
-بجایة -جامعة عبد الرحمان میرة

كلیّة الحقوق والعلوم السیاسیّة

قسم القانون الخاص

مذكّرة مقدّمة لنیل شهادة ماستر في الحقوق  

: القانون الخاصشعبة

القانون الخاص الشّامل تخصّص:

تحت إشراف الأستاذة: من إعداد الطّالبین:

طباع نجاة  *موسوني سارة                                                 *

*موهوبي حلیم

أعضاء لجنة المناقشة:

رئیسا. ...................................................زینة: یعقوب ة*الأستاذ

مشرفة. *الأستاذة: طبّاع نجاة...................................................

..............................................ممتحنا.: غانم عادل ..... *الأستاذ

.2016–2015السّنة الجامعیّة:

الآلیات الوقائیة لإنهاض الشّركات المتوقّفة

عن الدّفع



 السلام على سیدنا محمدالعالمین تبارك وتعالى، له الكمال وحده والصلاة و  رب لحمد هللا

رسوله.  نبیه و 

شوارنا الدراسي ولولا وفقنا في مو  أعاننا على انجاز هذا البحثجل الذي نشكر االله عز و        

 رحمته لما أتممنا هذا العمل. فضل االله و 

التي لم تبخل علینا بتوجیهاتها  "طبّاع نجاة "المشرفة فاضلة و ال الأستاذةكثیرا كما نشكر 

   .طیلة الوقت  نصائحهاو 

أساتذة كلیة الحقوق  ،ذكرة المهذه  كل من ساعدنا في انجاز  إلىنتقدم بالشكر  وكذا

الأستاذ موري سفیان الذي  خصوصا لجامعة عبد الرحمان میرة الذین لم یبخلوا علینا بإرشاداتهم

دعمنا كثیرا،الأستاذ أوسیدهم ،السّید بومراو فاتح ،ومجلس قضاء جیجل .

          لنا ید العون من قریب  عرفاننا إلى كل من مدّ یم امتنانا و ظوع نتقدم بجزیل شكرنا الأخیرفي و      

             أو من بعید في سبیل إنجاح هذه المذكرة.



لى التي لا إ،وجودي وكفاحي سبب ،،مصدر قوّتي وقدوتي في الحیاةإلى التي كانت سندي 

ة رعاك االله . الغالیإلیك أمي ایرضیها سوى ولوج المراتب العلیا في العلم  

أبي العزیز بذلك سبب نجاحي فكانخدمتنا إلى الذي ضحّى من أجلنا، ولم یتوانى یوما في 

االله. حفظه

تي العزیزة هناء فرح .أخ  من تدخل البهجة في قلبي وتملأ قلبي فرحا    إلى

،إلى من آثر على نفسه في سبیل مساعدتي ،أخي رشاد فخر الدّین  إلى أنبل شخص وأرقاهم

الذي أتمنى له النجاح في شهادة البكالوریا . 

.ا رؤیتي في أعلى المراتباللّذان تمنّیا نجاحي و جدّایا اللّذان طالما تمنّییّااإلى روح جدّ 

ها،إلى كل عائلة خرّاز،خالاتي و أزواجهم ولادأإلى عائلة موسوني وخاصة عمّتي زوینة و 

خالي ،زوجته،و و إلى اللّذان كانا دوما إلى جانبي،  ولادهم،بالأخص حكیمة وزوجها عليوأ

مینة بلقاضي التي ساعدتنا كثیرا .أولاده،وكل الأصدقاء خاصة أ

سارة





إلیك أمي  ،وحنان وبسمة أستمد منها قوتي حباإلى التي كانت شمعة تضيء دربي

الحنونة رعاك االله . 

 بدعمه لى الذي لم یبخل علي یوما والمثل العاالصافي والكنز الغالي إلى النبع

االله. أبي العزیز حفظه،بذلك سبب نجاحي فكانالمادي والمعنوي 

إلىو فیروز، كاتیة وسمراء اللّتان أتمنّى لهما النجاح :قلبيعلى واتي العزیزات إلى أخ

.صبرینة الغالیة 

:سفیانازاكری إلى أخویّا الغالیین ، .

 إلى التي غمرتني بدعواتها،جدّتي أطال االله في عمرها

من الصغیر إلى الكبیر »هلولب«و »موهوبي« إلى كل عائلة.

 طیلة إعدادي لھذه المذكرة وأخصّ إلى كل الأصدقاء الذین ساندوني ودعموني

بالذّكر: أمینة، رادیة، لیندة، ھاني، مدني وإدیر.

 "2015دفعة ، إلى كل مجموعة السنة الثانیة ماستر " القانون الخاص الشامل-

2016.
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المجتمع، إذ أنّه في ولة وینعكس ذلك إیجابا على تطوّرتعدّ التجارة الشریان النّابض للدّ 

الوقت الحاضر یقاس تطوّر الدولة بتطوّر تجارتها وازدهارها، حیث أصبحت التّجارة تمثّل سلاحا 

دولیا، ومنه تفرض الدّولة شروطها ومكانتها في المجتمع الدّولي ولا یكون ذلك إلاّ بانتهاج سیاسة 

وانین تخدم هذه التجارة وتطوّره.معیّنة وفقا لق

أهمیّة بالغة في تطویر الاقتصاد وبذلك تطویر الدّولة ككل، لكن قد بلشّركات التّجاریّة ع اتتمتّ 

تعترض  الشّركات التجاریة خلال نشاطها التّجاري الكثیر من العوائق والحواجز التي تحول دون 

باختلاف تحقّق الغایة التّجاریّة من تكوینها ، والتي قد تعرّضها إلى عدّة مخاطر تختلف حدّتها 

الأسباب المؤدّیة إلى ذلك فقد تكون تلك المخاطر الناتجة عن سوء التسییر أو عن فساد جهازها 

الإداري وعدم كفاءته في قیادة زمام أمورها، كما قد ترجع الأسباب إلى نقص السّیولة المالیة نتیجة 

سباب قد تؤدي إلى الأسواق، فكل هذه الأالاستثمارات الفاشلة وتقلّبات الأسعار التي تعرفها 

صعوبات وأزمات مالیّة تعاني منها الشّركة وتجعلها غیر قادرة على الاستمرار.

یعتبر موضوع الشّركات المتوقّفة عن الدّفع أو تلك التّي تعاني من العجز المالي من 

الظواهر التي شهدها العالم في الآونة الأخیرة نتیجة لعدّة عوامل وخصوصا مع التحولات 

على المستوى العالمي.الحاصلة صادیّة الهائلة الإقت

ن حمایة الاقتصاد الوطني وتطویره هو الغایة الأسمى لكلّ الدّول كان لابدّ من اعتبارا أ

ت وحلول ناجعة من أجل استعادةتدخّل تشریعاتها من أجل حمایة  التّجارة من الأزمات وخلق آلیا

إفلاسها وتصفیتها.تلك الشّركات وإنهاضها من جدید بدلا من شهر

معظم التّشریعات الغربیّة والعربیّة على حدّ سواء من أجل وضع قوانین لحمایة  عت سوعلیه 

الذي كان النّظام الوحید السّائد والمطبّق على  الإفلاسالشّركات التّجاریة والتجار من خطر 

معظم الدّول وخاصة حیث شهد نظام الإفلاس إصلاحا طالالشّركات في حالة توقفها عن الدّفع، 

، حیث كان یعاقب المدین المتوقف عن دفع دیونه التّجاریّة بالتنّفیذ في العصور القدیمةأوربا

الجسدي من قبل دائنیه سواء بالبیع أو التأجیر أو حتى بالقتل رغما عنه، أما التشریعات الحدیثة 

لحته ومصلحة الدائنین في ذلك مصفقد انتهجت أسلوب الأخذ بید التاّجر المفلس مراعیة 

باعتبار أن التاجر یمثل لبنة أساسیّة في المجتمع الاقتصادي، إلاّ أنّ هذه ومصلحة المجتمع، 
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التشریعات أبقت على الفلسفة القدیمة، ذلك أنّها مازلت في ذات الوقت تحمل في بعض نصوصها  

تى ولو كان حسن النیّة سيء بعین الشّك والرّیبة حطابع الغلظة مع المدین المفلس، والنظر إلیه

الحظ وهو ما نلتمسه في كل من التّشریع الجزائري والتشریع المصري اللّذان یستمدان أحكامه من 

حیث رتّبت جمیعها آثار على شهر الإفلاس تتعلّق بشخص المدین المفلس قانون التجارة الفرنسي

ته الشّخصیّة فضلا عن كونها لا تبحث فتسقط عنه بعض الحقوق المهنیّة والسیاسیّة، بل وتقیّد حرّی

نى بالسّیر قدما لإنهاء حیاته كیفیّة إخراج المدین من الضائقة المالیّة التي ألمّت به وإنّما تع

جاریّة.الت

التطوّرات التي طرأت على نظام الإفلاس في السّنوات الأخیرة إلاّ أنّ الرّغم من ذلك كلّه ب

إصلاحات شاملة تتماشى مع المعطیات الاقتصادیّة أدّت إلى إجراء تعدیل علیه، ووضع 

والاجتماعیّة الحدیثة، حیث سعت كل دولة إلى اعتماد آلیات قانونیّة من شأنها ضمان استمراریّة 

كان القانون البریطاني من الأوائل إلى إصدار قوانین تساعد الشّركات ،حیث العمل التّجاري 

ید وذلك من خلال أوامر الإدارة الذي یهدف أساسا إلى المتوقّفة عن الدّفع على النّهوض من جد

إیجاد حلول تساعدها على تعیین مدیر كفؤ على رأس تلك الشّركة المتوقّفة عن الدّفع لمحاولة 

تخطي الوضع المالي المتأزم، ونفس المنهج أخذت به القوانین الفرنسیّة حیث نصّت على إمكانیّة 

غایة استعادتها لنشاطها التّجاري.الشّركة إلى تعیین مدیر مؤقّت جدید یسیّر تلك 

أخذت القوانین التونسیّةنّ أ سارت على نفس النّهج ،حیث نجد أمّا القوانین العربیّة، فقد

بأنظمة مغایرة وخلقت آلیات جدیدة بعدما أن خاضت تجربة الصّلح الاحتیاطي والتّسویة القضائیّة 

فاستبدلت هذین النّظامین بقانون الإنقاذ التونسي الذي نصّ على اللّجنة الاقتصادیّة لتقصّي الوضع 

أو شّركة المتوقّفة عن الدّفع المالي كآلیّة أولى یلزم الأخذ بها ثمّ الإجراء الثاني والمتمثل في إحالة ال

كرائها للغیر من أجل تجاوز أزمتها المالیّة، ونفس الإجراء حذى إلیه التشریع المغربي في طیّات 

المدوّنة المغربیة التي جاءت تحت عنوان المساطر القانونیّة لمعالجة صعوبات المقاولة، التّي 

بات المالیة التي تعاني منها تلك نصّت على تفویت المقاولة للغیر من أجل معالجة الصعو 

الشركات، أمّا القانون الأردني فقد رأى من عملیّة الاندماج الوسیلة الأنجح  لمواجهة العجز المالي، 



مقدّمة

3

وتنظم هذه الآلیّة بموجب القانون. أمّا القانون التجاري المصري والجزائري فاعتمدا أساسا وكلیّا 

ضائیّة على التسلسل.على نظامي الصّلح الواقي والتّسویة الق

إضافة إلى هذه الآلیات التي اعتمدتها مختلف التشریعات توجد آلیات قانونیّة كانت لها وقعا 

إیجابیا على الشّركات التّجاریّة المتوقفة عن الدّفع وتلك التي تعاني من العجز المالي ونخصّ 

السوق المالیّة والذي یظم سوق مستویات الاقتراض من بالذّكر آلیة الاقتراض التي تكون على عدّة 

رأس المال وسوق النقد والاقتراض من البنك المركزي، وآلیّة التوریق التي تحدّ من الآلیات 

المستحدثة في الأسواق المالیّة وكذلك آلیّة تخفیض وزیادة رأس مال الشركات التي تساعد على 

.خلق توازن مالي في الشركة، وبذلك استبعاد الأزمات المالیّة

نتیجة لإعتبار مشكل إفلاس الشركات من المواضیع التي تعیق حیاة التّجارة وأمام ارتباط 

آلیات من شأنها الاقتصاد بالعمل التجاري، كان لنا الفضول في البحث عن مدى وجود إمكانیات و 

ا عند توقّفههذه الأخیرة من الإفلاس حتى ولو في لحظاتها الأخیرة أي حتى أن تساهم في إنقاذ

من النّاحیة العلمیّة وع یحقّق أهمیّة علمیّة وعملیّة حیث ساهم عن الدّفع، كما أن دراسة هذا الموض

نقص الأبحاث والدّراسات الحدیثة في هذا المجال، كما سنساهم لّ في إثراء المكتبة خاصة في ظ

ت على دراسة اقتصال نظرا لكون معظم الدّراسات في بیان الإطار القانوني المعتمد في هذا المج

الصّلح الواقي والتّسویة القضائیّة كحلّ للشّركات التّجاریّة التي تعاني من  التّوقّف عن الدّفع، أمّا 

من الناحیة العملیّة فسنساهم في إعطاء نظرة شاملة عن الدّور الإیجابي للآلیات المستحدثة في 

هذه الآلیات خاصة في ظل  رفةإلى معمختلف التّشریعات المقارنة كما قد نرشد أصحاب الشّركات 

غیاب نظام قانوني موحّد یجمع جمیع هذه الآلیات.

وتتحقّق أهمیّة هذه الدّراسة من خلال معالجته إشكالیة: مدى اهتمام التشریعات بوضع 

آلیات مختلفة ومنح فرصة للشّركات التّجاریّة لمعاودة إنهاضها حتى في لحظاتها الأخیرة، في ظل 

.ظام الإفلاس نظام صارم، واعتبار هدف الدّولة المحافظة على الاستقرار الاقتصادياعتبار ن

المنهج الوصفي رغم هي لغرض التّصدي للإشكالیّة المطروحة استعنّا بثلاث مناهج علمیّة 

محاولتنا الابتعاد عنه قدر الإمكان إلاّ أنّ طبیعة الموضوع تقتضي منّا عرض النّصوص القانونیّة 

المنهج المقارن، الذي یمكّننا من معرفة و ن من إظهار مواقف التّشریعات في هذا الموضوع، لنتمكّ 
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مدى مسایرة القانون الجزائري للقوانین الأخرى، أمّا المنهج الثالث فهو المنهج التحلیلي الذي یعدّ 

أفضل منهج للقراءة التّحلیلیّة للنّصوص القانونیّة.

راسة ارتأینا إلى دراسة المعالجة الإداریّة والمالیّة للشركات ولإیفاء الموضوع حقّه من الدّ 

(الفصل الأوّل) والمعالجة القانونیّة للشّركات ( الفصل الثاني). 
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الفصل الأول

التي تواجه صعوبات مالیّةالمعالجة الإداریة والمالیة للشّركات

اتخاذ إجراءات ،ركات التي تعاني من العجز الماليالوضع المالي للشیقتضي

فالمعالجة الإداریة هي ، خارجیةعلاجیة داخل الشركة بحد ذاتها قبل الوصول إلى آلیات وقائیة 

الخطوة الأولى التي  یجدر  بتلك الشركات التجاریة التي تعاني من الصعوبات المالیة  إنتهاجها 

ازها الإداري(المبحث سها، أو لخلل في جهذلك أنه قد یكون العجز ناتج عن سوء سیر الإدارة نف

كما یمكن أن یكون نتیجة صعوبة توفیر السیولة المالیة، حیث یفترض من هذه الأخیرة الأول)

، فتكون  أمام معالجة مالیة (المبحث الثاني).لبحث عن منابع مالیة تنعش نشاطهامهمة ا

المبحث الأول

المعالجة الإداریة آلیات 

ة هیكلة إدارة الشركة، وإحداث تغییرات یمكن        إن المعالجة الإداریة ترمي إلى إعاد

در الإشكال هو الشكل وصفها بالجذریة  بما أنها تمس مجلس الإدارة و المدیر، فقد یكون مص

خصوصا إذا كانت تتخذ شكل شركة الأشخاص إذ أن شفافیة هذه الشركة تجعلها القانوني، و 

العقد  یقضللتصرف باسم الشركة ما لم محلا لخلافات بسبب إطلاق ید كل واحد من الشركاء

خصوصا إذا و  ،ة إلى ثقل الجهاز الإداري للشركةقد تكون الصعوبات راجعالتأسیسي لها بذلك، و 

یمكن أن ینجم الإشكال أیضا عن وتم وضع قیود عدیدة على عمله، و ،تضخم هیكل التسییر

تداخل المهام بین المسیرین، ووجوب استشارة هیاكل لا تجتمع بصفة دوریة أو بسهولة مما یعطل 

وغیاب إتخاذ القرارات، كما قد تنجم الصعوبات عن تواطؤ جهاز الرقابة مع هیكل التسییر

الأول) وإحداث التغییرات تصحیح المسار الإداري(المطلبو  لنزاهة، لذا لابد من تقصي الوضعا

وهو ما یعرف بأوامر ،قرارات تحفظیةاتخاذالضرورة ذلك عن طریق استدعتالمناسبة متى 

الإدارة (المطلب الثاني).
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المطلب الأول

تصحیح المسار الإداري

ت في الجهاز الإداري       إحداث تغییرا،وضع الشركة التي تواجه الصعوباتقد یفرض

التسییر، وخلق كیانات إداریة جدیدة بإمكانها تقصي الوضع المالي وإعطاء معلومات مدققة لوهیك

ت كما یمكن لتلك الكیانا،وصول الشركة إلى الأزمة المالیةوالعوامل التي  كانت السبب فيعنه،

وتتمثل هذه القیام بالتفاوض من أجل الخروج من الأزمة،البحث عن حلول لتلك الصعوبات و 

أمّا الإجراء یانات في تشكیل لجنة متابعة لتقصي الوضع المالي للشّركات (الفرع الأول )،الك

إجراءات تحفظیة اتخاذفهو  انتهاجهالآخر الذي لابد على الشركة التجاریة المتوقفة عن الدّفع من 

(الفرع الثاني).

الفرع الأول

تشكیل لجنة متابعة لتقصي الوضع المالي للشركات

المنقح 1995/04/17الصادر في ،اري التونسي بموجب قانون الإنقاذالمشرع التجأوجد

لجنة الاقتصادیة قانون إنقاذ المؤسسات المتعلق ب،2003/12/29المؤرخ في 63بالقانون رقم 

.)1(وعهد إلیها مهمة متابعة نشاط المؤسسات)،الاقتصادیةتسمى (لجنة المؤسسات 

تونس لبرنامج اعتمادعلى إثر اقتصادیةلقد ظهر مفهوم المؤسسة التي تمر بصعوبات 

الإجراءات لمساعدة ذ ذلك التاریخ تواترت القرارات و ، ومن1986الإصلاح الهیكلي في سنة 

الوطني الاقتصادالمؤسسات على تجاوز صعوبتها ،ذلك أنه تم إحداث  لجنة أولى في صلب وزارة 

قد و  حاطة بالمؤسسات التي تشكو صعوباتتسمي لجنة الإ،على إثر قرار وزاري1987في جوان 

تفعت مؤسسة تمر بصعوبات اقتصادیة ان863توصلت هذه اللجنة ضمن مهامها إلى إحصاء 

ثم في سنة ، و 1989ة في قانون المالیة لسنة الامتیازات الواردمؤسسة بالإجراءات و 600منها

SOSإحداث خلیة 1992 entreprise التي تحوّلت فیما بعدالوطني و الاقتصادصلب وزارة

207،ص.2005الثقافة للنشر،بیروت،،دار نشأة الأخرس ،الصلح الواقي من الإفلاس ،دراسة مقارنة -1
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و الذي یتولّى حالیّا الكتابة القارة للجنة متابعة هو  إلى مكتب الإحاطة بالمؤسسات

.)1(المؤسسات الإقتصادیة

كما تقوم هذه اللجنة باقتراح برنامج الإنقاذ التي قد تخضع له المؤسسة، أو إبداء رأیها في 

ذلك شاط المؤسسات من مختلف الجهات، و حیث تجمع هذه اللجنة المعطیات عن نالبرنامج،هذا 

لمساعدة ؤسسات الاقتصادیة وحسن سیرها، و حتى یكون لدیها صورة واضحة عن أوضاع الم

صندوق القومي الاط المؤسسات، فإن تفقدیة الشغل و اللجنة في القیام بتجمیع المعلومات عن نش

مصالح المحاسبة العمومیة، تتولى إعلام اللجنة بما تلاحظه من أعمال تهدد و للضمان الاجتماعي 

وذلك أثناء قیام هذه الجهات بأعمالها، فإذا لاحظت ما یهدد ،استمرار نشاط المؤسسة الاقتصادیة

نشاط المؤسسة فإنها تقوم بإبلاغ اللجنة بهذه الأعمال، خاصة عند عدم سداد دیون في ذمة 

تتمیز هذه اللّجنة بتركیبة و  ،ستة أشهر من تاریخ حلول أجل الدینالمؤسسة بعد مضي

وهو الأمر الذي یساعدها على تنفیذ مهامها (ثانیا).خاصّة(أوّلا)،

أولا : تركیبة اللجنة وطرق عملها

، المتعلق بضبط تركیبة 1995أكتوبر02، المؤرخ في 1769م طبقا لمقتضیات الأمر رق

2790الذي تم تنقیحه فیما بعد بالأمر رقم قتصادیة وطرق  عملها و نة متابعة المؤسسات الالج

، فإن اللجنة التي یترأسها وزیر الصناعة أو من 1999دیسمبر 13، المؤرخ في 1999لسنة 

الهیاكل التالیة: الوزارة الأولى، وزارة التجارة، وزارة المالیة رات و ینوبه تتكون من ممثلین عن الوزا

التشغیل جتماعیة، وزارة التكوین المهني و رة التنمیة الاقتصادیة، وزارة الشؤون الاوزارة الصناعة، وزا

آخر عن وزارة الفلاحة كما م ممثلا عن وزارة العدل و 1999نة أضاف تنقیح سوالبنك المركزي و 

أضاف شرطا جدیدا یتمثل في أن یكون كل عضو مطلعا بخطة وظیفیة لا تقل عن مستوى مدیر

على المقترحات التي تقدمهاعلى أشغال اللجنة و النجاعةالمزید من الجدیة و وذلك لإضفاء

مجلة على ضوء التنقیح الجدید لقانون الإنقاذ"مبارك الخماسي ،"مهام لجنة متابعة المؤسسات الإقتصادیة،عراج-1

.2ص ،2008تونس،-خاص-08التجارة التونسیة،عدد
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أما فیما یتعلق )1(یمكن للجنة أن تستدعي أي شخص آخر ترى في حضوره  فائدة لأشغالهاهذا و 

باجتماعات اللجنة، فقد أشار الفصل الثاني من الأمر المذكور أنفا أن اللجنة تجتمع                                          

ذلك بدعوة من إلیهاالحاجة و ورة وذلك كلّما اقتضت الضر ،كل ثلاثة أشهر على الأقل

ثمانیة وثلاثین مرّة 2003اللّجنة خلال سنة اجتمعتوقد  رئیسها فإنها عملیّا تجتمع أسبوعیّا،

الاجتماعأي ما یقارب تسعة ملفات في ،مؤسسة347سبعة وأربعین ونظرت في ثلاث مئة و 

ما تجدر الإشارة إلیه هو أهمیة الدور الذي یقوم  به  مكتب الإحاطة بالمؤسسات و  )2(الواحد.

لأوّلي  لوضعیة القیام بالتشخیص اة، حیث أنه یقوم بقبول الملفات و بصفته مقر كتابة اللجن

استدعاء أصحابها إن اقتضى الأمر لطلب ال المعطیات من الجهات المعنیة و استكمالمؤسسات و 

لى غیر ذلك وإ والاتصال بالبنوك الدائنة أو بأي جهة معنیة بملف المؤسسة،بعض الاستفسارات 

اقتراح بالملفات و المذكرات المتعلقة كذلك  إعداد جدول أعمال اللجنة و و  ،من الأعمال التحضیریة

تحسینها  إلى جنة، إضافة إلى متابعة الملفات و برنامج للإنقاذ یتم فیها بعد مناقشتها من طرف الل

هاء الإجراءات. حین انت

ثانیا: مهام اللجنة

أفریل 17، المؤرخ في 1995لسنة 34من القانون عدد 04بمقتضى الفصل 

نقّح الم1999لسنة 63القانون عدد الجدید  من04الذي تم تنقیحه فیما بعد بالفصل و  1995

لب وزارة الصناعة ، تم إحداث لجنة متابعة المؤسسات الاقتصادیة ص2003دیسمبر  29في 

حددت مهامها كما یلي:و  

.مؤسسة التي تمر بصعوبات اقتصادیةتبادل المعلومات الخاصة بالتجمیع وتحلیل و -

مد رئیس المحكمة الابتدائیة بكل ما توفر لدیها من معلومات كلما طلب منها ذلك.-

اقتراح برنامج إنقاذ المؤسسات.-

الإنقاذ المعروضة على المحكمة.إبداء رأیها وجوبا في برامج-

1
.03-02،ص  ،ص ،مبارك الخماسي، المرجع السابق-

  .04ص . ،المرجع نفسه-2



شركات التي تواجه صعوبات مالیةمعالجة الإداریة والمالیة للال               الفصل الأول            

9

اعتبر اللجنة بمثابة هیكل دعم و مساندة للجهاز التّونسي عمن هذا المنطلق فإنّ المشرّ و       

في اقتراح الحلول التي تمكن من إنقاذها ى المعلومة حول المؤسسة و في الحصول عل)1(القضائي

لجنة ببعض ح الأخیر فإن المشرع شمل البالرجوع إلى التنقیفة إلى تكلیفها بمهمة الإشعار، و إضا

الفصل مكرر المتعلق بخلاص الخبراء و 03من ذلك ما ورد في الفصل التعدیلات في مهامها و 

الجدید في فقرته الثانیة المتعلق بالمعاییر الجدیدة التي یتم بمقتضاها إشعار رئیس المحكمة 04

في مطالب التسویة القضائیة التي تحال علیها والتقلیص  من الآجال الممنوحة للجنة الإبداء رأیها 

الجدید، كما أن علاقة 19من المحكمة من شهر إلى عشرین یوما حسب ما جاء في الفصل 

اللجنة بالقاضي المراقب أثناء إجراء التسویة القضائیة قد تغیرت تبعا لحذف الفقرة التمهیدیة.

مهام اللجنة في مجال الإشعار ببوادر الصعوبات الاقتصادیة.                             -

إذ  تحتلّ منظومة الإشعار ببوادر الصعوبات مكانة هامة على مستوى قانون الإنقاذ،

حدّد كذلك و  ،جهات الموكّل إلیها واجب الإشعارأفرد لها المشرّع بابا خاصّا بذلك،حدّد فیه ال

أوكل إلي رئیس المحكمة مهمّة التّدخّل لحمل و  ،رإطلاق صفّارة الإنذاعاییر التي تتّم بمقتضاهاالم

سیر المؤسّسة باتّخاذ التدابیر التي من شأنها أن تساعد المؤسسة على تجاوز صعوباتها في آجال 

في هذا و  ،وطهاسویة القضائیّة إن توفّرت شر له أن یأذن بفتح إجراءات التّ یمكن وبانتهائها محدّدة

الإطار فإنّ اللّجنة تقوم بدور المنسّق بین مختلف الجهات المحمول علیها واجب الإشعار من جهة

الصندوق و  ،الإشعارات من مصالح تفقدیة الشغلبحیث تستقبل ،ورئیس المحكمة من جهة أخرى

ومراقبي الحسابات،والمؤسّسات المالیةالعمومیّة،ومصالح المحاسبةالوطني للضمان الإجتماعي،

ولا تحیل اللّجنة تلك الإشعارات إلى رئیس ،مالكین للعشر من رأس مال الشركاتالشركاء ال

لمحدودیّة هذا المؤشّر الذي ونظرًا،ثلث رأس مالهاالمحكمة إلاّ في حالة بلوغ خسارة  المؤسّسة 

المشرّع تدَارك عوبات أو لا ،لا یمكنه من أن یعبّر لوحده على وضعیة المؤسّسة إذ كانت تمرّ بص

كذلك بكل و  «كل الحالات فأضاف:لیشملوسَّع  في مؤشر الإحالة و  2003الموضوع في تنقیح 

.208،، صالمرجع السابق، ة  الأخرسأنش،. انظر كذلك05،، صالسابقالمرجع مبارك الخماسي، -1
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بموجب هذا التوسّع یتمّ و  »نشاطها.مؤسّسة تبیّن لها وجود وضعیّات أو أعمال  تهدّد استمرار

:)1(التوصّل إلى نتیجتین 

تمكین الشركاء من القیام بدور الإشعار الذي سیكون بمثابة الحافز القوي لهم على :أوّلهما

إذ بإمكانهم أن یطلقوا صفّارة الإنذار خارج دائرة المؤسّسة ،ز حالة التهمیش التي یعانون منهاتجاو 

هو ما من شأنه أن یدعم ما یسمّى و  ،رأو بوجود إخلالات في التسییساس بمصالحهمفي صورة الم

leبمنظومة التحكّم في المؤسّسة  gouvernement de l’entreprise ین إلى بما یدفع بالمسیّر

الشفافیة في معاملاتهم. و  توخي أسالیب حسن التّصرف

معاقبة مراقب الحسابات بعقوبات مالیة على  ،الفقرة الثانیة55النص في الفصل ثانیهما :

وهذا  مع علمه بالصعوبات التي تمرّ بها المؤسّسة،،یقم بالإشعار على الوجه المطلوب إذا لم

من  07و 06 دور الإشعار وفق مقتضیات الفصلینالإجراء الجزائي سیكون حافزا على القیام ب

05/07/1999المؤرخ في  63رقم  المنقح بالقانون،17/04/1995الصادر في ،قانون الإنقاذ

.29/12/2003المؤرّخ في 79كذلك القانون رقم و 

مهام اللّجنة في إجراءات التسویة الرّضائیّة -

في إطار تسییر عمل المحكمة و تمكینها من الإطلاع على معطیات التقییم الأوّلي لإبداء 

بتقبل 1999بمقتضي تنقیح سنة رأیها  في وجاهة مطالب التسویة الرضائیة، تم تكلیف اللجنة 

ثم إحالة الدراسة الأولیة للملف في ظرف شهر،لب، والقیام بإجراءات التشخیص و ذلك المط

إلى غایة سنة إثر قد سجّلت اللّجنة منذ دخول القانون حیز التطبیق و  ،رأیها إلى رئیس المحكمة

دت مطلب تسویة رضائیة  أب137بالتحدید نظرت اللجنة في 2003في سنة ، و 1999تنقیح سنة 

)2(ملف.41بالرفض في منها و 96رأیها بالموافقة في 

م بها اللّجنة عند دراستها و والتحرّیات التي تق الأوليهذا ما یدل على أهمّیة التشخیص 

مع ،ت القانون على غیر الوجه المطلوبللحیلولة دون الإنتفاع بمقتضیامطالب التسویة الرّضائیة،

الإشارة إلى أنّ كلّ المطالب التي تمّ إحالتها على المحاكم لإبداء رأیها بقبول فتح التسویة الرّضائیة 

.06، ص.مبارك الخماسي، المرجع السابق-1

2
.07،، صالمرجع نفسه-
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قد بلغت نسبة التطابق تطابق رأي المحكمة مع رأي اللّجنة ما یفوق الخمسة ،)1(أو رفضها 

ئیة ویة الرضافي بعض الحالات أذنت المحكمة بفتح إجراءات التسحیث أنّه و والتسعین بالمئة،

ا برفض ما یمكن تفسیره بالخصوص عند إبداء اللّجنة رأیهوهذا  ،على خلاف ما إقترحته اللّجنة

لم یعد لرئیس المحكمة إمكانیة فتح  1999الحال أنّه منذ تنقیح سنة مطلب التسویة القضائیّة و 

.من تلقاء نفسهإجراءات التسویة الرّضائیّة

ویة القضائي مهام اللجنة في إجراءات التس-

بالإضافة إلى كون اللجنة هي أول من یتقصى الوضع المالي للشركات، فإنها تتولى كذلك 

ب إبداء رأیها في مطلب التسویة القضائیة المحال علیها من المحكمة في ظرف عشرین یوما حس

أو الفصل 2003من تنقیح سنة 25طبقا لمقتضیات الفصل و  ر،التنقیح الأخیر عوضا من شه

سابقا، فإن القاضي المراقب یتصل حال تعیینه بلجنة متابعة المؤسسات الاقتصادیة لطلب 24

لسنة 63من القانون عدد 25حسب الفصل مدین وإمكانیة إنقاذ المؤسسة، و المعلومات عن ال

، فإن القاضي المراقب یعرض وجوبا برنامج التسویة على 1999جویلیة 15المؤرخ في 1999

المؤسسات الاقتصادیة لإبداء رأیها في جدواه، ثم یحرر تقریرا یبین فیه وجاهة طلب لجنة متابعة 

له أن ز ثلاثة أشهر من تاریخ تعیینه، و التسویة القضائیة یرفعه إلى المحكمة في أجل لا یتجاو 

على المستوى العملي فإن دور اللجنة في هذا المجال یعتبر رئیسیاو  )2(،یقترح فیه برنامجا للتسویة

لإنارة المحكمة بما یساعدها على إصدار الحكم الصائب الذي یأخذ بعین الاعتبار البعد 

.للشركالاقتصادي والاجتماعي 

أن دورها في تقصي الوضع الاقتصادي للشركات ،من خلال دراستنا لهذه اللجنةوقد رأینا

توقف الشركة عن یكون قبلیكون دور قبلي، بحیث أن الإشعار ببوادر الصعوبات الاقتصادیة 

ؤسسة، تتدخل اللجنة لتقصي الوضع حیث أنه سرعان ما تتعثر المالدفع ولیس حین توقفها،

ولكن بما أن دور اللجنة ، البحث عن الأسباب التي حالت دون إمكانیة الشركة من  دفع التزاماتهاو 

.07ص،،السابقالمرجع مبارك الخماسي ، -1

  . 208ص .  ،ي ذك نشأة الأخرس،المرجع السابق. راجع ف11-10ص  ،، صالمرجع نفسه-2
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مج الإنقاذ برناإنما یتعداه لیصل دورها إلى اختیار هذه النقطة فحسب، و لا یتوقف في 

حسب الوضع الاقتصادي لتلك الشركة فلا إحالتها على تسویة رضائیة أو اتفاقیة المناسب للشركة و 

للتشریعات المقارنة أن تتبني مثل هذه الآلیات لمواجهة العجز الاقتصادي للشركات المتوقفة عن بد

لما لها ،نین التجاریةقوالابد للمشرع الجزائري أن یحاول خلق مثل هذه اللجنة في صلب الف الدفع،

التصفیة.و إبعاد عنها خطر الإفلاس و نقاذ الشركات المتوقفة عن الدفع دور فعال في إمن أهمیة و 

الإشعار أنّ دور اللجنة في تقصي الوضع و ما یجدر الإشارة إلیه في هذه النقطة إلىو         

أنه یشبه إلى حد ما الإشعار  -الذكرببوادر الصعوبات دون النظر إلى الأدوار الأخرى السالفة 

ببوادر الصعوبات التي تعاني منها الشركات التجاریة في القانون الفرنسي، بحیث أن هذا الأخیر 

رورة لبعض اللجان إطلاق صفارة الإنذار متى رأت ضو  ،طى الحق لبعض السلطات العمومیةأع

وعها في خطر الإفلاس وعدم كات قبل وقضمان استمراریة الشر ذلك من أجل حمایة و و لذلك، 

ل لبعض السلطات العمومیة حقفالتشریع الفرنسي ،قدرتها على النهوض بعد ذلك التدخل لمنع خوَّ

توفیر مناصب تواجه الشركات التجاریة، خاصة وأنّ حمایة  إقتصاد الدولة و الصعوبات التي قد

هو ما یبرر تدخلها و  الاقتصادیةو  الاجتماعیةالدولة  إستراتیجیةالشغل للقضاء على البطالة ضمن 

بما أن قوة الشركات التجاریة  تعكس سیاسة الاقتصاد و  ،د حلول لتلك الشركات قبل خسارتهالإیجا

في الدولة و تبین قوتها من ضعفها، فإن الدولة تتدخل من أجل إیجاد الحلول الناجحة لإنهاض 

.و من بین هذه اللّجان نجد )1(ة وطنیة أو جهویلمتوقفة عن الدفع من خلال لجان و الشركات ا

، والتي یتجلّى دورها الأساسي في تقصي الوضع )2(اللّجنة الإداریّة  لمراجعة  الصعوبات المالیة

المالي للشركات بالدّرجة الأولى و إستشعار الصعوبات لمحاولة معالجتها قبل تفاقم الوضع 

1 - l’intervention de l’état dans l’activité des entreprises se justifie par le fait que le niveau de l’emploi et

l’activité général dans les entreprises détermine la situation économique et social d’un pays, la prévention des

difficultés des entreprises permet d’évites le recours a un traitement judiciaire de ces difficultésou, plus

exactement d’éviter au débiteur une situation de cessation des paiements. Et parmi les différentes structures

d’aide aux entreprises en difficulté nous pouvons citer le C.O.D.E.F.I. et le G.I.R.I., il existe également des

aides de l’état et des collectivités locales ,voir, MARIA beatriz salgado , Droit des entreprise en difficulté, Breal,

,6éme édition, Paris 2013,pp23-24. –voir aussi ,FRANÇOISE(P) , HEGINE (B), entreprise en difficulté, L,G,D.J.

Paris6émeédition, 2003, p.p. 73-75.
2 - le C.O.D.E.F.I. : le comité départemental d’examen des difficultés de financement des entreprises ont été

créés par une circulaire du 17 juillet 1974.

Une circulaire du 25 novembre 2004 a modifié leurs missions. Le C.O.D.E.F.I. a une mission d’accueil et

d’orientation des entreprises, il est chargé également de la détection des difficultés des entreprises.
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نفس الدّور ها لجنة أخرى عل مستوى الوزارة لاستحالة النهوض بتلك الشركات فیما بعد .كما نجدو 

، التي تقوم سیاستها على إعادة  1)(تقریبا ألا و هي  اللّجنة الوزاریّة لإعادة الهیكلة الصناعیّة 

توجیه الشركات المتوقّفة عن الدّفع ،و البحث عن حول آنیّة لمعالجة ذلك التّوقّف عن الدّفع كما 

ولة و الجماعات المحلیّة الحق في مد ید العون للشركات في حالة أنّ المشرّع الفرنسي خوّل للدّ 

توقّفها عن الدّفع من خلال وضع مخطّط إجتماعي وفي بعض الحالات تقوم بتقدیم تخفیفات 

.)2(جبائیّة 

الفرع الثاني

إتخاذ الإدارة إجراءات تحفظیة .

لأنّه یتولّى  إدارتها الفعلیة ولعلّها الأهم ،،ة هو الهیئة الأساسیّة في الشركةإنّ مجلس الإدار 

إلاّ أنّه ،الشركة والإشراف على نشاطهافمجلس الإدارة هو المكلّف بإدارة ،ویُسیّر أعمالها ویوجّهها

في حالة توقّف الشّركة عن الدّفع أو إذا خسرت الشركة ثلاثة أرباع رأس مالها في بعض و 

(أوّلا )، أو تتّخذ إجراء  إعادة هیكلة  رأس مالها (ثانیّا)التشریعات یجب أن یُحل مجلس الإدارة

یكون ذلك تحت إشراف السلطة القضائیة.

أوّلاّ :حلّ مجلس الإدارة.

یُسیّر أعمالها حیث یتولّى إدارتها و ،دارة الهیئة الأساسیّة في الشركةیعدّ مجلس الإ

هو یتألف من عدد من الأعضاء یعیَّنون من بین ا للمشروع الذي قامت من أجله، و تحقیق

و ینتخبون في الجمعیة العمومیةإما في نظام الشركة بالنسبة إلى أول مجلس إدارة، أالمساهمین، و 

.)3(في الحالتین یكون تعیینهم أو إنتخابهم لمدة معینة و محدودة.و 

1
- le C.I.R.I : le comité interministériel de restriction industrielle à été créé par un arrêté du premier ministre du

6 juillet 1982 et est placé sans l’autorité de la direction général du trésor, il cherche des solutions de
redressement par les entreprises en difficultés.
2 - les aides de l’état et des collectivités : l’état a la possibilité d’allons une subvention au profit des salariés lors

de la mise en place d’un plan social dans la cadre d’une procédure de redressement judiciaire. Des allègements

fiscaux sont également prévus afin de favoriser la constriction et /ou la reprise d’une entreprise en difficulté.

