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Abstract: 

This research dealt with the topic of (the division of commercial 

companies) as it is one of the important topics related to commercial 

companies and has a great impact on them, which has spread recently in 

many countries. The researcher addressed it by clarifying the nature of the 

division of commercial companies and exposing many different definitions 

regarding this topic, as well as the legal and legislative regulation of the 

process of division of commercial companies in many different comparative 

legislations, passing through the aspects of convergence and divergence 

between merger and division, and distinguishing the division from other 

cases that It may occur in commercial companies and has appeared 

recently, whether the partial transfer of assets from a legal standpoint, or the 

legal transfer of the company from a legal standpoint as well, and then it 

has been established that the division is tantamount to the premature 

termination of the commercial company if it occurs, concluding with the 

effects of the split project, whether on the partners, or on the The rights of 

creditors and debtors, or the contracts of a divided company, or the 

arbitration clause contained in the contract. 
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 :انثحث يستخهض

اٛزغبسٯخ ( ثبهزجبس٥ اؽذ ا٠ٛ٪ػ٪هبد ا٨ٛبٟخ ا٠ٛزؤٜخ ر٤ب٩ٛذ ٧زا اٛجؾش ٟ٪ػ٪م ) ا٣ٔغبٝ اٛششٗبد 

ثبٛششٗبد اٛزغبسٯخ ٩راد الأصش اٛ٘جٰش ه٨ٰٜب ٩اٛزٮ ا٣زششد ُٮ اٱ٣٩خ الاخٰشح ُٮ اٛوذٯذ ٢ٟ اٛذ٩ٙ  

.٩ٓذ هبٛغ٦ اٛجبؽش ٢ٟ خلاٙ اٯؼبػ ٟب٧ٰخ ا٣ٔغبٝ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ٩اٛزوشع ٜٛوذٯذ ٢ٟ 

ا ا٠ٛ٪ػ٪م ، ٩ٗزٖٛ اٛز٤لٰٞ اٛٔب٣٪٣ٮ ٩اٛزششٯوٮ ٛو٠ٰٜخ ا٣ٔغبٝ اٛزوشٯِبد ا٠ٛخزِٜخ ٠ُٰب ٯزوْٜ ث٨ز

اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ُٮ اٛوذٯذ ٢ٟ اٛزششٯوبد ا٠ٛٔبس٣خ ا٠ٛخزِٜخ ، ٟش٩ساً ثؤ٩ع٦ الاٛزٔبء ٩الاُزشاّ  

ث٢ٰ الا٣ذٟبط ٩ الا٣ٔغبٝ ، ٩ر٠ٰض الا٣ٔغبٝ ه٢ اٛؾبلاد الأخش٫ اٛزٮ ٓذ رؾذس ُٮ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ 

ٱ٣٩خ الأخٰشح ع٪اء ا٤ٛٔٚ اٛغضئٮ ٛلأط٪ٙ ٢ٟ ا٤ٛبؽٰخ اٛٔب٣٪٣ٰخ ، أ٩ اٛزؾ٪ٯٚ ٩ك٨شد خلاٙ ا

اٛٔب٣٪٣ٮ ٜٛششٗخ ٢ٟ ا٤ٛبؽٰخ اٛٔب٣٪٣ٰخ أٯؼبً ، صٞ الاعزٔشاس ه٬ٜ أ١ الا٣ٔغبٝ ٯوذ ث٠ضبثخ ا٣ٔؼبء ٟجغزش 

ؽٔ٪ّ ٜٛششٗخ اٛزغبسٯخ ؽبٙ ؽذ٩ص٦ ، اخززبٟبً ثآصبس ٟشش٩م الا٣ٔغبٝ ع٪اء ه٬ٜ اٛششٗبء ، أ٩  ه٬ٜ 

 اٛذائ٢ٰ٤ ٩ ا٠ٛذٯ٢ٰ٤ ، أ٩ هٔ٪د اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ، أ٩ ه٬ٜ ششؽ اٛزؾٰ٘ٞ اٛ٪اسد ُٮ اٛؤذ .

 .اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، اٛٔب٣٪١ اٛزغبس٭ اٛوشآٮ  6انكهًات انًفتاحية 

 ٠6ٔذٟخاٛ

لا شٖ أ١ رـ٪س اٛؾٰبح ٟغز٠ش ٩دائٞ  ُٮ ع٠ٰن ٣٪اؽٮ اٛؾٰبرٰخ  ٩خبطخُ ُٮ ٟغبلاد اٛظ٤بهخ         

٩الاخزشام، ٩ٓذ ش٨ذ ٧زا  اٛوبٛٞ ٠٣٪ا عشٯوب ُٮ ٩عبئٚ الارظبلاد ٩ا٤ٛٔٚ، ٩ٛزٖٛ أطجؾذ 

الاٟ٘ب٣ٰبد اِٛشدٯخ اٛٔذساد  ا٠ٛز٪اػوخ ٩ساط ا٠ٛبٙ ا٠ٛجوضش ًٰش ٓبدسح ه٬ٜ رؾْٰٔ الأ٧ذاٍ 

ٜٖ ٛزٖٛ رجذ٩ خـ٪سح الا٣ٔغبٝ ُٮ هذٝ ر٪ُٰش ساط ا٠ٛبٙ اٛ٘بُٮ  ٩اٛٔبدس ه٬ٜ رؾْٰٔ ر اٛ٘جٰشح ِٜٛشد.

ألا٧ذاٍ اٛخبطخ ثبٛششٗخ ٩رؾْٰٔ الائز٠ب١ ٩اٛضٔخ ٛذ٫ اٛو٠بٙ ٩اٛج٤٪ٕ، ٢ٟ٩ ٣بؽٰخ أخش٫، ُب١ 

ا٣ٔغبٝ ٧ز٥ اٛششٗخ ٯئد٭ ا٬ٛ رِشٯْ الإداسح ، ٩ثبٛزبٛٮ هذٝ ر٪ُٰش اٛغ٨ذ ٩ر٪ؽٰذ٧ب ، ٩ٯئد٭ ا٬ٛ ًْٜ 

زبط ٩صٯبدح ا٤ِٛٔبد الأع٪اّ، ٩هذٝ ر٪ُٰش اٯبد٭ هبٟٜخ ٟب٧شح ، ٩ثبٛزبٛٮ ٯئد٭ ا٬ٛ ٜٓخ ُٮ ع٪دح الإ٣

زخز اٛششٗبد أش٘بلًا ٩ٰٗب٣بد ٓب٣٪٣ٰخ ٟزوذدح ر٤شؤ ث٠٪عت هٔذ ث٢ٰ ر ٩ثبٛزبٛٮ ٯؾذس الا٣ٔغبٝ.

٢ٟ شخض، ثؤ١ ٯغ٨ٞ ٗٚ ٨٤ٟٞ ُٮ ٟشش٩م ثبعز٨ذاٍ  رؾْٰٔ الاسثبػ  ثزٔذٯٞ  شخظ٢ٰ أ٩ أٗضش

، ٠ٗب ٯغ٪ص أ١ ؽظخ ٢ٟ ساط ٟبٙ أ٩ ه٠ٚ لآزغبٝ ٟب ٯ٤شؤ ه٢ ٧زا ا٠ٛشش٩م ٢ٟ اسثبػ ا٩ خغبئش

د٩ام أ٩ سًجبد   الا أ٦٣ ٓذ رـشأ ه٨ٰٜب كش٩ٍ ا٩  اٛششٗخ ثبلإسادح ا٤٠ِٛشدح  ٛشخض ٩اؽذ. رئعظ

٢ٟ اٛششٗبء ُٮ رٔغٰٞ اٛششٗخ ا٬ٛ ششٗز٢ٰ أ٩ أٗضش ٟن اثٔبء اٛششٗخ أ٩ رظِٰز٨ب، ٩ٛ٪ ٗب٣ذ ُٮ 

أش٘بٙ اٛششٗبد أ٩ ؿ٪س اٛزظِٰخ ، ٩ٜٛششٗبد ا٤٠ِٛظٜخ ا٤ٛبشئخ ه٢ اٛششٗخ أ١ رزخز أ٭ ش٘ٚ ٢ٟ 

 ا٤ٛشبؽ اٛغذٯذ اٛز٭ رشٯذ٥ ، ٩ٜٛششٗبد ا٤ٛبشئخ ٨ٛب أ١ ر٤ذٟظ ٟن ًٰش٧ب ٢ٟ اٛششٗبد الأخش٫. 

٩ٯزٞ رٔغٰٞ اٛششٗبد ٩ُْ اٛٔ٪اهذ ٩الإعشاءاد ا٠ٛٔشسح ُٮ ٓب٣٪١ اٛششٗبد ٩لائؾز٦ اٛز٤ِٰزٯخ 

ب٣ذٟبط اٛششٗبد ٩ٯغش٭ ُٮ شؤ١ رٔغٰٞ ا٠ٛئعغبد  راد اٛشش٩ؽ ٩الإعشاءاد ٩الأ٩ػبم اٛخبطخ ث

ا٤٠ٛظ٪ص ه٨ٰٜب  ُٮ اٛلائؾخ ، ٨٤ٟ٩ب اهذاد اٛششٗخ اٛذاخٜخ ُٮ اٛزٔغٰٞ ٟشش٩م هٔذ اٛزٔغٰٞ ٩ُٔبً 

٠٤ٜٛبرط  اٛز٭ رُوذ٥ اٛ٪صاساد ٩ٯزؼ٢٠ د٩اهٮ اٛزٔغٰٞ ٩أًشاػ٦ ٩شش٩ؽ اٛزٔغٰٞ ٩رٔذٯشا ٟجذئٰب 

ٛذ٫ اٛ٪صاسح(، ٩اٛزبسٯخ  لأط٪ٙ ٩خظ٪ٝ اٛششٗخ ٩اٛغ٨خ اٛزٮ ر٪ٛذ اٛزٔغٰٞ )٢ٟ ا٠ٛ٘برت ا٠ٛوز٠ذح

اٛز٭ ارخز ٗؤعبط ٜٛزٔغٰٞ ٩ٗزٖٛ هذد اٛؾظض أ٩ الأع٨ٞ اٛزٮ عٰؾظٚ ه٨ٰٜب اٛششٗبء ٛزؤعٰظ 

اٛششٗبد ا٤ٛبشئخ ٩رو٨ذ ٢ٟ اٛششٗبد ا٤ٛبشئخ )ا٤٠ٛٔغ٠خ( ثبٛؾٜ٪ٙ ٟؾٚ اٛششٗخ ُٮ الاٛزضاٟبد 

