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 استهلاك الشركة لأسهمها
 

 الصادق مرسي محمد مصطفى عبد/ د
 المملكة العربية السعودية – الرياض –الشرق العربي للدراسات العليا  كلية

 المُـلخصَ

سهمها، حيث تتم عملية الاستهلاك من خلال الاحتياطي الاختياري القابل للتوزيع من أرباح ا البحث موضوع استهلاك الشركة لأيعالج ىذ  
الشركة، وىى من العمليات الاستثنائية، وتتم على دفعات أو دفعة واحدة بالقرعة، أو أي طريقة ينص عليها النظام الأساسي للشركة على 

تلجأ الشركة إلى عملية الاستهلاك أثناء حياة الشركة إذا كان المشروع مما يهلك تدريجيا، ويستحيل على المساهمين الحصول على قيمة اتباعها. و 
 أسهمهم عند انتهاء الشركة، ويمنح صاحب السهم المستهلك أسهم تمتع بدلاً من أسهم رأس المال المستهلكة.

لأن الشراء يتم بالقيمة الحقيقية للأسهم أما الاستهلاك فيكون حسب قيمتها الأسمية. ولا تتم عملية ولا يعتبر استهلاك الأسهم شراء لها.   
 الاستهلاك إلا بشروط أهمها أن ينص نظام الشركة على الاستهلاك.

حتفاظ المساىم بكافة وانتهى البحث إلى عدة نتائج أهمها أن الاستهلاك الأسهم ىو رد قيمة السهم قبل انقضاء أجل الشركة مع بقاء ا  
سهم حقوقو الأخرى. ومن أىم التوصيات عدم اللجوء إلى اطفاء الأسهم بطريق القرعة لعدم عدالتها. وأن يرد جزء من القيمة الأسمية لجميع الأ

 سنويا بحيث يتم الاستهلاك الكلي على المدى الزمني الذي يحدده نظام الشركة.  
 

 الإطفاء -أسهم رأس المال  –أسهم التمتع  –استهلاك الأسهم  –الأسهم -شركات المساهمة كلمات مفتاحية:   
 

   : ة  م  د  ل  م  

اس تهلاك اًسِم من اًؼمََات الاس خثٌائَة لأن الأظي أأن اًسِم    

لا ٌس تهلك ظالما أأن اًشرنة كائمة، وذلك لأن اًسِم يمثي حعة 

ُس من حق اًشرًم أأن ٌسترد حعخَ ظوال حِاة  اًشرًم وً

ُس من حق اًشرنة أأن حرد ٌَشرًم اًليمة الأسمَة  اًشرنة. وً

من أأحد الحلوق اًرئُسة لأسِمَ لأن من صبأن ذلك حرمان اًشرًم 

و حق اًحلاء في اًشرنة لحين اىتهاء  الملررة له ، وُ

 (652ص ،6102)ثوفِق،مدتها
.

 

ًىن ثخعَة ظحَؼة تؼغ اًشركات اس تهلاك أأسِمِا أأزياء حِاة    

اًشرنة، وكد أأكر اًلاهون أأسِم تمخع حتى لا يحدث فراغ ناتج غن 

ياسة ذلك  اس تهلاك كافة الأسِم وػدم وحود مالك ٌَشرنة وً

اًشركات اًتي ٍىون وضاظِا في اس خـلال مورد مؼين أأو أأحد مرافق 

دف الاس تهلاك أأن ظح  َؼة اًًضاط كد ثعي تليمة الدولة، وُ

لى كيمة مٌخفضة لا حىفي  الأظول في نهاًة فترة اًترخِط باًًضاط اؤ

ىون اس تهلاك الأسِم من أأرباح اًشرنة  ًرد حلوق المساهمين ، وٍ

ختمىن من أأداء  وذلك حتى ًتم المحافظة ػلى رأأس المال اًشرنة وً

 .(522ص ،6112)اًلََوبي، وضاظِا

لى اس تهلاك أأسِمِا ودفع ػلى معَحة اًشركاء  وحرظا ثؼمد اًشرنة اؤ

لى المساهمين وذلك غيدما   ًخحلق اًربح أأو الاحذَاظي كيمتها الاسمَة اؤ

 

 

اًكافي ًخامين اس تهلاك ُذٍ الأسِم ،وجس تمر اًشرنة في اغلًٌِا مادام 

 ُذا الاس تهلاك الجزئي أأو اًكلي لم ًؤثر ػلى وضاظِا .

 مضاػا تين ماًكي أأسِمِا ،وثحلى اًشرنة في موحوداتها وممخَكاتها 

وثوزع أأرباحها ػَيهم س يويا 
.

 

 

 مضكلة اًححر: 

حتمثي في ما ثثيٍر عمََة اس تهلاك الأسِم من اؤصكاًَات منها     

لة اس تهلاك الأسِم اًـير ػادلة في تؼغ اًلواهين، وما كد يحدث  ظرً

من ثوزًع رأأس مال اًشرنة مما كد ًؤثر في ضلٌنات الدائيين ٌَشرنة، 

ػلى ُذا اًسؤال، هَف يمىن ثفادي  نحاول الاؤخاتةف وسو 

 الاؤصكاًَات اًياص ئة غن عمََة اس تهلاك الأسِم ؟ 

ومن الأس حاب اًتي دفؼخني ٌَححر في ُذا الموضوع ُو هدرة 

ىذابات في ُذا الموضوع ، وػدم وحود هعوص كاهوهَة كافِة لمؼالجة اً 

سِم، رغم أأهمَة ُذا الموضوع لمساهمي اًشرنة. عمََة الاس تهلاك الأ 

لة اًـير اًؼادلة في عمََة اس تهلاك الاسِم واًتي ثتم  وأأًضاً ٌَعرً

باًلرػة، مما ًترثة ػَيها ػدم مساواة تين المساهمين. وما كد يحر من 

تؼغ اًشركات من ثوزًع ملاتي الاس تهلاكات من رأأس مال اًشرنة 

 ٌَشرنة والدائيين . الأمر الذي ٌسخة أأضرار حس يمة 
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 أأس ئلة الدراسة : 

 هَف ثتم عمََة اس تهلاك الأسِم؟ -

ا لاس تهلاك الاسِم؟  -  ما اًشروط المعَوب ثوافرُ

 ماهي الآثار اًياص ئة غن عمََة اس تهلاك الأسِم؟ -

المنهج اًوظفي اًخحََلً اًلائم ػلى الآراء  : سوف هددع منهج اًححر

اًيظام اًسؼودي  والأحكام واًلواػد اًتي ثؼنى بهذا الموضوع في

  .الأحٌحَةاًلاهون المصري، مع اس خؼراض ًحؼغ كواهين الدول و 

  خعة اًححر:

 سِم اٍتمخعأأ مفِوم اس تهلاك الأسِم و  مدحر تمَِدي:     

اًلاهوني لاس تهلاك الأسِم واًعحَؼة  اسالأس المححر الاول:    

 .اًلاهوهَة له

 .شروط اس تهلاك الأسِم والآثار المترثحة ػَيها المححر اًثاني:    

موكف اًدشرًؼات الأحٌحَة من اس تهلاك  المححر اًثاًر :    

 .الأسِم واظدار أأسِم تمخع

 

 مدحر تمَِدي                              

 سِم اٍتمخعأأ و مفِوم اس تهلاك الأسِم 

 أأسِمسِم ومفِوم في ُذا المححر سوف هدٌاول مفِوم اس تهلاك الأ 

 اٍتمخع وذلك من خلال المعاًة اًخاًَة :

 

 المعَة الأول

 ثؼرًف اًسِم

عَق في اٌَـة ػلىالأ  ًـة:   منها:  انيػدة مؼ سِم جمع سِم وً

 َاًسِم ومنها اًؼود الذي ٍىون ظرف ضمتة، وجمؼَ اًسِلٌن ُاًيع 

فعي ٍرغي تَ غن اًلوس وجمؼة اًسِام
(0)

. 

و اًعفة المميزة ًِا.  اًسِم ُو حِاة اًشرنة وُ

اًسِم أأهَ" اًعم الذي ثعدرٍ شرنة المساهمة  َغرف تؼغ اًفل

 تليمة اسمَة مؼَية، ويمثي حعة اًشرًم في رأأس المال

 (.100ص ُػ،0101)الجبر،

تبأهَ ظم يمثي حعة في رأأس مال  َاًحؼغ الأخر من اًفل َوغرف

لاتي حعة اًشرًم في شرنة الأصخاص، نلٌ  اًشرنة الأموال، وً

 ،0222)غحَد،المثخت ًِذا الحق ماًع ػلى ًعَق ًفغ اًسِم أأًضاً 

 (.181ص

اًسِم ُو اًليمة الماًَة في رأأس المال، ويمىن اًلول تبأن اًسِم هظام 

ا من اًشركات، لما حتميز تَ  كاهوني حتميز تَ شركات المساهمة غن ؿيُر

آثار مترثحة ػَيها من خعائط وسلٌت وأ
(6)

. 