، ص. 2007مكتبة حلب الحقوقیّة ،بیروت،،مجلس الإدارة–إلیاس ناصف ،موسوعة الشركات التجاریة،الشركة المغفلة -3

.11-10،ص 
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لشركة، و ذلك لأن الجمعیات تتزاید أهمیة مجلس الإدارة، بحیث یشكل العصب الأساسي ل

، على اعتبار أنها لا تنعقد إلا في ة منهاسیما الإداریللا یسعها متابعة نشاط الشركة، و العمومیة

فترات متباعدة، فتعمد إلى مجلس الإدارة القیام بأعمال الشركة، و اتخاذ القرارات بشأنها . 

ي المرجع الأعلى في اتخاذ القرارات هوإن كانت ،ولقد أظهر التعامل أنّ الجمعیّات العمومیّة 

)1(في الشركة.

إلاّ أنّ عددا كبیرا من المساهمین یعزف لسبب أو لآخر عن حضور اجتماع الجمعیات 

العمومیة، و بالتالي لا یهتم فعلیا بتطور أعمال الشركة،و لا یشترك في المناقشات التي تدور في 

مجلس الإدارة عملیّا، بدقة الأمور في الشركة، ممّا حث المشرع الجمعیات وهذا ما أدى إلى إمساك 

الأردني على التّدخل في تنظیم الأحكام المتعلقة بمجلس الإدارة، واضعا شروط العضویة فیه

)2(مسؤولیة أعضاءه.هم، محددا اختصاصات هذا المجلس و عزللة تعیین الأعضاء و منظما مسأو 

، أو المساهمة هو الجهاز القیادي  فیها3كله أن مجلس إدارة الشركة المغفلةیستخلص من ذلك

وصاحب السیادة الفعلیة علیها ،وهو القائم على اتخاذ كافة القرارات و الإجراءات اللازمة لتحقیق 

الغرض الذي قامت الشركة من أجله و هو الذي یتولّى السیاسة العامة للمشروع موضوع التنفیذ 

بعد مساهمة الجمعیّة العمومیّة للشّركة في رسم هذه السیاسة .

ع أن مجلس إدارة الشركة هو الذي یتولى زمام الأمور فیها و السبب في ذلك  قد أثبت الواقو       

أدى إلى یرجع في المقام الأول إلى عدم اهتمام المساهمین بحضور الجمعیات العامة، مما 

، هذا فضاعف ضخامة عدد المساهمین، بصورة عامة ، یقف حائلاأضعاف شأنها إلى حد كبیر

دون مباشرتهم لدورهم الإشرافي على الوجه المرجو منه.

الخلاصة هي أن مجلس الإدارة یمثل السلطة التنفیذیة للشركة التي تتولى تسییر أعمالهاو 

في الجمعیة العمومیة السیادة القانونیةوهو صاحب السیادة الفعلیة، بالرغم من أن السلطة العلیا و 

تهیمن على نشاطهاتي تتولى إدارة شركة المساهمة، و الرئیسة الهي الهیئةو  للمساهمین،

.11،، ص السابقالمرجع إلیاس ناصف،-1
.12المرجع نفسه ، ص .-2

3
تتمثل فیها حصة الشركاء الذین یسمون (المساهمین) بأسهم ،وهي سندات إن الشركة  المغفلة هي شركة تحاریة-

.طرق التجاریة و تحدد مسؤولیتهم بقیمة حصصهم من موجوداتهالمتساویة في القیمة وقابلة للتداول با
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لأعضاء مجلس إدارة شركة اجله. و زمة للتحقیق الغرض الذي قامت منتتخذ القرارات اللاو 

المساهمة نظام قانوني یختلف عن نظام مدیري شركات الأشخاص من ناحیتین:

یقومون بالأعمال التجاریة لناحیة الأولى: لا یعتبر أعضاء مجلس الإدارة تجارا لأنهم لاا

لحاسبها.لحسابهم الخاص، بل باسم الشركة و لا و  باسه

دارة من بذلك یختلف نظام أعضاء مجلس الإالثانیة: تفرض معظم التشریعات، و الناحیة 

س الإدارة عن نظام الإدارة في شركات بذلك یختلف نظام أعضاء مجلالمساهمین في الشركة، و 

الأشخاص، حیث یكون المدیر من الشركاء أو من غیرهم.

لو كانوا ء مجلس الإدارة في كل وقت، حتى و أمّا عن حل مجلس الإدارة فیجوز عزل أعضا

معینین في نظام الشركة، بینما لا یجوز عزل المدیر في شركات الأشخاص إذا كان نظامیا معینا 

ون العزل الشركة، إلا بموافقة جمیع الشركاء الموقعین على نظام الشركة، على أن یكفي نظام 

یمارس مجلس الإدارة سلطات واسعة بشأن تنفیذ قرارات و  عادلة.مبنیا على أسباب جدیة و 

زمة، لتسییر مشروع الشركة، باستثناء الأعمال الإداریة اللاّ ات العمومیة، والقیام بالأعمال الجمعی

إن كان مجلس أعضاء و التي یتولاها رئیس مجلس الإدارة المدیر العام. ا الصفة الیومیة و هالتي ل

 أنه في حالة إفلاس ، إلاّ جرد كونهم أعضاء في مجلس الإدارةالإدارة لا یعتبرون من التجّار، لم

یثبتوا الشركة أو توقفها عن الدفع یجوز تحمیلهم مسؤولیة دیونها كلها أو، إذا لم یتمكنوا من أن 

للإفلاس،إذا أنهم قاموا بعملهم بالعنایة المطلوبة من الوكیل المأجور، بالإسقاط من الحقوق اللازم

نتج ذلك عن غشه أو خطئه في إدارة الشركة.

فحل مجلس الإدارة یكون متى رأت المحكمة أنه و بسبب سوء تسییر مجلس الإدارة خلصت 

ت تتخبط في مشاكل مالیة، كان للمجلس علاقة في ذلك.الشركة إلى التوقف عن الدفع و صار 

فیقوم قرار حل مجلس الإدارة، على أساس الخطأ من قبل السلطة القضائیة، عندما یكون 

مجلس الإدارة قد ارتكب مخالفات خطیرة و جسیمة أدت إلى وقوع الشركات في أزمات مالیة 

ظر في تألیف مجلس الإدارة و انتخاب أعضاء متوجهة بذلك إلى الإفلاس، أو بقرار إعادة الن

)1(مجلس إدارة جدید یتولون مهمة تسییر الشركة.

.12إلیاس ناصف، المرجع السابق،ص. -1
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في حالة توقّفها عن الدفع تقوم فإنه و باعتبارها شركات تجاریة،أمّا فیما یخص البنوك

الوضعاللّجنة المصرفیة باتخاذ قرار حل مجلس إدارة ذلك البنك ، وذلك متى تبیّن لها أن هذا  

للاّزمة ولها أن تتخذ كل التدابیر اوضعف سیاسته المصرفیّة.،ناتج عن سوء تسییر مجلس الإدارة

ة أو تتصحیح مساره،فلها أن تعزل المسیّر أو جمیع المسیّرین إمّا بصفة مؤقّ لإعادة التوازن المالي و 

.ى الإدارة إمّا مؤقّتا أو دائمابصفة دائمة ،ولها أن تعیّن من یتولّ 

جمادى 27المؤرّخ في ،11-03من الأمر ،112،113،116ذلك طبقا لأحكام المواد و 

منه 114،وتناولت المادة ،المتعلّق بالنّقد والقرض2003وت أ 26،الموافق ل 1424سنة ،الثانیة

التوبیخ أو ،روالتي تتراوح بین الإنذا،تسییرمختلف العقوبات المسلّطة  على من یثبت علیه سوء ال

العقوبات بالإضافة إلى ما سبق إلى غرامات مالیة تكون متساویّة على الأكثر قد تصلو ، العزل

فالمشرّع الجزائري بموجب الأمر الذي یلزم البنك أو المؤسسة المالیة بتوفیره. للرأس المال الأدنى 

عزل ،بیّن مصیر مجلس إدارة  البنوك في حالة التوقّف الدفع ،و الذي یكون عادة  الحل و 03-11

تعود سلطة اتخاذ القرار إلى اللّجنة المصرفیّة كما و المسیّریین في حالة ثبوت سوء الإدارة من قِبلهم 

لها أن توقّع إضافة إلى ذلك عقوبات مالیّة.

فالمشرّع لم ینص على حل مجلس الإدارة في حالة ،بموجب القانون التجاري الجزائريأما 

ى القواعد العامة لحلّ الشركة ، وإنّما نصّ علي صعوبة مالیةوع الشركة فالتّوقّف عن الدّفع و وق

بطلب من الشركاء،أو لإنتهاء الأهداف المنشأة من  أو المتمثلة في إنتهاء المدة المقرّرة لإنشائها،و 

أجلها،أما القانون الأردني فقد أورد حالة حل مجلس الإدارة بسبب فساد الإدارة ،و أخضعه لمساءلة 

.جزائیّة

ثانیّا: إعادة هیكلة رأس مال الشركة.                                    

من بین الإجراءات التحفظیّة التي تقوم بها إدارة الشركة ، نجد ما یعرف بتعدیل رأس 

)1(رأس مال الشركات كما یلي : ،العقود الأردنيقانون الموجبات و من 853المادة المال وقد عرّفت

یتألف المال المشترك أو رأس مال الشركة من مجموع الحصص التي یقدمها الشركاء  «

ومن الأشیاء المشتراة بها للقیام بأعمال الشركة . ویدخل في رأس مال الشركة أیضا العِوض الذي 

.124،ص، المرجع السابق إلیاس ناصف ،-1
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لى التابع لرأس المال أو عن تعیُّبه أو عن نزع ملكیته. غیر أنه لا یُضم إیؤخذ عن هلاك الشیئ

ملك الشركة من هذا العِوض إلاّ ما یعادل القیمة التي  عُیّنت لذلك الشیئ عند وضعه في الشركة 

بمقتضى العقد. ویكون رأس مال الشركة مُلكا مشتركا بین الشركاء لكل منهم حصة شائعة فیه 

».على نسبة ما قدمه من رأس المال

من هذا النص أن رأس المال یتألف أصلا من الحصص المقدمة من الشركاء. لأنه یتبین

یقتصر فقط على الحصص النقدیة و العینیة . فلا تدخل فیه مقدمات العمل أو تقوم على إنها ل 

لا تشكل ضمانا لدائي الشركة، وذلك لاستحالة التنفیذ علیها ولتعذر بیعها، كما أنه لا یمكن 

. فحصة الشریك عندما تكون عملا لا یعتد بها  )1(سبة الشركة وفي میزانیتها إدخالها في محا

-423-422-421لحساب رأس المال وإنما لحساب حصة الشریك في الأرباح .ونصت المواد 

من القانون المدني الجزائري  على هذه الحصص ، غیر أنها لم  تورد تعریفا شاملا لرأس 424

.المال

لات التجاریّة التي تؤدي في غالب الأحیان إلى خسارة الشركة قد تفرض المعام

معاناتها من صعوبات مالیة ، إلى تعدیل رأس مالها للخروج من الأزمات المالیّة ، فقد نصّت و 

معظم التشریعات على إمكانیّة تعدیل وتغییر رأس مال الشركة تماشیّا و الظّروف التجاریّة المحیطة 

مكانیة التعدیل بوجوب مصادقة الجمعیة العامة للشركة على قرار التعدیل    بالشركة ، وربطت إ

687قرار التعدیل زیادة كان أو تخفیظا وهذا ما ذهب إلیه المشروع الجزائري في نصوص المواد 

. من القانون التجاري الجزائري 713إلى غایة المادة 

ا كآلیة للتخلّص من الدّیون (أ) أو فتعدیل رأس مال الشركة نعني به إمّا زیادة رأس ماله

تخفیضه كآلیة لمواجهة خسائر الشركة (ب)، و ذلك حسب ما تقتضیه حاجة الشركة. 

أ/زیادة رأس مال الشركة كآلیة للتّخلّص من الدّیون .

من المعروف في المحیط التجاري ، أن الشركات التجاریة عادة ما تلجأ إلى زیادة رأس 

في توسیع برامجها الإنتاجیة و التسویقیة أو لرغبتها في التحوّل إلى كیان مالها وذلك رغبة منها

قانوني أكبر،  أو یكون ذلك بسبب دخول شریك جدید في الشركة بحصة نقدیة أو عینیة ، أو 

.124ص ،المرجع السابق،ف،صإلیاس نا-1
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بسبب عملیة دمج بین شركتین .إلاّ أن هذه الآلیة أیضا تلجا إلیها الشركات التجاریة لمواجهة 

اماتها المالیة وقد یكون السبب وفق متطلبات القانون نظرا لتحقیق الشركة خسائر أزمتها وسداد إلتز 

تتطلب اتخاذها قرار بالتصفیة فیتم زیادة رأس المال لإقفال الخسائر و استمرار النشاط التجاري ، و 

ا تواصل ما یجعلهبالتالي یزداد مقدرتها على الوفاء بإلتزاماته، وتعزیز ثقة دائنیها بمركزها المالي،

.عملها التجاري 

من قِبل الفقه، والذي ربطه معظمهم )1(قد عُرّف مصطلح زیادة رأس المال عدة تعاریف و  

بمكونات رأس المال وأغراضها ، فهذه الزیادة تبقى إستثمار إضافي دون المساس بمبدأ ثبات رأس 

الأساسي وبذلك یمكن المال كذلك هو یعتبر صورة من صور التعدیلات التي تلحق نظام الشركة 

تصرف قانوني یتم بموجبه تعدیل النظام الأساسي للشركة «تعریف الزیادة في رأس المال بأنه

. واختلف الفقهاء حول الطبیعة »بزیادة رأسمالها أثناء حیاتها وفقا لإجراءات حدّدها القانون 

فهناك من اعتبره عقد وهناك من اعتبره تصرف قانوني ، لكن القانونیة لزیادة رأس المال ،

یجب التمییز بین حالتین:

: الزیادة عن طریق الاكتئاب العام أو تحویل الدّیون إلى أسهم فهي تعد عقد الحالة الأولي

.حیث تكون الشركة و المكتتبون أطراف العقد

الاحتیاطي ، فهي تعد تصرف قانوني بإرادة منفردة  : الزیادة عن طریق ضمالحالة الثانیة

بدخول تلجا الشركات التجاریة إلى زیادة رأس مالها نتیجة لخسارة تعرّضت لها ویكون ذلك  

مساهمین جدد، رغم أنهم سیزاحمون المساهمین القدامى في الأصوات و الأرباح. لكن هناك حق 

ون شركات المساهمة المغربي ویقابلها المادة من قان189الأفضلیة في الإكتتاب حسب المادة 

من القانون التجاري الجزائري ،كما یمكن أن تكون الزّیادة لسداد دیون الشركة و یتمّ ذلك 700

بتحویل الدّیون إلى حصص رأس المال فیزید هذا الأخیر بقدر الدّیون .وتتّم الزیادة وفقا للطّرق 

الآتیة:

www.doitشور على الموقع،نالم،ون والأعمال، جامعة الحسن الأوّلزیادة و تخفیض رأس المال ،مجلّة القان-1 et

entrprises.org/web/p.239.   2013جوان 15في.
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إصدار أسهم جدیدة:-1

تلجأ الشركة لإصدار أسهم جدیدة بالقیمة الإسمیّة للأسهم القدیمة، وهي أیسر الطرق المتبعة 

في زیادة رأس المال، مقابل مبالغ نقدیة أو حصص عینیة، ویتم ذلك من خلال نشرة اكتتاب عام 

في زیادة رأس المال، ویراعى في هذا الشأن حق الأولویة للمساهمین القدامى، وهذا ما نصت 

ق.تج، وأجازت التشریعات أن یكون مقابل الأسهم أیضا الدّیون النقدیة 694ضا علیه المادة أی

مستحقة الآداء للمكتتب قِبل الشركة، أو تحویل ما یملكه المكتتب من حصص تأسیس أو حصص 

أرباح إلى أسهم.

)1(_تحویل الدیون إلى رأس المال 2

وتعتمد هذه الطریقة لتمكین الشركات التي تعاني من المدیونیة العالیة من استبدال دیونهم 

إلى مساهمات. وعندها یتحول دائنو الشركة إلى مساهمین في رأس مالها الاجتماعي. بشرط أن 

تتمّ موافقة الدّائنین على ذلك وموافقة الشّركة أیضا. 

العامة غیر العادیّة قانونیّة تتمثّل في دعوة الجمعیّةلكن هذه الزّیادة تكون وفقا لإجراءات 

.ي الحسابات ،على أن تتمّ الزیادةالمتكوّنة من كافّة المساهمین ،و كذلك دعوة مراقبللإنعقاد و 

داخل اجل ثلاثة سنوات وذلك من تاریخ اجتماع الجمعیة العامة الغیر عادیة تحت طائلة 

ة عن طریق تحویل سندات القرض إلى أسهم وهذا في القانون البطلان إلا إذا تعلق الأمر بالزیاد

منه على أن الزیادة یجب أن تحقق 692المغربي أما القانون التجاري الجزائري فقد نصت المادة 

في أجل خمس سنوات إبتداءا من تاریخ انعقاد الجمعیة العامة التي قررت ذلك . لكن هذا الأجل 

إلى أسهم أو تقدیم لتي یمكن تحقیقها بواسطة تحویل السنداتلا یطبق على زیادات رأس المال ا

ب السندات الذین ، ولا یطبق كذلك على الزیادات التكمیلیة المخصصة لأصحاسند الاكتتاب

، أو أصحاب سندات الاكتتاب الذین یكونون قد مارسوا حقوقهم في الاكتتاب.كما اختاروا التحویل

لا یطبق هذا الأجل على زیادات رأس المال المقدمة نقدا و الناتجة عن اكتتاب أسهم تم إصدارها 

وجبائیّة معمّقة ،قسم العلوم أریا اللّه عبد القادر، العملیات على رأس المال، تقریر عملي، تخصّص دراسات محاسبیّة -1

.14،،ص2012ثلیجي، الأغواط، الجزائر،التجاریّة ،كلّیة العلوم الإقتصادیّة والتّسییر، جامعة عمّار
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بعد زوال حق الاختیار. كما یتوجّب صدور قرار زیادة رأس المال من الهیئة المختصة و هي 

من القانون التجاري الجزائري تقابله 691الغیر عادیة وذلك طبقا لنص المادة الجمعیة العامة

من ق.ش.م  في التشریع المغربي وهو كذلك ما نصت علیه معظم التشریعات 110المادة 

والقوانین المقارنة . ویتم ذلك بتقریر یُعدّه مجلس الإدارة أو مجلس الإدارة الجماعیة مع إمكانیة 

ین الأخیرین القیام بذلك مع الالتزام بالحدود المسطرة في التفویض من طرف التفویض إلى هذ

الهیئة العامة غیر العادیة وعدم التعسّف فیه.

ومن خلال دراستنا لزیادة رأس المال  نرى أن طریقة تحویل الدیون  إلى رأس المال و كذلك 

شركة من المدیونیة والتخلص منها لزیادة رأس مال بسبب تعرّضها للخسارة ، طریقة ناجحة لإنقاذ ال

نهائیا ، لأنه وبمجرد الإكتتاب تتمّ براءة ذمة الشركة من الدیون، ما یجعلها تواصل نشاطها 

التجاریة ولكن ما یجدُر الإشارة إلیه أن المشرع الجزائري لم یحدد في الق.ت.ج، أسباب لجوء 

یادة  و إنّما أضفى علیها صبغة العمومیّة الشركات التجاریة إلى زیادة رأس مالها ولا إلى طرق الزّ 

لذا نرى أنه على المشرع التجاري أن یفصل أكثر في آلیة زیادة رأس المال ومدى فاعلیتها 

في انقاذ الشركات التي تعاني من العجز المالي ومشكل المدیونیة.

ب/تخفیض رأس مال الشركة كىلیة لمواجهة المخاطر.

تشریعات المقارنة تعریفا بالنص لتخفیض رأس مال الشركة، بل لم یضع القانون في معظم ال

.تناوله

بالوصف في مواقع متعددة، كذلك لم نجد في القضاء تعریفا له، أمّا الفقه فقد جاء بتعاریف 

:)1(متقاربة المعنى مختلفة الألفاظ و فیما یلي أهم التعریفات الواردة في هذا الشّأن

زیل مقدار رأس مالها الإسمي سواءًا أكان مدفوعا بكامله أو لم فقد عرّفه البعض بأنه: " تن

" وما یُآخذ على هذا التعریف هو أنّه لم یبیّن )2(یكن، أو سواءًا كان مصدرا بكامله أم لم یكن

الجهة التي تملك قرار التخفیض.

، النظام القانوني لتخفیض رأس مال شركات الأموال الخاصة ، دراسة مقارنة معن عبد الرّحیم عبد العزیز الجویحان-1

.92،، ص 2007دار الحامد للنّشر، عمّان ، 
.نقلا عن 363،،ص 1968، مطبعة الشّعب ، بغداد ، 1خالد الشّاوي ،شرح قانون الشركات التجاریة العراقي ، ط-2

.9،مرجع ،نفسه ، ص ز الجویحان ،المعن عبد الرّحیم عبد العزی
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ونادى رأي آخر بتعریف مؤداه أن تخفیض رأس المال :" عبارة عن إنقاص مجموع المبالغ

التي تمثل رأس المال الإسمي". ویُآخذ على هذا التعریف أنّه كذلك لم یحدد الجهة مُصدرة القرار، 

وكذلك جاءت صیاغته غیر دقیقة في ما یخص عبارة "مجموع المبالغ".

فضلا عن ذلك یعرف تخفیض رأس المال بأنّه : " عبارة عن تقلیل مبلغ  رأس مال الشركة 

ت في الشركة ،ویتم ذلك تنفیذا لهذه المداولات ولا یمكن معارضته إلا ویتم بناء على مداولات جر 

ویآخذ على هذا التعریف أنّه استعمل مصطلح راس )1(من قِبل الدائنین الذین تمّ إعلامهم بذلك".

أن یتم التخفیض بناءا على مداولات جرت في الشركة و الأصح المال بشكل مطلق كما أنّه إشترط

أن یقول: بناءا على قرار من الهیئة العامة.

وعلیه یمكن تعریف تخفیض رأس المال على أنّه: قرار من الهیئة العامة للشركة، یقضي 

ولدائني بإنقاص رأس مال الشركة الإسمي مبلغا مُعیّنا على أن یُقترن بمصادقة الجهة المختصة ،

الشركة الإعتراض على القرار إذا مسّ بمصالحهم.

إنّ عملیة تخفیض رأس المال من الأمور التي یجب عدم للجوء إلیها إلا لوجود أسباب 

رئیسیة ومقنعة ، لأن هدف الشركة الأساسي هو استثمار أموال المساهمین في نشاط الشركة من 

وهو أمر لا یحبذه ل یعني التأثیر في نشاط الشركة اأجل تحقیق هدفها ، وسحب جزء من هذه الأمو 

.)2(قانون الشركات 

، ویقصد بخسائر الشركة : الخسارة  خفیض رأس المال ناجما عن الخسائرغالبا ما یكون ت

، وتتحقق الخسارة عندما تكون خصوم الشركة بعد )3(التي یسفر عنها نشاط الشركة في مدة معینة

، وقد ینصرف معنى الخسارة أیضا إلى الدّیون المعدومة التي من الأصولاء السنة المالیة أكثرانته

.)4(یصعب تحصیلها 

.93المرجع نفسه، ص . -1
نقلا عن /أ) من قانون الشركات الأردني،82/أ ،68/أ ،114من قانون الشركات العراقي، و المواد (58انظر المادة -2

.137،عزیز الجویحان ، المرجع نفسه ، صمعن عبد الرحیم عبد ال
منیر محمود الوتري، الوجیز في المصطلحات القانونیّة التجاریّة، القانون التجاري، فرنسي_عربي، مطبعة الجاحظ -3

.137،العزیز الجویحان،المرجع نفسه ، ص. نقلا عن معن عبد الرحیم عبد 47،، ص 1991، بغداد ،2الجزء 
.137،ص المرجع نفسه،-4
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، أو نتیجة لمغالاة المؤسّسین في عنیة إمّا نتیجة لعملیات التشغیلوتلحق الخسائر بالشركة الم

، أو عند تحویل الشّركة من شكل إلى آخر ، وقد تحدث عینیة في مرحلة التأسیستقییم الحصص ال

دّامجة أو الناجمة عن الدّمج. المبالغة عند الاندماج بین شركتین عند احتساب رأس مال الشركة ال

، الأمر الذي ینتج عنه ها غیر متعادلة مع رقم راس المالفإذا مُنیت الشركة بخسائر فتصبح أصول

سبیل لإصلاح هذا التوازن إلاّ عن طریق تخفیض رأس المال إلى خلل في توازن المیزانیة ، ولا 

المقدار الذي یجعله متناسبا مع موجودات الشركة الحقیقیة ،وما یجدر الإشارة إلیه أنّه لا یمكن 

للشركة تخفیض رأس مالها في حالة ما إذا كانت تستطیع تعویض ما خسرته من أرباح المیزانیة 

.زیع الأرباح قبل جبر تلك الخسائرذ من التخفیض استعجال لتو القدیمة، لأنّ الغایة عندئ

كما یمكن للشركة إذا ما تحسنت ظروفها المالیة أن تزید من رأس مالها حتى یعود إلى مبلغه 

للأسهم السابقة .الاسمیةالأصلي بإصدار أسهم جدیدة بنفس القیمة 

 یقترن برد أي مبلغ للمساهمین، بل والتخفیض بسبب الخسارة لیس إلاّ تخفیضا حسابیا لا

یحدث بعملیة حسابیة تتخلص في قید رأس المال في جانب الخصوم بالمیزانیة برقمه المنخفض 

رقمه الأصلي، لذلك یُطلق علیه بعض الفقه بالتخفیض الشكلي. كما یعتبر التخفیض بدلا من 

ن جانبي الخصوم والأصول ولیس في بسبب الخسائر إقرارا بواقع القدرات للشركة وإعادة التوازن بی

ذلك إضرارا بدائنین. 

إننا نرى أن تخفیض رأس المال بسبب الخسارة، هو من بین الحلول المتاحة للشركة التجاریة 

من أجل إعادة توازنها المالي، و یكون في بعض الحالات من الأمور الضروریة التي لا غنى 

ذه العملیة یطلق علیها في فرنسا بضربة عنها لإصلاح ما أصاب الشركة من خسائر، وه

للشركة حتى في حالة الخسارة، إلا أنه و في حالة اختیاریاالأكوردیون. لكن تبقى هذه الآلیة أمرا 

ما إذا بلغت خسارة الشركة نسبة معینة من رأس یكون التخفیض واجبا بموجب قانون الشركات 

العراقي، أما التشریع التجاري الجزائري، رغم أنه نص على تخفیض رأس مال الشركات في المواد 

تخفیض رأس المال بسبب الخسارة و لا عن من ق.ت.ج، إلا أنه لم ینص عن حالة 713_712

طرق التخفیض.
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الفارق تكاد تكون محدد بحالات معینة، و إن طرائق تخفیض رأس المال في القوانین المقارنة

یكمن في أن بعض هذه التشریعات أعطت الحق للشركة بتخفیض رأس مالها بأكثر من طریقة، في 

من بین الطرق التي و )1(یض على طریقة واحدة .حین أن التشریعات الأخرى قصرت طرائق االتخف

حددتها التشریعات نجد ما یلي:

تخفیض رأس المال بتخفیض القیمة الإسمیة للسهم في حالة الخسارة : ''ویقصد بتخفیص           -1

القیمة الإسمیّة للسّهم كطریق من طرق تخفیض رأس المال ......،عودة رأس المال إلى قیمته

.'')2(الموجودة فعلا بعد خسارة لحقت بالشّركة الحقیقیّة

ویتحقّق هذا التخفیض بتوزیع قیمة الخسائر على جمیع الأسهم بالتّساوي، وتخفّض القیمة 

الإسمیّة للسّهم بنسبة الخسائر ویجوز أن یتجاوز التخفیض قیمة الخسائر ،ولكن یُشترط دائما ألاّ 

تعدّ هذه الطّریقة أسهل الطّرق التي . و  )3(للسّهم عند الحدّ الأدنى المقرّر قانوناتقلّ القیمة الإسمیّة

زیادة على ذلك فغن هذه قیمة الإسمیّة لمجموع الأسهم ، و تجعل  رأس المال المنخفض مساویّا لل

نجد ت التي أخذت بهذه الطّریقة الطریقة لا تمسّ بمبدأ المساواة بین المساهمین ،ومن بین التشریعا

114إلى المادة استناداالذي اتخذها كأسلوب وحید لتخفیض رأس المال ،يالأردن ش.ق

منه،ویطبق ذلك غلى كل من شركات  المساهمة و الشركات  ذات المسؤولیة المحدودة ،أمّا 

القانون العراقي فلم یأخذ بهذه الطریقة، أمّا القانون المصري فقد أخذ بهذه الطریقة كإحدى الوسائل 

من 106تخفیض راس مال شركة المساهمة و شركة التّوصیة بأسهم ،وذلك حسب نص المادة ل

اللاّئحة التنفیذیّة ،أما القانون الفرنسي فلم یحدّد بصراحة الطّرائق المتبّعة لتخفیض رأس مال 

شركات الأموال إلاّ أنّ الفقه اتخذ من تخفیض القیمة الإسمیة للسّهم كإحدى الطرق لتخفیض رأس 

)4(.1966من ق ، ش، ف لعام 268الذي عدّل المادة 98/546المال وبعد صدور القانون رقم 

.166،، ص السابقالمرجع عبد الرحیم عبد العزیز جویحان، معن-1
. نقلا عن معن عبد الرحیم 423، ص. 1984سمیحة القیلوبي، الشركات التجاریّة، دار النهضة العربیّة ،القاهرة، -2

.166،عبد العزبز الجویحان، المرجع نفسه، ص 
.166،، ص المرجع نفسه-3
.171-167،، ص ص المرجع نفسه-4



شركات التي تواجه صعوبات مالیةمعالجة الإداریة والمالیة للال               الفصل الأول            

24

لتفادي الصعوبة النّاشئة عن عدم إمكان :فیض رأس المال بتخفیض عدد الأسهمتخ-2

للسّهم إلى ما یقل عن الحد الأدنى الذي فرضه القانون ،تلجأ الشركة إلى تنزیل القیمة الإسمیة

التّقلیل من عدد أسهمها بنسبة مقدار التخفیض في رأس المال،و یكون ذلك عادة بتوحید الأسهم 

. فإذاكة تخفیض أرادت شركة تخفیض رأس مالها یجب )1(مع احتفاظها بالقیمة الإسمیة السّابقة 

عدد الأسهم التي یملكها كل مساهم بنفس النسبة التي تقرّر بها تخفیض رأس علیها ان تخفّض 

المال ،فإذا قرّرت التخفیض بالرُّبع وكان المساهم مالكا لعشرین سهم یصبح مالكا  لخمسة عشر 

سهما. 

ومن بین القوانین المقارنة التي أخذت بهذه الطریقة نجد القانون العراقي الذي اعتبرها الوسیلة 

ع .أمّا القانون لأردني فقد سبق  .ش ./أولا) من ق 59حیدة للتخفیض، وذلك بموجب المادة (الو 

للسهم كوسیلة وحیدة للتخفیض، أمّا القانون المصري الاسمیةأنّه أخذ بتخفیض القیمة وأن أشرنا

مال شركة المساهمة وشركة التّوصیة بأسهم والشّركة ذات  رأسفاخذ بهذه الطریقة أیضا لتخفیض 

المسؤولیة المحدودة، ولا یختلف المشرّع الفرنسي عن نظیره المصري، إذ أخذ أیضا بهّذه  

وما یجدر الإشارة إلیه أنّ جانبا من الفقه أجاز الجمع بین الطریقتین في الوقت نفسه )2(الطریقة

الإسمیة للأسهم إلى حدّه الأدنى و إلغاء عدد من الأسهم بقدر بحیث مكن من التخفیض في القیمة 

.)3(تغطیة باقي الخسارة ،أما الجانب الآخر فرأى عدم جواز الجمع بین الطریقتین 

فالشركة إذن تلجأ إلى تخفیض رأس مالها بسبب خسارة لحقت بها ،فخسارة الشركة یعني 

ولة،و هذا ما حذت إلیه أغلب التشریعات المقارنة معاناتها أزمات مالیة أو صعوبات في توفیر السی

على غرار المشرّع الأردني ،المصري،و كذلك العراقي و الفرنسي في معالجة العجز المالي لدى 

ع تخفیض رأس مال الشركات محاولین إعادة إنهاضها ،أمّا المشرّع الجزائري فقد تناول موضو 

نه إلاّ انّه لم یبیّن طرق التخفیض و لم یشر م712،713ج ،في المادة  .ت .الشركات بموجب ق

إلیها كآلیة لوقایة الشركات المتوقّفة عن الدّفع لإعادة إنهاضها .

.172،ص معن عبد الرحیم عبد العزیز جویحان،المرجع السابق، -1
.172،المرجع نفسه، ص-2
.174،المرجع نفسه، ص-3
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المطلب الثاني

أوامر الإدارةإصدار 

الأفراد، فبعد أن تناول التسویة الاختیاریة للشركات، القانون البریطاني بین الشركات و لقد میز 

یمكن أن تخضع لها الشركات، في حین لا وجود لمثل هذه الأوامر تناول أوامر الإدارة التي

تمكینها من تحقیق فراد، وذلك حرصا على الشركات والمشروعات التي تقوم بها، و بالنسبة للأ

فأوامر الإدارة لها دور في استمرار الشركة (الفرع الأول) وهذه الآلیة تتمثل أهدافها الاقتصادیة.

ؤقت (الفرع الثاني ).أساسا في تعیین مدیر م

الفرع الأول

دور أوامر الإدارة في استمراریة الشركة

ت تعد أوامر الإدارة من الإجراءات أو آلیات التي تصدرها المحكمة في حالة توقف الشركا

عوض إفلاس هذه الأخیرة تقوم المحكمة بإصدار قرارات حمائیة لتلكالتجاریة عن دفع التزاماتها، و 

،فقد عمد التشریع البریطاني إلى تعریف أمر الإدارة (أولا)،و ة نشاطها التجاريالشركات لمواصل

حدّد أهدافه (ثانیّا).

أولا: تعریف أمر الإدارة.

بحیث یجب أن تدار شؤون أمر الإدارة هو أمر تصدره المحكمة بخصوص شركة معینة،

.)1(ممتلكاتها خلال فترة نفاذ هذا الأمر من قبل شخصالشركة وأعمالها و 

فیمكن للمحكمة أن تصدر أمر إدارة، إذا اقتنعت أن الشركة أصبحت أومن المحتمل أن 

في القانون -تعتبر الشركة غیر قادرة على دفع دیونهاصبح غیر قادرة على دفع دیونها، و ت

دفع دینه من الشركة، و جنیه مستحقة الأداء 750البریطاني إذا طلب دائن للشركة بمبلغ یزید عن 

لم تفعل الشركة أو لم تصل إلى تسویة یقنع بها الدائنین خلال ثلاثة أسابیع، فتعتبر و  بطلب خطي 

.2قادرة على دفع دیونهاالشركة في هذه الحالة غیر 

.187- 186 .ص.شأت لأخرس، المرجع السابق، صن-1

2
.187المرجع نفسھ، ص ، -
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لصدور أمر الإدارة، أن تكون الشركة قد دخلت فعلا في التصفیة سواء تصفیه اختیاریة أو یجوزو 

)1(إجباریة.

مدیرها أو من طلب إصدار أمر الإدارة إلى المحكمة، إما من الشركة نفسها أو من ویقدم

یترتب على تقدیم طلب إصدار أمر الإدارة آثار معنیة تبدأ من تقدیم هذا الطلب الدائنین للشركة، و 

جوز في هذه إلى غایة إصدار هذا الأخیر، فیتم حضر إصدار أي قرار بتصفیة الشركة، فلا ی

حتى صدور أمر المحكمة بخصوص هذا الطلب، كما لا یجوز في هذه الفترة یم الطلب و الفترة تقد

ترتیب تأمین كضمان على ممتلكات الشركة، كما لا یجوز استرجاع ملكیة بضائع في حیازة 

بالشروط التي تفرضها المحكمة كما انه لا یجوز وجب أي اتفاق إلا بإذن المحكمة و الشركة بم

لا یجوز فرض أو تنفیذ أیة إجراءات قانونیة، و اتخاذ أو متابعة أي إجراءات خلال المدة المذكورة

)2(بالشروط التي تحددها.أو ممتلكاتها إلا بإذن المحكمة و حجز ضد الشركة 

  الإدارة أوامرثانیا: أهداف

الاستمرار في نشاطها تهدف الأحكام المتعلقة بأوامر الإدارة إلى تمكین الشركة من البقاء و

فالهدف  )3(إذا تعذر ذلك فإنها تهدف إلى أن تكون موجودات الشركة أكثر فائدة للدائنینالتجاري، و 

بقائها، إلا أنه إذا كان لابد من تصفیتها، فیتعین أن تكون موجوداتها الرئیسي هو استمرار الشركة و 

أكثر فائدة بالنسبة للدائنین.

صبح غیر قادرة على دفع الشركة قد أصبحت أو من المحتمل أن تفإذا اقتنعت المحكمة أن

في نفس الوقت اعتبرت أن إصدار أوامر الإدارة سیكون من المحتمل أن یحقق هدفا أو دیونها، و 

أكثر من الأهداف التي یصدر تحقیقها، فإن المحكمة یمكن أن تصدر أمر الإدارة بخصوص تلك 

)4(الشركة.

.187،صالمرجع السابق، ، نشأة الأخرس-1
.190-189،.ص، صنفسهالمرجع -2

3
--Leigh,L.H.Joffe,V.H.Golaberg,D ;Introduction to Compaq low butter worths,london,2th edition, 1987, p480.

4
.190نشأت الأخرس، المرجع السابق، ص،-
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ا أو عملها لیبقي عملا إلى إنقاذ الشركة كلها، أو أي جزء من مشروعهفأوامر الإدارة تهدف 

هذا هو الهدف الرئیسي لأمر الإدارة، حیث یهدف أساسا إلى إنقاذ الشركة كلها إن كان مستمرا، و 

، لیبقي هذا العمل ذلك بالإمكان، فإذا تعذر ذلك فیمكن إنقاذ جزء من مشروع الشركة أو عملها

ث أمكن في عام قت أوامر الإدارة نجاحا لا بأس به في هذا المجال حیقد حقعملا مستمرا و 

، حیث تم إنقاذ جمیع أو ات حسب التي خضعت لأوامر الإدارةإنقاذ من الشركفي بریطانیا1987

.55%جزء من عمل الشركات حسب وضع كل واحدة من الشركات

یكون و  المالیةأزماتهاو ینهي فإخضاع الشركة لأوامر الإدارة، یحافظ على موجودات الشركة 

، لأن احتمال تحقیق دار أمر الإدارة إذا اقتنعت بذلكأكثر فائدة لموجودات الشركة، وللمحكمة إص

واحد أو أكثر من هذه الأهداف، هو أكبر من غیره من الاحتمالات.

الفرع الثاني

تعیین المدیر المؤقت.

یصدر وجوبا بعد قرار أمر إدارة تعیین مدیر أو عدة مدراء على رأس إدارة الشركة المتوقفة 

عن الدفع، إلا أن آلیة تعیین مدیر مؤقت یتولى إدارة الشركة لا یقتصر فقط على القانون 

البریطاني إنما حث علیه التشریع التجاري الفرنسي أیضا، فهذا الأخیر أعطي المحكمة التجاریة 

ختصة قرار تعیین مدیر مؤقت أو وكیل متصرف في شؤون الشركة التي تعاني من الصعوبات الم

Un)1(المالیة تلك المتوقفة عن الدفع وهو ما یعرف ب  Mandataire –AD HOC فقد قام،

كما خوّل وحدّد صلاحیاته(ثانیا)،المشرّع البریطاني بتحدید طریقة تعیین المدیر المؤقت (أولا)،

بیّن مدّة تلك الإدارة المؤقتة.و  مج خاص به (ثالثا)،برنالهتقدیم

أولا: طریقة تعیین المدیر المؤقت.