٬ٜ اٛزٔغٰٞ رٔ٪ٝ ٩اٛذٯ٪١ ٩اٛؾٔ٪ّ، ٗٚ ؽغت ؽظز٦ ُٮ اٛششٗخ، ٩ُٮ ؽبٛخ ٟ٪أُخ اٛ٪صاسح ه
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( ٯ٪ٟبً 03ثبخـبس اٛششٗخ ٛؤذ ع٠وٰخ ه٠٪ٰٟخ ًٰش هبدٯخ لإر٠بٝ الإعشاءاد ، ٩رٖٛ ٠ُٰب لا ٯزغب٩ص )

٢ٟ ربسٯخ رٖٛ الاخـبس. ٩ُٮ ؽبٛخ رٞ اٛشُغ ٯزٞ اثلاى اٛششٗخ اٛذاخٜخ ُٮ اٛزٔغٰٞ ه٢ اعجبة 

ه٬ٜ ٓشاس اٛزٔغٰٞ ٧٪  اٛشُغ ٩ٯؾْ ٜٛششٗخ اٛـو٢ ه٦ٰٜ ثـشٯْ الإٌٛبء، ٩ا٤٠ٛ٪ؽ ث٦ ا٠ٛ٪أُخ

اٛغ٠وٰخ اٛوبٟخ ًٰش اٛوبدٯخ. ٩لا ٯخ٬ِ أ٦٣ ٓذ ٯ٘٪١ ٧زا الا٣ٔغبٝ ػبساً ثجوغ ا٠ٛغب٢ٰ٠٧، ٩ٓذ ٯؼش 

أٯؼبً ثذائ٤ٮ اٛششٗخ، ؽٰش ا٦٣ ٢ٟ ا٢٘٠٠ٛ أ١ ٯٜٔٚ ٢ٟ اٛؼ٠ب١ ٛذٯ٪٨٣ٞ، ُٜزٖٛ أهـ٬ ا٠ٛششّم 

ٯ٘٪١ ٓشاس اٛزٔغٰٞ ٣بُزاً الا ثوذ  ٠ٛغب٠٧ٮ اٛششٗخ ٩اٛذائ٢ٰ٤ ؽْ الاهزشاع ه٬ٜ ٓشاس اٛزٔغٰٞ، ٩لا

ا٣ٔؼبء صلاص٢ٰ ٯ٪ٟبً ٢ٟ ربسٯخ ٣شش٥ ُٮ اٛغشٯذح اٛشع٠ٰخ، ٩ٯ٘٪١ ٛذائ٤ٮ اٛششٗخ ٩ٟغب٨ٰ٠٧ب ؽْ 

الاهزشاع خلاٙ ٧زا ا٠ٰٛوبد، ٩ٯلٚ ٓشاس الا٣ٔغبٝ ًٰش ٣بُز ٟب ٛٞ ٯزٞ اٛز٤بصٙ ه٢ ا٠ٛوبسػخ أ٩ 

ثبٛ٪ُبء ثبٛذٯ٢ ارا ٗب١ ؽبّٛبً أ٩ رٔذٝ ػ٠ب٣ب ٗبُٰب  ٯٔؼ٬  ثبٛشُغ ثبٛؾ٘ٞ ا٨٤ٛبئٮ، أ٩ رٔ٪ٝ رٜٖ اٛششٗخ

ٜٛ٪ُبء ث٦ ارا ٗب١ آعلًا. ٩ٓشاس اٛزٔغٰٞ لا ٯ٘٪١ ٣بُزاً الا ثوذ ٟ٪أُخ اٛغ٠وٰخ اٛوبٟخ ًٰش اٛوبدٯخ ه٢ 

ؿشٯْ اٛزظ٪ٯذ ٢ٟ ٓجٚ ا٠ٛغب٢ٰ٠٧، ٩ٓذ ٯش٫ ثوغ ا٠ٛغب٢ٰ٠٧، خبطخ طٌبس٧ٞ أ١ اٛٔشاس ع٪ٍ 

لا ٯغزـٰن اٛزظذ٭ ٛٔشاس اٛغ٠وٰخ ٤ِٟشداً، ُٰٜغئ١٩ ا٬ٛ ا٣شبء رؾبَٛ  ٯ٘٪١ ػبساً ث٨ٞ ٩أ١ ٗٚ ٨٤ٟٞ

٠ُٰب ث٨٤ٰٞ ٛزغ٠ٰن أٗجش هذد ٢ٟ الأط٪اد ٜٛزظ٪ٯذ ثبٛشُغ ٩ٯٔ٪ٟ٪١ ثزو٢ٰٰ ٢ٟ ٯ٠ض٨ٜٞ ُٮ 

اٛغ٠وٰخ ٜٛزظ٪ٯذ ٣ٰبثخ ه٨٤ٞ، ُب١ ر٤٘٠٪ا ٢ٟ اٛ٪ط٪ٙ ا٬ٛ ٣غجخ الاًٜجٰخ اٛشاُؼخ ٯظذس ٓشاس 

٩رلٚ اٛششٗخ ٠ٗب ٗب٣ذ ٓجٚ اٛٔشاس. ٤ً٩ٮ ه٢ اٛجٰب١ أ٦٣ ٯغ٪ص ٛ٘ٚ  اٛغ٠وٰخ ثشُغ ٓشاس اٛزٔغٰٞ

ٟغب٧ٞ آبٟخ اٛذه٪٫ ثجـلا١ أ٭ ٓشاس ٯظذس ٢ٟ اٛغ٠وٰخ اٛوبٟخ اٛوبدٯخ أ٩ ًٰش اٛوبدٯخ ، ارا ٗب١ ٦ُٰ 

%( ٢ٟ ساط ٟبٙ 51اعؾبٍ ثؾْ الأٰٜٓخ ، ٩ٓذ ٯزٞ اٛـو٢ ٢ٟ ٓجٚ هذد ٢ٟ ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ٯ٠ٜ٘٪١  )

عبط ٩لا ٯ٘٪٣٪١ ٢٠ٟ ٩أُ٪ا ه٬ٜ رٜٖ اٛٔشاساد ا٩ الاعشاءاد ، ٩رغٔؾ اٛذه٪٫ رٜٖ اٛششٗخ ُٮ الا

اٛظبدس ٢ٟ اٛغ٠وٰخ اٛوبٟخ. ٩رغذس الإشبسح ا٬ٛ أ١  ث٠ؼٮ ٟذح ))ش٨شٯ٢ (( ٢ٟ ربسٯخ  اٛٔشاس

% ( ٢ٟ ساط 51اٛغ٠وٰخ اٛوبٟخ ًٰش اٛوبدٯخ رغز٠ن ث٤بء ه٬ٜ ؿٜت ٟغجت ٢ٟ ٟغب٢ٰ٠٧ ٯ٠ٜ٘٪١ )

بَٛ لإعٔبؽ ٟشش٩م الا٣ٔغبٝ، ٩ارا ٛٞ ٯٔٞ ٟغٜظ الإداسح ثذه٪ح اٛغ٠وٰخ خلاٙ ٟبٙ اٛششٗخ ٛو٠ٚ رؾ

صلاص٢ٰ ٯ٪ٟبً ٢ٟ ؿٜت ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ا٠ٛب٢ٰ٘ٛ ٛخ٠غخ هشش ُٮ ا٠ٛئخ ٢ٟ سأط ٟبٙ اٛششٗخ رٔ٪ٝ ٩صاسح 

اٛزغبسح ثبٛذه٪ح ٛلاعز٠بم خلاٙ ٟذح خ٠غخ هشش ٯ٪ٟبً ٢ٟ ربسٯخ ا٣ز٨بء ٟذح اٛضلاص٢ٰ ٯ٪ٟبً ا٠ٛشبس 

 اٟ٪اٙ اٛششٗخ ا٠ٛذُ٪م. سإ٩طرضداد ه٬ٜ ٣ظَ ٟغ٠٪م اع٨ٞ  ثؤًٜجٰخ٩رظذس رٜٖ اٛٔشاساد ا٨ٰٛب، 

 ٢ٟ٩ اعٚ رٖٛ ٤٠ٓب ثزٔغٰٞ ثؾض٤ب اٛٮ ٟجؾض٢ٰ 6

 ا٠ٛجؾش الا٩ٙ 6 ٟب٧ٰخ ا٣ٔغبٝ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ٩اعجبث٦ ٩ر٠ٰض٥ ه٢ اٛزؾ٪ٯٚ اٛٔب٣٪٣ٮ

 ا٠ٛـٜت الا6ٙ٩ روشٯَ الا٣ٔغبٝ ٩اش٘بٙ الا٣ٔغبٝ

 اٛضب٣ٮ6 اعجبة الا٣ٔغبٝا٠ٛـٜت 

 ا٠ٛـٜت اٛضبٛش6 ر٠ٰض الا٣ٔغبٝ ه٢ اٛزؾ٪ٯٚ اٛٔب٣٪٣ٮ ٜٛششٗخ ٢ٟ ا٤ٛبؽٰخ اٛٔب٣٪٣ٰخ

 ا٠ٛجؾش اٛضب٣ٮ 6 اصبس ا٣ٔغبٝ اٛششٗبد ٩ا٣ٔؼبء٥

 ا٠ٛـٜت الا6ٙ٩ الا٣ٔغبٝ ٩اصش٥ ُٮ اٛششٗبء

 ا٠ٛـٜت اٛضب٣ٮ 6ا٣ٔغبٝ اٛششٗخ ٩اصش٥ ُٮ ؽٔ٪ّ اٛذائ٢ٰ٤ ٩ا٠ٛذٯ٢ٰ٤

 ضبٛش 6ا٣ٔؼبء الا٣ٔغبٝا٠ٛـٜت اٛ
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 انًثحث الأٔل

 ياْية اَقساو انشركات انتجارية

 انًطهة الأل

 تعريف الاَقساو

ٯوشٍ الا٣ٔغبٝ ثؤ٦٣ )ا٣ِظبٙ عضء ٟ٪ع٪داد اٛششٗخ ٰٛ٘٪١ ٰٗب٣ب ٟغزٔلًا ثزار٦ ٯٔ٪ٝ ث٠٠بسعخ        

 (5ا٤٠ٛٔغ٠خ(.)٣شبؽ ٟو٢ٰ ٢ٟ ػ٢٠ ا٤ٛشبؿبد ا٠ٛزوذدح اٛزٮ ر٠بسع٨ب اٛششٗخ 

٩ٯلاؽق ُٮ ٧زا اٛزوشٯَ ا٦٣ اعزوشع ط٪س٥ ٢ٟ ط٪س الا٣ٔغبٝ ٧٩٪ الا٣ٔغبٝ اٛجؾذ، ٢٘ٛ٩ ٢ٟ 

ا٢٘٠٠ٛ ا١ ٯ٘٪١ ا٣ٔغبٝ اٛششٗخ ا٬ٛ هذح أعضاء رذٟظ ُٮ ششٗبد أخش٫ أ٭ د١٩ ا١ ٯ٤شؤ ه٢ رٜٖ 

ٯج٦٤ٰ، ٧زا ٢ٟ عب٣ت، الأعضاء ا٤٠ٛٔغ٠خ شش٦ٗ عذٯذح، ٧٩٪ ٟب ٯوشٍ الا٣ذٟبط ثبلا٣ٔغبٝ، ٧٩زا اٛز٭ 

٢ٟ٩ عب٣ت أخش ٛٞ ٯج٢ٰ الأصش ا٠ٛزشرت ه٬ٜ ا٣ٔغبٝ اٛششٗخ ٧٩٪ ا٣ٔؼبإ٧ب ٩ا٣ز٨بء شخظٰز٨ب 

ا٠ٛو٤٪ٯخ ٩ا٣زٔبٙ رٟز٨ب ا٠ٛبٰٛخ ا٬ٛ اٛششٗبد اٛغذٯذح أ٩ اٛٔبئ٠خ، ُؼلًا ه٢ رٖٛ ُؤ١ ُٮ اٛزوشٯَ رار٦ 

عضئٰبً ، أ٭ ا٣ِظبٙ عضء ٢ٟ اٛششٗخ ٩ث٨ز٥ اٛظٌٰخ اٛز٭ ٧٪ ه٨ٰٜب ٯ٪ؽ٬ ثبٟ٘ب٣ٰخ ا١ ٯ٘٪١ الا٣ٔغبٝ 

 (٤ٰٛ2شؤ ه٨٤ب شش٦ٗ عذٯذح  .)

