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 Abstract 
Closed subscription is one of the ways that many financial 

companies resort to for the purpose of simplifying the formal 

procedures imposed by law to form its capital during its 

establishment. This kind of subscription depends on a certain 

number of shareholders and those who agree with them from 

relatives and friends, the companies’ capital is achieved 

without the need for the public invitation of subscription. we 

did not find an explicit reference in the law of  Iraqi companies 

in force to this type of subscription, while previous laws and 

some legislations explicitly adopted this subscription in their 

laws. This paper  deals with the procedures of establishing 

joint stock company and capital and how subscription is done 

,the situation of the Iraqi legislator from  closed subscription 

and the comparative legislations. 

 المدتخمص :

الاكتتاب السغمق احج الصخق التي تمجأ الييا شخكات الامػال لغخض تبديط  يعج  
ؼيقترخ ,الاجخاءات الذكمية التي فخضيا القانػن لتكػيغ رأس ماليا عشج تأسيديا 

ىحا الشػع مغ الاكتتاب عمى عجد معيغ مغ السداىسيغ ومغ سبق الاتفاق معيع 
الذخكة دون الحاجة الى مغ الاقارب والاصجقاء فيتع الحرػل عمى راس مال 

ولع نجج اشارة صخيحة في قانػن الذخكات العخاقي الشافح  ,الجعػة العامة للاكتتاب
الى ىحا الشػع مغ الاكتتاب في حيغ تبشت القػانيغ الدابقة وبعس التذخيعات ىحا 

السداىسة  الذخكة تأسيذ اجخاءات فقج تشاول البحث  الاكتتاب صخاحة في قػانيشيا.
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 السغمق الاكتتاب مغ العخاقي السذخع مػقف تأسيديا و عشج ؼيو الاكتتاب وكيؽية الذخكة مال ورأس
 السقارنة والتذخيعات

 المقجمة: 

تعجّ الذخكات السداىسة احجى شخكات الامػال التي لا تقػم عمى الاعتبار الذخري فلا يؤخح بيغ 
تجسيع راس مال كبيخ لغخض بشاء الاعتبار شخز السداىع ومجى علاقتو ببؿية السداىسيغ ىجفيا ىػ 

عميو وليا القجرة عمى تجسيع رؤوس امػال كبيخة وؾياميا  مذخوع يكمف نفقات كبيخة لا يقػى الفخد العادي
 بسذخوعات اقترادية ذات اىسية كبيخة 

وتعاضست اىسية تمظ الذخكات وذلظ بدبب الخرائز التي يتسيد بيا الديع الحي يكػن راس مال 
ما تكػن ؾيسة الاسيع صغيخة تدسح لرغار السجخخيغ السدتثسخيغ فخصة لمسداىسة في ىحه  الذخكة فغالبا  

 الذخكة 
وتتسيد بتحجيج مدؤولية السداىع بالذخكة بسقجار الؿيسة الاسسية التي يستمكيا السداىع فلا يتع الخجػع الى 

ول اذ يكػن لمسداىع الحق في امػالو في حالة خدارة الذخكة او افلاسيا كسا يتسيد الديع بقابميو لمتجا
الترخف في اسيسو عغ شخيق نقل ممكيتيا الى احج السداىسيغ او الى الغيخ دون ان يؤدي ذلظ الى حل 

 او ترؽية الذخكة 
ويكػن تأسيذ الذخكة بسبادرة مغ السؤسديغ و يتع الاكتتاب بشدبة معيشة مغ الاسيع وفقا  لمقانػن باكتتاب 

سيع للاكتتاب بيا مغ قبل الجسيػر في اكتتاب عام وقج افخد القانػن ليا مغمق ثع بعجىا يتع شخح الا
احكاما خاصة بيا باعتساده شخيقة الاكتتاب العام كػسيمة لتأسيذ راس ماليا الحي يكػن مفتػحا  لمجسيػر 

 ولا يقترخ عمى السؤسديغ فقط 
يتع البحث في حالات الاكتتاب وسػف يتع البحث في مفيػم الاكتتاب وتحجيج شبيعتو القانػنية وبعجىا 

 السغمق التي اخحت بيا التذخيعات في القانػن العخاقي والقػانيغ السقارنة.
 اهمية البحث 

تتسثل اىسية البحث باعتبار الاكتتاب ىػ الػسيمة التي يتع المجػء الييا لتكػيغ رأس مال الذخكة السداىسة 
تاب ما بيغ الاكتتاب العام والاكتتاب السغمق ومشيا في ضل اختلاف التذخيعات في الشز عمى انػاع الاكت

مغ جسع بيغ الشػعيغ بالإضافة الى تحجيج صػر الاكتتاب السغمق التي اخحت بيا معطع التذخيعات في 
قػانيشيع سػاء في مخحمة تأسيذ الذخكة ام في وقت لاحق عمى التأسيذ مع الاخح بشطخ الاعتبار تبديط 

 الذخكة بالشدبة لمقػانيغ التي تأخح بالاكتتاب السغمق صخاحة. الاجخاءات الستعمقة بتأسيذ
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تتسثل مذكمة البحث في غياب التشطيع التذخيعي الستكامل السشطع لأحكام الاكتتاب : مذكمة البحث 
السغمق باعتباره الػسيمة الاخخى لتأسذ الذخكة السداىسة الى جانب الاكتتاب العام اضافة الى الافتقار 

 الى القػاعج السبدصة للإجخاءات في ىحا الشػع مغ الاكتتاب 
 البحث: خطة

 س مال الذركة وكيفية الاكتتاب فيه عنج تأسيدهارأ:  المبحث الأول:
 السصمب الأول: مفيػم رأس مال الذخكة والؿيع السشقػلة الرادر عشيا

 الفخع الأول: مفيػم رأس مال الذخكة السداىسة
 الفخع الثاني: الؿيع السشقػلة الرادرة عغ شخكة السداىسة

 اجخاءات تأسيذ الذخكة السداىسةالسصمب الثاني : 
 الأسيع ذات الذخكات فييا تذتخك التي والأحكام السداىسة الذخكة في السال رأس: الأول الفخع 

 الأسيع ذات الذخكات فييا تذتخك التي الأحكام:  الفخع الثاني
 : مفههم الاكتتاب بأسهم الذركة المداهمة ومهقف التذريعات من الاكتتاب المغمقالمبحث الثاني

 السصمب الاول :التعخيف بالاكتتاب في الذخكة السداىسة 
  السػقف التذخيعي للاكتتاب السغمق في التذخيع العخاقي والتذخيعات السقارنةالسصمب الثاني : 

 الفخع الأول : مػقف السذخع العخاقي مغ الاكتتاب السغمق 
 الفخع الثاني : مػقف التذخيعات السقارنة مغ الاكتتاب السغمق 

 اتسةالخ
 درالسرا

 المبحث الاول
 راس مال الذركة المداهمة وكيفية الاكتتاب فيه عنج تأسدها

 لمجائشيغ، الزسان العام فيػ الأمػال شخكات مغ كػنيا كبيخة، أىسية السداىسة شخكة يكتدب رأس مال
 (45,ص2006)كػماني,(1)لمذخكة السالية والدسعة السالي السخكد تحجيج ومشاط

 إلى البجاية في تحتاج حيث الزخسة، السذاريع في تدتخجم كبيخ رأس مال الذخكات ذات ىحه وكػن  ،
ؼيجب  السكان ذلظ يتػفخ لع واذا الاستثسار، لإقامة والسخغػب السشاسب السكان في الخأس مال اللازم تػفخ

 الؿيع شخيق إصجار عغ وذلظ لتػفيخه، الػسائل عغ البحث أو رأسسال، بحخكة يعخف ما وىػ اقتشاءه،
 (08,ص2202)نعيسة,(2)السشقػلة

 تحقيق بػاسصتيا تدتصيع التي السقػمات أىع مغ السداىسة شخكة مال رأس ويعج
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 بجعػة الجسيػر الذخكة تقػم كسا في)الصمب الأول(، الذخكة رأس مال مفيػم بجراسة نقػم حيث أغخاضيا،
 التي فييا الأسيع بسا ترجرىا، التي السشقػلة الؿيع في الاكتتاب شخيق عغ رأس مال في الاشتخاك إلى

 لترخيف نقجية تقتخض مبالغ أن الذخكة تأسيذ بعج يحجث وقج الذخكة، رأس مال في حرز تسثل
 .)السصمب الثاني( الجيغ سشجات في للاكتتاب الجسيػر بجعػة فتقػم شؤونيا،

 المداهمة  الذركة رأس مال المطمب الاول : مفههم
انػاع  أنػاعو )ثانيا(،و تبيان ثع )أولا(، بتعخيفو البجاية في الذخكة مالراس  مفيػم تحجيج يدتػجب

