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  :الملخص
عن طریق زیادة رأسمالها بضم الاحتیاطي أو الأرباح أو علاوات  المساهمة لشركةیتم التمویل الذاتي 

رونة وسهولة تحقیقه وقلة تكالیفه، بالم التمویل الذاتيویتمیز  ق هذه الزیادة،یي توافر شروط لتحقالإصدار، وینبغ
   .التمویل الخارجي الذي یتطلب إجراءات معقدة وتكالیف كبیرة عكس ما هو علیه الحال في

وتبرز أهمیة البحث في إظهار كیفیة تحقیق ضم عناصر التمویل الذاتي إلى رأسمال شركة المساهمة، 
وكذلك إبراز الاستغلال الجید للموارد المالیة المتاحة للشركة، حیث للشركة ومدى أهمیته كسیاسة تمویلیة مناسبة 

  .لشركةالاستقلالیة المالیة لیعتبر التمویل الذاتي من أهم مصادر التمویل باعتباره یحقق 
وعلى الرغم من المزایا العدیدة للتمویل الذاتي إلا أنه غیر كافي كمصدر وحید لتمویل الشركة، فینبغي على 

    .مصادر تمویلها منالشركة أن تنوع 
  .، الاحتیاطي، الأرباح، علاوة الإصدار مال، شركة المساهمةال زیادة رأس: الكلمات المفتاحیة

Abstract: 
The self-financing of the shareholding company is done by increasing its capital including 

reserves, profits or premiums, and the conditions must be met to achieve this increase. Self-
financing is characterized by its flexibility, ease of implementation and low costs, unlike the case 
of external financing, which requires complex procedures and high costs. 

The importance of the research is evident by showing how to achieve the inclusion of self-
financing elements in the capital of the joint stock company, and its importance as an appropriate 
financing policy for the company, as well as by emphasizing the good use of the financial resources 
available to the company, because self-financing is considered one of the most important sources of 
financing because it ensures the financial independence of the company. 

Despite the many advantages of self-financing, it is not sufficient as the only source of 
financing for the company; the company must therefore diversify its sources of financing. 

Key words: capital increase, Shareholding Company, reserves, profits, premium. 
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   :مقدمة
لاحظ أن أتحضى الزیادة في رأسمال شركة المساهمة باهتمام متزاید من قبل الشركات، حیث 

الشركات المساهمة في الوقت الحاضر تلجأ إلى زیادة رأسمالها بشكل كبیر، وتعتبر هذه الزیادة استثمار 
إضافي في الشركة التي یزاد رأسمالها، وتبدو أهمیة رأس المال التي لا یمكن تجاهلها في تحقیق أهداف 

   1.الشركة، وتعزیز ثقة الغیر بها، لكونه یمثل الحد الأدنى للضمان العام للدائنین
المواد من وقد أولى المشرع الجزائري اهتمام بالغ لموضوع زیادة رأسمال شركة المساهمة في أحكام 

إلى  822من القانون التجاري كما تطرق إلى المخالفات المتعلقة بالزیادة في المواد من  708إلى  687
   2.من القانون التجاري 826

إلى تقدیم حصص نقدیة أو عینیة، أو تحویل الدیون  تتعدد طرق زیادة رأسمال شركة المساهمةو 
، ولكل طریقة مزایاها وشروطها 3والسندات إلى أسهم، أو ضم الاحتیاطي والأرباح وعلاوة الإصدار

جراءات تخضع لها لإتمامها  . وإ
وتعد عملیة زیادة رأسمال شركة المساهمة أسلوب لتمویل الشركة، فللشركة حسب الظروف الداخلیة 

ما بتمویل داخليلها أ   .و الخارجیة المحیطة بها أن تقرر زیادة رأسمالها إما بتمویل خارجي، وإ
ویتم التمویل الخارجي للشركة عن طریق زیادة رأسمال شركة المساهمة من طرف الغیر سواء 
بتقدیم حصص نقدیة أو عینیة جدیدة أو بتحویل الدیون والسندات إلى أسهم، ویتطلب هذا التمویل 

  . ات معقدة وتكالیف كبیرةإجراء
بینما یتم التمویل الداخلي عن طریق زیادة رأسمال شركة المساهمة من قبل المساهمین عن طریق 
تقدیم حصص نقدیة أو عینیة جدیدة، أو من طرف الشركة نفسها عبر مواردها الخاصة وذلك بضم 

  . الاحتیاطي أو الأرباح أو علاوات الإصدار
رباح وعلاوات الإصدار إلى رأسمال شركة المساهمة أحد طرق زیادة رأس ویعد ضم الاحتیاطي والأ

الطریقة لا تتم زیادة رأس المال من مصادر تمویل خارجیة، بل تتم هذه الزیادة بواسطة  طبقا لهذه، و المال
 أو الأرباح حتى لا يفهي عملیة یقصد منها تجمید الاحتیاط، 4أحد عناصر الذمة المالیة للشركة إدماج

تفضل و  ،تسمى هذه الطریقة بالتمویل الذاتي، و 5یكون للمساهمین الحق في مطالبة الشركة بتوزیعها
  .6 التمویل الخارجي الشركة هذا الأسلوب على أسلوب

وعلیه یتمثل التمویل الذاتي في تمویل الشركة نفسها بنفسها عن طریق ضم الاحتیاطي والأرباح 
  .، ویتمیز هذا التمویل بالمرونة وسهولة تحقیقه وقلة تكالیفهوعلاوات الإصدار إلى رأسمال الشركة

تقتضي الإدارة السلیمة لشركة المساهمة ألا توزع جمیع أرباحها على المساهمین، بل یجب أن و 
تجعل منه  الأزمات أومن مواجهة الظروف غیر العادیة و  تحتفظ الشركة بقدر من الأرباح تتمكن به