٩هشٍ الا٣ٔغبٝ أٯؼب 6 ٧٪ رٔغٰٞ شش٦ٗ ٩اؽذ٥ ٩ا٣زٔبٙ اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ ا٬ٛ ششٗزب١ أ٩ أٗضش ٢ٟ 

٨ٛزا اٌٛشع ُز٨٤ٮ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ٩رض٩ٙ شخظٰز٨ب  رؤعغذاٛششٗبد ٟ٪ع٪داد ُولًا أ٩ 

٠بٰٛخ ا٬ٛ آغبٝ ر٪صم ه٬ٜ رٜٖ اٛششٗبد ا٤٠ٛٔغ٠خ ٩اٛزٮ رخ٨ِٜب ا٠ٛو٤٪ٯخ ٩اٯؼب رِزذ رٜٖ اٛزٟخ اٛ

خلا٦ُ هب٦ٟ ٠ُٰب ٨ٛب ٢ٟ ؽٔ٪ّ ٩ٟب ه٨ٰٜب ٢ٟ اٛزضاٟبد  ٩ٯؾظٚ ا٠ٛغب٠٧٪١ أ٩ اٛششٗبء ُٮ اٛششٗخ 

ا٤٠ِٛظٜخ ه٬ٜ هذح أع٨ٞ أ٩ ؽظض ُٮ رٜٖ اٛششٗبد ا٤٠ٛٔغ٠خ روبدٙ اٛضٯبدح أ٩ ا٠ٛغب٠٧خ ُٮ ساط 

زوشٯَ عذٯش ثبٛزؤٯٰذ لأ٦٣ أهـ٬ ط٪س٥ ٩اػؾخ ٛلا٣ٔغبٝ ٢ٟ ؽٰش ا٣ٔغبٝ ؽٰٔٔخ ٧زا اٛ (0ٟب٨ٛب. )

اٛششٗخ ا٬ٛ أعضاء ٩ا٣ٔؼبء٧ب ٩ا٣زٔبٙ رٟز٨ب ا٠ٛبٰٛخ ا٬ٛ الأعضاء ا٤٠ٛٔغ٠خ أ٩ ا٬ٛ اٛششٗبد ا٤٠ٛذٟغخ 

 ٛزٜٖ الأعضاء ٩ثبٛزبٛٮ خلاُخ اٛششٗبد الأخٰشح ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ُٮ ٗبُخ ؽٔ٪٨ٓب ٩اٛزضاٟبر٨ب.

ٯ٤٤٘٠ب ا١ ٣ؼن روشٯَ ٛلا٣ٔغبٝ ثؤ٦٣   "ه٠ٰٜخ ٓب٣٪٣ٰخ  رزِشّ ث٠٪عج٦ ششٗزب١ أ٩ أٗضش ٬ُ٩ سئ٤ٰب 

 رو٠ٚ ُٮ ٣ِظ ا٠ٛغبٙ أ٩ ُٮ ٟغبٙ ٟخزَٜ ٛزظجؼ ٗٚ شش٦ٗ ٨ٛب شخظٰز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ ا٠ٛغزٜٔخ"

٩ٯوزجش الا٣ٔغبٝ  أؽذ أ٧ٞ اٛ٪عبئٚ اٛزٮ ٓذ رزخز٧ب اٛششٗبد اٛ٘جش٫ ٛلاعزٔلاٙ ثزار٨ب، ع٪اء عٰبعٰبً 

٩ آزظبدٯب، اهزٔبداً ٨٤ٟٞ اٛؾِبف ٩سهبٯخ   ٟظبٛؾ٨ٞ  ٩رٖٛ ثب٣ٔغبٝ هذح ششٗبد ر٤ز٠ٮ ا٬ٛ ٰٗب١ أ

 آزظبد٭ ٩اؽذ.

 انًطهة انثاَي

 اسثاب اَقساو انشركات

٩عذ٣ب ا١ اٛزششٯن اٛ٘٪ٯزٮ ا٧زٞ ث٨ز٥ اٛلب٧شح   2352ٛغ٤خ  5ا١ ٓب٣٪١ اٛششٗبد اٛ٘٪ٯزٮ سٓٞ       

٩٩ػن ٨ٛب اؽ٘بٟبً ٓب٣٪٣ٰخ ر٤لٞ ه٠ٰٜخ رٔغٰٞ اٛششٗبد داخٚ اٛذ٩ٛخ ثبٛشًٞ ٢ٟ ا١ ٧زا اٛزششٯن ٛٞ 

ح ث٤بء هذح ٯشد ٣ض ُٮ اٛٔ٪ا٢ٰ٣ اٛزغبسٯخ اٛٔذٯ٠خ رشٰش ا٬ٛ ٧ز٥ اٛلب٧شح، رٔغٰٞ ٯوذ ٢ٟ ه٠ٰٜخ اهبد

ٟشبسٯن ٩اٛزٮ ٯ٨ذٍ ا٬ٛ ٣لبٝ اٗضش  ُوبٰٛخ ُٮ اداسح عٰذح  ٩٩عٰٜخ رزجو٨ب اٛششٗبد اٛؼخ٠خ 

٠ٛ٪اع٨خ رٜٖ اٛظو٪ثبد ا٠ٛبٰٛخ، ُبلا٣ٔغبٝ اٛششٗبد ٯو٠ٚ ه٬ٜ ر٪صٯن رٜٖ ا٠ٛشش٩هبد ٩هذٝ 

ٯوذ ٟغٜظ  رشٰٗض٧ب ٩ٓذ ٯ٘٪١ ٢ٟ ا٠ِٰٛذ رٔغٰٞ اٛششٗخ ا٬ٛ هذح ششٗبد ارا اصداد  ؽغٞ ٣شبؿ٨ب ٩ٛٞ

اٛٔبئٞ  ه٬ٜ اٟش٧ب ٩ٓظ٪س ٣شبؿ٨ب ه٬ٜ رخظض ٟو٢ٰ  ٩سأ٫اداسر٨ب اٛغٰـشح ه٨ٰٜب ثِ٘بءح ٩آزذاس 

ا٩ ط٤بهخ ٩اؽذح ٢ٟ اٛظ٤بهبد اٛزٮ ٗب٣ذ رٔ٪ٝ ث٨ب ٩اٛزخٜٮ ه٢ اٛو٠ٰٜبد الاخش٫ ٛششٗبد اٛٔبئ٠خ 

هذح ه٢ ثوؼ٨ب ٯٜضٝ ا٩ اٛغذٯذح ه٤ذٟب ر٘٪١ اٛششٗخ اٛ٪اؽذح رذٯش ُشم ٢ٟ هذح ُش٩م ا٩ ٟظب٣ن ٟزجب

اهبدح ر٤ل٨٠ٰب ا٩ ٧ٰٜ٘ز٨ب ثؾٰش رؼٞ ٗٚ ششٗخ ٢ٟ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ اٛزٔغٰٞ ا٠ٛ٪ع٪دح ثبِٛوٚ 

ا٩ اٛزٮ رئعظ ٨ٛزا الاًشاع، ٟغ٠٪هخ ٢ٟ ا٠ٛظب٣ن ا٩ الا٣شـخ ا٠ٛز٠بصٜخ ا٩ ا٠ٛزٔبسثخ ٠ٛب ٛزٖٛ اصش 

١ الآزظبس ه٬ٜ ط٤بهخ ٩اؽذح ٯٔؼ٬ رٖٛ لا اٛز٤بُغٰخه٬ٜ رؾغ٢ٰ الا٣زبط ٩الاداسح ٩ٯذهٞ ٓذسر٨ب 

ا٬ٛ ارٔب١ ٧ز٥ اٛظ٤بهخ . ٩ٟغبٯشح رٜٖ اٛزٌٰشاد الآزظبدٯخ ه٬ٜ اٛظوٰذٯ٢ اٛذاخٜٮ ٩اٛخبسعٮ . 

اٟ٪اٙ  ٯغبهذ ه٬ٜ ا٠ٛضٯذ ٢ٟ الاعزض٠بساد ٩اٛزشٌٰٚ ٩الا٣زبط ٩رـ٪ٯش اعبٰٛت اٛو٠ٚ  سإ٩طر٪ُٰش 
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زبط ؽغت ٓذسح اٗجش ه٬ٜ اٛزظذٯش ٤٠ٛبُغخ ٩اٛز٪صٯن ٜٛؾظ٪ٙ ه٬ٜ اٛز٤ٰٔبد اٛغذٯذح ٩رؾغ٢ٰ الا٣

٩ٓذ ٯ٘٪١ ا٠ٛٔظذ الاعبعٮ ٢ٟ ا٠ٗبٙ ه٠ٰٜخ اٛششٗخ ٧٪ ٟ٪اع٨خ كش٩ٍ ٓب٣٪٣ٰخ ا٩ ٤ُٰخ ا٩ 

 (4آزظبدٯخ ٟو٤ٰخ.)