 )ثالثا(في )الفخع الاول ( ثع بيان الؿيع السشقػلة الرادرة عغ الذخكة في )الفخع الثاني( الحرز
 الفرع الاول: مفههم راس مال الذركة المداهمة 

 :رأس مال تعريف – أولا
 يعخفو حيث لمحرز الاسسية الؿيسة يسثل الشقػد مغ الذخكة، فيػ مبمغ تعخيفات رأس مال تعجدت لقج

 (0,ص2222()حشا ونشيذ,3)تأسيديا عشج لمذخكة قجمت التي والعيشية الشقجية بأنو الؿيسة الذخاح بعس

 غيخ الشقجية الأسيع أقدام مجسػع مغ الستكػنة نذاشيا، لسسارسة لمذخكة الػسيمة الاساسية بأنو ويعخف
 ىػ الذخكة أن رأسسال التعخيفيغ، ىحيغ مغ السداىسيغ, وندتخمز قبل مغ بيا والسكتتب لمتجدئة، القابمة

 .معيغ نذاط في استخجاميا أجل مغ السػضػعة وغيخ الشقجية الشقجية الأمػال مجسػعة
 السخحمة أثشاء السذخع بيا ييتع التي الأمػر مغ السداىسة الذخكة رأس مال يعتبخ

 القػانيغ في معطع رأس مال مرصمح ذكخ تع وانسا محجدا، تعخيفا ليا يزع لع أنو إلا وبعجىا، التأسيدية
 خلال ومغ التجارية، عغ الذخكات الحجيث عشج التجاري  القانػن  وبالخرػص والتجارية، الاقترادية
 مجسػع عغ عبارة ىػ رأس السال أن تعخيف، وىػ وضع يسكغ لمذخكات السشطسة القانػنية الشرػص

 أن يسكغ ولا معيغ، نذاط مسارسة لأجل ما، في شخكة الذخكاء يقجميا التي والعيشية الشقجية السداىسات
  .الذخكة في رأسسال كحرة عسل تقجم
 :رأس مال أنهاع – ثانيا

 :يأتي كسا السداىسة، الذخكة في السال رأس أنػاع نحجد أن ندتصيع
 :ثابت رأس مال  – أ

 عقج في ويحجد مقجاره السداىسيغ، عمى تػزيعو أو مشو الانتقاص أو بو السداس يجػز لا ىػ رأس مال،
 عمييا نز التي بإتباع الإجخاءات إلا تخؽيزو أو زيادتو لمذخكة يسكغ ولا الأساسي، ونطامو الذخكة

 أو زيادتو إمكانية عجم يعشي لا الخأس مال الثابت، وأن والسداىسيغ، الغيخ لحقػق  حساية وذلظ القانػن،
 ىحا عمى تشز التي التذخيعات وغالبية عمييا القانػن، نز معيشة بإجخاءات ذلظ يسكغ بل تخؽيزو،

 (27,ص2222()حشا,ونشيذ,4)لخأس السال أدنى كحج الػششية مقجرا  بالعسمة معيشا رقسا تحجد السال رأس مغ الشػع
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 :متغير رأس مال-ب
 دون  التخؽيس أو بالديادة وقت كل في لمتغيخ قابل رأس مال لمذخكة ويكػن 
 مغ رأس ىحا الشػع وفي عادة، القانػن  يفخضيا التي الذيخ إجخاءات اتخاذ أو عقجىا تعجيل إلى الحاجة

 السداىسة الذخكة بو تأخح أن يسكغ الشطام وىحا إجخاءات معقجة، إتباع دون  يتغيخ أن يسكغ فإنو السال
 (286,ص0999()سامي , 5)الشسػذج فيي متغيخ رأسسال ذات

 :انهاع الحرص – ثالثا
 تمظ عغ عبارة ىػ و ملائع، قانػني شكل في وجػده يعشي السال رأس وجػد إن

 يسكغ كسا الأصل،  في نقجية تكػن  والتي الذخكاء، أو السداىسيغ شخف مغ اكتتابيا يتع التي الحرز
 (20-22,ص2202()نعيسة,6)(خاص نطام ذات تأسيدية حرز جانب والى عيشية، تكػن  أن

 :النقجية الحرص – أ
 في أو في الذخكة كحرة وتكػن  الشقػد، مغ مبمغا لمذخكة الذخيظ يقجميا التي الحرة تكػن  ما غالبا

 السيعاد في بتقجيسو الحي تعيج السبمغ بجفع الحالة ىحه في الذخيظ ويمتدم تأسيديا، السخاد الذخكة رأسسال
 (032,ص2202)عسار,(7)عميو الستفق

 :العينية الحرص – ب
 عمييا التي يرجق الأشياء بيغ مغ ىي التي عيشية، حرز مغ السداىسة الذخكة رأس مال يتذكل قج

 والسحل والعقار عيشية السشقػل حرز فتعتبخ. بيا لمتعامل قابمة وتكػن  نقػدا تكػن  لا لكغ السال وصف
 .الاختخاع بخاءة مثلا وغيخىا السعشػية والحقػق  التجاري 

السمكية  تكػن  أن ويجب بشقػد، تقجيخىا يسكغ مادية ؾيسة لو تكػن  مشقػل غيخ أو مال مشقػل إذن فيي 
 ىحا ويكػن  لمذخكة، بالكامل عشيا التشازل ويجب عمييا متشازع وغيخ لسقجميا بالكامل ثابتة عيشية حرة

 (50,ص2202()فاتح ,8)(السال شبيعة تقتزييا التي الصخيقة حدب الذخكة لرالح التشازل

 مغ كانت واذا. العقاري  الجفتخ في بالتدجيل السمكية فتشتقل عقار عيشي حق كان فإذا
 الستزسشة في العقػد الكتابة يدتػجب القانػن  فإن الاختخاع، بخاءة مثل والرشاعية التجارية السمكية الحقػق 

 سجل في التقيج يجب والتي) الحق، عغ ىحا التػقف أو الاستغلال حق عغ التشازل أو السمكية انتقال
 الستعمق ببخاءة الاختخاع الجدائخي(2223الرادر في  27-23(مغ الامخ رقع 36و 32()السادتيغ )9)(البخاءات

 :التأسيس حرص - ج
 تخػل اسسية، ؾيسة ليا ليذ لمتجاول قابمة صكػك عغ عبارة التأسيذ حرز
 عشج مغ مػجػداتيا نريب عمى وربسا الذخكة، أرباح مغ جدء عمى الحرػل في عادة يتسثل حقا حاممييا

 (506,ص2223()العخيشي,02)الترؽية
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 :الآتية بالخرائز الحرز ىحه وتتسيد. 
 لا لأنيا الذخكة تكػيغ رأس مال في تجخل ولا اسسية ؾيسة ليا ليدت صكػك ىي -

 .عيشية أو نقجية حرة تقابل
 .الذخكة إدارة في الاشتخاك حق لأصحابيا تعصي لا الركػك ىحه -
 أحج بإخخاج تقػم أن ليا يجػز لا بيشسا التأسيذ حرز تمغي أن لمذخكة يجػز -

 ىحه تشذأ أن) يجػز ولكغ تأسيديا عشج الذخكة نطام في التأسيذ حرز تشذأ وعادة السداىسيغ،
 (083,ص2202()فػيزل,00)(نطاميا بتعجيل الذخكة حياة أثشاء الحرز

 في الدػيذ قشاة شخكة تأسيذ بسشاسبة 0885 سشة إلى التأسيذ حرز ضيػر يخجع
 (8,ص0984()السشدلاوي,02).(مرخ

 أن دون  الأرباح، مغ ثابت بشريب أصحابيا لاستئثار الحرز ىحه لخصػرة نطخا  
 مخكد دائسا في أصحابيا يجعل ما رأس ماليا تكػيغ في مداىستيع لعجم الذخكة خدائخ مغ شيئا يتحسمػا
 .السال في رأس مداىستيع بقجر السذخوع خدائخ يتحسمػن  الحيغ الأسيع أصحاب مع متشازع

 التأسيذ حرز إلغاء إلى السقارنة الحجيثة التذخيعات اتجيت الاعتبارات ليحه
 التحخيع حج إلى) يرل لع السرخي  السذخع أما ، 0966 سشة الرادر الفخندي والقانػن  المبشاني كالقانػن 

 (معيشة بقيػد التأسيذ حرز إنذاء تقيج حق عمى اقترخ بل

 المداهمة شركة عن الرادرة المنقهلة الفرع الثاني :الكيم
 وتجاوليا السشقػلة الؿيع بإصجار القانػن  ليا سسح التي الػحيجة ىي السداىسة شخكات

