
  اݝݰور الراȊع: الأوراق المالية القابلة للتداول ࡩʏ بورصة اݍݨزائر 

 

اقبْڈا رقم  حدد   القسم المقبول للتداول داخل السوق،    97/03نظام ݍݨنة تنظيم عمليات البورصة ومر

والذي ʇشمل Ȋشɢل أسا؟ۜܣ الأسɺم والسندات. وعڴʄ الرغم من أن القانون التجاري ʇسمح لشركة الأسɺم  

بالنظام    03/ 97بإصدار قيم منقولة أخرى، قامت الݏݨنة بملء ɸذا الفراغ من خلال Ȗعديل النظام رقم  

 .01/ 12رقم 

النظام رقم   السوق، ولكن بوصفɺا    01/ 12أدرج  الأسɺم داخل  الصادرة عن شرɠات  القيم المنقولة  بقية 

المستحدثة بموجب ɸذا النظام عڴʄ ما يڴȖ" :ʏعت؄ف    8-46سندات دين ولʋس سندات رأس المال. وتنص المادة  

ساɸمة، أو أي وصل آخر  سندات الاستحقاق والسندات القابلة للتحوʈل إڲʄ سندات رأس المال وسندات الم

 ."يخول اݍݰق ࢭʏ سندات رأس المال كسندات دين 

: الأسɺم 
ً
 أولا

 Ȗعرʈف الأسɺم 

من   ݍݨزء  كتمثيل  مساɸمة  شركة  تصدره  للتداول  قابل  "سند  أٰڈا   ʄعڴ الأسɺم  اݍݨزائري  المشرع  عرّف 

القانون التجاري). ʇعتمد Ȗعرʈف المشرع للسɺم عڴʄ خصائصه، فɺو    40مكرر    715رأسمالɺا" (المادة   من 

وتختلف البورصة،   ʏࢭ للȘسع؈ف  وقابلة  التجارʈة  بالطرʈقة  للتداول  قابلة  مالية  تداوله حسب    ورقة  كيفية 

طرʈق   عن  فيتداول   ،
ً
أدنيا ɠان  إذا  أما  باليد،  المناولة  طرʈق  عن  يتداول  اسميًا،  السɺم  ɠان  فإذا  شɢله. 

 .التطɺ؈ف

تȘساوى القيمة الاسمية لأسɺم الإصدار الواحد مɺما بلغت كمية الإصدار، أما إذا اختلفت الإصدار، فلا  

الواحد غ؈ف قابلة للتجزئة، وذلك بنص المادة   القيمة الاسمية لɺا. تɢون أسɺم الإصدار  ماɲع من اختلاف 

ࢭʏ ملكية الس32ɺمكرر    715 أنه لا ماɲع من أن ʇش؅فك أك؆ف من ܧݵص   ʄعت؄ف  ، عڴʇ ،ذه اݍݰالةɸ ʏم. وࢭ

 .الشرɠاء ࢭʏ ملكية السɺم مسؤول؈ن بالتضامن عن الال؅قامات الم؅فتبة عڴʄ الملكية

ا ࢭʏ الشركة. وللمساɸم حق  
ً
ɢʈعت؄ف شرʉمًا وɸون صاحبه مساɢʈم جزءًا من رأس مال الشركة، وɺيمثل الس

 ʄاݍݰصول عڴ ʏࢭ له اݍݰق  فٕڈا، كما  العامة، والتصوʈت  اجتماعات اݍݨمعية  ࢭʏ الإدارة وحضور  الاش؅فاك 

  .الأرȋاح وتحمل اݍݵسائر

 



 أنواع الأسɺم 

تنقسم الأسɺم إڲʄ أنواع مختلفة تتحدد تبعًا لݏݨɺة الۘܣ ينظم مٔڈا إلٕڈا، سواء من حيث شɢلɺا أو من حيث  