 يثال:

٠ٗب ٛ٪ ٗب١ ا٠ٛظش٩ُبد  رضٯذ ه٢ ا٠ٛذخلاد ا٩ ٤٧بٕ طو٪ثبد ُٮ اٛزَٰٰ٘ ٟن اٛ٪عؾ ا٩ اٛجٰئبد 

٤٧بٖٛ ؽٚ الا ثزغضئز٨ب ا٩ ٩ػن ؽذ ٜٛظو٪ثبد ا٠ٛز٪ٛذح ث٢ٰ ا٠ٛغب٢ٰ٠٧  ذالآزظبدٯخ ُلا ٯ٪ع

٩اٛخلاُبد اٛؾبدح ث٨٤ٰٞ ، ٠ٟب ٓذ ٯِؼٮ ا٬ٛ هشٜٓخ ٣شبؿبد رٜٖ اٛششٗخ ٩ٯؾ٪ٙ د١٩ رؾْٰٔ ًشػ٨ب 

اٛز٭ ا٣شبد ٢ٟ اع٦ٜ ُ٪ع٪د خلاٍ ث٢ٰ اٛششٗبد ٩ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ُٮ راد اٛششٗخ ٩رٖٛ ه٢ ؿشٯْ 

صٯو٨ب ه٬ٜ اٛششٗزب١ ا٩ اٗضش اؽٰب٣ب ُٰ٘٪١ ا٨ٛذٍ ٧٪ ا٣شبء ششٗخ ا٩ ُش٩م رٔغٰٞ رٟز٨ب ا٠ٛبٰٛخ ٩ ر٪

ٟشزشٗخ ٠ٛغ٠٪هخ اٛششٗخ اٛٔبع٠خ ٠ٛ٩غ٠٪هخ ششٗبد اخش٫ ثؾٰش رٔذٝ ٗٚ ٟغ٠٪هخ عضءا ٢ٟ 

ا٣شؤ ششٗبد عذٯذح اؽٰب٣ب ٯ٘٪١ اٛذاُن ا٬ٛ رٔغٰٞ ٧٪ الاعزِبدح ٢ٟ رٜٖ ا٠ٛضاٯب  لأعٚرٟز٨ب 

هبد اٛظٌٰشح ٩ا٠ٛز٪عـخ ٩لاع٠ٰب ُٮ اٛؾبٛخ اٛزٮ ٯ٠ٰٚ ٨ُٰب ا٠ٛششم ٩الاهِبءاد ا٠ٛٔشسح ٠ٜٛشش٩

 (1ا٬ٛ رِؼٰٚ ٧ز٥ ا٠ٛشش٩هبد.)

 أٔجّ الانتقاء ٔالافتراق  تـيـٍ الاَذياج ٔالاَقساو 

 ألًا : أٔجّ الانتقاء تيٍ الاَذياج ٔ الاَقساو :  

 ٛزبٰٛخ6ٯ٤٤٘٠ب أ١  ٣ٜخض ٣ٔبؽ الاٛزٔبء ث٢ٰ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ُٮ ا٤ٛٔبؽ ا 

ٯٔزشة ٗٚ ٢ٟ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ُٮ اٛ٪آن ٗضٰشاً ٢ٟ ٣بؽٰخ اٛٔ٪اهذ ا٤ِٰٛخ ٩الإعشائٰخ اٛزٮ ٯٔ٪ٝ 

ه٨ٰٜب ٗٚ ٠٨٤ٟب، ٩رٖٛ سًٞ أ١ ٛ٘ٚ ٠٨٤ٟب خظ٪طٰز٦ ٩د٩اُو٦. ثٚ ٩أٗضش ٢ٟ رٖٛ ٯٔزشثب١ ُٮ 

٨ذٍ ا٬ٛ اهبدح رٔغٰٞ. اٛ٪ع٨خ الآزظبدٯخ، ار أ١ ٗلًا ٠٨٤ٟب ٯوزجش ٢ٟ ه٠ٰٜبد ث٤بء ا٤٠ٛشآد، ٩اٛزٮ ر

( ٩ر٪صٯن ٩عبئٚ الإ٣زبط ٩رذا٨ٛ٩ب، ٩ر٨ذٍ ا٬ٛ ر٤لٰٞ أٗضش ُبهٰٜخ ُٮ كٚ اداسح ٤ٟش٪دح 2)
 

ٯزشرت 

ه٬ٜ ٗٚ ٢ٟ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ا٣ٔؼبء اٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ٩اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ، ٩ص٩اٙ شخظٰبر٨ب 

اً الا٣ٔؼبء ا٠ٛجغزش ٜٛششٗخ، أ٭ ا٠ٛو٤٪ٯخ، ُ٘لا٠٧ب ٯوزجش عججبً ٢ٟ أعجبة ا٣ٔؼبء اٛششٗبد، ٩رؾذٯذ

اٛز٭ ٯئد٭ ا٬ٛ ؽ٨ٜب د١٩ خؼ٪ه٨ب ٛو٠ٰٜخ رظِٰخ.  ٯ٤ج٤ٮ ه٬ٜ ٟب رٔذٝ ا٣زٔبٙ ٟغ٠٪م اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ 

ٜٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ٩اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ُٮ ؽبٛزٮ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ا٣زٔبلًا شبٟلا 
 

، ٩ث٠ب رؾ٪ٯ٦ ٢ٟ 

ذٯذح ُٮ ؽبٛخ الا٣ذٟبط، ٩ ا٬ٛ  اٛششٗخ أ٩ أط٪ٙ ٩خظ٪ٝ، ٩رٖٛ ا٬ٛ اٛششٗخ اٛذاٟغخ أ٩ اٛغ

اٛششٗبد اٛغذٯذح أ٩ اٛٔبئ٠خ ُٮ ؽبٛخ الا٣ٔغبٝ ٩اٛزٮ رز٬ٜٔ عضءاً ٢ٟ ٟ٪ع٪داد اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ. 

(ثبٛشًٞ ٢ٟ أ١ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ٠٧ب ٢ٟ أعجبة ا٣ٔؼبء اٛششٗبد ا٤٠ٛذٟغخ ٩ا٤٠ٛٔغ٠خ، الا أ٦٣ 3)

اٛششٗخ ٗغجت ٢ٟ أعجبة ا٣ٔؼبئ٨ب، رٖٛ أ٦٣ لا ٯزشرت ه٬ٜ  ٯغت هذٝ اٛخٜؾ ث٢ٰ ٧زا الأٟش ٩ث٢ٰ ؽٚ

ٗٚ ٢ٟ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ُٔذا١ اٛششٗبء ُٮ اٛششٗبد ا٤٠ٛذٟغخ أ٩ ا٤٠ٛٔغ٠خ ٛظِز٨ٞ ٧ز٥ ثٚ ٯغز٠ش 

ٟؾبُلز٨ٞ ٛظِز٨ٞ ٗششٗبء أ٩ ٟغب٢ٰ٠٧ ُٮ اٛششٗخ اٛذاٟغخ أ٩ ا٤ٛبرغخ ه٢ رٖٛ الا٣ذٟبط ، أ٩ ُٮ 

بٝ  ، ٢٘ٛ ٟن رٌٰٰش ٯشد ه٬ٜ ؽٔ٪٨ٓٞ، ار رغزجذٙ ؽٔ٪٨ٓٞ ُٮ اٛششٗخ ه٢ الا٣ٔغ ا٤ٛبع٠خاٛششٗبد 

ا٤٠ٛذٟغخ أ٩ ا٤٠ِٛظٜخ ثؾٔ٪ّ ُٮ اٛششٗخ أ٩ اٛششٗبد ا٤ٛبرغخ ه٢ الا٣ذٟبط أ٩ الا٣ٔغبٝ ثؾغت 

 (4الأؽ٪اٙ.)

 ثاَياً :  أٔجّ الافتراق تيٍ الاَذياج ٔالاَقساو :ـ

 ٯ٤٤٘٠ب أ١  ٣ٜخض ٣ٔبؽ الاُزشاّ ث٢ٰ الا٣ذٟبط ٩الا٣ٔغبٝ ُٮ ا٤ٛٔبؽ اٛزبٰٛخ6  

ٯغز٪عت الا٣ذٟبط ٩ع٪د ششٗز٢ٰ ٓبئ٠ز٢ٰ ه٬ٜ الأٓٚ رزِٔب١ ه٬ٜ الا٣ذٟبط، ٩رٖٛ ٢ٟ خلاٙ  -

ِٟب٩ػبد ٯزٞ اعشاإ٧ب  ٜٛ٪ط٪ٙ ا٬ٛ اثشاٝ هٔذ الا٣ذٟبط. أٟب الا٣ٔغبٝ اٛجغٰؾ ُلا ٯزـٜت ع٪٫ 

ح ٓبئ٠خ رزغضأ رٟز٨ب ا٠ٛبٰٛخ ثٔشاس الا٣ٔغبٝ اٛز٭ رزخز٥ ٧ز٥ اٛششٗخ ثبسادر٨ب ٩ع٪د ششٗخ ٩اؽذ

ا٤٠ِٛشدح، ٩ثبٛزبٛٮ لا ٟؾٚ ٤٧ب ِٛ٘شح اٛؤذ اٛز٭ ٯغت اثشا٦ٟ ُٮ ؽبٛخ الا٣ذٟبط ث٢ٰ الاؿشاٍ اٛذاخٜخ 

٦ُٰ
 
(9) 

ث٠ب رؾز٪ٯ٦ ٢ٟ  ُٮ الا٣ذٟبط ر٤زٔٚ اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ا٬ٛ اٛششٗخ اٛذاٟغخ أ٩ اٛغذٯذح -

ه٤بطش اٯغبثٰخ ٩عٜجٰخ د١٩ رٔغٰٞ، ٨ُٮ رؼبٍ ُٮ ٟغ٠٪ه٨ب ا٬ٛ رٟخ أخش٫ ٧ٮ رٟخ اٛششٗخ 
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اٛذاٟغخ، ٩اٛزٮ رؾٚ ٟؾٚ اٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ٠ُٰب ٨ٛب ٢ٟ ؽٔ٪ّ ٩ٟب ه٨ٰٜب ٢ٟ اٛزضاٟبد  . أٟب اٛزٟخ 

٬ٛ هذح أعضاء، ثؾٰش ا٠ٛبٰٛخ ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ُلا ر٤زٔٚ ا٬ٛ ششٗخ ٩اؽذح، ٩ ا٠٣ب ٯٜضٝ رغضئز٨ب ا

ٯ٠ضٚ ٗٚ عضء ٨٤ٟب سأط ٟبٙ اٛششٗخ اٛغذٯذح، ٩ثبٛزبٛٮ ٯز٘٪١ سأط ٟبٙ ٗٚ ششٗخ ٢ٟ اٛششٗبد 

 ا٤ٛبرغخ ه٢ الا٣ٔغبٝ ٢ٟ عب٣ت ٢ٟ أط٪ٙ اٛششٗخ ٩عب٣ت آخش ٢ٟ خظ٪٨ٟب .

