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   ثملخص البح

كات الجاخمة وأثخ ذلظ عمى كل مغ الذخ  الذخكاتىحا البحث مػضػع انجماج في  شاتشاول     
بقانػن  ومقارنتووالغيخ مغ دائشي الذخكة, وذلظ في ضػء قانػن الذخكات السرخي  وفي

 .الفخندي الذخكات
وقج تست معالجة مػضػع ىحا البحث مغ خلال مبحثيغ, تشاول السبحث الأول مشيسا بيان      

ثخ الانجماج بالشدبة الآثار العامة لانجماج الذخكات, حيث تشاولشا مغ خلال ىحا السبحث بيان أ
لكل مغ الذخكة السشجمجة والذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج, وخررشا السبحث 
الثاني لبيان آثار انجماج الذخكة عمى حقػق الغيخ مغ دائي الذخكة, سػاء كانػا دائشيغ عادييغ 

 أو مغ حسمة الدشجات.
Research Summary  
     This research dealt with the issue of the merger of a joint-stock 
company and its impact on both the companies involved in it and other 
creditors of the company, in light of the Egyptian company law and its 
comparison with the French company law.  
     The subject of this research was addressed through two sections, 
the first of which dealt with explaining the general effects of the merger 
of companies. Through this section, we dealt with explaining the impact 
of the merger on both the merged company and the merging or new 
company resulting from the merger. We devoted the second section to 
explaining the effects of the company’s merger on The rights of third 
party creditors of the company, whether they are ordinary creditors or 
bondholders. 
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 مقدمة

، وعلـى آلـو وصـحبو سيدنا محمد والـدلام علـى مـن لا نبـي بعـده الحمد الله وحده، والرلاة     
 .أجمعـين، ومـن سـار على نهجو بإحدان إلى يوم الدين، وبعد

أصبح نسػ الذخكات مغ الأمػر الحيػية والسيسة التي تكفل ليا الاستسخارية والبقاء في      
الذخكات إلى الشسػ والتػسع عغ شخيق  عالع التجارة والأعسال, وليحا الدبب قج تمجأ العجيج مغ

الانجماج لتكػيغ وحجة اقترادية قػية, تكػن قادرة عمى السشافدة والابتكار والتصػر, حتى 
يسكشيا تقجيع الدمع  والخجمات بذكل افزل, وعمى الخغع مغ أن الانجماج قج يأتي بشتائج حسيجة 

خكات الجاخمة في ىحا الانجماج, إلا لرالح الذخكات الجاخمة فيو ولرالح الغيخ مغ دائشي الذ
قج يؤدي الانجماج إلى حجوث عػاقب وخيسة تؤثخ عمى مرالح  -وعمى العكذ مغ ذلظ-أنو 

 .مغ دائشي ىحه الذخكات والغيخ الذخكات الجاخمة فيو
أنيا عسمية قانػنية تشتقل بسقتزاىا الحمة السالية إلى شخكة  ويمكن تعريف اندماج الذركات     

شخكات إلى شخكة قائسة بالفعل, حيث تفشى الذخرية القانػنية لمذخكة السشجمجة أو عجة 
وتدسى ىحه الصخيقة الانجماج عغ شخيق الزع, كسا قج يؤدي الانجماج إلى إنذاء شخكة ججيجة 
تتكػن مغ مجسػع الذخكات السشجمجة حيث تفشي الذخرية القانػنية لسجسػع ىحه الذخكات 

 . (1)جة وتدسى ىحه الصخيقة الانجماج عغ شخيق السدجلتطيخ شخرية قانػنية ججي
ومسا لا شظ فيو أن الانجماج يؤثخ عمى حقػق الغيخ؛ حيث يتختب عمى الانجماج  انقزاء      

الذخكة السشجمجة وحمػل الذخكة الجامجة أو الججيجة محميا في كل ما ليا مغ حقػق وما عمييا 
لسدئػلية عغ التدامات وديػن الذخكة السشجمجة إلى مغ التدامات, مسا يؤدي إلى انتقال عبء ا

 مغ دائشي ىحه الذخكات الجاخمة في الانجماج الذخكة الجامجة أو الججيجة, وتتأثخ حقػق الغيخ

                                                 

(1) Koch (J), La fusion des sociétés en difficulté, master 2 professionnel droit des 
affaires et fiscalité, université paris 1, 2012, p 4,5.                                            
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نتيجة لحلظ إما سمبا أو إيجابا؛ حيث يسكغ أن يديج الانجماج مغ ضسانيع العام أو قج يعخضيع 
 لمسخاشخ.

خعيغ السرخي والفخندي أثخ الانجماج عمى الذخكات الجاخمة فيو ولقج عالج كُلُّ مغ السذ     
 وعمى حقػق الغيخ مغ دائشي ىحه الذخكات, مع وجػد بعس الاختلافات الخاصة بتشطيع ىحه  

 الحقػق, وذلظ ما سػف نػضحو مغ خلال ىحا البحث.
 أولًا: أهمية البحث:

 تكسغ أىسية ىحا البحث مغ عجة جػانب:

الذخكات ضخورة اقترادية لتخكد السذخوعات مغ خلال خمق  تعج ضاىخة انجماج  -1
 الشيػض بالاقتراد الػششي. وحجات إنتاجية يسكشيا

الجاخمة في الانجماج, كػن  تشاول البحث حقػق الجائشيغ ومخاكدىع القانػنية في الذخكات -2
الانجماج قج يسذ بالزسان العام لمجائشيغ, سػاء دائشي الذخكة السشجمجة أم دائشي 

  لذخكة الجامجة أو الججيجة.ا

 ثانيًا: أهداف البحث:

ييجف ىحا البحث إلى تدميط الزػء عمى مريخ حقػق دائشي الذخكات الجاخمة في      
الانجماج, وذلظ بقرج الػصػل إلى أىع الآليات القانػنية السعتسجة في حسايتيع عشج انجماج 

سشطسة لانجماج الذخكات, بغخض الذخكات, ومحاولة معالجة مكامغ الزعف في الأحكام ال
 الػصػل لأفزل حساية مسكشة لجائشي ىحه الذخكات.

 :المتبع ثالثًا: لمنهج

 بتحميل قسشا قج خلالو مغ والحي ,التحليلي المنهج البحث ليحا تشاولشا في استخجمشا     
 خخاجواست ومشاقذتيا, الذخكات, انجماج بعسمية الخاصة الفقيية والآراء القانػنية الشرػص

 بيغ بالسقارنة قسشا قج خلالو مغ والحي ,المقارن  المنهج استخجمشا كسا, مشيا السشاسبة الأحكام
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 وذلظ الفخندي, القانػن  في بشطيختيا السرخي  القانػن  في الذخكات بانجماج الخاصة الاحكام
 .معالجتيا ومحاولة التذخيعي الشقز أوجو إلى الػصػل بغية

 رابعًا: خطة البحث:

ع تقديع ىحا البحث إلى مقجمة ومبحثيغ وخاتسة تتزسغ الشتائج والتػصيات التي تػصل ت     
 إلييا الباحث, وذلظ كالتالي:

 مقدمة

 : آثار الانجماج عمى الذخكات الجاخمة فيو )الآثار العامة للانجماج(.المبحث الأول
 السشجمجة. الذخكة عمى الانجماج : آثارالمطلب الأول

 السشجمجة. لمذخكة السعشػية الذخرية : زوالالأول الفرع
 الجامجة. الذخكة إلى السشجمجة لمذخكة السالية الحمة : انتقالالثاني الفرع
 الانجماج. عغ الشاتجة الججيجة أو الجامجة الذخكة عمى الانجماج : آثارالثاني المطلب

 الججيجة. أو الجامجة الذخكة مال رأس : زيادةالفرع الأول
 السشجمجة. الذخكة والتدامات ديػن  جسيع عغ الجامجة الذخكة ػلية: مدئالفرع الثاني

 .الغيخ حقػق  عمى انجماج الذخكات آثار: الثاني المبحث
 الدشجات. حسمة غيخ مغ الذخكة دائشي حقػق  عمى الانجماج : أثخالمطلب الأول

 الدشجات. حسمة مغ دائشي الذخكة حقػق  عمى الانجماج : آثارالمطلب الثاني
 .السرخي  القانػن  في الدشجات حسمة الذخكة دائشي حقػق : لأولا الفرع
 .الفخندي القانػن  في الدشجات حسمة الذخكة دائشي حقػق : الثاني الفرع

 الخاتمة
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 المبحث الأول
 آثار الاندماج على الشركات الداخلة فيه

 )الآثار العامة للاندماج(
دبة لمذخكتيغ السشجمجة والجامجة, فالشدبة يتختب عمى الانجماج آثار بالغة الأىسية بالش     

لمذخكة السشجمجة تشقزي وتدول شخريتيا السعشػية الأمخ الحي يؤدي إلى فقجان أىميتيا في 
التقاضي وزوال سمصة مسثمييا, وإن كان يتختب عمى الانجماج انقزاء الذخكة السشجمجة إلا أن 

إنسا نقل شامل لحمتيا السالية بسا تحسمو ىحا الانقزاء لا يتبعو ترفية أو قدسة لسػجػداتيا, و 
مغ أصػل وخرػم إلى الذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج, أما عغ الآثار 
الستختبة عمى الذخكة الجامجة أو الججيجة  فتتسثل في زيادة رأس مال الذخكة الجامجة أو الججيجة 

 مجة.فزلا عغ مدئػليتيا عغ ديػن والتدامات الذخكة السشج
 وىحا ما سشتشاولو في ىحا السبحث مغ خلال مصمبيغ عمى الشحػ التالي:    

 السشجمجة. الذخكة عمى الانجماج السصمب الأول: آثار
 الانجماج. عغ الشاتجة الججيجة أو الجامجة الذخكة عمى الانجماج الثاني: آثار السصمب

 
 المطلب الأول

 آثار الاندماج على الشركة المندمجة
تختب عمى الانجماج انقزاء الذخكة السشجمجة وزوال شخريتيا السعشػية وانتياء سمصة ي     

مسثمييا, كسا يتختب عمى عسمية الانجماج أيزًا انتقال الحمة السالية لمذخكة السشجمجة إلى 
 الذخكة الجامجة أو الججيجة .

