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:  ملخص
 رىن أسهمو -من أجل ابغصوؿ على الأمواؿ اللازمة لتمويل مشاريعو-قد يفضل ابؼساىم  في شركة ابؼساهمة  

بدلا من التنازؿ عنها، فيظل بؿتفظا بصفتو وبعلاقتو بالشركة وذلك وفق إجراءات معينة نظرا للطبيعة ابػاصة بالسهم، إذ 
 قيمة دينو على الدائنتُ العاديتُ وحق حبس استفاءيبقى ابؼساىم الراىن مالكا للسهم فيتًتب للدائن ابؼرتهن حق التقدـ في 

ويجب التأكيد على أنو لا يجوز للدائن ابؼرتهن أف يتملك الأسهم ابؼرىونة بدجرد عدـ  . الأسهم إضافة إلى حق التنفيذ عليها
الوفاء بالدين عند حلوؿ أجلو، ولا أف يبيعها دوف مراعاة الإجراءات ابؼقررة قانونا سواء أكاف الرىن مدنيا أو بذاريا غتَ أف 

ابؼشرع ابعزائري نص على حالة خاصة بدوجبها يتم قبوؿ المحاؿ إليو كشريك في شركة ابؼساهمة وىي حالة إعطاء الشركة 
 عن عملية رىن الأسهم الابظيةفضلا على التمييز بتُ عملية رىن الأسهم . موافقتها على مشروع رىن حيازي للأسهم

.  كل ىذه ابؼسائل سيتم بيانها في ىذه الدراسة. للحامل
، الأسهم للحامل، ابؼدين الراىن، الدائن ابؼرتهن، الابظيةشركة ابؼساهمة، الرىن، الأسهم : كلمات مفتاحية

. ابؼساىم
Abstract:  

In order to obtain the funds necessary to finance his projects, a shareholder 

in a joint-stock company may prefer mortgaging his shares instead of 

relinquishing them. Ordinary creditors have the right to seize shares in addition to 

the right to enforce them. It must be emphasized that the mortgagee is not allowed 

to own the mortgaged shares simply by not paying the debt when it is due, nor to 

sell them without observing the legally established procedures, whether the 

mortgage is civil or commercial, except that the Algerian legislator stipulated a 

special case according to which the assignee is accepted as a partner in a company 

Shareholding, which is the case of the company giving its approval to a project of 

mortgage of shares. As well as distinguishing between the process of mortgaging 
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the nominal shares from the process of mortgaging the shares of the holder. All 

these issues will be clarified in this study.  

Keywords: joint stock company, mortgage, nominal shares, bearer shares, debtor 

present, creditor, mortgagee, shareholder. 
 

 :  مقدمة.1
، بيد أف التشريع ابعزائري قاـ بتعريفها على أساس 1لم تهتم الكثتَ من التشريعات بتعريف الأسهم

ولفظ السهم وفقا بؽذا . 2أنها سندات قابلة للتداوؿ تصدرىا شركة ابؼساهمة كتمثيل بعزء من رأبظابؽا
التعريف يعتٍ حق ابؼساىم في رأبظاؿ الشركة وىو ما يقابل حصة الشريك في شركات الأشخاص، كما قد 

. يعتٍ الصك الذي يدثل ىذا ابغق و يثبتو
 وقد أدرج ابؼشرع ابعزائري السهم ضمن القيم ابؼنقولة التي أجاز لشركة ابؼساهمة إصدارىا، وىو 

بهذا ابؼفهوـ ماؿ منقوؿ ترد عليو العديد من العمليات القانونية كعملية البيع أو الرىن وذلك بالطرؽ 
إف ىذه العمليات تشكل بدورىا حقوقا للمساىم لا يجوز حرمانو منها بدوجب نص في القانوف . التجارية

الأساسي، فإف كاف للمساىم حقا بأف يبقى في الشركة ففي ابؼقابل لو ابغق في ابػروج منها  بكل حرية، 
 التي ترتبها ملكيتو للسهم، ويحل بؿلو ابؼتنازؿ لو، وأحيانا لا يعمد ابؼساىم عن الالتزاماتفيتنازؿ عن 

 الائتماف أف المجتمع التجاري يقوـ أصلا على باعتبارالتنازؿ عن ملكية أسهمو، فيفضل ترتيب رىنا عليها 
 .ومنح الثقة لشخص ابؼدين 

 ويشكل بدوره حقا من الأسهموفي ىذا الصدد، يعتبر الرىن من بتُ العمليات القانونية التي ترد على 
، ففي بعض ابغالات يحبذ ىذا الأختَ ترتيب تأمتُ عيتٍ على 3ابغقوؽ ابؼعنوية ابؼعتًؼ بها للمساىم

 . 4أسهمو بدلا من التنازؿ على ملكيتها ، فيلجأ إلى رىنها مع بقاءه بؿتفظا بابغقوؽ ابؼتًتبة عليها

                                           
أنظر على سبيل ابؼقارنة القانوف التجاري الفرنسي، فإنو لم يعرؼ السهم، كذلك ابغاؿ بالنسبة للتشريع ابؼصري،  فهذا الأختَ  - 1

 .ابؼصري. ش . ؽ31اكتفى بذكر خصائصو، راجع ابؼادة 
 .ج .ت. ؽ40 مكرر 715راجع ابؼادة -  2
يلاحظ أف ابؼشرع ابعزائري أقر حق ابؼساىم في رىن أسهمو بصفة ضمنية، حيث أورد مبدأ بدوجبو منع الشركة من رىن أسهمها - 3

ج، .ت. ؽ3 الفقرة 31ج ف وفي نفس الوقت بظح برىن الأسهم بدوجب نص ابؼادة .ت. ؽ30 مكرر 715ابػاصة، راجع ابؼادة 
  . بابعمع بتُ نص ابؼادتتُ يستخلص أف ىذا ابغق منوط للمساىم دوف غتَه 

على سبيل ابؼثاؿ يظل ابؼدين الراىن مالكا بغق حضور ابعمعية العامة سواء العادية أو غتَ العادية، وحق التصويت فيها ، عن -  4
. ج.ت. ؽ3 الفقرة 679ىذا ابؼوضوع راجع ابؼادة 
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 الشروط العامة لإنشاء أي احتًاـتفاقيا، تفرض طبيعتو التعاقدية ضرورة ا إف عقد الرىن ينشأ ضمانا 
عقد، كما يتًتب عن ىذا الأختَ آثار قانونية متبادلة بتُ طرفي العلاقة التعاقدية ، حيث يظل ابؼساىم 

 قيمة دينو على الدائنتُ العاديتُ وحق استفاءالراىن مالكا للسهم فيتًتب للدائن ابؼرتهن حق التقدـ في 
ثم نتطرؽ تبعا لذلك، سيتم دراسة كيفية إنشاء عقد الرىن .  حبس الأسهم إضافة إلى حق التنفيذ عليها

.   ابغقوؽ ابؼعتًؼ بها للدائن ابؼرتهنإلى 
 إنشاء عقد رهن أسهم شركة الدساهمة .2 

، ينشأ بتوافر الأركاف ابؼوضوعية العامة ابؼشتًطة في نظرية العقد، غتَ أف 5يعد الرىن في حقيقتو عقدا  
 أف يفرغ رىن الأسهم في عقد ربظي إضافة إلى ضرورة اشتًط 6ابؼشرع ابعزائري وخلافا عن عملية التداوؿ

، فهل يدكن تطبيق ىذه القاعدة على الأسهم للحامل ؟  وعليو، سيتم 7قيد ىذه العملية في دفاتر الشركة
. بياف الإجراءات الشكليةثانيا دراسة الأركاف ابؼوضوعية لإنشاء عقد الرىن في حتُ يتم أولا 

 الأركان الدوضوعية لعقد رهن الأسهم 1.2
التًاضي، المحل والسبب :   تتمثل ىذه الأركاف في ضرورة تطبيق القواعد العامة لإنشاء أي عقد وىي 

 ابؼساىم للأسهم ملكية كاملة وأف يكوف أىلا للتصرؼ فيها حيث أنو إذا خالف امتلاؾزيادة إلى ضرورة 
. ىذه الشروط كاف للدائن ابؼرتهن التمسك بابعزاء ابؼقرر قانونا

تطبيق القواعد العامة  : أولا

                                           
يعتبر عقد الرىن من العقود التبعية ، فيتبع الدين ابؼضموف بطبيعتو وصحتو ووجوده وإنعدامو ، فيعد مدينا إذا كاف الدين  - 5

. ابؼضموف مدلٍ ، ويكوف بذاريا إذا كاف الدين ابؼضموف بذاريا أو إذا عقد بتُ التجار، أو بتُ تاجر وغتَ تاجر لأجل عمل بذاري 
ـ فوده، شركات الأمواؿ والعقود التجارية في ضوء قانوف شركات ي ابغكعبدوللمزيد من ابؼعلومات راجع . ج .ت.  ؽ31راجع ابؼادة 

  .13 ، ص 2000، دار الفكر ابعامعي، الإسكندرية، 1998ابعديد رقم لسنة 
 من ابؼساىم إلى شخص آخر بالطرؽ التجارية ابؼتمثلة في القيد في سجلات الشركة أو للانتقاؿيقصد بالتداوؿ قابلية السهم  - 6

