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 الاهداء

نبٌاء والمرسلٌن لى خاتم الأ*إ  

.آل بٌته الطٌبٌن الطاهرٌن(والنبً المصطفى محمد) صلى الله علٌه            

 

لى بضعة وفلذة كبد رسول اللهإ*  

ً فاطمة الزهراء)علٌها السلام(                   تً ومولاتسٌد                        

 

لى الطالب بثأر دم المقتول بكربلاءإ*  

                       مام المهدي )صاحب العصر والزمان( الإ

مدٌنة له بكل ما وصلت أنا لى الذيإ*  

ن اصل الٌه من الرفعة والدي                                وما أرجو أ   

 

نوهبت كل حٌاتها وكل حنانها دون أ*الى من   

  تسأل عن مقابل المرحومة والدتً                                       

 

فضالهملسن بأ*الى الذٌن مهما نطقت الأ  

 ومهما خطت الاٌدي بوصفهم                                            

 *ومهما جسدت الروح معانٌها 

مام روعتهم                                               مقصرة أ تبقى        

 

  )عائلتً(. مٌزان حسناتكم وعلو همتهم... اسعدكم المولى وجعل ما تقدموه فً
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 شكر وتقدير

 الحمد لله رب العالمٌن والصلاة والسلام على سٌدنا محمد وآل بٌته الطٌبٌن الطاهرٌن.  

كرمنً به من اتمام هذا البحث بعون أحمدا كثٌرا طٌباً مباركا على ما  وأحمده اشكر الله تعالى

 منه وتوفٌقه. 

عزٌز ستاذي الفاضل الدكتور علاء أت الشكر والتقدٌر والامتنان الى تقدم بأسمى عباراوأ

طروحة، وما بذله من جهد متواصل وتشجٌع لإشراف على هذه الإالجبوري الذي تفضل بقبول ا

خٌر عون لً فً سدٌدة القٌمة توجٌهاته اله ، فكانت آراؤحثدائم لً على الاستمرار فً كتابة الب

 حفظه الله واطال الله فً عمره وجزاه الله عنً خٌر الجزاء.  اكمال الإطروحة 

خص منهم أفً كلٌة القانون، جامعة كربلاء واتوجه بشكري وتقدٌري الى جمٌع اساتذتً كما 

رئٌس قسم القانون الأستاذة الدكتورة اشراق صباح  والسٌدة، بالذكر السٌد عمٌد كلٌة القانون 

والسٌد المعاون العلمً الأستاذ الدكتور علاء الحسٌنً. واتوجه بالشكر والاحترام لأساتذتً فً 

القانون التجاري الأستاذ الدكتور باسم علوان طعمة والأستاذ الدكتور عقٌل مجٌد السعدي عمٌد 

 ر رحٌم عبٌد والأستاذة الدكتورة اسراء فهمً. كلٌة الحلة الجامعة والأستاذ الدكتو

المتمثل بالأستاذ لرئٌس واعضاء لجنة المناقشة المحترمون  والتقدٌرواتقدم بجزٌل الشكر 

الدكتور علً شاكر عبد القادر رئٌساً، والأستاذة الدكتورة سماح حسٌن علً والأستاذ الدكتور 

ن هاشم جواد ولأستاذة الكتورة اشراق صباح الدكتور عدنا المساعد غسان عبٌد محمد والأستاذ

 صاحب.

المصادر والمعلومات  عاننً فً الحصول علىأالشكر والتقدٌر الى كل من  أقدمن أفوتنً ٌ لاو 

جامعة كربلاء وجمٌع المكتبات فً داخل العراق  -كلٌة القانون  -لا سٌما جمٌع موظفً مكتبة و

جامعة  -قسم القانون -وخارجه كما اتوجه بالشكر الى جمٌع موظفً شعبة الدراسات العلٌا 

ه الخاص( الى جمٌع زملائً وزمٌلاتً طلبة الدراسات العلٌا )الدكتورا موصول الشكرو كربلاء

 شكر كل من افادنً وارشدنً وكان علمه ونصحه عونا لً. أالدراسة ومدة تهم لً طٌلة لمساعد

 نه سمٌع مجٌب.إبعملً وٌوفقنً الى كل خٌر وصلاح ن ٌبارك أهذا، واسأل الله العلً العظٌم 

  الباحثة
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 الخلاصة

مثل لألعراق عمى وجو الخصوص النموذج افي ا لأسيما في اكتتاب ةولويلأعد تطبيق حق اي    
موال لمقيام بالمشاريع الشركات ترتكز عمى تجميع رؤوس الأموال، فيذه لمنيوض بشركات الأ

وتتحدد مسؤولية كل مساىم فييا بقدر ما يممكو من  .تقوم عمى الاعتبار المالي لأنياالكبرى، 
اسيم، وعميو ينشأ ىذا الحق عندما تقوم الشركة بزيادة رأس ماليا، استجابة لظروف معينة قد 

سبب الخسارة بو ربما أجمو، أحقيق اليدف الذي أنشأت من تحتاج فييا الى سيولة مالية كبيرة لت
مر لألبحث عن تمويل داخمي في بداية اتحقيق ذلك الا با ياالتي تمحق بيا، وفي الحقيقة لا يمكن

 اوراق إصداربمر الذي يستدعي قيام الشركة لأفره. ااويل الخارجي في حالة عدم تو مثم عمى الت
كتتاب لإحقية في الأنيا تعمل عمى اإذ إ .، والتي ليا دور كبير في التداول)صكوك تمويل( مالية

ادة رأس المال، ومما المطروحة، والتي يتم الاعتماد عميو في زيسيم الجديدة لأالتي تعتمد عمى ا
ن والذين قد وراق ستكون متاحة وليا حق مكتسب بالنسبة لكافة المساىميلأن تمك اإلا شك فيو ف

سمائيم في سجلات الشركة حتى يوم الاستحقاق، وبذلك يعطي الحق لكل أتم تقييد بياناتيم و 
سيم الجديدة. ولكن عمى الرغم من تمك الأىمية التي يمتاز بيا لأبالاكتتاب في اللأحقية حامل 

عي والحال كذلك الاىتمام تشريع قانوني خاص بو. مما يستد نو لا يوجدأالا  بالأولويةىذا الحق 
طار تشريعي إحكام وقواعد قانونية ضمن أ. وذلك من خلال وضع بيذا المجال الدقيق تشريعيال

سيم التي تصدرىا لأابب تمن قبل المساىم المكتضوابط مباشرتو  ميومن ثم تنظ، سميم تحكمو
الى ذلك فان غياب  إضافةً  .تبارىا الجية المختصة بيذا المنحالشركة عند زيادة رأس المال باع

تطبيق القواعد العامة عمى ىذا النمط  ىيقود وبالضرورة ال النظام التشريعي الخاص بيذا الحق
ومعالجة  بالأسيمولوية للاكتتاب لأال توفير اجالتجاري في مق الذي عرفو النشاط من الح
 .وافية لتنظيم ىذا الحق تشريعية

ظيم القانوني قد تناولنا )التنف بالأسيمكتتاب لإمية التي يمتاز بيا حق أولوية اليذه الأىو  وعميو، 
 ما يتيسر من جوانبو ثلبح لأطروحتنا دراسة مقارنة( موضوعاً  -الأسيم ولوية في اكتتابلألحق ا

بتطبيقو حتى وقت  من لحظة منحو مروراً  وحكامأالمستطاع، ببحث ر آممين الإحاطة قد
 نو.التنازل عو أالتصرف فيو 
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 المقدمة:

 ولاً: التعرٌف بموضوع البحث أ

ه مون الولابنين  حوق يوووص حوهحبه الم ولى غيو  ؾيو  أن حق الأولوية بمفهومه الواسع هوو

حوق لحهميهوه الم ولى بهلاكمموهب فوي ولوية في اكممهب الأسوهى هوو ميوتم ممون  اللأوبذلك يػني حق ا

هو أو   كة المهنحة والموححة لمسههميهه،س المهص الم    إحلا هه من قبص الشأ  سهى تيهلمأ

نهوه مػموص غيو  أموي لهوه لو  كبيو  فوي المولاوص حيو  ال من الاو اق المهلية غبه م غن مجموغة 

ي الاح ية في الاكممهب المي مػممل غي  الاسهى الجليولم المر وحوة، والموي يومى الاغمموهل غييهوه فو

ين ه حووق مكمسووب بهلنسووبة لكهفووة المسووههمو اق مكووون ممهحووة ولهوولأ أس المووهص وتيهلمهووه، وميووك ا

سمهبهى في سجلبت الش كة حم  مه يخ الاسمح هق حي  يػري الحق أوالمي قل مى م ييل بيهنهمهى و

 بهلاكممهب في الأسهى الجليلم  للؤح يةلكص حهمص 

 

 ثانٌاً : أهمٌة موضوع البحث  

مواص غي  ر ح لأت اهك اقبهص ممتايل من قبص ش كهفي أن هن نهبحثممجي  أهمية موضوع 

ذ مبوو ت هووذه الاهميووة موون النووهحيمين إب بهلأسووهى غنوول تيووهلم  أس مهلهووه  ولويووة فووي الاكممووهأحووق 

حول  المنمجوهت إق ألاولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى الػيمية والػميية، فمون النهحيوة الػيميوة يػول حو

لسيولة الن لية  حي  المهلية الحليثة المي م وى ش كهت الامواص بإحلا هه لؿ ض الححوص غي  ا

سووهى الجليوولم فووي حوولول غوولل الح وووق لحووق ممه سووة ح هووى فووي الاكممووهب بهلأسوويمن  حميووة هووذا ا

 ولوية والاكممهب بهلاسهى الجليلم يكون وفق مهلاسيمه وان ملاوص حق الأ الموجولم في محهفظهى،

اسهى لوى يكمموب فيهوه وممه لاشك فيه غنل مب ي  حلا  ليمسههمين الم يلين وليؿي  محلله نش م الإ

ن ميك الاسهى الممب يوة سومر ح غيو  المسوههمين ذوط الروهبع أإل   فهن الش كة سمنبه المسههمين

 بهلمؤكيولن م وى الشو كة ؤنش م الاحلا ، الام  الذط ي ضي بالمإسسي بحسب مه هو مذكو  في 

نوه  مولم المولاوص ثأكمموهب أهميوة بيوع موه لوليهى مون حوق غي  المسههمين الذين لا ي ؾبوون فوي الا

المحللم، لكي لا يمػ ضوا لانوفوهض فوي قيموة محوهفظهى الاسومثمه ية نميجوة لػولى الاسومفهلم مون 

مهى المسههمين، وكذا يسوهغل أفهق جليلم آلاكممهب، وهذا مه يسهغل غي  فم  اأو  ح وقهى في البيع

لػ اقيوة، وهوذا مووه فوي منشوير السووق المهليوة، وويووق ألوات اسومثمه ية جليولم فوي أسووواق الموهص ا

يح ق المنوع والموسع في المجهلات الاسمثمه ية الممهحة في ميك الأسواق، امه من النهحية الػميية  
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فهن هيؤم السوق المهلية مح ص غي  مروي  ومحسين المنمجهت والولمهت الم لمة ليمسههمين في 

وص حيو  سويمى ال ا   حوق ضهفة ألوات ومنمجهت اسمثمه ية جليولم قهبيوة ليمولاإية، والسوق المهل

في نظهمهه ، ومن ثى سيسم  بهلملاوص والاكممهب في هذه الح وق ولبص سهغهت المولاوص  الأولوية

 وامو  الشو ا  والبيوع،  بهلإضوهفةأحلا  أمػموص به في سوق الاسهى غن ر يق اليومية كمه هو 

 إمهحة غميية الاكممهب من ولبص منحهت الملواص  إل  

 

 اختٌار الموضوع  ثالثاً : أسباب 

، ممجسل في مكوين ل اسة لموفي  آلية  نهبحثهى الأسبهب المي لفػمنه لاوميه  موضوع أمن 

الأوذ بحق الأولوية للبكممهب بهلأسهى بشوكص غميوي ونوهفع فوي الأسوواق الػهلميوة والػ اقيوة غيو  

ية لهوذا وجه الوحوص، ولمحليول نحووص مشو يػية منظيميوة كهفيوة للئحهروة بهلجوانوب المفحويي

ق ا اً بتيهلم  أس المهص ملاوله  ممه يسملغي الأم  أن مموذ الهيؤم الػهمة  بإمكهنيةالحق، وبهلمهلي 

جليوولم، يحووحبه مػووليص بسووػ  السووهى، هووذا ويحووق مػووه ليمسووههمين الم يوولين فووي  هً سووهمأبإحوولا  

 المر وح بنسبة مهم الػهمة، الاكممهب في تيهلم  أس المهص ؤانػ هل الهيسجلبت الش كة نههية يوى 

غلال إضهفية من الأسهى المي لى يكممب بهوه مون كوهن ؤسهى   كمه يحق لهى الاكممهب بأن يميكونه م

كثو  مون نحويبهى ألوذين ريبووا له الحق فيهه، فموتع الأسهى الإضهفية غي  المسوههمين الم يولين ا

موحوويص ليسووػ  حسووب الفبووهت السووػ ية المحووللم فووي نشوو م الإحوولا   فمكووون أولويووة البوذلووك 

ػل مؿرية قيمة الاكممهب  الأغي ، وبػل ذلك ي ل الفهبض المهلي لمن لى يكممب من الملبك، وذلك ب

انوفهض قيمة محفظة المسههى ؾي  المكممب فيهوه، لػولى ظهوو  حوق إل   م  الذط ي ضيلأوهو ا

 مهلية في محفظمه الاسمثمه ية    كؤو اقالأولوية 

ليووة جليوولم محووهفظ غيوو  قيمووة آإلوو  ضوو و م اسوومحلا   وموون هنووه بوو تت الحهجووة الميحووة

المحفظة المهلية ليمسههى ومحون هذا الحق ، ومسهغل فوي محليول قيموة سووقية لحوق الأولويوة فوي 

 ح حت غييوه بػوض الاكممهب في اسهى التيهلم ، ممه يمي   الف حة لملاوص هذه الح وق وهذا مه

 سواق المهص  ؤالمش يػهت الم ه نة والممػي ة ب

اوص ممممووع وغييووه أ مؤينووه البحوو  فووي هووذه الل اسووة ليححوووص غيوو  و قووة مهليووة قهبيووة ليموول

ح ية الاكممهب في الأسوهى الجليولم كوي ن و ب ونشوجع السووق الػ اقوي أبضمهنهت مػري لحهميهه 

 من الأسواق الػهلمية  
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 رابعاً : اشكالٌة موضوع البحث 

ل اسوة -سوهىلحوق الاولويوة فوي اكمموهب الأهنوني )المنظويى ال ونه بحثمممثص اشكهلية موضوع 

حهروة بجميوع وني فوي المشو يع الػ اقوي يمػو ض للئغولى وجوول منظويى قوهن م ه نوة  ال بيسوة هوو

جوانبه، من المػ ـ غي  مفهومه وا سه  لغهبمه وآليهت اغمهله ولؿهية المحو ـ فيوه  وهوو موه 

ثي  حوق الاولويوة ؤمو نغوكشوـ لفػنه ليووض في مضمه ه ليموحص لافضص الاسهليب والرو ق لي

في تيهلم  اس المهص والذط ينػكس بولو ه غيو  قو ا ات المسوههمين فوي سووق الموهص مموه يوإث  

   نهبحثغي  كفهلمه كمػهلجة لمشكية 

ح وووق المهليووة كووذلك مبوو ت اشووكهلية أووو  ، ممجسوول فووي كووون حووق اولويووة الاكممووهب موون ال

ن غي  حسهب الجولل، يحهبهم ليمسههمين الحهلينهه محمص في ريهمهه مإف سهى ،النهمجة غن مميك الأ

لاسمثمه  وقح ه غي  فبهت ح ية موتيع  أس المهص وا أفهم لفك م الػلالة ومػرييهه لمبلوهذا مجه

  ووآط حوق موهلي أموميفة غن المحو ـ فوي ذلك يكون المح ـ فيه بر ق إل   ضهفةً إمحللم  

المش يػهت الم ه نوة مون نظوهى قوهنوني  وهكذا فهص مه وضػمه ،ممه يحبؿهه بنظهى قهنوني موميـ

جهبوة ؟ هذه الأسوبية وؾي هوه سونحهوص الإ في غلم نحوص ومػليلبت كهفية لمح يق الؿ ض منهه

  نهبحثغنهه من ولبص ريهت 

 

 سئلة موضوع البحثأخامساً : 

 : همهه مممثصأمثه م محص الجلص اللاب  حولهه ،وموجل الػليل من المسهإلات ال

لوية وربيػمهه ال هنونية، هص هي او اق مهلية أى ألوات لين ؟ اى حكوك مفهوى ح وق الأو -1

 ممويص ملوص في مكوين  أس المهص؟

  سهى ليملاوصلأقهبيية امل    -2

  كيـ ممى آلية حمهية حمية حق الاولوية ؟ -3

  ؟بهلأولويةمه هي الالمتامهت المي م ع غي  غهمق المسههى المكممب   -4

 ن الحق بػل ان ضه  فم م الملاوص،ة البيع أو المنهتص غهص يسمريع حهحب ح وق الأولوي  -5

     بحثنه كون ملا  يجهبة غن ميك الأسبية سسبية، وللئوؾي هه من الأ   
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 سادساً : منهجٌة موضوع البحث

سوـ نمبع ل اسة المنهج المحيييي والم ه ن، وذلوك مون وولبص محييوص النحووص ال هنونيوة 

هص، كووذلك ن ووه ن موقووـ المشوو ع الػ اقووي مووع المشوو يػهت وال وو ا ات الحووهل م غوون أسووواق الموو

والشوو كهت ذات بهلأسووهى سووههمة وشوو كهت الموحووية المشوو كهت  ووهنون الم ه نووة منهووه الػ بيووة ك

المحوو ط  2118  لسوونة 4المػوولص بهل ووهنون  قووى ) 1998  لسوونة 3 قووى )المسووإولية المحوولولم 

 قى والأجنبية كهلف نسي  ى2122سنة الحهل م غن هيؤم سوق المهص ل  السػولطالش كهت نظهى و

    نهجميع النواحي المي مؿري محص بحثليوقوـ غي  1988  لسنة   88)

 

 سابعاً : الدراسات السابقة 

ولويوة ة قهنونية ف هيوة مموححوة فوي حوق الأقمنه بهلبح  في غلل من المحهل  غن ل اس

نمه وجلنه بػوض إوضوع،  و اسة مػينة لبح  هذا المسهى، فيى نجل من وحص لفي اكممهب الأ

سووهى، والووبػض منهووه مواضوويع لهووه حووية بهلاكممووهب فووي الأ ال سووهبص والبحووو  المموححووة فووي

 مر قت لحق الأولوية بشكص موجت جلا في مش يع  م ه نة وسوـ نػ ضهه غي  النحو الامي: 

س الموهص فوي أسوهى تيوهلم  أولويوة فوي الاكمموهب فوي ل س، حوق الأه_ل  وييص فيكموو  مو1

ش كة المسههمة الػهمة: ل اسة م ه ن، بح  منشو  فوي مجيوة كييوة ال وهنون الكويميوة الػهلميوة، ال

    2118، 22الػلل السنة السهلسة،

سوهى أى الػهموة فوي اكمموهب حكوهإل  مػ يـ حق الأولويوة والوبػض مون الأ ولى يمػ ض الا

 س مهص الش كة المسههمة  أتيهلم  

سوهى الجليولم ولوية المسههمين في اكمموهب الأأق ب، ح_ محمل الفهم  احمل محمل المحبو2

، كيية ال هنون_جهمػة النيييين، السوولانإل   في ش كهت المسههمة الػهمة،  سهلة مهجسمي  م لمة

2119    

 حكهى الػهمة لش كهت المسههمة وحق المسههى المهلية والإلا ية  ل ل منهوص فيهه البهح  الأ

لط ،ح وووق اولويووة الاكممووهب فووي اسووهى تيووهلم  أس مووهص _محمووول غبوول الجوووال غبوول الهووه3

الشوو كهت المسووههمة والمحوو ـ فيهووه فووي ضووو  قووهنون  أس المووهص المحوو ط ومػليلبمووه، بحوو  
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منشو  في مجية الػيوى الاقمحهلية والإلا ية وال هنونية، جهمػة مبوك،المميكة الػ بية السػولية، 

    2118،الػلل الوهمس غش  _ المجيل الثهني 

سووهى تيووهلم  أس المووهص أولويووة الاكممووهب فووي أـ بحووق يوويوو  محوول  البهحوو  غوون المػ ح

 لش كهت المسههمة وربيػمه ال هنونية وكيفية المح ـ فيه  

_غبووول الوووو تاق مفموووهح غبوووول الهووووهلط الهوا ط،الح ووووق المهليووووة ليمسوووههى فووووي شوووو كة 4

هلة مهجسومي  فوي كييوة سهى والأولوية في الاكمموهب ، سوههمة_ل اسة وهحة بح ي ملاوص الأالمس

  2118الح وق،جهمػة المنحو م،مح ،

 سهى  الاكممهب وكذلك كيـ يمى ملاوص الأذ اسمػ ض البهح  مفهوى الأولوية في إ

جهمػوة وهو ان إل   _وليجة بهلػ بي، المميتات ال هنونية ليسهى،  سهلة مهجسمي  م لمة5

   2114 - 2113بي هيل، الجتاب ،

 سهى لوية مع بيهن مبلأ ح ية ملاوص الأوية ممه سة حق الأهولت البهحثة كيفل ل من

   البحث خطة:  ثامناً 

 الأوص الفحوصحيو  سونمنهوص فوي  غيو  ثولب  فحووصم سومة   الممبػوة بحثنوه ورة سمكون

والووذط بوولو نه سوون وى بم سوويمه الوو  مبحثووين ،    الأسووهى اكممووهب فووي الأولويووة حووق مفهوووى، منووه

الأسوهى، بينموه سونبح  فوي  اكمموهب فوي الأولوية مههية حق يالأوص سنوححه ليبح  ف لمبح ا

ل اسوة  ، ل: الثوهني الفحوصنػ ل سو  بينموه  الأسوهى اكممهب في الأولوية حق م ومهت المبح  الثهني

 ل يوهى الأسهسوية الػوامص في المبح  الأوص أ مؤينه البح  في ، ليملاوص قهبييمه و الأولوية قيهى حق

   ليملاوص الأسهى لبيهن قهبيية منه وححنهه الثهني ،وفي المبح  الأسهى اكممهب في الأولوية حق

 فووي وح ووه بهلاولويووة المكممووب المسووههى المتامووهت والأوي نمنووهوص فيووه، الثهلوو  امووه فووي الفحووص

 وإجوو ا ات الأسووهى اكممووهب فووي  المسووههى الأوص وححوونهه لبيووهن المتامووهت المبحوو  المحوو ـ 

   الأسهى اكممهب أولوية حق في بحثنه في المح ـ هنيالث المبح  ح ه، امه في  حمهية

 

 

 



 (   7)                                                                                       المقدية                     
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الأول  الفصل

 في الأولىية حق مفهىم

 الأسهم اكتتاب 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 (   8)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 ولالفصل الأ

 كتتاب الأسهمامفهوم حق الأولوٌة فً 

 : تمهٌد وتقسٌم

هى الموجههت الحليثة المي ميجؤ اليهه الش كهت مع أكممهب الأسهى من اولوية في يػل حق الأ

ي  مفهومه ومه ي مبوه مون ربيػوة مميوته امسهع ومي م النشهر الاقمحهلط ، فهو حق ممميت من ح

 غن ؾي ه من المح فهت المي مج ط غي  الو قة المهلية 

سهى ي حل فضيية ، وأولوية الاكممهب في الأأو الأ ولوية هي المفضيصالأويمكننه ال وص بؤن 

سوهى تيوهلم  أس أهنونية المحللم فيمه مى ر حه مون بهه مفضيص رهبفة مػينة للبكممهب بهلر ق ال 

  1)المهص غي  ؾي هى 

ولوية ألق مون مسوميمهه بؤفضويية الاكمموهب، فهلأفضويية ن، مسمية هذا الحق بحق الأأويبلو 

مفم ض من حيو  المبنو  وجوول مفضوص غييوه، ومفضوص مون حيو  المميوتات موه يجػيوه فوي هوذا 

هفس ف لاً بهه بلون منولوية يجػص حهحبهه حهحب حق منن م  ي  الأأكت ال هنوني  في حين الم 

  2)يس ر قه اً رب هً لي هنون أو  غن ذلك بؤ المه مه لى يموص

قوو ا  هووذا الحووق ، مووه يووذهب اليووه الف ووه، وهووو ان الح وووق إهووى مووه سووهغل غيوو  أبيوول أن، 

  3)الممحية بهلسهى ؾي  قهبية ليفحص غنه، كهلحق في المحويت وؾي ه أو  الم مبرة

ص لى يسمم  كثي اً، ف ل مؿي  الوضوع بحيو  ن هذا الحهأذا لى يػل امجهههً غي  ال ؾى من وه

ن من حق حهحب السهى ان يسمفيل منه أين السهى والح وق الم مبرة به، واحب  يجوت الفحص ب

ولويوة فوي الاكمموهب غن حوق الأ همهه الحق في المنهتصأبص ، ويػل ومن الح وق الم مبرة به بم ه

                                                           

سهى تيهلم  أس مهص الش كة المسههمة أولوية الاكممهب في أح وق ول غبل الجوال غبل الههلط، محم: ينظ   1) 

والمح ـ فيهه فوي ضوو  قوهنون  أس الموهص المحو ط ومػليلبموه، بحو  منشوو  فوي مجيوة الػيووى الاقمحوهلية 

 المجيووول الثوووهني ،–والالا يوووة وال هنونيوووة، جهمػوووة مبووووك، المميكوووة الػ بيوووة السوووػولية ، الػووولل الووووهمس غشووو  

  111،ص2118

  357،ص2111مواص، لا  المربوغهت الجهمػية،ل  محمل ف يل الػ يني ،ش كهت الأ ينظ :    2)

سووهى تيووهلم  أس المووهص فووي شوو كة أولويووة فووي الاكممووهب فووي ظوو : ل  وييووص فيكمووو  مووهل س، حووق الأين-   3)

، 2نة السهلسوة،الػللل اسة م ه نة، بح  منشو  في مجية كيية ال هنون الكويمية الػهلمية ،السو–المسههمة الػهمة 

   177، ص2118
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و اق أحت ح ووق الاكمموهب غبوه م غون حوبأل سهى تيهلم  أس المهص الم    ليمسوههمين  ف وأفي 

أو  سهى تيهلم  أس المهصأالاكممهب في  بؤولويةهمي الش كة مهلية ممثص الحق الممنوح قهنونهً لمسه

   1)و ينأو المنهتص غنه للآ ببيػه

سهى فوي الف و مث ثهلثوهً ضيية في اكممهب الأفن المش ع الػ اقي قل اشه  لحق الأهذا ون   ا

فضويية فوي شو ا  ن لكص مسههى حوق الأأقي والمي منص)هنون الش كهت الػ امن ق 56من المهلمث

سووهى المووي يميكهووه ويموون  المسووههمون مهيووة الاكممووهب بػوولل يمنهسووب مووع غوولل الأ سووهى بسووػ الأ

  2)لممه سة هذا الحق ومسة غش  يومهً من مه يخ موجيه اللغوم  

ل ولويوة حيو  يوجوأة ولويس فضوييأ، ان المش ع الػ اقي اسومػمص لفوظ والجلي  بهلملبحظة

 نفهً آف ق بين اليفظين ، كمه ذك نهه 

بينمووه مػوو ض كووص موون المشوو ع المحوو ط ونظيوو ه السووػولط وؾي همووه، لحووق الاولويووة 

سوواق الموهص والممػوهميين فيهوه، وهوو موه أ، وذلك لمه فيه مون فهبولم لكوص مون وامكهنية المنهتص غنه

، و ينآإل  مسمثم ين  سهى تيهلم  أس مهص الش كةأأو المنهتص غنه حق الاكممهب في  يمي  البيع

منشير السووق المهليوة وهوو موه يحوب فوي محويحة الشو كهت ي  نظي  مبيؽ مػين ، ممه يسهغل غ

غوهن غيو  أهوه بهسومفهلمهى مون هوذ الحوق ، وقول الم بية غي  تيهلم  إوس اموالهوه والمسوههمين في

ن أسووهى تيووهلم  أس مووهص الشوو كة، أفووي هتص وبيووع حووق الاولويووة الم وو    سووه  لغووهبى حووق المنووإ

تمة للبكممهب، وغي  ححهب الحق في كص غميية اكممهب لا مموف  لليهى السيولة اللبأالبػض من 

ص سهى في الش كة ، لذا يوول ؾبة في تيهلم نحيبهى من غلل الأشوهص محلوهى اأالن يض هنهك 

كوهنوا مون أو ين، سوا  ببيػهه للآبون في اسمولاى ح وقهى ولوية في الاكممهب من لا ي ؾحق الأ

  3)  هىؾي من ىأ المسههمين

                                                           

             :Marco ventoruzzo ,issuing new shares and preemptive rightsينظ :-   1)

 A comparative and lysis peen. State law, library ,business arganization law 

commons , 2013,p.1.                                                                                           

والذط نشو   2114  المػلص لسنة 1997  لسنة)21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى) 56ينظ : المهلمث-   2)

  1997ث9ث29في  3689في الوقهبع الػ اقية ذط الػلل 

بوي بكو  أهنون الم وه ن، جهمػوة ة في ال وفمحي ، حمهية المسههى في ش كة المسههمة: ل اس ينظ : متوا -   3)

  31، ص2114ميمسهن، كيية الح وق والػيوى السيهسية، الجتاب ، 



 (   11)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ولوية ، ي مضي منه، المػ يـ بهذا الحوق وموضوي  م ومهموه ن بيهن مفهوى حق الأإوهكذا ف

و اق ألويوة غبوه م غون ون حوق الأأالمنمجوهت المهليوة المشوهبهة  ذلوك والمي مميته غن ؾي ه من 

ييية، ممن  الحق في الاكممهب والسنلات وبهقي الحكوك الممو سهىهلية قهبية ليملاوص مثيهه مثص الأم

 سهى المي محل هه الش كة غنل تيهلم  أس مهلهه  بهلأ

 مو  يمريوب منوه م سويى هوذا الفحوصحص لبيهن كص مه سبق بلقة، فوؤن الأوغييه من أجص المو

سووهى بينمووه ولويووة فووي اكممووهب الأمػ يووـ بحووق الأوص منووه الوص فووي المبحوو  الأمبحثووين سوونمنهإلوو  

 سهى ولوية في اكممهب الأم ومهت حق الأنسمػ ض في المبح  الثهني 

 

 ولالمبحث الأ

 سهمكتتاب الأاولوٌة فً حق الأماهٌة 

ص  موواهمهً من محوهل  الممويوص لشو كهت الأسهى محل اً هولوية في اكممهب الأيػل حق الأ

يولة ن ليوة مسوهغلهه مواص غيو  ر حهوه، بهولـ الححووص غيو  سومح ص الكثي  من ش كهت الأ

هميوة فمون بػض الوسهب  المي قل منيت بهوه   وبسوبب هوذه الأمؿرية أو  غي  الموسع في نشهرهه

ميووين ضوومن المريبووين اآضوووابر مبهشوو مه فيووة مح يووق الضوو و ط بيووهن مػ يووـ هووذا الحووق وكي

 -وبهلمػهقب :

 

 ولالمطلب الأ

 سهمولوٌة فً اكتتاب الأتعرٌف حق الأ

سوهى مون  ل والذط يمثص ح وهً فوي اكمموهب الأولوية الوامن بيهن مههية لفظ الألابل لنه،  بل اً 

 حرلبحية  النهحية الا

 

 

 



 (   11)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 ٌة اصطلاحاً :وولتطرق الفقهاء لتعرٌف الأإذ 

يجووووت لؿيووو ه   ولويوووة فوووي مميوووك أ ض المووووات أط لاولووو ، وي وووهص لوووه الأأوهووي بمػنووو   

  1)متاحممه فيهه 

موو  إموه لسوبب الأ مو اً غيو  ؾيو ه مونأة الموي ي ولى فيهوه ة : يمثص الحهلوولويغييه فحق الأ

ولوية :بؤنه ون حق الأو آويػ ـ  أو بسبب غهمص التمن )أم  غهجص  م  مهى أهمية )غهمص الأ

يضوهً، وذلوك ألميكية، ويػب  غنوه بحوق الاومحوهص نسهن ومه يومص به لون غي ة الإغي ة بين ا

كوهً ل قبوة ذلوك الشوي ، فيجووت لوه المحو ـ فيوه نسهن قل يكون لكونوه مهلن اومحهص شي  بهلإأ

نوه، وهوذه الاحكوهى بهلحلبص والاغميهض غنه بمهص، ويحو ى غيو  ؾيو ه المحو ـ فيوه مون لون اذ

  2)ثه  ليميكية آ

  كثيو اً مون يثيوأنوه   ولوية غي  الو ؾى مون شويوغه، إلان  محري  الأأم  ،وفي واقع الأ

ولويوة الاكمموهب أسوهى، لوذا وبؿيوة المػو ـ غيو  مػنو  ولوية الاكممهب بهلأؤالؿموض فيمه يمػيق ب

سهى، فلب بل لنه من المػ يـ بهلمللوص اليؿوط والاحورلبحي للبكمموهب ايضوهً لاسومكمهص الحول بهلأ

 المهى ليمػ يـ كمه يػب ون 

ب، اط اكممب، وكهنت الػ ب م ووص فهلمللوص اليؿوط للبكممهب: هو محل  سلاسي فػيه كم

مهبوهً ن يكممبه له كأط سؤله أاكممب  وي هص: اكمب فلبن فلبنه، ان السيرهن )من كمب نفسه في ليوغ

   ط اسمملبهأمبه واكم  3،)ن يكممبه لهأط سؤله أفي حهجة، واسمكمبه الشي ، 

                                                           

ن أفػص المفضيص غنل الف هه  قل يسمػمص إلا يو   غن المػن  اليؿوط  ألا  سمػمهص الف هه أن أوالواض   -   1)

ه، موع اشوممهص ذلوك الؿيو  غيو  ؾي  ن هذا الوتن يلص غي  اشممهص المفضص لتيهلم غي ي  قيهس ذلك، لأغي  ؾ

 ـ فوي مػنوي حوق رو’’ ولويوةفهلأ’’نوه المسومحق ليشوي  لون ؾيو ه أضص، والف هه  قل يسمػميوه بمػنو  حص الفأ

 و ؛آالمممع بهلافضيية غي  ر ـ 

"priorty'' means the right of a person in preference to another party,  والمنشو  غي

  2121ث2ث6مه يخ التيه م  English-arabic< torjoman.com>   -ي :الموقع الالكم وني الام

، المكمبوة الحيل يوة ، النجوـ 1ينظ : محمل بن غيي ابن الحسين بن موسو  الشويخ الحولوق، الشو ابع،  -  2)

  132، ص1966ش ـ، الا

ية كيية ال وهنون مػ يـ الاكممهب ، بح  منشو  في مج –ينظ : ف يهل شك  حسين ، المجموغة المجه ية -   3)

والمنشوو  غيو  الموقوع الألكم ونوي  162، ص 8جهمػوة ك كووك ، المجيولم، الػولل -ليػيوى ال هنونيوة والسيهسوية

  2123 /21/5مه يخ التيه م      search.mandumah.netالأمي :



 (   12)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

لِينَ  أسََهرِي ُ  وَقَهلوُا)  وله مػهل ــــن قــــوم   1)  صً وَأحَِي بُكَْ مً  غَيَيْهِ  مُمْيَ    فَهِيَ  اكْمَمَبَهَه الْأوََّ

لف هووه  غيوو  مػ يووـ مووه غيوو  حووػيل المووللوص الاحوورلبحي للبكممووهب: فوولب يكووهل يمفووق اأ

ن اؾيووب المشوو يػهت ومنهووه المشوو يع الػ اقووي، لووى يوو ل فيهووه مػ يووـ للبكممووهب أللبكممووهب، كمووه 

 نجهته ج ا ات الض و ية لإمفت بموضي  الإواك

شم اك فوي شو كة المكممب بهلا مػهل )حي  نجل البػض من الف هه  ي   ان الاكممهب : هو

سهى المر وحوة فوي أس المهص غن ر يق ش ا  غلل من الأن ي لى ححة في  أالمسههمة ممػهلاً 

  2)  الاكممهب الػهى

الػموص الوذط بموجبوه ييموتى شووص بم وليى  )ن الاكمموهب: هووأوو  مون الف وه آوي   جهنب 

  3)  يكهً في هذه الش كةن يحب  ش أالمسههمة مػينهً بذلك  ؾبمه في  ش كةإل   ححة

قبووص المشوه كة فوي مشو وع شو كة  )بينمه ي   جهنب ثهلو  مون الف وه بوؤن الاكمموهب: هوو

  4)  سهىم هبص مميك غلل مػين من الأالمسههمة بم ليى ححة في  أس المهص 

  ipoن موو الـ كيمووة اكممووهب فووي اليؿووة الانكييتيووةأإلوو   شووه م فووي هووذا الشووؤنومجوول  الإ

ي رو ح الشو كة ولي ، ويػنووالمي مػني الػ ض الػهى  الأ initial public offeringاومحه 

موو  الووذط يمكوون المسووههمين موون موو م غيوو  الاروولبق فووي البو حووة، الأ وصلاسووهمهه وموتيػهووه لأ

مجموغة محللم أو  امملبك جت  كبي  من الش كة  وبذلك منمهي مسؤلة ميكية الش كة لمهلك واحل

ملبك الش كة من قبص غلل كبي  من المسههمين الحوؿه ، الوذين ؾهلبوهً من الش كه  ، ويبلأ غهل ام

إلو   سوهى الشو كة، اضوهفةأ وفة يمميك كوص منهوه جوت  حوؿي  مون مه يمثيون شوحيهت ؾي  مػ

هى الشو كة، والوذين ييػبوون لو اً سوأكبه  المسير ين غي  جوت  كبيو  مون غلل من المسههمين ال

  5)حة بهلش كة سهسيهً ومهمهً في سن ال  ا ات الوهأ

                                                           

   5ينظ : سو م الف قهن اية )-  1)

، 1ل اسووة م ه نووة ر –كووهى الػهمووة الوهحووة حالأ -حموول سووهمي ، الشوو كهت المجه يووةينظوو : ل  فوووتط م-   2)

  318، ص2116الاحلا  الثهل ، لا  الث هفة لينش  والموتيع، 

ينظ : ههني محمول  لويولا ، المنظويى ال وهنوني ليمجوه م، المإسسوة الجهمػيوة ليل اسوهت والنشو ، بيو وت، -   3)

  517،ص 1997

  259، ص1975لمػه ـ، الاسكنل ية، ينظ : ل  غيي البه ولط، ال هنون المجه ط، منشؤم ا-   4)

موي منشو  غي  الموقوع الالكم ونوي اآ يص ينظ : مهم  غم ان، مػن  كيمة اكممهب، م هصحلمتيل من المف-   5)

:-    tech.wd.com  2121ث2ث25مه يخ التيه م   
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 وممهشيهً مع مه مى ذك ه، فهلاكممهب قل يكون غهمهً كمه قل يكون مؿي هً 

إلو   سوهى الشو كةأه لغوم الاكممهب فوي فؤمه الاكممهب الػهى ي حل به قيهى المإسسين بموجي

شوهص ؾي  محللين سيفهً، بينمه ي حل بهلاكممهب المؿيق ) الاكمموهب الووهص  أوهى  –الجمهو  

شوووهص أأو موون  غ وول الشوو كة بم ووليى قيمووة الاسووهى سوووا  موون المإسسووين انفسووهى،إلوو   ىالانضوومه

  1)ؾي هى لا مموف  فيهى حفة الاكممهب الػهى 

 

من قوهنون الشو كهت الػ اقوي النهفوذ فؤنهوه م ضوي بوؤن  38النظ  في نص المهلم ث وبإمػهن

  2)يكون الاكممهب الػهى ل أس المهص في الش كهت المسههمة ف ر 

 9وذ بههمين الحو مين من الاكممهب في المهلم ث إل  الأ حين يذهب المش ع المح ط في

موهص ب ولهوه ) يكوون الاكمموهب فوي  أس ال 1981  لسونة 159من اللببحة المنفيذية لي هنون  قى )

سهى إمه بؤن مر ح الأسهى للبكممهب سهى ش كهت الموحية بهلأأالمحل  لش كهت المسههمة وفي 

شووهص الوذين لا يموواف  فوويهى أو الشوو كه  وؾيو هى مون الأ يكمموب فيهوه المإسسوون بوؤنأو  الػوهى

  3)  وحـ الاكممهب الػهى

ذ مػممل إسهى، لض و ط بيهن الم حول من الأكث  بمػ يـ هذا الحق نجل من اأحهرة وللئ

احولا  ال ويى المن ولوة، ومػمبو  ش كهت المسههمة في وجولهوه غيو  مووفي   أس موهص مون وولبص 

هميوة بهلؿوة مون أسوهى هل م غن هذه الش كهت ، فمكمسوي الأهى ال يى المن ولة الحأسهى من بين الأ

 النهحيمين المجه ية والاجممهغية  
 

 ولهذا ٌمكن تعرٌف الأسهم فً اللغة : 

سووهى فووي جموع سووهى، وهووو النحوويب المحكووى، والسووهى : الحووظ والجمووع سووهمهن وسووهى ، وال

 بهه في الميس  ، حص واحل من السههى المي يض بالأ

                                                           

لفضويص، بنؿوهتط، ، لا  ا1ينظ : ل  سهلى سػل الػسبيي، شو ح قوهنون النشوهر المجوه ط الييبوي الجليول، ر-   1)

  387،ص2111

  2114  المػلص لسنة 1997  لسنة )21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى) 38ينظ  المهلم ث-   2)

سوهى والشو كهت كهت المسوههمة وشو كهت الموحوية بهلأمون اللببحوة المنفيذيوة ل وهنون شو  9/الموهلمينظ : -   3)

  2118  لسنة 16بهل  ا   قى ) المػلص 1981  لسنة 159ذات المسإولية المحلولم  قى )
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هووذا ويريووق السووهى فووي احوورلبح   1)وهووي ال وولاح ثووى كثوو  حموو  سوومي كووص نحوويب سووهمهً 

 ليمسههى   ب الذط يػرالاقمحهليين مه م غي  الحك، ومه م غي  النحي

يتيوول، موون  أس مووهص الشوو كة  اً وص يػوو ـ بؤنووه: حووك يمثووص جووت فموون حيوو  الاغمبووه  الأ

حويب المسوههى فوي شو كة مون مبوه  الثوهني يػو ـ بؤنوه: نموه بهلنسوبة للبغأوين ص مبوع  واجهوه، 

   2)مواص ش كهت الأ

 سهم تأخذ عدة تعارٌف فً الاصطلاح الفقهً منها: وبالتأمل نجد ان الأ

بؤنهه حكوك ممسهوية ال يمة غنل احلا هه، قهبية ليمولاوص بوهلر ق المجه يوة، ويممثوص فيهوه 

يهه ، ومووص له بحوفمه هوذه ممه سوة ح وقوه حق المسههى في حق  أس مهص الش كة المي سههى ف

  3)لا م لإححوص غي  الا بهح واوميه  مجيس الاسيمه ح ه في ال

نهووه سونلات قهبيووة ليمولاوص محول هه شوو كة مسوههمة كممثيووص لجوت  موون  أس أومنهوه أيضوهً 

  مهلهه 

 

        بؤنهووه و قووة مهليووة ممثووص نسووبة موون  أسstocksسووهى بهلانكييتيووة ) لأاهووذا ومػوو ـ 

   هه فووي السوووق بسووهى بنووهً  غيوو  انشووهأو م ووص قيمووة الأ المووهص الوووهص فووي شوو كة مووه، وقوول متيوول

  4)المهلي 

ن قوهنون الشو كهت أة الممػللم السوهلفة الوذك ، نجول غي  ال ؾى من المػه يـ الف هيأنه   الا

 كمف  ببيهن أنمه إسهى  وط مػ يـ للؤأإل   لى الاشه مــــالػ اقي يمميت في هذا الشؤن بؿيهب وغ

 

                                                           

ينظوووو  : غيووووي حسوووون يووووونس ، الوسووووير فووووي الشوووو كهت المجه يووووة، لا  الفكوووو  الػ بووووي، ال ووووهه م، -   1)

  539،ص1961

ل اسووة م ه نووة، لا   –و اق المهليووة الاسوومثمه ية حكووهى محووهفظ الأأينظوو : ل  وليوول محموول غيووي ك سووون، -  2)

  83،ص2111الفك  الجهمػي، الاسكنل ية، 

لا  الوفوه ،  -مسم بيهه -احوالهه -موقػهه من الاسواق -لوات المهليةمحمول امين تويص، بو حة الأ: ينظ -  3)

  66،ص2111الاسكنل ية،

و اق المهليوووة و اق المهليوووة المػهحووو م وسووووق الأييى، مفهضوووية الاسووومثمه ين لسووووق الأقسووور سووو: ينظووو -   4)

لموة إلو  كييوة الػيووى الاقمحوهلية والمجه يوة وغيووى الميسوي ، ل اسوة م ه نوة، ار وحوة  لكموو اه م  -الاسلبمية

  78، ص2116بسك م، الجتاب ،  -جهمػة محمل ويض 
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  1)من قهنون الش كهت الػ اقي  29سهى، وذلك وف هً ، لنص المهلم ثوحهبص الأ

و اق المهليووة الحووهل  سووهى و ل فووي قووهنون سوووق الػوو اق لوولؤبيوول أن، هنووهك مػ يووـ للؤ

ذ و ل فووي إملبـ المإقمووة محووت غنوووان السوونلات موون سوويرة الابوو 2114ث4ث19  فووي74م )بووهلأ

مهليوة ومون ضومنهه  ه يوة ذات قيموةسوهى مجأوص مػ يوـ السونلات بؤنهوه:  سى الأمن ال 15المهلم ث

الاو اق المشوم كة والحكوميوة الموي محول هه الشو كهت، ح ووق بيوع أو  سهى ش كهت المسوههمةأ

  2)و   أية اشكهص اسمثمه ية أهت محلولم والسنلات، ش ك

وا  في قوهنون هى سسط مػ يـ للؤأفؤن المش ع المح ط كذلك لى يو ل وفي نفس الحلل 

 /نمه اكمف  المش ع في هوذا الموضووع بونص الف و مإأو قهنون  أس المهص، و الش كهت المح ط

   3)من قهنون الش كهت المجه ية  31ولاً من المهلم ثأ

 

نووه لووى يضووع مػ يفووهً وهحووهً ليسووهى، وانمووه اكمفوو   إالحووهص بهلنسووبة ليمشوو ع الف نسووي ف كووذلك

يوه فؤنوه ينظمهوه سوهى الػينيوة، وغيسهى الن ليوة والأوالمممثية بهلأ سهى ،نوغين من الأبهلممييت بين 

  4)سهى  حسب كص نوع من الأ

سوهى مػ يفوهً ولويوة فوي اكمموهب الأالأ غي  كص مه م لى، فلب بل لنه، من المػ يوـ بحوق وبنه ً 

أو فوي قوهنون  جهمػهً مهنػهً، ولا ي لح فوي ذلوك غولى وجوول مػ يوـ فوي قوهنون الشو كهت الػ اقوي

و اق المهلية، ذلك لػولى وجوول منظويى قوهنوني يمنوهوص كهفوة جوانبوه ال هنونيوة مون وق الػ اق للؤس

 ر حه أو  كيفية احلا هإل   مػ يفه

 

                                                           

شوه ت أوالموي 1997  لسونة 21الػ اقي  قى)من قهنون الش كهت  29ينظ : المهلم ث لمتيل من المفحيص-   1)

 يمة، وؾي  قهبية ليمجتبة سهى ن لية، ممسهوية ال أت بكونهه فيه إل  وحهبص السهى والمي مممي

، 1، المجيول1و اق المهلية، رلا م محفظة الأهيى الموسوط ، النظهى ال هنوني لإينظ : ل  غيي فوتط اب ا-   2)

  22-21، ص2118لا  النهضة الػ بية، ال هه م، 

والشو كهت  المسوههمة  وشو كهت الموحوية بهلأسوهىمن قهنون ش كهت  31هلم ثولاً من المأينظ :الف  م ث -   3)

سوهى ممسوهوية أنحوهه ) ي سوى  أس موهص الشو كة إلو    ومإل  1998  لسنة)3 قى)ذات المسإولية  المحلولم 

سوهى المحول م مواص ممثص قيمة الأمواص هوه غبه م غن مجموغة من الأة  وبهلمهلي فهن  أس مهص ش كة الأال يم

 من الش كة 

م لموة إلو  كييوة  سوهى والسونلات،  سوهلة مهجسومي للؤهنوني محنول، النظوهى ال وينظ : شيير غيي وبوم ا و-   4)

  9، ص2118-2117الح وق والػيوى السيهسية، جهمػة بجهية، الجتاب ،



 (   16)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  ولويووة أويوو  قوول نظووى ع المحوو ط نجوول هووذا الأنووه، غيوو  الػكووس موون موقووـ المشوو أإلا 

   95المح ط  قى) سهى تيهلم  أس مهص ش كهت المسههمة في قهنون  أس المهصأالاكممهب في 

  1)  ومػليلبمه 1992لسنة )

ذ مػمبو  هيوؤم سووق أ   2) ولويوة فوي نظوهى الشو كهت السوػولطلأكذلك ف ول موى م  يو  حوق ا

و اق المر وحة للبكمموهب فوي السووق المهليوة، غ فوت ة بمنظيى ملاوص الأالمهص، هي الجهة المػني

سهى الجليلم ح ية الاكممهب في الأأي حهميهه هلية قهبية ليملاوص مػرو اق مأالاولوية غي  انه: حق 

  3)المر وحة غنل اق ا  التيهلم في  أس المهص لأط ش كة 

نهوه أو اق المهليوة وهوي غلبه يوض  وهحية مهمة لح ووق الأأهذا ويبلو لنه، أن المػ يـ 

 هوه و قوة سهى تيهلم  أس المهص ، كمه انهه قهبية ليمولاوص بؤغمبهأح ية الاكممهب في أممن  حهميهه 

 و   و اق المهلية الأسهى وجميع الأالأمهلية مثيهه مثص 

لف هيوة الموي  كوتت فوي مػ يوـ المػه يـ امن ن هذا المػ يـ ينسجى مع الكثي  أولاسيمه 

 سهى غي  وهحية من  حق الاكممهب وقهبييمه ليملاوص ولوية بهلاكممهب بهلأحق الأ

أو  و اق مهليوةأنوه: أسهى غي  لأاكممهب اولوية في ن البػض من الف هه  غ ـ حق الأإذ إ

سووهى المووي أو مجموغووة موون الأ مسووم  لحهميهووه بهلاكممووهب فووي سووهىنفسووه الوقووت  لوات مهليووة فوويأ

  4)محل هه الش كهت ولبص فم م محللم وبسػ  محلل 

سوووا  شوو كهت  -و اق مهليووة محوول هه شوو كهت الامووواصأنووه ؤووو  غ فووه: بوالووبػض اآ

قهبيووة ليموولاوص بووهلر ق المجه يووة موون ووولبص ال يوول موون  –حووية بهلاسووهى شوو كهت الموأو  المسووههمة

سومية، وممون  حوهحبهه الحوق أهل يل في سجلبت الش كة ممو  كهنوت بأو  و ،آإل  حسهب  حسهب

سوهى الموي محول هه الشو كة غنول تيوهلم  أس مهلهوه بسوػ  أو غولل مون الأ في الاكمموهب فوي سوهى

  5)يش ور المحللم في نش م الاحلا    محلل مسب هً وولبص فم م مػينة وف هً ل

                                                           

  113غبل الههلط، المحل  السهبق، صينظ : محمل غبل الجوال -   1)

  2123لسنة  -موتا م المجه  -من نظهى الش كهت السػولط 128 /لمتيل من المفحيص ينظ : المهلم- ( 2 )   

لمتيووووول مووووون المفحووووويص ينظووووو : موقوووووع هيبوووووة سووووووق الموووووهص والمنشوووووو  غيووووو  الموقوووووع الالكم ونوووووي -   3)

  2121ث2ث21مه يخ التيه م       http://www.cma.org.saالامي:

         .Hannigan, company law,oxfird, second edition 2009, p.497-492ينظ :-   4)

 .MERIE philippe,D roit commercial Dalloz, paris, 1997.p.8     ينظ :            -   5)



 (   17)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

، منووهوص مسووؤلة  2116ط الحووهل  فووي وموون الجوولي  بهلووذك ، أن قووهنون الشوو كهت الانكييووت

نيوة الموي مح وق الؿو ض مون ليوهت ال هنواسوهى تيوهلم  أس الموهص ، وذلوك بهآولوية الاكممهب في أ

وو    همين لون الوبػض اآموهب لوبػض المسوهولويوة الاكمأحص لا يجووت م  يو  ن الأإذ إم لي ه، 

روه  قوهنوني حوه ى حمو  لا إؿه  الا بش ور محوللم وواضوحة وفوي الالأو  كمه لا يجوت الم  ي 

ههمين ور ي ووهً ليفسووهل الؿووهإه وسوويية ليملبغووب بمحووهل  حووؿه  المسووأو  يحووب  م  يوو  هووذا الحووق

ولويوة ن ح ووق الأأإلو   شوه م ،هت المسههمة   ولػص مون المفيول الإلا ط لاوص الش كالمهلي والإ

إلو   وص مو م فوي ام يكوه فوي بلايوة الا بػينيوهت مون ال و ن المهضوي ، ومون ثوى انم يوتظه ت لأ

،حي  أجهت 1983أو به في اواو  السبػينهت، ففي ف نسه مثلبً، ظه ت ح وق الاولوية في غهى 

ح ووق أو  وق اولويوة مسوم ية،ــوـلش كهت الامواص بهحولا  ح  1983  سنة 1-83ال هنون  قى )

  1)سهى  ولوية م مبرة بهلأأولوية م مبرة بهلسنلات،أو ح وق أ

هليوة ممكون سهى بؤنوه : غبوه م غون و قوة مولوية في اكممهب الأوهكذا يمكن مػ يـ حق الأ

ولوية غي  ؾي ه يمى م  ي هه والؿهإهه رب هً لنظهى قهنوني ، وذلك بحسب لأحهميهه من الاكممهب به

ولويوة نجول بجميوع جوانوب المػ يوـ بحوق الأ لموهىالإجص أهذا ومن يحة الش كة ، مه م مضيه مح

ولويوة الاكمموهب أن حوق إذ إولويوة الاكمموهب ، أححهب هذا الحق فوي أمن الض و ط ، أن محلل 

يكون مبنيهً غي  مح يق المسهوام بين جميع المسوههمين ، وفوي الحوهلات الموي يومى فيهوه موحويص 

حص لا يجووت م  يو  حوق ن الأأبمه يح ق محيحمهى ، حي  الاكممهب يكون بمواف ة المسههمين و

 –ه الا بش ور حوه مة و  ، ولا يجوت الؿهإولوية الاكممهب لبػض المسههمين لون البػض اآأ

وبربيػوة الحوهص فسويكون لحوهحب الحوق فيوه م كوت قوهنوني يمكنوه مون غولم   2)نفوهً  آكمه ذك نهه 

  3)ح وق لون ؾي ه  

يكون مسوههمهً فوي   أو لاً  حصن يكون مسههمه وهذا هو الأأمه أة ولويوغييه فمهلك حق الأ

الموحويص وهوذا موه سونمنهوله ثهنيوهً وغيو  النحوو أو  نمه آص اليه الحوق بر يوق الشو ا إالش كة و

  -المهلي :

 

                                                           

ل اسوة قهنونيوة محييييوة، بحو   -سوهىولويوة فوي الاكموهب بهلأينظو : يهسو  بون فضوص السو يحي، ح ووق الأ-   1)

  288، ص2117الح وق والػيوى السيهسية، ال يهض، -منشو  في مجية جهمػة الميك سػول

 هذا البح   من 17ينظ : حفحة  -   2)

                                                                 .MERIE philippe, op.cit.p.8ينظ :-   3)



 (   18)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 / المساهمٌن الفرع الأول

ونوهً ههى ويمح وق ذلوك مون وولبص مػ يفوه قهنم  الذط ينبؿي مػ فمه الم حوول بهلمسوالأ اً بل 

   وف ههً 

لا يوجول فوي قوهنون الشو كهت الػ اقوي ولا أنوه   بهلنسبة لمػ يـ المسههى قهنونوهً : نلبحوظف

يوو ال مػ يووـ محوولل ى إن غوولأحموو  فووي قووهنون الشوو كهت المحوو ط مػ يووـ محوولل ليمسووههى ، بيوول 

ليم حول بهلمسههى فوي المشو يػهت لا يػنوي لا موجول محوهولات ف هيوة لمحليول ذلوك ، بوص اسومػمص 

و  كيمة غضو والبػض اآ مولىالف هه  غلم مػهبي  ليللالة غي  الم حول بهلمسههى   فهلبػض اس

اسوومولى كيمووة مسووههى ، وموونهى موون اسوومولى كيمووة شوو يك ، لكوون اكثوو  المػووهبي  شوويوغهً هووي كيمووة 

   1)"مسههى" وذلك لا نهه  مػممل غي  ح ي ة السهى الذط يجمع بين الش كة والمسههمين 

غضوه  فوي مػو يفهى ليمسوههمين ووحوفوهى أكيموة مولموا ن بػوض الف هوه  اسوأ،  ويلبحظ

مكممبوين بوه سوهمهه أو  غضه  في الش كة ، من مإسسوين مووقػين غيو  غ ولهه ،نهى : جميع الأؤب

سوبهب كسوب أط سوبب مون ؤتيهلم  أس مهلهه ، ومن مكممبوين لميكيوة لسوهى فيهوه بوأو  غنل مؤسيس

  2)، وحية  الميكية من بيع ، هبة ، مي ا  

سوهمه أنه : كص مون اكمسوب الػضووية فوي شو كة المسوههمة بمميكوه ؤيضهً بأويػ فه البػض 

فيهووه ، سوووا  قوولى ححوومه ن وولاً أى غينووهً اى غموولبً ، ولا يكووون فيهووه مسووإولاً غوون ليووون الشوو كة 

  3) والمتامهمهه الا بم لا  قيمة السهى  

سوهى الشو كة ، أكثو  مون أأو  سوهمهً ،نه : هو كوص مون يميوك ؤكمه يػ ـ البػض المسههى ب

نه ؤيه ميكيمه بػل مؤسيسهه بآلأو آلت  سوا  ححص غييه غن ر يق الاكممهب فيه غنل بل  مكوينهه ،

 كمسهب الميكية  ار ي ة من ر ابق 

                                                           

–ال هنونية لحمهيوة ح ووق المسوههى فوي شو كة المسوههمة   الضمهنهتح ؾي  محمل الش يـ، ينظ : حلب-   1)

جهمػووة بنهووه –سووهلة مهجسوومي  م لمووة الو  كييووة الح وووق  ،ل اسوة م ه نووة بووين ال ووهنون الييبوي وال ووهنون المح ط

  11ص،2117،مح ،

، 1989ينظ : ل  بهسى محمل حوهل  وغولنهن احمول الػوتاوط، الشو كهت المجه يوة، بيوت الحكموة، بؿولال،-   2)

  182ص

ينظ : ل  حسين غ يص غهبل، الم كوت ال وهنوني ليمسوههى فوي شو كهت المسوههمة،  سوهلة لكموو اه، جهمػوة -   3)

  7، ص2115ال هه م، 



 (   19)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

سمه في سجص المسههمين الوذط ممسوكه أنه : هو كص من سجص ؤو  غ فه بهذا والبػض اآ

  1)الش كة  

ؾيووب موون غووى الأن الأؤموون ووولبص المػووه يـ الف هيووة الممػووللم ليمسووههى ، بوو وهكووذا يمبووين لنووه

كثو  فوي شو كة المسوههمة   وبهلموهلي أأو  ن المسههى هوو كوص مون مميوك سوهمهً أالف هه  امف وا غي  

سوـ يكمسب م كوتاً قهنونيوهً يمنحوه بػوض الح ووق ويم موب غييوه بػوض الالمتاموهت   ويلبحوظ 

موواص بشوكص لامثوص ليشو كهت بشوكص غوهى ، وشو كهت الأالانموذ  ان ش كة المسههمة مػل أكذلك 

غيو  مفمووح وإمسهع الػضوية في هوذه الشو كة   إذ أن الحول الأ لا طالإووهص ليواقع المنظيمي 

ن هذه الش كة ؾهلبهً موه ممنوهوص كب يوهت المجوهلات المجه يوة والاقمحوهلية وؾي  محلل مش يػيهً لأ

مون اللببحوة المنفيذيوة ل وهنون سووق  31ق ، ف ول مضومنت الموهلم ثغمهلهوه   وانرلبقوهً مموه سوبأفي 

حوص هوو المسوهوام بوين جميوع المسوههمين فوي م  يو  هوذا ن يكوون الأأ أس المهص المح ط غي  

سوهى ، وذلوك فوي موه يومى ر حوه أولوية اكممهب ب ل  موه يمميوك مون أالحق ، فكص مسههى يكون له 

   2)لتيهلم  أس مهص الش كهت المسههمة  

  45هذا وقل من  المش ع المح ط رب هً ليمػليص الذط جه  ب  ا  وتي  الاسمثمه   قوى ) 

ن ؤوذلوك بو   3)حكهى اللببحة المنفيذية ل هنون سوق  أس الموهص ،أبشؤن مػليص بػض  2115لسنة 

أو  لجهوة واحولم محوللمأو  سهى الاكممهب لتيهلم  أس المهص في اكممهب وهص لشوصأيمى ر ح 

بهسوومولاى أو  سهسووي اى ن وولاً اغمووهص هووذه الح وووق وسوووا  كهنووت م وو  م فووي النظووهى الأ كثوو  بوولونأ

حهرهووه أكثوو  فهووذه الحهلووة أأو  ولويووة لمسووههىغرووه  الأإذا كووهن الموحوويص وإ حوولم اللابنووة  فووالأ

ولويوة الاكمموهب كوسويية أالمش ع بػلل من الضمهنهت المي مضمن غلى الملبغب بمن  موحويص 

سوهى محسوين موقفهوه الموهلي، وذلوك غون ر يوق اسومبػهل نسوبة الأأو  يونهوهلموييص الش كة مون ل

                                                           

ل  وهلوول الشووهوط، شوو ح قووهنون الشوو كهت المجه يووة الػ اقووي، بوولون ذكوو  اسووى المربػووة، بؿوولال، : ينظوو  -   1)

  377، ص1968

والموي  1992  لسونة 95من اللببحة المنفيذية ل هنون سوق  أس المهص المح ط  قوى) 31نظ : المهلم ثي-   2)

النص غي  اقمحه  هذا الحوق غيو  بػوض المسوههمين لون الوبػض  ن يمضمن النظهىأن )لا يجوت أنحت غي  

 سهى المممهتم من ح وق  و  مع غلى الاولبص بمه يم    للؤاآ

ضوهفة ف و م جليولم إمن قهنون سوق  أس الموهص المحو ط حيو  موى  32))وهو مػليص ينص غي  المهلم ث-   3)

 ولوية  سهى بهلألر ح الأ



 (   21)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ر افهى غنل المحويت ،   وذلك مه لى أوح وق المحويت الم   م ليموهربين بهلاكممهب الوهص و

  1)يوافق جميع قلام  المسههمين غي  هذا الاكممهب 

 يهلم  أس مهص الشو كة،ولوية لا يمكن اغمهله الا في حهلة تن حق الأأإل   ،شه مالإمجل  

سهى جليولم جميوع ال واغول أاور ت لذلك، ويس ط في حهلة تيهلم  أس المهص وبهلاكممهب في إذا 

يوجل ف ق بين تيهلم  أس أنه   حيية غنل مؤسيس الش كة، ؾي سهى الأالوهحة بهلاكممهب في الأ

يس الشو كة، فهلوفوه  حويية غنول مؤسوسوهى الأسوهى جليولم، والاكمموهب فوي الأأالمهص بهلاكممهب فوي 

سهى الن لية المي محل  غنل تيهلم  أس المهص جهبت بر يق الم هحة بين ح وق المكممب ب يمة الأ

ق ا  يحول  مون مجيوس إسوهى المكمموب فيهوه، بولا  قبص الش كة وبين قيموة الأالن لية المسمح ة الأ

حويية بر يوق سوهى الأن الوفوه  ب يموة الأأ، ويحلق غييه من م اقب الحسهبهت، في حوين لا مالإ

  2)الم هحة ؾي  جهبت 

المنهتص  وذلك أو  ولوية بمثهبة و قة مهلية يمكن ملاولهه غن ر يق البيعهذا و يػل حق الأ

سوهى الجليولم، فوي ولبص الملم المي يحللهه ال هنون، ويكون لكص مسههى الحق في الاكممهب فوي الأ

كص منهى ،وقول لا مموقوـ تيوهلم  أس الموهص  سهى تيهلم  أس المهص بنسبة مسههمةأغلل مػين من 

الاكممهب الػوهى، بهنضومهى مسوههمين إل   ن ميجؤ الش كةأغي   المسههمين ال لام  ف ر، بص يمكن 

م    بػض الامميهتات ليمسههمين ال لام  ب حل مكهفؤمهى   3)ن الجمػية أالش كة، ؾي  إل   جلل

حوبحت مون الشو كهت النهجحوة، أولو  حمو  الأغبه  انشه  الش كة، وسنوات الكفهح أغي  محمص 

هى هذه الامميهتات من  المسههمين ال لام  حق أواتلال  أس مهلهه، وموسع مجهص اغمهلهه، ولػص 

مون  1بوه الموهلم ث هوهوذا موه م مضوي  4)ولوية في الاكممهب فوي حهلوة تيوهلم  أس موهص الشو كة،الأ

                                                           

هي المي مكون بربيػمهه  لابنة، وهي بمثهبة  الموتاى غيو  الشو كة قبوص الؿيو ،   حلم اللابنةن الأأيلبحظ -   1)

وهذا الالمتاى يمى مؿريمه غن ر يق موحويص الاكمموهب لجهوة، أو لشووص مػوين  بحيو  يكوون لابنوهً ليشو كة  

  116ن لبً غن محمول غبل الجوال غبل الههلط، المحل  السهبق،ص

  376وص ال هنون المجه ط، لا  الفك  الجهمػي، الاسكنل ية،صحأينظ : ل  محرف  كمهص ره،  -   2)

وهي الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية لش كة المسوههمة المحو ية ومكوون حوهحبة السويرة الػييوه فوي الشو كة -   3)

،فيهه غلم اومحهحهت منهه موفيض  أس مهص الش كة، أو تيهلم  أس المهص المحو ح بوه، ولهوه ان مػولص غ ول 

ة ونظهمهووه الاسهسووي  ولمتيوول موون المفحوويص ينظوو : اومحهحووهت الجمػيووة الػهمووة ؾيوو  الػهليووة مؤسوويس الشوو ك

  2121ث6ث11مه يخ التيه م       https://rhr law yers.com>-المنشو  غي  الموقع الالكم وني الامي:

ل اسوة  -ههمةينظ : غبل ال تاق مفموهح غبول الهوهلط الهووا ط، الح ووق المهليوة ليمسوههى فوي شو كة المسو-   4)

ولويووة فووي الاكممووهب،  سووهلة مهجسوومي  فووي كييووة الح وووق، جهمػووة المنحووو م، سووهى والأوهحووة بح ووي موولاوص الأ

  25-24، ص2118جمهو ية مح ، 



 (   21)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

يسومبلص بونص الموهلم أنوه   ي نحوت غيو والمو  1) 2116  لسونة 95لاسمثمه   قوى )ق ا  وتي  ا

موي ) ميموتى الشو كهت ليوه الونص الأإص المشوه  هحة المنفيذية ل وهنون سووق  أس المومن اللبب 31ث

سهمهه في اكممهب غوهى أحل  البو حهت المح ية والش كهت المي ر حت إسهى في أالم يلم لهه 

سووهى أل ولام  فوي الاكمموهب فوي ولويووة ليمسوههمين افوي حهلوة تيوهلم  أس مهلهوه بهغموهص ح ووق الأ

ذ كهنوت التيوهلم بر يوق إتيهلم  أس المهص بهسهى اسمية ن لية  وغييوه فوؤن وف وه لمفهووى الموهلفوة 

  2)ولوية نهه لا مػري المسههمين ال لام  حق الأإسهى الػينية، فالأ

غنول سهى الجليلم ولوية ليمسههمين ال لام  في الأن الؿ ض من اغره  حق الأأويبلو لنه، 

تيهلم  أس المهص، هو مح يق المواتن بين المسوههمين ال ولام  والمسوههمين الجولل، ومػوويض موه 

 حيية سهى الأن ص من الأ

سهى الجليلم غنل تيهلم  أس المهص ن ي وى المسههمين ال لام  بهلاكممهب في الاأهذا ويجب 

الاكمموهب، وقول منمهوي المولم ولبص الملم المي حللهه ال هنون وهي ثلبثون يومهً مون موه يخ اغولبن 

مى الاكممهب من قبص المسههمين ال لام  كص حسب نحويبه إذا  المشه  اليهه قبص مضي ثلبثين يومهً 

  95مون اللببحوة المنفيذيوة ل وهنون  أس الموهص  قوى) 31سهى، وهذا مه نحت غييه المهلم ثمن الأ

  3) 1992لسنة 

الش كة غنل تيهلم  أس مهلهه بهحلا  وجب المش ع المح ط غي  أذلك ف ل إل   ضهفةً إو

ولويووة بووين ن يوومى اغمووهص حووق الأأسهسووية، واسووهى جليوولم الا يوومى المسووهس بح وووق المسووههى الأ

المسووههمين ال وولام  ليمسووههمين ال وولام  لون اقمحووه  هووذا الحووق غيوو  بػووض المسووههمين لون 

  4)سهى المممهتم من ح وق و ، وذلك لون الاولبص بمه يم    للؤالبػض اآ

                                                           

  2116ث11ث23، الحهل  في 2116  لسنة 95ينظ : ق ا  وتي  الاسمثمه  المح ط  قى )-   1)

  997، ص2114، لا  النهضة الػ بية، ال هه م، 6 ية، رينظ : ل  سميحة ال ييوبي، الش كهت المجه-   2)

