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 الممخص:
مسررةلة تحديررد أثررر رىررن احسرريم فرري حقرروق المسرراىم احساسررية العديررد مررن التسرراؤ ت فرري  تثُيررر

القررانون السرروري والتشررريعات المقارنررة، إذ تشتمررت التشررريعات المقارنررة فرري تن رريم ىررذا احثررر، 
ويشتمررت ىررذا احثررر تخعرران  شررتقت نررون الحررق. وقررد ن ررم المشرررن السرروري فرري قررانون الشررركات 

أغفررل خعارريا، ممررا يرردفعنا إلررح تطخيررق اححكررام العامررة لمرررىن فرري القررانون خعرره ىررذه ا ثررار و 
 المدني التي قد   تتناسب وطخيعة احسيم.

وفي ىذا الخحث ترم تحديرد أثرر الررىن فري كرل حرق مرن ىرذه الحقروق، وخيران احسراس القرانوني 
خالتشرريعات لكل منيرا وتقييمرو، وتحديرد مرواطن الرنقض والارعت، واقترراح مرا يمرزم خا سرتعانة 

المقارنة، لتجاوز ىذا النقض ولتدارك مواطن الاعت خما يحقق التوازن خين مصمحة كرل مرن 
 الدائن المرتين والمساىم الراىن.
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Abstract: 
The issue of determining the impact  of mortgaging shares on the basic rights 

of the shareholder raises many questions in Syrian law and comparative 

laws, as comparative legislation differs in regulating this effect, and this 

effect varies according to the different type of right. In the Companies Law, 

the Syrian legislator organized some of these effects and neglected some of 

them, which prompts us to apply the general provisions of mortgage in the 

civil law that may not be commensurate with the nature of shares. 

In this research, the impact of the mortgage on each of these rights was 

determined, the legal basis for each of them was determined and evaluated, 

the shortcomings and weaknesses were identified, and what was needed, 

using comparative legislation, to overcome this shortcoming and remedy the 

weaknesses in order to achieve a balance between the interests of both the 

mortgagee creditor and the current shareholder.  
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 مقدمة:ال
المسراىم فري ىرذه الشرركات. ويمكرن وتمثل ىذه احسيم ما يقدمرو  المغفمة إلح أسيم متساوية القيمة.يٌقسم رأسمال الشركات المساىمة 

أن تكون مقدمات المساىم مخالغ نقدية أو مقدمات عينية. وتمنح احسيم المساىمين العديد مرن الحقروق احساسرية، كرالحق فري قرخه 
خكافرررة  -مرررن حيرررث المخررردأ-احرخررراح، وا شرررتراك فررري الييئرررات العامرررة لمشرررركة والتصرررويت فييرررا، والتنرررازل عرررن احسررريم والتصررررت خيرررا

 التصرفات القانونية.
ىرذه التصررفات فمنيرا وتتعردد  تع خيا الشرركات المسراىمة المغفمرة.وتُعد حرية وسيولة التصرت خاحسيم من أىم الشصائض التي تتم

 .كالخيع واليخة، ومنيا   ينقل الممكية كالرىناحسيم لممكية ما يعد ناقل 
القانونيررة المتعمقررة خرررىن احسرريم، إاررافة إلررح اعجرررا ات والتعميمررات التررري وقررد ورد فرري قررانون الشررركات السرروري خعرره النصرروض 

 أصدرىا سوق دمشق للأوراق المالية لتن يم رىن احسيم المدرجة في السوق.
إلرح القواعرد العامرة لمررىن المنصروض عمييرا فري القرانون المردني، إ  أنّ  خاعارافة وعمح الرغم من وجود ىذه النصوض والتعميمات

ثر الررىن عمرح الحقروق احساسرية لممسراىم يُثيرر العديرد مرن التسراؤ ت، وذلرك خسرخب الطخيعرة تمامران، فرة رىن احسيم ليس واارحان آثر 
 الشاصة للأسيم، وىذا ما يدفعنا لمخحث في ىذه ا ثار. 

 أهمية البحث:
نتقض من الحقوق احساسية لممساىم، وىذا ما تقد تكمن أىمية الخحث في ا ثار الجوىرية التي تنتج عن عممية رىن احسيم، والتي 

يجعمو يتردد قخل اعقدام والماي في ىذه العممية، احمر الذي يُفقد ميزات عمميات الرىن عمح احسيم، ولذلك ينخغي تحقيق نون من 
 التوازن خين حقوق المساىم الراىن والدائن المرتين.

 إشكالية البحث:
احسريم  أثرر الررىن فريعمرح السروري المشررن  تن يم أثر الرىن في حقوق المسراىم احساسرية، إذ نرضتشتمت التشريعات المقارنة في 

إ  أنّ ىررذه ونررض عمررح إجرررا ات تررن م عمميررة الرررىن فرري سرروق دمشررق لررلأوراق الماليررة،  خنصرروض مقتاررخة فرري قررانون الشررركات، 
الرجرون إلرح اححكرام العامرة لمررىن المنصروض عمييرا فري  لم ترن م جميرع ىرذه ا ثرار، احمرر الرذي يردفعنا إلرحواعجرا ات النصوض 

اححكام العامة لمرىن في القانون المدني، التوازن  أو يما إذا تحقق ىذه النصوض واعجرا اتالقانون المدني، وىذا ما يُثير إشكالية ف
اسرية فري الشرركة المسراىمة المغفمرة، سخين مصمحة الدائن المرتين في امان استيفا  حقو، ومصمحة المساىم في التمتع خحقوقو اح

خشكلٍ مشتمت في كثير من اححيان فتوصمت إلح التي ن مت ىذا احثر خمواقت خعه التشريعات المقارنة  ا ستعانةولخيان ذلك تم 
 نتائج مشتمفة يمكن مقارنتيا خالتشريع السوري  واشتيار التجرخة احفال منيا.