 وسػف نتشاول ىحا السصمب مغ خلال فخعيغ عمى الشحػ التالي:     
 السشجمجة. لمذخكة السعشػية الذخرية الأول: زوال الفخع
 الجامجة. الذخكة إلى السشجمجة لمذخكة السالية الحمة الثاني: انتقال الفخع
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 الفرع الأول
 زوال الشخصية المعنوية للشركة المندمجة 

إن مغ أىع الشتائج التي تتختب عمى اكتداب الذخكة الذخرية السعشػية تستعيا برلاحية      
داب الحقػق وتحسل الالتدامات؛ بحيث يبجوا كيانيا القانػني مدتقل عغ مخاكد الذخكاء فييا, اكت

ولسا كان مغ شأن الانجماج فشاء الذخكة السشجمجة وزوال شخريتيا الاعتبارية وانتقال ذمتيا 
جماج, السالية بكافة عشاصخىا الإيجابية والدمبية إلى الذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الان

فإنو يتختب عمى ذلظ فقج الذخكة السشجمجة لأىميتيا وانتياء صلاحياتيا لاكتداب الحقػق وتحسل 
 .(1)الالتدامات وتحل محميا الذخكة الجامجة أو الججيجة فيسا ليا وما عمييا

غيخ أن الانجماج لا يؤدي إلى انقزاء الذخكة أو الذخكات السشجمجة بذكل كامل؛ لأن      
خكة أو انقزائيا لا يكػن إلا بترفية الذخكة وقدسة مػجػداتيا, في حيغ أنو لا يمدم انحلال الذ

في الانجماج ترفية الذخكة السشجمجة, وإنسا تفقج الذخكة السشجمجة شخريتيا السعشػية بالشدبة 
 كسا, مرالحيا عغ والجفاع حقػقيا اقتزاء في صفتيا تشتيي السشجمجة الذخكة فإن ولحا ,لمغيخ

عمييا, وتربح الذخكة  مجعى أم مجعية سػاء القزاء أمام لمسثػل أىميتيا السشجمجة لذخكةا تفقج
الجامجة أو الججيجة ىي وحجىا صاحبة الرفة فتخترع وتخترع فيسا يخز تمظ الحقػق 

, ولحلظ فإن مجخد تشازل الذخكة عغ جدء مغ أصػليا إلى شخكة أخخى لا يعج (2)والالتدامات
 رية الذخكة الستشازلة مازالت مػجػدة ولع تشقزي.انجماجا شالسا أن شخ

 الذخكات بيغ يقع الحي ىػ الانجماج أن السرخية الشقس قزت محكسة لحلظ وتصبيقا     
, السشجمجة الذخكة شخرية بو فتشقزي, مدتقمة مالية وذمة معشػية بذخرية التي تتستع

                                                 

م, ص 2116د/ حدام الجيغ عبجالغشي الرغيخ, الشطام القانػني لانجماج الذخكات, دار الفكخ الجامعي,  (1)
 وما بعجىا. 484

د/ يػسف زكخيا عيدى أرباب, الشطام القانػني لانجماج الذخكات وآثاره القانػنية دراسة مقارنة, مجمة  ((2
 وما بعجىا. 112م, ص 2119, 55العجد  ,14الجراسات العميا جامعة الشيميغ, مجمج 
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 فيسا قانػنيًّا حمػلًا  محميا تحل التي, الجامجة الذخكة إلى السالية ذمتيا عشاصخ جسيع وتؤول
 نذاط مغ قصاع نقل مجخد انجماجا يُعُّج فلا ثع ومغ, التدامات مغ عمييا وما حقػق  مغ ليا

 محتفطة الأولى الذخكة بقيت شالسا, رأسساليا في عيشية كحرة, شخكة أخخى  إلى شخكة
, التدامات مغ بيا قًاعال يكػن  أن عداه بسا, السدتقمة السالية وذمتيا, السعشػية بذخريتيا
 انتقل الحي بالشذاط تعمقت ولػ ذمتيا في تختبت التي الجيػن   عغ وحجىا السدئػلة فتطل ىي

 .(1)الأخخى  الذخكة إلى
 الاقترادي ومذخوعيا السادي كيانيا ويطل القانػنية الذخكة شخرية تشتيي آخخ وبسعشى     
 القانػني اختفائيا رغع الجامجة الذخكة داخل السشجمجة الذخكة تػجج حيث؛ الغيخ أمام قائسا

 .(2)ما يفدخ سبب عجم تدبب الانجماج في ترفية الذخكة السشجمجة وىػ, الانجماج بدبب
وإذا تع فرل الذخكة السشجمجة عغ الذخكة الجامجة عادت إلى الأولى شخريتيا القانػنية      

 .(3)ل حقػقيا أمام القزاءالسدتقمة عغ الذخكة الجامجة وتربح ىي صاحبة الرفة في تسثي
وبدوال الذخرية السعشػية لمذخكة السشجمجة تدول معيا سمصة مجمذ إدارتيا ومجيخييا,      

وتحل الذخكة الجامجة محل الذخكة  ,(4)بالتداماتيا الالتدامبحقػقيا أو  فلا يقبل مشيع السصالبة
وتخمفيا الذخكة الجامجة في  ,السشجمجة  فيسا ليحه الأخيخة مغ حقػق وما عمييا مغ التدامات

                                                 
م, مدتخخج مغ مػقع محكسة الشقس 21/6/2111قزائية الرادر بجمدة  71لدشة  719الصعغ رقع  ((1

 www.cc.gov.egالسرخية  
(2) Osman (A), La fusion des sociétés commerciales en droit français et syrien 
(´étude comparative), thèse docteur,  université de rennes 1, 2015, p 238. 

م, السكتب الفشي لسحكسة الشقس, 14/1/2111قزائية الرادر بجمدة  78لدشة  7797الصعغ رقع  (3)
مجسػعة أحكام محكسة الشقس الرادرة مغ الجوائخ السجنية والتجارية والأحػال الذخرية, الدشة الحادية 

 .176, ص م2111والدتػن, مغ يشايخ إلى ديدسبخ 
د/ محمد فخيج العخيشي, الذخكات التجارية السذخوع التجاري الجساعي بيغ وحجة الإشار القانػني وتعجد  ((4

 .414م, ص 2111الأشكال, دار الجامعة الججيجة, 
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ذلظ خلافة عامة وتغجو ىحه الذخكة الأخيخة وحجىا ىي التي تخاصع وتخترع في خرػص 
  .(1)تتمظ الحقػق والالتداما

غيخ أن فقجان السجيخ أو عزػ مجمذ الإدارة الرفة في تسثيل الذخكة وحمػل الذخكة      
يعشي إخلاء مدئػليتو برػرة كاممة؛ حيث  الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج محمو لا

 .(2)تطل مدئػليتو قائسة مجنيا وجشائيا عغ الترخفات والأفعال التي حجثت قبل الانجماج
 

 الفرع الثاني
 انتقال الذمة المالية للشركة المندمجة إلى الشركة الدامجة

شجمجة إلى الذخكة سبق القػل إن الانجماج يؤدي إلى انتقال الحمة السالية لمذخكة الس     
الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج وذلظ بسا تحتػيو ىحه الحمة مغ عشاصخ إيجابية 

 وسمبية.
وىحا الانتقال يقع بقػة القانػن لكافة مػجػدات الذخكة السشجمجة مغ أمػال وحقػق وديػن      

 .(3)ة إلييا في ىحا العقجوالتدامات وعقػد سػاء تع بيانيا في عقج الانجماج أم أغفمت الإشار 
ويدتػجب الانجماج انتقال كافة مػجػدات الذخكة السشجمجة إلى الذخكة الجامجة أو      

الججيجة, وىحا يعشي انتقال جسيع حقػق الذخكة السشجمجة إلييا, فيشتقل إلييا ممكية أعيان الذخكة 
قػق العيشية بالتبعية كحق الخىغ السشجمجة وحقػقيا العيشية الأصمية الأخخى, كسا يشتقل إلييا الح

وحق الاختراص وحق الامتياز, فزلًا عغ انتقال كافة حقػق الذخكة السشجمجة الذخرية إلا 
                                                 

(1) Coziant (M), Viandier (A), Deboissy (F), Droit des sociétés, lexisnexis Paris, 22é, 
2009, p 620. 

 .215م, ص 2114د/ سسيحة القميػبي, الذخكات التجارية, الصبعة الدادسة, دار الشيزة العخبية,  ((2

 
د/ أحسج عبجالػىاب سعيج أبػزيشة, الإشار القانػني لانجماج الذخكات التجارية : دراسة مقارنة )القانػن  ((3

 .238 م, ص2112الفمدصيشي, الأردني, السرخي(, رسالة دكتػراة, جامعة القاىخة, 
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إذا كانت شبيعة الحق الذخري تدتعري عمى ىحا الانتقال بحيث يبقى الحق مع الذخكة 
 .(1)السشجمجة ويدول بانقزائيا

لسشجمجة إلى الذخكة الجامجة, وتتمقى العقار السؤجخ كسا تشتقل عقػد الإيجار مغ الذخكة ا     
مغ ضسغ ذمة الذخكة السشجمجة التي يتع انتقاليا إلييا, الأمخ الحي يخػليا حق الخجػع عمى 

 .(2)السدتأجخ بسا يدتحق عميو مغ أجخة ليحا العقار
حيث  ,لذخكةوأخيخًا يتزسغ الشقل الذامل للأصػل نقل الأحكام القزائية الرادرة لرالح ا     

لذخكة الجامجة برفتيا خلافا عاما لمذخكة السشجمجة تمقائيًّا مغ تاريخ سخيان الانجماج تحرل ا
عمى وضع الذخكة السشجمجة في الجعػى التي تكػن قج بجأتيا الذخكة السشجمجة قبل انجماجيا 

 .(3)م الرادرة لرالح الذخكة السشجمجةويسكشيا الاستفادة مغ الأحكا
 أو الجامجة لمذخكة السشجمجة بالذخكة الخاصة الأصػل نقل بعسمية الخاصة لمصبيعة ونطخًا     

 السبجأ ليحا فإن ذلظ ومع, الشقل بعسمية الغيخ بإخصار الالتدام مغ السعشية الذخكات تعفي الججيجة
 تدخى  حتى نقميا عغ الإعلان يجب التي العشاصخ أو الحقػق  لبعس استثشاءات خاصة ببعس

الذخكة الجامجة أو  لرالح السشجمجة الذخكة أصػل في مجرج مبشى نقل مثال, خالغي حق في
الججيجة لا يكػن قابلًا لمتشفيح تجاه الغيخ إلا بعج التدجيل, ويدخى الأمخ نفدو عمى العلامة 

 . (4)التجارية وبخاءة الاختخاع
 

                                                 
 .498د/ حدام الجيغ عبجالغشي الرغيخ, السخجع الدابق, ص  ((1
د/ غيث مرصفي الخراونو, السخكد القانػني لذخكة السداىسة الجاخمة في عسمية الانجماج ومجى تأثخىا  ((2

, 31, العجد4بالجمج وفقا لأحكام القانػن البحخيشي والسقارن, مجمة كمية الذخيعة والقانػن بصشصا, السجمج 
 .1673م, ص 2116

(3) Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 21 octobre 2008, 07-19.102, 
Publié au bulletin, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
(4) Osman (A), La fusion des sociétés commerciales en droit français et syrien 
(´étude comparative), op cit, p 232,233.  
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 استثناء بعض العقود من مبدأ النقل الذامل لأصول الذركة المندمجة : -
القاعجة التي بسػجبيا يذسل الانجماج نقل العقػد التي أبخمتيا الذخكة السشجمجة إلى الذخكة      

 الجامجة أو الججيجة دون مػافقة الأشخاف الستعاقجة يخد عمييا بعس الاستثشاءات وىي:
 الشقل لسبجأ الشادرة الاستثشاءات مغ شخري والعقػد الإدارية مشطػر مغ السبخمة العقػد تعج     

مػافقة  حيث تعج انجماج؛ عسمية سياق في الاعتباري  الذخز والتدامات لأصػل التمقائي
 بالتدامغ العقػد ىحه تدقط الاتفاق عجم حالة السبجأ, وفي حيث مغ مصمػبة الستعاقجة الأشخاف

 . (1)أصػليا نقل يتع التي الذخكة حل مع
والتي  -ذ الدػابق القزائيةعمى عك-قانػن إيحاء ىحا الشػع مغ العقػدوقج صست ال     

اعتبخت أنو بالشدبة لبعس الاتفاقيات التي يعتبخ فييا جػدة الصخف الآخخ الستعاقج عشرخا 
أساسيا, يكػن الانجماج سببا للانقصاع حتى في حالة عجم وجػد مثل ىحا الذخط في الاتفاق 

 .(2)السبخم
 فسغ العقػد؛ ىحه عمى عجيجة أمثمة الفخندية الشقس لسحكسة القزائية الدػابق أعصت ولقج     

العقػد التي تتسيد بالصابع الذخري عقج الامتياز السبخم بيغ الذخكة والغيخ والحي يأخح في 
اعتباره شخز صاحب الامتياز؛ حيث أوضحت السحكسة أنو لا يسكغ نقمو عغ شخيق الانجماج 

العقػد ذات الصابع الذخري , كسا يعج عقج الػكيل التجاري مغ (3)إلا بسػافقة صاحب الامتياز
, وتعج (4)والتي لا يجػز انتقاليا عغ شخيق الانجماج إلا بسػافقة السشقػل إليو والػكيل التجاري 

                                                 
(1) Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 8 novembre 2017, 16-17.296, 
Inédit, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
(2) Coziant (M), Viandier (A), Deboissy (F), Droit des sociétés, lexisnexis Paris, 22é, 
2009, p 623.  
(3) Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 3 juin 2008, 06-18.007, Publié 
au bulletin, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
(4) Cour de Cassation, Chambre commerciale, du 29 octobre 2002, 01-03.987, 
Inédit, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
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أيزا سشجات الزسان سببًا مغ أسباب عجم انتقال الحمة السالية مغ الذخكة السشجمجة إلى 
 .(1)الذخكة الجامجة بكافة عشاصخىا

 المطلب الثاني 
 ج على الشركة الدامجة أو الجديدة الناتجة عن الاندماجآثار الاندما

يتختب عمى الانجماج بالشدبة لمذخكة الجامجة آثار ميسة لا تقل في أىسيتيا عغ الآثار      
الستعمقة بالذخكة السشجمجة ويأتي في مقجمة ىحه الآثار زيادة رأسسال الذخكة الجامجة وذلظ مغ 

الذخكات السشجمجة إلييا, وبػصفيا خلافا عاما لمذخكة  خلال ضع الحمة السالية لمذخكة أو
 السشجمجة تدأل الذخكة الجامجة عغ ديػن والتدامات الذخكة السشجمجة.