 وتكوف لو بصيع ابغقوؽ التي يرتبها السهم إلا الالتزاماتالتسليم بدقتضاىا تنشأ علاقة جديدة بتُ ابؼتنازؿ لو والشركة، فيتحمل بصيع 
 السهم من ابؼساىم إلى ابؼتنازؿ لو انتقاؿأف تداوؿ ىذه ابغقوؽ يتوقف على شكل برريره، وتتجسد حرية التداوؿ في إجراءات 

للمزيد من ابؼعلومات، راجع .  طريقة التداوؿ حسب شكل السهم ابؼتخذاختيار الشخص ابؼتنازؿ لو وحرية اختياروابؼتمثلة في حرية 
 وعزيز العكيلي، 69. ، ص2000محمد فريد العريتٍ، القانوف التجاري، شركات الأمواؿ، الدار ابعامعية للطباعة والنشر، الإسكندرية، 

 . 232. ، ص1998شرح القانوف التجاري، ابعزء الرابع، الشركات التجارية ، مكتبة الثقافة للنشر والتوزيع، عماف، 
 

 . ج.ت. ؽ3 الفقرة 31راجع ابؼادة -  7
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 وتطبق على بصيع العقود سواء أكانت رضائية أو شكلية 8ىذه القواعد منصوص عليها في القانوف ابؼدلٍ
. ، وتتمثل في التًاضي، المحل والسبب

: التراضي- أ
 تطبيقا للقواعد العامة لابد من تطابق إرادتي ابؼدين الراىن الذي يدثل ابؼساىم والدائن ابؼرتهن لإنعقاد 

ىل ينعقد عقد الرىن دوف ابغاجة إلى موافقة : وفي ىذا الصدد قد يطرح التساؤؿ التالي. 9عقد الرىن
الشركة وابؼساهمتُ الآخرين ؟ 

 ىو منع دخوؿ شخص غتَ مرغوب فيو إلى الشركة، في حتُ أف 10 إف الغاية من إدراج شرط ابؼوافقة
عملية رىن الأسهم لا تؤدي مبدئيا إلى أي تغيتَ في عضوية الشركة، حيث يظل ابؼساهموف ىم أعضاء 

، تبعا 11الشركة ابغائزين على حق ابؼراقبة، إضافة إلى بقاء ابؽيئات الإدارية والرقابية الأخرى دوف أدلٌ تغيتَ
. لذلك،  يحق للمساىم منح أسهمو كضماف دوف أي قيد في ما عدا إبساـ الإجراءات الشكلية 

 غتَ أف ابؼشرع ابعزائري أجاز إدراج شرط في القانوف الأساسي يخوؿ للشركة حق ابؼوافقة في حالة رىن 
 وابؼتمثلة في ضرورة 56 مكرر 715 حسب الشروط ابؼنصوص عليها في ابؼادة 12الأسهم رىنا حيازيا

 اسم، يوضح فيها ابؼساىم الاستلاـتبليغ الشركة بدشروع الرىن عن طريق رسالة موصى عليها مع وصل 
 من اعتباراالدائن ابؼرتهن ولقبو وعنوانو وعدد الأسهم ابؼراد رىنها ، وقيمة الدين وللشركة مهلة شهرين 

تاريخ الطلب للرد على ابؼساىم ، على أف تنتج ابؼوافقة في حالة مرور الأجل المحدد قانونا دوف أي جواب 
ورضا الدائن ابؼرتهن ولكن لابد من رضا الشركة  (ابؼساىم  )، ففي ىذه ابغالة لا يكف رضا ابؼدين الراىن

. حتى ينعقد عقد الرىن

                                           
 .ج .ـ. ؽ98 إلى 59راجع ابؼواد من -  8
 .ج .ـ . ؽ59راجع ابؼادة -  9

يقصد بشرط ابؼوافقة، ذلك الشرط الذي يخضع تداوؿ السهم بؼوافقة الشركة قصد بسكينها من بفارسة الرقابة على الأشخاص  - 10
 بطابعها للاحتفاظ إليها، كأف تنص في قانونها الأساسي بعدـ التنازؿ عن السهم لفئة معينة كالأجانب مثلا الانضماـالذين يودوف 

 .الوطتٍ، أو لأشخاص يدارسوف صناعة أو بذارة منافسة بؽا، بصفة عامة إبعاد الأشخاص غتَ ابؼرغوب فيهم عن الشركة
11 - V. P. LECANNU, Le nantissement conventionnel des actions, Bull. Joly. 1993, p. 1091 et H. 

CHASSERY, Le nantissement des parts sociales, Rev. trim. Com. 1977, p. 445 : "  le nantissement 

n’entraime aucun changement parmi les membres de la société " . 
 .  ضمن نفس القانوف56 مكرر 715التي بريلنا إلى تطبيق أحكاـ ابؼادة . ج.ت. ؽ58 مكرر 715راجع ابؼادة -  12
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 أنو إذا لم يحصل ابؼساىم على ابؼوافقة من الشركة اعتبروللفقو الفرنسي موقف بـالف في ىذا الشأف، إذ 
على عملية الرىن فيعتبر عقد الرىن ناشئا، لإمكانية طلبو ابؼوافقة في حالة التنفيذ ابعبري الناتج عن 

بتداء أي عند إنشاء العقد، لأف عقد الرىن من ا، غتَ أف ابؼنطق يقضي ضرورة رضا الشركة 13الرىن
. العقود التي تؤدي إلى التنفيذ، من تم، إمكانية دخوؿ الدائن ابؼرتهن كمساىم في الشركة 

المحل والسبب في عقد رهن الأسهم  - ب 
 أو بغاملها وىذه الأختَة تشكل بؿل ابظية يحق للمساىم رىن أسهمو مهما كاف شكلها سواء كانت 

عقد الرىن، الذي يشتًط فيو أف يكوف موجودا طابؼا أف ابؼشرع ابعزائري وضع مبدأ بدوجبو حظر التعامل 
. 14بالوعود بالأسهم

 إضافة على ذلك يشتًط في عملية رىن الأسهم ، أف تكوف الأسهم بفا يجوز التصرؼ فيها ، وعلى ىذا 
الأساس يخرج من موضوع الرىن أسهم الضماف التي ألزـ القانوف التجاري ابعزائري حيازتها من طرؼ 

 ، فإف كاف ىؤلاء يتمتعوف بصفة ابؼساىم 15أعضاء بؾلس الإدارة و أعضاء بؾلس ابؼراقبة على حد سواء
زيادة على ذلك، لا يدكن رىن الأسهم . غتَ أنو لا يحق بؽم رىن أسهمهم طيلة مدة عضويتهم في المجلس

. إلا من تاريخ قيد الشركة في السجل التجاري
 أما بالنسبة للسبب ، فيتمثل في ضماف دين سابق يحمل ابؼساىم على إقامة رىن على أسهمو، لذا 

- يجب أف يكوف الدين ابؼضموف قد نشأ صحيحا لأف عقد الرىن من العقود التبعية ، يصح بصحة سببو
ويبطل إذا كاف الدين الذي نشأ لأجلو باطلا تطبيقا للقواعد العامة الواردة في - أي الدين ابؼضموف

. 16القانوف ابؼدلٍ
أهلية الدساهم وضرورة ملكيته للسهم  - ج

                                           
13 - V. H. CHASSERY, op.cit.,  n° 16, p. 446:" si la société ne donne pas son accord lors de la 

formation du gage, l’actionnaire peut demander l’agrément lors de l’exécution forcé du 

nantissement". 
 . ج.ت. ؽ809ج و .ت. ؽ3 الشطر 808 ، 2 الفقرة 51 مكرر 715راجع ابؼواد -  14
 .ج .ت. ؽ659 و 619راجع ابؼادتتُ -  15
لم ينص  ، ماانقضائولا ينفصل الرىن عن الدين ابؼضموف بل يكوف تابعا لو في صحتو وفي :" ج.ـ. ؽ893راجع ابؼادة -  16

" . القانوف على غتَ ذلك 
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، لأف ابؼساىم في ىذه ابغالة لا يتبرع 17  يعتبر الرىن عملا من أعماؿ التصرؼ الدائرة بتُ النفع والضرر
، لذلك التزاموبرىن أسهمو بل يبغي من وراء رىنو ابغصوؿ على قرض أو مد أجل أو بوجو عاـ ضماف 

، وفي حالة ما إذا كاف ابؼساىم قاصرا فإف  18يجب أف يتوافر فيو أىلية التصرؼ المحددة بتسع عشرة سنة
 . 19عملية الرىن تتوقف على إجازة الولي أو الوصي

 )، فلا يشتًؾ فيو أكثر من مالك  20 كما يشتًط في ابؼساىم الراىن أف يكوف مالكا للسهم ملكية تامة
.  وحق رقبةانتفاع، ولا تكوف ملكية مقسمة إلى حق  (ملكية على الشيوع

  الجزاء الدترتب في حالة مخالفة الأحكام العامة: ثانيا
،  فإنو يتًتب على بـالفة الأحكاـ القانونية ابؼنظمة 21  تطبيقا للقواعد العامة الواردة في القانوف ابؼدلٍ

.  للعقد جزاءين إما البطلاف ابؼطلق وإما البطلاف النسبي أو ما يعرؼ بالقابلية للإبطاؿ
  :البطلان الدطلق- أ

 يكوف عقد الرىن باطلا بطلانا مطلقا إذا بزلف ركن من أركانو ابؼذكورة أعلاه كأف يكوف ابؼساىم ليس 
 كما يتًتب البطلاف في حالة الإطلاؽمالكا للسهم، أو أف تكوف الأسهم ابؼراد رىنها غتَ موجودة على 