یتم تعیین أكثر یمكن أندارة، و المحكمة، الموجب أمر الإیتم تعیین المدیر المؤقت من قبل

عمال التي الأعمال التي یقومون بها مجتمعین، و في هذه الحالة، یتم بیان الأمن مدیر واحد، و 

الأعمال التي یقوم بها كل واحد منهم.یقومون بها مجتمعین، و 

1
-voir, MARIA BEAT RIZ SALGADO, op- cit, p.p. 28-29 .
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طاء یمكن أن یتم إلغاء تعیین المدیر بأمر من المحكمة، كما یمكن للمدیر أن یستقیل بإعو  

على المدیر أن یترك عمله للعمل كمدیر أو إذا انتهى أمر الإدارة ، إشعار باستقالته إلى المحكمة

، یتم تعیین المدیر المؤقت بأمر من رئیس المحكمة التجاریة، كما أنه )1(الفرنسيفي القانون و 

المتعلق بالنقد 03/11.وقد نص المشرع الجزائري في الأمررفهاللمدین أن یقترح مدیرا من بین مع

المؤسسات المالیة عن الدّفع  أو،على انه في حالة توقف البنوك 113،112وفي مواده والقرض،

نصوص علیها في هي الحالة الوحیدة المتعیین مدیر مؤقت یتولى تسییرها، و نة المصرفیةیمكن للّج

القانون الجزائري.

)2(ثانیا: صلاحیات المدیر المؤقت.

صلاحیات المدیر المعین من قبل المحكمة، هي صلاحیات واسعة، فهو یمكن أن یقوم  إن

بجمیع الأعمال الضروریة لإدارة شؤون و أعمال و ممتلكات الشركة.

نها مخولة تضع تحت سیطرته جمیع الممتلكات المخولة أو التي یظهر أو  هي من تعینه،و 

ولهذا المدیر، ع مراعاة أیة تعلیمات تعطي لهممتلكات الشركة، مللشركة، ویدیر شؤون وأعمال و 

أن یعین أي شخص بدلا منه، سواء لملأ الفراغ أو لأي سبب أن یفصل أیا من مدیري الشركة، و 

، مع ممارسة المدیر لصلاحیاته لاحیات ممنوحة للشركة أو موظفیهاإذا تعارضت أیة صو ، آخر

1 -En principe , la compétence pour sa désignation revient au président du tribunal de commerce ou de grande
instance,Cependant , le débiteur peut proposer le nom du mandataire ad hoc( c.con.art.L.G11.3al.1er).Toutefois,
le législateur à prévu deux interdictions pour l’exercice des fonctions de Mandataire ad hoc ;
-Tout abord, il interdit au président du tribunal de désigner en qualité de mandataire une personne <<ayant, au
cours des vingt –quatre mois précédents, perçu , à quelque titre que ça soit, directement ou indirectement, une
rémunération ou un paiement de la part du débiteur intéressé , de tout créancier du débiteur ou d’une personne
qui en détient le contrôle ou est contrôlée par lui au sens de l’article .L233-16 « (C.Com,art,L.61-13).
-Ensuite, un juge consulaire en fonction ou ayant quittés ses fonctions depuis moins de cinq ans ne peut pas non
plus être désigné en qualité de mandataire.
-En pratique, le mandataire ad hoc est choisi sur la liste des administrateurs judiciaire.(voir, Maria(B), op-
àt.p28).
2 -Les Missions du Mandataire AD.HOC ; ses missions sont déterminées par le président du tribunal dans
l’ordonnance de nomination (C.Com, art.L.611.3.et R.611.19). La missions dépendra, bien évidemment, des
difficultés rencontrées dans l’assistance des dirigeant lors d’un conflit, dans la recherche d’une solution a une
crise passagère. Il peut s’agir de régler un conflit pécuniaire ou de nature social au sein de l’entreprise ou des
difficultés avec un associé ou un partenaire… ». Idem, p.29.
-La durée de sa mission est également déterminée par le président du tribunal-la loi ne fixe aucune limitation à sa
durée. Toutefois l’article R.611.21 du code de commerce prévoit la possibilité pour le débiteur de demandes au
président du tribunal de mettre fin a cette mission.voir, ibid, p, 28.
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هذه الموافقة یمكن أن لا تمارس إلا بموافقة المدیر، و فإن صلاحیات الشركة و الموظفین یجب أن

)1(تكون عامة أو خاصة تتعلق بأمر معین.

یمكن للمدیر أن یمارس صلاحیاته بما یتعلق بممتلكات الشركة الخاضعة للضمان أو و 

ذلك إذا كان المال مقابل الضمان الممتلكات غیر خاضعة للتأمین، و التأمین، كما لو كانت هذه

ا للشركة.متوفر 

كما أن المحكمة إذا اقتنعت بأن ممتلكات الشركة خاضعة للضمان، أو البضائع التي في 

حیازة الشركة، یمكن أن تدعم هدفا أو أكثر من أهداف المعنیة في أمر الإدارة، فإنه یجوز 

للمحكمة أن تأمر المدیر بأن یتعامل بالممتلكات كما لو لم تكن خاضعة للضمان، أو أن یتاجر 

ن مقابل الضمان متوافر بالبضائع كما لو كانت حقوق الملكیة مخولة للشركة، حتى لو لم یك

إذا أمرت المحكمة المدیر بالتصرف على هذا النحو، فیجب إرسال نسخة رسمیة من أمر للشركة، و 

ذلك خلال أربعة عشر یوما من تاریخ صدور أمر اسطة المدیر إلى مسجل الشركات، و المحكمة بو 

یمكن للمدیر أن یطلب من المحكمة إرشادات تتعلق بأي أمر خاص یظهر خلال قیامه و ة المحكم

)2(بعمله.

كذلك فإن المدیر له الصلاحیة لأن یدعو لأي اجتماع الأعضاء الشركة أو اجتماع لدائني 

یمكن للمدیر أن یطلب یملكون عشر قیمة دیون الشركة، و إذا طلب منه ذلك الدائنون الذینالشركة

یجب على المدیر أن یطلب من المحكمةمر الإدارة لیحدد هدفا إضافیا، و المحكمة، أن تغیر أمن

یجب على المدیر خلال شهرین من انتهاء فترة ستة فا إضافیا، و أن تغیر أمر الإدارة لیحدد هد

اء عمله كمدیر أن خلال شهرین من انتهكل فترة مكونة من ستة أشهر، و و  أشهر من تاریخ تعیینه،

لكل عضو في جمعیة الدائنین، حسابا بكل قبض أو دفع من لمسجل الشركات، و ایرسل للمحكمة و 

)3(الشركة و یجوز للمحكمة أن تهدد هذه المدة.

لصلاحیة لحیازة السابقة، فإن المدیر یملك ابدون إخلال بعمومیة صلاحیات المدیر و 

له راها ملائمة لتحقیق هذا الهدف، و الإجراءات التي یاتخاذممتلكات الشركة وجمعها، و 

1
.194.نشأت الأخرس، المرجع السابق،ص-

2
.194المرجع نفسه، ص. -

3
.194المرجع نفسھ، ص. -
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نه أن یجمع الصلاحیات لبیع ممتلكات الشركة عن طریق المزاد أو بموجب عقد خاص، كما یمك

وأن ینفذ أي تأمین معطى للشركةضع تأمینا على ممتلكات الشركة، أن یأو أن یقترض المال، و 

قانونیة باسم ولمصلحة أن یدافع في أیة دعوى أو أن یتخذ أیة إجراءات وله أن یرفع الدعاوى و 

له أن یستدعي أي شخص مدین م في أیة مسألة تتعلق بالشركة، و له أن یلجأ إلى التحكیالشركة، و 

لهذا المدین إذا تعقدت الأمور.التصفیة وأن یتدخل في إجراءات الإفلاس والإعسار و للشركة

له أن یقبل لحة الشركة أي عمل، وأن یقوم بأي استلام، و كما بإمكانه أن ینفذ باسم و لمص

)1(لمصلحة الشركة، وله أن یستخدم خاتم الشركة.در أي فاتورة حساب أو سند باسم و أو یص

بها، أو یرى أنه منللمدیر أن یعین أي وكیل للقیام بأیة أعمال لا یستطیع هو القیام و 

له تعیین موظفین مؤهلین لمساعدته في انجاز أعماله، فله أن المناسب أن یقوم بها شخص آخر، و 

أن ینهي عملهم.ف الموظفین و یوظ

أن یقوم بجمیع الأعمال الضروریة و أن یقوم لصلاحیة لا نجاز أعمال الشركة، و المدیر او 

.بأي دفع ضروري بتحقق بتنفیذ مهامه

لتنفیذ القیام بجمیع ما هو ضروريرأس المال غیر المدفوع للشركة، و ر المطالب بللمدیو 

للمدیر الصلاحیة لإجراء مشروع التسویة الاختیاریة للشركة.الصلاحیات المعطاة له، و 

بعض أو جمیع فور صدور قرار بأمر الإدارة، یجب على المدیر حالا أن یطلب منو 

حدة قبل یوم كانوا موظفین فیها في أي وقت خلال سنة وا، أو من الذینالموظفین في الشركة

من مستخدمي الشركة أو الذین كانوا مستخدمین فیها خلال تلك السنةصدور أمر الإدارة، و 

، أو الذین كانوا في الجهاز الإداري للشركة خلال السنة ذین هم في الجهاز الإداري للشركةمن الو 

مع شهادة لشؤون الشركة، و -ي یفرضه المدیربالشكل الذ-تصریحالمذكورة، أن یقوموا بإعداد 

یتضمن هذا التصریح تفاصیل یح، و خطیة مشفوعة بیمین من قبل الشخص المطلوب منه التصر 

الضمانات التي أعطیت وتاریخ الشركة ودیونها مسؤولیاتها، وأسماء وعناوین دائنیها و موجودات 

)2(مدیر.ة معلومات أخرى یطلبها الأیّ و  إعطاءها

.195،، صنشاة الأخرس-1
.196.، صالمرجع نفسه -2
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یوما 21یجب على الشخص الذي یطلب منه تقدیم هذا التصریح أن یقوم بذلك خلال مدة

.1بللمدیر أن یمدد هذه الفترة أو أن یلغي الطلشعار الطلب من قبل المدیر، و من یوم إعطائه إ

.المدیر المؤقتبرنامج ثالثا: 

یجب على و  ،الأهداف المعنیة لأمر الإدارةیقوم المدیر بإعداد مشاریعه لتحقیق الهدف أو

المدیر خلال ثلاثة أشهر من تاریخ إصدار أمر الإدارة أو أي مدة أطول تسمح بها المحكمة، أن 

ریعه لتحقیق اإلى مسجل الشركات، تصریحا بمشالدائنین الذین یعرف عناوینهم و یرسل إلى جمیع

أهداف أمر الإدارة.

ة لمدة أربعة المشاریع للاطلاع قبل اجتماع دائني الشركیجب على المدیر أن یضع هذه 

یجب علیه أن یرسل نسخا من هذا التصریح إلى جمیع أعضاء الشركة عشر یوما على الأقل، و 

الذي یعرف عناوینهم، أو أن ینشر بأي شكل یراه، إشعار یطلب منه أعضاء الشركة تزویده 

بعناوینهم لكي یرسل لهم التصریح.

ر أمر الأهداف التي صدفاصیل المتعلقة بتعیین المدیر، و یجب أن یتضمن هذا التصریح الت

التي أدت إلى طلب أمر بیانا للظروفأسماء الجهاز الإداري للشركة، و الإدارة من اجل تحقیقها، و 

تفاصیل الوضع المالي للشركة حتى صدور أمر الإدارة، كما یتضمن التصریح الأسلوب و الإدارة، 

لوب الذي تستمر الأسالشركة منذ یوم تعیین المدیر، و أعمالتم بموجبه إدارة وتمویل شؤون و  الذي

وریة لتمكین الدائنین من اتخاذ أیة معلومات أخرى یرى المدیر أنها ضر بموجبه الإدارة والتمویل و 

قرار بشأن التصویت لتبني مشروعات المدیر أو عدم تبنیها.

تضمن التقریر الذي أرسله المدیر إلى ن مشروعات المدیر، و فإذا رفض اجتماع الدائنی

، أو أن حكمة أن تأمر بإنهاء أمر الإدارةالمحكمة رفض مشروعاته، مع أو دون تعدیلات، فإن للم

یر احتیاطیا كما تراه مناسبا، أو أن تصدر أي أمر آخر تراه عادلا.تصدر تدب

أما إذا تمت الموافقة على مشاریع المدیر، فإنه یمكن للمدیر أن یقترح أیضا عمل نسخة

في هذه الحالة یجب على المدیران محسنة أو منقحة لهذه المشاریع والتي یظهر له أن یحسنها و 

أن له، تصریحا بالمشاریع المقترحة والمحسنة، و لمعروفة عناوینهم یرسل إلى جمیع دائني الشركة ا

1
.196نشأة الأخرس ،المرجع السابق، ص، -
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یضع نسخة من التصریح للاطلاع قبل انعقاد اجتماع دائني الشركة بأربعة عشر یوما على 

)1(الأقل.

لا یتم و ، ن التصریح إلى جمیع أعضاء الشركةكما یجب على المدیر أن یرسل أیضا نسخا م

لاجتماع الدائنین أن خذ بهذا المشروع المقترح المحسن، إلا إذا وافق علیه الاجتماع، ویمكن الأ

لة أن یوافق المدیر على كل یوافق على هذا المشروع مع تعدیلات إلا أنه یجب في هذه الحا

بعد صدور نتیجة الاجتماع، یتوجب على المدیر أن یعطي إشعاره بهذه النتیجة إلى سجلاو ، تعدیل

.لشركات

.المؤقتة الإدارةمدة إنتهاءرابعا:

ینتهي أمر الإدارة بإنهائه من قبل المحكمة في حالات أربع و هي:

یجب لإنهاء أمر الإدارة في أي وقت، و بطلب من المدیر، الذي یمكن أن یقدم طلبا -1

في أمر الغدارة علیه أن یقدم هذا الطلب إذا ظهر له أن هدف أمر الإدارة أو كل الأهداف المعنیة 

قد تحققت، أو أصبح من غیر المستطاع تحقیقها، أو إذا طلب منه اجتماع الدائنین المنعقد لهذا 

الهدف، تقدیم طلب لإنهاء أمر الإدارة.

، فیجوز للمحكمة في هذه رن المشروعات التي تقدم بها المدیإذا رفض اجتماع الدائنی-2

الحالة أن تقرر إنهاء أمر الإدارة.

اءا على طلب أي دائن للشركة أو أي عضو فیها، استنادا إلى شؤون أو أعمال أو بن-3

مجحفة.تها من المدیر بصورة غیر عادلة و ممتلكات الشركة، تتم إدار 

ة اختیاریة لتسویة دیون الشركة وتمت أعضاؤها على تسویإذا اتفق دائنو الشركة و -4

)2(ركة.الشّ المصالحة بین الدائنین و 

ستنا لأوامر الإدارة، نرى أن المشرع التجاري البریطاني حسنا فعل في خلقه من خلال درا

لمثل هذه الآلیة، الوقائیة التي تساعد الشركة التجاریة في توقفها عن الدفع أو أكثر من ذلك بمجرد 

احتمال توقفها عن الدفع، فإن المشرع یسعف تلك الشركات قبل إفلاسها، كما أننا نرى أن المشرع 

.200،، صنشأة الأخرس،المرجع السابق-1
.204، ص. المرجع نفسه-2
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، أما یر قید من صلاحیات المدیر المؤقتطاني عكس المشرع الفرنسي، بحیث أن هذا الأخالبری

المشرع البریطاني فقد وسع من صلاحیات المدیر المؤقت، ولا نرى سوء من ذلك لأن كل تصرفات 

تأیید مجلس الدائنین.النهایة خاضعة لرقابة المحكمة و المدیر في أوامر الإدارة في

 اتأن المشرع الجزائري مرة أخرى ساكة تعد قدیمة في بریطانیا، إلا أننا نجد رغم أن هذه الآلی

إلا  لم یحاول خلق مثل هذه الآلیة في القانون التجاري الجزائريعن إبداء رأیه في هذه الآلیة، و 

المؤسسات المالیة التي أعطى فیها الحق للجنة المصرفیة في تعیین إدارة فیما یتعلق بالبنوك و 

عتمد في تعامله مع الشركات المتوقفة عن بل ا، عتمدها في باقي الشركات التجاریةولم یمؤقتة 

وى الشركات المتوقفة الدفع سوى بالتسویة القضائیة، رغم أن هذه الآلیة حققت نتائج جیدة على مست

ا جسدت أهداف هذه الآلیة على أرض الواقع، مع الذكر أن هذه الآلیة لا تتعارض بتاتعن الدفع، و 

.قانون الشركات التجاریةنخص بالذكر القانون التجاري، و مع الأنظمة القانونیة في الجزائر، و 

المبحث الثاني

المعالجة المالیة آلیات 

إن بلوغ الشركات التجاریة مرحلة صعوبة توفیر سیولة مالیة لدیها، یتطلب منها حتما 

مخاطر التي یمكن أن بعض  الالبحث عن وسائل لجلب ذلك المال، ضاربة عرض الحائط 

التوریق تعد أحد أهم توجهات الشركات أو على الأقل أهم و الاقتراض أنّ لعلّ تتعرض لها، و 

الخیارات المتاحة لها، ذلك أن هذه الأخیرة بمثابة الحل الأمثل لتجاوز الأزمة المالیة وتوفیر 

علق بالنقد والقرض الملغى المت90/10السیولة المالیة اللازمة،  وخصوصا بعد صدور قانون 

الذي حدد عملیات الاقتراض والتمویل    2003أوت  26الصادر في 11-03والمعدل بالأمر

المتعلق بعملیات السیاسة النقدیة وأدواتها وإجراءاتها، والنظام رقم 02-09كذلك النظام رقم 

العملیات المالیة وأتاحت  المتضمن تنظیم السوق النقدیة، فهذه القوانین ساهمت في تنظیم02-04

للشركات التي تعاني من الصعوبات المالیة فرصة إعادة نشاطها التجاري عن طریق تنظیم آلیات 

.)الفجوة المالیة (المطلب الثانيالاقتراض لضخ السیولة المالیة (المطلب الأول) التوریق لسد

المطلب الأول

الاقتراض كآلیة لضخ السیولة 
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تعد القروض كل عقد بمقتضاه تقوم المؤسسة المؤهّلة لذلك بوضع أو بوعد منح مؤقت وعلى 

سبیل السّلف لأموال تحت تصرّف أشخاص معنویین أو مادیین أو الإثنین معا، لحساب هؤلاء 

ف على أنه ائتمان وهو مبادلة مال حاضر سواء كان الذین یلتزمون بالإمضاء والتوقیع، كما عرّ 

عة أو غیرها، بوعد الوفاء أو دفع مقبل أو قادم ومعنى ذلك أن یتنازل أحد الطرفین نقدا، بضا

عقد « ، كما عرف أیضا على أنه )1(مؤقت للآخر عن المال على أمل استعادته منه فیما بعد

حقیقي یتحقق بتسلیف الأموال إلى المستفید الذي یتعهّد بأن یدفع له الفائدة المتفق علیها، وأن یعد 

روط المتفق علیه بالعقد الأموال التي كان اقتراضها سواء بدفعة واحدة أو بدفعات شهریة أو بالش

.كل ثلاث أشهر أو كل ستة أشهر «

الإئتمان الثقة ومنح البنك لقرض معیّن، ویعني أن البنك یثق في مقدرة عمیله «ویعني أیضا 

.)2(»فیعطیه رؤوس الأموال أو یعطیه كفالة أو ضمانة قبل الغیر

عبارة عن مبلغ من المال تحصل «ومن خلال التعریفات السابقة یظهر لنا أن القرض هو: 

علیه المؤسسات التجاریة أو العملاء، مع التعهّد برد مبلغ القرض ودفع الفائدة طوال مدة القرض 

»وفقا لشروطه.

التجاریة التي وعلیه یمكن القول أن للبنوك وأسواق المال أهمیة كبیرة في مساعدة  الشركات

تعاني من عجز في السیولة وذلك بواسطة القروض  التي تمنحها، فالشركات التجاریة عند توقفها 

عن الدفع تبحث عن آلیات للاقتراض تساعدها على معاودة النهوض بنشاطها التجاري وتتمثل هذه 

المركزي (الفرع الآلیات في الاقتراض من السوق المالیة (الفرع الأول)، والاقتراض من البنك

الثاني).

الفرع الأول

الاقتراض من السوق المالیة

، مذكرة تخرج لنیل BEAشتال عبد الرؤوف، سیرورة منح القروض البنكیة، دراسة حالة لدى الینك الجزائري الخارجي -1

.23، ص.2010شهادة الدراسات الجامعیة التطبیقیة، جامعة التكوین المتواصل، فرع تقنیات بنكیة، الجزائر، 
  .23ص.المرجع نفسه، -2
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وائض إن الوظیفة الأساسیة للسوق المالیة تتمثل في جذب وتجمیع مدخرات الأفراد والف

وغیرها، ویعبر عنها بالوحدات ذات الفائض المالي وإتاحتها وفقا المالیة لدى منشآت الأعمال

1إلى الجهات التي تحتاج إلیها، ویعبر عنها بالوحدات ذات العجز أو الاحتیاج الماليلعقود معینة

السندات مالیة معینة كالأسهم و تؤدي السوق المالیة وظیفتها الأساسیة من خلال أدوات 

وغیرها، حیث تصدر الجهات المحتاجة إلى المال مثل هذه الأدوات وتبیعها للجهات ذات الفائض 

ل منها مقابل هذه الأدوات على احتیاجاتها المالیة، وتتناول السوق المالیة الحالات المالي، فتحص

التي یتم فیها إصدار وتداول الأوراق المالیة طویلة الأجل كالأسهم والسندات وهي ما تعرف بسوق 

نة رأس المال، والحالات التي یتم فیها إصدار وتداول الأوراق المالیة قصیرة الأجل، كأدوات الخزا

وشهادات الإیداع، وهي ما تعرف بسوق النقد.

أفراد في تي ینساب فیها المال من قطاعات ومؤسسات و تتضمن الأسواق المالیة القنوات الو 

كوسیط من خلال بعض المؤسسات التي تعمل المجتمع إلى قطاعات ومؤسسات وأفراد آخرین، 

)2(بین المجموعتین و التي یطلق علیها الوسطاء المالیون.

وبناءا على ذلك تعتبر مؤسسات الوساطة المالیة كالبنوك التجاریة وشركات التأمین 

والمؤسسات الادخاریة جزءا من السوق المالیة،  ویستمد السوق المالي مفهومه من السوق بشكل 

عام، وإذا كان مدلول السوق قد تطور لیشمل كل تعامل في سلع معینة أو غیره سواء كان بطریق 

المباشر في مكان محدد، أو تم بطریق غیر مباشر كشبكات الاتصال الهاتفیة وغیرها الالتقاء

طلبا، سواء تم بواسطة وسائل الاتصال المختلفةالتعامل في الأموال عرضا و فالسوق المالیة تعني

من خلال ما یعرف بالسوق الموازیة أو من خلال المؤسسات المالیة المتخصصة في التعامل في 

المالیة بیعا وشراء، كبیوت السمسرة، وشركات الاستثمار، والبنوك التجاریة.الأوراق 

وتتمثل الوظیفة الأساسیة للسوق المالیة في تسییر حصول الفئات ذات العجز المالي على 

فهي  الأموال اللازمة لها من الفئات ذات الفائض المالي، إما بطریق مباشر أو بطریق غیر مباشر

مبارك بن سلیمان آل فواز، الأسواق المالیة من المنظور الإسلامي، مذكرة تدریسیة، جامعة الملك عبد العزیز تخصص -1

.3، ص.2010إقتصاد، جدّة، 
ضة العربیة، القاهرة، دیة أبو فخر مكاوي، إتجاه معاصر في إدارة المنشآت والأسواق المالیة، مكتبة النهانراجع-2

.4أنظر كذلك، مبارك بن سلیمان آل فواز، المرجع السابق، ص..20،ص.1990
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من الوحدات الاقتصادیة التي تتوفر فیها أموال فائضة عن احتیاجاتها تنظم تدفق الأموال

الاستثماریة إلى الوحدات الاقتصادیة التي تعاني منه العجز في الأموال، بالقیاس إلى حجم 

، وتلجأ الشركات التجاریة إلى الاقتراض من سوق المال بمختلف مستویاته)1(برامجها الاستثماریة

تراض من سوق رأس مال ( أولا ) والاقتراض من السوق النقدیة (ثانیا).فقد تلجأ إلى الإق

أولا: الإقتراض من سوق رأس المال

، وقد تعددت تعد أسواق رأس المال أحد المصادر الهامّة للحصول على السیولة المالیة

تعریفاتها (أ) وذلك لشیوع استعمالها حالیا، وتعدد أنواعها (ب).

تعریف سوق رأس المال- أ

لقد تعددت التعاریف بخصوص سوق رأس المال، ونذكر منها:

الطلب مكان الذي تلتقي فیه قوى العرض و یمثل سوق رأس المال ال)2(:التعریف الأول

، فهو بالتالي فضاء یلتقي الأعوان اراق المالیة، القروض بأنواعهللمتاجرة برؤوس الأموال، كالأو 

ساس من ثم یتم التعامل على أو  هم في حاجة إلى أموال،الذین الاقتصادیون ذوي العجز المالي، و 

التي تخص عائد كل من الطرفین.الثروة التي یتفقون علیها، و 

ة التي تصدرها كما یعرف بأنه السوق الذي یتم فیه تداول الأوراق المالی)3(التعریف الثاني:

یتكون هذا السوق من شكلین هما:منظمات الأعمال، و 

الیة طویلة الأجل، أسهم، سندات هي تتعامل في أوراق مو ق حاضرة: الشكل الأول: أسوا

هنا تنتقل ملكیة الورقة للمشتري فورا عند إتمام الصفقةق علیه أسواق الأوراق المالیة، و أحیانا یطلو 

ذلك بعد أن یدفع قیمة الورقة أو جزءا منها، أما عن كیفیة التداول فقد تتم من خلال أسواق و 

ظمة.منظمة أو غیر من

.07، ص.1997هدى محمد رشوان، مقدمة في الأسواق المالیة، مكتبة عین شمس ، د.د.ن، د.ب.ن، -1
، الأسواق والمؤسسات المالیة، بنوك أنظرعبد الغفار حنفي ورسمیة قریاقس.42د بوكساني، المرجع السابق، ص.رشی-2

2001شركات التأمین شركة الاستثمار، الدار الجامعیة للنشر، الاسكندریة، -أسواق الأوراق المالیة-تجاریة

  . 256-255ص.،ص
.42رشید بوكساني، المرجع السابق، ص.-3
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هي أیضا تتعامل في لیها أسواق العقود المستقبلیة، و یطلق عالشكل الثاني: أسواق آجلة: 

اتفاقیات یتم تنفیذها في تاریخ لاحق بمعنى أن یدفع لكن من خلال عقود و والسندات و الأسهم

الغرض من وجود هذه الأسواق هو على أن یستلمها في تاریخ لاحق و المشتري قیمة الورقة آنیا،

)1(تخفیض أو تجنب مخاطر تغیر السعر.

من خلال التعاریف السابقة یتبین لنا أن سوق رأس المال هو الفضاء الذي یلتقي فیه و 

أعوان لدیهم مع ،ن یعانون من مشاكل توفیر السیولةالذیالعجز المالي و الأعوان الاقتصادیون ذوي 

وي العجز المالي على السیولة المطلوبةهنا تتم عملیة التبادل بحیث یحصل ذزیادة في الأموال، و 

وبذلك یتم تغطیة ذلك العجز المالي المتولد لدیهم، ویستعیدون نشاطهم التجاري المعهود فإنّنا نرى 

طویلة أوراق مالیة وتداول إصدارأن الاقتراض من سوق رأس المال والتي یتم على مستواها 

تتاح لها فرصة اغتنام الوقت المتوفر لدیها إلى الآجال تعد أحد أنجح مصادر الاقتراض، فالشركة 

حین وصول آجال تمدید القرض بالقیام بالاستثمارات المربحة لمعاودة النهوض بتجارتها.

أنواع أسواق رأس المال-ب

یتكون سوق رأس المال من مجموعة من الأسواق تتم فیها عرض وطلب الأوراق المالیة 

وتجري من خلالها عملیة التداول بیعا وشراءا، وتتمثل هذه الأسواق في السّوق الأولى، الذي 

یختص في التعامل مع الإصدارات الجدیدة من الأوراق المالیة لتمویل المشروعات الجدیدة 

أو الخاص وهذا یعطي فرصة للمنشأة وللأفراد الاستثمار في مدّخراتهم، والسوق للاكتتاب العام 

الأولى أبیض وسیلة لتجمیع هذه المدّخرات وتقدیمها للمؤسسات ذات العجز المالي، ونتیجة لذلك 

نشأت العلاقة بین المدّخرین (المكتتبین أو المساهمین) وبین تلك المؤسسات التي تعاني من 

)2(الیة.الصّعوبات الم

لتي سبق أما السوق الأخرى فهي السوق الثانوي وهو الذي تتداول فیه الأوراق المالیة ا

إصدارها في السوق الأولى، وتعمل فیه المؤسسات المالیة التي تقوم بتنشیط التداول بهذه الأوراق

.42،ص المرجع السابق،،رشید بوكساني -1
السیّدة عبد كذلك راجع .61، ص.2001ر وائل للنشر، عمان، رح، الأسواق المالیة، داعبد النافع الزراري وغازي ف-2

مار، البورصات، البنوك، صنادیق الاستث-الفتاح إسماعیل وعبد الغفار علي حنیفي، الأسواق المالیة، أسواق رأس المال

.10،، ص2009د.د.ن، الاسكندریة، 
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ویمثل هذا وتوفیر عنصر السیولة، مثل شركات السمسرة وشركات إدارة محافظة الأوراق المالیة، 

السوق مركز تداول الأوراق المالیة والمرجع لنمط النشاط الاقتصادي والمالي في الاقتصادیات 

)1(المعاصرة.

ویعرف هذا السوق بسوق التداول أیضا الذي یتكون بدوره من أسواق الأوراق المالیة 

، بموجب إجراءات وقواعد ووسطاء المنظمة والتي تدعى ببورصة الأوراق المختلفة بیعا وشراءا

المعلومات وتسجیلها وتكالیف وتوقیعات محدّدة بالقانون الذي یكون محاط بشفافیة الإفصاح عن 

وفرضها بشكل ممتاز، وتخصص معظم دول العالم سوقا للأوراق المالیة المنظمة أو أكثر، كما 

لیة غیر المنظمة، وهو سوق لا نجد نوع آخر من أسواق الأوراق المالیة وهو سوق الأوراق الما

یحوز على موقع جغرافي محدد، تقوم معاملاته على أوراق مالیة غیر مسجّلة، كما أنّ العمولات 

فیه لا تتحقق وفقا لنسب محدّدة وإنّما هي عمولات ناجمة عن فرق أسعار البیع والشراء ولا یوجد 

، وتدعى معاملات )2(ترك ذلك للتفّاوضنظام محدّد یسجّل العمولة كما هو في السوق المنظمة بل ی

بالمعاملات فوق الطاولة لتمییزها عن المعلومات في الطاولة للسوق الأسواق غیر المنظمة 

المنظمة، وتكاد تكون هذه السوق في الوقت الحاضر منتشرة بشكل كبیر بناءا على قیامها عبر 

.)(NASDAQأجهزة الحاسوب ومن أبرز هذه الأسواق، سوق ناسداك 

أمّا السوق الثالث فیمثل جزء من السوق غیر المنظمة، حیث یتكون من السماسرة غیر 

الأعضاء في البورصة الذین یقدمون خدمات التعامل في الأوراق المالیة للمؤسسات الاستثماریة 

تتمیز معاملات یرها البنوك نیابة عن عملاءها، و لأموال التي تداوصنادیق الاستثمار للمعاشات و 

بذلك فهي تنافس المتخصصین في السوق ذا السوق بصغر تكلفة المعاملات وسرعة تنفیذها، و ه

في السوق بعض المصارف بهذه المؤسساتالمؤسسات الاستثماریة الكبیرة و المنظمة، وتستعین

كذلك سرعة تنفیذها من شأنها مساعدة ي تتمثل في صغر تكلفة المبادلة و التالثالث، فهذه المیزة و 

الذي یسمح لهذه وقت وجیز، و  يفالسیولة دون تكبد خسائر باهظة و ات العاجزة في توفیرالشرك

.ز أزماتها المالیة وتجنب الأسوأالشركات التجاریة تجاو 

.13بوضیاف عبیر، المرجع السابق، ص.-1
.16المرجع نفسه، ص.-2
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المصدرة للأوراق أمّا السوق الرّابع ألا فهو سوق التعامل المباشر بین الشركات الكبیرة و 

تجار الأوراق المالیة، ومن وجهة نظرنا سماسرة و جة إلى بین أغنیاء المستثمرین دون الحاالمالیة و 

عمولات التعامل لتخفیض إضافي في تكالیف و إستراتیجیةالشخصیة فإننا نرى أن هذا السوق یمنح 

ي في غنى عن دفع تكالیف ، أي أن الشركة التي تعاني من الصعوبات المالیة هبالأوراق المالیة

هذا السوق یوفر لها ذلك، فتكون أمام في أسواق المال، و سرة المبادلاتعمولات لسماإضافیة و 

على الرغم من تعدد الأسواق تعامل مباشر مع أصحاب المال الفائض دون الحاجة إلى وسیط، و 

خضع لقواعد تتراوح بین تشریعات ولوائح ملزمة وما بین أخلاقیات اختلافها إلا أنها جمیعا تو 

أعراف المهنة.و 

لسّوق النّقدیّةثانیا: الاقتراض من ا

هي الأسواق التي تتداول فیها الأوراق المالیّة قصیرة الأجل، ومن هذا إنّ الأسواق النّقدیّة 

المنطق جاءته معظم التعریفات لهذه السّوق (أ)، كما أنّ لهذه السّوق أدوات مختلفة للتّداول فیها 

الأخرى (ج).زات الأسواق المالیّة (ب) وهذا ما جعلها تتمیّز بحدّة می

تعریف السوق النّقدیة: -أ

ینصرف المراد عادة بالسوق النّقدیّة إلى مجموعة الأسواق المنظمة للتّعامل في أدوات 

lesالإئتمان  instruments de crédit1(ذي الأجل القصیر(.

الدائنة ومي بین آجال العملیات فهي سوق التعامل بین البنوك الذي یضمن تحقیق التوازن الی

المدینة للمؤسسات الائتمانیة حیث تقوم البنوك بعرض فوائضها لدى هذه السوق كما تحصل منه و 

)2(على القروض اللازمة.

تعتبر الورقة المالیة في هذه السوق صك مدیونیة ، تعطي لحاملها الحق في استرداد مبلغ 

سنة، غیر أنه یمكن في أي المال سبق أن أقرضه لطرف آخر، ولا تزید عادة مدة الأوراق عن

وقت و بحد أدنى من الخسائر، أو دون خسائر نظرا لضمان عملیة السداد، ومن بین أنواع هذه 

.246، ص.1952الشافعي محمد زكي، مقدّمة في النّقود والبنوك، دار النهضة العربیّة، القاهرة، -1
، كلیة العلوم 09حدة  رایس، دور السوق النقدیة في تأمین سیولة النظام المصرفي، مجلة العلوم الإنسانیة، العدد-2

.02ضر، بسكرة، ص.الاقتصادیّة والتّسییر، جامعة محمد خی
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والقبولات المصرفیة وودائع )1(الأوراق المالیة نجد الأوراق التجاریة أو ما یسمى أذونات الخزانة،

قابلة للتفاوض.

)2(أنواع و أدوات سوق النقد: -ب

الأدوات أو الأوراق المالیة التي تصدرها الشركات أو الحكومات للحصول على التمویل تتنوع 

والأوراق    ة الشراءاتفاقیات إعادیر الأجل مثل: أذونات الخزانة، وقرض الاحتیاطي الإلزامي، و قص

شهادات الإیداع القابلة للتداول.التجاریة، و 

)3(أذونات الخزانة:-1

الخزانة عبارة عن التزامات قصیرة الآجال تصدرها الحكومات للحصول على التمویل أذونات

اللازم لتغطیة العجز في المیزانیة أو سداد الدیون التي استحق سدادها.

قرض الاحتیاطي الإلزامي:-2

قرض یقترضه أحد البنوك من بنك آخر من فائض الاحتیاطي الإلزامي لدى البنك المركزي

عادة لفترة یوم واحد یدفع على هذا القرض معدل فائدة مرة وك و قصیر الأجل بین البنفهو تمویل

البنك و  واحدة عند نهایة الیوم. البنك الذي یقترض یسجل هذا القرض كخصوم في المیزانیة

)4(المقرض یسجله كأصول في میزانیته.

اتفاقیات إعادة الشراء:-3

هي عبارة عن اتفاق بین طرفین، على بیع أحد الطرفین أوراق مالیة إلى الطرف الآخر مع و 

وهنا تعتبر إعادة ،هذه الأوراق المالیة بسعر محدد وفي میعاد محدد في المستقبلوعد إعادة شراء 

على لكن بضمان الأوراق المالیة التي یتم الاتفاق هة مع قرض الاحتیاطي الإلزامي، و الشراء متشاب

إعادة شراءها.

كما أن هناك اتفاقیات إعادة الشراء العكسیة و هي عبارة عن اتفاق بین طرفین، على أن 

یشتري أحد الطرفین أوراق مالیة من الطرف الآخر مع وعد بإعادة بیع هذه الأوراق المالیة إلیه 

.42بوكساني رشید، المرجع السابق، ص.-1
.63-61-58السیدة عبد الفتاح إسماعیل و عبد الغفار علي حنفي، المرجع السابق، ص.ص.-2
.58المرجع نفسه، ص. -3
.62المرجع نفسه، ص.-4
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الشراء و اتفاقیة یمكن إجراء كل من اتفاقیة إعادة بسعر محدد وفي میعاد محدد في المستقبل، و 

ختلاف وجهات نظر كل من الطرفینذلك نظرا لاراء العكسیة على نفس المعاملة، و إعادة الش

اتفاقیة إعادة شراء عكسیة لطرف آخر.تكون اتفاقیة إعادة شراء لطرف و بحیث

الأوراق التجاریة:-4

للحصول على التي تصدرها الشركات لأجل بدون ضمان و الورقة التجاریة هي ورقة قصیرة ا

التي غالبا تستخدم لتمویل رأس المال العامل.لاحتیاجات المالیة قصیرة الأجل و ا

یمكن أن تصدر الورقة التجاریة من خلال بنوك الاستثمار أو البنوك التجاریة حیث یقوم 

به الورقة البنك بمساعدة الشركة المصدرة في تحدید كمیة الإصدار ومعدل الخصم الذي تباع

یة حجما للتبادل في سوق تعتبر الأوراق التجاریة من أكثر الأوراق المال، و ل استحقاق الورقةأجو 

، إلى أن الشركات ذات الجودة الائتمانیة العالیة یمكنها یرجع سبب كبر حجم التبادل هذاالنقد، و 

إذا  تدفعهاالاقتراض من خلال الأوراق التجاریة یدفع معدلات فائدة أقل من معدلات الفائدة التي 

هذه المیزة جدیرة بمساعدة الشركات التجاریة التي تعاني من اقترضت من البنوك مباشرة، و 

)1(صعوبات مالیة، حیث نرى أنها تتیح لها الحصول على السیولة بأقل تكلفة.