 الأخخى  الذخكات مع بالسقارنة السداىسيغ مغ عجد أكبخ عمى الحرػل لغخض 

 :يأتي فالؿيع السشقػلة كسا
 تدعخ، أن يسكغ أو البػرصة في» مدعخة وتكػن  السداىسة شخكات ترجرىا لمتجاول قابمة سشجات ىي

 بالجخػل وتدسح الرشف حدب مساثمة حقػقا وتسشح
 عمى عام مجيػنية حق أو السرجرة الذخكة مال مغ رأس معيشة حرة في مباشخة غيخ أو مباشخة برػرة

 :السشقػلة الؿيع مغ نػعان لشا يتبيغ التعاريف ىحه ( مغkamila,2009,p9()03أمػاليا)
 وىي الأسيع السرجر السعشػي  لمذخز السال رأس مغ السمكية في الحق يسثل: الأول الشػع -

 .)أولا(وسػف نقترخ في البحث في ىحا الشػع مغ الؿيع
ؾيسة فيي احج اوعية )ثانيا(التي تعجّ اوراقا  مالية ذات  الدشجات وىي السجيػنية حق يسثل: الثاني الشػع

 .الاستثسار وىػ وثيقة ديغ
 :الأسهم –
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 ضسغ عادة واردة بيا، خاصة قانػنية لأحكام وتخزع الذخكات، مال لتسثيل رأس صكػكا الأسيع تعجّ 
 (96,ص2203()نريخة,04)(السعخوفة السالية الأوراق وأولى أقجم مغ الأسيع وتعجّ  التجاري، القانػن 

 .أنػعيا تبيان ثع تعخيفيا عغ البحث فلابج السداىسة الذخكة حياة في لأىسيتيا ونطخا
 :الديع تعخيف – أ

 .التذخيعية و الفقيية ناحيتيغ مغ الديع يعخف
 :الفقيي التعخيف – 0 – أ

 شخكة ىػ مال الديع» السال رأس في العيشية أو الشقجية السداىع حرة عغ يعبخ الحي )الػثيقة( الدشج
 مرمحة ىػ الذخكة أي في السداىع حق إلى يذيخ فسثمسا مجلػليغ الديع تعبيخ ويحسل السداىسة،

 (77,ص2228)العبيجي,(05)السثبت الدشج إلى أيزا يذيخ الشقػد، مغ بسبمغ مقػمة الذخكة في السداىع
 أنو مال الذخكة الفقياء معطع عخفو:   مال راس مغ جدء ممكية لراحبو يسشح سشج عغ الحق عبارة لحلظ

 إدارة  التجخل جية مغ لو يدسح الديع فيحا السمكية، بيحه السختبصة الحقػق  بكل مخفق
 :يأتي ما السداىسة شخكة مغ ترجر 

 . ماليا لخأس كتسثيل سشجات – 0
 .ذمتيا عمى التي الجيػن  لخسػم كتسثيل سشجات – 2
 التحػيل شخيق عغ الذخكة مال لخاس معيشة حرة تسثل أخخى  سشجات مشح في الحق تعصي سشجات – 3
 آخخ إجخاء أو أي التدجيج أو

 العػائج ىحه وتدسى تحققيا، التي الأرباح حدب تقجر معتبخة فػائج عمى الحرػل أخخى  جية ومغ لمذخكة
 بالفائجة
في  معيشا جدء والتي تسثل الأمػال شخكات في الذخيظ يقجميا التي الحرة يسثل حيث مددوج معشى لمديع

 (02,ص2224()رزيقة,06)لمتجاول وقابل  الذخيظ حق لإثبات السعج الرظ يسثل كسا الذخكة، مال رأس

 :التذخيعي التعخيف – 2 – أ
 :الفخندي التذخيع -
 أنػاع بحكخ اكتفى وانسا الذخكات قانػن  في لمديع تعخيفا الفخندي السذخع يعخف لع

 مختمف بيغ لمتسييد مدتقلا تعخيفا مشيا كل وأورد لأصحابيا، تخػلشا التي والحقػق  الأسيع
 (242,ص0993(و)القميػبي,072,ص0982()الياس,07)الأنػاع

 :السرخي  التذخيع -
 الذخكات قانػن  في سػاء خرائرو، إحجى فقط ذكخ وانسا لمديع، تعخيفا السرخي  السذخع يعخف لع

 في بالشز السػضػع ىحا اكتفى في وانسا ، 0992 لدشة 95 رقع مال رأس سػق  قانػن  في أو السرخية،
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 أنو عمى 0998 لدشة 23 رقع بالقانػن  والسعجل 0980 لدشة 059 رقع» :  رأسسال يقدع 30 رقع السادة
 بسػجب وذلظ ، 0993 سشة في إلا الأسيع الجدائخي  السذخع يعخف الؿيسة لع متداوية أسيع إلى الذخكة

 بالصخق  لمتجاول قابمة مالية ورقة بانو عخفو الحي» :  شخكة ترجره لمتجاول قابل سشج ىػ السخسػم ,الديع
 يتجاول اسسيا الديع كان فإن شكمو، بحدب تجاولو كيؽيات تختمف البػرصة، في لمتدعيخة وقابمة التجارية

 كان وان باليج، السشاولة شخيق عغ يتجاول لحاممو الديع كان وان الذخكة، في سجلات تدجيمو شخيق عغ
 (265,ص2204)نػارة,(08)التطييخ شخيق عغ يتشاول فيػ  إذنيا  

 المداهمة الذركة تأسيس اجراءات المطمب الثاني:
 خمق إلى تؤدي التي السادية و القانػنية الأعسال تمظ السداىسة شخكة بتأسيذ يقرج
 مجسػعة بيا يقػم  أعسال وىي القانػنية، الشرػص خلال مغ السذخَّع اراده الحي الشحػ عمى قانػني ـيكل

 (2222,237()السرخي,09)السؤسدػن"" يدسػن  الأشخاص مغ

ويسكغ تأسيذ الذخكة السداىسة بإحجى الصخيقتيغ اما باكتتاب عام يتع بصخح الاسيع لمجسيػر او 
باكتتاب مغمق يقترخ عمى السؤسديغ فقط, وسػف نبحث في ذلظ في مصمبيغ لبيان مفيػم راس مال 

 سيع الذخكة والاحكام التي تذتخك او تشفخد بيا لمذخكات ذات الا
 الأسهم ذات الذركات فيها تذترك التي والأحكام المداهمة الذركة في المال رأس الفرع الاول: 

تتسيد الذخكة السداىسة بزخامة رأس ماليا مسا يسكشيا مغ السذاركة في السذاريع العسلاقة فيػ يسثل 
دعامة اساسية وضسانا  لجائشي الذخكة , ولبيان مفيػم رأس السال سػف يتع البحث في  مفيػم وتكػيغ 

 رأس مال الذخكة السداىسة في القانػن العخاقي 
 

 في القانهن العراقي اهمةالمد الذركة مال رأس اولًا:  
 الذخكة قجمت التي  والعيشية الشقجية لمحرز الأسسية الؿيسة يسثل الشقػد مغ مبمغ انو  عخف رأس السال

 الستاجخ في استثسارىا لغخض تقجيسيا عمى الذخكة تتفق التي الامػال مجسػع ىػ إذن تأسيديا, عشج
بخأس  السقرػد الى السقارنة القػانيغ الشافح العخاؾية الذخكات قانػن  نرػص اشارت , وقج الخبح وتحقيق

 والتي لمتجدئة قابمة وغيخ الؿيسة الستداوية الأسسية الشقجية الأسيع تقييع مجسػعة بأنو حيث عخف السال
 (064,ص0973)مػسى,(22)العام الاكتتاب الجسيػر عمى تعخض
 لمتجدئة قابل غيخ الذخكة مال رأس مغ متداوية أقدام وىي اسيع إلى السداىسة الذخكة مال رأس ويقدع
 السداىسة الذخكة في الديع خرائز أنّ  يعشي وىحا لحامميا او أسسيو تكػن  لمتجاول قابمة وثائق تسثميا
 ىي:

  الؿيسة متداوية نقجية الاسيع : أن أولا 
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  لمتجدئة قابمة غيخ الأسيع : أن ثانيا
 التجارية بالصخق  التجاول قابمة الاسيع : أن ثالثا

 (484,ص0986()البارودي ,والعخيشي,20)السداىع مدؤولية مجى يحجد الديع : أن رابعا 

 تكػن  لمديع الأسسية الؿيسة مغ يتكػن  انو حيث الاسيع ىػ السقرػد السال رأس أنّ  إلى تقجم مسا نمخز 
 العامة الييئة اجتساع عشج الاصػات إحراء سيػلة مشيا عجيجة فػائج ذلظ في محققا ؾيستيا في متداوية