والمي مإلاهوه )لا  1992  لسنة 95من اللببحة المنفيذية ل هنون  أس المهص  قى) 31ينظ : نص المهلم ث-   3)

سوهى التيوهلم فوي حهلوة أيجوت ان م ص الملم المي يكوون ليمسوههمين ال ولام  فيهوه حوق الاولويوة فوي الاكمموهب فوي 

 سهى  ن ثلبثين يومهً مبلأ من مه يخ فم  بهب الاكممهب في ميك الأم  ي ه غ

والموي  2116  لسونة 195مون قو ا  وتيو  الاسومثمه  المحو ط  قوى) 1ينظ : الف  م الثهنية من المهلم ث-   4)

ن يمضمن ق ا  تيهلم  أس المهص اومحه  هوذا الحوق غيو  بػوض المسوههمين لون أمنص غي  انه ) ولا يجوت 

 سهى المممهتم من ح وق  و ، ومع غلى الاولبص بمه يم    للؤالبػض اآ



 (   22)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ولويوة غمهص حوق الأأمه هو موقـ المش ع الػ اقي من   والسؤال الذي ٌنقدح فً الذهن:

ن ي محو  غيو  المسوههمين ال ولام ، أن الاكمموهب لا يمكون ؤجهبة ن وص بلئليمسههمين ال لام ؟ ول

ن من قوهنو 56أولاً من ليمهلم ث  /بهحمه بػض ال وانين كهل هنون المح ط وذلك وف هً ليف  مأمثيمه 

سوهى جليولم مكوون غون أفػنول احولا    1)،2114المػولص لسونة  1997  لسنة 21الش كهت  قى)

حكهى هذا الاكمموهب الوذط يسوم  اكمموهب تيوهلم  أس الموهص وقول أر يق الاكممهب وقل بين ال هنون 

ليس وهحهً ي محو  غيو  مسوههمي أنه   طأريق ال هنون غي  الاكممهب محري  الاكممهب الػهى، أ

حكوهى الاكمموهب أكهنوت مربوق غيو  هوذا الاكمموهب إذا  نمه يػ ض غي  الجمهو ، ولكونإالش كة، 

غوولبه فوي نشوو  بيوهن ووهص بهلاكممووهب، وفوي الموولم أذلووك نوص الموهلم إلو   المؤسيسوي، كموه يووذهب

الم وو  م لووه وبضوو و م ححوووله لوول  محوو ـ، فووؤن لهووذا الاكممووهب وحووهبص يمميووت بهووه غوون 

سوهى الموي مػ ضوهه فضيية ليمسههمين ال لام  فوي الاكمموهب بهلأالاكممهب المؤسيسي ومنهه حق الأ

فضويية بهقمحوه  الاكمموهب غيو  المسوههمين لمولم الش كة لؿ ض تيهلم  أس الموهص، ومموه س الأ

سهى يمنهسب مع ومسة غش  يومهً مبلأ من مه يخ الاكممهب، ولكص مسههى الحق بهقمنه  غلل من الأ

نون الش كهت المذكو  آنفهً، فهن الاكممهب غهمهً مػ وضهً منوذ مسههممه في  أس المهص، ورب هً ل ه

سوهى اولاً غيو  المسوههمين ن مػو ض الأأن بيهن الاكمموهب يمضومن التاموهً فوي أالبل  ليجميع، الا 

قبص مػلييهه وبػول مػولييهه  56ثهلثه من المهلم ث /ال لام  ولملم ومسة غش  يومهً، كذلك فهن الف  م

ن أط أسهى يمنهسب مع مسههممه في  أس المهص  ب المسههمين بػلل من الأن يكون اكممهأمشم ر 

ال وو ا  الووذط يحوول  موون الهيووؤم الػهمووة بهلتيووهلم يحوولل م وولا  هووذه التيووهلم، ويوحووص جووت  منووه 

ط أوو  يػو ض غيو  الجمهوو ، آليمسههمين ال لام   غي  ف ض مسههمة الجميع، ويمب   جوت  

  2)المسههمين ال لام  ف ر  ن ي مح  غي أن الاكممهب لا يمكن أ

 

 

 

                                                           

  لسونة 21مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى) 56اولاً مون الموهلم ث /لمتيل مون المفحويص ينظو : الف و م  -   1)

وذلك  2114ث3ث15بمه يخ  196  وذلك بموجب المػييمهت الوتا ية  قى 2114المػلص  والنهفذ لسنة  1997

موى اجو ا  مػوليلبت مػينوة غيو  قوهنون  2114ث3ث3والموإ     64م  سيرة الابوملبـ المإقموة   قوى اسمنهلاً لأ

  1997  لسنة 21مسجيص الش كهت  قى)

ل اسة قهنونيوة م ه نوة، لا  الكموب والوثوهبق، بؿولال،  -ينظ : ل  لريـ جب  كومهني، الش كهت المجه ية -   2)

  174-173، ص2116



 (   23)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 ثانًالفرع ال

 غٌر المساهمٌن

سوهى لا ي محو  غيو  المسوههمين، بوص قول يومى ولوية في اكممهب الأن اححهب حق الأأيبلو 

موحويص الاكمموهب لؿيو  المسوههمين، شو ر مواف وة جميوع قولام  المسوههمين، وهوذا موه يجول لووه 

  لسونة 45  وتيو  الاسومثمه  المحو ط  قوى)محلاقهً فوي غمووى الونص فوي المػوليص الووا ل ب و ا

  1)كمه ذك نهه انفهً  2115

ولوية أنه يمى موحيص إكهنت لؿي  المسههمين فإذا   حلم اللابنةلأان أ، شه مبهلإوالجلي  

 حولم الاكممهب لهوذا الؿيو ، ولػوص امهحوة الموحويص فوي تيوهلم  أس الموهص بر يوق اسومولاى الأ

يص كثي  من مشهكص ومػهملبت الش كة المهلية، وهي بمثهبة الموتاى اللابنة، يفم  المجهص لحص ومسه

أو  لمووتاى يوومى مؿريمووه غوون ر يووق موحوويص الاكممووهب لجهووةغيوو  الشوو كة قبووص الؿيوو   وهووذا الا

  2)لشوص مػين قل يكون لابمهً ليش كة ولا يكون مسههمهً 

من قهنون الشو كهت  56 ابػهً من المهلم ث/شه  في الف  مأمه بهلنسبة ليمش ع الػ اقي ف ل أ

سهى فيه م هبص قيممهه ن ولاً، يجووت أحل البنوك غن ر يق بيع أالػ اقي، في حهلة تيهلم  أس مهص 

سوووهى غيووو  المسوووههمين ليشووو كة ان محووول  اسوووهمهً مووون لون اكمموووهب غوووهى وبووولون غووو ض الأ

 -مية:اليجو  لأط من السبييين، بش ر اسميفه  الش ور الأأو  الموجولين،

 سهى المكممب بهه المي مكون اقسهرهه ملفوغة ححهب الأأية ؾيبأمواف ة  -1

ن البيوع كوهن أمواف ة البنك الم كتط الػ اقي، غيو  ضوو  كهفوة ظو وـ البيوع، غيو   -2

سهى الذين لى يلغوا ليمشه كة بنه  غي  محويحة الشو كة نه كهن منحفهً لحهميي الأأب يمة غهللة و

  3)غمومهً 

                                                           

 2115  لسوونة 45ص ينظوو : المػووليص الوووا ل ب وو ا  وتيوو  الاسوومثمه  المحوو ط  قووى )لمتيوول موون المفحووي -   1)

  1992  لسنة 95من اللببحة المنفيذية  ل هنون سوق  أس المهص المح ط  قى) 32والذط غلص المهلم ث

 ، وهوذا  حلم اللابنة هي المي ربيػمهه  لابنة، وهي بمثهبة الالمتاى غي  الش كة  قبص الؿيون الأأيلبحظ  -   2)

الالمتاى يومى مؿريموه غون ر يوق موحويص الاكمموهب لجهوة أو لشووص مػوين قول يكوون لابنوهً ليشو كة  ن ولبً غون 

  116محمول غبل الجوال غبل الههلط، المحل  السهبق، ص

 النهفذ  1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى) 56 ابػهً من المهلم ث /الف  م-   3)



 (   24)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

حل البنووك غون ر يوق بيوع أ ق حهلة تيهلم  أس مهص ن محأغلبه، أويمض  لنه، من النص 

ط لا مػ ض غي  أسهمهً من لون اكممهب غهى أن يمن  الش كة ح هً في ان محل  أسهى، يمكن الأ

اليجوو  لأط مون السوبييين وهكوذا أو  سهى غي  المسههمين الموجوولينالجمهو  وبلون غ ض الأ

سههمين وحسب ال وهنون  ولكون يجووت موواف  ولوية الاكممهب لؿي  المأن يمى موحيص أ بهلإمكهن

سهى المكممب بهه ومواف ة البنك الم كتط الػ اقي غيو  ححهب الأأؾيبية أمواف ة  -ش رين همه:

 ضو  كهفة ظ وـ البيع      

 المطلب الثانً

 حق الأولوٌة فً اكتتاب الأسهمضوابط مباشرة 

لأسوهى الموي محول هه الشو كة يلبحظ و بحق ، بؤن لكص مسههى حق أولوية في الاكمموهب به

ن هذا الحق لا يكون الا في تيهلم  أس المهص غبو  أبهل ل  الذط يمنهسب مع الأسهى المي يميكهه و

سوهى الجليولم والموي يومى الاكمموهب فيهوه غنول ر ح اسهى جليلم  لا سيمه أن غميية احولا  هوذه الأ

ممووه يووإث  غيوو  م كووت  الشوو كةإلوو   انضوومهى مسووههمين جووللإلوو   تيووهلم  أس المووهص ، مووإلط

إغره  المسههمين ال لام  بػض المميتات حمو  يمنسو  إل   المسههمين ال لام  فمضر  الش كة

بيوول ان إغمووهص     1)  لهووى الاكممووهب فووي هووذه الأسووهى الجليوولم ، فمموون  الشوو كة حووق الأولويووة لهووى

الأفو ع ضومن  هً سووـ نسومػ ض أهمهوه مبهغوضووابر غولم  ممه سة حق أولويوة يسوميتى موواف و

   -المهلية:

 

 الفرع الأول 

 مساهمةرة لحق الأولوٌة شكل شركات اتخاذ الشركة المصد 

من الش كهت المي مػممل اغممهلا كييه غي   أس الموهص لون اغمولال لمسههمة مػل ش كهت ا 

كبيوو  بشوحووية حووهحب الامووواص ، وهووذه الوهحووية هووي المووي مميووت هووذه الشوو كهت غوون شوو كهت 

 الأشوهص   

                                                           

 27تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط ،المحل  السهبق، صينظ : غبل ال  -  1)



 (   25)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

رو ح أو اق مهليوة للبكمموهب الػوهى أيوه  مسوههمة ك فيه لا يجووت لؿيو  شو كهت الشوممه لا

أو  سووهىأإلوو   أو اق مهليووة م كبووة كهلسوونلات ال هبيووة ليمحويووصأو  سووهىأأو  كووهن نوغهووه سوونلات

     1) احلا  سنلات  ممن  حق الأولوية بهلاكممهب في الأسهىأو  الاسمبلاص بهلأسهى

موواص بحسوب أهميمهوه فوي المش ع الػ اقي قل  مب ش كهت الأ أنإل   شه مالإوهنه مجل  

أو  والموي مونص الشو كهت المسوههمة الموميروة 6ولاً مون الموهلم ثأ /قهنون الش كهت ضمن الف  م

هذا وقل أو ل ال وهنون كوذلك   2) الش كة المحلولم الوهحةأو  : الش كة الموميرةالوهحة و ثهنيه 

والمي م ضي بؤن ش كة الاسمثمه  المهلي، وهوي )شو كة  9مهلم ثأولاً من ال/حكهمه ضمن الف  م أ

منظمووة فووي الػوو اق ، نشووهرهه ال بيسووي فيووه هووو موجيووه الموولو ات نحووو الاسوومثمه  فووي الأو اق 

المهلية الػ اقية ، بمه فيوه ذلوك ، الأسوهى والسونلات وحووالات الوتينوة و الولابوع الثهبموة ، و كوذا 

ثهنيهً مون /مه نوغهه ف ل حلله ال هنون في الف  مألاسمثمه  المهلي نهه ش كة نشهرهه اؤيشي  النص ب

ن مكوون أميوة والمي م مضي ) يجب غي  الش كهت الموي مموه س أيوه مون النشوهرهت الأ11المهلم ث

    3) الاسمثمه  المهلي   -2المؤمين وإغهلم المؤمين  -1ش كهت مسههمة: 

ي ش كة مسههمة بموجب الالتاى المذكو  ويفهى من هذا النص ، أن ش كة الاسمثمه  المهل

وهكذا فهن هذه الش كهت والمي مػل من ش كهت الأمواص في الػ اق بهسومرهغمهه ان م ووى برو ح 

 الأو اق المهلية للبكممهب الػهى لممن  حق أولوية بهلاكممهب في الأسهى  

ه وموو 1981  لسوونة 159بينمووه محكووى شوو كهت الأمووواص فووي محوو  حهليووه ال ووهنون  قووى )

يحهحبه من لابحة منفيذية ونمهذ  في غ ول لكص نوع مون الشو كهت الموي منهولهوه ال وهنون ونوص 

حكهمووه غيوو  الشوو كهت المسووههمة وشوو كهت ان مسوو ط أموون ليبهجمووه غيوو   1غييهووه  فووي المووهلم ث

                                                           

 188ينظ : ل  وييص فيكمو  مهل س ، المحل  السهبق ، ص -  1)

فوي  2114 ةالمػولص لسون 1997  لسونة 21 قوى  ) لمتيل من المفحويص ينظو  : قوهنون الشو كهت الػ اقوي -  2)

الموميرة أو الوهحوة وهوي )شو كة مموؤلـ مون والمي منص غي  ان الش كة المسههمة  6أولا من المهلم ث/الف  م 

ى ويكونوون مسوإولين غون غلل من الأشوهص ، لا ي ص غن ومسة يكممب فيهه المسههمون بهلأسهى في اكممهب غوه

 سهى المي اكممبوا بهه   بينموه مشوي  الف و م ثهنيوه :الو  الشو كة الموميروة أوسمية للؤالش كة بم لا  ال يمة الأن ليو

،  هً والمووي لا يتيوول غوولل الأشوووهص موون الربيػيووين أو المػنووويين غوون ومسووة وغشوو ون شوحووالشو كة المحوولولم 

 سهى المي سههموا لهه  سهى الش كة فيمحميون مسإولية ليونهه بهل يمة الاسمية للؤأويسههى هإلا  في 

الػ اقوي  قوى  مون قوهنون الشو كهت 11مون الموهلم ث/وكوذلك الف و م ثهنيوه  9أولا من الموهلم ث/ينظ : الف  م  -  3)

 مي :والمنشو  غي  الموقع الالكم وني الأ 2114المػلص لسنة  1997  لسنة 21)

     Law<http://wiki ..dorar - aliraa .net . 2121ث4ث13مه يخ التيه م  



 (   26)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

مػل الش كة  يضهً،أومن هذا المنريق     1) الموحية بهلأسهى والش كهت ذات المسإولية المحلولم

هج ط مون شو كهت الأموواص والموي لا 1437همة في نظهى الش كهت السػولط الجليل لػهى المسه

حي  ، ح وق أولوية بهلاكممهب في الأسهى  يجوت لؿي هه ر ح أو اق مهلية للبكممهب الػهى ممن  

 ن هذه الح وق غبه م غن حكوك ممويص مر ح للبكممهب ومكوون قهبيوة ليمولاوص فوي سووق مهليوةأ

     2)منظمة 

أنوه، موجول فوي بػوض الأنظموة كهلمشو يع الف نسوي شو كهت قهبضوة إلو   ولابل من المنويوه

احولا  حوق أولويوة مػروي لحهمييهوه الحوق فوي الاكمموهب فوي أو  والش كهت المهبػة لهه  آليوة مون 

ؾي  أو  كث  من نحـ   أس المهص ، سوا  كهن هذا المميك بشكص مبهش أسهى ش كة ممميك فيهه أ

فوو وع الشوو كهت يمكنهووه الححوووص غيوو  ممويووص مووهلي موون ووولبص أو  هت المهبػووةمبهشوو  ،فهلشوو ك

 احلا  حق أولوية ممن  حهحبهه الحق في الاكممهب في الأسهى المي محل هه الش كة ال هبضوة ،

ى غنل تيهلم  أس مهلهه مم  كهنت هذه الأوي م ممميوك ححوة ممجوهوت نحوـ  أس الش كة الأأو 

                                                           

ش كهت المسههمة وهي : ش كهت م ووى غيو  مبولأ م سويى الشو كة  -ن ش كهت الأمواص من سى إل  أأيلبحظ  -  1)

وغة من الأسهى بحي  يمميك كص ش يك فيهه غلل مػين من الأسهى رب ه لنسبة مشه كمه في   أس المهص إل  مجم

شو كة  -ومكون مسإولية الش يك المسههى غن ليون الش كة في حولول غولل الأسوهى الموي يمميكهوه فيهوه ف ور ، ب

وشو كه  مسوههمون ويشوم ر  الموحية بهلأسهى : وهي الش كة المي ين سى الش كه  فيهوه إلو  شو كه  ممضوهمنون

فيهووه الشوو كه  الممضووهمنون الا ي ووص غووللهى غوون اثنووين موون الشوو كه  ، وهووى مسووإولون غوون سوولال ليووون الشوو كة 

مه الش كه  المسوههمون ويشوم ر الا ي وص غوللهى غون ثلبثوة أوالمتامهمهه في حهلة  مػث هه من أموالهى الوهحة ، 

ن أت الشوو كة فووي حوولول الححووة المووي يمميكوهووه ف وور ، كمووه شوو كه  ، وهووى مسووإولون غوون سوولال ليووون والمتامووه

شوو كه  ذات المسووإولية المحووللم : وهووي شوو كهت  -أموووالهى الشوحووية ليسووت ضوومهنه لسوولال ليووون الشوو كة ،  

كث  مسإولين غن سلال ليون والمتامهت الش كة في حهلة مػث هه في حلول النسوبة الموي أممؤسس من ش كمين أو 

 1ق موه الموهلم ثأهص ف ر ، واموالهى الشوحية ؾي  ضهمنة لليون الش كة   وذلك وف وه لموه يمميكوهه من  أس الم

  لسونة 3المسوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت ذات المسوإولية المحولولم  قوى )من قوهنون شو كهت 

1998  

حوهل  بهلم سووى ميكوي من قوهنون الشو كهت السوػولط الجليول  ال 122لمتيل من المفحيص ينظ  : المهلم ث -  2)

ن أالشوو كة المسووههمة  -1ى والمووي نحووت )2115ث11ث11هجوو ط الموافووق 1437ث1ث 28  بمووه يخ 3 قووى )ىث

ش كة الموحية بهلأسهى ن أليملاوص    بيل ألوات لين أو حكوكه مموييية قهبية  –محل  وف ه لنظهى السوق المهلية 

 1437مع حولو  نظوهى الشو كهت السوػولط الجليول غوهى  والمي كهنت سهب ه مػل من ش كهت الأمواص مى إلؿهإهه

موه يخ التيوه م   law. boe. gov . sa     -هجو ط ، والمنشوو  غيو  الموقوع الالكم ونوي الاموي : 

  2121ث4ث18



 (   27)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ولويوة مون قبوص أن مون  حوق أووذ فوي الحسوبهن ، ولوذلك يجوب الأ  1)المهص في الشو كة المحول م 

سهى محل هه شو كة أوو   مسوير م غييهوه يمريوب حولو  أش كة مهبػة ممن  حق الاكممهب في 

ق ا  من الجهة المومحة في كلب الش كمين بهلمواف ة غي  هذا الإحلا ، وفي حهلوة احولا  حوق 

قيل  حق الأولويوة فوي حسوهبهت الشو كة المحول م نه يمى ؤغلم ش كهت ، فأو  أولوية بين ش كمين

أط الش كة المهبػة ، ويكون ليش كة ال هبضة الحق في الارلبع غي  هذه الحسوهبهت ، كموه يمكون 

ليشوو كة المهبػووة المحوول م لحووق الأولويووة مػووويض الشوو كة ال هبضووة بهلاحمفووهظ بحسووهبهت حووق 

 الأولوية لليهه   

ة ال هبضة ، في مثص هذه الحهلة ، حمهية محوهل  حميوة م  ، يمػين غي  الش كوأيهً كهن الأ

حق الأولوية بهغمبوه هى مسوههمين احمموهليين فيهوه ، ومونحهى حوق الارولبع غيو  قوابمهوه المهليوة 

  2)المي يمكن ليمسههمين فيهه الارلبع غييهه  

 

 

 الفرع الثانً

 سهم جدٌدة .أزٌادة رأس المال بطرح 

         أن حوووق الأولويوووة فوووي الاكمموووهب بهلأسوووهى الجليووولم لووو  إ مووو يجووول  المنويوووه فوووي بلايوووة الأ

 وحمو  لا يمؿيو  هوذا الحوق   3 )سهى ن ليوة أيثبت ليمسههى في تيهلم  أس المهص وذلك غنل ر ح  

 حويص السنلات ـــبمأو  بإلمه  الاحميهري في  أس المهصأو  سهى غينيةأممت التيهلم بإحلا  إذا 

 

 

                                                           

ينظ : ل  ف   حمولم ، الشفهفية في قهنون الش كهت ، بح  منشو  بكيية ال وهنون بم هونوة ، الجتابو  ،  -   1)

مه يخ التيه م       fermalink < https: // facebook.com -الموقع الالكم وني الامي :والمنشو  غي  

  2121ث4ث17

  311ينظ  : يهس  بن فضص الس يحي ، المحل  السهبق ، ص  -   2)

     سووهى موولفع ن ووولاً ولا م بووص الم سووير  لحهجوووة وأغنووي بووذلك أن المشوو ع أشوووم ر أن مكووون أقيووهى هوووذه الأ -   3)

         سووهى المووي موولفع قيممهووه سووهى الن ليووة : هووي الأسووهى  ن وولاً  ) السوويولة الن ليووة  ، فهلأإلوو  قيمووة هووذه الأ الشوو كة

نهه مػر  ليمسههمين في م هبص مبيؽ مػين من الن ول مححص غييوه الشو كة   ن ولبً غون ل  فوهلط أأط  cashن لاً 

،  2113ههمة ، لا  النهضوة الػ بيوة ، ال وهه م ، موكص ، ال قهبة الوه جية لحمهية المسوههمين فوي شو كة المسو

   62ص



 (   28)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  1 )سهى أإل   بلونههأو  بهمميهتات

وهكذا يحػب إغره  مػ يـ لقيق ل أس المهص نظ ا لؿيهب مػ يفوه فوي ال وهنون المجوه ط 

غمومهً، وكذا ال ضه  فهحب  من الحػب الححوص غيو  ل ايوة كهفيوة ل أسومهص الشو كة ،وكوذلك 

الف ه نفسه لى يجمع غي  مػ يـ جهمع مهنع لهذا المحري ، وهوذا يػوول لحلاثوة هوذا المفهووى مون 

   2)وال  المنوع الكبي  لينحوص المي منهولمه من نهحية أو     نهحية

بوذك   2114  لسونة 94لهذا يكمفي المش ع الػ اقي في قهنون المحوه ـ الػ اقوي  قوى )

يبوين المشو ع الحول  14  ، ففي الموهلم ث16و14 أس المهص في البهب الثهل  ضمن مهلمين همه )

منووه شوو ورهً ممػي ووة بوو أس  16ه أو لت المووهلم ثالألنوو  لوو أس مووهص المحووه ـ المحييووة   بينموو

ٍـ جهمعٍ مهنعٍ  ل أس المهص ، كذلك منوغت المػ يفهت وف ه لاومحوهص   3) المهص لون اي ال مػ ي

 كص مػ ـ لهذا المحري   

ولبيووهن الم حووول بوو أس المووهص ينبؿوووي مػ يفووه فووي الاحوورلبح المحهسووبي والاقمحوووهلط 

  -هوى احرلبحهً قل  المسمرهع وكمه يؤمي :حهرة بهذا المفوال هنوني لضمهن الإ

 

  -التعرٌف الاقتصادي: -أولا 

وسوهبص الإنموه  ، أو  الث ومإل   بحفة غهمة يشي   أس المهص من وجهة النظ  الاقمحهلط

 (4)نه : مجموغة الأحوص المسمولمة في انمه  السيع والولمهت  ؤوغ ـ أيضه ب

 

 

                                                           

 cas . com . 16/12/1966ليوه حكوى محكموة الون ض الف نسوية   إيلبحوظ أن هوذا المػنو  ذهوب  -   1)

.j.c.p.1970     ن لبً غن ف حة ت اوط حهل  ، م ليى الػمص في الش كهت المجه ية ، بحو  منشوو  فوي مجيوة

  14، ص 2118، ابن ويلون ، الجتاب  ،  4المإسسة والمجه م ، غلل 

ينظ  : محمل بشي  بهلريوب ، ال يموة الابممهنيوة  ل أسومهص شو كة المسوههمة ،  سوهلة مهجسومي  ، جهمػوة  -   2)

  61، ص 2117بهجي مومه  ، الجتاب  ،

  94) مون قوهنون المحوه ـ الػ اقوي  قوى 16وكوذلك الموهلم ث  14لمتيل من المفحويص ينظو  : الموهلم ث -   3)

 مي :والمنشو  غي  الموقع الالكم وني اآ 2114لسنة 

http://iraqld.hic.iq      2121ث4ث25مه يخ التيه م  

ينظ  : مػن غبل الو حيى غبول الػتيوت جويحوهن ، النظوهى ال وهنوني لموفويض  أس موهص شو كهت الأموواص  -   4)

   24-23، ص 2118، الحهمل لينش  والموتيع ، الأ لن ، 1ة ، رل اسة م ه ن –الوهحة 

http://iraqld.hic.iq/
http://iraqld.hic.iq/


 (   29)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  -التعرٌف القانونً :-ثانٌاً 

ال وص بؤن  أس المهص هو: ) الححص الن لية والػينية إل   ػض من ف هه  ال هنونيذهب الب

نووه ) المبووهلؽ والأحوووص المووي ي وولمهه المإسسوووون ؤووو ون بأوغ فووه   1 )الم لمووة فووي الشوو كة  

 (2)ؾ اض النشهر المجه ط     أوالمسههمون لاسمثمه هه في مح يق 

ن ححوص ن ليوة وغينيوة الموي ي ولمهه ن  أس موهص شو كة الأموواص يمكوون موأوبهذا يمبوين 

 غنل تيهلم  أس مهلهه  أو  المسههمون سوا  غنل مؤسيس الش كة

ن مفهوووى تيووهلم  أس مووهص الشوو كة : هووو غبووه م غوون مجموووع المبووهلؽ المووي المووتى إوبهووذا فوو

سهى التيهلم  ليش كة والذط يػ ـ بهكمموهب التيوهلم أالمسههى )المكممب   بوفهبهه غنل اكممهبه  في 

ن   مبهشو  الشو كة أفضيية غي  ؾي هى بهغمبه هى من المسههمين ال لام   فبػل أمه لهى من حق ل

تيووهلم  أس مهلهووه ، حيوو  ممػوو ض كووؤط وحوولم نشووهر إلوو   نشووهرهه، وممرووو  اغمهلهووه قوول محمووه 

إيجهبوه ومون هوذه أو  مجه ية ليػليل من الممؿي ات الموي موإث   بشوكص مبهشو  فوي موجولامهوه سويبه

منظويى وموثيوق الشو كهت ومرووي  نشوهرهه وفوق إلو   ت تيهلم  أس المهص ، ويهلـ ذلوكالممؿي ا

  3)م مضيهت ورر المنمية  

هلاـ الش كهت هوو مشوجيع اسومثمه   أس الموهص أن احل الأسس المي مح ق أومن المػيوى 

في الش كهت ولغمهه و غهيمهه وفق ضوابر ومإشو ات ورور المنميوة و ال و ا ات الموريريوة، 

هلم  أس الموهص موه هوو الا اسومثمه  إضوهفي فوي الشو كة الموي يوتال  أس مهلهوه ، فهلشو كة لا وتي

محل  أسوهمهه غنول المؤسويس ف ور ، ف ول محول  الشو كة ب حول تيوهلم  أس مهلهوه ، ويمثوص  أس 

ن يمثوص الحول الألنو  ليضومهن الػوهى ليولابنين ، لأأنوه   ذإالمهص في ش كهت الأمواص أهمية بهلؿة ، 

ة المسوههمين محولولم ب يموة اسوهمهى فيجوب الحفوهظ غييوه ويسوم  بمبولأ ثبوهت  أس موهص مسإولي

                                                           

ينظ  : بولهوهن حوهل  ، النظوهى ال وهنوني لو أس موهص شو كة المسوههمة فوي ال وهنون الجتابو ط ،  سوهلة  -   1)

 7، ص 2115مهجسمي  م لمة إل  كيية الح وق والػيوى السيهسية ، جهمػة قهحلط م بهح و قية ، الجتاب  ، 

ل اسوة  –ظ  : غبل الأوص غهبلين محمول بسويوني ، مبولأ ح يوة مولاوص الأسوهى فوي شو كهت المسوههمة ين -   2)

، وكذا انظ  : احمل مح ت ، ممويص أسوهى الػموهص 36، ص 2118م ه نة ، لا  الفك  الجهمػي ، الإسكنل ية ، 

  5، ص2113كنل ية ، ل اسة م ه نة ، منشؤم المػه ـ ، الإس –في الش كهت ) المسههمة وال رهع الػهى   

ينظ : اسػل محمل قهسى ، المبهلئ الػهمة لي وهنون المجوه ط والشو كهت ، جهمػوة النييوين ، السوولان، كييوة  -  3)

   57،ص2116ال هنون، 



 (   31)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

سوهمهى فوي اثنوه  حيوهم أالمسههمين قيمة إل   ن م ل الش كةأالش كة ، وهذا المبلأ يسمبػل إمكهنية 

  1)الن حهن  أو  ن هذا المبلأ لا يمنع من أن مػلص الش كة في  أس مهلهه بهلتيهلمأالش كة ،ؾي  

سوهى أجل  الإشه م ،ال  أن شو كة المسوههمة قول مػموص غيو  تيوهلم  أس مهلهوه بإحولا  وم

جليلم مكون قيممهه ب ل  التيوهلم المريوبوة ل فوع  أس مهلهوه الأحويي، وفوي هوذه الحهلوة لابول مون 

المسوههمين ال ولام  أو  غ ض الأسهى الجليلم ليبيوع غون ر يوق الاكمموهب بهوه مون قبوص الجمهوو 

ن مرو أ غيو  غ ولهه أحل  حو  المػوليلبت الموي يمكون إلا إيهلم  أس المهص مههي وت  2) ابملا ً 

  ثنووه  الحيووهم ال هنونيووة ليشوو كة ، وهووذا يكووون غووهلم موون اومحووهص الهيووؤم الػهمووة ؾيوو  أونظهمهووه 

 الػهلية   

ن  أس الموهص يو ل فوي حل بنول الػ ول ، ذلوك لأن تيهلم  أس المهص مػني مػليلب لأإوهكذا ف

حوول بنوول غ وول فهحوييه كهفووة ، وغييوه يشوكص مػووليص  أس الموهص الشوو كة بهلتيوهلم مػوليلب لأالػ ول بم

إل   ن مى المحليق غييه واغممهله من مسجص الش كهت    ولا بل من المنويهأالش كة الذط سبق و

بموجب تيهلم  أس المهص لا ممثص لابمه الووهص شو كه  جولل فوي الشو كة حيو  يم موب غيو  أنه  

أو إذا  غينيوة ،أو  ممت التيهلم غن ر يق انشه  أسهى جليولم ن ليوةإذا  هص ش كه  جللالتيهلم الو

ححوص فوي الشو كة ، وغيو  الػكوس قول مححوص إلو   وافق بػض الولابنين غيو  محويوص ليوونهى

أو  ق  ت الش كة محويص كوص الاحميوهري الاوميوه طإذا  تيهلم  أس المهص بين المسههمين انفسهى

ق  ت الش كة أو إذا  موتع غي  المسههمين بنسبة نحيب كص منهى ، ححص جليلمإل   بوضػه

  3)تيهلم ال يمة الاسمية ليححص ال هبمة   

تيوهلم  أس مهلهوه مثوص تيوهلم إلو   ن هنهلك أسبهب غليلم ملفع ش كة الأموواصأوهكذا يبلو 

ق شو ور مػينوة تمة مهلية مم  بهه ولا ممى هذه التيهلم الا غنل مح وأمجهوت أو  نشهرهه المجه ط،

ن مكوون تيوهلم  أس الموهص فوي أكهن ملفوغه بكهميه ، ويجوب إذا  أهمهه ليش كة تيهلم  أس مهلهه

الش كهت المسههمة وفي الش كهت محلولم المسإولية وف ه ل  ا  مموذه الجمػية الػمومية ليش كة 

يوب قوهنوني مو  مواف وة المسوجص غيو  رسوهى جليولم ، ويسوميتى الأأبمػليص غ ل الش كة وإحولا  

                                                           

ال رووهع الػووهى ،  لا  الفكوو  الػ بووي ،  ال ووهه م ،   –ينظوو  :  أبووو تيوول  ضوووان  ،  شوو كهت المسووههمة  -   1)

  58، ص 1983

  378نظ  :ل  فوتط محمل سهمي ، المحل  السهبق ، صي-   2)

النظهى ال هنوني لتيهلم  أس مهص الش كة المسوههمة ،  سوهلة مهجسومي  ، الولا  ينظ  : نؿى حنه  إوـ ،   -  3)

   43، ص 2112الػيمية اللولية ولا  الث هفة ، الأ لن ، 



 (   31)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 54مضويه الموهلم ث بتيهلم  أس مهص الش كة ولبص ومسة غش  يومه من م وليى الريوب وهوذا موه م

    1)   2114المػلص لسنة  1997  من سنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى )

مه غن ر ق تيهلم  أس مهص ش كة الأمواص ، ف ل مبلأ الش كة ب أس مهص بسوير ثوى مؤووذ أ

تيوهلم  أس الموهص ، وغيو  الػكوس مون ذلوك قول إلو   و والامسوهع فوميمس الحهجوةغمهلهه فوي النموأ

أو  مسو  أحواص الش كة بحي  لا مجل الموا ل الكهفية لمواجهة حهجهمهه فم و   تيوهلم  أس الموهص

الولابنين كهموص ضومهنهى ، ذلوك أن هنوهك رو ق إلو   محهب بوسهب  فمتيول  أس الموهص لكوي مػيول

نهووه الأنسووب ألتيووهلم  أس مهلهووه ولهووه ان مسوويك الر ي ووة المووي موو   ن ممبػهووه أموميفووة يمكوون 

 -والأفضص   وهذه الر ق يمكن بيهنهه كمه ييي وبهلمػهقب  :

 سهى جليلم للبكممهب الػهى أتيهلم  أس المهص بر ح  -1

 تيهلم  أس المهص غن ر يق الاكممهب الوهص   -2

 تيهلم  أس المهص بضى الاحميهري  -3

 ليون الش كة  تيهلم  أس المهص ب سمية -4

      2)سهى  أإل   تيهلم  أس المهص بمحويص سنلات ال  ض -5

 
 

 سهم جدٌدة للاكتتاب العام.أزٌادة رأس مال بطرح  -1

  3)حي  ميجؤ الش كة لتيهلم  أس مهلهه بإحلا  اسهى جليلم ب ل  التيهلم المو ال مح  هوه ، 

ى الجليلم للبكممهب الػهى ، وغنلمه رب ه لمه ق  مه الجمػية الػهمة ليمسههمين ، وذلك بر ح الأسه

   -مي من الاج ا ات:تيهلم  أس مهلهه بهذه الر ي ة غييهه امبهع اآإل   ميجؤ الش كة

 

 

                                                           

المػولص  1997  لسونة 21كهت الػ اقوي  قوى )مون قوهنون الشو  54لمتيل من المفحيص ينظ  : الموهلم ث  -   1)

   2114لسنة 

ينظو : محمول الفوهم  احمول المحبووب ، حوق أولويووة المسوههمين فوي اكمموهب الأسوهى الجليولم فوي شوو كهت  -   2)

  62، ص 2119جهمػة النييين ، السولان ، –المسههمة الػهمة ،  سهلة مهجسمي  م لمة إل  كيية ال هنون 

ميووة : هيبووة الػهمووة فووي الشوو كة المسووههمة والمحوولولم مؿريووة  أس المووهص بإحوول  الروو ق اآن ليأيلبحووظ  -   3)

موون قووهنون الشوو كهت  55سووهى جليوولم مسوولل اقيهمهووه ن وولا وهووذا مووه نحووت غييووه الف وو م أولا موون المووهلم ثأاحوولا  

   2114المػلص لسنة  1997  لسنة 21الػ اقي  قى )



 (   32)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 حكام الاكتتاب الأصلً :أتطبٌق  - أ

ن ممبوع ذات الورووات الموي يونص غييهوه غنول أسوهى الجليولم غي  الش كة غنول ر حهوه للؤ

ميووك الإجوو ا ات اغوولال نشوو م  و موون  1)ب الػووهى ، روو ح الأسووهى حووين مؤسوويس الشوو كة للبكممووه

، وممضمن النش م كهفة البيهنوهت الموي مجػوص مون ي ؾوب بهلاكمموهب غيو  بينوة مون كوص موه احلا 

يمػيق بهلش كة من مػيومهت وبكيفية اج ا  الاكممهب وملمه ، وكذلك لا بل من أن يذك  في نش م 

ضوهفة لوذلك ،مضوع الشو كة فوي إ 2)مثمه ه   الإحلا  الؿهيوة مون تيوهلم  أس الموهص ومجوهلات اسو

المحه ـ المي يج ط فيهه الاكممهب نسوه من غ ل ونظهى الش كة ليكون في ممنهوص يل من ي يول 

   3)الاكممهب بهلأسهى الجليلم 

 

 القٌمة الاسمٌة بالأسهم الجدٌدة مساوٌة للقٌمة الاسمٌة بالأسهم النقدٌة .  - ب

غي  أولكن يجوت احلا  الأسهى الجليلم بسػ    4)احل ، أط ان لا متيل قيممهه غن لينه  و

من ال يمة الاسمية ، ويسم  الف ق بين ال يمة الاسمية وال يمة المي محل هه الأسهى الجليولم غنول 

تيهلم  أس المهص بػلبوم الإحلا  ، فيوو حول ت الأسوهى الجليولم موثلب ب يموة ومسوة لنوهني  لكوص 

ضوهفية ، ومون هنوه الإ بػوة لنوهني  ت بهه هذه الأسهى هي الأسهى غنلبذ مكون الػلبوم المي حل 
                                                           

ن يكوون أوالموي مونص غيو  ) 1997  لسونة 21)  كهت الػ اقوي  قوىمن قهنون الش 38ينظ  : المهلم ث -   1)

 الاكممهب الػهى ب أس المهص في الش كة المسههمة ف ر   

ن  مروو ح الأسووهى البهقيووة ؤوالمووي م مضووي بوو 39الثهلثووة موون المووهلم ث /لمتيوول موون المفحوويص ينظوو : الف وو م  -   2)

غيو  مؤسويس الشو كة، وذلوك بواسوره بيوهن يحول ه  يومه من مه يخ المواف وة 31لبكممهب غي  الجمهو  ولبص ل

 المإسسون وينش ونه في النش م    ويمضمن البيهن مه ييي : 

 نص غ ل الش كة  -1

 لبكممهب وقيمة السهى و المبيؽ  الواجب لفػه غن كص سهى لغلل الأسهى المر وحة  -2 

 غي  لػلل الأسهى المي يجوت الاكممهب بهه  الحلين الألن  والأ-3  

 مكهن الاكممهب وملمه -4 

 نف هت مؤسيس الش كة  -5 

 الػ ول والامفهقهت المي المتى المإسسون لمحيحة الش كة  -6 

 اية مػيومهت أو   يضيفهه المإسسون أ-7 

  29م  ي  اليجنة المشكية بموجب البنل ثهنيه من المهلمث-8 

   1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 41المهلم ث -   3)

ذكو  مموه مكون ال يمة الاسمية ليسهى الواحل لينه ا واحولا ، ولا يجووت احولا  سوهى ب يموة اقوص أو اغيو   -   4)

مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى  31وهذا موه مفمضويه الموهلم ث 56إل   54بهسمثنه  مه منص غييه الموال من 

   2114المػلص لسنة  1997  لسنة 21)



 (   33)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

قيموة الأسوهى الجليولم هوي لكوي ممح وق الػلالوة فوي موتيوع إل   ن الهلـ من إضهفة هذه الػلبومإف

موجولات الش كة ومه م اكى لليهه من أمواص احميهريوة وولبص الفمو م السوهب ة لتيوهلم  أس مهلهوه،  

كة سوووـ يضوو  بح وووق المسووههمين ال وولمه  حيوو  يشووم ك ذلووك لان لووووص مسووههمين جوولل ليشوو 

المسههمين الجلل موع المسوههمين ال ولمه  غنول محوفية الشو كة فوي موتيوع موجولامهوه وموه مو اكى 

ان الأسهى الجليلم ؾهلبه مه متيل قيممهه السوقية غون ال يموة إل   لليهه من أمواص احميهرية، إضهفةً 

        كة قوول ح  ووت نجهحووه واتلهووه ا وموووتع أ بهحووهً الاسوومية وهووذا مووه يححووص غنوولمه مكووون الشوو

   1)  ةً سنوي

 زٌادة رأس المال عن طرٌق الاكتتاب الخاص . -2

ن يػيون أيج ط الاكممهب بهلأسهى الجليلم المي ممثص التيوهلم فوي  أس موهص الشو كة ، لون 

ال لمه  في  ذلك ، في هذه الحهلة يػمب  الاكممهب وهحه ويج ط من قبص المسههمين غنل الجمهو 

الش كة ومن الؿي  كمسههمين جلل في الش كة وهنه غهلم يححو  الاكمموهب  بوين المسوههمين فوي 

ن أمػ وفين ليش كة ، لون امبهع إج ا ات الاكممهب الػهى ، لكن غي  الش كة  هً شوهحأالش كة و

هى الجليولم م اقب الش كهت يمضمن أسمه  المسههمين وؾي هى الذين اكممبوا بهلأسإل   م لى كشفه

ن المشوو ع الػ اقووي قوول امبووع أالووذهن هووص إلوو   والسووإاص الووذط يمبووهل    2)سووهى كووص موونهى   أوغوولل 

ن الاكممهب بهلأسهى الجليلم والموي ؤر يق الاكممهب الوهص لتيهلم  أس المهص ؟ وللئجهبة ن وص ب

ع الػ اقوي فوي لموقوـ المشو  ممثص التيهلم ب أس المهص يج ط في الاكممهب الػهى ف ر وذلك وف وهً 

     3 )من قهنون الش كهت الػ اقي  56المهلم ث

 
 

 زٌادة رأس المال بضم الاحتٌاطً . -3

ممجسل محيحة الش كة ولابنيهه ، بص ومحيحة المسوههمين أيضوه غيو  المول  البػيول بوؤن لا يومى 

  يــموتيع جميع الأ بهح الحهفية غي  المسههمين ، بص احمجهت جت  منهه لمكوين مهص احميهر

                                                           

   188محمل سهمي ، المحل  السهبق ، ص ينظ  : ل فوتط-   1)

   66-65ينظ  : محمل الفهم  احمل المحبوب ، المحل  السهبق ، ص -   2)

المػلص  1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 56لمتيل من المفحيص ينظ  : نص المهلم ث   3)-

   2114لسنة 



 (   34)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  1 )للغى م كت الش كة المهلي في المسم بص 

لوووى موتغهوووه الشووو كة غيووو   وهكوووذا فهلم حوووول بهلاحميوووهري هوووو الأ بوووهح الحوووهفية الموووي

، حي  لى مػ ـ ال وانين الوهحة بهلشو كهت هوذا الاحميوهري، بوهل ؾى مون اسومولامهه المسههمين

نوه : كوص ؤميؿو  حيو  غ فوه بال 1984هنون الإنكييتط ليش كهت غوهى لهذا المحري  بهسمثنه  ال 

مكووووين ط ؾووو ض مووون الأؾووو اض الموووي مووولغو إلووو   مبيوووؽ يبمػووول أو يجنوووب  مووون الأ بوووهح لأ

  2) الموححهت

نوواع الاحميوهري الموذكو  والموي نظممهوه المشو يػهت الم ه نوة وكموه أهى أهذا ويمكن بيهن 

                -يؤمي :

ري الووذط يوونص غيوو  وجوووب مكوينووه : والووذط ي حوول بووه الاحميووه الاحتٌاااطً القااانونً -أ

   3)في قهنون الش كهت   ح احةً 

نه بمثهبة ضمهن للابني الش كة فهو يؤوذ حكى  أس الموهص بهلؿة لأ ويحمص هذا النوع أهميةً 

إلو   أحويب بوسوه م، اسومنهلاإذا  نه موحص أسهسوه لمكميموه  وجبو هويكمسب حفمه ال هنونية لأ

موتيػوه أ بهحوه فوي السونوات الموي لا أو   كة المحو ـ فيوهمبلأ ثبهت  أس المهص، ولا يجوت ليش

   4) بهح أمسف  غن 

نوص غيو  وجووب  73ن قوهنون الشو كهت الػ اقوي فوي الموهلم ث أمن هنوه يلبحوظ وبحوق، 

 نت المهلم ــبينمه بي  5)ن ال ب  الحهفي لمكوين هذا الاحميهري  ــ% م5اسم رهع مه لا ي ص غن 

 

                                                           

        هحميوووهري لموسووويع ومرووووي  المشووو وع بوووللا مووونوأغنوووي بوووذلك )إحمجوووهت جوووت  مووون أ بوووهح الشووو كة ك -   1)

الاحميوهري إلو   أس الموهص  ضوهفة هوذاإجيهوى وأفوي الؿو ض المحمجوت مون بػول اسومثمه ه فػولب ً  ،موتيػه أ بهحهً 

سهى جليلم فيمه يػهلص هذا الاحميهري يوتع غي  المسوههمين بنسوبة مسوههمة كوص مونهى بو أس الموهص   أ وإحلا 

المػولص لسونة  1997  لسونة 21من قهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى ) 55ثهلثه من المهلم ث /ذلك وف ه لنص الف  م

2114   

 مي :ينظ  : المػ يـ بهلاحميهري ومحليله ، م هص منشو  غي  الموقع الالكم وني اآ -   2)

Posts< https: // m . facebok . com         2112ث5ث9مه يخ التيه م  

  76 إوـ ، المحل  السهبق ، ص ينظ  : نؿى حنه -   3)

،  1978، مكمبوة المنهوص ، 1ينظ  : ل  غتيت الػكييي ، الموجت في ش ح قهنون المجوه م الكوويمي ، ر  -   4)

   241ص

  لسوونة 21ن قووهنون الشوو كهت الػ اقووي  قووى )ـــووـم 73لمتيوول موون المفحوويص ينظوو  : مووه مفمضوويه المووهلم ث -   5)

1997   



 (   35)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  1 ) حميهري منه اسمولامهت هذا الا 74ث

%   في الأقص 5لتى بمجنيب جت  من غش ين أط )أمه في قهنون الش كهت المح ط ف ل أ

بيوؽ  حويل إذا  من الأ بهح الحهفية ، وأغر  أيضه الحق ليجمػية الػهموة بوقوـ هوذا الاسوم رهع

هذا الاحميهري مه يسوهوط نحوـ  أس الموهص المحول  وححو  اسومولامه فوي إرفوه  الوسوهب  ، 

    2)لم  أس المهص المحل  بلمجه ب  ا  من مجيس الإلا م  وفي تيه
 

 الاحتٌاطً الاتفاقً:  -ب

وهووو الاحميووهري الووذط يوونص غيوو  مكوينووه فووي نظووهى الشوو كة ، وقوول ل جووت الشوو كهت 

المسههمة غي  مكوين احميهري امفهقي وذلك من ولبص الونص فوي النظوهى غيو  اقمروهع نسوبة مون 

إه الا بهلر ي ة المي ممبع في مػليص نظهى لؿهأو ا ليص هذا الاحميهريالأ بهح الحهفية ولا يجوت مػ

نهوه م و  م فوي نظوهى الشو كة غن أ بهح ؾي  جهبتم الموتيوع لأ مالش كة ، وهذا الاحميهري غبه 

وهو بمثهبة لسمو هه الذط ميمتى به ، بيل ان ال وانين لى محلل نسبة الاسم رهع من هذا الاحميهري 

  3)حميهري ال هنوني  كمه حللمه في الا

ن أأن المش ع الػ اقي لى ينظى هذا النوع مون الاحميوهري ، بينموه نجول إل   شه ممجل  الإ 

ن يوونص نظووهى الشوو كة غيوو  اسووم رهع نسووبة موون الأ بووهح لمكوووين أالمشوو ع المحوو ط ف وول أجووهت 

   4)احميهري نظهمي بجهنب الاحميهري ال هنوني  

                                                           

مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى  74امهت الاحميهري وبحسوب موه جوه  فوي الموهلم ث ن اسمولأيلبحظ  -   1)

 هي كهلامي :  1997  لسنة 21)

 موسيع اغمهص الش كة ومحسين ظ وـ الػمص والػمهص  -1

 الاشم اك في مؤسيس مش وغهت لهه غلبقة بنشهر الش كة   -2 

  الاسههى في حمهية البيبة وب امج ال غهية الاجممهغية -3

% ، 51و المهمة ال بيسية لهذا الاحميهري هوي إرفوه  الوسوهب  بموه لا يمجوهوت ومسوين فوي المبوة غنوه  -4 

 ومه تال غن هذه النسبة يكون وهضػه لمواف ة المسجص والجهة ال رهغية  

ي  : الاحميهري ال هنوني ، م هص منشو  في مجية المحهسب الػ بي والمنشو  غينظ لمتيل من المفحيص  -   2)

  2121ث5ث15مه يخ التيه م ،  https://www.aam-web.com>الموقع الالكم وني الامي : 

   68ينظ  : محمل الفهم  احمل المحبوب ، المحل  السهبق ، ص  -   3)

والشوو كهت ذات  شوو كهت المسووههمة وشوو كهت الموحووية بهلأسووهىموون قووهنون  41ينظوو  :  نووص المووهلم ث  -   4)

  -مي :، والمنشو  غي  الموقع الالكم وني اآ1998نة لس  3ى ) قالمسإولية المحلولم 

<https://specialties.payt.com.      2121ث5ث16،مه يخ التيه م  



 (   36)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 :الاحتٌاطً الاختٌاري) الحر (  -ج

وهذا الاحميهري غبه م غن أ بهح ملو م يم ك م لي هه لم لي  الجمػيوة الػموميوة الػهليوة  

المووي ميمووتى بهمبووهع سيهسووة  شوويلم فووي هووذا الشووؤن  ، وينروووط هووذا الاحميووهري فووي الح ي ووة غيوو  

 ر من موتع غييهى لذلك قل يشأح مهن المسههمين من جت  من الأ بهح المي كهن من المف وض 

يكووون الهوولـ موون مكوينووه مح يووق محوويحة مشوو وغة ليشوو كة لػوولى كفهيووة الاحميووهري  نأالووبػض 

اسمهلبك  أس المهص   وبذلك فهو الاحميوهري الوذط أو  موقع نف هت إضهفيةأو  الامفهقي )النظهمي 

ن يوحص هوذا الاحميوهري لأؾو اض أغلى مكوينه ، ويجوت أو  يكون ليش كة الويه  في مكوينه

انمفوت الحهجوة اليوه غيو  إذا  م    الش كة موتيػه غي  المسههمين كؤ بهحٍ  مػينة ، كمه يجوت ان

أسهس ان الش كة ؾي  ميتمة بمكوينه أحلب وبذلك يوميـ غن الاحميهري ال هنوني الذط لا يجوت 

    1 )موتيػه غي  المسههمين 

 

 :  الاحتٌاطً المستتر -د

ن يمى قيل الاحميوهري فوي ميتانيوة أب يجأنه   ال هغلم المي مفهلههإل   ونشي  في هذا الشؤن

الش كة في ح ص وهص يريق غييه )الاحميهري الظهه    مميتا غن الاحميوهري المسومم  الوذط لا 

أنووه   م منهووه :لَ حيوو  يم مووب غيوو  هووذا النوووع موون الاحميووهري مسووهوئ غوو  2)يظهوو  فووي الميتانيووة  

ؾيوو  مشوو وع كووهلمه ب موون ليووه إيكووون البهغوو  أو  يوفووي الم كووت المووهلي الح ي ووي ليشوو كة ،

ح مهن المسههمين من اسوميفه  نحويبهى مون الأ بوهح الح ي يوة الموي إل   ان يإلطأو  الض ابب ،

انوفووهض قيمووة الأسووهى غوون إلوو   مح  هووه الشوو كة ، كمووه ييحووق ضوو  ا بهلمسووههمين ، حيوو  يووإلط

ذلك ض  ا غنول ة المي ح  مهه الش كة ممه ييحق بيسػ هه الح ي ي فيمه لو ظه ت الأ بهح الح ي 

    3 )بيع المسههى أسهمه 

 

 زٌادة رأس المال برسملة دٌون الشركة . -4

 ل ل اشمق محري  ال سمية من محري   أس المهص ، وهو المحري  الأكث  شيوغه في 

                                                           

   96ينظ  : نؿى حنه  إوـ ، المحل  السهبق ، ص  -   1)

   361ينظ : ل  غتيت الػكييي ، المحل  السهبق ، ص  -   2)

، 1966، قهنون المجه م اليبنوهني الم وه ن ، لا  النهضوة الػ بيوة ، بيو وت ،  ينظ  : اكثى امين الوولي -   3)
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 (   37)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  1)لبيهت ال هنونية والاقمحهلية وؾي هه  الأ

ق محويص الوليون يجوت تيهلم  أس مهص الش كة غن ر يأنه   يجل  بنه ملبحظة ،أنه   بيل

جوت  منهوه مواف وة وريوة مون أحوحهب هوذه الوليون ، ومومى هوذه الر ي وة أو  المم مبة غييهه كيهوه

سهمه كولب بنسوبة ليونوه ، وغوهلمً أش كه  فيهه وذلك بمنحهى إل   غنلمه ي ال محويص لابني الش كة

إذ  هه الموهلي ،ن يهموت وضوػأهذه الر ي ة غنلمه مكون محمية بهلوليون وموشو  إل   ميجؤ الش كة

نهه موش  ان يحجى المسههمون والجمهو  غن الاكممهب أأو  الاقم اض لسلال ليونهه ،إل   لجؤت

الػوهى ، أو  جص تيوهلم  أس مهلهوه غون ر يوق الاكمموهب الووهصأر حمهه من إذا  بهلأسهى الجليلم

       لوولابنين ذ قوول لا مؿروو  لينوووهى، و بمووه يووإلط لووووص اإف وول يكووون موون محوويحة الوولابنين ذلووك   

   كثوو  فهغييووة  ومح ووق  أالػمووص بنشووهر إلوو   محسووين الا مهووه ولفػهووه إلوو   كشوو كه  فووي الشوو كة

   2)للؤ بهح  

 

 .سهم أإلى  زٌادة رأس المال بتحوٌل سندات القرض -5

سوهى، أإلو   قل ميجؤ الش كة للبقم اض من الجمهو  بإحلا  سونلات قو ض قهبيوة ليمحويوص

ن مذك  فوي نشو م الإحولا  الموي بموجبهوه يجو ط أهذه السنلات غييهه وغنلمه م    احلا  مثص 

بل  أححهبهه  ؾبمهى في ذلك ولبص مولم أإذا  سهىأإل   ن هذه السنلات يمكن محوييههؤالاكممهب ب

ن موهلكوا الأسوهى إمحللهه الش كة ، فممويص الش كة من ليونهه غنل اسمبلاص السونلات بهلأسوهى فو

ن أممن  لهى الأسهى المي ممنهسب مع م لا  قيمة سنلات ال  ض أط سيحبحون ش كه  بهلش كة و

  3)سلال قيمة الأسهى يمى بهلم هحة مع قيمة السنلات  

 

 الفرع الثالث 

 صدور القرار من الجهة المختصة بمنح حق أولوٌة. 

مسوم   أو موهن احلا  حق أولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى يكوون ب و ا  مون الهيوؤم الػهموة إ

في جيسوة ؾيو  الػهليوة لكونهوه حوهحبة الاومحوهص فوي الشو كة بإحولا  قو ا  ية الػهمة بهلجمػ

ن هوذه التيوهلم فوي  أس أالتيهلم في  أس المهص والذط يػمب  شههلم ميلبل لحق الأولويوة ، حيو  

                                                           

ينظوو  : ل   سوو مل كوكووب الجميووص وغموو  ؾووهتط الػبووهلط ، ال سوومية وغلبقمهووه بح كووة أسووػه  الأسووهى  -   1)

  بحو  2111-1993بهلمربيق في غينة من الش كهت المسههمة مسجية في سوق بؿلال للؤو اق المهلية ليمولم )

  43، ص 2115جهمػة الموحص ،  –منشو  في كيية الإلا م والاقمحهل 

   197ينظ  : ل فوتط محمل سهمي ، المحل  السهبق ، ص  -   2)

 1981  لسنة 159من قهنون الش كهت المح ط  قى ) 51 /المهلمينظ  :  -   3)



 (   38)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

المهص مػمب  مػليلب لػ ل الش كة الأسوهس   لوذا مولوص مون ضومن اومحهحوهت الهيوؤم الػهموة ؾيو  

   1)الػهلية  

هذا وقل م    الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية في بػض المشو يػهت احولا  حوق أولويوة ممون  

حهمييهه الحق في الاكممهب بهلأسهى المي مر حهه الش كة غنل تيهلم  أس مهلهه بنوه  غيو  م  يو  

م وولى موون مجيووس الإلا م ، ويكووون لهووه محليوول ووضووع شوو ور احوولا  هووذا الحووق ، لا سوويمه فيمووه 

وسػ  ممه سة حق الأولوية والذط يػمب  غنح ا في ؾهية الأهمية ، نظ ا لمه يم مب يمػيق بملم 

    2)غييه من موهر  نهجمة غن مؿي  في أوضهع المسههمين في الش كة  

يمى ش ر مبهش م حق أولويوة الاكمموهب غيو  أسوهس ؾيو   إل  أنه   ولا بل لنه من المنويه ،

سوهى تيوهلم أه المسوههى الحوق فوي الاكمموهب فوي غولل مون قهبص ليموفيض في الحهلة المي يكوون فيهو

فػيو    3)سهى في الش كة   ولا يمكون موفويض ذلوك الحوق  أ أس المهص محللم ب ل  مه يميك من 

سهى قليمة أ% يكون لكص من يميك ومسة 21م     فع  أس مهص الش كة بنسبة إذا  سبيص المثهص

سب نسب التيهلم وحسب مه يمى ر حه للئكممهب، أولوية الاكممهب في سهى واحل جليل، و هكذا ح

لوى يكمموب إذا  موهأوفي هذه الحهلة يححص المسوههى غيو  غولل الأسوهى الموي ريوب الاكمموهب فيهوه، 

المسههمون الوذين لهوى حوق الاكمموهب غيو  أسوهس ؾيو  قهبوص ليموفويض لأط سوبب كوهن، فهلأسوهى  

وو ين الوذين ن ر حهوه غيو  المسوههمين اآالمي لهى الحق فيهه سمب   بلب اكممهب، و بهلموهلي يمكو

ذا احجى إسهى وفي حلول ريبهمهى، فأكون من اكممبوا غي  أسهس ؾي  قهبص ليموفيض بنسبة مه يمي

سهى للبكممهب الػهى أو ون  غن الاكممهب في الأسهى التابلم يمى ر ح مه مب   من المسههمون اآ

  4)في هذه الحهلة 

                                                           

ولط الجليل الحهل  بهلم سوى ميكي  قى من نظهى الش كهت السػ 88لمتيل من المفحيص ينظ  : المهلم ث -   1)

 ى   2115-هج ط  1437ث1ث28  بمه يخ 3)ىث

 –سهى تيهلم  أس مهص الش كهت المسههمة أينظ  : سػل بن سػيل بن نجى الذيهبي ، أولوية الاكممهب في  -   2)

،  2115، 71جهمػوة رنروه ، غولل  –ل اسة في النظوهى السوػولط والم وه ن ،بحو  منشوو  فوي كييوة الح ووق 

   446ص

   357ينظ  : ل  محمل ف يل الػ يني ،المحل  السهبق، ص  -   3)

 بمه يخ 3من نظهى الش كهت السػولط الجليل بهل سوى ميكي  قى)ىث42لمتيل من المفحيص ينظ : المهلمث -   4)

 ى 2115هج ط_ 1437ث1ث28



 (   39)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

الػهمووة ؾيوو  الػهليووة مفووويض حوولبحية موون  حووق أولويووة وبربيػووة الحووهص، يمكوون ليجمػيووة 

الملي  الػهى وفق ش ور مػينة ، كمه يمكنهه أيضوه مون  حوق أولويوة ومفوويض أو  لمجيس الإلا م

  1 )الملي  الػهى لمحليل ش ور غميية الر حأو  مجيس الإلا م

حو احة ن يونص أال ووص ، بؤنوه لويس  مون الضو و ط إلو   وينبؿي لنه الإشه م ، بػل ذلوك

ق ا  مفويض الحلبحية الممنوح من الجمػية الػهمة ؾي  الػهليوة لمجيوس الإلا م غيو  فوم  حوق 

ن ينص غي  السيرة مجيس الإلا م الش كة في احولا  أو اق أأولوية في الاكممهب بهلأسهى، بص 

ن ملحص في  أس المهص، وفي حهص وجول مفويض من قهبية لأأو  مهلية ممثص ححة في  أس المهص

وي  مهمة محليل شو ور مون  حوق بص الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية لمجيس الإلا م، يمول  هذا الأق

أولوية والاش اـ غيو  ر حهوه، وتيوهلم  أس الموهص النهمجوة غون اكمموهب حميوة حوق أولويوة فوي 

   2 )سهى تيهلم  اس المهصأ

ممضوومنه وغوولبوم غيوو  ذلووك موونص بػووض ال وووانين كمووه فووي قووهنون المجووه م الف نسووي ومووه 

فووي حووهص اسوومولاى مجيووس الإلا م ليمفوويض الممنوووح موون الجمػيووة الػهمووة ؾيوو   92-228الموهلمث

       ن أالػهليووة غيوو  ضوو و م م ووليى  م  يوو  محووهلق غييووه موون قبووص م اقووب الحسووهبهت يبووين فيووه 

جميووع الػمييووهت المووي قووهى بهووه مجيووس الإلا م ممووت رب ووه ليحوولبحيهت المووي منحووت لووه موون قبووص 

  3) الجمػية

 

 الفرع الرابع 

  جال محددةآعلى المساهم مباشرة الحق ضمن  

ن لكوص مسوههى مبهشو م حوق الأولويوة ضومن ؤؾيب ال وانين ومنهه ال هنون الػ اقي بوأم    

ن لكوص ؤمن قهنون الش كهت الػ اقي والمي م مضوي بو 56ثهلثه من المهلمث/ففي الف  م  ملل محللم 

هى بسػ  الاكممهب بػلل يمنهسب مع غلل الأسهى المي يميكهوه، مسههى حق الأفضيية في ش ا  الأس

ومسة غش  يومه من مه يخ موجيوه الولغوم  15ملهه أويمن  المسههمون مهية ممه سة هذا الحق 

من قوهنون الشو كهت  56نص الف  م ثثهلثهً من المهلمث مه ممضمنه  وهذا ليمسههمين بش ا  الأسهى 

                                                           

المػوولص لسوونة 1997 لسوونة 21ي  قووى)موون قووهنون الشوو كهت الػ اقوو56ثهلمووهً موون المووهلمث /الف وو مينظوو :  -   1)

2114  

  312ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق، ص-   2)

ل اسوة  -ينظ : ل  بن قهلم محمول امين،الاليهت ال هنونية لحمهية حق المسههمين فوي الأموواص الاحميهريوة -   3)

ة م كوت حكوى ال وهنون ومكهفحوة الفسوهل، قهنونية بين ال هنون الجتاب ط وال هنون الف نسي، م هص منشوو  فوي مجيو

  4،ص2119جهمػه وه ان ،الجتاب ،



 (   41)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

غيوو  انووه )لكووص مسووههى حووق الافضوويية فووي  2114لسوونة   المػوولص1997 لسوونة 21الػ اقووي  قووى)

ش ا  الأسهى بسػ  الاكممهب بػلل يمنهسب مع غلل الأسهى المي يميكهه ، ويمن  المسههمون مهيوة  

ومسووة غشوو  يومووهً موون مووه يخ موجيووه الوولغوه ليمسووههمين بشوو ا   15لممه سووة هووذا الحووق أموولهه 

فم م الاكممهب ونههيمه    وال يمة الاسومية للؤسوهى الأسهى     ويجب أن مذك  اللغوم  مه يخ  بل  

  وفي حهلة انمهه  الملم المنحوص غييهه في الف  م "أولاً" مون هوذه الموهلم وب وه  بػوض الأسوهى 

مر وحة للبكممهب ، يجوت لمجيس الإلا م ر ح الاسهى ليبيع في سوق قوهنوني لولؤو اق المهليوة 

  1)وفق الحيؿة المي ي اهه منهسبة    

في نفس الحلل نجل ان المش ع المح ط حلل نرهق هذا الحق بثلبثين يوموه، ولا يجووت و

ن م ص الملم المي يكوون ليمسوههمين ال ولام  فيهوه أوالمي مشي )لا يجوت 31موهلفة ذلك في المهلمث

سهى التيهلم في حهلة م  ي ه غن ثلبثين يومه مبولأ مون موه يخ فوم  أحق الأولوية في الاكممهب في 

   2 )لاكممهب في ميك الأسهىبهب ا

ن نظووهى الشوو كهت السووػولط لووى يحوولل موولم مػينووة فووي النظووهى يجووب الالمووتاى بووه أفووي حووين 

مو  لموه يومى محليوله فوي قو ا  تيوهلم  أس موهص لمبهش م وملاوص حق أولوية الاكممهب، بص م ك الأ

هنونيووة لر ق ال الشو كة والوذط يحوولل هوذه الموولم وشو ور الاكممووهب كموه يبيووؽ المسوههمين بووذلك بوه

   3 )ن نظهى الش كهتم 128 /المحللم رب ه لنص المهلم

وهكووذا نوو   موون الضوو و ط ، غيوو  كووص مسووههى ان يبوولط  ؾبمووه فووي اسوومػمهص ح ووه فووي  

ن أجوص محولل ،كموه ينبؿوي أالمح ـ في هذا الحوق وولبص أو  أولوية الاكممهب في الأسهى الجليلم

 كهت الػ اقية جص مع ربيػة مػهملبت الش يمنهسب هذا الأ

 
 

 

 

 

                                                           

  2114المػلص لسنة  1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 56 /الف  م ثهلثهَ من المهلم –  3)

  1992  لسنة 95من اللببحة المنفيذية ل هنون  أس المهص  قى )31لمتيل من المفحيص ينظ : المهلمث-   2)

هيووؤم السوووق –وتا م المجووه م  –موون نظووهى الشوو كهت السووػولط  128/المووهلملمتيوول موون المفحوويص ينظوو : -   3)

من نظهى الش كهت السػولط الجليل الحوهل  بهلم سووى ميكوي  قوى 139المهلم ث كذلك ينظ :2122المهلية لسنة 

   ى2115هج ط،1437ث1ث28  بمه يخ 3)ىث



 (   41)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 المبحث الثانً

 سهممقومات حق الأولوٌة فً اكتتاب الأ

هميوة كبيو م بهلنسوبة ليمسوههمين فوي الشو كة ولكوص مون يمميوك أولوية الاكممهب أمحمص      

الأولوية ولو ؾي  مسههى، بحي  يسمريع كص مسههى ان يحهفظ غي  م كته المهلي والالا ط فوي 

 م اس الموهص ب ول  ححومه الموي يميكهوه فوي تيوهل مجليولم غنول تيوهل سهىأالش كة من ولبص مميك 

وه   الأولويوة، ذلوك أن  مسهى جليلأححمه من ولبص ش ا   م اس مهص الش كة مع ف حة تيهل

لا ط وم كوووته فوووي سووومة م  يووو  حوووق الأولويوووة يحموووي المسوووههى مووون مؿيووو  م كوووته الموووهلي والإ

سوم  ا  لاووص الشو كة بهلنسوبة و مه يح ق الأالمحويت، وملني نسبة مشه كمه في  أس المهص وه

ومن جهة او   يكون لحوق الأولويوة قيموة مهليوة قول م ضو  ، هذا من جهة ، ليمسههمين ال لام 

بيػهه وغلى  ؾبمه في المحهفظة غيو  الم كوت الالا ط ونسوبمه فوي المحوويت،  ةالمسههى في حهل

ق ال ب  وهو مه يمكن مح ي ه من ولبص ول  سو  مح يفكثي  من المسههمين لا يهمهى بهلل جة الأ

ولاً غنوول مبيووهن أن ن ووـ أ  ممووه يسووملغي والحووهص كووذلك ،   1)موون  المحوو ـ  فووي حووق الأولويووة

مه مهذا الحق  وص ومن ثى سنبح   مميتأوحهبص حق الأولوية في الاكممهب بهلأسهى في مريب 

   يشمبه به في مريب ثهنٍ 

 ولالمطلب الأ

 سهمأكتتاب الأخصائص حق الأولوٌة فً 

لموه  ب اتهوه وف وهً ألػص حق الأولوية في الاكممهب بهلأسهى يممهت بػلم وحوهبص يمكون      

    2)1997  لسونة 21من قهنون الش كهت الػ اقي النهفوذ  قوى )  56يسمويص من نص المهلمث 

  :بهلمػهقب وهي

 

                                                           

ط ن ؾوانمة، مػليص  اس مهص الش كهت المسههمة في المش يػين  المحو  ينظ : ل  غبل الحميل غيس  سييمه1)

محمول الووهمس ،المؿو ب، ة والاقمحهلية والاجممهغيوة ،جهمػو الػيوى ال هنونية ةوالا لني ،  سهله مهجسمي  ،كيي

   82،ص  1986

مون قو ا   1هلمث النهفوذ م هبيهوه المو 1997  لسونه 21مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى ) 56 ينظ  المهلمث 2)

   2116  لسنه  95وتي  الاسمثمه  المح ط  قى )