 .اݍݰصة الۘܣ يقدمɺا المساɸم أو من حيث اݍݰقوق الۘܣ تمنحɺا لصاحّڈا

 أ. من حيث شɢلɺا 

 .تنقسم الأسɺم إڲʄ أسɺم اسمية وأسɺم ݍݰاملɺا وأسɺم لأمر

 :الأسɺم الاسمية -

ۂʏ أسɺم تحمل اسم صاحّڈا، وتقيد ࢭʏ دفاتر الشركة عڴɸ ʄذا الأساس. Ȗسمح للشركة بمعرفة مساɸمٕڈا  

والقدرة عڴʄ الاتصال ٭ڈم، فرضت Ȋعض الȘشرʉعات أن يɢون شɢل الأسɺم الصادرة عن شرɠاٮڈا اسمية،  

 .مثل برʈطانيا والولايات المتحدة الأمرʈكية، وȌعض الدول العرȋية مثل الأردن ومصر

 :الأسɺم ݍݰاملɺا -

ɸو السɺم الذي لا يذكر فيه اسم المساɸم، بل يحمل إشارة إڲʄ أنه سɺم ݍݰامله وʈتم تداوله بالȘسليم المادي  

 .من المتنازل إليه. وʉعت؄ف حامل السɺم ɸو مالكه ࢭʏ نظر الشركة

 :السɺم لأمر -

يصدر ɸذا السɺم لأمر ܧݵص مع؈ن، ثم يتم تداوله عن طرʈق التظɺ؈ف. ʇش؅فط ࢭɸ ʏذا النوع من الأسɺم أن  

 .تɢون ɠاملة الوفاء، أي دفعت ɠامل قيمْڈا الاسمية

 من حيث طبيعة اݍݰصة الۘܣ يقدمɺا المساɸم  -ب

 .تنقسم الأسɺم وفقا لɺذا المعيار إڲʄ أسɺم نقدية وأسɺم عيɴية

 :الأسɺم النقدية -

ۂʏ الأسɺم الۘܣ تدفع قيمْڈا نقدًا، أي أٰڈا أعطيت للمساɸم؈ن مقابل مبلغ مع؈ن من النقود تحصل عليه  

 .الشركة

 :الأسɺم العيɴية -

ۂʏ تلك الأسɺم الۘܣ تمثل حصصًا عيɴية ࢭʏ رأسمال الشركة، والۘܣ ال؅قم المساɸم بتقديمɺا مقابل الأسɺم  

 .الۘܣ حصل علٕڈا



 من حيث اݍݰقوق الۘܣ تقرɸا للمالك -ج

ا مȘساوʈة. وȋما أن مبدأ المساواة ب؈ن  
ً
لما ɠانت الأسɺم مȘساوʈة القيمة، فالأصل أٰڈا تخول للمساɸم؈ن حقوق

المساɸم؈ن لʋس من النظام العام، فيجوز النص ࢭʏ القانون الأسا؟ۜܣ للشركة عڴɠ ʄون Ȋعض الأسɺم تمنح 

ا مخالفة لما تمنحه غ؈فɸا
ً
 .لصاحّڈا حقوق

 :الأسɺم العادية -

ۂʏ الأسɺم الۘܣ تمثل اكتتاب وفاء ݍݨزء من رأس مال الشركة، وتمنح اݍݰق ࢭʏ المشاركة ࢭʏ اݍݨمعية العامة،  

ڈا   قانوٰ كذلك  مٔڈا  جزء  أو  الشركة  عقود   ʄعڴ المصادقة  أو  عزلɺا  أو  الȘسي؈ف  ɸيئات  الانتخاب   ʏࢭ واݍݰق 

ɺذه الأسɸ ت الذي بحوزته. تمنحʈاح عندما  الأسا؟ۜܣ، وذلك بالتناسب مع حق التصوȋتحصيل الأر ʏم اݍݰق ࢭ