 ىػ الأسيع خرائز ومغ والخدائخ, الأرباح تػزيع تدييل فزلا  عغ الأسيع تجاول سيػلة تتزسغ كسا
 (042,ص0992()البمجاوي,22)عيشا   أو نقجا الأسيع الؿيام ودفع تجدئة جػاز عجم

 العخاقي الذخكات قانػن  في الثابت السال رأس :ىػ أولا متعجدة صػر السداىسة الذخكة مال رأس ويتخح  
 الذخكة في ديشار 2,222,222 عغ يقل لا بأن السال لخأس الأدنى الحج حجد الأخخى  القػانيغ كدائخ

 (0997لدشة  20( مغ قانػن الذخكات العخاقي رقع 28(و)السادة)037,ص2225()عصػي,23)السداىسة

 عغ الشطخ بغس تقجيسة بسجخد الذخكة تأجيل جػاز يعشي لا السال لخأس الأدنى الحج  تحجيج أن عمى 
 (48,ص0997()سامي,24)نذاشيا لتحقيق كاؼيا السقجم السال رأس بل لابج ان يكػن  نذاشيا

 نتيجة يكػن  ما عادة   الحي السال رأس مقجار يحجد الأول قدسيغ مغ يتكػن  بو السخخز السال رأس و 
الذخكة  مال لخأس الأعمى الحج مقجار يحجد الحي فيػ الثاني القدع أما السرجر السال رأس وىػ الاكتتاب

 والحي يخرز لسسارسة نذاشيا السشرػص عميو في عقجىا ولا يجػز ليل الترخف بو خلاف ذلظ
 (0997لدشة  20مغ قانػن الذخكات العخاقي رقع  27()السادة 25)

 مغ تخؽيس أو بديادة السال رأس تغييخ يجػز الرػر ىحه في الستغيخ, السال راس فيي الثالث إما القدع 
مغ قانػن الذخكات  08()عمق العسل بالسادة 26)العخاقي التجارة قانػن  الشػع بيحا أخح وقج بديصة بإجخاءات الؿيام خلال

 (2224لدشة  64العخاقي بسػجب امخ سمصة الائتلاف رقع 

 الحي السداىسة شخكة تأسيذ عشج السحجد السال رأس وىػ بو السكتدب السال فيي رأس الخابع القدع اما 
 الاكتتاب يتع أن يجب والتي الذخكة مغ الرادرة الأسيع لسختمف انػاع الأسسية الؿيسة مجسػع مغ يتكػن 

 (23,ص2224()نرار,27)بالكامل بيا
 الذركة في القانهن العراقي  مال رأس تكهين ثانياً:

 و السال لخأس الفعمي بالتكػيغ العبخة وإنسا السال رأس يسثل رقع بتدجيل ليدت العبخة أن ؼيو شظ لا مسا 
 نػع وىشاك عيشية حرة أو نقجية حرز فيشاك متعجدة أنػاع تتخح السال رأس مغ السكػنة الحرز

 20مغ قانػن الذخكات العخاقي رقع  28()حجدت السادة 28)نقجية تكػن  أن الحرز في والأصل التأسيذ وىػ حرز ثالث

 الػاحج ديشارا  واحجا (الؿيسة الاسسية لمديع  0997لدشة 
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 بيا مصالبتو لمذخكة يحق عميو الستفق السػعج عغ تأخخ وإن نقجا حرتو بتقجيع الذخيظ يمتدم أن أي  
 والسقاولات العقارات في الشقػد غيخ أخخى  امػال تذسل فيي العيشية الحرز اما لمذخكة مجيشا   بػصفو
 ( 24,ص0992( )البمجاوي ,29)مثلا اختخاع بخاءة معشػيا   مشقػل او بزائع او أرض لقصعة والسعشػية السادية

 السذخع نطع ()32) الذخاكة, يػقعػن  الحيغ السؤسديغ قبل مغ البجء مشح لمذخكة العيشية الحرة وتقجم  
 مغ الثانية الفقخة في وذلظ الحرز مغ الشػع ىحا0997( لدشة 20رقع ) الذخكات قانػن  في العخاقي

 ( مشيا 29 السادة

 بعيجا بالشقػد تقجيخىا واجب بالشقػد تقجيخىا ويتع  الإنتفاع أو التسميظ سبيل عمى اما العيشية الحرة تقجيع و  
 (047,ص2224( )نرار ,30) والغر السبالغة عغ

 وتعشي التجارية الدسعة اما والسختريغ الخبخاء قبل مغ مػضػعية وفق ضػابط تقييسيا يتع حيث  
 مغ الشػع ىحا مغ محجدة مػاقف العخاقي لمسذخع نجج لع حيث بالشقج تقييسيا يسكغ التي التجاري  الاعتبار
 التي السكافآت وتعشي التأسيذ حرز ,اما صخاحة مغ الشز عمييا الذخكات قانػن  افتقخ إذ الحداب

 الحرز مغ الشػع ىحا  العخاقي السذخع يأخح ولع لمذخكة وخجمات جيػد مغ قجمػه عسا لمسؤسديغ تجفع
 ىحا مثل العخاقي السذخع أجازة بزخورة ونعتقج الدػري  القانػن  في أخخى  تذخيعات أجاز  الحي الػقت في

 السذخع ويسكغ مداىسة شخكات إنذاء عمى الامػال رؤوس تذجيع اصحاب أجل مغ الحرز مغ الشػع
 تقييع خلاليا مغ يتع معيشة ضػابط وضع خلال مغ الحرز مغ الشػع ىحا يثيخىا التي السذاكل تجشب
 السداىسة شخكة مال رأس تكػيغ يتع وأخيخا التأسيذ, نفقات ضسغ تحتدب مكافأة بذكل السؤسديغ جيػد

 عمى ؼيقترخ  مغمق باكتتاب أو  الجسيػر عمى الأسيع بصخيقة يتع عام بأكتتاب اما شخيقتيغ بإحجى
 فقط السؤسديغ

  الأحكام التي تذترك فيها الذركات ذات الأسهمالفرع الثاني : 
 لمتأسيذ بالشدبة الأساسي القانػن  مذخوع في ذكخىا يجب التي نفديا البيانات ىي

 :يأتي ؼيسا وتتعمق الستتابع
  أعزائيا وصلاحيات وسمصات إدارات مغ الذخكة حياة تحكع التي القػاعج -

 .وواجباتيع السداىسيغ وحقػق  العامة والييئة
 .وانتيائيا السالية الدشة وبجأ والخدائخ الأرباح تػزيع كيؽية -
 .ذلظ عمى الاتفاق حالات وتحجيج الذخكة انقزاء أحكام -
 .وميامو السرفي تعييغ وكيؽية وترفيتيا الذخكة حل -

 الذخكة أحكام عقج و العام الشطام يخالف لا أن بذخط الأساسي القانػن  في أخخى  شخوط أي إدراج يسكغ
 (0997 لدشة 20مغ قانػن الذخكات رقع  03()السادة 32)السداىسة
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 :الفهري  التأسيس ذات المداهمة الذركة بها تنفرد التي الأحكام اولًا : 
 :يأتي ؼيسا تتسثل خاصة، بأحكام الفػري  التأسيذ ذات السداىسة الذخكة تشفخد

 :العيشية الحرز تقجيخ -أ
 .عيشية حرز مغ مشو جدء أو السداىسة الذخكة رأس مال يتكػن  قج

 السؤسدػن  أن يدتغل السذخع يخذى لحا السؤسديغ، مغ الغالب في العيشية الحرز في الاكتتاب يكػن 
 فأوجب الحؿيؿية ؾيستيا تديج عغ باىطة بسبالغ قجمػىا التي العيشية الحرز ؼيقجرون  بالذخكة صمتيع
أكثخ مغ الخبخاء في القانػن وفي السحاسبة وفي مجال عسل  أو لمحرز واحج خبيخ قبل مغ تقجيخىا
 (74,ص2224()نرار ,33) أحجىع أو السؤسديغ شمب عمى بشاءا   قزائيا ىحا الخبيخ تعييغ ويتع الذخكة

 يمحق ضخر عميو مغ يتختب وما السؤسدػن، يدببو قج الحي الانحخاف يسشع الخبيخ يقجمو الحي التقخيخ
التجاري الجدائخي رقع مغ التقشيغ  620()السادة 34) الحؿيقة عغ بعيج اسسي رأس مال عمى يعتسجون  الحيغ الذخكة دائشي

 (0975( لدشة 75-59)

 الأساسي القانهن  عمى التهقيع ثانياً : 
 القانػن  عمى الذخكة رأس مال في اكتتبػا الحيغ السداىسيغ كل تػؾيع القانػن  يذتخط