 (   42)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

   الفرع الأول

 المساهمة بإعمال حق الأولوٌة ةشرك حق 

سوهى الجليولم للبكمموهب الػوهى ولوو لوى يونص غييوه غ ولهه، ر يق ر ح الأ يمجسل ذلك غن 

 . لأنه من ح وق المسههى الأسهسية

بووه حووق  سووهى للئحهرووة بمووه يمسووىوموون هنووه، نجوول أن موون الضوو و ط بيووهن وحووهبص الأ 

وو   والموي ميموتى الشو كة الأولوية من وحهبص مميته وينف ل بهه غن بهقي الح ووق المهليوة الأ

 29الموهلمث أولاً مون / سوهى بموجوب الف و من وحهبص الأأإل   ولا منهص من ال وص،   بإغمهلهه

سوهى ممسوهوية ال يموة أوكوذلك  ةون ليو ةسوهى اسوميأنهوه إمن قهنون الشو كهت الػ اقوي النهفوذ هوي: 

  ولوية بحي  مسههى هذه الوحهبص في مفػيص حق الأ  1).ةوؾي  قهبية ليمجتب

سوهى أممموهت بكونهوه الموي الاسهى إل   هنون الش كهت المح طمن ق 31بينمه مشي  المهلم ث

  2) . ليملاوص بهلر ق المجه ية ةليمجتبة وقهبي ةاسمية ممسهوية ال يمة ، وؾي  قهبي

لو هوه فوي حوق  يمكون بيهنهوه لمػ فوة سوهىن هذه الوحوهبص الموي ممموهت بهوه الأإوهكذا، ف

 ولوية وكمه ييي:الأ

  أسهم اسمٌة أولاً:

سهى المي مسجص بهسى شوص مػوين فوي سوجص المسوههمين لول  الشو كة وغيو  وهي الأ   

 قهمهه فوي الشوههلم أسهى الش كة والمثبمة أليمسههى ، ومػل لليص  ميكيمه لػلل   ال سيمة المي مػر

  . 3) وم م نة بمواقيع المسإولين فيهه ومومومة بوممهه

غولبه اسومية أمن ال وهنون  29لمث وهكذا، فهلأسهى حسب ال هنون الػ اقي ومه مضمنمه المه 

سهى لحهميهوه ، حيو  منم وص سهى وهي الأو  من الأآلابمهً، وفي حين مػ ـ بػض ال وانين نوغه 

 .  4)سهى بهلم اضي والمنهولة اليلوية م هبص لفع مه ي هبيهه من الثمنميكية هذه الأ

                                                           

 النهفذ   1997 ة  لسن21ون الش كهت الػ اقي  قى )من قهن  29المهلمث أولاً من  / ينظ  الف  م1)

شوو كهت المسووههمة وشوو كهت الموحووية  بهلأسووهى والشوو كهت ذات المسووإولية موون قووهنون  31ث ينظوو  المووهلم 2)

  1998 ةلسن  3 قى ) المحلولم

   185 ينظ : ل  لريـ جب  كومهني، المحل  السهبق، ص  3)

  بموه يخ 3من نظوهى الشو كهت السوػولط الحوهل  بهلم سووى الميكوي  قوى )ىث 99 ينظ : مإل  نص المهلم ث4)

 انه )يجوت ان يكون السهى اسميه أو لحهميه    ى،2115ـ ه ١ٖٗٔثٔث٢ٕ



 (   43)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  أسهم نقدٌة ثانٌاً:

كهنوت الححوة الم لموة م وهبلبً لهوه قول إذا  يوةسوهى ن لن مكون الأأبمه لا يلع مجهلا ليشك    

من قهنون الش كهت الػ اقي غي   29لمهلمث  اولاَ من ا /لف  موهذا مه منص غييه ا  1) ممت  ن لاً 

غينيوة  سوهى م هبوص م ولمهتن ، نص هذه المهلم قول يبوي  الححووص غيو  الأأسهى ن لية  بيل ن الأأ

 هه بووؤغي  موون قيممهووه بمووه ييحووق الضوو   م وول  بن وول ضوومن ضوووابر وشوو ور محوووص لون م وولي

والموي ممضومن الضووابر والشو ور الواجوب مواف هوه  فوي جووات ثهنيه  /ضمن الف  م  .بهلمكممبين

احولا  الأسوهى م هبوص الأغيوهن أمو  جوواتط  -1احلا  الاسهى م هبوص الاغيوهن والموي مممثوص فوي 

ه ،ولا يكون لهى هذا الحق الا في مم وك ليمإسسين ف ر لون المكممبين أمكهنية الأوذ به من غلم

لا يجووت مري وه أن م ولى -2م حية المؤسيس ف ر بمػن  أنه لا يجوت لهوى ذلوك بػول ميوك الم حيوة  

ميك الأغيهن غي  شوكص لفػوهت ، وإنموه يجوب أن مولفع قيممهوه بهلكهموص، كموه أنوه لا يحوق لم ولمهه 

غون سونة غيو  مؤسويس الشو كة  مضوي موه لا ي وص -المح ـ بهه الا بػول مح وق أقو ب الأجيوين  أ

موتيع أ بهح لا م ص غن ومسة بهلمهبوة مون  اس  -)ول ل كهنت لا م ص غن سنمين قبص المػليص  ب

يمى م لي  قيمه الأمواص الػينيوة الم لموة مون قبوص المإسسوين وي ولى هوذا  -3المهص الملفوع ليش كة 

يشوكيهه مون قبوص قهضوي مون  الم  ي  بم  ي  إل  مسجص الش كهت لؿ ض م اجػمه من قبص لجنة 

الحنـ الثهني وغضويه ا بػة من الوب ا  المومحين في مجهص الش كهت والمحهسبة والاقمحهل 

    2) وال هنون، ويريع المسههمون غي  ذلك الم  ي  بؿية منهقشمه ومن ثى قبوله أو  فضه  

 

 أسهم متساوٌة القٌمةثالثاَ: 

ذ لا م وص ال يموة إسوهى ب ويى موميفوة، أاحولا   سوهى ب يموة ممسوهوية، فولب يجووتمحل  الأ   

هوذا وقول ي جوع .  3)نوواع الشو كهتأالاسمية لكص منهه  في ال هنون الػ اقي غن لينه  واحول لكوص 

ال ؾبووة فووي مسووهيص م وولي  اؾيبيووه المسووههمين فووي إلوو   السووبب فووي ضوو و م مسووهوط قيمووه الاسووهى
                                                           

 بووهح المجه يووة موون منظووو  الف ووه الاسوولبمي، لا  النفووهبس لينشوو  لأ ينظوو : غيووي غبوول السوومه  غبوول الحسووين ،ا1)

   386،ص  2111والموتيع، الا لن ،

 المػلص والنهفذ  1997  لسنة 21قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 29ثهنيهَ من المهلم  /الف  م (2)
لاسومية ليسوهى الواحول ن) مكوون ال يموة اأمن قهنون الشو كهت الػ اقوي والموي مونص غيو   31 ينظ : المهلمث 3)

إلو   54غي  من مه ذك  بهسمثنه  مه مونص غييوه المووال مون أقص أو أ ةسهى ب يمألينه ا واحلا ولا يجوت احلا  

سوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت ذات المسوإولية من قوهنون شو كهت الم 31   م هبيهه المهلمث 56

 سمية غن ومسة جنيههت ولا يتيل غن ألـ جنيه  ن) لا م ص ال يمة الاؤوالمي ممضمن بالمحلولم 



 (   44)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

منظويى سوػ  أو  موتيع الا بهح والوسوهب  ميسي  غمييهأو  المحويت في الهيبهت الػهمة ليش كة ،

وان لص ذلك غيو  شوي  فإنموه يولص غيو  ان مبولأ المسوهوام فوي ال يموة   1) .الاسهى في سوق المهص

يضه المسهوام في الح وق المي يكفيهه السهى لمهلكوه والمسوهوام فوي الالمتاموهت الموي ي مبهوه أيػني 

   2) . السهى

 

  ئةالأسهم غٌر قابلة للتجزرابعاً: 

س مهلهوه، فيوإث  محوي  أيمثص السهى حق المسههى في الش كة ، كموه يمثوص ححوة فوي     

 من الثهبوت لا يجوتأ السوهى الواحول بوين غولأحيو    3) ميكيمه غي  ممه سة الح ووق الملبتموة لوه  

ولا مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي ))وؾيو  قهبيوة أث 29شوهص وذلك حسب مإل  نص الموهلمث أ

   موون ، يجوووت أن يمػوولل مووهلكوا السووهى الواحوول ، وبوهحووة فووي حهلووة الإأنووه   بيوول  4  )ليمجتبووة

و لت بػوض ال ووانين أن قيمة السهى لينه  واحل، هذا وقل اقي لأ النهحية النظ ية في ال هنون الػ

من 113فهلمهلمث   5) ن يمثيهى شوص امجهه الش كة أنحهً يفيل الاشم اك في السهى وغنلهه يجب 

ن السوهى ؾيو  قهبوص ليمجتبوة أ،  م    2122هيؤم السوق المهلية لسنة –هت السػولط هى الش كنظ

  .ن يومه وا من يمثيهى مجهه الش كةأشوهص أغلم إل   آلت ميكية السهى بهلمي ا إذا  ولكن

إذا  كثو  مون شووص ليسوهى حسوب ال وهنون الػ اقويأميك أن يمهنع من  لا،وهكذا يمبين لنه 

  .ن يمثص مجموع المشم كين شوص واحلأي هذه الحهلة يجب    وفححص غن ر يق  الإ

  

 

                                                           

 -192،ص  2112 ينظ : محمل السيل الف ي ،مبهلئ ال هنون المجه ط ،منشو ات الحيبوي الح وقيوة، لبنوهن، 1)

193   

 ينظ  : ل  محمول سمي  الش قهوط، الش كهت المجه ية في ال هنون المح ط ،لا  النهضة الػ بية، ال هه م، 2)

  175،ص  1986

،  2118،منشو ات الحيبي الح وقية، لبنهن،  ٕغمهص والش كهت ،رسػل يوسـ البسمهني ،قهنون الأ  ينظ  :3)

   371ص

سهى اسمية ن لية ممسوهوية ال يموة ؾيو  قهبيوة ليمجتبوة أس المهص في الش كة المسههمة والمحلولم إل  أ ي سى  4)

مون قوهنون  31الشو كهت الػ اقوي ، م هبيهوه الموهلم ث مون قوهنون 29الموهلمث أولاً مون /هوذا موه مونص غييوه الف و م 

 الش كهت المح ط حي  م    منع مجتبة السهى) ويكون السهى ؾي  قهبص ليمجتبة   

، 2112 ينظووو : احمووول ابوووو الووو وس، موسووووغة الشووو كهت المجه يوووة، المكموووب الجوووهمػي الحووولي ،ال هه م، 5)

  188ص



 (   45)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

   قابلٌة التداول بالطرق التجارٌة خامسا:

لمهموة ، والموي مػول احول  الوحوهبص امممهت الأسوهى ب هبييمهوه ليمولاوص بوهلر ق المجه يوة  

سوهمه أن حق من  المسههى من المح ـ فوي إالمي لا قيهى بلونهه لفك م السهى  وممه لا شك فيه ف

روه  وفوي هوذا الإ  1) .سواق المهليةمن الح وق الجوه ية المي يمه سهه غن ر يق ملاوله في الأ

) فووي الشوو كة المسووههمة ) موون قووهنون الشوو كهت الػ اقووي النهفووذ نحووهً مفووهله  64مووو ل المووهلمث 

         الؿيوو  مووع م اغووهم  مووه أو إلوو   ووو آمسووههى إلوو    ميكيووة اسووهمه ن ووص  والمحوولولم ،  ليمسووههى 

   2)    … يؤمي

سوهى ؾيو  مولاولهه ، فوهلأوي م مػنوي انم هلهوه ن حق ن وص ميكيوة الأأإل   والجلي  بهلإشه م، 

حكوهى حوالوة الحوق المػ وفوة فوي أموه الانم وهص فولب يجو ط الا وفوق أبهلر ق  المجه يوة السو يػة، 

 ال هنون الملني  

الاثنوين إلو   هنون الػ اقوي ينحو ـن الانم هص الم حوول فوي ال وؤومن هنه ، يمكن ال وص ب 

سوهى فوي بػوض الحوهلات، ويشوم ر مػهً، فهو ملاوص لأنه لا يشم ر مواف ة الش كة غي  انم هص الأ

 .  و  أذلك في حهلات 

 

 الفرع الثانً  

 ب بالأسهم الجدٌدة حق الأولوٌة ٌتقرر لجمٌع المساهمٌن فً الاكتتا 

سوهى الجليولم بونفس نسوبة حق الاكمموهب فوي الأ يػل م  ي  حق الأولوية بمن  المسههمين   

لا ط فووي كبوو   فووي مح يووق ؾوو ض المووواتن المووهلي والإ ةهميووأسووهى ال ليمووة، الاكممووهب فووي الأ

                                                           

هت المجه يوة والافولبس، لا  الث هفوة لينشو  والموتيوع ،غموهن،  ينظ  أسهمة نهبص المحيسن ،الوجيت في الشو ك1)

  148، ص 2118

وو ين أو إلو  الؿيو  آسوهمه إلو  مسوههمين أ موجل ضوابر يجب م اغهمهه من قبص المسههمين غنل ن ص ميكية 2)

مهليوة :  سوهمهى لؿيو هى  الا فوي الحوهلات الأ ةولا :لا يجوت لمإسسي الش كهت المسههمة ن ص ميكيوأمي: وهي كهآ

٤   ومسوة بهلمهبوة ٘موتيوع ا بوهح لا م وص غون ) -2قص من مه يخ مؤسيس الشو كة غي  الأ مواحل ةم و  سن -1

     سوهمه:أ: لا يجووت ليمسوههى مون ال روهع الووهص ن وص ميكيوة  : مػيوق ثهلثوهً س المهص الاسمي المولفوع  ثهنيوهً أمن  

إذا  -3شههلمهه مف ولم ولى يػر  بوللهه  تذا كهنإ-2 اذا كهنت م هونة أو محجوتم أو محبوسة ب  ا  قضهبي-1

سوهى ممنوغوهً مون مميوك ذا كهنوت  مون منم وص اليوه ميكيوة الأإ-4سهى الم ال ن ص ميكيمهه كهنت ليش كة لين غي  الأ

 سهى الش كهت بموجب قهنون أو ق ا  حهل  من جهة مومحة أ



 (   46)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

مح يق مبهلئ الحوكموة والحفوهظ غيو  الح ووق المهليوة والإلا يوة ليمسوههمين إل   الش كة، اضهفةً 

الحوق بر ي وة غهللوة مموافوق موع كهفوه وهحة اقيية المسههمين بػلى مجوهوت ح ووقهى وم  يو  هوذا 

سهى  لؿي  المسههمين ال ولام  يحو مهى مون ف حوة السوير م غيو  ، فبيع الأ 1)الضوابر ال هنونية

قوو ا ات الشوو كة وهحووة فووي حهلووة المحووويت بسووبب وسوو ان نسووب محووويمهى، ممووه قوول يوولفع 

اب وه  السوير م  سوهى لويس لهوه حوق المحوويت فيموه بػول، بؿو ضأإقو ا  إلو   المسههمين الحهليين

حهرموه بهلأليوهت ال هنونيوة الكهفيوة لمنوع إليمسههمين الحهليين ، وهو الام  الذط يجب المنبوه اليوه و

 مغضوووه  مجيوووس الإلا م فوووي منهحوووبهى مووولأب وووه  إأو  ؿووو ض السوووير ملاسووومولاى هوووذه الوسوووهبص 

  2).رويية

ة ف حوة تيوهلم نسوبة مهحوإولوية الاكممهب مكمن أهميموه فوي أن حق إوبنهً  غي  مه م لى، ف 

مإث م بوللا مون وضوػهى كؤقييوة فوي الشو كة، ومون نهحيوة  مقيية في الش كة ليحبحوا قوممثيص الأ

 بوهح الشو كة غون أاو   مب ت اهميموه فوي المحهفظوة غيو  نحويب المسوههمين فوي احميهروهت و

لم سووهى جليووأنسووبة مووه يكممبووون فيووه موون  طر يووق مثبيووت نسووبة الاسوومثمه  الوهحووة بهووى ، لمسووهو

  3) . سهى في الش كةأبهلأولوية مع مه يميكون من 

الذهن : مه هي ح وق المسههى الأسهسية؟ وللئجهبوة يمكننوه إل   ولػص السإاص الذط يمبهل   

سوهى، وهوي ح ووق ح ووق موولهوه لوه الأ من المسوههى يممموع لاووص شو كة المسوههمة بػولؤال وص، ب

 ق الإلا يوة ليمسوههى والموي ممػيوق ص فوي الح وولا يجوت ليشو كة المسوهس بهوه، وهوي مممثو ةسهسيأ

 بهح ، وح ه في ملاوص بإلا م الش كة ، وكذلك الح وق المهلية كحق المسههى في المشه كة في الإ

سهمه والححوص غي  ثمن غهلص ، حيو  ان كوص مسوههى  يهموه فوي الم وهى الاوص ضومهن ح وقوه أ

 بوهح ن حق المسوههى فوي ححومه مون الأأ 4)سهى، حي  ي   البػضالمهلية النهشبة غن ميكيمه للؤ

سهسي الذط يسػ  اليه المسههى من سهسي لح وقه بص ممثص الهلـ الأالموتغة ممثص المضمون الأ

                                                           

هت المسههمة  ،لا  النهضة الػ بيوة، ال وهه م، سهى وملاولهه في الش ك ينظ : ل  يػ وب يوسـ ح ووه ،الأ1)

   218،ص  1982

   84 ينظ : ل  غبل الحميل غيس  سييمهن ؾوانمه، المحل  السهبق ،ص 2)

   437 ينظ : سػل بن سػيل بن نجى الذيهبي، المحل  السهبق، ص 3)

ة، أر وحوة لكموو اه،  ينظ  :ل  محمول غموه  ميبوه  ،نظ يوه الح ووق الأسهسوية ليمسوههى فوي شو كة المسوههم4)

   82،ص  1998جهمػه غين الشمس، ال هه م ، 



 (   47)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

      لوولوووه الشووو كة وان م  يووو  الح ووووق الاوووو   لوووى مكووون الا بهووولـ الححووووص غيووو  ح وووه فوووي

 . 1)الا بهح

ح وق المسههى في الش كهت المسههمة ولػص من المفيل ان نإكل ، بهن الاسهس ال هنوني ل   

إذا  هو غ ل الشو كة  وبوذلك لا يمكون ح موهن المسوههى مون ح وقوه الموي مثبوت لوه بم مضو  الػ ول

موهى ال ضوه  فوي ال و ا ات الموي ممووذهه أالػ ول ، ولوه الحوق بوهلرػن غيو  مػليلبً الش كة   تج أ

    2)مه مست بح وقه إذا  الهيؤم الػهمة ليش كة

مجوهه شو كة المكمموب بهلأسوهى هى الح ووق الموي يممموع بهوه المسوههى أن أحق ، إذ يلبحظ وب

 المسههمة هي: 

 المكتتب بالأسهم الحقوق المالٌة للمساهم :أولاً 

 رباححق المساهم فً الحصول على الأ -1

هى ح وقه الأسهسية، ويسممل هذا الحق أحل أ بهح يػل حق المسههى في الححوص غي  الأ   

أنوه   ق  هوذا الحوق ،ولا يمكون  ح موهن المسوههى منوه لأط سوبب كوهن ،كموهأة الذط من غ ل الش ك

يمثص الهلـ مون انشوه  الشو كة ،وقول لا يمح وق الو ب  الم جوو غنول ممه سوة الشو كة لنشوهرهه ، 

ن ح  وت الشو كة إ بوهح وهذا لا يمنهف  مع مضمون هذا الحق، فنية الاشم اك م مضي موتيوع الأ

   3) .مضي موتيع الوسهب  كذلكنهه م أ بهحهً، كمه أ

 غون المبوهلؽ الموي مضوهـ م بهح  بشكص غهى هي غبوه ن الأإوبمه لا يلع مجهلا ليشك ،ف   

ذمووة الشوو كة كمححووية ايجهبيووة ليػمييووهت المووي مبهشوو هه ، فووهل ب  ال هبووص ليموتيووع هووو الوو ب  إلوو  

المحوه يـ وحسوهب  ط الو ب  النوهمج غون الػمييوهت الموي بهشو مهه الشو كة بػول وحوىأالحهفي، 

 ن مكون مح  ة أ بهح النف هت والمكهليـ المم مبة غن مبهش م ميك الػمييهت، ويشم ر في هذه الأ

                                                           

  23 ينظ : حلبح ؾي  محمل الش يـ ،المحل  السهبق، ص 1)

، منشوو ات الحيبوي الح وقيوة ، 1فه وق اب اهيى جهسى ،ح وق المسوههى فوي شو كة المسوههمة ، ر  ينظ : ل 2)

   21،ص  2112بي وت، 

و اق المهليوة ،ل اسوة م ه نوة ،ار وحوة  كت ال هنوني ليمسمثم  في سووق الأ ينظ : لإط قهسى الحملاني ،الم3)

   129،ص  2118لكمو اه ،جهمػه ك بلب ، 



 (   48)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 .    1)ن ي ل ذك هه كؤ بهح حهفية في الميتانيةأومكمسبة بحو ه قرػية، و

 بهح وموتيػهه غي  المسوههمين، وهكذا، فهن الؿ ض من مؤسيس الش كة هو مح يق الأ   

 ولا بول مون الإشوه م  2) موواص  أالش كة مون إل   سهسي لكص مسههى كمػويض غمه قلمهأفهو حق 

سوهى شو كة كثيو اً موه يػولوون غيو  و اق المهليوة غنول اقمنوهبهى لأن المسههمين في سووق الأأإل  

كث  مون مػووييهى غيو  الو ب  الوذط مح  وه الشو كة مهلكوة هوذه أسهى لمح يق ال ب  ا مفهع قيمة الأ

و اق المهلية منح ـ نيمهى لا مفهع ال يمة الؿهلبية الػظم  من المسههمين في سوق الأسهى، والأ

ى بهغمبوه هى مسوههمين فوي هسو بوهح الموي مول هه هوذه الأالأإلو   سهى غنل اقمنهبهوه ، لاالسوقية للؤ

 بووهح فووي ن ذلووك مري ووه هووذا ومسوومو   الأوسووهى المميوكووة لهووى ، فهووى لا ينوووالشوو كة محوول م الأ

حوووص الشوو كة واسووم رهغهمهه، ومووه هووي المبووهلؽ المووي  يجووب أالمسووههمة بػوول احمسووهب الشوو كهت 

كلموه أس الموهص وهوذا موه أجمهليوة وكوذلك النسوب المسوم رػة لاحميوهري   بوهح الإر حهه من الأ

    3) موميـ قوانين الش كهت

                                                           

 1951، مكمبوة الانجيوو محو يه ،محو ، 3، ر1 ينظ  : ل  محسن شفيق ،الوسير في ال هنون المجوه ط،  1)

    615،ص 

ط المبوهلؽ الموي مب و  مون أ بوهح الحوهفية الأن هوي بهح المي موتع غي  المسههمي ن الأأ ي   بػض الف هه  2)

 وفوابوول الووليون والضوو ابب، ومووه يوحووصهلية،بػوول وحووى المحووه يـ الػمومية،لوووص الشوو كة فووي سوونمهه الم

ن لب غون ل مسوػول موهلط وفهضوص  ؾ اض الاجممهغية وؾي  ذلك من النف هت للبسمهلبك المهلي والحنهغي والأ

  257ل هنون الييبي ،منشو ات جهمػة الجبص الؿ بي، ليبيه ،ص التههوط ،الش كهت المجه ية في ا

 :المػلص بهآمي 1997  لسنه 21  من قهنون الش كهت الػ اقي  قى )73 مشي  المهلم)3)

 :مييوتع ال ب  الحهفي ليش كة بػل اسميفه  جميع الاسم رهغهت ال هنونية غي  الوجه اآ 

س الموهص أ%  ومسين من المبة مون  51ميهري التامي حي  يبيؽ) قص كهح٤  ومس من المبة  في الأ5ولاً :)أ 

لتاموي بموه لا يمجوهوت الملفوع، ويجوت ب  ا  من الهيبة الػهمة الاسمم ا  في الاسم رهع لحسوهب الاحميوهري الإ

غضه  ثهنيهً : يوتع البهقي من ال ب  أو جت  منه غي  الأ .مبة من المبة من  أس المهص الملفوع % 111)غن 

ة   لسون159)  ن شو كهت المسوههمة المحو ط  قوى حواص بينمه نص قوهنوأو حححهى حسب الأ  الأسهى بحس

 بوهح النهمجوة غون الػمييوهت  بوهح الحوهفية هوي الأ بوهح وكموه يوؤمي: الأ  غي  موتيع الأ41في المهلم ) 1981

وبػله حسوهب ومجنيبهوه كهفوه  بهح المي بهش مهه  الش كة وذلك بػل وحى جميع المكهليـ اللبتمة لمح يق هذه الأ

ط موتيووع بؤيووة أجوو ا  إحوووص المحهسووبية بحسووهبهه ومجنبهووه  قبووص الاسوومهلبكهت والموححووهت المووي م ضووي الأ

 بهح المشه  اليهه في الف  م السهب ة جوت  مون غشو ين ويجنب مجيس الإلا م من حهفي الأ. حو م من الحو 

  ػهمووة وقووـ مجنووب هووذا الاحميووهري ال ووهنوني إذا بيووؽ مووهقووص لمكووون احميووهري قووهنوني ويجوووت ليجمػيووة الغيوو  الأ

س أ  موسوهب  الشو كة و فوي تيوهل ةويجوت اسمولاى الاحميوهري ال وهنوني فوي مؿريو. ص س المهأنحـ  يسهوط 

 بووهح الحووهفية لمكوووين احميووهري موون الأ ةمػينوو ةن يوونص  فووي نظووهى الشوو كة غيوو  مجنيووب نسووبأالمووهص و يجوووت 



 (   49)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

  سهمهأحق المساهم فً تداول  -2

ن مميوت بوين أنهه ؤيوة لوه ، وكوذلك مون شومػل قهبيية السهى ليملاوص من الوحهبص الإلتام   

شوووهص ، حيوو  م وووى هووذه الأويوو م غيوو  الاغمبووه  الشوحووي،  ولا شوو كة المسووههمة وشوو كة الأ

يكون فيهه المنهتص غن ححة الش يك جهبتاً، الا بمواف ة ب ية الش كه  ،بينمه ينمفوي هوذا الاغمبوه  

المسههمون غون ر يوق انم وهص   ن  يمبلص الش كه أالشوحي في ش كهت المسههمة ولذلك يجوت 

    1)و  آإل   السهى انم هلاً ح اً من شوص

 سهى من قبص المسههى يػل من الح وق الأسهسية المي ومن هنه يمكن ال وص، بهن ملاوص الأ

سووهى ، موون ، ومػمبوو  هووذه الوهحووية )موولاوص الأ 2)نحووت غييهووه موميووـ قوووانين الشوو كهت 

نووص فووي غ وول الشوو كة يمضوومن ح مووهن المسووههى ن ووص ميكيووة  يوو ال إالنظووهى الػووهى وبووذلك لا يجوووت 

سوهى مون مميوتات المشوه كة فوي مولاوص الأ أالؿي  ،هوذا ويػول مبولأو إل   و آمسههى  إل   سهمهأ

سبهب المهمة المي ملفع الجمهو  للؤقلاى غي  المشه كة في مثص هوذا الش كهت المسههمة وأحل الأ

                                                                                                                                                                     

ميهري النظهمي موحوص لأؾو اض مػينوة منحووص غييهوه فوي نظوهى الشو كة جوهت ذا لى يكن الاحإنظهمي  و=

ن م    اسمولامهه في مه يػوول بوهلنفع غيو  الشو كة أو أليجمػية الػهمة  الػهلية بنه  غي  اقم اح مجيس الإلا م 

يجووت وو    وأغي  المسههمين  كمه يجوت ليجمػية الػهمة بنوه  غيو  اقمو اح مجيوس الإلا م مكووين احميهروهت 

حووص حوص مون الأأ بوهح الحوهفية الموي مح  هوه الشو كة نميجوة بيوع بمواف ه الجمػية الػهموة موتيوع نسوبة مون الأ

حولهه إل  موه كهنوت غييوه أ مغهلإن لا يم مب غي  ذلك غلى ممكين الش كة من أالثهبمة أو المػويض غنه بش ر 

 . مجليل ةحوص ثهبمأأو ش ا  

 بهح المي مكمشوـ ن يكون ليجمػية الػهمة الحق في موتيع كص أو بػض الأأن ينص نظهى الش كة غي  أويجوت 

 ن يكون م ف ه بهه م  ي  غنهه من م اقب الحسهبهت  أغنهه و ال وابى المهلية اللو ية المي مػلهه الش كة غي  

، منشووو ات الحيبووي  2سووهى،   ينظوو : اليووهس نهحوويـ ،موسوووغة الشوو كهت المجه يووة الشوو كة المؿي ووة الأ1)

   438،ص  2114الح وقية، لبنهن ،

م هبيهووه  ،نفووهآالمػوولص والمووذكو   1997  لسوونه  21موون قووهنون الشوو كهت الػ اقووي  قووى ) 64 ينظوو : المووهلم ث2)

  3 قوى )المسههمة وش كهت الموحية بهلأسهى والش كهت ذات المسإولية المحلولم ش كهت من قهنون  2المهلمث

مسههمة هي ش كة من سى  أس مهلهه إل  اسهى ممسهوية ال يموة يمكون ن)ش كة الأوالمي منص غي   1998ة لسن

 ملاولهه غي  الوجه المبين في ال هنون     



 (   51)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ن منمهوي أإلو   يممموع بهوذه الوهحوية بػول حوص الشو كة ن  السهى يظصأ، بص  1)النوع من الش كهت

   2) . غمييه المحفية

هى مه يميت الشو كهت المسوههمة غون ؾي هوه مون الشو كهت أسهى من ملاوص الأ أويػل مبل  

وو  ، وهوو بوذلك أمسههى أو إل   الؿي إل  أسهمه و  ، ويسمريع حهحب السهى المنهتص غن الأ

انمههبهوه، أو  المسوهس بو أس موهص الشو كةإل   ن يإلط ذلكأن يف ل حفمه كمسههى في الش كة لو

ث  لهه فوي مكووين هوذا النووع مون الشو كهت ،فهولـ هوذه الشو كهت هوو ألأن شوحية الش يك لا 

شووهص والموي مكوون مواص لون اغمبوه  لشوحوية المسوههى ،بوولبـ شو كهت الأجمع  إوس الأ

   3)  و ينفيهه شوحية الش يك محص اغمبه  لل  الش كه  اآ

سوهى شو كهت المسوههمة ،الاولو  مممثوص أن هنهك ر ي مين لمولاوص أإل   والجلي  بهلإشه م 

سواق، بحيو  و اق المهلية، وهذا مه كهن ممبع قبص ظهو  هذه الأسواق الأأسهى وه   بهنم هص الأ

 من ينوب غنهمه في مجيس أو  سهى مه بين البهبع والمشم ط  مبهش ممنم ص الأ

، بش ر  4)سهى لل  الش كة ثص غن الش كة يثبت هذا الانم هص في سجص الأيجمػهمه مع مم

وو   فمممثوص  ببيوع الر ي وة الأ مهأو اق المهلية ،و اق هذه الش كة م يلم في سوق الأأالا مكون 

   و اق مل جه في سجلبت السوقمه كهنت هذه الأإذا  و اق المهليةسواق الأأسهى في الأ

 مسووهى وووه   السوووق المهليووة، ومووه يسووههى فووي تيووهلوص لهووذه الأط موولاأوغنلبووذ يػوول بووهرلب 

سووهى و اق المهليووة هووو الؿووه  الوولغهمهت المهليووة لهووذه الأسووواق الأأسووهى فووي مػووللات موولاوص الأ

سوهى يلاع وال يول الم كوتط بحيو  منم وص هوذه الأقيول الكم ونية غن ر يق نظهى الإإل   ومحوييهه

 .  5) و  لل  السوقمسههى اآ حيل الإل   حل المسههمينأمن  حيل 

                                                           

 ة ينظ : ل  ابو تيل  ضوان وفهيت  ضوان، الش كهت المجه ية، لا  الفك  الػ بي ،ال هه م ،بولون ذكو  سون1)

   129النش ، ص 

ة و اق المهليووة ، سووهلسووواق الأأفووي ني لمسوووية الػمييووهت  ينظوو : ل  اشوو ـ محمووول الضووبع ،النظووهى ال ووهنو2)

   87،ص  2117ال هه م،  ةلكمو اه م لمة إل  مجيس كيية الح وق ،جهمػ

 ينظ : بن غوم  اب اهيى ولونهسي غبل المهلك ،حمهيه المسههى في ش كه المسههمة فوي المشو يع الجتابو ط، 3)

،  2116- 2115، الجتابو ، ل ايوة السيهسوية ، جهمػوة احمول الح وق والػيوى  ةإل  كيي ة سهلة مهجسمي  م لم

  22 -21ص 

   1997  لسنه 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 64 هذا مه مإكله المهلمث 4)

س أالالا  وال يول الم كوتط لولؤو اق المهليوة فوي سووق   ة ينظ  :ل  غبل الحميل منحو  غبول الػظويى، شو ك5)

   113،ص  2114نهضة الػ بية، ال هه م، ، لا  ال 2المهص المح ط، ر 



 (   51)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

حوول الح وووق الأسهسووية ليمسووههى والمووي لا يمكوون أيووهً كووهن الأموو ، فووهن موولاوص الأسووهى يػوول أو

سهى وممحـ  هذه ملاوص الأ ةن ؾهلبية المش يػهت مضع بػض ال يول غي  ح يأالمسهس بهه، الا 

ههبيهً ،لكنهه محل من ح ية  ه نظحأو  حل الؿه  الملاوصإل   نهه ذات رهبع مإقت لا محصؤال يول ب

سهمه، لػص الؿهية منهه حمهية المسههمين في الش كة وكذلك الاقمحوهل أالمسههى في المح ـ في 

   هذا وقل يونص غ ول  المضه بهت ؾي  المش وغة ومسم  )ال يول ال هنونيةأو  ال ومي من الؿش

المسههمة، والؿ ض منهه  الش كة غي  بػض ال يول المي محل من مبلأ ح ية ملاوص اسهى الش كة

 .حمهية المسههمين في الش كة ذامهه ويسم  هذا النوع من ال يول بـ )ال يول الامفهقية 

أو  سووهى، سوووا  كهنووت قهنونيووةيووهً كووهن نوووع ال يووول المووي محوول موون ح يووة موولاوص الأأوهكووذا، 

          ونهووه قيووولاً فهووي لا مػوولو غوون ك ، حوول الؿووه  هووذا الحووق ممهمووهً إلوو   نهووه لا محووصأامفهقيووة،  الا 

الاقمحوهل الوورني، وكوذلك حمهيوة الشو كة أو  الهلـ منهه حمهية المسههمين في الشو كة مإقمة ،

    1).ذامهه

  . حق المساهم فً فائض التصفٌة -3

غموهص الشو كة أانهوه  إلو   ي حل بمحفية الش كة : بهنهه مجموغة الػمييهت الموي مهولـ   

هوي مجمووع أو  موالهوه ل سوممه بوين الشو كه  ألمحليل الحهفي مون  ح وقهه وليونهه ةومسوية كهف

  2)غضوه  موالهه لمحيحة اللابنين والأأ الش كة ومحفيةم نهه  حيهأالإج ا ات المي يمى بموجبهه 

غموهص الموي مون شوؤنهه محليول ح ووق الشو كة قبوص الشو كه  نهه مجمووع الأأإل   وهنهك من يذهب

ذا مه نمج غن هذه الػمييهت ب وه  موجوولات إلك ليونهه قبص الؿي  ،ووقبص الؿي  ليمرهلبة بهه، وكذ

مبوهلؽ ن ليوة ممهيولا ل سوممهه الو  ن مهمة المحفي محليل هذه الموجولات ومحوييهوه إفي الش كة ف

  3)بين الش كه  

ن ان ضه  الش كة المسههمة ومحفيمهه لا ينهي وجولهه المهى ،بص مب و  إوبربيػة الحهص، ف 

المحفية، وبذلك مسمم  شوحيمهه الاغمبه ية  ةن يمى انهه  غمييأإل   حيمهه ال هنونيةممممػة بشو

                                                           

   132 ينظ  :لإط قهسى الحملاني ،المحل  السهبق، ص 1)

 ينظ  : ل  موفق حسن  ضه ،قهنون الش كهت اهلافوه واسسوه ومضوهمينه ،م كوت البحوو  ال هنونيوة ،وتا ه 2)

  183،ص  1985الػلص ،بؿلال، 

    243 ينظ  :ل  سميحة ال ييوبي ،المحل  السهبق ،ص 3)



 (   52)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

يضوهً، أن الهيبوهت المهبػوة لهوه مب و  قهبموة أ، كموه   1)بهل ل  الذط يسميتى اكمهص اج ا ات المحوفية

 ن غمييوةإالحسوهبهت  قهبموة وولبص فمو م المحوفية، و ةفمب   الهيبة الػهمة ومجيوس الإلا م وم اقبو

هه لأط سووبب موون بغمووهص المووي قهمووت بهووه الشوو كة قبووص ان ضووهالمحووفية ممريووب انهووه  جميووع الأ

هذا وممريب كذلك مسوية الم اكت ال هنونية ليش كة بهسميفه  ح وقهه لل  الؿي  والوفوه   ،سبهبالأ

 .  بليونهه للابنيهه ب حل محليل ح وق المسههمين من حهفي موجولات الش كة

و   موحوـ أهنهك ح وق  جهنب الح وق المهلية ليمسههى،إل    وص، بؤنهيمكننه الأنه   بيل

 حيهنه بهلح وق المػنوية  أوملغ   ؾي  مهلية وهي ميك الح وق المي لا يمكن م لي هه ن لاً، نههؤب

لا يوة ،إذ مسوم  ليمسوههى لا يوة نوغوه موه حسوب المفهووى الواسوع للئإولهذه الح وق ربيػة 

كهلحق فوي اجممهغوهت الجمػيوة الػموميوة ليشو كة وحوق المحوويت   2) بهلمؤثي  غي  سي  الش كة

وو   والموي لا م الشو كة وؾي هوه مون الح ووق الأإفيهه ،وكوذلك حوق الم شوي  لػضووية مجيوس 

   -: سوـ ن وى بل اسمهه مبهغه

 المكتتب بالأسهم مالٌة للمساهمالالحقوق غٌر  ثانٌاً:

  ٌة العامة للشركة والتصوٌت فٌهاحق المساهم بالمشاركة فً اجتماع الجمع -1

مػل المشه كهت المي ي وى بهه المسههى لاوص الجمػية الػهمة ليمسههمين، مشه كهت فػهلة    

هلاـ الم جوم منهه  إذ يػول حضوو ه لاجممهغوهت الجمػيوة الػهموة ليشو كة مح يق الأإل   ومإلط

 ه فوي احولا   ال و ا ات الموي المسههمة الوسيية الأسهسية الموي يموه س مون ولبلهوه المسوههى لو

  3) .غمهص مجيس الإلا مأممػيق بنشهر الش كة ومحليل سيهسمهه وم اقبة 

والجلي  بهلملبحظة، أن حق حضو  المسههى في اجممهغهت الجمػية الػهمة لى يكون محوص  

حيوو  منظوو  اليووه بػووض المشوو يػهت بهغمبووه ه موون الح وووق الأسهسووية ، امفووهق بووين المشوو يػهت 
                                                           

ن )مموقـ الشو كة فوو  مبيؿهوه ب و ا  ؤمن قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ ب 163 ينظ : مه مشي  اليه المهلمث 1)

ط المتاى جليل، ويسمم  نشوهرهه بهل ول  الولبتى لإب وه  أط مؿيي  في غضويمهه وغن م ميب أحلا  إالمحفية غن 

مسوههمة وشو كهت شو كهت المون قوهنون  138الموهلمث بيهه  نص غمهص المحفية ، م هأالمتامهمهه وفق مه م مضيه 

  1998 لسنة  3)  قى الموحية بهلأسهى والش كهت ذات المسإولية المحلولم

لػ بي المميوتات ال هنونيوة ليسوهى،  سووهلة مهجسومي  م لموة إلو  جهمػوة وهو ان بي هيول كييووة بوه ينظو : وليجوة 2)

  181،ص  2114- 2113الح وق، الجتاب ، 

من قهنون شو كهت المسوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت  59/المهلم  نظ :لمفحيص يلمتيل من ا 3)

  2118لسنة  4ذات المسإولية المحلولم  قى 



 (   53)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

يمنع المسههى من أو  ق ا  يحل  غن الجمػية الػهمة ي يلأو  وبذلك يػل بهرلبً كص امفهق ليمسههى،

اسومبػهل إلو   سهى   وهذا موه يوإلطلن  من الأحضو  اجممهغهت الجمػية بش ر امملبكه الحل الأ

اجممهغهت الجمػية إل   وسع في الش كة من الحضو حؿه  المسههمين الذين يشكيون ال هغلم الأ

 .   1)الػهمة

ن قهنون الش كهت الػ اقوي النهفوذ لوى يونص غيو  م ييول حوق المسوههى فوي أومن هنه ، نجل  

اجممهغهت الهيوؤم الػهموة ، وبوذلك يحوق لأط مسوههى وف وه لي وهنون الػ اقوي حضوو  إل   الحضو 

ن  ينيووب ؾيوو ه موون أاجممهغووهت الهيووؤم الػهمووة  والمشووه كة  فووي المحووويت ، كمووه يحووق ليمسووههى  

 .  2)ن يكون المنهب من ؾي  المسههمين في الش كةأو ين في الحضو  ، ويجوت ين اآالمسههم

 .المساهم فً الترشٌح لعضوٌة مجلس الإدارةحق  -2        

الشو كة المسوههمة الهيوؤم ال بيسوية الموي م ووى بوإلا م الشو كة ومسويي   ملا إيمثص مجيوس   

ت اللبتموة الموي مح وق محوهلحهه  ولػوص الموهلمث غميهه وممهبػة نشهرهمهه اليومية، ويمووذ ال و ا ا

من قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ ممنهوص مجموغة من الش ور الواجب مواف هه في غضو  116

لا م ممممع بهلأهيية ن يكون غضو مجيس الإأول  مجيس الا م الش كة، فهشم رت في ف  مهه الأ

ط غووه ض موون أن الػ اقووي مووع ويوووه موون كمووهص سوون الثهمنووة غشوو  وف ووهً لي ووهنوإ، وهووي ةال هنونيوو

ن لا يكوون ممنوغوهً مون غضووية أ نفسهه غوا ض الأهيية، كمه اشم رت الف  م الثهنية من المهلم

ق ا  حهل  من جهة مومحة ،وجه ت الف  م الثهلثة لمشم ر أو  قهنونإل   مجيس الإلا م اسمنهلاً 

مموثلب غون ال روهع الووهص، وبوذلك لا  كهنإذا  سهى الش كةألفي سهى من أامملبكه مه لا ي ص غن 

ن أفي الش كة ، واسومثنهً  يجووت ذلوك   ن يكون غضو مجيس الإلا م من ؾي  المسههمينأيجوت 

ن الؿهيوة أإلو   لا ه الش كة المسوههمة الموميروة، ويوذهب الف وهإكهن ممثلب غن اللولة في مجيس 

                                                           

،لا  الؿوو ب لينشوو  والموتيووع،  ٕحكووهى الشوو كهت المجه يووة، رأ ينظوو  :فمحيووة يوسووـ المولووولم غمووه ط ،1)

   27،ص  2117الجتاب ، 

ليػضو موكيوص ) 1997 ة  لسن21من قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ  قى ) 91المهلمث ولاً منأ / منص الف  م2)

مون إنهبوة ؾيو ه الؿي  بوكهلة محلقة ليحضو  والمنهقشة والمحويت في اجممهغهت الهيبة الػهموة كموه يجووت لوه 

وم هبيهوه  اله  ،غضه  لهذا الؿ ض   ثهنيه:)يحلل المسوجص بمػييموهت شوكص سونل الإنهبوة ومحمويهموه وكيفيوة اغولالأ

 سووههمة وشوو كهت الموحووية بهلأسووهى والشوو كهت ذات المسووإولية المحوولولمموون قووهنون شوو كهت الم 59المووهلم ث

  1998ة لسن  3 قى)



 (   54)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

شو كة والنهمجوة غون الإلا م ض ا  المي محويب المن هذه الش ور هي ضمهن المسإولية غن الأ

  1) . لا مههإالوهربة لأغضه  مجيس  

لفي سووهى  ، اكمووهص هووذا  أسووهى)لنوو  موون الأن الوونص اشووم ر فووي حهلووة ن ووص الحوول الأأبيوول  

والا غل فهقل لػضوية المجيس ، وبهذا الش ر منمفي الؿهيوة الموي مبنههوه  هً الن ص ولبص ثلبثين يوم

سوهمه، أمجيس الإلا م بمح وق مسوإوليمه يشو ع ببيوع جميوع  حس غضوأذا مه إجهنب من الف ه، ف

، وينمهي مػهه الضمهن المنشول من اشم ار امملبكه هذا هً وبذلك منمهي غضويمه ولبص ثلبثين يوم

سوهى موهلاى مممموع بػضووية مجيوس ول  اشم ار امملبكه لػولل مون الأسهى ، وكهن الأالػلل من الأ

موون قوهنون الشوو كهت 243 /ن ،وهوذا موه اشووم رمه الموهلمالإلا م ، حمو  مح وق الؿهيووة مون الضوومه

ن أحي  نحت غي   1998  لسنة 3المػلص بهل هنون  قى ) 1981  لسنة 159المح ط   قى )

انمهوت موله وكهلوة الػضوو، وموى المحوليق إذا  سوهى ضومهن الػضووية الاأ)لا يجوت الاو ا  غون 

ن ية قهى فيهه بؤغمهله وابو ا  ذمموه  لأو  سنة مهلآغي  الميتانية وحسهب الا بهح والوسهب  غن 

سوهى من ذات ال هنون اشم رت غي  غضو مجيس الإلا م امملبكه غلل من الأ 241نص المهلم ث

سهى الش كة لا م ص قيممهه أن يكون غضو مجيس الإلا م مهلكه لػلل من أحي  نحت)      يجب 

   هذا وكموه ...... يهمه اكب أش كة ال يمة المي يحللهه نظهى الأو  سمية غن ومسة  آلاـ جنيهالا

ن لا يكووون الشوووص غضوووا فووي أموون قووهنون الشوو كهت الػ اقووي النهفووذ  111اشووم رت المووهلمث 

اثنموين منهوه أو  ن يموول   بهسوة واحولمأكث  من ست ش كهت في وقت واحل، وله ألا م إمجهلس 

     2) . في وقت واحل

  المساهم فً الاطلاع على سجلات الشركة حق -3

يػل حق المسههى في الارلبع غي  سجلبت الش كة من الح وق ؾي  المهلية المي موولهه     

لمسوههى لا يمكنوه الححووص آن أهمية غن الح وق المهلية، حيو  أسهى لأححهبهه، وهي لا م ص الأ

لى يكون غضووا فوي الشو كة، ولػوص ح وه فوي الارولبع غيو  سوجلبت إذا  غي  أيهً من هذه الح وق

                                                           

   237 ينظ : ل  لريـ جب  كومهني، المحل  السهبق ،ص 1)

)لا يجوت  1997 ةن  لس21من قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ  قى ) 111ينظ : مه مشي  اليه نص المهلمث 2))

  ست ش كهت في نفوس الوقوت ،وموع ذلوك، بهسومرهغمه 6كث  من )ألا م إن يكون غضوا في مجهلس أليشوص 

 في نفس الوقت ان يمول   بهسة مجيس الا م ش كة واحلم أو ش كمين  



 (   55)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

       بمػ فووة وضووػيمهه المهليوووة وموون ثوووى م اقبووة موول  احمووو اى الشوو كة لح وقوووه الشوو كة يسووم  لوووه 

  1). المهلية

 شوحويه ، يمه سووهن المسوههمين الوذين منحووا حوق الارولبع ان أإل   ولا بل من الإشه م

الاسمػهنة بؤححهب الوب م وذلك من أو  موكيص ؾي ه لممه سة هذا الحق ، أو  حص ،وهذا هو الأ

   2)جيل لسجلبت الش كة  جص الفهى الأ

النهفووذ قوول   1997لسونة   21)وانرلبقوه ممووه سوبق ، فووهن قووهنون الشو كهت الػ اقووي  قووى   

ن منووع موون ذلووك كووهن لووه حووق إغضووه  ، وجووهت الاروولبع غيوو  بػووض المػيومووهت منهووه سووجص الأأ

غضووه  ، وكووذا لووتاى الشوو كة بممكينووه موون الاروولبع غيوو  سووجص الأم اجػووة مسووجص الشوو كهت لإ

يهى الػش م السهب ة غي  اجممهع الهيؤم الػهمة ههى حق الارلبع غي  سجلبت الش كة ولبص الأليمس

  3) يضه  أانػ هلهه وولبص ملم 

جوه ت غبوه م إذا  ن المش ع الػ اقي لى يحلل نوع السجص ال هبص للبرولبع ،أيلبحظ، هذا و

نوواع أط نوع من أي  ن من حق المسههى الارلبع غإسجلبت الش كة في النص مري ة ، وغييه ف

  .السجلبت

 بهلأسوهى سوههمة وشو كهت الموحويةن المش ع المح ط في قهنون ش كهت المأبينمه نجل  

لنهفذ، ييوتى مجيوس الإلا م المػلص وا 1998لسنة   3 )  قى والش كهت ذات المسإولية المحلولم

 هً مسوة غشو  يوموان يضع محت مح ـ المسههمين بم كت الش كة قبص انػ هل الجمػيوة الػهموة بو

و   المي سمه  الش كهت الأألا م وغنهوينهى وغضه  مجيس الإأسمه  أقص كشفه ممضمنه غي  الأ

ن أإلو   إضوهفة  4)لا امهه ونص مش وغهت ال  ا ات المتموع اموهذهوه،إيمولون غضوية مجهلس 

ة وم  يو  ليمسههمين الحق في الارلبع غي  المسمنلات المممثية بهلمسهبص المر وحة غي  الجمػي
                                                           

   161 ينظ  : وليجه بهلػ بي، المحل  السهبق ،ص 1)

 قهبوة شو كة المسوههمين،  سوهلة مهجسومي ، م لموة إلو  كييوة   ينظ : ويفهوط غبول البوهقي، حوق المسوههى فوي2)

 41، ص 2119_  2118الح وق، جهمػة الاووم منمو ط، قسنرينة، الجتاب ، 

ن منوع مون ذلوك إغضوه  فو)ليػضو حوق الارولبع غيو  سوجص الأ 132ثالمهلم أولاً من  /  مإل  نص الف  م 3)

لاروولبع غيوو  السووجص   ثهنيووه: )فووي الشوو كهت المسووههمة لووتاى الشوو كة بممكينووه موون اكووهن لووه م اجػووة المسووجص لإ

  الػشو م السوهب ة 11يوهى )غضوه  غييهوه وولبص الأوالمحلولم والمضهمنية، مػو ض سوجلبت الشو كة لارولبع الأ

 لاجممهع الهيبة الػهمة وولبص ملم انػ هلهه  

 كهت الموحية بهلأسهى سههمة وشمن قهنون ش كهت الم     1ث 221)ينظ : نص المهلملمتيل من المفحيص  4)

  1998  لسنة 3 قى) والش كهت المحلولم



 (   56)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

غضووه  أالجمػيووة، واذا كووهن موون بووين الموضوووغهت المػ وضووة مػووين إلوو   لا م الم وولىمجيووس الإ

سمه  الم شحين الذين قلموا ريبهت بذلك وسن كص مونهى ووبو امهى ألا م،  فيجب بيهن مجيس الإ

لهوى  سهى المي يمميكونهه في الش كة، كمه يحقغمهص المي مولوهه ولبص السنوات السهب ة، والأوالأ

   1)  بهح والوسهب   الارلبع غي  م  ي  م اقب الحسهبهت والميتانية السنوية  وحسهب الأ

 

 الفرع الثالث 

 .مالٌةولوٌة ذو قٌمة حق الأ 

ذ إ، مهليوةنوه ذو قيموة ؤولوية في الاكممهب بهلأسوهى ، ببمه لا يلع مجهلا ليشك يمميت حق الأ

  2)ولبص فم م الاكمموهب فوي تيوهلم  أس الموهص سهمه أن يمح ـ فيه مسم لب غن أيمكن حهحبه 

 غلبن الش كهت المل جة في البو حة، حهص  ؾبمهه في تيوهلم  أس مهلهوهإن الثهبت هو أوحي  

ر ح حق الاكممهب غي  مسههميهه وف ه لنسبة كص مسوههى فوي  أس موهص الشو كة، وبموجوب إل  

 ةحول  الشو كهت بنسوبإلم  أس الموهص سهى تيوهأولوية في الاكممهب في هذا الحق يكون لحهميه الأ

قوص مون السوػ  السووقي ليسوهى ليكوون أن يكون لهذا الحوق قيموة أسهى الش كة  غي  أمه يميكه في 

ن ي وى ببيع هذا الحوق أال  ا  ش ا  حق الاكممهب،  ممه يمي  ليمسههى ؾي  ال اؾب في الاكممهب 

هلحق وبوين سوػ  السوهى ؾيو  محموص ب يمة سوقية مػهلص نظ يه الفه ق بوين سوػ  السوهى محمولب بو

نووه يوووف  إن موون ميووتات هووذا الحووق بهغمبووه ه ذط قيمووة مجه يووة فإوفضوولب غوون ذلووك فوو   3)بووهلحق 

السيولة ليمسههمين الحهليين ؾي  ال اؾبين بهلمشه كة بتيهلم  أس مهص الش كة لون الحهجة لبيوع 

ذلوك غون ر يوق بيوع ح هوى سهمهى ولون انوفهض في ال يمة السوقية لمسوههممهى فوي الشو كة، وأ

سهمه   وكذلك يمن  الف حة ليمسههمين الحهليين الوذين لا ؤالمذكو  آو ين ي ؾبون بهلاكممهب ب

                                                           

نون شو كهت مون قوه 222نظو : نوص الموهلمثيوكوذلك     6و  5و  4و  3و  2ث  221ث   ينظ : نص المهلم1)

   سإولية المحلولم المذكو  آنفهً لمسههمة وش كهت الموحية بهلأسهى وال هنون ذات االم

، بية، ال هه م ، بلون ذك  سنة ربع، لا  النهضة الػ  ٗش كهت المجه ية، ر ينظ  : حسين غبله المهحي، ال2)
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 138 ينظ  : غبل ال تاق غبل الههلط الهوا ط ، المحل  السهبق، ص3)



 (   57)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

المشووه كة فووي الاكممووهب الوووهص غوون ر يووق مسووييص جووت  موون  مموووف  لووليهى ال وول م المهليووة غيوو  

   1) مسههممهى واسمولاى الممححلبت من غميية البيع في المشه كة بهلاكممهب 

  

 المطلب الثانً

 تمٌٌز حق الأولوٌة مما ٌشتبه به

مواص ومكون مهلية المي محل هه ش كهت الأأو اق ن حق الأولوية مه هو الا الحق في إ   

نفوس الوقوت قهبية ليملاوص بوهلر ق المجه يوة  بحيو  موحوـ بهنهوه ألوات مهليوة كذلك،مسوم  فوي 

محول هه الشو كة وولبص مولم محوللم و بسوػ   مجموغة أسوهى المويأو  لحهميهه بهلاكممهب في سهى

وو   أوو     مون جهوة حولاهمه غون الأإيكوون هنوهك موه يميوت أن     من هنوه يمبوين لنوه 2)محلل 

من منظومة المنمجهت المهلية بمفهومهه  سهى بهغمبه ه نوغهً ن حق الأولوية في اكممهب الأأنلبحظ، 

   .سمػ ضه ضمن هذا المريبته ممه قل يومير به وهذا مه سوـ نيالواسع فيجب ممي

 الفرع الأول

  .سهمتمٌٌز حق الأولوٌة فً الاكتتاب بالأسهم عن حق الأولوٌة فً الاستحواذ على الأ

ولوية ممن  حهمييهه الحوق أن م وى احل  الش كهت بإحلا  ح وق أحيهن قل يحل  في بػض الأ 

و   بسوػ  محولل أش كهت سهى او   ممميكهه الش كة في أأو  سهى الش كةأفي ش ا  غلل من 

  3) مسب ه في نش م الاكممهب 

حق الأولوية فوي شو ا  الأسوهى يمشوهبه موع حوق الأولويوة فوي الاكمموهب أن   وبهلمؤمص نجل 

ن كهنوت غمييوة إاكث  من أسوهى الشو كة، وأو  ن كلب منهه يسم  ليمكممب بمميك سهىأبهلأسهى في 

ن هنوهك ثمووة إا احممهليووه، و بوهل ؾى موون ذلوك فوومو أسوهى فيمووه يمػيوق بحووق الأولويوة مظووص مميوك الأ

                                                           

 www.youm7.comمي: ينظ : مميتات ملاوص حق الاكممهب ليمسمثم ، المنشو  غي  الموقع الالكم وني اآ1)

  2121ث8ث 1مه يخ التيه م       -

 -مي:لكم وني اآسهى ح وق الأولوية، م هص منشو  غي  الموقع الأأ ينظ : مجل السلبمي ،ر ي ة الاكممهب في 2)

http://almrj3.com              2121ث8ث25 مه يخ التيه م  

- موي:ي اآلكم ونولية الجليلم لح وق الأولويوة و المنشوو  غيو  الموقوع الأ   لمتيل من الموحيص ينظ : موقع الأ3)

http://www almrsal.com      2121ث8ث21 مه يخ التيه م  



 (   58)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

سووهى مموون  حهميهووه الحووق فووي شوو ا  أسووهى موجووولم اووملبـ بينهمووه، فحووق الأولويووة فووي شوو ا  الأ

ممميكهه الش كة، بينمه حوق الأولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى ممون  حهميهوه الحوق فوي الاكمموهب فوي 

  1) أسهى ؾي  موجولم لى محل هه الش كة بػل 

 لثانًالفرع ا

 .تمٌٌز حق الأولوٌة عن أسهم حق الأولوٌة 

مع أسهى حق الأولوية في الاكممهب بهلأسهى، من حي  ولوية يشهبه بل اً ن وص، بؤن حق الأ 

ن كلب منهمه ممن  المكممب بهه الحق في الاكممهب بهلأسهى المي محل هه الش كة غنل تيهلم  أس أ

بيول أن، حوق   2) ويور بينهموه لول  المكمموب  و حيوهن حولمهلهوه، مموه يم موب غييوه فوي بػوض الأ

سووهى ح وووق الأولويووة موون حيوو  ربيػمهووه ال هنونيووة  أالأولويوة فووي الاكممووهب بهلأسووهى موميووـ غوون 

م كبوة مجموع بوين أو  سهى حق الأولوية في الاكممهب بهلأسهى هي غبه م غن و قة مهلية هجينةؤف

 أس مهلهووه موو مبر بهووه حووق أولويووة فووي مممووهتم، محوول هه الشوو كة غنوول تيووهلم  ىأ سووهى غهليووةأ

سهى م مبر بهه حق الأولوية، بمػن  أالاكممهب بهلأسهى المي محل هه الش كة في المسم بص، فهي 

مميك حق أولوية الا  سهى فيهه، فلب يمكن ابملا ً أن امملبك حق أولوية في الش كة نهمج غن مميك أ

ة فوي الاكمموهب بهلأسوهى يسوم ص السوهى غون سهى حق الأولويأسهى في الش كة  وبػل ر ح أبمميك 

  قى موميـ في المحفظة الاسومثمه ية ليمسوههىأو  حق الأولوية، بحي  يمى ايلاع كص منهمه ب مت

مه بهلمنهتص غن السهى ومػه حوق أولويوة إم  الذط يسم  ليمسههى في سجلبمه لل  الش كة، الأأو 

الاحمفوهظ بهلسوهى والمنوهتص ف ور غون حوق و أ في الاكممهب بهلأسهى المي محول هه الشو كة لاح وه،

  3) سهى تيهلم  أس المهص أالأولوية في الاكممهب في 

موو  موميووـ ممهمووه غمووه يمػيووق بحووق الأولويووة بهلاكممووهب فووي الأسووهى المووي ن الأأويبوولو  

محل هه الش كة والمي مػمب  من غمييهت تيهلم  أس المهص المإجية  فػنلمه مر ح الشو كة حوق 

                                                           

 292 ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق،ص1)

 مه مشي ه الاشكهلات الػميية المي ير حهه هذا المشهبه فوي هوذا الشوؤن ينظو  : قو ا  لجنوة الفحوص فوي منهتغوهت 2)

المنشووو  غيوو   35ث 68فووي الوولغو   قووى  ـهوو 1436لػووهى  2115ث1ثصثلث1491و اق المهليووة السووػولية  قووى الأ

  2121ث8ث28 مه يخ التيه م     https://crsd.org.saمي: لكم وني اآالموقع الأ

سووهى ح وووق الأولويووة لشوو كة مسووك بمووه يخ ؤالاحوولا  السووػولية الوهحووة ب منشوو ينظوو   غيوو  سووبيص المثووهص 3)

 مووه يخ التيووه م   https://www argaam.comمووي:  لكم ونووي اآوالمنشووو  غيوو  الموقووع الأ 2113ث8ث4

  2121ث8ث31

https://crsd.org.sa/


 (   59)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

نموه يمميوك إسهمه في الش كة، وأن المكمب في هذا الحق لا يمميك إالاكممهب بهلأسهى، فأولوية في 

سوهى الموي محول هه الشو كة فوي المسوم بص  وبػبوه م مجموغة مون الأأو  الحق بهلاكممهب في سهى

نووه بووولبـ المكممووب فووي أسووهى حووق الأولويووة الووذط يكووون مسووههمهً فووي الشوو كة ويمممووع إووو  ، فأ

ن حوهبت حوق الأولويوة يػمبو  مجو ل مسوههى محمموص فوي إوالإلا ية الم   م له، فو بهلح وق المهلية

مسووههى فػيووي فووي الشوو كة،وهذا إلوو   محوووصإذا  الشوو كة، ولا يمممووع بمتايووه وح وووق المسووههمة الا

يكووون غنوول ممه سوومه لحووق الأولويووة فووي الاكممووهب فووي أسووهى تيووهلم  أس المووهص المووي محوول هه 

    1) الش كة 

 ثالفرع الثال

 .تمٌٌز الأسهم العادٌة عن حق الأولوٌة فً الاكتتاب بالأسهم 

وثي ة مهلية محول  غون شو كة مسوههمة موه  ب يموة اسومية أنه   يػ ـ السهى الػهلط: غي  

)قيموة أسومية ، مضومن ح وقوهً وواجبوهت ممسوهوية لمهلكيهوه،  par valueثهبمة وهي قيمة الوجه 

سواق سواق المهلية  ويسم  لهه بهلملاوص في الأفي الأ ومر ح ليجمهو  غن ر يق الاكممهب الػهى

سووبهب وم ييمووهت أإلوو   الثهنويووة كووذلك، فموضووع قيممهووه، السوووقية لمؿيوو ات مسوومم م والمووي مػووول

سوووهى الموووي يميكهوووه أؾيبيوووة المسوووههمين، ممووونحهى ح ووووق ولموضوووي  ذلوووك فهوووي أن الأ 2) ممبهينوووة 

سهمهً غهلية وذلك مربي ه أأسهى الش كة المسههمة  حص مػل جميعن الأأإذ   3) والمتامهت ممسهوية 

ححهبهه وواجبوهمهى مون أسهى من جهة، ومسهوط ح وق لمبلأ المسهوام ، بهلنسبة  لمسهوط قيمة الأ

ومشي  في هذا   4) ن بػض الأسهى مػري لأححهبهه ح وقه وامميهتات إضهفية أو    ؾي  أجهة 

سهى سهى مممهتم ممممع بح وق لا ممممع بهه الأأ  الشؤن، بجوات النص في غ ل الش كة غي  احلا

ن يػل ذلك اولبلاً بمبلأ المسهوام بين المسههمين، ويممثص امميهت الأسوهى فوي حوو م أالػهلية لون 

سهى المي مووص مهلكهه سهى المممهتم هي الأن الأإأسهى الأولوية، وغي  هذا الاسهس يمكن ال وص 

  بوهحه مهلك السهى الػهلط مممثص في اسوب ية الححووص غيو  الأح وقهً وامميهتات مفوق مه يمممع ب

                                                           

  293 ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق، ص1)

، 2113مهن، ـــووـ، لا  الحووفه ، غ1سووواق المهليووة، رمه ات والأــووـثــمــ وـ ،الاســووـػــ:  هوشوويه  م  ينظوو 2)

    144ص

سهى والسنلات،  حنلوق الن ل الػ بي،  مػهل السيهسهت اب اهيى الك اسنة،  ا شهلات غميية في م ييى الأ   ينظ :3)

  7، ص2111الاقمحهلية، ابوظبي، 

 141 ينظ  :وليجة  بهلػ بي ، المحل  السهبق، ص4)



 (   61)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

ن أإلو   لوذا مجول  الإشوه م  1) اقمسهى موجولات الش كة غنل المحفية أو  في أولوية المحويتأو 

تيووهلم  أس مهلهووه ب حوول مشووجيع الجمهووو  غيوو  إلوو   هووذه الأسووهى محوول  غنوولمه محمووه  الشوو كة

قوص مون ال يموة أسهى ال ليمة في السوق كهنت قيمة الأإذا  مهسهى الجليلم، لاسيالاكممهب في هذه الأ

سمية  واذا كهنت الش كة قل أحول ت سونلات ولا يسوهغل وضوػهه الموهلي غيو  مسوليل قيممهوه، الأ

ن يحب  ؤسهى مممهتم، وبذلك ممويص من لينهه بأإل   فإنهه مػ ض غي  اللابنين موويص سنلامهى

 ةسوهى الممموهتم يسوههى فوي موفويض نسوبلا  المتيل من الأن احإاللابنين مسههمين في الش كة، ف

هذا وحسنهً فػص المش ع الػ اقي، غنلمه مه لى يجوت   2) مواص المميوكة الأإل   مواص الم م ضةالأ

أحوولا  هووذه الأسووهى المممووهتم احم امووهً لمبوولأ المسووهوام بووين المسووههمين فووي الح وووق والالمتامووهت 

  3)ػ اق لا يػ ـ الأسهى المممهتم  ال هنوني ليش كهت في ال فهلنظهى

سوهى  هذا وغي  ولبـ الأمميهتات الموي يمكون منحهوه للؤسوهى والموي مون ولبلهوه مممموع الأ 

في أو   بهحغي  في الأأفي نسبة أو  في نحـ فهبض المحفيةأو   بهحبهمميهتات في مححيص الأ

حوحهب هوذه أن ؤيػني ذلك بن هنهك يوجل حق اولوية في الاكممهب بهلأسهى، وإفهبض المحفية، ف

  4) س المهص أسهى لهى حق الاكممهب قبص ؾي هى من المسههمين، بمنهسبة تيهلم  الأ

 

 

 الفرع الرابع

 .حق الأولوٌة  تمٌٌز حق الأولوٌة فً الاكتتاب بالأسهم عن سندات

سوونلات مموون  حووق الأولويووة فووي أو  مووواص قوول مروو ح حووكوك ليوونلػووص بػووض شوو كهت الأ 

سووهى المووي محوول هه الشوو كة غنوول تيووهلم  أس مهلهووه، وذلووك بهوولـ محفيووت ومشووجيع الاكممووهب بهلأ

ن هذه السنلات، المي مسم  سنلات حق الأولوية إالمسمثم ين غي  الاكممهب في هذه السنلات، إذ 

نهوه ممون  المسوههى أويو  فوي سهى حق الأولوية، ممشهبه مع الأأفي الاكممهب في الأسهى مثيهه مثص 

                                                           

   418 ينظ  : ل  محرف  كمهص ره، المحل  السهبق، ص1)

، لا  الث هفوة لينشو  ٕفي الش كهت المجه ية، ل اسة ف هية قضوهبية م ه نوة، ر ينظ : ل  غتيت الػكييي، الوسير 2)

      234، ص 2111والموتيع، الا لن، 

   196 ينظ : لريـ جب  كومهني، المحل  السهبق، ص3)

   144جة بهلػ بي ، المحل  السهبق، ص ينظ :ولي4)



 (   61)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

نهه موميوـ غنهوه أس مهلهه، الا أسهى المي محل هه الش كة غنل تيهلم  مهب في الأالحق في الاكم

   1) نمه هو حق م مبر بهلسنل إن حق الأولوية هنه ليس ح ه مسم لب وأفي 

 

 الفرع الخامس

  ولوٌة الاكتتاب بالأسهمأء القٌم المنقولة وتمٌزها عن حق خٌارات شرا 

 ا  ال يى المن ولة ممشهبه مع حوق الأولويوة فوي غولم ن غ ول وويه ات شإبربيػة الحهص، ف 

ن حهمص حق الأولوية وحهمص ويه  الش ا  يكون لكص منهمه الحق وليس الالمتاى في إاوجه، منهه 

سووهى أن حووق الأولويوة وويوه  الشوو ا  يسوم  لحهميوه بتيووهلم ححومه فوي أالأكمموهب بهلأسوهى، كموه 

سوػه  أي ووى غيو  فكو م المضوه بة غيو  فو وق  الش كة  وغلبوم غي  ذلك، الحق في كوص منهموه

سهمهً أالأسهى المي قل محل  في المسم بص  فمم  وجل المشم ط في غ ل ويه  ش ا  ال يى المن ولة 

سوػه  هوذه أتالت أو  ن سػ  الويه  أقوص مون سوػ  الو قوة المهليوة فوي السووقإسنلات، أو  كهنت

سهى ومن ثى بيػهه ومح يق الو ب  الوذط ذه الأالأوي م، فهنه ي وى بهسمػمهص حق الويه  ويشم   ه

وكوذلك   2)سوهى الموي وحويت اليوه  ينمج غن الف ق بين سػ  اسمػمهص الويه  وال يمة السووقية للؤ

يبح  في الؿهلب مون و ا  الاكمموهب فوي هوذا الحوق أنه   الحهص بهلنسبة لحهمص حق الأولوية حي 