 ونتشاول ىحا السصمب في فخعيغ:     
 الججيجة. أو الجامجة الذخكة مال رأس الفخع الأول: زيادة

 السشجمجة. الذخكة تداماتوال ديػن  جسيع عغ الجامجة الذخكة الفخع الثاني: مدئػلية
 

 الفرع الأول
 زيادة رأس مال الشركة الدامجة أو الجديدة

يتختب عمى الانجماج انتقال الحمة لسالية لمذخكة السشجمجة بأصػليا وخرػميا لمذخكة      
الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج, وترجر ىحه الأخيخة بكيسة الأصػل الرافية لمذخكة 

سيسًا تسشح لمسداىسيغ في الذخكة السشجمجة, وىحه الأسيع ىي أسيع عيشية لأنيا لا السشجمجة أ

                                                 
(1) Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 7 octobre 2020, 19-14.755, 
Publié au bulletin, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
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, وإنسا تتسثل في الأمػال السادية والسعشػية أو السشقػلة أو (1)تتسثل في السبالغ الشقجية فقط
 .(2)العقارية التي تقجميا الذخكة السشجمجة

التحايل أو الغر يشبغي أن تديج أصػل ولكي لا يكػن الانجماج صػريًّا أو مبشيًّا عمى      
ومػجػدات الذخكة السشجمجة عمى خرػميا والتداماتيا؛ بحيث يديج رأس مال الذخكة الجامجة 
بسقجار صافي مػجػدات وأصػل الذخكة أو الذخكات السشجمجة بعج استشدال الجيػن والالتدامات 

قجيخ الخبخاء لتقييع أصػل وخرػم الستختبة عمى الذخكة أو الذخكات السشجمجة, وذلظ مغ واقع ت
ىحه الذخكة, وحتى يسكغ لمجسعية العامة غيخ العادية لمذخكة الجامجة تعجيل عقج الذخكة 

 . (3)بيحا القجر الحكيقي الجامجة لديادة رأس ماليا
مغ اللائحة التشفيحية لمتقشيغ التجاري  7-236وذلظ ما أكجه السذخع الفخندي في السادة ر      

حيغ ألدم الخبخاء مغ التحقق بذكل خاص مغ أن الديادة الشاتجة في رأس مال الذخكة  الفخندي
الجامجة تداوي عمي الأقل صافي الأصػل التي أسيست بو الذخكة السشجمجة أو الشاتجة عغ 

 .(4)الانجماج

                                                 
د/ كيلاني عبج الخاضي محسػد, الخقابة عمى انجماج البشػك في مرخ وفخندا )بيغ مقتزيات الإصلاح  ((1

 .43م, ص 2113حخية السشافدة, وحجة الػسيمة واختلاف اليجف(, بجون دار نذخ,  السرخفي وحساية
, 4, العجد 12رضػان بغ صاري, انجماج الذخكات التجارية, مجمة دراسات وأبحاث, جامعة الجمفة, السجمج  ((2

 .489م, ص 2121الدشة الثانية عذخ, 
 .629م, ص 2111, د/ أحسج محمد محخز, الذخكات التجارية, بجون دار نذخ (3)
 مغ اللائحة التشفيحية لمتقشيغ التجاري الفخندي التي تشز عمى 7-236الفقخة الأولى مغ السادة ر  (4)

Article R236-7 
Les commissaires aux apports vérifient notamment que le montant de l'actif net 
apporté par les sociétés absorbées est au moins égal au montant de 
l'augmentation du capital de la société absorbante ou au montant du capital de la 
société nouvelle issue de la fusion. 
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ويثار التداؤل حػل جػاز تجاول الأسيع العيشية التي ترجرىا الذخكة الجامجة أو      
  الججيجة

 الشاتجة عغ الانجماج مقابل أصػل ومػجػدات الذخكات السشجمجة؟
لسا كانت الأسيع التي ترجرىا الذخكة الجامجة أو الججيجة ىي أسيع مقابل حرز عيشية      

مغ قانػن الذخكات السرخي والتي تسشع تجاول  45فإنو كان مغ السفتخض تصبيق حكع السادة 
وحداب الأرباح والخدائخ عغ سشتيغ ماليتيغ كاممتيغ, إلا أن  الأسيع العيشية قبل نذخ السيدانية

م لع يتزسغ ما يفيج تصبيق ىحا القيج, بل عمى 1981لدشة  159قانػن الذخكات السرخي رقع 
مغ القانػن نفدو تجاول أسيع الذخكة الشاتجة عغ الانجماج  133العكذ مغ ذلظ أجازت السادة 

 .(1)الذخكة السشجمجة بسجخد إصجارىاأو الأسيع التي تعصى مقابل رأس مال 
ويؤدي ىحا الاستثشاء إلى نتائج عسمية خصيخة إذ قج يؤدي إشلاق تجاول الأسيع العيشية      

التي ترجرىا الذخكة الجامجة أو الججيجة في مقابل مػجػدات الذخكة السشجمجة دون قيج أو 
سيع العيشية؛ وذلظ مغ خلال شخط إلى اتخاذ ىحا التجاول وسيمة لمتيخب مغ قيػد تجاول الأ

التشازل عغ أسيع الذخكة السشجمجة السفخوض عمييا حطخ التجاول قبل الانجماج والحرػل بجلا 
مشيا عمى أسيع ججيجة قابمة لمتجاول بعج الانجماج تديج قيستيا عغ الكيسة الحكيكية لسػجػدات 

مخكد الذخكة الجامجة أو الذخكة السشجمجة, وىحا فيو مغ الخصػرة ما قج يؤدي إلى تجاعى 
 .(2)الججيجة

 عغ الشاتجة العيشية الأسيع تجاول بجػاز الخاص الاستثشاء ىحا وشأة مغ يخفف ومسا       
 العيشية الأسيع لتجاول اشتخط إذ السرخي؛ السذخع عميو نز ما إصجارىا الانجماج بسجخد

يخ عغ السخكد السالي لمذخكة أو الانجماج بأعمى مغ قيستيا الاسسية أن يتع نذخ تقخ  عغ الشاتجة
 . (3)الذخكات السشجمجة قبل الانجماج عغ عام سابق عمى الأقل

                                                 
 .215د/ سسيحة القميػبي, الذخكات التجارية, السخجع الدابق, ص  ((1

 ا بعجىا.وم 254د/ أحسج عبجالػىاب سعيج أبػزيشة, السخجع الدابق, ص  (2)
 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  138السادة  (3)
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أن عمى السذخع السرخي تصبيق نفذ القيػد الػاردة عمى تجاول الأسيع  ويرى الباحث     
العيشية السقجمة في شخكة السداىسة عمى الأسيع العيشية الشاتجة عغ الانجماج؛ نطخا لخصػرة ىحه 

 الأسيع ولسشع التحايل عمى الشرػص القانػنية.
 

 الفرع الثاني
 مسئولية الشركة الدامجة عن جميع ديون والتزامات الشركة المندمجة

بعج عسمية الانجماج تربح الذخكة الجامجة أو الشاشئة عغ الانجماج ىي التي تتستع وحجىا      
كافة حقػق والتدامات الذخكة السشجمجة أو بالذخرية الاعتبارية وبانتقال الحمة السالية إلييا ب

الذخكات الجاخمة في الانجماج تربح الحمة السالية بعج اتحادىا ىي الزامشة لجسيع الجيػن, 
وبحلظ تجتسع في الذخكة الجامجة أو الشاشئة عغ الانجماج صفتا الجائغ والسجيغ؛ فتعج الذخكة 

ليا حق التقاضي سػاء كانت مجعية أم الجامجة ىي وحجىا التي تتعامل مع الغيخ وىي التي 
 .(1)مجعى عمييا

: مدئولية الذركة الدامجة عن الديون المجهولة أو الخفية للذركة المندمجة:  أولاا
يؤدي الانجماج إلى انتقال شامل لسػجػدات الذخكة أو الذخكات السشجمجة بأصػليا    

ة عغ الانجماج مدئػلة عغ كافة وخرػميا, بالتالي تكػن الذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتج
, وبالتالي تدأل (2)ديػن الذخكة السشجمجة ولا يجػز تحجيج ىحه السدئػلية أو التخمز مشيا

الذخكة الجامجة عغ كافة ديػن الذخكة السشجمجة بسا في ذلظ الجيػن التي لع تكغ تعمسيا 

                                                 
محمد عمي عبجالله عمي, الآثار القانػنية الستختبة عمى انجماج الذخكات دراسة مقارنة, رسالة ماجدتيخ, جامعة  ((1

 .111م, ص 2117أم درمان الإسلامية بالدػدان, 
الأرياني, انجماج الذخكات كطاىخة مدتحجثة دراسة مقارنة, دار الفكخ الجامعي,  محسػد صالح قائج ((2

 .138م, ص 2112
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قائسة خرػم الذخكة , سػاء كان عجم العمع بدبب عجم إدراج ىحه الجيػن ب(1)وقت الانجماج
السشجمجة لإغفاليا ذلظ أم لأنيا كانت محلا لشداع قزائي لع يفرل فيو بحكع بات قبل 

 .(2)الانجماج أم لأي سبب آخخ
 فقج يشز عمى أن يتع ؛فسريخ حقػق الجائشيغ يتحجد حدبسا يتفق عميو في عقج الانجماج     

شتقل إلى الذخكة الجامجة أو الججيجة الػفاء بيا مغ الذخكة السشجمجة قبل الانجماج بحيث ت
السػجػدات الرافية لمذخكة أو الذخكات السشجمجة, وتستاز ىحه الرػرة بالبداشة ولا تثيخ 

تتسثل في الشز في عقج الانجماج عمى فاعتخاضا مغ جانب الجائشيغ, أما الرػرة الثانية 
  انتقال

  .(3)ةة الجامجة أو الججيجحقػق والتدامات الذخكة أو الذخكات السشجمجة إلى الذخك

وعادة ما يتزسغ مذخوع الانجماج شخشا يقزى بسدئػلية الذخكة الجامجة أو الججيجة عغ      
 , ويأخح ىحا الذخط عجة صػر مشيا:ة الجيػن كاف
إذا حجث الاترال بيغ الذخكات الجاخمة في الانجماج عغ شخيق الػسصاء, فسغ السعتاد أن  -1

الذخكة الجامجة ضسانا يتسثل في مدئػليتو عسا عداه أن  يقجم الػسيط بشاء عمى شمب
يطيخ مغ ديػن عمى الذخكة السشجمجة بعج الانجماج, وبشاء عمى ذلظ فإن الذخكة الجامجة 
يسكشيا الخجػع عمى الزامغ إذا ضيخت ديػن عمى الذخكة السشجمجة لع تكغ في الحدبان 

