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 انخلاصح:  

ؽٍٞ اُـوض ٖٓ اُشوًخ ٝاُٜلف اُن١ رَؼ٠ ُزؾو٤وٚ اٗوَبٓب ٝاظؾب ك٢ اُلوٚ اُوب٢ٗٞٗ أُؼ٢٘ ثوبٕٗٞ اُشوًبد  اصبه اُ٘وبُ

ٓٔب أكٟ ا٠ُ رأ٤ٌٍ ٓلهٍز٤ٖ كٌو٣ز٤ٖ رزج٠٘ ًلا ٜٓ٘ٔب ٜٓ٘غب ٓقزِلب، ام ٣نٛت أصؾبة ٗظو٣خ أ٣ُٞٝخ أَُب٤ٖٔٛ 

(Shareholder Primacy) ٕك٢ ؽ٤ٖ بغٜب ٣زٔضَ ثٜٔٔخ ٝؽ٤لح ٢ٛ ى٣بكح الأهثبػؿوض اُشوًخ ٖٓ ٓٔبهٍزٜب ُ٘ش ا٠ُ ا ،

( ٓٞهلب ٓقزِلب ٝرنٛت ا٠ُ إ ٛلف اُشوًخ ٛٞ رؾو٤ن اُوثؼ Stakeholders Primacyرزج٠٘  ٗظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ )

ب، ػ٠ِ أَُزٟٞ اُجؼ٤ل ٝاُز٢ روّٞ ػ٠ِ أٍبً ٓواػبح رؾون أُ٘لؼخ ُغ٤ٔغ أُغٔٞػبد أَُبٛٔخ ك٢ رشـ٤َ اُشوًخ ٝٗغبؽٜ

ثٔب ك٢ مُي أُٞظل٤ٖ ٝاُؼٔبٍ ٝأَُز٤ٌِٜٖ ٝأُغزٔؼبد أُؾ٤ِخ أُؾ٤طخ ثبُشوًخ، كأصؾبة أُصِؾخ ُْٜ ه٤ٔخ ؽو٤و٤خ ك٢ 

ٝعٞك اُشوًخ ْٝٛ ث٤ئخ اُشوًخ اُز٢ رزلبػَ ٓؼٜب ٍِجب ٝا٣غبثب، ُٝنُي كبٕ ه٤بً ٓلٟ ٗغبػ اُشوًخ لا ٣٘جـ٢ إٔ ٣ؾصو ك٢ 

ح ْٜٓ٘ )أَُب٤ٖٔٛ( ثَ ٣غت إٔ ٣واػ٠ ك٢ مُي اُلئبد أُقزِلخ لأصؾبة أُصِؾخ، ٝهل ٓلٟ اُلبئلح اُز٢ رؾووٜب ُلئخ ٝاؽل

رطٞهد ؽغظ أُ٘بهشبد ؽٍٞ ٛبر٤ٖ اُ٘ظو٣ز٤ٖ ًض٤واً ٝرشٌِذ ػ٠ِ أٍبٍٜب ارغبٛبد ٝٓٞاهق اُؼل٣ل ٖٓ ا٤ُٜئبد اُزشو٣ؼ٤خ 

ُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ ٝأٌُِٔخ أُزؾلح ٗظو٣خ ٝاُوعبئ٤خ ٝاُز٘ل٤ن٣خ، ام رج٘ذ اُلٍٝ ماد اُ٘ظْ ا٤ُِجوا٤ُخ ٝك٢ ٓولٓزٜب ا

أ٣ُٞٝخ أَُب٤ٖٔٛ ك٢ هٞا٤ٜٗ٘ب، ٝثبُٔوبثَ  كبٕ أًضو اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ اػزٔبكا ُ٘ظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ ٢ٛ اُلٍٝ ماد اُ٘يػخ 

بٓخ أٝ اُٞظ٤لخ الاشزوا٤ًخ ربه٣ق٤ب، اُز٢ رأٍَذ آهاء اُلوٚ ٝٓٞاهق اُزشو٣غ ك٤ٜب ػ٠ِ أٍبً ٖٓ ٓواػبح أُصِؾخ اُؼ

الاعزٔبػ٤خ ُِ٘شبغبد الاهزصبك٣خ، ك٢ ٓولٓزٜب ٗظْ ًَ ٖٓ اُوبٕٗٞ الأُب٢ٗ ٝا٤ُبثب٢ٗ، ٝرٔزل آصبه رؾل٣ل اُـوض ٖٓ اُشوًخ 

ا٠ُ ػٔٞك ر٘ظ٤ٜٔب اُوب٢ٗٞٗ لا ٤ٍٔب ك٢ ٓغبٍ غج٤ؼخ اُشوًخ ٤ٛٝبًَ ا٤ٌُِٔخ ك٤ٜب ٝٗطبم ٓٔبهٍخ اُشوًبء ُؾووْٞٛ ٝغو٣وخ 

اُوهبثخ ػ٤ِٜب َٝٓبءُزٜب، ؽ٤ش ػِٔذ ثؼط اُزشو٣ؼبد، ٝثبلأفص أُؼزوكخ أٍبٍبً ثؾوٞم أصؾبة  إكاهرٜب كعلاً ػٖ

أُصِؾخ، ػ٠ِ رؼي٣ي رٞعٜٜب اَُبثن ٝاظلبء أُي٣ل ٖٓ اُز٘ظ٤ْ ُعٔبٕ أكاء اُشوًبد َُٔؤ٤ُٝبرٜب رغبٙ أصؾبة 

َٔب٤ٖٔٛ، رشو٣ؼبرٜب ثطوم ٓقزِلخ رَٔؼ أُصِؾخ، ث٤٘ٔب غٞهد كٝلاً أفوٟ، ًبٗذ هل رج٘ذ ػ٠ِ اُلٝاّ كٌوح أ٣ُٞٝخ اُ

ثز٤ٍٞغ كائوح َٓؤ٤ُٝخ اُشوًبد ُزشَٔ ثبلإظبكخ ا٠ُ أَُب٤ٖٔٛ أصؾبة أُصِؾخ ا٥فو٣ٖ، اُلاف٤٤ِٖ ْٜٓ٘ ٝاُقبهع٤٤ٖ، 

 ٝثٔب ٣عٖٔ اُؾلبظ ػ٠ِ اُٞعٞك الاهزصبك١ ُِشوًخ ثصوف اُ٘ظو ػٖ اٗؼٌبً مُي ػ٠ِ ؽوٞم اُشوًبء. 