شهادات الإیداع القابلة للتداول:-5

الاستحقاق، حیث تباع هذه هي شهادات یصدرها البنك یحدد فیها سعر الفائدة أجل 

یة بالإضافة الشهادات بقیمتها الاسمیة، و یحصل المستثمر عند أجل الاستحقاق على القیمة الاسم

تعتبر شهادات الإیداع شهادات لحاملها.إلى معدل الفائدة، و 

متها الاسمیة حیث أن حامل هذه الشهادات عند أجل الاستحقاق هو الذي یحصل على قی

)2(مالكا للورقة عند أجل الاستحقاقفالمشتري الأصلي لیس بالضرورة أن یكون،ومعدل الفائدة

)3(ممیزات السوق النقدیة: -ج

تتداول في الأسواق النقدیة أدوات مالیة قصیرة الأجل، تتراوح فترة تسدیدها ما بین یوم -1

ذلك بشكل عام.د، وفي بعض الحالات سنة واحدة و واح

.6،، صالسیدة عبد الفتاح إسماعیل،المرجع السابق-1
.68،المرجع نفسه، ص-2
.05،بوضیاف عبیر، المرجع السابق، ص-3
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ذلك لسهولة تحویل الأدوات المتداولة فیها إلى بسیولتها العالیة و سواق النقدیةتتمیز الأ-2

نقود و هذا ما دفع الناس إلى إطلاق اسم السوق النقدیة.

ارتفاع سیولتها فإنها مقارنة بأسواق اق النقدیة بأدوات قصیرة الأجل و نظرا لتعامل الأسو -3

تعاني من خطر أقل للفشل.رأس المال التي تتعامل بالأدوات الاستثماریة طویلة الأجل،

بالتالي فإنها في الواقع غالبا امل بأدوات ذات قیم كبیرة و إن غالبیة الأسواق النقدیة تتع-4

ما تكون أسواق جملة لمعاملات كبیرة تتجاوز في الولایات المتحدة الأمریكیة مثلا ملیون دولار

لا من الأشخاص الطبیعیین، أو یجري هذا ما یجعل الاستثمار مركزا على المؤسسات الكبیرة بدو 

صة التبادل من خلال توسط السماسرة أو متاجرین یتركز دورهم في جمع الزبائن في حالات خا

ذلك لأنه من الصعب على المستثمرین الصغار تملك هذه الأدوات.بالتبادل في البنوك الكبیرة و 

اع عادة بأقل من قیمتها المحددة ذلك لأنها تبالأدوات النقدیة قابلة للخصم، و إن غالبیة-5

باستثناء الودائع المصرفیة.

فضلا عن ذلك كثیر من وظائف البنوك التجاریة و تقوم الأسواق النقدیة بممارسة ال-6

بالتالي فإنهالیف الفرضیة للفوائد المصرفیة، و التمیز، تتمیز هذه الأسواق بقدرتها على تجاوز التكا

)1(تستقطب الأموال الكبیرة الموجهة للاستثمار في فترات قصیرة.

سوق رأس المال یة والتي تتضمن السوق النقدیة و بناءا على ما تم تقدیمه عن السوق المالو 

فإننا نرى الدور الفعال الذي تقوم به بخصوص المنشآت التي تعاني من العجز المالي

عادة النشاط التجاري، فسوق المال لها كفاءة تخصیص الأموال إ والمتمثل في تغطیة ذلك العجز و 

نها تلعب دور حیث تحول فائض الأموال ممن لدیهم فائض إلى من یحتاج غلى هذه الموارد.كما أ

م إعادتها ذلك أن الأسهم لیس لها تاریخ استحقاق كما أنه یمكن لحملة الأسهفي توفیر السیولة و 

لنسبة للسندات برغم أن لها آجال استحقاق مختلفة فالسوق هي كذلك باإلى الشركة المصدرة، و 

الملجأ الوحید الذي یمكن للمستثمرین بیع أوراقهم و تحویلها إلى نقد.

ها من علاج العجز المالي لهذه الأسواق یمكنالتي تعاني من العجز المالي فلجوء الشركات 

في أقرب الآجال بالاستعمال فائض الأموال لدى المستثمرین، فأهمیة السوق المالیة تتضح لدیها و 

.05بوضیاف عبیر، المرجع السابق، ص.-1
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جلیا في إعادة تجدید سیولات الشركات التجاریة، كما تؤمن سرعة حصول المقترض على الأموال 

التي یحتاجها، كما یؤمن المقترض إمكانیة تحویل أصوله المالیة بسرعة إلى أرصدة نقدیة سائلة.

رع الثانيالف

الاقتراض من البنك المركز

یعد البنك المركزي المؤسسة التي تشغل مكانا رئیسا في سوق النقد، حیث یقف على قمة 

یشرف على ئتمانیة والمصرفیة في البلد، و یعني بأمور السیاسة الااز المصرفي، و الجه

.وقد عرف البنك المركزي عدّة تعریفات(أولا)،كما اهتمت القوانین بتبیان آلیات الإقتراض )1(تنفیذها

.منه (ثانیا)

أولا:تعریف البنك المركزي      

إن أي تعریف للبنك المركزي مشتق من وظائفه، و مع ذلك یمكن تعریفه على أنه عبارة عن 

أتي على قمة الجهاز المصرفي و قد اختلف مؤسسة مركزیة تمثل السلطة النقدیة في أي دولة، و ی

smithالاقتصادیون في تعریفهم، حیث یقول  vira":للصیرفة المركزیة هو إنّالتعریف الأول

 رى، یتولى فیه بنك واحد إما باحتكار كامل أو جزئي لإصدار الأوراق النقدیة"، وینظام صیرفي

(show)الائتمان "، في حین یؤكد "البنك المركزي بأنه: ذلك المسؤول عن تنظیم حركة 

(hautry)على وظیفة البنك المركزي كملجأ أخیر للإقراض، أمّا (satutes)من بنك التسویات 

)2(الدولیة فیؤكد على دور البنك المركزي في التمتع بحق تنظیم العملة و حجم الائتمان في البلد.

القرض في مواده والمتعلق بالنقد و  2003أوت  26الصادر في  11-03م ف الأمر رقیعرّ و 

) بنك الجزائر بأنه مؤسسة وطنیة تتمتع بالشخصیة المعنویة 12-11- 10-09رقم (

تبر تاجرا في یعع الغیر ببنك الجزائر، و یدعى البنك المركزي في علاقته ملال المالي، و قوالاست

هو یخضع لأحكام القوانین التي ترعى التجارة بقدر ما تنص  الآجال القانونیة علاقته مع الغیر، و 

الخاصة به على خلاف ذلك، إلا أنه لا یخضع للتسجیل في السجل التجاري، كما لا یخضع 

حمني ،آلیات رقابة البنك المركزي على لبنوك التجاریة و فعالیتها ،مذكرة لنیل شهادة اللیسانس،كلیة العلوم حوریّة-1

.13، ص .2005الإقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة منتوري ، قسنطینة،
سیاسات المؤسسات النقدیة،دار الفكر العربي ونظریات و وأنظمةلنقدي، قواعد ا الاقتصادضیاء مجید الموسوي، -2

.241،242، ص.ص.1993الجزائر، 
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لمراقبة مجلس المحاسبة، بل یتبع القواعد لعمومیة و للأحكام القانونیة التنظیمیة المتعلقة بالمحاسبة ا

یتألف رأس المال الأول  للبنك من تخصیص تكتتبه تي تطبق في المحاسبة التجاریة، و المادیة ال

الدولة كلیة"و یحدد مبلغه بموجب القانون و هو قابل للزیادة بإدماج الاحتیاطات.

له الحق في فتح وكالات أو العاصمة، و یتواجد المقر الاجتماعي لبنك الجزائر بالجزائر

، كما بإمكانه تعیین مراسلین اب الوطني حسب رغبته وحاجاتهان من التر وحدات في كل مك

أن حل البنك المركزي لا یتم ذلك إلا بموجب القانون الذي مثلین في أي مكان حسب الضرورة، و وم

یحدد كیفیات تصفیته.

ثانیا :آلیات الإقتراض من البنك المركزي

تنظیم الائتمان الوظیفة الرئیسیة و  ي الرقابة على البنوك التجاریةتعد وظیفة البنك  المركزي ف

التجاریة باعتباره بنك له، حیث تتم هذه الرقابة من خلال العلاقة التي تربط البنك المركزي بالبنوك 

.)1(المقرض الأخیر، كما یمثل بنك الدولة زیادة على كونه مصدر الأوراق النقدیة:البنوك، و 

بالإضافة إلى المادة 57إلى المادة 39من المادة ووظائف البنك محددة بموجب القانون في المواد

یتمثل دوره في إنقاذ الشركات المتوقفة عن و  القرض.المتعلق بالنقد و  11- 03رقم  الأمرمن 127

بنوك التي تعاني من أزمة الدفع كونه یمثل آلیة المقرض الأخیر،حیث یتدخّل البنك لمساعدة ال

،وتجنب امتداد الأزمة.لأن المخاطر التي تتعرّض لها البنوك وهو یتدخّل لإعادة التوازن ،السیولة

التي تجعلها فجأة أمام سیل من الراغبین في و  لمعلومات بینها وبین المودعین،نتیجة عدم تماثل ا

قد یعرضها إلى مخاطر السّیولة ،كما أنّ جزء كبیر من أصول البنوك تفقد سیولتها سحب الودائع،

ي السوق النقدي ،ممّا یستوجب تدخل البنك المركزي من خلال استخدام آلیة لعدم قابلیتها للتداول ف

المؤسسات المالیة وهذا بهدف تأمین سلامة باعتباره جهازا رقابیّا للبنوك و ،)2(المقرض الأخیر

الجهاز المصرفي.فالواقع العملي أثبت في الكثیر من المناسبات أن البنك المركزي كثیرا ما تدخل 

.)3(لحمایة البنوك الكبرى خشیة الوقوع في ذعر مصرفيالأخیربصفة المقرض

.62السیدة عبد الفتاح إسماعیل، عبد الغفار علي حنفي، المرجع السابق، ص. _1

خطار المصرفیّة في ظل القانون الجزائري،رسالة لنیل شهادة آیت وازو زاینة،مسؤولیة البنك المركزي في مواجهة الأ-2

.161،162،ص.ص.2012دكتوراه في العلوم ،تخصّص القانون،جامعة تیزي وزو، الجزائر ،
.2007أزمةكما حدث في أمریكا في -3
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ففي حالة أزمة السیولة یتعیّن على البنوك اللّجوء إلى استخدام الأدوات الملائمة لمواجهة تلك 

الأزمة، فإذا تعلّق الأمر بالحالات الفردیة لمشكلات عدم السّیولة،تلجأ البنوك إلى ما یعرف بالسوق 

lesالداخلیة للبنوك marchés intrebancaireالسیولة منظم أولا في هذه ، فتعویض مخاطر

لتلزم البنوك ،ة في مجال النقد والقرض بالجزائربهذا الصدد تدخّلت السلطة التنظیمیو  ،السوق

قیاس وتسییر المخاطر المتعلّقة بالسیولة تعریف وتحلیل و المؤسسات المالیة على إقامة إجراءات لو 

ففي هذه الحالة سیصبح خطر السیولة خطرا ،الأمر بوجود مشكلة عامة للسیولةتعلّقإذا  أما

بذلك ستجد البنوك ذات و  اضطراریّا نتج عن السحوبات الضخمة المفاجئة للمودعین من البنوك،

إذا كان ذلك البنك وقف عن الدّفع إلى حد الإفلاس، و البنیة المالیة الهشّة نفسها مظطرة إلى الت

سلبا على الاستقرار ض للإفلاس من البنوك الضّخمة،أكید انّه سیسبّب هزّة مالیة ستأثر المعرّ 

ا المركزي من خلال أمام هذا الوضع ستجد الدّولة مبرّر للتدّخل من خلال بنكهالاقتصادي، و 

.)1(إعادة الخصمطریقة الخصم و 

البنك المركزي یتضح لنا أن الدور الأساسي لهذا من ومن خلال دراستنا لآلیة الإقراض

إعادة مالي للشركات هي سیاسة الإقراض والخصم و الأخیر والذي یساهم في معالجة العجز ال

بنك المركزي نقطة تلاقي الخصم التي یقوم بها البنك المركزي في السوق النقدیة، بحیث یكون ال

یتمیز بالسیولة لقروض والذي یعتبر سوقا مرنا و البنوك والمؤسسات المالیة وهو ما یعرف بسوق ا

فالبنوك التي لدیها عجز في الاحتیاطي الإلزامي لدى البنك المركزي تقرض البنوك التي لدیها 

عجز في الاحتیاطي لدى البنك المركزي، ذلك من خلال التحویلات الالكترونیة، أو من خلال 

عند و  حیث ینخفض رصید البنك المقرض . يشبكة الاتصال بین البنوك عن طریق البنك المركز 

لفائدة إلى رصید البنك نهایة الیوم أي نهایة أجل الاستحقاق یضاف مقدار القرض بالإضافة إلى ا

فالبنك المركزي یمنح ، یخصم مقدار بالإضافة إلى الفائدة من رصید البنك المقترضالمقرض، و 

المالیة من السیولةالتي یحتاج إلى توفیرو  یة التي تعاني من العجز الماليقروض لشركات التجار 

الخصم فهي تقرض للشركات ذات الاحتیاج المالي من مجموع الإیداعات خلال آلتي الإقراض و 

.163،، صآیت وازو زاینة،المرجع السابق-1
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في مختلف بلدان العالم یتدخل على مستوى لهم فائض مالي، فالبنك المركزي و نْ مَّ المتوفرة لدیه مِ 

:)1(هي النقدیة حسب ثلاثة طرق أساسیة و السوق

لنقدیة بواسطة تعدیل السوق اف إسعاف خزینة البنوك التجاریة و ذلك یهدیوم بعد یوم: و -1

.إعادة خصم الأوراق التجاریة العامة أو الخاصة

تقنیة المعاش: وذلك لمدة سبعة أیام بواسطة سندات الخزینة لتلبیة الحاجات غیر المتوقعة -2

للبنوك.

فالبنك المشتریات الثابتة : عن طریق استدعاء العروض حسب تقنیة أو طریقة المزایدة -3

المركزي یعلن رغبته في الشراء النهائي أو الثابت لبعض أصناف الأوراق الخاصة أو العمة عندما  

یولات إضافیة، فمعاملات السوق النقدیة تتطلب تدخل البنك المركزيسّ ال یرى بأن الاقتصاد بحاجة

الذي یقدم بدوره السیولة المطلوبة للشركات التي تعاني من العجز المالي.

المطلب الثاني

ریق كآلیة لسد الفجوة المالیةو التّ 

الشركات التجاریة خلال فترة حیاتها التجاریة بصعوبات مالیة، تعود إلى فشل تمر

تحتمها العلاقات التجاریةرها أو إلى أوضاع یفرضها السوق و الاستثمارات أو إلى سوء تسیی

فتصبح عاجزة عن دفع ما علیها من التزاماتها، وهذا ما یعرف بتعثر دیون الشركة.

ونظرا للمخاطر التي تتعرض لها في حالة عدم تخطیط لذلك التعثر الذي یؤدي في الكثیر

اجزة إلى الخدمات انتهاء حیاتها التجاریة، تلجأ تلك الشركات التجاریة العمن الأحیان إلى إفلاسها و 

المصرفیة لإیجاد آلیات جدیدة لتوفیر السیولة غیر تلك العملیات التقلیدیة المقتصرة على النشاطات 

الاستثماریة وخدمات القروض، فالتطور التكنولوجي خلق بالمقابل تطور الأسالیب الفنیة ووسائل 

تحویل أصول ة التأمین، و یة فتم استحداث صناعوأدوات مالیة جدیدة في مجال الخدمات المصرف

الذي یعتبر من التوریقمالیة غیر سائلة إلى أدوات مالیة تتداول في السوق المالي وهو ما یعرف 

ونظرا لحداثته ظهرت عدة مفاهیم له (الفرع الأول) ،واهر المالیة في السنوات الأخیرةأبرز الظ

وحاولت تبیان دوره كآلیة في تسییر المخاطر المالیة لدى الشركات (الفرع الثاني).

.17حدة رایس، المرجع السابق، ص.-1
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الفرع الأول

مفهوم التوریق

ل انطلاقة لعملیات التوریق  كانت في بدایة السبعینات بالولایات المتحدة الأمریكیةإن أوّ 

ما طالت رعان من التخلص من القروض الإسكانیة، غیر السائلة، ثم سمن أجل تمكین المصارف

مع نهایة في السنوات الأخیرة و ، و وقروض السیارات وغیرها من القروضبطاقات الائتمان 

الثمانینات عرفت هذه العملیة تنوعا في أصولها المورقة، وتطورا في تقنیات المستعملة، وهذا بعدما 

ذلك نتیجة التحولات في الأسواق العالمیة، و ات المالیة الحدیثة هذه الأدو  استخدامازداد 

.)1(المستجدات و التغیرات العالمیة التي شهدنها الساحة الدولیة في السنوات الأخیرةو 

(ثانیا)، وقد ظهرت تعریفات متعددّة لهذه الآلیة (أوّلا)، التي حددت أركان عملیة التوریق

ونظمت عناصرها(ثالثا)، كما بیّنت (أنواع) مختلف أنواعها (رابعا)، وعالجت میكانیزمات هذه 

العملیة (خامسا).

أولا: تعریف التوریق.

ریق، أو مخاطره ز على مزایا التو یدور مفهومها ما بین التركیلقد تعددت تعریفات التوریق، و 

ملیات ، أو بالمستثمرین، أو بالضمانات التي تستند إلیها عالائتمانیة، أو الاهتمام بأطراف الاتفاق

ریق ونوعیة الأصول القابلة للتوریق، وفیما یلي أهم التعریفات التي وردت بشأنه:التو 

ویعتبر نشاط التوریق أحد الأنشطة المالیة المستحدثة، التي یمكن عن طریقها لإحدى «

غیر القابلة للتداول أن تقوم بتحویل الحقوق المالیة(المؤسسات المالیة المصرفیة أو غیر المصرفیة

المضمونة بأصول) إلى منشأة متخصصة ذات غرض خاص (تسمى في هذه  الحالة شركة و 

ریق) بهدف إصدار أوراق مالیة جدیدة، في مقابل أن تكون هذه الحقوق المالیة قابلة للتداول في التو 

كما یطلق على هذه التقنیة –أو التسنید (securitization)توریقفال )2(»سوق الأوراق المالیة

یة المحلیة، مذكرة مقدمة لنیل، درجة الماجستیر في مریق في بنك البنك، حالة بنك التنبوط كوك، دور التو عمار -1

2008العلوم الاقتصادیة، تخصص بنوك و تأمینات ، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر ، جامعة منتوري، قسنطینة، 

  .01ص. 

بین النظریة و التطبیق، الدار الجامعیة الإسكندریة، -بورصة الأوراق المالیةمحمد صالح الحناوي، جلال إبراهیم العبد، -2

.2، نقلا عن عمار بوطكوك، المرجع السابق ، ص.35، ص،2002
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الأصول ول مالیة غیر سائلة مثل القروض و تحویل أصاصطلاح یستعمل عندما یتم-أحیانا

هي أوراق تستند إلى ة للتداول في أسواق رأس المال، و الأخرى غیر السائلة إلى أوراق مالیة، قابل

دفقات نقدیة متوقعة، ولا تستند إلى مجرد القدرة المتوقعة للمدین ضمانات عینیة أو مالیة ذات ت

)(securitizationولظاهرة التسنید ، )1(على السداد من خلال التزامه العام بالوفاء بالدّین

 ن:یمعنی

: تعبر ظاهرة التسنید عن عملیة تحویل الأصول المصرفیة التقلیدیةالمعنى الضیق:الأول

قروض الرهونات إلى أوراق مالیة بشكل سندات مالیة للتداول في الأسواق المالیة.لسیماو 

: تشیر هذه الظاهرة إلى تلك العملیة التي تتضمن تحویل الأصول الثاني: المعنى الواسع

كافة إلى سندات، لذا تعني ظاهرة التسنید التحویل إلى سندات.

ستحدثات التي تضمنتها أدوات السوق المالیة وفي كل المعنیین، تمثل هذه الظاهرة أبرز الم

ذلك یتم من خلال ابتكار أصول مالیة جدیدة قابلة للتداول مستندة و  لغرض توفیر السیولة والتمویل،

.)2(إلى أصول أخرى

أما التعریف المتداول فقد عرف التوریق لغة على أنه  إخراج الأوراق، واصطلاحا هو تحویل 

ر السائلة إلى الأوراق المالیة السائلة( الأسهم والسندات) قابلة للتداول القروض وأدوات الدیون غی

لا تستند إلى یة أو ذات تدفقات نقدیة متوقعة و في أسواق المال، وهي أوراق تستنتج ضمانات عین

.)3(مجرد القدرة المتوقعة للدین على السداد من خلال التزامه العام بالوفاء بالدین

ویقصد بعملیة (securitization)استحداث أوراق مالیة قابلة للتداول في أسواق غیر 

كانت تلك الأوراق في الأصل استثمارات غیر سائلة نظمة، خلقتها بعض بیوت السمسرة و مالتوریق

من الأمثلة على ظرا لعدم وجود سوق تتداول فیه، و لا تتحول إلى نقدیة إلا في تاریخ الاستحقاق ن

هي تمثل اتفاق یبرم بین أحد متحدة الأمریكیة قروض الإسكان، و الأصول، في الولایات التلك

مار بوطكوك، المرجع ، نقلا عن ع237، ص،2001مدحت صادق، أدوات و تقنیات مصرفیة، دار الغریب، القاهرة،-1

.02نفسه، ص.

، بیت و انعكاسه علة الاقتصاد العالميأسبابه–عبد اللطیف العاني: اندماج الأسواق المالیة الدولیة عماد محمد علي -2

.3نقلا عن عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص..218-217، ص.ص.2002الحكمة، بغداد، 

.10، ص.2001عبید أحمد الحجازي، و مدى أهمیته في ظل قانون الرهن العقاري، دار النهضة، القاهرة، -3
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یحصل الطرف الاتفاقبمقتضى هذا وبین مؤسسة مالیة للإقراض و الأفراد الراغبین في شراء منزل

العقار لصالح أن یتم رهنأن تسدد قیمته على أقساط شهریة و الأول على قرض لشراء المنزل على 

لا تنتظر المؤسسة حتى تاریخ الاستحقاق لاستعادة قیمة تلك القروض بل تصدر ؤسسة المعینة و الم

تستخدم حصیلة القروض من فوائدفي مقابلها صكوك قابلة للتداول ومضمونة بتلك القروض و 

)1(أقساط في خدمة الصكوك التي تتم إصدارها.و 

ومن التعریفات السابقة، نجد أنها و إن تعددت فهي تتفق في نقاط وهي :

أن التوریق بیع للدیون بشكل منظم في صورة سندات.-1

المراد بالتداول قابلیتها لانتقال ملكیتها من شخص لآخر.أن هذه السندات قابلة للتداول و -2

ریق هو توفیر السیولة النقدیة.أن الغایة من التو -3

الأركان الأساسیة للتوریق.ثانیا:

یعد التوریق أحد أهم الأسالیب المستخدمة في الأسواق العالمیة، كوسیلة لتوفیر السیولة 

تصدرها شركات متخصصة في اللازمة لمؤسسات التمویل عن طریق تحویل القروض إلى سندات

الذي یبلغ نسبة معینة (و  ، حیث تقوم هذه الشركات بشراء أصل القرض من الجهة الممولةالتوریق

العمولات) فة إلى أعباء أخرى مثل الفوائد و من إجمالي المدیونیة المتمثلة في أصل الدین بالإضا

ها نسبة تبلغ قیمتعاما، و 30-15مدتها ما بین على أن تقوم بإصدار سندات طویلة الأجل تتراوح

ماني.ذلك بعد إجراء ما یعرف بالتصنیف الائتمعینة من أصل التمویل، و 

تكون هذه السندات، مضمونة ق رأس المال للبیع للمستثمرین، و وتطرح هذه السندات في سو 

ریق وما یلحق بها من ضمانات وغالبا حقوق المالیة المحولة لشركة التو بصفة أساسیة بمحفظة ال

لهذا یجب لمستثمر حامل السند من شركة التوریق، و ما یكون الإصدار بعائد ثابت یحصل علیه ا

سلیمان ناصر، "مشكلة فائض السیولة لدى البنوك الجزائریة أسبابها و مقترحات لتصریفها"، بحث مقدم للملتقى الوطني -1

حول :إشكالیة استعمال السیولة النقدیة في المعاملات التجاریة وانعكاسها  على الخدمات المصرفیة الجزائریة، كلیة العلوم 

.6-5، ص.ص.2004ماي07-06لي الیابس، سیدي بلعباس، أیام الاقتصادیة ، جامعة جیلا
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، مع تواریخ استحقاق أقساط القروضتتوافق تواریخ استحقاق السندات وعوائدهامراعاة أن 

)1(فوائدها من قبل المدین  الأصلي.و 

ومما سبق ذكره نستنتج أن لعملیة التو ریق أركان أساسیة تتمثل في:

وجود علاقة مدیونیة قائمة بین بنك مقترض و مدین مقترض.-

المقرض في التخلص من القروض الموجودة تحت یده و تحویلها إلى جهة أخرى.رغبة البنك -

قیام الجهة المحال إلیها القرض لإصدار سندات جدیدة قابلة للتداول في أسواق الأوراق المالیة.-

استناد الأوراق المالیة الجدیة إلى ضمانات عینیة أو مالیة ذات تدفقات نقدیة متوقعة.-

یقوم و  ات التي تصدرها المؤسسة المتخصصةلدیه الرغبة في شراء السندأن یوجد مستثمر -

بتحصیل العائد الذي تدره هذه السندات في مواعید استحقاق هذه العوائد.

ثالثا: عناصر عملیة التوریق:

لا بدّ من توافرها لإتمام هذه العملیة، وأهمها )2(یقوم التوریق على عناصر رئیسیة 

وإدارة طوات السابقة لعملیة التوریق(ج)،الخالأصول موضوع التوریق(ب)،رض(أ)،المقت

الأصول(د).

سواء كان شخصا طبیعیا أو اعتباریا، و قد یكون الغرض من الاقتراض هو المقترض: -أ

مواجهة التعثر المالي أو الاستعانة بالأموال المقترضة للوفاء بدیون حل تاریخ استحقاقها وإحلال 

یل الأجل محل هذه الدیون.دین القرض طو 

یتجسد الدین في صورة سندات مدیونیة و الأصول الضامنة الأصول موضوع التوریق: -ب

للدین محل التو ریق دائما ما تكون ذات قیمة مرتفعة، لذلك غالبا ما تكون حقوق رهن رسمي للبنك 

على عقارات أو منقولات یملكها الراهن الذي یدین البنك.

: یسبق إجراء عملیة التو ریق خطوات متعددة تنتهي الخطوات السابقة لعملیة التوریق-ج

باتفاق البنك الذي یرید الحصول على سیولة نقدیة سریعة لدیونه مقابل نقل ملكیة الأصول، وتتمثل 

أنظر، إدارة البحوث الاقتصادیة ببنك الإسكندریة: "التو ریق العقاري كأحد آلیات تفعیل قانون التمویل العقاري"، النشرة -1

.91-90، ص.ص.2003الاقتصادیة، الإسكندریة، 

.06سلیمان ناصر، المرجع السابق، ص. -2
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ما الخطوات التمهیدیة لذلك في قیام البنك أو المؤسسة المالیة باستطلاع رأي عملائه المدینین فی

ینوي عمله في شأن توریق دیونه و في حالة موافقتهم فإن على البنك أو المؤسسة المالیة تنظیم 

تفاصیل العلاقة الجدیدة بین المدینین والدائنین الجدد.

هناك أیضا العدید من المهام التي تتم في إطار عملیات التو ریق ز التي تحتاج لعنایة 

ي لقیمة الأصول، تحدید السعر الملائم للأوراق المالیة وتخصص وفي مقدمتها: التقییم الواقع

المزمع طرحها للإكتئاب وإعداد الدراسات الخاصة بالتدفقات النقدیة وغیرها.

على الرغم من انتقال ملكیة الأصول الضامنة للوفاء بقیمة الأوراق المالیة إدارة الأصول: -د

للدائنین الجدد، فإن الممارسة العملیة أثبتت أنه في المصدرة من الذمة المالیة للبنك القائم بالتوریق 

ضماناتها أثناء إنجاز ارة واستثمار محفظة هذه الأصول و معظم الصفقات یناط بهذا البنك مهام إد

أو تنفیذ عملیات التوریق.

ور أنواع عدیدة من ریق إلى ظهلقد أسفرت الممارسة العملیة للتو :)1(رابعا: أنواع عملیة التوریق

ذلك حسب حاجة المقترضي، لكن قبل التطرق إلى أنواع عملیات التوریق حسب هذا الأخیر، و 

معاییر مختلفة، سوف نقوم بالتمییز بین نوعین من التوریق، التوریق الدفاعي(أ)، والتوریق 

الهجومي(ب).

وهو نوع من التو ریق، یستعمل من طرف مؤسسة قرض عندما تكون في)2(التوریق الدفاعي:-أ

هذا النوع من التوریق عادة ما یتطلب استعمال أسلوب إعادة تمویل أكثر تكلیفا من بقیة )3(،خطر

یمكن الإشارة إلى ثلاثة تطور غیر الملائم لمحیط البنك، و الأسالیب الأخرى، یهدف تجاوز ال

عوامل متسببة في استعماله:

انخفاض التقییم في رأس المال.-

ل.إعادة الهیكلة لمحفظة الأصو -

تحسین نسب الملاءة.-

.07-06، ص.ص.السابقالمرجع سلیمان ناصر،-1

.18عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص،-2

التوریق الدفاعي یكون بهدف معالجة اعسارات مالیة كبیرة ومعتبرة.-3
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تغطیة جانب الخطر للمؤسسة المتنازلة یهدف إلى تحسین و )1(التوریق الهجومي:-ب

رفع مرد ودیة أموالها المملوكة.و 

من شأنه مساعدة الشركات على التخلص من دیونها ویتیح لها فهذا النوع من التوریق

فرصة معاودة تسییر أمورها من جدید ودفع الخطر المالي الذي لحق بها. 

وهناك تمییز آخر للتوریق یمكن العمل به بدلالة تحویل المخاطر ویتمثل في التوریق داخل 

المیزانیة (أ)،  والتوریق خارج المیزانیة(ب).

: یتمثل بالنسبة للبنك مثلا في إسناد قروض بقیت ضمن أصوله، إلى )2(داخل المیزانیةالتوریق-أ

إصدارات لأوراق مالیة(في جانب الخصوم) ومخاطر التعاقد ومخاطر السوق تبقى على عاتق 

المؤسسة المنشئة للقرض، یعني البنك المنشئ، لكن یشترط في نوع الإسناد (الضمان) المحتفظ به 

أعلى مستوى یمكنه من تغطیة مخاطر معدلات الفائدة.أن یبقى في 

ا یترجم بتحویل الأصول المورقة إلى جهاز أنشئ خصیصا لهذ:)3(ریق خارج المیزانیةالتو -ب

مستفیدا من تدفقات الدفع الناشئة من الأصول المورقة، هذا النوع الغرض، ضمانا لأخطار التعاقد و 

الأنجلوسكسونیة.من التوریق غالبا ما یكون في الدول 

)4(ریق:ا: میكانیزمات عملیات التو خامس

ترتكز عملیات التوریق في الأساس على وجود متنازل یرغب في التنازل عن جزء من أصوله 

نظیر حوافز مختلفة، لإعادة التمویل، لتسییر المخاطر أو أي انشغال لتغییر بنیة المیزانیة

هذه العملیة، تتفق هذه المؤسسة المتنازلة مع الشركة المصدرة بمشاركة أطراف مختلفة في إنجاح و 

ذلك من خلال إصدار الحصص التي یتم طرحها في المالیة على القیام بعملیة التوریق و  للأوراق

السوق لأجل الاكتئاب فیها فعملیة التو ریق تحتاج إلى أطراف فاعلة لنجاحها، وبصدد هذه العملیة 

هذه الأطراف(أ) والتي تجمع بینهم أسالیب قانونیة لنقل ملكیة تنشأ علاقات قانونیة بین

الأصول(ب).

.18عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص،-1

.19المرجع نفسه، ص.-2

.18، ص.المرجع نفسه-3

.19المرجع نفسه، ص.-4
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أ/ الأطراف الفاعلة في عملة التوریق:

الأطراف الفاعلة في عملیة التوریق هم مجموعة المتدخلین الذین لهم تأثیر على تلك

الداخلیة و الأطراف العملیة، وتنقسم الأطراف الفاعلة في عملیة التو ریق إلى أطراف الفاعلة 

الفاعلة الخارجیة.

)1(الأطراف الفاعلة الداخلیة:-1

م تأثیر مباشر على عملیة تعبر الأطراف الفاعلة الداخلیة، عن مجموع المتدخلین الذین له

، ویمكن إحصاء مختلف هؤلاء المتدخلین حسب الأولویة عند تركیب هذه العملیة فیما یلي:التوریق

le)المتنازل- cédant):

على العموم یأخذ شكل مؤسسة قرض، وهو لیس حصرا على البنوك التجاریة فقط ففي 

معظم الدول تضع سلطات الرقابة قائمة لأنواع المؤسسات المخول لها ممارسة هذه العملیات، یقوم 

المتنازل بتحویل دیون الناتجة عن اقتراض العملاء إلى مجموعات متجانسة(والمضمونة بأصول 

، فقد یكون الغرض من )2(سة) لإحدى المنشآت ذات الأغراض الخاصة  التي تقوم بتوریقهاملمو 

هذا التنازل مواجهة التعثر المالي، إعادة الهیكلة أو الوفاء بدیون حل تاریخ استحقاقها.

):l’arrangeurالمنظم (أو المهني):(-

دور الوسیط بین هو هیكل أو جهاز مكون من أخصائیین في الهندسة المالیة، یلعب 

المؤسسة المتنازلة شركة التو ریق، بمعنى آخر هو عبارة عن بنك أعمال (بنك استثمار)، یهتم 

بإغراء المتنازلین، ویتصور بنیة عملیة التوریق ككل حتى تكون أهداف المتنازل محققة، وأعوان 

(حقیقي).)3(حاملو الحصص أكیدة بالمقدار الكافي من أجل أن یلقى التوریق طلب فعلي

laشركة التسییر:(- société de gestion:(

تسییرها، فهي تمثل مصالح ملاك جاریة، تتفرع عن شركة التوریق و هي مؤسسة ت

الحصص، تقوم بمراقبة و تنفیذ عملیات التنازل عن الدیون، تسیر ممتلكات الخزینة لشركة

.315جلال إبراهیم العبد، المرجع السابق، ص. و  محمد صالح الحناوي-1

.315، ص، المرجع نفسه-2
3-FRANÇOIS LEROUX ;Le titrisation, cetai.hec/Leroux /note 20% pedagogique20%nuic 16pdf,08/2000,p05.
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على التصنیف الملائم، كما تزود ریق، تتأكد من حسن إتباع الإجراءات الخاصة للحصولالتو 

.)1(سلطات الرقابة بالمعلومات المطلوبة

ریق:شركة التو -

(spv)هي شركات ذات دور خاص spécial pur pose véhicule دورها یتمثل في ،

القروض المحولة إلیها، والمضمونة  بأصول، أي تقوم بإصدار أوراق مالیة تكون مضمونة توریق

بحصیلة هذه الحقوق المالیة والأصول الضامنة لها، ویمكن للشركة ذات الغرض الخاص، أن 

تكون تابعة أو شقیقة الشركة المنشئة لهذه القروض، أي بمعنى آخر إذا لم تكن مثل هذه الشركات 

تعتبر تابعة له ه الشركات خصیصا لتوریق قروضه، و متاحة، فإن البنك ینشئ هذالمتخصصة

ولكن لها میزانیة مستقلة ولها ذمة مالیة مستقلة، فحوى عملیة التوریق أن تقوم الشركة بتجمیع 

الأصول ذات الطبیعة المتشابهة، لممول واحد أو لممولین مختلفین في محفظة واحدة، وتوریقها مع 

عض فبعد الإنتهاء من عملیة التوریق، وبیع هذه الأوراق المالیة في صورة طرح خاص بعضها الب

إلى المستثمرین (البنوك، شركات التأمین، مؤسسات التأمین والمعاشات)، أو في صورة طرح عام 

)2(وفور تحصیل هذه الأموال، یتم سدادها إلى المتنازل. 

leالمودع:(- dépositaire(

قرض تراقب العملیات التي تقوم بها شركة التسییر.مؤسسة

lesمؤسسات تعزیز الائتمان:- sociétés des retroussement de crédit)(

لدعم الجدارة الإئتمانیة لنشاط التوریق، وبهدف الحصول على تصنیف مناسب، یمكن اللجوء 

ولیصیة تأمین شركة إلى أحد أو بعض وسائل الدعم المتمثلة في خطاب ضمان مصرفي أو ب

)3(التأمین.

l’agentشركة خدمة الدین:- payeur)(

دورها في الأساس هو دور تنفیذي، هذه الشركة مكلفة بالاهتمام بالتسدیدات المقررة لملاك 

تسلیمها لشركة التو ریق لتقوم بسداد استلام المتحصلات من المدینین، و الحصص، حیث تقوم ب

1 -Ibid,p05.

.20عمار بطكوك، المرجع السابق، ص.-2

.21، ص. نفسهالمرجع -3
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حقوق المستثمرین في مواعیدها في أغلب الأحیان تكون المؤسسة المتنازلة هي نفسها الجهة 

)1(المسؤولة عن خدمة الدین.

الأطراف الفاعلة الخارجیة:-2

للأطراف الخارجیة دور بالغ الأهمیة، من حیث تقییمها لنوعیة الحصص المصدرة، أو من 

یین: وكالات التصنیف الائتماني تتمثل في نوعین رئیسبهذا فهيحیث مراقبتها لعملیة التو ریق، و 

سلطات الرقابة.و 

)2(وكالات التصنیف الائتماني:-

تلعب وكالات التصنیف الإئتماني دور لا مناص منه، بتصنیف نوعیة الحصص المعروفة 

لیة للتداول لصالح المستثمرین، فسوق التوریق یعتمد على قدرة وكالات التقییم على منح قیمة ما

لعملیة التو ریق، وعلى الثقة الموضوعة من طرف المستثمرین في هذه الوكالات.

مدى ما تتمتع به من تقدیر الخطر المرتبط بالقروض، و یرتكز التصنیف الإئتماني على

ضمانات، فالتحلیل المجرى، یتم تركیبه إلى قیمة تعكس قدرة المصدر للسند على الوفاء بالتزاماته 

ورد قیمة أصل القرض) في نهایة فترة الاستحقاق، ولا یعتبر التقییم ضمان في أي دفع الفوائد(

حال من الأحوال، بل هو من المؤشرات الإرشادیة العدیدة التي یستخدمها المستثمرون لتحدید 

المخاطر النسبیة لمختلف الإصدارات من السندات.

سلطات الرقابة أو الوصایة:-

ر، لكنها متواجدة دائما لأجل مراقبة وترخیص مثل هذا النوع من بلد إلى آخدورها یختلف 

من العملیات.

ومما سبق ذكره عن الأطراف الفاعلین في عملیة التو ریق، یمكن القول بأن الطبیعة 

التعاقدیة للعلاقات بین مختلف المتدخلین لیست دائما سهلة المنال بالنسبة للملاحظ الخارجي

عد عملیة معقدة وجد متأثرة بالنص القانون والتنظیمي للبلد الذي تتم فیهریق یفالتركیب التقني للتو 

وفیما یلي مخطط یبین أدوار مختلف المشاركین في عملیة التوریق.

.317محمد صالح الحناوي، جلال ابراهیم العبد، المرجع السابق، ص. -1

.246المرجع نفسه، ص-3
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نرید الإشارة إلى كیفیة القیام بعملیة التوریق، في بدایة الأمر نشیر إلى أنه یتم ربط القروض 

، ثم إصدار أوراق ل تجمیع تلك القروض في شكل محفظةالأصلیة بالأوراق المالیة مباشرة من خلا

ریق بالأصول)، وعلیه فإن عملیة التو مالیة مقابل المحفظة مضمونة بضماناتها(الضمانات المتعلقة

تتم من خلال تجمیع حزمة من القروض المتماثلة أو المتشابهة ذات التدفقات النقدیة المستمرة في 

وإصدار أوراق مالیة مضمونة بتلك الأصول، أي مثلا قیام المستقبل والمضمونة بأصول محددة

نات العقاریة لشركة بعض البنوك أو شركات الإقراض العقاري ببیع مجمع من القروض الرهو 

كالقرض  درة للدخلمق، والتي تقوم بطرح أوراق مالیة مقابل ما لدیها من مجموع القروض الالتوریق

.الخ) وعند قیام المقترضین بسداد هذه القروض مع فوائدها(العقارات، الآلات،...بضمان رهونات

فإن حاملي هذه الأوراق المالیة یستفیدون بهذه التدفقات النقدیة.