                                                           
(

1
تاج العروس للزبيدي  3/111معجم مقاييس اللغة ( 

 .1/461الوسيط ، المعجم 8/302
(

2
مصطلحات هيئة سوق المال السعودي ( 

www.cma.org.salcmaarL 
Jlossany/drameset t.htm. 

اسدثمار يمثي حعة المَىِة  َُئة سوق المال اًسؼودي تبأهَ" َوغرفذ

في اًشرنة ويخول المالك له الحعول ػلً حزء من أأرباح اًشرنة 

ِاأأ و  ظوً
(1)

. 

 هَ: بأ تورظتي اًلاُرة والاسىٌدرًة ت اً أأًض َوغرفذ

لحامَِا الحق في حضور الدؼَة اًؼامة، ظىوك مَىِة ثؼعي  

دارة اًشرنة  ذا حللتها اًشرنة، وكرر مجَس اؤ والحعول ػلً أأرباح اؤ

ثوزًع حزء منها أأو كلِا، وفي حالة ثعفِة اًشرنة ًتم صرف 

مس خحلات حملة الأسِم اًؼادًة تؼد صرف مس خحلات حملة 

 سِم الممخازة.اًس يدات وحملة الأ 

ري اًحاحر أأن اًسِم غحار  ة في وٍ ة غن مسدٌد يمثي حعط مدساوً

ممَونة لأصخاص مذؼددون،  أأو هلداً  مَىِة رأأس مال اًشرنة غَياً 

رثة ػَيها مسؤوًَات  كاتي ٌَخداول ًؼعي حامله حلوكا خاظة، وٍ

 محددة.

 

 المعَة اًثاني

 ثؼرًف اس تهلاك اًسِم

اس تهلاك اًسِم مؼياٍ رد كيمة اًسِم اؤلي المساهم كدي اهلضاء أأخي    

كمساهم في  الأخرىاهم جكافة حلوكَ ساًشرنة مع تلاء احذفاظ الم 

 اًشرنة.

ثوزًع أأرباح، واس تهلاك  ظورة من ظور واس تهلاك اًسِم ُو بمثاتة

ظي أأن اًسِم لا ٌس تهلك اًسِم من اًؼمََات الاس خثٌائَة لأن الأ 

 ظالما أأن اًشرنة كائمة.

ُس من حق اًشرًم أأ  ن ذلك أأن اًسِم يمثي حعة اًشرًم وً

ُس من حق اًشرنة أأن حرد ٌ  سترد حعخَ ظوال حِاة اًشرنة وً

 ٌَشرًم اًليمة الأسمَة لأسِمَ وله حق اًحلاء.

حداريا، لأن اًشرنة ًُست مدًية حلا تجاٍ  واس تهلاك الأسِم ًُس اؤ

ىن كد ثَجبأ اًشرنة  لا غيد حي اًشرنة، وً المساهمين تليمة اًسِم اؤ

لي اس تهلاك أأسِمِا أأزياء حِاتها حتي  لا ٌس خحَي ػلً المساهمين اؤ

اس تهلك اًسِم  ومتى ،اًشرنة اىتهاءكيمة أأسِمِم غيد  الحعول ػلى

 )حمد الله من سِم رأأس المال المس تهلك مٌح ظاحدَ سِم تمخع تدلاً 

غ لمن  (.012ُػ ، ص 0111 وتميح اًشرنة أأسِم اٍتمخع نخؼوً

 َ.ِماس تهلك اس 

 لارد كيمتها كدي اهلضاء اًشرنة أأمر ٍوالأظي أأن اس تهلاك الأسِم   

ددأأ حق اًشرًم في اًحلاء في اًشرنة حتي اهلضاءُا م خفق مع ً 

س حاب الاهلضاء اًلاهوهَة أأو اًلضائَة أأو الاثفاكِة ؿير أأ ثسخة أأحد 

لى ذا كاهت تخشي ُلاك  أأن اًشرنة كد ثَجبأ اؤ اس تهلاك اسِمِا اؤ

موحوداتها غيد اىتهاء اًشرنة وحالة اًشرنة اًتي جضـي مٌجلٌ ًًتهيي 

ة أأو كاهت اًشرنة  ا سفٌا بحرً تؼد مدة مؼَية أأو كان موضوع اسدثمارُ

 الحاظلة ػلً امذَاز حىومي ثؤول باىتهائَ جمَع مًضبأتها ٌلدولة.

                                                           
(

3
مصطلحات بورصة القاهرة والاسكندرية للأوراق المالية ( 

www.egyptse.com 
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ري اًحاحر أأن اس تهلاك الأسِم ُو ث   من ئيٌاث وزًع ًيعُة اس خ وٍ

رباح المساهمين بحَر يخخط كل مساهم بحعة من الأ  اًشرنة ػلى

خعار المشروع مؼادلة لحعخَ في رأأس المال مذؼرضة في رأأس المال لأ 

 حتي نهاًة اًشرنة.

 

 المعَة اًثاًر

 ثؼرًف أأسِم اٍتمخع

لاوِا وثؼعي ٌَمساهم ظكا باسترداد اًليمة هي الأسِم اًتي تم اس ته  

 مَ أأزياء حِاة اًشرنة وأأن اًليمة المسددة حىون ػلىِالأسمَة لأس 

ود، دفؼات أأو مرة واحدة باًلرػة  . (58، ص 6112)موً

ىوك اًتي ًدسَمِا غيدما اًعأأسِم اٍتمخع تبأنها  وغرف تؼغ اًفلَ أأًضاً 

مَ أأزياء حِاة اًشرنة، أأي غيدما ِسمَة لأس ٌسترد كل اًليمة الأ 

 (.101)الجبر،ص َجس تهلك أأسِم

كيمتها أأي ثلك اًتي كامت اًشرنة  اس تهَىتأأو هي الأسِم اًتي 

 ػلى .ًِا ويامن ماًىيها ثسؼر أأكي من كيمتها الأسمَة أأو مسا ثشرائها

ع بموحبها ًعحح له هعُة خأأسِم تم  ن يحعي المساهم ) اًحائع( ػلىأأ 

في فائغ اًخعفِة من موحودات اًشرنة بما ًؼادل أأسِمِم اًتي 

 (.658ص )ثوفِق، اس تهَىت

وأأسِم اٍتمخع هي اًتي تم اس تهلاوِا أأي أأن اًشرنة سددت كيمتها اؤلي 

وباًخالي استردت ثلك  .المساهم ػلً دفؼات أأو مرة واحدة باًلرػة

ظفاء . ع خالأسِم وأأظدرت تدلا منها أأسِم تم  لي اؤ واًشركات اًتي ثَجبأ اؤ

لاس خـلال  امذَازاً  سِمِا أأو اس تهلاوِا هي اًشركات اًتي تميحأأ كيمة 

وضاء مشروع ػام جس خـله لمدة  مورد من موارد اًثروة اًعحَؼَة، أأو اؤ

 محددة.

لىتو  الجِة اًتي مٌحتها  ؼد اىتهاء المدة، ًؤول المشروع مع موحوداثَ اؤ

حدىمثال ذلك ثخفق الاس خـلال. ذلك الامذَاز، أأو الحق في   اؤ

ي ًتم فَِ مد سىة حدًد وثخفق مع حىومة اًحلد الذ اًشركات ػلى

نجاز المشروع أأن ٍىون ًِا الحق باس خـلاله لمدة مؼَية كأن ٍىون  اؤ

لمدة غشرٍن س ية، وتؼد ذلك ثؤول جمَع ما يخط المشروع من 

اًشرنة تحاول أأن  ٍمثي ُذ .موحودات وأأموال اؤلي الحىومة المخؼاكدة

رخاع  ثعفئ كيمة أأسِم المساهمين خلال مدة اًؼشرٍن س ية ذلك باؤ

لي أأصحاب الأسِم وثؤخذ المحاًؽ اًتي تخعط ًِذا اً رض من ـاًليمة اؤ

وثؼعي اًشرنة لمن  ،الأرباح أأو من الاحذَاظي الاخذَاري

كيمة الأسِم من رأأس مال اًشرنة لأهَ ًو حعي  أأسِمَاس تهَىت 

ذا تم الاؤظفاء من ذلك فسوف ًؤدي اؤلي تخفِغ رأأس المال ، ًىن اؤ

لا ًؤثر ػلً زحات  فاؤن ذلك الأرباح أأو من الاحذَاظي الاخذَاري،

 ( .26ص م،0221)سامي، رأأس ماًِا

ري اًحاحر أأن أأسِم اٍتمخع ُو اًعم الذي ًدسَم المساهم غيدما  َوٍ

ًَ أأي غيدما ٌس تهلك  َِمس كل اًليمة الأسمَة ً  ٌَس خولي أأو حرد اؤ

 ًشرنة.أأزياء فترة حِاة ا َسِم

 