 أسئمة البحث:
 ن التساؤ ت التي ينخغي اعجاخة عنيا، ومن أىميا:يُثير الخحث العديد م

  حقوق المساىم احساسية؟جميع ىل لرىن احسيم آثار عمح 
  ىل تعمد المشرن السوري تن يم خعه ا ثار الميمة لرىن احسيم في قرانون الشرركات، وتررك خقيرة ا ثرار للأحكرام العامرة لمررىن

 في القانون المدني؟
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  ىل يتناسب تطخيق اححكام العامة لمرىن في القانون المدني مع طخيعة احسيم؟ 

 أهداف البحث:
حقرروق المسرراىم احساسررية فرري القررانون السرروري، مررع المقارنررة مررع القررانون اعمرراراتي والكررويتي  يرردت الخحررث إلررح خيرران أثررر الرررىن فرريي

عمح كل من الدائن الراىن والمسراىم االمردين المررتينو، واقترراح الحمرول  والخحريني، وذلك خيدت تحديد سمخيات وايجاخيات ىذا احثر
 المناسخة لتحقيق التوازن خين مصمحة أطرات الرىن.

 حدود البحث:
يمكررن تحديررد حرردود الخحررث خدراسررة أثررر عمميررة رىررن احسرريم فرري حقرروق المسرراىم احساسررية فرري الشررركات المسرراىمة المغفمررة، ويقصررد 

لعردم وجودىرا فري القرانون السروري. وحقروق  سمية ويشرج خذلك من نطاق الخحرث احسريم لمحامرلالخحث احسيم اعخاحسيم في نطاق 
المسرراىم احساسررية فرري نطرراق ىررذا الخحررث ىرري: ا حررق التصررويت، وحررق قررخه احرخرراح، وحررق احفاررمية، وحررق التصرررت خاحسرريمو. 

امة والشركات المساىمة المغفمة الشاصة، إذ لم يميز القرانون خرين ىراتين ويمتد الخحث ليشمل كقن من الشركات المساىمة المغفمة الع
لمرا تتميرز خرو خاعارافة إلرح مقارنرة التشرريع السروري خالتشرريع اعمراراتي والكرويتي والخحرينري  الشركتين من حيث أثرر رىرن أسريميما.

 المساىم احساسية. كل من ىذه التشريعات من تن يم مشتمت فيما يتعمق خخعه آثار الرىن في حقوق 
 مخطط البحث:

 المطمب الأول: أثر الرهن في ممارسة حقوق المساهم ضمن الشركة
 ةيم في ممارسة حقوق المساىم اعداريالفرن احول: أثر رىن احس

 الفرن الثاني: أثر رىن السيم في ممارسة حقوق المساىم المالية
 الثاني: أثر الرهن في التصرفات الواردة عمى الأسهم المطمب

 الفرن احول: أثر الرىن في التصرفات الناقمة لممكية السيم
 الفرن الثاني: أثر الرىن في التصرفات غير الناقمة لمممكية

 :المطمب الأول: أثر الرهن في ممارسة حقوق المساهم ضمن الشركة
المساىم خالعديد من الحقوق داشل الشركة، ويمكرن تقسريميا إلرح حقروق إداريرة يمرارس مرن شقليرا المسراىم حقرو فري المشراركة  يتمتع

خاتشرراذ القرررارات فرري الشررركة، وحقرروق ماليررة تتمثررل خعوائررد احسرريم مررن أرخرراح وغيرىررا. ويُثررار التسرراؤل ىنررا: ىررل لرررىن السرريم أثررر عمررح 
 ية داشل الشركة؟حقوق المساىم اعدارية والمال

فرري الحقيقررة إنّ اعجاخررة عمررح ىررذا التسرراؤل تشتمررت خرراشتقت كررل نررون مررن أنرروان الحقرروق احساسررية لممسرراىم، وتشتمررت أيارران خحسررب 
التشريعات المقارنرة، لرذا سرتتم دراسرة أثرر الررىن فري ممارسرة حقروق المسراىم اعداريرة االفررن احولو، وأثرر الررىن فري ممارسرة حقروق 

 مالية االفرن الثانيو.المساىم ال
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 :الفرع الأول: أثر الرهن في ممارسة حقوق المساهم الإدارية
الييئررات العامررة والتصررويت فييررا مررن الحقرروق احساسررية لممسرراىم فرري غالخيررة التشررريعات  يُعررد حررق المسرراىم فرري حاررور اجتماعررات

 مطمق   يجوز مشالفتو؟ ىل لمرىن أثر في ىذا الحق، أم ىذا الحقيُثار التساؤل: ولكن  1القانونية،
خقررح المشررررن السرروري حرررق مررردث أثررر الررررىن فرري ممارسررتو، فقرررد أ اشتمفررت التشررريعات القانونيرررة المقارنررة فررري تن رريم ىررذا الحرررق وخيرران

التصرويت خيرد المسراىم الرراىن خرنضٍ صرريحٍ، إذ نررض فري معرره تن يمرو لررىن احسريم فرري قرانون الشرركات عمرح أنرو:   يخقرح حررق 
 2خة للأسيم المرىونة أو المحجوزة لمالك السيم المسجل في سجل الشركة  .التصويت خالنس

 يُستفاد من ىذا النض أنّ   أثر لرىن السيم عمح حق المساىم في التصويت عمح القرارات في الييئات العامة في القانون السوري. 
و:   يجرروز رىررن احسرريم وذلررك ختسررميميا إلررح أنّررفرري قررانون الشررركات عمررح  وعمررح نقرريه ىررذا الموقررت، نجررد المشرررن اعمرراراتي  نررضّ 

الرردائن أو مررن ينرروب عنررو خعررد اتخرران اعجرررا ات المقررررة فرري ىررذا الشررةن، ويكررون لمرردائن المرررتين قررخه احرخرراح واسررتعمال الحقرروق 
 3المتصمة خالسيم مالم يتفق في عقد الرىن عمح شقت ذلك .