من القروض العقاریة ثم poolsوعلى ذلك فإن التوریق یعني تكوین مجمعات متجانسة 

إعادة تحویلها إلى المستثمرین عن طریق إصدار أوراق مالیة، عادة ما تكون في كل سندات ذات 

عائد دوري ثابت، ویحصل المستثمر حامل السند على الفوائد الدوریة بالإضافة إلى أصل مبلغ 

ا مع تواریخ استحقاق أقساط السند، ولهذا یجب مراعاة أن تتوافق تواریخ استحقاق السندات وعوائده

المؤسسات المالیة والاستثماریة، وشركات وق السندات و فوائدها، وهكذا یتم خلق سلقروض و ا

التأمین والأفراد المستثمرین في شراء السندات والذین یبحثون عن فوائد ثابتة، وهكذا تتمكن البنوك 

ة عن بیع الأوراق المالیة بالبورصةأو شركات الإقراض العقاري من الاستفادة من الأموال الناتج

)1(حیث یتم إعادة توظیفها بمنح قروض جدیدة أو توظیفات أخرى متشابهة.

)2(ب:الأسالیب القانونیة لنقل ملكیة الأصول للمصدر:

بالضرورة على جوانب قانونیة تؤخذ بعین الاعتبار لضمان انجاز تقوم صفقات التوریق

الصفقة بالشكل الصحیح، إذ یتعین التعرف على الأسالیب القانونیة للتوریق التي تبنتها الممارسة 

مالیة بواحدة من الطرق ریق، ویتم تحویل الموجودات الافة  حقوق جمیع أطراف عملیة التو لك

ین، التنازل أو المشاركة الجزئیة.هذه استبدال الدالثلاثة و 

.25عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص.أنظر-1

.26انظر عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص. -2
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)1(استبدال الدین(التجدید):-1

یعتبر إستبدال الدین أحد أهم الأسالیب لإنقضاء الحق في جانب البنك، ونشوء حق جدید 

ریق من خلال استبدال الحقوق الأسلوب یسمح بتحقیق عملیة التو للمُصدر، إن مثل هذا

أنه یقتضي الحصول على موافقة مسبقة لجمیع الأطراف الالتزامات الأصلیة بأخرى جدیدة، غیر و 

ذات الصلة بالقرض على إمكانیة تحویله كلیا أو جزئیا إلى ورقة مالیة.

)2(التنازل:-

التنازل عن الأصول أو الموجودات لمصلحة الدائنین أو المقرضین، الطریقة الشائعة یعدّ 

، ففي عقدي الإیجار والبیع یتم الإستمرار في في توریق الذمم الناشئة عن بیع الأصول أو إیجارها

دفع الأقساط إلى الممول الأصلي الذي یقوم بدوره، إما بتحویلها إلى مستثمري الذمم 

ریق متفق علیها عند التعاقد على التو المدینة(الدیون)، أو تسدیدها ضمن سلسلة من الحوالات 

وبالمقابل یقوم باسترداد المبلغ من المؤجرین.

التنازل هذه، التي لا یعرف القانون الفرنسي لها بدیل، تتم من خلال اتفاق البنك وعملیة

ما یلي:)3(البادئ للتوریق ملحقة بقائمة تتضمن

عقد أو صك الحوالة.-1

.1988دیسمبر 23عبارة یفاد منها خضوع الحوالة لأحكام قانون -2

تعیین المحال إلیه.-3

(الدیون)المحالة.تغرید القروض تحسین و -4

التفاصیل الخاصة بالمدینین.-5

إجمالي مبلغ القروض وتواریخ استحقاقها النهائي.-6

الأسالیب المقبولة للوفاء بالدیون.-7

، مجلة الاقتصاد الإسلامي ، مركز »المستقبلالمصارف الإسلامیة: المبدأ والتصور  «محمد نجاة االله صدیقي، -1

  .8ص. السعودیة،،العدد العاشرجامعة الملك عبد العزیز،أبحاث الاقتصاد الإسلامي ،

.25بوطكوك، المرجع السابق، ص. عمار-2

والمصرفیة، ، مجلة العلوم الاقتصادیة، قسم العلوم المالیة»قراءة في مفردات التوریق«انظر، إخلاص باقر النجار،-1

.203-202،ص.ص.2009،جامعة البصرة،23كلیة الإدارة والاقتصاد، المجلد السادس، العدد 

3-Christian le hin, le fonds commun de créances-la titrisation loi du23decembre1988,la revue Banque éditeur,
paris,1994,p87.
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عبارة تفید أن الحوالة تلزم المحیل بأن یقوم بناءا على طلب من المحال إلیه بأي عمل ضروري -8

للمحافظة على ضمانات القروض.

الجزئیة(أو الفرعیة):المشاركة -

بما الأكثر ر ریق للمصدر، و البادئ للتو هو ثالث  الأسالیب المعروفة لنقل الأصول من البنك 

الأمریكي. و  قانوني إلا في القانون الانجلیزيإن لم یكن له مدلول شهرة كمصطلح مصرفي، و 

بنك آخر یطلق ریق، و ما بین البنك البادئ للتو هذا الأسلوب یستخدم لوصف ترتیب تمویل یتم 

علیه اسم البنك المشارك أو البنك القائد.

یتضمن هذا الأسلوب بیع الذمم المدینة (أو الدیون) من قبل الدائن الأصلي إلى البنك 

المشارك ولا یتحمل بائع الذمم بعدها مسؤولیة فیما لو عجز المدین عن التسدید، لذلك یجب على 

دین وجدارته الإئتمانیة، ویجري عموما إشعار المقترض (المدین) مشتري الدین التأكد من أهلیة الم

بأن حسابه قد تم بیعه إلى البنك، وعلیه التسدید الآخرین، وهناك طرق عدیدة كحمایة مشتري 

الدیون، منها حصوله على ضمانات عقاریة، أو حقوق إدارة الدین كوصي علیه.

التو ریق، تقوم هذه الأخیرة في مرحلة بعد أن تتم عملیة تحویل ملكیة الأصول إلى شركة

لاحقة بإصدار الحصص، حیث تلتزم خلالها بالحصول على موافقة سلطات الرقابة أو الوصایة 

على إصدار أوراق مالیة(سندات)، كما تلتزم بإیداع المستندات الخاصة بالحقوق التي تتم تحویلها 

ثم تتولى شركة التصنیف الائتماني الضمانات المرتبطة بها لدى أمین حفظ مرخص له بذلكو 

إجراء عملیة تقیم السند المورق.

الفرع الثاني

ر المالیة لدى الشركات العاجزةطدور التوریق في تسییر المخا

النشطة لتوریق بعض سطة البنوك في الأسواق الكفاءة و تلجأ الشركات التجاریة بوا

كلفة، أو لتحسین نسب كفایة رأس المال، أو موجوداتها، لأسباب تتعلق بالحصول على تمویل أقل 

لتقلیص القروض المستحقة ذات النوعیة المتدنیة أو لهذه الأسباب مجتمعة معا.
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والتوریق في هذه الحالة یعد بدیلا مناسبا، حیث یسمح بتدویر جزء من الأصول السائلة 

أن یحتم ذلك زیادة في الناجمة عن توریق أصوله غیر السائلة، الضامنة لدیونه لدى الغیر دون 

)1(أي دون الحاجة لمخصصات مناظرة في المیزانیةمخصص للمخاطر في میزانیة البنوك،الجزء ال

فالتوریق یلعب دورا مهما في زیادة رأس مال الشركات (أولا)، كما أنه یساهم في توفیر 

السیولة (ثانیا)، ویمثل وسیلة لتحویل الدیون(ثاثا). 

كآلیة لزیادة رأس المال:أولا: التوریق

ریق تكمن والإنتاجیة ومعدل دوراتها، فأهداف التو ریق في رفع كفاءة الدورة المالیةیساهم التو 

في مباشرة أنشطة مربحة خارج المیزانیة، بمعنى أنها لا تسجل في قوائم المیزانیة ولا تستخدم رأس 

.)2(مال الشركة التجاریة

الوفاء  أو )3(في توفیر السیولة النقدیة لمواجهة عملیات إقراض جدیدةیساهم التوریق

بالتزامات مالیة اتجاه الغیر أو حتى مجرد الرغبة في زیادة رأس المال دون اللجوء.

العقاریة، وبشروط وأسعار أفضل بالرهونبضمان الائتمانیسهل تدفق التمویل لعملیات 

وق الأولیة في بعض القطاعات الاقتصادیة.یقوم بتنشیط الس، فترات سداد أطولو 

ریق للمستثمر الفرصة في أن یطبق القواعد المحاسبیة، ویعتمد بصورة متزایدة تتیح عملیة التو 

على الرافعة التمویلیة عن طریق العملیات خارج المیزانیة.

عبر الحدود، فیما لو أمكن التعامل مع إحدى ریقر العملات الأجنبیة في حالة التو یقوم بتوفی

المؤسسات المهتمة بتحویلات العاملین في الخارج أو بطاقات الائتمان وغیرها.

المعروض فیها من تنویع خلال تعبئة مصادر تمویل جدیدة، و یقوم بتنشیط سوق المال من 

تنشیط سوق تداول السندات.منتجات مالیة، و 

ق تكمن في كونها وسیلة لتوفیر رأس المال، بهدف مواجهة فالمیزة الأساسیة للتو ری

الضغوطات القانونیة والمالیة. وفي الواقع نبدل في میزانیة الأصول الأكثر ترجیحا مثل (قروض 

.15.عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص-1

.2006، جانفي،www.tashreaat.com.،المنشور على الموقعسعید عبد الخالق، توریق الحقوق المالیة-2

.08سلیمان ناصر، المرجع السابق، ص. -3
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الاستهلاك أو قروض العقارات) بأصول سائلة و بالتالي بترجیح صفري، فهي بذلك تسمح بإعادة 

تو ریق تكلفة، فبتنازلنا عن الأصول، سنتنازل بالتالي عن توازن الأصل،(رأس المال، غیر أن لل

العوائد)أي عند المر دودیة الناتجة عن هذه الأصول.

ریق، فإذا ما أدت عادة إعداد موازنة بین التكلفة والمزایا لعملیة التو وهكذا فمن الضروري بإ

حقق، فهذا معناه أن عملیة عملیة التوریق إلى تراجع مردودیة بالرغم من التوفیر في رأس المال الم

من هذا المنطلقالتوریق لا تمنح لنا إمكانیة تحفظیة لتسییر رأس المال أو الحقوق الملكیة و 

فالأصول التي تورق قبل غیرها هي تلك الأصول التي لا تمنح مردودیة كافیة بالنسبة لرؤوس 

ول مردودیة، وبهذه الطریقة الأموال القانونیة المستهلكة، فمنتوج  التوریق سیخصص بالتالي لأص

.)1(ترفع المؤسسة من مردودیة رأس المال، وتحسن كذلك في نسبة الملاءة

ثانیا: التوریق وسیلة للتمویل:

ریق من أسهل مشروعاته التوسعیة، ویعتبر التو قد یحتاج المصدر إلى مصدر مالي لتمویل 

أو  خلال البنوك، أو إصدار سنداتمن الوسائل للحصول على التمویل بالمقارنة إلى الاقتراض

الباهظة زیادة رأس المال عن طریق طرح أسهم الشركة للاكتتاب في البورصة، بسبب التكلفة

تأثیرهما على الموقف المالي للشركة.لهذین الخیارین و 

ریق عن البنك، حیث یتم التعامل مع التو فالتوریق مصدر تمویل لا یظهر تأثیره على میزانیة

فة الدخل الناتج عن بیع الأصول إلى جزء الأصول في میزانیة البنك، بینما یتم حذف طریق إضا

الأصول المباعة.

لقد تم اعتبار هذه التقنیة كوسیلة لتنویع مصادر إعادة التمویل في كل عملیة قرض 

ذلك برصد جزء مكتتبین من خطر إعسار المدینین و كلاسیكیة تقوم المؤسسة المقرضة بحمایة ال

لأنه مع ظهور التو ریق لم یعد لهذا الإجراء ضرورةال في مقابل الأموال المقترضة، و أس الممن ر 

هكذا تستفید مؤسسة القرض من أثر الرفع بتوفیر مبالغ تحویل تغطیة خطر الإعسار للغیر و یتم 

ناتجة عن التنازل عن القروض التي كانت ضمن المحفظة.

.55-54عمار بوطكوك، المرجع السابق، ص.ص.-1
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ثالثا: التوریق وسیلة لتحویل الدیون:

ریق تحویل الحقوق المالیة غیر قابلة للتداول إلى أوراق مالیة جدیدة قابلة للتداول یحقق التو 

مما یساهم في زیادة السیولة لدى الشركات التي تعاني من العجز المالي فیساعدها على تحسین 

هذه  تكون و  طویلة الأجلتزامات قصیرة الأجل إلى متوسطة و هیكلها التمویلي عن طریق تحویل الال

العملیة مصحوبة بتخفیض أسعار الفائدة التي یتعرض لها الممول.

كما یساعد التو ریق في زیادة كفاءة التمویل الداخلي عن طریق استخدام حقوق المساهمین  

ریق المدینة لتحویلها إلى شركة التو في تمویل الأصول الأخرى بعد أن یتم التصرف في الأصول

عرض المستثمرین بالأخطار المالیة فیؤدي إلى إنعاش سوق الدیون فیؤدي إلى انخفاض احتمال ت

الراكدة، وبالتالي خروج الشركات التجاریة العاجزة من أزمته المالیة وتستعید نشاطها التجاري.

وبعد دراستنا لهذا المطلب نرى أنه من خلال عملیة التو ریق تبدو القروض المصرفیة وكأنها 

قروض مؤقتة أي تنتقل القروض عبرها من صیغة القرض المصرفي إلى صیغة الأوراق المالیة 

ومصطلح التوریق في أبسط صورة یعني الحصول على الأموال بالاستناد إلى القروض المصرفیة 

، فالتوریق هو )أن القروض فیها تحول إلى أوراق مالیة قابلة للتداول بضمان الأصولالقائمة(أي

تحویل الموجودات المالیة من المقرض الأصلي إلى الآخرین و تتم عملیة التو ریق عن طریق 

الشركات المالیة أو الشركات ذات الأغراض الخاصة أو المصارف المتمرسة في هذا المجال.

زیادة كفاءته بالإضافة إلى توفیر أساسا في توسیع سوق رأس المال و تتمثلإن فكرة التوریق

، لهذه الأسباب یعد التوریق الآلیة الوحیدة والملجأ المضمون الائتمانیةالسیولة والتقلیل من المخاطر 

للشركات التجاریة التي تعاني من المشاكل المالیة. فبعد تفعیل هذه الآلیة في السوق المالیة 

التي و   لمیة وتنظیمها من قبل لجنة كوك ومنظمة بازل سیما التعدیل الذي یعقد بهذه الأخیرة العا

تنظیم أكثر فعالیة لرأس مال الشركة فصارت ، أعطى ضمانات أكثر للتوریق و )2(سمیت ببازل

وتوقفها عنریق الملاذ الأول للشركات التجاریة العالمیة التي تعاني من مشاكل مالیةة التو عملی

فهي تقوم على مبدأ تحویل الحقوق المالیة غیر القابلة للتداول إلى أوراق مالیة دفع التزاماتها،

جدیدة قابلة للتداول فتساهم في زیادة السیولة لذا فإننا نرى أن هذه العملیة و ما تحمله من أهداف 

من شأنها تقلیص مخاطر التوقف عن الدفع لدى الشركات.
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 90/10ون رع الجزائري لم یقم بتفعیل هذه الآلیة رغم صدور قان أننا نرى أن المشإلاّ 

، وحاول إدخال هذه الآلیة وتنظیمها في القانون 1990لسنةالقرض المتضمن لقانون النقد و 

المتعلق بتوریق الدیون الرهنیة ،إلا أن التو ریق في هذا 06/05ذلك بموجب  القانون الجزائري و 

هو ما یستنتج من تعریف التو ریق الذي تتضمنه نص ة العقاریة و تعلق بالدیون الرهنیالقانون م

ریق في الجزائر یخص الدیون الرهنیة العقاریة دون سواها ، فالتو 06/05من القانون 63المادة 

ریق معالجتهارت عن دیون رهنیة أخرى یمكن للتو رغم أن التجربة العملیة في المیدان المالي أسف

الهیاكل غیر موجودة في الجزائر، كالأسواق یق تتطلب بعض الشروط و لیة التور إضافة إلى أن عم

ریق في الجزائر یقتصر على تحویل الدیون الفاعلین فیها، لذا فعملیة التو الوسطاءو المالیة النشطة 

إلى سندات مالیة دون أسهم.

على لذا نرى أنه إن آلیة التوریق، وسیلة فعالة في دفع الأخطار المالیة وحسن تسییرها

المشرع الجزائري تنظیم هذه الآلیة وعدم اقتصاره على الدیون الرهنیة العقاریة، بل على تنظیم 

بإعادة الدیون الأخرى التي من شأنها توفیر المال وحمایة الشركات التجاریة والتي تكون كفیلة 

الشركات التجاریة.
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الفصل الثاني

المتوقّفة عن الدّفعلشركاتلوضعیات االمعالجة القانونیة آلیات 

، هدفت إلى وضع آلیات قانونیة اقتصادهااستقرارسعیا من الدول للحفاظ على ضمان 

لمواجهة عجز الشركات، ومد ید العون لها بهدف إنقاذها ولو في لحظاتها الأخیرة، حیث یتحوّل 

التصفیة استبدلالفرنسي نظام الإفلاس إلى نظام الإنقاذ، وذلك ببلورة هذا النظام حیث نجد المشرع 

المشرع الجزائري (المبحث الأول)، إلى القضائیة بالتسویة القضائیة وهو الموقف الذي أخذ به

جانب ذلك عمدت بعض التشریعات إلى إیجاد آلیات قانونیة أخرى، والتي تلعب دوراً هاماً في 

تجنب وقوع الشركات في فخ التصفیة، والتي تعدّ جدیرة بإنقاذ هذه الشركات وتضمن لها 

ث عمدت بعض السلطات إلى التجاري دون إحداث خلل في نظامها حیالاستمراریة في نشاطها 

اتخاذ قرار الدمج وإحالة الشركات إلى الغیر كآلیة بدیلة لتجنب التصفیة (المبحث الثاني).

المبحث الأول

المعالجة الوقائیة

أعطى القانون للشركات المتوقفة  عن الدفع حلولا وقائیة لتجنب وقوعها في خطر الإفلاس   

كما أتاح لها فرصة رجوعها إلى نشاطها التجاري، فالقانون والتشریع من جهته حاول خلق آلیات 

وقائیة فعالة تخدم مصالح الشركات التي تعاني من الصعوبات المالیة، وتفتح لها أفاق جدیدة 

التجاري، وأضفى علیها الصیغة القانونیة، وتتمثل هذه الآلیات القانونیة أساسا في واصلة نشاطها لم

التسویة التسویة الواقیة (المطلب الأول)، وآلیات المعالجة القانونیة وفقا لكل من التسویة الودیة و 

).القضائیة (المطلب الثاني
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المطلب الأول

من الإفلاسالتسویة الواقیة

یعتبر شهر الإفلاس نقطة تحوّل خطیرة في حیاة المدین المفلس، فالإفلاس یقضي على 

، مما یتبعه من رفع ید المفلس عن إدارة أمواله الاقتصادیةنشاط التاجر المفلس من الناحیة 

هتمام ارد هذه القسوة راجع إلى مَ و )1(ضه لبعض الإجراءات المقیّدة لحریتهوحرمانه منها، كما یعرّ 

قد عهد المشرع إلى و  ،)2(في التعامل الذي یعد أمر في غایة الأهمیة المشرع التجاري بتدعیم الثقة 

المرونة في والسرعة و ،تمانالإئاستحقاقها دعما للثقة و حث التجار على الوفاء بتعهد اتمم في میعاد

الذي اثبت انه دیونه و ة التاجر المتوقف عن دفع اذ كانت هذه القسوة في معامل،)3(المجتمع التجاري

ظروف طارئة إلىتوقفه عن دفع دیونه راجعا كان  إذاكان یتعامل سوء نیة، فقد یتساءل البعض 

وقت  الأداءوالى ظروف فرضتها الأوضاع ا والى امتلاكه العدید من الأموال، لكنها غیر حالة 

هذا التوقف ولید ظروف لا دخل لإرادته فیها. إن، معنى )4(توقفه عن الدفع

التسویة و  (الفرع الثاني)التسویة الودیة ) و الأولي (الفرع قمن هنا كان نضام الصلح الوا

لتاجر حسن النیة سیئ وجدت من اجل حمایة المشروعات، واالقضائیة من الإفلاس (الفرع الثالث) 

بها و  إدارتهتجارته و ن اجل إعادته على رأسبر الأمان، م إلىأخذه و الحظ قصد الإمساك بیده 

التي تكلفهم مبالغ الطویلة والمعقدة و یضمن مصلحة الدائنین، فیبعد عنهم إجراءات الإفلاس

.)5(باهظة

  .1523ص.  1945القاهرة، القاهرة،أمین بدر، الصلح الواقي من التفلیس المصري، رسالة دكتوراه، جامعة راجع-1
، مجلة القانون »الوسائل القانونیة لعلاج الأزمات المالیة التي تواجه المشروعات«محمود مختار بربري، أنظر-2

.1، ص. 1984، جامعة القاهرة، القاهرة، 54والإقتصاد، العدد
.10، ص.1980، د.س.ن، الجزائر،2ي، طأنظر أحمد محمد محرز، نظام الإفلاس في القانون التجاري الجزائر -3
وهاب حمزة، نظام التسویة القضائیة في القانون التجاري الجزائري، دراسة مقارنة مع قانون التجارة المصري، دار -4

.9، ص.2011الخلدونیة للنشر،الجزائر، 
لإفلاس، دار النهضة العربیة، طارق عبد الرزاق الصالح رزق، التنظیم القانوني لكذلك،. راجع10ص. مرجع نفسه،-5

.39، ص.2009القاهرة، 
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الفرع الأول

  يالصلح الواق

حرصت العدید من التشریعات على الأخذ بید التاجر، ومساعدته على اجتیاز الأزمات 

أعماله نتیجة أسباب غیر متوقعة، لم یستطع هذا اضطراببها، إذ قد یكون الطارئة التي تمر 

التاجر تجنبها، فأخذت هذه التشریعات بنظام  الصلح الوافي من الإفلاس لتمكن التاجر من تلاقي 

شهر إفلاسه بمنحه إجازة للوفاء بدیونه، أو تخفیض هذه الدیون أو الأمرین معا، طبقا لشروط 

)1(معینة.

أعطى المشرع اللبناني الحق لكل تاجر قبل توقفه عن الإیفاء أو في خلال الأیام فقد   

نطقة التي یكون فیها المنعقدة في المالابتدائیةشرة التي تلي هذا التوقف، أن یتقدم إلى المحكمة الع

، كما أعطى المشرع احتیاطیامحله الأصلي، ویطلب إلیها أن تدعو دائنیه لیعرض علیهم صلحا 

دني الحق لكل تاجر قبل توقفه عن الوفاء أو في خلال العشرة الأیام التي تلي هذا التوقف أن الأر 

تدعو التي یكون فیها مركزه الرئیسي، ویطلب إلیهما أن في المنطقة الابتدائیةیتقدم إلى المحكمة 

، والطبیعة )یا من الإفلاس، ومنه نتناول تعریف الصلح الوافي (أوّلادائنیه لیعرض علیهم صلحا واق

ي (ثانیا).القانونیة للصلح الواق

  يأولا:تعریف الصلح الواق

كان المشرع المصري أكثر دقة حین وضع تعریفا للصلح الواقي، إذ عرفت المادة الأولى 

م بشأن الصلح الواقي من التفلیس المصري الصلح الواقي بأنه:  " 1945لسنة 56من القانون رقم 

الصلح الواقي من التفلیس یكون بمنح التاجر آجالا للوفاء بدینه أو بخفض جزء منه أو بالأمرین 

معا طبقا لأحكام هذا القانون." وأعطت المادة الثانیة من هذا القانون لكل تاجر حسن النیة 

اضطربت أعماله اضطرابا  قد یؤدي إلى إضعاف إئتمانه ، إثر ظروف لم یتوقعها ولم یستطع 

تجنبها ، أن یطلب الصلح الواقي من التفلیس.

أنها إلا، 413ریة التونسیة في الفصل بعبارة أدق لنفس هذا التعریف جاءت به المجلة التجا

علیه المشرع المصري أسمته الصلح  أطلقكما  الإفلاستسمیه الصلح الواقي من  أنبدل 

  .12ص. ،المرجع السابقنشأت الأخرس، -1
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 أنفي العشرین یوما الموالیة ،  أوالاحتیاطي :" كل تاجر یمكن له قبل التوقف عن دفع دیونه 

لیعرض علیهم التسویة على نحو یطلب من المحكمة التي بدائرتها مركزه الرئیسي إحضار دائنیه 

)1(الصلح الاحتیاطي"

وبالأغلبیةدائنیه الإفلاس، فیتم بین المدین و فالصلح الواقي هو صلح یقي المدین من 

ي وبموجب قانون التجارة اللبناني وقانون التجارة المصري  الذ، )2(المطلقة وطبقا لشروط معینة 

، یجوز ع الشركات التجاریة، ماعدا شركة المحاصةن جمییتضمن الصلح الواقي من التفلیس، فإ

، كما یجوز أن یعلن إفلاسها.أن تحصل على صلح احتیاطيلها 

ثانیا: الطبیعة القانونیة للصلح الواقي

تشعبت أراء الفقهاء حول طبیعة الصلح الواقي، فمنهم من قال بأن الصلح الواقي له نفس 

لمفلس ودائنیه في قضایا الإفلاس، مع فارق بسیط هو طبیعة الصلح القضائي الذي یتحقق بین ا

أن الصلح الواقي ینعقد قبل شهر إفلاس المدین، في حین أن الصلح القضائي في قضایا الإفلاس 

یأتي غالبا بعد شهر إفلاس التاجر المدین، ومع بساطة هذا الفارق إلا أننا نرى أن له أهمیة كبیرة 

انعقاد الصلح وما یترك وقت الانعقاد من أثر على تصرف تتجلى في هذه الأمور، أهمها وقت 

المدین وتعاقداته مع غیره، وفیما یتعلق بموضوعنا یتم التمییز بین أن یكون الفعل قد حصل قبل 

إنعقاد الصلح أم بعد، وأثر ذلك على صحة التصرف وسریانه اتجاه الدائنین، ومن هذه الآثار 

ح الواقي والإفلاس من أن المدین طالب الصبح الواقي سید المقولة التي تنتشر بین دارسي الصل

)3(أمره وله التصرف بأمواله، في حین أن التاجر المفلس مكفوف الید عن إمكان التصرف بأمواله.

وهناك أیضا فارق آخر یضیفه بعض فقهاء القانون الفرنسي، حیث أن الصلح القضائي 

في حین الصلح الواقيبین غالبیة الدائنین والمفلس وقرار التصدیق،یقوم بین عنصرین إتفاق

سمیر نصار، الصلح الواقي والإفلاس بین نصوص القانون والفقه والإجتهاد القضائي، المكتبة القانونیة للنشر، دمشق، -1

.16، ص.2002
.13نشأت الأخرس، المرجع السابق، ص.-2
.19-18نصار، المرجع السابق، ص.ص.سمیر-3
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یضیف إلى العنصرین السابقین حكم قبول الطلب أو العریضة، ومن هنا نرى أن الصلح الواقي 

عتبار أن الاتفاق أوسع من العقد فنرى أنه اتفاق یرتب التزاما بحق بین المدین ودائنیه، وبااتفاق

ائنین.كل من المدین والد

وما یدل على رأینا أنه اتفاق لزوم أن یتم التعبیر فیه عن إرادة طرفیه، فإرادة المدین تتجلى 

في طلب الصلح، ونلاحظ أن طلب الصلح هذا الشرط الأساسي وواجب لا یقوم الصلح الواقي إلاّ 

یجابه وأطلق عنانه إستنادا إلیه، ولا تبدأ إجراءات الصلح الواقي إلا بعد أن یكون المدین قد أصدر إ

إلى حضرة دائنیه ولو كان ذلك عن طریق المحكمة المختصة، وحتى یتم الاتفاق یلزمه قبول بعد 

صدور الإیجاب وعلیه فلا ینعقد الصلح الواقي إلاّ بعد صدور القبول وهو موافقة جمیع الدائنین أو 

حتى یتلاقى الإیجاب والقبول.أغلبیتهم، ومفاوضات الاتفاق 

للدائنین في مناقشة عرض الصلح المصرينا في السلطة التي منحها المشرعتظهر ه

المدین وما به من شروط  واقتراحا، وهنا یختلف الصلح كاتفاق عن الحكم القضائي الذي قدمه

الذي یصدر استنادا لطلب أي من طرفیه، أما الصلح فلا یصدر إلا بعد طلب المدین ذلك ولیس 

أو المحكمة طلب الصلح، كما أن اتفاق الصلح الواقي یمكن فسخه وإبطاله ولو للدائنین أو الكفلاء

، ویقول بعض الفقهاء وعلى رأسهم الفقیه )1(لاحقا بعد تصدیق المحكمة علیه كما سیظهر معنا

، أن الصلح 1922أوجیه وفاهل في كتابهما موجز القانون التجاري الصادر في باریس عام 

دین والدائنین كهدنة أو كتلة لها شخصیة قانونیة تمثل جمیع الدائنین، ولو الواقي اتفاق بین الم

.)2(وافق على الصلح جزء من الدائنین یمثل أغلبیتهم

یأخذ الصلح الواقي رغم أنه اتفاق طبیعة الحكم القضائي، فتجتمع فیه صفتي الاتفاق 

لح الواقي تأخذ وضعها من الرضائي والحكم القضائي، ویظهر ذلك في أن القوة الملزمة للص

تصدیق المحكمة علیه، وغلب العدید من الفقهاء الفرنسیین الجانب القضائي على الجانب الرضائي 

تموز 21في طبیعة الصلح الواقي، وقد أخذت برأیهم محكمة النقض الفرنسیة بقرارها الصادر في

  .86رة الفق 1938منشور بمقالة سیري في مجلة القضاء والقانون عام 1903

.20-19، ص.ص. السابقالمرجعسمیر نصار،-1
.195راجع أمین بدر، المرجع السابق، ص.-2
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وفي دراستهم للطبیعة القانونیة للصلح الواقي وخلال تعلیق بعض الفقهاء على هذا القرار 

أن قابلیة حكم التصدیق على الصلح «وتدلیلهم على أهمیة الجانب القضائي، قال بعضهم 

ا للاعتراض، والاعتراض لا تخضع له إلا أحكام القضاء یجعل منه قرارا قضائیا أكثر منه اتفاقی

، وفي جوابنا على هذا الرأي نقول أن إعراض الدائنین المخالفین لا ینصب على الاتفاق .»رضائیا

.)1(وإنما على حكم التصدیق والذي هو حكم قضائي بكامل أركانهنفسه، 

من أن الاعتراض عبارة عن وسیلة لتنویر المحكمة، إلى حقیقة وضع وما قاله البعض 

طرق الطعن العادیة التي أوردها المشرع، نقول أیضا أن صلح لیستفید منالمدین طالب ال

الاعتراض وفق ما نص القانون وسیلة للطعن بتصدیق الصلح، یقدم من الدائنین الذین لم یحضروا 

جلسات التصدیق ویقدم خلال خمسة أیام من تاریخ التوقیع على المحضر النهائي، وهو بهذا 

فارق بدأ مدة الاعتراض بین تبلیغ الدائن الغائب وبین الاعتراض على الحكم الغیابي تماما، مع 

)2(تاریخ التوقیع على المحضر النهائي.

یضیف القائلون بأن الصلح الواقي المصادق من المحكمة له طبیعة قضائیة أكثر منها 

اتفاقیة، بأن الأثر المطلق للصلح المصدق على الدائنین سواء الموافقون علیه أم الرافضون، وكذلك 

غیر الحاضرین یجعل منه حكما قضائیا أكثر منه إتفاقا رضائیا، وكذلك في أسباب الطعن علیه 

بالفسخ أو بالبطلان، فقد قصدها القانون للبطلان في حالتي القیام بوسائل احتیالیة بإخفاء سواءا

عنها (حسب ما جاء به المشرع السوري) قسم من موجوداته وإخفاء قسم من دیونه وعدم التصریح

والغش والتدلیس في إخفاء بعض الأصول أو المبالغة في الخصومة ( حسب ما جاء به المشرع 

ي )، وأما الفسخ فیتطلب قیام الدائن بعد أن یلاحق الكفلاء وأصحاب الرهون والتأمینات المصر 

بطلب فسخ الصلح بعد تصدیقه من المحكمة، إذا لم یقم الدائن بتنفیذ ما إلتزم به في عقد الصلح 

بعد تصدیقه من المحكمة، إذا لم یقم الدائن بتنفیذ ما التزم به في عقد الصلح.

، ص. 20،1974، مجلة القانون العام، العدد 1974مارس 28، مؤرخ في 259محكمة النقض السوریة، قرار رقم -1

532.
.21-20نصار، المرجع السابق، ص. ص.سمیر-2
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أن الصلح الواقي اتفاق رضائي أضاف له المشرع طبیعة قضائیة أخذها من وبعد أن عرفنا

بما اتفقوا علیه في عقد الصلحوجوب تصدیق المحكمة علیه لیسري اتجاه الدائنین والكفلاء للقیام 

وإن مصدر الالتزام الناشئ عن الصلح لیس اتفاق الدائنین مع المدین فقط، ولا إلى قرار 

لصلح فحسب، وإنما إلى ما فرضه المشرع في قانون التجارة على اجتماع تصدیق المحكمة على ا

)1(اتفاق الدائنین مع المدین وتصدیق المحكمة على ذلك الاتفاق.

وعلى هذا نخلص إلى القول بأن طبیعة الصلح الواقي القانونیة تتجلى في أنه (اتفاق بین 

اما واجب التنفیذ.)المدین ودائنیه، صادقه القضاء ورتب علیه المشرع التز 

الفرع الثاني

الصلح الودي

الصلح الودي هو أول إجراء یقوم به المدین في حالة عدم تمكنه من الوفاء بدیونه، فهي 

وسیلة بینه وبین دائنیه، فالصلح الودي هو عقد یبرمه المدین الذي یستشعر خطر شهر إفلاسه مع 

، ویتم )2(حقوقهم أو یمهلون المدین أجالا جدیدة للوفاءدائنیه، وبموجبه یتنازل الدائنون عن جزء من 

، وذهب اتجاه من )3(هذا الصلح قبل أن یحوز حكم شهر الإفلاس على قوة الأمر المقضي فیه

الفقه إلى إمكانیة وقوع الصلح الودي بعد حیازة حكم شهر الإفلاس قوة الأمر المقضي فیه.

ذا الموضوع، أنه طالما أن فلسفة التسویة الأستاذ وهاب حمزة في اجتهاده في هقد رأى 

والصلح الواقي من الإفلاس وغیرها من أنواع الصلح، ما جعلت إلاّ من أجل المحافظة القضائیة 

على المشروع التجاري ومصلحة الاقتصاد القومي، ومصلحة الدائنین من جهة أخرى، فإن الرأي 

وطالماالإفلاس قوة الأمر المقضي فیه، القائل بجواز وقوع الصلح الودي بعد حیازة حكم شهر 

علیها نظرنا من جهة الفلسفة التي یقومیحكم على المدین المفلس بالتدلیس أقرب للمنطق إذا ما 

.22-21، ص.ص.السابقالمرجعسمیر نصار، -1
الإفلاس، منشورات الحلبي –العملیات المصرفیة، الأوراق التجاریة –هاني دویدار، القانون التجاري، العقود التجاریة -2

.776، ص.2008الحقوقیة، بیروت، 

.759، ص.1973القانون التجاري، منشأة المعارف، الإسكندریة، راجع كذلك، مصطفى كمال طه، الوجیز في 
محمد محرز، المرجع أنظر كذلك،.239أنظر كذلك، كمال أبو السریع، القانون التجاري، د.ب.ن، د.س.ن، ص.-3

.292السابق، ص 



المتوقفة عن الدّفع للشركاتلوضعیات المعالجة القانونیةآلیات لفصل الثاني                 ا

70

)1(نظام التسویة ومدى المحافظة على المشروع.

وهذا الصلح لا یخضع لرقابة القضاء، ولا یستلزم تصدیق المحكمة علیه، وهو من العقود 

العادیة التي تخضع للقواعد العامة، ویجب أن لا یكون مخالفا للنظام العام والآداب العامة، لذا 

یجب أن یوافق علیه جمیع الدائنین لكي یحقق الغایة المنشودة منه وتزول حالة التوقف عن الدفع

أحد الدائنین علیه أو لم ینفذ المدین التزاماته وأصرّ الدائن على طلب الإفلاس، وإذا اعترض 

.)2(ینهار هذا الصلح ویفشل المدین في تحقیق مبتغاه من طلبه

كل منشأة حرفیة أو تجاریة، والأشخاص المعنویة یشمل الصلح الودي في القانون الفرنسي

الخاضعة للقانون الخاص، وأساس هذا القانون هو تطبیق إجراءات وقائیة من أجل حمایة 

المؤسسات أو المشروع من التوقف عن الدفع .

من طرف رئیس المحكمة ف صلح الودي في فرنسا بتعیین الموقتتم التسویة الودیة أو ال

ر مهمته الأساسیة في المحافظة على المشروع موضوع التسویة الودیة وإیجاد التجاریة، وتنحص

من أجل -المدین والدائنین–طریق لتصحیح مساره الاقتصادي، وذلك بالتوفیق بین ذوي الشأن 

)3(جدولة الدیون.

، بعدة قوانین أهمها كان 1984بعد ذلك قام المشرع الفرنسي بإعادة تعدیل قانون أول مارس 

، وفي )4(، المتعلق بالمحافظة على المؤسسات1985جانفي 25المؤرخ في 98-85قانون رقم 

جویلیة 26المؤرخ في 845-2005قام المشرع الفرنسي بإصدار قانون رقم 2005سنة 

2005)5(

.35وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.-1
، 2007كمال طه، وائل أنور بندق، أصول الإفلاس، دار الفكر الجامعي، الاسكندریة،  رأنظ.35المرجع نفسه، ص.-2

  .252-251ص.ص. 
.36وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.-3

-voir FRANÇOISE PEROCHEN ,PREGINE BONHOMME, entreprise en difficulté ,instrumment de credit et de
paiement, L.G.D.J, 6eme édition, Paris, 2003, p.37.
4-MARIA BEATRIZ SALGADO, droit commercial :droit des entreprise en difficulté, breal, 3eme édition, Paris
2013,p.p.12-13-14.
5-la loi Nº2005-845 du 26 juillet 2005 et son décret d’application Nº2005-1677 du 28 novembre 2005 se sont
avéres une évolution fondamentale de la législation, ces textes légaux sont entrés en vigneur le 1erjanvier 2006 et
apportaient des modification substantielles aussi bien au traitment amiable des entreprise en difficulté qu’au
traitment judiciare.
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ي طیاته تغییرا جذریا من حیث تحوّلت التسویة الودیة إلى صلح بینالذي حمل ف

المدین وجماعة الدائنین الذي یتطلب موافقة جمیع الدائنین في تكوینه (أولا)، ویرتب أثارا 

في صالح كلا الطرفین (ثانیا).