 

 مِا: ِ وشراء اًشرنة لأس  لا سِمِا،اًفرق تين اس تهلاك اًشرنة 

مِا، ِ يجة ػدم الخَط تين اس تهلاك اًسِم وتين شراء اًشرنة لأس   

ًؼني رد اًليمة الأسمَة ٌَمساهم الذي يحعي ػلً أأسِم  فالاس تهلاك

تؼغ  تمخع ثؼعي له ذات الحلوق اًتي ثؼعيها أأسِم رأأس المال فيما ػداً 

وباًخالي لا ثيلعع ظَخَ باًشرنة ظوال مدة . الاس خثٌاءات الخاظة

) اًفوزان ػلً اس تهلاك الأسِم تخفِغ رأأس المال ولا ًترثةتلائها 

 ( م6101ُػ/ 0115،

ا فِو غلد بموحدَ تحعي اًشرنة ػلً الأسِم ِأأما شراء اًشرنة لأسِم 

تمام اًحَع لا ٍىون  ا في اًسوق وبمجرد اؤ ٌَحائع المساهم المحاػة سؼرُ

الحق في الحعول ػلً أأسِم تمخع وذلك لاهلعاع ظَخَ باًشرنة ثضكل 

لما ًترثة  مِا ؿير خائز هظراً ِ نهائي، والأظي أأن شراء اًشرنة لأس 

ثحاع الاؤحراءات  ًرأأس خترػلً ذلك من تخفِغ مس   المال دون اؤ

 وباًخالي ًوخد حالات ػلً سخِي الحصر وهي:  ،اًلاهوهَة

ذا كان اً -  من اًشراء اس تهلاك الأسِم. رضـاؤ

ذا كان اً -  رض من اًشراء تخفِغ  رأأس المال.ـاؤ

ذا كاهت الأسِم ضمن لٍوػة من  - موال اًتي جضتريها الأ اؤ

 اًشرنة بما ًِا من أأظول وما ػَيها من خعوم.

لأن . ًِا خبر شراءلا ًؼ ولاتد من اًلول أأن اس تهلاك اًشرنة ًلأسِم 

ظفاء كيمتها أأو اس تهلاوِا  .سِماًشراء ًتم باًليمة الحلِلِة ًلأ  أأما اؤ

ًضاف اؤلي ذلك غيد شراء اًشرنة  .سمَةفِىون حسة كيمتها الا

ًلأسِم، جس خعَع أأن ثخصرف بها، وثًتهيي ػلاكة المساهم اًحائع 

باًشرنة، أأما غيد اس تهلاك الأسِم ثحلي ػلاكة اًشرًم أأو المساهم 

تمخع أأصحاب أأسِم اٍتمخع بجمَع الحلوق ا لموحودة ٌَمساهمين باًشرنة، وٍ

ىن ػادة ٍىون لأصحاب أأسِم رأأس وً . الآخرٍن وحلِم في الأرباح

ة في الأرباح والحعول ػلً هعَبهم تؼد ثعفِة اًشرنة  وً المال الأوً

 من فائغ موحوداتها .

من اًلائحة اًخيفِذًة ًلاهون اًشركات  0/ 008المادة  هعتوكد 

ما ًفِد تبأن لحامي سِم اٍتمخع  م0280ًس ية  052رقم  المصري

ويجوز أأن  ،حعة في الأرباح باًلدر الميعوص ػَََ في هظام اًشرنة

اس خحلاق حعة من ناتج اًخعفِة تؼد رد  ًيط في هظام اًشرنة ػلى

 أأصحابها. كيمة أأسِم رأأس المال اؤلى

تين أأسِم اٍتمخع وأأسِم رأأس  خذلافوالاأأوخَ الاثفاق  -

 المال :

حدة ظفة اًشرًم والحلوق المخعلة بهذٍ اًعفة سِم اٍتمخع يميح ظا

ت في الدؼَة اًؼامة، وحلا في  ًَؼعي سِم اٍتمخع كاملة حق اًخعوً

ة، وحلا في موحودات اًشرنة غيد ثعفِتها تؼد  الأرباح اًس يوً

ذٍ  اسدِفاء أأصحاب الأسِم اًتي لم جس تهلك حلوكِم من اًشرنة، وُ

 أأسِم رأأس المال.تين أأسِم اٍتمخع و  َاًض ح َالحلوق هي أأوخ

غعاء كد ن هظام اًشرنة أأ أأما أأوخَ الاخذلاف فِيي  ًيط ػلً اؤ

( % من كيمتها مثلاً 5أأسِم رأأس المال وس حة مؼَية من الأرباح ) 
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ذا  )أأي من كيمة اًسِم الأسمَة، ولذلك ربما اس خـركت جمَع اًربح اؤ

و ما ٌسمي باًربح اًثاتت، ثم ًوزع فائغ اًربح كان كََلاً  (، وُ

باًدساوي تين أأسِم رأأس المال وأأسِم اٍتمخع، نلٌ أأن أأصحاب أأسِم 

لا تؼد أأن  اٍتمخع لا ٌضترهون في كسمة موحودات اًشرنة غيد حَِا اؤ

لأن اًليمة  ٌس خوفي أأصحاب أأسِم رأأس المال كيمة أأسِمِم  هظراً 

، ُػ.0161)الخََيالأسمَة لأسِم اٍتمخع كد دفؼت من كدي

 .(011ص

ة أأسِم اٍتمخع في اًحورظة أأكي من كيمة أأسِم َط من ُذا أأن كيمنخو  

 . رأأس المال

 

 

 المححر الأول

 س اًلاهوني لاس تهلاك الأسِم واًعحَؼة اًلاهوهَة ًِااالأس

 

في ُذا المححر سوف هدٌاول الأساس اًلاهوني لاس تهلاك الأسِم، 

 واًعحَؼة اًلاهوهَة ًِا وذلك من خلال المعاًة اًخاًَة:

 

 المعَة الأول 

  لاس تهلاك اًشرنة لأسِمِا واًشرغي الأساس اًلاهوني

الأظي أأهَ من حق المساهم أأن ًحلى في اًشرنة ظالما رؾة ذلك     

لا أأن ُياك حالات ثضعر فيها اًشرنة  فِظي محخفظا تبأسِمَ فيها. اؤ

لى أأن حرد ٌَمساهم اًليمة الأسمَة لما يمَىَ  أأزياء حِاتها وكدي اهلضائها اؤ

لى اٍتهالك اًخدريجي  من أأسِمَ فيها فًضاط اًشرنة ًؤدي تعحَؼخَ اؤ

أأو موحوداتها مع مرور اًزمن لذلك أأخاز هظام اًشركات  لممخَكاتها

ُػ، ص  0111)اًـامدي، اس تهلاك الأسِم ازياء كِام اًشرنة ػلى

610) . 

 1/ مرقم )اًسؼودي اًعادر بالمرسوم المَكي اًشركات ثياول هظام   

مكاهَة (ه 0111/ 0/ 68وتاريخ   اس تهلاكػ الذي هط ػلً اؤ

ِا ) (000)وذلك في المادة  ،اًسِم ن ًيط في هظام أأ يجوز  -0تلوً

ذا كان  اًشرنة الأساس ػلً اس تهلاك الأسِم أأزياء كِام اًشرنة، اؤ

 .".أأو ًلوم ػلً حلوق مؤكذة.. مشروػا يهلك ثدريجَاً 

 لا سِمِااس تهلاك اًشرنة  المشرع المصري هط ػلىوثياول أأًضاً   

، م0280ًس ية  052من كاهون اًشركات المصري رقم  15في المادة 

لي اًشركات اًتي  ػلً أأهَ لا باًًس حة اؤ " لا يجوز اظدار أأسِم تمخع اؤ

 اس تهلاك اسِمِا كدي اهلضاء أأخي اًشرنة..." . ًيط هظامها ػلى

ساسِا أأ ًخضح مما س حق أأن الأساس اًلاهوني ًؼمََة الاس تهلاك ٍرحع 

لي  ُذٍ اًيعوص اًلاهوهَة. ما ورد في اؤ

رأأى اًشرع في ُذٍ الأسِم فمنها ما ُو خائز، ومنها ما ُو ؿير خائز  

ظفائها( فلا تجوز شرػا في ظورثين:  حسة ظور اس تهلاوِا )اؤ

ذا استردت اًليمة الحلِلِة ٌَسِم سواء كاهت -0 أأو  أأػلى اؤ

أأكي من كيمخَ الأسمَة، لأن ظلة المساهم ثًتهيي باًشرنة، 

وذلك لاسدِفاء ماله، فلا ٌس خحق صُئا من ربح اًشرنة 

 .(021)مَش ،ص  ولا ًخحمي خسارتها

ذا استردت اًليمة الأسمَة ٌَسِم وكاهت أأػلى -6 من اًليمة  اؤ

الحلِلِة له، لأهَ اس خوفي رأأس ماله المدفوع كاملًا، 

فذيلعع ظَخَ غن اًشرنة فلا ٌس خحق أأي ربح ولا 

ًخحمي أأي خسارة أأًضاً وأأن اًربح في اًشركات ٌس خحق 

تبأحد أأس حاب زلازة هي المال، واًؼمي واًضلٌن، ولا 

ًوخد أأي سخة منها في اًعورثين أأػلاٍ ويجوز شرػا في 

 ًخاًَة: اًعورة ا

أأن ًؼعي المساهم كيمة اًسِم الأسمَة أأكي من اًليمة  -أ

الحلِلِة، فِحلي له في موحودات اًشرنة وفي رأأسلًٌِا 

الاحذَاظي فُس خحق حِيئذ أأن ًبأخذ حزءاً من أأرباح 

اًشرنة حسة اًًس حة اًحاكِة من كيمة أأسِمَ ؿير 

.ًََ  المستردة اؤ

غعاء كل من المسا -ب همين وس حة اًخعفِة الجزئَة المس تمرة باؤ

 مؼَية من كيمة أأسِمِم باًدساوي وحسة ػدد الأسِم.