ما إذا قاـ ابؼساىم العضو في بؾلس الإدارة أو بؾلس ابؼراقبة بتًتيب الرىن على أسهمو، إف ىذه الأختَة 
، لذلك يعد كل عمل يرد عليها باطلا بطلاف مطلق ، وىذا 22غتَ قابلة للتصرؼ فيها بقوة القانوف

. 23الأختَ يجعل العقد في حكم ابؼعدوـ فلا ينتج أي أثر قانولٍ
 :البطلان النسبي- ب

                                           
، منشأة ابؼعارؼ، 10 الرزاؽ أبضد السنهوري، الوسيط في شرح القانوف ابؼدلٍ التأمينات الشخصية والعينية، ابعزء عبدراجع -  17

  .269، ص 2004الإسكندرية ، 
 .ج .ـ. ؽ40راجع ابؼادة -  18
  من القانوف ابؼدلٍ تكوف تصرفاتو نافذة 43من بلغ سن التمييز ولم يبلغ سن الرشد  طبقا للمادة : " ج.أ. ؽ83راجع ابؼادة -  19

إذا كانت نافعة لو ، وباطلة إذا كانت ضارة بو وتتوقف على إجازة الولي أو الوصي إذا كانت متًددة بتُ النفع والضرر ، وفي حالة 
 "  النزاع يرفع الأمر إلى القضاء 

  .131ـ فوده، ابؼرجع السابق، ص ي ابغكعبدراجع -   20
 . ج.ـ. ؽ105 إلى 99راجع ابؼواد من -  21
 . ج .ت. ؽ659 و619راجع ابؼادتتُ -  22
 .   ج.ـ. ؽ103راجع ابؼادة -   23
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  يعد عقد الرىن قابلا للإبطاؿ أو ما يسمى بالبطلاف النسبي إذا كاف الرىن معيب بعيب من عيوب 
 وىي الغلط ف الإكراه ، التدليس أو الإستغلاؿ ، وفي ىذه ابغالة يكوف العقد قائما قبل ابغكم 24الرضا

. بإبطالو ومنتج لكل آثاره القانونية ، ولكن متى قضي بإبطالو يصبح كالعقد الباطل بطلاف مطلق 
 ويسمى ىذا البطلاف بالبطلاف النسبي لأنو مقرر بؼن عيب رضاه، أي بؼصلحة ابؼتعاقد الذي وقع في 

 . 25عيب من عيوب الرضا
 إتمام الإجراءات الشكلية  2.2

 لقد فرضت الأحكاـ القانونية ابعزائرية إثبات عقد رىن الأسهم بدوجب عقد ربظي، إضافة إلى قيد ىذه 
، غتَ أف التساؤؿ الذي يطرح في ىذا الصدد ىو ىل يدكن تطبيق ىذه القاعدة 26العملية في دفاتر الشركة

على بصيع الأسهم مهما كاف شكلها ؟  
 وكيفية رىن الأسهم الابظيةلا شك في أنو للإجابة على ىذا التساؤؿ لابد من بياف كيفية رىن الأسهم 

. للحامل 
  وقبل التطرؽ إلى بياف كيفية رىن الأسهم في التشريع ابعزائري ، بذدر الإشارة إلى أف ابؼشرع الفرنسي 

، فلم يعد الرىن يرد 27أخضع رىن الأسهم مهما كاف شكلها لنفس القواعد ابؼطبقة على الأوراؽ ابؼالية
.  وىو حساب الأوراؽ ابؼالية 28على الأسهم وإنما يرد على حساب خاص

إجراءات رهن الأسهم في التشريع الجزائري : أولا

                                           
 .ج .ـ. ؽ101 إلى 99راجع ابؼواد من -  24
 في القانوف ابؼدلٍ ابعزائري، الطبعة الثانية، ديواف ابؼطبوعات الالتزاـ، مصادر للالتزاـ علي سليماف، النظرية العامة عليراجع -  25

  .78، ص 1992ابعامعية 
 .ج .ت. ؽ3 الفقرة 31راجع ابؼادة -  26
تعتبر وثائق مالية حسب التشريع الفرنسي الأسهم وبـتلف السندات الأخرى التي بسنح بصفة مباشرة أو غتَ مباشرة ابغق في -  27

 بالأسهم ، إضافة على اكتتاب ذات قسيمات الاستحقاؽ القابلة للتحويل إلى أسهم وسندات الاستحقاؽالتصويت  كسندات 
ابعماعية سندات الدين التي بسثل حق مديونية على الشخص ابؼعنوي التي قاـ بإصدارىا  حصص أو أسهم ىيئات الإسثثمار 

:  إلخ للمزيد من ابؼعلومات...كشركات الإسثثمار العقاري
V. art. L. 211-1, I C. mon et fin. fr..  
28

 - V. M. COZIAN, A.VIANDIER et F. DEBOISSY, Droit des sociétés,  Litec, 12
ème

 éd., 2000, n° 

912, p. 324 : " la loi du 2 juillet 1996 dite modernisation des activités financières …..a institué " un 

gage des comptes d’instrument financiers "……la loi ne concerne pas seulement les actions, mais 

toutes les  catégories d’instruments financiers pour autant qu’ils sont inscrits en compte ".  
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 والأسهم للحامل لأف القانوف التجاري ابعزائري نظم رىن الأسهم الابظية لا بد من التمييز بتُ الأسهم 
:   فقط دوف رىن الأسهم للحامل ، وسيتم توضيح ذلك فيما يليالابظية

  الاسميةرهن الأسهم - أ
 يتم بالطريقة ابػاصة ابؼنصوص عليها قانونا شريطة الابظية أف رىن السندات 29  تقضي الأحكاـ العامة

الإشارة أف العملية بست على سبيل الرىن، الأمر الذي يحتم الرجوع إلى أحكاـ القانوف التجاري كونها 
أما :"  منو في فقرتها الثالثة والتي تنص على أنو 31ابؼنظمة بؽذا الشكل من السندات لاسيما نص ابؼادة 

بالنسبة للأسهم وحصص الشركاء في الشركات ابؼالية والصناعية والتجارية أو ابؼدنية والتي يحصل نقلها 
بدوجب برويل في دفاتر الشركة يجب أف يثبث الرىن بعقد ربظي ويجب أف تقيد ىذه العملية على سبيل 

يلاحظ من خلاؿ النص القانولٍ أف ابؼشرع ابعزائري إكتفى ببياف كيفية ". الضماف في الدفاتر ابؼذكورة 
 لأف ىذه الأختَة ىي وحدىا التي يتم نقلها عن طريق برويل في الابظيرىن الأسهم التي تتخذ الشكل 

  .30دفاتر الشركة
 برديد 31  وتأسيسا على ذلك، يتم رىن ىذه الأسهم بدوجب عقد ربظي ، وقد تولت الأحكاـ العامة

ابؼقصود من العقد الربظي بأنو ذلك العقد الذي يحرره موظف عمومي أو شخص مكلف بخدمة عامة ، 
يثبت فيو ما تم لديو أو ما تلقاه عن ذوي الشأف وذلك طبقا للأشكاؿ القانونية وفي حدود سلطتو 

 . واختصاصو
 واستقرارىا ولعل الأمر الذي جعل ابؼشرع يفرض الربظية في ىذه العملية ىو صيانة ابؼعاملات التجارية 

 يعرؼ مالكها الابظيةوإعطاء الشرعية لتصرفات كل من ابؼساىم الراىن والدائن ابؼرتهن، حيث أف الأسهم 
لذلك من مصلحة الدائن ابؼرتهن التأكد من ملكية  ابؼساىم للسهم وأىليتو لتًتيب مثل ىذا التصرؼ 

 وحق التقدـ على بصيع الدائنتُ امتيازاإضافة إلى ذلك فإف العقد الربظي يدنح للدائن ابؼرتهن . القانولٍ
. 32العاديتُ للمساىم

                                           
 أو السندات لأمر بالطريقة ابػاصة ابؼنصوص عليها قانونا بشرط أف الابظيةيتم رىن السندات :" ج .ـ. ؽ976راجع ابؼادة - 29

". يذكر أف ابغوالة قد بست على سبيل الرىن وبدوف حاجة إلى إعلاف 
 إزاء الغتَ وإزاء الشخص ابؼعنوي ابؼصدر عن طريق نقلو في الابظيويحوؿ السند .: " ج.ت. ؽ2 مكرر 715راجع ابؼادة -  30

.  "السجلات التي بسسكها الشركة بؽذا الغرض
 .ج .ـ. ؽ324راجع ابؼادة -  31
  . 487 ، ص 2001 بصيل حستُ الفتلاوي ، العقود التجارية ابعزائرية، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية ، ابعزائر، طبعة بظتَراجع - 32
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فضلا عن ذلك ، فإف الربظية تتقرر بؼصحة ابؼساىم أيضا ، كوف أف الرىن قد يؤدي إلى التنفيذ في حالة 
، بفا يجعلو يفقد ملكيتو للسهم وحتى صفتو كشريك الاستحقاؽما إذا بزلف ابؼساىم عن الدفع في يوـ 