أولا: تكوین الصلح الودي 

أن التاجر یسعى في المرحلة السابقة  غالبا ما یعرض المدین التاجر الصلح على دائنیه، ذلك 

أو ینال من سمعته ائتمانهعلى التوقف عن الدین إلى المضي في الوفاء بدیونه حتى لا یهتز 

التجاریة، إلاّ أن محاولات التاجر لتفادي التوقف عن الدفع و بالتالي الإفلاس ، قد تفرض علیه 

هر إفلاس المدین، فیمكن للتاجر أن من تضرر منهم إلى طلب شفیعمدالتمییز بین دائنیه، 

أعماله وأنه اضطرابیعرض الصلح الودي على دائنیه قبل توقفه عن الدفع، أي حینما یستشعر 

والصلح الودي عقد یخضع للقواعد العامة )1(عن مواجهة دیونه في مواعیدها.وشك العجز على 

ین للصلح، ولیس للقضاء الإشراف على في العقود، وبالتالي ینعقد بإرادة المدین والدائنین القابل

تكوین وتنفیذ الصلح الودي، ولا یحتاج نفاذه بالتالي إلى تصدیق من المحكمة.

ویترتب على خضوع الصلح الودي للقواعد العامة أنه لا یكون ملزما إلا للدائنین الذین 

، ومن هنا یعد الصلح الودي سببا قادرا على تفادي حكم الإفلاس، ذلك أنه یجوز للدائنین )2(قبلوه

توقفه عن دفع الذین لم یعرض علیهم الصلح أو الذین رفضوه طلب شهر إفلاس المدین عند 

دیونه، وبعبارة أخرى لا یكون الصلح الودي جدیا إلاّ إذا قبله جمیع دائني التاجر وهو ما یتعذر 

عملا.حدوثه

إن فعالیة الصلح الودي لا تتحقق إلاّ بموافقة جمیع الدائنین، فقد یحدث أن یعرض المدین 

على بعض دائنیه مزایا أو ضمانات خاصة بحملهم على قبول الصلح، ورغم أن هذه المزایا تعد 

تقرر بطلانهاإخلالا بمبدأ المساواة بین الدائنین، إلاّ أنّها تعد صحیحة إلى أن یتم شهر إفلاسه، فی

3لإخلالها بالمبدأ المذكور.

.777-776دویدار، المرجع السابق، ص.هاني -1
یراعى أنه لا یشترط في قبول الدائن للصلح أن یكون صریحا، وإنما قد تأتي الموافقة على الصلح بضماناته، والمثال -2

على ذلك قبول استفاء الدین بعد خصم القدر المتنازل علیه طبقا لأحكام الصلح.
3

.759مصطفى كمال طھ، المرجع السابق، ص.-
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ثانیا: أثر الصلح الودي 

القابلین له عن طلب إفلاس المدینیترتب على إبرام عقد الصلح الودي إمتناع الدائنین 

المدین خطر شهر إفلاسه إذا كان هناك دائنین لم یقبلوا الصلح، ونذكر أنه في ومع ذلك لا یأمن

حالة عقد الصلح مع الدائنین قبل سیرورة حكم الإفلاس قطعیا، یتعین على محكمة الطعن إلغاء 

الذي یشترط أن یكون الصلح معقودا 106حكم الإفلاس وهذا ما جاء في حكم محكمة بیروت رقم 

، لیترتب علیه أثره المانع من إفلاس المدین.سالإفلاقبل إعلان 

ویجب على المدین أن یتخذ عقد الصلح طبقا لما یشمل علیه من أحكام، فیجب علیه الوفاء 

بالدیون في قدرها الجدید، أو الوفاء بها عند حلول آجالها الجدیدة، حیث أن المدین یتفادى بالصلح 

لا تغل یده عن إدارة أعماله.شهر إفلاسه فإنه یستمر على رأس تجارته، و 

ویلاحظ أن الإبراء الذي یتضمنه الصلح الودي یستفید منه كل من المدین المتضامن والكفیل 

وذلك طبقا للأحكام العامة، كما یخضع الصلح الودي للقواعد العامة في بطلان العقود وفسخها 

ل أثر الإبرام وأثر الآجال فمتى تم إبطال العقد أو تقرر بطلانه فإنه یزول بأثر رجعي، ویزو 

.الجدیدة الممنوحة للمدین، ویحق للدائنین طلب شهر إفلاس المدین

كذلك إذا أخلّ المدین بشروط الصلح، ولم یوفي بالدیون في آجالها المقررة، یجوز لهم في 

د هذه الحالة التقدم في تفلسة المدین بكامل حقوقهم بعد خصم ما قبضوه منها، فیكون الدائنون ق

أفادوا في  حقیقة الأمر من تنفیذ عقد الصلح قبل فسخه، وكثیرا ما تكون دعوى بطلان عقد الصلح 

أو فسخه المناسبة التي تحكم فیها المحكمة من تلقاء نفسها بشهر إفلاس المدین، ویشترط لذلك أن 

تكون المحكمة مختصة أصلا بالإفلاس.

الفرع الثالث

التسویة القضائیة

حیث لم یكن یمیز ، الجزائري یعتمد نظام الإفلاس كعقوبة تهدد حیاة التجاركان المشرع 

في ذلك بین التاجر سيء النیة الذي تعمد أن یسيء إلى دائنیه، والتاجر سيء الحظ الذي وقع 

ضحیة ظروف قاهرة، بل كان كلاهما یعلن إفلاسه عندما یتوقف عن دفع دیونه التجاریة وكلاهما 

الإفلاس التي وضعها القانون التجاري.یتعرض لعقوبة 
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حیث أن أغلب القوانین المقارنة انتهجت نفس النهج في عقوبة التاجر المتوقف عن 

الدفع، ونخص بالذكر المشرع الفرنسي، والمشرع الجزائري والمصري المستمد من التشریع الفرنسي

النوعین من التجار جب التمییز بین فقد أدرك المشرع الفرنسي بعدما یزید عن ثمانین عاما أنه ی

مارس 04وجب القانون الصادر في الحظ نظام التصفیة القضائیة بمالسیئفوضع للتاجر 

إذ صدر مرسوم 1955، وكانت نوعا مخففا من الإفلاس، وقد استمر هذا النظام حتى سنة 1889

وجعلها خاصة بالتاجر أحلّ التسویة القضائیة محل التّصفیة القضائیة، 1955ماي 20بتاریخ 

.)1(السیئ الحظ الذي توقف عن دفع دیونه

وهذا ما أخذت به القوانین المقارنة العربیة نقلا عن التشریع الفرنسي، وأصبحت تقرّ 

(أولا)  بالتسویة القضائیة في حالة التوقف عن الدفع بنیة حسنة ووضعت له تعریفات عدیدة

.وحدّدت الطبیعة القانونیة لها (ثانیا)

تعریف التسویة القضائیة أولا:

إجراء یطبق على المدین في حالة التوقف عن الدفع، سواءا كان شخصا طبیعیا تاجرا أو 

)2(شخصا معنویا خاضعا للقانون الخاص ولو لم یكن تاجرا وذلك قصد تسدید دائنیه

ممتلكات التسویة القضائیة هي مجموعة من الإجراءات غایتها بیع «في تعریف آخر :

وأموال التاجر، ودفع دیونه على أن یكون حسن النیة مرغما على التوقف عن الدفع، وهي إجراءات 

مطلقة للقواعد التي یقوم علیها الإفلاس فلا تغل ید التاجر عن ماله ولا یفقد من الحقوق المتعددة 

)3(.»ما ینزعها الإفلاس منه

كإجراء یتخذ عندما یتبین أن التاجر لم «المعني :في نفس -التسویة القضائیة–كما عرفت 

یرتكب خطأ جسیما، وبالتالي یحتفظ هذا المدین بإدارة أمواله بمساعدة وكلاء التفلسة للحصول

على صلح بین المدین و دائنیه ویعطي على أثره تأجیلا في الدفع عند موافقة دائنیه،كما یمكن 

.5، ص.2008نادیة فضیل، الإفلاس والتسویة القضائیة في القانون الجزائري، دیوان المطبوعات الجامعیة، الجزائر، -1
.238، ص.1998إبتسام القرارم، معجم المصطلحات القانونیة  في التشریع الجزائري، قصر الكتاب، الجزائر، -2
.64، ص.2004للنشر، الجزائر، طاهري حسین، المفردات والمعاني، دار هومه-3
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.)1(»الصلح بتنازل عن موجودات المفلس

ومن خلال التعریفات السابقة نستخلص أن التسویة القضائیة عبارة عن إجراءات مس علیه 

المتوقف عن القانون التجاري تجعل المدین التاجر والشخص المعنوي الخاضع للقانون الخاص

، أي أن یكون حسن النیة لكي یستفید من التسویة القضائیة )2(الدفع الذي لم یرتكب خطأ جسیما 

.)3(تتمثل في الصلح مع الدائنینالتي

، إلى اعتبار أن التسویة القضائیة هي الصلح القضائي، إلاّ )4(وقد ذهب جانب من الفقه

أنه لا یستقیم هذا القول بالرغم من الغموض الذي یكتنف نصوص المواد في القانون التجاري 

الجزائري 

إفلاس التاجر المدین، یحكم بها وفقا واستدلالنا في ذلك، أن التسویة القضائیة سابقة عن شهر

ق.ت.ج ، عند ما تتوفر الشروط القانونیة اللازمة للحكم بالتسویة القضائیة  226/1لنص المادة 

ق.ت.ج ، على انه للمحكمة أن 337كما تعتبر وقایة للمدین من شهر الإفلاس، وتقضي المادة 

الإفلاس ، إذا حكم على المدین بالإفلاس بشهر–تقضي في أي وقت أثناء قیام التسویة القضائیة 

بالتدلیس أو بالتقصیر ، أو إذا أبطل الصلح ،أي أن المدین لم یتخذ التزاماته ،وتتحول التسویة إلى 

)5(.دائنیه، أو لم یطلبه من دائنیهإفلاس ، في  حالة لم یستفد المدین من الصلح مع 

، 2002موریس نحلة، دروجي البعلبكي وصلاح مطر، القاموس الثلاثي، منشورات الحلبي الحقوقیة، دمشق، -1

.246-245ص.ص.
.12وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.-2
، المتضمن القانون 1975سبتمبر 26، الموافق ل 1395رمضان 20مؤرخ في 75/59من الأمر رقم 215المادة -3

المؤرخ 27-96، والأمر رقم 1993أفریل 25المؤرخ في 08-93التجاري الجزائري، معدل ومتمم بالمرسوم التشریعي رقم 

التي 11، ج.ر.ج.ج عدد 2005فیفري  6ؤرخ في الم25/02، والقانون 77، ج.ر.ج.ج عدد 1996دیسمبر  9في 

یتعین على كل تاجر أو شخص معنوي خاضع للقانون الخاص ولو لم یكن تاجرا إذا توقف عن الدفع أن «تنص على أنه: 

فقرة أخیرة من نفس 317، والمادة »التسویة القضائیة أو الإفلاس.إجراءاتیوما قصد افتتاح 15یدلي بإقرار في مدة 

...عقد الصلح المنصوص علیه في المقاطع السابقة هو اتفاق بین المدین ودائنیه الذین «ون التي تنص على أنه: القان

»یوافقون بموجبه على آجال لدفع الدیون أو تخفیض جزء منها.
.142أحمد محرز، المرجع السابق، ص.أنظر-4
.15-14وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.ص.-5
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وخلاصة هذا أن نظام التسویة القضائیة عبارة عن إجراءات قانونیة، تهدف إلى حمایة 

المدین التاجر الذي حافظ على شرف المهنة ونزاهته في معاملاته( حسن النیة سيء الحظ) من 

شهر الإفلاس، وتبدأ هذه الإجراءات بطلب التسویة القضائیة بین أصحاب المصلحة (المدین 

بحكم استفادة المدین من تسویة قضائیة، الذي یعین فیها قاض مشرف ووكیل والدائن) وتنتهي

متصرف قضائي، من اجل مساعدة المدین وحصر دیونه، قصد التوصل إلى اتفاق بینه وبین 

)1(دائنیه، الذي یخضع إلى تصدیق القضاء.

قبل الحكم فالتسویة القضائیة والصلح الواقي تشترك مع الصلح الودي في إمكانیة انعقادها

بشهر الإفلاس، وذلك قصد تجنب شهر الإفلاس، ویختلفان عن بعضهما البعض في أن التسویة 

القضائیة نظمها القانون التجاري وبیّن أحكامها وقواعدها، إضافة إلى تصدیق المحكمة علیها، أمّا 

ئنیه الغیر الصلح الودي فینعقد خارج إشراف القضاء، كما لا یجوز أن یتمسك به المدین ضد دا

)2(المشتركین فیه بل یشترط موافقة جمیع الدائنین لكي تزول حالة التوقف عن الدفع.

ثانیا: الطبیعة القانونیة للتسویة القضائیة 

خلاف حول تحدید الطبیعة القانونیة للتسویة القضائیة، حسب الزاویة التي ینظر إلیها ثار

فهناك جانب من الفقه یراها بمنظوره الخاص (أ) وهناك موقف كل من التشریع الجزائري 

والمصري(ب). 

موقف الفقه.) أ

ذي یمثل التسویة القضائیة  عبارة عن صلح یبرمه المدین المفلس مع جماعة الدائنین، وال

قارب النجاة إلى بر الأمان للإفلات من شهر الإفلاس، أو إعادة المفلس إلى إدارة أمواله، ولكن 

في حالة معارضة الدائنین الذین لم یشاركوا في صلح التسویة أو عارضوا ذلك، یثور النزاع حول 

)2عن حكم قضائي ()أو عبارة1الطبیعة القانونیة ،فهل تعد التزاما قانونیا یسري على الدائنین (

.)3أو عبارة عن عقد بین المدین وجماعة الدائنین (

.15، ص.السابقالمرجعوهاب حمزة، -1
.358، ص.1998، د.د.ن ، القاهرة، 2راجع سمیر الأمین، الإفلاس معلقا علیه بأحدث أحكام النقض، ط-2

راجع مصطفى كمال طه، علي البارودي، القانون التجاري، الأوراق التجاریة ـ الإفلاس ـ العقود التجاریةـ عملیات البنوك -

.272-271، ص.ص.2003الحقوقیة، بیروت، منشورات الحلبي 
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/ التسویة القضائیة التزام قانوني1

اعتبر بعض الفقه أن الطبیعة القانونیة للتسویة القضائیة هو التزام قانوني باعتبار أن القوة 

الملزمة لیست ناشئة عن حكم ولا عن قید ،بل هو التزام قانوني یجمع إرادة اغلبیة الدائنین وإرادة 

ت القوة المدین إضافة إلى تصدیق المحكمة علیة ،فاجتماع هذه العناصر الثلاثة هي التي رتب

.)1(الملزمة للتسویة

/ التسویة القضائیة عبارة عن حكم قضائي 2

ذهب جانب من الفقه إلى القول بأن التسویة القضائیة في طبیعتها ما هي إلا حكم قضائي 

حیث اعتمد أصحاب هذا الرأي على سلطة المحكمة الواسعة في رفضها أو قبولها للتسویة ، 

التسویة یجعل هذه الأخیرة ملزمة لكافة الدائنین سواء الرافضین له  بمعني أن تصدیق المحكمة على 

)2(:لا یعتدون بعنصر الرضا، فیستدلون على ذلك بما یليأو الذین قبلوه، فأصحاب هذا الرأي

أن حكم المحكمة هو الذي ینشئ الصلح ویلزم جماعة الدائنین، لا فرق بین الموافقین منه 

والرافضین  له ممن حضروا الصلح أو من لم یحضروه، فالحكم القضائي هو المصدر القانوني 

للصلح وهذا راجع إلى سلطة المحكمة في التصدیق على الصلح أو رفضه.

لك بالقول بأن للمحكمة سلطة رفض التصدیق على الصلح ، وذ)3(وقد انتقدت هذه الحجة 

هذه حقیقة لا یوجد خلاف علیها، ولكن لا یمكن أن تصدق المحكمة على حكم برفضه جماعة 

الدائنین، كما لا یمكن أن تعدل المحكمة من الشروط سواء بالزیادة أو النقصان أو التغیر من هذه 

لمحكمة عند تدخلها من أجل التصدیق على الصلح أو الشروط عند تصدیق الصلح ، فما تقوم به ا

.18وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.-1
21وهذا الاتجاه ذو أصل ألماني أخذ به القضاء الفرنسي في حكم شهر أصدرته محكمة النقض الفرنسیة في «-2

كوین الصلح وأن م، حیث ذهبت إلى تغلیب العنصر القضائي على العنصر الرضائي بجماعة الدائنین في ت19.3یولیو

أمین بدر، الصلح أنظر ».ف الصلح في حق الدائنین جمیعا حكم التصدیق علیه من طرف المحكمة هو الذي یوجب ن

.186الواقي من الافلاس ، المرجع السابق، ص.
.188أمین بدر، المرجع السابق، ص. -3
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رفضه إلاّ تحقیقا من أن الصلح قد استوفي جمیع شروطه، واحترامه للنصوص القانونیة شكلا 

ومضمونا وسلامة المصالحة العامة.

ویستدل أصحاب هذا الاتجاه بان هناك اختلاف بین العقود التي یحكمها مبدأ الأثر النسبي للعقود 

لزم إلا من كان طرفا في العقد وهذا بخلاف الحكم الذي له أثر شامل إذا بمجرد التصدیق أي لا ت

علیه فانه یحتج به على جمیع الدائنین لا فرق بین من وافق ومن لم یوافق على الصلح.

أخرى مفادها أن العقود تبطل وفق للقواعد العامة )1(ویضیف أصحاب هذا الاتجاه حجة 

لتدلیس والغلط، أما الصلح المصدق علیه من المحكمة لا یبطل إلا بالتدلیس بالغش والإكراه، وا

وهكذا نجد أن المشروع خرج عن القواعد العامة في بطلان العقود مما یعتبر نفیا لصفة عقد 

الصلح  وتأكیدا من المشرع لوصف الحكم له .

/ التسویة القضائیة عبارة عن عقد3

جانب من الفقه إلى القول بأن الصلح عبارة عن عقد بین المدین وجماعة الدائنین، وأن ذهب

تصدیق القضاء علیه لیس إلا عنصرا ثانویا لا یشوه الطبیعة العقدیة ولا ینال منها ، بل إن تدخل 

)2(القضاء ما هو إلا حمایة لمصالح الأقلیة من الدائنین الذین لم یحضروه ولم یوافقوا علیه. 

إضافة إلى ذلك أن التسویة رغم التصدیق علیها تبقى قابلة للبطلان في ذلك تأكید الصفة العقدیة 

وهذا ما ذهب إلیه التشریعان الجزائري والمصري.

فنظریة العقد الجماعي حیث اعتبرت أن عقد الصلح هو من العقود الجماعیة التي تكون بین 

م ترابط تضامنیة، نتیجة ارتباك أحوال مدینهم لضرورة المدین وجماعة الدائنین، والذین یجمعه

تسویة مراكزهم وحفظ دیونهم جمیعا، فهو یستوفي شروط العقد في تكوینه، إذا هو اتفاق بین طرفي 

المدین وجماعة الدائنین باستثناء الآثار التي تتعدى حجیتها إلى المعارضین والغائبین المعتبرین 

ر ، ولكنهم غیر من نوع خاص.طبقا للقواعد العامة من الغی

یستوفي خصائص العقود في )1(وذهب رأي آخر إلى القول بأن عقد التسویة هو عقد فردي 

انعقاده وآثاره، وانقسموا حول تفسیر نفاذ العقد في حق المعارضین والغائبین بین تفسیرین، فذهب 

.263العكیلي عبد العزیز، المرجع السابق، ص -1
.23-22المرجع السابق، ص.ص.حمزة وهاب، -2
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، في حین اعتبرها البعض الآخر تشخیصا )2(البعض إلى اعتباره نیابة الأغلبیة قانونا عن الأقلیة

)3(لجماعة الدائنین.

/موقف كل من التشریع الجزائري و المصريب

) لموقفین من حیث النظام 2) والتشریع المصري (1اتخذ كل من التشریع الجزائري (لقد 

ید من المطبق على المدین المتوقف عن الدفع، وإن اختلفا في التسمیة إلاّ أنهما یلتقیان في عد

النقاط.

/ موقف التشریع الجزائري.1

كانت الجزائر تطبق حتى بعد الاستقلال ما یطبق في فرنسا من قوانین ومن بینها القانون 

، وظل الوضع على هذا الحال حتى صدر الأمر )4(التجاري الفرنسي الذي یضمن نظام الإفلاس

م ، المعدل    1975بتمبر سنة س26هـ الموافق لـ 1395رمضان عام 20بتاریخ  75/59رقم 

، وقد احتوى هذا القانون في كتابه )5(م2005افریل 06المؤرخ في 02-05والمتمم بالقانون 

الثالث على نظام الإفلاس والتسویة القضائیة ورد الاعتبار والتفلیس وما عداه من جرائم الإفلاس.

المشرع التجاري الجزائري أن التسویة القضائیة عبارة عن عقد بین المدین وجماعة الدائنین واعتبر

فقرة أخیرة ویتمیز بخاصیتین:317في نص المادة 

الأولى: أنه عقد بین المدین وجماعة الدائنین، التي تعبر عن إرادتها بأغلبیة یطلبها القانون 

أن یكون صلح التسویة بین المدین وكل واحد من الدائنین فتلتزم الأقلیة برأي الأغلبیة، ولا یجوز

على انفراد.

.207القانون التجاري والإفلاس، ص.راجع كمال محمد أبو السریع،-1
حاول بعض الفقه تفسیر نیابة الأغلبیة على أساس وكالة قانونیة، والبعض الآخر حول تفسیرها على أساس نیابة -2

.23عن وهاب حمزة، المرجع السابق ص.الذي ارتضتهمها بالصلحقانونیة حیث تمكن من العمل باسم الأقلیة وبالتالي إلزا
اعتبر تشخیص نقابة الدائنین أن عقد التسویة بین المدین وجماعة الدائنین هو عقد فردي بین المدین وجماعة الدائنین -3

ة للشخص المعنوي یساهم بوصفها شخصا قانونیا فلهذا یلتزم الأقلیة برأي الأغلبیة، أمّا الإرادة المقابلة للمدین هي إرادة فردی

.193، عن أمین بدر، المرجع السابق، ص.الأغلبیة هي أداة التعبیر عنهاالدائنون جمیعا في تكوینها، ولهذا تكون ارادة
، إستمرار تطبیق القوانین الفرنسیة في الجزائر إلاّ ما یعارض منها 31/12/1962المؤرخ في 157نص الأمر  لقد-  4

.24وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.راجع في ذلك السیادة الوطنیّة.
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الثانیة : أن المشرع أخضع التسویة إلى صدور حكم بالتصدیق على الصلح وذلك رعایة 

منه مصلحة أقلیة الدائنین، الذین لم یوافقوا على التسویة .

/ موقف المشرع المصري.2

الواقي من الإفلاس كبدیل لمصطلح التسویة القضائیة، أخذ المشرع المصري بنظام الصلح 

واعتبر نظام الصلح الواقي مستقلا تماما عن نظام الإفلاس، حیث نصت المذكرة الإیضاحیة 

عني المشرع بنظام الصلح الواقي من الإفلاس باعتباره مستقلا عن «لقانون التجارة الجدید على أنه:

)1(».ه...نظام الإفلاس وحرصه على معالجة أحكام

المطلب الثاني

في إنهاض الشّركات  المتوقفة عن الدّفع آلیات المعالجة القانونیة دور 

یرتب المشروع التجاري آثارا على الحكم بقبول المدین في التسویة القضائیة تكون وقتیة تزول 

سواء بالتصدیق على الصلح أو رفضه لتحل محلها آثارا تحقق مصلحة المدین والدائنین على حد

فهي تحقق مصلحة المدین لأنها تمنع تزاحم الدائنین و التسابق في التنفیذ على أمواله ، كما تحقق 

مصلحة الدائنین في أنها تمنع المدین من التصرف في أمواله خلال هذه الفترة، لكي لا یضیع 

تترتب على حكم الضمان العام المقرر لهم ، ولاشك أن هذه الآثار تقل في قسوتها عن الآثار التي 

)2(شهر الإفلاس.

وتتلخص آثار التسویة والصلح قبل التصدیق علیها في استمرار المدین في إدارة أعماله 

(الفرع الأول) ومعالجة مدیونیة الشركة (الفرع الثاني).

الفرع الأول

استمرار المدین في إدارة أعماله

له في مواصلة إدارته  لأمواله (أولا) إن قبول المدین في التسویة القضائیة أو الصلح، یسمح 

وإیقاف جمیع الإجراءات التي من شأنها تعطیل تجارته العادیة (ثانیا).

.605، ص.1999، دار الطباعة الحدیثة، مصر، 1مجلة المحاماة، قانون التجارة والمذكرة الإیضاحیة، ج-1
.156-145وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.ص.-2
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أولا: استمرار المدین في إدارة أعماله بشكل عادي

إذا كان الحكم بشهر إفلاس التاجر المدین یؤدي إلي غل یده عن إدارة أمواله والتصرف 

لواقي وقبوله والأمر بافتتاح إجراءاته لا یرتب أیا من النتائج السالفة فیها، فان تقدیم طلب الصلح ا

الذكر حیث إن البدء في إجراءات الصلح یعني توافر قدر من الثقة في المدین، مما لا یبشر في 

، حیث یبقي المدین یتولى إدارة )1(غل یده عن مباشرة نشاطه كما هو في الحكم یشهر الإفلاس 

ع التصرفات العادیة التي تتطلبها أعماله التجاریة  شریطة أن یكون ذلك تحت أعماله ویقوم بجمی

من القانون التجاري الجزائري على أنه 277/1إشراف الوكیل المتصرف القضائي إذ تنص المادة 

یجوز للمدین في حالة التسویة القضائیة وبمعونة وكیل التفلیسة وإذن القاضي المنتدب متابعة :«

عند المشرع التجاري –سته التجاریة والصناعیة، أو بما یعرف بأمین الصلح استغلال مؤس

)2(».الذي تعینه المحكمة-المصري

إن استمرار المدین في إدارة أمواله یعد تحفیزا له على مواصلة تجارته، ویعتبر تحسینا له 

من شهر إفلاسه وما یستتبعه من آثار كغلّ یده عن أمواله .

ببعض -بعد صدور القرار بقبول الصلح والأمر بإفتتاح إجراءاته–أما إذا قام المدین 

التصرفات التي من شانها تبدید أمواله وأضاف الضمانات العامة للدائنین بدون إذن من القاضي 

المشرف على الصلح كما اوجب القانون، أو عقد لحساب الغیر تعهدات مبالغ فیها، أو إذا كان قد 

ب في استغلال تجارته أعمالا بسوء نیة أو بالإهمال أو انتهج مسلكا غیر مشروع في معاملاته ارتك

التجاریة ، فانه یجوز للمحكمة من تلقاء نفسها  أن تأمر بإلغاء إجراءات الصلح، وتتحول التسویة 

من القانون التجاري 9-338/8القضائیة إلى إفلاس وذلك بمقتض نص المادة : 

)3(الجزائري.

.288ودي، المرجع السابق، ص..راجع مصطفى كمال طه،علي البار 78محمود مختار بربري، المرجع السابق، ص.-1
، من القانون التجاري المصري.740المادة -2
إن كان قد عقد لحساب الغیر تهدات رؤى أنه بالغة «من ق.ت.ج التي تنص على أنه:  9و 8/ 338المادة -3

جارته أعمالا بسوء نیة الضخامة بالنسبة لوضعه عن التعاقد وكان لم یقبض مقابلها شیئا، وإذا كان قد ارتكب في استغلال ت

»أو بإهمال لا یغتفر أو جرت منه مخالفات جسیمة لقواعد وأعراف التجارة.
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وإذا كان الأمر بافتتاح إجراءات الصلح لا یصل في قسوته وشدته إلى مستوى الآثار الناتجة 

عن شهر الإفلاس ، إلا أن المشرع لم یطلق ید المدین للتصرف في أمواله كیف یشاء إذ قیده 

)1(بأمرین

الذي یملك سلطة لفت -أمین الصلح–أولها: خضوعه لإشراف الوكیل المتصرف القضائي 

ره وتوجیه النصح والإرشادات له لتقدیم مسلكه التجاري وإخطار القاضي المشرف على الصلح نظ

بملاحظاته على تصرفات المدین لاتخاذ ما یراه لازما لحمایة الدائنین والحفاظ على حقوقهم 

أمین الصلح –مما یعني أن وجود الوكیل المتصرف القضائي )2(المكفولة بموجب أحكام الصلح،

تجاري جزائري على 244/3، وان تقضي المادة 3قیدا على حریة المدین في إدارة أعمالهیعد –

ویترتب على الحكم الصادر بالتسویة القضائیة اعتبارا من تاریخ أداء للمساعدة الجبریة «انه : 

ولعلّ الحكمة التي »للمدین من طرف وكیل التفلسة في كافة الأعمال الخاصة بالتصرف في أمواله

خاها المشرع من ذلك هي وضع المدین تحت رقابة المحكمة .تو 

ثانیتها: لمنع المدین من مباشرة بعض التصرفات من تاریخ تقدیمه طلب الصلح نظرا 

لخطورتها على وضعه المالي ، والتي من شانها زعزعة مركزه وجعله غیر قادر على الوفاء 

في عقد الصلح كالاحتجاج على الدائنین بالتبرعات أو عقد د بهابالإلتزمات المالیة التي تعهّ 

تستلزمها أعماله التجاریة ولیست الصلح أو رهن من أي نوع، أو القیام بأي تصرف ناقل للملكیة لا

له فائدة واضحة وجلیة في معاملاته المالیة ،إذ من غیر المنطقي تبدید المدین لأمواله بالتبرع وهو 

تقائه لشهر الإفلاس.إ يبأمس الحاجة إلیها ف

فإذا قام المدین بإحدى هذه التصرفات دون إذن من القاضي المشرف فإنها لا تسري في 

، ومتى صدر 4مواجهة الدائنین الذین یتأثر مركزهم نتیجة لصدور قرار المحكمة بقبول طلب الصلح

.154أنظر كذلك، أمین بدر، المرجع السابق، ص..147-146زة، المرجع السابق، ص.ص.وهاب حم-1
محسن شفیق وعلي حسن یونس، الوسیط في قانون التجاري المصري، عملیات البنوك والإفلاس والصلح الواقي منه ، -2

.338، ص.1955الاسكندریة، ،3ج،الإسكندریةاتحاد جامعة، مطبعة 2ط
النهضة العربیة، القاهرة، عبد الرحمان السید قرمان، الوسیط في قانون التجارة الجدید، الإفلاس والصلح الواقي منه، دار -3

.550، ص.2000
.148وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.-4
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وإذا كان :«تجاري جزائري على انه 273/2المادة الإذن باستمرار المدین في تجارته إذ تنص

المدین مأذونا بمتابعة استغلال مؤسسته الصناعیة أو التجاریة ، وفقا للأوضاع المنصوص علیها 

، جاز له بمساعد وكیل التفلسة القیام بكافة الإجراءات اللازمة لذلك الاستغلال 277في المادة 

صرف فیها،حیث یمكن له أن یحقق صفقات للبیع وشراء فیرجع المدین على إدارة أمواله والت

».وتحریره للأوراق التجاریة

ولكن بمساعدة الوكیل المتصرف القضائي والأرباح الناتجة عن هذه التجارة حق لجماعة 

المدین المستفید من الدائنین ومراعاة من المشرع التجاري الجزائري ، ورغبة منه في استمرار تجارة

على مؤجر المحل التجاري القیام بالإجراءات التنفیذیة ضد المستأجر، بغیة ر التسویة، حض

استعادة الأماكن المؤجرة و إخلاء المستأجر، وأوقف اتخاذ إجراءات الإخلاء ضد المدین 

المستأجر،وذلك لمدة ثلاثة أشهر من تاریخ الحكم بالتسویة القضائیة، أما إذا انقضت مدة ثلاثة 

جر أن یمارس دعواه في هذا الشأن.أشهر فیستطیع المؤ 

یوقف لمدة ثلاثة أشهر من «تجاري جزائري  بقولها: 278وذلك ما قضت به صراحة المادة  

تاریخ الحكم بالتسویة القضائیة أو شهر الإفلاس ما یتخذ بناءا على طلب المؤجر من إجراءات 

ذلك دون إخلاء بأیة إجراءات تحفظیة التنفیذ على الأموال المنقولة المؤثثة بها الأماكن المؤجرة و 

أو ما یكون المؤجر قد اكتسبه قبل التسویة القضائیة أو الإفلاس من حقوقه في أن یستعید حیازة 

الأماكن المؤجرة و یتعین على المؤجر الممارسة هذه الحقوق المكتسبة أن یرفع طلبه في المیعاد 

».المحدد فیما تقدم

یها المشرع على المؤجر المحل التجاري، القیام بإجراءات لحكمة من المدة التي حظر فلو 

حتى تنفیذیة ضد المستأجر، وذلك من أجل منحه المدة الكافیة للمدین والوكیل المتصرف القضائي

ویتفادى   یتدبر أموره لإیجاد مبلغ یكفي لسداد الالتزامات التأجیریة المستحقة لمؤجر المحل التجار،

لائه للمحل التجاري الذي یكون أكبر فائدة محققة لكل من المدین وجماعة بذلك الحكم بالطرد وإخ

)1(الدائنین و خاصة إذا كان المحل في موقع ممتاز.

  .149ص  ،السابق المرجعوهاب حمزة، -1
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ولم یحدد القانون التجاري الجزائري أو یضع شروط معینة تحدد تنظیم استمرار تجارة المدین 

هذه الحالة یعود المدین على إدارة المستفید من التسویة القضائیة سوى طلب إذن من المحكمة،وفي 

أمواله و لكن تتقید حریته في الإدارة لأنه یقوم بممارستها بجنب الوكیل المتصرف القضائي.

إضافة إلى ذلك فقد ورد المشرع التجاري الجزائري أن الحكم بالتسویة القضائیة یؤدي إلى 

لى كل أموال المدین الحاضرة أو ع، و )1(ترتیب رهن عقاري بقوة القانون لصالح جماعة الدائنین

التي یكتسبها في المستقبل، في قانون التجارة المصري فالأمر مختلف فیحق للدائنین أن یشترطوا 

ضمان عیني أو شخصي لتنفیذ شروط الصلح، فالمسألة جوازیة ولا تترتب بقوة القانون عكس 

ري الجزائري و إن كان المقصود به القانون التجاري الجزائري، فإن الرهن الذي رتبه المشرع التجا

هو عدم إفساح المجال للمدین للتقاعس في تنفیذ شروط الصلح أو محاولة الإضرار بدائنیه نظرا 

لما تمثله هذه الرهون من ضمانات عینیة لحصول الدائنین على حقوقهم، إلا أن فیها ما یقید حریة 

لخدمة مح له بالتصرف الكامل بممتلكاتهالمدین للانطلاق في أعماله التجاریة بحریة كاملة تس

.)2(أعماله التجاریة، التي یتوفى منها  عوائد مادیة تمكنه من الوفاء بالدیون المترتبة في ذمته للغیر

هذا فضل عما یمكن أن تمثله، هذه الرّهون من تشكیك في حسن نیة المدین والقدح في 

لح، وهي صفات ما كان لیحصل على الصّلح لو أمانته التجاریة، ورغبته في الوفاء بمتطلبات الص

ثبت للمحكمة إنصافه بها، و ما یمكن ذكره أنه في اجتهاد الأستاذ حمزة وهاب رأى أن فرض هذه 

الرّهون یتنافى مع قناعة المحكمة التي صدقت على الصلح و قبلته،إضافة إلى تعارضه مع الغایة 

.التي شرع الصلح من أجله

،من ق.ت.ج.254المادة -1
.150وهاب جمزة، المرجع نفسه، ص.-2
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و الإجراءات التنفیذیة )1(عاويثانیا : وقف الد

وقف جمیع -الأمر بافتتاح إجراءات الصلح -)2(یترتب على الحكم بالتسویة القضائیة

الدعاوي   والإجراءات التنفیذیة والتحفظیة الموجهة ضد المدین، والتي من شأنها تعطیل تجارته 

:)3(العادیة وهو أثر ینشأ بقوة القانون وحكمة هذا الأثر تبدو جلیة من ناحیتین 

ابقوا في التنفیذ على أموال المدین الأولى : في تحقیق المساواة بین الدائنین حتى لا یتس

فیتقدم بعضهم على البعض الآخر بدون مبرر.

هي تمكین المدین من مزاولة نشاطه التجاري بصفة عادیة، وهي الحكمة التي من :الثانیة 

أجلها وجد الصلح مع الدائنین، إذ لو كان للدائنین مقاضاة المدین فإن ذلك یؤدي إلى تعطیل 

الجهود المبذولة من أجل تحقیق الصلح مع الدائنین،غیر أن الإجراءات تجارته وإحباط كل

التحفظیة التي لا تعوق تجارة المدین العادیة یجوز للدائن إتخاذها كإجراءات مطالبة الدائن لقطع 

التقادم، وقاعدة وقف الدعاوي و الإجراءات الانفرادیة،وراءها نص صریح في القانون التجاري 

یترتب على الحكم بشهر الإفلاس أو التسویة «منه على أنه :145لمادة الجزائري، نصت ا

القضائیة و قف كل دعوى شخصیة للأفراد جماعة الدائنین وبناءا على هذا توقفه من الحكم كل 

طرق التنفیذ، سواء على المنقولات والعقارات من جانب الدائنین الذین لا یضمن دیونهم امتیاز 

وقد نص المشرع المصري صراحة على »أو عقاري على تلك الأموال......خاص أو رهن حیازي

وقف الدعاوي وإجراءات التنفیذ ضد المدین بعد الأمر بافتتاح إجراءات الصلح : حیث نصت الفقرة 

یشمل الوقف ما یلي:-1

الدعاوي التي یرفعها الدائن باسمه طالبا تقریر حقه والحكم  بصحة دینه لأنه المشرع نظم إجراءات المقصود بهاو  الدعاوي 

تحقیق الدیون.

اجراءات التنفیذ: یراد بها بیع أموال التجارة لسداد الدیون .

جز ما للمدین لدى إجراءات التحفظ: ولا توقف إلا الاجراءات التي من شأنها تعطیل تجارة المدینین كالحجز التحفظي وح

النتائج المترتبة على تحقیق الشروط الفاسخة والمواعید المقصودة بها الشروط التي تقضي بفسخ العقود التي أبرمها و  الغیر.

امدین عند حدوث وقائع معینة كعدم أداء ما علیه من التزام.

إذا تأخر عن تنفیذ الالتزام في میعاد معین.المواعید: فالمقصود منها الشروط التي تقضي بتوقیع جزاء مالي على المدین 

.150راجع ، وهاب حمزة، المرجع السابق، ص.
، من ق.ت.ج.245المادة -2
.151وهاب حمزة، المرجع نفسه، ص.-3
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توقف جمیع الدعاوي وإجراءات التنفیذ «قانون تجاري مصري على أنه:  741الأولى من المادة 

.)1(»مجرد الحكم افتتاح إجراءات الصلح...الموجهة إلى المدین ب

ویسیري مبدأ الوقف على الدائنین العادیین والممتازین والمرتهنین وأصحاب حقوق 

الاختصاص وحقوق الامتیاز الخاصة العقاریة أو المنقولة على السواء حیث نصت الفقرة الثانیة 

أنفة الذكر على عدم جواز تمسك أي من الدائنین لاكتساب قید رهن أو حق 741من المادة 

على أموال المدین، وذلك من أجل تضییق دائرة الدائنین أصحابه التأمینات امتیاز أو اختصاص

الذین تراخو في قیدها حتى صدور الحكم ببدء إجراءات الصلح، ومقتضى هذه القاعدة أن وقف 

جمیع الدعاوي و الإجراءات الانفرادیة تقع بقوة القانون.

إذا ما -المدین سوف تساهموعلة ذلك أن هذه الدعاوي والإجراءات المرفوعة من قبل 

في زیادة ائتمانه المالي وتمكنه من تلبیة مطالب دائنیه، مما یحقق للجمیع فوائد -انتهت لصالحه

جمة، تدفع بإجراءات الصلح إلى المدى المحدد له، و بما یعود بالنفع على المدین و دائنیه على 

زة التي قررها للمدین فقد أخضع حد سواء، على الرغم من إقدام المشرع على تحجیم هذه المی

الدعاوي التي یرفعها وإجراءات التنفیذ التي یباشرها لرقابة أمین الصلح، وذلك حرصا من المحكمة 

على مصلحة المدین من حیث تقدیم المشورة له، بالإضافة إلى تمكین أمین الصلح من ممارسة 

)2.(مهامه و مراقبة المدین خشیة تواطئه مع الغیر.