ًداػَ باسم  مدَؽ مؼين من أأرباح اًشرنة س يوياً  اكذعاع -ت واؤ

لى المساهمين، ػلى ىتهاء احين  أأن ًحَؽ كيمة الأسِم جمَؼا اؤ

ا فِبأخذوهَ.  اًشرنة أأو اىتهاء امذَازُ

وضاء أأسِم تم  لا بهذٍ اًعورخفلا يجوز اؤ لأن غلد اًثلاث، وذلك  ع اؤ

المساواة تين جمَع اًشركات،  اًشرنة في اًفلَ الاؤسلامي مدني ػلى

 وتحمي الدَع المخاظرة واس خحلاكِم الأرباح.

ذا اكذصرت أأسِم اٍتمخع ػلً تؼغ المساهمين، ففي حالة ربح اًشرنة  فاؤ

سُذضرر أأصحاب أأسِم اٍتمخع، في حالة خسارتها سُذضرر أأصحاب 

ي ًلدي سِم اٍتمخع ًخوكع خسارة اًشرنة الاسِم اًؼادًة، والمساهم الذ

ا ذا كاهت مما ثًتهيي باىتهاء عمَِا أأو اىتهاء امذَازُ اؤ
(1)

. 

 

 لمعَة اًثانيا

 اًعحَؼَة اًلاهوهَة ًلاس تهلاك الأسِم

أأخذَف اًفلَ في اًعحَؼة اًلاهوهَة لاس تهلاك الاسِم ػلً أأنثر من   

لى ق من فلِاء اًلاهون اؤ أأن الاس تهلاك ُو رد  رأأي حِر ذُة فرً

ًرأأس المال الذي كدمَ المساهمون، ؿير أأن ُذا اًرأأي ًًذلد لأن 

، 6118)اًلََوبي، الاس تهلاك يحعي من الأرباح لا من رأأس المال

 .(218ص 

                                                           
(

4
/ بورصة  200/ 1الخياط، الشركات في ضوء الاسلام ( 

شركات المساهمة  82/ 5الأوراق المالية، بدائع الصانع 
والقانون الوصفي يحدث مؤسسة الرسالة، في النظام السعودي 

 ه، مجلة مجمع الفقهسواق المالية في ميزان الفق، الأ371/ 
 .1/122ة ، عالإسلامي الدورة الساب
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ق من اًفل لى َوذُة فرً ًيعُة  أأن الاس تهلاك ًؼخبر وفاء مؼجلاً  اؤ

ًذلد ُذا اًرأأي تبأن ، المساهم في رأأس مال اًشرنة الاس تهلاك ًو وً

ظلة المساهم باًشرنة ولم ٍىن له حق في  لاهلعؼت كان وفاء مؼجلاً 

ِا تؼد ثعفِتها  .(11، ص 6100) تـدادي ،  أأرباحها أأو أأظوً

ورأأي ًلول أأهَ رد ًرأأس المال الذي كدمَ المساهمون. ورأأي ٍرى أأن 

الاس تهلاك ثوزًع اس خثٌائي من أأرباح اًشرنة ػلى المساهمين
5

. 

ظدار أأسِم  اٍتمخع في وفلِاء  اًشرًؼة الاسلامِة المؼاصرون يميؼون اؤ

اًشركات المساهمة وكد أأكر ذلك لٍع اًفلَ الاؤسلامي الدولي حِر 

اًشرنة أأن ثعدر أأسِم تمخع أأو أأسِم امذَاز أأو  كرر يحرم ػلى

 .مسدٌدات كرض

 

 

 المححر اًثاني

آثار المترثحة ػَيها  شروط وظرق اس تهلاك الأسِم وال

ُذا المححر سوف هدٌاول شروط اس تهلاك الأسِم وظرق  في

 اس تهلاوِا والأثار المترثحة ػَيها من خلال المعاًة اًخاًَة:

 

 المعَة الأول

 شروط اس تهلاك الأسِم

ا ًعحة اس تهلاك الأسِم واًواردة      ًوخد ػدة شروط يجة ثوافرُ

من  0/ 15المادة ، و من هظام اًشركات اًسؼودي (000)المادة في 

  .،ت المصريكاكاهون اًشر 

جضترط أأن ًيط هظام اًشرنة ػلً  0/ 000اًيظام اًسؼودي م  في

واس تهلاك الأسِم ًصرف من  ،عمََة الاس تهلاك أأزياء حِاة اًشرنة

وأأن ٍىون المشروع من المشروػات اًتي تهلك  .الأرباح الاحذَاظي

 لوم ػلً حلوق مؤكذة.ًأأو  ،ثدريجَا

 أأظدرامن كاهون اًشركات المصري " لا يجوز  0/ 156 م هعتو   

لى لا باًًس حة اؤ اًشركات اًتي ًيط هظامها ػلً اس تهلاك  أأسِم تمخع اؤ

مِا كدي اهلضاء أأخي اًشرنة ثسخة ثؼَق وضاط اًشرنة باًتزام ِ اس 

باس خـلال مورد من موارد اًثروة اًعحَؼَة أأو مرفق من المرافق 

الاس خـلال مما  َو توخَ من أأوخاًؼامة مميوح ًِا لمدة محددة أأ 

 زول تؼد مدة مؼَية...".ٍأأو  بالاس خؼلٌلس تهلك ٌ 

ٍىون الاس تهلاك ثشراء اًشرنة لأسِمِا، ثشرط أأن ٍىون سؼر   

اًشراء أأكي من اًليمة الأسمَة أأو مساويا ًِا ". ًخضح من هط م 

من كاهون اًشركات المصري حِر جضترط لاس تهلاك  0/  156

وذلك كدي ، ٌَشرنة ػلً ذلك سسايظام الأ اً الأسِم أأن ًيط 

ىن ماذا يحدث ًو لم ًيط هظام اًشرنة . اهلضاء أأخي اًشرنة وً

فلد ذُة تؼغ فلِاء اًلاهون  ،وأأرادت اًشرنة أأن جس تهلك أأسِمِا

لى حواز احتماع الدؼَة اًؼامة ؿير اًؼادًة وثؼدًي هظام اًشرنة  اؤ

تُنما ذُة  .(061، ص 6112)ظَ ،.ًُسمح باس تهلاك الأسِم

 ،6111)اًشرًف،اًلول تؼدم حواز ذلك  جمِور فلِاء اًلاهون اؤلى

                                                           
 

لا أأن اًلاهون المصري واًيظام اًسؼودي لم ًدٌا (.611ص  ل ُذا و اؤ

 اًشيء.

لي أأهَ ٌضترط لاؤحراء الاس تهلاك أأن ٍىون  وهًتهيي من ُذا اؤ

مٌعوص ػَََ في هظام اًشرنة أأو أأن ثخخذ الدؼَة اًؼمومِة ؿير 

رباح كرار ثضبأهَ وذلك تخؼدًي اًيظام وتخعط حزء من الأ اًؼادًة 

 ًلاس تهلاك.

ظحَؼة المشروع أأو اًًضاط  ومن أأس حاب اس تهلاك اًسِم حرحع اؤلى  

الذي ثلوم تَ اًشرنة كأن ٍىون من المشروػات اًتي تهلك ثدريجَا 

نلٌ ُو الحال في شركات اًيلي اًححري والجوي واًبري وشركات 

ت اًتي ثلوم ػلً حلوق مؤكذة كاس خـلال اًحترول أأو المشروػا

ذا كان وضاظِا ًخؼَق  ،جراءات الاختراع أأو س َارات هلي أأو اؤ

اًعحَؼَة واًتي ثًتهيي تؼد فترة من ثروة باس خـلال مورد من موارد اً

 اًزمن مثي اس خخراج المؼادن.