نما أطمق مصطمح واسع   الحقروق ويُقح  من ىذه المادة أنّ المشرن اعماراتي لم ي ستشدم مصطمح حق التصويت خشكلٍ صريح، وا 
 المتصمة خالسيم  ليشمل كل الحقوق التي تتولد عن استعمال السيم ومنيا حق التصويت.

نرة وخذلك نجد المشرن اعماراتي نقل حق التصويت من المالك االمساىم الرراىنو إلرح الردائن المررتين، ولكرن مرع إارفا  خعره المرو 
في ىذا النض، وذلك عندما جعل من النض تكميميان وليس أمران حيث يجوز للأطررات ا تفراق عمرح شقفرو واخقرا  حرق التصرويت خيرد 

 المساىم الراىن.
قد يخرر انتقال حق التصويت إلرح الردائن المررتين خحررض المشررن عمرح حمايترو مرن أي تصررت يمكرن أن يرؤدي إلرح تشفريه قيمرة 

مررة عمررح قرررارات   تصررب فرري مصررمحتو فقررد يتعسررت المرردين الررراىن خحقررو عررن طريررق التصررويت فرري الييئررات العااحسرريم المرىونررة، 
اراران خالدائن المررتين. ولكرن يُنتقرد ىرذا القرول فرق عخررة ليرذه المشراوت، حنرو إذا صروت المردين الرراىن فري الييئرة العامرة عمرح أي إ

  4ن المرتين، فةنو   يكسب شيئان من ىذه العممية إن لم يشسر الكثير.قرار يمكن أن يشفه قيمة أسيميا للإارار خالدائ
  ... ويكرون لمردائن المررتين قرخه  و:قرانون الشرركات عمرح أنّر أما المشرن الخحريني فقد أورد نض شراض فري ىرذه المسرةلة، إذ نرضّ 

ومررع ذلررك   يجرروز لمرردائن المرررتين حاررور احرخرراح واسررتعمال الحقرروق المتصررمة خالسرريم مررالم يتفررق فرري عقررد الرررىن عمررح غيررر ذلررك، 
 5الجمعية العامة أو ا شتراك في مداو تيا أو التصديق عمح قراراتيا .

ويتطرراخق موقررت المشرررن الخحرينرري تمامرران مررع موقررت المشرررن اعمرراراتي فرري الجررز  احول مررن ىررذا الررنض خمررنح الرردائن المرررتين حررق 
حررق ا شررتراك فرري الييئررات العامررة والتصررويت فييررا صررراحةن فرري الجررز  الثرراني مررن  اسررتعمال الحقرروق المتصررمة خالسرريم، ولكررن اسررتثنح

 النض وخذلك يكون قريب من موقت المشرن السوري.

                                                           
1

/ مرن قرانون الشرركات 168. والمرادة /2015/ لعرام 2/ مرن قرانون الشرركات اعمراراتي رقرم /221. والمرادة /2011 / لعرام29/ من قانون الشركات السوري رقرم /120المادة / 
 .2016/ لعام 1/ من قانون الشركات الكويتي رقم /178. والمادة /2001/ لعام 21الخحريني رقم /

 .2011/ لعام 29/ من قانون الشركات السوري رقم /117/ من المادة /7الفقرة / 2
 .2015/ لعام 2/ من قانون الشركات اعماراتي رقم /210المادة / 3
4
 .159، ض 2012ا عمال التجارية والتاجر والعقود التجارية والعمميات المصرفية والخيون الدولية، جامعة جييان، أرخيل  ،اكرم يا ممكي، القانون التجاري 
 .2001لعام / 21/ من قانون الشركات الخحريني رقم /120المادة / 5
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: وقانون الشركات عمرح أنّر ومن التشريعات التي ن مت أثر الرىن عمح حق التصويت خطريقة مشتمفة نجد التشريع الكويتي، إذ نضّ 
لم تكن قد دفعت قيمتيا خالكامل، ويقيد الرىن في سجل المساىمين خحاور الراىن والمررتين أو مرن    ويجوز رىن احسيم حتح ولو

 6ينوب عنيما. ويجوز لممدين أن يتنازل لمدائن المرتين عن حقو في حاور الجمعيات العامة لمشركة والتصويت فييا... 
ث المخردأ، ذلرك مرا لرم يتفرق عمرح تنرازل المسراىم عرن ىرذا يتاح من ىذا النض أن حرق التصرويت يخقرح خيرد المسراىم الرراىن مرن حير

 الحق لمدائن المرتين.
يمكن القول أنّ من احفال تخني موقرت المشررن الكرويتي فري ىرذه المسرةلة، خعد استعراه اشتقت التشريعات في تن يم ىذا احثر، 

ىم فري الشرركة، ولكرن مرع إعطرا  خعره المرونرة إذ من احفال أن يكون احصل خقا  حرق التصرويت خيرد المردين الرراىن فيرو المسرا
انتقال حق التصويت في فترة الرىن لمدائن المررتين ممرا يطمرئن ىرذا الردائن ويجعمرو عمرح معرفرة خكرل  لمنض والسماح خا تفاق عمح 

 ما يدور في الشركة.
احصوات خين المدين الراىن والدائن  ىذا إن كان لمسيم صوت واحد، ماذا لو كان السيم المرىون متعدد احصوات، ىل يجوز تقاسم