 .(4)وقج الانجماج
                                                 

, السجمة القانػنية 2112لدشة  5خميفة سميسان فخج العبجالله, آثار الانجماج في قانػن الذخكات التجارية رقع  ((1
م, ص 2111, العجد الأول, الدشة الخامدة, والقزائية, مخكد الجراسات القانػنية والقزائية بػزارة العجل بقصخ

152. 
 .241د/ حدام الجيغ عبجالغشي الرغيخ, السخجع الدابق, ص  (2)
د/ عبج الفزيل محمد أحسج, أثخ انجماج الذخكات عمى عقػد العسل : دراسة نطخية تصبيكية, مجمة البحػث  ((3

 وما بعجىا. 154 م, ص2119, 45القانػنية والاقترادية, جامعة السشرػرة, العجد 
 .139محسػد صالح قائج الأرياني, السخجع الدابق, ص  ((4
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يب جدء مغ أصػل الذخكة السشجمجة بحيث لا ترجر في قج تمجأ الذخكة الجامجة إلى تجش -2
مقابميا أسيسا ججيجة, وتزاف ىحه الأصػل إلى احتياشات الذخكة في صػرة علاوة انجماج 

 .(1)وتخرز لدجاد ما يطيخ مغ ديػن غيخ معمػمة بعج الانجماج
مخاشخ  غقج يمجأ أصحاب فكخة الانجماج إلي تقجيع ضسانات كافية كتأميغ لمذخكة الجامجة م -3

الجيػن السجيػلة؛ وذلظ بأن يمتدمػن بتعػيزيا عسا عدى أن يطيخ مغ ديػن بعج الانجماج لع 
تكغ في الحدبان, وقج يمتدمػن فػق ذلظ بتقجيع ما يزسغ الػفاء بالتداماتيع في صػرة كفالات 

 .(2)مرخفية أو رىغ بعس الدشجات والأوراق السالية أو بأية صػرة أخخى 
إذا لع يبيغ عقج الانجماج الصخف السدئػل عغ الػفاء كان معشى ذلظ أن  والأصل أنو     

الذخكة الجامجة بػصفيا خمفا عاما ىي السدئػلة عغ ذلظ, والقانػن ىػ مرجر ىحه 
السدئػلية التي تشيس عغ تمظ الجيػن سػاء تختبت عمى عقج أم عغ فعل خاشئ وبغس 

 .(3)الشطخ عغ شبيعة أيًّ مشيا
 

 لية الجنائية للذركة الدامجة عن أفعال الذركة المندمجة:ثانياا: المدئو 
وفقا لسبجأ شخرية العقػبة لا يدأل أحج جشائيا إلا عغ فعمو, وبالتالي لا يسكغ إدانة أي      

ة الجامجة أو الججيجة , لحلظ لا يسكغ أن تتحسل الذخك(4)شخز بجخائع ارتكبيا شخز آخخ
لإدارية التي ارتكبتيا ئية عغ الجخائع أو انتياك المػائح االانجماج السدئػلية الجشاالشاتجة عغ 

                                                 

 .242د/ حدام الجيغ عبجالغشي الرغيخ, السخجع الدابق, ص  ((1
 .139محسػد صالح قائج الأرياني, السخجع الدابق, ص  ((2

 .259د/ أحسج عبجالػىاب سعيج أبػزيشة, السخجع الدابق, ص  (3)
مغ قانػن العقػبات  1-121م, ويقابميا السادة 1937لدشة  58ن العقػبات السرخي رقع مغ قانػ  39السادة  (4)

 الفخندي التي تشز عمى 
Article 121-1 
Nul n'est responsable pénalement que de son propre fait. 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006417201?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
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الذخكات السشجمجة قبل تسام عسمية الانجماج والسعاقب عمييا بالشقػد كالغخامات الذخكة أو 
 .(1)والتعػيزات

وىحا الحل أكجت عميو العجيج مغ الأحكام القزائية والتي أكجت عمى عجم إمكانية مداءلة      
جشائيا عغ الأفعال السختكبة مغ الذخكة أو الذخكات السشجمجة قبل الانجماج؛ الذخكة الجامجة 

حيث تفقج الذخكة السشجمجة شخريتيا الاعتبارية, فلا يكػن ىشاك جانى وتدقط الجعػى العامة 
بالزخورة, وبالتالي لا يسكغ مقاضاة الذخكة الجامجة وىي شخرية اعتبارية مدتقمة عغ الأفعال 

 . (2)لذخكة أو الذخكات السشجمجةالتي ارتكبتيا ا
 ألغت , م2121 نػفسبخ 25 في صادر حكع لا نطيخ لو في القزاء السرخي  وبسػجب     

 الذخكة بيغ الجشائية السدؤولية نقل قزية بذأن القزائية الدػابق الشقس الفخندية محكسة
 يسكغ الانجماج حالة في أنو الجشائية الجائخة رأت الحكع ىحا ففي السشجمجة, والذخكة الجامجة
 السشجمجة الذخكة ارتكبتيا التي الجخائع عغ -الأمخ لدم إذا- وإدانتيا الجامجة الذخكة مقاضاة

 .(3)الانجماج قبل

                                                 
(1) Alexandre (J), Groupe de sociétés & opérations de  fusions, chapitre 1 : droit 
des affaires, droit des groupes & fusions, 2008, p35.                 

دتخخج مغ مػقع محكسة م, م28/11/2119قزائية والرادر بجمدة  88لدشة  19675الصعغ رقع  (2)
 www.cc.gov.eg الشقس السرخية 

Cour de cassation, criminelle, Chambre criminelle, 25 octobre 2016, 16-80.366, 
Publié au bulletin, Cour de cassation, criminelle, Chambre criminelle, 18 février 
2014, 12-85.807, Inédit Cour de cassation, civile, Chambre commerciale, 21 
janvier 2014, 12-29.166, Publié au bulletin, Cour de Cassation, Chambre 
criminelle, du 20 juin 2000, 99-86.742, Publié au bulletin, extrait à partir, 
www.legifrance.gouv.fr. 
(3) Cour de cassation, criminelle, Chambre criminelle, 25 novembre 2020, 18-
86.955, Publié au bulletin, extrait à partir, www.legifrance.gouv.fr. 
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وفيسا يتعمق بالعقػبات السختبصة بالسدئػلية الجشائية السشقػلة إلى الذخكة الجامجة      
حل أو حطخ مسارسة الشذاط أو الػضع عمى الغخامة والحجد دون العقػبات الأخخى كالتقترخ 

تحت الإشخاف القزائي, وأيزا لا يصبق ىحا التحػل في السدئػلية إلا عمى معاملات الانجماج 
م, أما إذا كان الغخض مغ الانجماج تيخب 2121نػفسبخ  25التي تست بعج الحكع الرادر في 

بل عسمية الانجماج ففي ىحه الحالة الذخكة السشجمجة مغ السدئػلية الجشائية السمقاة عمى عاتقيا ق
يعج ذلظ احتيالًا عمى القانػن ولا تشصبق حجود التحػل السحكػر أعلاه, ولحلظ فإن السدئػلية 
الجشائية تدخي في حق الذخكة الجامجة عغ أعسال الذخكة السشجمجة عمى الفػر وبغس الشطخ 

 .(1)عغ تاريخ إتسام عسمية الانجماج أو نػع العقػبة
 الثانيالمبحث 

 آثار اندماج الشركات على حقوق الغير 
يفخق السذخع في الآثار الستختبة عغ انجماج الذخكات بيغ دائشي الذخكات السشجمجة مغ      

غيخ حسمة سشجاتيا ودائشي الذخكات السشجمجة مغ حسمة الدشجات التي تتختب عمى انجماج 
غيخ مغ خلال مصمبيغ عمى الشحػ الذخكات, لحلظ سػف نتشاول آثار الانجماج عمى حقػق ال

 التالي :
 الدشجات. حسمة غيخ مغ الذخكة دائشي حقػق  عمى الانجماج آثارالسصمب الأول: 

 الدشجات. حسمة مغ دائشي الذخكة حقػق  عمى الانجماج السصمب الثاني: آثار
 

                                                 
(1) Lefaillet.(ch), Corbet-picard (v), Le transfert de la responsabilité pénale dans le 
cadre des opérations de fusion, la lettre des fusions-acquisitions et du private 
equity, francis lefebvre, supplément du numéro 1625 du lundi 11 octobre 2021, p3.  
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 المطلب الأول
 الاندماج على حقوق دائني الشركة من غير حملة السندات آثار

مغ القانػنيغ السرخي والفخندي مبجأ مدئػلية الذخكة الجامجة أو الججيجة عغ  لُّ شق كُ اعت     
  :نوأمغ قانػن الذخكات السرخي عمى  132حيث نرت السادة , كافة ديػن الذخكة السشجمجة

لمذخكات السشجمجة وتحل محميا  " تعتبخ الذخكة السشجمج فييا أو الشاتجة عغ الانجماج خمفاً      
قانػنيا فيسا ليا وما عمييا وذلظ في حجود ما اتفق عميو في عقج الانجماج مع عجم حمػلا 

 .(1)"الإخلال بحقػق الجائشيغ
مغ القانػن  236/14 ل حيث نرت السادة ,نز السذخع الفخندي عمى ىحا السبجأوقج      

 :(2)نوأعمى  التجاري الفخندي
مجة باعتبارىا مجيشة لجائشي الذخكة السشجمجة " تدأل الذخكة الجامجة عغ ديػن الذخكة السشج    

 ."مغ غيخ حسمة الدشجات دون اعتبار ىحا الحمػل تججيجا لمجيغ بالشدبة ليع
يتزح مغ سياق ىحه السػاد أن السذخع أراد التيديخ عمى الجائشيغ عشج رجػعيع عمى      

جيػن السدتحقة بقػة الذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج مغ خلال نقل عبء ال
القانػن إلى الذخكة الجامجة أو الججيجة, وكحلظ التيديخ عمى الذخكة الجامجة أو الججيجة في 

وبحلظ تحل الذخكة الجامجة أو الججيجة محل استيفاء الحقػق التي كانت لمذخكة السشجمجة, 
دون  التداماتوتخمفيا خلافة عامة في كل ما ليا مغ حقػق وما عمييا مغ  الذخكة السشجمجة

, (3)ةتخاذ إجخاءات حػالة الحق أو حػالة الجيغ كسا تقزى بحلظ القػاعج العامإلى االحاجة 

                                                 
 م.1981لدشة  159مغ قانػن الذخكات السرخي رقع  132السادة  (1)
 التي تشز عمى  مغ القانػن التجاري الفخندي 14-236ل الفقخة الأولى مغ السادة  (2)

Article L236-14  
"La société absorbante est débitrice des créanciers non obligataires de la société 
absorbée au lieu et place de celle-ci, sans que cette substitution emporte novation 
à leur égard" 

 .156د/ عبج الفزيل محمد أحسج, أثخ انجماج الذخكات عمى عقػد العسل, السخجع الدابق, ص  (3)
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الأمخ الحي يدسح بالحفاظ عمى كافة الزسانات والفػائج التي تقتخن بالجيغ الأصمي, فسغ 
عمييا قبل غيخ السسكغ تعجيل ىحه الجيػن دون مػافقة الجائغ فتشتقل الجيػن بالحالة التي كانت 

عمى الجيغ تطل  ي الانجماج دون أي تعجيل, مثال ذلظ إذا كان ىشاك كفالة أو رىغ عقار 
  قائسة 

 .(1)اىؤ ولا يتختب عمى الانجماج انقزا
وبالتالي فإن ديػن الذخكة السجمجة تشتقل إلى الذخكة الجامجة مع الزسانات التي تكفل      