 ونخَط من ذلك أأن اًشروط هي: 

حتى  أأن ٍىون مٌعوظاً ػَََ في هظام اًشرنة الأساس. -0

 ٍىون المساهمون ػلى تٌُة مٌَ مٌذ تداًة الأمر. 

أأن ثدفع كيمة الأسِم المس تهَىة من أأرباح اًشرنة أأو من  -6

احذَاظي رأأس المال اًلاتي ٌَخوزًع . ويمخيع الاس تهلاك 

 من رأأس المال الأساس اغلٌلاً لمحدأأ)زحات رأأس المال(.

ذا يجة أأن ًظي رأأس المال ثاتخا ضلٌنا لحلوق الدائيين  ، فلا يجوز اؤ

رادة اًشرنة تخوزًؼَ ػلى المساهمين اضرارا بحلوق دائني  اهلاظَ باؤ

 اًشرنة.

غعاء المساهم أأسِم تمخع كملاتي ًلأسِم اًتي تم  -1 اؤ

اس تهلاوِا ثوفر ٌَمساهم الحق في فائغ موحودات 

 اًشرنة غيد اًخعفِة.

ة من ظافي اًربح اًس يوي ًلأسِم  -1 تخعَط وس حة مئوً

أأنثر مما تحعي ػَََ أأسِم اٍتمخع . وذلك اًتي لم جس تهلك 

 وفلاً لما يحددٍ هظام اًشرنة الأساس.

ػداد الأسِم اًتي تم شراءُا بهذٍ  -5 ػلً اًشرنة أأن ثلم باؤ

لة.  اًعرً

ا أأكي من كيمتها الأسمَة أأو مساوي ًِا . -2  أأن ٍىون سؼرُ

ولا يجوز أأن جسدد كيمة الأسِم من الاحذَاظي اًلاهوني ٌَشرنة لأهَ 

نما ًؼخبر ض امٌا لدًون اًشرنة نلٌ ُو الحال باًًس حة ًرأأس المال، واؤ

لا كان لدائني اًشرنة  ،ةالأرباح الاخذَارًاحذَاظي  جس تهلك من  واؤ

دغوى مداشرة كدي المساهمين ٌَمعاًحة تليمة ما وزع لهم ملاتي 

ذا وزع من رأأس المال اًشرنة . اس تهلاك الأسِم  نلٌ يجة أأن ًتم اؤ

 )اًشرًف، اًليمة ًكل سِم من ذات اًفئةثسداد مدساوي في 

 (.102ص

من اًلائحة اًخيفِذًة ًلاهون  001وفي ُذا الخعوص ثلضي المادة 

و أأ تبأن ثدفع كيمة الأسِم المس تهَىة من الأرباح  ،اًشركات

اس تهلاك اًسِم تخفِغ  الاحذَاظات اًلاتلة ٌَخوزًع، ولا ًترثة ػلى

 رأأس المال.
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ري اًحؼغ من اًفل وافع وراء عمََة اس تهلاك اًسِم مذيوػة أأن الد َوٍ

فلد حري اًشرنة ػلً أأثر تخفِغ الأرباح أأن ثفي تليمة رأأس ماًِا اؤلي 

نلٌ كد  (.628ص )اًفلي، المساهمين دون اهخظار انحلاًِا أأو ثعفِتها

ذا كاهت اًشرنة تخشي  ٍىون الاس تهلاك ضروريا وذلك في حالة ما اؤ

 ُلاك موحوداتها غيد اىتهاء اًشرنة.

 

 المعَة اًثاني

 سِمظرق اس تهلاك الأ 

 

لذين هعت المادة    من اًلائحة  005ًتم اس تهلاك الأسِم تعرً

من هظام اًشركات  000اًخيفِذًة ًلاهون اًشركات المصري والمادة 

 : تيالآ اًيحو  اًسؼودي ػلى

ة،  - ق اًلرػة اًس يوً الأظي أأن ًتم اس تهلاك اًسِم تعرً

حِر ثلوم اًشرنة باخذَار لٍوػة من الأسِم س يويا 

ة ًليمتها الأسمَة اؤلا أأن  ًخخولي شراءُا تليمة أأكي أأو مساوً

لة ؿير ػادلة ومن صبأنها الأخلال بمحدأأ المساواة  ُذٍ اًعرً

الحاق  غن هونها كد ثؤدي اؤلى تين المساهمين فضلاً 

ًضرر تبأصحاب الأسِم اًتي لم جس تهلك، وبخاظة في ا

لاك  الحالات اًتي ثخؼرض فيها اًشرنة ٌَخسارة أأوُ

 موحوداتها، وتميؼِا من الاس تمرار في عمََة الاس تهلاك.

لة أأخري هي رد حزء من اًليمة الأسمَة لدَع  - وخد ظرً وً

الأسِم س يويا، بحَر ًتم الاس تهلاك اًكلي ػلً المدي 

 م اًلائحة. 005ددٍ هظام اًشرنة م اًزمني الذي يح

لة أأخري لاس تهلاك  واخاز الميظم اًسؼودي ٌَشرنة أأن تخخار ظرً

لة اًلرػة من صبأنها أأن تحلق المساواة تين المساهم  .يناًسِم ؿير ظرً

 مثي أأن ًؼعي جمَع المساهمين وس حة مؼَية من كيمة أأسِمِم س يويا.

ػدامها ًلذضي أألا ِ وكد ٍىون الاس تهلاك ثشراء اًشرنة لأس   مِا، واؤ

ٍىون ٌَسِم اًتي جضتريها أأظوات في مداولات جمؼَات المساهمين 

 (.120)المرزوقي،

ذا أأرادت أأن حرد أأو   ري اًحاحر أأن اًشرنة اؤ كيمة الأسِم  ثعفئوٍ

ذا كان  ،حزئَا كدي اهلضائها ٌضمي كل  الاؤظفاءفِعحح منها ذلك اؤ

ًة كائما، ولا يجوز الأسِم، وتًس حة واحدة حتي ًظي مددأأ اًدسو 

اظفاء كيمة تؼغ الأسِم تحىيما أأو تعرًق اًلرػة، لأن في ذلك ميزة 

 لأصحاب ثلك الأسِم يحرم منها تليمة المساهمين.

ذا كاهت الأسِم الاؤحلًٌَة ٌَشرنة ثحَؽ نحو  سِم  011.111مثال: اؤ

وكررت اًشرنة اس تهلاوِا جمَؼا خلال خمس س يوات، فحتي ثخحلق 

% من 61اًشرنة أأن جس تهلك  َع المساهمين فاؤن ػلىالمساواة تين جم 

اًشرنة أأن حراغي  سِم( بحَر ًخؼين ػلى61.111اًسِم س يويا ) 

ذلك باًًس حة لدَع المساهمين دون ثفركة تين من يملك ػدد هحير من 

ذا كان من تين المساهمين من  الأسِم وتين ظـار المساهمين ومن ثم اؤ

سِم فاؤن اغلٌل وسخذَ  0111سِم وأأخر يملك  01.111يملك 

 6111% ثلذضي أأن جس تهلك اًشرنة من أأسِم الأول ما وسخذَ 61

 سِم. 611سِم ومن الأخر ما وسخذَ 

وكد ثتم عمََة الاس تهلاك باس تهلاك تؼغ الأسِم كاًرتع واًثَر 

ق اًلرػة، وثيظم عمََة الاس تهلاك َوثؼ  ين الأسِم جس تهلك تعرً

غيد اهلضاء اًشرنة، وكد ثَجبأ بحَر ًتم اًوفاء جكل كيمة اًسِم 

لة اس تهلاك الأسِم جمَؼا اس تهلاك ثدريجَا وذلك  اًشرنة اؤلي ظرً

لي المساهمين حزءاً  من كيمة أأسِمِم، حتي  تبأن حرد كل س ية اؤ

تين  ػدالة نهاًة أأخي اًشرنة، وفي ُذا في جس تهلك جمَؼا مؼا

 (.105، ص 6106)اتو اًؼزم، المساهمين

دو  أأن حرد حزء من اًليمة الأسمَة تق بحَر اًرأأي اًسا اًحاحر ًؤً

المدي اًزمني  لأسِم س يويا، بحَر ًتم الاس تهلاك اًكلي ػلىالدَع 

 ثدريجَاً. أأي اس تهلاك الأسِم جمَؼاً .الذي يحددٍ هظام اًشرنة

 

 المعَة اًثاًر

آثار اًتي ثترثة ػلً اس تهلاك اًشرنة   سِمِا لاال

 

اس تهلاك الأسِم من كدي اًشرنة تؼغ الحلوق  ًترثة ػلى   

غعاء المساهم أأسِم تمخع كملاتي ًلأسِم اًتي تم  ٌَمساهم منها اؤ

اس تهلاوِا ثوفر ٌَمساهم الحق في فائغ موحودات اًشرنة غيد 

ت. َاًخعفِة ويميح ظاحد  ظفة اًشرًم وما ًترثة ػَََ من ثعوً

من سِم المس تهَىة من أأرباح اًشرنة أأو دفع كيمة الأ  -

 احذَاظي رأأس المال اًلاتي ٌَخوزًع.