ل المشروعات التوسعیة الجدیدة، بدلا من اللجوء إلى زیادة رأس المال من تمویمصدر للتمویل الذاتي و 
  7.من الغیر الاقتراضمصدر خارجي أو 
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تعمل شركات المساهمة عادة على دعم مركزها المالي، وذلك بحجز جزء من أرباحها السنویة  و 
بتوزیع قیمة هذه وتكوین احتیاطات بقیمته، ویجوز للشركة أن تقوم في الوقت الذي تراه مناسبا 

تكون في حاجة قد غیر أنها  ،على المساهمین -ما عدا الاحتیاطي القانوني –الاحتیاطات، أو جزء منها 
كلها أو بعضها  هالإعادة استثمارها في أعمالها، ولذلك تلجأ إلى ضم والأرباح إلى وجود هذه الاحتیاطات

  8.الشركة بتوزیعها علیهم نقدا وبطریقة مباشرةإلى رأس المال حتى لا یكون للمساهمین الحق في مطالبة 
تأمینا ضد مخاطر عیم ائتمان الشركة أمام الغیر، و دورا مهما في تدهذه الاحتیاطات تلعب و 

الخسارة، كما تیسر لها سبل السیولة النقدیة لكي تتمكن من مواجهة متطلباتها مستقبلا دون حاجة إلى 
ساهمة التي أصبحت توجه دورا مهما في السیاسة المالیة لشركة المالاقتراض، كما تلعب هذه الاحتیاطات 

  9.لیها باعتبارها أداة للتمویل الذاتيإاهتمامها 

وتبرز أهمیة البحث في إظهار كیفیة تحقیق ضم عناصر التمویل الذاتي إلى رأسمال شركة 
ي توسیع نشاطها المساهمة، ومدى أهمیته كسیاسة تمویلیة مناسبة من أجل تحقیق رغبة الشركة ف

الاستثماري وتطویر مشاریعها الاقتصادیة، وكذلك إبراز الاستغلال الجید للموارد المالیة المتاحة للشركة، 
حیث یعتبر التمویل الذاتي من أهم مصادر التمویل باعتباره یحقق الاستقلالیة المالیة للشركة، وذلك نظرا 

صوصا في ظل تزاید حدة المنافسة وسعي الأفراد لصعوبة الحصول على مصادر التمویل المناسبة، وخ
لاستثمار أموالهم في الشركات الناجحة، وكذلك في ظل الصعوبات التي أصبحت تفرضها البنوك لمنح 

      .القروض وسعر الفائدة العالیة والأزمة المالیة
 المنهج یتعلق إذولدراسة هذا الموضوع تم الاعتماد على المنهج الوصفي والمنهج التحلیلي، 

 المنهج خلال من بینما نحاول البحث، في المقدمة الضروریة التعاریف و المفاهیم مختلف بسرد الوصفي
  .البحث بموضوع تتعلق التي النصوص التشریعیة فهم التحلیلي،

أو  يكیف تتم زیادة رأسمال شركة المساهمة بضم الاحتیاط: ستطیع طرح الإشكالیة التالیةأو 
  الأرباح أو علاوات الإصدار؟

  :مباحث التالیةالنقسم هذا الموضوع إلى و 
  .علاوات الإصداروالأرباح و  يتعریف الاحتیاط: الأولالمبحث 
  .أو الأرباح أو علاوات الإصدار يمزایا ضم الاحتیاط: الثانيالمبحث 

  .و علاوات الإصدارأو الأرباح أ يشروط ضم الاحتیاط: المبحث الثالث
  .و علاوات الإصدارأو الأرباح أ يتحقیق ضم الاحتیاط: بحث الرابعالم

  والأرباح وعلاوات الإصدار يتعریف الاحتیاط: الأولالمبحث 
ضم مزایا علاوات الإصدار قبل التطرق إلى والأرباح و  يینبغي لنا تعریف كل من الاحتیاط

  .كیفیة تحقیقهو  وشروطه و علاوات الإصدار في رأس المالأو الأرباح أ يالاحتیاط



 مصطفاوي أمینة                                            عن طریق التمویل الذاتيزیادة رأسمال شركة المساهمة     

163 

  يتعریف الاحتیاط: المطلب الأول
أو غیر المخصصة لاستعمال  المخصصةالمبالغ المقتطعة من الأرباح و "بأنه  يعرف الاحتیاطی
  10".معین، فهي أرباح مجمدة، أو موضوعة رهن إشارة الشركة، من أجل تقویة أموالها الخاصةمحدد و 

ین شأنه جانب الخصوم بوصفه دینا على الشركة للمساهمیظهر الاحتیاطي في میزانیة الشركة في و 
  11.یقابله في جانب الأصول الصور التي یتخذها استغلالهفي ذلك شأن رأس المال، و 

یعتبر إنشاء احتیاطي تعزیزا لمبدأ ثبات رأسمال الشركة حیث یكون الغرض منه جبر الخسائر و 
ئر المحتملة مستقبلا، عن طریق اقتطاع نسبة الاحتیاط للخساي أدت إلى تخفیض رأسمال الشركة و الت

حتیاطي قانوني، احتیاطي ا: الاحتیاطي ثلاثة أنواعل توزیعها كلها على المساهمین، و معینة من الأرباح بد
  12.احتیاطي اختیارينظامي، و 
من  721قد ألزم المشرع الجزائري شركة المساهمة بتكوین احتیاطي قانوني، إذ توجب المادة و 
حتى یبلغ صف العشر على الأقل من الأرباح التجاري على الجمعیة العامة اقتطاع سندات ن القانون

ذا قل هذا الاحتیاطي عنمال، فیجوز أن یتوقف الاقتطاع، و الاحتیاطي عشر رأس ال عشر رأس المال  إ
علیه فتكوین و  ،13وجب العودة إلى الاقتطاع حتى یبلغ مجموعه هذا القدر بسبب ظروف الشركة