ل إلييا فيسا لػ شبقت فكخة تججيج الالتدام بتغييخ الػفاء بيا, وىي نتيجة لع يكغ يسكغ الػصػ 
 .(2)السجيغ, حيث يؤدي ىحا التججيج إلى زوال الزسانات التي تكفل الالتدام القجيع كقاعجة عامة

     التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي بقػليا مغ اللائحة  298/1وأكجت عمى ذلظ السادة       
الشدبة لكافة ديػن الذخكات السجمجة بسجخد تسام إجخاءات تعتبخ الذخكة الجامجة السجيغ ب "

 .(3)ج "الانجما
 التذخيعات عمييا نرت ما وفق السشجمجة ذخكاتمل العامة القانػنية الخلافة فكخة غيخ أن     

 بجلاً  بالجيػن  بالػفاء تدممت بحيث السشجمجة, الذخكة محل الجامجة الذخكة حمػل مغ تختبو وما
 عيويعخض الذخكتيغ كلا في الجائشيغ حقػق  ىمع سيةىالأ بالغة اآثارً  يختب أن وشأن مغ ايعش

 الذخكات مغ كل في السالية الحمة في يتسثل جائشيغمل العام الزسان إن وذلظ السخاشخ, لبعس
 بزسان الجائشيغ مغ كل يدتقل الانجماج يةمعس قبل إذ سػاء, حج ىمع والسشجمجة الجامجة
 الإضخار إلى يؤدي قج إذ الاستقلالية حهى جديي أن وشأن مغ نجماجالا تحقق وان , ولجيش خاص
 إلى ذلظ فيؤدي معدخة السشجمجة الذخكة تكػن  فقج العام, الزسان ىمع عيلتداحس عيبحقػق

م، وعمى هدائني الشركة المندمجة في ضمان لسداحسة الجامجة الذخكة لجائشي العام الزسان ضعف

                                                 
(1) Osman (A), La fusion des sociétés commerciales en droit français et syrien, 
étude comparative, op cit, p. 375.  

عبيخ حاج الحدغ زيجان, الآثار القانػنية لانجماج الذخكات دراسة مقارنة, رسالة ماجدتيخ, كمية القانػن  ((2
 .59م, ص 2117جامعة الشيميغ بالدػدان, 

 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298/1السادة  ((3
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المندمجة موسرة الأمر الري ًؤدي إلى زيادة الضمان العام لدائني  النقيض من ذلك فقد تكون الشركة

 .(1)الشركة الدامجة ويضعف الضمان العام لدائني الشركة المندمجة
لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298ولقج نطست السػاد      

ئشيغ في الاعتخاض عمى مغ التقشيغ التجاري الفخندي حق الجا 14-236ل و  م1981
 :فيسا يمي انػضحي الشطاميغالانجماج مع وجػد بعس الاختلافات بيغ 

: موقف القانون المرري من حق الاعتراض ال من غير حملة  لدائني الذركة ممنوحأولاا
 الدندات:

السذخع السرخي السػازنة بيغ مرالح الذخكات في تحقيق رغبتيا في الانجماج,  حاول    
رادة إلع يجعل الانجماج وقفا عمى  فسغ جيةجائشيغ في استيفاء حقػقيع كاممة, ومرالح ال

عصى لمجائشيغ حق الاعتخاض عمى الانجماج والسصالبة إما بالػفاء أ  ومغ جية أخخى  ,الجائشيغ
 . (2)ةفي الحرػل ضسانات مغ قبل الذخكة الجامج الحق الفػري أو

تسام إمػاجية الذخكة السشجمجة قبل حيث أعصى السذخع لكل دائغ نذأ حقو في      
إجخاءات الانجماج أن يصمب مغ السحكسة السخترة تقخيخ ضسانات لو في مػاجية الذخكة 

السحكسة السخترة  تقػمو , (3)ظوذلظ إذا كانت ىشاك اعتبارات ججية تبخر ذل ,الجامجة
وليا زسانات, ال ىحه  بالتحقق مغ مجى ججية الصمب السقجم مغ الجائغ لمحرػل عمى

سمصة تقجيخ ىحه الأسباب, فإذا اقتشعت السحكسة بيحه الأسباب فإما أن تقخر السحكسة 
أو أن تقخر  ,وبالتالي يدقط أجل الجيغ ,تعجيل الػفاء بالجيغ مغ جانب الذخكة الجامجة

لمجائغ السعتخض ضسانات في مػاجية الذخكة الجامجة, وإذا لع تقتشع السحكسة بالأسباب 

                                                 
نػر التخك, التشطيع القانػني لحساية الجائشيغ في الذخكات السشجمجة دراسة مقارنة, مجمة جامعة البعث, كمية  ((1

 وما بعجىا. 96م, ص 2117, 12, العجد 39الحقػق جامعة دمدق, السجمج 
م, 1998محمد محخز, انجماج الذخكات مغ الػجية القانػنية دراسة مقارنة, دار الشيزة العخبية,  د/ أحسج ((2

 .267ص 
 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298/2السادة  (3)
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 ؛لا يسذ حقػقو ولا يؤثخ عمى مخكدهالجائغ السعتخض وقجرت أن الانجماج  السقجمة مغ قبل
 تخفس الصمب فإنيا

 .(1)ولعجم ججيت
وتكػن مػجػدات الذخكة  ,وفي ىحه الحالة لا يحتج بالانجماج عمى الجائغ السعتخض     

قخيخ مػفاء بكيسة الجيغ وفػائجه في حالة عجم تعجيل الػفاء بالجيغ أو تلالسشجمجة ضامشة 
الجيػن  نذاءإ, ولا تحػل الأحكام الستقجمة دون تصبيق ما يخد في سشجات (2)وضسانات كافية ل
بتعجيميا في حالة قيام الذخكة بالانجماج في غيخىا, فيحه الذخوط ليا  يمغ شخوط تقز

 .(3)قالأولػية في التصبي
ديػن الذخكة السشجمجة ولا يجػز لمذخكة الجامجة أو الشاتجة عغ الانجماج أن تتحمل مغ      

بحجة أن عقج الانجماج لع يتزسغ شخشًا يقزي بتحجيج مدئػليتيع عغ كميا أو بعزيا, 
الجيػن, لأن ىحه السدئػلية تتقخر بقػة القانػن, وعمى فخض وجػد مثل ىحا الذخط, فإن أثخه 

 .(4)يقترخ عمى العلاقة بيغ الذخكات الجاخمة في الانجماج ولا يدخي في حق الجائشيغ
مغ اللائحة  298أن جسيع الأحكام الدابق ذكخىا في السادة  الإشارة إلىوتججر      

التشفيحية لقانػن الذخكات والتي تشطع حقػق الجائشيغ خاصة بجائشي الذخكة السشجمجة, ولع 
الأمخ الحي يتختب عميو عجم  ,يتعخض السذخع السرخي لسخكد دائشي الذخكة الجامجة

مع أن التعخض لمسخاشخ مغ الأمػر  ,الذخكات الخاضعة لعسمية الانجماجبيغ دائشي  السداواة 
الحال الحي يكػن فيو السذخع السرخي قج حخم ىؤلاء الجائشيغ مغ حق  ,الستػقعة لأي مشيع

                                                 

ة ماجدتيخ, جامعة عبجالعديد أحسج عبجالعديد المييب, الآثار القانػنية لعسمية انجماج الذخكات, رسال (1)
 وما بعجىا. 147م, 2118القاىخة, 

 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298/3السادة  ((2
 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298/4السادة  ((3
نجماج الذخكات عمى حق الذخكاء والجائشيغ, رسالة دكتػراة, د/ خالج حسج عايج العازمي, الآثار القانػنية لا ((4

 .379م, ص 2115كمية الحقػق جامعة القاىخة, 
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؛ لحلظ فإذا تعخض دائشي الذخكة (1)عسمية قج تمحق بحقػقيع ضخر ججيالاعتخاض عمى 
ماميع سػى الاعتخاض عمى الانجماج عغ شخيق مغ الانجماج فميذ أ أضخارالجامجة لأي 

قامػا الجليل أمام السحكسة عمى أالجعػى البػليرية الخاصة بإبصال الترخفات, وذلظ إذا 
العام  يعضخار بيع وإضعاف ضسانالانجماج حرل بدبب الغر والتػاشؤ بقرج الإن أ

 السقخر 
 .(2)ةالذخكة الجامج عمى مػجػدات

من غير حملة  لدائني الذركة منوحرندي من حق الاعتراض المثانياا: موقف القانون الف
 الدندات:

أجاز القانػن الفخندي لجائشي الذخكات الجاخمة في الانجماج الحيغ نذأت حقػقيع قبل      
نذخ مذخوع الانجماج الاعتخاض عمى الانجماج, ولمسحكسة السخترة أن تخفس 

ضسانات لمجائغ السعتخض إذا عخضتيا ذاء أو أن تأمخ إما بدجاد الجيػن أو بإنالاعتخاض 
  .(3)ةالجامجة واعتبخت كافي الذخكة

                                                 
د/ محسػد محمد عميان الذػابكة, آثار انجماج الذخكات السداىسة عمى حقػق السداىسيغ والجائشيغ, رسالة  ((1

 .239م, ص 2119دكتػراة, كمية الحقػق جامعة عيغ شسذ, 
جيق ممػ, آثار انجماج الذخكات عمى حقػق الذخكاء والجائشيغ بيغ التشطيع القانػني ومبادئ حػكسة ماىخ ص ((2

 وما بعجىا. 76م, ص 2115الذخكات, رسالة ماجدتيخ, كمية الحقػق جامعة السشرػرة, 
 مغ التقشيغ التجاري الفخندي التي تشز عمى  14-236الفقخة الثانية مغ السادة ل  ((3

Article L236-14 
Les créanciers non obligataires des sociétés participant à l'opération de fusion et 
dont la créance est antérieure à la publicité donnée au projet de fusion peuvent 
former opposition à celui-ci dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat. Une 
décision de justice rejette l'opposition ou ordonne, soit le remboursement des 
créances, soit la constitution de garanties si la société absorbante en offre et si 
elles sont jugées suffisantes. 
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لتاريخ شيخ  واشتخط القانػن الفخندي تقجيع ىحا الاعتخاض خلال مجة الثلاثيغ يػم التالية     
 .(1)جالانجما
يحتج  مخت السحكسة بتقجيسيا لاأفإذا لع تقع الذخكة بدجاد الجيغ أو بإنذاء الزسانات التي      

, ولا يحػل اعتخاض الجائشيغ دون الديخ في (2)ضبالانجماج في مػاجية الجائغ السعتخ 
  إجخاءات

 .(3)غالانجماج, فلا تتػقف الإجخاءات ريثسا تفرل السحكسة في الاعتخاضات السقجمة مغ الجائشي

                                                 
 1473بالسخسػم رقع  15سعجلة بالسادة مغ اللائحة التشفيحية لمتقشيغ التجاري الفخندي وال 8-236السادة ر  ((1

 م التي تشز عمى 2111لدشة 
Article R236-8 
Modifié par Décret n°2011-1473 du 9 novembre 2011 - art. 15 

L'opposition d'un créancier à la fusion ou à la scission, dans les conditions prévues 
par les articles L. 236-14 et L. 236-21, est formée dans le délai de trente jours à 
compter de la dernière insertion ou de la mise à disposition du public du projet de 
fusion ou de scission sur le site internet de chacune des sociétés prescrites par 
l'article R. 236-2 ou, le cas échéant, par l'article R. 236-2-1 

 مغ التقشيغ التجاري الفخندي التي تشز عمى 14-236الفقخة الثالثة مغ السادة ل  (2)
  Article L236-14 

A défaut de remboursement des créances ou de constitution des garanties 
ordonnées,  
la fusion est inopposable à ce créancier. 