ة من ظافي اًربح اًس يوي ًلأسِم  - تخعَط وس حة مئوً

اًتي لم جس تهلك أأنثر مما تحعي ػَََ أأسِم اٍتمخع، وذلك 

 وفلا لما يحددٍ هظام اًشرنة الأساس.

ثظي اًؼلاكة تين المساهم واًشرنة كائمة تؼد الاس تهلاك  -

ىون كافة حلوكَ اٌَعَلة باً  سِم وحضور وشرًم، وٍ

ت ػلى كراراتها احتماػات الدؼَة واًخعوً
2

غن فضلا ً  ،

حق في الأرباح اًتي ثؼادل الأسِم اًتي يمخَىِا وهعَحَ 

  (.520ص ،0228)ظَ، في فائغ اًخعفِة

لا أأن حلَ في الأرباح وفي فائغ اًخعفِة أأكي من  - اؤ

 أأصحاب رأأس المال.

دارة اًشرنة، فِذا حق  نلٌ يحق لأصحاب أأسِم اٍتمخع الاصتراك في اؤ

دارة  خؼَق باًيظام اًؼام فلا يجوز حرمانهم من اؤ لدَع اًشركات وً

ن ًيط أأ اًشرنة بحجة استردادهم كيمة اًسِم الأسمَة، نلٌ لا يجوز 

 ػلً حرمانهم من الاؤدارة في هظام اًشرنة.

                                                           
م أصحاب أسهم 1942المشرع الإيطالي منع في التقنين  - 6

التمتع من التصويت في الهيئات العامة للشركة إلا إذا كان 
 يوجد نص صريح في النظام الأساسي للشركة .
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ًلاهون اًشركات أأهَ ٍىون  من اًلائحة اًخيفِذًة 0/ 008وثيط م 

لحامي سِم اٍتمخع حعة في الأرباح باًلدر الميعوص ػَََ في هظام 

اس خحلاق حعة من  اًشرنة، ويجوز أأن ًيط في هظام اًشرنة ػلى

 أأصحابها. ناتج اًخعفِة تؼد رد كيمة أأسِم رأأس المال اؤلى

ذا كامت اًشرنة باس تهلاك الأسِم تعرًق  ويجة الاصارة اؤلى أأهَ اؤ

ذعاع من رأأس المال خاز ٌلدائيين المعاًحة باسترداد ما أأكذعع نلٌ الاك 

ذا لم تحلق اًشرنة أأرباحا أأو  يجة نذلك أأن ثلف عمََة الاس تهلاك اؤ

 لم ٍىن لديها احذَاظي كاتي ٌَخوزًع.

واس تهلاك الأسِم ٍىون مٌعوص ػَََ في هظام الأساس ٌَشرنة أأو 

مة ؿير اًؼادًة أأزياء حِاة ًتم الاثفاق ػَََ بملذضي كرار الدؼَة اًؼا

اًشرنة. ومن المخفق ػَََ أأن ُذا الأمر ًدخي في صميم اخذعاظِا 

 ذلك أأن ُذٍ الدؼَة ًِا كل اًسَعات ًخؼدًي الأهظمة

 ( .16،ص6111)حمداوي،

هلاحغ أأهَ ًو اس تهَىت مؼظم أأسِم اًشرنة ًترنز رأأس مال اًشرنة 

هَ  و فرض واس تهَىت جمَع الأسِم فاؤ في ًد فئة ضئَلة دون حق. وً

ثثار مضكلة كاهوهَة هي مؼرفة من ُو ظاحة الحق في أأرباح 

اًشرنة وفي أأمواًِا غيد اًخعفِة . لذلك يميح المساهم الذي اس تهلك 

ِم رأأس المال ، وتذلك لا ثيلعع ظَخَ سِمَ سِم تمخع تدلا من س 

ظي بها نلٌ كان كدي ثـَير سِمَ.   باًشرنة وً

ومن حلوق أأصحاب أأسِم اٍتمخع حق حضور مداولات الدؼَة 

ت فيها. ومٌح الحق في الحعول ػلى حعة من  اًؼمومِة واًخعوً

الأرباح يحددُا هظام اًشرنة وؿاًحا ما حىون ضئَلة ،وذلك تؼد أأن 

لأسِم اًؼادًة ػلى وس حة ثاتخَ من الأرباح ، مثال يحعي أأصحاب ا

غعاء الأسِم اًؼادًة اًتي لم جس تهلك  ذلك أأن ًيط اًيظام ػلى اؤ

ا  % من كيمتها الأسمَة ، ثم ًوزع اًحاقي من 5أأرباحا ثاتخَ كدرُ

الأرباح باًدساوي تين الأسِم اًتي لم جس تهلك وأأسِم اٍتمخع ، وتذلك 

هعُة اًسِم اًؼادي، لأن ُذٍ  ٍىون هعُة سِم اٍتمخع أأكي من

ثم  الأرباح أأرباح ًلأسِم اًؼادًة فًسة اخذعاظِا بجزء من اًربح ،

ذا ظفِت أأموال اًشرنة  ًلسم اًحاقي ػَيها وػلى أأسِم اٍتمخع. واؤ

ن وخد ًوزع  واسترد كل حامي سِم ػادي كيمة سِمَ فاؤن اًحاقي اؤ

 لمرزوقي،) انفائغ ربح ػلى حملة الأسِم اًؼادًة وأأسِم اٍتمخع 

 .( 125ص ُػ ، 0112

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المححر اًثاًر

 موكف اًدشرًؼات الأحٌحَة من اس تهلاك الأسِم واظدار أأسِم تمخع

 

ظدار وثائق مؼروفة باسم " صِادات اٍتمخع     يجيز اًلاهون الألماني اؤ

ت في اًَِئة  ىن لا تميحِم الحق في اًخعوً تميح أأصحابها حلوكا ماًَة وً

ذٍ اًضِادات يمىن ثوزًؼِا ػلى َجمؼَةٌ اًؼامة   اًؼمومِة ٌَشرنة وُ

المساهمين المعفبأة أأو المس تهَىة أأسِمِم وبخاظة بمياس حة تخفِغ رأأس 

مال اًشرنة، فذظِر غيدئذ بمظِر أأسِم تمخع ؿير أأن ُذا اًلاهون يجيز 

ثوزًع صِادات تمخع ًـير ُذا اًسخة، سواء ػلى المساهمين أأو  أأًضاً 

ما بمظِر حعط أأو أأسِم  ػلى ؿيرهم، فذظِر في ُذٍ الحالة اؤ

ما بمظِر حعط  المؤسسين )أأو حعط أأو أأسِم اًخبأسُس( واؤ

 الميخفؼين عموما.

لي كواهين  ذا المفِوم الألماني لأسِم اٍتمخع أأو لما ًلاتَِا أأخذ ًيفذ اؤ وُ

الذي أأػار  0216أأخري أأًضاً، ومنها اًخلٌين المدني الاؤًعالي ًس ية 

، تؼد أأن كاهت موضع هلاش صدًد تين ُذٍ الأسِم اُتماما خاظاً 

س حاني لم ٌضبأ غيد اؤظدارٍ في حين أأن المشرع الأ  .اًفلِاء الاؤًعاًَين

جسمَة ُذٍ اًوثائق تبأسِم تمخع تي سلٌُا  0260جشرًؼا في س ية 

ا غن الأسِم حِر هط صراحة ػلً  أأذونات اٍتمخع، بالذات ٍتمَيُز

ت في اًَِئات اًؼا  ) )مة ٌَشرنةػدم تمخع أأصحابها بحق اًخعوً

canizares .p149. 

ىن المؼروف أأن أأسِم اٍتمخع  س خؼمي في ػدد ؿير كََي من ج وً

اًوثائق اًتي تميح أأصحابها حلوكا ماًَة وأأحِانا  اًلواهين ٌلدلالة ػلى

ظفاء أأسِمِم الأظََة أأو  ن لم ٍىن ذلك هدِجة اؤ دارًة أأًضاً، واؤ اؤ

لي حعول اًخحاس هحير في ُذا اًضبأن اس تهلاوِا، مما أأدى اؤ
(1)

 )سامي،

 (.621ص

ن الملعود تبأسِم اٍتمخع في اًلاهون اًفروسي واًلواهين الملذخسة مٌَ أأو  اؤ

أأحكامها مٌَ، ومنها كل من اًلاهون اًسوري واًلاهون  ة المس خوحا

الاتحادي الاؤماراتي، ُو الأسِم المميوحة لأصحابها ملاتي أأسِمِم 

ًـاء أأ المعفبأة  و المس تهَىة، خعوظاً غيد تخفِغ رأأس مال اًشرنة باؤ

 وس حة مؼَية من أأسِمِا.