 المرتين عراا  الطرفين؟
كمررا أسررمفنا   ينتقرررل حررق التصرررويت إلررح الررردائن المرررتين فررري القررانون السرروري والخحرينررري وذلررك خصرررريح الررنض، ولكرررن فرري القرررانون 

فري ىرذه التشرريعات لم يرد نض شراض اعماراتي والكويتي النض ليس آمران، وخالتالي يمكن انتقال حق التصويت خشكلٍ عام. إ  أنو 
، وطالما لم يرد نض يمنع ذلك فيمكن القول يجوز ا تفاق عمح تقاسم احصروات ين م أثر الرىن في احسيم ذات احصوات المتعددة

 في الييئات العامة خعد القيام خاعجرا ات القزمة لحاور الييئات العامة والتصويت فييا.
 :هم في ممارسة حقوق المساهم الماليةالفرع الثاني: أثر رهن الس

في شركات المساىمة  وق التي تجذب المساىم لممساىمةيتمتع المساىم خطائفة من الحقوق المالية داشل الشركة، ولعل من أىم الحق
 7المغفمة الحق خقخه نصيخو من احرخاح التي تحققيا الشركة.
المسرراىم فرري قررخه نصرريخو مررن احرخرراح، فقررد أفرررد المشرررن السرروري نصرران وتشتمررت التشررريعات المقارنررة فرري حكررم أثررر الرررىن فرري حررق 

شاصان يتعمق خيذا احثر خقولو :   تدفع احرخاح المستحقة للأسيم المرىونة أو المحجوزة لمالرك السريم مرالم يرنض سرند الررىن أو قررار 
 8الحجز عمح شقت ذلك .

عالجتررو إياىررا معالجررةن تتفررق والغررره مررن الرررىن، إذ اخقررح حررق قررخه يُحسررب لممشرررن السرروري التصرردي الصررريح ليررذه المسررةلة، وم 
 احرخاح خيد المساىم الراىن مع إعطا  المرونة عمكانية ا تفاق عمح مشالفة ىذه القاعدة إذا لزم احمر.

عمرح  عنردما نرضّ  وعمح شقت ىذا الموقت، نجد المشرن اعماراتي قد نقل حق قخه احرخاح، من حيث المخدأ، إلح الدائن المررتين
و:   يجروز رىرن احسريم ويكرون ذلرك ختسرميميا إلرح الردائن أو مرن ينروب عنرو خعرد اتخران اعجررا ات المقرررة فري ىرذه الشرةن، ويكرون أنّ 

 9لمدائن المرتين قخه احرخاح واستعمال الحقوق المتصمة خالسيم مالم يتفق في عقد الرىن عمح شقت ذلك .
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و:   ... ويكرون لمردائن المررتين قرخه احرخراح واسرتعمال الحقروق المتصرمة عمرح أنّر لخحرينري، إذ نرضّ وعمح ىذا النحو سرار المشررن ا
 10خالسيم مالم يتفق في عقد الرىن عمح غير ذلك .

ويخرردو أن مررا يخرررر موقررت المشرررعين اعمرراراتي والخحرينرري تشررجيع الرردائن المرررتين عمررح قخررول الرررىن وذلررك خقررخه احرخرراح المسررتحقة 
 وذلك يشجع الدائنين خشكلٍ عام عمح قخول ارتيان احسيم، مع إمكانية ا تفاق عمح شقت ذلك. لممساىم،

المشرررن الكررويتي، فمررم يررن م أثررر رىررن السرريم فرري حررق قررخه احرخرراح ممررا يرردفعنا إلررح العررودة إلررح اححكررام العامررة فرري الرررىن فرري  أمررا
 11القانون المدني والقانون التجاري والتي تعطي الحق لمدائن المرتين الحق في قخه عائدات المرىون.

ة فرري ا كتترراب خةسرريم جديرردة عنررد زيررادة رأسررمال الشررركة المسررراىمة ومررن الحقرروق الماليررة الناتجررة عررن ممكيررة احسرريم حررق احفارررمي
 ويُثار التساؤل ىنا: من ىو صاحب الحق في حق احفامية، المدين الراىن أم الدائن المرتين؟12المغفمة،

ي الرىن، فنجرد أنّ لم ين م المشرعان السوري والكويتي ىذه المسةلة خنض صريح، وخالتالي يتوجب عمينا العودة إلح القواعد العامة ف
 13حق احفامية يكون لمدائن المرتين، حن حق احفامية يُعد من ثمرات المرىون التي تكون لمدائن المرتين.

نما مرد ىذه النتيجة إغفال النض الصريح في قانون الشرركات، ولكن   يخدو أنّ  ولرذلك  14ىذه التشريعات تيدت إلح ىذه النتيجة، وا 
تحديد الجية المستفيدة من احرخراح واحسريم المجانيرة  ات رىن احسيم في السوقإجرا في  رواق المالية نجد اشتراط سوق دمشق للأ

 15المتفرعة عن رىن احوراق المالية وأية حقوق أشرث، وذلك لتدارك إغفال التن يم الكافي لرىن احسيم في قانون الشركات.
في التشريع اعماراتي والخحريني، كما رأينا، أن الرنض صرريح وشرامل فري إعطرا  الحرق لمردائن المررتين خاسرتعمال جميرع الحقروق  أما

 المتصمة خالسيم ومنيا حق احفامية.
 :المطمب الثاني: أثر الرهن في التصرفات الواردة عمى الأسهم
ت نرون التصررت، ويمكرن تقسريم التصررفات التري تقرع عمرح احسريم إلرح يشتمت أثر الرىن في التصرفات الرواردة عمرح احسريم خراشتق