 مغ التقشيغ التجاري الفخندي التي تشز عمى 14-236الخابعة مغ السادة ل الفقخة  ((3

Article L236-14 
L'opposition formée par un créancier n'a pas pour effet d'interdire la poursuite des 
opérations de fusion. 
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 البة بالدجادلمجائغ السص دجيتولا تحػل الأحكام الدابق ذكخىا دون تصبيق الاتفاقيات التي      
 .(1)ى الفػري لجيشو في حالة انجماج الذخكة السجيشة مع شخكة أخخ 

خلافا لمقانػن السرخي الحي يسشح حق الاعتخاض لجائشي الذخكة السشجمجة فقط, يسشح و      
 شارة إلييا حق الاعتخاض لجسيعمشو والدابق الإ 14-236ل القانػن الفخندي وفقا لشز السادة 

سذاركة في صفقة الانجماج, فيحق لكل مغ دائشي الذخكة السشجمجة ودائشي الذخكات ال دائشي
مغ دائشي  يُّ أالذخكة الجامجة عمى حج سػاء الاعتخاض عمى عسمية الانجماج؛ حيث لا يخغب 

الذخكات الجاخمة في الانجماج مداحسة بعزيع بعزا عشجما تكػن الذخكة السشجمجة أو الجامجة 
يػمًا مغ تاريخ الإدراج الأخيخ أو  31يتع تقجيع السعارضة في خلال , عمى أن (2)تعثخفي حالة 

 .(3)إتاحة خصة الانجماج أو العخض عمى الجسيػر مغ خلال مػقع الػيب الخاص بكل شخكة
                                                 

 لتي تشز عمىمغ التقشيغ التجاري الفخندي ا 14-236الفقخة الخامدة مغ السادة ل  ((1

Article L236-14 
Les dispositions du présent article ne mettent pas obstacle à l'application des 
conventions autorisant le créancier à exiger le remboursement immédiat de sa 
créance en cas de fusion de la société débitrice avec une autre société. 
(2) Merle.(Ph), fauchon.(A), Droit commercial Sociétés commerciales, 22 éd, Dalloz, 
2018-2019, clause 826,  p 1072. 

 15مغ اللائحة التشفيحية لمتقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  8-236الفقخة الأولى مغ السادة ر  (3)
 عمى م التي تشز2111لدشة  1473رقع  بالسخسػم

Article R236-8 
Modifié par Décret n°2011-1473 du 9 novembre 2011 - art. 15 
L'opposition d'un créancier à la fusion ou à la scission, dans les conditions prévues 
par les articles L. 236-14 et L. 236-21, est formée dans le délai de trente jours à 
compter de la dernière insertion ou de la mise à disposition du public du projet de 
fusion ou de scission sur le site internet de chacune des sociétés prescrites par 
l'article R. 236-2 ou, le cas échéant, par l'article R. 236-2-1.  

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000024777225
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000024775652/2011-11-11/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000024775652/2011-11-11/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006229896&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006230005&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006265202&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000024776191&dateTexte=&categorieLien=cid
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 دائشي عمى الاعتخاض حق قرخ عجم السرخي الشز عمى السذخع عمى أن   الباحث ويرى      
ا نطخً  كسا فعل السذخع الفخندي؛ ؛ئشي الذخكة الجامجةوإنسا يكػن أيزا لجاالسشجمجة,  الذخكة

لتداوي السخاكد والسخاشخ بيغ دائشي ىحه الذخكات, وذلظ مغ خلال تعجيل الفقخة الثانية مغ 
م, بحيث 1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298السادة 

قبل تسام إجخاءات  خكة السشجمجة أو الجامجةتربح " ويجػز لكل دائغ نذأ حقو في مػاجية الذ
مػاجية الذخكة الجامجة وذلظ  فيالانجماج أن يصمب مغ السحكسة السخترة تقخيخ ضسانات لو 

مػاجية  فيويجػز لكل دائغ نذأ حقو ", بجلا مغ "  إذا كانت ىشاك اعتبارات ججية تبخر ذلظ
مغ السحكسة السخترة تقخيخ ضسانات الذخكة السشجمجة قبل تسام إجخاءات الانجماج أن يصمب 

 . مػاجية الذخكة الجامجة وذلظ إذا كانت ىشاك اعتبارات ججية تبخر ذلظ فيلو 
 

 المطلب الثاني
 آثار الاندماج على حقوق دائني الشركة من حملة السندات

قج تحتاج الذخكة أثشاء مداولتيا لشذاشيا لسبالغ ججيجة بيجف التػسع في نذاشيا أو       
وفي ىحه الحالة يسكشيا أن تقتخض مغ بعس الأشخاص أو ، تياز أزمة اقترادية معيشةاج

البشػك إذا كانت السبالغ ليدت بالكبيخة, وتدتخجم لدج حاجات عابخة, ويسكغ لمذخكة تدجيجىا 
بعج انقزاء فتخات قريخة, أما إذا كانت الذخكة في حاجة إلى أمػال كثيخة وتقػم بدجادىا عمى 

ة عشجئح تمجأ إلى إصجار الدشجات مغ خلال الالتجاء إلى الجسيػر عغ شخيق فتخات شػيم
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, فالدشجات عبارة عغ صكػك تسثل ديشًا عمى الذخكة (1)إصجار سشجات تعخض للاكتتاب العام
 .(2)لرالح حامل الدشج

إلى  ولقج تقجم القػل إنو يتختب عمى انجماج الذخكات انتقال الحمة السالية لمذخكة السشجمجة     
 الذخكة الجامجة, الأمخ الحي قج يتختب عميو أضخار لجائشي ىحه الذخكات مغ حسمة الدشجات.

 وسػف نتشاول ىحا السصمب مغ خلال فخعيغ:     
 حسمة الدشجات في القانػن السرخي.دائشي الذخكة الفخع الأول: حقػق 
 ي.الفخند القانػن  في الدشجات حسمة دائشي الذخكة الفخع الثاني: حقػق 

 الفرع الأول
 حقوق دائني الشركة حملة السندات في القانون المصري

مغ قانػن الذخكات تذكيل جساعة لحسمة الدشجات تزع جسيع حسمة  52أوجبت السادة      
الدشجات ذات الإصجار الػاحج, ويكػن الغخض مشيا حساية السرمحة السذتخكة لأعزائيا 

يذتخط فيو ألا يكػن لو علاقة مباشخة أو غيخ مباشخة ويكػن ليا مسثل قانػني مغ بيغ أعزائيا 
 .(3)بالذخكة أو أن تكػن لو مرمحة تتعارض مع مرمحة الجساعة

مغ قانػن سػق رأس السال وجعمت مغ تذكيل الجساعة أمخا جػازيًا,  13وجاءت السادة      
 .(4)فمحسمة الدشجات ذات الإصجار الػاحج الخيار بيغ تذكيل جساعة ليع مغ عجمو

                                                 

ػق الجائشيغ في د/ يػسف مصمق محمد, د/ أحسج رشيج السصيخي, الآثار القانػنية لانجماج الذخكات عمى حق ((1
دول مجمذ التعاون الخميجي "دراسة مقارنة", مجمة البحػث القانػنية والاقترادية, جامعة السشرػرة, العجد 

 .529م, ص 2114, 55
, ص م1997رضا عبيج, الذخكات التجارية في القانػن السرخي, دار الثقافة العخبية, الصبعة الخامدة, د/  ((2

421. 

 
 م.1981لدشة  159ػن الذخكات السرخي رقع مغ قان 52السادة  (3)
 م.1992لدشة  95مغ قانػن سػق رأس السال السرخي رقع  13السادة  ((4
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مغ اللائحة التشفيحية  185بجايةً وقبل الحجيث عغ حقػق حسمة الدشجات أشارت السادة      
م إلى أنو في حالة الانجماج أو الانقدام لا 1981لدشة  159لقانػن الذخكات السرخي رقع 

 ميعاد حمػل قبل السشجمجة الذخكة مغ سشجاتيع بكيسة الػفاء شمب الدشجات حسمة يكػن مغ حق
 أصجرت التي السشجمجة لمذخكة السعشػية الذخرية زوال مغ الخغع وذلظ لأنو عمى ؛قيااستحقا

 مػاجية في القانػنية لآثارىا مشتجة وتطل لمغيخ, حقػقا تسثل تبقى فإن ىحه الدشجات الدشجات
   .(1)الانجماج عغ الشاتجة الججيجة أو الجامجة الذخكة

لدشة  159السرخي رقع  الذخكات لقانػن  فيحيةالتش اللائحة مغ 297 السادة وقج تكفمت     
 لمذخكة يجػز أنو عمى نرت حيث الانجماج؛ حالة في الدشجات حسمة حقػق  ببيان م1981

 قيسة استخداد الػصػل بعمع مرحػب مدجل بكتاب حسمة سشجاتيا عمى تعخض أن السشجمجة
 يصمبػا أن الدشجات سمةح وعمى, ذلظ بسجخد شمبيع وذلظ الدجاد, تاريخ حتى وفػائجىع سشجاتيع

مغ تاريخ إخصارىع بالاختيار الستاح ليع في ىحا الذأن, وتربح  أشيخ ثلاثة خلال الاستخداد
الذخكة التي يتع الانجماج فييا مجيشة بكيسة ىحه الدشجات وفػائجىا مغ تاريخ تسام الانجماج, 

الاستخداد خلال السجة لع يبج حسمة سشجات الذخكة السشجمجة كميع أو بعزيع رغبتيع في فإذا 
الدابقة احتفطػا بالزسانات والأولػيات السقخرة ليع في مػاجية الذخكة الجامجة وذلظ 

  في
 .(2)السقخرة في عقج الانجماج الحجود

مغ اللائحة التشفيحية أن القانػن السرخي لع يػجب عمى  297ويتبيغ مغ نز السادة      
ى حسمة الدشجات, وجعل أيزا مدألة تعجيل الػفاء الذخكة السشجمجة عخض مذخوع الانجماج عم

بكيسة الدشجات مدألة اختيارية لمذخكة السشجمجة تقجرىا حدب ضخوفيا, ولا يسكغ إجبارىا عمى 
 .(3)ذلظ الػفاء

                                                 
 .298, السخجع الدابق, ص د/ أحسج عبجالػىاب سعيج أبػزيشة ((1

 
 م.1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  297السادة  ((2

 .87السخجع الدابق, ص  ماىخ صجيق ممػ, (3)
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ولع تتشاول السادة الدابقة الحكع في حالة عجم قيام الذخكة السشجمجة بعخض الػفاء الفػري      
بكيسة الدشجات, ويثيخ ىحا الػضع التداؤل عغ حقػق حسمة الدشجات, وىل يجػز ليع 

 الاعتخاض في ىحه الحالة كدائخ الجائشيغ العادييغ؟
الدشجات عمى الانجماج لأن نرػص يخى بعس الفقياء عجم إمكانية اعتخاض حسمة      

 .(1)القانػن السرخي لع تقخر ليع ىحا الحق
جػاز اعتخاض الجائشيغ  -يؤيده الباحث-في حيغ يخى جانب آخخ مغ الفقياء وىػ رأي      

مغ حسمة الدشجات عمى الانجماج كدائخ الجائشيغ العادييغ, وذلظ في حالة عجم عخض الذخكة 
 .(2)يسة الدشجاتالسشجمجة تعجيل الػفاء بك

أنو في ىحه الحالة لا مشاص مغ تصبيق القػاعج العامة السشطسة لحقػق حسمة  ويرى الباحث     
الدشجات والتي تدسح لجساعة حسمة الدشجات بالجفاع عغ مرالحيا والسشرػص عمييا في 

م 1981ة لدش 159الفقخة أ و د مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  177السادة 
والتي تجيد لسسثل جساعة حسمة الدشجات الجفاع عغ مرالحيع وتسثيل الجساعة في مػاجية 
الذخكة أو الغيخ أو أمام القزاء, ورفع الجعاوى التي تػافق الجساعة عمى إقامتيا باسسيا؛ وذلظ 
بغخض السحافطة عمى السرالح السذتخكة لأعزائيا, وبرفة خاصة الجعاوى الستعمقة بإبصال 