 انغرض يٍ انشركح، أونىيح انًساهًيٍ، أصحاب انًصهحح، يانك الأسهى، يانك انشركحانكهًاخ انًفتاحيح:   

 

  Abstract 
The discussion about the purpose of the company and the goal it seeks to achieve has caused a clear division in the legal 

jurisprudence concerned with corporate law, which has led to the establishment of two schools of thought, each adopting a 

different approach. The proponents of the Shareholder Primacy theory argue that the company's purpose in practising its 

activity is represented by a single mission: increasing profits. In contrast, the stakeholders primacy theory adopts a different 

position and believes that the goal of the company is to achieve profit in the long term, which is based on taking into account 

the achievement of benefits for all groups contributing to the operation and success of the company, including employees, 

workers, consumers and local communities surrounding the company. Stakeholders have a real value in the company's 

existence and are the environment of the company with which it interacts negatively and positively. Therefore, measuring the 

extent of the company's success should not be limited to the benefit it achieves for one category (shareholders only), but 

rather, the different categories of stakeholders must be considered. The arguments for discussions about these two theories 

have developed greatly, and trends and positions have been formed based on them in many legislative, judicial and executive 

bodies, as countries with liberal systems, most notably the United States of America and the United Kingdom, have adopted 

the theory of shareholders' priority in their laws.In contrast, the legal systems that most rely on the theory of stakeholders are 

countries with a historically socialist tendency, whose jurisprudential opinions and legislative positions were based on taking 

into account the public interest or the social function of economic activities, most notably the German and Japanese law 

systems. The effects of determining the purpose of the company extend to the pillar of its legal organization, especially in the 

field of the nature of the company, its ownership structures, the scope of the partners' exercise of their rights and the method 

of its management, in addition to its oversight and accountability, as some legislations, especially those that recognise the 

rights of stakeholders, have worked to strengthen their previous approach and add more organization to ensure that 

companies fulfil their responsibilities towards stakeholders. At the same time, other countries, which have always adopted the 

idea of shareholders' priority, have developed their legislation in different ways that allow for expanding the scope of 

corporate responsibility to include, in addition to shareholders, other stakeholders, both internal and external, in a way that 

ensures the preservation of the company's economic existence regardless of the impact of this on the rights of partners. 

Keywords: Company's Purpose, Shareholder Primacy, Stakeholders, the owner of the       
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 انًقذيح 

 ٝػ٠ِ اُ٘ؾٞٝٓلبصِٜب الأٍب٤ٍخ ُشوًخ اُٞهٞف ػ٠ِ ٓؾلكاد اُلهاٍخ ٣وزع٢ اُزول٣ْ ُٔٞظٞع ثؾض٘ب ك٢ كٌوح اُـوض ٖٓ ا

 ا٥ر٢: 

 أولاً: فكرج انًىضىع    

٣ٔضَ رؾل٣ل أُلّٜٞ اُوب٢ٗٞٗ ُلٌوح اُـوض ٖٓ اُشوًخ ثٌَ ٓب ٣ؾ٤ػ ثٚ ٖٓ إشٌبٍ ٝعدلاٍ ٓؾدٞه اُ٘ودبُ اُلوٜد٢ كد٢ ٓغدبٍ  

ًبد ثٞعٚ ػبّ، ٣ٝؼل رجؼبً ُنُي ٓٞهك اُزشو٣غ ٝهبػلرٚ ٝأٍبً ٓب ٣زعٔ٘ٚ ٖٓ ٓؼب٤٣و ٝٓؾلكاد ُز٘ظد٤ْ اُؼلاهدبد هبٕٗٞ اُشو

ػ٠ِ َٓزٟٞ أُغزٔغ اُدلاف٢ِ ُِشدوًخ )اُشدوًبء ٝأُدل٣و٣ٖ ٝأُدٞظل٤ٖ ٝؿ٤دوْٛ( أٝ أُغزٔدغ اُقدبهع٢ ُٜدب ٓزٔدضلا ثغ٤ٔدغ 

اُؾل٣ضخ هجَ هو٤ٖٗ ٖٓ اُيٖٓ روو٣جب، أص٤دود ؽُٜٞدب اٌُض٤دو ٓدٖ  أصؾبة أُصِؾخ ا٥فو٣ٖ أٝ ثؼعْٜ، كٔ٘ن ظٜٞه اُشوًبد

اُ٘وبشبد اُوب٤ٗٞٗخ، ٝهل غوؽدذ كد٢ مُدي أٍدئِخ ٜٓٔدخ ٝػ٤ٔودخ لا ىاٍ اُدجؼط ٜٓ٘دب ٣زغدلك ٓدغ ًدَ ؽبُدخ رطدٞه اهزصدبك١ أٝ 

ًخ رٔزدل آصدبهٙ هب٢ٗٞٗ رطبٍ ػ٤ِٔبد اَُٞم أٝ ر٘ظ٤ٔبرٜدب، كدبُٔٞهق اُدن١ ٣زقدنٙ ٗظدبّ هدب٢ٗٞٗ ٓؼد٤ٖ ثشدإٔ اُـدوض ٓدٖ اُشدو

ثصٞهح رِوبئ٤خ ا٠ُ ػٔٞك ر٘ظ٤ٜٔب اُوب٢ٗٞٗ لا ٤ٍٔب ك٢ ٓغبٍ غج٤ؼخ اُشدوًخ ٝ ٤ٛبًدَ ا٤ٌُِٔدخ ك٤ٜدب ٝٗطدبم ٓٔبهٍدخ اُشدوًبء 

ُؾووْٞٛ ٝغو٣وخ إكاهرٜب كعلاً ػٖ اُوهبثخ ػ٤ِٜب َٝٓبءُزٜب ٝؿ٤و مُي ٖٓ أؽٞاٍ ر٘ظ٤ٔ٤خ ٝهٞاػل هب٤ٗٞٗخ، ٝػ٤ِٚ كبٕ ٍؤاٍ 

وًخ ٝإٕ ثلا ٍؤالاً عل٤ُبً ٓزغلكاً ك٢ أُغبٍ اُ٘ظو١ ثبُلهعخ الأٍبً ، الا إٔ الإعبثخ ػ٘ٚ ػ٤ِٔبً رٔضَ ٓب ٛٞ اُـوض ٖٓ اُش

اٍبٍبً ٜٓٔبً ك٢ ث٘بء الإغبه اُز٘ظ٢ٔ٤ ُِشوًبد ثٞعٚ ػبّ، كدبُٔؼ٠٘ اُؼ٤ٔدن ُـدوض اُشدوًخ ٣دواك ٓدٖ رؾل٣دل أُصدِؾخ اُزد٢ 

اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ٍد٤ج٤ٖ ثصدٞهح أٝظدؼ ٗطبهدبً ٜٓدبّ الإكاهح ك٤ٜدب ) ٣غت إٔ ٣قلٜٓب اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًبد،  كزؾل٣دل 

ٓل٣و٣ٖ ر٘ل٤ن٤٣ٖ ٝٓغبٌُ إكاهح ( ٝؽلٝك ٝاعجٜب الائزٔب٢ٗ لاٍد٤ٔب كد٢ إغدبه أُٞاىٗدخ ثد٤ٖ ٓصدبُؼ أَُدزضٔو٣ٖ ) اُشدوًبء ( 

كدد٢ اُج٘ددبء اُوددب٢ٗٞٗ  ٝأصددؾبة أُصددبُؼ ا٥فددو٣ٖ، إ ٓضددَ ٛددنٙ الإصددبهاد ًبٗددذ ػِدد٠ اُددلٝاّ ٓورٌددياد هب٤ٗٞٗددخ ٜٓٔددخ رددؤصو

 ُِشوًخ ٝرؤغو ٓٔبهٍبد اُشوًبء ٝالإكاهاد ٝثو٤خ أُٞظل٤ٖ ك٢ َٓبه اُشوًخ اُؼ٢ِٔ ٝأكائٜب ُلٝهٛب الاهزصبك١.