ٯخزَٜ الا٣ٔغبٝ ه٢ الا٣ذٟبط، ُٮ أ٦٣ ٢ٟ اٛغبئض ُٮ ؽبٛخ الا٣ٔغبٝ أ١ لا ٯج٬ٔ ٦٤ٟ الا ؽظخ ٯ٨ٜ٘٠ب  -

شخض ٩اؽذ، ٧٩٪ ٟب ٯز٤ب٬ُ ٟن أؽذ الأسٗب١ ا٠ٛ٪ػ٪هٰخ اٛخبطخ ٛؤذ اٛششٗخ اٛز٭ ٯزـٜت ه٬ٜ 

شٗخ ا٠٣ب الأٓٚ ششٯ٢ٰ٘، ٢ٟ٩ صٞ لا رغزـٰن ٧ز٥ اٛؾظخ اٛزٮ ٯ٨ٜ٘٠ب شخض ٩اؽذ ث٠ِشد٥ أ١ رج٬ٔ ٗش

ر٤ٔؼٮ ؽز٠بً، أ٩ ر٘٪١ ٤ٟشؤح ُشدٯخ. أٟب ُٮ الا٣ذٟبط، ُٰٜضٝ ٤ٛش٪ئ٦ دائ٠بً ٩ع٪د ششٗز٢ٰ ٟ٘ز٠ٜزٮ 

الأسٗب١ 
.(10)

 

ٯوزجش الا٣ذٟبط ٩عٰٜخ ٢ٟ ٩عبئٚ اٛزشٰٗض الآزظبد٭، ُٰئد٭ ا٬ٛ رغ٠ٰن سإ٩ط الأٟ٪اٙ، ٩ اٯغبد  -

الا٣ٔغبٟبد اٛجغٰؾ اٛز٭ ٯو٠ٚ ه٬ٜ رٔغٰٞ  ششٗبد ه٠لآخ ٓبدسح ه٬ٜ ٟ٪اع٨خ ا٤٠ٛبُغخ، ه٬ٜ خلاٍ 

ساط ٟبٙ ، ٩رغضئخ رٜٖ اٛششٗخ ا٬ٛ هذح ششٗبد عذٯذح طٌٰشح ، ُبلا٣ٔغبٝ اٛجغٰؾ ٯوزجش ٩عٰٜخ ٢ٟ 

 ٩عبئٚ رِزٰذ ا٠ٛشش٩هبد ٩هذٝ رشٰٗض٧ب.

 انًطهة انثانث

 تًييز الاَقساو عٍ انتحٕيم انقإََي نهشركة يٍ انُاحية انقإََية

اٛٔ٪ٙ ا١ اٛزؾ٪ٯٚ ٧٪ راد اٛو٠ٰٜخ اٛزٮ رٔ٪ٝ ث٨ب اؽذ٫ رٜٖ اٛششٗبد ؽبٙ ؽٰبر٨ب ، ثذاٯخ ٯ٢٘٠      

ثزٌٰٰش اٛش٘ٚ اٛٔب٣٪٣ٮ اٛز٭ ارخزر٦ اٛششٗخ ٤ٟز اٛجذاٯخ ه٤ذ رؤعٰغ٨ب ا٬ٛ ش٘ٚ آخش ٢ٟ أش٘بٙ 

 (55اٛششٗبد ، ٢ٟ ًٰش أ١ ٯِؼٮ رٖٛ ا٬ٛ اٛٔؼبء  ه٬ٜ شخظٰز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ .)

ٟب ٯُوش٦ُ  ٪ٯٚ هجبسح ه٢ رٌٰٰش ش٘ٚ اٛششٗخ ٢ٟ ا٤ٛبؽٰخ اٛٔب٣٪٣ٰخ، أ٣٩ش٫ ٢ٟ ٧زا اٛزوشٯَ أ١ اٛزؾ

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧،  أؽذ ا٨ِٔٛبء ثؤ٦٣ اؽذ٫ اٛو٠ٰٜبد اٛزٮ ٓذ رـشأ ه٬ٜ اٛششٗخ، ٩رٖٛ ثبسادح اٛششٗبء أ٩

لإهبدح ٧ٰ٘ٚ ٩ث٤ٰخ ؿجٰوز٨ب، ؽٰش ٯٔ٪ٟ٪١ ثزٌٰٰش اٛش٘ٚ اٛٔب٣٪٣ٮ اٛز٭ ارخزر٦ اٛششٗخ ا٬ٛ ش٘ٚ 

شٍ ث٦ ُٮ ا٤ٛلبٝ اٛٔب٣٪٣ٮ ٜٛجٜذ اٛزٮ ٯغش٭ ٨ُٰب اٛزؾ٪ٯٚ، د١٩ أ١ ٯئد٭ رٖٛ اٛزٌٰٰش ٓب٣٪٣ٮ آخش ٟوز

ًٟب رشٕ  (52ا٬ٛ ا٣ٔؼبء اٛشخظٰخ ا٠ٛو٤٪ٯخ ٨ٛب، ) ٣٩ش٫ أ١ ا٨ٛذٍ ٢ٟ رٖٛ أ١ ا٠ٛششم ه٠٪

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ؽشٯخ اخزٰبس اٛش٘ٚ اٛٔب٣٪٣ٮ ٜٛششٗخ، ؽغت ٟب ٯزشاء٫ ٨ٛٞ ٩٩ًُٔب لإٟ٘ب٣بر٨ٞ  ٜٛششٗبء أ٩

ؽخ، ٰٛظ ُؾغت ٤ٟز رؤعٰظ اٛششٗخ، ٩ا٠٣ب أٯؼًب ثوذ رؤعٰغ٨ب ٩ؽبٙ ؽٰبر٨ب، ٩رٖٛ ٛلش٩ٍ ٟب ا٠ٛزب

ششٗخ رؼب٢ٟ  ٓذ رزوشع ٨ٛب اٛششٗخ، ٗزؾ٪ٯٚ ششٗخ راد ٟغئ٩ٰٛخ ٟؾذ٩دح ا٬ٛ ششٗخ ٟغب٠٧خ، أ٩

ا٬ٛ ششٗخ ر٪طٰخ ثغٰـخ، ٢ٟ٩ صٞ ٯشزشٕ اٛزؾ٪ٯٚ ٩اٛزٔغٰٞ ُٮ أ١ ًّٜٗب ٠٨٤ٟب ٯٔزؼٮ رٌٰش ؽٔ٪ّ 

الأع٨ٞ، ٩اعز٠شاس ٟشش٩م اٛششٗخ ُٮ اٛزؾ٪ٯٚ ه٢ ؿشٯْ  ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ٢ٟ اٛؾظض أ٩ بء أ٩اٛششٗ

رٌٰش ش٘ٚ اٛششٗخ ُؾغت، ٩ُٮ رٔغٰٞ ثؤٯٜ٪ٛخ رٟز٨ب ا٠ٛبٰٛخ ث٠ب رش٦ٜ٠ ا٬ٛ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ 

ٮ اٛزٔغٰٞ، ٗزٖٛ ٯزوْٜ اٛزٔغٰٞ ٩اٛزؾ٪ٯٚ ثششٗخ ٩اؽذح ُٮ اٛو٠ٰٜخ الأ٬ٛ٩ لارخبر ٓشاس اٛزٔغٰٞ، ٩ُ

اٛضب٣ٰخ ٜٛزؾ٪ٯٚ ا٬ٛ ششٗخ أخش٫، ٩ٛزا هبدح ٟب ٯٔبٙ ا١ الإعشاء ُٮ اٛؾبٛز٢ٰ اعشاءً ُشدٯًّب، ٠ٗب ٯزشبث٦ 

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ٩اٛذائ٢ٰ٤ ٩اٛو٠بٙ  اٛزٔغٰٞ ٩اٛزؾ٪ٯٚ ُٮ اٱصبس ا٠ٛزشرجخ ه٠٨ٰٜب ٢ٟ ؽٰش اٛششٗبء أ٩

٩ا٠ٛغزخذ٢ٰٟ ا٬ٛ ٣ؾ٪ رٖٛ
 

ئٞ ث٠٨٤ٰب، ٩اٛز٭ ٟشد٥ ، سًٞ أ١ ٧زا اٛزشبث٦ لا ٯخِٮ الاخزلاٍ اٛٔب

الأعبعٮ ٧٪ أ١ اٛزٔغٰٞ ٯغززجن ا٣ٔؼبء اٛشخظٰخ ا٠ٛو٤٪ٯخ ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ٩أٯٜ٪ٛخ رٟز٨ب ا٬ٛ 

أٗضش، ٢ٟ٩ صٞ ٯُوذ اٛزٔغٰٞ عججًب ٢ٟ أعجبة ا٣ٔؼبء اٛششٗخ، أٟب اٛزؾ٪ٯٚ ُب٦٣ ٯ٨ذٍ ا٬ٛ  ششٗز٢ٰ أ٩

س ُ٘شح ا٣شبء شخض ٟو٤٪٭ عذٯذ ا٠ٛؾبُلخ ه٬ٜ شخظٰخ اٛششٗخ ٩اعز٠شاس٧ب ث٠ب ٟؼ٠٪٦٣ ألا رض٪

ٯؾٚ ٟؾٚ ًٰش٥، ٠ُب ٧٪ الا رٌٰٰش ُٮ اٛش٘ٚ د١٩ ا٠ٛغبط ثب٠ٛشش٩م رار٦
 

، ٢ٟ ٣بؽٰخ أخش٫ لا ٯوذ 

اٛزؾ٪ٯٚ ٩عٰٜخ ٜٛزشٗض الآزظبد٭ ه٬ٜ ه٘ظ اٛزٔغٰٞ اٛز٭، ٩ٛئ٢ ٗب١ ٯ٨ذٍ ا٬ٛ رِزٰذ اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ 

ُٮ ششٗبد أخش٫، ٯ٘٪١ ا٠ٛٔظذ ٨٤ٟب ر٘٪ٯ٢ ٜٛششٗخ، ُب٦٣ ٯجٌٮ رشٗض ٧ز٥ الأعضاء ٜٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ 

 (٩50ؽذاد ا٣زبعٰخ ٗجٰشح ٟزغب٣غخ ُٮ ٣شبؿ٨ب ٩ُٮ اداسر٨ب.)
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٢ٟ ٤٧ب ٯزج٢ٰ ٤ٛب ػش٩سح هذٝ اٛخٜؾ ث٢ٰ ٗٚ ٢ٟ اٛزٔغٰٞ ٩اٛزؾ٪ٙ اٛٔب٣٪٣ٮ، ٩أ١ اٛزؾ٪ٙ ٧٪ ٟغشد 

أ١ ٯ٠ظ رٖٛ  روذٯٚ ٯـشأ ه٬ٜ ٣لبٝ اٛششٗخ ٠ٟب ٯئد٭ ث٨ب ا٬ٛ أ١ رخؼن ٤ٛلبٝ ٓب٣٪٣ٮ آخش، د١٩

شخظٰز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ اٛزٮ رلٚ ٓبئ٠خ ٩ٟغز٠شح، ه٬ٜ ه٘ظ اٛزٔغٰٞ اٛز٭  اٛزوذٯٚ ٢ٟ ٩ع٪د٧ب أ٩

 ٯٔؼٮ ه٬ٜ اٛششٗخ ٩ٯ٨ذٝ ٰٗب٨٣ب اٛٔب٣٪٣ٮ ا٠ٛ٪ع٪د .