.  في الشركة، والعقد الربظي يدكن الراىن من إدراؾ خطورة ما يقدـ عليو 
ولم يقف التشريع التجاري ابعزائري عند ىذا ابغد، وإنما أضاؼ إجراء آخر لإنشاء الرىن وىو ضرورة قيد 
العملية في دفاتر الشركة بدا يفيد أف الأسهم موضوعة على سبيل الضماف، وإف كاف ابؼشرع لم يضع جزاء 
لضماف تنفيذ ىذا القيد، في حتُ يعد الرىن باطلا في حالة عدـ  إفراغ الرىن في عقد ربظي، لأف الربظية 

 . 33ىنا تشكل ركنا من أركاف العقد
رهن الأسهم للحامل  - ب

  لم يبتُ ابؼشرع كيفية رىن الأسهم للحامل في القانوف التجاري غتَ انو أورد نصا عاما في القانوف ابؼدلٍ 
، 34 بدوجبو أف رىن ابؼنقوؿ يخضع لنفس الآثار ابؼتًتبة عن حيازة ابؼنقولات ابؼادية والسندات للحاملاعتبر

بدعتٌ أنو ساوى بتُ الآثار ابؼتًتبة عن رىن ابؼنقولات ابؼادية ، وتلك ابؼتًتبة عن رىن السندات للحامل، 
، أف رىن الأسهم للحامل يتم بنفس طريقة رىن الأمواؿ ابؼنقولة 35 الفقواعتبربناءا على ىذه الأحكاـ، 

، فينتقل ابغق بدوجبها عن طريق التسليم ، لأف ابغق الثابت في السهم يندمج في السند ذاتو لذا 36ابؼادية
 على أف يدوف العقد في ورقة ثابتة التاريخ يبتُ فيها ابؼبلغ ابؼضموف 37لا ينشأ الرىن إلا بابؼناولة اليدوية

وبذدر الإشارة، إلى . 38بالرىن والعتُ ابؼرىونة بيانا كافيا ، ويحدد ىذا التاريخ الثابت مرتبة الدائن ابؼرتهن

                                           
 .ج .ـ. ؽ1 الفقرة 1 مكرر 324راجع ابؼادة -  33
 . ج.ـ. ؽ970راجع ابؼادة  - 34
  . 488 بصيل الفتلاوي ، ابؼرجع السابق، ص بظتَراجع -  35
 ابؼتعلق بتحديد النشاطات ابؼالية    1996 جويلية 2 ابؼؤرخ في 597-96كاف الفقو الفرنسي قبل إصدار قانوف رقم  - 36

modernisation des activités financières)  )   ُأف السندات للحامل تعتبر أمواؿ منقولة اعتبريتخذ نفس ابؼوقف ، حت 
: مادية ، الأمر الذي يجعل رىنها يتم بالتسليم ، عن ىذا ابؼوضوع 

V. H. CHASSERY, op.cit, nº 21, p. 450:" la tradition de l’objet gagé est indispensable à la 

constitution de nantissement ….., le titre ne prouve pas seulement les droits du porteur à l’encontre 

de la société mais, la créance lui étant incorporée,…., elle se confond avec lui et suit certaines 

règles propres aux meubles corporels ; aussi la seule remis du titre au porteur opéré-telle tradition 

de l’objet gagé". 
 .ج .ـ. ؽ965 إلى 948راجع ابؼواد من - 37
 .  ج .ـ. ؽ969راجع ابؼادة - 38
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أف رىن الأسهم للحامل بتسليمها إلى الدائن ابؼرتهن، لا يدنح بؽذا الأختَ صفة ابؼساىم وابغقوؽ ابؼتًتبة 
. على السهم، إذ يظل ابؼدين الراىن وحده ابؼالك الأصلي للسهم

 وفي ىذا الصدد، لابد من الإشارة إلى ضرورة قيد ىذه العملية في ابغسابات التي يدسكها الوسيط 
ابؼؤىل ، مع العلم أف الشركة تظل بؿتفظة بحقها في تعريف ابغائزين على الأسهم ذات ابغق في 

.  ، وعليو فالتسليم كإجراء لإنشاء الرىن لا يدس بطبيعة السهم أو حقوؽ ابؼساىم 39التصويت
إجراءات رهن الأسهم في التشريع الفرنسي : ثانيا 

يعتبر التشريع الفرنسي في أحكامو أكثر مرونة من القانوف التجاري ابعزائري، حيث أنو لم يشتًط إفراغ  
، فمنذ إصدار القانوف 40الرىن في عقد ربظي، كما لم يعد رىن السهم للحامل يتم بالتسليم ابؼادي للسند

 وابؼتعلق بتجديد النشاطات ابؼالية أصبح الرىن يرد على 1996 جويلية 2 ابؼؤرخ في 597-96رقم 
 إجراءات 41وقد حصر ابؼشرع الفرنسي. حساب يسمى حساب الأوراؽ ابؼالية وليس على القيم ابؼنقولة 

 ابؼتضمن قانوف النقد وابؼالية السالفة الذكر على نحو الآتي 1223-2000إنشاء الرىن في الأمر رقم 
:  بيانو
برويل الأسهم في حساب خاص يفتح بإسم ابؼدين الراىن، يتولى مسكو الوسيط ابؼؤىل، أو مودع - 1

لديو مركزي وعند الإقتضاء، الشركة ابؼصدرة للسهم ، على أنو يدكن القياـ بهذا الإجراء بالطريق 
. 42إف مثل ىذا ابغساب يسمح بحصر العناصر ابؼراد رىنها. الإلكتًولٍ

وضع تصريح موقع من طرؼ ابؼدين الراىن، يحتوي ىذا الأختَ على بؾموعة من البيانات ابؼتعلقة - 2
بدالك ابغساب ابؼرىوف والدائن ابؼرتهن، إضافة إلى طبيعة وعدد الأوراؽ ابؼالية ابؼسجلة في ابغساب 

ويعتبر ىذا التصريح كافيا لتحقيق عملية الرىن وجعلها نافذة في مواجهة الشركة . 43موضوع الرىن

                                           
 .ج .ت. ؽ36 مكرر 715راجع ابؼادة -  39

40 - V. Ph. MERLE, droit commercial, sociétés commercial, Dalloz, 8
ème

 éd., 2001, n° 286, p. 

309 : " le nantissement des  actions ou porteur ne peut plus s’opérer par remise matérielle des 

titres" .  
41

- V. art. L. 431-4 C. mon. Et fin fr .  
لأف عملية الرىن ترد على حساب الأوراؽ ابؼالية بدا يحتويو، وليس على القيم ابؼنقولة فحسب، الأمر الذي يتوجب معو فصل -  42

:   في ىذا الشأف، راجع.  الأمواؿ ابؼراد وضعها كضماف في حساب خاص مستقل يودع لدى ابؽيئات ابؼذكورة أعلاه
V. B. MERCADAL et Ph. JANIN, droit des affaires, éd. Francis Lefebvre. 2002 , nº17168, p. 818.  
43

 - V. art. 1 du déc. n°97-509 du 21 mai 1997,  pris pour l’application des arts. 29 et 29-1 de la loi 

n°83-1 du 3 janvier 1983 sur le développement des  investissements et la protection de l’épargne, 
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وبذب الإشارة في ىذا الصدد، أنو يحق للدائن ابؼرتهن ابغصوؿ على ىذه الشهادة في أي وقت  . 44والغتَ
. يشاء

تأسيسا على ذلك، يلاحظ أف القانوف الفرنسي يتماشى ومقتضيات المجتمع التجاري القائمة على 
 وتدعيم العلاقات التجارية، في الاستثمار حيث قاـ بتبسيط إجراءات الرىن لتسهيل والائتمافالسرعة 

 الربظية لإنشاء رىن الأسهم استوجب ابؼعاملات التجارية لذا استقرارحتُ أف ابؼشرع ابعزائري فضل 
.   ، والكتابة لإنشاء رىن الأسهم للحامل الابظية

 حقوق الدائن الدرتهن في عقد رهن الأسهم .3
، يتم بتسليم ابؼاؿ ابؼرىوف للدائن ابؼرتهن 45 أو للحامل رىنا حيازياابظية يعتبر رىن الأسهم  سواء كانت 

، ويخوؿ ىذا العقد للدائن ابؼرتهن بؾموعة من ابغقوؽ لم ينظمها القانوف 46حتى ولو لم يكن التسليم فعليا
التجاري في ما عدا ابغق في التنفيذ الذي يعتبر حقا عاما يدنح لكل دائن لإجبار ابؼدين على تنفيذ 

 أف رىن وباعتبار. 48 طبيعة الدين ابؼضموفباختلاؼ وإف كانت إجراءات التنفيذ بزتلف 47التزاماتو
 الدين وحق استفاءالأسهم ينشىء حقا عينيا للدائن ابؼرتهن فإف ذلك يخولو حبس الأسهم إلى حتُ 

. 49التقدـ على الدائنتُ العاديتُ والدائنتُ التاليتُ لو  في ابؼرتبة في أف يتقاضى قيمة الدين بالأولوية
.   وكيفية التنفيذ على الأسهمالأسهمغتَ أنو ستقتصر الدراسة على بياف كيفية بفارسة حق حبس 

 

                                                                                                                    
modifiée par l’art. 102 de la loi nº96-597 du 2 juillet 1996 préc, in code de commerce français, éd. 