ا مفع ثمنه ، وأمه بهسمػمهله من ولبص الاكمموهب غنه مم  مه  مه بيػه والمنهتصأغي  مح يق  ب ، 

غيو  مون سوػ  أسهى تيهلم  أس المهص المي محل هه الش كة ممو  كوهن سوػ  أسوهى الشو كة أفي 

نوه، غيو  الو ؾى مون وجوول أبيول  .جوص الاسومح هقأولوية في الاكممهب غنل حيوص ممه سة حق الأ

ولويوة يرو ح مبهشو م مون قبوص الشو كة ن هنهك اوملبـ بينهمه، فحوق الأأغنهح  الشبه ميك، الا 

بيع ال ويى أو  من ش كهت مهبػة لهه، بينمه يمى ر ح غ ول ويه ات ش ا أو  سهىنفسهه محل م الأ

سوهى موثلبً الشو كهت الموي م ولى وولمهت المن ولة من قبص ش كهت موميفة غن ميك الموي محول  الأ

لوات المهليوة، ن ال ويى المن ولوة و الأولويوة يػمبو  مون حوق الأأالاسمثمه  في السووق المهليوة  كموه 

البيوع ف ور مون الالوات المهليوة نظو ا لأنهوه لا مولوص فوي  أس أو  بينمه مػمب  غ ول ويه  الشو ا 

    3)المهص  

                                                           

 292 ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق،ص1)

نظوو  : انػووهى غبوول التهوو م لوش ،موظيووـ الويووه ات المم لمووة لاؾوو اض المحووور فووي مجووهص الانمووه  ي    (2)

_ ل اسة مربي ية في غينة مون شو كهت ال روهع الحونهغي الػ اقوي الووهص، بحو  منشوو  فوي مجيوة  الحنهغي

  711،ص3،2117جهمػة الكوفة ، مجية الؿ ط ليػيوى الاقمحهلية والالا ية، المجيل ال ابع غش  ، الػلل 

روه  ال وهنوني لويوه  شو ا  ال ويى المن ولوة _ل اسوة م ه نوة، مجيوس النشو  حمل غبل ال حمن الميحوى، الإأ ينظ : 3)

    7، ص2111الػيمي، جهمػة الكويت، 



 (   62)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

 دسساالفرع ال

 .لاصدارإٌزها عن علاوة  ٌحق الاولوٌة فً اكتتاب الأسهم وتم  

يضوه أومسوم   share premiumبهلئ ذط بل  ينبؿي غيينه المػ يـ بػلبوم الاحلا   

بفووهبض  أس المووهص، وهووو الحسووهب الووذط قوول يظهوو  فووي الميتانيووة الػهمووة ليشوو كة كػنحوو  موون 

حلا  أسوهى متيول غون إضهفمه الش كة غي  أغنهح  ح وق المسههمين، والذ  يمثص المبيؽ الذط 

موة الأسومية ليسوهى هو: المبيؽ الذط مريبوه شو كة المسوههمة تيوهلم غيو  ال يأو   1)قيممهه الاسمية 

  2) ط الف ق بين ال يمة الأسمية ليسهى الجليل وقيمة إحلا ه أغنل تيهلم  أس المهص، 

واحلم مون  ٘٘هذا ومػل غلبوم الاحلا  في قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ حسب المهلمث  

 أس المهص حل  الر ق المي ممبػهه الهيبة الػهمة في الش كة المسههمة والمحلولم لمؿرية تيهلم إ

-سهسالاحميهر الأ-حلا من غلبوات الإأو  مواص من الفهبض المم اكىأوالمي منص غي "محويص 

  3)ال  أسهى موتع غي  المسههمين بنسبة مسههمة كص منهى في  أس المهص"  

غمهلهه الا في حهلوة مؿريوة تيوهلم إحلا  لا يمكن ن غلبوم الإأغلبه أويمبين لنه من المهلم  

  . أس المهص

 حولا  الموي يولفػهه المسوههمونن غولبوم الإأن قهنون الش كهت المحو ط ف ول ذكو  أبيل  

الاحميوهري ال وهنوني ليشو كة، وقول ينشوؤ منهوه إلو   الجلل، للبكمموهب فوي الأسوهى الجليولم، مضوهـ

نحـ الاحميهري ال هنوني  والجهوة المومحوة إل   احميهري وهص، لكن بػل بيوؼ قيمة الاحلا 

 الش يكأو  لا مغلبوم الاحلا  هي الجمػية الػهمة، بنه  غي  اقم اح من مجيس الإ بم لي  م لا 

ن لا يومى موتيػوه أالش كه  الملي ين، وم لي  مه م اه منهسبهً لمح يوق محويحة الشو كة، بشو ر أو 

  4) بحفة  ب  

                                                           

 https://ar.m.wikipedia.org موي:لكم وني اآ ينظ : المػ يـ بػلبوم الاحلا  والمنشو  غي  الموقع الأ1)

  2121ث8ث1مه يخ التيهلم  

   995 ينظ : ل  سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، ص2)

 المػلص والنهفذ    1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى) ٘٘  نص المهلمث3)

نوه أغيو   1981لسونة  3من قهنون الش كهت المح ط والمػولص بهل وهنون  قوى 94ثالمهلمثهلثهً من / منص الف  م 4)

لاحوولا  إلوو  الاحميووهري ال ووهنوني ليشوو كة حموو  يبيووؽ مووه يسووهوط نحووـ قيمووة  أس المووهص )ومضووهـ قيمووة غوولبوم ا

المحل _ امه موه يتيول غيو  ذلوك مون مبوهلؽ الػولبوه فيمكوون منهوه احميوهري ووهص، و ليجمػيوة الػهموة _بنوه  غيو  

ي ونه مح هً لحهل  ن ي   وا في شهنه مه أحواص_ لا م أو الش يك أو الش كه  الملي ين بحسب الأاقم اح مجيس الإ

 الش كة، غي  الا يمضمن ذلك موتيػه بحفة  ب  



 (   63)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

لا م قيمة الػلبوم، في ؾي  حهلة محويص الموهص ذلك فؤنه يجوت موويص مجيس الإإل   ضـأ

  1) الأسهى الأسمية، بنه  غي  م  ي  م اقب الحسهبهت إل   أسهى المي مضهـإل   الاحميهري

 نه غلبوم الاحلا  في المشو يع المحو ط لا يمكون إغمهلهوهؤبنه  غي  مه م لى، نسمويص ب

الشو كة، ولا يمكوون فووي سوهى تيوهلم  أس المووهص مون قبووص قولام  المسوههمين أموى الاكمموهب فووي إذا 

نموه يومى م  ي هوه فوي حهلوة لوووص مسوههمين جولل للبكمموهب فوي إمؤسويس الشو كة، و إغمهلهه وقت

موووواص سوووهى تيوووهلم  أس الموووهص، وهوووي بمثهبوووة  سووووى لوووووص فوووي الشووو كة والاشوووم اك فوووي الأأ

الاحميهرية، ومػل مح ي ه لمبلأ المسهوام بين المسههمين الجلل، ومػويضه ل لام  المسههمين بسبب 

سهى أحيية بسبب لووص رهبفة من المسههمين الجلل للبكممهب في ى الأنوفهض في قيمة أسهمهالإ

  .تيهلم  أس المهص

حولا  غيو  المسوههمين الجولل، هوو مح يوق وبهمػهن النظ ، ف ل يبلو أن، فو ض غولبوم الإ

ذ إالمووواتن بيوونهى وبووين المسووههمين ال وولام ، ومنػووه لإثوو ابهى غيوو  حسووهب المسووههمين ال وولام ، 

ن المسههمين الجلل سوـ يسمفيلون ممه ح  مه الش كة من سمػة أهى جليلم يم مب غي  ر ح أس

سهمهى ج ا  أريبة منه، فػييه ييتى مػويض المسههمين ال لام  غي  الانوفهض الح ي ي في قيمة 

الجلل في الاحميهري المم اكى، ولكون المسههمين ال لام  محميوا مشهق ومػب في مكوين  اشم اك

ن ف ض أن الش كهت النهجحة، وكون لهه  إوس امواص ضومة، لاسيمه حبحت مأالش كة حم  

ولويووة فووي بهشوو  المسووههمون ال وولام  ح هووى فووي الأإذا  نووهإحوولا  لوويس وجوبووه، فلفووع غوولبوم الإ

المسوههمين إلو   ن غولبوم الاحولا  لا مو لإ  و 2)الاكممهب بهلأسهى فولب ييوتى فو ض هوذه الػولبوم

نمووه موووتع غوولبوم إسووهى المووي موو ل وجوبووه، ويمووة الأسوومية للؤالجوولل، كمووه هووو الحووهص بهلنسووبة لي 

  3) حلا  بػل فض الش كة ومحفيمهه و لفع ليونهه كمه يوتع فهبض موجولات الش كة الإ

حولا  مكهفوؤم ليمسوههمين ن جهنبهً من الف ه اغمب  غولبوم الإأإل   ولكن لابل لنه في المنويه،

مهلـ ليموسع فوي نشوهر الشو كة لنجوهح مشو وغهه  ال لام  وذلك غنلمه مكون تيهلم  أس المهص 

                                                           

نوه )ويجووت لمجيوس ؤغولبه بأمون قوهنون الشو كهت المحو ط الموذكو ه  94الموهلمثثهنيوهً مون / مإل  نص الف و م 1)

ن يضويـ إلو  ال يموة الاسومية غولبوم احولا  محوللهه أسوهى_ ألا م_ في ؾي  حهلة محويص المهص الاحميهري إلو  الإ

 بنه  غي  م  ي  ي لى اليه من م اقب الحسهبهت  

 153نظ : فه وق اب اهيى جهسى، المحل  السهبق، صي  2)

   565، ص 1951، ينظ : غيي حسن يونس، الش كهت المجه ية، لا  الفك  الػ بي، ال هه م3)



 (   64)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

كمووه لووو كهنووت هووذه التيووهلم م ووهبلب لاشووم اك المسووههمون الجوولل فووي احميهريووهت الشوو كة المووي لووى 

  1) يسههموا فيهه من البلاية 

ن الاشووم اك فووي الاحميووهري الن وولط أكمووه يػمبوو  الووبػض غوولبوم الاحوولا   بحووه بهغمبووه  

ن هذا ال وص ؾي  لقيق فهلاحميهري أغنل موتيػه هو  ب  ، بيل ليش كة والححوص غي  جت  منه 

 بهح لابمه، فهلاحميهرهت من غنهح  الذمة المهلية ولا مػمب  أ بهحوهً، الن لط لا يمى مكوينه من الأ

قهمووة المسووهوام بووين إالحووواب اغمبووه  ذلووك  سوومهً للبشووم اك فووي الشوو كة بهوولـ إلوو   والاقوو ب

حولا  كبوليص غون م  يو  أولويوة الاكمموهب فوي مى اغمموهل غولبوم الإالمسههمين ال لام  والجولل فيو

  2) سهى تيهلم  أس المهص أ

سهى بػولبوم احولا  هوو لمػوويض المسوههمين ال ولام  فوي حلا  الأإن أو ون اغمب وا آو

ولوية هو لمح يق المواتن الموهلي ف ور، كهن هلـ م  ي  حق الأإذا  مثصالش كة  ومػل الر يق الأ

منهوه موه يمػيوق ب ول  غولبوم  ةهوذا الر يوق لمػوويض المسوههمين حهليوهً بضووابر مػينو ويمى امبوهع

حوول الاحميووهص إلوو   حوولا  حموو  لا يكووون مبووهلؽ فيهووه ولا مػبوو  غوون الفوووا ق الح ي يووة ومحووصالا

ن المبهلؿة أسهى، الا والؿش، فهن كهنت غلبوم الاحلا  مفم  الر يق لكهفة ال اؾبين في ش ا  الأ

ولوية والمي يػب  بر ي ة غهللوة مكون سبب احجهى المسمثم ين، غي  غكس حق الأ في قيممهه قل

  3) و اق المهلية غن قيممهه رب ه ل واغل الػ ض والريب في سوق الأ

نه من النهحية المجه ية، يمى المػهمص مع حق الأولوية المي ممون  إوممهشيه مع مه مى ذك ه، ف

هلم وغولبوم الاحولا  بر ي وة ممشوهبهة ، حيو  إن أموواص سوهى التيوأبم هبص يمى لفػه قبص احولا  

الاكممهب في حق الأولوية وأمواص ممه سة هوذا الحوق مون وولبص الاكمموهب فوي أسوهى تيوهلم  أس 

المهص_ مثص غلبوم الاحلا _ يمى قيلهه في الجهنب الملين أط جهنب الوحوى فوي ال هبموة المهليوة 

رة ب أس المهص، مع ذك  بػض المػيوموهت شوؤن ليش كة المحل م في حسهب يسم  غلبوم م مب

  .حهلة حق الأولوية في الايضهحهت

مه النهحية ال هنونية، فيلبحظ أن حق الأولويوة ي ووى غيو  نفوس الفكو م الموي مسووؼ مربيوق أ

سهى ، كمه سػ   اكممهب  الأإل   غلبوم الاحلا ، وهي إلتاى المكممبين بلفع  سوى لووص مضهـ

مح يوق هولـ مشوم ك وهوو حمهيوة إلو   الاكممهب وغولبوم الاحولا  يهولفهن ن حق  الأولوية فيأ

                                                           

   347بله المهحي، المحل  السهبق، ص ينظ : حسين غ1)
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 (   65)                                              الأسهى أكتتاب في الأونىية حق يفهىوانفصم الأول : 
 

 

 

غبوه م غون أنوه   المسههمين في الش كة  ؾي  أن حق الأولويوة يوميوـ غون غولبوم الاحولا  فوي

و قة مهلية قهبية ليملاوص ممن  حهحبهه حوق الاكمموهب فوي أسوهى تيوهلم  أس الموهص، بينموه غولبوم 

ر ي وة ممبػهوه الشو كة لحمهيوة المسوههمين ال ولام  فوي الشو كة أو  الاحلا  هي غبوه م غون آليوة

ذلوك، اووملبـ المنريوق الموهلي الوذط إلو   ضوهفةً إوغلى مسهوامهى مع الش كه  المسههمين الجولل  

ي وى غييه كص من حق الأولوية في الاكممهب بهلأسوهى وغولبوم الاحولا ، فػنولمه مشوم ر الشو كة 

المسومثم  الوذط ي و   الاكمموهب أو  ن المولو إس الموهص، فوالمحل م غلبوم احلا  غنول تيوهلم  أ

ي بووص، فضوولب غوون الاكممووهب فووي ححووة  أس المووهص، المشووه كة والمسووههمة فووي لغووى احميووهري 

الش كة،غي  ولبـ مه هو غييه الحهص في مه يمػيق بحق الأولوية المي يمى الاكممهب بهه مون قبوص 

غيو  مون سوػ  اسومػمهص حوق الأولويوة فوي أق ن يكون سػ  الأسهى في السووأقص أالمسمثم  غي  

    1) الاكممهب، ممه يسم  له بمح يق ههمش  ب  
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 الثاني الفصل

 يتهقابلو  الأولىية حق قيام 

 للتداول 
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 الفصل الثانً

 للتداول قابلٌتهوحق الأولوٌة قٌام 

 تمهٌد وتقسٌم 

ولوية الاكممهب فوي أسوهى أأ ست بػض المش يػهت الم ه نة، قواغل مػمص غي  منظيى حق 

ن أبيول    1)  مهص الش كهت  وذلك بهلأليهت ال هنونيوة الموي مح وق الؿو ض مون م  يو هتيهلم  أس 

هذا الحق محكمه غلم اغمبه ات وينهض غي  غلل من المبهلئ ال بيسية، يػل اهمهه مبلأ المسهوام 

ن أن يكون الاكممهب في حلول نسبة كص من سههى فوي  أس موهص الشو كة  الإ أبين المسههمين، و

ل الربيػة ال هنونية ، لحق الأولوية من المسهبص المي مثي  كثي ا مون الحوػوبهت وذلوك لة محليؤمس

لهذا الحق  والذط يمكن اغمبه ه حق ذو ربيػة قهنونيوة وهحوة مجػوص   مبػه ليموحيـ الذط يػر

مسووههى فػيووي كب يووة إلوو   موون حهميهووه مسووههمهً احممهليووهً فووي الشوو كة، ولا يمؿيوو  م كووته ال ووهنوني

سوهى الموي محول هه في الش كة الا غنل اسومولاى ح وه فوي الاكمموهب المفضوييي مون الأ المسههمين

ن حفة المسوههى الاحمموهلي الموي يممموع بهوه حميوة حوق الأولويوة أالش كة غنل تيهلم  أس مهلهه و

ن م ووى أحميوة السونلات، وأو  مسموجب الاغم اـ لهى بوبػض الح ووق غيو  ؾو ا  حميوة الأسوهى

ج ا ات اللبتمة لحمهية ح وقهى ومحهلحهى قبص قيهمهه بؤية غمييوة مو ل غيو  الش كهت بهموهذ الا

   2)   ولويةشكيهه ال هنوني بػل غميية من  حق الأأو   أس مهلهه

ن مولوص قهبيوة لأ و قة مهليوةغن  من حق الأولوية في الح ي ة هو غبه إغن ذلك، ف وفضلبً 

مون قيموة السوهى المو ال الاكمموهب بوه غنول  نظ اً لكون قيممهه مػمبو  جوت اً  في  أس مهص الش كة،

المهليوة ذات ربيػوة وهحوة  ومون  و اقلذا فهي منل   ضومن فبوة الأ لهه تيهلم الش كة ل أس مه

هذا المنريق، فهن حق الأولوية ي لى متايه مهمة كثي م بهلنسوبة ليمكمموب بهلأسوهى وكوذلك ليشو كة 

شبههه البػض من الف هوه  فوي م كيبهوه اللولوة ذ يلبحظ وبحق فؤن الأوي م يإالمحل م )المهنحة   

قو ب لم كوت أالليم  ارية الحليثة من حي  مػولل الهيبوهت فيهوه  ويػول الم كوت ال وهنوني ليمسوههى 

    يمممع برهبفة من الح وق المي لا يمكن ح مهنه منههأنه   الموارن في اللولة الحليثة من حي 

                                                           

ومػليلبموه، كوذلك ظهو  هوذا الحوق  1992لسونة  95س المهص المح ط  قوى أ  نظى هذا الحق قهنون سوق  1)

  2116ى ، وقهنون الش كهت الانجييتط الحهل  1983مواص الف نسي سنة ون ش كهت الأفي قهن
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موو  بهلنسووبة سووهً قهنونيوهً م وووى غييووه، كوذلك الأسهأن لح وووق الموووارن فوي اللولووة أوكموه      

ذا إلح وق المسههى في الأولوية بهلاكممهب بهلأسهى، فهلأوي م مػل مسم يه ممهمهً غن غ ل الش كة، و

كهن الػ ل هو الذط ينشا كهبنهً جمهغيهً له  أس مهص وله نظهمه الوهص به، فهلمسههمون هى الذين 

أو  سهى مػل بمثهبة وثهبق ف لية مسيى ليش كه  مثبمه لمه قلموهن الأأيكونون  اس المهص، لا سيمه 

ولوذلك يجوب   1) س المهص، وكذلك مثبمة لح وقهى فوي الشو كة أالمتموا بم ليمه من ححص في  

مووواص لا م وووى غيوو  الث ووة ن شوو كهت الأأسووهى ليموولاوص، حيوو  قهبييووة ميووك الأوووذ فووي الحسووبهن الأ

ؾيب من المسههمين في الش كة لا يػ ـ بػضوهى بػضوه، لأغى ان الأأالشوحية بين الش كه  ،و

وو ين ، فيكوون لكوص مسوههى الح يوة أغمبه  في نظو  اآ هشوحية كص ش يك ليس لهأنه   ورهلمه

ن من أمع م اغهم مه منظمه المش يػهت الم ه نة بربيػة الحهص حي    2) الكهمية في ملاوص أسهمه،

يمكن ليمسههى المنوهتص غون أنه   يية ليملاوص ، وي حل بذلكسهى غمومهً بحفة ال هبالثهبت، مممع الأ

مه  ؾب في الو و  من الش كة ووجل مشوم يهً لأسوهمه لون امبوهع إذا  سهمه بكص سهولة ليؿي أ

اج ا ات الحوالة  الملنية  وقل ي حل به كذلك ح ية المسههى في اوميه  الشوص الذط يحيص اليه 

ل هووذا الحووق بووهل ا  بػووض ال يووول فووي ال وووانين يوويووة م ياسووهمه لون اغموو اض ، وهووذا مووع امكهن

مواص، فوي الفوابول لأسهى في ش كهت املاوص الأ أومن هنه، مممثص أهمية مبل  3) الأسهسية ليش كة 

المووي يجنيهووه المسووههى وحموو  الشوو كهت كمووه سوون   لاح ووهً، وكووذلك ممووس هووذه الفوابوول الاقمحووهل 

ه ية كب   يم مب غييه اقبهص الجمهو  الملو ين الورني، والمي مممظه  في ويق مش وغهت مج

سهى  الش كة والوذط يونػكس بولو ه غيو  الاقمحوهل الوورني، اذ مكمون الفهبولم أغي  الاكممهب في 

  4) الح ي ية ليلولة في ف ضهه ض ابب غي  نشهر هذه الش كهت المسههمة 

 

                                                           

  325 ينظ : محمل غمه  ميبه  ، المحل  السهبق، ص1)

قووهنون   ينظوو  : محموول حووهل  بووك ،شوو كهت المسووههمة فووي ال ووهنون المحوو ط وال ووهنون الم ووه ن_ مشوو وع2)

  51،ص  1949، جهمػة فإال الاوص ، مح  1، ر 2الش كهت،  

، 1  ينظوو : غيووي نووليى الحمحووي ،الشوو كهت المسووههمة فووي ضووو  ال ووهنون الوضووػي والف ووه الاسوولبمي ،ر3)

   321،ص  2113المإسسة الجهمػية ليل اسهت والنش  والموتيع، لبنهن، 

ي ال وهنون الجتابو ط ل اسوة م ه نوة ، ـــوـالمسوههمة ف ة كسهى في شوملاوص الأ ة: فمهحي محمل ،ح ي   ينظ 4)

  بي ، المحول  السوهبق ،ــػـــهلــة بــجـيـلــ : وـــظــنــذلك يــــ، وك 91،ص 2113لا  الويلونية، الجتاب ، 
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ممهه مون الؿيو  ولويس مون نمه يؤوذ قيإسهمه ليؿي  أن المسههى الذط يبيع أوالجلي  بهلذك ، 

أو  الشوو كة ،حيوو  يب وو   أس مووهص الشوو كة يضوو سووهى لا ن الموولاوص الحوو  للؤأ أس المووهص، أط 

ن ال وانين المجه ية مضع في بػض أبيل   1)الضمهن الػهى لح وق لابني الش كة ثهبمهً  ؾى الملاوص

ة ؾيوو  الشوو غية حيووهن قيووولاً وهحووة غيوو  غمييووة الموولاوص ب حوول الحوول موون غمييووهت المضووه بالأ

  2)بهلأسهى 

وص نوححوه لل اسوة ذا الفحوص غيو  مبحثوين ، المبحو  الأوغي  ضو  مه م لى سن سى هو

سووهى قهبييووة الأسوونػ له ليبحوو  فووي  الػوامووص الأسهسووية ل يووهى حووق الأولويووة ، بينمووه المبحوو  الثووهني

 ليملاوص  

 المبحث الاول

 سهملألقٌام حق الأولوٌة فً اكتتاب ا العوامل الأساسٌة

محكى حق الأولوية غلم غوامص منبع من مبهلبوه الأسهسوية، وموه يمموهت بوه مون ربيػوة       

قهنونية وهحة والمي م مبر ا مبهرهً وثي هً بهلهلـ المنشول مون م  يو  مون  حوق أولويوة الاكمموهب 

غمبوه  وذ بنظ  الابهلأسهى، لا سيمه بهلأسيوب الذط يجػيهه ممنهؾى مع متايه هذه الح وق ، مع الأ

حوق ي و   ال وهنون أنوه   مه يجب موفي ه من الحمهية اللبتمة لحمية حوق الأولويوة ، ح حوهً غيو 

  3)ممه سمه لكص من يميكه بر يق ححي  

ريبووين هووى محووهو  هووذا المبحوو  ضوومن مأن نسوومػ ض أموو  منووه، موون هنووه يسووميتى الأ   

سووهى وربيػمووه ي اكممووهب الأالاوص سوونمنهوص فيووه المػريووهت الأسهسووية لحووق الأولويووة فوو مممووهليين 

 سهى وآلية حمهيمه  ال هنونية، والثهني سن ـ غنل متايه حق الأولوية في اكممهب الأ
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 المطلب الاول

 سهم وطبٌعته القانونٌةلأاسٌة  لحق الأولوٌة فً اكتتاب االمعطٌات الأس

ربيػة ال هنونية ولاً، ثى نػ ض ليأن لى المػريهت الأسهسية المي ي وى غييهه حق الأولوية    

 لهذا الحق ثهنيهً 

 الفرع الأول

 ذ بحق الأولوٌة فً الاكتتاب بالأسهم :خالمعطٌات الأساسٌة للأ 

، وذلوك  يسوةولوية المسههمين في الاكمموهب بهلأسوهى ي ووى غيو  غولم مػريوهت  بأحق      

وضووع كي مسوهغل فوي إ سوه  لغوهبى هوذا الحوق وبيوهن مضومونه ، وحو ط بنوه المرو ق لوذلك الم

 مية : وبيهنه ضمن الف  ات اآ

 .المساواة بٌن المساهمٌن أولاً:

يمجي  مبلأ المسهوام بين المسههمين، من ولبص غلى المسهس بح وق جميع المسههمين لون 

كوهنوا إذا  ويػوهميون كوذلك ن جميع المسههمين ممسهوون فيمه بينهىأاسمثنه   ولمه كهن من الثهبت 

ولويوة أن يمضمن غ ل الشو كة نحوهً ي حو  هوذا الحوق فوي أه لا يجوت نإف  1) في ظ وـ ممهثية،

و ، مع غلى الاولبص بمه يم    الاكممهب في أسهى التيهلم غي  بػض المسههمين لون البػض اآ

سوهى التيوهلم بحوو م أولوذلك ينبؿوي غيو  المسوههى الاكمموهب فوي   2)  للؤسهى المممهتم من ح ووق

ولم فوي الشو كة ، بهولـ مح يوق المسوهوام بوين الأسوهى الجليولم سهى الموجممنهسب مع مجموع الأ

حيية ، ويكون امفهق المسههمين غي  الاكممهب في الأسهى الجليلم بحوو م ممكهفبوة ، والأسهى الأ

قيهسهً غي   أس مهص الش كة وبهلمهلي سير مهى غي  الش كة غي  قلى المسهوام فيمه بينهى ، فػي  

 %  31حلهى في الش كة غن نسبة أهمين غي  الا متيل نسبة مسههمة سبيص المثهص ، امفهق المسه

                                                           

الح ووق والػيووى  يوةمهجسومي ،  كي ةالمسههمة ،  سوهل لا  الاغميهلط لش كةينظ : ل  مػره الله  اضية ، الأ  (1

توا  فمحووي ، المحوول  نظوو  : مووي، وكووذلك  24، ص 2115قهحوولط  بووهح ،  الجتابوو ،   ةالسيهسووية، جهمػوو

   25 – 23السهبق ، ص 

مسووههمة وشوو كهت الموحووية شوو كهت الموون اللببحووة المنفيذيووة ل ووهنون  96موونص الف وو م ث ثهنيووهً موون المووهلم ث   (2

ن يمضوومن النظووهى أغيوو  انووه )لا يجوووت والمووذكو  آنفووهً   1981 ةلسوون 159 قووى  بهلأسووهى والشوو كهت المحوولولم

سهى الممموهتم مون و  ، مع الاولبص بمه يم    للؤي  المسههمين لون البػض اآالنص غي  اقمحه  هذا الحق غ

 حق      
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سوهى الجليولم ، ولويوة بهلاكمموهب فوي الأوغييه فهن المسهوام بين المسههمين لا مكون فوي الأ

نمه ييتى من المسهوام بين المسههمين، فوي محليول المسوإولية بيونهى ، بمػنو  ألا يكوون المسوههى إو

  1)في حلول مه أكممب فيه من أسهى   مسإولاً من قبص الش كة إلاّ 

لا يجوووت لمجيووس أنووه   وفووي نفووس الحوولل، يموجووب محليوول مسووإولية المسووههى نفسووه ، أط

و  بهلوفه  بهوذه سهى مع التاى البػض اآن يػفي بػض المسههمين من الوفه  ب يمة الأألا م ، الإ

المسهوام بين المسههمين، حي  وكذلك يػل مسهوط ح وق والمتامهت المسههى من مبهلئ   2)ال يمة 

مون أو  كهنت الأسهى من نوع الأسوهى الممموهتم ،إذا  لا يجوت تيهلم ح وق والمتامهت المسههى إلا

  3)سهى مكون قيممهه ممسهوية  سهى ذات الربيػة الوهحة غلا هذه الأالأ

مكووهفإ ن المسووهوام بووين المسووههمين مووههي الا م اغووهم لفكوو م الؤوولبحووة ال وووص يمبووين لنووه بوو

الشوحووي، أط المووي مضوومن المكووهفإ بووين المسووههمين، لون ان يسوومؤث  بػووض المسووههمين غيوو  

ولويوة نميجوة غمهص حق الأإو  واموهذ ق ا ات لمحيحمه، وبهلمهلي يكون الش كة لون البػض اآ

ن يسير وا غييهه، ووفهً من أشوهص لا منوط الش كة أالحذ  من السير م غي  الش كة من قبص 

   .حهل  المي بسببهه نشؤت الش كةهلى الم

  دراج وتداول حق الاكتتابنٌا: إتا

أن مم لى بريب الو  هيوؤم سووق الموهص إل ا  حوق الاكمموهب فوي حهلوة يموجب غي  الش كة 

مواف ة الجهة المومحة )كهلهيوؤم الػهموة  وولبص مولم محوللم  وممضومنهً قو ا  الهيوؤم الػهموة بشوؤن 

 ةغي  ذلك، كذلك نش م إل ا  اسهى التيهلم وحق الاكممهب   التيهلم ومواف ة الجهة المومح

هذا ومػل البيهنهت والمػيوموهت المنشوو م بشوؤن أسوهى التيوهلم فوي  اس الموهص الموححوة 

لمسهمي الش كة بمثهبة نش م إل ا  لحق الاكممهب بػل مضمينهه المػيومهت الوهحة بهوذا الحوق ، 

                                                           

هت المحو ط الموذكو  آنفوهً من اللببحة المنفيذية ل هنون الشو ك 2  ذلك مإل  نص الف  م ث أولاً  من المهلم ث (1

ولا يسوؤص غون ليوون الشو كة  سهى المي اكممب ؾي هه ،لا  قيمة الأأ) وم مح  مسإولية المسههى غي  : غي  انه

 سهى     أإلاّ في حلول مه اكممب فيه من 

     133  ينظ  : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط ، المحل  السهبق ، ص (2

والموي  1992  لسونة 95من اللببحة المنفيذيوة ل وهنون سووق  أس الموهص المحو ط  قوى) 11ث  مإلط المهلم 3)

سوهى ذات الربيػوة الوهحوة مكوون جميوع سوهى الممموهتم وؾي هوه مون الأبؤوضوهع الأ جه  فيهه )مع غولى الاوولبص

ط حهلوة_ ؤسهمهى كموه لا يجووت_ بوأححهب الأسهى ممسهوية، ولا ييمتى المسههمون الا ب يمة أح وق والمتامهت 

 تيهلم المتامهمهى  
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          سووػ  الاحوولا  لأسووهى التيووهلم -2س المووهص م وولا  ونسووبة التيووهلم فووي  أ -1وبشووكص وووهص 

  1)مؤ يخ بل  وانمهه  فم م ملاوص حق الاكممهب بؤسهى التيهلم   -4موغل إل ا  حق الاكممهب  -3
   

والجوولي  بهلملبحظووة، ففووي الػوو اق فهنووه يوومى روو ح الأسووهى الجليوولم فووي شوو كة المسووههمة 

 يخ اوروه  الشو كة بمواف وة المسوجص غيو  تيوهلم   ثلبثين يومهً من موؤ 31للبكممهب الػهى ولبص)

   2) أس المهص 

فوؤن مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي ،  56 /ثهلثهً من المهلم  /وفي نفس الحلل، ووف هً ليف  م

الأولوية )الأفضيية  مكوون لكوص مسوههى فوي شو ا  الأسوهى بسوػ  الأكمموهب بموه يمنهسوب موع غولل 

  ومسوة غشو  يوموهً مون موؤ يخ موجيوه 15ق مولم امولهه )أسهمه أو يمن  مهية لممه سة هوذا الحو

    3)اللغوم ليمسههمين بش ا  الأسهى 

امه بهلنسبة للبكممهب في أسهى التيهلم ، ف ل جو   المػهموص فوي المميكوة الػ بيوة السوػولية، 

 غي  أن يبلأ الملاوص والاكممهب في الح وق في الوقت ذامه حم  انمهه  الملاوص في اليوى السهلس،

بينمه يسمم  الاكممهب حم  اليوى المهسع ، ويمهح ليمسههمين الم يلين الاكممهب في الأسهى الجليولم 

وسيمهح لهوى ايضوهً بيوع الأسوهى كييوهً أو جتبيوهً فوي حوهص غولى  المضهفة في محهفظهى الاسمثمه ية،

فيمكنهى ذلك أمه إذا  ؾب المسههمون الم يلين بهلاكممهب في ح وق اضهفية ،   ؾبمهى بهلاكممهب،

   4)من ولبص ش ا  ح وق اكممهب أو  ، ومن ثى الاكممهب بهه 

  

 .حدود نسبة كل مساهم فً رأس المالٌكون الاكتتاب فً ثالثاً: 

حول  شو كهت إم و  ت تيوهلم  أس موهص شو كة المسوههمة وهوي إذا  م ، فؤنهفي واقع الأ 

الأسوهى الجليولم، فؤنوه يكوون  مواص غن ر يق ر ح حوق أولويوة ليمسوههمين فوي الاكمموهب فويالأ

سوهى كوهن غولل الأإذا  سههى مون أسوهى فوي  أس موهص الشو كة  ومربي وه لوذلكمبنسبة مه يميكه كص 

سوهى المحول م قبوص تيوهلم  أس الموهص، لوـ سوهى، وكوهن غولل الأأالجليلم الم م ح احولا هه هوو 

أ بػوة آلاـ سوهى،  إلو  سوهىلاـ سوهى، وبهلموهلي يكوون الم مو ح هوو  فوع غولل الأآيسهوط ثلبثة 

                                                           

المل جوة والمنشوو م غيو  الموقوع  ينظ : متايه في اآلية الجليلم لأل ا  وملاوص ح ووق الأولويوة ليشو كهت  (1

 .http://Cma.org.Saالألكم وني الأمي: 

 1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 56/ولاً من المهلم أ /  لمتيل من المفحيص ينظ : الف  م (2

 المػلص والنهفذ 

 المذكو  أنفهً  من قهنون الش كهت الػ اقي المػلص والنهفذ 56 /ثهلثهً من المهلم  /الف  م   (3

لمتيل من المفحيص ينظ  اآليوة المروو م لح ووق الأولويوة المملاولوة والمنشوو  غمو  الموقوع الالكم ونوي     4) 

  Com.  WWW.tadawulالأمي:

http://www.tadawul/
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يسومحق كوص سوههى م يول بحوق أولويوة سوهى أنوه   ، أط1:3فمكون نسبة اسمح هق لكوص مسوههى هوي 

كوهن لول  المسومثم  إذا  بيول أن السوإاص الوذط يرو ح فوي الوذهن هوو: موه  1)واحل لكص ثلبثة أسهى 

ص : ممه كث  من ش كة وسهرة، كيـ يمى احمسهب الح وق له؟ وللئجهبة ن وأكث  من محفظة مع أ

يمى موتيع نحويب المسومثم  غيو  المحوهفظ الموي يميكهوه المسومثم ، بحسوب نسوبة أنه   لا شك فيه

الميكية الموجولم في كص محفظة، وفي حهص وجول كسوو  يومى مجميوع ميوك الكسوو ، فوهذا أكميوت، 

م  ثالمحفظوة الموي يميوك فيهوه المسومإلو   ضهفة ال قى الحوحي إنه يمى إط كونت  قمهً ححيحهً، فأ

   2) كب  كمية من الح وق أ

 

  .تتاب عن طرٌق البٌوع المستقبلٌةعدم جواز شراء حق الاكرابعاً: 

       سووهى تيووهلم  أس المووهص، أنووه لا يجوووت شوو ا  حووق الاكممووهب فووي إبربيػووة الحووهص ، ف    

     وهووووو البيووووع غيوووو    3)  ووووو  ) كهلمووووه جن المشووووم هت الأأو  غوووون ر يووووق البيوووووع المسووووم بيية

   4) كشوـ الم

 

 

                                                           

 ي  أس موهص شو كةسهى الجليلم بنسبة كص مسههى فو ينظ : في ر ح ملاوص ح وق الأولوية والاكممهب في الأ1)

  www.alarabiya.netمووي:_ لكم ونووي اآ) موولبذ ليمووؤمين المػووهوني السووػولط  والمنشووو  غيوو  الموقووع الأ

  2121ث8ث 1مه يخ التيه م 

   www.tadowul.comموي: لكم ونوي اآولوية والمنشو  غي  الموقع الألية المرو م لح وق الأ ينظ : اآ2)

  2121ث8ث3مه يخ التيه م 

 مػني الموه جن فوي قوهموس المػوهني "اروه ، حهفوة، جهنوب" وي حول بهوه : مبيوؽ مون الموهص ي ووى الممولاوص     (3

يو  الموقوع بهلاحمفهظ به في الاحميهري كضومهن لولغى الم اكوت المفموحوة  ن ولب غون قوهموس المػوهني المنشوو  غ
 الالكم وني الامي: 

https://www. al many.com.  
حل  الش كهت سوـ منوفض، فحينبوذ يػمول إلو  غمييوة إسػه  أحل المسمثم ين أ) قل يموقع  نهأ  ويػني ذلك 4)

سهى ميك الش كة من سمسه  و يبيػهه بسػ  يومهه، ثى يػيول شو ابهه غنول أع قحي  ، وذلك بهقم اض غللاً من بي

يههوه  ابحوه الفو ق بوين سوػ ط البيوع إسهى لي ووى بمسوليلهه إلو  السمسوه  الوذط اق ضوه يمه بهنوفهض الأمح ق ح

سهى، حي   يؤوذه الم و ض مه الم  ض فإنه يؤوذ المهص الذط ححص غييه المسمثم  ل ه  بيػه هذه الأأوالش ا  و

يوو  المكشوووـ فووي البو حووهت البيووع غ هص مػووه حموو  يسووم ل اسووهمه   ينظوو :نووه  هوون، فينمفووع بوجووول المووأغيوو  

     مووووه يخ التيووووه م  https://islamonline.netمووووي: لكم ونووووي اآالػ بيووووة المنشووووو  غيوووو  الموقووووع الأ

   2121ث8ث5

http://www.alarabiya.net/
http://www.tadowul.com/
https://islamonline.net/
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  ضرورة وضع حدود لارتفاع وانخفاض حق الاكتتابخامساً:     

سوهى تيوهلم أيمػين وضع حلول لا مفهع وانوفوهض حوق الاكمموهب فوي أنه   من المسيى به، 

% حوػولاً 5 رو اـ، كوضوع موثلب نسوبةحو اع بوين الأإلو    أس المهص، كي لا ممحوص الػميية

   1) وهبورهً 

  .تتاب من خلال منصات التداولالاك ةتاحإخامساً: 

يجوت الاكممهب غن ر يق اسومولاى منحوهت المولاوص الموي يومى مون ولبلهوه الووهص أوامو   

 أمين الحفظ أو  و   المي يوف هه الوسيرية وسيية من الوسهبص الأأغن ر يق أو  الش ا  والبيع،

مؿريوة الاوامو  البهغوة وف وهَ ، حيو  مومى  لكم وني للؤو اق المهليوةليمسمثم ين، ومنهه الملاوص الأ

المهلية وقبص ال يوهى ب بووص   للؤو اقثهنيهً من قواغل الملاوص الالكم وني في سوق الػ اق  /ليمهلم 

أط ام  بيع ، ي وى نظهى الملاوص الالي بهلمهكيول مون مووف  مووتون مون الاسوهى لمسووية المػهميوة، 

يمى اسمولامهه م مين ، إذ يمى  فوض أمو   ومن ثى ي وى بمػييق الاسهى المحللم في الام  حم  لا

   2)  موتون من الاسهى في الحسهب المػني لحظة الوهص الام  بيع غنل غلى موف 

 .ضرورة الافصاح عن العوامل المؤثرة فً العملٌةسادساً: 

ولويوة ليمسوههمين فوي يمػين الافحهح غون جميوع الػواموص الموإث م فوي غمييوة بيوع حوق الأ

نحوو ذلوك، كوي ممسوى الػمييوة بهلشوفهفية،  إل   من حي  ال يمة و غلبوم الاحلا تيهلم  أس المهص 

  3) ولوية ل لام  المسههمين جيهه م    حق الأأمح يق الؿهية المي من إل   ومفضي

 

 

 

 

                                                           

  186كمو  مهل س، المحل  السهبق، صي ينظ : ل  وييص ف1)

ا لمػييمهت الوهحة –لالكم وني في سوق الػ اق للؤو اق  المهليةلمتيل من المفحيص ينظ : قواغل الملاوص ا  2)

 ، والمنشو  غي  الموقع الالكم وني الامي: 2115بملاوص الاو اق المهلية محليثهت 

https:// www .isc.gov.ig.   

 مووي:_لكم ونووي اآولويووة فووي الاكممووهب المنشووو  غيوو  الموقووع الأ  ينظوو : قواغوول منظوويى موولاوص حووق الأ3)

 www.alraimidia.com     2121ث8ث 1مه يخ التيه م  

http://www.alraimidia.com/
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  ثانًالفرع ال

 .سهمولوٌة فً اكتتاب الأالطبٌعة القانونٌة لحق الأ 

ولوية في الاكممهب بهلأسهى من المسهبص المي الأ مػل مسؤلة محليل الربيػة ال هنونية لحق    

ولوية يػل من الح وق الأسهسية ليمسههى؟ وكيوـ مثي  الكثي  من المسهإلات منهه : هص أن حق الأ

مضمن المش يػهت الم ه نوة غموموهً محليول هوذا الوحوـ ال وهنوني؟ وهوص هنوهك غواموص فوي بيوهن 

إل   المش يع المح ط يذهب المش يػهت ومنههن بػض ؤن ذك نه بأذلك؟ وللئجهبة ن وص : سبق و

اغمبه  حق الأولويوة مون الح ووق الأسهسوية ليمسوههى ونظمموه بنحووص قهنونيوة آمو م ، حيو  لا 

سوهى الجليولم ن مج ل المسوههى مون ح وه فوي الاكمموهب فوي الأأيجوت ليجمػية الػهمة ؾي  الػهلية، 

ولويووة موونص فوي نظهمهوه غيوو  حوق الأ نؤغنول تيوهلم  أس المووهص، ولهوذا الوتى المشوو ع الشو كة بو

سووهى غنوول تيووهلم  أس المووهص، وذلووك مووه ليمسووههمين فووي شوو كة المسووههمة، والاكممووهب فووي هووذه الأ

سوههمة وشو كهت من اللببحة المنفيذية ل هنون ش كهت الم 96ث من المهلم أولاً / نحت غييه الف  م

ويػول نوص هوذه  ، 1981سنة ل 159 قى  الموحية بهلأسهى والش كهت ذات المسإولية المحلولم

يمكن م يله والمسهس بوه ،ويػول  ط لاأ  1) المهلم من النظهى الػهى، ولا يجوت الامفهق غي  موهلفمه 

المسوهس بوهلح وق الأسهسوية إلو   بهرلبً  كص ق ا  يحل  من الجمػيوة الػهموة ؾيو  الػهليوة يوإلط

  2)ليمسههى 

       ههى وولوووه ال وووهنون لوووه ولا يمكووونولويوووة يمكووون اغمبوووه ه ح وووهً ليمسووون حوووق الأإوهكوووذا، فووو

حوب  بنوهً  غييوه أحيي والوذط اغمبه ه غ لاً بينه وبين الش كة، فهلػ ل أبُ ى لحظة ش ا  السهى الأ

ولويوة ولوية في الاكممهب  وفي حهلة ميكية حق الأمسههمهً في الش كة، وليس وقت م  ي  حق الأ

     حويي منفحوولب لؿيو  المسووههمين هى الأحوويي، كموه لووو محو ـ فيووه مهلوك السووأمنفحولبً غوون سوهى 

        فوووي الوقوووت المحووولل لوووذلك يكوووون اسووومػمهله ممووون آص إليوووه الحوووق غ ووولاً بينوووه وبوووين الشووو كة، ولا 

 يسو ر ح وه فوي اسومولامهأو  وو  أ مولوية ف ل يػيل بيػه م يػمب  مسههمهً بمج ل مميكه لحق الأ

 و ــسهى هلفػص، ف بص ممه سة ح ه وش ا  الأسهمهً ويحب  مسههمهً بهأن يشم ط أيبرص قبص  أو 

                                                           

   997سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، صل  ينظ : 1)

مسههمة وش كهت الموحية بهلأسهى والشو كهت ذات من قهنون الش كهت ال 68ثاولاً من المهلم / ينظ : الف  م2)

) لا يجووت تيوهلم المتاموهت المسوههمين، وي وع بوهرلبً كوص  والموي مونص1998لسونة  3 قوى المسإولية المحلولم 

 ق ا  يحل  من الجمػية الػهمة يكون من شؤنه المسهس بح وق المسههى الأسهسية المي يسمملهه بحفمه ش يكه  
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  1)مج ل مسههى محممص وليس مسههمهً فػييهً  

ولويوة فوي ن السإاص الذط ين لح في الوذهن : موه هوي الربيػوة ال هنونيوة لحوق الأإومن هنه ف

 الاكممهب بهلأسهى ؟ وللئجهبة ن وص: إن الربيػة ال هنونية للؤولوية بهلاكممهب يكون مبػهً ليموحويـ

نوه الام مهليوة، كموه ؤقل يوحوـ بأو  قيمة من ولةأنه   الذط يُػر  لذلك الحق، فيمكن محنيفه غي 

ذات ربيػوة وهحوة  وغييوه يموجوب غيينوه البحو  فوي مفهحويص  و قة مهليوةأنه   يمكن مكيفه غي 

   :كث  لقة، وذلك ضمن الف  ات المهليةأالربيػة ال هنونية لهذا الحق بشكص 

 

  . نواع القٌم المنقولةألوٌة نوع من وحق الأأولاً: 

لوات المهلية الههمة  لممويص الشو كهت، وال رهغوهت الأوو   مػمب  ال يى المن ولة من الأ   

ى وهحة، نظ اً لأنهه مسم  بمح يوك ومنشوير أبشكص غهى سوا  كهنت قرهغهت غهمة مهبػة ليلولة 

ن بػوض الأنظموة قول غ فوت ال ويى أ  اسمثمه ات انمهجية، حيإل   الملو ات ومجميػهه ومحوييهه

الشووص أو  نهه: مجموغة من الحوكوك المهليوة الموي يحول هه الشووص المػنووطأالمن ولة غي  

، أو ؾي  مبهش  وهحهً، والمي مسم  بشكص مبهش أو  الاغمبه ط ، سوا  كهن شوحه مػنويه غهمهً 

لفبة ح وقهً مممهثية، ومكون بهمملبك ححة في  أس مهص الش كة، وممن  لحهمييهه المنممين لنفس ا

بوهلر ق أو  حسوهبإلو   ليست ف ور قهبيوة للبنم وهص بوهلر ق المجه يوة مون وولبص ال يول مون حسوهب

ل ا  فووي سوووق المسووييى مموو  كهنووت لحهميووه، وانمووه قهبيووة لوولئأو  الم ييليووة ال يوول فووي سووجص الشوو كة

  2)و اق المهلية  الأ

ن الحووك لا يمكوون أو اق المهليووة، الأأو  ن لي وويى المن ولووةؤويمبووين موون المػ يووـ أغوولبه بوو

موف ت فيه بػض الوحهبص، كؤن يكون حوهل اً إذا  من ال يى المن ولة إلاّ أو  اغمبه ه و قة مهلية

ن يكوون ححوة قوهبلبً لأأو  اغمبه ط، ويمثص ححة في  أس موهص الشو كة،أو  من شوص مػنوط
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الحووهل   1211 ث88موون ال ووهنون الف نسووي  قووى  1لي وويى المن ولووة فووي المووهلمث مػ يووـ  ل وول و ل ذكوو  هووذا ال2)

والممػيق بهيبهت الموظيوـ الجموهغي لي ويى المن ولوة ن ولبً غون:  ل  غبول البهسور غبول الكو يى  1988ث 12ث23في

   61ص ،  2119و اق المهلية _ل اسة قهنونية م ه نة، لا  النش ، لبنهن ، مولول ، ملاوص الأ

المشو ع الػ اقووي لوى يػوو ـ ال ويى المن ولوة لا فووي قوهنون المجووه م ولا فوي قوهنون الشوو كهت، كوذلك الحووهص  نأبيول 

نه لى يو ل مػ يفه لي يى المن ولة لا فوي قوهنون  أس الموهص ولا فوي قوهنون الشو كهت، إبهلنسبة ليمش ع المح ط ف

 هً  لمه يسم  بهل يى المن ولة وكذلك لى يضع نظهى الش كهت السػولية أو انظمة السوق المهلية مػ يف
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لاحولا  الواحول ح وقوهً مممهثيوة يمون  حهمييوه ذات اأنوه   ذلوكإلو   في  أس مهص الش كة، يضوهـ

  و اق المهلية بجهنب انهه مكون قهبية للبنم هص بهلر ق المجه ية وكذا قهبية للئل ا  في سوق الأ

ن جميووع الوحووهبص السووهبق ذك هووه منربووق غيوو  حووق أوموون الجوولي  بهلملبحظووة، نجوول 

لموهص مون وولبص موواص، وأنهوه قهبيوة ليولووص فوي  أس االاولوية، فهي محل  من قبوص شو كهت الأ

ولوية يمممػون بح وق ممسهوية ن حمية حق الأأسهى التيهلم، هذا وكمه أاكممهب حهحب الحق في 

ومممهثية بؿض النظ  غن الشوص حهمص الحق، فضلبً غن ذلك، قهبييمهه للبنم هص من ولبص ال يول 

  .ةو اق المهليملاولهه في سوق الأأو  في الحسهب، كمه يمكن لحهحبهه المنهتص غنهه

و اق المهليوة، الأأو  نوواع ال ويى المن ولوةأولويوة نوغوهً مون من هنه، يمكن اغمبه  حق الأ   

ولويووة غوون بػووض ومثووص هووذا المكيووـ لووه أهميووة كبيوو م، حيوو  يسووم  فووي الح ي ووة بممييووت حووق الأ

مهليوة  أو اقهً مهليوة وإنموه اغمبه هوه ألواتأو  المنمجهت المهلية المي لا يمكن اغمبه هه قيمهً من ولة

   1)ف ر  

  

   .دوات المالٌةولوٌة أداة من الأحق الأثانٌاً: 

و اق المهلية  فهو مفهوى لوات المهلية مفهومهً ذا أهمية كبي م في سوق الأيػل مفهوى الأ   

بػوض المنمجوهت أو  ، 2)و اق المهليوةالأأو  واسع وؾي  محولل بحيو  يشومص جميوع ال ويى المن ولوة

، والػ وول  3)ويوه ات البيوعأو  غ ول الويه ات، سوا  كهنت ويه ات الش ا و  ، مثص المهلية الأ
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و اق الميؿوو ، الأ 1991لسوونة  24  غوو ـ المشوو ع الػ اقووي فووي قووهنون سوووق بؿوولال لوولؤو اق المهليووة  قووى2)

سهى ألات الوتينة، وهع الاشم اكي وحواالمهلية بؤنهه)السنلات المي محل هه الحكومة أو لواب هه و منشآت ال ر

و اق مهليوة غ اقيوة أو ؾيو  غ اقيوة يم و   المػهموص بهوه فوي السووق أيوة أوسنلات الش كة المسههمة الػ اقية أو 

حكوهى هووذا ال وهنون والأنظمووة والمػييمووهت الحوهل م بموجبووه ، فوي حووين أن ال وهنون المإقووت لأسووواق أغيو  وفووق 

جوه ت وهليوة مون  2114و اق المهليوة الػ اقوي لسونة ة لمولاوص الأو اق المهلية الػ اقي والمػييموهت المنظيميوالأ

 و اق المهلية   مػ يـ الأ

)غ ول يحق بموجبهه منفيذ أو غلى منفيذ غميية البيع أو الش ا  لػلل مػوين مون  :نههؤ  مػ ـ غ ول الويه ات ب3)

   بع الاوميووه  وقووت المػهقوولو اق المهليووة فووي مووه يخ لا حووق وبسووػ  محوولل وقووت المػهقوول نظيوو  غهبوول يوولفع لبووهالأ

سووواق المهليووة _ ول اسووة ف هيووة سووهى فووي الأن لبغًوون ل  محوورف  غبوول الؿفووه  غبووهس وييفووة، غ ووول ويووه ات الأ

   142، ص 2119،م ه نة، بح  منشو  في جهمػة الرهبـ، المجيل الاوص، الػلل الوهمس والثلبثين
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لوات المهليوة ولويس و ، أن ال يى المن ولة هي غبه م غن فبة مون فبوهت الأآبمػن    1)المسم بيية  

لوات لام مون الأألوات المهلية مػمب  من قبيوص ال ويى المن ولوة، وغييوه، يػمبو  حوق الأولويوة كص الأ

ظو ا لكونوه مون ال ويى المن ولوة، مموه يم موب غييوه وضووغه لأحكوهى ولوواب  هيوؤم السووق المهلية ن

   2) الميكية وال هن وؾي ه   المهلية فيمه يمػيق بهنم هص

 

  . طبٌعة خاصةذات  ورقة مالٌةولوٌة حق الأثالثاً: 

بإحولا  ولوية لينهً لحهحبه مجهه الش كة ممموثلبً فوي الموتاى هوذه الأويو م ينشا حق الأ    

الوذهن: هوص يمكون إل   ن السإاص الذط يمبهل أ  بيل  3)ولوية في الاكممهب فيههأسهى ومنحه حق الأ

ولوية في الاكممهب بهلأسهى مون ضومن حوكوك الولين، مثيهوه مثوص السونلات غيو  محنيـ حق الأ

لويوة وولوية بوهلالمتاى بإحولا  أسوهى ومونحهى حوق الأن الش كة ملينة مجهه حمية حق الأأاغمبه  

ولويوة ضومن في الاكممهب بهه غنل تيهلم  أس مهلهه؟ وللئجهبة ن وص: من الحوػب ال ا  حوق الأ

حكوك اللين مثيهه مثص السنلات، وذلك كون حهمص السنل الذط ميموتى الشو كة بمنحوه غهبولاً ثهبموهً 

لمحولل، جص اسمية له غنل حيوص الألى مح ق، و ل ال يمة الأأو  بؿض النظ  ح  ت الش كة أ بهحهً 

ولويوة المووي موواص الاكمموهب فوي حوق الأأوغيو  الػكوس مون ذلوك فوهن الشو كة لا ميموتى بو ل قيموة 

ميكية الش كة واكمسبمهه بشكص نههبي، إل   مواص مػمب  انم يتحل مهه لحمية هذا الحق ، فهذه الأأ

الاكمموهب  ان هوذأثبوت أإذا  ولوية اسم لال مه لفػوه م هبوص الاكمموهب، الاولا يحق لحهحب حق الأ

لوى إذا  ولوية قيمة مه لفػه للبكممهب في هذا الحوقكهن بهرلبً   فضلبً غن ذلك، يف ل حهمص حق الأ

  ممهشويهً موع موه موى  4)  سهى تيهلم  أس المهص فوي المولم المحوللمأيمه سه من ولبص الاكممهب في 

 ن منول   ضومن أولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى يمكون ن حوق الأأذك ه، ي   الوبػض مون الف هوه  

 أس المهص في الش كة مثيهه مثص الأسهى، ذلك لأن ثمن الاكممهب في هوذا الحوق موه هوو الا جوت  

                                                           

حص مػوين أي لحهميهه الحق في ش ا  أو بيع كمية من   يمكن مػ يـ الػ ول المسم بيية غي  انهه )غ ول مػر1)

ن يمى المسييى و المسيى فوي وقوت لاحوق فوي المسوم بص  أ)قل يكون سيػة أو و قة مهلية   بسػ  محلل مسب هً، غي  

مون النوواحي  -سوواق المهليوة لمتيل من المفحيص ينظ : تاه م يونس محمل سولم، منظويى غ وول الاوميوه  فوي الأ

 سهلة مهجسمي  م لمة إل  جهمػة النجهح الورنية في نوهبيس، فيسورين ،  -الفنية الض يبية والش غية ال هنونية و

      48،  ص2116

 .Acouretet Alii,op.cit.p.356  ينظ  :                                                             2)

   517 ينظ : محمل الػ يني، المحل  السهبق، ص3)

              https://www.com.org.saنظ : موقع هيؤم سوق المهص، المنشو  غي  الموقع الالكم ونوي الاموي:_  ي4)

  2121ث8ث28مه يخ التيه م 

https://www.com.org.sa/
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سهى المي سي وى حهمص الحق بلفػهه غنل تيوهلم الشو كة لو أس ملفوع م لمهً من ال يمة الأسمية للؤ

  1) مهلهه

لا يسووؼ اغمبوه  حوق  أنوه  هً غي  ذلك، فوهن هوذا المحوو  قول يبولو حوحيحهً، الاسومؤسي   

ولوية في الاكممهب بهلأسهى حكوكهً ممثص جتً  في  أس الموهص كهلأسوهى موثلبً، ف يموة الاكمموهب الأ

ولوية م يل في ال وابى المهلية ليشو كة ولا مولوص فوي  أس الموهص الا غنول ممه سوة هوذا في حق الأ

ن حميوة ألأجص هذا، نجول  من ولبص الاكممهب في أسهى تيهلم  أس المهص  ححهبههأالحق من قبص 

أو  سوهى أيوهً كوهن نوغهوه، أسوهى ممموهتمولوية لا يمممػون بهلح وق المي يمممع بهه حميوة الأحق الأ

حووق المشووه كة فووي الهيبووهت الػهمووة ليشوو كة أو  غهليووة، مثووص حووق الاروولبع غيوو  لفووهم  الشوو كة،

ححووص غيو  نسوبة مون والمحويت غي  ال  ا ات المي مموذهه هذه الهيبوهت، كموه لا يحوق لهوى ال

ربيػوة ذات  و قة مهليةولوية هو ال وص بؤن: حق الأإل    بهح المي مح  هه الش كة  هذا ي ولنهالأ

وو   الأو اق مثيهوه مثوص بوهقي الأن ملوص فوي  أس الموهص، قهبية لأ الحق في و قة، فهي ةوهح

ولويوة فوي الاكمموهب سهى فػي  سوبيص المثوهص يب و  حوهحب حوق الأأإل   كهلسنلات ال هبية ليمحويص

مسههى فػيي، وبهلمهلي لا يمممع بهلح وق المم مبة غييه، إل   بهلأسهى مسههمهً احممهليهً، ولا يمحوص

سهى المي محول هه الشو كة غنول تيوهلم  أس مهلهوه، وهوذا المحوو  الا من لحظة الاكممهب في الأ

هى المنظموة ليػو وض الػهموة حكوولوية في الاكممهب بهلأسوهى يممهشو  ممهموهً موع الألربيػة حق الأ

غ وض مبهللة والمي مسميتى أن م ل ميك الػ وض ليس ف ر غي  أو  سوا  كهنت غ وض ش ا 

ن مكووون جووت اً فووي  أس المووهص مثووص حووق ال هبيووة لأالو قووة المهليووة سووهى، بووص يوو ل أيضووهً غيوو  الأ

    2)أسهىإل   ولوية وبػض ال يى الم كبة كهلسنلات ال هبية ليمحويصالأ

 طلب الثانًالم

 مزاٌا حق الأولوٌة فً اكتتاب الأسهم وآلٌة حماٌته

بص غ ل الش كة حق أولوية متايه مػينة للبكممهب بهلأسهى، أو  ال هنون ن ي   ألا يكفي     

  .لابل من موفي  آليهت قهنونية وهحة لحمهية حمية هذا الحق

بينموه فوي الفو ع ، أوصفوي فو عٍ سوهى ولويوة فوي اكمموهب الأوغييه سونػ ض متايوه حوق الأ 

  في ولوية لية حمهية حمية حق الأالثهني سنمنهوص آ
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 الفرع الأول 

 .سهملأمزاٌا حق الأولوٌة فً اكتتاب ا 

ولويوة بمثهبوة ولوية متايه ممػللم بهلنسبة ليمكممب، فمن جهوة، يػول حوق الأيمن  حق الأ    

وي  بهلمضه بة غي  ف وقهت لهذا الأحك يمكن الم ب  من اقمنهبه والمػهمص به ،نظ اً لأنه يسم  

ولويوة فوي الاكمموهب وسوػ  الأسوهى فوي السووق  فحهموص الحوق الأسػه  بين سػ  اسمػمهص حق الأ

أو  ولويوة مبهشو م موع الأسوهى الموي يمميكهوهن يح وق  بحوه مون و ا  المنوهتص غون حوق الأأيمكنه 

سوهى تيوهلم  أس الموهص غنولمه أاسمػمهله من ولبص الاكممهب فوي أو  سهى،بمف له من لون هذه الأ

   1)ولويةغي  من سػ  اسمػمهص حق الأأسهى الش كة مكون ال يمة السوقية لأ

و  ، مسم  ليمسههمين المكممبوين فوي الشو كة بمفوهلط أط مؿييو  احمموهلي أومن جهة      

في نسبة المشه كة فوي  أس موهص الشو كة، سووا  مون وولبص انوفوهض ال يموة السووقية لأسوهمهى، 

بف ولان السوير م مون النهحيوة الإلا يوة غيو  الشو كة أو   بوهح،لمهلي، انوفهض ححمهى فوي الأوبه

  2) بسبب لووص مسههمين جلل 

ي لى ليش كة المهنحة ف حة الححوص أنه   ولوية ذلكو   لحق الأأن هنهك ميتم أبيل      

لسوونلات ال هبيووة غيو  سوويولة ن ليووة، حيوو  يسوم  هووذا الحووق مثيووه كمثووص ب يوة الحووكوك الم كبووة كه

سهى ليش كة المهنحة بهل يهى بتيهلم مولف همهه الن ليوة بولون ؤال هبية للبسمبلاص بأو  أسهىإل   ليمحويص

ية مليونية بشكص مبهش   ويػني ذلك غنل احولا  حوق أولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى، ان ممحمص ا

ن مكوون أبشوكص نهوهبي ولون مواص الاكممهب في هذا الحوق، والموي قول مميكموه أفإن الش كة ممي   

ولويوة فوي ميمتمة ب له، من المكممبين م هبص المتامهه مجوهه هوإلا  احولا  أسوهى ومونحهى حوق الأ

                                                           

سوهى تيوهلم  أس الموهص غون ح وه كييوهً أو أولويوة بهلاكمموهب فوي ن يمنهتص حوهحب حوق الأأ ليس ثمة مه يمنع 1)

هى، سوموواص اللبتموة للبكمموهب فوي الأجتبيهً، ومن ثى قل يمنهتص غن الحق كييهً، وهو حهص مه إذا كوهن لا يميوك الأ

سوهمه فوي الشو كة، وقول يكوون المنوهتص غون حوق الاكمموهب أسهى ولا ي ؾب في تيهلم نسبة أفيكمفي بمه لليه من 

جتبيهً، وذلك حهص مه إذا  ؾب في الاكممهب في نسبة من ح وق الاكممهب، والمنهتص غن الجت  الممب ي الذط في 

نهتص هنه سيكون بم هبص، وهو مه يموافق مع الحكموة مون ن المإمواص السهبية للبكممهب فيه  لذا فالؿهلب لا يميك الأ

ولوية، ومن ثى يح ق لهى ححهب حق الأأنه ش ع ليحفهظ غي  ح وق المسههمين أا سه  لغهبى هذا الحق، حي  

ولوية في محهفظهى الاسومثمه ية ومح يوق هوهمش مون  بو  مػ ووص  ن ولب غون ل  وييوص يلاع حق الأإالاسمفهلم من 
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الاكممهب بهه، وهذا الالمتاى هو المتاى مسم بيي مػيق غي  ش ر واقوـ وهوو ممه سوة هوذا الحوق 

  .سهى التيهلمأححهبهه غنل احلا  أمن قبص 

ية ألام ممويص فػهلة ليش كهت المي مػوهني مون غولى وفو م السويولة ولوهذا ويػل حق الأ     

الن لية لليهه، حي  مشكص الام لجذب المسمثم ين ومشجيػهى غي  اللووص في مثوص هوذه الشو كهت 

من ولبص المسههمة فوي  أس موهص الشو كة، مموه يسوهغلهه فوي موسويع أنشورمهه وم ويوة م كتهوه 

  كوذلك يمكون أن يسومولى حوق  1)مهلهه لمؿريوة وسوهب ههموفيض  أس إل   المهلي، وغلى اليجو 

الاولوية في الاكممهب بهلأسهى كوسيية لل   موهر  غ وض الاسمحواذ الػهمة، سوا  كهنوت هوذه 

أو  كهنوت غو وض غهموة التاميوةأو  سوهى،ؤسوهى بأغو وض مبهللوة أو  الػو وض غو وض شو ا 

 اً ه  يموي  ليمكمموب بمميوك أسوهى ممثوص جوت ولوية مػمب  بمثهبة ويو  نظ اً لكون حق الأ 2)اوميه ية

سوهى مبهشو مً، فهوي مسوم  بهلحفوهظ من  أس المهص وممن  حق المحويت بولون لفوع قيموة هوذه الأ

ولويوة أذ مموه لا شوك فيوه، فوهن الشو كة المهنحوة م ووى بإحولا  حوق إغي  السوير م فوي الشو كة  

ه، والولفهع غنهوه اموهى غو وض لش كهت م مبرة بهه يهلـ المحهفظة غي  السوير م والومحكى فيهو

الاسوومحواذ غيوو  نسووبة فووي ميكيووة الشوو كة بؿوو ض إلوو   الشوو ا  الػهمووة ؾيوو  الوليووة المووي مهوولـ

    3)السير م غييهه

بيل ان امهى هذه المتايه فهن حق الاولوية في اكممهب الاسوهى لا يويوو مون بػوض الػيووب   

ية في اكممهب الأسهى والمي قل مفضي والمي مممثص بههمهه وهو موهر  المضه بة غي  حق الاولو

ال  حلو  وسهب  جوه ية  لػص اب تهه نسبة المذبذب المسموح بهه لاسػه  ملاوص حق الأولويوة 

والمي مفوق النسوبة الموي موضوع لهوه اسػه الأسوهى حوػولا أو هبوروهً  كوذلك اذا لوى ي وى المسوههى 

لاوص هوذا الحوق، فهنوه فوي هوذه الحهلوة المضه ب ببيع حق الأولوية المي يمميكهه قبوص نههيوة مولم مو

  4)سيضر  ال  اسمولاى هذا الحق للبكممهب بهلأسهى الجليلم أو قل يمكبل وسه م 

 

 

                                                           

                                                               .A.Couret et Alii,op.cit.p.334 ينظ :  1)

سوهى، ى لشو ا  الأ حوص الػ وض الػهمة لش ا  الأسهى ينظ : ل سمي   اؾب، النظهى ال هنوني ليػ وض الػوه2)

    211، ص2116أر وحة لكمو اه، جهمػة ال هه م، 

ليووة، لا  و اق المه ينظوو : ل سووهمي غبوول البووهقي ابووو حووهل ، النظووهى ال ووهنوني لػوو وض الشوو ا  فووي سوووق الأ3)

  95ص ، 2116،  ال هه م النهضة الػ بية،

  189ينظ  : ل وييص فيكمو  مهل س ، المحل  السهبق، ص   (4
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  لثانًالفرع ا

 سهمولوٌة فً اكتتاب الأآلٌة حماٌة حملة حق الأ 

سووهى فووي المشوو يع ولويووة فووي اكممووهب الأفووي ظووص ؾيووهب المنظوويى ال ووهنوني لحووق الأ      

ولويوة فوي المشو يػهت ن هذا الام  لا يحوص من ل اسة ح وق حمهية حميوة حوق الأأ الػ اقي، الا

ولويوة ان ميموتى بمولم نه يموجب غي  الش كهت المحل م لحوق الأإالم ه نة  ومؤسيسهً غي  ذلك، ف

نه يمكن ليش كهت احلا  حوق أولويوة وغولى اجو ا  إتمنية مػينة لي يهى بتيهلم  أس مهلهه  لذا ،ف

اكثو  مون موه يخ حولو  قو ا  الجمػيوة أو  سونةأو   بػل ملم تمنية قل مكون سمة أشوه التيهلم الا

ن مكوون المولم موه بوين أن الشو كهت المل جوة محو ص فوي الؿهلوب غيو  ؤالػهمة بهلتيوهلم، غيموه بو

سوهمهه، وهكوذا، فوهن وولبص أولوية وبين تيوهلم  أس الموهص قحوي م حمو  لا مموؤث  احلا  حق الأ

ولوية وبوين تيوهلم  أس مهلهوه قول م ووى الشو كة بوبػض الػمييوهت احلا  حق الأالوقت ال هبى بين 

  لػص مثوص هوذه الػمييوهت قول مضو  بمحوهل   1)تيهلم  أس مهلههأو  المي م ل غي  شكيهه ال هنوني

جو ا ات اللبتموة لحموهيمهى  مون هنوه ولوية، لذا ينبؿي غي  الش كة امووهذ بػوض الإحمية حق الأ

ولويوة يسوميتى منوه ا ات الحمهيوة الموي ممووذهه الشو كة لحمهيوة حميوة حوق الأن نمنهوص اجو أوقبص 

  : م  البح  بؤهى الح وق المي يمممع بهه هإلا  وهذا مه سنبحثه مبهغه ضمن الف  مين المهليمينالأ

  .ولوٌةحقوق حملة حق الأأولاً: 

   :ميولوية بهآيمجسل حق حمية حق الأ

 