  .14جوازي إذا بلغ عشر رأس الماللزامي إذا قل عن عشر رأس المال و حتیاطي القانوني إالا
یاطي قد رتب المشرع على عدم اقتطاع الجمعیة العامة لذلك الجزء المخصص لتكوین الاحتو 

  15.بمعنى آخر، لا یطبق هذا البطلان إذا بلغ الاحتیاطي عشر رأس المالالقانوني بطلان مداولتها، و 
هو دة لدعم المركز المالي للشركة، و ر الاحتیاطي القانوني جزء من الأموال الخاصة المرصو یعتبو 

لأجل ذلك فهو مشمول بمبدأ الثبات على ركة، یخصص لضمان حقوق الدائنین و من ملحقات رأسمال الش
 لكنو ، 16وجه یحضر على الشركة التصرف فیه، فلا یجوز توزیعه على المساهمین تحت غطاء الأرباح

  .وفقا لما ینص علیه القانون 17یجوز استخدامه في زیادة رأسمال الشركة
هذا ما إلى جانب الاحتیاطي القانوني، و  كما أجاز المشرع الجزائري تكوین احتیاطات أخرى

، غیر أنه من القانون التجاري 723ن المادة م 1/الفقرة الثانیةو  722الفقرة الثانیة من المادة  من ستنتجهأ
  .أنواع هذه الاحتیاطات لم یبین

، فیها الاحتیاطات التي یمكن تكوینها یبینلقانون التجاري في امادة  إضافة وأقترح في هذا الصدد
  .أغراضها أو مجالات استعمالهاونسبة الاقتطاع وسقف هذه الاحتیاطات، و 

اطي یتكون هذا الاحتینص في القانون الأساسي للشركة، و ینشأ الاحتیاطي النظامي بموجب و 
  18.یبین كیفیة إجرائها نظام الشركةاقتطاع نسبة من الأرباح یحددها و ب

غالبا ما ي للشركة أثناء ممارسة نشاطها، و الحكمة من إنشاء هذا الاحتیاطي هو دعم المركز المالو 
متى أدرج هذا نه كاستهلاك الأسهم والسندات، و الغرض من تكوینص القانون الأساسي على الغایة و ی

القانون الأساسي فلا یجوز للجمعیة العامة العادیة تحویل غرض هذا التخصیص إلى غرض  الغرض في
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أن  یمكنلأساسي لا یعین هذه الوجوه، فإلا بتعدیل القانون الأساسي للشركة، أما إذا كان القانون ا 19آخر
  .20یستخدم هذا الاحتیاطي بما یعود بالنفع على الشركة

معاینة وجود أرباح قابلة على الحسابات السنویة و مصادقة البعد ي الاختیاري الاحتیاطینشأ و 
الخیار بین توزیع هذه الأرباح على المساهمین أو وضعها كلها أو جزء  للجمعیة العامةللتوزیع، إذ یكون 

  21.منها ضمن الاحتیاطي الاختیاري
ساسي یسمح لها ویتوقف حق الجمعیة في تكوین احتیاطي اختیاري على وجود نص في القانون الأ

لكن ورد فیه أن الأرباح توزع على ن الأساسي للشركة على جواز ذلك و إذا لم ینص القانو ف، بذلك
أن تحجب الأرباح عن لها المساهمین بعد خصم مبالغ معینة یحددها القانون الأساسي، فلا یجوز 

   22.المساهمین بعد إجراء هذا الخصم بحجة تكوین احتیاطي اختیاري
مسألة حمایة الأقلیة من المساهمین الذین یرغبون في الحصول  الاختیاريشاء الاحتیاطي یثیر إنو 

على الأرباح عوض وضعها في الاحتیاطي لذلك تلجأ الجمعیة العامة إلى تكوین الاحتیاطي تحت حجة 
لا قوبل بالر و الاحتیاط للمخاطر المستقبلیة ویجب أن یكون قرارها مسببا و توسیع سوق الشركة أ فض إ

تراقب المحكمة جدیة یة في الجمعیة أن تلجأ للقضاء، و للأقل یمكنو ، 23بسبب التعسف في استعمال الحق
  .24ووجاهة أسباب تكوین هذا الاحتیاطي

  تعریف الأرباح: المطلب الثاني

لا یمكن إغفال أن الهدف الرئیسي للمساهم من الدخول في شركة المساهمة هو بقصد الحصول 
الحقوق الملازمة لملكیة السهم، یعد الحق في الحصول على نصیب من الأرباح من أهم و ، 25على الأرباح

  .26یدخل في تكوین الشركة بوجه عامو 

منح المشرع للمساهم الحق في الحصول على نصیب من الأرباح بموجب الفقرة الثانیة من  وقد
ح الأسهم العادیة، علاوة على تمنو : "همن القانون التجاري، والتي نصت على أن 42مكرر  715المادة 

ذلك، الحق في تحصیل الأرباح عندما تقرر الجمعیة العامة توزیع كل الفوائد الصافیة المحققة أو جزء 
على أن تكون الأرباح القابلة للتوزیع على من نفس القانون  722المشرع في نص المادة  ، وبین27"منها

  .28زیادة الأرباح المنقولةوب المساهمین من الربح الصافي للسنة المالیة
من القانون التجاري على إمكانیة قیام الشركة بضم الأرباح إلى رأس المال  688نصت المادة بینما 

  .بمناسبة تقریر زیادة رأسمال الشركة
ویوجب المشرع على مجلس الإدارة عند قفل كل سنة مالیة أن یضع جردا بمختلف عناصر 

 29ك التاریخ وأیضا حساب الاستغلال العام وحساب النتائج والمیزانیةالأصول والدیون الموجودة في ذل
للشركة، ولكن لا یمكن أن ینصب التوزیع إلا على الربح الصافي بعد خصم  30فتظهر الأرباح الاجمالیة