 انًثحث انثاَي

 اثار اَقساو انشركات

 ًطهة الألان

 الاَقساو ٔأثرِ في انشركاء

ًٟب ثوذ ٯ٪ٝ، ٣غذ أ١ اٛزٔغٰٞ ه٤ذٟب ٤٣لش ا٬ٛ ٧زا الأٟش، ٢ٟ٩         ٩آن اٛؾٰبح اٛو٠ٰٜخ اٛزٮ ٣وٰش٨ب ٯ٪

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ُٮ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ، ٢ٟ٩ صٞ ٯ٘٪١ ٧ئلاء ُٮ ٤ٟضٛخ  ٯئصش ُٮ ٟظٰش اٛششٗبء أ٩

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ُٮ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ ٧زا اٛزٔغ٠ٰبد ، ٩رزٔشس ٨ٛٞ ٨ُٰب اٛؾٔ٪ّ ٣ِغ٨ب  اٛششٗبء أ٩

٧٩٪ الأٟش اٛزٮ ٯٔزؼٮ ؽظ٪٨ٛٞ ٢ٟ اٛششٗبد  (54ُٮ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ، )اٛزٮ ٗب٣٪ا ٯز٠زو٪١ ث٨ب 

الأع٨ٞ اٛزٮ ٗب٣٪ا ٯ٠زٜ٘٪٨٣ب ُٮ  الأع٨ٞ ٟٔبثٚ اٛؾظض أ٩ ا٠ٛغزِٰذح ه٬ٜ ثوغ اٛؾظض أ٩

اٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ ،  ٠ٗب ٓذ ٯغز٠ش اٛششٗبء اٛزٯ٢ ٗب٣٪ا ٯز٪ٛ٪١ الإداسح ُٮ اٛششٗخ اٛٔذٯ٠خ ُٮ اداسح 

ا٠ٛذٯش ُٮ ر٠ضٰٚ رٜٖ اٛششٗخ  اٛزٔغٰٞ ثوذ ا٨٣بء عٜـخ ٟغٜظ الإداسح أ٩ اٛششٗبد ا٤ٛبرغخ ٢ٟ

ا٤٠ٛٔغ٠خ
 . 

 ٟٔبثٚ الا٣ٔغبٝ اٛز٭ ٯؾظٚ ه٦ٰٜ اٛششٗبء ُٮ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ6

ث٤بء ه٬ٜ ٟب عجْ، ٠ٛ٩ب ٗب٣ذ اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ رئ٩ٙ ا٬ٛ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ 

٨زا الاًشاع أٝ ٟ٪ع٪دح ثبِٛوٚ ؛ ُب٦٣ ٯٔبثٚ الأط٪ٙ اٛظبُٰخ اٛزٔغٰٞ، ع٪اء أٗب٣ذ عذٯذح أ٣شئذ ٛ

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ُٮ  أع٠ً٨ب رخ٪٨ٛب اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٜٛششٗبء أ٩ ٜٛششٗخ ٟؾٚ اٛزٔغٰٞ ؽظظًب أ٩

اٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ ، ٩رٖٛ ٩ًُٔب ٛشش٩ؽ ٟؾذدح ُٮ ارِبٰٓبد  اٛزٔغٰٞ ؛ ٢ٟ٩ صٞ ُب٦٣ ٢ٟ ًٰش اٛغبئض أ١ 

ؽظض اٛزؤعٰظ ٟٔبثٚ اٛزٔغٰٞ ،  ٠٪١ ه٬ٜ ط٘٪ٕ أخش٫ ٗبٛغ٤ذاد أ٩ا٠ٛغب٧ ٯؾظٚ اٛششٗبء أ٩

ٟو٬٤ رٖٛ أ١ اٛششٗبد ا٤ٛبرغخ ه٢ اٛزٔغٰٞ رظذس ؽظظًب ٩أع٠ً٨ب عذٯذح رٔبثٚ أط٪ٙ اٛششٗخ 

ا٠ٛغب٢ٰ٠٧ ث٤غجخ  ا٤٠ٛٔغ٠خ ثؾغت اٛغضء اٛز٭ آٙ ا٨ٰٛب ٢ٟ رٟز٨ب، ٢ٟ٩ صٞ ر٪صٯو٨ب ه٬ٜ اٛششٗبء أ٩

ً٘ب أ٩ ٟب ٗب١ ٛ٘ٚ ٨٤ٟٞ ٢ٟ ؽٔ٪ّ ُٮ ٟغب٠ً٧ب  اٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ، ٢ٟ ٤٧ب ٣ش٫ أ١ ًّٜٗب ٨٤ٟٞ ٯظٰش ششٯ

أع٨ٞ آٛذ ا٬ٛ ششٗبد  ُٮ اٛششٗخ ا٠ٛغزِٰذح، ٯغز٪٭ ُٮ ٧زا اٛظذد أ١ ٯزوْٜ اٛزٔغٰٞ ثؾظض أ٩

ٟ٪ع٪دح ثبِٛوٚ، ه٢ ؿشٯْ صٯبدح سأع٠ب٨ٛب ث٠ٔذاس اٛؾظخ اٛو٤ٰٰخ اٛزٮ ا٣زٜٔذ ا٨ٰٛب ٢ٟ اٛششٗبد 

 (.51شٗبد عذٯذح ر٤شؤ ٨ٛزا اٌٛشع )ا٬ٛ ش ا٤٠ٛٔغ٠خ، أ٩

 يطهة انثاَي

 اَقساو انشركة ٔأثرِ في حقٕق انذائُيٍ ٔانًذيُيٍ

٠ٛب ٗب٣ذ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ اٛزٔغٰٞ رخَٜ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ خلاُخ هبٟخ ٠ُٰب ٨ٛب ٢ٟ        

ؽْ  غ٠خ، أ٩ؽٔ٪ّ ٩ٟب ه٨ٰٜب ٢ٟ ٩اعجبد؛ ُب١ ؽْ اٛذائ٢ٰ٤ ُٮ آزؼبء دٯ٪٨٣ٞ ٛذ٫ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔ

اٛششٗخ الأخٰشح ُٮ اعزِٰبء ؽٔ٪٨ٓٞ ٓجٚ اٌٰٛش، ٯ٤زٔٚ ثٔ٪ح اٛٔب٣٪١ ا٬ٛ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح، ٩لا ٯغ٪ص 

اعشاء أ٭ روذٯٚ ه٬ٜ اٛذٯ٪١ ا٠ٛغزؾٔخ د١٩ ٟ٪أُخ اٛذائ٢، ٢ٟ٩ صٞ ٣غذ أ٦٣ ٓذ رزؾ٪ٙ اٛذٯ٪١ اٛزٮ 

أُؼٰٜخ  دٯ٢ ٯز٠زن ث٠ٰضح أ٩ ٗب٣ذ ه٨ٰٜب، ٩ٓذ اعشاء اٛزٔغٰٞ، ُبرا ٗب١ ٤٧بٕ ه٬ٜ عجٰٚ ا٠ٛضبٙ

ٟو٤ٰخ، ُب١ ٧زا اٛذٯ٢ ٯ٤زٔٚ ا٬ٛ اٛششٗخ ا٠ٛغزِٰذح ٟزؼ٤ً٠ب راد ا٠ٰٛضح، ٢ٟ٩ صٞ ٯ٘٪١ اٛؼب٤ٟ٪١ ٨ٛزا 

اٛذٯ٢ ٛذ٫ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ، ػب٢ٰ٤ٟ ٦ٛ ٛذ٫ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٢ٟ اٛزٔغٰٞ، ثٰذ أ١ ِٛق "اٛذائ٢ٰ٤" 

ذاد، ٢٘ٛ٩ ٯش٠ٚ أٯؼًب ؽ٠ٜخ اٛغ٤ذاد ٩أطؾبة ٯؼٞ ٰٛظ ُؾغت دائ٤ٮ اٛششٗخ ٢ٟ ًٰش ؽ٠ٜخ اٛغ٤

ؽظض اٛزؤعٰظ ٨ُٰب
 .

 

 الاَقساو ٔالآثار انًترتثة نهذائُيٍ: 

٢ٟ ا٠ٛز٪ٓن أ١ رٔغٰٞ اٛششٗخ ٓذ ٯئد٭ ا٬ٛ روذٯٚ ٟ٪َٓ اٛذائ٢ٰ٤ ُٮ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ٩ا٠ٛخبؿشح 

ٔ٪٨ٓٞ ٛذٯ٨ب، ًٰش ثشؤ١ دٯ٪٨٣ٞ، ٩ٛزا أ٩عت ٓب٣٪١ اٛششٗبد ؽ٠بٯز٨ٞ ٢ٟ آصبس رٔغٰٞ اٛششٗخ ه٬ٜ ؽ

 أ١ ا٠ٛششم ٛٞ ٯ٠غِ ُٮ اٛؾ٠بٯخ ا٬ٛ اٛؾذ اٛز٭ ٯ٤٠ؾ٨ٞ ؽْ ٩َٓ اٛزٔغٰٞ ٤ٟ٩ن آصبس٥.
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 اَقساو انشركة ٔأثرِ في يذيُي انشركة:

ه٤ذٟب ٤٣لش ا٬ٛ ٓب٣٪١ اٛششٗبد اٛ٘٪ٯزٮ اٛغذٯذ ٣غذ٥ لا ٯضٰش طو٪ثخ اصاء ٟ٪َٓ ٟذٯ٤ٮ اٛششٗخ     

ضاٟبر٨ٞ ثغذاد ٟب ه٨ٰٜٞ رغب٥ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ؛ ٨ُ٪ ٩ًُٔب ٠ٛجذأ ا٤٠ٛٔغ٠خ؛ ار لا ٯوذٙ اٛزٔغٰٞ ٢ٟ اٛز

ؽٜ٪ٙ اٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ٟؾٚ اٛششٗخ ا٠ٛٔغ٠خ ُٮ ع٠ٰن ٟب ٨ٛب ٢ٟ ؽٜ٪ٙ ٩ٟب ه٨ٰٜب ٢ٟ اٛزضاٟبد 

ٯٜزضٝ ٟذٯ٤٪ اٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ ث٪ُبء دٯ٪٨٣ٞ ٜٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح، ٤٤٘ٛ٩ب ٣ش٫ أ١ ٓب٣٪١ اٛششٗبد 

ب٥ ٧ز٥ ا٠ٛغؤٛخ، الا أ١ ٣ٔٚ اٛزٟخ ا٠ٛبٰٛخ ٯِؼٮ ا٬ٛ اٛزضاٝ ٟذٯ٤ٮ اٛششٗخ اٛ٘٪ٯزٮ كٚ طبٟزًب رغ

ا٤٠ٛٔغ٠خ ث٪ُبء دٯ٪٨٣ٞ ٜٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح، ٢ٟ٩ صٞ ٣غذ أ٦٣ ُٮ اٛ٪آن لا ٯو٤ٮ ٟذٯ٤٪ اٛششٗخ 