 القخارات والأعسال الزارة بالجساعة والرادرة مغ الذخكة إن كان لحلظ وجو.
وقج تشاول القانػن السرخي تشطيع حقػق حسمة سشجات الذخكة السشجمجة دون أن يعالج      

حقػق حسمة سشجات الذخكة الجامجة, بيج أن ىحا لا يعشي عجم شسػليع بأية حساية؛ فميع حق 
مة حيث يسكغ لأصحاب الدشجات الاعتخاض عمى الانجماج عغ شخيق المجػء إلى القػاعج العا

                                                 
 .213د/ أحسج محمد محخز, انجماج الذخكات مغ الػجية القانػنية دراسة مقارنة, السخجع الدابق, ص  (1)
د/ خالج عبجالقادر محسػد, مذخوعية الانجماج السرخفي والآثار الستختبة عميو, مجمة البحػث القانػنية  (2)

 .535م, ص 2114, 55, العجد والاقترادية, جامعة السشرػرة, الجدء الثاني
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دعػى إبصال الترخفات متى أثبت مسثميع القانػني أن الانجماج وقع بصخيق الغر وقرج مشو 
 .(1)الإضخار بحقػقيع وإضعاف ضسانيع العام

 الفرع الثاني
 حقوق دائني الشركة حملة السندات في القانون الفرنسي

ػن الفخندي إنذاء جساعة تزع حسمة الدشجات ذات الإصجار الػاحج لمجفاع عغ أوجب القان     
, وأوجب تعييغ مسثلًا أو (2)مرالحيع السذتخكة, واعتخف ليحه الجساعة بالذخرية السعشػية

 .(3)أكثخ ليحه الجساعة
 تشاقر الجسعية العامة لحسمة الدشجات جسيع الإجخاءات التي تيجف إلى ضسان الجفاع عغو     

السرالح السذتخكة لحسمة الدشجات, وكحلظ أي اتفاق ييجف إلى تعجيل عقج القخض, وعمى وجو 
 .(1)الخرػص اقتخاح مذخوع انجماج أو انفرال الذخكة

                                                 
-مرخي -خمجون الحسجاني, الآثار القانػنية لانجماج الذخكات عمى حقػق الجائشيغ دراسة مقارنة عخاقي (1)

 .247م, ص 2111إنكميدي, دار الكتب القانػنية, دار شتات لمشذخ والبخمجيات, -فخندي

 
 لفخندي التي تشز عمىمغ التقشيغ التجاري ا 46-228الفقخة الأولى مغ السادة ل  ((2

Article L228-46 
Les porteurs d'obligations d'une même émission sont groupés de plein droit pour la 
défense de leurs intérêts communs, en une masse qui jouit de la personnalité 
civile. 

م التي 2117لدشة  971مغ الأمخ رقع  5مغ التقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  47-228السادة ل  (3)
 تشز عمى 

Article L228-47 
Modifié par Ordonnance n°2017-970 du 10 mai 2017 - art. 5 
La masse est représentée par un ou plusieurs mandataires désignés conformément 
aux articles L. 228-50 et L. 228-51. 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000029329451?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000034799371?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000034681174/2017-05-12/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000034681174/2017-05-12/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006228207&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000034799376&dateTexte=&categorieLien=id
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ويكػن لمذخكة السشجمجة إمكانية الاختيار بيغ حميغ مختمفيغ؛ حيث يسكشيا إما استذارة      
تقجيسو إلى اجتساع حسمة الدشجات , أو  عغ شخيقحسمة الدشجات بذأن مذخوع الانجماج 

, ويرجر قخار الجسعية (2)عاستخداد الأوراق السالية لحسمة الدشجات في حالة عجم استذارتي
الأصػات التي العامة لحسمة الدشجات بالسػافقة أو رفس مذخوع الانجماج بأغمبية ثمثي 

  يسمكيا
  .(3)غالدشجات الحاضخيغ أو السسثميأصحاب 

                                                                                                                                          
 971بالأمخ رقع  12مغ التقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  65-228الفقخة الثالثة مغ السادة ل  ((1

 م التي تشز عمى2117لدشة 
Article L228-65 
Modifié par Ordonnance n°2017-970 du 10 mai 2017 - art. 12 
I. L'assemblée générale délibère sur toutes mesures ayant pour objet d'assurer la 
défense des intérêts communs des obligataires ainsi que sur toute proposition 
tendant à la modification du contrat et notamment : 
3° Sur les propositions de fusion ou de scission de la société dans les cas prévus 
aux 
articles L. 236-13 et L. 236-18 ; 

لدشة  7بالقانػن رقع  51مغ التقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  13-236الفقخة الأولى مغ السادة ل  ((2
 م التي تشز عمى 2113

Article L236-13 
Modifié par Loi n°2003-7 du 3 janvier 2003 - art. 50 (V) JORF 4 janvier 2003 
Le projet de fusion est soumis aux assemblées d'obligataires des sociétés 
absorbées, à moins que le remboursement des titres sur simple demande de leur 
part ne soit offert auxdits obligataires. L'offre de remboursement est soumise à 
publicité, dont les modalités sont fixées par décret en Conseil d'Etat. 

لدشة  971بالأمخ رقع  12سعجلة بالسادة مغ التقشيغ التجاري الفخندي وال 65-228البشج ثانيًا مغ السادة ل  (3)
 م التي تشز عمى2117

Article L228-65 

https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000034799422?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006229866&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006229867?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006518186/2003-01-04/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006518186/2003-01-04/
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000034799422?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
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إما أن يػافق  ؛إلى حميغ متعارضيغ استذارة حسمة الدشجات بذأن مذخوع الانجماجي تؤدو      
 حسمة الدشجات عمى مذخوع الانجماج أو يخفزػنو.

ممدمًا لجسيع حسمة  بالأغمبية يكػن القخار الحي اتخحه الاجتساع العام :الأولى الفرضيةفي      
بحلظ دائشي سشجات , وأصبحػا السقتخح جمذخوع الانجما, حتى أولئظ الحيغ صػتػا ضج الدشجات

وبسا أن وبرادقة الأغمبية عمى مذخوع الانجماج يغمق الحق في السعارضة  ,لمذخكة الجامجة
إذا رفس اجتساع حسمة  :وفي الفرضية الثانيةعارض مذخوع الانجماج مغ الأقمية,  لسغ

أمام , فديكػن لسصمػبصػل إلى الشراب القانػني امذخوع الانجماج أو لع يتع الػ  الدشجات
استسخار عسمية  وقفلاستجابة لقخار حسمة الدشجات وبالتالي ا إما نحلاالذخكة السشجمجة 

تفيج حسمة الدشجات أو تجاوز الخفس والاستسخار في الانجماج ولكغ في ىحه الحالة يد ,الانجماج
 .(1)مغ حق الاعتخاض

يػمًا مغ  31سمة الدشجات خلال ويجب أن يقجم الاعتخاض مغ خلال مسثمي جسعية ح      
الإدراج الأخيخ أو إتاحة خصة الانجماج أو العخض عمى الجسيػر مغ خلال مػقع الػيب 

 .(2)الخاص بكل شخكة
                                                                                                                                          

Modifié par Ordonnance n°2017-970 du 10 mai 2017 - art. 12 
II. L'assemblée générale délibère dans les conditions de quorum prévues au 
deuxième alinéa de l'article L. 225-98. Elle statue à la majorité des deux tiers des 
voix dont disposent les porteurs présents ou représentés. 
(1) Osman (A), La fusion des sociétés commerciales en droit français et syrien 
(´étude comparative), op cit, p383. 

 15مغ اللائحة التشفيحية لمتقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  8-236مغ السادة ر  2,1الفقخة  (2)
 م التي تشز عمى2111لدشة  1473بالسخسػم رقع 

Article R236-8 
Modifié par Décret n°2011-1473 du 9 novembre 2011 - art. 15 
L'opposition d'un créancier à la fusion ou à la scission, dans les conditions prévues 
par les articles L. 236-14 et L. 236-21, est formée dans le délai de trente jours à 

https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000034681188/2017-05-12/
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006224721&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000024777225
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006229896&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006230005&dateTexte=&categorieLien=cid
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 إلى الانجماج مذخوع تقجيع يتع لاسشجات الذخكة الجامجة  حامميلجائشيغ ا عغ أما     
أن للاجتساع العام لحسمة الدشجات جػز يومع ذلظ  ,لمذخكة الجامجة الدشجات حسمة اجتساعات

 .(1)ي السجسػعة للاعتخاض عمى الانجماجتفػيزًا لسسثم يعصي

                                                                                                                                          

compter de la dernière insertion ou de la mise à disposition du public du projet de 
fusion ou de scission sur le site internet de chacune des sociétés prescrites par 
l'article R. 236-2 ou, le cas échéant, par l'article R. 236-2-1.  
L'opposition des représentants de la masse des obligataires à la fusion, prévue à 
l'article L. 236-15, est formée dans le même délai.  

م 2114لدشة  614مغ السخسػم رقع  51مغ التقشيغ التجاري الفخندي والسعجلة بالسادة  15-236السادة ل  (1)
 التي تشز عمى 

Article L236-15 
Modifié par Ordonnance n°2004-604 du 24 juin 2004 - art. 51 () JORF 26 juin 
2004 
Le projet de fusion n'est pas soumis aux assemblées d'obligataires de la société  
absorbante. Toutefois, l'assemblée générale des obligataires peut donner mandat 
aux représentants de la masse de former opposition à la fusion dans les conditions 
et sous les effets prévus aux alinéas deuxième et suivants de l'article L. 236-14. 

 
 

https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006265202&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000024776191&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/affichCodeArticle.do?cidTexte=LEGITEXT000005634379&idArticle=LEGIARTI000006229931&dateTexte=&categorieLien=cid
https://www.legifrance.gouv.fr/codes/article_lc/LEGIARTI000006229932?etatTexte=VIGUEUR&etatTexte=VIGUEUR_DIFF
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006276501/2004-06-26/
https://www.legifrance.gouv.fr/loda/id/LEGIARTI000006276501/2004-06-26/
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 الخاتمة

تشاولشا مغ خلال ىحا البحث مػضػعًا عمى قجر كبيخ مغ الأىسية بالشدبة لمذخكات      
 مقارنة الغيخ دراسة وعمى فيو الجاخمة الذخكات عمى وأثخه الذخكات التجارية, ألا وىػ انجماج

 الـذخكات عمـى الأىسية بالغة والفخندي, ورأيشا ما ليحه العسمية مغ آثار السرخي  القانػنيغ بيغ
 شخريتيا وزوال السشجمجة الذخكة انقزاء الانجماج عمى يتختب إذ والجامجـة, السشجمجـة
 في غالسجيخي أو الإدارة مجمذ سمصة وزوال التقاضي, في أىميتيا فقجان وبالتالي السعشػية,

 شاملاً  انتقالاً  وخرػم أصػل مغ تذسمو بسا السشجمجة لمذخكة السالية الحمة تشتقل كسا تسثيميا,
 في زيادة الانجماج عمى يتختب وبالسقابل الانجماج, عغ الشاتجة الججيجة أو الجامجة الذخكة إلى

 تكػن  كسا السشجمجة, لمذخكة السالية الحمة في تتسثل عيشية بحرة الجامجة الذخكة مال رأس
 وإلا الانجماج, عقج حجود في السشجمجة الذخكة والتدامات ديػن  عغ مدؤولة الجامجة الذخكة
 .     السشجمجة الذخكة والتدامات ديػن  جسيع عغ مدؤولة فتكػن 
 الانجماج , إذ يؤثخالغيخ حقػق  عمى الذخكات انجماج آثارثع انتقمشا بعج ذلظ لمحجيث عغ      