  :، وذلك على التفصیل الآتي31مبالغ معینة حددها القانون أو القانون الأساسي للشركة
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لأخرى بإدراج جمیع تكالیف الشركة االمصاریف العامة و  الإجماليیجب أن تخصم من الربح : أولا
  32.المؤونات حتى نتحصل على الربح الصافي للسنة المالیةالإستهلاكات و 

لا تحقق فیها  ت الضروریة حتى في السنوات التيجمع المؤوناویجب أن یشرع في الإستهلاكات و 
  33.ذلك حتى تكون المیزانیة صحیحةو  الشركة أرباحا أو تحقق أرباحا غیر كافیة

الاحتیاطات والمبالغ المرحلة یجب أن تخصم من الربح الصافي، قبل أن یجرى أي توزیع، : ثانیا
فآت ما تبقى یعد ربح قابل للتوزیع یحسب على أساسه العشر مكامن جدید ومصاریف تأسیس الشركة، و 

   34.ما تبقى منه یوزع كربح على المساهمینعضاء مجلس الإدارة و لأ
إلى الشركة عادة ما تلجأ وقد یضم إلى الربح الذي یوزع على المساهمین الأرباح المرحلة، حیث 

توزع لتضم إلى الأرباح لهذه السنة، و  عندما تكون زهیدة، فتفضل نقلها إلى السنة التالیة، ترحیل الأرباح
نما تضم إلى رأسمال الشركة لحاجتها إلیه ،35معه   .وقد لا توزع هذه الأرباح على المساهمین وإ

  تعریف علاوة الإصدار: المطلب الثالث
التي تنص على ما من القانون التجاري و  690المادة تعرض المشرع الجزائري لعلاوة الإصدار في 

ما بتلك القیمةدر الأسهم الجدیدة إما بقیمتها و تص: "یلي   ".مع زیادة علاوة الإصدار إ
دم تقریر علاوة الإصدار من ستنتج من هذا النص أن علاوة الإصدار لیست وجوبیة، غیر أن عأو 

 - في بعض الحالات التي تسمح بمنح مزایا للغیر في رأسمال الشركة -جمعیة للمساهمین یشكل قبل 
  36.تعسف الأغلبیة یسمح ببطلان عملیة زیادة رأسمال الشركة

 ومن، 37للاكتتابإصدار أسهم جدیدة ب زیادة رأسمالها الشركة عندما تقرر الإصدار ض علاوةتفر و 
البدیهي أنه لا تلجأ الشركة إلى فرض علاوة الإصدار إلا إذا كان مركزها المالي متینا بحیث تطمئن إلى 

  .38الإقبال على الاكتتاب في الأسهم الجدیدة على الرغم من ذلك
الإصدار بمثابة رسم دخول إلى الشركة یدفعه المساهم الجدید نظیر تقرر حقه على تعتبر علاوة و 

  .الجددلمساواة بین المساهمین القدامى و فهي تهدف إلى تحقیق ا، 39الاحتیاطي الذي لم یساهم في تكوینه
حریة في تحدید قیمة سلطة تقدیریة و  لهاوالأصل أن ، 40تحدد الشركة مبلغ علاوة الإصدارو 

للقضاء أن یراقب هذه على ما تتوفر علیه من احتیاطات وعلى حجم رقم معاملاتها، و وة، استنادا العلا
ذلك للحیلولة دون المبالغة في تقدیرها ة، وأن یتأكد من موضوعیة وجدیة وشرعیة هذه العلاوة، و الحری

  .41الأغلبیةشا من جانب الشركة، أو أن هناك تعسفا من جانب غبشكل كبیر ینم على أن هناك 
یتم قید المبلغ المحصل علیه من و ، 42تكون علاوة الإصدار واجبة الوفاء كاملة عند الاكتتابو 

رأس " تقید لا في حساب لاو  43"العلاوات المرتبطة برأس مال الشركة"علاوة الإصدار في حساب یدعى 
العلاوة في تسدید نفقات  تستعمل هذهو ، 44، لأنها لا تشكل ربحا"مرحل من جدید"لا في حساب و " المال

مصرف الذي تولى عملیة عمولة العن الاكتتاب و  الإعلانشمل نفقات تزیادة رأس المال المتعلقة بها، و 
  . 46كما تستعمل في عملیة زیادة رأسمال الشركة، 45باقي المصاریفالاكتتاب و 
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  أو الأرباح أو علاوات الإصدار يمزایا ضم الاحتیاط: الثانيالمبحث 

یدة و علاوات الإصدار إلى رأس المال مفأالأرباح  وأ يزیادة رأسمال الشركة بضم الاحتیاطتعتبر 
  .الدائنین على حد سواءلكل من الشركة والمساهمین و 

  بالنسبة للشركة أو الأرباح أو علاوات الإصدار يمزایا ضم الاحتیاط: المطلب الأول

ناسب بین القیمة الاسمیة للسهم إقامة نوع من التتعتبر هذه الطریقة مفیدة للشركة لأنها تؤدي إلى 
قیمته السوقیة في بورصة الأوراق المالیة؛ فوجود احتیاطي كبیر لدى الشركة یعني متانة مركزها المالي، و 

دة الفارق بین قیمتها الاسمیة وقیمتها زیاهمها في البورصة ارتفاعا كبیرا و مما یؤدي إلى ارتفاع أسعار أس
إلى  يضم الاحتیاطاع من شأنه إعاقة تداول الأسهم وتشجیع المضاربات، و هذا الارتف مثلالحقیقیة، و 

  47.تیسیر سبل تداولهاس المال یسمح بخفض قیمة الأسهم و رأ

تفرض غالبا من قبل المصرف من أجل الحصول على قرض قوي هذه الطریقة ائتمان الشركة و تو 
لأن ، 48تبعث الثقة في نفوس المتعاملین معهاو  عندما یكون للشركة رأسمال ضعیف واحتیاطات مهمة،