ٜٛششٗبد ا٠ٛغزِٰذح ا٤ٛبع٠خ ه٢ اٛزٔغٰٞ، ٩ا٠٣ب ٟب ٯش٨ٌٜٞ  ا٤٠ٛٔغ٠خ اٛ٪ُبء ثذٯ٨٤ٞ ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ أ٩

رغذٯذ ٟب ه٨ٰٜٞ، ٩أ١ ٯ٘٪١ ٠ٜٛ٪ُٮ ٦ٛ اٛظِخ اٛٔب٣٪٣ٰخ ُٮ ٓجغ ٧ز٥ ا٠ٛجبٛي، ؽز٬ لا ٯـبَٛج٪ا ٧٪ 

ثبٛ٪ُبء ٟشح أخش٫ ارا ٛٞ ٯ٢٘ ٠ٜٛ٪ُٮ ٦ٛ اٛظِخ اٛٔب٣٪٣ٰخ ُٮ اعزِٰبء اٛذٯ٢، ثٰذ ا١ اٛجوغ ٯش٫ أ١ 

عشاءاد ا٠ٛزؤٜخ ٧زا اٛزٔغٰٞ ٯغت أ١ ٯو٢َٜ ٛ٘ٚ ٟذٯ٢ ٩ًُٔب ٛلأش٘بٙ اٛ٪اسدح ثبٛٔب٣٪١، ٩رٖٛ سًٞ الإ

ثبلإهلا١ ٣٩شش ٟشش٩م اٛزٔغٰٞ
 (16) 

 ًطهة انثانثان

 اَقضاء اَقساو انشركات

ٯٜؾ٦ٔ ه٠ٰٜخ اٛزظِٰخ ا٩ رغ٪ٯخ اٛزٟخ ٠ٜٛبٰٛخ اٛششٗخ ،  الا٣ٔؼبء ٧٪ ٯ٘٪١ ٢ٟ ٣٪م خبص لا     

٩خظ٪ٝ ٢٘ٛ٩ ٯشاُْ ٧زا ا٤ٛ٪م ٢ٟ الا٣ٔؼبء ه٠ٰٜخ ا٣زٔبٙ ٗبٟٚ ٨ٛز٥ اٛزٟخ ث٠ب رش٦ٜ٠ ٢ٟ اط٪ٙ 

ٛششٗخ اخش٫، ُٰزؾْٔ ُٮ ٧زا الا٣ٔؼبء ا٣ز٨بء اٛشخظٰخ ا٠ٛو٤٪ٯخ ٜٛششٗخ ،ُز٨٤ٮ اٛششٗخ ث٪ع٪د٧ب 

اٛٔب٣٪٣ٮ ، ٢٘ٛ٩ ٯج٬ٔ اٛغب٣ت ا٠ٛبد٭ ٨٤ٟب ٓبئ٠ب ،٩ا٠ٛز٠ضٚ ث٠شش٩ه٨ب الآزظبد٭ ٩رٟز٨ب ا٠ٛبدٯخ 

٭، ا٬ٛ ششٗخ ه٠٪ٟب ،٩ٜٛؾِبف ه٬ٜ اٛ٪ع٪د ا٠ٛبد٭ ر٤زٔٚ اٛزٟخ ،ث٠ب رزؼ٦٤٠ ٢ٟ ٟشش٩م آزظبد

ٯجشس ٰٓبٝ ٟشٗض الاعزخلاٍ اٛٔب٣٪٣ٮ ، ُز٘٪١ اٛششٗخ اٛزٮ رٜٔذ رٜٖ اٛزٟخ رجوب ٛزٖٛ  اخش٫ ،٧٩زا ٟب

،٧٩ٮ ثزٖٛ رشج٦ ؽبٛخ اٛشخض اٛـجٰوٮ ه٤ذ ٩ُبر٦  ا٠ٛجذأخِٜب هبٟب ٜٛششٗخ ا٤٠ٛٔؼٰخ ٢ٟ ؽٰش 

٩عٰٜخ ٜٛؾِبف ه٬ٜ اٛولآبد  ٩ا٣زٔبٙ رٟز٦ ا٠ٛبٰٛخ ا٬ٛ خِٜبر٦ ،ثبهزجبس ا١ اٛخلاُخ اٛوبٟخ ٟب٧ٮ الا

٢ٟ ٤٧ب ٯزؼؼ ٤ٛب ا١ اٛظو٪ثبد  اٛٔب٣٪٣ٰخ اٛزٮ ٗب٣ذ ٓذ ا٣شؤ٧ب اٛغَٜ ٩اٛو٠ٚ ه٬ٜ اعز٠شاس٧ب .

ا١  ثش٘ٚ هبٝ ، الا ٤ُ٩بئ٨بالآزظبدٯخ اٛزٮ ر٠ش ث٨ب اٛششٗخ رذه٪ ُٮ ٗضٰش ٢ٟ الاؽٰب١ ا٬ٛ ؽ٨ٜب 

اٛظو٪ثبد ،٢٠ُ  ٥لأخزؽٜ٪ٙ  لإٯغبده٠ٰٜخ اٛذٟظ ٗ٪عٰٜخ ٢ٟ ٩عبئٚ اٛزشٰٗض الآزظبد٭ ،٩عذد 

ٟشاؽٚ اٛذٟظ ؽٚ اٛششٗخ ٛزز٩ة ٠ُٰب ثوذ ثٌٰش٧ب ٢ٟ اٛششٗبد ٠٨ٟب ٗب١ ش٘ٚ اٛذٟظ ا٠ٛزجن ،ُو٠ٰٜخ 

اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ  سأع٠بٙاٛذٟظ ٯ٤زظ ه٨٤ب ؽٚ اٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ثؼ٨٠ب ا٬ٛ ًٰش٧ب ، ٩صٯبدح 

اٛششٗخ ثضلاس ٟشاؽٚ اٗز٠بٙ ه٠ٰٜخ  ر٠ش ٦ رظ٦ِٰ،جوٯز ،٩ثبٛزبٛٮ ٯ٘٪١ الا٣ٔؼبء ٧٪ ٣٪م خبص لا

 -الا٣ٔغب6ٝ

 اٛششٗبء ؽ٪ٙ ٧ذٍ ٟشزشٕ. ٧ئلاءر٤ؾٚ اٛشاثـخ اٛٔب٣٪٣ٰخ اٛزٮ رغ٠ن  .5

 ه٨ٰٜب ٢ٟ دٯ٪١. رظِٰخ اٛششٗخ، ا٭ ا٨٣بء ه٠ٰٜبر٨ب ٩رؾ٪ٯٚ ٟ٪ع٪دار٨ب ا٬ٛ ٣ٔ٪د ٩اداء ٟب  .2

 الاٟ٪اٙ اٛزٮ رج٬ٔ ثوذ عذاد دٯ٪١ اٛششٗخ . ٓغ٠خ .0

رٜٖ اٛششٗخ ، ٩ٯ٪صم ا٠ٛزجٔٮ ا١ ٩عذ ث٢ٰ اٛششٗبء  رؤعظُٰغزشد ٗٚ ششٯٖ ؽظز٦ اٛزٮ ٓذ٨ٟب ه٤ذ 

ا١ اٛزظِٰخ رزـٜت ارخبر  ٩ر٤ز٨ٮ ث٠غشد ؽٚ اٛششٗخ شخظٰز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ ، الا ثبهزجبس٥ ُبئغ سثؼ،

،٩رٖٛ ه٨ٰٜب ٢ٟ دٯ٪١  ٩٩ُبء ٟب الاه٠بٙ اٛغبسٯخ ٩اعزِٰبء ؽٔ٪ّ اٛششٗخ، ٗب٣غبصثوغ الاعشاءاد 

ز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ ثبٛٔذس اٛلاصٝ ٜٛزظِٰخ ،اٟب ُٮ ؽبٛخ اٛذٟظ ،ُزؾٚ ٰثش٘ٚ هبٝ ،ا٭ ا٨٣ب رؾزِق ثشخظ

اٛششٗخ ا٤٠ٛذٟغخ ارا رٞ اٛذٟظ ثـشٯْ اٛؼٞ ،٩رؾٚ ع٠ٰن اٛششٗبد اٛذاخٜخ ُٮ اٛذٟظ ارا ٩ٓن ثـشٯْ 

ٟ٪ع٪دار٨ب ا٬ٛ ر٘٪ٯ٢ ششٗخ عذٯذح ،٩اٛؾٚ ٤٧ب ٰٛظ ا٠ٛٔظ٪د ٦٤ٟ ا٨٣بء ه٠ٰٜبد اٛششٗخ ٩رؾ٪ٯٚ 

 (٣53ٔ٪د.)
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 :انخاتًة

عو٤ٰب عب٧ذاً خلاٙ ٧زا اٛجؾش ا٠ٛزوْٜ ثب٣ٔغبٝ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ، ا٬ٛ ثٰب١ ٟو٤ٮ ٩ا٠٧ٰخ      

٩اعجبد ا٣ٔغبٝ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، ٩اػِبء ا٠ٛشش٩هٰخ ه٬ٜ ٧ز٥ اٛو٠ٰٜخ ، ٩س٠ًب ٢ٟ اًِبٙ ٓ٪ا٢ٰ٣ 

الا٣ٔغبٝ، الا ا١ اٛوذٯذ ٢ٟ اٛزششٯوبد ا٠ٛٔبس٣خ ادسٗذ اٛششٗبد اٛوشآٰخ  اٛٔذٯ٠خ ٩اٛؾذٯضخ ٠ٛ٪ػ٪م 

ا٠٧ٰخ رٜٖ اٛلب٧شح  ٩٩ػوذ اٛوذٯذ ٢ٟ ا٤ٛظ٪ص اٛزششٯوٰخ اٛزٮ ر٤لٞ ه٠ٰٜخ الا٣ٔغبٝ داخٚ 

اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ٨٤ٟ٩ب ٗلًا ٢ٟ ٟظش ٩ ُش٣غب، ٩ا٣غٜزشا ، ٩اٛظ٢ٰ ، ٩اٛ٘٪ٯذ ، ثبلإػبُخ ا٬ٛ 

ا اٛجؾش ا٬ٛ اٛوذٯذ ٢ٟ اٛزوشٯِبد ا٠ٛخزِٜخ ٛو٠ٰٜخ الا٣ٔغبٝ ٠ٗب روشػ٤ب خلاٙ ٧ز ا٠ٛغز٠ن الأ٩سثٮ.