 الذخكات, ىحه اختفاء إلى يؤدي لكػنو سشجاتيا, وحسمة السشجمجة كاتالذخ  دائشي حقػق  في
 دائشي حقػق  في يؤثخ كسا الجيػن, بيحه الػفاء في محميا الججيجة أو الجامجة الذخكة وحمػل
 وحسمة السشجمجة الذخكات دائشي مداحسة خلال مغ وذلظ سشجاتيا, وحسمة الجامجة الذخكة
كالسذخع  التذخيعات مغ العجيج قخرت لحلظ الجامجة, الذخكة مغ حقػقيع استيفاء في ليع سشجاتيا

 .الانجماج عمى الاعتخاض في الدشجات وحسمة الجائشيغ حق السرخي والفخندي محل السقارنة
وبعج أن انتييشا مغ دراسة مػضػع البحث والسعشػن بانجماج الذخكات وأثخه عمى الذخكات      

نة بيغ القانػنيغ السرخي والفخندي, يججر بشا إيجاز الشتائج الجاخمة فيو وعمى الغيخ دراسة مقار 
السيسة التي تػصمت إلييا مغ خلال ىحه الجراسة, ثع نمي ذلظ بتقجيع بعس التػصيات التي 
يسكغ أن تداىع بذكل إيجابي في تلافي أو معالجة القرػر التذخيعي, وذلظ عمى الشحػ 

 التالي:
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 أولا: نتائج الدراسة:
 ج سبب مغ أسباب انقزاء الذخكات.يعج الانجما -1
الذخكة  ييسة عمى الذخكات الجاخمة فيو؛ حيث تشقزميتختب عمى الانجماج آثار  -2

السشجمجة وتدول شخريتيا السعشػية وبالتالي تفقج أىميتيا في التقاضي وتدول سمصة 
غيخ أن ىحا الحل أو الانقزاء ليذ حل كامل  ,مجمذ الإدارة ومجيخييا في تسثيميا

إلى ترفية أمػاليا وقدسة مػجػداتيا, بل يطل مذخوعيا قائسا ومدتسخا ويؤول  يؤدي
 الذخكة الجامجة أو الججيجة الشاتجة عغ الانجماج. إلى

في حجود عقج  سشجمجةعغ ديػن والتدامات الذخكة التكػن الذخكة الجامجة مدئػلة  -3
 شجمجة.وإلا فتكػن مدئػلة عغ جسيع ديػن والتدامات الذخكة الس ,الانجماج

يؤثخ الانجماج عمى حقػق دائشي الذخكات الجاخمة فيو, فيؤثخ عمى حقػق دائشي  -4
الذخكة السشجمجة وحسمة سشجاتيا لكػنو يؤدي إلى اختفاء ىحه الذخكة وحمػل الذخكة 
الجامجة أو الججيجة محميا, كسا يؤثخ الانجماج عمى حقػق دائشي الذخكة الجامجة 

داحسة دائشي الذخكات السشجمجة وحسمة سشجاتيا ليع وحسمة سشجاتيا وذلظ مغ خلال م
 .في استيفاء حقػقيع مغ الذخكة الجامجة

 ثانيا: التوصيات:
ا لمـذخكة أو ا عامّـً الـذخكة الجامجـة أو الججيـجة خمفـا قانػنيّـً  جأن تع الشز صخاحةً عمى -1

 يُثارخلاف قج  ا لأي تأويل أو, وذلظ مشعً اا قانػنيًّ فقط خمفً  تالذخكات السشجمجة وليد
ػلية الذخكة الجامجة أو الججيجة عغ ديػن الذخكة ئبذأن شبيعة ىحه الخلافة ومجى مد

 .السشجمجة والتداماتيا
السقجمة في شخكة السداىسة و  نفديا تصبيق القيػد الػاردة عمى تجاول الأسيع العيشية -2

ىحه الاسيع  والتي تتسثل في حطخ تجاول عمى الأسيع العيشية الشاتجة عغ الانجماج,
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نطخا لخصػرة ىحه الأسيع ولسشع التحايل عمى الشرػص  لسجة سشتيغ ماليتيغ كاممتيغ,
 القانػنية.

وإنسا  ,عجم قرخ حق الاعتخاض عمى دائشي الذخكة السشجمجة مغ غيخ حسمة الدشجات -3
يكػن أيزا لجائشي الذخكة الجامجة كسا فعل السذخع الفخندي نطخا لتداوي السخاكد 

وذلظ مغ خلال تعجيل الفقخة الثانية مغ السادة  ,بيغ دائشي ىحه الذخكاتوالسخاشخ 
ن أعمى  م1981لدشة  159مغ اللائحة التشفيحية لقانػن الذخكات السرخي رقع  298

قبل في مػاجية الذخكة السشجمجة أو الجامجة  وتكػن كالآتي " ويجػز لكل دائغ نذأ حق
مػاجية  فيسة السخترة تقخيخ ضسانات لو تسام إجخاءات الانجماج أن يصمب مغ السحك

ويجػز "  بدلا من",  الذخكة الجامجة وذلظ إذا كانت ىشاك اعتبارات ججية تبخر ذلظ
مػاجية الذخكة السشجمجة قبل تسام إجخاءات الانجماج أن يصمب  فيلكل دائغ نذأ حقو 

ذا كانت مػاجية الذخكة الجامجة وذلظ إ فيمغ السحكسة السخترة تقخيخ ضسانات لو 
 . ىشاك اعتبارات ججية تبخر ذلظ
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 قوائم المراجع
 قائمة المراجع باللغة العربية:

 أولا: الكتب:
 م.2111أحسج محمد محخز, الذخكات التجارية, بجون دار نذخ,  -1
أحسج محمد محخز, انجماج الذخكات مغ الػجية القانػنية دراسة مقارنة, دار الشيزة  -2

 م.1998العخبية, 
الجيغ عبجالغشي الرغيخ, الشطام القانػني لانجماج الذخكات, دار الفكخ الجامعي,  حدام -3

 م.2116
خمجون الحسجاني, الآثار القانػنية لانجماج الذخكات عمى حقػق الجائشيغ دراسة مقارنة  -4

إنكميدي, دار الكتب القانػنية, دار شتات لمشذخ والبخمجيات, -فخندي-مرخي -عخاقي
 م.2111

ذخكات التجارية في القانػن السرخي, دار الثقافة العخبية, الصبعة رضا عبيج, ال -5
 .م1997الخامدة, 

 م.2114سسيحة القميػبي, الذخكات التجارية, الصبعة الدادسة, دار الشيزة العخبية,  -6
كيلاني عبج الخاضي محسػد, الخقابة عمى انجماج البشػك في مرخ وفخندا )بيغ  -7

حخية السشافدة, وحجة الػسيمة واختلاف اليجف(, مقتزيات الإصلاح السرخفي وحساية 
 م.2113بجون دار نذخ, 

محمد فخيج العخيشي, الذخكات التجارية السذخوع التجاري الجساعي بيغ وحجة الإشار  -8
 م.2111القانػني وتعجد الأشكال, دار الجامعة الججيجة, 

قارنة, دار محسػد صالح قائج الأرياني, انجماج الذخكات كطاىخة مدتحجثة دراسة م -9
 م.2112الفكخ الجامعي, 
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 الجامعية: الرسائلثانيا: 

أحسج عبجالػىاب سعيج أبػزيشة, الإشار القانػني لانجماج الذخكات التجارية : دراسة  -1
مقارنة )القانػن الفمدصيشي, الأردني, السرخي(, رسالة دكتػراة, جامعة القاىخة, 

 م.2112
ة لانجماج الذخكات عمى حق الذخكاء والجائشيغ, خالج حسج عايج العازمي, الآثار القانػني -2

 م2115رسالة دكتػراة, كمية الحقػق جامعة القاىخة, 
عبجالعديد أحسج عبجالعديد المييب, الآثار القانػنية لعسمية انجماج الذخكات, رسالة  -3

 م.2118ماجدتيخ, جامعة القاىخة, 
دراسة مقارنة, رسالة  عبيخ حاج الحدغ زيجان, الآثار القانػنية لانجماج الذخكات -4

 .م2117ماجدتيخ, كمية القانػن جامعة الشيميغ بالدػدان, 
ماىخ صجيق ممػ, آثار انجماج الذخكات عمى حقػق الذخكاء والجائشيغ بيغ التشطيع  -5

القانػني ومبادئ حػكسة الذخكات, رسالة ماجدتيخ, كمية الحقػق جامعة السشرػرة, 
 م.2115

ر القانػنية الستختبة عمى انجماج الذخكات دراسة مقارنة, محمد عمي عبجالله عمي, الآثا -6
 .م2117رسالة ماجدتيخ, جامعة أم درمان الإسلامية بالدػدان, 

 العلمية: لمجلاتثالثا: ا

خالج عبجالقادر محسػد, مذخوعية الانجماج السرخفي والآثار الستختبة عميو, مجمة  -1
 م.2114, 55الجدء الثاني, العجد البحػث القانػنية والاقترادية, جامعة السشرػرة, 
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لدشة  5خميفة سميسان فخج العبجالله, آثار الانجماج في قانػن الذخكات التجارية رقع  -2
, السجمة القانػنية والقزائية, مخكد الجراسات القانػنية والقزائية بػزارة العجل 2112

 .م2111بقصخ, العجد الأول, الدشة الخامدة, 

ذخكات التجارية, مجمة دراسات وأبحاث, جامعة الجمفة, رضػان بغ صاري, انجماج ال -3
 م.2121, الدشة الثانية عذخ, 4, العجد 12السجمج 

عبج الفزيل محمد أحسج, أثخ انجماج الذخكات عمى عقػد العسل : دراسة نطخية تصبيكية,  -4
 م.2119, 45مجمة البحػث القانػنية والاقترادية, جامعة السشرػرة, العجد 

راونو, السخكد القانػني لذخكة السداىسة الجاخمة في عسمية غيث مرصفي الخ -5
الانجماج ومجى تأثخىا بالجمج وفقا لأحكام القانػن البحخيشي والسقارن, مجمة كمية 

 .م2116, 31, العجد4الذخيعة والقانػن بصشصا, السجمج 
نة, مجمة نػر التخك, التشطيع القانػني لحساية الجائشيغ في الذخكات السشجمجة دراسة مقار  -6

 .م2117, 12, العجد 39جامعة البعث, كمية الحقػق جامعة دمدق, السجمج 

يػسف زكخيا عيدى أرباب, الشطام القانػني لانجماج الذخكات وآثاره القانػنية دراسة  -7
 م.2119, 55, العجد 14مقارنة, مجمة الجراسات العميا جامعة الشيميغ, مجمج 

 الآثار القانػنية لانجماج الذخكات عمى حقػق  يػسف مصمق محمد, أحسج رشيج السصيخي, -8
الجائشيغ في دول مجمذ التعاون الخميجي "دراسة مقارنة", مجمة البحػث القانػنية 

 م.2114, 55والاقترادية, جامعة السشرػرة, العجد 
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 :الموسوعات القضائيةرابعا: 

ة والأحػال مجسػعة أحكام محكسة الشقس الرادرة مغ الجوائخ السجنية والتجاري -1
, الدشة الحادية والدتػن, مغ يشايخ إلى السكتب الفشي لسحكسة الشقس ,الذخرية
 م.2111ديدسبخ 

 خامسا: المواقع الالكترونية:
1- www.cc.gov.eg 
2- www.legifrance.gouv.fr 

 المراجع باللغة الفرنسية
l- les livres: 

1- Alexandre (J), Groupe de sociétés & opérations de  fusions, 
chapitre 1 : droit des affaires, droit des groupes & fusions, 2008.                 

2- Coziant (M), Viandier (A), Deboissy (F), Droit des sociétés, 
lexisnexis Paris, 22é, 2009. 

3- Lefaillet.(ch), Corbet-picard (v), Le transfert de la responsabilité 
pénale dans le cadre des opérations de fusion, la lettre des 
fusions-acquisitions et du private equity, francis lefebvre, 
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