 ثاَياً: أهًيح يىضىع انثحث 

رٔزل أ٤ٔٛخ اُجؾش ك٢ كٌوح اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ػِد٠ ٓدل٣بد ٓقزِلدخ ٣ودغ كد٢ ٓودلٓزٜب أ٤ٔٛزدٚ اُ٘ظو٣دخ ُٔدب ٣ٔضِدٚ ٓدٖ اٍدٜبّ 

كٌو١ ك٢ ٓ٘بهشبد اًبك٤ٔ٣دخ ٝكو٤ٜدخ ٜٓٔدخ كد٢ ٛدنا أُٞظدٞع ٝٓدب ٣د٘ؼٌٌ ػِد٠ مُدي ٓدٖ ٗودَ أٍدٌ أُ٘بهشدبد ٝرطٞهارٜدب 

ُغٜٔددٞه اُجددبؽض٤ٖ ٝالأًددبك٤٤ٔ٣ٖ اُؼددواه٤٤ٖ، لا ٍدد٤ٔب كدد٢ اُزقصددص اُوددب٢ٗٞٗ، ُؾددضْٜ ٝرؾل٤دديْٛ ػِدد٠ غددوػ أكٌددبهْٛ ٝارٔددبّ 

ثبرغبٛبرٜدب أُقزِلددخ، ًٔدب ٣ٌٔدٖ ٓلاؽظددخ الأ٤ٔٛدخ اُؼ٤ِٔدخ ُٔٞظددٞع اُ٘ودبُ ثٔدب ٣َدبْٛ كدد٢ رؼي٣دي أُؼوكدخ ٝرؾو٤ددن أُ٘لؼدخ 

اُجؾش ثٞظٞػ، ام هل ٣زورت ػ٠ِ اػزٔبكٙ أٝ اُزأصو ك٤ٚ ٖٓ هجَ أصدؾبة اُشدإٔ كد٢ اُلُٝدخ إٔ ٣د٘ؼٌٌ مُدي ثصدٞهح ٓجبشدوح 

 ػ٠ِ أُزج٠٘ اُزشو٣ؼ٢ اُؾبًْ ُ٘شبغ اُشوًبد ثٌَ ٓب ٣زورت ػ٤ِٚ ٖٓ آصبه. 

 ثانثاً: يشكهح انثحث 

ٓب اُـوض ٖٓ اُشوًخ؟ ٍؤاٍ أػ٤ل ا٠ُ ٓوًي اُ٘وبُ ٓوح أفوٟ ثزأص٤و ٓٔب أكوىرٚ رو٤٤ٔبد الأىٓبد أُب٤ُخ أُززب٤ُخ، ٝاُزد٢ 

ؽلكد ٓغٔٞػخ ٖٓ الأٍجبة ٣وغ ك٢ ٓؾٞهٛدب غو٣ودخ رل٤ٌدو الإكاهاد كد٢ ظدَ َٓدؤ٤ُٝبرْٜ أُؾدلكح هبٗٞٗدب ٝرور٤دت أُجدبكا 

غٜب، ٝػِد٠ اُدوؿْ ٓدٖ إٔ اُ٘ودبُ كد٢ ٛدنا أُغدبٍ هدل ٍدبْٛ كد٢ رطدٞه أُٞاهدق الأٍب٤ٍخ اُز٢ رؾٌدْ ٓٔبهٍدخ اُشدوًخ ُ٘شدب

اُزشو٣ؼ٤خ ُِؼل٣ل ٖٓ ٗظْ اُوبٕٗٞ اُـوث٢، الا إٔ ًلاً ٖٓ اُلوٚ ٝ اُزشو٣غ اُؼوث٤٤ٖ لا ٣ز٘بٝلإ كٌوح اُـوض ٓدٖ اُشدوًخ ًٔدب 

بُ٘ز٤غخ ا٠ُ كٞاد ٓ٘بكغ كَِل٤خ ػ٤ٔودخ ٣غت، ُْٝ ٣ؾط ٓٞظٞػٜب ػ٘لٛٔب ثٔب ٣زطِجٚ ٖٓ ٗوبُ ٝكهاٍخ، الأٓو اُن١ أكع٠ ث

ك٢ ٓغبٍ صد٤بؿخ الأكٌدبه ٝرؼعد٤ل ؽَدٖ اُج٘دبء اُزشدو٣ؼ٢، ُٝدنُي كدبٕ َٓدبه ٛدنا اُجؾدش ٍد٤ؼٔل اُد٠ رؼو٣دق اُـدوض ٓدٖ 

اُشوًخ ٝرؾل٣ل ٓلٜٞٓٚ ٝٓؾبُٝخ رصؾ٤ؼ اػزجبهٙ اُشبئغ ك٢ ٍبؽخ اُجؾش اُوب٢ٗٞٗ ػوث٤بً كٕٝ اُزٍٞغ ك٢ رلبص٤َ ٓب ٣زوردت 

 به أٝ شوػ ُٔب هاكوٚ ٖٓ أؽٌبّ ك٢ اُزشو٣ؼبد الأع٘ج٤خ أُشبه ا٤ُٜب ك٢ اُجؾش. ػ٤ِٚ ٖٓ آص

 راتؼاً: يُهديح انثحث 

ػ٠ِ أٍبً ٓب أصبهٙ ٓٞظٞع اُجؾش ٓدٖ ٓ٘بهشدبد كو٤ٜدخ ٓزؼدلكح ٝٓدب أكدوىٙ ٓدٖ ٓٞاهدق رشدو٣ؼ٤خ ٓقزِلدخ، كدبٕ ثؾض٘دب ُلٌدوح 

ٞهٞف ػ٠ِ أٌٍ الافزلاكبد ٝٓواؽِٜب ٝٓب آُدذ ا٤ُدٚ ٓدٖ ٗزدبئظ ػِد٠ اُـوض ٖٓ اُشوًخ ٤ٍزجغ ٜٓ٘غبً رؾ٤ِ٤ِبً ٓوبهٗبً ٍؼ٤بً ُِ

أَُزٟٞ اُ٘ظو١ ٝاُؼ٢ِٔ ػ٠ِ ؽدل ٍدٞاء، ام ٍد٤ز٘بٍٝ اُجؾدش ٓٞهدق اُودبٕٗٞ اُؼواهد٢ ٝاُجو٣طدب٢ٗ ٝالأُٔدب٢ٗ، ٓدغ الاشدبهح 

 ُجؼط اُوٞا٤ٖٗ الأفوٟ ٝؽَت ٓب روزع٤ٚ ٓلوكاد اُجؾش ٝؽبعخ رٔبّ الأكٌبه. 