قانػن الذخكات  مغ (03) السادة نز حدب مسثمييع القانػنييغ بػاسصة أو بأنفديع إما الأساسي،
 فالػكالة  ليحا آثار، مغ يتختب عمى التػؾيع لسا خاصة الزخوري ان يكػن ذلظ بػكالةومغ  العخاقي،

ويجب ان يتزسغ عقج الذخكة كحج ادنى العجيج مغ البيانات التي  (034,ص2220()البقيخات,35) (تكفي لا العامة
اشتخشيا القانػن وتتسثل باسع الذخكة ونػعيا واضافة كمسة مختمصة الى اسع الذخكة اذا كانت مغ شخكات 
القصاع السختمط او اضافة اية تدسية مقبػلة  كسا يذتسل عقج الذخكة عمى السقخ الخئيذ لمذخكة عمى ان 

لعخاق والغخض الحي مغ اجمو تأسدت الذخكة وشبيعة عسميا بالاضافة الى اسساء مؤسدي يكػن في ا
الذخكة وميشيع وجشدياتيع ومحلات اقامتيع الجائسة وعجد الاسيع التي يستمكيا كل مشيع او مقجار حرتو 

مػافقا  في الذخكة, وبعجىا يتع تقجيع شمب التدجيل الى مدجل الذخكات ويػافق عميو الاخيخ اذا وججه 
مغ قانػن  91)السادة (36لمقانػن وفي حالة الخفس عميو ان يرجر بيانا  يػضح ؼيو اسباب الخفس)

 (9111لدشة  19الذخكات العخاقي رقع 
 لمدجل الخسسية في الشذخة والشذخ الذيخ بإجخاءات السؤسدػن  يمتدم التأسيذ إجخاءات استيفاء بعج وأخيخا

 السعشػية لمذخرية اكتداب الذخكة مغ عشو يتختب وما
 مفههم الاكتتاب بأسهم الذركة المداهمة وبيان مهقف التذريعات من الاكتتاب المغمق المبحث الثاني:

في ىحا السبحث سػف نصخح تعخيف الفقياء للأكتتاب مع بيان شخوشو السػضػعية ثع بيان مػقف 
 مصمبيغ وكالاتي:السذخع العخاقي والتذخيعات السقارنة مغ الاكتتاب السغمق وذلظ في 
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 المطمب الاول: التعريف بالاكتتاب في الذركة المداهمة 
(مغ عخفو بأنو عسمية شخاء 430,ص2004()محخز,37شخح العجيج مغ الفقياء تعخيفا  للاكتتاب فسشيع )

الاسيع السصخوحة مغ قبل الجسيػر ويتسثل اعلان السكتتب بخغبتو في الانزسام الى الذخكة مقابل 
 رأس ماليا بعجد معيغ مغ الاسيع السصخوحة .الاسيام في 

ويعخف ايزا  بانو ؾيام الاشخاص بذخاء عجد معيغ مغ الاسيع ودفع ؾيسة ىحه الاسيع وفق الشدب التي 
ذكخت في عقج تأسيذ الذخكة ليتحػلػا بعج اتخاذ اجخاءات التأسيذ الى مداىسيغ في الذخكة 

 (26,ص2005()شو,38)
ي يبجي بسػجبو الذخز رغبتو في ان يربح شخيكا  في الذخكة بتقجم حرة وعخف ايزا  بانو العسل ال

 (387,ص2999()البارودي,والفقي,39فييا تتسثل في التعيج بالػفاء بسبمغ نقجي معيغ لعجد مغ الاسيع )
وعخف بانو ترخف بأراده مشفخدة مغ جانب السكتتب اذا  اعمغ الاخيخ رغبتو في ان يذتخك او يداىع في 

 (254,ص2993()صجقي,40تمدم ىحه الخغبة صاحبيا بتػجييا لمسؤسديغ )الذخكة و 
كسا انو يعبخ عغ التدام الذخز مداىستو في رأس مال الذخكة عسلا  بأحكام الشطام بيجف اكتداب صفة 
السداىع وحيغ يكتتب الذخز فيػ يعمغ عغ نيتو بأن يكػن مداىسا  في الذخكة السدمع تأسيديا 

 (42,ص2022()معػض,42)
فالاكتتاب يبجي ؼيو السكتتب رغبتو في الانزسام الى الذخكة السداىسة عغ شخيق شخاء عجد معيغ مغ 

 الاسيع ويربح بسقتزى ىحا العسل احج مداىسي الذخكة بسقجار الاسيع التي اكتتب بيا 
وىػ يثسل دعػة الذخكة السداىسة الى الاشخاص للإسيام في رأس ماليا مقابل ان يجفع الذخز ؾيسة 

 عجد معيغ مغ الاسيع.
 ويذتخط لرحة الاكتتاب شخوشا  مػضػعية وشكمية نز عميا القانػن 

 والذخوط السػضػعية الاكتتاب ىي ان يكػن الاكتاب كاملا  وباتا  وججيا  
فالاكتتاب يجب ان يتع بجسيع اسيع الذخكة فإذا لع يتحقق خلال السجة السحجدة جاز تسجيج الاكتتاب الى 

 (220,ص2008()ناصيف,42يع الاكتتاب بكامل الاسيع السصخوحة )مجة اخخى حتى 
والغاية التي تػخاىا السذخع مغ اشتخاط الاكتتاب بكامل راس السال ىي مخاعاة مرمحة السكتتبيغ الحيغ 
انزسػا الى الذخكة عمى اساس الامكانيات السادية التي تتسيد بيا فعشجما تع الاكتتاب بأقل مغ راس 

يؤدي الى زعدعة ثقة السكتتبيغ بقجرات الذخكة وكسا قرج السذخع مخاعاة مرمحة الجائشيغ السال السصمػب 
حيث  اعتبخ راس مال الذخكة ضسانا لايفاء ديػنيع فأذا تع الاكتتاب بجدء مغ راس السال نقرت 

 (22,ص2008()العبػدي,43ضسانات الجائشيغ )
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تعميقو عمى شخط او اضافتو الى اجل ولا ؾيسة  ويذتخط ان يكػن الاكتتاب باتأ لا يجػز الخجػع ؼيو او
لمذخوط التي يزسشيا السكتتب كأن يذتخط تعييشو عزػ في مجمذ الادارة او حرػلو عمى ندبة مغ 

 (45,ص2003()العخيشي,44الارباح بذكل مشتطع)
ويجب ان يكػن  الاكتتاب ججيا  فعمى السكتتب ان يحخر اسيسو برػرة فعمية لان ذلظ شخط اساسي  
لتكػن راس السال ويعتبخ الاكتتاب الرػري باشلا ويؤدي الى بصلان الذخكة لػجػد عيب في تأسيذ 

 (2997لدشة  22(مغ قانػن الذخكات العخاقي رقع 54()السادة)45الذخكة)
فيحا الذخط قرج بو الحج مغ ضاىخة الاكتتابات الرػرية التي يقػم بيا السؤسدػن لحسل الاشخاص عمى 

بيل السجاممة و بذكل صػري بقرج الاستحػاذ عمى عجد اكبخ مغ الاسيع عغ شخق الاكتتاب عمى س
يع,46ىؤلاء او قرج بو الاييام بتغصية  كامل الاسيع السصخوحة )  (207,ص2022()ابخاـ

اما الاكتتاب السغمق فيػ الاكتتاب الحي يكػن قاصخا عمى السؤسديغ ومغ سبق الاتفاق معيع مغ 
 (237,ص2002()السرخي ,47ية )السعارف او البيػت السال

ففي ىحا الاكتتاب يتقاسع السؤسدػن الاسيع دون المجػء الى الجسيػر فيتع حرخ الاكتتاب بعجد قميل مغ 
( مغ قانػن الذخكات العخاقي 38()السادة )48الاشخاص دون دعػة الجسيػر وىؤلاء ىع السؤسدػن )

 الذخكة السداىسة فقط(الشافح والتي نرت عمى )يكػن الاكتتاب رأس السال في 
ولعل اىع ما يسيد ىحا الشػع مغ الاكتتاب ان الذخكة تعبخ مؤسدة برػرة تمقائية بعج صجور شيادة 
تأسيديا كسا انو يجشب السؤسدػن عشاء اتباع الاجخاءات الذكمية التي فخضيا القانػن بالشدبة للاكتتاب 

 (427,ص2004()محخز,49العام)
واخترار الػقت وسيػلة اجخاءاتو حيث اعفاه السذخع مغ بعس الاجخاءات ويتسيد بالديػلة والبداشة 

 (222,ص2008()ناصيف,50السصبقة عمى الاكتتاب العام )
فيتع الاكتتاب بكامل الاسيع مغ قبل مؤسدي الذخكة السداىسة دون الخجػع الى جسيػر السكتتبيغ وتػجو 