از الفقه إعطاء هذا الحق كذلك للدائنین في رفع الدعاوي و مباشرتها طالما لا یوجد قد أجو 

ضرر بل بالعكس من ذلك تعود على جمیع الدائنین  والمدین بالدفع، غیر أن المشرع التجاري 

-الجزائري لم ینص على الدعاوي الإستعجالي والتي و إن كانت في أصلها لا تمس بأصل الحق

وعلى هذا فهي لا توقف الإجراءات، إلا أنه و من وجهة نظر الأستاذ وهاب حمزة -كما هو معلوم

إذا كان الأصل فیها إنها لا توقف «فهو یوافق على ما ذهب إلیه الأستاذ أمین بدر بقوله

أنظر كذلك ، مصطفى كمال .149أنظر أمین بدر،  المرجع الساق، ص. .151، ص. السابقالمرجع وهاب حمزة ، -1

یة القضائیة في الإفلاس والتسو ،راجع كذلك، وفاء شیعاوي.290-289البارودي ،المرجع السابق، ص.ص. طه وعلي 

.96-95، ص.ص 2012، دیوان المطبوعات الجامعیة ،القانون الجزائري
.100سمیحة القیلوبي، أحكام الإفلاس، دار النهضة العربیة، القاهرة، ص. -2
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لأن الإجراء الإجراءات، إلا أنها قد توقف الإجراء إذا كان من شأنها تعطیل تجارة المدین العادیة،

.)1(»أن یكون دعوى أو إجراءا تنفیذیا أو تحفظیّا لا یعدو و المستعجل

مبدأ وقف الدعاوى والإجراءات التنفیذیة من قبل الدائنین یسري كذلك في حالة ما إذا قام و 

هذا وفقا لنص و  -وكیل التفلیسة–المدین بتصرفات دون الرجوع إلى وكیل المتصرف القضائي 

یجوز للمدین بمعونة وكیل «ة المصري التي تنص على أنه : من قانون التجار 273المادة 

التفلیسة أن یقوم بكافة الإجراءات التحفظیة و أن یباشر تحصیل السندات و الدیون الحالة للأداء 

بیع الأشیاء المعروضة للتلف القریب أو انخفاض القیمة الو شیك أو التي یكلف حفظها ثمنا 

، فإذا قام المدین بتحصیل السندات  »عوى منقولة أو عقاریة وأن یرفع أو یتابع أیة دباهضا

والدیون الحالة الأداء وإذا ما قام ببیع الأشیاء المعروضة للتلف أو التي تنخفض قیمتها في السوق 

أو التي یكلف حفظها ثمنا باهضا.

أما الإجراءات المستعجلة فلا یوجد نص یحكمها، والأصل أن هذه الإجراءات تدعو إلیها الضرورة 

)2(الملحة أو الفائدة الظاهرة و أنها لا تمس بأصل الحق و لهذا فلا توقف الإجراءات الإستعجالیة

الدین لا یسرى على شریك المدین في-وقف الدعاوى والإجراءات التنفیذیة  –ولكن هذا الوقف 

والكفلاء والذین تنازلوا عن حق التجرید فإذا لم یتنازلوا عن حق التجرید فیستفیدون من الوقف

یمكن ، والضامنین الاحتیاطیین، فهؤلاءوكذلك لا یسري الوقف على المدینین المتضامنین

 21دة هذا ما كرسته المامقاضاتهم ولا یستفیدون من وقف الدعاوي بالنسبة للمدین طالب الصلح.

نص یماثله، ویذهب الفقه في مصر ولم یرد في قانون التجارة المصري الجدید)3(من قانون الملغى

مع القواعد العامة رغم هذه المادة بدلیل استقامتها-من القانون الملغي21المادة -إلى تطبیق

أنظر مصطفى كمال طه .154اب حمزة، المرجع السابق، ص.، نقلا عن وه151أمین بدر، المرجع السابق، ص.-1

.289وعلي البارودي، المرجع السابق، ص.
من القانون الملغى إذا كان من 20یرى الأستاذ أمین بدر أن هذه الإجراءات قد تقف هي الأخرى تطبیقا لنص المادة -2

راء المستعجل لا یعدوا أن یكون دعوى أو إجراءا تنفیذیا أو تحفضیا، وقد نشأتها تعطیل تجارة المدین العادیة، إذ أن الإج

أوجب القانون وقف جمیع هذه الإجراءات إذا ما خشي منها على تجارة المدین، أمین بدر، الصلح الواقي من التفلیس

.151المرجع السابق، ص.
«التجاري المصري الملغاةمن القانون21المادة -3 لا یفید هذا الوقف شریك المدین في الدین ولا الكفلاء الذین تنازلوا :

.153نقلا عن، وهاب حمزة، المرجع السابق،ص.»عن حق التجرید ولا المدینین المتضامنین ولا الضامنین الاحتیاطیین.
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الذین لم یتنازلوا عن حق التجرید فیستفیدون من رغم عدم ورود نص في نشأتها، أما الكفلاء

  الوقف.

أما بالنسبة للدعاوى والإجراءات التنفیذیة التي یتخذها المدین تجاه مدینیه بصفته دائنا لهم 

من القانون 741فلا یوقفها الأمر بافتتاح إجراءات الصلح وذلك بمقتضى الفقرة الأولى من المادة 

أن نصت بوقف جمیع الدعاوى وإجراءات التنفیذ المتخذة من قبل التجارة المصري، والتي بعد

الدائنین ضد مدینهم، أشارت إلى أن هذا الحق یظل محفوظا بالنسبة للمدین، حیث جاء فیها: 

"..... أما الدعاوى المرفوعة من المدین و إجراءات التنفیذ التي باشرها فتبقى ساریة مع إدخال 

ه الدعاوي و الإجراءات التنفیذیة ساریة و لكن تحت رقابة أمین أمین الصلح فیها "، فتظل هذ

الصلح.

فهذه التصرفات إذا قام بها المدین تؤدي إلى زیادة الضمان العام وذلك لمصلحة الدائنین 

وجاءت عبارة المادة بصیغة تفید الجواز فیفهم منها إذا قام المدین بهذه التصرفات بدون الرجوع 

قى صحیحة وتسري على الدائنین وذلك عكس التصرفات التي إذا قام بها إلى وكیل التفلسة تب

المدین، لا یمكن له الاحتجاج بها على الدائنین إذا كان فیها ضرر كبیر على الدائنین وتعتبر 

من ق.ت.ج التي نصت  1فقرة 247إنقاص  للضمان العام، وهذه التصرفات نصت علیها المادة 

بل جماعة الدائنین بما یلي من التصرفات الصّادرة من المدین منذ لا یصح التمسك ق«على أنه: 

تاریخ التوقف عن الدّفع كافة التصرفات الناقلة للملكیة المنقولة أو العقاریة بغیر عوض، وكل عقد 

معاوضة یجاوز فیه التزام المدین بكثیر إلتزام الطرف الآخر، وكل وفاء مهما كانت كیفیته للدیون 

یخ الحكم المعلن بالتوقف عن الدفع، وكل وفاء لدیون حالة بغیر الطریق النقدي أو غیر حالة بتار 

الأوراق التجاریة أو بطریق التحویل أو غیر ذلك من وسائل الوفاء العادیة، وكل رهن عقاري اتفاقي

أو قضائي وكل حق احتكار أو رهن حیازي یترتب على أموال المدین بدیون سبق التعاقد 

.)1(»علیها

.155وهاب حمزة، المرجع السابق،ص.-1
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ومما تجدر الإشارة إلیه أن المشرع التجاري الجزائري لم ینص على حكم شریك المدین في 

الدّین والمدینون المتضامنون، والكفلاء الذین تنازلوا عن حق التجرید والضامنین الاحتیاطیین الذین 

لا یسري في حقهم وقف الدعاوى.   

الفرع الثاني

معالجة مدیونیة الشركة

یؤدي الصلح الواقي والتسویة القضائیة إلى إتفاق المدین ودائنیه على إیجاد حل للدّیون 

المتراكمة في ذمّة المدین المتوقف عن الدّفع، وتكون هذه الحلول غالبا في بقاء آجال الدیون 

، وسقوط آجال الدیون ووقف سریان الفوائد في القانون)1(واستمرار فوائدها في القانون المصري 

اشتراط الوفاء عند الیسر(ثالثا)، وتمدید آجال الوفاء (ثانیا)، أو في )2(التجاري الجزائري (أولا)

وكذلك في التنازل عن نسبة من دیون المفلس (رابعا).                                                                             

الدیون واستمرار فوائدهاجال آأولا : بقاء 

یرتب المشرع التجاري على صدور الحكم بشهر الإفلاس سقوط آجال الدیون ووقف 

وهو أثر من آثار الإفلاس من أجل تجدید أصول التفلیسة وخصومها تمهیدا لعملیة )3(سریانها

ل بدیون التصفیة الجماعیة أما الصلح الواقي فهو مغایر لحكم شهر الإفلاس في هذا الأثر المتص

التاجر، حیث نجد أن الصلح بما یحویه من مضامین وأهداف تصب في صالح المدین وتجارته 

یرمي إلى تمكین التاجر الذي اضطربت أعماله ولجأ في طلب هذا الصلح من معاودة نشاطه

.155، ص.السابق المرجع وهاب حمزة، -1

عزیز العكیلي، المرجع السابق، أنظر.290صطفى كمال طه وعلي البارودي، المرجع السابق، ص.م-2

.796كذلك، هاني دویدار، المرجع السابق، ص. .340-339ص.ص.
إذ ذهب القضاء المصري أنه لا یقف سریان الفوائد إلا بالنسبة الدیون العامة العادیة أما الدیون المضمونة برهن أو -3

أصحاب حقوق الامتیاز  س فیجوز إذن للدائنین المرتهن و أو اختصاص فتظل فوائدها ساریة على الرغم من الإفلاامتیاز

في مواجهة جماعة الدائنین و كل ما في الأمر –والاختصاص الاحتجاج بالفوائد المستحقة سواء كانت اتفاقیة أو قانونیة 

شهر الإفلاس إلا على الأموال أي یقع علیها الرهن أو الامتیاز أو أنه لا یجوز لهم التنفیذ بالفوائد المستحقة بعد 

.155الاختصاص، نقلا عن الأستاذ وهاب حمزة ، المرجع السابق، ص. 

.156) المرجع نفسه، ص. 2

.398سمیر الأمین، المرجع السابق، ص. ) أنظر3
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.)2(التجاري واستعادة  اسمه وسمعته في السوق 

لا یترتب بعد صدور الحكم «ري بأنه: من قانون التجارة المص742وفي هذا نصت المادة 

».بافتتاح إجراءات الصلح حلول أجال الدیون التي على المدین أو وقف سریان عوائدها

أما القانون التجاري  الجزائري فقد جاء بحكم مخالف لما ذهب إلیه التشریع المصري حیث 

یؤدي «ى أنه : تجاري جزائري عل246/1نص على سقوط آجال الدین، وذلك في نص المادة 

حكم الإفلاس أو التسویة القضائیة إلى جعل الدیون  غیر المستحقة حالة الأجل بالنسبة للمدین.  

، وهذه الحجة في رأي )3(وقد تكون الحجة في ذلك هو اشتراك جمیع الدائنین في عقد الصلح

مبرر لإسقاط أجال الأستاذ وهاب حمزة لا یمكن أن نعتد بها في التسویة القضائیة لأنه لا یوجد 

الدیون، نظرا لما یمثله هذا الوقف من أعباء إضافیة على التزامات المدین الحالة تثقل كاهله      

وترهق میزانیته بمطالب جدیدة تؤدي إلى إصابته بالشلل، والعجز عن النهوض من كبوته التجاریة 

ن الصلح من أجال یمنعها ولذلك تظل أجال الدیون باقیة كما هي لیضاف إلیها ما قد یتمخض ع

الدائنون لمدینهم، وإذا كانت القواعد العامة تقضي بأن لا یلزم المدین بالوفاء ما لم یحن أجال 

دیونه ولا یمكن للدائنین مطالبة مدینه بحق لم یحن أجله بعد. 

لا "«من قانون المدني الجزائري التي تنص على أنه: 145/1وذلك ما تقضي به المادة 

، ولم یفرق  المشرع التجاري الجزائري بین )1(»دائن أن یطالب بحق مؤجل قبل حلول أجله یمكن لل

.)2(الآجال، هل المقصود هو الآجال القانونیة، أو الآجال الاتفاقیة، أو الآجال القضائیة 

إن النص یتسم بالعمومیة فتسقط جمیع آجال الدیون دون تفرقة سواء كانت عادیة أو 

اختصاص أو امتیاز، مدنیة أو تجاریة، فأصحاب الدیون المضمونة برهن أو مضمونة برهن أو 

اختصاص أو امتیاز فهؤلاء لهم من الضمانات ما یمكنهم من الحصول على حقوقهم كاملة، فهم 

یختلفون في مراكزهم عن الدائنیین العادیین في جماعة الدائنیین، فلا مصلحة لهم في وقوع الصلح 

الصلح اعتبروا متنازلین عن هذه الضمانات وأصبحوا دائنیین عادیین بقوة أو عدمه، فإذا دخلوا

  .156ص.  السابق،وهاب حمزة، المرجع -1
آجال التي یقررها القانون بسبب ظروف اقتصادیة طارئة على أثر حرب أو أزمة اقتصادیة، أما الآجال القانونیة هي -2

الآجال الاتفاقیة فیعد  ولیدة اتفاق الطرفین، الآجال القضائیة هي التي تمنحها المحكمة للمدین إذا رأت مبررا لذلك، حتى 

.156ب حمزة، المرجع نفسه، ص. یتهیأ له الوفاء في الأجل الذي حددته له المحكمة نقلا عن وها
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یؤدي «......قانون تجاري جزائري تنص على أنه319القانون و ذلك ما تنص به المادة 

التصویت على الصلح إلى ذلك التنازل بقوة القانون بشرط أن تتم الموافقة على الصلح و التصدیق 

.)1(»علیه

أما إذا سجلت رهون حیازیة أو امتیازات بعد صدور الحكم بالتسویة القضائیة، فلا یصح 

لا یصح «تجاري جزائري على أنه 254/1التمسك بها قبل جماعة الدائنین، حیث نصت المادة 

».التمسك قبل جماعة الدائنین بالرهون الحیازیة والامتیازات

هوم تأجیل الدیون لتاریخ لاحق ومحدّد ومنه فإن فإننا نرى في عبارة تقسیط دفع الدیون، مف

المشرع التجاري الجزائري، وبمفهوم نص المادة سابقة الذكر أنه أقرّ بإمكانیة تمدید الآجال وتأجیل 

من 333المادة –الوفاء بالدیون لما فیه فائدة للمدین و دائنیه، ویدعى الصلح في هذه الحالة 

ح مع التأجیل الذي تتحقق فیه تضحیة  مفروضة على الدائنین الصل-القانون التجاري الجزائري

تتمثل في تأخر الوفاء بالدیون ولا یعتبر الأجل الذي اتفق علیه في عقد الصلح بمثابة مهلة 

قضائیة على الرغم من تصدیق المحكمة على عقد الصلح، إنما هو أجل اتفاقي ینشأ عن إرادة 

ي من الدائنین التمسك بالمقاصة في مواجهة المدین قبل أطرافه، وعلى هذا الأساس لا یجوز لأ

حلول أجل الدین.

فإذا كان أحد الدائنین في الصلح مدینا للمفلس بدین حال في الفترة الواقعة بین إبرام الصلح 

لأن دین المدین لم یحل أجل الوفاء به )2(وحلول الأجل المشروط، فلا یكون له التمسك بالمقاصة

الحال في المهلة القضائیة التي یجوز فیها إجراء المقاصة، والسبب في التفرقة وذلك على خلاف 

هو أن الأجل الممنوح في عقد الصلح یعتبر من أعمال المعاوضة قدمه الدائنون بمقابل 

استطاعتهم الحصول على دیونهم في نهایة الأجل، أما المهلة القضائیة فهي تقدیریة من القاضي 

 تحول دون وقوع المقاصة.ورفقا منه بالمدین لا

.156، ص. السابق المرجع وهاب حمزة ، -1
الصلح القضائي في مواد الإفلاس وفقا للتّشریع الجزائري، مذكّرة لنیل شهادة ،مجدوب عبد الحفیظ وبولعتالى سامي-2

  .17ص.  ،2005لیسانس في القانون، جامعة جیجل، جیجل، 
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من وجهة نظرنا الشخصیة نرى أن الحلول التي تقدمها كل من التسویة القضائیة والصلح 

الواقي تخدم مصالح المدین وبذلك تساعد على النهوض بالتجارة، ونفس الشيء یطبق على 

ن التجاري والتي الشركات التجاریة رغم النقائص تارة والغموض تارة أخرى الذي یكتنف مواد القانو 

أشرنا إلیها سابقا، لذلك فعلى المشرع التجاري الجزائري إعادة النظر خصوصا في مساواته للتسویة 

القضائیة للإفلاس.

كما نرى أن إدراج الصلح الودي وتقنینه قبل الوصول إلى التسویة یكون جدیر بوضع حل 

لصلح، فیجب أن یقتصر الصلح على التي یتضمنها عقد اللتوقف عن الدفع، وأیا كانت الأشكال

التعدیل في مواعید استحقاق الدیون ومقدارها، وأن لا ینطوي على مساس بطبیعة الدیون 

خصائصها، أو الإخلال بمبدأ المساواة بین الدائنین، فلا یجوز أن یمس الصلح طبیعة الدیون و 

مع شركة مساهمة على تحویل وخصائصها، وتفریعها على ذلك یمتنع أن ینص الصلح المعقود

الدائنین إلى مساهمین فیها.

كما أن الصلح لا یتتبع تجدید الدین الأصلي، فإذا كان دینا ناشئا عن ورقة تجاریة فإن الحق 

في النصیب المقرر له بمقتضي الصلح یتقادم بخمس سنوات، ولا یجوز أن یتضمن الصلح إخلالا 

ختص بعض الدائنین بنصیب أكبر من غیرهم،أو أن یشترط فیه مبدأ المساواة بین الدائنین، كأن ی

.)1(دفع أنصبة بعض الدائنین فورا و هكذا 

جال الوفاءآثانیا: تمدید 

جال للوفاء بالدیون، ویمكن أن یكون هذا الأجل هو المیزة الوحیدة التي آرى منح قد یُ 

الحل یسیر الوفاء على المدین المفلس یقررها الدائنون في الصلح، وذلك إذا رأى الدائنون أن هذا 

بعد فترة خاصة إذا كانت ظروفه توحي بذلك ، كما لو كانت له أموال من المتوقع تحسن أسعارها

من الزمن، كالبضائع الموسمیة أو الآلات أو العقارات ویكون عنصر الوقت لازما لتصفیتها بسعر 

من قانون التجاري موضوع الدیون حیث333، ولقد تناول المشروع الجزائري في المادة)2(مناسب

-627، ص.ص1973مصطفى كمال طه، الوجیز في القانون التجاري، نشأة المعارف، الاسكندریة، -1

628.
.158أحمد محرز، المرجع السابق، ص. -2
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».یمكن أن یشترط في الصلح تقسیط دفع الدیون«تنص على أنه 

والتنازل عن جزء من الدیون بمقتضي الصلح البسیط لیس من قبیل الإبراء الذي یعرض له 

التقنین المدني، بل هو یختلف عنه و یظهر في الفروق التالیة : 

المدني یجوز أن یشمل الدین كله، أما التنازل في الصلح فلا یكون إلا عن جزء فالإبراء-

من الدین.

، أما التنازل عن جزء من الدیون في رتب علیه انقضاء الالتزام نهائیاالإبراء المدني یت-

.لا جبر في تنفیذهو الصلح فلا تبرأ ذمة بل یظل ملتزما بأدائه التزاما طبیعیا 

وفاء عند الیسر ثالثا : اشتراط ال

ویجوز الصلح مع اشتراط «...فقرة أخیرة قانون تجاري جزائري بأنه:334تقضي المادة 

، ومقتضى هذا النص أنه قد یتفق الدائنون على عقد الصلح بشرط أحذ تعهد »الوفاء عند الیسر

تحقق یمكن على المفلس بالوفاء بدیونه متى أیسر، و لكن لم یحدد النص ضوابط الیسار الذي إذا 

دین الوفاء و إلا یحق للدائنین الرجوع علیه ، و المقصود بالیسار في حده الأدنى، هو أن تكون ملل

الذمة المالیة للشخص قادرة على الوفاء بالتزاماتها، فلا یجوز القول أن المدین قد أیسر، إلا إذا 

ذلك أمر ي بالتزاماتها و ا تكفي من تحسین مركزه المالي، وتفتبت أنه أصبح لدیه من الأموال م

مه الدائنون من أدلة إثبات دون رقابة علیه من محكمة ما قدّ و یخضع لتقدیر قاضي الموضوع 

)1(النقض. 

هذا ما یعاب علیه المشرع الجزائري، فقد  سوى بین التسویة القضائیة والإفلاس ونحن من 

یستقیم، فالهدف من التسویة هو وجهة نظرنا نوافق الأستاذ وهاب  حمزة، حیث أن هذا التساوي لا 

إعادة المدین إلي إدارة أعماله، فحلول آجال الدیون لا تستقیم مع مبدأ التسویة القضائیة أو الصلح 

بمبدأ عدم حلول الواقي، لذا فعلى المشرع التجاري الجزائري  أن یعید النظر في هذه النقطة، ویقرّ 

مصري، وذلك لما فیها من مصلحة للمدین ونهوض آجال الدیون كما نص علیها المشرع التجاري ال

تجارته مرة أخرى.

.160،ص.السابقالمرجع وهاب حمزة ،-1
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رابعا: التنازل عن نسبة من دیون المفلس

لا یعتبر التنازل عن جزء من الدیون في عقد الصلح من قبیل التبرع كالهبة، و إنما هو 

، ففي حین یهدف المدین لاستعادة نشاطه التجاري لیفي بالأجزاء الباقیة من أعمال معاوضة

الدیون، نجد أن الدائنین في تنازلهم عن بعض دیونهم یكون من أجل استفاء باقیها.

ولمّا كان الدائنون لا یتبرعون للمتوقف عن الدفع بنسبة لدیون التي یتنازلون له عنها، فإن 

یظل مسؤولا عنها بصفتها دینا طبیعیا، وقد یترتب على ذلك أن المفلس لا المفلس لا یبرأ منها بل 

یستطیع رد اعتباره إلا إذا دفع للدائنین المبالغ التي تنازلوا عنها في الصلح ولا یكون للمفلس 

وذلك ما یتضح صراحة من نص ،)1(استرداد هذه المبالغ من الدائنین إذا قام بالوفاء بها اختیارا

یمكن أیضا أن یتضمن الصلح التنازل «قانون تجاري جزائري التي تقضي بأنه: 334المادة 

للمدین عن جزء تختلف أهمیته عن الدیون على أن هذا التنازل یستبقي علي عاتق المفلس التزاما 

...».طبیعیا 

لم یحدد القانون مقدار النسبة التي یجوز للدائنین التنازل عنها، فذلك أمر تركه المشرع 

رادتهم باعتبارهم أصحاب هذه الدیون، غیر أنه من حق محكمة الإفلاس وهي في سبیلها إلى لإ

التصدیق على الصلح بسبب معاملتهم للمفلس، و بخاصة لما یكون في هذا التنازل من إضرار 

الذین استهدف من أجلهم المشرع تصدیق القضاء على الصلح)2(بأقلیة الدائنین غیر الموافقین

الدین معلقا على شرط فاسخ أو واقف، لا یكون هذا الدین قابلا للتنفیذ لأن المدین فإذا كان 

المتوقف عن الدفع یكون بحاجة ماسة إلى أمواله من أجل النجاة من الإفلاس، كما لم یتعرض 

القانون التجاري الجزائري خلافا للقانون المصري للفوائد في القانون التجاري، والعلة في ذك أن هذه 

من القانون المدني 454فوائد غیر موجودة لمنعها بین الأشخاص الطبیعیة، حیث تنص المادة ال

)3(»القرض بین الأفراد یكون دائما بدون أجر ویقع باطلا كل نص یخالف ذلك«اللبناني على أنه: 

.226محمد سامي مذكور وعلي حسن یونس، الإفلاس، الدار الفكر العربي، د.ب.ن،د.س.ن، ص.-1
.160-159أحمد محرز، المرجع السابق، ص. ص -2
.159-158وهاب حمزة ،المرجع السابق، ص.ص .-3
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مراد ذلك المنع یعود إلى المضاربة المالیة المحترمة شرعا باعتبارها مخالفة للنظام العام 

فنجد أن المشرع  التجاري الجزائري خرج على هذه القاعدة العامة ،حین أجاز للمؤسسات المالیة 

فوائد في باعتبارها شخصا معنویا  وفي حالة إیداع أموال لدیها أن تمنح فوائد، كما لها أن تأخذ ال

حالة كونها المقرض، وقد أحسن المشرع التجاري المصري صنعا، في النص على عدم حلول أجال 

الدیون وذلك لما یتضمنه هذا الحكم من مصلحة للمدین الذي یتوخى من الصلح أفضل النتائج   

سقوط والحلول للخروج من أزمته المالیة، وذلك خلافا لموقف  المشرع الجزائري الذي أقر بمبدأ

.)1(آجال الدیون 

فهذا المبدأ یعتبر أحد أثار الإفلاس ورغم ذلك فان المشروع التجاري الجزائري جعله ضمن 

أثار التسویة القضائیة، التي سجلت بعد صدور الحكم الذي یقضي بالتسویة القضائیة.

بالرهون فإذا كانت هذه القاعدة العامة وهي عدم جواز التمسك قبل جماعة الدائنین 

والامتیازات إلاّ أن المشرع قد استثنى من ذلك الخزینة العامة في نفس المادة المذكورة أنفا في 

غیر أن الخزینة العامة تبقى متمسكة بامتیازها على الدیون التي كانت غیر «فقرتها الثانیة بقولها: 

الإفلاس والدیون المعروفة ملزمة بتسجیلها في تاریخ الحكم الذي یقضي بالتسویة القضائیة أو شهر 

».للتحصیل بعد ذلك التاریخ 

قد یكون الالتزام معلقا على شرط كقاعدة عامة إذا كان وجوده أو زواله مترتبا على أمر 

مستقبلي  وممكن وقوعه، والشرط یكون إما واقفا أو فاسخا فالالتزام المعلق على شرط وقد لا یكون 

فالالتزام المعلق على شرط واقف لا یكون نافذا إلا إذا تحقق نافذا إلا إذا تحقق الشرط الفاسخ، 

الشرط أما قبل تحقق الشرط فلا یكون الالتزام قابلا للتنفیذ الجبري و لا للتنفیذ الاختیاري على أنه 

وما یلیها. 75ص. ، س، المرجع السابق، صنشأت الأخر -1

وقد استثنى كل من القانون اللبناني والأردني ، المبالغ المترتبة بصفة الضرائب وأن تكون ممتازة فلا تخضع للسقوط ولا -

ف المعاملات التنفیذیة المتعلقة بها، ویمكن أن تكتسب امتیازا أو أن یسجل رهن أو تأمین ضمانا لها، ولا یتوقف تتوق

.76بخصوصها سریان الزمن ولا تسقط أجالها ولا تنقطع فوائدها، نقل عن نشأة الأخرس، المرجع نفسه ،ص. 

من قانون التجارة الأردني. 259من قانون التجارة اللبناني، والمادة 464/3أنظر المادة -
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.)1(یجوز للدائن أن یتخذ من الإجراءات ما یحافظ به على حقه

تحقق الشرط الفاسخ و یكون الدائن ملزما أما الالتزام المعلق على شرط فاسخ فیزول إذا ما 

برد ما أخذه، فإذا استحال الرد لسبب هو مسؤول عنه وجب علیه تعویض الضرر، وعلى ذلك إذا 

كان الدین معلقا على شرط واقف فلا یكون الدین قابلا لتنفیذ أما إذا كان الشرط فاسخا، فلا مانع 

دین من أموال المدین شریطة أن یقدم الدائن كفیلا من تنفیذ الالتزام،و یحصل الدائن على مقدار ال

.إذا فسخ العقد بسبب تحقق الشرط یلتزم برد الدین

المبحث الثاني

اندماج الشركات وإحالتها للغیر كوسیلة لتجنب التصفیة

2concentration(یتمیز الاقتصاد المعاصر بنظام تركیز المشروعات  des entreprises

، وهو ما یعبر عنه )3(وتحوّل الوحدات الاقتصادیة من وحدات صغیرة إلى وحدات كبیرة 

 ات، محل رأسمالیة المنافسة حتى غدبحلول رأسمالیة الوحدات الكبیرة أو رأسمالیة الاحتكارا

، ویستخدم الاندماج )4(قدم الاقتصاديال لتحقیق التّ ك الفعّ المشروع الكبیر في هذا العصر المحرّ 

كوسیلة لإعادة إنهاض الشركات (المطلب الأول) ووسیلة لتحقیق التركیز الاقتصادي ونشوء 

.)5(المشروعات الضخمة

25الموافق لـ 1395رمضان عام 20المؤرخ في 75/58، من الأمر رقم 207-206-204-203راجع المواد، -1

، القانون رقم 1980أوت  9المؤرخ في 80/07، المتضمن القانون المدني معدل ومتمم بالقانون رقم 1975سبتمبر 

المؤرخ 14-88، القانون رقم 1987دیسمبر 8المؤرخ في 19-87، القانون رقم 1983جانفي29المؤرخ في 83/01

2005جوان 20المؤرخ في 05، القانون رقم 1989فیفري 7المؤرخ في 01-89ن القانون رقم 1988ماي  3في 

.2007ماي 13المؤرخ في 05-07القانون رقم و 
2 - RIPERT,(G): Traité élémentaire de droit commercial , 6émé édition, tom ,L.G.D.J Paris

1968, p.787.
عزمي رجب. راجع 222، ص. 1977، دار النهضة العربیة ، بیروت، 1الاقتصاد السیاسي، ج،رفحت محجوب-3

.222، ص .1977الاقتصاد السیاسي، بیروت ،

4 - SABAGH (a) , le besoin du capital des pays arabes au moyen orient et ses

problème, thèse de doctorat, université de paris, Paris ,1960, p. 12.
.07، ص.2007حسني المصري، اندماج الشركات وانقسامها، دار الكتب القانونیة للنشر، القاهرة، -5
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ویكسب الاندماج أهمیته من حیث أنه یدعم القدرة على المنافسة، ویسمح بارتفاع رقم 

صادیةالإنتاج والاستفادة إلى أقصى حد من الاستثمارات اللازمة لإعداد المشروعات الاقت

وتحدیث الإنتاج، وخلق منتجات جدیدة، وتجوید المنتجات القائمة، وتخفیف تكلفة الإنتاج وزیادة 

، لذا جعل منظور الشركات المتعثرة أو تلك التي تعاني من عجز مالي، أو لتلك التي )1(العائد 

ثل لذلك العجز تقف عاجزة عن دفع ما لها من دیون یتجه إلى الاندماج، لأنه بمثابة العلاج الأم

الذي تعاني منه و بذلك تستفید من مزایا الاندماج في إعادة نبض الفشل المالي لدیها، وإلى جانب 

الاندماج نجد مفهوم أخر لتمازج الشركات وهو مصطلح وجد كیانه القانوني في التشریع التونسي 

و كراء الشركة أو إحالتها بالأخص  في مشروع الإنقاذ التونسي للشركات المتوقفة عن الدفع، ألا وه

للغیر ضمن وكالة حرة (المطلب الثاني)، فالمشرع التونسي أدرج هاذین المصطلحین كحل أمام 

الشركات التي تعاني من ظروف مالیة متأزمة، وكان لزاما علینا التطرق إلیها لابتعادها شكلا      

مصطلح الاندماج في بعض ومضمونا عن مفهوم الاندماج وإن كانت إحالة الشركات تتفق مع 

النقاط.

المطلب الأول

الاندماج كوسیلة لإعادة إنهاض الشركات المتوقفة عن الدفع

الاندماج فكرة قانونیة معقدة، نظرا لتعدد جوانبها وتنوع القواعد التي تنظمها فهو عقد فرید 

من نوعه له شروط، ویمر إنجازه وتنفیذه بمراحل عدیدة، إذ یبرمه ممثلو شركتین أو أكثر،یؤدي إلى 

ة جدیدة ضم شركة أخرى، فتزول الأولى وتبقى الثانیة، أو تزول الاثنتین معا لتكوین شركة واحد

على أنقاضهما و هذا یتبع إجراءات زیادة رأسمال الشركة الدامجة كما هو شأن الحالة الأولى، أو 

التنفیذ بإجراءات تأسیس شركة جدیدة، ویترتب على ذلك ضم ذمة مالیة إلى ذمة مالیة أخرى، أو 

)2(إنهاء الذمتین لخلق ذمة مالیة جدیدة 

  .07ص  ، المرجع السابق حسني المصري، -1
راجع كذلك .57، ص1983حسین إسماعیل، الاندماج في مشروع قانون الشركات الأردني، د.د.ن، الأردن، محمد-2

.57، ص1983، 15إبراهیم بكر، سلسلة أبحاث في قانون الشركات الأردني، مجلة المحاسبین الأردنیة،العدد رقم 



المتوقفة عن الدّفع للشركاتلوضعیات المعالجة القانونیةآلیات لفصل الثاني                 ا

97

إلى مفهومه وأنواعه وصوره (الفرع الأول) ودور ولتبسیط عملیة الاندماج تم الإشارة 

الاندماج في إنهاض الشركات (الفرع الثاني). 

الفرع الأول

مفهوم الاندماج 

صوره ندماج و أولا: تعریف الا 

اختلف الفقهاء حول تعریف الاندماج فهناك جانب منه من قام بتعریفه مباشرة (أ) وهناك 

  وره (ب).ظلى منر من قام بتعریفه بالتطرق إجانب آخ

:تعریف الاندماج-أ

" شركتین أو أكثر التحاما یؤدي إلى زوالهما معا أو réunionیعرف الاندماج بأنه التحام "

انتقال جمیع أموالها إلى شركة جدیدة،أو زوال إحداهما فقط وانتقال جمیع أموالها إلى الشركة 

.)1(الدامجة 

شركة أو أكثر في شركة أخرى،أو فناء شركتین أو أكثر و قیام وهو في تعریف آخر،فناء

.)2(شركة تنتقل إلیها أموال الشركات التي فنیت 

یرتكز التعریف الأول على أن الاندماج هو نقل شامل لذمة الشركة المندمجة إلى الشركة الدامجة 

ذلك باعتبار أنه الشركات أو الشركة المتمخضة عن الاندماج في حین لا یرتكز التعریف الثاني على

المندمجة قد تحتفظ بجانب من أصولها لسداد جانب من خصومها،و إنما یتفق التعریفان في 

.)3(اشتمالهما على أثر الاندماج، وهو زوال أو فناء الشركة أو الشركات المندمجة

لم تسلم بهذا الأثر، فذهبت  إلى أن y.cheminadesیبدو أن الأستاذة إیفون شیمیناد 

الاندماج لا یؤدي إلى زوال الشركة المندمجة وإن كان یؤدي إلى زوال شخصیتها المعنویة، فتضل 

الشركة المندمجة محتفظة بوجودها وتستمر في إطار الشخصیة المعنویة للشّركة الدامجة،أو الشركة 

1 -voir RIPERT (G) , op cit, p.787.
علي  أنظر-.656، ص.1953شفیق، الوسیط في القانون التجاري المصري، دار الفكر العربي، القاهرة، محسن-2

.330،ص.1975البارودي، مبادئ القانون التجاري، منشأة المعارف، القاهرة، 
.30حسني المصري، المرجع السابق، ص.-3
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أو فنائها على الشركة المندمجة من حیث بقائها،، فأیا كان الخلاف حول أثر الاندماج،)1(الجدیدة

یمكن تعریف الاندماج بأنه: عقد تضم بمقتضاه شركة أو أكثر إلى شركة أخرى فتزول الشخصیة 

أو تمتزج بمقتضاه ،امةالضّ المعنویة للشركة المنضمة ،وتنتقل أصولها و خصومها إلى الشركة 

منهما وتنتقل أصولها و خصومها إلى شركة جدیدة.شركتان أو أكثر، فتزول الشخصیة المعنویة لكل

ب صور الإندماج :

par)2(للاندماج صور ثلاث، هي : الاندماج بطریق الضم annexation الإندماج بطریق ،

par)3(المزج combinaison والاندماج بطریق الانقسام ،fusion- scission ورغم أن الانقسام ،

scission البحت لا یعتبر اندماجا، إلا أن المشرع الفرنسي قد أخضعه لنظام الاندماج بمعناه

الدقیق.

الاندماج بطریق الضم : هو إلتحام شركة أو أكثر بشركة أخرى فتزول الشخصیة المعنویة -1

للأولى وتنتقل أصولها وخصومها إلى الثانیة التي تظل محتفظة بشخصیتها المعنویة.

laبمایلى :03عن ذلك في مقالها المشار إلیه في ص Chenimddeر الأستاذة بّ تع-1 société a changé son

nom peu t-etre, sa forme,et son objet,ses modifications…….n’entrainent pas sa

disparition,elle se retrouve intacte avec ses membres et ses biens dans la société

obsorbante englobée sus la personalité morale de celle-ci,ou de la societé nouvelle issue

de la fusion.

على الشركة المندمجة أو الشركة الدامجة أو على شخصیتها المعنویة سواءأخرى لا تشیر إلى أثر الاندماج  اتوثمة تعریف

.في شركة واحدة"أكثرشركتین أو انخراطفقد عرفه البعض بأنه "إتحاد أو 

ندماج بصورة مباشرة، وهو ما یتضح في قرارها كالأتي:ولا تمیل محكمة النقض الفرنسیة، فیما یبدو إلى تعریف الا

« une convention de fusion portant réunion des deux sociétés préexistantes et constitutive

d’une société unique nouvelle…….. »

- Voir, Cass-com., 13 février 1963,dallaz, 1963, sommaires,p.95.

كما تقرر محكمة النقض الفرنسیة في حكم أخر ما یلى :

« le terme fusion suppose la réunion d’au moins deux sociétés préexistants soit que l’une

absorbe l’autre, soit que l’une et l’autre se confondent pour constituer une société

nouvelle. » Cass-com,28 janvier 1946, dalloz , 1946,p.168. – voir,

یدة.شركة جدإنشاءویعرف أیضا بالاندماج، بطریق ویعرف  أیضا الاندماج بطریق الابتلاع أو الامتصاص.-2
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الفم هو الأكثر وقوعا في العمل، إذ عادة مالا تكون الشركتان المندمجتان على والاندماج بطریق

.)1(نفس القدرة من الأهمیة الاقتصادیة فتبتلع الشركة الأقوى الشركة الأقل قوة

الاندماج بطریق المزج: هو امتزاج شركتین أو أكثر، امتزاجا یؤدي إلى زوال الشخصیة -2

ولها وخصومها إلى الشركة جدیدة، وتمثل هذه الصورة الاندماج في المعنویة لكل منهما وانتقال أص

أعمق معانیه، إذ یسفر عن قوام جدید هو الشركة الجدیدة المنشأة على أنقاض جمیع الشركات 

.)2(بفعل الاندماجانصهرتالقدیمة التي 

ثر ذمة شركة واحدة إلى قسمین أو أكdivisionالاندماج بطریق الانقسام: هو انقسام -3

ودمجهما في شركتین قائمتین، أو إنقسام ذمة أكثر من شركة إلى عدد من الأقسام لتنشأ علیها 

ویتمثل الغرض من هذه العملیة تحقیق التخلص من الانتاج أو إعادة شركتان جدیدتان أو أكثر،

تنظیمه.

شركة واحدة إن عملیة الاندماج تقترن بعملیة الانقسام،فقد تكون إزاء قسمین أو أكثر من دمة 

وتنقضي شخصیتها المعنویة إثر الانقسام ،و تنتقل أقسامها إلى شركتین قائمتین بحیث یندمج في 

كل شركة قسم أو أكثر بما قد یكون عالقا به من حقوق و التزامات، وقد تكون بصدد عدد من 

ثر فیندمج في الأقسام المنبثقة عن ذمم أكثر من شركة و تقوم هذه الأقسام شركتان جدیدتان أو أك

.)2(كل شركة جدیدة قسمان أو أكثر

ثانیا: أنواع الإدماج :

تقییم أنواع الاندماج بدراسته حسب معیارین، إما وفقا لقد تناولت معظم التشریعات موضوع

لمعیار طبیعة النشاط (أ) ، إما طبیعة العلاقة بین أطراف عملیة الدمج (ب) .