 خايساً: خطح انثحث 

ٖ اعَ رـط٤خ اُغٞاٗدت أُقزِلدخ ُٔٞظدٞع اُجؾدش ٍد٘ؼَٔ ػِد٠ روَد٤ٔٚ اُد٠ ٓطِجد٤ٖ ٣ز٘دبٍٝ الأٍٝ ٜٓ٘ٔدب اُزؾل٣دل اُودب٢ٗٞٗ ٓ

 ُلٌوح اُـوض ٖٓ اُشوًخ، ث٤٘ٔب ٣وًي اُضب٢ٗ ػ٠ِ اُزطٞه اُزشو٣ؼ٢ ثشإٔ كٌوح اُـوض ٖٓ اُشوًخ. 
 

 انشركحإشكانيح انتحذيذ انقاَىَي نفكرج انغرض يٍ / نًطهة الأولا

ثنٍ اُلوٚ عٜٞكا ًج٤وح ك٢ ٓؾبُٝخ رؾل٣ل أُلّٜٞ اُوب٢ٗٞٗ ُِـوض ٖٓ اُشوًخ ثصٞهح رز٘بٍدت ٓدغ كَِدلخ ٝعٞكٛدب ٝكٝهٛدب  

اُؾو٤و٢ ك٢ ؽ٤بح الاَٗبٕ ٓ٘طِوب ك٢ مُي ٖٓ ٓواػبح عٞاٗجٜب اُوب٤ٗٞٗخ ٝالاهزصبك٣خ ٝالاعزٔبػ٤خ ٝا٤َُب٤ٍخ أُقزِلخ، ٝهدل ٓدو 

ه٤َِ ٖٓ كوٜبء اُوبٕٗٞ ٝالاهزصبك ٓزج٤ٖ٘ ٝعٜبد ٗظو ٓقزِلدخ أؽ٤بٗدب ٝٓزوبهثدخ أؽ٤بٗدب أفدوٟ رجؼدب  ػ٠ِ ٛنا أُٞهك ػلكاً ؿ٤و

ُزطٞهاد الأؽلاس أٝ ثؾَت الاٗزٔبء اُلٌو١ ُِٔشزـ٤ِٖ ثنُي، ٝػ٠ِ أ٣دخ ؽدبٍ كدبٕ ٓدب ٗؼٔدَ ػِد٠ كهاٍدزٚ كد٢ ٛدنا أُطِدت 
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بّ اُودب٢ٗٞٗ ثشدإٔ ٓلٜددّٞ اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ، ث٤٘ٔددب ٤ٍ٘وَدْ ػِد٠ كدوػ٤ٖ ٗز٘ددبٍٝ كد٢ الأٍٝ ٜٓ٘ٔدب الأصدٍٞ اُلٌو٣ددخ ُلاٗوَد

 ٗز٘بٍٝ ك٢ اُلوع اُضب٢ٗ أثوى اُ٘ظو٣بد اُز٢ غوؽذ ك٢ ٛنا اُشإٔ، ٝػ٠ِ ٓب ٣أر٢ : 

 ػهح الاَقساو انقاَىَي تشأٌ انغرض يٍ انشركح/ انفرع الأول

كّ ٍد٤ٔش، ًٔدب أٗدٚ ٣ؼدل ٓدٖ أًضدو كٌو٣بً، ٣وعغ غوػ اَُؤاٍ ؽٍٞ اُـوض ٖٓ اُشدوًخ ٝؽو٤ودخ ٝظ٤لزٜدب هدل٣ٔب اُد٠ اكث٤دبد آ

الأٍدئِخ رغدلكاً فدلاٍ الاىٓددبد الاهزصدبك٣خ اٌُج٤دوح فبصدخ اُزدد٢ ٣زؼدوض ُٜدب الاهزصدبك اُؼددب٢ُٔ، لاٍد٤ٔب ك٤ٔدب ٣صدطِؼ ػ٤ِددٚ 

( ٝالأىٓبد أُب٤ُخ الأفوٟ ك٢ ػول اُزَدؼ٤٘بد ٓدٖ اُودوٕ أُبظد٢ ٝاُؼودل٣ٖ الأ٤ُٝد٤ٖ ٓدٖ ٩١٩١ – ٩١٩١ثبٌَُبك اُؼظ٤ْ )

،اُووٕ اُؾب٢ُ
1
ًٔب أٗٚ لا٣ياٍ ٍؤالاً ؽبظواً ٝعل٣واً ثبُ٘وبُ ٝاُلهاٍخ ، كبُ٘وبُ ك٢ ؿوض اُشوًخ ٣ؼزجو الأػٔن ٝالأًضدو  

اصبهح ُلاٗوَبّ ك٢ ربه٣ـ اُلوٚ اُودب٢ٗٞٗ أُؼ٘د٢ ثودبٕٗٞ اُشدوًبد ، ٣ٌٝٔدٖ ٓدٖ فدلاٍ ٓواعؼدخ اُزطدٞهاد اُوب٤ٗٞٗدخ ٝاُلٌو٣دخ 

ٜب إٔ ٗلاؽع أٜٗب روعدغ ٓجبشدوح ُٜدنٙ اُغل٤ُدخ ٝرَدز٘ل ػ٤ِٜدب كد٢ ردلاكغ الأكٌدبه اُؾل٣ضخ أُؾ٤طخ ثئكاهح اُشوًبد أٝ َٓؤ٤ُٝبر

ٝا٥هاء ٝأؽ٤بٗددب كدد٢ أُٞاهددق اُزشددو٣ؼ٤خ ُِوددٞا٤ٖٗ ٝالاٝظددبع الإكاه٣ددخ ُِٔؤٍَددبد، ؽ٤ددش رَددز٘ل رٞعٜددبد اُز٘ظدد٤ْ اُوددب٢ٗٞٗ 

ُٔددل٣و٣ٖ ك٤ٜددب كعددلاً ػددٖ َٓددؤ٤ُٝخ ٝٓل٣برددٚ كدد٢ ٓغددبلاد رؾل٣ددل أكٝاه اُوددٟٞ أُددؤصوح كدد٢ اُشددوًخ ٝهواهرٜددب أٝ َٓددؤ٤ُٝبد ا

اُشددوًخ مارٜددب اُدد٠ أُٞهددق ٓددٖ كٌددوح اُـددوض ٓددٖ اُشددوًخ ثبُلهعددخ الأٍددبً. ُوددل اٍددزوطجذ كٌددوح اُشددوًخ اٛزٔددبّ ٝرو٤ًددي 

اُلَِلبد ٝأُلاهً اُوب٤ٗٞٗخ أُقزِلخ ٝهلّ هٝاكٛب كٜٔدب ٓز٘ٞػدبً ُطج٤ؼدخ اُشدوًخ ٝاُـدوض ٜٓ٘دب ٝهرجدذ اُدلٍٝ ػِد٠ أٍدبً 