Dalloz, 2002, p.1707.   
44

 - Art. L. 431-4 al .1 C. mon. Et fin. fr . 
من خلاؿ نص ابؼادة يلاحظ أف ابؼشرع التجاري حدد طبيعة رىن الأسهم بأنو رىن . ج .ت. ؽ58 مكرر 715راجع ابؼادة  -  45

راجع كيفية إنشاء الرىن التي بست دراستها في . حيازي، غتَ أف إجراءات إنشاء الرىن بزتلف بحسب الشكل الذي يتخذه السهم
 . ابؼبحث الأوؿ من ىذا الفرع 

 بتسليم الالتزاـ بتسليم ابؼاؿ ابؼرىوف في الرىن ابغياري أحكاـ الالتزاـبالرجوع إلى الأحكاـ العامة يلاحظ انو يسري  على  - 46
ويتًتب على ذلك أف التسليم إما أف يكوف ماديا كما ىو ابغاؿ بالنسبة  للأسهم  (ج .ـ. ؽ951راجع ابؼادة  )الشيء ابؼبيع 

 حيث يتحقق التسليم فيها بدوجب العقد الربظي دوف ابغاجة إلى أف الابظيةللحامل ، أو قانونيا الوصف الذي ينطبق على الأسهم 
. ج .ـ. ؽ367يتسلمها الدائن ابؼرتهن ماديا، شأف أحكاـ التسليم في عقد البيع راجع ابؼادة 

 .ج .ـ. ؽ164راجع ابؼادة - 47
 . ج .ت. ؽ33ج و .ـ. ؽ973قارف بتُ ابؼادتتُ - 48
  . ج.ـ. ؽ948راجع ابؼادة - 49
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 حق حبس الأسهم 1.3
 ومن بشة، يدتنع ردىا الأسهمإف ابغق العيتٍ الناشئ عن الأسهم يعطي للدائن ابؼرتهن ابغق في حبس  

طابؼا لم يستوؼ حقو بالكامل، وىذا ابغق غتَ قابل للقسمة فكل جزء من ابؼاؿ ابؼرىوف يبقى مقابل 
. ، حتى ولو لم تنتقل الأسهم فعليا إلى حيازة الدائن ابؼرتهن 50الوفاء بكل الدين

زيادة على ذلك، يدنح حق ابغبس للدائن ابؼرتهن بضاية خاصة، كونو يستطيع بفارستو ضد الدائنتُ 
 عاـ على أموالو، غتَ أف التساؤؿ الذي يطرح في ىذا الصدد امتياز، ولو كاف بؽم 51الآخرين للمساىم

ىو ىل ىذا ابغق ابؼخوؿ للدائن ابؼرتهن لا يتعارض مع ابغقوؽ الأخرى ابؼمنوحة للمساىم لاسيما حق 
التصويت ؟ وىل يدنح حق ابغبس للدائن ابؼرتهن صلاحيات أخرى؟ 

تبعا لذلك سيتم بياف كيفية بفارسة حق ابغبس،ثم بياف تعارض أو عدـ تعارض ىذا ابغق مع ابغقوؽ 
. الأخرى ابؼخولة للمساىم

كيفية مدارسة حق الحبس من طرف الدائن الدرتهن  : أولا 
 للدائن ابؼرتهن حيازة ابغق في حبس الأسهم عن ابؼساىم الراىن وغتَه، ويثبت لو ىذا ابغق من وقت 

، وبالتسليم بالنسبة للأسهم للحامل، الابظية ابغيازة التي تتحقق بإبراـ العقد الربظي بالنسبة للأسهم انتقاؿ
. 52إلى حتُ تأدية الدين بتمامو

مدارسة حق الحبس ضد الدساهم - أ
بالرغم من أف ابؼساىم الراىن يظل مالكا للأسهم وصاحب ابغق عليها، إلا أف الدائن ابؼرتهن يستطيع 

 يقدـ الأسهم 53بفارسة حقو في حبس الأسهم عليو سواء كاف ابؼساىم ىو ابؼدين نفسو أو كفيلا عينيا
. كضماف لتنفيذ إلتزاـ ابؼدين الأصلي 

                                           
50 - V. H. CHASSERY, op.cit, n ° 31, p. 463:" le droit de rétention.....qui interdit au débiteur de 

réclamer l’objet du gage tant qu’il n’a pas intégralement remboursé sa dette, même si le gage  est 

composé de biens divisibles comme un lot d’actions " . 
51

 - V. B. MERCADAL et Ph. JANIN, op.cit, nº 17173, p. 820 :" pendant toute la durée du gage, le 

créancier gagiste bénéficie d’un droit de rétention….ce droit confère, en outre, au créancier gagiste 

une sécurité particulière puisque celui- ci peut l’opposer à tous les autres créanciers du titulaire, 

même ceux qui disposent d’un privilège général sur les biens de leur débiteur " .   
52 -V. B. MERCADAL et Ph. JANIN, Ibid . 

 ليس في ذمتو، بل يكوف في ذمة شخص من الغتَ ىو ابؼدين ، في لالتزاـالكفيل العيتٍ ىو الشخص الذي يرىن مالا لو ضمانا -  53
 .  586 الرزاؽ أبضد السنهوري ، ابؼرجع السابق ، ص عبدىذا ابؼعتٌ راجع 
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وفرضا أف ابؼساىم يدعي عدـ ملكية للأسهم ، فإنو يبقى دائما للطرؼ الثالٍ في عقد الرىن إستعماؿ 
حقو في ابغبس ضد ابؼالك ابغقيقي، فلا يرد لو الأسهم ابؼرىونة حتى يستوفي قيمة الدين ابؼضموف ما داـ 

. أنو كاف يعتقد وقت إبراـ العقد أنو تعاقد مع ابؼالك ابغقيقي 
، فإف ىذا الأختَ نص بدوره على ىذا ابغق غتَ أنو يختلف مع التشريع 54ومقارنة مع التشريع الفرنسي

 )ابعزائري في كوف أف ابؼشرع ابعزائري خوؿ الدائن ابؼرتهن بفارسة حق ابغبس على ابؼاؿ ابؼرىوف        
 على أف 55، فإف ابؼشرع الفرنسي فسمح لو بدمارستو على حساب الأوراؽ ابؼالية (الأسهم في ىذه ابغالة

يتفق مع ابغائز على ابغساب على الشروط التي تسمح لو بالتصرؼ في الأوراؽ ابؼالية وابؼبالغ النقدية 
. ابؼسجلة في ابغساب ابؼرىوف 

مدارسة حق الحبس ضد الغير  - ب
، فتقييد الأسهم بالرىن لا يعتٍ أبدا 56  يستطيع الدائن ابؼرتهن أف يستعمل حق ابغبس ضد الغتَ أيضا

 57عدـ قابليتها للتداوؿ ، وطابؼا أف ابؼساىم يبقى ابؼالك ابغقيقي للسهم فيمكنو أف يتنازؿ عن السهم
بؼساىم آخر، أو لشخص من الغتَ، بيد أف ىذا التنازؿ لا يكوف نافذا في مواجهة الدائن، ويحق بؽذا 

 . 58 حيازتو وفقا لأحكاـ ابغيازةاستًدادالأختَ 
حق الحبس وبعض الحقوق الدخولة للمساهم الراهن  : ثانيا

 حقو كاملا، ويحبسو في مواجهة استفاء  من حق الدائن ابؼرتهن أف يحتفظ بابؼاؿ ابؼرىوف لديو إلى حتُ 
 مع ابؼساىم على ذلك أو أف يشتًؾ في عملية اتفقالراىن والغتَ ، ولكن ليس لو أف يستولي عليو إلا إذا 

. 59البيع بابؼزاد العلتٍ
 غتَ أف ىناؾ حقوؽ بـولة للمساىم بصفتو شريكا في الشركة ابؼساهمة وقد يتعذر عليو بفارسة ىذه 
 )ابغقوؽ إذا بسسك الدائن  ابؼرتهن بحقو في حبس ، كما انو في بعض الأحياف ترد على ابؼاؿ ابؼرىوف 

بعض العمليات التي قد تزيد من قيمتو أو تنقص منو، فما ىو موقف الدائن ابؼرتهن من ذلك ؟    (الأسهم 

                                           
. ج .ـ. ؽ948راجع ابؼادة - 54

55- V. art. L. 431-4,  III C. mon. et fin. fr .  
. ج .ـ. ؽ962راجع ابؼادة -  56

57 - V. G. BLANLUET, la cession d’actions nanties, D. 1999, n°11, p. 109 .  