٩رج٢ٰ ٤ٛب ا٦٣ ٯوذ ث٠ضبثخ ه٦ٰٜ٠ ٓب٣٪٦ٰ٣ ع٪اء ٓشاس أ٩ اعشاء ٯزٞ ثش٘ٚ ٓب٣٪٣ٮ ٩ُٔبً ٤ٛظ٪ص ٓب٣٪٦ٰ٣ 

ٟؾ٦٠٘ ر٨ذٍ ا٬ٛ رٔغٰٞ اٛششٗخ ا٬ٛ هذح أعضاء رظٜؼ ٗٚ ٨٤ٟب ٤ٰٛشؤ ه٨٤ب شش٦ٗ عذٯذ ٧ب٩ ا١ رؼٞ 

 ٗبد ٓبئ٦٠ ٠ٟب ٯزشرت ا٣ٔؼبء اٛششٗخ ا٤٠ٛٔغ٠خ ٩ص٩اٙ شخظٰز٨ب ا٠ٛو٤٪ٯخ .٧ز٥ الأعضاء ا٬ٛ شش

 -انتٕطيات:

٤٣بشذ ا٠ٛششم اٛوشآٮ ثؼش٩سح رج٬٤ ، ٩ه٬ٜ ًشاس اؽ٘بٝ ٣٩ظ٪ص ا٣ذٟبط اٛششٗبد ، ٣ظ٪ص   

خبطخ ثزٔغٰٞ اٛششٗبد ، ٩رٖٛ آزؼبء ثبٛزششٯوبد ا٠ٛٔبس٣خ ٗبٛزششٯن ا٠ٛظش٭ ٩ اِٛش٣غٮ ٛز٘٪١ 

شاًجٮ ار٠بٝ ه٠ٰٜخ الا٣ٔغبٝ  اٛز٫ اؽٰب٣بً ٟب ٯ٘٪١ ػش٩سح لا ٬٤ً ه٨٤ب ٩هلاط ٛذاء ٓذ ٣جشاعبً  ٛ

 ٯغزوظ٬ ه٦ٰٜ اٛذ٩اء .

٨٣ٰت ثبٛٔؼبء اٛوشآٮ اٛشبٟخ ثؤ١ ٯشاه٬، ُٮ ؽبٛخ ٟب ارا هشع ه٦ٰٜ ٣ضام ٯزوْٜ ثزٔغٰٞ  -5

 اٛغبئذح ُٮ ٧زا اٛظذد.اٛششٗخ ، اؽ٘بٝ اٛٔؼبء ا٠ٛٔبس١ ٩لا ع٠ٰب اِٛش٣غٮ ، لاعز٨ٜبٝ اٛؾٜ٪ٙ اٛو٠ٰٜخ 

 -انٕٓايش:

ع٠ٰؾخ اٰٜٛٔ٪ثٮ _ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، ا٤ٛلشٯخ اٛوبٟخ ٜٛششٗبد ٩ششٗبد الأشخبص " داس  .5

 .45ص 2353ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن 

 .22،ص2353، داس اٛضٔبُخ ، ه٠ب١ ،2هضٯض ا٠ٰٜٛ٘ٮ، اٛ٪عٰؾ ُٮ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، ؽ .2

 2333اٛششٗبد ٩ا٣ٔغب٨ٟب ، دساعخ ٟٔبس٣خ ، داس اٛ٘زت اٛٔب٣٪٣ٰخ ؽغ٤ٮ ا٠ٛظش٭ ،  ا٣ذٟبط  .0

 .52ص  ، ٟظش، 5،ؽ

ٝ  ، ٩ٗزٖٛ  ٓب٣٪١ اٛششٗبد اِٛش٣غٮ  2354ٓب٣٪١ اٛششٗبد ا٠ٛ٪ؽذ ا٠ٛظش٭  ٩روذٯلار٦ هبٝ  .4

 .2352ٛغ٤خ 5ٝ، ٩اٛٔب٣٪١ اٛ٘٪ٯزٮ سٓٞ 5544اٛظبدس هبٝ 

٣٪٣ٰخ ، داس ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن خٰٜٚ ُٰ٘ز٪س ربدسط، رٔغٰٞ اٛششٗخ ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب .1

 .3، ص5ؽ  2353

اؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ ، داس ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن  .2

 .205،ص2ٝ ؽ2334

أؽ٠ذ ش٘ش٭ اٛغجبهٮ، اٛ٪عٰؾ ُٮ اٛششٗبد ٩ا٠ٛغ٠٪هبد راد ا٤ِٛن  .3

 .35،ص2353الآزظبد٭،

 .50ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ  ، ٟظذس عبثْ ،صأؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ .4

 .12خٰٜٚ ُٰ٘ز٪س ربدسط، رٔغٰٞ اٛششٗخ ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ ، ص .5

 .550.أؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ  ، ٟظذس عبثْ ،ص53

ٝ 5542الاع٤٘ذسٯخ . ٟشاد ٤ٰٟش ٨ُٰٞ ، رؾ٪ٯٚ اٛششٗبد )رٌٰش ش٘ٚ اٛششٗخ( ٤ٟشؤح ا٠ٛوبسٍ 55

 .54،ص 2،ؽ

 .50. أؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ  ، ٟظذس عبثْ ،ص 52

 .54. أؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ  ، ٟظذس عبثْ،ص50

اٛٔب٣٪١ ا٠ٛظش٭ ٩ اٛجؾشٯ٤ٮ ،  . هٰٜبء عوِش اٛضٯشح ، اٛـجٰوخ اٛٔب٣٪٣ٰخ لا٣ذٟبط اٛششٗبد 54٬ُ

 .32،ص 2354دساعخ ٟٔبس٣خ ، سعبٛخ ٟبعغزٰش ، ٰٜٗخ اٛؾٔ٪ّ عبٟوخ اٛٔب٧شح ، 

 -، ٰٜٗخ اٛؾٔ٪ّا٥دٗز٪س. ؽغبٝ اٛذٯ٢ هجذ اٛوبؿٮ، ا٤ٛلبٝ اٛٔب٣٪٣ٮ لا٣ذٟبط ا٠ٛظبسٍ، سعبٛخ 51

 .03،ص2355عبٟوخ ث٨٤ب،
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٠ٰخ اٛزشٰٗض الآزظبد٭ ٩اٛؾبعخ ا٬ٛ اٛؾ٠بٯخ . هجذ اٛشؽ٢٠ ا٠ٜ٠ٛز٪٬٣ ، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ث٢ٰ ؽز52

اٛٔب٣٪٣ٰخ ، سعبٛخ دثٜ٪ٝ اٛذساعبد اٛوٰٜب ا٠ٛو٠ٔخ ُٮ اٛٔب٣٪١ اٛخبص ، عبٟوخ ٟؾ٠ذ اٛخبٟظ ، اٛشثبؽ 

 .10،ص 2350

 .532،ص5، ؽ 2331. هجذ اٛؾٰ٘ٞ هض٠ب١ ،  اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، داس اِٛ٘ش ٤ٜٛشش ٩اٛز٪صٯن53

 انًظادر:

 غة انعرتية : ألًا :يراجع تانه

 .2353.أؽ٠ذ ش٘ش٭ اٛغجبهٮ، اٛ٪عٰؾ ُٮ اٛششٗبد ٩ا٠ٛغ٠٪هبد راد ا٤ِٛن الآزظبد٭،5

.اؽ٠ذ ٟؾ٠ذ ٟؾشص، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ ، داس ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن 2

 2ٝ ؽ2334

 5،ؽ 2333اٛ٘زت اٛٔب٣٪٣ٰخ .ؽغ٤ٮ ا٠ٛظش٭ ،  ا٣ذٟبط اٛششٗبد ٩ا٣ٔغب٨ٟب ، دساعخ ٟٔبس٣خ ، داس 0

 ، ٟظش.

.خٰٜٚ ُٰ٘ز٪س ربدسط، رٔغٰٞ اٛششٗخ ٢ٟ اٛ٪ع٨خ اٛٔب٣٪٣ٰخ ، داس ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن 4

 .5ؽ  2353

.ع٠ٰؾخ اٰٜٛٔ٪ثٮ _ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، ا٤ٛلشٯخ اٛوبٟخ ٜٛششٗبد ٩ششٗبد الأشخبص ، داس 1

 . 2353ا٨٤ٛؼخ اٛوشثٰخ ٤ٜٛشش ٩ اٛز٪صٯن 

 .5، ؽ 2331جذ اٛؾٰ٘ٞ هض٠ب١ ،  اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، داس اِٛ٘ش ٤ٜٛشش ٩اٛز٪صٯن.ه2

 .2353، داس اٛضٔبُخ ، ه٠ب١ ، 2.هضٯض ا٠ٰٜٛ٘ٮ ، اٛ٪عٰؾ ُٮ اٛششٗبد اٛزغبسٯخ ، ؽ3

  2ٝ ،ؽ5542.ٟشاد ٤ٰٟش ٨ُٰٞ ، رؾ٪ٯٚ اٛششٗبد )رٌٰش ش٘ٚ اٛششٗخ( ٤ٟشؤح ا٠ٛوبسٍ الاع٤٘ذسٯخ 4

 -انقٕاَيٍ: -ثاَيا:

 ا٠ٛوذٙ 5553ٛغ٤خ 22.ٓب٣٪١ اٛششٗبد اٛوشآٮ سٓٞ 5

 ٝ   2354. ٓب٣٪١ اٛششٗبد ا٠ٛ٪ؽذ ا٠ٛظش٭  ٩روذٯلار٦ هبٝ 2

 -ثانثا: انرسائم ٔالاطاريح:

هٰٜبء عوِش اٛضٯشح ، اٛـجٰوخ اٛٔب٣٪٣ٰخ لا٣ذٟبط اٛششٗبد ٬ُ اٛٔب٣٪١ ا٠ٛظش٭ ٩ اٛجؾشٯ٤ٮ ، .1

 . 2354٪ّ عبٟوخ اٛٔب٧شح ، دساعخ ٟٔبس٣خ ، سعبٛخ ٟبعغزٰش ، ٰٜٗخ اٛؾٔ

هجذ اٛشؽ٢٠ ا٠ٜ٠ٛز٪٬٣ ، ا٣ذٟبط اٛششٗبد ث٢ٰ ؽز٠ٰخ اٛزشٰٗض الآزظبد٭ ٩اٛؾبعخ ا٬ٛ اٛؾ٠بٯخ  .2

اٛٔب٣٪٣ٰخ ، سعبٛخ دثٜ٪ٝ اٛذساعبد اٛوٰٜب ا٠ٛو٠ٔخ ُٮ اٛٔب٣٪١ اٛخبص ، عبٟوخ ٟؾ٠ذ اٛخبٟظ ، اٛشثبؽ 

2350 

 -٥، ٰٜٗخ اٛؾٔ٪ّسا.ؽغبٝ اٛذٯ٢ هجذ اٛوبؿٮ، ا٤ٛلبٝ اٛٔب٣٪٣ٮ لا٣ذٟبط ا٠ٛظبسٍ، سعبٛخ دٗز٪ .3

 .2355عبٟوخ ث٨٤ب،

 
 