 نوعين: تصرفات تؤدي إلح نقل ممكية احسيم االفرن ا ولو، وتصرفات   تؤدي إلح نقل ممكية احسيم االفرن الثانيو.
 :الفرع الأول: أثر الرهن في التصرفات الناقمة لممكية السهم

ة المغفمة خحرية كخيرة فيما يتعمق خالتنازل عن أسيمو، فالمخردأ  فري احسريم قاخميرة الترداول خرالطرق يتمتع المساىم في الشركة المساىم
و:     يجرروز تررداول احسرريم فرري قررانون الشررركات عمررح أنّرر ولكررن أورد المشرررن السرروري اسررتثنا ن عمررح ىررذا المخرردأ، إذ نررضّ  16التجاريررة،

 17المحجوزة أو المرىونة أو المحخوسة .
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 رىرنمرا ترةثر المشررن خقواعرد أحرد السرخخين، إ السخب في تقييد تداول احسيم المرىونة الذي فراو المشرن السوري يعود إلح ويخدو أنّ 
إلررح الرردائن المرررتين، احمررر الرررذي  18-أو الحكميررة سررروا  كانررت الماديررة–انتقررال الحيررازة والترري تتطمررب فرري القررانون المرردني  المنقررول

لكررن ينخغرري احشررذ خالحسررخان أنّ للأسرريم طخيعررة شاصررة تميررزه عررن خقيررة المنقررو ت، إذ    19.خالمررال المرىررون يصررعب معررو التصرررت
 يوجد ما ييدد حق الدائن المرتين في حال انتقال ممكية احسيم مثقمة خإشارة الرىن. 

أسرخاب فنيرة تتعمرق خرافتراه إيردان أسريم الشرركات المسراىمة المغفمرة فري مركرز المقاصرة والحفر  المركرزي فري  يعود السخب إلرح أو 
سوق دمشق للأوراق المالية وطخيعة التداول ا لكتروني في ىذا السوق التي تتسم خالسرعة وتتعراره مرع وجرود أي حرق لمغيرر عمرح 

 احسيم المدرجة فيو.
وخالترالي كران مرن الشركات المساىمة المغفمة تحقق شروط اعدراج فري سروق دمشرق لرلأوراق الماليرة،  ليس كل ولكن يمكن القول أنّ 

احفال عدم تقييد تداول احسيم المرىون في قانون الشركات، وترك ىذا احمر لقوانين وأن مة سوق دمشق للأوراق الماليرة إذا كران 
 يتعاره وطخيعة التداول ا لكتروني.

التنررازل عررن احسرريم عررن طريررق اليخررة، ويُثررار التسرراؤل ىنررا، ىررل تةشررذ اليخررة حكررم الخيررع، وخالتررالي   يجرروز انتقررال ويمكررن أن يكررون 
 احسيم المرىونة خطريق اليخة؟

كما ذكرنا أنّ المشررن السروري نرض عمرح عردم جرواز ترداول احسريم المرىونرة، وقرد عررّت المشررن السروري عقرد الترداول خةنرو    العقرد 
، ووفقان ليذا التعريرت نجرد أن اليخرة تشتمرت عرن الخيرع والشررا ، ولرذلك   ينطخرق نرض 20خموجخو شرا  أوراق مالية أو خيعيا الذي يتم 

 تقييد التداول عمييا.
و:     يعتخرر أيّ عمرح أنّر واع المشرن السوري نصان عامان يتعمق خالتصرفات التي قرد تررد عمرح احسريم المرىونرة، إذ نرضّ  ومع ذلك
 21مررح سرريم مرىررون أو محجرروز أو محخرروس نافررذان إ  خعررد ترررقين إشررارة الحررخس أو اسررتيفا  الحقرروق الترري تاررمنتيا اعشررارة .تصررت ع

ووفقرران ليررذا الررنض   يعررد انتقررال ممكيررة احسرريم عررن طريررق اليخررة نافررذان فرري حررال كانررت احسرريم مرىونررة، ولكررن ىررذا التصرررت صررحيح 
 ارة الرىن لقيد حقو في سجقت الشركة. قانونان ويمكن لمموىوب انت ار ترقين إش

وفري الحقيقررة   يمكرن تخريررر النتيجرة المتعمقررة خعردم نفرراذ اليخرة، فمررا الارير مررن انتقرال ممكيررة السريم مثقررل خإشرارة الرررىن التري تاررمن 
 لمدائن المرتين حقو في احسيم المرىونة؟.

 
 

                                                           
18
الحيرازة التري الحيرازة الحكميرة فتمرك  يُقصد خالحيازة المادية تسميم المنقول لمدائن المرتين فعميران ليرتمكن مرن ممارسرة حقوقرو المتولردة عرن الررىن كحرق الحرخس وحرق التقردم. أمرا 

نمرا القيرام خرإجرا ات حرددىا القرانون اكتسرجيل إشرارة رىرن احسريم  فري سرج ل المسراىمين أو فري مركرز المقاصرة تكون عمح الحقوق المعنوية إذ   يُشترط فييرا التسرميم المرادي وا 
أحمرد الحراكري و محمرد عمرار غرزال، الحقروق العينيرة التخعيرة، منشرورات : ران ر التصررت خرالمرىن إارراران خرالمرتين. فريوالحف  المركزيو خحيث تؤدي دورىا خشل قردرة الرراىن 

 .170+109، ض2011-2010جامعة دمشق، 
19
خالمررال المرىررون فرري المنقررو ت، ولكررن يرررث جانررب مررن الفقررو أن إمكانيررة المرردين الررراىن مررن التصرررت  يررنض فرري القررانون المرردني عمررح حرمررانصررحيحٌ أنّ المشرررن السرروري لررم  