  ولوٌةتكوٌن جمعٌة خاصة لحملة حق الأ -1

مػم ـ بػض ال وانين في المش يػهت الم ه نة كهلمش يع الف نسي بؤح يوة حميوة حوق       

في مواجهوة الؿيو   أو  ولوية بمشكيص جمػية وهحة م غ  محهلحهى وملافع غنهه امهى الش كةالأ

ولويوة ذات الاحولا  الواحول   ن هذه الجمػية الوهحة بهى مشكص من جميوع حميوة حوق الأألاسيمه 

غوولم جمػيووهت مموو  كووهن هنووهك احوولا ات ممػووللم وموميفووة لحووق إلوو   ن ممػووللأا كمووه يمكوون هووذ

                                                           

                                                                                                                                                                                                                                                                                           لانظموووووووووووووووة لوووووووووووووووى محووووووووووووووولل مووووووووووووووولم تمنيوووووووووووووووة محوووووووووووووووللم ميموووووووووووووووتى ولبلهوووووووووووووووه  بػوووووووووووووووض ا1)

ولويووة بهل يووهى بتيووهلم  أس مهلهووه كنظووهى الشوو كهت السووػولط ،غيوو  ووولبـ قووهنون الشوو كهت المحوول م لحووق الأ

ن أن تيوهلم  أس الموهص المحول  يجوب أوالمي منص غيو   225ثمن المهلم 129ث  المجه م الف نسي وف ه ليف  م

قح  لا يجوت بػولهه منفيوذ قو ا  أممى ولبص الومس سنوات المهلية لحلو  ق ا  الجمػية  ومػمب  هذه الملم حلا 

   311التيهلم والا كهنت بهرية  ن لبً غن يهس  فضص بن الس يحي، المحل  السهبق،ص
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أجووص أو  ولويووة موون نهحيووة فووي سووػ  الاكممووهبولويووة، كمووه لووو كووهن هنووهك اوووملبـ بووين حووق الأالأ

سوهى ؤسهى مممهتم والوبػض الأوو  يكمموب بأكهن البػض من ح ه الاكممهب في أو  ممه سة الحق،

   1)غهلية

ولويوة فهنوه ينبؿوي لي  بهلذك ، حم  غنلمه ممكون الجمػية الوهحوة بحميوة حوق الأوالج    

ن يمول  هوذا أغييهى مػيين ممثص قهنوني لهى، يمى اوميه ه وغتله بهلأؾيبية المري ة  ومن البليهي 

حووحهب حووق أغمووهص المووي موون شووؤنهه المحهفظووة غيوو  محووهل  الممثووص ال ووهنوني ال يووهى بجميووع الأ

الؿيو    فييتموه موثلب إوروه  مجيوس إلا م الشو كة وهيوؤم أو  في مواجهوة الشو كة ولوية سوا ً الأ

ولويوة، وممثيوص الجمهغوة فوي سوق المهص بهل  ا ات المي مموذهه الجمػيوة الوهحوة لحميوة حوق الأ

ال ضوه ، وحضوو  الجمػيوهت الػهموة فوي الشو كة وابولا  ملبحظهموه أو  الؿي أو  مواجهة الش كة

في المحويت غي  ال  ا ات، نظ اً لكون م كته ال هنوني لا يمػل  كونه  ن يكون له الحقألون 

  2)مسههمهً احممهليهً  

  حق الاطلاع على دفاتر الشركة -2

ولويووة فووي الشوو كة بحووق الاروولبع غيوو  لفووهم  الشوو كة و قوابمهووه يمممووع حهمووص حووق الأ    

ه قبووص انػ ووهل الجمػيووهت لا م بمتويوولهه ليمسووههمين للبروولبع غييهووالمهليووة المووي ي وووى مجيووس الإ

   3)الػهمة 

ى ممهموهً  ولويوة يوملبن الاغم اـ بمثص هذا الحق لحهموص حوق الأأوبمه لا يلع مجهلاً ليشك، 

ويو  هوو فوي الح ي وة مسوههى ح وه احمموهلي  ومون هنوه ن هوذا الأألاسويمه  و مع م كوته ال وهنوني،

يوة أ ه ي  الممػي ة بوهل وابى المهليوة ويمكننه ال وص، بؤن غي  الش كة ان مسم  له بهلارلبع غي  الم

مػيومووهت مضووػهه محووت محوو ـ مسووههميهه، لكووي يكووون قووهل اً غيوو  اموووهذ قوو ا ه بهلوولووص فووي 

ولوية بهلاكممهب بهلأسهى المي محل هه الش كة غنل تيهلم  أس الش كة من ولبص ممه سة حق الأ

الارولبع غيو  ال ووابى المهليوة ولويوة فوي ن حق حهمص حق الأإالػلوص غن ذلك  وهكذا، فأو  مهلهه

                                                           

  96احمل المحبوب ،المحل  السهبق، ص ينظ : محمل الفهم  1)

موين السويل  مضوهن، حمهيوة المسوههى فوي الشو كة المسوههمة _ ل اسوة م ه نوة، لا   ينظو : ل  غموهل محمول ا2)

   67ص ، 2118الكمب ال هنونية، مح ، 

والموي  1966ث 7ث 24مون قوهنون الشو كهت الف نسوي مون قوهنون  162ث رب ه لنص الف  م ثأولاثً من المهلم 3)

هموووة   ان يضوووع محوووت محووو ـ المسوووههمين التمووت مجيوووس الالا م أو المووولي  الػوووهى قبوووص اجمموووهع الجمػيووة الػ

 المسمنلات الض و ية فيسم  لهإلا  بإبلا    أيهى غن غيى 
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وجميع الم ه ي  المي م وى الش كة المحل م بهلسمهح  لمسههميهه بهلارلبع غييهه هو حوق لحويق 

ولوية، أط بمػن  لا يجوت له المنهتص غنه، وغلى موكيوص الؿيو  لي يوهى بوه بشوص حهحب حق الأ

  1) ولوية وي  هو من حمية حق الأكهن هذا الأإذا  الا

 

  .ولوٌةالاجراءات التً تتخذها الشركة لحماٌة حملة حق الأثانٌاً: 

لػص بػض الأنظمة الم ه نة كنظهى الش كهت السػولط فؤنه لى يحولل مولم تمنيوة ميموتى      

نفهً  مموه يسوملغي والحوهص آولوية لي يهى بتيهلم  أس المهص كمه ذك نهه بهه الش كة المهنحة لحق الأ

يوهلم  أس الموهص بػول مولم تمنيوة مػينوة مون موه يخ حولو  قو ا  ن م وى الش كة بإج ا  تأكذلك 

غيو  أو  ولويوة غيو  المسوههمينالجمػية الػهمة ؾي  الػهليوة بتيوهلم  أس الموهص، ورو ح حوق الأ

ن وولبص المولم التمنيوة بوين إالؿي  في حهلة منوهتص المسوههمين غون ح هوى فوي الاكمموهب  وهكوذا فو

رويية، قل م وى أو  لممه سمهه، والمي قل مكون قحي م قجص المسمحولوية وبين الأاحلا  حق الأ

 ؾموهً غنهوه وذلوك نميجوة أو   المهوهإمه بمحض إالش كة المحل م بمؿيي  سيهسمهه واسم اميجيمهه 

جو ا ات الموي اذ مثص هوذا المؿييو  يمريوب مون الشو كة امووهذ بػوض الإ  2)مؿيي  بػض الظ وـ 

   - :همهه ببػض الػمييهت والمي مممثص بهلمهليولوية غنل قيحمهية حق حمية الأإل   مهلـ

  .ولوٌة فً حال تعدٌل رأس مال الشركةحماٌة حملة حق الأ -1

موو  الووذط الأ  3) غووهلمً م وووى الشوو كة بموفوويض  أس مهلهووه بسووبب وسووهب  مػ ضووت لهووه   

ولويوة فوي حهلوة الموفويض، هوذا ي ضي بػلى المتاى الش كة بهلححوص غيو  مواف وة حميوة حوق الأ

ن هووإلا  موون ص إولويووة، إذ لا ميمووتى بهموووهذ أط اجوو ا ات محووحيحية مجووهه حميووة حووق الأ وكمووه

    ح وووقهى كمووه لووو كووهنوا قوول مه سوووا  ح هووى فووي الاكممووهب قبووص منفيووذ غمييووة موفوويض  أس المووهص  

ولويووة الوسووهب  الممػي ووة بوو أس المووهص مثووص المسووههمين حووحهب حووق الأأن يمحمووص أوذلووك يػنووي 

  4)نفسهى  أ

                                                           

    173، ص ينظ  : ل  غمهل محمل امين السيل  مضهن، المحل  السهبق 1)

 92 ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق، ص2)

)يجووت ليشو كة  أنوه نفه ،والمي منص غيو آاقي المػلص والمذكو  من قهنون الش كهت الػ  58 ينظ : المهلمث3)

 موفيض  أس مهلهه إذا تال غن حهجمهه واذا لح مهه وسه م          

 A.Couret et Alii,op.cit.p.319                                          ينظ :         4)
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  1)ن م ووى الشو كة بتيوهلم  أس مهلهوه أحيهن وفي نفس الحلل، قل يحل  في بػض الأ    

ن كهنوت مسوهغل الشو كة محول م حوق إولويوة  وهوذه التيوهلم وقبص حيووص موغول ممه سوة حوق الأ

ولويووة غيوو  م ويووة م كتهووه المووهلي ممووه يجػيهووه قووهل م غيوو  ال يووهى بمح يووق مشووه يػهه المنمويووة الأ

ن الثهبوت هوذه التيوهلم فوي  أس أولوية  حيو  ححهب حق الأأنهه ممس محهل  أوالمسم بيية، الا 

سوهى الشو كة، سووا  كهنوت مون وولبص احولا  انوفوهض ال يموة السووقية لأإل   مهص الش كة مإلط

  2)  أس المهص إل   لمج جت  من الاحميهريأو  أسهى جليلم

ولويوة، التموت بػوض مؤسيسهً غي  ذلك، ومنػه لأط ضو   قول ييحوق بؤحوحهب حوق الأ    

جو ا ات المحوحيحية الموي مكفوص حموهيمهى غنول تيوهلم ال وانين الش كة المحل م بهمووهذ بػوض الإ

ولويوة يومى سوهى تيوهلم  أس الموهص لمحويحة حميوة حوق الأأ أس مهلهه، مثص موحيص جوت  مون 

  وى ن بػض الش كهت مأإل   ولوية  والجلي  بهلإشه م،الاكممهب بهه غنل ممه سمهى لحق  الأ

ولوية لكي يممكن حميوة هوذا الحوق مون الاكمموهب فوي جوت  مون بم ليى أجص ممه سة حق الأ

ن هنوهك اجو ا ات حمهيوة ممهثيوة ميموتى الشو كة أذ إالأسهى المي احل مهه غنل تيهلم  أس مهلهه  

  3)بمربي هه غنل قيهمهه بموتيػهت ن لية كهنت أى غينية غي  المسههمين من الاحميهري 

 

 رباح على المساهمٌن .ولوٌة فً حال توزٌع الألة حق الأحماٌة حم -2

 بوهح غيو  المسوههمين، بهلئ ذط بل ، قل موميـ الش كهت فيمه بينهوه مون حيو  موتيوع الأ

ن أو   ال يهى بموتيػهت غينية، حيو  أفبػض الش كهت م لى لفػهت ن لية، بينمه مفضص ش كهت 

                                                           

ػ اقي المػولص والنهفوذ والموي مضومنت احكوهى تيوهلم من قهنون الش كهت ال ١٘و ٙ٘و ٘٘و ٗ٘ ينظ  الموالث1)

  أس مهص الش كة 

ى يمكوون ليجمػيووة   2115 -هووـ  1438   لسوونة3 قووى )ىث موون نظووهى الشوو كهت السووػولط  131ث وف ووهً ليمووهلم2)

% من  أس المهص، غن ولبـ المهلم من نظهى الشو كهت 31الػهمة اي هـ موحيص ا بهح للبحميهري مم  بيؽ 

 بوهح للبحميوهري ممو  بيوؽ نحوـ أالمػلص المي منص غي  امكهنية وقـ موحويص  1965  لسنة 6ال ليى  قى)

% من  أس المهص أو اكث  لا يجوت المح ـ به لؿي  الاؾ اض المحللم 31كهن الاحميهريأ أس المهص، سوا  

 له الا ب  ا  من الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية 

 315هبق، ص ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  الس3)
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ة الشو كة وورمهوه فوي المسوم بص ومول  مووف  آلية ور ي ة الموتيع مػممل بشكص كبي  غيو  سيهسو

  1) السيولة لليهه 

غينيوة غيو  المسوههمين مون أو  وبربيػة الحهص غنل قيوهى الشو كة بموتيوع أ بوهح ن ليوة     

نه يمػين إ بهح المحمجتم لل  الش كة، فمن الأأو  ولبص الاسم رهع من الاحميهري المكون لليهه،

الػينيووة ووضووػهه فووي حسووهب مسووم ص فووي أو  هت الن ليووةغييهووه موحوويص نسووبة موون هووذه الموتيػوو

 بوهح المحمجوتم فوي حسوهب ووهص ولوية، حي  يمى موتيع هذه الأالش كة لمحيحة حمية حق الأ

ولوية، كمه لو كهنوا مسوههمين فػيوين فوي الشو كة لحظوة غمييوة موتيوع ححهب حق الأأبهى غي  

  2)حل هه الش كة  بهح غنل ممه سمهى لحق الاكممهب في الأسهى المي مالأ

    ن بػووض الشوو كهت فووي مثووص هووذه الحووهلات مفضووص محووحي  وضووع حميووة حووقأبيوول      

ن أوقيممه قبص الموتيع، غي   ولوية من ولبص مػويضهى غن الف ق بين قيمة السهى بػل الموتيعالأ

      قووص ووو  ثوولب  جيسووهت موولاوص سووب ت يوووى الموتيووع غيوو  الأآلا م ووص قيممووه الفوو ق غوون مموسوور 

جوو ا  ميجووؤ اليووه شوو كهت ؾهلبووهً غنوول قيهمهووه بموتيووع أسووهى مجهنيووة غيوو  ن مثووص هووذا الإألاسوويمه 

  3)المسههمين 

 

 . ولوٌة فً حالة الاندماجحماٌة حملة حق الأ  -3

موواص مسوم  لهوه بهلولووص فوي أ إوس إلو   ولويوةلػص حهجة الشو كة المهنحوة لحوق الأ    

ة مع بػض الش كهت المسير م غي  السوق والمي قل غلى قل مهه غي  المنهفسأو  مشه يع كبي م،

  4)و    أال يهى بػميية انلمه  مع ش كهت إل   ملفػهه

                                                           

نه لى ي ل في قوهنون الشو كهت الػ اقوي ولا قوهنون الشو كهت المحو ط موه ييوتى الشو كة أ مجل  الإشه م إل  1)

ن أمون قوهنون الشو كهت الػ اقوي المػولص والنهفوذ يجووت  29 بهح ن لاً، حي  ذكو ت الموهلمثن م وى بهلوفه  بهلأؤب

 يشممص  أس المهص الش كة غي  ححص غينية 

  441نجى الذيهبي، المحل  السهبق، صبن سػيل بن   ينظ : سػل2)

 2121ث 4ث 7 لمتيول مون المفحوويص ينظو : نشو م احوولا  اسوهى ح ووق الأولويووة السوػولية الحوهل م بمووه يخ 3)

   2121ث 11ث 2مه يخ التيه م        https://lazurde.com مي: لكم وني اآغي  الموقع الأالمنشو م 

مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  152 -184حكهى لمج الش كهت في ال هنون الػ اقي فوي المووال أ  قل و لت 4)

نحوت غيو  جووات لموج شو كة أو اكثو  بوهو  ، أو لموج شو كمين لمكووين   148النهفذ والمػولص، اذ ان الموهلمث

ف ول  151اللمج بين الش كهت، امه الموهلمث ش ور الانلمه  اللبتمة بجوات 149ش كة جليلم، بينمه بينت المهلمث

 والموي م ضوي بهغمبوه  الولمج نهفوذا مون 151نحت غيو  الإجو ا ات الواجوب اموهذهوه لؿو ض الولمج، والموهلمث

حيو  مشوي  بنفوهذ الولمج  152ويو ا الموهلمثأ ه فوي النشو م، وو  نش  ليػ ل المػلص أو الػ ل الجليول ونشوآمه يخ 

 المنلمجة كهفة إل  الش كة اللامجة أو النهمج غن اللمج  منم ص ح وق والمتامهت الش كة

https://lazurde.com/
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ن مكووون الشوو كة المووي أن هووذا الانوولمه  قوول يكووون بهلضووى، بمػنوو  إوممووه لا شووك فيووه فوو   

و   لامجة ممه يم مب غييه تواص شوحيمهه المػنوية أش كة إل   ولوية انضمتأاحل ت حق 

شوحووية الشوو كة اللامجووة، وقوول يكووون غوون ر يووق المووت  يم مووب غييووه تواص الشوحووية  وب ووه 

  1) ولوية والش كة المي انلمجت مػهه المػنوية ليش كة المهنحة لحق الأ

ن السإاص الذط ين لح في الذهن: هص غمييوة الانولمه  هنوه ممريوب مواف وة الجمػيوة أبيل     

ن غمييووة الانوولمه  أن بػووض الف هووه  يوو   ؤوص: بووولويووة؟ وللئجهبووة ن ووالوهحووة لحميووة حووق الأ

ن يمريب ذلك أولوية لون الأ ن م وى بهه الش كة المهنحة لحقأوالان سهى من الػمييهت المي يمكن 

ووو   الممػي ووة بحميووة الجمػيووهت الوهحووة الأأو  ولويووة،مواف ووة الجمػيووة الوهحووة لحميووة حووق الأ

ال هبيووة أو  سووهىأإلوو   كهلسوونلات ال هبيووة ليمحويووص و اق المهليووة ال هبيووة ليوولووص فووي  أس المووهصالأ

  2) للبسمبلاص بهلأسهى 

ولوية غيو  غمييوة الانولمه ، الأمو  وذ في الحسبهن مواف ة حمية حق الأولكن يجب الأ    

ححهب حوق الأولويوة الحوق فوي الاكمموهب بهوه أسهى ومن  أالذط ي ضي، بهلمتاى الش كة بإحلا  

ن المبولأ هوو انم وهص جميوع الح ووق والالمتاموهت مون الشو كة نظو اً لأ الش كة اللامجوة،إل   ينم ص

الش كة الجليلم وبهذا يكون لكص حهحب حوق أولويوة الحوق فوي أو  الش كة اللامجةإل   المنلمجة

الش كة الجليلم ب ل  مه كوهن لوه أو  سهى تيهلم  أس المهص ليش كة اللامجةأالاكممهب في غلل من 

  3) كة المنلمجة من حق الاكممهب في الش 

 

 

                                                           

نفوهً، يكوون الانولمه  بضوى آمن نظهى الشو كهت السوػولط الجليول و الموذكو   191ث ينظ : مإل  نص المهلم1)

كثو  لمؤسويس شو كة جليولم ويحولل غ ول الانولمه  أوو   قهبموة أو بموت  شو كمين أو أش كة أو أكث  إل  ش كة 

 ي ة م وويى ذموة الشو كة المنلمجوة وغولل الححوص أو الأسوهى الموي موحوهه فوي  أس موهص وش وره، ويبين ر

 الش كة اللامجة أو الش كة النهشبة غن الانلمه  

 ACouret et Alii,op.cit.p.930                                            ينظ :          2)

مػلص والنهفذ والمي ممػيق بهنم هص ح وق والمتامهت الش كة من قهنون الش كهت الػ اقي ال 152 ينظ  المهلمث3)

مون نظوهى الشو كهت السوػولط الجليول  192نفوهً، م هبيهوه الموهلمثآك نوهه المنلمجة كهفة إل  الش كة اللامجوة كموه ذ

مون ن )منم ص جميع ح وق الش كة المنلمجة والمتامهمهه إل  الش كة اللامجة أو الش كة النهشبة أوالمي مشي  إل  

حكهى النظوهى، ومػول الشو كة اللامجوة أو النهشوبة مون الانلمه  بػل انمهه  اج ا ات اللمج ومسجيص الش كة وف ه لأ

 الانلمه  ويفهً ليش كة المنلمجة في حلول مه آص إليهه من أحوص، مه لى يمفق في غ ل الانلمه  غي  ؾي  ذلك 
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  . حماٌة حملة حق الاولوٌة عند تعدٌل قواعد توزٌع الارباح -4

اج ا  أو  ؾيب، من الش كهت لا م وى بؤية غميية اسمهلبك لأسهمهه،غى الأن الأأيلبحظ    

أيوة  ر ي وةً أو  سوهى ممموهتمأ بوهح، سوواً  مون وولبص احولا  أط مػليص لأحكهى وقواغل م سيى الأ

بمواف وة الجمػيوة أو  كوهن غ ول الاكمموهب يسوم  لهوه بوذلكإذا  ولويوة الاحلا  حق الأاو  ، بػل ا

  ولوية الوهحة بحمية حق الأ

ولويوة، ن حم  في حهلة مواف ة الجمػية الوهحة لحمية حق الأأإل   ولا بل من الإشه م    

لب لوو قهموت ج ا ات اللبتمة المي محهفظ غي  محهلحهى  فموثينبؿي غي  الش كة اموهذ بػض الإ

ن أسووهى مممووهتم، فهنووه يمػووين غييهووه أ بووهح موون ووولبص احوولا  حكووهى موتيووع الأأالشوو كة بمػووليص 

ولويوة يومى الاكمموهب بهوه غنول ممه سومهى لحميوة حوق الأ سوهى الممموهتمموحص جوتً  مون هوذه الأ

  1)لح وقهى  

   ولوٌة فً حال تعدٌل الشكل القانونً للشركةحماٌة حملة حق الأ -5

ن مممنوع غون ال يوهى بوهط أولوية، وجب غي  الش كة المهنحة م اغهم محهل  حق الأيمو    

ولويوة، فهوإلا  قول قوهموا سهسي بلون مواف ة حمية حوق الأغمص يم مب غييه مػليص في نشهره الأ

قهموا بش ابه من السوق المهليوة بنوهً  غيو  اغمبوه ات مػينوة، منهوه أو  ولويةبهلاكممهب في حق الأ

ن إوني ليش كة وربيػة نشهرهه المبين في غ ل الاكممهب، ممه يسملغي والحهص كذلك فوالشكص ال هن

نشووهرهه يػمبوو  مػووليص فووي غ وول الاكممووهب يسووموجب أو  أط مػووليص فووي الشووكص ال ووهنوني ليشوو كة

ولوية بؤمكهنيوة الاغمو اض غيو  مواف مهى   والسإاص الذط ير ح هنه: هص يحق لاححهب حق الأ

أو  ي ليشو كة وربيػوة نشوهرهه وهوص يمكون أن نجول سونلاً قهنونيوهً "مشو يػيهً"مػليص الشوكص ال وهنون

جهبووة غوون شوو ي هووذا المسووهإص ن وووص: أن الشوو كة ميمووتى رب ووهً لي واغوول الػهمووة قضووهبيهً لووذلك؟ وللئ

ولويووة لووذلك يمكوون أن يكووون جوابنووه بهلايجووهب وهووو أن يكووون بم اغووهم محووهل  أحووحهب حووق الأ

   2)المواف ة من غلمهه  ولوية لو  في لحمية حق الأ

                                                           

سوهى أذا كهنوت هنوهك إذكو ت ) لط الجليول حيو مون نظوهى الشو كهت السوػو 115 هذا موه مونص غييوه الموهلمث1)

ليموهلم سهى جليلم مكون لهوه أولويوة غييهوه، الا بمواف وة جمػيوة وهحوة مكونوة_ وف وه ًأ، فلب يجوت احلا  ممممهت

جمػية  سهى المممهتم الذين يضه ون من هذا الاحلا ، وبمواف ة ححهب الأأالمهسػة و الثمهنين من النظهى_ من 

يسو ط هوذا ى الش كة الأسهس غيو  ؾيو  ذلوك   وع فبهت المسههمين، وذلك مه لى ينص نظهغهمة مكونة من جمي

 سهس أو الؿهبهه  سهى المممهتم في نظهى الش كة للؤيضه غنل مػليص ح وق الأولوية الم   م للؤأالحكى 

  316فضص الس يحي، المحل  السهبق، ص ينظ : يهس  بن 2)
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ال ضوهبي لوذلك، أو  لي وص بض و م البح  غن السنل ال هنوني ،يكفي بػض الممػنأنه   بيل

 فهص يوجل مثص هذا السنل؟ وكيـ يممثص؟

   كمه يمبين لنه أن المش ع الػ اقي لى ينص غي  هذا الموضوع 

 المبحث الثانً

 سهم للتداوللأقابلٌة ا 

مػمب  قهبيية الأسهى ليملاوص هي السبب ال بيسي في اتلهه  ش كهت  م ،في واقع الأ       

قبهص غييهه، والاكممهب فوي أسوهمهه، نظو اً لكوون المولاوص يسوم  مواص والػهمص المشجع غي  الإالأ

للبفوو ال بهلوولووص فووي الشوو كة، والووو و  منهووه بح يووة،  وبهلمووهلي يسوومريع كووص شوووص موظيووـ 

  1) موص محهلحه الوهحة أو   لي هه،امواله وف ه لاغمبه ات ينف ل بم

مواص من الأأنه   وبم مض  ذلك أحب  السهى سيػة مبهع ومشم   في سوق المهص  ذلك    

المي محض  بحمهية قهنونية مإكل أن ملاوله يممموع بهلث وة والارمبنوهن لول  الجمهوو ، وهوذا يإكول 

 س غواموص السو غة والو وا  نهه مكوأمواص المسمثم م به فضلبً غي  ضمهنة مهمة في محي  الأ

ميولان الاسومثمه  فوي إلو   موواصحوحهب  إوس الأأفي غ ل الحف هت، ممه يسهغل غيو  اجموذاب 

  2) سهى الأ

بحيو    3)سوهى ليمولاوص غيو  نروهق واسوع،ؾيب ال وانين بمسؤلة قهبييوة الأألذا ف ل اهممت   

يحووص لون ذلوك الا بػوض  غميت غي  مبسير اج ا امهوه مموه يممهشو  موع ربيػمهوه المجه يوة ولا

  .مه يمفق غييهه المسههمونأو  ال يول المي م ل غييهه بنص ال هنون

                                                           

  55ني، المحل  السهبق،صن محمل بسيو ينظ : غبل الاوص غهبلي1)

 391ص ،1982 ينظ  :ل  ث وت غبل ال حيى، ال هنون المجه ط المح ط، لا  النهضة الػ بيوة، ال وهه ه، 2)

  261 ييوبي، المحل  السهبق،صكذلك ينظ : ل  سميحة ال

همة نووه )فووي الشوو كة المسووهأموون قووهنون الشوو كهت الػ اقووي المػوولص والنهفووذ نحووهً مفووهله  64 مووو ل المووهلم ث3)

مون  1و  أو إل  الؿي  مع م اغهم مه يؤمي:       ، م هبيهه ـآسهمه إل  مسههى أوالمحلولم، ليمسههى ن ص ميكية 

لسونة  3 قوى  سههمة وش كهت الموحوية والشو كهت ذات المسوإولية المحولولم من قهنون الش كهت الم 2المهلم ث

فوي مػ يووـ شوو كة المسوههمة حيوو  نحووت  ن وهحووية الموولاوص احول الػنهحوو  الأسهسوويةؤوالموي م مضووي بو1998

سوهى ممسوهوية ال يموة يمكون مولاولهه غيو  الوجوه المبوين فوي أإل   )ش كة المسههمة هي ش كة ين سى  أس مهلهه 

مون اللببحوة المنفيذيوة ل وهنون الشو كهت  قوى  139مون الموهلم ث  أولاً / ضوهفة إلو  نوص الف و مال هنون ، هوذا بهلإ
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وص سوون ـ غنول مبوولأ قهبييوة الأسووهى مريبوين، الأإلوو   وفوي ضوو  ذلووك سن سوى هووذا المبحو 

   .سهىليملاوص، في حين سنوحص الثهني ليبح  في ال يول الوا لم غي  ملاوص الأ

 

 المطلب الاول

 ٌة الأسهم للتداولمبدأ قابل

سهى أننه يمكن أن ن    مبلأ وري  ومهى ألا وهو مبلأ قهبيية الأ من الثوابت المؤ يوية،     

ويووق كيهنووهت مجه يووة واقمحووهلية، ذات إلوو   ليموولاوص، والووذط يػوول موون أهووى الػوامووص المووي مووإلط

ن أبوص  وذت شكص ش كهت المسههمة، منذ بلايهت الػح  الحولي ،أمواص ضومة، حي  أ إوس 

ضحت هذه أهذا المبلأ، يػمب  الػهمص الاسهسي في ذيوع وانمشه  هذا الشكص من الش كهت، بحي  

موو  فووي شوو كهت ن الأأالشوو كهت غمووهل الاقمحووهل الووورني، فووي الوولوص ال أسوومهلية، موون هنووه نجوول 

 الاشوهص المي يكون اسمم ا هه  هنهً بب ه  الش كه  فيهه، مه لوى يونص الػ ول الشو كة غيو  ؾيو 

  1) ذلك 

ن يجذب الملو ات، أسهى في سوق مهلية منظمة، من شؤنه ن غ ض الأأوبربيػة الحهص،  

مولبً مون المسوههمين فوي الححووص أيهً كهنت قيممهه، وبحفة وهحوة، نحوو المشو وغهت الكبيو م، أ

لووه  لولموة المشوه يع الكبو  ، وهوو موه  بوهح، وهوذا مون شوؤنه مػببوة الإغي  قل  مون الأأغي  

ضوهممهه وامسهغهه بحوو م مي هبيوة، لاسويمه بموه يسوهغل هوذه الشو كهت ان مكوون ذات ل  إ يإلط

    2) . بهحه رهبيةأن مح ق أهلاـ واسػة النرهق، وأ

ن مبلأ الملاوص سيم ك أث ه غيو  المسوههمين، والوذط بم مضوهه يكوون إومن هذا المنريق، ف

ط وقوت شوه  لون أغون الشو كة فوي نفحهص سهه، والإؤلكص مسههى الح ية الكهمية في المح ـ ب

الانم وهص أو  حيهوهأو  ض ا  بهلش كةإحهجة لمواف ة بهقي المسههمين، غي  ألا يم مب غي  ذلك 

                                                                                                                                                                     

)يكون السهى قهبلب ليملاوص ولا يجوت النص غي  غكس ذلك في نظهى : نه أحي  نحت غي   1981لسنة  159

سوهى بشو ر الا محوص لأل واغل الممػي ة بمنظيى مولاوص االش كة بػض ا نظهى نن يمضمأذلك يجوت ومع  الش كة 

    سهمهأإل  ح مهن المسههى من حق المنهتص غن 

 ، 1998شوو ، الاسووكنل ية، جهمػووة الجليوولم لين ينظوو : ل محوورف  كمووهص رووه، الشوو كهت المجه يووة، لا  ال1)

 134 - 133ص

  25بو تيل  ضوان، المحل  السهبق، ص ينظ : ل ا2)
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نهوه لا مو ل ليمسوههى ال ول  ن الش كة لا مضه ، ذلوك لأإمن ابممهنهه الػهى بهلنسبة للابنيهه، وبذلك ف

الجليل، الذط مسوم بيه الشو كة شو يكه  الذط سههى به في  أس مهلهه، بص يححص غييه من المسههى

يضه  الولابنون، لػولى الانم وهص مون  جليلاً بللاً منه، يحص محيه في الح وق والالمتامهت، كمه لا

  1)  أس مهص الش كة، الذط يمثص الضمهن الػهى لهى 

موواص لا م ووى غيو  الث وة ن شو كهت الأأسهى ليملاوص في وهكذا يمكن مب ي  مبلأ قهبيية الأ 

شوهص لا يػو ـ بػضوهى الوبػض_ بهسومثنه  م حيوة ألشوحية بين الش كه ، وأنهى في الؿهلب ا

شوحووية كووص  تالمؤسوويس، حيوو  يمووواف  قوول  موون الاغمبووه  الشوحووي بووين المإسسووين_ ومووه لاموو

 وو ين، فولب يوجول مبو   لح موهن الشو يك مون حوق المحو ـش يك ليس لهه وتن فوي نظو  اآ

 ضو ا  بهلشو كةالإإلو   ن ذلك لا يإلطأهقي المسههمين، رهلمه بؤسهمه ليؿي ، ولو بؿي   ضه  ب

  2) اللابنين ليش كة الذين ممػيق ح وقهى ب أس مهص الش كة، ومبلأ ثبهمه أو  الش كه أو 

كثو  لقوة غيينوه أنوه ليوقووـ غيو  مفهحويص هوذا المبولأ وبشوكص إوممهشيه موع موه موى ذكو ه، ف

  - :البح  في المحهو  المهلية وبهلمػهقب

 الفرع الأول 

 .سهمساس مبدأ تداول الأأ 

موواص غولبوم غيو  ذلوك فهوي ممثوص مثوص لشو كهت الأمػل شو كهت المسوههمة النمووذ  الأ   

مواص  ذلك كون شوحية الشو يك لويس لهوه لو  كبيو  بػكوس المحو  الاسهس لمجميع  إوس الأ

ه المسوههى مون الحهص في ش كهت الاشوهص، لػوص الوذط لهوى فوي شو كهت المسوههمة هوو موه ي لمو

سهسوهً ممينوهً غنول مكوينهوه أن الاغمبوه  الموهلي يشوكص إمواص  لهوذا فومواص، ولا غب م بمهلك هذه الأأ

سوهمهى  هوذا ومػول فكو م المولاوص أح ا اً فوي مولاوص أونشهرهه، لذا نجل الش كه  اححهب الأسهى 

لاً ليمف قووة بووين كثوو  قبوووموون مميووتات المشووه كة فووي شوو كة المسووههمة، والموولاوص هووو المػيووه  الأ

  3) مواص وش كهت الأشوهص ش كهت الأ

                                                           

 ، 1945، مكمبوة النهضوة المحو ية، ال وهه م، 2، ر1حووص ال وهنون المجوه ط،  أ ينظ : ل  غيي التينوي، 1)

 343ص

ل نهلية مػوض ،الش كهت المجه يوة، ، وكذلك ينظ :  261 ينظ : ل  سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، ص2)

 295ص ، 2111لا  النهضة الػ بية ال هه م، 

   532نظ : ل  أبو تيل  ضوان، المحل  السهبق، صي 3)
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وبربيػووة الحووهص، مػمبوو  الأسووهى فووي شوو كهت المسووههمة قيمووهً من ولووةً ممميووت ب هبييمهووه     

ن أذ يلبحوظ وبحوق إن ف لت هذه الأسهى رهبع الملاوص ف لت الش كة حوفة المسوههمة، إليملاوص، ف

و الوذط يسوم  بمسوػي هه والمػهموص مجه يوهً فوي مبلأ ملاوص السهى هوو اسوهس شو كة المسوههمة وهو

ط ض   ييحق ب أس موهص الشو كة، بوص فكو م المولاوص هوي أسهى، لذلك لا يم مب غي  الملاوص الأ

مواص غيو  شو كة المسوههمة، واغرهبهوه هى الاسبهب المي كهنت و ا  ملفق غلل ههبص من الأأمن 

  1) همية مفوق الش كهت الاو   أ

مبلأ، المبلأ ملاوص الأسهى وهحية م مبرة بهلسهى، وغييهه ي وى هذا  نأوولبحة ال وص     

و اق المهلية والمجه ية بحفة غهموة، إذ يمؤسوس غييهوه هوذا المبولأ  وهو لا يػل بمنؤ  غن ب ية الأ

ن أن ينضوى اليهوه، وأن وهحية المولاوص مسوم  لمون ي يول المسوههمة فوي الشو كة أذلك إل   أضـ

كيمه  أ  محيحمه فوي ذلوك، فهلمسوههمون فوي هوذه الشو كة مميوإون  ينسحب منهه بسهولة ويس 

مص في الححوص غيو   بوٍ  سو يع، والسوهى بولو ه يبوهع ويشوم   فوي سووق الموهص و يحظو  بهلأ

بحمهية قهنونية مإكل له الث ة والارمبنهن لل  الجمهو  غي  ح هى في المويي بسهولة غن الأسهى 

ححهب  إوس أنهه ممسى بهليس  والس غة في اجمذاب أغن  ميهى، فضلبً أوهب إذا  المي يمميكونهه

  2) مواص الأ

  ثانًالفرع ال

 .سهمالتكٌف القانونً لمبدأ تداول الأ

ن ؤال ووص بوإلو   يوميـ الف ه بشؤن المكييـ ال هنوني ليمنهتص غن الأسهى، فوذهب الوبػض   

سوهى، ويومى ذلوك بوإج ا  غميية الملاوص غبه م غن حوالة حق ليمسههى غي  الشو كة المحول م للب

سووهى الأسوومية،  والؿوو ض موون هووذا ال يوول هووو شووكيي، وهووو ال يوول فووي سووجص الشوو كة بهلنسووبة للؤ

     3) الاغلبن 

ن المنهتص غن الأسهى هو في ح ي مه مح ـ يمضمن نوغين أإل   و ون،آبينمه يذهب     

سهى الأسمية المي لى يومى من الحوالة، حوالة حق، وحوالة لين وهذا هو م مض  الأم  بهلنسبة للب

ذ إغن ح وقه والمتامهمه في الشو كة ليمشوم ط،  منهتصن الممنهتص يأالوفه  ب يممهه بهلكهمص، حي  

                                                           

  37 ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق، ص1)

  218،ص 1981 ينظ :حفوت بهنسهوط، الش كهت المجه ية، لا  النهضة الػ بية، ال هه م ،2)

  324،ص2117 ينظ :محمول كهمص ميش، موسوغة الش كهت، مربػة قهحل، ال هه م ،3)
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غلبنهوه بححووله، وهنوه لا ييوتى مواف وة الولابن إج ا  قيل المنهتص في لفهم  الش كة بمثهبة إيكون 

بوه  الشوحوي الوذط يوجول غوهلم بوين سوهس هوذه المواف وة الاغمأن )الش كة  غي  حوالة اللين، لأ

اللابن والملين، والاغمبه  الشوحي لا محص له في ش كهت المسههمة بحي  يممنع غيو  الشو كة 

  1) أن مػ قص ححوله  أو  ن مػم ض غي  وقوع المنهتصأ

سوهى الموي يومى الوفوه  ن مولاوص الأسوهى لحهميهوه والأأويبلو لنه، من مضمون هذا ال أط     

ن ملاوص الأسهى ؾي  ملفوغة ال يمة بهلكهمص مػمب  أه مػمب  من قبيص حوالة الحق، بيل بكهمص قيممه

سهى هو حوالة ن المنهتص غن الأؤحوالة لين، ومن ثى يكون هذا ال أط مكملب لي أط الاوص ال هبص ب

أنوه   ن المولاوص حوالوة حوق الاؤغي  ال ؾى من  جهحة ال أط ال هبوص بوأنه   ذ يلبحظ وبحق،إحق  

ليه بػض أوجوه الن ول، حيو  يو   بػوض المػه ضوين لهوذا الو أط أن اغمبوه  المنوهتص إل وجهت ق

ذ يكووون ليمحووهص غييووه و هووي إنمووهبج ؾيوو  مسوويى بهووه قهنونووهً، إلوو   ن يووإلطأحوالووة حووق موون شووهنه 

بجميع اللفوع المي كهنت لهوه قبوص المحيوص فوي مواجهوة المحوهص لوه، ومون ثوى  الش كة حق الممسك

 ن البهبع كهن غليى الأهيية،أمبين إذا  اليه من الانمفهع ب يل اسمه في سجلبت الش كةيح ى المحهص 

    2) كهن موقيػه غي  المنهتص متو اً  أو 

نموه هوي حوالوة إنه حوالوة حوق، ؤسهى بن مكيـ ملاوص الأؤنه، يمكن ال ل غي  ذلك بأبيل    

ؤ نظهموهً وهحوهً بهوه يممهشو  موع و جهوه ال وهنون المجوه ط مون نروهق ال وهنون المولني، وأنشوإحق 

ن أموواص والحيوهم المجه يوة غموموهً، وهوو نظوهى المولاوص المجوه ط، وهوذا يػنوي ربيػة شو كهت الأ

لا يوضوع لموه موضوع لوه حوالوة الحوق الملينوة أنه   ن كهن في جوه ه حوالة الاإملاوص الأسهى و

سوهى مون منوه مح يو  مولاوص الأ حكهمهً وهحة ، الؿهيوةأن ال هنون المجه ط جػص لهه حكهى، لأأمن 

           وفوووي  3)حكوووهى حوالوووة الحوووق الملنيوووة الموووي لا مممهشووو  وم مضووويهت الحيوووهم المجه يوووة أبػوووض 

ن مولاوص الاسوهى يمضومن نووغين مون الحوالوة، ؤنفس الحلل، كمه يمكن ال ل غي  الو أط ال هبوص بو

ؾيو  موجوول، ولػوص الؿهلوب  أو حوالة حق وحوالة لين، بؤن اللين في الأسوهى قول يكوون موجوولاً 

نوه يكوون مهبػوهً ليحوق، إغلى وجوله )الأسهى المي لا ملفع قيممهه بهلكهمص  وغي  فو ض وجووله، ف

                                                           

   349 ينظ :ل  غيي حسن يونس، المحل  السهبق، ص1)

سوهى شو كهت المسوههمة ومولاولهه،  سوهلة أ ينظ : محمول غبل الله غويس احمل البؿلالط، الاكممهب الػهى فوي 2)

  234ص  ، 2111وق _ قسى ال هنون المجه ط، جهمػة بني سويـ، لكمو اه م لمة إل  كيية الح 

   61 ينظ : ل  غبل الاوص غهبلين محمل بسيوني، المحل  السهبق، ص3)
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ذ الػبو م بوهلكثي  الؿهلوب لا بهل ييوص إومن ثى فولب مػنو  للبغمموهل غييوه فوي مكيوـ مولاوص الأسوهى، 

  1) النهل  

ن مولاوص الأسوهى حوالوة حوق هوو ؤال هبوص بومه سبق، يمكننه ال ووص بوؤن الو أط إل   واسمنهلاً  

  .نه يمفق وجوه  غميية الملاوصال اج  لأ

  ثالثالفرع ال

 . طرق تداول الأسهم 

 كهن سهمهً أسميهً إذا  سهى بحسب الشكص الذط يموذه السهى،  فيمهموميـ ر ق ملاوص الأ    

أو  يكووون م هونووهً  اذنيووهً، هووذا وقوول يوو ل غيوو  السووهى محوو ـ قووهنوني مػووين، كووؤنأو  لحهميووهأو 

ن أضيهع  ومموه لا شوك فيوه أو  قل يكون مف ولاً لس قةأو  محجوتاً غييه من قبص لابني المسههى،

  2) حكهى الوهحة وحـ السهى بؤحل هذه الأوحهـ يجػيه يوضع في ملاوله لبػض الأ

 الأسوهى حسوب قوهنون ن المش ع الػ اقي لى يؤووذ بهوذا الم سويى غنول ذكو ه لن وص ميكيوةأبيل 

  .المػلص والنهفذ 1997  لسنة 21الش كهت الػ اقي  قى )

 66نمه اكمف  بآلية بيع الأسهى في الش كة المسههمة والمحلولم وذلك ضمن الموهلم ثإو    

  سووهى فووي شوو كهت ذلووك ف وول بووين فووي المووهلم نفسووهه، أن ميكيووة الأإلوو   ضووهفةً إموون هووذا ال ووهنون، 

المهليووة منم ووص وفووق قهنونووه والمػييمووهت الحووهل م  المسووههمة المل جووة فووي سوووق قووهنوني لوولؤو اق

  3) بموجبه 

                                                           

  61 ينظ : حلبح ؾي  محمل الش يـ، المحل  السهبق،ص1)

 337 ينظ : ل  غيي التيني، المحل  السهبق، ص2)

سهى فوي ولاً:  يمى بيع الأأنه )أالػ اقي المػلص والنهفذ إل   من قهنون الش كهت 66ث ينظ :مإل  نص المهلم 3)

الش كة المسههمة والمحلولم في مجيس مإلـ من البهبع والمشم ط أو من يمثيهمه قهنونهً، ومنلوب غن الشو كة 

بيع يػينه الملي  المفوض، وينظى غ ل يذك  فيه اسمه  البهبع والمشم ط وغنوانهمه و قى شههلم الأسهى ومه يخ ال

سوهى والثمن واق ا  البهبع ب يضوة ومػهول المشوم ط ب بووص غ ول الشو كة، ويسوجص غ ول البيوع فوي سوجص انم وهص الأ

يسوجص  الوهص بهلش كة مع موقيع الممػهقلين و منلوب الش كة، ويػمب  بهرلبً كص بيع ي وع ووه   المجيوس أو لا

و اق المهليوة مة المل جوة فوي سووق قوهنوني لولؤسهى في الش كهت المسههفي سجص الش كة  ثهنيه: منم ص ميكية الأ

 وفق قهنونه والمػييمهت الحهل ه بموجبه  
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ومن هنه، فهن أط انم هص في ميكية الأسهى من ؾي  ر يق البيع يموجب مسجييه فوي سوجص  

  1) حكى بهت حهل  غن محكمة مومحة إل   انم هص الأسهى الوهص بهلش كة اسمنهلاً 

  وضوحهً ومفحيلبً سن وى بذك هه لذا، وليوقوـ غي  حيثيهت ر ق ملاوص أسهى بشكص اكث

 - :ضمن الف  ات المهلية

 .تداول الأسهم باختلاف شكل السهمأولاً: 

  التداول بطرٌق التسجٌل )تداول الأسهم الأسمٌة( -1

المنوهتص أو  نفهً، ويمى ملاولهآالسهى الأسمي: هو السهى الذط يحمص أسى حهحبه كمه ذك نهه  

لوذط ممسوكه الشو كة فوي م  هوه ال بيسوي، وذلوك بنوهً  غيو  غنه بر يق ال يل فوي سوجص الميكيوة ا

الش كة يمضمن امفهق الممنهتص والممنوهتص اليوه غيو  المنوهتص غون السوهى، وموقػوهً إل   اق ا  ي لى

من ينوب غنهمه  لاسيمه يمى المؤشي  غي  الحوك ذاموه بموه يفيول ن وص الميكيوة أو  غييه من كص منهه

هووذا وموون ثووى مإشوو  الشوو كة بمووه يفيوول المنووهتص فووي الحووفحة   2) بهسووى موون انم يووت اليووه الميكيووة  

ن مريب المحليق غيو  موقيوع الرو فين ليمؤكول مون حوحة أذ يجوت ليش كة إالموححة للؤسهى، 

   انم يت غون ر يوق الإإذا  ن ميكية السهىأإل   والجلي  بهلإشه م  3)امفهق المنهتص غن الاسهى،

  له ان يريب قيل ن ص الميكية في السجص المشه  اليه، الموحأو  الوحية، وجب غي  الوا  أو 

ذا كووهن ن ووص ميكيووة السووهى منفيووذاً لحكووى قضووهبي جوو   ال يوول غيوو  م مضوو  الحكووى، وفووي جميووع إو

  4) الاحواص يإش  غي  الو قة المهلية بمه يفيل ن ص الميكية بهسى من انم يت اليه 

  لسونة 95لمهص المح ط  قوى )وكذا يذهب المش ع المح ط، فبػل حلو  قهنون  أس ا 

و اق الأسوومية الم يوولم ن )منم ووص ميكيووة الأؤموون لابحمووه المنفيذيووة بوو 111ثقضووت المووهلم  ، 1992

 بهممهى قيل ملاولهه بهلبو حة بهلوسهبص المػلم لذلك  
                                                           

 من قهنون الش كهت الػ اقي المػلص والنهفذ  68ذلك حسب مه مشي  اليه المهلم ث و1)

 1981لسنة  159من اللببحة المنفيذية ل هنون الش كهت المح ط  قى  121ثولاً من المهلم أ / ينظ : الف  م2)

و اق المهليوة الموي محول هه الشو كة بر ي وة ال يول فوي سوجلبت الميكيوة الموي نوه )يومى ن وص الأأوالمي منص غيو  

ممسكهه الش كة في م  هه ال بيسي، وذلك بنهً  غي  إق ا  ي لى إلو  الشو كة يمضومن امفوهق الممنوهتص والممنوهتص 

حكوهى ال هنونيوة نووب غنهموه، وذلوك بم اغوهم الأاليه غي  منهتص غي  الو قة، وموقػهً غييه من كص منهمه أو من ي

 و اق المهلية  الم   م لملاوص الأ

     496 ينظ : ل سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، ص3)

لسوونة  ٣٘ٔموون اللببحووة المنفيذيووة ل ووهنون الشوو كهت المحوو ط  قووى  121ث : الف وو مث ثهنيووه موون المووهلمـــووـ ينظ4)

1981  
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و اق المهلية الأسمية ؾي  الم يلم فيمى ن ص ميكيمهه ب يلهه وف هً ليمهلم السهب ة،  مه بهلنسبة للؤأ

  1) ويح   لحهحب الشؤن مه يفيل ممهى انم هص الميكية 

و اق المهليووة هووي: ضووبر اسووػه  المػهمووص فووي ولػووص الحكمووة موون ال يوول فووي بو حووهت الأ

  2) سهى، ومنع المضه بهت الضه م غييهه الأ

  سهم لحاملهالأتداول ا -2

غوون السووهى يػمبوو  السووهى لحهميووه موون قبووص المن ووولات المهليووة، وهووو لا يوميووـ كثيوو اً      

غيو  مون السوهى،  الاسمي الإ في غلى ذك  اسى المسههى واسمبلاص ذلك بكيمة لحهميه في الجوت  الأ

كذلك يذك  بيهن قيممه، ويػري  قمه مسيسلب، هذا و ميحق به قهبمة كوبونهت للؤ بهح، م ولى غنول 

هلكوه لوه قبوص حهميوه م ويػمبو   3)م وليى السونل ذاموه،إلو    بوهح لون حهجوةحيووص أجوص اسومح هق الأ

 ذ مثبت له ممه سمه كهفة الح وق المثبمة فيه  إالش كة والؿي ، 

ذ لا يمريووب فووي ملاولووه سووو  إن السووهى لحهميووه يمميووت بسووهولة الموولاوص، أيلبحووظ وبحووق،  

ووو  ، كموه يح ووق  ؾبووة المسومثم ين فووي أن مظووص أيوول لون امووهذ اجوو ا ات إلوو   المسوييى موون يول

لانظوه ، وبهلموهلي يػمبو  السوهى لحهميوه مون أهوى الػواموص المشوجػة اسمثمه امهى س ية بػيلم غون ا

ن ميكية السهى لحهميه منم ص بهنم هص حيهتمه المهلية، إفضلبً غن ذلك ف  4) مواص لمجميع  إوس الأ

فهوي مكفوي لاثبوهت ميكيوة السوهى،   5) ن الحيهتم ق ينة غي  وجول السبب الححي  وحسن النية لأ

فوي مواجهووة الشوو كة والؿيوو ، ويمح وق ذلووك بمجوو ل الم اضووي بووين أو  سووا  بووين ر فووي المنووهتص

ن هنوهك فو ق بوين بيوع المن ووص الموهلط، أالممح ـ والممح ـ اليه  لذا ي   البػض من الف وه 

ن المن وووص منم ووص ميكيمووه بمجوو ل الامفووهق بووين البووهبع والمشووم ط لون أوبيووع السووهى لحهميووه، ذلووك 

بهلنسووبة ليسووهى لحهميووه ولا ييووتى الشوو كة المح ووق موون ميكيووة مسووييمه كمووه هووو الحووهص إلوو   الحهجووة

ومون هوذا المنريوق، لا يجووت احولا    6) الحهمص، نظ ا كون غميية الملاوص ممى بؿي  ملوص منهوه 

                                                           

 63يـ، المحل  السهبق، ص ينظ : حلبح ؾي  محمل الش 1)

 59ص ، 1984مواص، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،  ينظ : ل  غيي جمهص اللين غوض، ش كهت الأ2)

 151 ينظ : ل  محمل حهل  بك، المحل  السهبق، ص3)

 348 ينظ : ل غيي التيني، المحل  السهبق، ص4)

بيهوه الف و مث م ه ، 1951  لسونة ٓٗلػ اقوي  قوى)مون ال وهنون المولني ا 1163ولاً من المهلم أ ينظ : الف  مث 5)

 1948لسنة  131من ال هنون الملني المح ط  قى  976ولاً من المهلمثأ

   464  محسن شفيق، المحل  السهبق، ص ينظ : ل6)
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ن المسههى قبص ذلك لا يتاص سمية كهمية لوتينة الش كة، لأن ملفع قيممهه الأأسهى لحهميهه الا بػل أ

غييهووه موجيووه المرهلبووة بوولفع الاقسووهر الممووؤو م بسووبب غوولى امكهنيووة  موولينهً، وان الشوو كة يمػووذ 

    1) المػ ـ غي  المسههى الذط انم ص اليه السهى 

 

 سهم الاذنٌةتداول الأ -3

أو  ذنيووة: هووي الأسووهى المووي محوول  بهسووى حووهحب الحووك مووع ذكوو  غبووه م الأموو سووهى الإالأ

ظهي ، أط المؤشي  غي  ظه  الحك بموه سهى بر يق المالاذن، وممه لا شك فيه يمى ملاوص هذه الأ

المظهو  اليوه، وهوذا يػنوي انهوه ممهثوص الأسوهى لحهميوه فوي انم وهص أو  الؿيو إلو   يفيل انم هص الميكيوة

  2)  الم الش كة إط لون ملوص أالميكية، حي  يمى انم هص ميكيمهه وه   نرهق الش كة 

ن يكوون أمه إن السهى أإذ  الػميية، ذن نهل  الوجول من النهحيةالإأو  ن السهى للؤم أويبلو 

أو  احوولا  السووهى للؤموو إلوو   ؾيووب موون المشوو يػهت لووى مشوو ن الأغووى الأإلحهميووه، هووذا وأو  أسووميهً 

  .ذن  واتا  هذا السكوت اوميـ الف ه حوص جوات المػهمص بهلأسهى الاذنيةللئ

ذن الإأو   مى للبسهالأإل   كهن المش ع لى يش إذا  ال وص: بهنهإل   فذهب البػض من الف ه

  3)سهى لا ي ع الا بنص في هذا النوع من الأ فلب يجوت ان مسمويص من ذلك، اذ ان المنع

        سوووهى الموووي محووول هه حووونهـ الأأن المشووو ع حووولل ؤال ووووص: بوووإلووو   وووو ونآبينموووه ذهوووب 

أو  سوميجوات احلا  الأسى في ؾي  الشكص الأإل   ش كة المسههمة غي  سبيص الحح  ولى يش 

   هميحه

 . تداول الأسهم الخاضعة لوصف قانونً ثانٌاً:

  .تداول الأسهم المرهونة  -1

ن الأسهى ومه مؿيه من أ بهح ملوص ضمن غنهح  الذمة المهلية ليمسههى، والمي مكون إ    

 .محلب لي هن للين غي  هذا المسههى

                                                           

  348غمه  ميبه ، المحل  السهبق، ص  ينظ : ل محمل1)

  214السيل  مضهن، المحل  السهبق،ص  ينظ : ل غمهل محمل امين2)

سوهى جوهت مولاوص الأأ يلبحظ ان المش يع المحو ط وكوذلك الإنكييوتط لا يجيوت هوذا النووع مون الأسوهى، بينموه 3)

  كوذلك ينظو : 217سمية ولحهميهه  ن لب غون محموول غبول الله غوويس احمول البؿولالط، المحول  السوهبق، صالأ

   181لمحل  السهبق،صمحمل كهمص ميش ا
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ن الشوو كهت موون قوهنو ١ٔمووه مضومنمه الف وو مث اولاً مون الموهلمثإلو   ونشوي  فوي هووذا الشوؤن 

سوووهى المميوكوووة لي روووهع الووووهص فوووي الشووو كة المسوووههمة ن الأأالػ اقوووي المػووولص والنهفوووذ، غيووو  

والمحلولم يجوت  هنهه، وبهلمهلي يإش  غ ل ال هن لول  الشو كة فوي سوجص ووهص، الأمو  الوذط 

بحولو  حكوى أو  ي ضي بػلى  فع اشه م ال هن الا بػل مسجيص مواف ة الولابن المو مهن غيو  فكوه

ن الأسوهى مػول امووالاً من ولوة وبهلموهلي يومى  هنهوه حيهتيوه، مموه ؤلاسيمه فو  1) حكمه مومحة من م

  2) اللابن الم مهن، وف ه لي واغل الػهمة في  هن المن وص إل   ي مضي مسييى الأسهى

الولابن إلو   وبربيػة الحهص، يمى ملاوص الأسهى الم هونوة بهنم وهص حيوهتم  الشوي  الم هوون 

من قوهنون  121غلص يػينه الممػهقلان، وهذا مه م مضيه الف  مث اولاً من المهلمث إل   أو الم مهن،

  3) المجه م المح ط 

جو ا  هوو منوع المولين الو اهن، مون ال يوهى بم  يو  ن الؿهية من هذا الإإومفسي اً لذلك، ف    

ن ميكيوة أ  جص الححوص غي  ابممهن جليل  وحم  يػيى الؿيوأل هن أو  غي  المهص الم هون من 

حبحت مث ية بحق ال هن ليلابن أنمه إالأسهى لى مػل وهلحة ليمسههى ال اهن كمه كهنت من قبص، و

 ن ب ه  الحيوهتم ذ يػوةأمى م  ي   هون مهلية، كمه إذا  الم مهن، ومن ثى لا يضه  الم مهن الاوص

ن مكووون حيووهتم أ لووذا يجووب  4)قيهمووه ببيووع الأسووهى الم هونووة اضوو ا اً بحووق الوولابن الموو مهن إلوو  

         الروو ـ الثهلووو  رووهه مً ومسوومم مً، حموو  مووإلط الؿهيووة الم حوووولمأو  الأسووهى موون قبووص الوولابن

  5) منهه 

 

 

                                                           

 من قهنون الش كهت الػ اقي النهفذ  71ولا من المهلمثأ  مث انظ : الف لمتيل من المفحيص 1)

   1951  لسونة 41مون ال وهنون المولني الػ اقوي  قوى ) 1321 /الموهلم ه ال واغل الػهمة فوي وهذا مه م مضي2)

  1984لسنة  131من ال هنون الملني المح ط  قى 1117المهلم ث م هبيهه 

نوه أغيو   1999لسنة  17من قهنون المجه م المح ط  قى  121ث  انظ : مإل  نص الف  مثأولاً من المهلم3)

ن منم وص حيوهتم الشوي  الم هوون إلو  الولابن المو مهن أو إلو  غولص يػينوه أ)يشم ر لنفوهذ الو هن فوي حوق الؿيو  

 ن يب   الشي  الم هون في حيهتم من مسيمه منهه حم  ان ضه  ال هن  أالممػهقلان، و

، بولون ذكو  اسوى المربػوة ومكوهن الربوع، ٔن المجه ط و الػ ول المجه ية، ر انظ : حسني المح ط، ال هنو4)

      115، ص 1988 – 1987

 161نظ : غبل الاوص غهبلين محمل بسيوني، المحل  السهبق، صي 5)
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 سهم المحجوزةالأتداول   -2

ن إوو ، وغييوه آأو  ميتمهً بلفع مبيؽ من الموهص لسوببأو  قل يكون المسههى ملينه ليؿي     

موالوه وبيػهوه أنه يمى جب اً غن ر يوق الحجوت غيو  إواغية، فلى ي ى المسههى بمنفيذ هذا الالمتاى ر

موواص أن ليلابن ضومهن غوهى غيو  جميوع أبهلمتال الػيني ليسموفي اللابن ح ه من ثمنهه، لا سيمه و

ن يبهشو  أذ لوه إموواص المولين ليحجوت غييهوه، أالملين، وله مريق الح ية في اوميه  موه يشوه  مون 

  1) مه في حيهتمه كهنت أى في حيهتم الؿي  من ولاأو  المنفيذ غي  غ ه امه

  2) ن الأسووهى المحجوووت غييهووه مؤوووذ وضووػهً وهحووهً فووي موولاولهه إوموون هووذا المنريووق، فوو 

سووهى موولوص ضوومن  بووهح والفوابوول المووي منمجهووه الأكمووه سووبق ذك هووه، وان الأ -كهلأسووهى الم هونووة

  3) ميفهً  للين غنهح  الذمة المهلية ليمسههى والمي يمكن اج ا  حجت غييهه اس

مواص المحجووتم محوت يول ال ضوه  ن مه ي حل بهلحجت وضع الأإن نإكل أولػص من المفيل  

ثموه ه مون أو  اوو ا  هوذا الموهص قوهنوني مون شوؤنهأو  ط غمص موهلطؤن ي وى بألمنع حهحبهه من 

  4) ضمهن اللابن الحهجت 

ووذ فوي ون محلب ليحجت، مع الأن مكأموالاً من ولة يمكن أن الأسهى بهغمبه هه إوهكذا، ف   

ذا كهنوت الأسوهى أسومية إالاغمبه  شكص السهى، حي  موميـ ر ق الحجت بهوملبـ شكص السهى، ف

فهنه يمى الحجت غييهه غن ر يق حجت مه ليملين لل  الؿي ، حي  لا منم ص ميكيمهوه الا بهل يول فوي 

سهمه فضولب غون أى من ملاوص ث ه في منع المسههأسجص الش كة، وبهلمهلي لا يم مب غي  الحجت 

منػه من قبض نحويبه مون الو ب  الا بهثبوهت هوذا الحجوت فوي سوجلبت الشو كة  ولموه كوهن الموهص 

ن يكون أالمميوك ليملين موجولاً في حيهتم الؿي  _ الش كة ، من هنه يموجب  -سهى الأ -المن وص

سومية محوت يول الشو كة سوهى الألل  اللابن سنل منفيذط ييتى بهلحجت، هذا ويم موب غيو  حجوت الأ
                                                           

و اق المهليوووة الموووي محووول هه شووو كهت  ينظووو : ل  أسوووهمة احمووول شووووقي المييجوووي، المنفيوووذ الجبووو ط غيووو  الأ1)

  59ص ،  2114نهضة الػ بية، ال هه م، المسههمة، لا  ال

نوه)يجوت أمن قهنون الش كهت الػ اقي المػلص والنهفوذ والموي مونص غيو   72ولاً من المهلمث أ ينظ : الف  مث 2)

سهى المميوكة لي رهع الوهص في الش كة المسههمة والمحلولم مؤمينوهً واسوميفه  لولين غيوي مهلكهوه غيوي حجت الأ

شوه م الحجوت الا إحوهل  غون جهوة مومحوة فوي سوجص ووهص لول  الشو كة، ولا م فوع ن يإش  ق ا  الحجت الأ

 ب  ا  من جهة مومحة  

 212 ينظ : غمهل محمل امين السيل  مضهن، المحل  السهبق، ص3)

 ،1995هضوة الػ بيوة، ال وهه م،  ينظ : ل  فمحي والي، المنفيذ الجب ط في الموال الملنية والمجه ية، لا  الن4)

  277ص
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 كهنت الأسهى لحهميههإذا  مهأ 1) يوى البيع إل    بهح والفوابل ومه اسمحق فيهه ومه يسمحقحجت الأ

لاذنٍ، فهنه يمى الحجت غييهه بم مض  ال واغل الممبػوة لحجوت المن وولات المهليوة بحوفة غهموة، أو 

ن الحوق الثهبوت فيهوه أط هوي حكوهى حجوت المن ووص الموهلسوهى لأولػص الحكمة مون اوضوهع هوذه الأ

سووهى ل جووة ن ووص ميكيمووه بووهلمظهي  بهلنسووبة للؤإلوو   ينوول   فووي الو قووة ويمجسوول فيهووه، حموو  يحووص

سهى بر يق حجت مه ليملين لل  الؿيو  ن الحجت غي  الحق الثهبت في هذه الأإالاذنية، وبهلمهلي ف

، وفي هذه الحهلوة لا يمكون ن ي وى الملين بملاوص هذا السهىألن يكون مجليهً، حي  من الممحو  

ن الحجوت غيو  السوهى نفسوه إومون ثوى فو  2)الاحمجه  غي  الحهمص الجليل الا بهللفوع الوهحة بوه،

  3) يكون بمثهبة نتع لحيهتم مهلكه له، كمه هو الحهص بهلنسبة لسهب  المن ولات المهلية 

فضوبر السوهى نواع المح فهت، أط نوع من ؤوهكذا سوـ يحوص بينه وبين المح ـ فيه ب

  4) ث ه حفظهً لحق اللابن أن يإمي الحجت أفي مهليمه هو مػيه  

  تداول الأسهم المسروقة أو الضائعة -3

ن إمه بسبب منهتله غنهه ليؿيو  غون ر يوق البيوع، مون هنوه فوهن المسههى يف ل أسأحص الأ  

مهلكوهً ليسوهى وف وهً المنهتص سيمى بهلم اضي بين المسههى والؿي ، وبموجب هذا المنهتص يكون الؿي  

حيهنوه قول يف ول المسوههى السوهى لأسوبهب أن أسمية، بيل سهى الأللئج ا ات الممبػة في ن ص ميكية الأ

لضيهغه، ومن هنه يو   السهى من ميك حوهحبه بولون أو  مه بسبب الس قةأ المه، إوه جة غن 

             حوووهبت حووويي والشووو كة والؿيووو الموووه، فمنشوووؤ بسوووبب ذلوووك منهتغوووهت بوووين مهلوووك السوووهى الأإ

  5) الحك 

 سوهمهأضوهغت إذا  ن موميـ ل جة الورو م المي يمػ ض لهه المسوههىأومن البليهي     

ذا كوهن السوهى  اسوميهً فوهن إلحهميه، ومن هوذا المنريوق فوأو  سميهً أكهن السهى إذا  س قت حسبمهأو 

ه الح ي وي غنول مػ ضوه سوهولة مػ فوة مهلكوإلو   ملاوله يكون محهرهً بضمهنهت فػهلوة، بهلإضوهفة

سووجلبت الشوو كة، حيوو  منم ووص ميكيمهووه غوون ر يووق اممووهى قيوول موولاولهه فووي إلوو   ليف وول بووهل جوع

                                                           

من قهنون الم افػهت المح ط  ن لب غن حلبح ؾي  محمل الش يـ، المحل  السهبق،  399ثنظ : المهلم  ي1)

    82 – 81 ص

    319 ينظ : ل  فمحي والي، المحل  السهبق، ص2)

   295 ينظ : يوسـ يػ وب ح ووه، المحل  السهبق، ص3)

   311 ينظ : ريػت محمل لويلا ، المحل  السهبق، ص4)

   577بل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق، ص ينظ : غ5)
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سوهى ؾيو  الم يولم مه بهلنسوبة للؤأسهى الم يلم، البو حة وف ه ليوسهبص المػلم لذلك، هذا بهلنسبة للؤ

إذا  ه، ومون ثوى ينمفوي الورو فيمى ن ص ميكيمهه غنلمه م وى البو حة بم ييل الػمييهت المي مور  به

أو  ن يور  الش كة بواقػة الس قةأحيي ذ يسمريع المهلك الأإضهغت، أو  سهىمه س قت هذه الأ

حوهن ميػوهل اسومح هقه، وبوذلك يوممكن مهلوك إذا  قيممهأو  الضيهع حم  يممنع غن لفع أ بهح السهى

غون اثبوهت انم وهص ميكيموه  ن من وقع السهى في يله يػجتأالسهى من قبض مسمح هت السهى رهلمه 

ذلوك يجووت ليمهلوك ان يريوب مون إلو   ليه انم هلاً ححيحهً يحمج به فوي مواجهوة الشو كة، اضوهفةً إ

سهى، الش كة نسوه ثهنية بلص فهقل، كذلك يسمريع ان يرهلب الش كة بكهفة الح وق المي موولهه الأ

أو  ثبووت واقػووة السوو قةأه الضووهبع مموو  مووأو  سوومي المسوو وقوغييووه، فهنووه يحووق لمهلووك السووهى الأ

ج ا ات الممبػة، وهوذا ن يريب من الش كة أن مسمو   نسوة جليلم بلص فهقل وف ه للئأالضيهع، 

  1) من اللببحة المنفيذية ل هنون  أس المهص المح ط  12ثولاً من المهلمأمه م مضيه الف  م ث

س قمه، ذلك كون هذا أو  ور  ضيهغهإل   كهن السهى لحهميه قل يمػ ض مهلكهإذا  مهأ    

النوع مون الأسوهى لا مموواف  فيوه الضومهنهت الكهفيوة كميوك الووا لم بشوؤن انم وهص الأسوهى الاسومية، 

و   بؿي  ملوص أإل   منم ص ميكيمه بهلمسييى من يلأو  مهلكه، هذاإل   فضلبً غن ذلك فهو لا يشي 

تم في المن وص سنل الميكية، وبهلمهلي من الش كة، وبهغمبه ه من ولاً مهليهً منربق غييه قهغلم  الحيه

ووذ ولوذلك يجوب الأ  2)وو ،آن حيهتم السهى ق ينة غي  الميكية مػفي الحهمص من م ليى أط لليوص إف

سهسهً في أن من يف ل الحيهتم يف ل مػهه ق ينة الميكية، ذلك لأن أن الور  يكمن أإل   في الحسبهن

ن ق ينوة الميكيوة لون البح  في سوبب حيهتموه لوه، لأالش كة ميمتى بهلوفه  بهلأ بهح لحهبت السهى 

   3) ذا قهمت الش كة بهلوفه  ليحهبت كهن الوفه  ححيحهً مب بهً ليذمة  إقهبمة في جهنبه، و

 

 

                                                           

 1992لسونة  95من اللببحة المنفيذيوة ل وهنون  أس الموهص المحو ط  قوى  12 منص الف  مث اولاً من المهلمث 1)

 ن مسمو   لحوهحب الحوقأسهى أو ن يهه، ف ل الو قة المهلية الأسمية بمه فيهه الأنه )غي  الش كة في حهلة أغي  

فيهه _ حسبمه هو ملون بسجلبمهه  _ بلص فهقل بػل مكيفه بم وليى موه يثبوت الف ول أو الميوـ وذلوك وف وهً للؤجو ا ات 

 و اق المهلية في هذا الشؤن،       الممبػة لل  بو حة الأ

   213ينظ : ل محمل حهل  بك، المحل  السهبق، ص2)

ن )مون حوهت أغيو   1951لسونة  41لني الػ اقي  قوى من ال هنون الم 1163ولاً من المهلمث أ منص الف  مث 3)