ى راس مال الذخكة السقدع الى اسيع مغ الجعػى للاكتتاب ؼيو وبسػجب ىحا الشػع يتع الحرػل عم
( 52السؤسديغ دون الحاجة الى الجعػى العامة للاكتتاب ويدسى ايزا بالاكتتاب الفػري)

يع, ( ففي ىحا الشػع مغ الاكتتاب يتع بجعػة اشخاص محجديغ للاكتتاب بأسيع الذخكة 79,ص2022)ابخاـ
ومسغ تجسيع معخفة بالسؤسديغ دون المجػء  كأن يقترخ عمى السؤسديغ فقط او عمى الاقارب والاصجقاء

 الى دعػة الجسيػر للاكتتاب بجعػة عامة وقج اشتخشت بعس القػانيغ ان لا يديج السكتتبيغ عمى عجد
معيغ لكي يعج الاكتتاب مغمقا  كالقانػن السرخي حيث اشتخشت اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات رقع 

( مشيا ان لا يديج عجد السكتتبيغ عمى السائة لكي يكػن الاكتتاب 20في السادة ) 2982( لدشة 259)
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يسا اذا كان السكتتبيغ مغمقا  فإذا زاد عجد السكتتبيغ عغ ذلظ العجد يعج الاكتتاب عاما  بغس الشطخ ؼ
 محجديغ سمفا  ام غيخ محجديغ فالعبخة بتجاوز عجد السكتتبيغ مائة مكتتب.

 
  المهقف التذريعي للأكتتاب المغمق في التذريع العراقي والتذريعات المقارنة:  الثاني المطمب

 تمظ وتشحرخ السؤسدػن  بيا يقػم إجخاءات يتصمب السداىسة الذخكات تأسيذ انّ  لجيشا السعمػم مغ
 الإجخاءات, مغ وغيخىا السال رأس في الاكتتاب و الذخكة نطام و الذخكة عقج إعجاد في الإجخاءات
 وقجم الذخكة تأسيذ يصمب أو العقج عمى يػقع و الذخكة تأسيذ في فعميا يذتخك مغ ىػ والسؤسذ

 عشج السغمق الاكتتاب نطام اعتساد إمكانية في السقارنة تذخيعات تبايشت ,وقج التأسيذ عشج  عيشية حرة
 السصمب ىحا في سشبحثو ما وىحا السداىسة شخكة تأسيذ
  المغمق الاكتتاب من العراقي المذرع مهقف:  الأول الفرع

 ذىبت ما بخلاف نجج في التذخيع التجاري العخاقي مكانا  للاكتتاب السغمق بأسيع الذخكة السداىسة  لع   
 الذخكة مال رأس تكػيغ في وحيجة كػسيمة العام الاكتتاب عمى الأمخ اقترخ إذا الأخخى  التذخيعات إليو  

مغ قانػن الذخكات ( 38()السادة)52)الشافح العخاقي الذخكات قانػن  في السذخع عميو نز ما وىحا السداىسة
 لدشة السمغي الذخكات قانػن  عميو نز لسا مصابقا جاء والحي (0997لدشة  20العخاقي رقع 

 عجم مغ بالخغع أنو إلى البعس ذىب ( مغ القانػن السذار الييا في اعلاه(فقج38()السادة )53)،0983
 الذخكة مال رأس تكػيغ يكػن  أن يفخض لع فيػ نرػص   في الصخيقة ىحه إلى الرخيحة الإشارة

 دليلا السحكػر القانػن  مغ 46 السادة نز يعتبخ لا أنو كسا دائع بذكل العام الاكتتاب بصخيق السداىسة
 السؤسدػن  يكػن  أن السادة ىحه حكع لتحقيق يكفي والحي السغمق الاكتتاب بشطام يأخح لع انّ السذخع عمى
(مغ القانػن اعلاه( 46()السادة )54)العخاقييغ مغ الجسيػر عمى تصخح الأسيع مغ% 49 بشدبة يكتبػن  العخاقييغ مغ

 ولا مرخف بػاسصة يتع الاكتتاب بأن إعلان أىسيا: إجخاءات بعجة الؿيادة يدتػجب عام اكتتاب في وذلظ
 رأس لتكػيغ شخيقة السغمق الاكتتاب اعتساد أن كسا القانػن  ذلظ ضل في السغمق الاكتتاب يتع أن يجػز

 العخاقي السذخع يج عمى شجد مغ  فسشيع العخاق القانػن  شخح عشج ومعارض مؤيج لو السداىسة الذخكة مال
 في السحجود الجخل ذوي  تذجيع أجل مغ العام الاكتتاب عمى وقرخ الصخيقة ىحه تبشي عجم في لو مؤيجا 

 مغ محجد عجد بحلظ ـيسشة يتجشب في الذخكات التأميغ مغ الشػع ىحا لتأسيذ مداىستو مجخخات استثسار
 السذاريع في فقط السغمق الاكتتاب تحجيج في السذخع رغبة يطيخ وىحا السال رأس عمى السؤسديغ

 مغ الشػع ىحا في شخز 25 عغ يديج لا بسا عجد وحرخ السحجودة السدؤولية ذات لذخكة الرغيخة
 الثقة عمى قائسة عائمية أو شخرية روابط الغالب في تخبصيع أشخاص بيغ تؤسذ التي الذخكات
 التي السداىسة الذخكة في السغمق الاكتتاب بسشع العخاقي السذخع مػقف عمى تأكيج وبحلظ والسعخفة
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 التي التذخيعات مػقف انتقج الآخخ البعس أن بل , الذخكات مدجل الاشخاف التأسيذ عشج دائسا تخزع
 الحؿيقة في لأنو الطاىخ؛  في السداىسة شخكات كانت وإن واعتبخىا السغمق( )الاكتتاب الشطام ىحا تبشت
 مغ يدمع لع الذخكات قانػن  في العخاقي السذخع مػقف أن القػل يسكغ لحلظ السدؤولية محجودة شخكة ىي

 وخاصة السداىسة الذخكة مال رأس تكػيغ في السغمق الاكتتاب بشطام يأخح لع لكػنو والسلاحطة الانتقاد
 لمعجول كاؼية غيخ ىحا مػقفو في السذخع قرجىا التي السبادرة قخرت انّ  قج أخخى  عخبية تذخيعات وإنّ 
 الخاص القصاع نذاط تػسيع و الػششي الاقتراد في انو مشيا كبيخة بفػائج تدتسخ التي الصخيقة ىحه عغ

 شخيقة تحجيج بأنو نعتقج أنشا كسا السداىسة, شخكة تأسيذ  في والسخونة التجارية الحخية مغ بقجر محجود
 انو ؼيلاحع تقجم مسا الخغع وعمى السداىسة الذخكات دون  السدؤولية محجودة شخكة عمى السغمق الاكتتاب 

 الى الاكتتاب السغمق وذلظ كسا يأتي: العخاقي السذخع لجػء ترػر تع
 مغ محجدة ندبة خاصة أم كانت مختمصة السداىسة شخكة في السؤسديغ العخاقي السذخع أعصى : لقج أولا 

 عام اكتتاب في الجسيػر  عمى الباقي شخح ثع(026,ص0967()البدام,55)بيشيع فييا الاكتتاب اسيع

  جسيػر عمى الستبؿية الاسيع بصخح  مفتػحا يشتيي ثع السؤسديغ بيغ مغمق يبجأ الاكتتاب أن يعشي وىحا 
 نذاشيا بتػزيع تتعمق لأسباب ماليا رأس زيادة إلى المجػء إلى السداىسة الذخكة تزصخ قج : ثانيا

 مشيا السال رأس لديادة متعجدة شخق  عشجىا وتتخح الذخكة ىجف لتحقيق ماليا رأس كفاية عجم أو التجاري 
 أمػال مغ تأتي وانسا خارجية أمػال مغ تأتي لا زيادة مغ يحرل ما أنو أي الحاتي التحػيل يعخف ما

  لمذخكة السالية الحمة في مػجػدة
 لعجم الأسمػب ىحا إلى الذخكة تمجأ و العام الاكتتاب مراريف شخكة بسػجبو تجشب بديصة اسمػب وىػ 

 عمى قاصخ مغمق كتاب انو الرػرة بيحه ويبجو الذخكة إلى ججد مداىسيغ دخػل في السداىسيغ رغبة
 فقط الذخكة السداىسة

 السجمجة الذخكات أصػل مغ الججيجة الذخكة مال رأس تكػيغ يتع حيث مداىسة ججيجة شخكة تكػيغ عشج 
 مغ يسمكػن  ما بشدبة ججيجة شخكة باسيع  الاكتتاب السشحمتيغ الذخكتيغ مغ كل في لمسداىسيغ ويدسح
 (238,ص0968()الذاوي,56)الذخكتيغ إحجى في الأسيع