لا یسري علیه مبدأ الثبات الذي یسري على  - القانوني يفیما عدا الاحتیاط –بأنواعه المختلفة  يالاحتیاط
تقوم بتوزیعه على أجله، و من  يرأس المال، فیجوز للشركة أن تغیر الغرض الذي خصص الاحتیاط

ثم  منرأس المال، فإنه یصبح جزء منه، ویكتسب صفته، و ما إذا تم إدماجه في أالمساهمین أثناء حیاتها، 
  .49عدم جواز المساس بهیشمله مبدأ ثبات رأس المال و 

  50.كذلك استعمال هذه الطریقة یجنب الشركة دفع المصاریف التي یتطلبها الاكتتاب العامو 

  بالنسبة للمساهمین أو الأرباح أو علاوات الإصدار يمزایا ضم الاحتیاط: الثانيالمطلب 

تقرار أسعار الأسهم الأصلیة ومرونة تعتبر هذه الطریقة مفیدة للمساهمین؛ لأنها تساعد على اس
في رأس المال یفوت، من حیث الظاهر، على المساهمین فرصة  يصحیح أن دمج الاحتیاطتداولها، و 

ثناء حیاة الشركة، لكن الحقیقة غیر ذلك، إذ أنهم سیحصلون على إمكانیة توزیعه علیهم في صورة أرباح أ
إلیه، یستطیعون، بتداولها،  يأسهم جدیدة، تمثل الزیادة التي طرأت على رأس المال بعد ضم الاحتیاط

بل أكثر من ذلك،  تیسیر تداوله،إلى حق فعلي و  يظریا على الاحتیاطتحویل حقهم المفترض ن
، دون ما انتظار لقرار یصدر من الجمعیة العامة بذلك، عن يلاحتیاطسیحصلون على نصیبهم في ا

  51.طریق بیع الأسهم أثناء حیاة الشركة

كما تعتبر مفیدة للمساهمین من خلال كونها ترضي حرصهم على عدم دخول مساهمین جدد 
  52.جهودهمالشركة الذي تكون من مشاركتهم و  يیشتركون معهم في احتیاط

لا نغفل الإشارة إلى الدور الایجابي لهذه الطریقة في شد المساهم إلى الشركة بزیادة عدد الأسهم و 
  53.مه باسالمسجلة 
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  بالنسبة للدائنین أو الأرباح أو علاوات الإصدار يمزایا ضم الاحتیاط: الثالثالمطلب 
عام المقرر لهم على رأس لأنه یترتب علیها زیادة الضمان ال لدائني الشركةتعتبر هذه الطریقة مفیدة 

یعد، حتى قبل  يلا یصح القول بأن هذه الزیادة ظاهرة أكثر منها حقیقیة باعتبار أن الاحتیاطالمال، و 
ضمان غیر مستقر  يضمه في رأس المال، داخلا في الضمان العام المقرر للدائنین، ذلك لأن الاحتیاط

أن تقوم بتوزیعه على المساهمین في السنوات التي لا تحقق فیها أرباحا، أما إذا تم حیث یمكن للشركة 
لا ى الشركة توزیعه على المساهمین و یمتنع علت وأكید و ضمه إلى رأس المال، فینقلب إلى ضمان ثاب إ

  54.اعتبر توزیع هذه الأرباح صوریة یترتب علیه البطلان لأنه اقتطاع من رأس المال
  أو الأرباح أو علاوات الإصدار يشروط ضم الاحتیاط: لثالمبحث الثا

  :رأس المال مجموعة من الشروط تتمثل في الآتي إلىأو الأرباح أو علاوات الإصدار  يیتطلب ضم الاحتیاط
  عدم تسدید رأسمال الشركة الأصلي بالكامل: المطلب الأول

إلى رأس المال ضرورة التسدید الكامل لرأسمال  الإصدارلا یشترط لضم الاحتیاطي والأرباح وعلاوات 
  .56عكس ما هو علیه الأمر حین زیادة رأسمال الشركة عن طریق حصص نقدیة، 55الشركة الأصلي

المقاصة عن طریق عند زیادة رأس المال الكامل لرأسمال الشركة الأصلي  التسدیدكما لا یشترط 
عن طریق ما یقدم من حصص عینیة، مع دیون معینة المقدار المقدار ومستحقة الأداء من الشركة، أو 

  57.تحویل الدیون إلى أسهمأو عن طریق 
كما لا مجال لإعمال شرط التسدید الكامل لرأسمال الشركة من عدمه بالنسبة للمؤسسات التي تأخذ 

التأمین، وشركات الاستثمار ذات رأس مال متغیر، حیث اشترط شكل شركة المساهمة، كالبنوك، وشركات 
   58.المشرع عند تأسیسها التسدید الكامل لرأس المال عند الاكتتاب

   والأرباح وعلاوات الإصدار القابلة للضم يالاحتیاط: المطلب الثاني
والمقید في حسابات ، 59بأنواعه المختلفة يتستطیع الشركة أن تستخدم لزیادة رأسمالها الاحتیاط

 يإعادة التقییم، وحتى الاحتیاط ينظامي، احتیاط ياختیاري، احتیاط يالشركة، سواء كان احتیاط
بوجه عام هو المحافظة على مبدأ ثبات رأس المال وتقویة ضمان  يلأن الغرض من الاحتیاط، 60القانوني

قانونیة، في رأس المال واكتسب صفته ال يالدائنین، وهذه الأغراض تتحقق بشكل أوفى إذا تم ضم الاحتیاط
  .61آخر طبقا للقانون والقانون الأساسي للشركة يبتكوین احتیاط المساهمة شركةعلى أن هذا الضم یلزم 

ت مقابل حقیقي قانونیة إلا إذا كان لهذه الاحتیاطاة ضم الاحتیاطات لا تكون ممكنة و إلا أن عملی
تخصیصها سلبي، فإنه یتعین استعمالها و " دمرحل من جدی"للشركة بالتالي متى كان في أصول الشركة، و 