.   ، أو حيازة فعلية كتلك التي تتحقق بالنسبة للأسهم للحاملالابظية للأسهمإما حيازة قانونية كتلك التي تتحقق بالنسبة  -  58
  .498 بصيل الفتلاوي ، ابؼرجع السابق، ص بظتَأنظر -  59
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حق الحبس وحق التصويت - أ
 حسم كل نزاع حوؿ أحقية بفارسة حق التصويت 61 على غرار نظتَه الفرنسي60 إف ابؼشرع ابعزائري

ومنح ذلك بؼالك الأسهم ابؼرىونة الذي يتحدد بابؼساىم ف لأف عملية الرىن في أصلها لا تفقد ابؼلكية ، 
 الاعتبار الشخصي في شركة ابؼساهمة القائمة أساسا على الاعتباروبالتالي فإف كلا ابؼشرعتُ قاما بتدعيم 

.  شخص ابؼساىم لا شخص الدائن ابؼرتهن الاعتبارابؼالي بأخذهما  بعتُ 
 تأسيسا على ذلك، يتعتُ على الدائن ابؼرتهن إيداع الأسهم لدى الوسيط ابؼؤىل إذا كانت الأسهم 

 الابظي الأسهم الشكل ابزذت، حتى يتمكن ابؼساىم من بفارسة حقو في التصويت ، أما إذا 62للحامل
 ، مع الإشارة إلى أنو للشركة يدكن أف تنص 63على سبيل الضماف فإنها تسجل في حساب الشركة  بأنها

. في قانونها الأساسي على حقها في طلب تعريف ابغائزين على الأسهم ذوو ابغق في التصويت
حق الحبس وبعض التعديلات الواردة على رأس مال الشركة  - ب

 فهل تؤثر ىذه العمليات القانونية استهلاكو قد تعمد الشركة في بعض الأحياف إلى زيادة رأس مابؽا أو 
ىي الصلاحيات التي يدكن لو بفارستها ؟    و ماالأسهمعلى حق الدائن ابؼرتهن في حبس 

 ونظرا بؽذا الشغور القانولٍ بادر الأحكاـإف التشريع ابعزائري مثلو مثل التشريع الفرنسي خالياف من ىذه 
.  كل من الفقو ابعزائري والفرنسي على حد سواء إلى إيجاد بعض ابغلوؿ ابؼمكنة بؽذه الإشكالات 

حق الحبس وزيادة رأس الدال  - *
 في رأس ابؼاؿ أو بحصص الاحتياطي تتحقق عملية زيادة رأس ابؼاؿ، بإصدار أسهم جديدة أو بإدماج 

 . 64عينية ، أو بتحويل السندات إلى أسهم
  ففي حالة ما إذا بست الزيادة بإصدار أسهم جديدة ، يكوف للمساهمتُ القدامى حق أفضلية في 

، فإذا تقاعس ابؼساىم الراىن عن بفارسة ىذا ابغق يدكن 65 بضاية بؽم من مزابضة ابؼساهمتُالاكتتاب
غتَ أنو لا . للدائن ابؼرتهن بناءا على حق ابغبس ابؼخوؿ لو أف يقوـ بإنذاره ويجبره إما بدمارستو أو ببيعو

                                           
 .ج .ت. ؽ3 الفقرة 679راجع ابؼادة -  60

61 - V. art. L. 225-110 al. 3 C. com. fr . 
 .ج .ت. ؽ2 الفقرة 37 مكرر 715راجع ابؼادة -  62
 .ج .ت. ؽ3 الفقرة 31ج و .ـ. ؽ976راجع ابؼادتتُ  -  63
 .ج.ت. ؽ688راجع ابؼادة - 64
 . ج.ت. ؽ694راجع ابؼادة -  65
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 على ذلك بداءة في عقد الرىن أو لاحقا بدوجب الاتفاؽيحق لو أف يدتلك الأسهم ابعديدة إلا إذا تم 
 من طرؼ ابؼساىم الراىن إلى الاكتتابويدكن أف يؤدي عدـ بفارسة ابغق التفضلي في .  لاحقاتفاؽ

. 66سقوط أجل الرىن
 فينتج عن ذلك أسهم جديدة  بؾانية توزع على ابؼساهمتُ الاحتياطيأما إذا بست زيادة رأس ابؼاؿ بإدماج 

 ابؼساىم الراىن ىذه الأسهم فإف الرىن يشملها لأنها اكتسب، فإذا 67بنسبة ما يدلكو كل منهم من أسهم
 ما ىو إلا أرباح مدخرة يجور توزيعها في أي وقت الاحتياطي أف باعتباربسثل تفكيك للأسهم القديدة 

. ، ومن بشة، للدائن ابؼرتهن بفارسة ابغق في حبسها على ابؼساهمتُ
 الأسهم  واستهلاكحق الحبس - *

 للمساىم، غتَ أف كل من التشريع ابعزائري الابظية الأسهم إلى إرجاع القيمة استهلاؾ  تؤدي عملية 
 ابؼاؿ ابؼرىوف استًجاع، فابؼدين الراىن يلتزـ من جهة بعدـ الابظيةوالفرنسي لم يبتُ بؼن يتم إرجاع القيمة 

 دوف الاستحقاؽإلى حتُ الوفاء بقيمة الرىن  ومن جهة أخرى  يحق للدائن حسب الأسهم حتى أجل 
بسلكها،  لذا يدكن اعتبار أف ابغل الوحيد ىو وضع شرط في عقد الرىن أو في إتفاؽ لاحق يحدد مدى 

.  للسهم التي يتم ردىاالابظيةأحقية كل من ابؼساىم أو الدائن ابؼرتهن للقيمة 
 الحق في التنفيذ  2.3

 وحقوؽ للطرفتُ، ويثبت ىذا ابغق التزامات  التنفيذ تصرؼ قانولٍ ينشىء علاقة قانونية بدوجبها تتًتب 
 ، وبؼا كانت ابؼعاملات 68الاستحقاؽللدائن ابؼرتهن إذا لم يوؼ ابؼدين الراىن قيمة الدين في أجل 

التجارية تقتضي السرعة في التنفيذ ، فإف ابؼشرع ابعزائري وضع إجراءات مبسطة لتحصيل ابغق خلافا 
. عن ذلك ابؼنصوص عليها في الأحكاـ العامة

                                           
66  -V. H. CHASSERY, op.cit, n°35, p. 460:"si le titulaire des parts sociales décide de ne pas 

bénéficier de l’offre qui lui est faite, il port atteinte l’étendue du gage consenti à son créancier 

puisque le droit de souscription est  un élément de l’action ancienne et le créancier serait en 

mesure de demander la déchéance du gage .      
  . 519.  ص، 1993 أصوؿ القانوف التجاري، الدار ابعامعية للطباعة والنشر،   ،، كماؿ طوصطفىراجع ـ- 67
   .24.  ، ابعزائر، ص2005 الدين مروؾ ، طرؽ التنفيذ في ابؼواد ابؼدنية، دار ىومة للطباعة والنشر والتوزيع ، طبعة نورراجع  - 68
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 للدائن يختلف حسبما كاف يثبت وفي ىذا ابؼضمار بذب الإشارة إلى أف حق التنفيذ على الأسهم الذي 
 الشروط ابؼقررة احتًاـ، مهما يكن لا يجوز للدائن أف يتملك الأسهم ابؼرىونة دوف 69الرىن مدنيا أو بذاريا

:  قانونا ، وسوؼ يتم التعرض إلى ىذه النقاط فيما يلي
إجراءات التنفيذ  : أولا 

، فإذا قاـ ابؼساىم بتًتيب رىن على أسهمو 70 بزتلف ىذه الإجراءات بالنظر إلى طبيعة الدين ابؼضموف
ضمانا لدين مدلٍ، فإف التنفيذ يتم وفقا للإجراءات ابؼنصوص عليها في القانوف ابؼدلٍ، أما إذا أنشا  

 . 71الرىن لضماف دين بذاري فإف التنفيذ يكوف وفقا للتًتيبات المحددة في القانوف التجاري
التنفيذ على الأسهم وفق لقواعد القانون الددني  - أ

 يجوز للدائن ابؼرتهن في حالة عدـ الدفع في ابؼيعاد ابؼتفق عليو، أف يلجأ إلى القضاء للتًخيص لو ببيع 
 بتُ الطرفتُ، و في حالة عدـ باتفاؽ، ويتولى مهمة البيع بؿافظ البيع يعتُ 72الأسهم في ابؼزاد العلتٍ

أما إذا كانت الأسهم مسعرة في بورصة القيم . 73 يعتُ بأمر من القاضي الذي يرخص عملية البيعالاتفاؽ
 السوؽ باعتبارهابؼنقولة ، يحق للدائن ابؼرتهن أف يطلب من القاضي التًخيص لو ببيعها في  سوؽ البورصة 

مباشرة  (الراىن )تأسيسا على ذلك، لا يحق لطرفا العلاقة القانونية . 74الوحيد للقيم ابؼنقولة ابؼسعرة
، ولو أف يستعتُ بخبتَ 75عملية البيع بنفسهما، وإنما يقوـ بذلك بؿافظ البيع الذي يعد من أعواف القضاء

                                           
69  - V. H. CHASSERY, op.cit, n° 40, p. 470: " si le débiteur ne rembourse pas sa dette, le 

créancier devra poursuivre le remboursement forcé……, il doit dans le cadre du nantissement  

civil s’adresser obligatoirement au tribunal pour obtenir l’autorisation de faire procéder à la  vente 

des valeurs….., cette formalité est assouplie pour le nantissement commercial..…" . 
   . 133ـ فوده ، ابؼرجع السابق ، ص ي ابغكعبدراجع - 70
 إلى نص ابؼادتتُ فإف الرىن سواء كاف على عقار أو منقوؿ لا ينفصل عن الدين استنادا .ج .ـ. ؽ950 و 83راجع ابؼادتتُ  - 71

. ابؼضموف، فإذا كاف الدين بذاريا كاف الرىن كذلك ، إما إذا كاف الدين ابؼضموف مدنيا كاف الرىن ذو طبيعة مدنية 
يجوز للدائن ابؼرتهن إذا لم يستوؼ حقو أف يطلب من القاضي التًخيص لو في بيع :" ج .ـ. ؽ1 الفقرة 973راجع ابؼادة - 72

.  "ابؼرىوف بابؼزاد العلتٍ أو بسعره في السوؽ 
 3ر. ، ابؼتضمن تنظيم مهنة بؿافظ البيع بابؼزايدة، ج2016 غشت سػنة 3 ابؼؤرخ في 07-16 من القانوف رقم 4راجع ابؼادة -  73

  .5 ، ص 46. ، ع2016غشت 
 ابؼتعلق ببورصة 1993 ماي 23 ابؼؤرخ في 10-93 من ابؼرسوـ التشريعي رقم 1ج وابؼادة .ـ. ؽ1 الفقرة 973راجع ابؼادة -  74

 فبراير 17  ابؼؤرخ في 04-03ابؼعدؿ وابؼتمم بدوجب القانوف رقم . 4. ، ص34. ، ع1993 ماي 23. ر.القيم ابؼنقولة ، ج
2003. 