ك٣خ أٝ اُوب٤ٗٞٗخ اصبهاً ر٘ظ٤ٔ٤خ كصِّذ ٖٓ فلاُٜب اُؼلاهدبد كافدَ ا٤ٌُدبٕ اُودب٢ٗٞٗ ُِشدوًخ ٓدٖ عٜدخ ٝػلاهزٜدب كَِلزٜب الاهزصب

ثأصؾبة أُصدِؾخ ا٥فدو٣ٖ )اُلُٝدخ، أُغزٔدغ، ٝؿ٤دوْٛ( ٓدٖ عٜدخ أفدوٟ، كودل ػِٔدذ ثؼدط اُزشدو٣ؼبد ػِد٠ اغدلام ٣دل 

٣طِددن ػ٤ِددٚ ة ) اُشددوًبد أًُِٔٞددخ ُِلُٝددخ (، ث٤٘ٔددب  اُلُٝددخ كدد٢ اُددزؾٌْ ثزأٍدد٤ٌ أٝ ػٔددَ اُشددوًبد ٝأًضددود ٓددٖ إ٣غددبك ٓددب

ؽوصذ رشو٣ؼبد أفوٟ ػ٠ِ إٔ رٔ٘ؼ اُشوًبد كد٢ عٞاٗجٜدب أُقزِلدخ ؽو٣دخ ٓ٘بٍدجخ ُلاٗطدلام كد٢ ٓغدبٍ اُز٘دبكٌ ٝاُؼٔدَ 

اَُٞم اُزغبه١ اُؾو، ٖٝٓ عٜخ صبُضخ ًبٗذ ٛ٘بى ٓغٔٞػخ أفوٟ ٖٓ اُوٞا٤ٖٗ أُؤٓ٘خ ثبُؾو٣خ الاهزصبك٣خ ٝ اُزؾبًْ ُوٞاػل 

اُؾو، الا أٜٗب اُزلزذ ا٠ُ أ٤ٔٛخ ٓ٘ؼ كٝه ٓ٘بٍت  لأصؾبة أُصِؾخ اُدلاف٤٤ِٖ )اُؼٔدبٍ ٓدضلا( كد٢ إكاهح اُشدوًبد ٝاُوهبثدخ 

ػ٤ِٜب.
2
رٌٖٔ ػِدخ الاٗوَدبّ اُلوٜد٢ ٝاُودب٢ٗٞٗ ثشدإٔ رؾل٣دل اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ كد٢ الأصدٍٞ اُ٘ظو٣دخ ُج٘دبء اُد٘ظْ اُوب٤ٗٞٗدخ  

اُودو٤ٖٗ أُبظد٤ٖ ٓٞاهدق ٓزجب٣٘دخ ٓدٖ اُلَِدلخ الاهزصدبك٣خ رٞىػدذ ثٞعدٚ ػدبّ ثد٤ٖ ًدَ ٓدٖ أُ٘ؤَخ، ؽ٤ش رج٘ذ اُدلٍٝ كد٢ 

الاهزصبك ا٤ُِجوا٢ُ ٝالاهزصبك أُد٘ظْ ثبلإظدبكخ اُد٠ ٓ٘دبٛظ ٍٝدط٤خ أفدوٟ،
3
ٝؽ٤دش إٔ اُشدوًبد رؼدل أُؾوًدبد الأٍبٍد٤خ  

ف كدد٢ مُددي اُدد٠ أكث٤ددبد اُز٘ظدد٤ْ اُوددب٢ٗٞٗ ُِؾ٤ددبح الاهزصددبك٣خ ٝهثٔددب ؽغددو اُيا٣ٝددخ ك٤ٜددب ، كددبٕ ٓددٖ أُ٘طودد٢ إٔ ٣ٔزددل الافددزلا

ُِشوًبد ٝاُوٞاػل اُوب٤ٗٞٗدخ ُِؼلاهدبد اُ٘بشدئخ كد٢ إغبهٛدب كعدلا ػدٖ اُـدوض ٜٓ٘دب، ٝٓدغ رطدٞه اُؾ٤دبح اُؼ٤ِٔدخ كد٢ اُٞهدذ 

اُؾبظو ٝاُلٝه اُن١ ثِـزٚ اُشوًبد ك٢ إغبه اُؾ٤بح اُؼبٓخ ثغٞاٗجٜب أُقزِلخ ٝٓلٟ رأص٤وٛب ػِد٠ اُٞعدٞك اُؾو٤ود٢ ُٔصدبُؼ 

اُ٘بً ٝ ٤ًبٗبد اُلٍٝ ، كبٗٚ ُْ ٣ؼل ٖٓ اََُٜ رـ٤٤و رِي اُلَِدلبد ٤ًِدب ثبرغبٛدبد ٣زوردت ػ٤ِٜدب رـ٤٤دواً ربٓدبً ُاغدو اُوب٤ٗٞٗدخ 

اُؾبًٔدخ ُؼٔدَ اُشدوًبد، ُددنُي كودل عدبءد اُزطدٞهاد اُلٌو٣ددخ ٝاُؼ٤ِٔدخ كد٢ ٛددنا اَُد٤بم َٗدج٤خ اُد٠ ؽددل ٓدب ، ؽ٤دش رؾوًددذ 

ٗؾٞ ٓ٘طودخ ٓشدزوًخ رعدٖٔ اُزودبهة اُز٘ظ٤ٔد٢ ٗديٝلاً ػ٘دل ؽٌدْ اُٞاهدغ ٝٓدب رؾظد٠ ثدٚ  أصُٜٞب اُلَِل٤خ ٝكوٝػٜب اُز٘ظ٤ٔ٤خ

اُٞاهدغ ، إٗدٚ ٝػِد٠ اُدوؿْ ٓدٖ هدلّ اُغدلاٍ ثشدإٔ كٌدوح  اُشوًبد ٖٓ كٝه ٓؾٞه١ ٝٓؤصو ك٢ ٓقزِق عٞاٗت اُؾ٤بح اُؼبٓدخ.