ان رر: محمرد وحيرد الردين  أكثررالتصرت خالمال المرىون تعطل حق الحخس وتتعاره مع الحيرازة ولرذلك يمكرن القرول أنرو مرن الصرعب التصررت خالمرال المرىرون فعميران. لمتوسرع 
 .234، ض2011-2010عية، منشورات جامعة دمشق، سوار، شرح القانون المدني الحقوق العينية التخ

 .2006/ لعام 55/ من قانون سوق احوراق المالية السوري رقم /2المادة / 20
 .2011/ لعام 29/ من قانون الشركات السوري رقم /118/ من المادة /4الفقرة / 21



 العمي المحمد والطاس  والجندي                   .        " دراسة مقارنة في الشركة المساهمة المغفمة  المساهم الأساسية أثر رهن الأسهم في حقوق
 

 23من  9

 

 الأسهم المرهونة بطريق الإرث؟ ويّثار التساؤل أيضاً: هل تنطبق النتيجة السابقة عمى انتقال
، ولكرن اعشركالية كما أسمفنا خةنّ اليخة   تدشل في نطاق نض المادة التي تقيد تداول احسيم المرىونة، وكذلك احمر خالنسخة للإرث
الوفراة تردشل فري  ىنا في النض المتعمق خعدم نفاذ التصرفات عمح احسريم المرىونرة. ولمعرفرة اعجاخرة عمينرا أن نحردد فيمرا إذا كانرت

 نطاق التصرفات غير النافذة المنصوض عمييا.
  22حدد الفقو مفيوم التصرفات القانونية، وىي احعمال التي تتجو فييا اعرادة إلح إحداث أثر قانوني، وتشمل العقد واعرادة المنفردة.

 23الوقائع القانونية المادية التي   أثر للإرادة فييا. وخالتالي تشرج واقعة الوفاة من نطاق التصرفات القانونية. ولذلك تُعد من قخيل
وتةسيسان عمح ذلك، فإن نصوض القانون المتعمقة خعدم جواز تداول احسيم المرىونة، وعردم نفراذ التصررفات الواقعرة عمييرا   تنطخرق 

 عمح حالة انتقال الممكية خطريق اعرث.
ليررة خطرررق اعرث، مشررق لررلأوراق الماليررة تررن م انتقررال ممكيررة احرواق الماولكررن، وعمررح الرررغم مررن ذلررك، صرردرت إجرررا ات فرري سرروق د

 24اق المالية في عمميات التحويل اعرثي أ  تكون مقيدة خةي قيد من قيود المميكة التي تمنع التصرت فييا.واشترطت في احور 
مع المخادئ العامة فيما يتعمق خةحكام اعرث، ولرذلك  مقواعد القانونية الساخق ذكرىا، وتعارايال ويؤشذ عمح ىذه اعجرا ات مشالفتيا

لغا  ىذا الشرط، والسماح خانتقال ممكية احسيم المرىونة لمورثة مثقمة خإشارة الرىن.  ينخغي تعديميا وا 
 25مرىونة.وأما المشرن اعماراتي والخحريني فقد نصا عمح أنو يجوز لمشركة ا متنان عن قيد التصرت في احسيم إذا كانت احسيم 

ويستفاد من ىذا النض أن المشرعين اعماراتي والخحريني منحا صقحية لمشركة في ا متنان عن قيد التصرفات التي تقرع عمرح ىرذه 
احسيم، ويثيرر ىرذا الرنض العديرد مرن التسراؤ ت، فمرا المقصرود خالشرركة، مجمرس اعدارة أم الييئرة العامرة لمشرركة. ومرا ىري الحرا ت 

 ركة فييا أن ترفه قيد التصرفات الواردة عمح احسيم المرىونة؟.التي يمكن لمش
وأما المشرن الكويتي فمم ينض عمح أي قيود عمح احسيم المرىونة في قانون الشركات، وأحال أحكام تداول احسيم إلح قانون سوق 

 26د عمح انتقال ممكية ىذه احسيم.احوراق المالية وقرارات الييئة في السوق، وخالعودة إلح ىذه القوانين   نجد أي قي
 :الفرع الثاني: أثر الرهن في التصرفات غير الناقمة لمممكية
  .لقيام خيا، ويشتمرت أثرر الررىن فري ىرذه التصررفات خراشتقت نرون التصررتتتعدد التصرفات غير الناقمة لمممكية التي يحق لممساىم ا

يمكرن لممسراىم الرذي رىرن أسريمو لصرالح شرشض مرا أن يررىن ىرذه احسريم مررة ويثار التساؤل ىنا: ىل ومن ىذه التصرفات الرىن، 
 ثانية؟

                                                           
 .459، ض2014-2013العيال و فواز الصالح،  القانون المدني امصادر ا لتزامو، منشورات جامعة دمشق،  أيمن أخو  22
 .374، ض2009-2008مصادر ا لتزام، منشورات جامعة دمشق،  -محمد حاتم الخيات، الن رية العامة لقلتزام  23
 .1/1/2017عن المدير التنفيذي لسوق دمشق للأوراق المالية ختاريخ   إجرا ات التحويل اعرثي لدث مركز المقاصة والحف  المركزي الصادر 24

إذا  -عمرح أنرو:   يجروز لمشرركة ا متنران عرن قيرد التصررت فري اححروال ا تيرة: ب2015لعرام   /2/ من قانون الشركات اعماراتي رقم /212/ من المادة /2نصت الفقرة/ 25  
عمررح أنررو:   ... وليررا أن ترررفه تسررجيل 2001/ لعررام 21/ مررن قررانون الشررركات الخحرينرري رقررم /119/المررادة= =نصررتو  .كمررة كانررت احسرريم مرىونررة أو محجرروزة خررةمر مررن المح