یتم تقسیم الاندماج المصرفي إلى الأنواع التالیة :معیار طبیعة النشاط :- أ

هو الدمج الذي یتم بین شركتین أو بین بنكین مثلا یحملان في نفس نوع الدّمّج الأفقي : و -1

النشاط أو أنشطة مترابطة فیما بینهم، ویسیر البنك الناتج عن الدمج بالعمل في نفس النشاط لكن 

بحجم أكبر.

.46حسني المصري، المرجع السابق، ص.-1
.48المرجع نفسه، ص.-2
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العمودي : وهو الدّمج الذي یتم بین شركتین، الشركات الصغیرة في المناطقالدّمج الرأسي أو -2

فروعها و  المختلفة والشركات الكبیرة في المدن الرئیسیة، بحیث تصبح هذه الشركات الصغیرة

امتدادا لشركات الكبیرة.

في أنشطة هو الدّمّج الذي یتم بین شركتین أو أكثر یعملانو  الدّمّج التجمیعي أو المختلط :-3

غیر مترابطة فیما بینهما،فیما یحقق التكامل بین الشركتین.

معیار العلاقة بین أطراف عملیة الدّمج: یتم التقسیم إلى الأنواع التالیة:  -ب

رغبة كل من الشركة الدّامجة الدّمج الودّي أو الاختیاري : وهو الدّمّج الذي یتم بموافقة و -1

مار الدّمّج.الشركة المندمجة كجني ثو 

أو الإجباري : وهو الدّمّج الذي  تلجأ إلیه الشركات المتعثرة المهدّدة بالإفلاس  ريالقسالدّمّج -2

والتصفیة.

الدمج العدائي: وهو الدمج الذي تعارضه إدارة الشركة،أو إدارة المعرفة في حالة الاندماج -3

امج، أو لرغبتها في الاحتفاظ دّ المرجع ، نظرا لدني السعر الذي یقدمه البنك ال-المصرفي

المدمج المصرفمساهميإلى امج إلى تقدیم عروض بالاستقلال، عندئذ یحمد المصرف الدّ 

، أو یقوم بجمع هذه معینلقاء سعر ، حیث یطلب منهم بیع أسهمهم إدارتهمموافقة مباشرة دون 

.)1(الأسهم و شرائها عن طریق البورصة 

الفرع الثاني

في إنهاض الشركات المتوقفة عن الدفع.دور الاندماج 

إن الباعث وراء سیاسة الاندماج هو التعاون في حالة الكفاءة الاقتصادیة بین الشركتین، أو 

للشركة الضعیفة ومحاولة إرجاعها لنشاطها التجاري اقتصادیا ومالیاإنهاض الشركة القویة 

فالاندماج یحقق القوة والكفاءة الإداریة (أولا) إضافة إلى زیادة القوة المالیة (ثانیا) .

الاندماج المصرفي كوسیلة لانقاذ المؤسسات المصرفیة من «راجع طباع نجاة،.46یب العلمي، المرجع السابق، ص.وه-1

.138، ص.2012، جامعة بجایة، 01، عدد05، المجلة الأكادیمیة للبحث القانوني، السنة الثالثة، المجلد»التعثر
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أولا : الاندماج كوسیلة لتقویة الكفاءة الإداریة

إن زیادة الأرباح الذي یتحقق من عملیة الاندماج یرفع من القدرة على تحمل تكلفة التطویر 

إعداد البرامج التدریسیة الموسعة ضل المهارات و ، الذي یمكن الشركة من استقطاب أفلوجيو التكن

توفیر إمكانیة تطویر ي نطاق مستحدثات العمل التجاري و الدخول فو  لتطویر الخدمات وتنوعها،

لنظم الإداریة ولوائح العمل، وإعادة توزیع الموارد البشریة وصلا إلى الحجم الأمثل للعمالة. كما ا

وبذلك الاستحواذ على یؤدي الاندماج إلى إعداد خطط عمل جدیدة من شأنها تأسیس فروع جدیدة 

موظفین جدد و تحمل تكلفة تأهیل القائمین للتعامل في تلك الفروع.

وسیلة لزیادة القوة المالیة للشركاتثانیا: الاندماج ك

ما قد یوفره إن السبب الرئیسي وراء الاتجاه نحو الاندماج لإنهاض الشركات المتعثرة، هو

نشاط تلك الشركات من جدید، فالاندماج وسیلة لتحقیق مجموعة لإنعاشهذا الأخیر من قوة مالیة 

یل هذا الكیان باكتسابه  قوة عتف إطارأكبر وأقوى إلى من المكاسب تتجاور مجرد خلق كیان جدید

.)1(دفع ذاتیة توفر له مقومات النمو والفعالیة والكفاءة والتطویر

فالاندماج یحقق مایلي:

: وهو ما یعني انخفاض متوسط تكلفة العملیات )2(الاستفادة من اقتصادیات الحجم الكبیر-

جع نصیب الخدمة من النفقات الثابتة من ناحیةمع زیادة حجم الخدمات المقدمة نتیجة لترا

وزیادة إنتاجیتهم في العمل من ناحیة أخرى، ومن هنا فإن  هملتمرسوارتفاع كفاءة المؤدین للخدمة 

اقتصادیات الحجم الكبیر ستؤدي في النهایة إلى زیادة الإرادات وخفض التكالیف، من ثم زیادة 

الأرباح الصافیة لكل الأطراف عن ما هو متحقق لكل طرف على حدى، وتتمثل الاستفادة من 

لوفرات هما: وفرات داخلیة، وتتمثل في القدرة على تحمل اقتصادیات الحجم الكبیر في نوعین من ا

الحصول على شروط أفضل ووفرات خارجیة تتمثل في إمكانیة،تكلفة التطویر التكنولوجي والمكننة

في التعامل مع الغیر.

.47وهیب العلمي، المرجع السابق، ص.-1
  .47ص. المرجع نفسه،-2
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تملك شركة لأخرى في إقلیم الدولة أو خارج تیحالنمو والتوسیع الجغرافي: إذ یإمكانیة-

سابقا قبل عملیة الاندماج، فذلك تقدیم خدمات متنوعة مختلفة عن تلك المقدمة نطاقها إمكانیة 

یساعد على إقامة أسواق جدیدة بتكلفة أقل، مما یوفر إمكانیة الانتشار الجغرافي السریع دون تحمل 

زیادة حصتها وبأقل تكلفة لمحلي والخارجي و تكلفة و تعزیز موقع الشركة الدامجة في السوق ا

في حالات ،)1(اقتصادیات المجال: وهذا ینشأ غالبا، وتحقیق الوفورات والمكاسب نتیجة، ممكنة

هو ما یقود إلى میزة فرعیة هامة الأهداف أو الأنشطة المتكاملة و الإندماج بین المصارف ذات

.هي إتساع نطاق السوق للمصرفو 

، حیث أدى المصرفیةإمكانیة مواجهة العولمةكما یحقق الاندماج في المجال المصرفي 

نشوء منظمة التجارة إلى تطور و gattتسهیل التجارة ونقل البضائع الدولیان من خلال إتفاقیة ال 

ى التجارة والخدمات الدولیینالتي تمكنت من تقلیص أو حتى تحطیم القیود علwto)العالمیة(

ثمارها عبر الحدودس الأموال واستالفوائد وتدفق رؤو طلاق حریة الحركة لأسعار الصرف و وإ 

انفتاحها على بعضها البعض، ومع تفویض الحدود أمام التجارة الدولیة بما في وتكامل الأسواق و 

یة المصارف ذلك العقبات التي كانت تتصدى للعمل المصرفي فسحت مجلات واسعة أمام إمكان

قها بالذات تتمكن من منافسة تلك المصارف الأصغر حجما حتى في أسوالتتعدى حدود بلادها و 

الافلاس، نتیجة لعدم قدرتها على مواجهة مصارف أكثر عرضة لمخاطر التعثر و مما جعل تلك ال

.لمة مصارفعو إذ أن ذلك التنافس یتطلب عملقة و تلك المنافسة،

استیعابجاد كیانات مصرفیة عملاقة قادرة على یالتملك فیما بینها لإوبالتالي فإن للدمج و 

تطویر أسالیب للوقایة أو حتى تطبیق القائم و   لاستحداثوتوفیر إمكانیة أكبر الأزمات الطارئة،

منها على نطاق القائم منها على نطاق أوسع.

.49-48، ص.ص. السابق المرجع وهیب العلمي ، -1

، أوت 18، المجلد 05، مجلة البنوك في الأردن، العدد »ندماج بین البنوك الأردنیةتفعیل سیاسة الإ«راجع ولید صیام، -

  .61ص.  1999
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المطلب الثاني

للغیرأو إحالتهاالتجاریّة كراء المؤسسة 

1995أفریل 17، المؤرخ في 1995لسنة 34لقد جاء قانون الإنقاذ التونسي عدد 

المؤسسات التي تمر بصعوبات اقتصادیة، بحل كراء المؤسسة أو إعطائها للغیر في المتعلق بانقاذ

إطار وكالة حرة  (الفرع الأول) أو بإحالة المؤسسة للغیر(الفرع الثاني) ، كما جاءت المسطرة 

إلى الغیر وفیما یلي تفصیل لذلكالتجاریة المغربیة بآلیة إحالة الشركة

الفرع الأول

تجاریة أو إعطائها للغیر في إطار وكالة حرةكراء المؤسسة ال

1993سنة 120مكرر من مجلة تشجیع الاستثمار الصادر بقانون عدد 52نص الفصل 

طار وكالة على حد أقصى أجله عامان لكراء المؤسسة أو إعطائها في إ17/12/93مؤرخ في 

الأشخاص الذین لا تتوافر قد جاء في شرح الأسباب أن هذا الحل یلائم معحرة سابقة للإحالة ، و 

لدیهم المبالغ اللازمة لشراء المؤسسة في الحال و الذین یأملون أن یحققوا خلال مدة الكراء مداخل 

، كما نص على محتوى الحل وشروطه الشكلیة (أوّلا)، وكیفیة )1(تمكنهم من دفع الثمن المستحق

تنفیذ الحل (ثانیا)، و الآثار المترتبة عنه ( ثالثا).

لا: محتوى الحل وشروطه الشكلیةأو 

أن كراء المؤسسة أو إعطائها في إطار وكالة حرة یمكن أن یكون محددا 52نص الفصل 

في الزمن ولا یتجاوز سبعة  أعوام، حیث یمكن أن یتضمن برنامج الإنقاذ هذا الحل وتصادق علیه 

أو الوكالة الحرة بناء على تمریر خبیر مختصالمحكمة في حكمها و تحدد الثمن الافتتاحي للكراء

والمتعلقة بسیر 50التي عددها الفصل التحاجیرتنطبق في الاكریة  كذلك مدة الكراء، و 

المؤسسة،أو قرینة أو أصوله، كما تنطبق التحاجیر على المتصرف القضائي والخبیر ومراقب 

لمؤسسة.التنفیذ الواقع تعیینهم في إجراءات التسویة القضائیة ل

خاص، تونس08، مجلة وزارة العدل، عدد »قاذ المؤسسات التي تمر بصعوبات اقتصادیةنإ« إیناس معطر، -1

.42، ص.2004
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تحریر كراس شروط یتضمن شروط  الكراء أو الوكالة الحرة ،ویتعین لتنفیذ هذا البرنامج

فیما یتعلق بمواطن الشغل التي یلتزم بالمحافظ علیها ،والتعهدات المحمولة على صاحب العرض

ویتضمن كراس الشروط، الفسخ في صورة عدم المحافظة وجرد جمیع عناصر الأصل التجاري 

د التجاریة، كما یتضمن كراس الشروط الالتزام بعدم تبدیل العناصر المادیة والمعنویة للأصل والعقو 

التجاري أو تحویلها لفائدته الشخصیة أو الإفراط في استعمالها، ویحتوي أیضا على تنصیص 

)1(یتعلق بمواعید دفع معینات الكراء، كما یقع إشهار الكراء بالرائد الرسمي للجمهوریة التونسیة.

ثانیا : تنفیذ الحل

یوما، مع 15یتولى مراقب التنفیذ قبض أموال الكراء وتوزیعها على الدائنین في ظرف 

مراعاة مراتبهم، و یتولى المكتري تحمل الأعباء والمعالیم والأداءات و الضرائب المرتبة باستغلال 

أو الوكالة تقریرا إلى رئیس المحكمة التي المؤسسة، یرفع مراقب التنفیذ عند إنتهاء أمد الكراء

أصدرت الحكم بین فیه نتائج العملیة و كشف عن خلاص الدیون إن تم ذلك.

ثار المترتبة عن الحلثالثا: الآ

سادسا، على أن الكراء لا یطهر المؤسسة من الدیون و یمكن القیام على 52ینص الفصل 

منه تاسعا، حق طلب 52دم لا السقوط ثم ینص الفصل صاحبها أثر نهایة أمد الكراء أجال التقا

فسح الكراء أو الوكالة الحرة في صورة إخلال المستغل بالتزاماته المبنیة في كراس الشروط.

ویمكن أن تقرر  المحكمة عن حكمها بالفسخ إحالة المؤسسة للغیر أو تفلیسها أو تصفیتها

س المسؤولیة العقدیة و خطئه المتمثل في عدم دون أن یمنع الفسخ من مقاضاة المكتري على أسا

م.أ.ع)، أما إذا تم تنفیذ الكراء أو  796و  277إتمام تنفیذ العقد و فق القواعد العامة ( الفصلین 

الوكالة الحرة و ظل أحد الدائنین غیر خالص في مبلغ دینه بالكامل أن یطلب إعادة فتح إجراءات 

التسویة القضائیة.

.43،ص.السابق المرجعإیناس معطر، -1
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الفرع الثاني

)1(من الإفلاسإحالة الشركة للغیر لإنقاذها

إن إحالة المؤسسة یمكن أن تكون تلقائیا من لدى رئیس المحكمة عن نظره في مطلب 

، أو بعد مرور بفترة 19التسویة، وبمجرد مرور لجنة متابعة المؤسسات على معنى الفصل 

انیا)، وآثار إتمام إجراءات المراقبة،حیث تم النّص على مضمون الحل (أولا)، شكلیات الحل (ث

الإحالة ( ثالثا).

أولا: محتوى الحل 

یتضمن حل إحالة المؤسسة للغیر فرضیة الإحالة الكلیة أو الجزئیة مع بیع ممتلكاتها      

.وتحدید المحكمة العقود الجاریة الضروریة المواصلة النشاط بطلب من مقدمي العروض

وجد هذا الحل تجسیدا له على أرض الواقع من خلال أحكام المحكمة في قضایا إنقاذ  وقد 

.)2(الشركات التجاریة من التعثر المالي

.44إیناس معطر، المرجع السابق، ص.-1
الصادر عن الدائرة التجاریة الرابعة، بالمحكمة الابتدائیة بتونس مجلة وزارة العدل 103مضمون الحكم الابتدائي عدد -2

ل، فقد 55من تفعیل دور المحكمة  في المحافظة على المؤسسة بما هي في النسیج الاقتصادي 2002جوان 15بتاریخ 

ضوء ما ثبت عن عجز توفیر إعتمادات مالیة بغایة تطویر مردودیة ورد ضمن حیثیات هذا الحكم ما یلي:" وحیث و في

الشركة و دفعها نحو الأفضل، و ما ثبت من تراكم دیون هذه الأخیرة و قصور الوضع الاقتصادي الحالى للمؤسسة عن 

حیث طالما و        ....و الواقع،......فیه لتجامجابهتها فإن رسم أي وجه لإنقاذ هذه الشركة بواصلتها لنشاطها یكون واهیا 

كان الصدف الأسمى من قانون الإنقاذ هو حمایة المؤسسة باعتبارها الخلیة الأساسیة للحیاة الاقتصادیة، فإن الأمر یحتم 

المحافظة على قدرتها المالیة و تلافي مزید إغراقها بالدیون من جهة و تنظیم حقوق الدائنین من جهة أخرى بشكل یحول 

اصلة استغلالها عن طریق باعثین جدد یبحثون فیها نفسا جدیدا،و حیث تبعا لما تقدم و طالما اندثارها، و یسهل إمكانیة مو 

كعدم جدوي إعتماد برنامج إنقاذ جدید فإنه 1999جویلیة 14تبین إستحالة تنفیذ برنامج الانقاذ موضوع الحكم الصادر في 

مراریة نشاط الشركة و على مواطن الشغل فیها و من قانون إنقاذ المؤسسات و حفاظا على إست47عملا بأحكام الفصل 

لتطهیر دیونها: ترى المحكمة أن إنقاذ هده المؤسسة بإحالتها للغیر هو أن نجع وسیلة للحفاظ علیها و تأذن تبعا لذلك 

بإحالتها للغیر. صبرة واحدة"
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ثانیا : شكلیات الإحالة

بالرائد الرسمي للجمهوریة التونسیة أو بأي وسیلة الإحالةشرط إشهار )1(48أورد الفصل 

یوما الموالیة لصدور قرار الإحالة، كما اشترط لإنجاز 20أخرى یأذن لها القاضي المراقب خلال 

یوم من تاریخ المصادقة على 20تحریر كراس شروط من قبل مراقب التنفیذ في أجل الإحالة

لمراقب یوضع على ذمة مقدمي العروض.و ذلك تحت إشراف القاضي االإحالةبرنامج 

تنصیصات وجوبیة بكراس الشروط تهم العملة و موجودات 48كما تضمن الفصل 

ویتبین الضمانات المقدمة للتأكد من جدیة )2(49المؤسسة ووصفها وذكر النص الحرفي للفصل 

دب العرض . ونص ذات الفصل على ضرورة إشهار طلب العروض تحت إشراف القاضي المنت

الإحالة (أ)، وعلى إتمام، حیث تم النص على )3(یوما من تحریر كراس الشروط20وذلك خلال 

أثار عدم تنفیذ الإحالة (ب).

تختار المحكمة العرض الذي یضمن أكثر من غیره استمرار مواطن إتمام الإحالة: -أ

مراقب التنفیذ إعلام یوما من انتهاء أجل تقدیم العروض. ویتولى20الشغل وتغطیة الدیون خلال 

صاحب العرض المختار ثم إتمام البیع شهر من تاریخ اختیار العرض.

أیضا أثار عدم تنفیذ الإحالة ورتب عن 48تضمن الفصل ب: أثار عدم تنفیذ الإحالة: 

مقدم العرض القیام من جدید بإجراءات طلب العروض و اختیار عرض جدید أي أن تكرس نكول

المحكمة الحل مرة أخرى ما لم تختر المحال إلیه من ضمن بقیة العروض الأخرى.

ویقدم مراقب ة أحري یأذن بها القاضى المراقب "یتم إشهار قرار الإحالة بالرأي الرسمي للجمهوریة التونسیة و بكل وسیل-1

تختار و     التنفیذ للمحكمة العروض الواردة علیه في أجالها مع كل العناصر التي تساعدها على تقدیر جدیة العرض

المحكمة العرض الذي یتضمن أكثر من غیره استمرار مواطن الشغل و تغطیة الدیون، و یتولى مراقب التنفیذ اتمام 

.42عن إیناس معطر، المرجع السابق، ص..الإحالةت إجراءا

السابقة بما فیها الترسیماتمن مجلة الحقوق العینة، تتطهر المؤسسة، عند بیعها جمیع الدیون و 292خلافا للفصل -2

و دفعه كامل الثمن و یحجز محصول البیع الممتازة و تنتقل ملكیة المؤسسة المحال له ............. بجمیع إلتزامااته

عن إیناس معطر، المرجع تبقى من دیونهم.لفائدة الدائنین، و لهم حق المطالبة الفردیة ضد المدین و المتضامنین معه فیما 

.43نفسه، ص.
.44، ص.نفسهالمرجع-3
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ثار إتمام إجراءات الإحالةآثالثا : 

نفس من قانون الإنقاذ على آثار الإحالة اتجاه المحال له (أ)، كما نص49نص الفصل 

على آثار الإحالة اتجاه الدائنین (ب).51الفصل المذكور آنفا والفصل 

ثار إتمام إجراءات الإحالة اتجاه المحال له:آ -أ

مبدأ عاما یترتب عن الإحالة وهي أن تطهر المؤسسة من جمیع الدیون 49لقد أورد الفصل 

لفقرة الثانیة من ذات الفصل أثار والترسیمات السابقة وتنتقل الملكیة بمجرد الدفع، كما تضمنت ا

حل الضروریة  لنشاط المؤسسة، والتي تتمثل في حلول المحال إلیه مة على العقود الجاریة و الإحال

التزامات من تاریخ الإحالة وینتفع  المحال له بالامتیازات الجبائیة المحال عنه فیما له من حقوق و 

ان إعادة تهیئة على معنى الفصل الخامس من المنصوص علیها بمجلة تشجیع الاستثمارات بعنو 

المحال له عیوبا خفیة فلیس له طلب الفسخ أما إذا كان ضحیة تغریر اكتشفالمجلة، أما إذا 

وعلیه إثبات وجود التغریر.الإبطالحمله على رضائه بالشراء فیمكنه طلب 

الدائنین:اتجاهالإحالةثار إتمام إجراءات آ: -ب

من قانون الإنقاذ على أثار الإحالة اتجاه الدائنین، فمحصول  51و  49نص الفصلان 

بقى حقهم الإحالة یخصص لخلاص دیونهم بحسب مراتبهم، فإذا لم یوف ثمن الإحالة  خلاصهم ی

یتولى مراقب التنفیذ توزیع محصول في الرجوع على المدین والضامنین فیما تبقى من دینهم، و 

م الإحالة و دفع الثمن ما لم ینشئ  نزاع بین الدائنین، فإن الثمن في ظرف شهر من تاریخ إتما

على ذمة جمیع الدّائنین ولكل معني منهم القیام بذلك الأمائنوجد یتولى تأمینه بصندوق الودائع، 

قصد طلب توزیعه .

المقاولة استمراریةفقد جاءت مسطرة القانون التجاري بمخطط )1(أما في القانون المغربي،

في نشاطها متى كان ذلك ممكنا، وذلك یتحدّد بنسبة العجز المالي الذي تعاني منه الشركات، فإذا 

، 2السباعي، الوسیط في مساطر الوقایة من الصعوبات التي تتعرض المقاولة ومساطر معالجتها جانظر أحمد شكرى-1

، 2004أنظر عبد الرحمان شمیعة، المبادئ الأساسیة للقانون التجاري، الرباط، -.ومایلیها09، ص.2009، الرباط، 2ط

  .273 - 272ص .ص .
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باستمراریةكان ذلك العجز لا یؤثر في حیاة الشركة التجاري، و متى رأت المحكمة ذلك، قضت 

الشركة.استمراریةالشركة ضمن مخطط، یسمّى بمخطط 

استمراریةمدونة التجارة المغربیة أن یتضمن مخطط من595كما یمكن حسب المادة 

المقاولة الخاضعة لمسطرة المعالجة التغیرات التي یتعین إدخالها على النظام الأساسي للشركة التي 

یكون غرضها تجاریا.

یتم ذلك بناءا على ونیة حل تفویت المقاولة للغیر، و كما جاء في مسطرة المعالجة القان

، بحیث تختار المحكمة العرض رإلى السندیك من طرف الأغیا الإطارهذا  العروض المقدمة في

التشغیل      للاستقراربضمان أطول مدة و الظروف بأداء مستحقات الدّائنین الذي یسمح في أحسن 

بإبرام كل العقود والتصرفات الضروریة للإنجاز تفویت  المقاولة وبناءا على المادة السندیكویقوم 

من مدونة التجارة، فإن المحكمة التجاریة المفتوحة أمامها مسطرة المعالجة یمكنها أن تضع 611

قیودا على حریة المفوت إلیه فیما یخص تصرفه في الأموال المفوتة  بموجب مخطط تفویت 

لخاضعة لهذه المسطرة، ذلك أن هذه المحكمة یحق لها أن تجعل هذا المخطط مقرونا المقاولة ا

بشرط یقضي بجعل كل الأموال المفوتة أو بعضا منها غیر قابلة للتفویت لمدة تحددها في حكمها 

القاضي بحصر مخطط التفویت. 

یت الأموال المادیة لذي یكون مفاده تفو اإلیه و المفوتوعلیه فإن العقد الذي یمكن أن یقوم به 

أو المعنویة المفوتة إلیه بمقتضى مخطط التفویت، أو بتخصص هذه الأموال كضمانة أو بكرائها 

من أجل التسییر یكون قابلا للحكم ببطلانه بناءا على طلب كل ذي مصلحة یقدمه داخل أجل 

من مدونة التجارة.621ثلاث سنوات إبتداءا من إبرام هذا العقد أو نشره كما تقضي بذلك المادة 

ویتعین على المفوت إلیه احترام كیفیة و أجال أداء ثمن التفویت كیفما تم الاتفاق علیه في 

تلقائیا أو بطلب من السندیك أو سواءالمخطط،ویمكن للمحكمة عدم أداء ثمن التفویت أن تعیین 

لة المفوتة على تسیر أموال المقاو الإشرافمن كل ذي مصلحة متصرفا خاصا یتولى مهمة 

ولة مباشرة عن التصفیة القضائیة المقا الإعلانإلیه،وتقضي المحكمة تبعا لذلك یفسح المخطط یتم 

النصوص علیها في باب التصفیة القضائیة، حیث تخصص  اعدحیث تباع أموالها وفقا القو 

ین الدائنین ، ویعمل السندیك على توزیع ثمن التصویت بالمقبولینلدفع مستحقات الدائنین عائداتها
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حسب مرتبتهم بحیث یقدم الدائنین الذین نشأت دیونهم بعد فتح حكم مسطر التسویة على كل 

الدیون الأخرى ولو كانت مقرونة بامتیازات أو بضمانات وذلك من أجل تحقیق هدف التفویت الذي 

.)1(هو إبراء ذمة المقاولة من الخصوم

التونسیة ،الأردنیةالمقدمة من التشریعات الأخرى،(ل ومن وجهة رأینا الشخصیة فإذا الحلو 

والمغربیة  ) فهي أسالیب ناجعة وفعالة بإمكانها النهوض بالشركات التجاریة المتوقفة عن الدفع 

وإن كان نرى أنه  -الطوعي أو القسري -جوتخلیصها من العجز المالي الذي تعاني منه، فالاندما

وسیلة ي من الصعوبات المالیة فإنه تبقىلى تلك التي تعانیتیح للشركات القویة الاستحواذ ع

لضمان استمراریة الشركة التجاریة، والمحا فضة على أماكن العمل مما یساهم في استقرار 

الاقتصاد الوطني للدول، كما أن الحلول التي جاء بها المشرع التجاري التونسي والمتمثلة في إحالة 

لشركات بقاء نشاطها.الشركة للغیر أو بیعها ،تضمن ل

غیر في مدونة الذي قدم عبارة تفویت الشركة للالمنهج جاء به التشریع المغربي و نفس 

تجسیدا على اري للشركات المتوقفة عن الدفع و التي تسمح بواصلة النشاط التجالتجارة المغربیة و 

إنعاش الشركات التجاریة أرض الواقع، فقد یتبین إحصائیات عدیدة عن قدرة تلك الحلول في إعادة 

واستطاعت تجنیب الشركات المتوقفة عن الدفع في الوقوع في الإفلاس المحتم.

بالرغم من نجاح كل من الاندماج و إحالة الشركات أو بیعها أو تفویتها للغیر في إنهاض 

لول بل الشركات المتوقفة عن الدفع فإن المشرع الجزائري ظل صامتا و لم یبد أي اهتمام بهذه الح

اعتمد فقط على التسویة القضائیة رغم إمكانیة تطبیق هذه الحلول في الجزائر وتكیفها مع القانون 

الجزائري لذا فإننا نرى أنه على المشرع التجاري الجزائري تبني هذه الحلول خصوصا أنها لا 

تعارض القوانین المطبقة في الجزائر ( قانون الشركات).

راجع أحمد شكري السباعي، المرجع السابق، ص. -.176-175راجع عبد الرحمن شمیعة، المرجع السابق، ص.ص.-1
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توصّلنا من خلال دراستنا لموضوع الآلیات الوقائیة الوقائیّة لإنهاض الشركات المتوقّفة عن 

قد تبنّت العدید من الآلیات التي الغربیّة العربیّة منها و ،أنّ مختلف التشریعات المقارنةالدّفع إلى

الإدارة ،متى رأت المحكمةحلّ مجلس تمثّل في تصحیح المسار الإداري و آلیات إداریّة ت:تتنوّع إلى

في الطّاقم الإداري أو لسوء لتسییر الشركةأنّ السبب في الوصول إلى الأزمات المالیة كان ضعفا 

تعیین مدیر مؤقت متى رأت أنّ السبب كان لنقص و كذا الجمعیّة العامة كما یمكن للمحكمة

المطبّق في القانون هو الأمرابق، و ر السّابق، من المدیر السّ الكفاءة أو تعمّدا من المدیو  الخبرة

أمّا  le mandataireب فهو یعرف المعروف بأوامر الإدارة، أما في القانون الفرنسي البریطاني و 

والمؤسسّات المالیة وذلك بموجب قانون النقد لبنوكا في قانون هاالقانون الجزائري فقد اعتمد

جعلها كآلیة في ید اللجنة المصرفیّة أما الشركات في ید الجمعیّة العامة. والقرض، و 

لتقصي الوضع المالي الاقتصادیةبآلیة أخرى ألا وهي اللّجنة أمّا القانون التونسي فقد أتى 

ذلك و للشركات ،وذلك بموجب قانون الإنقاذ الذي أخذ به المشرّع التونسي كبدیل لسیاسته القدیمة 

ذ أكبر عدد ممكن من الشّركات المتوقّفة عن الدفع لنهوض بالتجارة الوطنیة وإنقاایطار افي 

الأساسیةمهمّتها جهوریةوأخرىفي نفس السیاق نجد المشرّع الفرنسي قد قام بتفعیل لجان وزاریّة و 

دراسة وضعیة الشركات المتوقّفة عن الدّفع و محاولة إنقاذ تلك التي یمكن إعادتها لنشاطها 

التجاري .

من السوق الاقتراضوهي  ،المالیةالتشریعات على آلیات تعتمدها الأسواق أسفرتكما 

سوق نقدیة تتداول فیهما الأوراق المالیة بحیث سوق مالیة و ،والذي یتكوّن بدوره من سوقینالمالیة 

ز المالي یتمّ من خلالهما تحویل الأموال من الفئات ذات الفائض المالي إلى الفئات ذات العج

في توفیر بالسرعةالتي تتمیّز ،لتجاریة أن تقترض من تلك الأسواق،بحیث یمكن للشركات ا

هذه الآلیة  أن، وهي المیزة التي تجعلها اقرب الآلیات للتطبیق ،إلا الأموال نظرا لسرعة التداول

الأسواق المالیة الضخمة فیها ،إضافة إلى حداثة تفتقد إلى البنیة التحتیة في الجزائر وذلك لغیاب 

من الاقتراضكما یمكن للشركات التي تعاني من الصعوبات المالیة، ،الأسواق في الجزائرهذه 

القرض حق التدخّل لمساعدة تلك الأخیر وخوّل له قانون النّقد و البنك المركزي الذي یعدّ المقرض
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هو الذي یهدف إلى تحویل الدّیون ة إلى إجراء التوریق و فإضاالاقتصادیة، الشركات ،ضمن أهدافه 

هذه الآلیة   أنإلاّ التجاریّة توفیر السیولة المالیة، الرّهنیة إلى نقود ممّا یسهّل على الشركات 

لأن قانون التوریق في الجزائر قائم على تحویل الدّیون الرهنیة العقاریّة یصعب تفعیلها في الجزائر 

یون .دون سواها من الدّ 

أماّ بالنسبة للآلیات القانونیّة نجد أنّه هناك من التشریعات من منحت فرصة للشركات 

الصّلح الواقي والتّسویة التجاریة حتّى في لحظاتها الأخیرة عن طریق منحها إمكانیة الاستفادة من  

الجزائري بنظام اخذ المشرّع  التّجاري بنظام الصّلح الواقي و فقد اخذ المشرع المصري،القضائیّة

نجد  كلا من النظامین تقرّرا من اجل حمایة المدین التسویة القضائیّة وثبت من خلال هذه الدّراسة 

لحة العامة،أمّا للمصإفلاسه، وكذلك حمایة للدّائنین و حسن النیّة المتوقف عن الدفع من شهر 

ة تنتهي بها التسویة ، ما هي إلا حلول مختلفالصلح القضائي والصلح مع التخلي عن الأموال

القضائیّة.

یختلف نظام الصّلح الواقي عن التّسویة القضائیة ،حیث یتطلّب التشریع المصري 

المالي الذي من شأنه أن یؤدي إلى توقف التاجر عن دفع دیونه ، كشرط لقبول طلب الاضطراب

 أنفیما یشترط التشریع الجزائري الوقّف عن الدّفع و حدّد مدّته بخمسة عشر یوما، یجب ،الصّلح 

على حسن نیّته .بالتزامهیتقّدم خلالها المدین بطلب التسویة، ویستدّل 

فقد اعتدّت به بعض التشریعات وأخذت به بعض السلطات الشركات ندماجأمّا بالنسبة لإ

المتوقّفة عن الدّفع ،خلافا للمشرّع الجزائري الذي اعتمد الإندماج النقدیة كآلیة لإنهاض الشركات 

كرائها إحالة الشركات و كآلیة لمواجهة المنافسة وذلك ضمن قانون المنافسة .بالإضافة إلى آلیة 

للغیر ،فقد اتّجه القانون الأردني إلى تفعیل آلیة إندماج الشركات لمواجهة الصّعوبات المالیة التي 

، وأفرد بذلك نصوص قانونیّة بموجب قانون الشركات الأردني أما التشریع التونسي فقد تتعرّض لها

استعمل آلیة إحالة المؤسّسة أو كرائها للغیر، من أجل مواجهة الأزمات المالیة في تلك المؤسّسات، 

سار التشریع المغربي لكن بمصطلح مغایر وهو تفویت المقاولة للغیر .وعلى نفس المنهج 
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م من الظروف القانونیة و العملیة  التي مرّت بها الشركات التجاریة في القانون برّغف

ة التي عانت منها والتي دفعتها في ،وفي ظلّ العوامل الاقتصادیة و الاجتماعيالتجاري الجزائري

ت الكثیر من الأحیان إلى التعثّر والتوقف عن الدفع، لم یهتمّ المشرع الجزائري بمسألة توقف الشركا

وفي إطار ذلك یتمّیز النظام القانوني لتلك الشركات ب:            عن الدّفع ومحاولة إنقاذها،

نظام التسویة و المتمثل في بشكل واسع القانون الجزائري على نظریة الإفلاس التقلیدیة  دااعتم_

،و خصّ للموضوع ترسانة من النّصوص القانونیّة.القضائیّة

قانوني خاص یعمل على قواعد الوقایة من التوقّف عن الدّفع واستمراریة الشركات _انعدام نظام 

التجاریة في أداء نشاطها.

_انعدام قواعد مراقبة داخل الشركة لتفادي توقّفها عن الدّفع،رغم تفعیل دور مراقبي الحسابات الذي 

في إخطار تمثّلالشركة و ییلعب دورا كبیرا في التدقیق المالي إلاّ أنّ دوره یبقى منحصرا داخل

الجمعیّة العامة في حالة الصعوبات المالیة أو وكیل الجمهوریة في حالة الافعال التي تعدّ جنحة 

على خلاف التشریعین التونسي و المغربي اللّذان وسّعا في مهمة مندوب الحسابات لتتعدّى 

المالي للشركة.الشركة،وخُوّلا له الحق في إخطار المحكمة في حالة الاضطراب 

_تبدأ قواعد الحمایة الخارجیة للشركات وفق المفهوم الجزائري عند توقّفها عن الدّفع،وهو ما یثیر 

عدّة صعوبات لضمان استمراریّتها .

غیاب دور القاضي الجزائري في مرحلة ماقبل التوقف عن الدّفع،وذلك لعدم إخطاره من قبل -

 في ،عكس القوانین المقارنة التي منحت للقاضي دورا فعّلامراقبي الحسابات في قانون الجزائري 

مرحلة الوقایة من الصّعوبات و هو المعمول به في كلا من التشریع المغربي و التونسي .

وعلى العموم یمكن تقدیم التوصات التالیة:

تجاري .المكرسة في القانون ال_على المشرّع الجزائري الإبتعاد عن النظریة التقلیدیة للإفلاس
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والاستفادة من تجربة ،متعلّق بالشركات المتوقفة عن الدّفع_وضع نظام قانوني خاص وفعّال

إنهاض الشركات التجاریّة إنقاذ و إعادة القوانین المقارنة التي تهتمّ بإیجاد حلول ناجعة من شأنها 

المتوقّفة عن الدّفع.

السعي ،و فقط یعتبرها كیان خاص بمصلحة الشركاء_الابتعاد عن المنظور التقلیدي للشركات الذي 

بامتیاز،ومن ثمة جعل قواعد تجعل من الشّركة كیان اقتصادي  ذو مصلحة عامّة  إلى غرس

إنقاض الشركات التجاریة غایة الجمیع.

نبغي إثارته ،ولو بالقدر الیسیر من خلال هذه المذكّرة ما نأمل أنّنا قد وفّقنا في إثارة ما یختا

، تاركین مجال دراسة آلیات أخرى متعلّقة بحمایة الشّركات لدراسات لاحقة.اضعةالمتو 
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تلخیص:

هناك صعوبات كثیرة تواجه الشركات التجاریّة طیلة فترة نشاطها التجاري،و التي تحول دون أن 

جلها ،و لعلّ أنّ أهم تلك المشاكل ،هي تعرّضها إلى تحقّق هذه الأخیرة الأهداف التي أُنشئت من أ

أزمات مالیة ممّا یجعلها في حاجة إلى سیولة مالیّة تغطّي بها إلتزاماتها، وتواصل بها إستثماراتها 

وفي غیاب السّیولة تكون الشركة في حالة التّوقّف عن الدّفع ،الأمر الذي قد یُؤدّي بها إلى 

بذلك تنتهي حیاتها التجاریّة .و لمّا كانت الوظیفة الأساسیّة للدّولة هي الإفلاس أو إلى التصفیّة،و 

الإقتصاد الوطني، فقد سعت مختلف التشریعات إلى خلق آلیات وقائیّة الحفاظ على استقرار 

لحمایة تلك الشركات، و تنقسم هذه الآلیات إلى آلیات إداریة، تتمثل أساسا في تنصیب لجنة 

المالي و القرارات التحفظیة ، وآلیات معالجة مالیة تتمثل في الإقتراض إقتصادیة لتقصي الوضع

سواءا من السوق المالیة أو من البنك المركزي،إضافة إلى التوریق ،وآلیات معالجة قانونیة تشمل 

كلاّ من الصلح الواقي و التسویّة القضائیة،إضافة إلى الإندماج ،وإحالة الشركة للغیر .

Résumé :

Durant leur activité, les entreprises peuvent être confrontées à beaucoup

de difficultés qui les empêchent d’atteindre leurs objectifs. La plus importante

de ces difficultés est, sans doute, la crise de trésorerie qui les empêche de

remplir leurs obligations et de poursuivre leurs investissements. En l’absence

de liquidités, l’entreprise entre en effet dans un état de cessation de

paiements. Ce qui pourrait la mettre en situation de faillite ou de règlement

judiciaire, mettant ainsi fin à son activité commerciale. Pour éviter d’arriver à

cette situation et veiller à la stabilité de l’économie nationale, les législateurs

ont prévu des mécanismes de prévention pour protéger ces entreprises : des

mécanismes administratifs, des mécanismes financiers et des mécanismes

juridiques. Les premiers consistent en la nomination d’un mandataire et la mise

en place d’une commission économique chargée d’étudier la situation

financière de l’entreprise et les mesures conservatoires. Les seconds consistent

en l’emprunt (sur le marché financier, ou au niveau de la Banque centrale) et

la titrisation. Enfin, les mécanismes juridiques renferment la conciliation

préventive, le règlement judiciaire, en plus de la fusion ou de la transmission de

l’entreprise aux tiers.


