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نظم المشرع الأردني أحكام شركة رأس المال المغامر من خــلال نظــام 
)، ولمعرفــة مــدى كفايــة 2018) لسنة (143شركات رأس المال المغامر رقم (

في فصلين، الأول   الدراسةالقواعد القانونية الواردة في هذا النظام جاءت هذه  
فيــه ماهيــة شــركة  المؤلفمنهما: شركة رأس المال المغامر والشريك، تناول  

ــوعية،  ــكلية، والموض ــا الش ــها، وأركانه ــامر، وخصائص ــال المغ رأس الم
والمسؤولية المدنية وحالات قيامها وآثارها بالنسبة للشريك، والفصل الثــاني: 

فيــه إجــراءات   المؤلــفالهيكلة القانونية لشركة رأس المال المغــامر، تنــاول  
تأسيس الشركة، وإدارتها وتنظــيم أعمالهــا، وأحكــام انقضــائها، وإجــراءات 

 تصفيتها. 
) من نظام 4من أبرز نتائج الدراسة وجود تضارب تشريعي بين المادتين (

شركات رأس المال المغامر الأردني، والذي قيد الشركة بالاستثمار المباشر أو 
من خلال إنشاء صناديق للاستثمار في الشركات الصغيرة والمتوسطة، ولكنــه 
منعها من الاستثمار في الشركات المدرج أسهمها فــي الســوق المــالي، بينمــا 

) من قانون الأوراق المالية الأردني التي تطبــق علــى عمــوم 89أجازت المادة (
 الصناديق الاستثمارية للشركات من استثمار أموالها في الأوراق المالية.

من خلال صياغة المشــرع الأردنــي   المشرعَ معالجة ذلك  المؤلفيوصي  
خاصة في نظام شركات رأس المال المغامر تنظم آليــة إنشــاء وعمــل   اًنصوص

صناديق الاستثمار بحيث تستثنى مــن أن تطبــق عليهــا أحكــام قــانون الأوراق 
 المالية الأردني.
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الكلمات المفتاحية: شركة رأس المال المغامر، شــريك ممــول، شــريك 
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شركة رأس المال المغامر نمط تمويلي لشركات سريعة النمو ذات مخاطر  
مرتفعة، يقف في وجهها صعوبات بسبب قلة الضمانات للاقتراض من البنــوك،  

 وارتفاع درجة المخاطرة لدى هذا النوع من الشركات. 

ما من شك أن الشركات التجارية تشكل رافعة لاقتصاد الدول؛ لأنها بيئة 
خصبة لجذب الاستثمارات التجارية، مما يطور الأنشــطة الاقتصــادية، وعليــه 

في ظــل الــنهج المشرع الأردني تنظيماً خاصاً بشركة رأس المال المغامر  رتب  
المستحدث الذي يسعى إلى تطوير الأعمال التجارية، وذلك في نظــام يســمى 

) الصــادر بموجــب 2018) لســنة (143نظام شركات رأس المال المغامر رقم (
 1997) لســنة 22) من قانون الشركات وتعديلاته رقم (7الفقرة (و) من المادة (

إذ تضمن الأحكام المنظمة لشركة رأس المال المغامر. وسيشار إليه فــي هــذا 
  البحث بنظام شركات رأس المال المغامر الأردني.

إن الأعمال والنشاطات التجارية في شركة رأس المال المغامر قد يترتب 
انحرافات وتعسفات ناشئة عن سوء الإدارة؛ لعدم وجــود أحكــام خاصــة عليها  

كافية تزيل الغموض عن مسؤولية الشريك في شركة رأس المال المغامر، وهذا 
لة الشريك عن بعض الأفعال ءيفرض حتمية تدخل القانون المدني الأردني؛ لمسا

المرتكبة من قبل الإدارة أو الشركاء، والهدف مــن ذلــك هــو حمايــة الغيــر، 
 وتحقيق الحماية المناسبة للشركة والشركاء.

إنّ استحداث شركة رأس المال المغامر في الأردن يرتب التزامات مدنية 

على الشركاء، وحقوقاً في الوقت نفسه، بالإضافة إلى تحديد الهيكلــة العامــة 
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لشركة رأس المال المغامر، وخصائصها، والأركان التي تــدخل فــي تكوينهــا، 

بالإضافة إلى بيان أحكام انقضائها، والإجراءات التي تمر أثناء التصفية، وذلك 
 وفقاً للتشريع الأردني. 