 . 46 ، ص 2005 الدين مروؾ ، طرؽ التنفيذ في ابؼواد ابؼدنية، دار ىومة للطباعة والنشر والتوزيع، ابعزائر، نورراجع -  75
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لتقولَ بشن الأسهم في حالة عدـ تقويدو رضائيا، أو يقوـ بعملية البيع الوسيط ابؼؤىل حسب السعر الربظي 
 . 76للسهم في البورصة

 وفي ىذا المجاؿ،  يدكن أف يحقق سعر البورصة ضمانا أفضل للمساىم ابؼدين من السعر المحدد في إطار 
البيع بابؼزاد، كوف أف السعر الربظي بؿدد في سوؽ بـتص بتداوؿ القيم ابؼنقولة، وعند برقيق عملية البيع 

 . 77يستوفي الدائن ابؼرتهن قيمة دينو بالأولوية عن الدائنتُ العاديتُ والدائنتُ التالتُ لو في ابؼرتبة
التنفيذ على السهم وفقا لقواعد القانون التجاري  - ب

 حكم للتنفيذ بدقتضاه، بل يكفي أف يوجو الدائن تبليغا إلى لاستصدار إذا كاف الرىن بذاريا، لا حاجة 
ابؼساىم بسرعة الوفاء بالدين الذي حل أجلو، وبعد مرور بطسة عشر يوما من تاريخ التبليغ لو ابغق في 

 على الشخص ابؼكلف بعملية البيع يجوز الاتفاؽ، وفي حالة عدـ 78أف  يشرع في البيع بابؼزاد العلتٍ
لرئيس المحكمة بناءا على طلب الأطراؼ أف يصدر أمرا بدوجبو يعتُ عونا للدولة بـتصا للقياـ بهذا العمل 

 . 79وعادة ما يتحدد بدحافظ البيع
ويبدو واضحا أف ابؼشرع ابعزائري أراد تبسيط الإجراءات ابػاصة بالتنفيذ على ابؼاؿ ابؼرىوف رىنا بذاريا 

. ليتلاءـ مع السرعة وابؼرونة التي يتسم بها المجتمع التجاري
غتَ أف الشيء ابؼلاحظ أف القانوف التجاري خلافا للأحكاـ العامة لم ينص على طريقة البيع بالبورصة، 

ولكن لا يوجد أي مانع من القياـ بهذه العملية في إطار سوؽ القيم ابؼنقولة طابؼا أف ابؼشرع التجاري بظح 
. بتداوؿ الأسهم في مثل ىذا السوؽ

عدم جواز تملك الأسهم الدرهونة  : ثانيا
  لا يجوز للدائن ابؼرتهن أف يتملك الأسهم ابؼرىونة بدجرد عدـ  الوفاء بالدين عند حلوؿ أجلو، ولا أف 

 غتَ أف ابؼشرع ابعزائري 80يبيعها دوف مراعاة الإجراءات ابؼقررة قانونا سواء أكاف الرىن مدنيا أو بذاريا

                                           
 . ابؼعدؿ وابؼتمم السالف الذكر 10-93 من ابؼرسوـ التشريعي رقم 14 إلى 5راجع ابؼواد من  - 76
 .ج .ـ. ؽ948راجع ابؼادة -  77
 .ج، مقارنة مع التشريع الفرنسي فإف ابؼدة المحددة ىي بشانية أياـ فقط .ت. ؽ33راجع ابؼادة - 78

V. art. L. 431-4 al. 4 C. mon et fin. et art. L 521-3 C. com. fr .  
. ج .ت. ؽ2 الفقرة 33راجع ابؼادة -  79
 .ج .ت. ؽ3 الفقرة 33و .ج .ـ. ؽ903ج التي بريلنا إلى تطبيق أحكاـ ابؼادة .ـ. ؽ960راجع ابؼادتتُ -  80
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نص على حالة خاصة بدوجبها يتم قبوؿ المحاؿ إليو كشريك في شركة ابؼساهمة وىي حالة إعطاء الشركة 
 .81موافقتها على مشروع رىن حيازي للأسهم

بطلان شرط التملك الأسهم في حالة عدم الوفاء  - أ
 على أنو يحق للدائن ابؼرتهن في حالة عدـ الوفاء بالدين عند حلوؿ أجلو بسلك أسهم الاتفاؽ   إذا تم 

 يكوف باطلا بطلانا الاتفاؽابؼساىم بثمن الدين ابؼضموف أو بأي بشن آخر أو أكبر منو  فإف ىذا 
 )، وبضاية للمساىم 83 لاحق بؼخالفتو للأحكاـ القانونيةاتفاؽ سواء ورد في العقد الأصلي أو في 82مطلقا

. 84كونو طرؼ الضعيف في العلاقة القانونية (ابؼدين الراىن
 إذ يظل ىذا الأختَ قائما وصحيحا بتُ طرفيو إلا إذا اثبت الرىن، يدس بعقد الاتفاؽ لاغتَ أف بطلاف 

 فيبطل ىذا الأختَ لعدـ مشروعية الرىن، كاف ىو الدافع لإبراـ عقد الاتفاؽالدائن ابؼرتهن أف ىذا 
 . 85سببو

ومع ذلك ، إذا أراد الدائن ابؼرتهن بسلك الأسهم موضوع الرىن عليو أف يرفع طلبا إلى القاضي ابؼختص 
 86بالأمور الإستعجالية ليأمر بتمليكو إياىا وفاء للدين على أف يتحدد سعرىا بدعرفة ابػبراء ابؼختصتُ

 .فيكوف التنفيذ في ىذه ابغالة تنفيذا عينيا
بطلان شرط بيع الأسهم دون إجراءات - ب

                                           
. ج .ت. ؽ88 مكرر 715راجع أحكاـ ابؼادة - 81

Concernant le droit français v. art. L. 228-26 C. com. fr . 
 . 134ـ فوده، ابؼرجع السابق ف ص ي ابغكعبدراجع - 82
 903 ابؼتعلقة بدسؤولية الراىن غتَ ابؼدين وأحكاـ ابؼادة 901تسري على رىن ابغيازة أحكاـ :" ج .ـ. ؽ960راجع ابؼادة  - 83

".   ابؼتعلقة بشرط التملك عند عدـ الوفاء وشرط البيع دوف إجراءات 
الدائرة –  مصر استئناؼ، وقد طرح ىذا الأختَ قرار بؿكمة 506 بصيل  حستُ الفتلاوي ، ابؼرجع السابق ، ص بظتَأنظر -  84

 تعاقدىا مع اعتبرتحتى كانت الشركة ابؼستأنفة قد :"  والذي جاء فيو 1951 جانفي 1 في 227 و162رقم - التجارية الأولى
ابؼستأنف ضده عقد قرض مضموف برىن فإف كل شرط في العقد يخوبؽا حق بسلك الشيء ابؼرىوف أو بيعو دوف مراعاة الإجراءات التي 

 ، نفس ابؼرجع ، نفس 01للمزيد من ابؼعلومات راجع ابؽامش رقم ...." ىو شرط باطل بطلانا جوىريا ....فرضها القانوف 
  .الصفحة

 ." ابؼتعاقد لسبب غتَ مشروع أو لسبب بـالف للنظاـ العاـ أو الآداب كاف عقد باطلا التزـإذا :" ج .ـ. ؽ97راجع ابؼادة -  85
 .  ج.ـ. ؽ2 فقرة 973راجع ابؼادة - 86
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   كرس ابؼشرع ابعزائري بطلاف شرط البيع ابؼاؿ ابؼرىوف دوف مراعاة الإجراءات ابؼقررة قانونا في الأحكاـ 
 ، وصورة ىذا الشرط كأف يتفق الدائن ابؼرتهن مع ابؼدين الراىن على 88 وكذا في القانوف التجاري87العامة

أنو عند حلوؿ أجل الدين وعدـ الوفاء بو يجوز بيع الأسهم بأية طريقة كانت دوف إتباع الإجراءات 
، وبذلك يحرـ الراىن من ابغماية التي كفلها لو القانوف بفرض إجراءات خاصة في حالة بيع 89القانونية

ابؼاؿ ابؼرىوف بيعا جبريا ، وما تتضمنو ىذه الإجراءات من أحكاـ عادة ما تؤدي إلى ابغصوؿ على أكبر 
ويقتصر ىذا البطلاف على الشرط نفسو دوف  . 90سعر للماؿ ابؼبيع كوف أف البيع يتم بدراقبة القاضي

. الرىن، ما لم يكن الشرط ىو الدافع إلى التعاقد فيبطل الشرط والرىن معا
 الإجراءات ابؼنصوص عليها، وتم عرض احتًمتوبذدر الإشارة في ىذا الصدد أنو في حالة ما إذا 