ٔغٔٞػدخ ٓدٖ أَُدزغلاد اُ٘ظو٣دخ اُـوض ٖٓ اُشدوًخ ٝاٍدزٔواه٣زٚ ُؼودٞك ػل٣دلح ، إلا إٔ اُ٘ودبُ ٛدنٙ أُدوح ًدبٕ ٓؾبغدب ث

ٝاُؼ٤ِٔخ ك٢ ٍبؽخ اُؼَٔ اُزغبه١ ٝالاهزصبك١ ثٞعٚ ػبّ ثبلإظبكخ ا٠ُ ؽعٞهٙ ٍٝػ ٓ٘ظٞٓدخ هاٍدقخ ٓدٖ ٓدؤصواد صوبك٤دخ 

٤ٜ٘ٓٝخ ٜٓٔخ روعغ ا٠ُ هٍٞؿ ٓجبكا ؽوٞم الاَٗبٕ ٝريا٣ل أٗشطخ اُلكبع ػٖ أُغزٔدغ ٝاُج٤ئدخ ٝهكدط الاٍدزـلاٍ ٝؿ٤وٛدب 

ٝأكٝارٜدب أُزٔضِدخ أٝلاً  Pure Capitalism اُد٠ ٗودل ٝرؼدل٣َ ٗظو٣دبد ٤ٜٓٔ٘دخ ٓضدَ اُوأٍدٔب٤ُخ أُؾعدخ ٓٔب آٍ كد٢ اُٜ٘ب٣دخ 

، Stakeholders Capitalismثبُشوًبد ٝصؼٞك ٓب ٣طِن ػ٤ِٚ اُلوٚ ؽب٤ُدبً رَد٤ٔخ هأٍدٔب٤ُخ أصدؾبة أُصدِؾخ  
4
ؽ٤دش  

رؼَٔ الأ٠ُٝ )اُوأٍٔب٤ُخ أُؾعخ( ك٢ إغبه الاهزصبك ٝروق ػ٘ل ؽدلٝكٙ أُبك٣دخ ، ًٔدب رصدٞؽ ٓؼب٤٣وٛدب ُِؼٔدَ ٝأَُدؤ٤ُٝخ 

ٝر٘ظ٤ْ اُؼلاهبد ػ٠ِ أٍبً أُ٘لؼخ الاهزصدبك٣خ أُجبشدوح لأصدؾبة ه ًٝ الأٓدٞاٍ، كبُٜدلف أُوصدٞك كد٢ إغبهٛدب ٣زٔضدَ 

٤دخ لأ٣دخ عٞاٗدت أفدوٟ، أٓدب اُضب٤ٗدخ )هأٍدٔب٤ُخ أصدؾبة أُصدِؾخ( كئٜٗدب رؼٔدَ ػِد٠ ثبُ٘لغ أُبك١ أُجبشو كٕٝ ٓواػبح ؽو٤و

إكٓددبط اُغبٗددت الأفلاهدد٢ كدد٢ إغددبه اُؼٔددَ الاهزصددبك١ ثٔددب ٣عددٖٔ اشددواى أصددؾبة أُصددِؾخ ا٥فددو٣ٖ )ٓددٖ ؿ٤ددو أصددؾبة 

ُٔدب ٣زغدبٝى الأٛدلاف ه ًٝ الأٓٞاٍ( ؽ٤ش ٣زٔضَ اُٜدلف ك٤ٜدب ثٔواػدبح الاٍدزلآخ ُِشدوًخ ػجدو رٍٞد٤غ ٓدلٟ الأٛدلاف ك٤ٜدب 

الاهزصددبك٣خ أُجبشددوح،
5
ٝٓٔددب رغددله الإشددبهح ا٤ُددٚ إٔ اُزطددٞه اُلٌددو١ ثبرغددبٙ إكٓددبط اُؼٞآددَ الأفلاه٤ددخ كدد٢ اُدد٘ظْ اُوب٤ٗٞٗددخ  

اُؾبًٔخ ُ٘شبغ اُشوًبد ُْ ٣ٌٖ رطٞهاً ٗظو٣دبً ٓؾعدبً، ثدَ ٛدٞ اٍدزغبثخ كٌو٣دخ ُٔدب رَدججذ ثدٚ اُوأٍدٔب٤ُخ أُؾعدخ ٓدٖ آصدبه 

خ اُشوًبد ٝهلهرٜب ػ٠ِ ٓٞاعٜخ الأىٓبد كعلاً ػٖ ٓب فِلزٚ ٖٓ آصدبه ًج٤دوح ػِد٠ َٓدز٣ٞبد ٓقزِلدخ ٓدٖ ٍِج٤خ ػ٠ِ اٍزلآ

أُصبُؼ اُؼبٓخ ٝاُقبصخ، 
6
كل٢ ظَ اهزصبك ػب٢ُٔ ٓزلافَ أٝ ٓٞؽدل كد٢ اٌُض٤دو ٓدٖ عٞاٗجدٚ ٝؽعدٞه ؽو٤ود٢ ُِدوأ١ اُؼدبّ  

ْ كد٢ اُزدأص٤و ػِد٠ ًدَ ٓدٖ ا٤ُٜئدبد اُزشدو٣ؼ٤خ ٝصدبٗؼ٢ أُزلبػَ ٓغ الاؽلاس ٝالأكٌدبه الاهزصدبك٣خ، كودل ًدبٕ ُدنُي كٝه ٜٓد

ا٤َُبٍبد ػ٠ِ َٓزٟٞ أُ٘ظٔبد اُل٤ُٝخ ٝاَُِطبد اُٞغ٤٘خ ٌُِض٤دو ٓدٖ اُدلٍٝ، فصٞصدب رِدي اُزد٢ رشدٌَ اُوأٍدٔب٤ُخ هً٘دب 

أُزؾدلح  أٍب٤ٍب ٖٓ صوبكزٜب ا٤َُب٤ٍخ ٝرٔضَ ٓؾلكا ٜٓٔب ُٔ٘طِوبرٜب اُزشو٣ؼ٤خ، ػ٠ِ ٛنا الأٍبً صدلهد كد٢ ًدَ ٓدٖ أٌُِٔدخ

ٝاُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ ٝكوَٗب ٝاُؼل٣ل ٖٓ كٍٝ الارؾبك الأٝهث٢ رشو٣ؼبد عل٣لح أٝ رؼل٣لاد رشو٣ؼ٤خ ٗظٔدذ ثصدٞهح 

أًضو ٝظٞؽب ٓٞظٞع اُـوض ٓدٖ اُشدوًخ ٝأٍَدذ ػِد٠ مُدي أؽٌبٓدبً ٜٓٔدخ ثٜدلف اُٞصدٍٞ اُد٠ كٜدْ هدب٢ٗٞٗ ٝاهزصدبك١ 

ٓغ الإشدبهح اُد٠ أٗدٚ كد٢ إغدبه اُزشدو٣ؼبد اُؼوث٤دخ أُ٘ظٔدخ ُِشدوًبد ٣جدلٝ إٔ  ٣٘بٍت اُلٝه اٌُج٤و ُِشوًبد ك٢ ػبُْ ا٤ُّٞ.
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اُـبُج٤خ ٜٓ٘ب ردنٛت اُد٠ اُد٘ص ػِد٠ إٔ اُشدوًخ ػودل، ٝؽ٤دش إٔ اُؼودل كد٢ إغدبه ٓ٘ظٞٓدخ اُودٞا٤ٖٗ اُؼوث٤دخ ثٞعدٚ ػدبّ عِد٢ 

ٓٞهدغ اُـدوض كد٢ إغدبه ػوددل  الأهًدبٕ ٝاُشدوٝغ، ٤ٌِٛدٚ اُودب٢ٗٞٗ ٝاظدؼ ٝٗظو٣زددٚ ث٤٘دخ، كئٗدٚ ٓدٖ أُل٤دل ٛ٘دب اُزَددب ٍ ػدٖ