 :أهمية الدراسة
تنبثق الأهمية النظرية لهذه الدراسة لكونهــا تتنــاول الأحكــام الخاصــة 
بشركة رأس المال المغامر، وتحدد المسؤولية المدنيــة التــي يســأل بموجبهــا 

الشريك، ومن هذا المنطلق يمكن القول: إن هذه الدراسة تقدم البنية الأساسية 
 للمسؤولية المدنية التي يسأل عنها الشركاء في شركة رأس المال المغامر. 

وتكمن الأهمية العملية للدراسة لكونها تشجع إنشاء شــركات رأس مــال 
مغامر في الأردن، في ظل وجود تنظيم قانوني ينظم أحكــام هــذا النــوع مــن 

 الشركات.

 :أهداف الدراسة
 تسعى هذه الدراسة إلى تحقيق عدة أهداف من أهمها:

 التعرف إلى خصائص شركة رأس المال المغامر، وتشجيع إنشائها. -1

بيان المسؤولية المدنية للشريك الممول والشريك المدير فــي شــركة  -2

 رأس المال المغامر.
 تناول نشاطات شركة رأس المال المغامر، والقيود التي ترد عليها. -3

 نشوء وانقضاء شركة رأس المال المغامر.  -4
معالجة النصوص التشريعية المتعلقــة بشــركة رأس المــال المغــامر  -5

 والقوانين ذات الصلة.
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 :إشكالية الدراسة
نظــام شــركات تنشأ إشكالية الدراسة من نقص النصوص التشريعية في 

رأس المال المغامر الأردني؛ فهو على سبيل المثال لم يســتوف الأحكــام التــي 
تنظم مسألة الضرر الناشئ عن أفعال الشريك الممول والشــريك المــدير فــي 

الشركاء أحقيــة بــالرجوع وأنّ للغير والشركة    شركة رأس المال المغامر، علماً
على الشريك المسؤول عن الضرر؛ ولذلك هنــاك ضــرورة لإيــراد بنــود تــنظم 

 الجزاءات المدنية التي تترتب على الشريك المُخل.
) مــن نظــام شــركات 4بالإضافة إلى التضارب التشريعي بين المادتين (

رأس المال المغامر الأردني، والذي قيد الشركة بالاستثمار المباشــر أو إنشــاء 
صناديق للاستثمار في الشركات الصغيرة والمتوسطة، ومنعها من الاستثمار في 

) مــن 89الشركات المدرج أسهمها في السوق المالي، بينمــا أجــازت المــادة (
قانون الأوراق المالية الأردني التي تطبــق علــى عمــوم الصــناديق الاســتثمارية 
للشركات، ومنها شركة رأس المال المغامر من اســتثمار أموالهــا فــي الأوراق 

   المالية، وهذا يستدعي إزالة هذا التضارب التشريعي.

 :أسئلة الدراسة
 ما مفهوم شركة رأس المال المغامر؟ وما أركانها؟ -1
 ما خصائص شركة رأس المال المغامر؟ -2
ما المسؤولية المدنية للشريك الممول والشريك المــدير فــي شــركة  -3

 رأس المال المغامر؟
ما نشاطات وغايات شركة رأس المال المغامر؟ وما القيود التي تــرد  -4

 عليها؟
متى تبدأ ومتى تنتهي شركة رأس المال المغامر؟ وما الإجراءات التي  -5

 تمر بها؟ 
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 :منهج الدراسة
 :في هذه الدراسة على المؤلفسيعتمد 

وذلك من خــلال بيــان مفهــوم شــركة رأس المــال المنهج الوصفي:   -
المغامر، وتحديــد طبيعتهــا والأركــان التــي تــدخل فــي تكوينهــا، 
وخصائصها، وطبيعة مسؤولية الشركاء فيها، والنصــوص القانونيــة 

 والأحكام القضائية المتعلقة بها في هذه الدراسة.