الأسهم للبيع ابعبري يجوز للدائن ابؼرتهن أف يطلب من القاضي أف يتملكها في حالة عدـ إيجاد أي 
.  ، وينضم إلى الشركة كمساىم فيها بدقدار الأسهم موضوع الرىن 91مستفيد

حالة خاصة : حالة إعطاء الشركة موافقتها على رهن حيازي - ج
  يدكن للشركة أف بسنع دخوؿ أشخاص أجانب إليها وذلك بإدراج شرط ابؼوافقة في القانوف الأساسي، 

. 92إف مثل ىذا الشرط لو تطبيق في حالة ترتيب رىن حيازي على الأسهم
 ذلك في القانوف الأساسي على ابؼساىم مراعاة الإجراءات ابؼنصوص عليها في ابؼادة اشتًاط فإذا تم 

 أو الاعتماد، على أف يحصل على ابؼوافقة تبليغ طلب 93 من القانوف التجاري ابعزائري56 مكرر 715
بدرور شهرين دوف جواب من تاريخ الطلب، غتَ أف ىذه الإجراءات لا بسنح للدائن ابؼرتهن حق بسلك 

الأسهم إذ تظل ىذه الأختَة ملكا للمساىم دوف غتَه إلى حتُ حلوؿ أجل الدين، فإذا لم يوؼ ابؼساىم 

                                           
 .ج .ـ. ؽ960راجع ابؼادة -  87
 .ج .ت. ؽ3 الفقرة 33راجع ابؼادة -   88
. ج .ت. ؽ1 الفقرة 33ج و .ـ. ؽ973راجع الإجراءات ابؼنصوص عليها في ابؼادتتُ -  89
  .506 بصيل الفتلاوي ، ابؼرجع السابق ، ص بظتَراجع -  90
إذا قاـ الدائن ابؼرتهن بدراعاة الإجراءات ابؼنصوص عليها في نفس ابؼادة لو . ج .ت. ؽ3 فقرة 33بدفهوـ ابؼخافة لنص ابؼادة -  91

 :راجع نفس ابؼوقف ، عن ىذا ابؼرضوع أبزذأف يطلب من القاضي بسليكو الأسهم ، كما أف الفقو الفرنسي 
V. H. CHASSERY, op.cit, n° 40, p. 470: " si aucun acquéreur ne se présentait, les parts sociales 

seraient attribuées au créancier pour la somme fixée lors de la mise à prix" . 
. ج .ت. ؽ58 مكرر 715راجع ابؼادة -  92

93 -Concernant le droit français v. art. L. 228-26 C. com. fr . 
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 كاف للدائن ابؼرتهن طلب بيع الأسهم بابؼزاد العلتٍ أو سعرىا في سوؽ بورصة القيم استحقاؽفي ابؼيعاد 
، ويتًتب على ذلك قبوؿ المحاؿ إليو كمساىم في الشركة بدقدار عدد الأسهم ابؼبيعة لو ، بيد أف 94ابؼنقولة

ىذا القبوؿ ليس نهائيا، إذ يجوز للشركة بعد الإحالة شراء أسهمها قصد برقيق عملية بزفيض رأس مابؽا 
. 95وفي ىذه ابغالة لا ينطبق على المحاؿ إليو صفة ابؼساىم

: الخاتمة.4
 الشروط العامة احتًاـتفاقيا، تفرض طبيعتو التعاقدية ضرورة ايتضح أف عقد رىن الأسهم ينشأ ضمانا 

لإنشاء أي عقد، كما يتًتب عن ىذا الأختَ آثار قانونية متبادلة بتُ طرفي العلاقة التعاقدية ، حيث يظل 
 قيمة دينو على الدائنتُ العاديتُ استفاءابؼساىم الراىن مالكا للسهم فيتًتب للدائن ابؼرتهن حق التقدـ في 

 ابظيةوابعدير بالذكر أف عملية رىن الأسهم سواء كانت . وحق حبس الأسهم إضافة إلى حق التنفيذ عليها
أو للحامل تعتبر رىنا حيازيا، يتم بتسليم ابؼاؿ ابؼرىوف للدائن ابؼرتهن حتى ولو لم يكن التسليم فعليا، ويثبت 

، وبالتسليم الابظية ابغيازة التي تتحقق بإبراـ العقد الربظي بالنسبة للأسهم انتقاؿلو ىذا ابغق من وقت 
.  بالنسبة للأسهم للحامل، إلى حتُ تأدية الدين بتمامو

 ومن خلاؿ ىذه الدراسة يتبتُ أف ابؼشرع ابعزائري لم ينظم رىن الأسهم كقيم منقولة تصدرىا شركة 
ابؼساهمة تنظيما دقيقا بالرغم من أنها عملية مالية ترد على السهم وبرقق ائتمانا بذاريا ابؽدؼ منو حصوؿ 

ابؼساىم الراىن على الأمواؿ اللازمة للقياـ باستثماراتو التجارية، إذ أف القانوف التجاري جاء خاليا عن 
 وإف التزاماتوالنص على ابغق في التنفيذ الذي يعتبر حقا عاما يدنح لكل دائن لإجبار ابؼدين على تنفيذ 

فضلا عن ذلك، يلاحظ أف ابؼشرع .  طبيعة الدين ابؼضموفباختلاؼكانت إجراءات التنفيذ بزتلف 
ابعزائري لم يبتُ كيفية رىن الأسهم للحامل في القانوف التجاري غتَ انو أورد نصا عاما في القانوف ابؼدلٍ 

 بدوجبو أف رىن ابؼنقوؿ يخضع لنفس الآثار ابؼتًتبة عن حيازة ابؼنقولات ابؼادية والسندات للحامل، اعتبر
. بدعتٌ أنو ساوى بتُ الآثار ابؼتًتبة عن رىن ابؼنقولات ابؼادية ، وتلك ابؼتًتبة عن رىن السندات للحامل
فضلا عن ذلك، يلاحظ أف القانوف التجاري ابعزائري لم ينص على حقوؽ الدائن ابؼرتهن في حالة قياـ 

.   أسهمهاباستهلاؾشركة ابؼساهمة بتعديل رأبظابؽا سواء بالزيادة أو التخفيض أو 
تبعا لذلك، من ابؼستحسن أف يتدخل ابؼشرع ابعزائري في ميداف رىن الأسهم بنصوص جديدة من شأنها  
                                           

 973والأصح ىو الإحالة إلى نص ابؼادة . ج.ـ. من ؽ981 يحيلنا إلى تطبيق أحكاـ ابؼادة 58 مكرر 715إف نص ابؼادة -  94
. ج لأف ىذه الأختَة ىي التي بردد كيفية البيع .ـ.ؽ

95
- V. B. MERCADAL et Ph. JANIN, op. cit, nº 17181, p. 822 .  
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:  وتدعيم العلاقات التجارية والنص صراحة علىالاستثمارتبسيط إجراءات الرىن لتسهيل 
.   إجراءات تنفيذ خاصة تطبق على الأسهم من طرؼ الدائن ابؼرتهن ضمن أحكاـ القانوف التجاري- 
ابؼساهمة  في حالة زيادة رأس ماؿ شركة الاكتتابإذا تقاعس ابؼساىم الراىن عن بفارسة حق الأفضلية في - 

.   للدائن ابؼرتهن بناءا على حق ابغبس ابؼخوؿ لو أف يقوـ بإنذاره ويجبره إما بدمارستو أو ببيعويدكن
، فإف الأسهم ابعديدة التي الاحتياطيالنص صراحة على أنو إذا بست زيادة رأس ابؼاؿ بإدماج ابؼاؿ - 

 للائتمافيكتسبها ابؼساىم الراىن تشملها ىي الأخرى عملية الرىن تدعيما بغق الدائن ابؼرتهن ابؼانح 
. التجاري

: قائمة الدراجع. 5
، دار الفكر ابعامعي، 1998عبد ابغكيم فوده، شركات الأمواؿ والعقود التجارية في ضوء قانوف شركات ابعديد رقم لسنة - 

. 2000الإسكندرية، 
. 2000محمد فريد العريتٍ، القانوف التجاري، شركات الأمواؿ، الدار ابعامعية للطباعة والنشر، الإسكندرية، - 
. 1998عزيز العكيلي، شرح القانوف التجاري، ابعزء الرابع، الشركات التجارية ، مكتبة الثقافة للنشر والتوزيع، عماف، - 
  ،، منشأة ابؼعارؼ، الإسكندرية10عبد الرزاؽ أبضد السنهوري، الوسيط في شرح القانوف ابؼدلٍ التأمينات الشخصية والعينية، ابعزء - 

2004 .
 في القانوف ابؼدلٍ ابعزائري، الطبعة الثانية، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية الالتزاـ، مصادر للالتزاـ علي سليماف، النظرية العامة علي- 

1992 .
   . 2001 بظتَ بصيل حستُ الفتلاوي ، العقود التجارية ابعزائرية، ديواف ابؼطبوعات ابعامعية ، ابعزائر، طبعة -
.  ، ابعزائر2005 نور الدين مروؾ ، طرؽ التنفيذ في ابؼواد ابؼدنية، دار ىومة للطباعة والنشر والتوزيع ، طبعة -
 .  1993أصوؿ القانوف التجاري، الدار ابعامعية للطباعة والنشر،   كماؿ طو ، صطفى ـ-
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