 إذا كانت احسيم مرىونة أو محجوزان عمييا خةمر من المحكمة... . -التصرت في احسيم في اححوال ا تية: أ
 .2016 / لعام1/ من قانون الشركات الكويتي رقم /173المادة / 26
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لم ينض المشرن السوري عمح ىرذه المسرةلة عمرح وجرو الشصروض، ولكرن وارع نرض عرام يتعمرق خكرل التصررفات التري قرد تررد عمرح 
وس نافررذان إ  خعررد ترررقين إشررارة احسرريم المرىونررة، إذ نررض عمررح أنررو:     يعتخررر أيّ تصرررت عمررح سرريم مرىررون أو محجرروز أو محخرر

 27الحخس أو استيفا  الحقوق التي تامنتيا اعشارة .
ويُستفاد مرن ىرذا الرنض أنّ أيّ تصررت عمرح سريم مرىرون غيرر نافرذ، وىرذا   يعنري خطرقن أي تصررت عمرح سريم مرىرون خرل يخقرح 

 حتجاج خو تجاه الغير.صحيحان خين أطرافو االدائن المرتين والمدين الراىنو إ  أنو   يستطيع ا 
ويخدو أن المشرن السوري قد واع ىذا النض لحماية الغير، وذلك خافتراه أن ىرذه احسريم المقيردة خإشرارة رىرن تعرادل تقريخران قيمرة  

 الدين محل الرىن، ولذلك   يجوز إجرا  تصرفات أشرث عمح احسيم ذاتيا.
لمجو  إلح مثل ىذا النض، فقد ذىب جانب من الفقو إلح  أن إمكانية رىن دون امن حماية الغير مامونة ىذا النض منتقد، فولكن 

سرررمية، والررررىن يرررتم خقيرررد يسرررجل فررري سرررجقت مررردائن المررررتين احول حن احسررريم إالمسررراىم للأسررريم مررررة أشررررث   يسرررخب أيّ انتيررراك ل
إارافةن إلرح أنّ احسريم تشتمرت  28ريخ رىنو.الشركة، والرىن الجديد يسجل أياان في سجل الشركة، ومرتخة وامتياز كل رىن تحدد ختا

قيمتيررا خاسررتمرار، وقررد تتارراعت قيمتيررا، ولررذلك مررن احفاررل إطررقق حريررة المسرراىم خالتصرررت خةسرريمو المرىونررة طالمررا أنّ الرردائن 
ووفق حسراخاتو المرتين احول مامون امتيازه المقيد في سجل الشركة، والدائن المرتين الثاني عمح عمم خوجود إشارة رىن ومع ذلك 

 قد وافق عمح قيد إشارة رىن أشرث لمصمحتو.    
وينطخررق نررض المررادة سررالفة الررذكر أيارران فرري حررال أراد عاررو مجمررس اعدارة تقررديم أسرريم لاررمان عاررويتو فرري مجمررس إدارة الشررركة 

 وخالتالي يتوجب عميو تقديم أسيم غير مرىونة. 29المساىمة المغفمة،
لسماح لممساىم خرىن أسيمو مررة أشررث حن حرق الردائن مارمون وفرق مرتخرة امتيرازه،   يمكرن القيراس ولكن الرأي الساخق المتعمق خا

عميو لدث أعاا  مجمس اعدارة، فالسرماح ختقرديم أسريم الارمان المرىونرة مرن أعارا  مجمرس اعدارة يُفقرد الغايرة مرن اشرتراط أسريم 
فرإن كانرت مرىونرة، ترترب لمغيرر امتيراز  30مسؤوليات الممقاة عمح عاتقيم،الامان، إذ تُعد امانان لمشركة لما قد يترتب عمح شرق لم

 عمح ىذه احسيم وفقدت الشركة الامان.
و 118/4وتةسيسرران عمررح ذلررك، كرران مررن احفاررل أن يمغررح الررنض العررام المتعمررق خعرردم نفرراذ التصرررفات عمررح احسرريم المرىونررة االمررادة

 غير مرىونة، وخذلك تتحقق الغاية من ىذا النض. وا ستعااة عنيا خاشتراط أن تكون أسيم الامان

                                                           
 .2011/ لعام 29/ من قانون الشركات السوري رقم /118/ من المادة /4الفقرة / 27
. أحمرد عرفرة أحمرد يوسرت، اححكرام الفقييرة المتعمقرة  44، ض2008ر النيارة العرخيرة، القراىرة عاشرور عخرد الجرواد عخرد الحميرد، الن رام القرانوني لررىن احوراق الماليرة، دا 28

 .351، ض2020ر التعميم الجامعي، ا سكندرية مصر خالرىونة المستجدة، دا
يحردد الن رام احساسري لمشرركة عردد احسريم التري يجرب عمرح عارو مجمرس اعدارة  -1عمح أنو:    2011/ لعام 29/ من قانون الشركات السوري رقم /144نصت المادة / 29

نما يمكن استكمال ىذا النصاب فري مردة ثقثرين يومران مرن تراريخ تممكيا لمتةىل لعاوية المجمس، و  يشترط في ىذه الحالة امتقك ىذا ال عدد من احسيم عند إجرا  ا نتشاب وا 
تحف  ىذه احسيم لردث الشرركة لقرا  إيصرال وتوارع عمييرا إشرارة الحرخس رىنران لمصرمحة الشرركة ولارمان المسرؤوليات المترتخرة عمرح  -2سقطت العاوية حتمان.  ا نتشاب وا  

 يشار إلح ذلك في سجل احسيم الممسوك لدث الشركة .مجمس اعدارة و 
 .2011/ لعام 29/ من قانون الشركات السوري رقم /144المادة / 30
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وكمررا أسررمفنا، إنّ المشرررن اعمرراراتي مررنح الشررركة صررقحية رفرره التصرررفات الترري ترررد عمررح احسرريم المرىونررة، وخالتررالي يعررود احمررر 
عمرح عارو شرترط المشررن أما فيما يتعمق ختقديم احسيم المرىونة كةسيم امان، فمرم ي 31لمشركة في السماح خرىن احسيم مرة ثانية.