وذلك من خلال بيان المســؤولية المدنيــة للشــريك المنهج التحليلي:   -
الممول والشريك المــدير فــي شــركة رأس المغــامر، ومتــى يســأل 
الشريك عنها، والأحكام القانونية التي تدخل في تنظيمها، وتكوينها، 

 وتحليل النصوص القانونية، والأحكام القضائية.

 :الدراسات السابقة
من خلال اطلاعي على الكتب والمراجع الأردنية وجدت دراســتين بهــذا 
الموضوع الأولى بحث مقدم ضمن أعمال مؤتمر القانون في عالم متغير والــذي 

 الأردن، بتــاريخ  ـعقــد تحــت رعايــة كليــة القــانون فــي جامعــة اليرمــوك 
) والذي عنوانه: شركات رأس المال المغــامر كــأداة قانونيــة 26/4/2018  -25(

لتحفيز الاستثمار "دراسة قانونية في ضوء قــانون الشــركات الأردنــي المعــدل 
للباحث سامي محمد الخرابشة، وهذه الدراسة سابقة علــى تــاريخ  2017لسنة  

 ). 2018) لسنة (143صدور نظام شركات رأس المال المغامر رقم (
بحثت هذه الدراسة في الشكل القانوني الذي قد تتخــذه شــركات رأس 
المال المغامر وطرق تأسيسها وتسجيلها، حيث ركزت على أثــر شــركات رأس 
المال المغامر في دعم المشاريع الريادية ذات إمكانية النمو، وخلصت الدراسة 
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إلى التوصية بمنح شــركات رأس المــال المغــامر إعفــاءات وحــوافز ضــريبية 
 لتحفيزها على الاستثمار. 

ما يميز الدراسة الحالية عن دراسة الخرابشة أنها بنيت بالاستناد لنظــام 
شركات رأس المال، وبينت آلية عمل هــذه الشــركات والقيــود التــي أوردهــا 

 المشرع عليها والمسؤولية المدنية للشريك.   
والدراسة الثانية للباحثة ريم شطناوي بعنوان: التنظيم القانوني لشــركات 
رأس المال المغامر "دراسة تحليلية" وهي بعد صدور نظام شركات رأس المال 

 المغامر الأردني.
بحثت هذه الدراسة في الوضع القانوني لشركات رأس المــال المغــامر، 

حكام الناظمة لشركات رأس المال المغامر، وخلصت دراســتها إلــى عــدة والأ
نتائج، منها نتيجتان تتفقان مع نتائج الدراسة الحالية الأولى: التضارب ما بــين 

) من قانون 89) من نظام شركات رأس المال المغامر الأردني والمادة (4المادة (
الأوراق المالية الأردني، إذ قيد نظــام شــركات رأس المــال المغــامر الشــركة 
بالاستثمار المباشــر أو إنشــاء صــناديق للاســتثمار فــي الشــركات الصــغيرة 
والمتوسطة، ولكنه منعها من الاستثمار في الشركات المدرج أسهمها في السوق 
المالي، بينما أجاز قانون الأوراق الماليــة الأردنــي للشــركات الاســتثمار فــي 
الشركات المتداول أسهمها في السوق المالي. أما الثانية فهي عــدم اســتطاعة 
شركة رأس المال المغامر الاستثمار في شركتي التضامن والتوصية البســيطة؛ 

 طبيعيــاً  لاشتراط المشرع الأردني أن يكون الشريك في تلك الشركات شخصــاً
 وبذلك ينحسر استثمارها في الشركات محدودة المسؤولية.

ووصلت الدراسة السابقة إلى نتيجة مفادها أن نظام شركات رأس المــال 
المغامر لم يمنح إعفاءات أو حوافز معينة للشركة لتحفيزها علــى الاســتثمار، 
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 2014لســنة  34من قانون ضريبة الدخل رقم  6أ//4ولكن الباحثة أغفلت المادة 
 وتعديلاته، والذي أعفى الدخل المتأتي للشركة من الضريبة. 