 .تقرر اݍݨمعية العامة توزʉع ɠل الفوائد الصافية اݝݰققة أو جزء مٔڈا

 :الأسɺم الممتازة -

يطلق علٕڈا أيضًا أسɺم الأولوʈة أو أسɺم الأفضلية. ɸو سند ملكية مثله مثل السɺم العادي، إلا أن للسɺم  

أرȋاحًا لسنة   إذا لم تحقق الشركة  ࢭʏ حالة ما  ࢭʏ اݍݰصول عڴʄ الأرȋاح،  العادي  الممتاز أولوʈة عن السɺم 

 .معينة أو قررت عدم توزʉع الأرȋاح

 من حيث الاɸتلاك  -د

ڈا، لكن   الأصل أنه لا يجوز رد قيمة الأسɺم للمساɸم؈ن إلا عند حل الشركة أو تصفيْڈا وȌعد الوفاء بديوٰ

قد ʇسمح القانون أو عقد الشركة Ȋغ؈ف ذلك، وɴʈتج عن ذلك نوعان من الأسɺم: أسɺم التمتع وأسɺم رأس  

 .المال

 :أسɺم التمتع -

ۂʏ الأسɺم الۘܣ تم Ȗعوʈض مبلغɺا الاس׿ܣ إڲʄ المساɸم عن طرʈق الاɸتلاك، إما من الفوائد أو الاحتياطات.  

 .يمثل الاɸتلاك دفعًا مسبقًا للمساɸم عن حصته ࢭʏ تصفية الشركة مستقبلا

 :أسɺم رأس المال -

  .تحتفظ أسɺم رأس المال بقيمْڈا الاسمية ونصيّڈا من التصفية إڲʄ غاية حدوٯڈا

  

 



: السندات 
ً
 ثانيا

 Ȗعرʈف السندات 

  ʏأٰڈا: سندات الاستحقاق ۂ ʄا عڴɺسندات الاستحقاق وعرفȊ سميته للسنداتȖ ʏاعتمد المشرع اݍݨزائري ࢭ

سندات قابلة للتداول، تخول بالɴسبة للإصدار الواحد نفس حقوق الدين بالɴسبة لنفس القيمة الاسمية  

 .من القانون التجاري) 81مكرر  715(المادة 

 :من النقاط الۘܣ تم؈ق السندات عن الأسɺم

   .م جزءًا من رأسمال الشركةɺعت؄ف السʇُ نماʋة المصدرة، بɺعت؄ف صك مديونية صادرًا عن اݍݨʇُ السند

ا ࢭʏ الشركة بقدر مساɸمته، بʋنما يɢون صاحب السند دائنًا للشركة
ً
ɢʈم يصبح شرɺفحامل الس. 

   مɺنما يرتبط عائد السʋا الشركة، بɺالسند ثابت ولا يتأثر باݍݵسائر الۘܣ قد تتعرض ل ʄالعائد عڴ

 .بأرȋاح الشركة وخسائرɸا

   تʈم حق التصوɺنما يحمل حامل السʋإدارة الشركة، ب ʏالتدخل ࢭ ʏس له اݍݰق ࢭʋحامل السند ل

 .والرقابة والإدارة ع؄ف اݍݨمعية العامة

   حامل ʇس؅فد  بʋنما  للاستحقاق،  اݝݰدد  الموعد   ʏࢭ اسȘثمره  الذي  المال  رأس  السند  حامل  ʇس؅فد 

 .السɺم رأس ماله عند البيع ࢭʏ البورصة أو عند تصفية الشركة أو ࢭʏ حالة الاɸتلاك

 امل، فإن الارتباط بالشركة ينقطع، وذلك لانْڈاء الدينɢإذا تم سداد قيمة السند بال. 

 شروط إصدار السندات 

ɸذه   وȖشمل  للسندات،  الشركة  إصدار  عند  توافرɸا  يجب  الۘܣ  الشروط   ʄعڴ اݍݨزائري  القانون  ينص 

 :الشروط

 موافقة اݍݨمعية العامة للشركة. 