وهو حسن النية من ولاً أو سنلاً لحهميه مسمنلا في حيهتموه إلو  سوبب حوحي  فولب مسومع غييوه لغوو  الميوك مون 

   1948  لسنة 131من ال هنون الملني المح ط  قى ) 976ولاً من المهلمث أحل   م هبيهه الف  مث أ
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 المطلب الثانً

 سهمالقٌود الواردة على تداول الأ

هليووة  ن قهبييوة الأسوهى ليمولاوص مػمبو  السومة الجوه يوة، والوهحوية الفوذم، ليسوهى كو قوة مإ

مؿيي  ربيػة الش كة، بحي  مف ل الشو كة وحوفهه إل   وبولبـ ذلك فؤن مويـ هذه الحفة يإلط

 شوهص  بيلسهمهه  ومحب  من ش كهت الأأنص غ لهه غي  غلى جوات ملاوص إذا  ش كة امواص

ؾيوب المشو يػهت أو لت ألاغمبوه ات غمييوة مموس محويحة الشو كة والاقمحوهل الوورني قول أنوه  

الموي موو ل غيو  ح يووة الموولاوص  وقول مووى ذك هوه بموجووب قوانينهوه الوهحووة  ومسووم   بػوض ال يووول

كمه قل م ل بػض ال يول بموجب امفهقهت مػهقلية يجوت ليش كة وضػهه حمهية   1)بهل يول ال هنونية 

ليحووهل  الػووهى وليمسووههمين والؿيوو  موون الؿووش والمضووه بهت ؾيوو  المشوو وغة المووي ي وووى بهووه 

  2)المسههمين، ويريق غي  هذه ال يول بهل يول الامفهقية  جهنب منأو  المإسسون

ل هنونيوة والامفهقيوة ضومن ن نمنوهوص فوي هوذا المريوب ال يوول األكص ذلك يكون لتامهً غيينوه، 

   -ين وبهلمػهقب:المهلي  غيينالف

 الفرع الأول

 القٌود القانونٌة الواردة على تداول الاسهم  

وره اً جلية من تاويوة أوو  ، أه بة فهن ذلك قل ييحق لمه كهن الملاوص يشجع غي  المض 

جص م يل ح يوة المولاوص وذلوك بفو ض أبهلش كة المحل م وكذلك بهللولة، لذا ملوص المش وع من 

حمهيوة ح ووق إل   مح يق محهل  غييه مػول في مجموغههإل   بػض ال يول ال هنونية والمي مهلـ

ال يول منظى ومػهلج ف ر موارن الويص المي مم موب  ن هذهإالش كة والمسههمين  وفي واقع الأم  

نهه ممسوى بروهبع المؤقيوت، فهوي لا مػووق المولاوص الا أسهى، لاسيمه غي  الح ية المري ة لملاوص الأ

  3)مح ـ مػين أو  لملم تمنية مػينة متوص بهممهى فػص

                                                           

سووهى ،  سووهلة م لمووة إلوو  كييووة الح وووق والػيوووى ل يووول الوووا لم غيوو  موولاوص الأينظوو : حمووتم بوون الووذيب، ا  1)

  7، ص 2118-2117السيهسية، جهمػة محمل بوضيهـ، المسيية، الجتاب ،

سهى،  سوهلة مهجسومي ، جهمػوة بن ؾهلية سمية فهرمة الته ا ، ح ية المسههى في المنهتص غن الأينظ :  -   2)

  59،ص2118-2117جتاب ،ابو بك  بي هيل، ميمسهن ، ال

  65ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق،ص -   3)
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      هميمهووه وهوويأموو  كووهن كووذلك، فوولب منووهص موون ححوو  ميووك ال يووول  بحسووب ورهلمووه الأ

 -كهلمهلي:

 سهم العٌنٌة وأسهم المؤسسٌن.القٌود الواردة على تداول الأأولاً: 

الأسهى الػينية مػني بؤنهه: الأسهى الموي محول هه الشو كة م هبوص الححوص الػينيوة، والموي 

إل   شه ممػل جت اً من  أس المهص ، ويشم ر ان يكون قل مى الوفه  بكهمص قيممهه   ولا بل من الإ

ن يمى م وميهه أولكي يمى الاكممهب فيهه يجب   1)مػنوية ،أو  ن مكون مهليةأالػينية إمه  ن الأسهىأ

لهوذا يلبحوظ   2)ن لاً حم  يمكن مػ فة غلل الأسهى المي مػر  ليمسههى م هبوص الححوص الػينيوة  

مون قوهنون  29ن المش ع الػ اقي قل نظى اج ا ات م وويى هوذه الححوص وف وهً ليموهلم ث أوبحق، 

ولكنووه لووى يووو ل قيووولاً غيوو  ميووك الأسووهى )الػينيووة   غيوو     3)كهت الػ اقووي المػوولص والنهفووذ  الشوو 

من نفس   64ث  اولاً من المهلم / سهى المإسسين ضمن الف  مأقل أو ل قيولاً غي  أنه   ال ؾى من

هى يجوت لمإسسي ش كهت المسههمة ن ص ميكية اسهم حي  م مضي هذه المهلم بؤنه لا  4)ال هنون  

% مون 5موتيوع أ بوهح لا م وص غون أو  قص من مه يخ مؤسيس الشو كة،الا بػل م و  سنة غي  الأ

 أس المووهص الأسوومي   وبهووذا يكووون المشوو ع الػ اقووي قوول وووهلـ المشوو ع المحوو ط ، فووي حظوو  

سهى المإسسين ، وذلك وف هً مه مشي  أوي  لملاوص الأسهى المي مػر  م هبص الححص الػينية والأ

سووههمة وشوو كهت الموحووية بهلأسووهى موون قووهنون شوو كهت الم 45ولاً موون المووهلم ث أ م ث اليووه الف وو

، والمووي ممضوومن غوولى جوووات موولاوص 1998  لسوونة 3 قووى) والشوو كهت ذات المسووإولية المحوولولم

 بوهح والوسوهب  وسوهب  الوثوهبق أسهى المإسسين والأسهى الػينية قبوص نشو  الميتانيوة وحسوهب الأ

سنمين مهليمين كهميمين لا م ص كوص سونة غون اثنوي غشو  شوه اً مون موه يخ  الميح ة بهه ، وذلك في

                                                           

 نوهأمون قوهنون الشو كهت الػ اقوي المػولص والنهفوذ يشوي  إلو   29مإل  نص الف و م ث  ثهنيوهً مون الموهلمث  -   1)

سوهى مػو ض م هبوص أيمكون مون ن أحل الش كهت محلولم المسإولية أحل ش كهت المسههمة وأ)يجوت ل أس مهص 

 حل مإسسي الش كة أو غلل منهى   أممميكهت ميموسة أو ؾي  ميموسة يسههى بهه 

  226ينظ : ل غمهل محمل امين السيل  مضهن، المحل  السهبق، ص -   2)

مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي  4، 3، 2، 1ضومن ف  مهوه الثهنيوة:  29لمتيل من المفضويص ينظو  الموهلمث -   3)

المووي نظموووت اجووو ا ات م ووويى الححوووص الػينيووة فوووي شووو كة المسوووههمة مووون قبووص لجوووهن يوافوووق غيووو  وب مهوووه و

 ه  المسجص )مسجص الش كهت    هوموضوغيم

نوه )لا يجووت لمإسسوي الشو كهت المسوههمة ن وص ميكيوة اسوهمهى أغي   64منص الف  مث أولاً من المهلمث  -   4)

 بوهح لا أموتيوع  -2قوص مون موه يخ مؤسويس الشو كةسنة واحلم غي  الأم و   -1لؿي هى الا في الحهلات المهلية: 

 سمي الملفوع   %  ومسة بهلمهبة من  أس المهص الأ5م ص غن)
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مؤسيس الش كة ، ويبلأ حسهب ملم السونمين مون موه يخ قيولهه فوي السوجص المجوه ط بومسوة غشو  

   1)ن الش كة لا مكمسب الشوحية الاغمبه ية قبص ان ضه  هذه الملم  أيومه ،  حي  

وص الأسوهى الػينيوة وأسوهى المإسسوين ، هوي فوي ن الحكمة من حظ  مولاأويمض  ممه م لى 

أن ممض  ح ي ة إل   جبه  م لمي الححص الػينية ، وكذلك المإسسين ، غي  الب ه  في الش كةإ

ثوو ا  ؾيوو  المشوو وع غوون ر يووق سووهمهى وسوويية للئأم كتهووه المووهلي، كووذلك حموو  لا يكووون بيووع 

هشوية ، وؾهلبوهً موه يحوهحب فوي مؤسويس شو كة وهميوة وفأو  المبهلؿة فوي م وويى الححوص الػينيوة

سوهمهى فوو  أحيهنهً بلغهية كهذبة  وهنه يبهل  المإسسوون ببيوع أالش كة حملبت لغهبية حهوبة، و

ثو ا  فوو ط، ثوى إممهى اج ا ات المؤسيس بمبهلؽ مفوق قيممهه الح ي ية لمح يق مكهسوب وأمؤسيس و

ولوذا قول اشوم رت   2)يشو كة س غهن موه مونوفض هوذه ال يموة موع بيوهن الم كوت الموهلي الح ي وي ل

سهى الػينية فوي الشو كة)ملم تمنيوة مػينوة ، وذلوك ححهب الأأبػض ال وانين ، ب ه  المإسسين و

سهى حمهية الؿي  ممن يشم ون الأإل   ضهفةً إحم  ممض  جلية المش وع وح ي ة الم كت المهلي، 

ليشو كة الموي لا ممضو  الا  وضهع المهليةالػينية واسهى المإسسين، حم  يكونوا غي  بينة من الأ

  3)بػل مضي الملم الم   م 

 سهم القطاع الخاص.أالقٌود الواردة على تداول ثانٌاً: 

ل ل و لت غلم قيول غي  ملاوص الأسوهى، وغيو  وجوه المحليول )ن وص  ميكيوة أسوهى المسوههى 

 64المهلمث مواص  والمي يمكن اسمولبحهه من الف  مث ثهلثهً منمن ال رهع الوهص في ش كهت الأ

  -مي:من ال هنون الش كهت الػ اقي المػلص والنهفذ وهي مممثية بهآ

 ذا كهنت م هونة أو محجوتم أو محبوسة ب  ا  قضهبي إ -1

 ذا كهنت شههلمهه مف ولم ولى يػر بللهه إ -2

 سهى الم ال ن ص ميكيمهه ذا كهن ليش كة لين غي  الأإ -3

                                                           

سوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت نون شو كهت الممن قوه 45ينظ : الف  مث أولاً من المهلمث -   1)

  .ذات المسإولية المحلولم المذكو  انفهً 

  76ينظ : ل سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، ص -   2)

، لون ذكو  اسوى المربػوة ومكوهن 1ينظ : ف   سييمهن حمولم، الش كهت المجه ية في ال هنون الييبوي، ر -   3)

  444،ص2117الربع، 
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ن مميك أسهى الش كهت بموجب قهنون أو ذا كهن من منم ص اليه ميكية الأسهى ممنوغهً مإ -4

  1)ق ا  حهل  من جهة مومحة 

كثوو  مفحوويلبً ال يووول الوووا لم غيوو  موولاوص شووههلات أبينمووه منووهوص المشوو ع المحوو ط بشووكص 

الػهى  حيو  أن مون الثهبوت أو  سهى ال رهع الوهصأالاكممهب بحو م غهمة ولى يحللهه سوا  في 

لات المي ممنحهه الش كة ليمكممبين بػل الانمهه  من غمييوة مه ي حل بشههلات الاكممهب: هي الشهه

 ن يكون ليمكممبين أم  الذط ي ضي الأ  2)الاكممهب غنل مؤسيس الش كة 

حولا  هوذه الشوههلات هوو إن السوبب فوي أحيية  حي  بم مضههه الحق في مسيى الأسهى الأ

نموه إو  مموهى الاكمموهب، وحويية فوسوهى الأن ممون  المكممبوين حوكوك الأأكون الش كة لا مسمريع 

إل   ن ذلك يسمؿ ق وقمهً رويلبً يمملأمنمظ  حم  يمى ربػهه وموتيػهه غي  المسههمين، ولا شك 

يلط المكممبين بمثهبة لليص غي  أمه بػل الانمهه  من اج ا ات المؤسيس، ومكون هذه الشههلات في 

لححووة مهلكهووه فووي  أس مووهص نهووه مكووون محوولولم أغوولل الأسووهى المووي اكممبوووا فيهووه، فضوولبً غوون 

  3)الش كة 

من قهنون الشو كهت المحو ط، مونص غيو  ) موع غولى الاوولبص  46ن المهلم ثإمن هنه،  ف

       سوووهى بهتيووول مووون ال يموووة الموووييجووووت مووولاوص شوووههلات الاكمموووهب والأ بهحكوووهى الموووهلم السوووهب ة، لا

هوذا وي حول   4)السهب ة        ليهه غنل الاقمضه  م هبص نف هت الاحلا  في الفم مإحل ت مضهفهً 

سوهى لا يجوت ملاوص شههلات الاكممهب والأأنه   غلبهأبػبه م )المهلم السهب ة  الموجولم في النص 

          قبوووص قيووول الشووو كة، والمووولم موووه بوووين قيووول الشووو كة فوووي السوووجص المجوووه ط حمووو  نشووو  حسوووهب 

سمية، سهمه ولكن بنفس قيممهه الأأ بهح والوسهب  غن سنة مهلية كهمية، يجوت ليمسههى ملاوص الأ

 ي ملاوص ـــمضهفهً اليهه ف ر محه يـ الاحلا ، أمه بػل ذلك فهن المسههى يسم ل ح يمه الكهمية ف

                                                           

 من قهنون الش كهت الػ اقي المػلص والنهفذ   64الف  مث ثهلثهً من المهلمث  -   1)

، 1و اق المهلية، رللين تين الػهبلين محمل غبل الحفيظ، المنظيى ال هنوني ل يل وملاوص الأينظ : حلبح ا -   2)

  128، ص2116لا  النهضة الػ بية،  ال هه م، 

  468ينظ : ل  محسن شفيق ، المحل  السهبق، ص -   3)

المحوولولم سووههمة وشوو كهت الموحووية والشوو كهت ذات المسووإولية شوو كهت الم موون قووهنون 46المووهلمث  -   4)

   والمذكو  آنفهً 



 (   116)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

  1)و اق المهلية سهمه حسب سػ هه في سوق الأأ

 وراق المالٌة.لقٌود الواردة على تداول الأثالثاً: ا

و اق المهليووة فووي سوووق ييمووهت موولاوص الأموون مػ 1و اق المهليووة بحسووب المووهلمثي حوول بووهلأ

سهى والسنلات المي محل هه الشو كة المسوههمة والسونلات نهه:) الأأو اق المهلية غي  الػ اق للؤ

 وو   محييوةألوات مهليوة أية أوالاذونهت المي محل هه الحكومة والمإسسهت الػهمة في اللولة و

  2)ؾي  محيية م بيهه الهيبة  أو 

و اق المهليوة فوي سووق لا بول مون بيوهن ال يوول الووا لم غيو  مولاوص الأ ومن هذا المنريق ،

ط من تبهبنه أو اق المهلية لحهل  و اق المهلية، حي  يحظ  غي  الوسير الملاوص بهلأالػ اق للؤ

ن يب ى مػه امفهقية مبين ح وق والمتامهت كلب الر فين   وهذا مه مضومنمه الف و م ث ثهنيوهً أالا بػل 

ن مفهوى الوسير هو : الش كة الم وحة من إمن المػييمهت المذكو م   ومن هذا ف 3من المهلم ث 

و اق  المهليووة والم يوولم فووي سووجص غمووهص الوسووهرة المهليووة فووي الأأقبووص الهيووؤم والمجيووس لممه سووة 

  3)جمػية وسره  المهص في الػ اق  

أو  ية أوام  بيوعفضلبً غن ذلك ، ف ل مضمنت هذه المػييمهت الحظ  غي  الوسير الوهص أ 

ط من غملببه الا بنهً  غيو  مفوويض مسوبق مون المسومثم  يوولوه هوذا المحو ـ ، أش ا  لحهل  

نظهى الملاوص مه لى يكن مسجلبً إل   ش ا أو  لوهص أوام  بيعإكمه يحظ  غي  أط شوص ربيػي 

ه  اغروإلو   في سجص ممثيي الوسره  ، هذا وكمه يحظ  غي  الوسير ال يهى بوؤط محو ـ يهولـ

حجى ملاولهه بشكص يوإث  غيو  مفهغوص أو  حو م مضيية وؾي  ححيحة غن سػ  أط و قة مهلية

          منفيوووذ أيوووةأو  وامووو  غيووو  نظوووهى المووولاوصألووووهص أط إأو  قوووو  الػووو ض والريوووب فوووي السووووق

حكهى المش يػهت والمػييموهت المنفيذ موهلفهً لأأو  كهن هذا الالوهصإذا  حف ة لحهل  اط من تبهبنه
                                                           

، 2115ينظ : غهشو  غبل الجوال غبل الحميل، الش كهت المجه يوة،  لا  النهضوة الػ بيوة، ا ل وهه م،    -   1)

  551ص

بمحووليثهت  –و اق المهليووة المػللووة موون مػييمووهت موولاوص الاو اق فووي سوووق الػوو اق لوولؤ 1ينظوو  المووهلمث  -   2)

و اق حول ت هيوؤم الأأ،حيو  2114لسونة  74و اق المهليوة المإقوت  قوى الأوذلك اسومنهلاً إلو  قوهنون  2115

هولافهه، لبنووه  أو اق المهليوة بؿيووة مح يوق سوواق الأالمهليوة مػييموهت ممػيوق بكهفووة الجوانوب ال قهبيوة والمنظيميووة لأ

كم ونووي لو اق مهليووة نتيهووة وشووفهفة مووولى المنميووة الاقمحووهلية فووي الػوو اق، والمنشووو  غيوو  الموقووع الأأسووواق أ

  2121ث11ث12مه يخ التيه م https://isc.gov.iq-مي:اآ

بمحوليثهت -و اق المهليوة  المػللوةو اق المهلية في سوق الػو اق لولؤمن مػييمهت ملاوص الأ 1ينظ : المهلمث-   3)

 والمذكو م أنفهً  2115



 (   117)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

كوهن إذا  نظوهى المولاوص يمػيوق بؤيوة و قوة مهليوةإل   م أغلى جوات الوهله أط إل   لنهفذم   اضهفةا

موهلفوة أط مشو يع نهفوذ فوي أو  سهسوي ليجهوة المحول ممن شؤنه في حهص منفيذه موهلفة النظوهى الأ

   1)اللولة  

و اق بوهلأ وفي م هبص ذلك ، يحظ  غي  جميع ممثيي الوسير وجميع الػهميين مػه الملاوص

المهلية المل جة في السوق الا من ولبص الوسير الذط يػميون لوه، وكوذلك يحظو  غيو  مسوههمي 

يجووت ليوسوير  ويو اً لاأو  2)و اق المهلية الا من وولبص شو كهبهى  ش كهت الوسهرة الملاوص بهلأ

  3)و اق المهلية لحهل  محفظمه الا من ولبله  الملاوص بهلأ

سوهى ل المي ينظمهه قهنون سووق  أس الموهص المحو ط غيو  مولاوص الأال يوإل   مه بهلنسبةأ

 95من قهنون سوق  أس الموهص  قوى  8الش كة ، حي  نحت المهلم ث بؤوره منهه ال يل الممػيق 

% 11) غي  كص من ي ؾب في غ ل غميية يم مب غييهه مجهوت مه يميكه أنه   غي  1992لسنة 

ن أ -سومهه لهوه فوي اكمموهب غوهى ألش كهت المي ر حت حل  اإمن الأسهى الأسمية في  أس مهص 

قوص   وغيو  الشو كة وولبص أسوبوع مون موه يخ يور  الش كة قبص غ ل الػميية بهسبوغين غيو  الأ

   4)قص من  أس مهص الش كة   % غي  الأ1اوره هه بذلك ان مبيؽ به كص مسههى يميك 

             رووووه  ف حووووة ن المشوووو ع المحوووو ط يهوووولـ موووون هووووذا ال يوووول اغأويمضوووو  ممووووه م وووولى، 

ؾيبيوة مػينوة فوي يول ألبهقي المسههمين من الم لى ليمشه كة في غميية المولاوص حمو  لا يومى مجميوع 

     وجبووت هووذه المووهلم غيوو  أفوو ض سووير مه غيوو  الشوو كة ، لووذلك إلوو   مسووههى واحوول ، ومووإلط

           أس قوووص مووون% غيووو  الأ1الشووو كة اوروووه  جميوووع المسوووههمين الوووذين يمميوووك كوووص واحووول مووونهى 

سووبوع موون مووه يخ اوره هووه حموو  يكووون لليووه الف حووة الكهميووة للبشووم اك أمووهص الشوو كة ووولبص 

 سهى المملاولة ، ويػل هذا النص قيلاً ومتاحمة الش يك الذط ي يل اممهى هذه الػميية في ش ا  الأ

                                                           

مون مػييموهت  9ولاً مون الموهلمثأمث والف و  8والموهلمث 5وكوذلك الموهلمث  4ولاً مون الموهلمث أينظ : الف و مث  -   1)

  2115 بمحليثهت -و اق المهلية  المػللةملاوص الاو اق المهلية في سوق الػ اق للؤ

 –و اق المهليووة المػللووةو اق المهليووة فووي سوووق الػوو اق لوولؤموون مػييمووهت موولاوص الأ 16ينظوو : المووهلمث -   2)

  2115بمحليثهت 

و اق و اق  المهليووة فووي سوووق الػوو اق لوولؤموون مػييمووهت موولاوص الأ 17ث ولاً موون المووهلم أينظوو : الف وو مث  -   3)

  2115بمحليثهت  -المهلية المػللة

  1992  لسنة  95من قهنون سوق  أس المهص المح ط  قى ) 8المهلم ث  -   4)



 (   118)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

  1)سهى ش كهت المسههمة  أجليلاً غي  ح ية ملاوص 

و اق المهلية الم يلم في البو حة   هذا موه  ل غي  ملاوص الأو  يآن هنهك قيل إوهكذا ، ف 

) لا أنووه   مون قوهنون سووق  أس الموهص المحو ط غيو  17ولاً مون الموهلم ث أمشوي  اليوه الف و م ث 

  2)ية بو حة وه جهه ، والا وقع الملاوص بهرلبً   أو اق المهلية في يجوت ملاوص الأ

أنوه   مون ال وهنون ذاموه غيو  18هنيوهً مون الموهلم ث غلبوم غي  ذلك ، ف ول نحوت الف و م  ث ث 

حول  الشو كهت المو وص لهوه إو اق المهليوة الم يولم بهلبو حوة بواسورة ويكون المػهمص فوي الأ)

و اق المهليوة ن المش ع قل اشوم ر غنول مولاوص الأإبذلك ، والا وقع المػهمص بهرلبً    ومن هنه ، ف

سمسووه  موو وص لووه أو  حوول  شوو كهت السمسوو مإة ن يكووون الموولاوص بواسوورأالم يوولم بهلبو حووة 

  3)و اق المهلية بهرلبً  ، والا وقع ملاوص الأبذلك

و اق وو   غيو  مولاوص الأأهً قيوولاً ضويأونههيك غن ذلك ، ف ول أو ل المشو ع المحو ط  

وكوذلك قول   4)من قهنون سوق  أس المهص  236ولاً من المهلم ثأالمهلية وف هً لمه مضمنمه الف  م ث 

أو  و اق المهليووة بهسووىن ممػهمووص فووي الأأ)يحظوو  غيوو  الشوو كة أنووه   غيوو  237  فووي المووهلم ثذكوو

ووو   مػمووص فووي ذات مجووهلات نشووهر الشوو كهت الوهحووة ألحسووهب الموولي ين والػووهميين بشوو كة 

ن الحكمووة موون هووذا ال يوول، ضوومهن الشوو كة أإلوو   حكووهى هووذا البووهب     وموون الجوولي  بهلملبحظووة،لأ

يمى بواسرمهه الملاوص من النهحيوة ال هنونيوة ، كوذلك منوع المضوه بهت الضوه م  سلبمة الػميية المي

و اق المهليوة غموموهً، والمبهلؿة في م لي  نجهح الش كة بلغهية كهذبة والم ويج ؾي  المش وع للؤ

حمهيوة المػهموص فوي سووق إلو   سوهى، بهلاضوهفةوكذا حمهية المسههمين من الملبغب في اسوػه  الأ

ذ يم مب غي  إو اق المهلية  رمؤنينة في نفوس، المسمثم ين وجذبهى ليمػهمص في الأالمهص، وب  ال

  5)و اق المهلية الم يلم بهلبو حة برلبن الملاوص حكهى قيل ملاوص الأأموهلفة 

                                                           

  313نظ : فهيت نػيى  ضوان، المحل  السهبق، صي -   1)

  1992  لسنة  95سوق  أس المهص المح ط  قى )  في قهنون 17ولاً من المهلمث أالف  مث  -   2)

  82ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط ، المحل  السهبق، ص -   3)

  لسونة 95من قهنون سوق  أس المهص المحو ط  قوى ) 236ولاً من المهلمث أينظ  مإل   نص الف  مث  -   4)

يوة بؤسوى ولحسوهب المولي ين أو الػوهميين بهوه أو و اق المهلن ممػهموص فوي الأأنه) لا يجوت ليشو كة أغي   1992

اقه بهى من الل جة الثهنية، أو من م برهى بهى غلبقة مشه كة مجه ية أو من ي ومون بهغهلمهى، الا بػل الححوص 

 غي  مواف ة الهيؤم  

  232ره، المحل  السهبق ، صكمهص ينظ : ل  محرف   -   5)



 (   119)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

 الفرع الثانً 

 سهم.لأالاتفاقٌة الواردة على تداول ا القٌود 

هنونيووة غيوو  موولاوص الأسووهى، والمووي غ وول الشوو كة غوولم قيووول قأو  ن يوونظى ال ووهنونألا يكفووي 

 ذإسوهى، مهلـ من ولبلهه مػهلجة موارن الويص المي مم مب غي  الح ية المري ة لمولاوص ميوك الأ

ن مضوع موه مشوه  مون ال يوول الامفهقيوة، والموي ؾهلبوهً موه أقل اجهت ليمسههمين وكوذلك ليشو كة أنه  

بع الشوحوي، كشو ر المواف وة وشو ر مكون هذه ال يول قهبموة غيو  اغمبوه ات مػينوة ممسوى بهلروه

شوهص ؾي  م ؾوب فوي لووولهى أإل   سهىضمهن غلى مس ب الأإل   الاسم لال ، والمي مهلـ

 ليش كة كش كه  فيهه 

ن ش ر المواف ة ي وى غيو  ضو و م الححووص غيو  مواف وة الشو كة إولابل لنه من ال وص، 

 ه يريق غييوه شو ر الشوفػة فهوو يهولـكمأو  مه ش ر الاسم لالأسهى ليؿي ، غي  المنهتص غن الأ

  1)سهمهه قبص المنهتص غنهه  من قبص المسههى ليؿي  أمن  الش كة حق اسم لال إل  

ميوك ال يوول غيو  الو ؾى مون أهميمهوه، مموه إلو   ن المشو ع الػ اقوي لوى يمرو قأويبلو لنه، 

ي غ ول الشو كة ووذ بهوه فوهوى ميوك ال يوول والموي ل   غيو  الأن نػ ض لأأيسميتى والحهص كذلك، 

 سهسي في المش يػهت الم ه نة الأ

 -وذلك ضمن الف  ات المهلية:

 جانب )شرط الموافقة( .القٌد المتعلق بحماٌة المساهمٌن من دخول الأأولاً:     

ممجسل ؾهية المسههمين في الش كة السير م غي  الش كة، ومنع الؿيو  مون الولووص اليهوه، 

     ححوومه ليؿيوو ، وهنووه ممحووذ حووو مأو  سووهمهأنووهتص غوون حوول المسووههمين بهلمأغوون ر يووق قيووهى 

لا م الشوو كة بمووه يػوو ـ بشوو ر إمجيووس أو  المواف ووة غيوو  غمييووة المنووهتص موون قبووص المسووههمين

  2)المواف ة 

                                                           

  265وني، المحل  السهبق ، صينظ : غبل الاوص غهبلين محمل بسي -   1)

  85ينظ  : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق ، ص  -   2)



 (   111)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

نوه: ذلوك الشو ر الوذط أقل غ ـ ش ر المواف ة بػلم مػ يفوهت منهوه أنه   والجلي  بهلذك ، 

لمنهتص غن أسهمه بؤن يححص غي  المواف ة غي  لووص ييمتى بم مضهه المسههى الذط ي ؾب في ا

  1)من الجمػية الػهمة أو  لا ممه من مجيس الإأالش كة، إل   الممنهتص اليه

أو  نوه: امفوهق مكمووب فوي نظوهى الشو كة، فيموه بوين المإسسوينؤو  بآفي حين غ فه جهنب 

وافوق مجيوس إذا  الؿي ، الا إل  بينهى وبين المسههمين، ي ضي بؤلا يمى منهتص المسههى غن أسهمه

الجمػيووة الػهمووة ليشوو كة مسووب هً غيوو  هووذا المنووهتص، والا فؤنووه لا يحوومج غيوو  الشوو كة أو  لا مالإ

      2)بهلمنهتص الذط م فضه الهيؤم المومحة بهلمواف ة كمه جه  في نظهى الش كة  

مووواف  غوولم  نووه ييووتىإومؤسيسووهً غيوو  ذلووك، فػنوولمه يوو ال مربيووق شوو ر المواف ووة حووحيحهً ، ف

 -ش ور المي مممثص بهلمهلي:

 ساسً للشركة . ن ٌكون منصوصاً علٌه فً النظام الأأ -1

ن ال هغلم الػهمة في ال يول الامفهقية، هي أن يكون منحوحهً غييهه في نظهى الش كة وهو إ

   3)من اللببحة المنفيذية ل هنون الش كهت المح ط   139مه م   ه الف  مث ثهلثهً من المهلمث 

هً غنوي بووه، اوضوهع اوميوه  شووص الممنووهتص اليوه ليشو كة، يشوكص انمههكووأبيول أن الشو ر و

سوهمه   لوذا ن يظص المسههى حبيسوهً لأأسهى ومه يم مب غي  ذلك من لأكبي اً لمبلأ ح ية الملاوص ا

ن يكون هذا الش ر منحوحهً غييه في نظهى الش كة حم  يكون المسههى غي  بينة أم  مريب الأ

   4)قبص المسههمة في الش كة   م هأمن 

 ن تصدر الموافقة أو الرفض من الهٌأة المختصة فً الشركة .أ -2

                               ال فض غي أو  ومحة بهلمواف ةـمــيؤم الــون الهـــكـــن مأل ينص نظهى الش كة غي  ــــــق

                                                           

  196ينظ : محمل كهمص ميش، المحل  السهبق، ص -   1)

سوهمه، لا  النهضوة الػ بيوة، أينظ : ل  حمل الله محمل حمل الله، مل  ح ية المسوههى فوي المحو ـ فوي  -   2)

  78،  ص1996ال هه م ، 

سوههمة وشو كهت الموحوية شو كهت الم مون  اللببحوة المنفيذيوة ل وهنون139منص الف  مث ثهلثهً من المهلمث  -   3)

نه) لا  يجوت ال ا  هذه ال واغل في نظوهى أغي   1981  لسنة 159 قى)  والش كهت ذات المسإولية المحلولم

ييوه المإسسوون الونص غيو  حوق الجمػيوة الػهموة ؾيو  الش كة بػل مؤسيسهه موه لوى يمضومن النظوهى الوذط وافوق غ

 سهى  لوهص ال يول المي م اهه غي  ملاوص الأإالػهلية 

  269نظ : غبل الاوص غهبلين محمل بسيوني، المحل  السهبق، صي -   4)



 (   111)                                       نهتداول  وقاتهيته الأونىية حق فصم انثاني : قياوان
 

 

 

وقول مكوون   1)الشو كه  المولي ين،أو  الش يك المفوضأو  لا م الش كةإسهى هي مجيس ملاوص الأ

كهنوووت الشووو كة مضوووى غوووللاً قيووويلبً مووون إذا  هوووذه الهيوووؤم هوووي الجمػيوووة الػهموووة الػهليوووة وهحوووة

أو  ن مكوون الهيوؤم المومحوة بهلمواف وةأغلبوم غي  ذلك قل ينص نظوهى الشو كة غيو   2)الش كه ،

غضوه  أ، ويكوون ال فض غبه م غن لجنة ممكون بحفة وهحوة لهوذه الػمييوة غون ر يوق الامفوهق

ن هوذه اليجنوة لا مولوص فوي أمن الاثنين مػهً، ويلبحظ أو  المسههمينأو  هذه اليجنة من المإسسين

  3)لا م، ولا يكون لهه حق ممثيص الش كة مكوين مجيس الإ

  اصدار قرار الموافقة من الشركة. -3

نه ينبؿي غيو  اسموف  ش ر المواف ة الش ور السهب ة فؤأنه  إذا  وذ في الحسبهن ،يجب الأ

الشو كة ليمواف وة غيو  هوذا إلو   ن ي ولى ريبوهً أالؿي  إل   سهمهأ ال المنهتص غن أالمسههى مم  مه 

ن يمضوومن هووذا الريووب غوولم بيهنووهت وهووي: أسووى المسووههى وغنوانووه، وغوولل أالمنووهتص، هووذا ويجووب 

 يه شوص الممنهتص الالسهى موضوع المنهتص ونوغهه، وكذلك الثمن المػ وض لش ابهه والأ

إلو   بمسوييمه مبهشو مً أو  والجلي  بهلذك ، فؤنه يمى موجيه هوذا الريوب إموه بهلب يول المسوجص 

  4)يحهص اللبتى بمه يخ المسييى وذ الإأالش كة في م كتهه ال بيسي مع 

م سوص  لوىإذا  وهكذا، بػل م ليى هوذا الريوب مػمبو  الشو كة قول واف وت غييوه مواف وة ضومنية

ال فض ولبص سمين يومهً من موه يخ م وليى الريوب الثهبوت بهيحوهص الب يول  أو ليمسههى  لاً بهل بوص

   5)المسجص 

 وبربيػة الحهص يوجل اسمثنه  من مربيق ش ر المواف ة يمجسل في حهلمين همه: 

 مى المنهتص من المسههىإذا  -بأو الػكس،  توجمهإل   مى المنهتص من التو  المسههىإذا  -أ

 6))الػكس أو  حولهأحل أإل  

                                                           

نظو : محورف  كموهص روه ، المحول  يوكوذلك  216ينظ : محمل ف يول الػ ينوي، المحول  السوهبق،  ص-   1)

  239السهبق، ص

موون اللببحووة المنفيذيووة ل ووهنون الشوو كهت  141ولاً موون المووهلمث ألمتيوول موون المفحوويص ينظوو : نووص الف وو مث  -   2)

 نفهً آالمح ط والمذكو  

  95ينظ : ل  حمل الله محمل حمل الله، المحل  السهبق، ص  -   3)

 نفهً آالش كهت المح ط المذكو  من اللببحة المنفيذية ل هنون  141ولاً من المهلمث أينظ : الف  مث  -   4)

 من اللببحة المنفيذية ل هنون الش كهت المح ط  141ينظ : الف  مث ثهنيهً من المهلم ث -   5)

من قهنون الشو كهت المحو ط والموي مونص غيو   141وذلك حسب مإل  نص الف  مث ثهنيهً من المهلم ث -   6)

 الاتوا  والاحوص والف وع   نه ) لا يس ط هذا ال يل غي  مه يمى من منهتص بينأ
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ن يحمص مظنة الاض ا  أولػص الحكمة من هذا الاسمثنه  يمجسل بكون هذا المنهتص لا يمكن 

    ذ مووه مكووون لاغمبووه ات مػينووةإبهلشوو كة، فضوولبً غوون غوولى وضووع الممنووهتص فووي الحوو   والضوويق 

حووله لحوية ال  ابوة الموي م بروه أأو  حول ف وغوهسوهمه لتوجموه أولأأب ل  مه جػيه يمنهتص غون 

    1)بهى 

 

 

 القٌد المتعلق بحماٌة المساهمٌن وتحقٌق التوازن بٌنهم . ثانٌاً: 

قل يمفوق المسوههمون والشو كه  غيو  وضوع قيوول لحمهيوة المسوههمين والشو كه ، ولمح يوق 

حل المسوههمين ليؿيو  ومون هوذا أالمواتن بينهى، وذلك بهشم ار اسم لال الأسهى المي يمنهتص غنهه 

نوه: ؤم لال والذط غ ـ بمػ يفهت ممػوللم، فػ فوه بػوض الف وه بالمنريق يمكن مػ يـ ش ر الاس

 2))سهى الممنهتص غنهه الجمػية الػهمة في م  ي  ش ا  الش كة للؤأو  لا مهو حق مجيس الإ

شووص إلو   سوهمهأنوه: قيوهى المسوههى الوذط ي ؾوب فوي بيوع ؤوغ فه جهنب ثهنٍ مون الف وه ب

لا م الشوو كة، غيوو  إلمجيووس أو  ط مسووههىن يوروو  الشوو كة بووذلك البيووع حموو  يمسوون  لأأجنبووي أ

سووهى ووولبص موولم مػينووة والحيوووص محووص المشووم ط نظيوو  ثموون حووواص، اسووم لال هووذه الأحسووب الأ

  3)غهلص 

ولويوة فوي هذا، ولػص الهلـ من ش ر الاسم لال هو ممكين المسههمين من الممموع بحوق الأ

ة المسههمين ال لام  مون لوووص ص غنهه لؿي  المسههمين   وذلك بهلـ حمهيتش ا  الأسهى الممنه

الاووولبص أو  مسووههمين جوولل، ومووه يسووممبػه ذلووك موون الاووولبص بووهلمواتن بووين مجموغووهت الشوو كه 

ن شوو ر الاسووم لال يػمبوو  وسوويية إلا م فووي يوول غوولل مػووين موون الشوو كه  ، وموون ثووى فووبم كيووت الإ

لحمهية  اللاويية ليمحهفظوة غيو  الموواتن ال وهبى بوين المسوههمين بوولبـ شو ر لمبهش م نوع من ا

المواف ة الذط يػمب  وسيية لمبهش م نوع مون الحمهيوة الوه جيوة ضول الاشووهص ؾيو  الم ؾووب 

  4)فيهى 

                                                           

  87ينظ : ل  حسني المح ط ، المحل  السهبق، ص -   1)

   769ينظ : ل  سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق ،  ص -   2)

نظو : محورف  كموهص روه، المحول  يوكذلك  216ينظ : ل  محمل ف يل الػ يني، المحل  السهبق، ص -   3)

  239السهبق، ص

هسر حهل  السنلط، حمهية الح وق المهلية ليمسههى في ش كة المسههمة،  سهلة مهجسومي ، ينظ : غبل الب -   4)

  335، ص2111مػهل البحو  والل اسهت الػ بية، ال هه م، 
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حل  حو  ثلب  لا يو   غنهه في الؿهلوب هوي: الاسوم لال أن ش ر الاسم لال يموذ أبيل 

ولو  الاسم لال فوي حهلوة الوفوهم   ولػوص الحوو م الأأو  يحة المسههمين،محأو  لمحيحة الش كة،

سوهى الموي ي يول المنوهتص وهي الاسم لال لمحيحة الش كة ممح ق غنلمه ييمتى المسههى بػو ض الأ

ن يومى أغون   1)لا م الش كة ليسم لهه لحسهب الشو كة بػول لفوع الوثمن الػوهلص،إغنهه غي  مجيس 

 هح الاحميهرية ليش كة   بسهى من الأش ا  هذه الأ

نهوه مولفع ثمون الأسوهى إح ت غي  اسومػمهص حوق الاسوم لال فأ بهح وأفهذا لى يكن ليش كة 

وحووهه  أجوو ا ات اللبتمووة لموفوويض  أس المووهص، وموون  أس المووهص، وهنووه يمػووين غييهووه اموووهذ الإ

 لا ملجوؤ مجيوس الإمواف ة الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية  والمي ينهر بهه مػليص نظهى الشو كة، فوؤذا 

جو ا ات اللبتموة لموفويض  أس ن ممووذ لوذلك الإأسهى مون  أس الموهص لون ش ا  بػض الأإل  

  2)المهص فؤن الش ا  ي ع بهرلبً 

مه بهلنسبة للبسم لال لمحيحة المسههمين وهي الحو م الثهنية للبسوم لال والموي يموجوب أ 

سوى أن يػيى الش كة بذلك، موع بيوهن أي جنبأشوص إل   غي  المسههى الذط ي ؾب في بيع اسهمه

المشم ط والثمن المػ وض ولاط مسههى حينبذً الحق في اسم لال هذه الاسهى والحيوص محص هذا 

وممه لا شك فيه، مكون مبهش م هذا الحق ولبص  ملم تمنيوة مػينوة   3)المشم ط نظي  ثمن غهلص 

حول مون أذا لى يم ولى إمه في المنهتص، فومػ ولة محللهه الش كة، مبلأ من وقت اغلبن المسههى  ؾب

ثو ه أجنبوي حوحيحهً وينومج سهى يحب  البيع الحهحوص للؤالمسههمين ولبص هذه الملم لاسم لال الأ

  4)في مواجهة الش كة والمسههمين 

و  في نفس الش كة فلب آمسههى إل   ن المنهتص الذط ي ع من مسههىأإل   شه موالجلي  بهلإ

ن ذلك لا يػني منهتلاً لاجنبي أر الاسم لال لمحيحة المسههمين، بؤغمبه  مجهص حينبذً لاغمهص ش 

  5)سهى ب ل  مه يػني المويص من مجتبة الأ

                                                           

  473ينظ : ل  محسن شفيق، المحل  السهبق، ص -   1)

  339 ص ينظ : غيي يونس، المحل  السهبق، -   2)

  278 ص مل بسيوني، المحل  السهبق،ينظ : غبل الاوص غهبلين مح -   3)

  212ينظ : ل  محرف  كمهص ره، المحل  السهبق، ص  -   4)

  99ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق، ص -   5)
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الاسم لال غنولمه  بينمه ي ع الاسم لال في حهلة الوفهم وهو الحو م الثهلثة من حو  ش ر 

 سهمهأالش كه  منم ص ميكية  حلأذا موف  إسهى بهلمي ا ، وبمه لا يلع مجهلاً ليشك فلأمنم ص ميكية ا

   1)حل من ولات م كمه ؤو ثمه كإل  

قل ينص غ ل الش كة غي  ح هه في اسم لال الأسهى في حهلة وفهم المسوههى، سووا  أنه   بيل

  2)لمحيحة المسههمين، وذلك ب حل منع الو ثة من لووص الش كة  أو  كهن الاسم لال لمحيحمهه

ن يكوون الشو ا  أحوواص اغسه ه  ولكن ييتى في جميع الأأو  ههىكذلك الحهص في حهلة افلبس المس

سوهمه الموي مبهشو  الشو كة غييهوه حوق بثمن غهلص  بحي  يححص المسوههى غيو  ال يموة الفػييوة لأ

  3)سمية الاسم لال وليس مج ل ال يمة الأ

سوهى محوص الاسوم لال ، وهكذا فهلمسهإص الذط ين لح في الذهن هو:كيوـ يومى م ولي  ثمون الأ

موجل أكث  من ر ي ة لمحليل ثمن الاسم لال، أنه   جهبة غن ذلك ن وص:ومههي الالية من ذلك؟ للئ

 و  ميتانية محهلق غييهوه مون الهيبوهت المومحوة ،آف ل ينص نظهى الش كة حسب مه يظه  من 

ن يومى م ولي  الوثمن بسوػ  غوهلص مسوهوٍ ل يموة أبنهً  غي  متال غيني   ولكن في الجميوة، يجوب أو 

سوهى سهى الح ي ية وقت المنهتص، ومن ثى لا يجوت وضع ثمن مسبق في نظهى الش كة لشو ا  الأال

ن ذلوك أالمسم لم  لان ذلك لا يويو من الاض ا  بهلمسههى وبوس ح ه فوي الشو كة، فضولبً غون 

سوهمه، مموه يهولل المبولأ الػوهى وهوو ح يوة جػوص المسوههى حبيسوهً لأإل   يإلط بر يق ؾي  مبهش 

  4)سهى ملاوص الأ

ثي  الجلص في الف ه الف نسي قبص حلو  قهنون الش كهت أنه قل ؤن نإكل، بأولػص من المفيل 

، في شؤن مػهيي  م لي  السػ  الػهلص ليسهى الم ال اسم لالهه، فرو ح الف وه الاغمموهل 1966لسنة

  ل محوهلق غييوهوو  جوآقيمة مش وع الش كة حسب مه يظه  مون  -غي  مػهيي  موميفة منهه، أ

 بوهح أمموسر  -سهى بهلمتال الػيني لبيع الأ -سهى في سوق المهص  قيمة الأ-ب من الهيؤم الػهمة 

                                                           

  419ينظ : فهيت نػيى  ضوان، المحل  السهبق، ص -   1)

  وكوذلك ينظو : ل  محسون شوفيق، المحول  315ينظ : ل  نهليوة محمول مػووض، المحول  السوهبق، ص -   2)

  315 ص السهبق،

  144ينظ : ل  حمل الله محمل حمل الله، المحل  السهبق، ص -   3)

  315ينظ : ل  سميحة ال ييوني، المحل  السهبق ص -   4)
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مجيوس الا م الشو كة لسوػ  الشو ا  أو  محليل الهيوؤم الػهموة -السنوات الثلبثة السهب ة غي  البيع ه

   1)حيي ط سػ ه الأأال يمة الاسمية ليسهى  -في كص سنة  و

 

ذا كهنوت إسهى مسجية فوي سووق الموهص مون غلموه  فوكهنت الأإذا  ن مههذا وقل ف ق الف ه بي

، يجوب الا ي وص 1966مون قوهنون الشو كهت الف نسوي لسونة 276مسجية، فبم مض  نص الموهلمث 

الثمن الواجب لفػه ليمسههى الممنهتص غن سػ  البو حة الذط يػمب  الحل الالنو  ليسوػ  الػوهلص  

بهلسوػ   275لػب م بموه ذك موه الف و م ث ثهنيوهً مون الموهلم ث كهنت الشو كة ؾيو  مسوجية، فوهإذا  مهأ

وبيو  موثمن إلو   ذا لوى يوجول امفوهق، يمحومى اليجوو إالممفق غييه بين الش كة والمسههى الممنهتص فو

مولني ف نسوي الممػي وة بمحليول الوثمن  1843بهلش ور الوا ل ذك هه في الف  مث  ابػهً من الموهلمث

   2)سهى محليله بموجب غ ب بيع الأ سهس سػ  السوق غنل غلىأغي  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           

  437 صينظ : ل  يػ وب يوسـ ح ووه، المحل  السهبق ، -   1)

 سهى من جهنب الش كة المحل م لهه، لا  النهضة ال هنوني لش ا  الأ ينظ : ل  امي م حلقي، النظهى -   2)

  158، ص1993الػ بية، ال هه م، 
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  الثالث صلالف

 بالأولىية المكتتب المساهم التزامات 

 التصرف في وحقه

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 (   117)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 الفصل الثالث

 التزامات المساهم المكتتب بالأولوٌة وحقه فً التصرف

 تمهٌد وتقسٌم

بػل بيهن مه يمممع به المسههى من ح وق مم مب له بمجو ل امملبكوه ليسوهى، والموي لا يمكون 

ح مهنوه أو  سهسويةً لا يجووت المسوهس بهوهأذلك كونهه ح وقهً انمتاغهه منه الا بتواص هذه الميكية، 

و   بؤنهه ح وقهً ؾي  مهلية  من هنه سووـ نبوين أنهه ح وقهً مهلية وؤمنهه  وقل مى موحيفهه م مً ب

وهكووذا ف وول سووػ  المشوو يع   1)فووي هووذا الفحووص المتامووهت المسووههى وح ووه الأسهسووي فووي المحوو ـ 

منظويى المتاموهت المسوههى إلو     ومنهه المش يع المح ط،و الػ اقي غي  ؾ ا  المش يػهت الأ

هميوة هوذه الالمتاموهت فوي حيوهم في مووال قهنونيوة ميتموة ليمسوههمين المكممبوين بهلأسوهى، وذلوك لأ

 مو  الوذط ي وول فوي نههيوة المروهـوو    الأالش كة من جهة، وحفهظهً غي  ح وقه من الجهوة الأ

 ية من قيمة الأسهى المكممب بهه، وبمه يمكنهه من منفيذ مواص الممبأن ممححص الش كة غي  الأإل  

الاقمو اض، وكوذلك مون إلو   مشه يػهه ال هبمة، وكذا ممويص المشه يع المسم بيية بوللاً مون اليجوو 

ولبص هوذه الالمتاموهت مضومن الشو كة المحهفظوة غيو  محوهلحهه، واسو ا هه بهغمبه هوه شوحوهً 

لا م الشو كة وحسون إن مضومن السوير م غيو  أه يمكنهوه مػنويهً مسوم لبً غون الشو كه  فيهوه ، كمو

ن ي و   أومون هوذا المنريوق لا يكفوي   2)سسوت مون أجيوه أغمهلهه ومح يق ؾ ضهه الذط لابهه لأأ

ن أولويوة، وأنموه مون البوليهي سوهى الأؤغ ل الش كة ح وقهً أسهسية ليمسههى للبكمموهب بأو  ال هنون 

الاغمولا  غييهوه مون قبوص هيبوهت أو  غلى المسوهس بهوهحمهية مضمن  بإج ا اتمحهر هذه الح وق 

أو  سهى الجليلمح ية المسههى في الاكممهب  بهلأأوبهلمهلي لى يػل هنهك شك في   3)الش كة الممػللم 

 ولوية بمه يمهح له من ويه ات غلم، وفي م لممهه ح ه في أن يبيع هذا الحقالمح ـ في حق الأ

  4)و  آمسههى إل   ذا الحقيمنهتص غنه، وبذلك سوق ينم ص هأو 

                                                           

  176ينظ : لإط قهسى الحملاني، المحل  السهبق،ص -  1)

ل اسوة م ه نوة،  سوهلة مهجسومي   -ينظ :  اب  ب يتم، ح ووق والمتاموهت المسوههى فوي شو كة المسوههمة -   2)

، 2118 -2117 وق والػيوى السيهسية، قسى الح وق، جهمػة الػ بي بن مهيولط، الجتابو ، م لمة إل  كيية الح

  37ص

  115ينظ : حلبح ؾي  محمل الش يـ، المحل  السهبق، ص -   3)

  215ينظ : ل  وييص فيكمو  مهل س، المحل  السهبق،ص -   4)



 (   118)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

إلوو   حهرووة بهلجوانووب المفحووييية لهووذا الفحووص قمنووه بم سوويمهموون ووولبص هووذا الم ووليى، وللئ

سوهى واجو ا ات حمهيوة ح وه، وص لبيهن المتامهت المسوههى فوي اكمموهب الأمبحثين، حي  سنػ ل الأ

 ولوية اكممهب الأسهى  أمه في المبح  الثهني سنمنهوص فيه المح ـ في حق أ

 

 ولالمبحث الأ

 التزامات المساهم فً اكتتاب الأسهم واجراءات حماٌة حقه

فووي م هبووص الح وووق الملبتمووة ليسووهى، والموولووة لمهلكووه بوحووفه مسووههمهً فثمووة المتامووهت 

وص، في حين سن ـ في المريب الثهني لنسومػ ض مف وضة غييه، هذا مه سنبحثه في المريب الأ

   سهى حمهية حق المسههى المكممب بهلأل  إ لية مهلـآفيمه ينبؿي موفي ه من 

 ولالمطلب الأ

 التزامات المساهم فً اكتتاب الأسهم

المي ي مبهه الاكممهب بهلأسوهى فوي ذموة المسوههى، مممثوص فوي   1)هنهك جمية من الالمتامهت 

الالمتامهت المهلية ليمسههى، حي  يػمب   أس المهص هو همتم الوحص بين الش كة والمسههى، بوص 

 سهسية لمؤسيس الش كة  كث  من ذلك فهو من المسميتمهت الأأو

حولبً ولا يمسون  أن ممؤسوس الشو كة أن من لون  أس المهص لا يمكن إم ، فوفي واقع الأ 

ن يحب  شو يكهً فوي غ ول الشو كة ،الا مون وولبص منفيوذه لالموتامين هوهمين وهموه: م وليى أليمسههى 

إلو   و  ، موجلأالش كة هذا من جهة، ومن جهة  الححة الممفق غييهه ، والمسههمة في وسهب 

                                                           

قوول غ فووت الحووق  1951  لسوونة 41ى)موون ال ووهنون الموولني الػ اقووي  قوو 69ولاً موون المووهلمثأالف وو مث  -   1)

ن ين ص ح هً غينيهً ؤنه)  ابرة قهنونية مه بين شوحين لابن أو ملين يرهلب بم مضههه اللابن الملني بؤب يالشوح

بينت بؤن مػبي  الالموتاى يوإلط نفوس نفسهه المهلم ص  بينمه الف  م ث ثهنيهً من ن يممنع غن غمأن ي وى بػمص أو أأو 

ن ال هنون الملني الػ اقي قل وير مه بين الحوق الشوحوي ألفظ الحق الشوحي، وذلك يػني  المػن  الذط يإليه

ن الحوق الشوحوي هوو أوالالمتاى وهوذا موه سوه  غييوه ف هوه  ال وهنون المولني المحو ط، بحيو  اغمبو وا الف هوه  

 الالمتاى وجمػوا بينهمه في مػ يـ واحل في ولون) الحق الشوحي هو الالمتاى  
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وو   ؾيو  مهليوة، ويريوق غييهوه أجهنب الالمتامهت المهلية المي يمحميهه المسههى موجل المتاموهت 

   1)لا ية كذلك بهلالمتامهت الإ

 -ين وبهلمػهقب:ين المهلي غيسنبح  هذين الالمتامين ضمن الف اوهكذ

 الفرع الأول 

 . للمساهم الالتزامات المالٌة  

 -مي:هى الالمتامهت المهلية المي م ع غي  غهمق المسههى مممثص بهآأمن 

 الالتزام بالوفاء بالأسهم النقدٌةأولاً: 

،  شووهصمه الححة فهي وهحوة بشو كهت الأأمواص، مػل الأسهى غهلمً وهحة بش كهت الأ

ال يمووة وؾيوو  قهبيووة أسووهى ن ليووة ممسووهوية إلوو   وبربيػووة الحووهص ي سووى  أس مووهص شوو كة المسووههمة

  2)نفهً آليمجتبة كمه ذك نهه 

نووه : هووو ؤن ذك نووه المػووه يـ الف هيووة ليسووهى الن وولط، وويحوونه بأوممووه لا شووك فيووه، سووبق و

ن مكوون مشوه كة المسوههى فوي  أس أط يجوب أن ولاً،  هلذط يكممب به المسههى ويولفع قيمموالسهى ا

  3)مهص الش كة ن لية 

          نهوووهأوووو ، الا آإلووو   هى الن ليوووة  ؾوووى اوملبفهوووه مووون مشووو يعسووون ال يموووة الأسووومية للؤأكموووه 

موالهى في أفي الؿهلب مكون قييية، وؾهية ذلك هو فس  المجهص لذوط اللوص المحلول في اسمثمه  

         موووواص بموميوووـموووواص هوووو موظيوووـ  إوس الأموووواص، فوووهلؿ ض مووون شووو كهت الأشووو كهت الأ

                                                           

  38ظ :  اب  ب يتم، المحل  السهبق، صين -   1)

، لا   1ينظ : بش   وهلل م كي المول ، المتامهت المسههى في ش كة المسههمة ) ل اسوة م ه نوة  ، ر -   2)

  64، ص2111الحهمل لينش  والموتيع، غمهن، 

وو ين، حيو  للآ ن كوهن كوص منهموه مكمولبً إن كيموة السوهى مسومػمص بثلبثوة مػوهني وأالاشه م ، إل   مجل  -   3)

ينظ  إل  السوهى أولاً بهغمبوه ه جوت اً مون  أس موهص الشو كة، وثهنيوهً بهغمبوه ه مجموغوة ح ووق وواجبوهت مهلوك 

هوه ح وقوه وواجبهمووه   ن ولبً غوون السوهى، وثهلثوهً بهغمبووه ه و قوة مهليوة مثبووت غضووية مهلكووه فوي الشو كة ومنوولمج ب

، لا  الث هفووووة لينشوووو  والموتيووووع، 3سووووة م ه نووووة، رل ا –الشوووو كهت  –اكوووو ى يووووهميكي، ال ووووهنون المجووووه ط ل 

  195، ص2111غمهن،
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لذط ير ح هو: غون كيفيوة الوفوه  بهلأسوهى وهكذا فؤن السإاص ا  1)ى كبي م أأقيهمهه حؿي م كهنت 

 الن لية؟

مواص ليشو كة، جهبة يمكننه ال وص: نظ اً لكون الاكممهب هو الر يق السييى لمححيص الأوللئ

نحت  48في الف  مث ثهنيهً من المهلمث 1997  لسنة 21نه وف هً ل هنون الش كهت الػ اقي  قى )إف

ن مسولل مون وولبص أب بهه في م حية المؤسيس، غي  غي ) يجوت م سير ممب ي قيمة الأسهى المكم

  2) بع سنوات من مه يخ مؤسيس الش كة  أملم لا متيل غي  

لا  ن الاقسووهر المسوومح ة لينووهً مممووهتاً واجووب الأأاغمبووه  المشوو ع الػ اقووي إلوو   إضووهفةً 

مون قيموة  سنوات ليوفه  بهلاقسهر البهقيوة ال هنون المح ط ف ل حلل ملم غش أمه في    3)ليش كة 

ن يكون  أس أ)يشم ر أنه   من قهنون الش كهت المح ط غي  32السهى حي  نص في المهلمث 

قص مون ال يموة الأسومية لا  ال بع غي  الأؤن ي وى كص مكممب بأالمهص المحل  مكممبهً فيه بهلكهمص و

ت مون سوهى بهلكهموص وولبص مولم لا متيول غيو  غشو  سونوان مسولل قيموة الأأسهى الن ليوة، غيو  للؤ

  4)مه يخ مؤسيس الش كة  

 الالتزام بالوفاء بالأسهم العٌنٌةثانٌاً: 

 المن وص، أو  ي حل بهلسهى الػيني: هو السهى الذط يمثص ححة غينية من ؾي  الن ل كهلػ ه 

 ض أالشو كة بػول م ولي ه بشوكص غوهلص وسوييى  مثوهص ذلوك قرػوة إل   مػنويهً ي لىأو  مهليهً 

من وووص مػنوووط كبوو ا م أو  البضووهبع،أو  من وووص مووهلط كهلسوويه اتأو  م ووهى غييهووه منشووؤت الشوو كة

                                                           

، لا  النفوهبس لينشو  1ينظ : فمحي تنهكي، شو كة المسوههمة فوي ال وهنون الوضوػي والف وه الاسولبمي، ر-   1)

  194،ص2112والموتيع، الا لن،

  1997   لسنه21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 48الف  مث ثهنيهً من المهلمث -   2)

المػولص والنهفوذ والموي  1997  لسونه 21من قهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى) 48الف  مث ثهلثهً من المهلم ث -   3)

 لا  ليش كة،      مإلاهه ) مكون الاقسهر المسمح ة لينهً مممهتاً واجب الأ

ميك الموهلم بموجوب  نه مى مػليصأ، الا 1981لسنه  159من قهنون الش كهت المح ط  قى  32المهلم ث  -   4)

، حي  غللت هوذه الموهلم الجليولم النسوبة الموي يموجوب غيو  المكمموب الاإهوه غنول 1997  لسنة 3ال هنون  قى )

لابهوه أسوهى الن ليوة حيو  يجوب غيو  المسوههى سومية للؤقوص مون قيموة الأ% غيو  الأ11بلاية الاكممهب، وجػيمهوه 

الموي يمػوين فيهوه غيو  مه بهلنسوبة إلو  المولم أالش كة  مؤسيس شه  من أ ةومتلال هذه النسبة في ملم اقحههه ثلبث

ن كهنووت )غشوو  أسووهمه، ف وول جػيهووه هووذا المػووليص الجليوول )ومووس سوونوات  بػوول ألا  البووهقي موون قيمووة أالمسووههى 

 سنوات  



 (   121)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

جهنب الأسهى الن لية في مكوين  أس موهص إل   نموذ  حنهغي، وملوص الأسهى الػينيةأو  أوم اع

  1)الش كة 

سهى المي ممثوص حححوهً غينيوة فوي  أس ولمه كهن الأم  كذلك، فهن الأسهى الػينية هي الأ

مو  الأسهى لنفس ال واغل المي مس ط غي  الأسهى الن لية فيمه غلا الأمهص الش كة، وموضع هذه 

سوهى أيجوت احولا  أنه   يجب الوفه  ب يممهه كهمية غنل المؤسيس، ويمف ع من ذلكأنه   -المهلية: أ

يجوب م ولي  الححوص الػينيوة  -موميرة يوف  جت  مون قيممهوه حححوهً غينيوة والبوهقي ن وولاً ب

  2)سهى الػينية   الأم لي اً ححيحهً قبص من

 أس موهص الشو كة أنوه   المػموص بوه فوي جميوع المشو يػهت الم ه نوة نؤوفي واقع الام ، ف

ووو   ححووة أالمسووههمة يمكووون موون الححووة الن ليووة والححووة الػينيووة، هووذا ومضوويـ مشوو يػهت 

نوه إمكهن م سير الححص الن ليوة، فكهن بهلإإذا  كمه مػ ـ بهلححة الحنهغية  لاسيمهأو  الػمص،

إلو   لا يمكن م سير الححص الػينية بص يجب م وليمهه كهميوة، والسوبب فوي هوذا الاووملبـ يػوول

مكهنيوة م سوير الوفوه  ب يممهوه وهوذا إسهى الػينية في حل ذامهه، نظو اً كونهوه محووص لون ربيػة الأ

 بهلنسبة ليمش يػهت المي مجيت م ليى مثوص هوذه الححوص  والجولي  بهلوذك  موجول هنوهك مشو يػهت

  3)مجيت م ليى الححص الػينية غنل تيهلم  أس المهص 

ن المش ع الػ اقي لى يجت م ليى الححوص الػينيوة الا غنول مؤسويس الشو كة ولوى أفي حين 

  4)يجت ذلك غنل تيهلم  أس مهلهه 

مػرو  م هبوص ح ووق أو  ن الأسوهى الموي ممثوص حححوهً غينيوةإمه في المشو يع المحو ط فوأ

  5)ص قيممهه مػنوية فيجب الوفه  بكهم

 لتزام بتحمل الخسائرلأثالثاً: ا

 بهح ومه يحيبهه من وسهب  أمػل مسههمة الش كه  جميػهً في اقمسهى مه مح  ه الش كة من 

ذا كوهن الو ب  هوو الهولـ مون إ كهن المميتم لػ ل الش كة  وبمه لايلع مجوهلاً ليشوك، فوحل الأأهو 

                                                           

  44ص ينظ :  اب  ب يتم، المحل  السهبق، -   1)

  411ينظ : احمل أبو ال وس، المحل  السهبق،ص -   2)

  66-65ينظ : بش   وهلل م كي المول ، الم جع السهبق،ص-   3)

  189ينظ : ل  لريـ جب  كومهني، المحل  السهبق، ص  -  4)

  696 ص ينظ : ل  سميحة ال ييوبي، المحل  السهبق، -   5)
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الوسه م لابل من موقػه، وسوا  ح  وت الشو كة  ن احممهصإقيهى الش كهت المجه ية بحفةً غهمة ،ف

ثه هه مػول غي  الش كه  جميػوهً، كوص مونهى بنحويب يحمسوب حسوب آلح مهه وسه م ، فأو   بهحهً أ

 الأمفهق  أو  أسهمه

ن المتاى الش يك بمحمص الوسهب  يوميـ بهوملبـ نووع الشو كة، وبربيػوة إوغي  الػموى ف

ؾيب النحوص أالش يك مسإولية مضهمنية وشوحية، نجل الحهص، ففي الش كهت المي يسؤص فيهه 

المنظمة لهذا الالمتاى هي نحوص مكميوة وهحوةً موه مػيوق منهوه ب جووع الشو كه  بػضوهى غيو  

حكوهى أإلو   وو  ، بوهل جوعأومون جهوة    1)بػض، وذلك بػل الوفه  للابن الش كة هذا من جهة 

لشو كة ممحولل بنسوبة مسوههممه فووي ن مسوههمة الشو يك فوي وسوهب  اأشو كة المسوههمة يسومويص 

ن يونص الػ ول المؤسيسوي غيو  أن ذلك يمكن مػلييه بهمفهق الش كه  حيو  يمكون أ أس المهص، الا 

نوه يكوون إاغمب  مون قبيوص شو ر الاسول فإذا  و   في موتيع الوسهب  غي  الش كه ،  الاأقواغل 

  2)بهرلبً 

ص الوسوهب ،وهي م يول مون هوذا ق ت وجوب محمأن مجمص المش يػهت إم ، فوفي واقع الأ

جو ا ات لموتيػهوه، ولبيوهن كيفيوة إوضع آليهت ور ق لمنظيى وم لي  هذه الوسهب ، كمه وضػت 

 ن مميوت شو كة المسوههمة بنظمهوه ال هنونيوة الموي مسوػ  لابموهً إمنظيى ميك الوسهب  يلبحظ وبحق، 

ل قهنونية منظمة، مكسوبهه مواص غب  رمؤنة الش كه  والمسههمين فيهه ب واغمجميع  إوس الأإل  

   سووهى أسوومية قهبيووة ليموولاوص وممثووص أإلوو   هوولافهه، وموون ثووى م سوويى  أس المووهصأال وول م غيوو  بيوووؼ 

سهى  أس المهص، مهلية الش كة في بل  مكوينهه وقبص أن مبهش  نشوهرهه، أسمية لمجموع ال يمة الأ

موه محوص بهوه مون أو   بوهح،أح  ه مون بيل ان مهلية الش كة ممؿي  سنويهً مبػهً لنشهر الش كة، ومه م

لمكووين احميهروهت  أس أو  وسهب ، ومه يومى اسوم رهغه مون مبوهلؽ لاسومهلبك موجوولات الشو كة

    3)المهص 

ومؤسيسووهً غيوو  ذلووك، ف وول مػوو ض المشوو ع الػ اقووي لمػ يووـ شوو كة المسووههمة وف ووهً لوونص 

سووإولية حيوو  نووص غيوو  الم 4موون قووهنون الشوو كهت الػ اقووي النهفووذ  6ولاً موون المووهلمثأالف وو مث 

                                                           

  45ينظ : ل غتيت الػكييي، المحل  السهبق، ص -   1)

  48ينظ :  اب  ب يتم، المحل  السهبق، ص -   2)

  148-147ينظ : فمحية يوسـ المولولم غمه ط، المحل  السهبق، ص -   3)

ن )الشو كة أغيو   1997  لسونة 21من قوهنون الشو كهت الػ اقوي  قوى)6ولاً من المهلمث أمنص الف  مث  -   4)

= شوووهص لا ي ووص غوون ومسووة يكممووب فيهووه المسووههمة الموميرووة أو الوهحووة، شوو كة ممووؤلـ موون غوولل موون الأ



 (   123)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن المسههى الذط ي وى بمسليل جميع مه غييه من اقسهر مسومح ه أإل   ةً المحلولم ليمسههمين، إضهف

ش ابه لهه، فهنه يػمب  في هوذه الحهلوة قول أوفو  بهلمتامهموه المهليوة أو  بسبب اكممهب بؤسهى الش كة

غيو  الشو كة بهغمبه هوه مسوإولة ولا يمكن إلتامه بمحمص وسه م الش كة، مكوون المسوإولية هنوه 

شووهص المكوونين لهوه  غن المتامهمهه مسإولية مري وة بهغمبه هوه شوحوهً قهنونيوهً مسوم لبً غون الأ

لا ط حووهل  موون إلح ووت الشوو كة وسووه م قوول حوولثت نميجووة ورووؤ إذا  وهكووذا، ينبؿووي فووي حهلووة مووه

مكووون ال واغوول لا م، فموون  بوويس مجيووس الإأو  لا م ،غضووه  مجيووس الإأمجموغووة موون أو  غضووو

م مبكوي الوروؤ بكهموص مبيوؽ الوسوه م، أو  الػهمة هنه، هي الحهكمة، وذلك بهل جوع غي  م مكوب

لا م وبهووذا الوحووـ ولوويس بوحووفه حيوو  يفوو ض الم كووت الالا ط لووذلك الػضووو فووي مجيووس الإ

الحووهق وسووه م بهلشوو كة ممووه إلوو   ببػضووههأو  شوو يك بووهن يمحمووص المتامووهت يووإلط الاووولبص بهووه

     ص المسوووإولية الػ ليوووة بحكوووى كونوووه وكووويلبً غووونظوووفػهلوووه، ذلوووك فوووي أمسوووه لمه غووون يسوووموجب 

  1)الش كة 

يضووهً أال وووص، أن المسووههى بحووفمه غضووو فووي الشوو كة يمحمووص إلوو   وبووذلك يووذهب الووبػض

ض ا  بمحهل  الش كة، وفوي هوذه الإإل   المسإولية في حهلة قيهمه بهغمهص ؾي  مش وغة مإلط

نمووه بم وولا  الضوو   الووذط ييحووق إسووهى المووي يميكهووه وال يمووة الأسوومية للؤالحهلووة لا يسووؤص بحوولول 

 سهى في الش كة  أن مجهوت م لا ه مه يميك من أبهلش كة حم  و

وغييه وغي  قل  مه يمممع بوه المسوههى مون ح ووق فوي شو كة المسوههمة مجػيوه فوي م كوت 

ذلووك مووه يكمووص  شوووهص، فؤنووه يمحمووص م هبووصقووهنوني ممميووت غوون م كووت الشوو يك فووي شوو كهت الأ

ه لالمتامهمه يحمي الشو كة غنهح  الم كت ال هنوني بهلالمتامهت المي هم غي  غهم ه، وغنلبذً بوفهب

بذامووه ولووه حووفمه المميووتم، وبووذلك مححووص الشوو كة موون ووولبص ذلووك غيوو   مػنوووط قووهبىٍ  كشوووص