 : الخلاصة 

 السداىسة شخكة باسيع السغمق الاكتتاب إلى مباشخ غيخ بذكل يذيخ العخاقي السذخع أن نلاحع تقجم مسا
 إلى السغمق الاكتتاب شخيقة تبشي إلى العخاقي السذخع نجعػ وعميو ذلظ, صخاحة يحكخ أن الاججر وكان

 الصخيقتيغ إحجى إلى بالمجػء لمسؤسديغ الخيار ومشح السداىسة الذخكة تأسيذ عشج العام الاكتتاب جانب
 في السذخع مػقف في أسػة بيشيع محجود بعجد السداىسة الذخكة مذخوع مال رأس تحريل في مشيع رغبة
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  والشيػض  الػششي الاقتراد وتصػيخ التجاري  الشذاط تػزيع في مباشخ بذكل يديع وذلظ الأخخى  القػانيغ
 التالي الفخع في سشػضحو ما وىحا قجما

  المغمق الاكتتاب من المقارنة التذريعات مهقف:  الثاني الفرع 
 رأس لتجسيع وسيمة واعتسجت السغمق  الاكتتاب عغ والغخبية  مشيا العخبية التذخيعات مغ العجيج نرت لقج 

 في العام الاكتتاب جانب إلى الصخيقة ىحه مشيا بعزا إذ اجازت اختمفت وإن السداىسة الذخكة مال
 يػجج كحلظ الخاصة السداىسة الذخكة عمى الآخخ البعس قرخىا وقج عامة برػرة السداىسة الذخكة

 بان الأخخى  سسحت حيغ في فقط السؤسديغ عمى السغمق الاكتتاب قرخت التذخيعات ؼبعس اختلاف
 في لمسؤسديغ الدػري  القانػن  فقج اجاز الذخكة أسيع بكامل أصجقاء او أقارب مغ السؤسديغ مع يذارك
 استثشاء اورد وقج اكتتاب في يصخحيا أن دون  وحجىع  الديع ؾيسة كامل يغصي أن السداىسة الذخكة

 وكسا بيا, عاما الاكتتاب يكػن  أن السذخع يذتخط إذ الاستثسار غايتيا تكػن  التي بخرػص الذخكات
الى الاكتتاب الحي يكػن  صخاحة0989 لدشة واحج رقع السمغي الذخكات قانػن  في الأردني السذخع نز

 كسا في العامة السداىسة الذخكات أنػاع مغ بعزا مال رأس تكػيغ في استثشائية بصخيقة مغمقا  والخاص
  السعجل0997 لدشة 22 رقع الشافح الذخكات قانػن 

 لتكػن  واحجة شخيقة في الخرػصية السداىسة الذخكة في السغمق الاكتتاب الأردني السذخع أجاز فقج
 فييا السداىسيغ مدؤولية وتكػن  العام تصخح للاكتتاب الؿيسة متداوية اسيع مغ السكػن  ماليا رأس

 (02,ص0978()الحسػري,57)الذخكة مال بخأس كميع السداىسة بسقجار محجودة

 ونز  0980 لدشة 059 رقع الذخكات بقانػن  السغمق الاكتتاب اعتسج الآخخ فيػ السرخي  السذخع اما 
 السغمق الاكتتاب بيغ التفخيق إلى السعيار وضع السداىسة الذخكة في السال رأس جسع وسيمة عمى

 إلى مدبقا محجديغ غيخ اشخاص دعػة حالة في عام اكتتاب أمام تكػن  انو مفاده العام والاكتتاب
 يكػن  فالاكتتاب ذلظ غيخ في أما 022 عغ الذخكة في الستابعيغ عجد زاد إذا او الاسيع في الاكتتاب

 مغ غيخىع وعمى عمييع أو فقط السؤسديغ عمى ألاسيع في عمى الاكتتاب الاقترار أجاز إذا مغمقا
لدشة  059(مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع 37()السادة)58)العام الاكتتاب وصف فييا يتػفخ لا الحيغ الأشخاص

0980) 

 السداىسة الذخكة مال رأس تكػيغ شخيقة السغمق الاكتتاب أقخّ  قج الأخخى  فيي الغخبية التذخيعات اما 
 الاخخ الدػيدخي وىػ الالتدامات قانػن  وكحلظ 2209( لدشة 486الفخندية رقع ) الذخكات قانػن  مشيا
الالتدامات ( مغ تقشيغ 638()السادة)59)والخاصة العامة السداىسة مغ الذخكات نػعيغ في السغمق الاكتتاب عمى نز

 (0936الدػيدخي لدشة 
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 الذخكة عمى الأولى السادة الاكتتاب السغمق في قرخ فقج  0985 لعام الإنجميدي  الذخكات قانػن  اما 
 يختز والحي بالأسيع محجودة أو بالزسان محجودة تكػن  قج الذخكات مغ الشػع وىحا العامة السحجودة
 (30,ص2224()العشبكي,62) فقط السؤسديغ عمى ماليا رأس في الاترال

  الخلاصة: 
 والعلاقات السغمق الاكتتاب قخار عمى أجسعت قج والغخبية العخبية التذخيعات اغمب أن تقجم مسا نخمز 

 و السحجودة أو التزامشية أو البديصة الذخكات اصحاب تجاه يشتيي قانػني إشار إيجاد في السذخع
 أعزائيا بيغ التي تجسع والعلاقات الخوابط عمى الحفاظ بػية مداىسة شخكات إلى التحػل في الخاغبيغ

 في وتخغب والثقة الرجاقة أو القخابة رابصة أعزائيا تخبط التي العائمية الذخكات في الحال ىػ كسا
 الغيخ  ادخال رغبة لجييع تتػافخ أن دون  مداىسة شخكة إلى وتحػيمو وتصػيخه الذخكة نذاط في التػسع
 لتحقيق ؼيعج وسيمة فاعمة الذخكة مال رأس في اسيع الاقارب مغ محجد بعجد يخغبػن  شخكة في كعزػ

 إلييا السداىسػن  يدعى التي الاىجاف
 الخاتمة: 

 لمذخكة إجخاءيغ أن استخمرشا السداىسة، شخكة رأس مال في الاكتتاب لعسمية دراستشا خلال مغ
 بالمجػء أو العمشية للادخار الجعػة إلى لجػئيا بعجم إما وذلظ راس ماليا لتسػيل الأمػال عمى لمحرػل

 القانػني الػعي و التصػر الاقترادي مطاىخ مغ مطيخ الأخيخ ىحا يعتبخ و للادخار العمشية الجعػة إلى
 السجخخيغ لجسيػر تدسح الػسيمة أن ىحه خاصة استيعابيا، و الججيجة التصػرات لسػاكبة يدعى الحي

 مذاريع في استثسارىا و الأمػال كشدىع عمى عجم تذجعيع و الذخكة رأس مال تكػيغ في بسداىستيع
 .البلاد مرالح و مرالحيع تخجم مختمفة

عمييا  مصسئشػن  ىع و الأمػال، ىحه إدارة كيؽية معخفة مغ تسكشيع قانػنية  وسيمة  فسشحيع السذخع 
 و في الدشجات الستسثمة السشقػلة الؿيع في الاكتتاب في تتسثل الػسيمة ىحه و مؤملا، ربحا مشيا يشتطخون 
 تعتسج وسيمة أنيا شخكة، خاصة مال في رأس الذخيظ السدتثسخ حرة يسثل الأخيخ ىحا حيث الأسيع،

 .مذاريعيا وتصػيخ تػسيع في رغبتيا حالة في أو تأسيديا أثشاء سػاء الذخكة عمييا
 الثانية و مذاريعيا، لتسػيلسيػلة  جسع في تخغب التي الذخكات ىي الأولى حمقتيغ، بيغ الأسيع تخبط 

 التي الأسيع ىحه شخاء الصخيق عغ تػضيف أمػاليع في يخغبػن  الحيغ السدتثسخيغ و السجخخيغ جسيػر ىي
 شخكات أسيع في الاكتتاب شخيق عغ أمػالو في استثسار السجخخ يذجع ما و الذخكات، ترجرىا

 السجالات. مختمف في للاستثسار السجخخيغ الذخكات لجسيػر ىحه السذخع فتح ىػ السداىسة
 

 المقترحات:
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ثانية عشج تأسيذ الذخكات السداىسة  السغمق كصخيقة  الاكتتاب نطام : نجعػ السذخع العخاقي الى تبشياولاً  
 ذات السداىسة شخكات ؼيو تدتصيع الحي      الصخيقة ىحه في أخحت اسػة بالتذخيعات العخبية التي