 س الشركةʋالأقل عن تأس ʄت؈ن عڴɴمرور س. 

 املɢب به بالȘسداد رأس المال المكت. 

  

 



 أنواع السندات 

 أ. من حيث اݍݨɺة المصدرة للسند

 .تنقسم إڲʄ سندات صادرة عن الشرɠات وسندات صادرة عن الدولة

 :السندات الصادرة عن الشرɠات -

 .ۂʏ سندات تصدرɸا الشرɠات التاȊعة للقطاع اݍݵاص أو القطاع العام

 :السندات الصادرة عن الدولة أو الɺيئات اݝݰلية -

تصدر الدولة مثل ɸذه الأوراق المالية حينما تفضل الݏݨوء إڲʄ ادخارات الأفراد لتموʈل مشارʉعɺا عن الݏݨوء  

 .إڲʄ مصادرɸا اݍݵاصة الۘܣ عادة ما تؤثر سلبا عڴʄ م؈قانيْڈا السنوʈة

 ب. من حيث الضمان 

 .تنقسم إڲʄ سندات مضمونة وسندات غ؈ف مضمونة

 :سندات مضمونة -

ۂʏ تلك السندات المضمونة بأصول عقارʈة، كما قد يɢون الضمان ܧݵظۜܣ، ɠالكفالة الۘܣ يقدمɺا البنك  

 .لضمان الوفاء بالسندات

 :السندات غ؈ف المضمونة -

 .ۂʏ تلك السندات غ؈ف المق؅فنة بضمانات لا عيɴية ولا ܧݵصية

 ج. من حيث القيمة الۘܣ تصدر ٭ڈا السندات 

 :تنقسم إڲʄ ثلاث أنواع

 سندات تصدر بقيمْڈا الاسمية. 

 من قيمْڈا الاسمية ʄسندات تصدر بقيمة أعڴ. 

 سندات تصدر بقيمة أقل من قيمْڈا الاسمية. 

 د. من حيث الفوائد 

 .تنقسم إڲʄ سندات ذات عائد ثابت وأخرى متغ؈فة



 :سندات ذات عائد ثابت -

 .تɢون فوائدɸا السنوʈة ثابتة ومحددة عند الإصدار

 :سندات ذات عائد متغ؈ف -

 .ʇستفيد حاملɺا بفوائد غ؈ف ثابتة، لكن ɸذا التغي؈ف لʋس عشوائيًا، إنما يɢون مق؅فنًا بأساسات حسابية

: سندات الدين العام 
ً
 ثالثا

Ȗشمل القيم المنقولة أيضًا سندات الدين العام الۘܣ تصدرɸا اݍݵزʈنة العامة، وۂʏ تمثل ديونًا عڴʄ الدولة.  

 .يمكن لɺذه السندات أن تتداول ࢭʏ البورصة

: شɺادات الاسȘثمار
ً
 راȊعا

ۂʏ شɺادات تصدرɸا شرɠات الأسɺم، تُخصص لصاحّڈا جميع اݍݰقوق المالية الۘܣ يمنحɺا السɺم العادي،  

إلٕڈا   تݏݨأ  مالية  أدوات  الاسȘثمار  شɺادات  عت؄ف 
ُ
Ȗ للمساɸم؈ن.  العامة  اݍݨمعية   ʏࢭ التصوʈت   ʏࢭ اݍݰق  عدا 

 ʈز ʏالتاڲȋادة رأس المال، وʈز ʄا من دون الݏݨوء إڲɺلʈادة تموʈات لزɠم؈نالشرɸادة عدد المسا. 

: سندات القرض 
ً
 خامسا

يصدرɸا البنك المركزي لتموʈل احتياجات الدولة، وȖعت؄ف سندات القرض من أدوات الدين العام، إذ تمثل  

جزءًا من الديون المستحقة عڴʄ الدولة أو الɺيئات العامة. يتم تداولɺا ࢭʏ البورصة بموجب القانون المنظم  

 .للسوق المالية

 