اُشوًخ ُلٟ اُوٞا٤ٖٗ اُز٢ رزج٠٘ ٛنا اُٞصق، إم رقزِق اُزشو٣ؼبد اُؼوث٤دخ كد٢ ٍد٤بم ر٘بُٜٝدب ُٔلٜدّٞ اُـدوض ؽ٤دش ٣زعدؼ 

ٖٓ ثؼط اُزشو٣ؼبد أٜٗب رو٣ل ٖٓ اُـوض ٗشبغ اُشوًخ الاهزصبك١ ث٤٘ٔب ٣جلٝ ٖٓ اُجؼط ا٥فو ٤ِٓٚ ُز٘بٍٝ كٌوح اُـدوض 

شبغ اُشوًخ، ث٤٘ٔب رظٜو أُواعؼخ اُله٤وخ ُوٞاػل اُزشو٣ؼبد اُؼوث٤خ ؿِجدخ لاٍدزؼٔبٍ اُلٌدوح أُدنًٞهح كد٢ ثبػزجبهٛب ٛلكبً ُ٘

ٍدد٤بم ر٘ظ٤ٜٔددب ُِٜددلف ؽ٤٘ددبً ٝكدد٢ إغددبه ر٘بُٜٝددب ُِ٘شددبغ الاهزصددبك١ أؽ٤بٗددبً أفددوٟ،
7
٣ٌٝٔددٖ إٔ ٣لاؽددع الافددزلاف مارددٚ كدد٢  

٣دل اٗزٔبئٜدب ُٔؾدَ ػودل اُشدوًخ )اُ٘شدبغ( أٝ َُدججٜب )اُٜدلف( شوٝؽبد اُلوٚ اُؼوث٢ ك٢ رؾل٣دل كٌدوح اُـدوض ٝٓؾبُٝزدٚ رؾل

٣ٝصَ اُقِػ ك٤ٜب أؽ٤بٗب ا٠ُ اػزجبه اُـوض كٌوح ٓٔزلح ث٤ٖ أُؾَ ٝاَُجت ػِد٠ ؽدل ٍدٞاء، هدل ٣ٌدٕٞ الافدزلاف كد٢ أصدِٚ 

اُؼوثد٢ ظدٖٔ هاعغ ا٠ُ افزلاف روعٔخ اُـوض ثبػزجبه أصَ اُلٌوح ٓدٖ ر٘ظ٤ٔدبد اُودٞا٤ٖٗ اُـوث٤دخ اُزد٢ اٗزوِدذ ُِزشدو٣غ 

ٓ٘ظٞٓخ هبٕٗٞ اُشوًبد ثٞعٚ ػبّ كٕٝ الاُزلبد ا٠ُ كٝهٛب ٝأ٤ٔٛزٜب اُلَِل٤خ ك٢ اُج٘بء اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًخ إ٣غبكاً ٝاٍدزٔواهاً ، 

لا٤ٍٔب ٝإٔ أٍِٞة اُ٘وَ ٛنا أٓو ٝاهك ك٢ ػّٔٞ اُزشو٣ؼبد اُزغبه٣خ ٝرؾل٣لاً هٞا٤ٖٗ اُشوًبد ٗظدواً لأ٤ٔٛزٜدب كد٢ اُؼلاهدبد 

ٍزضٔبه٣خ ث٤ٖ الأْٓ ٝاُشؼٞة، ٝػ٠ِ ٛنا الأٍبً ؽد٤ٖ ػدلُذ اُودٞا٤ٖٗ اُـوث٤دخ ٓدٖ ٓٞهلٜدب ثشدإٔ اُـدوض ٓدٖ اُزغبه٣خ ٝالا

اُشوًخ ًبٗذ ؽوًخ اُزشو٣غ ك٤ٜب ٍو٣ؼخ ٝٓزشبثٜخ ا٠ُ ؽل ثؼ٤ل ثصوف اُ٘ظو ػٖ اٗزٔبء اُلُٝخ كد٢ أصدَ كَِدلزٜب اُوب٤ٗٞٗدخ 

٘ٔب ًدبٕ ٓدٜ٘ظ اُ٘ودَ ٝاُزوعٔدخ كد٢ اُزشدو٣غ اُؼوثد٢ أًضدو ٍدِج٤خ ؽ٤دش ُِٔلهٍخ اُلار٤٘٤خ أٝ اُغوٓب٤ٗخ أٝ الاٗگ٤ٌٍَِٗٞٞخ، ث٤

رقِددق اٌُض٤ددو ٜٓ٘ددب ػددٖ اُِؾددبم ثزِددي اُزطددٞهاد ث٤٘ٔددب ػددلُذ اُددلٍٝ اُ٘شددطخ اهزصددبك٣ب ٓددٖ رشددو٣ؼبرٜب فددلاٍ اُؼشددو ٍدد٘ٞاد 

٣غ ارَددٔذ أُبظد٤خ ُٔدوح ٝاؽدلح أٝ أًضدو ٝثصد٤ؾ ؽبُٝددذ ٓدٖ فلاُٜدب ٓغدبهاح رٞعٜدبد اُزشددو٣غ اُؼدب٢ُٔ ظدٖٔ ؽوًدخ رشدو

 ثبُجط٢ء ٝفِٞٛب ٖٓ أٍب٤ٍبد ٓب رعٔ٘زٚ اُزشو٣ؼبد اُـوث٤خ اُؾل٣ضخ أٝ رؼل٣لارٜب. 

 انفرع انثاَي/ انُظرياخ انقاَىَيح في تؼريف انغرض يٍ انشركح

٣ز٘بىع رؾل٣ل أُواك ثـوض اُشوًخ ٗظو٣زبٕ ك٢ إغبه اُلوٚ اُودب٢ٗٞٗ روعؼدبٕ كد٢ أصدِٜٔب اُد٠ ثلا٣دخ اُضلاص٤٘٤دبد ٓدٖ اُودوٕ 

ٝاؽدلح ٓدٖ أٛدْ  Merrick Doddٝ ٤ٓو٣دي كٝك  Adolph Berleُٔبظد٢، ؽ٤دش رؼزجدو ًزبثدبد الأٍدزبم٣ٖ أكُٝدق ث٤دوٍ ا

هأ٣دبً  Adolph Berleشٞاٛل الافزلاف ك٢ ٝعٜبد اُ٘ظو ؽٍٞ ؿدوض اُشدوًخ ٝاُٜدلف اُدن١ رَدؼ٠ ُزؾو٤ودٚ، ؽ٤دش رج٘د٠ 

ثبػزجبهٛدب اُـدوض اُٞؽ٤دل ُِشدوًخ، ث٤٘ٔدب  Shareholder Primacyصدو٣ؾبً ثبرغدبٙ ٓدب اصدطِؼ ػ٤ِدٚ أ٣ُٞٝدخ أَُدب٤ٖٔٛ 