بمة وكذلك ممويص مواص الممب ية من قيمة الأسهى المكممب بهه ممه يمكنهه من منفيذ مشه يػهه ال هالأ

   2)مشه يػهه المسم بيية 

 
                                                                                                                                                                     

هب غهى ويكونون مسوإولين غون ليوون الشو كة بم ولا  ال يموة الأسومية للؤسوهى الموي مسهى في اكمؤالمسههمون ب=

سوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت ذات المسوههمة ال مون قوهنون شو كة 2، م هبيهه المهلمث اكممبوا بهه

  1998 لسنة3 قى )المسإولية المحلولم 

، مربػوة الػوهني،  بؿولال، 2، ر2ش ح ال هنون المجه ط الػ اقوي،   ينظ : ل  اك ى يهميكي، الوجيت في -   1)

  116-115، ص1972

  51ينظ : فه وق اب اهيى جهسى، المحل  السهبق،ص -   2)



 (   124)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 الفرع الثانً 

 مالٌة للمساهم الغٌر  لتزاماتالا 

مووه أو  جهنووب الالمتامووهت المهليووة المووي يمحميهووه المسووههى،  المتامووهت ؾيوو  مهليووةإلوو   موجوول

 مي:ـجمهلهه بهآإلا ية والمي يمكن مسم  بهلالمتامهت الإ

 

 سرارها أعلى مصالح الشركة و التزام المساهم بالمحافظة أولاً:

      سهسوووي مووون نظوووهى الشووو كهت غهموووة، وشووو كة المسوووههمة وهحوووةً، هوووو يػووول الهووولـ الأ 

   يجهبيوووة كويوووق الثووو وم، إالنهووووض بهلاقمحوووهل الوووورني، وموووه يحميوووه هوووذا المحوووري  مووون متايوووه 

ليفو ل مون تمة البرهلة، فضلبً غن التيهلم فوي الولوص الوورني ليلولوة مون جهوة، وأوال ضه  غي  

 جهة أو    

ويو  لا يمح وق الا مون وولبص ن هوذه المكمسوبهت لا ممح وق الا بنجوهح الشو كة، والأإلهذا، ف

  1)س ا هه أمؤمين إل   المحهفظة غي  محيحمهه وكذلك السػي

ن أيضهً  بيل أس ا هه أن المسههمين ميتمون بهلمحهفظة غي  محهل  الش كة وإوبهلمهلي، ف

سو ا هه أن الالمتاى بهلمحهفظة غي  محهل  الش كة وأإل   المسههمة يشي  الواقع الػميي ليش كة

لا م، وكووذلك موولي ط الشوو كة بحكووى م كووتهى غضووه  مجيووس الإأكثوو  مػي ووهً بووهل بيس، وأيكووون 

غضوه  أموه أال يهلط في الش كة، الذط يجػيهى غي  غيى بكص امو  الشو كة واسو ا هه ونشوهرهه  

نهى قل يريػون غي  بػض المػيومهت المي ممػيوق بنشوهر إو ين فآالهيبة الػهمة من المسههمين ا

وقوهت أاغلبنهوه فوي أو  الش كة والمي قل مإث  في هذا النشهر بحوو م سويبية فيموه لوو موى افشوهإهه

  2)ؾي  منهسبة 

لتاى المسههمين بهلمحهفظة غي  محويحة الشو كة يوميوـ إحص في وبربيػة الحهص، فؤن الأ

ال قهبوة،  لا م أويجوهبي يحموك بهلشو كة سووا  مون وولبص الإإنوهك مسوههى و ، فهآإل   من مسههى

                                                           

، منشوو ات 1ينظ : وجلط سيمهن حهروى، لو  المحويحة الجمهغيوة فوي حمهيوة الشو كهت المجه يوة، ر -   1)

  51-49، ص2117الحيبي الح وقية، بي وت، 

  91ينظ : بش   وهلل م كي المول ، المحل  السهبق،ص -   2)



 (   125)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 بهح فهو سيبي، بص ولا يحض  حم  اجممهغهت الهيؤم الػهمة   ومن وهنهك مسههى لا يهمه الا الأ

 ن حفة المسههى ميػب لو اً فػهلاً في ألابه لهذا الالمتاى  إهنه ف

وولهى حفهمهى في الش كة الارلبع غي  ن بػض المسههمين مأولمه كهن الأم  كذلك، نجل 

لا م والمولي ين فيهوه، فضولبً غون ذلوك غضوه  مجيوس الإأموالهه كو بيس وؤس ا هه والمح ـ بأ

يضهً في الارلبع غي  بػض المػيومهت، فيمه يمػيق بنشهر الشو كة أن لجميع المسههمين الحق إف

  1) بهح والارلبع غي  سجلبمهه أومه ح  مه من 

وووذت بوجوووب أؾيووب المشوو يػهت الم ه نووة قوول أن ؤوووذ فووي الحسووبهن، بووولووذلك يجووب الأ

ن المشو يع الػ اقوي قول الموتى الحومت بهوذا أشوهبهه، غيموهً فس ا  الش كة وغولى األمحهفظة غي  ا

موو ك موضوووع المووتاى المسووههمين بهلمحهفظووة غيوو  المػيومووهت السوو ية أنووه   الوحوووص، ويبوولو

ط مون هوإلا  ويسوبب ضو  اً ليشو كة أػوص حوهل  غون ليش كة لي واغل الػهمة، بحيو  يػول كوص ف

مواص أنهى أويوا بهلمتامهمهى بهلمحهفظة غي  أموجبهً لنهوض مسإوليمهى مجهه الش كة غي  اغمبه  

بهل واغل الػهموة  نيونلا م هى وحلهى المػن ال هبمين بهلإأن ذلك لا يػني أالش كة واس ا هه  بيل 

وممونحهى الحوق فوي الارولبع غيو  اسو ا هه، بوص ينربوق  بحكى وحفهى في الش كة المي ممي  لهى

غضوهً  فوي الهيوؤم الػهموة، ولهوى لوذلك الحوق فوي الارولبع غيو  أكذلك غيو  المسوههمين بوحوفهى 

  2)المػيومهت 

لا يوة فوي ؾيو  محويحة وممهشيهً مع مه مى ذك ه، يموجب الالمتاى بػلى اسمػمهص السيرة الإ

لا م وكوذلك المولي  غضوه  مجيوس الإأمسههمين من  بيس وم  ي ضي بهلتاى الالش كة  وهذا الأ

لا يووة، فووي ؾيوو  محوويحة المفوووض، بػوولى اسوومػمهص السوويرهت الموولووة لهووى، حسووب منهحووبهى الإ

ؾ اضوهى الشوحوية وولموة محوهلحهى الوهحوة، أجوص مح يوق الش كة والابمػهل غن اسمؿلبلهه لأ

موواص أفوي حهلوة الاقمو اض مون أو   وول،بو اى الػإموه فوي حهلوة إوكثيو اً موه يكوون هوذا الاسومؿلبص 

  3)الش كة 

                                                           

لا يووة ليمسووههمين فووي ينظوو : ل  ؾهلووب غبوول حسووين الجبووو ط ول   مووتط احموول مهضووي، الالمتامووهت الإ -   1)

، المنحووووو م، 54الشوووو كة المسووووههمة، بحوووو  منشووووو  فووووي مجيووووة البحووووو  ال هنونيووووة والاقمحووووهلية، الػوووولل 

  946،ص2113مح ،

  56ظ :  اب  ب يتم، المحل  السهبق، صين -   2)

لوتى قوهنون الشو كهت الػ اقوي  بويس أغي  المسمو  المربي ي ومن بهب المحهفظة غي  محيحة الشو كة -   3)

الموي  مبهش م أو ؾيو  مبهشو م فوي الػ وول ن لا مكون لهى محيحةؤلا م في ش كة المسههمة بغضه  مجيس الإأو



 (   126)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 الالتزام بالخضوع لقرارات الاغلبٌةثانٌاً: 

لا يوة  الموي م وع غيو  بهوه )الإ يلمتاموهت الؿيو  مهليوة، وأغنوهوى الأألمتاى مون يػمب هذا الأ

سووهب  المسووههمين، نظوو اً لوجووول قهغوولم منربووق بحووفة لابمووة ومضوور لم فووي جميووع أجممهغووهت 

حووات هوي الموي مضوع سيهسوة الشو كة ؾيبيوة الأؤثنه  حيهم الشو كة، فأػهمة المي منػ ل الهيبهت ال

ؾيبية مف ض غي  سهب  المسههمين  بحي  محل  ن ق ا ات الأإالمش يػية، ومؤسيسهً غي  ذلك، ف

  1)ؾيبية الأسهى المكونة ل أس المهص ؤت باهذه ال  ا 

 كه ، بص ب ل  المسههمة في مكووين  أس ؾيبية ليست بػلل الشن الػب م في الأإومن هنه، ف

  ن الم حولإ، وبهلمهلي ف مواص، لكون ش كة المسههمة الػهمة هي من ش كهت الأ مهص الش كة

ن يكوون قو ا  أؾيبيوة الػينيوة وليسوت الاؾيبيوة الشوحوية، أط ييوتى ؾيبيوة هنوه هوي الأبهلأ 

يكوون قول اً فوي  أس موهص الشو كة الهيؤم الػهمة ليمسههمين قل وافق غييه غلل مون المسوههمين يمم

ؾيبيوة ن المولاولات مكوون نميجمهوه وف وهً لأأكب  من ذلك ال ل  الذط يمميكه المػه ضوون، لاسويمه أ

ؾيبيوة  أس أحووات الممثيوة فوي الاجمموهع والموي محووت حوات المػرهم، أط وف وهً لاؾيبيوة الأالأ

قوص مون الوذين يمميكوون غوللاً ن سوهب  المسوههمون، ووحوحوهً اإمهص  هذا وغنل حلو  ال  ا  فو

                                                                                                                                                                     

مون  119جهتت الهيؤم الػهمة هذا المػهقول، وهوذا موه نحوت غييوه الموهلم ثأذا مب ى مع الش كة أو لحسهبهه، الا إ=

ش ع الػ اقي في هذه المهلم):      كوص ؾوبن مضهـ الأ  حي  1997  لسنة 21قهنون الش كهت الػ اقي  قى )

هتموه جأ% من قيمة الممػهقل غييه، يإلط إلو  جػوص الػ ول بوهرلبً حمو  لوو 11ينجى غن هذا المػهقل يمجهوت نسبة 

سوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت ذات مون قوهنون شو كهت الم 111موهلمثالهيؤم الػهمة    م هبيهوه ال

لا م موون غضوه  مجيوس الإأيضووهً غيو  منوع  بوويس وأ، حيو  نحوت 1998  لسوونة 3 قوى) المسوإولية المحولولم

غضوه  هوذا المجيوس أو أحول أ وو   يشوم كأب اى غ ل من غ ول المػهوضة مع شو كة إاليجو  إل  الاشم اك أو 

حهلوة موه إذا مجوهوت  ؾيبية  أس المهص فيهه فيأ ن يكون لمسههمي الش كةأيضهً أو ألا مهه إالملي ون في مجيس 

ط شوؤن فوي حهلوة كوص ذحوق غر  المش ع المح ط الحق ليشو كة وأ% من قيمة المػهقل وقل 5نسبة الؿبن فيهه 

الموهلـ بهلمػويض  وكذلك الحهص الذط ي ضي بهلمحهفظة غي  ن يرهلب أحلو  اولبص المنحوص غييه اغلبه 

لا م بػلى اليجو  إلو  الاقمو اض مون الشو كة، محيحة الش كة ايضهً من ولبص التاى  بيس واغضه  مجيس الإ

ن مضومن ق ضوهً ألا م أو ضهفةً إل  منع الش كة من م ليى هذا ال  ض الن ولط إلو   بويس أو غضوو مجيوس الإإ

سوههمة مون قوهنون الشو كهت الم 96هلمث لا م موع الؿيو ، وهوذا موه نحوت غييوه المو  مجيوس الإغضوهأحل أيػ له 

شوو ع الػ اقووي لووى يووؤت بمثووص هووذا من الأبيوول  وشوو كهت الموحووية بهلأسووهى والشوو كهت ذات المسووإولية المحوولولم 

 النص كمه فػص نظي ه في المش يع المح ط 

ل اسوة م ه نوة، بحو   –مسوههمين فوي شو كهت المسوههمة قييوة الأينظ : احمل ب كهت محورف ، حمهيوة  -   1)

  216، ص1994، كيية الح وق، جهمػة اسيور، 16منشو  في مجية البحو  ال هنونية، الػلل
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ؾيبيوة الاحووات فوي الشو كة هوو أسهى ميمتمون بهلاممثهص لهذا ال  ا   حم  لو كهن من يميوك الأ

   1)ؾيبية  أس مهص الش كة شوص واحل، وذلك بحكى امملبكه لأ

ؾيبية الأسهى، ولا يإوذ ب ووم المسوههمين أن حهحب ال  ا  هو حهحب أوولبحة ال وص، 

جهنب ال  ا  أى اغم ضووا غيو  حولو ه واممنػووا غون المحوويت أى إل   حومواو ين سوا  اآ

ؾيبيوة فوي ن الاغمموهل غيو  نظوهى الأؤمؿيبوا غن حضو  اجممهغهت الهيؤم الػهمة، ومون البوليهي فو

غمووهص أالمحهفظووة غيوو  إلوو   وص منهووه يهوولـم اغووهم اغمبووه ين: الأإلوو   حوولو  ق ا امهووه يهوولـ

إلوو   يحوول  بسووبب المحووهل  الشوحووية بسووػي بػووض المسووههمينالشوو كة موون المػريووص الووذط قوول 

قييوة مه الاغمبه  الثهني فيممثص في من  ال وهنون ح وقوهً للؤأهمهص، بسبب الأأو  مح يق محهل  ذامية

ن أؾيبية، ولكي يضع الث ة بين جميع المسههمين غي  بؿية ال ل م غي  مواجهة احممهص مػسـ الأ

  2)سم  ليجميع كه  هي الؿهية الأمحيحة الش كة ومحيحة جميع الش 

ؾيبيوة الممووذم لي و ا  قيية جميوع المسوههمين، غولا الأنه يػمب  الأإمه في ال هنون الػ اقي فأ

قييوة لح ووق من الؿهببين، حيو  لوى مو بر ممه سوة الأأو  سوا  كهنوا من المػم ضين غي  ال  ا 

غرووه  ي اجممهغوهت الهيوؤم الػهموة لإلوى يمووذ مون مسوؤلة الممثيوص فوأنوه   مػينوة كم وليى الرػون، أط

أولو  اهممهموهً أنوه   الرػون، ؾيو أو  قييوة كحوق الاغمو اضالح وق المي ي   هه المش ع لهوذه الأ

   3)لينسبة المي يمميكهه المسههى من  أس المهص لكي يمه س هذه الح وق 

           سهسووووهً أوووووذ المشوووو ع المحوووو ط، موووون مسووووؤلة الحضووووو  والؿيووووهب أغيوووو  ووووولبـ ذلووووك 

      يجهبيووة م ه نووة بهلفبووهت ذات الموقووـ السوويبي، حيوو إولاهووى اهميووة كفبووة ألمميووت الحهضوو ين و

    مؿيووب غوون اجممووهع أو  موون مويووـأنووه   موون قووهنون الشوو كهت المحوو ط غيوو  76نحووت المووهلمث

ن يمه س حق ريب الوبرلبن ولوو لح هوى ضو   مون أالهيؤم الػهمة لون غذ  مش وع لا يسمريع 

     4)ذلك 

 

                                                           

  915ينظ : ل  ؾهلب غبل حسين الجبو ط ول   متط احمل مهضي، المحل  السهبق،ص -   1)

  113ينظ : بش   وهلل مول  الم كي، المحل  السهبق، ص -   2)

  61ينظ :  اب  ب يتم، المحل  السهبق، ص -   3)

نه ) ال  ا  في محضو  الجيسوة أو أمن قهنون الش كهت المح ط والمذكو  انفهً غي   76ينظ : المهلمث  -   4)

 الذين مؿيبوا غن الحضو  بسبب م بوص، البرلبن إذا م لموا بؤسبهب جلية   



 (   128)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 مطلب الثانًال

 اجراءات حماٌة حق المساهم فً اكتتاب الأسهم

غ ل الش كة ح وقهً ليمسههى، يمه سهه قبص الش كة بهغمبه ه أو  ن يمن  ال هنونألا يػل كهفيهً 

 نمه ينبؿي غلبومً غي  ذلك مووفي  اجو ا ات قهنونيوة مهولـإمسههمهً فيهه بجت  من  أس المهص، و

 في مواجهة هيبهت الش كة الممػللم  حمهية ميك الح وق ونفهذههإل  

برووهص ال وو ا ات الحووهل م غوون الهيبووهت إوموون هنووه، ينبثووق حووق المسووههى فووي  فووع لغووو  

حكوهى ممضومن انمههكوهً لأأو  مبوين لوه انهوه منرووط غيو  انمهوهك لح وقوه،إذا  لا ية فوي الشو كة،الإ

ق الضوو   بهلشوو كة ن ميحووأن هووذه الاغموولا ات موون شووؤنهه ال ووهنون وغ وول الشوو كة الأسهسووي، لأ

  1)والش كه  

ن، ميك الاج ا ات يمسع نرهقهه لمشومص حوق المسوههى فوي اسومولاى لغوو  المسوإولية أبيل 

ضو ا  الموي لح وت بوه مون جو ا  كوسويية لحموص مجيوس الالا م والشو كة غيو  مػويضوه غون الأ

حمهيوة  لضومهنن نبحو  مفحويلبً الاجو ا ات ال هنونيوة أمو  مح فهمه الوهربة  لذا يسوميتى منوه الأ

   -المهلية وبهلمػهقب: ف عحق المسههى ورب هً للؤ

 الفرع الأول 

 بطال قرارات هٌئات الشركة.إحق المساهم فً رفع دعوى  

سهسووية الم وو  م فووي ال ووهنون وغ وول يمممووع المسووههى وكمووه ذك نووه، برهبفووة موون الح وووق الأ 

لا يوة بهلشو كة ص الهيبوهت الإط اغمولا  غيو  هوذه الح ووق مون قبوأن إوغييوه فو الش كة الأسهسوي،

غ ول الشو كة ، ومموه لا شوك فيوه مثيو  مسوؤلة حوهلات الوبرلبن حوػوبهت أو  يػمب  موهلفهً لي هنون

مبهلئ غهموة يومى اليجوو  اليهوه أو  غلى محليل مػهيي أو  سبهب البرلبن،أغليلم بسبب غلى حح  

  بحووهلات الووبرلبن لم  يوو  الووبرلبن، وممووه ضووهغـ موون غوولى الي ووين موقووـ ال ضووه  الووذط ي وو

سوكت ال وهنون ، وكهنوت المحويحة إذا  نه ي   لابمهً وجوب النرق بهلبرلبنإمه الف ه فأالم لي ية، 

   2)محص الحمهية محظ  بههمية كهفية في الحيهم الػهمة 

                                                           

  115  السهبق، صينظ : حلبح ؾي  محمل الش يـ، المحل -   1)

يول اومحهحوهت ومسوإولية مجيوس ينظ : غبل الو حيى بون بػيولم، مفهووى محويحة الشو كة كضوهبر لمحل -   2)

  37، ص2116 م والجمػيهت الػهمة، ار وحة لكمو اه، كيية الح وق، ال هه م ، لاالإ



 (   129)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن المشوو ع الػ اقووي لووى يضووع منظيمووهً وهحووهً بوولغو  الووبرلبن أإلوو   شووه م،ولا بوول موون الإ

اكمفو  بم  يو  أنوه   الش كة، وكذلك الحهص بهلنسبة ليمش ع المحو ط الا الممػي ة ب  ا ات هيبهت

 والذط ينص غي  1981  لسنة 159من ال هنون  قى)  76مبلأ غهى في الف  مث أولاً من المهلمث 

نظووهى أو  حكووهى ال ووهنون) ي ووع بووهرلبً كووص قوو ا  يحوول  غوون الجمػيووة الػهمووة بهلموهلفووة لأأنووه  

  1)الش كة  

الووبرلبن يوونص غيوو  ال وو ا ات المووي محوول  غيوو  ووولبـ قواغوول قووهنون  نأومفووهل ذلووك 

و   يجووت موقيوع غ وبوة الوبرلبن غيو  ال و ا ات الحوهل م أالش كهت ونظهى الش كة، وبػبه م 

نواغهوه، وهوي ال و ا ات الحوهل م غون الجمػيوهت الػهموة أغن جمػيهت المسههمين غي  اوملبـ 

جمػية الػمومية المؤسيسية، كمه يشمص الوبرلبن ال و ا ات الػهلية، والجمػيهت ؾي  الػهلية وكذا ال

ريوق لفوظ الجمػيوة أن المشو ع الحهل م غن حمية ححص المؤسيس بهلنسبة لي هنون المحو ط لأ

حوووحهب الح ووووق فوووي ألؿيووو هى مووون أو  ن مكوووون ليمسوووههمينأالػهموووة مووون لون أط قيووول، فووويمكن 

   2)الش كة 

ن قوهنون الشو كهت أبهلشوحوية المػنويوة، الا  لا م لا يمممعن مجيس الإأوغي  ال ؾى من 

غي  برلبن ق ا امه لحمهية محويحة الشو كة  161ولاً من المهلمث أالمح ط قل نص في الف  مث 

ن بػض ق ا امه يم موب غييهوه نفوس مسوهوئ قو ا ات الجمػيوة الػهموة أوالمسههمين فيهه، سيمه و

يحوق جميوع قو ا ات الهيبوهت الموي موى مشوكييهه هذا البرلبن يإل  أنه   الموهلفة لي هنون هذا إضهفةً 

كهن ححيحهً ان الجمػية الػمومية هي محل  السيرهت فوي إذا  غي  ولبـ احكهى ال هنون، فمثلبً 

ن مبهشو  هوذه السويرهت وفوق ال واغول الموي مونظى سوي  امووهذ أش كة المسههمة، فهنه يمػين غييهه 

  3)ال  ا ات لاويهه 

ع المح ط قل وضوع نظهموهً ليوبرلبن ي ووى غيو  م  يو  مبولأ ن المش أوبنهً  غي  مه سبق 

غهى، يسممل سنله من نص مشو يػي بحيو  ينحوب غيو  برولبن ال و ا ات الحوهل م غون هيبوهت 

الش كة غيو  وولبـ ال واغول الم و  م ل ووانين المنظموة ليشو كهت، سووا  موه مػيوق منهوه بموهلفوة 

نوه يكفوي حوهحب لغوو  إى الأسهسوي  وهكوذا فحكوهى النظوهمه يحل  بهلموهلفة لأأو  ال هنون ذامه،

                                                           

هلأسوهى والشو كهت ذات سوههمة وشو كهت الموحوية بمون قوهنون شو كهت ال 76هلمث الف  مث اولاً مون المو  -   1)

   1998   لسنة3قى )المسإولية المحلولم 

  846ينظ : ل  محمل غمه  ميبه ، المحل  السهبق، ص - 2)

  259ينظ : ل  غبل ال حيى بن بػيلم، المحل  السهبق، ص -  3)



 (   131)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن يسمنل غي  موهلفة ال  ا  لهذا المبولأ، ليححووص غيو  غولى شو غية ال و ا  المرػوون أالبرلبن 

ن المبلأ الػهى ي ع بهرلبً كص ق ا  يحل  غي  ولبـ ال واغل  الم   م أفيه  والجلي  بهلملبحظة، 

  الووبرلبن ممؤسووس مووه م غيوو  غوولى احموو اى ن لغووهوأسهسووي، ومفووهل ذلووك فووي ال ووهنون والنظووهى الأ

و   غي  موهلفة اشم ارهت النظهى الأسهسي، كذلك ي محو  مربيوق هوذا أم م، ومه م ال واغل اآ

م م الوا لم ب هنون الش كهت ويو   غن مجهله  مه غلا ذلوك المبلأ غي  غلى  احم اى ال واغل اآ

وو    ووه    كهت، وغي  ال وانين الأمن نحوص، ولا يس ط هذا المبلأ غي  لواب  قهنون الش

  1)نرهقه 

حول  هيبوهت الشو كة بهلموهلفوة لي واغول ال هنونيوة إحل  ق ا  غون إذا  ومؤسيسه غي  ذلك،

نوه يكوون لكوص ذط إفي النظوهى الأسهسوي ليشو كة، فأو  الشكيية  والموضوغية الم   م في ال هنون

  2)ه محيحة  فع لغو   قضهبية لاسمحلا  حكى  ي ضي  ببرلبن

 ثه  هذا الحكى بهلبرلبن غنلمه يم   ؟ آن السإاص الذط ين لح في الذهن: مه هي إمن هنه، ف

جهبة غن هذا المسهإص ن   من الض و ط، بيهن اهوى اثو  ليوبرلبن إبمولاً  وهوو الحكوى وللئ

الم ضوي بوه يسو ط   ن مبولأ حجيوة الشويأف هوهً وقضوهً   ذ من المسيى بوهإب بوص لغو  البرلبن، 

الحكوى الحوهل  بو فض لغوو  برولبن قو ا ات هيبوهت الشو كة  ومػول لغوو  الوبرلبن فوي غي  

كذلك لغو   نهه لغو  الش كة من حي  كونهه ممس الش كة جميػه ، ومػمب ؤبػض النواحي وك

ف ليووة ي يمهووه احووحهب المحوويحة لحمهيووة محووهلحهى الشوحووية، لووذلك لوون يػموول بووهلحكى ال هضووي 

الممثيوة فوي الولغو ، ويسومريع ب يوة  أو  رو اـ الحهضو ملأب فض اللغو  سو  في مواجهوة ا

  3)الؿي  إقهمة لغو  جليلم أو  ححهب المحهل  من المسههمينأ

ممه يسملغي  والحهص كذلك، بيهن مه يم مب غي  الحكوى بوهلبرلبن بوين المسوههمين، والوذط 

كهن لى يكون بهلنسوبة ن ال  ا  المرػون فيه أينمج اث ه لاوص الش كة بحفة مري ة، وذلك بهغمبه  

مون لوى يبهشوو هه، وسووا  أكووهن أو  ذ لا فوو ق بوين مون بهشوو  لغوو  الووبرلبنإلجميوع المسوههمين  

ن الهيوؤم حوهحبة أن نإكل بموه أ  ولػص المفيل 4مػه ضهً لي  ا  محص البرلبن أى كهن من مإيليه )

ق ا امهوه لهوه قووم نهوه وحولم قهنونيوة ؾيو  قهبيوة للبن سوهى لاووص الشو كة، وأال  ا  ممح ـ غيو  

                                                           

  253ينظ : ل  ابو تيل  ضوان، المحل  السهبق، ص -   1)

  121سهبق، صينظ : حلبح ؾي  محمل، المحل  ال -   2)

  419ينظ : ل  فه وق اب اهيى جهسى، المحل  السهبق، ص -   3)

  973ينظ : ل  أبو تيل  ضوان، المحل  السهبق، ص -   4)



 (   131)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن هوذا أثو ه فوي الولاوص بهلنسوبة ليجميوع، كموه أن برولبن هوذه ال و ا ات ينومج إال هنون، وبهلمهلي ف

  1)الحكى يحل  في مواجهة الش كة بوحفهه شوص مػنوط يمثص المسههمين بهلكهمص 

  يإلطث اً شهملبً أمه مه يم مب غي  الحكى بهلبرلبن بهلنسبة ليؿي ، ف ل يكون لحكى البرلبن أ

ثوو ه بووؤث   جػووي أن هووذا الووبرلبن لا يمموول إالؿووه  ال وو ا  فووي مواجهووة جميووع المسووههمين، فووإلوو  

ض ا  بح وق الؿي  المي اسم  ت بػل حلو  ال  ا  وقبوص الحكوى ببرلبنوه، ولا يشومص هوإلا  للؤ

شوم ر ن المشو ع قول اأبيول   2)سهس ال  ا  المرػون فيوه أاللابنين الذين مػهميوا مع الش كة غي  

 ثنه  مػهميه مع أ، لػلى الاحمجه  بهلبرلبن في مواجهمه  أط لا يػيى  ن يكون الؿي  حسن النيةأ

مػهقل الؿيو  إذا  غ ل الش كة الأسهسي  أمهأو  حكهى ال هنونممثيي الش كة بموهلفة ال  ا  لأ

مبػهت ذلك  مع الش كة وهو يػيى بهلورؤ الذط يشوب ال  ا  الذط مػهمص بموجبه مػهه فؤنه يمحمص

  3)بهلكهمص 

لووى مكوون لول  الؿيوو  المػيومووهت الكهفيوة غوون ال وو ا  أنوه  إذا  هوذا ويوو   الوبػض موون الف ووه،

   4)الش كة اثبهت سو  نية هذا الؿي  أو  نه يجوت ليملغي أط المسههمينإالبهرص، ف

  ثانًالفرع ال

 دارة.عضاء مجلس الإأحق المساهم فً رفع دعوى المسؤولٌة ضد  

غموهص المكيوـ لا م الفػييوة ويضوريع بكوص الألا م في شو كة المسوههمة، الإجيس الإيمثص م

المحو فهت مح  وهً ؾو ض الشو كة  ومموه لا شوك أو  لا مبهه قبص الهيؤم الػهمة، سوا  وهحة بوهلإ

ن السيرهت الممنوحة ليمجيس والمي ممكن من متاولة غميه م يلم بػلم قيول مهلـ ليحل مون أفيه 

وص بهذه الالمتامهت وانحو ـ غون أذا إغي  حيهم الش كة وح وق الش كه  بهه، ف مجهوتهه حفهظهً 

مهى كص من الش كة والمسههى والؿي  الذط ي مبر مع الش كة ببػض الػ وول  أهلفه الح ي ي يسؤص 

لا م لا م المسووإولية الملنيووة غوون اورووهبهى فووي الإغضووه  مجيووس الإأوالوذط يػنينووه موون مسووإولية 

بوهلؿي  مموه يسوميتى المػوويض غون أو  بهلمسههمينأو  ه الحهق الض   بهلش كةوالمي يم مب غييه

                                                           

  612ينظ  :ل  محسن شفيق، المحل  السهبق، ص -   1)

  379 صينظ  : ل  محمل ف يل الػ يني، المحل  السهبق، -   2)
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 (   132)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

موه لػولى بوذص الػنهيوة المريوبوة مون الشووص أومن البوليهي، أن المسوإولية منشوؤ   1)ذلك الض   

غضوه  مجيوس ألا م الاإهوه فيسوؤص غولى مح يوق الؿهيوة الموي اسوموجب غيو  مجيوس الإ المػموهل أو

 ورهبهى ألا م غن الإ

غضه  بوحوفهى شوحوهً واحولاً حمو  لوو فوضوت السويرة ذ م ع المسؤلة غي  جميع الأغنلب

ن المسإولية في الوقت ذامه منربق غيو  حهلوة الشووص الوذط أغضه ، كمه كث  من الأأأو  لواحل

م اً يسموجب المإاوذم رب هً لي واغل الػهمة ومه نص غييه ال هنون، كذلك بهغمبوه  وربوه أا مكب 

غضوه  أن جميوع إلا م بؤجمػه، وكوهن قو ا ه بهلاجموهع فوالورؤ من مجيس الإ ذا وقعإالشوحي ف

غضوه  مجممػوين وغيو  الػضوو المجيس يسؤلون  وغييه فييش كة  فع لغو  المسإولية غي  الأ

   2)الذط يمسبب في الحهق الض   بهلش كة 

ة مون لا م قبوص الشو كن المشو ع الػ اقوي قول غوهلج مسوإولية مجيوس الإأوالجلي  بهلذك ، 

ن يبوذلوا مون الػنهيوة فوي مولبي  ألا م غضه  مجيس الإألتى  بيس وأذ إ  3)ولبص مهلم واحلم ف ر 

ن لا ألا م سييمة وقهنونية غي  إلا مهه إمحهل  الش كة مه يبذلونه من ملبي  محهلحهى الوهحة و

  الوجوه لا م الشو كة غيوإمثوهلهى  وان ي ومووا بوأينتلوا في ذلك غن غنهية الشووص المػموهل مون 

 المريوب 

لا م قبص الش كة والمسههى من كونهوه ممثوص غضه  مجيس الإأوهكذا، منبع أهمية مسإولية 

ؾيوب مون المشو يػهت، حل  اج ا ات حمهية ح ووق المسوههى لاووص الشو كة، لوذا يو   الأغوى الأإ

ة جهت ليمسههى حق اسومولاى لغوو  الشو كة بحوفة اسومثنهبيأ لوكمه جه  في المش يع المح ط ف 

يضهً حمهية لح وق المسههمين ، أنهه ممثص غضه  المجيس، لأأفي حهص م هغسهه غن مح يكهه قبص 

حهبه ض   من ج ا  مح فهت مجيوس أإذا  ن له اسمولاى لغواه الف لية أيضهً إذلك فإل   إضهفةً 
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 (   133)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

و أ لا م الوهربة، وحي  أن الثهبوت لا ا مبوهر بوين الولغومين أط يكوون ليمسوههى مح يكهوه مػوهً الإ

  1)و   مح يك إحلاهمه لون الأ

ج ا ات الممبػة لحمهيوة حوق المسوههى سونمول  الحولي  همية كلب اللغومين في الإونظ اً لأ

 -غنهمه في الف  مين المهليمين وبهلمػهقب:

 حق المساهم فً استخدام دعوى الشركة.      أولاً: 

 ط وكذلك الف نسوي قول م ، وكمه ذك نه بهن بػض المش يػهت كهلمش يع المحفي واقع الأ

مبين إذا  لا م،غضه  مجيس الإأغرت الحق لش كة المسههمة في مح يك لغو  المسإولية قبص أ

ثنووه  منفيووذ مهموومهى المكيفووين بهووه بموجووب ال ووهنون أاهمووهلهى فووي قيووهمهى بواجبووهمهى أو  م حووي هى

  2)يضهً أموولة لهى الجمػية الػهمة، وكذلك الحهص غنل مجهوتهى لسيرمهى الأو  النظهمي بهلش كة

ن المسإولية مػر  م هبص السيرة الموولة المي مػمب  ضو و ية ولاتموة أوممه لا شك فيه 

غضه  من مسيي  أمو  الش كة، وحم  لا محب  هذه السيرة مري ة مجحفوة الأ هإلا كي يممكن 

السويرهت الش كه  ف ل وضع كلب المش يػين غلم قيول أ يول بهوه الحول مون هوذه أو  بح وق الش كة

  3)ومجهوتهه م وى به مسإوليمهى قبيهه 

غلبوم غيو  ذلوك، ف ول وسوع المشو غهن )المحو ط والف نسوي  مون نروهق مح يوك لغوو  

جوهت ليمحوفي أمهح لكص مسههى الحق في مح يكهه، كمه ألا م حي  غضه  مجيس الإأالش كة قبص 

الممثص ال وهنوني غنهوه اثنوه   الحق في مح يكهه بهغمبه ه -كهنت الش كة في م حية المحفيةإذا  –

انػ ولت مسوإولية إذا  يضوهً أذلك ف ل امهح لوكيص اللابنين الحوق فوي مح يكهوه إل   المحفية، إضهفةً 

غضووه  مجيووس مووهح المشوو ع لأألا مهووى، وكمووه إثنووه  أورووه  الم مكبووة غضووه  بسووبب الأالأ هووإلا 

ويمحوو ك قبووص المجيووس السووهبق لا م مح يووك هووذه الوولغو  بشوو ر ان يكووون مػينووهً مػينووهً جليوولاً الإ

  4)بلغو  المسإولية 
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 (   134)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن أقهمة لغو  المسإولية، فلب بل إلا م مهللاً بم لى ، حم  لا يب   مجيس الإ غي  مه وبنه ً 

لا م مػهلجمهوه والومويص مون سبهب المي منػ ل مػهه المسوإولية لكوي مسومريع مجوهلس الإنحلل الأ

 -لي:لغو  المسإولية بموجبهه، والمي مممثص بهلمه

 المسؤولٌة عن تجاوز السلطة. -1

لا م ش كة المسههمة سيرهت واسػة في اموهذ ال  ا ات واب اى المحو فهت إيكون لمجيس 

من قهنون الش كهت المح ط  هذا وقل  54بهسى الش كة لمح يق ؾ ضهه، ذلك وف هً لنص المهلمث 

موجوب النظوهى جوهت منحوه بػوض الاومحهحوهت بألا م كمه حلل المش ع اومحهحهت مجيس الإ

الأسهسي حسب ظ ـ كص ش كة غي  حلم، مع الاشم ار بػلى المػو ض لاومحهحوهت الجمػيوة 

  1)الػهمة المحلولم في ال هنون غي  سبيص الحح  

 دارة.المسؤولٌة بسبب سوء الإ -2

مػوول الهيووؤم الػهمووة فووي الشوو كة حووهحبة السوويرة الػييووه ، حيوو  ممووول  م  يوو  كووص مووه يػووول 

قشة واق ا  م  ي  المإسسين حوص اجو ا ات مؤسويس الشو كة، وكوذلك انمووهب لمحيحمهه من منه

منهقشة م ه ي  كص من إل   ضهفةً إلا مهه لممثيص جميع المسههمين الش كة، إغضه  مجيس أقهلة إو

ط أووو   وم اقووب الحسووهبهت ولا م فووي شوو كة المسووههمة والموولي  المفوووض فووي الشوو كهت الأالإ

  ا ات اللبتمة، كذلك منهقشة الحسهبهت الومهمية ليش كة والمحليق و  ي لهه، واموهذ الآم  ي  

غييهووه ومنهقشووة واقوو ا  الورووة السوونوية الم م حووة والمواتنووة الموريريووة ليسوونة المهليووة فووي ؾيوو  

  2)ؾي هه إل   غضه  و     بهح الواجب موتيػهه غي  الأش كهت المسههمة وكذا اق ا  نسبة الأ

                                                           

 وشوو كهت الموحووية بهلأسووهى والشوو كهت ذات سووههمةموون قووهنون شوو كهت الم 54مووهلمث ينظوو : نووص ال -   1)

لا م الشو كة إلا م كص السيرهت الممػي وة بووالمي مإلاهه ) لمجيس الإ1998   لسنة 3 قى)المسإولية المحلولم 

غمهص اللبتمة لمح يق ؾ ضوهه، وذلوك فيموه غولا موه اسومثن  بونص ووهص فوي ال وهنون أو النظوهى وال يهى بكهفة الأ

ن أمووع ذلووك يكووون ليجمػيووة الػهمووة غمووهص أو محوو فهت موولوص فووي اومحووهص الجمػيووة الػهمووة   وأالشوو كة موون 

لا م غن البت فيوه بسوبب غولى اكمموهص نحوهب المجيوس لا م إذا غجت مجيس الإغمهص الإأط غمص في ممحل  لأ

ؾيبيوة مإيول ال و ا   كموه أغضهبه أو مػملهى غلى الحضو  أو غلى إمكهن الوحووص إلو  ألػلى حلبحية غلل من 

غموهص الموي ن محل  موحيهت بشوؤن الأألا م  أو ن مجيس الإط غمص يحل  غأن محهلق غي  أيكون ليجمػية 

 موص في اومحهص المجيس  

  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي  قى ) 112لمتيل من المفحيص ينظ ث الف  ات الػش  من المهلمث  -   2)

 النهفذ  1997



 (   135)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

لقة الهيؤم الػهمة غي  الحسهبهت الومهمية ليش كة وموتيع نسوبة ن محهإره ، فوفي هذا الإ

اسومنك ت إذا  لا م وم اقبوي الحسوهبهت، أموهغضوه  مجيوس الإأالا بهح، مػل بمثهبة الإبو ا  لذموة 

لا م، والورؤ قل يكون غمليهً كوؤن غضه  مجيس الإأذلك الم  ي  فيػل ذلك بمثهبة ورؤ من جهنب 

أو يكوون الوروؤ ؾيوو   أ يول بهوه إظهووه  الشو كة بم كوت موهلي قوووط،م ولى ميتانيوة مشووبة بووهلؿش 

لا م غليولم ن حوو  الوروؤ بسوبب سوو  الإأكهن قهبمهً غي  الاهمهص والم حي   لاسيمه إذا  هغملي

ثنووه  حيووهم أووو  كشووفت غنوول الممه سووة الػمييووة و لت بػضووهه بنحوووص قهنونيووة ، والووبػض اآ

هص، المسوإولية بسوبب المػسوـ، وأغنوي بهوه اسومػمهص الش كة، والمي نر ح منهه غي  سوبيص المثو

وحو هه غليلم منهه موتيع أ بهح حو ية غن   1)لا م سيرمه في ؾي  حهل  الش كة،مجيس الإ

نهوه ممثوص وسويية جوذب الجمهوو   بهح والوسهب  غن ر يوق المولليس، لأر يق اغلال ميتانية الأ

 بووهح ن الميتانيووة وحسووهب الأأبسووبب  م  أس المووهص، ذلووكلللبكممووهب فووي أسووهى الشوو كة غنوول تيووه

كوذلك المسوإولية بسوبب المػسوـ   2)والوسهب  ممثص محل  ث ة الجمهو  الممػهميين موع الشو كة 

موواص أاسومولموا إذا  لا م منػ لمواص والابممهن، ولػص مسإولية اغضه  مجيس الإفي اسمولاى الأ

ان إل   ي ؾي  ؾ ضهه  ومجل  الاشه م،أبممهنهه اسمولامهً موهلفهً لمحيحة الش كة وفأو  الش كة

بػض مربي هت المػسوـ فوي اسومولاى ابمموهن الشو كة قول و لت فوي قوهنون الشو كهت المحو ط  

ن م ولى ق ضوهً ن وليهً أيجووت ليشو كة  نوه) لاؤوالمي م ضي ب 96ومنهه في الف  مث أولاً من المهلمث 

  3)حلهى من الؿي   أيػ له ن مضمن أط ق ض أأو  لا مههإغضه  مجيس أمن أط نوع كهن من 

لا م لابممووهن الشوو كة غضووه  مجيووس الإأويمبووين لنووه موون الوونص اغوولبه أنووه، يمنووع اسوومػمهص 

ليححوووص غيوو  قوو وض قوول يػجووتوا غوون سوولالهه فميمووتى الشوو كة بسوولالهه غنوول حيوووص ميػووهل 

  اسمح هقهه 

 

 حق المساهم بالرجوع بدعوى فردٌة.ثانٌاً: 

جبوو  الضوو   الووذط لحووق بهلشوو كة موون جوو ا  إلوو   فػهووهمهوولـ لغووو  الشوو كة أيووه كووهن  ا

ن حوولو  الحكووى فيهووه لحووهل  الشوو كة يػووول بفهبلمووه غيوو  الشووو كة ألا م  وورووه  مجيووس الإأ

 والمسههمين فيهه 
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 (   136)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

حهب المسوههى شوحويهً ، أجب  الض   الشوحي الذط إل   ن اللغو  الف لية مهلـأبيل 

لا م بوولغو  غضووه  مجيووس الإأوع غيوو  وبػبووه م اووو   يحووق ليمسووههى بحووفمه مضوو و اً ال جوو

   1)جص مػويض الض   الحهحص ليمسههى أالمسإولية من 

ومون هووذا المنريووق، فووهن الأسووهس ال ووهنوني لولغو  المسووإولية  المووي ي يمهووه المسووههى ضوول 

حوهبه ي ووى غيو  ألا م، مجممػين كهنوا أى منف لين غن الضو   الوذط غضه  مجيس الإأ بيس و

غضوه  مجيوس أمحموص  بويس و  ن هنوهك قووانين مشوي  الوأع مونهى، لاسويمه فك م الورؤ الذط وقو

غموهص الؿوش واسوه م اسومػمهص السويرة، وغون كوص ألا م المسإولية قبص المسوههمين غون جميوع الإ

 لا م لنظهى الش كة غن الورؤ في الإأو  موهلفة لي هنون

حووي ية كووون لا م فووي هووذه الحهلووة مسووإولية م غضووه  مجيووس الإأن مسووإولية إوهكووذا، فوو

نمووه هووى وكوولب  غوون إلا م لا يػمبوو ون وكوولب  غوون كووص مسووههى غيوو  انفوو ال، وغضووه  مجيووس الإأ

ن هووذه أذ يلبحووظ وبحووق، إشوووهص المسووههمين  أالشوو كة بحووفمهه شوحووهً اغمبه يووهً مسووم لبً غوون 

لا م، كموه هوو الشوؤن فوي لغوو  غلبقة مػهقلية بوين المسوههى ومجيوس الإإل   المسإولية لا مسمنل

سوهس الورؤ الوذط وقوع مونهى والحوق الضو   بهلمسوههى   وغيو  هوذا الأإل    كة، وانمه مسمنلالش

لا م والضو   ن يثبت الورؤ الذط وقوع مون مجيوس الإأيمػين غي  المسههى غنل مبهش م اللغو  

ن المػووويض الووذط يحكووى بووه هووذه إحووهبه والػلبقووة السووببية بووين الورووؤ والضوو  ، وبهووذا فووأالووذط 

ه المسوههى لون ؾيو ه ولا شوؤن ليشو كة بوه  وهكوذا فوؤن الولغو  الف ليوة حوق اللغو  يوومص بو

  2)قل  منهتص لاح هً غن هذه اللغو  أنه   مب   من ح ه  ؾى ليمسههى الذط لحق به الض   ومه

نه يم    حق المسههى في  فع لغواه الف ليوة بموجوب ال واغول الػهموة، ؤنويص من ذلك، ب

محيحة شوص المسههى بمف له لجب  الض   الذط مػ ض لوه  ومنحب هذه اللغو  غي  حمهية

وحووله، وهووي م وووى غيوو  الورووؤ الم حووي ط الحووهل  غوون هيبووهت الشوو كة، وممؤسووس غيوو  اغمبووه  

المسههى مون الؿيو  بهلنسوبة ليشووص المػنووط، وبهلموهلي فهوي لغوو  مسوم ية يميكهوه كوص مسوههى 

 ط غييهووه شوو ر اسمشووه م الجمػيووة بحووو م ف ليووة، ولووه ح يووة اوميووه  وقووت ممه سوومهه، ولا يسوو

الػهمووة بهغمبه هووه موون الح وووق الوهحووة لا شووؤن ليشوو كة بهووه  ولمووه كهنووت هووذه الهيبووهت يم هضوو  

                                                           

  58ينظ : بن غوم  اب اهيى  ولونهسي غبل المهلك، المحل  السهبق،ص-   1)

  111المحل  السهبق، ص ينظ  متوا  فمحي، -   2)



 (   137)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ج اً غن وكهلمهى فهوى يسوؤلون غون الوروؤ سووا  كوهن يسوي اً أى جسويمهً، وكوذلك أشهؾيوا وظهبفهه 

     1)ص مهبػيه غمهأغمهلهى مسإولية الممبوع غن أمسهص الش كة بوحفهه مسإولة غن 

 المبحث الثانً

 حقوق المساهم فً التصرف بأولوٌة اكتتاب الأسهم

إن أولوية الاكممهب بهلأسهى يػمب  ح هً مهليهً م مبرهً بهلسهى، يووص مهلكهه ويوه ات غولم ،  

المحوو ـ فيووه موون ووولبص المنووهتص غنووه بمحووض أو  كهنووت بممه سووة الحووق  فووي الاكممووهبأسوووا  

ن ييتى بذلك ضمن الضوابر ال هنونية الم   م لذلك ، لاسيمه وقل أط لون أهً ، نفآ المه، كمه م  إ

حيي ، كمه قول يومى المحو ـ فيوه كيوه مون قبوص بهلمبػية ليسهى الأأو  يكون ذلك المح ـ منفحلب

ن ذلك لا يو   ، غن كونه مولاولاً ل يموةً من ولوةً م بوص المولاوص أجت  منه   بيل أو  من م   ت له

ولوية قل ن نإكل بهن المح ـ في حق الأأق المي مملاوص بهه الأسهى   ولػص من المفيل بكهفة الر 

أن يكون غلى الاسومفهلم مون حوق أو  بؿي  غوضأو  يكون منهتلاً ممن له الحق فيه سواً  بػوضٍ 

  2)لوية الاكممهب  وأ

 -وهذا مه سنبحثه ولبص المريبين المهليين وبهلمػهقب : 

 

 المطلب الاول

 ولوٌة اكتتاب الأسهم وطرق الغائهأات المتاحة للمساهم فً حق الخٌار

ولوية ويه ات، منهه ممه سوة ححهب حق الأأقل م مضي ربيػة الاكممهب بمن  المسههمين 

و   ، قل م مضي محويحة أجت  منه هذا من جهة ، ومن جهة أو  بيع كصأو  الحق في الاكممهب

 الاكممهب بهلأسهى ب حل الم ييص من حجوى موليونيمهه حيهن الؿه  هذا الحق فيؾيب الأأالش كة في 

ن مسووهغل الشوو كة غيوو  منميووة أنهه ؤبهوولـ جيووب مسووههمين جوولل ذوط ذمووى مهليووة كبيوو م موون شووأو 

 مسههى الويه ات الممهحة ليإل   ومؤسيسهً غي  ذلك، سيمى المر ق  3)جيه نشهت لأأمش وغهه الذط 

                                                           

  177-176ينظ : حلبح ؾي  محمل الش يـ، المحل  السهبق، ص -   1)

  457ينظ : سػل بن سػيل بن نجى الذيهبي، المحل  السهبق، ص -   2)

ل اسوة م ه نووة، بحوو  منشوو  لوول  كييووة الح وووق  -ينظو : حرووهبي امينووة، الحوق المفهضوويي فووي الاكممووهب -   3)

  141،ص2121همػة وه ان، الجتاب ،والػيوى السيهسية، ج



 (   138)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

  ثهنٍ  في ف ع لؿهبهوال  ر ق الف ع الأوص في حق الاكممهب ضمن ا

 

 الفرع الأول 

 ولوٌة اكتتاب الأسهم.أالخٌارات المتاحة للمساهم فً حق  

  -مي:ولوية غلم ويه ات ومممثص بهآححهب حق الأأفي اكممهب الأسهى يكون ليمسههمين 

 ممارسة الحق فً الاكتتاب أولاً: 

الاكممووهب فووي ولويووة مريووق الح يووة فووي ممه سووة ح ووه فووي يمكوون ليمسووههى حووهحب حووق الأ

غوولى ممه سوومه، مبػووهً لمووه يوو اه أو  الأسووهى الجليوولم المووي محوول هه الشوو كة غنوول تيووهلم  أس مهلهووه

غي  من قيمة أسهى الش كة ن ال يمة السوقية لأأوي ل ه نهفػهً لمحيحمه  فمم   أ  حهحب الحق 

غي  نسبة  ممه سة الحق، فسوـ يكممب في الأسهى الجليلم، وذلك كي يمسن  لكص مسههى الحفهظ

لو كهنت قيمة ممه سة حق الاولوية أنه   بيل  1)ميكية أسهمه في  أس مهص الش كة لون موفيض 

نه لا ي لى غي  اسمولاى ح ه في الاكممهب في أسهى التيهلم المي إغي  من ال يمة السوقية ليسهى، فأ

ر فووي غ وول ل ا  شوو إنووه يمكوون ليشوو كهت المحوول م إموو  كووذلك فر حمهووه الشوو كة  ولمووه كووهن الأ

ولويوة الموي يمميكهوه ولوية بممه سة ح وق الأالاكممهب ينص ح احةً غي  المتاى حهحب حق الأ

الاكممهب بػولل مػوين أو  سهى المي احل مهه الش كة لتيهلم  أس مهلهه،من ولبص الاكممهب في الأ

  2)سهى المر وحة غنل تيهلم  أس المهص  من الأ

ولوية الح ية في م  ي  ممه سة س لمهلك حق الأوهكذا في ظص وجول مثص هذا الش ر، فيي

غلى ممه سمه  فهو ميتى مجهه الش كة بمنفيذ المتامه والاكممهب في أسهى تيهلم  أس أو  هذا الحق

حووب  مسووإولاً غوون جميووع الاضوو ا  المووي ميحووق الشوو كة المحوول م موون جوو ا  غوولى أالمووهص، والا 

  3)سهى الجليلم الاكممهب بهلأ

                                                           

  211-211ينظ : ل  وييص فيكمو  مهل س، المحل  السهبق، ص -  1)

-من اللببحة المنفيذية لنظهى الش كهت السػولط 58/أولاً من المهلم/لمتيل من المفحيص ينظ : الف  م   -    (2 

 ى 2123وتا م المجه م لسنة 

، قول حول  حكوى فوي وقوهبع قضوية  CA paris ler, octobre ,2004يلبحظ فوي ال ضوه  الف نسوي  -   3)

ولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى الموي احول مهه حل المسههمين بهلاكممهب بػلل من ح ووق الأأمي: اذ قهى مميوص بهآ

سووهى المووي محوول هه الشوو كة  بػوولهه قووهى بووهب اى امفووهق بينووه وبووين الشوو كة بموجبووه ييمووتى بهلاكممووهب بػوولل موون الأ



 (   139)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 جزء من حق الاكتتاب. أو بٌع كلثانٌاً: 

لوهص أوام  بيع غون ر يوق إجت  منه من ولبص أو  ن يبيع حق الاكممهب،أيجوت ليمسههى 

ش كهت الوسهرة الػهمية )ش كهت الللالة  في السوق المهلية، وهو مه يم مب غييه ححوله غيو  

  1)لمهص الكيي لح ه في الاكممهب في أسهى تيهلم  أس اأو  مػويض مهلي ل ه  البيع الجتبي

 شراء حقوق اكتتاب إضافٌة. ثالثاً:

ن يشووم ط أيسومريع المسووههى حووهحب حوق الاولويووة فووي الاكمموهب فووي أسووهى تيوهلم المووهص، 

ضهفية وذلك ل ؾبمه في تيهلم نسبة مسههممه في  أس مهص الش كة  وهو أم  يفهى ضمنهً إح وقهً 

لووهص إهص ف ول يموي  غ ول الشو كة من اح ية كص مسههى ان يشم ط ح وقهً مون ؾيو ه  وبربيػوة الحو

نووه يحووق لجميووع المشووم ين الاكممووهب فووي إواموو  الشوو ا  غوون ر يووق شوو كهت الوسووهرة، وهكووذا فأ

 سهى في أط وقت بػل اممهى ومسوية الح وق مع م اغهم الضوابر المنحوص غييهه في قوانينالأ

   2)سواق المهص فيمه يوص نسب المسههمهت لكبه  المسههمين  أ

 

 عدم الاستعمال لأي من الفروض السابقة. رابعاً:

يهً من الحيوص أن يومه  أن من حق كص مسههى أم ، يمبين من الف وض السهب ة في واقع الأ

ولويوة فوي الاكمموهب بهلأسوهى نفهً، وف هً لمه يموافق مع  محويحمه، نظو اً لكوون حوق الأآالمر وحة 

                                                                                                                                                                     

ولويوة لوى يموه س ل تيهلم  أس المهص  قهمت الش كة بتيهلم  أس مهلهه ولكن المسههى حهمص حق الأالش كة غن=

ه بوجوب منفيذ المتاموه والاكمموهب فوي أسوهى تيوهلم  أس الموهص   فوض ؾقهمت الش كة بؤبلب ح ه في الاكممهب  

في ممه سة ح ه في الاكمموهب ولوية ن حق ح ية حهمص حق الأأولوية الاكممهب ملغيهً في المسههى حهمص حق الأ

لهه بهط امفهق لاحق بينوه وبوين الشو كة  وهكوذا فوهن محكموة الاسومبنهـ ايولت قضوهم محكموة يمري ه لا يمكن م ي

وص بهلامفهق المبو ى بينوه وبوين الشو كة ،وغييوه موى التاموه أولوية ن حهمص حق الأأول  الذين اغمب وا الل جة الأ

 سوهى تيوهلم  أس الموهص  قضوهمأغلى مؿرية الاكممهب في كهمص من ج ا  كة غمه لح هه من ض   بمػويض الش 

ولوية في ممه سة ح ه في الاكممهب موى م يولهه بهلامفوهق ح ية حهمص حق الأأن إالاسمبنهـ ذك وا في هذه ال ضية 

ل تيهلم سهى المي محل هه الش كة غنب مه مع الش كة والذط المتى من ولبله بهلاكممهب بػلل مػين من الأأالذط 

    318 أس مهلهه  ن لبً غن يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق،ص

  141-139ينظ : غبل ال تاق مفمهح غبل الههلط الهوا ط، المحل  السهبق، ص-   1)

ولوية له قيمة مهلية فيبهع ويشم  ، وهذه ال يمة مه م و  ت ليمسوههى الا ن حق الأإلػص الحكمة من ذلك ) -   2)

اكه في ش كة نهجحة ومسم  م، فضلبً غن قيموة الاحميوهري الوذط يحوب  المسوههى الجليول شو يكهً فيوه نظي  اشم 

  151بمج ل انضمهمه ليش كة   ن لبً غن ل  جهسى فه وق محمل، المحل  السهبق، ص



 (   141)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ن يبيػه أسهى التيهلم، كمه له أكممب في ن يأن يسمػميه بحي  يحق له أأم  مم وك ليمسههى، وله 

   1)و ، ومن ثى لا يجوت اجبه  الش كة ليمسههمين غي  اسمػمهص هذا الحق بهنفسهى  آ

ن السووإاص الووذط ين وولح فووي الووذهن : هووص يحووق ليمسووههى غوولى الاسوومػمهص لأط موون أبيوول  

ن الويه ات السهب ة، سوا  يهً مأجهبة ن وص: قل لا يسمػمص المسههى الويه ات المر وحة لليه؟ وللئ

تا  هوذا الفو ض يومى إممه سوة هوذا الحوق  مون هنوه وأو  ولوية في الاكممهب بهلأسهى،ببيع حق الأ

بيػه في ملم الر ح الممب ي  وقل لا أو  سهى الممب ية النهجمة غن غلى ممه سة هذا الحقر ح الأ

موى إذا  سوهب ة غيو  أط م هبوصيححص المسههى الذط لى يسمثم  ح وه بهسومػمهص أط مون الويوه ات ال

  2)البيع في ملم الر ح الممب ي بسػ  الر ح 

مشووم يه أو  ولويووة قوول يسوو ر فووي حووهص غوولى قيووهى حووهحبهن حووق الأؤشووه م، بووولا بوول موون الإ

   3)حيية بموجب هذه الح وق بهلاكممهب في أسهى التيهلم ولبص ملم الاكممهب الأ

 
 

 الفرع الثانً 

 تتاب الأسهم.طرق الغاء حق أولوٌة اك 

حيهنه الؿه  المحيحة الوهحوة ليمسوههمين  أن مح يق المحيحة الػهمة ليش كة قل يسملغي إ

ولويوة ن يكوون ليشو كة حولبحية الؿوه  حوق الأأجص ذلك قل منحت البػض من المشو يػهت أومن 

سهوام مه الؿهً  كييهً حي  يشمص كص المسههمين غي  حل سوا   وهو بذلك يحم ى مبلأ المأللبكممهب 

ن م و  ه الجمػيوة الػهموة ؾيو  أبينهى  إلا أن مه مى ذك ه فهو يوضع لش ور حه مة حي  يجب 

جوهتت هوذه المشو يػهت ، أس موهص الشو كة ، كموه أالػهلية بهغمبه هه الجمػية المي م و   تيوهلم  

                                                           

 -لية مولاوص أسوهى ح ووق الاولويوة، م وهص منشوو  غيو  الموقوع الالكم ونوي الاموي:ينظ : ش ح مفحص آ -   1)

www.argaam.com               2122ث4ث5مه يخ التيه م  

-ولويووووة المملاولووووة، م ووووهص منشووووو  غيوووو  الموقووووع الالكم ونووووي:ليووووة المرووووو م لح وووووق الأينظوووو : اآ -  2)

www.tadawul.com          2122ث 4ث 17مه يخ التيه م  

  الحوهل  غون مجيوس 2117  لسونة )21مون ال و ا   قوى ) 1همسهً مون الموهلمث هذا مه م مضيه الف  مثو -   3)

لا م السوق المهليوة السوػولية إمن ق ا  هيؤم مجيس  45لا م البو حة المح ية، وم هبيه الف  مث ب من المهلمثإ

ع ح ووق حل المسههمين الم يلين بهلاكممهب، ومن ثوى بيوأنه في حهص قيهى أوالمي منص غي   2116  لسنة 8 قى)

ولويوة يػوهلص غولل الح ووق الموي اكمموب فيهوه قبوص نههيوة فمو م المولاوص، فهنوه أولوية، ولى يمى ش ا  غلل ح ووق الأ

ي فض ريوب الاكمموهب كييوهً فوي حوهص بيوع جميوع الح ووق، أو جتبيوهً بموه يػوهلص موه بيوع مون ح ووق، ويػوهل مبيوؽ 

 ولبً غون ل  وييوص فيكموو  موهل س، المحول  السوهبق، الاكممهب الم فوض غب  الجهة المسميمة ليمسوههى الم يول  ن
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 (   141)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

أو مون  اكثو  قول يكوون مسوههمه فوي الشو كةأو  لذات الجمػية الؿه  حق الاولويوة لحوهل  شووص

  1) ي الؿ

  -كث  لقة ومفحيلب وغي  المػهقب :أوغييه سوـ نمنهوص ر ق الالؿه  بشكص 

 لغاء الكلً ( .ولوٌة لجمٌع المساهمٌن ) الأالغاء حق الأأولاً: 

الالؿه  الكيي حينمه محبذ اليجو  الػيني للبلووه ، لمشوجيع المسوههمين إل   قل ميجؤ الش كة 

الالؿه  غي  جميع المسههمين مك يسهً لمبلأ المسهوام كمه  غي  الاكممهب في أسهمهه   فيربق ق ا 

ن النحوص ال هنونيوة الموي مونظى قو ا  الالؿوه  موضوػه لوبػض أإل   شه منفهً،  مجل  الإآذك نهه 

الش ور أهمهه واجوب امووهذه مون قبوص الجمػيوة الػهموة ؾيو  الػهليوة ، حيو  يمكون احولا  أسوهى 

ولويووة الاكممووهب  ذلووك مح ي ووهً ليمحوويحة الػهمووة أحووق  غمووهصإتيووهلم  أس المووهص الن ليووة بوولون 

من قهنون  أس الموهص المحو ط ب ولهوه ) يجووت ب و ا   32وذت به المهلم ثأوهذا مه   2)ليش كة 

الشو كه  المولي ين أو  الشو يكأو  لا ممن الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية بنهً  غي  ريوب مجيوس الإ

بليهه  أط منهى وي  هه م اقب الحسهبهت بم  ي  منوه ، سبهب الجلية المي يحواص ، وللؤبحسب الأ

ولويووة غمووهص ح وووق الأأبػضووهه للبكممووهب الػووهى مبهشوو م لون أو  أن مروو ح أسووهى التيووهلم كيهووه

   3)سهسي ليش كة    كهنت م   م في النظهى الأإذا  ليمسههمين ال لام 

ولوية أحق في الؿه  حق يػري الجمػية الػهمة ؾي  الػهلية الأنه   والواض  من هذا النص

الذهن: حووص إل   سهسي   وهنه السإاص الذط يمبهل الاكممهب مم  نص غي  ذلك نظهى الش كة الأ

ولوية الاكممهب مم  اقمضت محويحة الشو كة ذلوك ، ولوى أمل  امكهنية الؿه  الجمػية الػهمة حق 

                                                           

  159ينظ : وليجة بهلػ بي، المحل  السهبق، ص -   1)

سهسي ليش كة ، بص يجوب ن المإسسون  ليس لليهى كهمص الح ية في انشه  النظهى الأأالجلي  بهلملبحظة   -  2)

حول  وتيو  أػموص  بوه فوي النظوهى السوػولط حيو  ن يمى ذلك وف هً لمه ي   ه الوتي  المومص ، وهوذا موه يومى الأ

من النمهذ  الوهحة بػ ول مؤسيس الش كهت منهوه غ وول مؤسويس الشو كهت المسوههمة ،  اً المجه م والاسمثمه  غلل

  نظمة المي مسي  غييهه الشو كهتالأن الؿ ض من هذه النمهذ  هو موحيل أوفي هذا الشؤن ي   جهنب من الف ه 

     451ص ره ، المحل  السهبق ، صهن لبً غن ل  محرف  كم

مون  141   حيو  م هبيهوه الموهلم ث1992  لسونة )95من قهنون  أس المهص المح ط  قوى ) 32المهلم ث -   3)

ى  ومإلاهوه )يحوق 2115-هجو ط 1437  سنة 3نظهى الش كهت السػولط  الحهل  بهلم سوى الميكي   قى )ىث

ولويوة ليمسوههمين ك في نظهى الش كة الأسوهس وقوـ الػموص بحوق الأليجمػية الػهمة ؾي  الػهلية إذا نص غي  ذل

ولوية لؿي  المسههمين في الحهلات المي م اهوه في الاكممهب بتيهلم  أس المهص م هبص ححص ن لية أو اغره  الأ

 منهسبة لمحيحة الش كة   



 (   142)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

مسوهإص المػوليص الجليول جوهب غون هوذا الأيكن موولاً لهه ذلوك فوي النظوهى الأسهسوي ليشو كة ؟ ف ول 

،والذط جػص النص في النظهى الأسهسي ليش كة ليس هو الش ر  2116  لسنة 95بهل  ا   قى )

حوول  البو حووهت إه أسووهى فووي ولويووة الاكممووهب، بووص كووون الشوو كهت م يوولم ولهووألاغمووهص حووق 

   1)ر حت أسهمهه في اكممهب غهى لتيهلم  أس مهلهه بؤسهى ن لية  أو  ،المح ية

كووهن النظووهى الأسهسووي أو  سوووا  كووهن اغمووهص أولويووة الاكممووهب بنووهً  غيوو  مووه سووبق وهكووذا،

غموهص حوق إليش كة ينص غي  ذلك فؤنه يب   ليجمػية الػهمة ؾي  الػهليوة امكهنيوة الالؿوه  وغولى 

  أت في ذلك محيحة الش كة   إذا  ولوية الاكممهبأ

نمووه يح ووق إص المحوو ط ذ يلبحووظ وبحووق ، ان الوونص المػوولص موون قووهنون سوووق  أس المووهإ

ولويوة الاكمموهب فوي النظوهى أمحيحة الش كة ، بحنع المواتن في حهلة غلى وجوول نوص بؤغموهص 

يضهً ليجمػية الػهمة ؾي  الػهلية مكنة الؿهبه بحسوب أالأسهسي ليش كة حي  جػيه التاميهً، ومن  

 ظ وـ الش كة 

  م وه ي  منوولوب الحسووهبهت ن يكووون بنوهً  غيووأن الالؿوه  يجووب أإلوو   ولا بول موون الاشوه م،

ذ منهض مسإوليمهى فوي حوهص كوون البيهنوهت والمػيوموهت الم لموة ؾيو  إلا م، وم ه ي  مجيس الإ

ولوية الاكمموهب ليمسوههمين ال ولام  ب و ا  مون الجمػيوة الػهموة ؾيو  أححيحة، ليكون الؿه  حق 

ضووهه للبكممووهب الػووهى بػأو  سووبهب جليووة وموون ثووى مروو ح اسووهى التيووهلم كيهووهأالػهليووة مبنيووهً غيوو  

 ولوية الاكممهب أغمهص إمبهش م، لون 

أو  وفي هذا الحلل منشؤ مسإولية م اقب الحسهبهت في حوهص م وليى بيهنوهت ؾيو  حوحيحة،

  2)حهبه ض   أذ ييمتى من ا مكب هذه الموهلفة بمػويض كص من إولوية، مػمل غلى اغمهص الأ

ولويوة، الأجليولم بولون اغموهص حوق حولا  اسوهى من هنوه، فوهذا اقمضوت محويحة الشو كة ا

جوص محويحة الشو كة الػهموة، أوكهن هنهك مه يب   ذلك ينبؿي المضحية بمحيحة المسههمين من 

 ولا مسإولية في ذلك 

         ومموووه لا شوووك فيوووه، أن المسوووههمين لووون مكوووون لهوووى محووويحة ممػه ضوووة فوووي حوووهص كوووون  

 ن ي بص ـــن لى مكن مػلومة ولإولوية سمكون ضػيفة جلاً ولوية، ف يمة حق الأغمهص حق الأإغلى 

                                                           

 111السهبق ، ص ينظ : محمول غبل الجوال غبل الههلط ، المحل  -   1)

  451-451: سػل بن سػيل بن نجى الذيهبي، المحل  السهبق، صينظ  -   2)



 (   143)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

  1)ولوية، ومن ثى سيس ر ويكون كؤن لى يكن المسههمون غي  اسمػمهص حق الأ

 ولوٌة عن طرٌق تخصٌص الاكتتاب)الالغاء الجزئً(الغاء حق الأثانٌاً: 

ولويووة الاكممووهب فووي الأسووهى ب وو ا  موون الجمػيووة أيمكوون ليشوو كة أن مموووذ قوو ا  الؿووه  حووق 

وذلك غنل موحيص أسهى التيهلم لجهة مػينة، كمه لو وححت ليػهميين فوي الػهمة ؾي  الػهلية 

لؿي  المسههمين ومن أو  حل المسههمينلأأو  وححت ليش كهت المهبػة لهه،أو لػيهه     2)الش كة 

حكوهى أبمػوليص بػوض  2115  لسونة 45هذا المنريق، جه  ق ا  وتي  الاسمثمه  المح ط  قوى)

 أس الموووهص الحوووهل  ب ووو ا  وتيووو  الاقمحوووهل والمجوووه م الوه جيوووة اللببحوووة المنفيذيوووة ل وووهنون 

ولويوة فوي غموهص حوق الأإ، ف ل سم  بتيهلم  أس موهص الشو كة موع غولى 1993  لسنة 135 قى)

أسم اميجيين في أو  الاكممهب ل لام  المسههمين في الحهلات المي ي ؾب فيهه إلوهص ش كه  فنيين

أو  جههت مػينة، سوا  في حوو م ن ليوةأو  شوهصا  لأالش كة بؿي  ر يق الاكممهب الػهى، سو

ن يحول  قو ا  بوذلك أقييوة، غيو   حلم لابنة، وبمه لا يوص في الوقت ذامه بح ووق الأأبهسمولاى 

غضوه  مجيوس أسوبهب الجليوة الموي يبوليهه من الجمػية الػهمة ؾي  الػهليوة ليشو كة فوي ضوو  الأ

   لا م وي  هه م اقب الحسهبهت بم  ي  منه الإ

جو ا  وريو  إولويوة لؿيو  المسوههمين هوو أن موحيص الاكممهب بهلأإل   شه م،ومجل  الإ