آخر من اًحلدان  ذٍ الأسِم واسؼة الاهدضار في فروسا وػدد أ وُ

تداء المشرػين فيها  تَة وؿير الأوروتَة، ػلىالأورو  اًرغم من ػدم اؤ

اُتماما خاظا بها، وذلك ٌَضرورات اًؼمََة اًتي دفؼت وثدفع اًؼدًد 

َد اًفلَ واًلضاء وحىرٌسِلٌ ًِا خبأً ا وً لي اؤظدارُ    .من اًشركات اؤ

ًىن الملاحغ أأن أأسِم اٍتمخع ُذٍ لا تميح أأصحابها حلا في اكدسام 

نما تميحِم حعة من أأرباحها موحودات اًشرن ة غيد ثعفِتها، واؤ

ت في َُئاتها اًؼامة، وكان المؼخاد أأن يجري ثوزًع  وجسمح لهم باًخعوً

ق اًلرػة س يويا أأو بمياس حات مؼَية، ؿير أأهَ  ُذٍ الأسِم غن ظرً

                                                           
(

7
من قانون  263كما يظهر ذلك من مساواة كل من المادة ( 

من نظام الشركات السعودي  104التجارة السوري والمادة 
 بين شراء الشركة لأسهمها واستهلاكها للأسهم.
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لة و  0212مٌذ س ية  ًزم اًشركات احرم المشرع اًفروسي ُذٍ اًعرً

وخَ اًدساوي ودون أأي تمَيز تُنهم  تخوزًع الأسِم تين المساهمين ػلً

 تحت ظائلة غلوتة الحخس لمن يخاًف ُذٍ الأحكام.

ظدارٍ اًخلٌين  وكد أأػار المشرع الاؤًعالي أأسِم اٍتمخع اُتمامَ غيد اؤ

ىن الأظي في ُذا اًلاهون أأن أأصحاب   0216المدني في س ية  وً

ن  ت في اًَِئات اًؼامة ٌَشرنة واؤ كان ُذٍ الأسِم لا يحق لهم اًخعوً

ذا ورد تَ هط صريح في اًيظام  من الجائز مٌحِم ُذا الحق اس خثٌاء اؤ

ساسي ٌَشرنة، في حين أأن من حلِم ثلاضي حعة من الأرباح الأ 

لا تؼد ثوزًع وس حة ثؼادل اًفائدة  ن كاهوا لا ٌس خحلون ُذٍ الحعة اؤ واؤ

الأسِم ؿير المعفبأة أأو ؿير المس تهَىة،  لا صحابباًسؼر اًلاهوني 

ىنهم باً لي ذلك حعة في اًحاقي من وً ؼىس ٌس خحلون بالاؤضافة اؤ

ذا اس خؼاد أأصحاب الأسِم ؿير المعفبأة اًليمة  موحودات اًشرنة اؤ

 الاسمَة لأسِمِم كاملة.

تُنما ًلاحغ في تَجَكا ػلً اًرغم من ورود هط خاص في المادة 

ظدار أأسِم اٍتمخع (  10) ة بجواز اؤ من لٍوػة كواهين اًشركات اًخجارً

ُذٍ الأسِم عمََاً، أأن المشرع لم ًؼن تدٌظيمِا، تاركا تحدًد واهدضار 

لى  ما ٍرد ثضبأنها في هظام اًشرنة. الحلوق المخعلة بها اؤ

سري تيعَ في المادة  (  251)وباًؼىس تميز كاهون الاًتزامات اًسوٌ

لي لٍوػة ؿير محدودة من  مٌَ ػلً حواز مٌح ما سلٌٍ أأذونات اٍتمخع اؤ

 الأصخاص منهم: 

ضا لهم غن  أأولا: المساهمون، غيد تخفِغ رأأس مال اًشرنة، ثؼوً

لا تؼد  ىن ذلك لا ًتم اؤ الجزء الذي فلدوٍ من رأأس مال اًشرنة، وً

 تحسين أأحوال اًشرنة.

 ثاهَا: دائيو اًشرنة، ملاتي ثيازلهم غن دًونهم ًِا.

 سُسِا.بأ ثاًثا: مؤسسو اًشرنة، ًلاء تحمَِم مخاظر ث

د  الاُتمام تبأرباحها، دون  اًشرنة حثَ ػلىراتؼا: أأي شخط أأخر حرً

 مٌحَ ظفة المساهم، كالمخترػين واًحاحثين اًؼامَين لديها.

سرًة ػلى اًيط في أأهظمتها ػلً ػدم  وكد اغخادت اًشركات اًسوٌ

تمخع أأصحاب ُذٍ الأذونات تعفة المساهم فيها وػدم تمىنهم من 

دارتها، ح  ت في َُئاتها اًؼامة أأو اًخدخي في اؤ ِر ًخخين من اًخعوً

المذهورة أأن ُذٍ الأذونات لا تميح أأصحابها اؤلا حلا في  251/1م

اكدسام الأرباح واًحاقي من موحودات اًشرنة غيد ثعفِتها أأو 

ا اًشرنة الأ  فضََة في الانخئاب في الأسِم الجدًدة اًتي كد ثعدرُ

مس خلدلًا، ومع ذلك فاؤن ُذٍ الحلوق ًُست كََلة، تي كد ثؤدي 

لى خع أأصحاب الأذونات، بما لا ٍتمخع تَ أأصحاب أأسِم رأأس تم  أأحِانا اؤ

 المال.

سرًة ػلً اًيط في أأهظمتها ػلى حلِا في  نلٌ اغخادت اًشركات اًسوٌ

شراء الأذونات اًعادرة منها أأو ثؼدًي الحلوق المخعلة بها دون 

غ ملاتي ذلك.  موافلة أأصحابها ودون اًتزام مٌحِم أأي ثؼوً

سري  251من المادة هفسِا  1ُذا وثيط اًفلرة  من اًلاهون اًسوٌ

ػلً أأهَ ًخىون من حملة أأذونات م ،61/00/0218اًعادر تخاريخ 

ن  اٍتمخع َُئة خاظة، ػلً ؾرار َُئة حملة س يدات اًلرض فيها، واؤ

ضفاء اًعفة هفسِا ػَيها أأو اغخحارهم  كان ذلك باًعحع لا ًؼني اًحخة اؤ

لا أأدل ػلً ذلك من اؤمكان اًيط في هظام من دائني اًشرنة، و

نها حىون  اًشرنة ػلً رتط أأذونات اٍتمخع تبأسِم رأأس المال، بحَر اؤ

تذلك مَحلة بها، فلا يمىن اًخيازل غنها مس خللة غنها، بما ًؼني ػدم 

ُذٍ الاذونات ًـير المساهم الذي يملك  تؼائدًَاػتراف اًشرنة 

 .(650ص  ، )يامَكي الأسِم المَحلة بها

 

 خاتمة:

يا في ُذا اًححر    من خلال ، سِمِا  لااًشرنة  اس تهلاك ثياوً

يا في المححر اٍتمَِدي ثؼرًف الأسِم  المحاحر اًخاًَة حِر ثياوً

يا الأساس اًلاهوني  الأولوفي المححر  سِم اٍتمخع .أأ واس تهلاوِا و  ثياوً

ًؼمََة اس تهلاك الاسِم واًعحَؼة اًلاهوهَة ًؼمََة الاس تهلاك. وفي 

يا شروط اس تهلاك الأسِم وهَفِة احراء عمََة  اًثاني المححر  ثياوً

الاس تهلاك والأثار اًتي ثترثة ػلى عمََة الاس تهلاك. وفي المححر 

يا موكف تؼغ الدول الاحٌحَة من عمَ  َة الاس تهلاك اًثاًر ثياوً

لى تؼغ اًيخائج واًخوظَات منها:  .واىتهَيا اؤ

 

 اًيخائج:

ة في مَىِة رأأس المال - اًسِم غحارة غن مسدٌد يمثي حعط مدساوً

 اًشرنة.

اس تهلاك اًسِم ُو رد كيمة اًسِم كدي اهلضاء أأخي اًشرنة مع تلاء  -

 احذفاظ المساهم جكافة حلوكَ الأخرى كمساهم في اًشرنة.

سِم ًُس احداريا ػلى اًشرنة لأن اًشرنة ًُست لأ اس تهلاك ا -

لا غيد حي اًشرنة. وكِام اًشرنة باس تهلاك  مدًيَ تليمة اًسِم اؤ

 الأسِم أأزياء حِاتها وكدي حَِا.

 اس تهلاك اًسِم ُو بمثاتة ثوزًع أأرباح. -

 كيمة أأسِم اٍتمخع في اًحورظة أأكي من كيمة أأسِم رأأس المال. -

احذفاظ ظاحة أأسِم اٍتمخع تعفذَ وشرًم في اًشرنة ومضارنخَ  -

دارة  ت وفائغ اًخعفِة. ومن حلِم المضارنة في اؤ في الأرباح واًخعوً

 اًشرنة. 