ولم تتطرق الباحثة في نتائجها إلى جوانب مهمة مثل: الضرر الذي يسببه 
الشريك، وخطورة حل الشركة من قبل الشريك المدير، والأحكــام التنظيميــة 
التي تضبط دور مراقب عام الشركات عند تصــفية الشــركة، ولكــن الدراســة 
الحالية توصلت إلى نتائج لم تتوصل لها الدراسة السابقة على أهميتهــا ومنهــا: 
مَنْع المشرع الأردني الشريك من تقديم حصص عينية في رأس مال شركة رأس 
المال المغامر، وبذلك يكون المشرع قد حرص على نفع الشــركات المســتثمر 
بها؛ لأنها بحاجة إلى المال النقدي الذي ينهض بها، وتحديده الســقف الأعلــى 

من رأس مالها المدفوع   %50لنسبة مساهمة شركة رأس المال المغامر بمقدار  
 في الشركات المستثمر بها، والحد الأعلى لملكيتها فــي تلــك الشــركات هــو

 )، وفي ذلك حماية للذمة المالية للشركة.51%(
ووجدت بعض الدراسات العربية التي بحثت بمواضيع ذات صلة بموضوع 

 دراستي ومنها:

عبد االله بلعيدي، التمويــل بــرأس المــال المخــاطر، ناقشــت هــذه  -1
الرسالة كيفية التمويل برأس المال المخاطر وأساليبه والجهات التــي 
يتم تمويلها بهذا الشكل، وآلية ذلك وفقاً للقانون الجزائري، ومن بين 
النتائج التي توصلت لها الدراسة نجاح مؤسسات رأس المال المغــامر 
في الدول المتقدمة، ولم تتفق نتائج تلك الدراسة مع نتائج الدراســة 
الحالية؛ لكونها تناولت رأس المال المخاطر بالمقارنــة مــع التشــريع 

 الإسلامي.    
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دراسة سامية عبديش، شركات رأس المال المخاطر ودورها في خلق  -2
تناولت الدراسة شركة رأس المال المخاطر   ؛وتمويل المشاريع الناشئة

كنمط تمويلي جديد، والأسباب الحقيقية لإنشاء مثل هذه الشركات، 
وتأسيسها وما يميزها عن الشركة المساهمة، إضافة إلى نشــاطاتها 
وتمويلها، وتوصلت الدراسة إلى أن لهــذه الشــركات دوراً مهمــاً فــي 
تشجيع الاستثمار، وهي غير فاعلة في الدول العربية بشكل عام. ومن 
الجدير ذكره أن الدراسة الحالية تؤكد ما وصلت إليه تلــك الدراســة؛ 

 فشركة رأس المال المغامر غير موجودة فعلياً في الأردن.
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	8- حدد المشرع السقف الأعلى لنسبة مساهمة شركة رأس المال المغامر بمقدار 50% في أي من الشركات المستثمر بها من رأس مال الشركة المدفوع، والحد الأعلى لملكيتها في تلك الشركات هو (51%)، وفي ذلك حماية لذمة الشركة المالية، لما قد يترتب على المشاركة بنسب أعلى من...
	ثانياً: التوصيات

	1- ضرورة إيراد المشرع الأردني بنوداً تنظم الجزاءات المدنية التي تترتب على الشريك المُخل بأي من الالتزامات المتفق عليها في عقد الشركة، على أن تخضع هذه البنود لرقابة المحكمة المختصة، كي لا يقع أي تعسف بحق الشريك المسؤول عن الضرر.
	2- ضرورة معالجة المشرع الأردني في نظام شركات رأس المال المغامر ما يلحقه الشريك من ضرر بحق الشركة أو الشركاء أو الغير.
	3- ضرورة صياغة المشرع الأردني نصوصاً خاصة في نظام شركات رأس المال المغامر تنظم آلية إنشاء وعمل صناديق الاستثمار بحيث تستثنى من أن تطبق عليها أحكام قانون الأوراق المالية الأردني.
	4- السماح لشركات رأس المال المغامر بالاستثمار في شركتي: التضامن والتوصية البسيطة؛ لما لذلك من دور في تشجيع الاستثمار، ودعم الشركات الصغيرة والمتوسطة.
	5- أهمية أن يكون حل الشركة بالأغلبية من قبل الشركاء الممولين والمديرين معاً؛ دفعاً للضرر.
	6- ضرورة وضع ضوابط وقيود كافية من قبل المشرع الأردني؛ لضبط الأسباب التي يستند إليها المراقب عند إحالة ملف التصفية الاختيارية للمحكمة، كي لا تكون أسباب الإحالة مبهمة في أي وقت يراه المراقب.
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