سبهبه المي يبنو  غييهوه، لوذا فوؤن هنوهك غولل مون الشو ور لابول مون أينبؿي أن يكون له مب  امه و

سوووبهب ومبووو  ات ومميوووتات أغووو ض  -1هه حمووو  يكوووون الموحووويص حوووحيحهً هوووي : باسوووميفه

اسوومبػهل نسووب الأسووهى وح وووق المحووويت  -2ة والمواف ووة غييهووه الموحوويص غيوو  الجمػيووة الػهموو

ذ يحو ى المسوههى الحوهل  لوه الموحويص مون المحوويت إالم   م ليموهربين بهلاكممهب الوهص )

شووهص مون ووه   المسوههمين فولب كوهن الموحويص لأإذا  غي  ق ا  تيهلم  أس المهص غكس مه

 -4مواف وة جميوع المسوههمين ال ولام   -3  يثي  حق المحويت مشوكية وممبوع الاجو ا ات الػهليوة

       3)قيية  م اغهم ح وق مسههمي الأ

 

                                                           

  243ينظ : ل  محمل ف يل الػ يني، المحل  السهبق،ص -   1)

السوومهح ليػووهميين فووي الشوو كة  1971جووهت المشوو ع الف نسووي فووي قووهنون المجووه م الحووهل  فووي سوونة أل وول  -  2)

   148ص محل  السهبق،سهى  أس المهص   ن لبً غن حرهبي امينة، الأبهلاكممهب في 

  112ينظ : محمول غبل الجوال غبل الههلط، المحل  السهبق،ص -  3)



 (   144)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

 المطلب الثانً

 التنازل عن حق أولوٌة اكتتاب الأسهم

يػل حق أولوية الاكممهب ح هً ممنوحهً ليمسههى ولويس واجبوهً غييوه، إذ بإمكهنوه المنوهتص غون 

مون قو ا  مجيوس  6 هً لمه م مضويه الموهلم ث ح ه في الاكممهب لمن يشه ، وولبص فم م الاكممهب وف

)     ويكوون لحوهحب أنوه   والموي نحوت غيو  2116  لسونة 137إلا م الهيؤم المحو ية  قوى )

حق الأولوية ولبص الفم م المحللم بهذا ال  ا  ملاوله منفحلبً غن السهى الأحيي، سوا  بهلمنوهتص 

  1)الأو اق المهلية       حل  ش كهت السمس م فيإالمح ـ ببيػه من ولبص أو  غنه

نظوهى الشو كهت السوػولط اللببحوة المنفيذيوة لمون  59وفي نفس الحلل، ل ل نحت المهلم ث 

الشو كة أو  سووا  كوهن مون مسوههمي–يحق ليمسههى الم يول ان يبيوع أو يمنوهتص ليؿيو  ) أنه   غي 

ق غييهوه، وذلوك غن ح وق الأولوية أو بػضهه الموي يميكهوه بهلسوػ  المشو ور الموي يمفو–ؾي هى 

ولبص مولم الاكمموهب بهلأسوهى الجليولم المحوللم فوي قو ا  تيوهلم  أس الموهص بهحولا  أسوهى جليولم 

  2)   م هبص ححص ن لية، غي  ان ألا م ص هذه الملم غن ومسة غش  يومهً 

امه المش ع الػ اقي، فهنه منهوص ضوابر المح ـ بهلأسهى غون ر يوق انم وهص الميكيوة فوي 

   3 )نفهآ، كمه ذك نهه 1997  لسنة 21الػ اقي  قى )قهنون الش كهت 

ن محوو ى حهميهووه فووي أن الشوو كة المهنحووة لحووق الأولويووة لا مسوومريع إوغيوو  أط حووهص، فوو

 الاكممهب بهلأسهى من ح ه في المنهتص غن حق الأولوية ، لكن يمكنهه م ييله، كؤن محلل الش كة 

 
                                                           

، بشووهن منظوويى موولاوص ح وووق 2116  لسوونة 137لا م الهيووؤم  قووى )إلمتيوول موون المفحوويص ينظوو : مجيووس  -   1)

الموي ر حوت ولوية في الاكممهب في أسهى تيهلم  أس المهص لشو كهت المسوههمة وشو كهت الموحوية بهلأسوهى الأ

، 284سمهه في اكممهب غهى وؾي  م يلم بهلبو حهت المح ية  والمنشو  في ج يلم الوقوهبع المحو ية، الػولل أ

  2122ث5ث3مه يخ التيه م               www.laweg.net -وغي  الموقع الاكم وني الامي: 2116سنة 

  2123وتا م المجه م لسنة –كهت السػولط ش للببحة المنفيذية لنظهى الهى امن نظ 59المهلم ث -   2)

  قل ذك ت  الحهلات المي يجوت فيهوه 1997  لسنة 21من قهنون الش كهت الػ اقي   قى ) 64/المهلم  -   3) 

 /الموهلم  وو ين أو إلو  الؿيو   بينموه بينوتآليمسههمين في ش كة المسههمة من  ن ص ميكية أسهمهى إل  مسههمين 

في ؾيو هى غنول شو ابهه نهوه مو ج  المسوههمون فيهوه غيو  إسوهمهه فأبهن الش كة المحلولم غنلمه م    بيوع  65

منظويى غ ول بيوع الأسوهى فوي شو كة المسوههمة والمحولولم ومسوجييهه فوي سوجص انم وهص  66 /حوين منهولوت الموهلم 

 الأسهى الوهص بهلش كة مع موقيع الممػهقلين ومنلوب الش كة   

http://www.laweg.net/


 (   145)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

  1)ية ملم مػينة لا يجوت بػل ان ضهبهه ملاوص حق الأولو

بيوول ان هووذا ال يوول التمنووي موون قبووص هيووؤم السوووق المهليووة والمووي مم يوول بهووه جميووع الشوو كهت 

من نظهى الش كهت السػولط والمي ممن  الحق  141المل جة، يمػه ض مع مفهوى نص المهلم ث 

 و  يوى الاكممهب في أسهى تيهلم  أس المهص آلمهلك حق الأولوية في المنهتص غنه حم  

ن المنووهتص غوون حووق إض النظوو  غوون الموولم التمنيووة لموولاوص حووق الأولويووة ، فوووهكووذا، وبؿوو

نمه ف ور مميوك الحوق فوي الاكمموهب إسهى في الش كة، والأولوية ليؿي  لا يػني مميك هذا الأوي  لأ

  2)في الأسهى المي محل هه الش كة غنل تيهلم  أس مهلهه 

الوقوووـ غيوو  محووهو  غوولم كثوو  فووي مفهحوويص هووذا المنووهتص يموجووب غيينووه أوغييووه ليووووض 

 همهه مممثص بهلمهلي :أو

 

 الفرع الأول 

 التنازل بصفة فردٌة عن حق أولوٌة الاكتتاب 

ط سبب كهن منهتلاً ف ليهً غمه هو م    له ح وق، ولا يػمب  غلى اسمػمهص حق الأولوية لأ

 جبه ه غي  ممه سة هذا الحق إيجوت ح مهن المسههى في ذلك الحق كمه لا يجوت 

كووهن إذا  ؾيووب المشوو يػهت المووي منحووت هووذا الحووق لووى محوولل مووهأالجوولي  بهلملبحظووة، أن و

   3)لى يكن المسههى محللاً أو  المنهتص لمسههى مػين

                                                           

ولويوة ن )هيؤم سوق المهص السوػولية قهموت بمحليول مولم مػينوة لمولاوص ح ووق الأأفي هذا الحلل، يلبحظ  -   1)

ن هيووؤم السوووق أولويووة   والجوولي  بهلووذك  يووهى غمووص، ولا يجوووت بهنمهووه  هووذه الموولم موولاوص ح وووق الأأ  11وهووي)

  اليووواب  وال واغول والمػييموهت اللبتمووة حولاإشو اـ غيوو  منظويى  ومرووي  السوووق المهليوة ، والمهليوة مموول  الإ

-  فوي ذلوك ينظو : الموقوع الالكم ونوي الاموي:2113ث6ث31حكوهى نظوهى السووق المهليوة، ومؤسسوت فوي ألمربيق 

ar.m.wikipedia.org                     2122ث6ث1مه يخ التيه م  

  317ينظ : يهس  بن فضص الس يحي، المحل  السهبق،ص -   2)

جهنووب غوون سووهى الممنووهتص غنهووه إلوو  ؾيوو  المسووههمين )الأ مضووهه يفضووص المسووههمون فووي شوو ا  الأوبم -   3)

الشو كة بوذلك نه يجب غييه اوروه   إجنبي فأ  سهمه إلأحل المسههمين في الش كة في بيع أذا  ؾب إالش كة  ف

 وه وال ضوه  فوي سوهى المشوم ط والوثمن المػو وض  ن ولبً غون حسون غبول الحيويى غنهيوة ، موسووغة الفأمع بيوهن 

  211، ص2118، لا  محمول، ال هه م، 1الش كهت المجه ية، المجيل الثهني ،ر



 (   146)                    انتصرف في وحقه تالأونىية المكتتة المساهى انتزاياتانفصم انثانث : 
 

 

 

ولوية المنهتص غن هذا فضص ليمسههى المكممب بحق الأوهنه السإاص الذط ير ح: هص من الأ

فضص ليمسههى الا يمنهتص غن شك بؤن الأجهبة يمكننه ال وص:ليس هنهلك من الحق الممنوح له؟ وللئ

أولويووة الاكممووهب، فهووذا الحووق يحمووي م كووته المووهلي فووي الشوو كة بػوول إقوو ا  تيووهلم  أس المووهص 

والاكممهب من قبص مسههمين جلل  حي  يمؤث  م كته المهلي بهضػهـ نسوبة ميكيموه فوي الشو كة، 

يبيع مه لليه من حق  كوذلك أو  ةن يشم   المسههى حق أولوية إضهفيأولا يوجل أط مهنع قهنوني 

غي  جت  منه   فضلبً غن ذلك يحق أو  ن يكون المنهتص غن حق الأولوية وا لاً غييه كيهأيجوت 

موه قوهى بمسوليل المبوهلؽ المسومح ة غييوه إذا  ن يرهلب بهسم لال ح ه في أولوية الاكمموهب أليمسههى 

هلمه لوى من ضوي المولم الم و  م للبكمموهب سهى مميوكة له قبص ق ا  تيهلم  أس المهص، رليش كة لأ

 ولوية بهلأ

ن الأغووى إغيوو  الوو ؾى موون الح يووة الم وو  م لحهمووص حووق الأولويووة فووي المنووهتص، فووأنووه   بيوول 

ؾيب، من المش يػهت قل قيلت هذه الح ية بملم مػينة حي  يمى ولبلهه المنهتص   والا ف ل الحق الأ

ن مى المنهتص ولبص إن من الثهبت حم  وأنفهً، حي  آهه قيممه مري هً وهي ملم الاكممهب، وكمه ذك ن

حوب  مسوههمهً، هوذا أأنوه   بلون غوض، فهن أييولة الحق ليؿي  لا يػنيأو  الوقت المحلل بػوض

مه لى يكن هنهك اسمثنه ات في بػض الحهلات يمى الامفهق غييهوه فوي غ ول الاكمموهب يكوون الهولـ 

موهب فوي غولل مػوين مون الأسوهى والا محموص كهفوة النموهبج منهه التاى مهلوك حوق الأولويوة فوي الاكم

  1)المم مبة غي  الاولبص بذلك 

 

 الفرع الثانً 

 التنازل عن حق أولوٌة الاكتتاب متصلاً بالسهم الأصلً . 

ذهب اليوه المشو يع المحو ط يو يكون ملاوص حق الاكممهب ممحلبً بهلسهى الأحيي  وهذا مه

  لسونة 159للببحة المنفيذية ل هنون الش كهت المح ط  قوى )من ا 96سهب هً، حي  منص المهلم ث

أو  يجوووت ووولبص فموو م الاكممووهب فووي التيووهلم موولاوص هووذا الحووق سوووا  منفحوولبً أنووه   غيوو  1981

   2)بهلمبػية مع الأسهى الاحيية،

                                                           

  117ينظ : محمول غبل الجوال غبل الههلط، المحل  السهبق، ص -   1)

  1981  لسنة 159من اللببحة المنفيذية ل هنون الش كهت المح ط  قى ) 96المهلمث  -   2)
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من هنه، وإتا  هوذا الونص يمبوين بوهن ليمسوههى ال وليى الوذط ثبوت ح وه فوي الاكمموهب، ومنوذ 

لتيهلم، إسمولاى هذا الحق الممحص بهلسهى نفسه أولاً، بحي  يكوون لوه الم ولى ليبنوك حلو  ق ا  ا

الممي ي للبكممهب، والاكممهب في أسهى التيهلم لسلال ثمن أسهى التيوهلم الموي يوولهوه الحوق الثهبوت 

حيية محمية له ثهنيهً بيع أسهمه الأأو  له في الححوص غييه، بحسب نسبمه في  أس مهص الش كة،

أط مسومثم  جليول، والوذط قول يكمموب فوي أسوهى إلو   لحق فوي أولويوة الاكمموهب  بؤسوهى التيوهلم به

  1)قل ي يل بيع هذه الأسهى محمية بحق الأولوية أو  التيهلم لهذا الحق،

 

 الفرع الثالث 

 التنازل عن حق أولوٌة الاكتتاب منفصلاً عن السهم الأصلً. 

حووق أولويووة الاكممووهب بهلأسووهى، بووهت موون الممكوون  بػوول إ سووه  المشوو يػهت الم ه نووة لمههيووة

حويية  والسوإاص الوذط يو ل هنوه: كيوـ ملاوله منفحلبً غن السهى الأحيي ولبص فم م الاكممهب الأ

جهبة ن وص : ذلك يحل  غنل مح ق واحلم من الحهلمين : الأول  غنلمه يكون لكص يحل  ذلك ؟وللئ

محو ـ فوي حوق أولويوة الاكمموهب مون وولبص بيػهوه حيية والمه الاحمفهظ بؤسهمه الأإمسههى قليى 

مو  الوذط ي ضوي جت  منهه والححوص غيو  الم هبوص الن ولط ثمون بيوع حوق الاكمموهب ، الأأو  كيهه

 جت  من أسهى التيهلم أو  غي  مػويض انوفهض نسبة مسههممه ج ا  غلى الاكممهب في كص

ولة الن لية الكهفيوة الموي ممكنوه لى مكن لل  المسههى السيإذا  ومن البليهي ينشؤ هذا الف ض 

مه الحهلة الثهنية ممح ق غنلمه ي وى المسههى ال وليى ببيوع أمن الاكممهب في أسهى تيهلم  أس المهص  

ولويوة الاكمموهب موع شو ا  حوق اكمموهب إضوهفي أحيية مع الاحمفوهظ بحوق كص الأسهى الأأو  جت 

ن يكمموب فوي أيوع الأسوهى الاحويية، غيو  يسهغله غي  الاكممهب في أسهى التيهلم، أط بمه مإلاه ب

   2)حق الاكممهب في أسهى تيهلم  أس المهص المي موحه مع المي قهى بش ابهه 

ولويوة الاكمموهب فوي أسوهى أقيول ومولاوص حوق إلو   وغييه، يذهب المشو يع المحو ط الجليول

 لام  من فهبولم حيية  نظ اً لمه مػول غي  المسههمين التيهلم  أس المهص منفحلبً غن الأسهى الأ

ن يبيع هذا الحق الوذط أجمة  إذ يمسن  لكص مسههى الذط لا ي ؾب في الاكممهب في حق الأولوية 

السوهى محمولبً بوهلحق وبوين سوػ  السوهى ؾيو  محموص  له ب يمة سوقية، مممثص في الفه ق بين سوػ 

                                                           

  137ح غبل الههلط، المحل  السهبق، صينظ : غبل ال تاق مفمه -   1)

  219-218ينظ : ل  وييص فيكمو  مهل س، المحل  السهبق، ص -   2)
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شه كة في تيهلم بهلحق، بحي  يوف  ملاوص حق الاكممهب السيولة ليمسههمين ؾي  ال اؾبين في الم

 ن  المسههمة في ــــانوفهض في قيمة مه يميكونه مأو  سهمهىأ أس المهص، من ؾي  حهجة لبيع 

  1)الش كة وهو مه بلأت السوق المح ية في مربي ه 

الممنهتص ولوية الاكممهب المشم ام )أع حق مكهن إغهلم بيوهنه  السإاص الذط ير ح: هص بهلإ

ن يووممكن المسووههى ألمسووهإص يمكننووه ال وووص: لوويس هنووهك مووه يمنووع موون جهبووة غوون هووذا اغنهووه  ؟ وللئ

ن اشوم اهه روواص مولم قيول أحهحب حق أولوية الاكممهب من إغهلم بيع حق الأولوية المي سوبق و

يحوق لمون أنوه   ويمى ذلك بػل مموهى مسووية غمييوة الشو ا ، أط بموه موإلاه  2)حق أولوية الاكممهب 

كثوو  موون موو م ووولبص هووذه ألاولهه إبووهن موولم الموولاوص، فيبووهع الحووق ضووهفيهً أن يػيوول مووإاشووم   ح ووهً 

 الم حية  

ن إق ا  هذا الحق في إغهلم بيع حق أولوية الاكممهب مش ور بهممهموه وولبص م حيوة أبيل  

ن يػيول بيػهوه، ولا يمب و  لمهلوك الحوق الا أنه لا يجوت بػل ان ضوه  هوذه المولم إالملاوص، ومن ثى ف

غولى الاكمموهب فوي الأولويوة  أو  يوة الاكمموهب فوي أسوهى تيوهلم  أس الموهصممه سة الحق فوي أولو

ن المشو ع قول أوبذلك سوـ يمحمص وسه مً بم لا  قيمة هذه الح وق في الحهلة الأوي م، لاسيمه و

في مح ، الذط  2116  لسنة 137أجهت إمكهنية إغهلم بيع حق أولوية الاكممهب في ال  ا   قى)

ولوية في الاكمموهب فوي الأسوهى تيوهلم  أس الموهص  بوهن أجوهت ليمشوم ط نظى المػهمص غي  حق الأ

سهى التيهلم بموجب حق الاكممهب، كمه يكوون المنوهتص غنوه أالممنهتص اليه الاكممهب في أو  الجليل

  3)ليؿي  حم  نههية الملم المحللم لملاوص هذا الحق 

الاكممووهب وف ووهً ليمشوو يػهت  ن ننوووه، بووؤن ر ي ووة المنووهتص غوون حووق أولويووةأولكوون لا يفومنووه 

، بشوؤن منظويى  2116  لسونة 137الم ه نة ومنهه المح ط ممى وحسب مه ي مضيه ال  ا   قوى )
                                                           

  2117  لسونة)12لا م البو حة المح ية  قى)إلمتيل من المفحيص ينظ : ال  ا  الحهل  من مجيس  -   1)

م  أس الموهص  ل ولام  المسوههمين سوهى تيوهلأولويوة فوي الاكمموهب فوي بشؤن الاجو ا ات المنفيذيوة لمولاوص حوق الأ

غون بول  مولاوص حوق  2117غين فوي ليسومب  ألش كهت الاكممهب الػهى ؾي  الم يلم بهلبو حة المح ية   حي  

كم ونوي لحيية  والمنشو  غي  الموقع الأسهى الأاكممهب سهى ش كة) او نج مح   للبمحهلات منفحلبً غن الأ

  2122ث6ث1مه يخ التيه م      www.youm7.comمي : اآ

-مووي:لكم ونووي اآولويووة فووي الاكممووهب منشووو  غيوو  الموقووع الأينظوو : موقووع قهغوولم منظوويى موولاوص حووق الأ -   2)

www.alramedia.com        2122ث6ث3مه يخ التيه م  

منشوو  غيو  الموقوع الالكم ونوي الاموي: ولويوة والليوة المروو م لح ووق الألمتيل من المفحويص ينظو : اآ -   3)

www.tadawul.com         2122ث6ث3مه يخ التيه م  

http://www.youm7.com/
http://www.tadawul.com/
http://www.tadawul.com/
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سوهى تيوهلم  أس الموهص شو كهت الاكمموهب الػوهى ؾيو  أالمػهمص مع حق الأولوية في الاكممهب فوي 

حوة المحو ية وف وهً الم يلم أسهمهه بهلبو حة المح ية، ممى غون ر يوق ملاولوه مون وولبص البو 

للآلية المي محللهه، ويمى محليل سػ  ملاوص حق الأولوية بهلم اضي موع البوهبع والمشوم ط  ومموه 

لا شووك فيووه ، سوويكون لحووهحب حووق الأولويووة ووولبص الموولم المحووللم لملاولووه منفحوولبً غوون السووهى 

و اق بهلمحوو ـ، ببيػووه موون ووولبص شوو كهت السمسوو م  فووي الأأو  الأحوويي سوووا  بهلمنووهتص غنووه

   1)المهلية 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

                                                           

بشؤن الاج ا ات المنفيذية  2117  لسنة 12من ال  ا   قى) 1وهذا مه مضمنمه الف  مث وهمسهً من المهلمث -   1)

 أس المهص الن لية ل ولام  المسوههمين لشو كهت الاكمموهب الػوهى ؾيو  الم يولم لملاوص حق الاولوية في أسهى تيهلم 

موووه يخ        www.alarabiya.com -بهلبو حوووة المحووو ية  والمنشوووو  غيووو  الموقوووع الالكم ونوووي الاموووي:

  2122ث6ث3التيه م 

http://www.alarabiya.com/
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 الخاتمة

 -سوهىفي نههية بحثنه ولله الحمل والموسوى "المنظيى ال وهنوني لحوق الأولويوة فوي اكمموهب الأ

ل اسة م ه نة"  نسومػ ض مجموغوة مون النموهبج الموي موى الموحوص اليهوه، والموحويهت الم م حوة 

ؿمووض الوذط ير حوه بػوض جوانوب المنظويى ال حوو  والأو  شكهلاتالمي من شؤنهه الحل من الإ

 -ولوية الممػيق بموضوع بحثنه، وذلك غي  النحو الأمي:ال هنوني لحق الأ

 ولاً: النتائج.أ

نظموووة المجه يوووة موووواص فوووي الأكبووو  مجمػوووهت  إوس الأأموووواص مووون مػووول شووو كهت الأ -1

 المشو يػهت المجه يوة،كب  من الاهممهى والمنظيى ال وهنوني فوي والاقمحهلية ، لذا محظ  بهل ل  الأ

من  حق أولويوة فوي إل   سهس   لهذا ميجؤ هذه الش كهتجهنب كونهه اسمثمه ات مهلية في الأإل  

وضوهغهى فوي الشو كة ومفهليوهً أالاكممهب بهلأسهى ور حه غي  المسههمين، وذلك ليمحهفظة غيو  

موفيوـ الضو    ي  في نسبة السير م المي يمممػوون بهوه فوي الشو كة، فضولبً غونيط مؿألحلو  

الذط ييحق بهى من ج ا  انوفوهض ال يموة السووقية لاسوهمهى بسوبب تيوهلم  أس الموهص  وقول ميجوؤ 

من  هذا الحق ليؿي ، بهلـ المشجيع ليلووص في الش كة وضومهن الاكمموهب إل   مواصش كهت الأ

 في تيهلم  أس المهص 

مولاولهه بكهفوة رو ق المولاوص  يمكون بمثهبة و قه مهلية ن حق الأولوية يػمب ؤيمبين لنه ب -2

غ ول الشو كة الأسهسوي، أو  المنهتص، وذلوك وولبص المولم الموي يحوللهه ال وهنونأو  غن ر يق البيع

نهووه ممثووص حووق المسووههى فووي الاكممووهب فووي غوولل مػووين موون أسووهى التيووهلم فووي  أس مووهص ألاسوويمه 

 سهى المي يميكهه في مه يخ اكممهب الحق  الش كة، وذلك بنسبة غلل الأ

هوذا الحوق مون وولبص مضومون نوص إل   ن المش ع الػ اقي قل مػ ضأذ يلبحظ وبحق، إ

فضويية لكوص حوق الأإلو   مون قوهنون الشو كهت الػ اقوي، والموي مشوي  56الف  مث ثهلثهً من المهلمث 

سهى وبسػ  الاكممهب ووولبص ومسوة غشو  يوموهً ممون  لوه مولمً لممه سوة هوذا مسههى في ش ا  الأ

حيؿةً موحلم محوير بؤبػوهله أو   ع لى يضع لهذا الحق منظيمهً قهنونيهً وهحهً بهن المشأالحق  بيل 

 غلبه أ  غي  ال ؾى من أهمية اللو  الذط ييػبه هذا الحق وكمه ذك نهه سهب هً في الن رة 

ن أولويوة للبكمموهب بهلأسوهى غمهص حوق الأالمي يسميتى مواف هه لإ ضوابرن من أهى الإ -3

مواص، وقل حولل المشو ع الػ اقوي هوذه الشو كهت لهذا الحق من ش كهت الأ مكون الش كة المهنحة

ذلوك فيجوب موواف  إلو   ولاً والمحولولم ثهنيوهً  إضوهفةأهميمهه فهموذ من المسوههمة أو مبهه بحسب 
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ن يثبت ليمسوههى هوذا الحوق فوي تيوهلم  أس الموهص وذلوك غنول رو ح أغلم  ش ور يػل من أهمهه 

ل  ال  ا  بمون  هوذا الحوق مون الجهوة المومحوة) كهلهيوؤم الػهموة ، أسهى جليلم  كمه يجب أن يح

 ن يكون ضمن ملم محللم أوكذلك غي  المسههى لممه سة هذا الحق يجب 

ولويوة فوي اكمموهب الأسوهى موع حوهلات ن يوومير حوق الأأحيوهن قل يحول  فوي بػوض الإ -4

المنمجوهت المهليوة بمفهومهوه و   ممشهبه مػه، نظ اً لكون هذا الحق بهغمبه ه نوغهً من منظومة أ

ولويوة الاكمموهب بهلأسوهى يمشوهبه أيته ممه قل يمشهبه مػه، كمه هو الحهص في حق يالواسع فيجب مم

سوهى أولويوة فوي شو ا  أن هنوهك فوه ق بينهموه فوهلأوي  حوق أولوية شو ا  الأسوهى ، بيول أمع حق 

سهى ؾيو  موجوولم لوى محول هه أولوية بهلاكممهب في أول  حق موجولم ممميكهه الش كة، بينمه الأ

 الش كة بػل  

ولويوة فوي اكمموهب الأسوهى مون المسوهبص الموي مثيو  لػص محليل الربيػة ال هنونية لحوق الأ -5

الكثيوو  موون الحووػوبهت والمسووهإلات ، ذلووك كووون هووذا الحووق ذو ربيػووة وهحووة فهووو غبووه م غوون 

 مسههمهً احممهليوهً ولا يمحووصن ملوص في  أس المهص ، ويب   المسههى فيهه حكوك ممويص قهبية لأ

سوهى الموي مسههى فػيي وبهلمهلي لا يمممع بهلح وق المم مبة غييه الا مون لحظوة اكممهبوه فوي الأإل  

 محل هه الش كة غنل تيهلم  أس المهص 

سهى وهحية م مبرة بهلسهى ، وغييهه ي وى هذا المبلأ، وهوو لا يػول يػمب  مبلأ ملاوص الأ-6

ن هوذا المبولأ يمؤسوس غييهوه   فضولبً إذ إق المهلية والمجه ية بحفة غهموة   و ابمنؤ  غن ب ية الأ

ن ينضوى اليهوه، وأن يوو   أغن ذلك، فؤن وهحية الملاوص مسم  لمن ي يل المسههمة في الش كة 

ميهى أمنهه بسهولة ويس  كيمه  أ  محيحمه ممح ق في ذلك، وهكذا فهلمسههمون في هذه الش كة 

سوهى الموي ميهى فيكون من ح هى المويي بسهولة غون الأأذا وهب إيع وفي الححوص غي   ب  س 

أنوه   موواص   بيولححهب  إوس الأأنهه ممسى بهليس  والس غة في اجمذاب أإل   ضهفةً إيمميكونهه، 

 سهسية ليش كهت من الممكن م يل هذا الحق بهل ا  بػض ال يول في الػ ول  الأ

الالمتاموهت فوي ذموة المسوههى، منهوه المتاموهت  سهى ي مب جمية مونإن الاكممهب في الأ -7

همهووه بهلوفووه  بهلأسووهى الن ليووة، كووذلك الوفووه  بهلأسووهى الػينيووة، والالمووتاى بمحمووص أمهليووة، ومممثووص 

الوسهب   ومنهه المتامهت ؾي  مهلية )الا ية ، كهلمتاى المسههى بهلمحهفظوة غيو  محوهل  الشو كة 

 ؾيبية                                                   ات الأس ا هه وكذلك الالمتاى بهلوضوع ل  ا أو
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ولوية مريق الح ية في ممه سة ح وقه في الاكممهب ن ليمسههى حهحب حق الأأيلبحظ  -8      

قل م مضي محيحة الش كة فوي أو  بهلأسهى الجليلم المي محل هه الش كة غنل تيهلم  أس مهلهه 

 سوبهب منهوه أن مهولـ )الشو كة أفي الاكممهب بهلأسهى، ذلك لػلم  حيهن الؿه  هذا الحقبػض الأ

مسووهغل الشوو كة غيوو  النهوووض  أن جيووب مسووههمين جوولل ذو ذمووى مهليووه كبيوو م موون شووؤنههإلوو  

ن هوذه الويوه ات الممنوحوة ليمسوههمين إبمشه يػهه  ومنهه الم ييص من حجى مليونيمهه  مون هنوه فو

 له ربيػة الاكممهب ومه يسم  به غ ل الش كة ولوية منبع غمه قل ممنحه ححهب حق الأأ

ليؿي  هو ح هً ممنوحهً أو  ولوية الاكممهب لمن يشه  من المسههمينأان المنهتص غن حق  -9

ن أليمسههى من قبص الش كة المهنحة لهوذا الحوق  حيو  لا مسومريع ح موهنهى منوه ولكنهوه مسومريع 

 ولوية الأم يله بمله مػينة لا يجوت بػل ان ضهبهه ملاوص حق 

ط سووبب كووهن ولويووة فووي الاكممووهب بهلأسووهى لأيػمبوو  غوولى اسوومػمهص المسووههى لحووق الأ -11

حويي ويمح وق ذلوك غنول منهتلاً ف ليهً   كمه يحق له المنهتص غن هذا الحق منفحلبً غون السوهى الأ

 ولوية منحيية والمح ـ في حق الأمه بهحمفهظ المسههى بؤسهمه الأإحلو  حهلة من الحهلمين : 

حيية موع سهى الأأغنلمه ي وى المسههى ال ليى ببيع أو  ولبص بيػهه والححوص غي  الم هبص الن لط،

ولويوة ممحولبً ن يمنوهتص غون حوق الأأولوية  فضولبً غون ذلوك يسومريع المسوههى الاحمفهظ بحق الأ

التيوهلم سوهى أن يم لى ليبنك الممي ي للبكممهب والاكممهب فوي أذ يسمريع المسههى إحيي  بهلسهى الأ

مون وولبص بيػوه أو  سوهى التيوهلم الموي يوولهوه الحوق الثهبوت لوه فوي الححووص غييهوه ،ألسلال ثمن 

 ولوية في الاكممهب بهلأسهى حيية محمية بحق الأسهمه الألأ
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 ثانٌاً: المقترحات

ل اسوة  -ولويوة فوي اكمموهب الأسوهىمون وولبص بحثنوه، الموسووى ) المنظويى ال وهنوني لحوق الأ

حكهى أة  يمبين لنه أن هنهلك أفم ه اً واضحهً لينحوص المش يػية الورنية للينه ، والمي منظى م ه ن

هذا الحق، غي  ال ؾى من لو ه البه ت في المش يع والموسع في المجهلات الاسمثمه ية في سوق 

هلجوة مية ليوقوـ غيو  المػوذ بهلم م حهت اآالمهص الػ اقي  وغييه نؤمص من المش ع الػ اقي الأ

حكهمهً قهنونية منسجى وربيػة أالمش يػية بمنظيى حق الاولوية للبكممهب بهلأسهى من ولبص وضػه 

 هى هذه الم م حهت هي :أهذا الحق  ولػص من 

ولوية في اكمموهب من الض و ط الموجه المش يػي بوضع نظهى قهنوني وهص بحق الأ -1

 يػي كهمص يمػيق بكهفة الجوانب الممػي ة ره  مشإسهى، يػمص غي  موفي  قواغل قهنونية ضمن الأ

ذ ليس من الملببى البح  في ب ية النحوص ال هنونية في المش يع المجه ط الػ اقي، إبهذا الحق، 

ولويوة مون شوكهلات الموي ير حهوه حوق الأمن جهة، وكذلك في المشو يػهت الم ه نوة ليحول مون الإ

ولويوة الاكمموهب بهلأسوهى مون جهوة أة لحوق جهة ولمنظيى الػلبقة بين المسوههمين والشو كة المهنحو

 و   أ

ولويوة أحكهى منظيميوة ممػيوق بحوق أس اع في إحلا  الإإل   هيؤم الأو اق المهلية نلغو -2

سويولة ن ليوة مسوهغلهه إل   هميمه في بيبة الش كهت المجه ية والمي مكون بحهجةالاكممهب  ذلك لأ

ولويوة كنووع مون أرو ح حوق إلو   حيوهني بػوض الأغي  منفيذ اسم اميجيهمهه، ممه يلفػهه لي يهى فو

ن يمضومن مػ يفوه مون وولبص أالمنمجهت المهلية  وجػيه ح هً مسم لبً بذامه ذو ربيػة وهحوة غيو  

هوى المػريوهت ال بيسوية للؤووذ بهوذا الحوق والموي أوذ بموه غ ضوه الف وه ال وهنوني وكوذلك بيوهن الأ

ولبص غلى المسهس بح ووق جميوع المسوههمين  همهه هو مبلأ المسهوام بين المسههمين منؤممجي  ب

 كهنوا في ظ وـ ممشهبهة إذا  لون اسمثنه 

مون قوهنون الشو كهت  56لف  مث ثهلثهً مون الموهلمث ن م ح غي  المش ع الػ اقي بمػليص ا -3

فضويية لكوص ، كونهه منهولت محري  حق الأ2114المػلص لسنة  1997  لسنة 21الػ اقي  قى)

ولوية بللاً غنه، نظو اً لكوون ى بسػ  الاكممهب، واسمولاى محري  حق الأسهمسههى في ش ا  الأ

ن الاكمموهب فوي مثوص هوذه أهذا المحري  قل يثي  لبسوهً فوي ذهون المكمموب، ف ول يظون هوذا الأويو  

سهى الش كة  كذلك ؤسهى يم مب غييه امملبك السهى في الش كة وليس ف ر الحق في الاكممهب بالأ

يوموهً مون موه يخ موجيوه  31ممنوحة ليمسههمين لممه سة هذا الحوق وجػيهوه ن م ح مػليص الملم ال

-غي  أن يكون الونص كوهلأمي : ومسة غش  يومهً  15سهى بللاً غن اللغوم ليمسههمين بش ا  الأ
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)لكص مسههى حق الأولوية في ش ا  الأسوهى بسوػ  الاكمموهب بػولل يمنهسوب موع غولل الأسوهى الموي 

ثلبثوون يوموهً مون موؤ يخ الولغوم  31مهية لممه سة هوذا الحوق امولهه يميكهه ، ويمن  المسههمون 

 ، غي  ؾ ا  ب ية المش يػهت الم ه نة كمه في المش يع المح ط ليمسههمين بش ا  الأسهى  

ر ي وة المػولال الححو ط لح ووق والمتاموهت إلو   ن قهنون الش كهت الػ اقي لوى ييجوؤإ -4

مواضع ممف قة ومثهلهه إل   شه أكث ، بص أأو  لم واحلممنظيمهه في مهإل   المسههمين، ولى يش ع

اقم اح وضع ميك الح وق والالمتامهت فوي موهلم إل   م هى الح وق والالمتامهت، ممه يسميتى الأأ

هميمهوه ويسووهغل أن ممسوى بهلشووكص الوذط يبو ت أكثو  فوي بوهب وغنوووان ظوهه  وجيوي، وأأو  واحولم

)ي ووع غيوو  غووهمق -، وذلووك بووؤن يكووون الوونص كووهلأمي:ين بهل ووهنون لمنظيمهووه بيسوو  وسووهولةيووالمػن

نيوة ييمتى بهلوفوه  بهلأسوهى سووا  كهنوت ن ليوة أى غي -1همهه:ؤالمسههى المتامهت مهلية غلم مممثص ب

  ييمتى بمحمص الوسهب   -2

        ال هنونيوووة اللبتموووة لكيفيووووة الؿوووه  حووووق  الضوووووابرنووولغو المشووو ع الػ اقووووي إلووو  وضوووع -5  

بهلأسوهى أو المنوهتص غنوه ولوو لوى يكون ذلوك م و   فوي غ ول الشو كة، مون وولبص ولوية الاكممهب أ

كوؤن يكوون  كثو  مجيوت م  يو ه وإجوهتم الؿهبوه أو المنوهتص غنوهأالنص غييوه فوي موهلم قهنونيوة أو 

)يجوت ب  ا  من الهيؤم الػهمة ولوجول الاسبهب الجلية ،أن مر ح أسهى التيهلم -النص كهلأمي :

 م لون اغمهص حوق الأولويوة ليمسوههمين ال ولام  اذا كهنوت م و  م فوي غ ول للبكممهب الػهى مبهش

   الش كة 

من الض و ط أن ييمفت المش ع الػ اقي للبوذ بؤهمية احولا  نشو م حوق اولويوة للبكمموهب -6

     بلؤسهى وبشكص كهمص قبص اموهذ أط ق ا  اسمثمه ط يمػيق بهلح وق او الأسهى الجليلم 
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 المصادر

 القرآن الكرٌم

 اولاً: الكتب  

سووهى والسوونلات، حوونلوق الن وول ابوو اهيى الك اسوونة، ا شووهلات غمييووة فووي م وويى الأ  1

  2111الػ بي، مػهل السيهسهت الاقمحهلية، ابو ظبي، 

ابو تيل  ضوان وفهيت  ضوان، الش كهت المجه ية، لا  الفك  الػ بي، ال هه م ،   2

 لربع بلون ذك  سنه ا

ال روهع الػوهى، لا  الفكو  الػ بوي، ال وهه م  –ابو تيل  ضوان، ش كهت المسههمة   3

1983  

احموول ابووو الوو وس، موسوووغة الشوو كهت المجه يووة ، المكمووب الجووهمػي الحوولي ،   4

  2112ال هه م،

ل  اسووة  -احموول غبوول الوو حيى الميحووى، الارووه  ال ووهنوني لويووه  شوو ا  ال وويى المن ولووة  5

  2111الػيمي ، جهمػة الكويت ، م ه نة، مجيس النش  

 –سووهى الػمووهص فووي الشوو كهت ) المسووههمة وال رووهع الػووهى  أاحموول محوو ت، ممويووص   6

  2113ل اسة م ه نة ، منشؤم المػه ـ ، الاسكنل ية،

و اق المهلية المي محل هه شو كهت اسهمة شوقي المييجي، المنفيذ الجب ط غي  الأ  7

  2114،المسههمة، لا  النهضة الػ بية، ال هه م

اسهمة نهبص المحيسن، الوجيت في الش كهت المجه ية والافولبس، لا  الث هفوة لينشو    8

  2118والموتيع، غمهن، 

اسػل محمول قهسوى ، المبوهلئ الػهموة لي وهنون المجوه ط والشو كهت، جهمػوة النييوين،   9

  2116السولان ،

 بيووة ، ة الػضوواكووثى امووين الوووولي، قووهنون المجووه م اليبنووهني الم ووه ن، لا  النه  11

  1966بي وت 

، لا  الث هفووة 3ل اسووة م ه نووة، ر -الشوو كهت -اكوو ى يووهميكي ، ال ووهنون المجووه ط  11

  2111لينش  والموتيع، غمهن،
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، مربػووة 2، ر2اكوو ى يووهميكي، الوووجيت فووي شوو ح ال ووهنون المجووه ط الػ اقووي،   12

  1972الػهني، بؿلال،

المحول م لهوه،  سوهى مون جهنوب الشو كةامي م حلقي، النظهى ال هنوني لشو ا  الأ  13

  1993لا  النهضة الػ بية، ال هه م، 

بهسى محمل حوهل  وغولنهن احمول الػوتاوط، الشو كهت المجه يوة ، بيوت الحكموة،   14

  1989بؿلال،

بشوو   وهلوول م كووي المووول ، المتامووهت المسووههى فووي شوو كة المسووههمة )ل اسووة   15

  2111، لا  الحهمل لينش  والموتيع، غمهن،1م ه نة ،ر

ى، ال وووووووهنون المجوووووووه ط المحووووووو ط، لا  النهضوووووووة ثووووووو وت غبووووووول الووووووو حي  16

  1982الػ بية،ال هه م،

حسن غبل الحييى غنهية، موسوغة الف ه وال ضه  في الشو كهت المجه يوة، المجيول   17

  2118،لا  محمول، ال هه م،1الثهني،ر

،لون ذكووو  اسوووى 1حسوووني المحووو ط، ال وووهنون المجوووه ط والػ وووول المجه يوووة، ر  18

  1988-1987المربػة ومكهن الربع، 

، لا  النهضووة الػ بيووة، ال ووهه م، 4حسووين غبووله المووهحي، الشوو كهت المجه يووة،ر  19

 لون ذك  سنة الربع  

حمل الله محمل حمل الله، مل  ح ية المسههى في المح ـ بهسوهمه، لا  النهضوة   21

  1996الػ بية، ال هه م،

وهلووول الشوووهوط، شووو ح قوووهنون الشووو كهت المجه يوووة الػ اقوووي، بووولون ذكووو  اسوووى   21

  1968ؿلال،المربػة،ب

، لا  1سووهلى سووػل الػسووبيي، شوو ح قووهنون النشووهر المجووه ط الييبووي الجليوول، ر  22

  2111الفضيص، بنؿهتط،

سووهمي غبوول البووهقي ابووو حووهل  ، النظووهى ال ووهنوني لػوو وض الشوو ا  فووي سوووق   23

  2116الاو اق المهلية، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،

، منشوووو ات الحيبوووي 2غموووهص والشووو كهت،رسوووػل يوسوووـ البسووومهني، قوووهنون الأ  24

  2118الح وقية، لبنهن، 

  2114، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،6سميحة ال ييوبي، الش كهت المجه ية،ر  25
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  1984حفوت بهنسهوط، الش كهت المجه ية، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،  26

حوولبح الوولين تيوون الػهبوولين محموول غبوول الحفوويظ، المنظوويى ال ووهنوني ل يوول وموولاوص   27

  2116، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،1لمهلية،رو اق االأ

غهشووو  غبوول الجوووال غبوول الحميوول، الشوو كهت المجه يووة، لا  النهضووة الػ بيووة،   28

  2115ال هه م،

سوهى شو كهت المسوههمة غبل الاوص غهبلين محمل بسيوني، مبولأ ح يوة مولاوص الأ  29

  2118ل اسة م ه نة، لا  الفك  الجهمػي، الاسكنل ية،

و اق المهليوة لا  وال يول الم كوتط لولؤنحو  غبل الػظيى، ش كة الأغبل الحميل م  31

  2114، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،2س المهص المح ط،رأفي سوق  

غت اللين اللينهحو ط ول  غبل الحميل الشوا بي، المسإولية الملنيوة فوي ضوو    31

  1988الف ه وال ضه ، لا  الحلي  ليربهغة، ال هه م،

، مكمبوة المنهوص، 1لمووجت فوي شو ح قوهنون المجوه م الكوويمي،رغتيت الػكييي، ا  32

1978   

غتيت الػكييي، الوسوير فوي الشو كهت المجه يوة، ل اسوة ف هيوة قضوهبية م ه نوة،   33

  2111، لا  الث هفة لينش  والموتيع، الا لن،1ر

غيووي البووه ولط ول  محموول ف يوول الػ ينووي، ال ووهنون المجووه ط، لا  المربوغووهت   34

  1987الجهمػية، مح ،

  1975غيي البه ولط، ال هنون المجه ط، منشؤم المػه ـ، الاسكنل ية،   35

، مكمبوووة النهضوووة الػ بيوووة، 2،ر1حووووص ال وووهنون المجوووه ط، أغيوووي التينوووي،   36

  1981ال هه م،

موواص ، لا  النهضوة الػ بيوة ، ال وهه م ، غيي جمهص اللين غووض ، شو كهت الأ  37

1984  

  1951الفك  الػ بي ، ال هه م ،  غيي حسن يونس ، الش كهت المجه ية ، لا   38

غيي حسن يونس، الوسير في الش كهت المجه يوة، لا  الفكو  الػ بوي، ال وهه م،   39

1961  

 بهح المجه ية من منظو  الف ه الاسلبمي، لا  غيي غبل السمه  غبل الحسين، الأ  41

   2111النفهبس لينش  والموتيع، الا لن،
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و اق المهليوة، ة الأفظولا م محوني لإغيي فوتط اب اهيى الموسووط، النظوهى ال وهن  41

  2118، لا  النهضة الػ بية، ال هه م،1، المجيل1ر

غيووي نووليى الحمحووي ، الشوو كهت المسووههمة فووي ضووو  ال ووهنون الوضووػي والف ووه   42

، المإسسوووة الجهمػيوووة ليل اسوووهت والنشووو  والموتيوووع، لبنوووهن ،  1الاسووولبمي ، ر

3113  

 –سووههى فووي الشوو كة المسووههمة غمووهل محموول امووين السوويل  مضووهن ، حمهيووة الم  43

  2118ل اسة م ه نة ، لا  الكمب ال هنونية ، مح  ، 

فهلط موكوص ، ال قهبوة الوه جيوة لحمهيوة المسوههمين فوي شو كهت المسوههمة، لا    44

  2113النهضة الػ بية، ال هه م، 

نشووو ات ، م1فووه وق ابوو اهيى جهسووى، ح وووق المسووههى فووي شوو كة المسووههمة، ر  45

  2112ي وت،الحيبي الح وقية، ب

 -سهى فوي شو كة المسوههمة فوي ال وهنون الجتابو طفمهحي محمل، ح ية ملاوص الأ  46

  2113ل اسة م ه نة، لا  الويلونية، الجتاب ،

، لا  1فمحي تنهكي، ش كة المسههمة في ال هنون الوضػي والف ه الاسولبمي، ر  47

  2111النهفبس لينش  والموتيع، غمهن، 

الملنية والمجه يةوـ لا  النهضوة الػ بيوة، ال وهه م، فمحي والي، المنفيذ في الموال   48

1995  

، لا  الؿوو ب 2حكووهى الشوو كهت المجه يووة، رأفمحيووة يوسووـ المولووولم غمووه ط،   49

   2117لينش  والموتيع، الجتاب ،

، لون ذكو  اسوى 1ف   سييمهن حمولم، الش كهت المجه ية في ال هنون الييبوي، ر  51

  2117المربػة ومكهن الربع،

ل اسوووة  -الاحكوووهى الػهموووة الوهحوووة -سوووهمي، الشووو كهت المجه يوووةفووووتط محمووول   51

  2116، الاحلا  الثهل ، لا  الث هفة لينش  والموتيع، 1م ه نة، ر

ل اسووة قهنونيووة م ه نووة، لا  الكمووب  -لريووـ جبوو  كومووهني، الشوو كهت المجه يووة  52

  2116والوثهبق، بؿلال، 

نجيومحووو ية، ، مكمبووة الا3، ر1محسوون شووفيق، الوسوووير ال ووهنون المجوووه ط،    53

  1959مح ، 



 (   161)   المصادر                                                                                                           
 

 

 

محمووول السووويل الف وووي، مبوووهلئ ال وووهنون المجوووه ط، منشوووو ات الحيبوووي الح وقيوووة،   54

  2112بي وت، 

، المكمبوة 1محمل بن غيي ابن الحسوين بون موسو  الشويخ الحولوق، الشو ابع،    55

  1966الحيل ية، النجـ الاش ـ، 

 -م ووه نمحمول حووهل  بوك، شوو كهت المسوههمة فووي ال وهنون المحوو ط وال وهنون ال  56

  1949، جهمػة فإال الاوص، مح ،1، ر2مش وع قهنون الش كهت، 

مووووووووووواص، لا  المربوغووووووووووهت محموووووووووول ف يوووووووووول الػ ينووووووووووي، شوووووووووو كهت الأ  57

  2111الجهمػية،الاسكنل ية،

محمول سمي  الش قهوط، الش كهت المجه ية في ال هنون المحو ط، لا  النهضوة   58

  1986الػ بية، ال هه م، 

  1981كهت، مربػة قهحل، ال هه م،محمول كهمص ميش، موسوغة الش   59

مسوووػول هوووهلط وفهضوووص التهوووهوط، الشووو كهت المجه يوووة فوووي ال وووهنون الييبوووي،   61

 منشو ات جهمػة الجبص الؿ بي، ليبيه، لون ذك  سنة الربع 

محرف  كمهص ره، احوص ال هنون المجه ط، لا  الفكو  الجوهمػي، الاسوكنل ية،   61

 لون ذك  سنة الربع 

المجه يووووة، لا  الجهمػووووة الجليوووولم لينشوووو ،  محوووورف  كمووووهص رووووه، الشوووو كهت  62

  1998الاسكنل ية، 

مػوون غبوول الوو حيى غبوول الػتيتجويحووهن، النظووهى ال ووهنوني لموفوويض  أس مووهص   63

، الحهموووول لينشوووو  والموتيووووع 1ل اسووووة م ه نووووة ، ر -شوووو كهت الامووووواص الوهحووووة

   2118الا لن،

 يبة، منحو  احمل البلوط ومحمول  شويل الجموهص، ل اسوهت فوي المحهسوبة الضو  64

  1999، لا  المػ فة الجهمػية ، مح ، 1ر

موفق حسن  ضه، قوهنون الشو كهت اهلافوه وأسسوه ومضوهمينه، م كوت البحوو    65

  1985ال هنونية ، وتا م الػلص، بؿلال،

نهليووووووة مػووووووووض، الشوووووو كهت المجه يوووووووة، لا  الجهمػووووووة الجليووووووولم لينشووووووو ،   66

  1998الاسكنل ية،
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جووه م، المإسسووة الجهمػيووة ليل اسووهت هووهني محموول لويوولا ، المنظوويى ال ووهنوني ليم  67

  1997والنش ، بي وت،

، لا  الحوووووفه ، 1سوووووواق المهليوووووة، رهوشووووويه  مػووووو وـ، الاسووووومثمه ات والأ  68

  2113غمهن،

وجوووولط سوووويمهن حووووهروى، لو  المحوووويحة الجمهغيووووة فووووي حمهيووووة الشوووو كهت   69

  2117،منشو ات الحيبي الح وقية، بي وت،1المجه ية،ر

ل اسوووة  –و اق المهليوووة الأسووومثمه ية ظ الأوليووول محمووول ك سوووون ، احكوووهى محوووهف  71

  2111م ه نة،لا الفك  الجهمػي، الأسكن ية، 

سوووهى ،  ، اليوووهس نهحووويـ، موسووووغة الشووو كهت المجه يوووة الشووو كة المؿي وووة الأ  71

  2114منشو ات الحيبي الح وقية، لبنهن،

سهى وملاولهه فوي الشو كهت المسوههمة، لا  النهضوة يػ وب يوسـ ح ووم، الأ  72

  1982ال هه م،الػ بية، 

 

 ثانٌاً: الاطارٌح الجامعٌة

و اق اشوو ـ محمووول الضووبع، النظووهى ال ووهنوني لمسوووية الػمييووهت فووي اسووواق الأ  1

  2117المهلية، ار وحة لكمو اه م لمة إل  مجيس كيية الح وق، جهمػة ال هه م،

حسووين غ يووص غهبوول، الم كووت ال ووهنوني ليمسووههى فووي شوو كهت المسووههمة، ار وحووة   2

  2115همػة ال هه م،لكمو اه، ج

سوهى، ار وحوة لكموو اه، سمي   اؾب، النظهى ال وهنوني ليػو وض الػوهى لشو ا  الأ  3

  2116جهمػة ال هه م،

غبوول الوو حيى بوون غبيوولم، مفهوووى الشوو كة كضووهبر لمحليوول اومحهحووهت ومسووإولية   4

مجيووووووس الالا م والجمػيووووووهت الػهمووووووة، ار وحووووووة لكمووووووو اه، كييووووووة الح وووووووق، 

  2116ال هه م،

و اق و اق المهلية المػهح م وسووق الأ، مفهضية الاسمثمه ين لسوق الأقسر سييى  5

ل اسوووة م ه نوووه، ار وحوووة لكموووو اه م لموووة إلووو  كييوووة الػيووووى  -المهليوووة الاسووولبمية
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 الاقمحووووهلية والمجه يوووووة وغيووووووى الميسوووووي ، جهمػووووة محمووووول ويضووووو ، سوووووبك م ،

  2116الجتاب ،

و اق المهليوة، ل اسوة سووق الألإط قهسى الحملاني، الم كت ال هنوني ليمسمثم  فوي   6

  2118م ه نة، ار وحة لكمو اه، جهمػة ك بلب ،

محمل غمه  ميبه ، نظ ية الح وق الاسهسية ليمسههى في ش كة المسوههمة،ار وحة   7

  1998لكمو اه، جهمػة غين الشمس،

محمول غبل الله غويس احمل البؿلالط، الاكممهب الػهى في اسوهى شو كهت المسوههمة   8

قسووى ال ووهنون المجووه ط،  –ر وحووة لكمووو اه م لمووة إلوو  كييووة الح وووق وموولاولهه، ا

  2111جهمػة بني سويـ،

 

 ثالثاً: الرسائل الجامعٌة

بن غوم  اب اهيى ولونهسي غبول المهلوك، حمهيوة المسوههى فوي شو كة المسوههمة فوي   1

المشو يع الجتابو ط،  سوهلة مهجسومي  م لموة إلو  كييوة الح ووق والػيووى السيهسووية، 

  2115مل ل اية، الجتاب ،جهمػة اح

بن ؾهليوة سومية فهرموة التهو ا ، ح يوة المسوههى فوي المنوهتص غون الاسوهى،  سوهلة   2

  2118-2117مهجسمي ، جهمػة ابو بك  بي هيل، ميمسهن، الجتاب ،

بولههن حهل ، النظهى ال هنوني ل أس مهص ش كة المسههمة في ال هنون الجتابو ط،   3

ح وق والػيوى السيهسوية، جهمػوة قهحولط م بوهح  سهلة مهجسمي  م لمة إل  كيية ال

  2115و قية، الجتاب ، 

سوهى،  سوهلة مهجسومي  م لموة إلو  حمتم بن الذيب، ال يوول الووا لم غيو  مولاوص الأ  4

كييوووة الح ووووق والػيووووى السيهسوووية، جهمػوووة محمووول بوضووويهـ، المسووويية، الجتابووو ، 

2117-2118  

هلة مهجسوومي  م لمووة إلوو  جهمػووة وليجووة بووهلػ بي، المميووتات ال هنونيووة ليسووهى،  سوو  5

  2114-2113وه ان بي هيل كيية الح وق ، الجتاب 
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وي هوط غبل البهقي، حق المسوههى فوي  قهبوة شو كة المسوههمين،  سوهلة مهجسومي ،   6

  2115كيية الح وق والػيوى السيهسية، جهمػة قهحلط  بهح، الجتاب ،

ل اسة م ه نة،  سوهلة   اب  ب يتم، ح وق والمتامهت المسههى في ش كة المسههمة  7

مهجسمي  م لمة إل  كيية الح وق والػيووى السيهسوية، قسوى الح ووق، جهمػوة الػ بوي 

  2118-2117بن مهيلط، الجتاب ،

سووهى والسوونلات،  سووهلة مهجسوومي  شوويير غيووي وبوووم او محنوول، النظووهى ال ووهنوني للؤ  8

  2118-2117م لمة إل  كيية الح وق والػيوى السيهسية، جهمػة بجهية، الجتاب ،

حلبح ؾي  محمل الش يـ، الضمهنهت ال هنونية لحمهية ح وق المسههى فوي شو كة   9

ل اسة قهنونية بين ال هنون الييبوي وال وهنون المحو ط،  سوهلة مهجسومي   -المسههمة

  2117م لمة إل  كيية الح وق ، جهمػة بنهه، مح ،

كة المسوههى، غبل البهسر حهل  السنلط، حمهية الح وق المهلية ليمسههى في شو   11

  2111 سهلة مهجسمي ، مػهل البحو  والل اسهت الػ بية، ال هه م،

غبل الحميل غيس  سوييمهن ؾوانموة، مػوليص  أس موهص الشو كهت المسوههمة فوي   11

المش يػين المح ط والالا ط،  سهلة مهجسمي ، كيية الػيوى ال هنونية والاقمحهلية 

  1986والاجممهغية، جهمػة محمل الوهمس، المؿ ب ،

غبووول الووو تاق غبووول الهوووهلط الهووووا ط، الح ووووق المهليوووة ليمسوووههى فوووي شووو كة   12

ل اسووة وهحووة بح ووي موولاوص الاسووهى والاولويووة فووي الاكممووهب،  سووهلة  -المسووههمة

  2118مهجسمي  م لمة إل  كيية الح وق، جهمػة المنحو م، مح ، 

جليولم محمل الفهم  احمل المحبوب، حق اولوية المسههمين في اكممهب الاسهى ال  13

في شو كهت المسوههمة الػهموة،  سوهلة مهجسومي  م لموة إلو  كييوة ال وهنون ، جهمػوة 

  2119النييين، السولان،

محمل بشي  بهلريب، ال يمة الابممهنية ل أس موهص شو كة المسوههمة فوي ال وهنون   14

الجتابوو ط،  سووهلة مهجسوومي  م لمووة إلوو  كييووة الح وووق والػيوووى السيهسووية، جهمػووة 

  2115ة، الجتاب ،قهحلط م بهح و قي

ل اسووة فووي ال ووهنون ،  –مووتوا  فمحووي، حمهيووة المسووههى فووي شوو كة المسووههمة   15

 سووهلة مهجسوومي  م لمووة إلوو  كييووة الح وووق والػيوووى السيهسووية، جهمػووة ابووي بكوو  

 2114.ميمسهن، الجتاب ، 
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مػره الله  اضية، الالا  الاغميوهلط لشو كة المسوههمة،  سوهلة مهجسومي ، كييوة   16

   2115السيهسية، جهمػة قهحلط  بهح،الجتاب ، الح وق والػيوى

 

 رابعاً: البحوث

ل اسووة  -احموول ب كووهت محوورف ، حمهيووة أقييووة المسووههمين فووي شوو كهت المسووههمة  1

، كيية الح وق، جهمػة 16م ه نة، بح  منشو  في مجية البحو  ال هنونية، الػلل 

  1994اسبور، مح ،

اسوة م ه نوة، بحو  منشوو  لول  ل  -حرهبي امنية، الحوق المفهضويي فوي الاكمموهب  2

  2121كيية الح وق والػيوى السيهسية، جهمػة وه ان، الجتاب ،

سوو مل كوكووب الجميووص وغموو  ؾووهتط الػبووهلط، ال سوومية وغلبقمهووه بح كووة اسووػه    3

الاسهى بهلمربيق في غينة من الش كهت المسههمة مسجية في سوق بؿولال لولبو اق 

ي كييوة الالا م والاقمحوهل، جهمػوة  ، بح  منشوو  فو2111-1993المهلية ليملم)

  2115الموحص،

سووػل بوون سووػيل بوون نجووى الووذيبهط، اولويووة الاكممووهب فووي اسووهى تيووهلم  أس مووهص   4

ل اسة في النظهى السػولط والم ه ن، بح  منشو  فوي كييوة  -الش كهت المسههمة

  2115،  71جهمػة رنره، غلل -الح وق

، الالمتاموووهت الالا يوووة ؾهلوووب غبووول حسوووين الجبوووو ط و ل   موووتط احمووول مهضوووي  5

ليمسووههمين فووي الشوو كة المسووههمة، بحوو  منشووو  فووي مجيووة البحووو  ال هنونيووة 

  2113، المنحو م، مح ،54والاقمحهلية، الػلل

ف   حمولم، الشفهفية في قهنون الشو كهت، بحو  منشوو  بكييوة ال وهنون بم هوفوه،   6

 الجتاب ، بلون ذك  سنة الربع 

ص في الش كهت المجه ية، بح  منشوو  فوي مجيوة ف حة ت اوط حهل ، م ليى الػم  7

  2118، ابن ويلون، الجتاب ،4المإسسة والمجه م، غلل
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مػ يـ الاكممهب، بح  منشو  فوي مجيوة  -ف يهل شك  حسين، المجموغة المجه ية  8

، لون 8كيية ال هنون ليػيوى ال هنونية والسيهسوية، جهمػوة ك كووك، المجيولم، الػولل 

 ذك  سنة الربع 

وييص مهل س، حق الاولوية فوي الاكمموهب فوي اسوهى تيوهلم  أس الموهص فوي  فيكمو   9

ل اسووة م ه نووة، بحوو  منشووو  فووي مجيووة كييووة ال ووهنون  -شوو كة المسووههمة الػهمووة

  2118، 2الػلل -السنة السهلسة -الكويمية الػهلمية

محمول غبل الجووال غبول الهوهلط، ح ووق اولويوة الاكمموهب فوي اسوهى تيوهلم   11

ة المسههمة والمح ـ فيهه في ضو  قهنون  أس المهص المح ط  أس مهص الش ك

ومػليلبمه، بح  منشو  في مجيوة الػيووى الاقمحوهلية والالا يوة ال هنونيوة، جهمػوة 

  2118المجيل الثهني،  -مبوك، المميكة الػ بية السػولية، الػلل الوهمس غش 

ق محوورف  غبوول الؿفووه  غبووهس وييفووة، غ ووول ويووه ات الاسووهى فووي الاسوووا  11

ل اسة ف هية م ه نة، بح  منشو  في جهمػة الروهبـ، السوػولية، المجيول  -المهلية

  2119الاوص، الػلل الوهمس والثلبثين،

ل اسوة  –بن فضص الس يحي، ح وق الاولوية في الاكمموهب بهلاسوهى  يهس   12

الح وووق والػيوووى  -قهنونيووة محييييووة، بحوو  منشووو  فووي مجيووة جهمػووة الميووك سووػول

  2117هض،السيهسية، ال ي

 خامساً: القوانٌن

    2114المػلص لسنة 1997  لسنة 21قهنون الش كهت الػ اقي  قى )-1

   2114  لسنة 94قهنون المحه ـ الػ اقي  قى )-2

   1951  لسنة 41الػ اقي  قى ) الملنيال هنون -3

 2115و اق المهليوة المػللووة بمحووليثهت موولاوص الاو اق فوي سوووق الػو اق لوولؤ مػييموهت-4

  2114  لسنة 74سمنهلاً إل  قهنون الاو اق المهلية المإقت  قى )ا

   1948  لسنة 131ال هنون الملني المح ط  قى )-5
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قوووهنون شووو كهت المسوووههمة وشووو كهت الموحوووية بهلأسوووهى والشووو كهت ذات المسوووإولية -6

  2118  لسنة 4المحلولم  قى )

كهت ذات المسوووإولية والشووو بهلأسوووهى سوووههمة وشووو كهت الموحوووية شووو كهت الم قوووهنون-7

   1998  لسنة3 قى ) لموالمحل

اللببحة المنفيذية ل هنون ش كهت المسههمة وش كهت الموحوية بهلأسوهى والشو كهت ذات -8

    2118  لسنة16المسإولية المحلولم المػلص بهل  ا   قى )

   2122هيؤم السوق المهلية لسنة  -وتا م المجه م-نظهى الش كهت السػولط -9

  2123وتا م المجه م لسنة -بحة المنفيذية لنظهى الش كهت السػولطاللب-11

  28  بمووه يخ 3الحووهل  بهلم سوووى ميكووي  قووى )ىث   ووليىالشوو كهت السووػولط ال نظووهى-11

  2115ث11ث11هج ط الموافق  1437ث1ث

  1988ث 12ث 23الحهل  في  1211ث 88ال هنون الف نسي  قى -12

  1992  لسنة 95 أس المهص المح ط  قى)اللببحة المنفيذية ل هنون سوق -13

  2115  لسنة 45ق ا  وتي  الاسمثمه  المح ط،  قى )-14

  2116  لسنة 95ق ا  وتي  الاسمثمه  المح ط،  قى )-15

  2117  لسنة 21ق ا  مجيس الا م البو حة المح ية  قى )-16

   2116  لسنة 8ق ا  هيؤم مجيس الا م السوق المهلية السػولية  قى)-17

  

  سادساً: القرارات القضائٌة

ثصث لث 1491قوو ا  لجنووة الفحووص فووي منهتغووهت الاو اق المهليووة السووػولية  قووى  -1

 -والمنشووووووو  غيووووووو  الموقوووووووع الالكم ونوووووووي: 35ث68فووووووي الووووووولغو   قوووووووى  2115ث1

https://crsd.org.sa          
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 ca,paris 9octobre 2004حكى ال  ا  الف نسي الحهل   -2

 

 الات والدورٌات سابعاً: المج

   1997ث9ث29، 3689ج يلم الوقهبع الػ اقية، الػلل  -1     

والمنشووو م غيوو  الموقووع  2116، سوونة 248ج يوولم الوقووهبع المحوو ية، الػوولل  -2      

  - www.laweg.netالالكم وني الامي:

ل  بن قهلم محموول اموين، الاليوهت ال هنونيوة لحمهيوة حوق المسوههمين فوي الاموواص  -3

ل اسووة قهنونيووة بووين ال ووهنون الجتابوو ط وال ووهنون الف نسووي، م ووهص منشووو  فووي  -حميهريووةالا

   2119مجية م كت حكى ال هنون ومكهفحة الفسهل، جهمػو وه ان، 

مجوول السوولبمي، ر ي ووة الاكممووهب فووي اسووهى ح وووق الاوليووة، م ووهص منشووو  غيوو   -4

  http://almrj.com -الموقع الالكم وني الامي:

غهليووة يووونس الوولبهؼ، مسووإولية مجيووس الالا م قبووص الشوو كة، م ووهص منشووو  غيوو   -5

 -www.argaam.comالموقع الالكم وني الامي:

م ووهص منشووو  غيوو  الموقوووع  شوو ح مفحووص آليووة موولاوص اسووهى ح وووق الاوليووة، -6

  ww.argaam.comw -الالكم وني الامي:

الالية المرو م لح وق الاولوية المملاولة، م هص منشو  غيو  الموقوع الالكم ونوي  -7

 www.tadawal.com -الامي:

نشوو م الاحوولا  السووػولية الوهحووة اسووهى ح وووق الاولويووة لشوو كة مسووك بمووه يخ  -8

لكم ونوووووووووووووووووي الاموووووووووووووووووي: والمنشوووووووووووووووووو م غيووووووووووووووووو  الموقوووووووووووووووووع الا 2113ث8ث4

https://wwwargaam.com  

 

 

http://almrj.com/
http://www.argaam.com/
http://www.tadawal.com/
https://wwwargaam.com/
https://wwwargaam.com/
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 ت( مات )الانترنثامناً: مواقع شبكة المعلو

  مػن  الأولويةموقع  -1

<English- Arabic< torjoman.com      

 موقع هيؤم سوق المهص -2

  http://www.Com.org.sa                

  لػ اقي  موقع قهنون الش كهت ا-3

law<http://wiki..dorar- aliraa.net 

 موقع مميتات ملاوص حق الاكممهب ليمسمثم  -4

www.youm7.com   

 موقع اآلية الجليلم لح وق الأولوية -5

https://www almrsal.com  

 موقع مػييمهت نظهى السوق المهلية السػولط-6

https://ar.m.wikipedia.org.  

 موقع ش كهت الاكممهب الػهى ؾي  الم يلم بهلبو حة المح ية-7

www.alarabiya.net  

 موقع اآلية المرو م لح وق الأولوية -8

www.tadowul.com   

 البو حهت الػ بية موقع البيع غي  المكشوـ في -9

https://islamonline.net  

 موقع قهغلم منظيى ملاوص حق الأولوية في الاكممهب -11

http://www.youm7.com/
http://www.youm7.com/
http://www.alarabiya.net/
http://www.alarabiya.net/
http://www.tadowul.com/
http://www.tadowul.com/
https://islamonline.net/
https://islamonline.net/
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www.alraimidia.com  

 موقع نش م احلا  أسهى و وق الأولوية السػولية -11

https://lazarde.com  

 مػييمهت ملاوص الأو اق في سوق الػ اق للبو اق المهلية-12

https://isc.gov.iq 
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Conclusion 

    The application of the priority right to subscribe to shares in Iraq 

in particular is the ideal model for the promotion of capital 

companies, as these companies are based on collecting capital to 

carry out major projects, because they are based on financial 

consideration.  The responsibility of each shareholder is limited to 

the amount of shares he owns, and accordingly this right arises 

when the company increases its capital, in response to certain 

circumstances in which it may need large financial liquidity to 

achieve the goal for which it was established, or perhaps because 

of the loss it suffers, and in fact it does not  It can only achieve this 

by searching for internal financing at the beginning, and then 

external financing if it is not available.  This requires the company 

to issue securities (financing instruments), which have a major role 

in trading.  As it works on the eligibility for subscription that 

depends on the new shares offered, which is relied upon to 

increase the capital, and there is no doubt that these papers will be 

available and have an acquired right for all shareholders whose 

data and names have been recorded in the company’s records 

until the maturity date.  Thus, it gives the right to each holder of the 

eligibility to subscribe to the new shares.  However, despite the 

importance that characterizes this right as priority, there is no legal 

legislation specific to it.  This calls for careful legislative attention in 

this area.  This is done by setting legal provisions and rules within 

a sound legislative framework that governs it, and then regulating 

the controls to be exercised by the shareholder who subscribed to 

the shares issued by the company when increasing the capital, as 

it is the competent authority for these grants.  In addition, the 



ii 
 

absence of the legislative system related to this right necessarily 

leads to the application of general rules to this type of right known 

to commercial activity in the field of providing priority for 

subscription to shares and adequate legislative treatment to 

regulate this right. 

 Accordingly, and for this importance that characterizes the right of 

priority in subscribing to shares, we have dealt with (the legal 

regulation of the priority right in subscribing to shares - a 

comparative study) as a topic for our dissertation to discuss its 

possible aspects, hoping to be informed as much as possible, by 

examining its provisions from the moment it was granted through 

its implementation until the time of its disposal or waiver  about 

him. 
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