 عسمية اذ تشحرخ الجسيػر عمى الأسيع يعخض أن دون   السداىسة لمذخكة خاصة السغمق الاكتتاب
 الجسيػر مداىسة دون  باسسيا مغمق باكتتاب مثلا عالية مداىسة شخكة لتأسيذ فقط بيشيع ؼيسا الاكتتاب

 ضياع مغ لحساية ذوي الجخل السحجود مغمق اكتتاب مغ مداىسة شخكة تأسيذ أنو فزلا  عغ ذلظ معيع
 إذا ,بيشسا والترؽية الإفلاس الى تقمبات تؤدي بيا إلى تتعخض قج مداىسة شخكات في  السدتثسخة امػاليع

  اكثخ. محجودة السخاشخ فتكػن  السؤسديغ الأشخاص مغ معيشة فئة بيغ محرػر ماليا رأس كان
ح ضخورة وجػد قػاعج تشطع احكام الاكتتاب السغمق والاجخاءات الستبعة في تأسيذ الذخكة التي تأخ ثانياً:

 وتػفيخ بيحا الشػع مغ الاكتتاب لػفيخ الحساية لمسكتتبيغ وتحقيق الاىجاف التي يدعى السؤسديغ لتحؿيقيا
لكغ ان لا  الحساية تػفيخ تزسغ إجخاءات اتباع خلال مغ وذلظ العام الاكتتاب يكفميا التي الزسانات

 الجيات مغ الإدارية الخقابة معو الحي تغيب السرخي  القانػن  السغمق الاكتتاب إجخاءات يرل الى تبديط
 وتقجيع الذخكة ليحه السسشػحة التدييلات السؤسديغ بعس استغلال إلى يؤدي قج الحي ,الأمخ السخترة
 تقجيخىا. في مبالغ عيشيو حرز

 

 المرادر:
 اولًا: الكتب القانهنية

يع  .2  , السكتبة القانػنية , بغجاد 2السػجد في الذخكات التجارية , ط (,2022)فاروق,,ابخاـ

  الإسكشجرية ، الجامعية السصبػعات دار ، التجاري  القانػن  (،0986ومحمد فخيج العخيشي,) البارودي,عمي .2
يع ,احسج البدام .3    بغجاد ،2ط ، العخاقي القانػن  في التجارية الذخكات (,0967،) إبخاـ
  والشذخ,العخاق لمصباعة الكتب دار مجيخية ، التجارية الذخكات (,0992،) الحديغ عبج كامل البمجاوي, .4
 بغجاد ، الذعب مصبعة ،0ط ، العخاقي التجاري  لذخكات قانػن  شخح (,0968،) الذاوي ,خالج .5

الاكتتاب في رأس مال الذخكة السداىسة , دراسة قانػنية وعمسية ,دار الثقافة  (,2008)عباس مخزوق ,,العبػدي  .6
 الاردن  لمشذخ والتػزيع,

 ذات والذخكة الخرػصية السداىسة الذخكة في ، السداىسيغ اقمية حساية (,0978خميل,) ,محمد الحسػري  .7
  ،عسان السحجودة السدؤولية

 القاىخة العخبية، الشيزة دار ،2 الجدء التجارية، الذخكات (0993القميػبي ,سسيحة ،) .8
 السصبػعات ديػان مداىسة، شخكات-الأمػال شخكات التجاري  (, القانػن 0984حمسي,) عباس السشدلاوي، .9

  الجدائخ، الجامعية،
 الجامعة دار الأمػال, شخكات -الأشخاص شخكات التجارية الذخكات (, تشطيع2222مرصفى,) السرخي،عباس .02

  سكشجريةالإ لمشذخ،. الججيجة
 الذخكات التجارية , الجار الجامعة الججيجة , الاسكشجرية  (,2003)محمد فخيج ,,العخيشي  .22
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  بغجاد ، 0ط ، الإنكميدي  القانػن  في الذخكات (,2224،) العشبكي ,مجيج .22

 البحخ الستػسط مشذػرات ،2 الجدء التجارية، الذخكات التجارة، قانػن  في (,الكامل0982إلياس ,ناصيف,) .03
  بيخوت عػيجات، ومشذػرات

 , السػسػعة الحجيثة لمكتاب , شخابمذ ,لبشان 2الػسيط في قانػن التجارة ,ج (,2008)ناصيف ,,الياس  .24

 دار ،( مقارنة دراسة) السداىسة رأس مال الذخكة لديادة القانػني الشطام (,2222،) نشيذ رؤوف ،و حشا ,نغع .05
 عسان. والتػزيع، لمشذخ الثقافة

 ،عسان والتػزيع لمشذخ الثقافة دار مكتبة ،4ج ، التجاري  القانػن  شخح (,0997،) محمد سامي ,فػزي  .26

 والتػزيع، لمشذخ الثقافة دار مكتبة والخاصة، العامة الأحكام التجارية، الذخكات (,0999محمد ،) سامي ,فػزي  .07
 عسان

الشطام القانػني لذخاء الاسيع مغ جانب الذخكة السرجرة ليا ,دار الشيزة العخبية , (2993)اميخة ,,صجقي  .28
 ,مرخ, 

 القانػن التجاري ,دار الجامعة الججيجة لمشذخ ,مرخ  (,2005)مرصفى كسال,,شو  .29

 السعخفة، دار التجارية، الذخكة التاجخ، التجارية، الأعسال الجدائخي  التجاري  القانػن  (,شخح2202) عسار,عسػره، .22
 الجدائخ

 الحقػؾية. الحمبي مشذػرات ,0،ط  التجارية الذخكات (,2225،) عصػي ,فػزي  .22

 دار السصبػعات الجامعة ,مرخ ،الجدائخي  التجاري  القانػن  في الأمػال (,شخكات2202فػضيل ,نادية,) .22
 بغجاد ، السخكدية العسال ط, مصبعة ، الذخكات قانػن  شخح في الػجيد (,0986،) جبخ كػماني ,لصيف .23
  العخاق، الشذخ، دار بجون  ،(مقارنة دراسة) التجارية الذخكات (,2226كػماني ,لصيف جبخ ،) .24
 الػسيط في الذخكات التجارية ,مشذأة السعارف ,مرخ (,2004)احسج محمد ,,محخز  .25

 سػريامشذػرات الحمبي الحقػؾية ,, السػجد في قانػن الذخكات التجارية , (2022,)يػسف حسيج معػض , .26

  السعارف,بغجاد مصبعة  ، 0ط ،، التجارية الذخكات في السػجد (0973حدغ،) مػسى ,شالب .27
 سػريا، القانػنية السكتبة ,0،ط الثاني القدع ، التجارية (,الذخكات2224نرار ,سسيخ،) .28

 ثانياً: الرسائل و الاطاريح
  الحقػق  كمية الجدائخ، جامعة الجدائخي، التجاري  القانػن  مادة في محاضخات (2220القادر،) عبج البقيخات .0
 قانػن  فخع القانػن، في ماجدتيخ محكخة الجدائخي، القانػن  في لمديع القانػني الشطام (،2224,) رزيقة ,غخيبت .2

 معسخي،الجدائخ مػلػد جامعة الحقػق،. كمية الأعسال،
رسالة لشيل شيادة  الجدائخي، القانػن  في السشقػلة الؿيع في السدتثسخ الادخار حساية (,2022,) مػلػد فاتح ,آيت .3

 الجكتػراه , كمية الحقػق والعمػم الدياسية , جامعة مػلػد معسخي , الجدائخ
 محكخة الاستثسار، مجال في الجدائخي  والى مغ الأمػال رؤوس لحخكة القانػني الشطام (,2020،) أوديع نعيسة بغ .4

معسخي,  مػلػد جامعة الدياسية، العمػم و الحقػق  كمية الأعسال، قانػن  فخع الحقػق، في الساجدتيخ شيادة لشيل
 الجدائخ

 في الجكتػراه  شيادة لشيل رسالة ،(مقارنة دراسة) الجدائخي  السشقػلة الؿيع سػق  ضبط (,2203،) نريخة ,تػاتي .5
 الجدائخمعسخي ، مػلػد ،جامعة الدياسية والعمػم الحقػق  كمية قانػن،.  تخرز العمػم،
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 الجدائخ معسخي، مػلػد جامعة الدياسية، والعمػم الحقػق .  كمية القانػن،
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 رابعاً: المرادر الاجنبية 

1-KAMILA, AMROUCHE(2009),Le financement des sociétés par émission de valeurs 

mobilières,mémoire de magister en droit, option droit des affaires, université Mouloud 

Mammeri, Tizi- Ouzou,  , 
 

 
 