تؼغ اًلواهين الأحٌحَة ثعَق ػلى أأسِم اٍتمخع صِادات اٍتمخع أأو  -

 اذونات اٍتمخع . 

    

 اًخوظَات:

اًلرػة لأن في  ػدم اظفاء تؼغ الأسِم تحىيما أأو تعرًق -0

ذلك ميزة ٌَحؼغ وحرمان ٌَحؼغ الأخر وػدم ػدالة، 

ظفاء الاسِم تًسة واحدة حتى ًظي مددأأ  خؼين اؤ وً

ة كائما. أأو ًتم الاس تهلاك جرد حزء من اًليمة  اًدسوً

الأسمَة لدَع الأسِم س يويا بحَر ًتم الاس تهلاك اًكلي 

ر ػلى المدى اًزمني الذي يحددٍ هظام اًشرنة . ػلى ؾرا

ة أأو  ما فؼله ًـاء اًلرػة اًس يوً اًلاهون اًفروسي باؤ

بمياس حات مؼَية واًزم اًشركات تخوزًع الأسِم تين 
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المساهمين ػلى وخَ اًدساوي دون أأي تمَيز تُنهم وفرض 

 غلوتة الحخس ػلى من يخاًف ذلك .

وز ٌَجمؼَة اًؼامة ؿير اًؼادًة ثؼدًي اًيظام وثلرٍر حزء من يج -6

ذا لم ٍىن مٌعوظاً ػَََ في هظام اًشرنة الأرباح لاس تهلا ك الأسِم اؤ

 الأظلً .

ضفاء جشرًع ًيظم عمََة الاس تهلاك الأ -1 سِم ويحدد ضواتعَ اؤ

 .وػدم حرك الأمر ًيظام اًشرنةوشروظَ وهَفِة ثوزًؼَ 

 

 

 المراحع:

 ٌَزتَدي اًؼروس تاج ،1/000 اٌَـة ملاًُس مؼجم 

  .0/120 ، اًوس َط المؼجم ،8/116

 المساهمة شرنة" ،ُػ( 0112) زاجن جن ظالح، المرزوقي/ د

 مرنز ،" الاسلامي باًفلَ ملارهة دراسة اًسؼودي اًيظام في

 . اًلري أأم خامؼة اًؼَمي اًححر

ة اًشركات م(، "6118سمَحة، ) اًلََوبي،/ د  دار ،"اًخجارً

 .1ط اًلاُرة ،، اًؼرتَة اٍنهضة

الأسِم واًس يدات من مٌظور "غحد اًؼزٍز ، الخَاط،  د.  

سلامي  ، اًلاُرة، معحؼة اًسلام"اؤ

اًلاهون اًخجاري " (0111)غحد اًِادي محمد ، اًـامدي،د/

 تدون دار وشر ،"اًسؼودي

 الأحكام"، (م6101/ ُػ0115) جراك جن محمداًفوزان ،  / د

 والاكذعاد اًلاهون مىذحة ،"ملارهة دراسة ٌَشركات اًؼامة

  ، 0ط باًرياض،

 اًلاهون ("م0222 ُػ،0101 )، حسن محمدالجبر،  / د

 ،1ط ،"اًسؼودي اًخجاري

زياد جن أأحمد  اًلرشي، ناًف جن سَعان ، د/اًشرًف ،  د/

، دار حافغ ، "اًلاهون اًخجاري اًسؼوديم( "6101)، 

 .1ط

 اًشركات" ،ُػ(0111) سَيمان الدٍن حسامثوفِق ، / د

ة ة اًؼامة ٌَشركات وثعورُا ،ظحلا ًيظام  اًخجارً اًيظرً

وتاريخ  1اًشركات اًعادر بالمرسوم المَكي م/

.مرنز الدراسات اًؼرتَة ًٌَشر واًخوزًع 0ط ،"68/0/0111

. 

ُػ(، "اًلاهون اًخجاري اًشركات 0111د/ حمد لله ،محمد )  

ة"، مىذحة اًلاهون والاكذعاد ، اًرياض .  اًخجارً

ثؼسف الأؿَحَة  م(،"6111غحد اًواحد ،) د/ حمداوي،

شرنة المساهمة" ، مجلة اًياتج غن ػدم ثوزًع الأرباح في 

 الحلوق، المـرب.

، "شرح اًلاهون اًخجاري م("0221)فوزي محمد سامي ،  د/ 

 مىذحة دار اًثلافة، غلٌن 

ة اًشركاتم( "0222رضا محمد،) غحَد،/ د  اًلاهون في اًخجارً

 . افة ًٌَشر، اًلاُرة،دار اًثل ،"المصري

 اًخجاري اًلاهون، أأظول م( "6112ظَ، مععفى نلٌل ،)/ د

  .الجامؼي اًفىر دار ،"

، دار :اًلاهون اًخجاري "،م(6106)مععفي نلٌل ظَ ،د / 

ة  .اًفىر الجامؼي، الاسىٌدرً

ود، / د  الأوراق ثداول" ،م( 6112) هريم اًحاسط غحدموً

 .0ط الحلوكِة، الحَبي مًضورات ،"ملارهة دراسة الماًَة،

 الأبحاث واًرسائي:

 واًس يدات الأسِم ُػ(،"0161)، محمد من أأحمد الخََي ،/د

 محمد الأمام خامؼة دنخوراٍ رسالة "الاؤسلامِة اًفلَ في وأأحكامها

 .الجوزي، أأجن دار سؼود، من

 تورظة/  611/ 0 الاسلام ضوء في اًشركات" د/الخَاط، -

 واًلاهون المساهمة شركات 86/ 5 اًعاهع تدائع الماًَة، الأوراق

/  اًسؼودي اًيظام في اًرسالة، مؤسسة يحدث اًوظفي

 اًفلَ لٍع مجلة ،"اًفلَ ميزان في الماًَة الاسواق ،110

 .0/066 واغي ٌَلرة ، اًساتلة الدورة الاؤسلامي

أأهواع الأسِم وأأحكام " م( ،6106،نادًة ،)د/ أأتو اًؼزم 

كذعادًة ، كلَة الحلوق ، مجلة اًححوث اًلاهوهَة والأ "اًخؼامي بها

 الميعورة مصر

 الأسِم ثداولم( ،"6100) اًؼزٍز غحد خالدتـدادي ،/ أأ 

 رسالة ملارهة دراسة اًسؼودي اًيظام في ػَيها اًواردة واًلِود

  ًححرٍنبا الخََجَة الجامؼة اًلاهون ًكلَة ملدمة ماحس خير

، بحر تؼيوان "  (6112)اهرم غحد اًلادر يامَكي ، . د/  

اخذلاف حلوق المساهم باخذلاف أأهواع الأسِم" ، مجلة حلوق 

ت، .  اًىوً

 من اًعادر: الحدًثة اًشركات ثضبأن( 01/ 1) 011 رقم كرار

 اًراتؼة دورثَ في الميؼلد الدولي اًفلَ الاؤسلامي لٍع مجَس

 /02 – 00 الموافق 0161/ 00/ 01 -8 بالدوحة غشر

 .م6111/ 0

 المواكع الاًىتروهَة :

 اًسؼودي المال سوق َُئة مععَحات

www.cma.org.salcmaarL 

ة اًلاُرة تورظة مععَحات  الماًَة ًلأوراق والاسىٌدرً

www.egyptse.com 

 اًلواهين والأهظمة:

ة رقم   م.0280ًس ية  052اًلاهون المصري ٌَشركات اًخجارً

تاريخ  -1بالمرسوم المَكي رقم م/هظام اًشركات الجدًد اًعادر 

 .  ُػ68/0/0111
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Abstract 
   This research addresses the subject of the company's amortization of its shares, in 

addition the amortization process is carried out from the Company's distributable profits 
or reserves, which is an exceptional operation and made in several or in one payment by 
lot.or any other method stated by company's article of association. The company resorts 
to the amortization process in the life of the company if the project is gradually amortized, 
and it is impossible for the shareholders to obtain the value of their shares at the end of the 
company period, the amortized share’s owner is granted preference shares instead of 
amortized shares. The shares’ amortization is not considered a purchase of shares because 
the purchase is made in real value of the shares, while the amortization is made according 
to the nominal value.The amortization process is not occurred until certain conditions are 
met and the most important of which is that the company’s article of association states 
that. 

The research came out  with some  results, and  recommendations  the most important 
of which is that the amortization of the shares is a refund of the share value before the 
expiry of the company period, and the shareholder is still retaining all his other 
rights.furthemore one of the most important recommendations is not resorting to 
amortization of shares by lot due to its unfairness, and a part of the nominal value of all 
shares shall be returned annually to shareholders so that the total value shall be amortized 
over the time period specified by the Company's Articles of Association. 
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