 في قانون الشركات اعماراتي.عاويتو في مجمس اعدارة امان مجمس اعدارة تقديم أسيم ل
ويشراخو التشررريع الخحرينرري التشررريع اعمرراراتي فرري ىررذا الررنض، وخالتررالي يعرود لمشررركة السررماح أو رفرره تسررجيل الرررىن مرررة ثانيررة عمررح 

 فري اشرتراط تقرديم عارو مجمرس اعدارة حسريم الارمان، ولرذلك يمكرن القرول أنّ لمشرركةولكنرو يشتمرت عرن ن يرره اعمراراتي  احسيم،
 السماح أو رفه تقديم عاو مجمس اعدارة حسيمو المرىونة كةسيم امان عاوية.

لقواعرد ولم يرنض المشررن الكرويتي عمرح أثرر الررىن فري التصررفات غيرر الناقمرة لمممكيرة ومنيرا الررىن مررة أشررث، وخالترالي نرجرع إلرح ا
شرترط ، مررن م ارمان مرىونررة، فالمشررن الكررويتي االعامرة التري تسررمح خرذلك، أمررا خالنسرخة عمكانيررة تقرديم أعاررا  مجمرس اعدارة حسرري

حيررث المخرردأ، أن  يتممررك عاررو مجمررس اعدارة عرردد معررين مررن احسرريم، ولكنررو لررم يشررترط تقررديم ىررذه احسرريم لاررمان عاررويتو فرري 
 32المجمس.

 الخاتمة:
حرراول مررن  سررمح خرررىن احسرريم، ون ررم خعرره ا ثررار المترتخررة عمررح الرررىن فرري قررانون الشررركاتنّ المشرررن السرروري ول، إشقصررة القرر

  ويمكن تمشيض النتائج التي تم التوصل إلييا فيما يمي:شقليا توفير الحماية المطموخة للأطرات المعنية، 
  فرري قررانون الشررركات، حرراف  مررن شقلررو عمررح حررق التصررويت  مرررآالتصررويت خررنض ن ررم المشرررن السرروري أثررر الرررىن عمررح حررق

 ىذا النض يفتقر لممرونة الموجودة في التشريعات المقارنة.، إ  أن لممساىم الراىن
 تررك عرادة احطررات حريرة فري تن ريم ىرذا عنردما  أثرر الررىن عمرح حرق قرخه احرخراح يُحسب لممشررن السروري مرونترو فري تن ريم

 احثر.
 المشرن السوري في قانون الشركات مسةلة أثر الررىن عمرح الحقروق الماليرة لممسراىم، مرن غيرر احرخراح، احمرر الرذي يردعو  أغفل

 إلح العودة إلح اححكام العامة لمرىن في القانون المدني، احمر الذي شمق حالة عدم انسجام في التن يم.
 ح ر تداول احسيم المرىونةعندما  حق المساىم في تداول أسيمو أثر الرىن عمحالمشرن السوري موفقان في تن يم  لم يكن. 
 الكثيررر مررن ي تصررت عمررح احسرريم المرىونررةخعرردم نفرراذ أ / مرن قررانون الشررركات المتعمررق118/ مررن المررادة /4نررض الفقرررة / يشمرق 

 .فيما يتعمق خاليخة واعرث وتقديم أسيم الامان التساؤ ت واعشكاليات عند تطخيقو، وشاصة في

 
 
 
 
 

                                                           
 .2001/ لعام 21/ من قانون الشركات الخحريني رقم /119المادة / . و2015/ لعام 2/ من قانون الشركات اعماراتي رقم /212/ من المادة /2الفقرة/  31
فيمرا عردا أعارا  مجمررس  -3عمرح أنرو:   يجررب أن تتروافر فري مرن يرشرح لعارروية مجمرس اعدارة:  2016/ لعرام 1/ مرن قرانون الشرركات الكررويتي رقرم /193المرادة / نصرت 32

 لكان لعدد من أسيم الشركة...و.اعدارة المستقمين، يجب أن يكون مالكان خصفة ششصية أو يكون الششض الذي يمثمو ما
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 وبناءً عمى هذه النتائج يمكن اقتراح بعض المقترحات، وأهمها:

 .إلغا  القيد المفروه عمح تداول احسيم المرىونة المنصوض عميو في قانون الشركات السوري 

  /المتعمقرررة خرررةثر الررررىن عمرررح حرررق المسررراىم فررري احرخررراح / مرررن قرررانون الشرررركات السررروري، و 117/ مرررن المرررادة /7-6إلغرررا  الفقررررة
والتصررويت، واسررتخداليا خررنض عررام يسررد الررنقض ويررن م جميررع الحقرروق داشررل الشررركة، ويمكررن أن يكررون ىررذا الررنض عمررح النحررو 
 ا تي:   يكون لممساىم الذي رىن أسيمو استعمال جميع الحقوق المتصمة خالسيم، ما لم يتفق في عقد الرىن عمح شقت ذلك .

  حنررو  والمتعمقررة خاعتخررار أي تصرررت عمررح سرريم مرىررون غيررر نافررذ ،مررن قررانون الشررركات /118/مررن المررادة  /4/إلغررا  نررض الفقرررة
يشترط : اخإاافة فقرة/ من قانون الشركات 144/ نض المادةتعديل وا ستعااة عنو خ، يثير العديد من اعشكاليات في التطخيق

 في أسيم الامان أ  تكون مرىونة أو محجوزة أو محخوسةو.
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