لتغطیة هذه الخسائر أولا، أو أن یتم الاحتفاظ في حساب الاحتیاطي، بمبلغ یساوي على الأقل قیمة تلك 
  62.من واجب محافظ الحسابات أن یصرح بعدم قابلیة زیادة رأس المال، و الخسائر

ونتیجة لذلك، یتعین ألا تتجاوز الخسائر قیمة الاحتیاطات التي ترغب الشركة في ضمها في رأس 
المال، لأن زیادته في هذه الحالة لا یمكن أن تتم إلا بعد خصم أو استنزال مبلغ هذه الخسائر من 
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في العدید من قراراته الاحتیاطات، أو توفیر احتیاطات كافیة لدى الشركة، وهذا ما سار علیه القضاء الفرنسي 
  63.حیث اعتبر أنه متى كانت زیادة رأس المال في هذه الحالة، فإنه تكون وهمیة، وبالتالي بمثابة العدم

وتلجأ الشركة الناجحة أحیانا إلى ضم أرباحها في رأسمالها، إذا رأت أن الأرباح التي توزعها على 
ن الحكمة إخفاء هذه النسبة العالیة، فتعمد الشركة إلى زیادة مساهمیها كبیرة جدا بالنسبة إلى رأس المال، وأنه م

 ،64رقم رأس المال بضم الاحتیاطي إلیه، وبذلك تصبح نسبة الأرباح الموزعة بالنسبة إلى رأس المال نسبة عادیة
  .ا هي الأرباح القابلة للتوزیع والأرباح المرحلةتستطیع الشركة ضمها إلى رأسمالهغیر أن الأرباح التي 

أیضا أرباح السنة بدون مرورها إلى حساب الشركة أن تضم علاوات الإصدار، و تستطیع و 
  .الإصدار، كما تستطیع ضم كل من الاحتیاطي والأرباح وعلاوات 65الاحتیاطات

  صدور قرار من الجمعیة العامة غیر العادیة : المطلب الثالث
أو الأرباح أو علاوات  يالاحتیاطتتضمن عملیة زیادة رأسمال شركة المساهمة عن طریق ضم 

، عادیةإلا من قبل الجمعیة العامة غیر ال تعدیل القانون الأساسي للشركة وبالتالي لا یمكن تقریره الإصدار
فهي صاحبة الاختصاص باتخاذ قرار زیادة رأسمال الشركة بناء على تقریر مجلس الإدارة أو مجلس 

  66.المدیرین حسب الحالة
الجمعیة العامة غیر العادیة لتقریر زیادة رأس المال بحسب شروط الأغلبیة  والأصل أن تجتمع

وعندما یتعلق الأمر بضم الاحتیاطي أو الأرباح أو علاوات الإصدار  ءثنالكن استو والنصاب المقررة لها، 
  67.النصاب المقرر للجمعیة العامة العادیةتقرر حسب شروط الأغلبیة و فإنها 

الجمعیة العامة غیر العادیة في الدعوة الأولى إلا إذا حاز عدد المساهمین لا یصح اجتماع و 
الحاضرین أو الممثلین على الأقل ربع الأسهم التي لها الحق في التصویت، ولا یشترط أي نصاب في 

  68.قرارها بأغلبیة الأصوات المعبر عنها هذه الجمعیة الدعوة الثانیة، وتبث

أن تفوض لمجلس الإدارة أو مجلس المدیرین السلطات اللازمة  لعادیةغیر ا یجوز للجمعیة العامةو 
س المال بناء على تقریر زیادة رأإلى سلطة  التفویض، دون أن یتعدى هذا زیادة رأس المالقرار  لتنفیذ

  69.شرط ورد في القانون الأساسي حیث یعد هذا الشرط كأن لم یكن
  أو الأرباح أو علاوات الإصدار يتحقیق ضم الاحتیاط: المبحث الرابع

أو الأرباح أو علاوات الإصدار  يتتحقق عملیة زیادة رأسمال شركة المساهمة بضم الاحتیاط
ما برفع القیمة الاسمیة للأسهم و  ،دار أسهم جدیدة تخصص للمساهمینحدى الطریقتین، إما بإصإب إ

  .قانونها الأساسي ، ومهما كانت الطریقة المتبعة یجب على الشركة تعدیلالموجودة
  زیادة رأس المال بتخصیص أسهم جدیدة للمساهمین : المطلب الأول

في  الحقوق المجانیة من مجموعة أو حق لحائزه یمنح الذي الحق ذلك هو التخصیص حق إن
یستفید الإصدار، و  علاوة أو أو الأرباح يالاحتیاط بضم المال رأس زیادة حالة في ینتج الشركة، مواجهة

  70.القدیمة حقوقه مع تناسبیة بطریقة شریك كل همن
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ن الإجراء المتبع عند اللجوء إلى هذه الطریقة، هو أن الشركة توزع الأسهم الجدیدة على و  إ
سهم الجدیدة تكون الأل من غیر اللجوء إلى الاكتتاب، و المساهمین كل بنسبة أسهمه القدیمة في رأس الما

 دون مقابل، بحیث یسدد ثمن الأسهم الجدیدة باستعمال الموارد توزع على المساهمینبالقیمة الاسمیة، و 
  71.علاوات الإصدار في رأس المالوالأرباح و  يالخاصة للشركة، وذلك بضم الاحتیاط

ن توزیع أسهم مجانیة على المساهمین لا یسمح و  لا قدیم، و  دائما بتخصیص أسهم جدیدة لكل سهمإ
إذا كانت الزیادة أقل  ركة إلى الضعف أو إلى أضعاف، أماال الشتحدث هذه الحالة إلا إذا تم زیادة رأسم

أسهم جدیدة  بتخصیص المال رأس زیادة من رقم رأس المال فإنه في هذه الحالة من شأن تطبیق
 سهم جدید فمثلا لو تم تخصیص ،)les rompus(إشكالیة الباقي المكسور  إلى خلق للمساهمین قد یؤدي

 ، والمساهمجدید سهم على قدیمة سیتحصل أسهم خمسة یملك الذي المساهمقدیمة، ف خمسة أسهم مقابل
 لكن ماأي إشكال، و  یطرح لا في هاتین الحالتینو  جدیدن، یملك عشرة أسهم سیتحصل على سهمینالذي 

  72من خمسة أسهم، أو أنه لا یملك ضعف خمسة أسهم؟ هو الحل لو أن المساهم یملك أقل

 خمسة لقاء جدیدة له ثلاثة أسهم یخصص الحالة هذه ففي سهما، سبعة عشر للمساهم كان فإذا
 أن الأسهم أي المكسور، الباقي تشكل الأخیرة فهذه ،)2/5(تخصیص  دون یبقى له سهمینو  عشرة سهم،
ثلاثة أسهم تضاف لسهمیه من أجل  فیمكن للمساهم أن یشتري، 73التخصیص بتكسیر حق الباقیة قامت

  .74جدیدالحصول على سهم مجاني 
 بتداول أو سمح الفرنسي، مثل نظیره المشرع الجزائري، لاحظ أنأالقانونیة، الأحكام  إلى بالرجوعو 

التخصیص وحده  أن یتم تداول الباقي المكسور لحقهذا الأخیر أوجد حلین، فإما الحق، و  هذا التنازل عن
ما أن تقررحسب نفس شروط تداول الحق التف الجمعیة العامة، التي قررت الزیادة  اضلي في الاكتتاب، وإ

توزع ثمنه على المساهمین المكسور و  ح أو علاوات الإصدار، بیع الباقيأو الأربا يبضم الاحتیاط
  75.أصحاب الحق فیه

الأسهم الجدیدة  فإن أنه إذا كانت الأسهم القدیمة محملة بحق الانتفاع، أقر المشرع الجزائري كما
تبقى  أو الأرباح أو علاوات الإصدار يالاحتیاط بإلحاق المال رأس ادةزی عملیة من علیها المتحصل

  76.الانتفاع صاحب حق مع مراعاة حقوق الرقبة، تابعة لمالك

بتعدیل  الأساسي توزیع أسهم مجانیة على المساهمین تقتضي تعدیل القانون أنوتجدر الإشارة 
  .فیه الطارئة رأسمال الشركة بنسبة الزیادة

  زیادة رأس المال برفع القیمة الاسمیة للأسهم : المطلب الثاني

عن تحقق تیمكن أن  77إن زیادة رأسمال شركة المساهمة عن طریق رفع القیمة الاسمیة للأسهم
بنسبة المبالغ التي للأسهم ترفع القیمة الاسمیة و  ،أو الأرباح أو علاوات الإصدار يضم الاحتیاططریق 

  .78المالیحصل ضمها في رأس 
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نو   المكسور، الباقي إشكالیة بتفادي تسمحللسهم تبدو ظاهریا بسیطة، و  الاسمیة القیمة في الزیادة إ
 إذ الحیاة العملیة، في إلیها اللجوء قلیل التقنیة هذهو  الأسهم، عدد زیادة حالة في الشركة التي تواجهها

 هذاو  الأسهم، من كبیر عدد من امتلاك تمكنهم لأنها المال، رأس لزیادة الأول الطریقة المساهمون یفضل
    79.الشركة مواجهة في حقوقهم زیادة إلى یؤدي ما

 لها الأسهم فتصبح على التأثیر شأنه من للسهم القدیمة القیمة الاسمیة رفع تجدر الإشارة في أنو 
 تعدیل القیمة أیضا ، كما تقتضي80الجدیدةتقتضي التأشیر على الأسهم بقیمتها  اسمیة جدیدة قیمة

 رأسمال الشركة المحدد في المال، وتعدیل رأس في الطارئة بنسبة الزیادة الأساسي القانون في المحددة
  .القانون الأساسي
  تعدیل القانون الأساسي :المطلب الثالث

تخضع عملیة زیادة رأسمال شركة المساهمة إلى تعدیل القانون الأساسي للشركة، ویتم إیداع العقد 
    81.للقانون الأساسي لدى المركز الوطني للسجل التجاري، وینبغي كذلك القیام بعملیة الإشهار القانوني المعدل

، 82ویتم الإشهار القانوني في النشرة الرسمیة للإعلانات القانونیة تحت مسؤولیة الشركة وعلى نفقتها
  .83ویسري الإشهار القانوني بعد یوم كامل ابتداء من تاریخ النشر

ویهدف الإشهار هنا إلى إطلاع الغیر على العملیات التي تمس رأسمال شركة المساهمة ومنها 
   84 .زیادة رأسمالها مهما كانت الطریقة المتبعة

دج، ویتعین على  300.000دج إلى  30.000وتعاقب الشركة على عدم القیام بالإشهار بغرامة من 
  85.إعلام المصالح المكلفة بالرقابة لإدارة المكلفة بالتجارةالمركز الوطني للسجل التجاري في هذه الحالة 

  86 .وبعد القیام بالإشهار القانوني اللازم یجب تعدیل قید الشركة في السجل التجاري

وألزم المشرع الجزائري تسجیل العقود المعدلة لعقد الشركة بالإدارة الجبائیة الواقعة في دائرة 
في مكتب الولایة الذي یوجد بها مكتبه في أجل لا یتجاوز شهرا واحدا اختصاص الموثق، وعند الاقتضاء 
   87.ابتداء من تاریخ تحریر العقد المعدل

  

   :خاتمة

یعتبر التمویل الذاتي طریق من طرق زیادة رأسمال شركة المساهمة، ویتحقق ذلك بضم الاحتیاطي 
یتمیز و والأرباح وعلاوات الإصدار إلى رأس المال، حیث یعد أهم مصدر من مصادر تمویل الشركة، 

اتیا دون اللجوء بالمرونة وسهولة تحقیقه وقلة تكالیفه، وهذا الأمر یؤدي إلى دعم المركز المالي للشركة ذ
  .إلى التمویل الخارجي الذي یتطلب إجراءات معقدة وتكالیف كبیرة

  :في تتمثل النتائج، من مجموعة إلى بیانه تقدم مما خلصأو 
لم یحدد المشرع الاحتیاطات الأخرى التي یمكن تكوینها إلى جانب الاحتیاطي القانوني، وعموما  -

  .احتیاطي قانوني، احتیاطي نظامي، احتیاطي اختیاري: یوجد في شركة المساهمة ثلاثة أنواع
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یعد تكوین الاحتیاطي القانوني وجوبي إذا قل عن عشر رأس المال وجوازي إذا بلغ عشر رأس  -
رتب المشرع على عدم اقتطاع الجمعیة العامة لسندات نصف العشر على الأقل من الأرباح ، وقد المال

  .اولتها، ولا یطبق هذا البطلان إذا بلغ الاحتیاطي عشر رأس الماللتكوین الاحتیاطي القانوني بطلان مد
، ها عن طریق إصدار أسهم جدیدةصدار عند رغبة الشركة في زیادة رأسمالتفرض علاوة الإ -

  .وتهدف هذه العلاوة إلى تحقیق المساواة بین المساهمین القدامى والمساهمین الجدد
  .یزید من الضمان العام للدائنین، و الشركة، ویبعث الثقة في نفوس المتعاملین معهایقوي التمویل الذاتي ائتمان  -      

، یمكن مجانیة یسمح التمویل الذاتي بحصول المساهمین على الاحتیاطي في شكل أسهم جدیدة -
، حیث یساعد التمویل الذاتي على استقرار قرار توزیع هذا الاحتیاطي علیهم لهم تداولها دون انتظار

الاهتمام بأمور الشركة  جدیدة مجانیة ، وقد یدفع حصول المساهم على أسهمر الأسهم ومرونة تداولهاأسعا
یمنع التمویل الذاتي دخول مساهمین جدد یزاحمون المساهمین القدامى في على نجاحها، حیث  والحرص

     .ذا الأمر یرضي المساهمین القدامىالاحتیاطي، وه
، غیر أنه فلاس وفوائد القروض العالیةوسیلة تمویلیة تقلل من مخاطر الإ یعتبر التمویل الذاتي -

  . إلى تحقیق استثمارات الشركة بالسرعة التي ترید تحقیقها یؤدي لاقد 
  .یحدث التمویل الذاتي حتى في حالة عدم تسدید رأسمال الشركة بالكامل -
الاحتیاطي  یعتبر ، حیثالشركة مالمویل الذاتي قابلة للضم في رأسكل عناصر التتكون  مبدئیا -

، اطي مقابل حقیقي في أصول الشركةلاحتیهذا ایجب أن یكون للكن ، و للضم ه قابلكل أنواععلى 
 عتبرت، و ة أو عدم قابلیة زیادة رأس المال، والتصریح بقابلیذلكمن واجب محافظ الحسابات مراقبة ویكون 

  .للتوزیع والأرباح المرحلةالأرباح القابلة  الأرباح القابلة للضم
علاوات و لأرباح واالاحتیاطي كل من تستطیع شركة المساهمة أن تقرر زیادة رأسمالها بضم  -

  .أو جزء منهكله أحدهم بأو البعض بالإصدار، أو تكتفي 
إلى الجمعیة  تعود صلاحیة اتخاذ قرار زیادة رأسمال شركة المساهمة عن طریق التمویل الذاتي -

لجمعیة أن تفویض لمجلس الإدارة أو مجلس المدیرین السلطات اللازمة هذه ایمكن ل، و العامة غیر العادیة
 لسه، وقد لتنفیذ قرار زیادة رأس المال، دون أن یتعدى هذا التفویض سلطة إصدار قرار زیادة رأس المال

اتخاذ قرار زیادة شروط النصاب والأغلبیة للجمعیة العامة غیر العادیة عندما یتعلق الأمر ب المشرع في
  .التمویل الذاتيرأس المال عن طریق 

ما برفع - ، القیمة الاسمیة للأسهم الموجودة یتحقق التمویل الذاتي إما بإصدار أسهم جدیدة وإ
الشركة في حالة زیادة عدد الأسهم، وفي لتي تواجهها وتسمح هذه الأخیرة بتفادي إشكالیة الباقي المكسور ا

  .تأخذ حكمهاالأسهم الجدیدة  فإن كانت الأسهم القدیمة محملة بحق الانتفاع،و حالة إصدار أسهم جدیدة 
  .یترتب على زیادة رأسمال شركة المساهمة عن طریق التمویل الذاتي تعدیل القانون الأساسي للشركة - 

  :قترح التوصیات التالیةأوعلى ضوء النتائج السابقة 
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إضافة مادة في القانون التجاري یبین فیها الاحتیاطات التي یمكن تكوینها إلى جانب الاحتیاطي  -
  .القانوني، ویحدد نسبة الاقتطاع وسقف هذه الاحتیاطات، وأغراضها أو مجالات استعمالها

الأرباح الموزعة على المساهمین ونسبة الاقتطاع منها  ینبغي على الشركة الموازنة بین نسبة -
دون و  والفوائد المرتبة عنها لتمویل استثماراتها عن طریق التمویل الذاتي دون أن ترهق كاهلها بالاستدانة

  .فلاستعریض نفسها إلى مخاطر الإ
نجاز استثماراتها إي عندما لا یحقق التمویل الذاتي ینبغي على الشركة اللجوء إلى التمویل الخارج -

  .بموافقة الجمعیة العامة غیر العادیة بالسرعة التي ترید تحقیقها، وللمدیر المالي للشركة سلطة تقدیر ذلك
  .ع من مصادر تمویلهایتنو الینبغي على شركة المساهمة  -
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