 Stakeholdersاُد٠ اُدلكبع ػدٖ هأ٣دٚ اُوبئدَ ثزٍٞدؼخ ؿدوض اُشدوًخ ٤ُشدَٔ أصدؾبة أُصدِؾخ  Merrick Doddمٛدت 

)اُؼب٤ِٖٓ ٝأُغزٔغ أُؾِد٢ ٝاُدلائ٤ٖ٘ ٝؿ٤دوْٛ( ثبلإظدبكخ اُد٠ َٓدب٢ٔٛ اُشدوًخ،
8
ٝػِد٠ اُدوؿْ ٓدٖ إٔ ٓ٘بهشدبرْٜ كد٢ ٛدنا  

رأ٤َ٤ٍخ ُز٘ظ٤و اُقلاف اُلوٜد٢ ثد٤ٖ أٗصدبه اُ٘ظدو٣ز٤ٖ، كودل رطدٞهد ؽغدظ أُ٘بهشدبد ًض٤دواً ٝرشدٌِذ ػِد٠  اُشإٔ رؼل ؽبُخ

أٍبٍٜب ارغبٛبد ٝٓٞاهق اُؼل٣ل ٖٓ ا٤ُٜئدبد اُزشدو٣ؼ٤خ ٝاُوعدبئ٤خ ٝاُز٘ل٤ن٣دخ فدلاٍ ردبه٣ـ ٛدنا اُ٘ودبُ اُٞاٍدغ، ًٔدب أٍَدذ 

آهاء ٓغ الأفن ث٘ظو الاػزجبه ٓدب رَدزٞعجٚ رطدٞهاد اُٞاهدغ ٓدٖ ُ٘ٔٞ ٓلهٍز٤ٖ كٌو٣ز٤ٖ رزج٠٘ ًَ ٜٓ٘ٔب ٓب غوػ ك٢ مُي ٖٓ 

 إظبكبد كٌو٣خ ٝٓغبلاد ٗظو٣خ، ٝػ٤ِٚ ٍٞف ٗؼوض ٌَُ ٖٓ ٛبر٤ٖ اُ٘ظو٣ز٤ٖ ٖٓ فلاٍ اُ٘وطز٤ٖ ا٥ر٤ز٤ٖ: 

 أولاً: َظريح أونىيح انًساهًيٍ 

َد٢ ُِشدوًخ ثٞعدٚ ػدبّ، كبُٔؤٍَدٕٞ ٓدٖ اُجبػدش اُزأ٤ٍ shareholder primacyر٘طِن اُلٌوح اُوبئِخ ثأ٣ُٞٝدخ أَُدب٤ٖٔٛ 

ٖٝٓ اُزؾدن ثٜدْ ٓدٖ ثو٤دخ أَُدب٤ٖٔٛ اٗٔدب شدوػٞا كد٢ رأٍد٤ٌ اُشدوًخ ُـدوض ٝاؽدل ٣زٔضدَ كد٢ ى٣دبكح صدوٝارْٜ، ُٝدنُي كدبٕ 

ُٔصبُؼ أَُب٤ٖٔٛ أ٣ُٞٝخ ك٢ ًَ ٓلبصَ الأكاء الاهزصبك١ ٝالإكاه١ ُِشوًخ، كبَُٔب٤ٖٔٛ ثؾَت ٛنٙ اُ٘ظو٣خ ْٛ أُب٤ٌُٖ 

صؾبة اُؾن ك٢ افز٤به أُلهاء )ثٔدب كد٢ مُدي أػعدبء ٓغِدٌ الإكاهح(، ؽ٤دش ٣ؼزجدو ٛدؤلاء ) أُدلهاء ( كد٢ ُِشوًخ، ْٝٛ أ

ٓوًي رؼبهل١ ٓغ أَُب٤ٖٔٛ ٣غت ػ٤ِْٜ ثٔٞعجٚ اُؼَٔ ػ٠ِ ؿب٣خ ٝؽ٤لح رزٔضَ ك٢ فِن الأهثدبػ ٝ ى٣دبكح اُضدوٝح، ٣ٝؼدل مُدي 

كٚ، ٝاعجب ائزٔب٤ٗب ٣زؾَٔ أُلهاء أَُؤ٤ُٝخ ك٢ ؽبٍ اُؼَٔ ثقلا
9

صْ إ ؽِٔخ الأٍْٜ ْٛ أصؾبة هأً أُبٍ اُن١ ٣٘جـ٢ إٔ   

رٌٕٞ ُٚ الأ٣ُٞٝخ ك٢ إغبه اُقطػ ٝالاٍزوار٤غ٤بد ٝٓب ٣زقن ٓدٖ هدواهاد فدلاٍ ٓٔبهٍدخ اُشدوًخ ُ٘شدبغٜب، ٣ٝؼزجدو الأٍدزبم 

Adolph Berle  ٓدٖ اُلوٜدبء أُؤٍَد٤ٖ ُ٘ظو٣دخ أ٣ُٞٝدخ أَُدب٤ٖٔٛ، ث٤٘ٔدب ٣ؼزجدو الأٍدزبمMilton Friedman  ٓدٖ أثدوى

اُلوٜبء أُزأفو٣ٖ اُوبئ٤ِٖ ثٜب، ام ٣ؼزجو ٓب غوؽٚ كو٣لٓبٕ اُدن١ ؽدلك ؿدوض اُشدوًخ ٓدٖ ٓٔبهٍدزٜب ُ٘شدبغٜب ثٜٔٔدخ ٝؽ٤دلح 

ٖٓ أًضو الأكٌبه رأص٤واً ػ٠ِ اُز٘ظد٤ْ اُودب٢ٗٞٗ ُِشدوًبد ػِد٠ اَُدبؽخ اُؼب٤ُٔدخ  Increase its Profitsرزٔضَ ثي٣بكح الأهثبػ 

ٗظو٣بً ٜٓٔبً ُِ٘شبغ الاهزصبك١ ُِشوًبد ثٌَ ٓب رعٔ٘ٚ ٖٓ آصبه إ٣غبث٤خ أٝ ٍِج٤خ.  ؽ٤ش ٓضِذ أٍبٍبً 
10

 

ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ شد٤ٞع ٗظو٣دخ أ٣ُٞٝدخ أَُدب٤ٖٔٛ كد٢ اُؼل٣دل ٓدٖ اُدلٍٝ، لا ٍد٤ٔب اُدلٍٝ ماد اُد٘ظْ ا٤ُِجوا٤ُدخ ٝكد٢ ٓودلٓزٜب 

ً ؿ٤و رشو٣ؼ٢ كد٢ اُـبُدت، ؽ٤دش ٣ٔضدَ اُلودٚ ٍٝدٞاثن اُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ ٝأٌُِٔخ أُزؾلح، الا أٜٗب هبئٔخ ػ٠ِ أٍب

اُوعبء ٍ٘لٛب اُوب٢ٗٞٗ اُوئ٤ٌ كد٢ الأٗظٔدخ اُوب٤ٗٞٗدخ اُزد٢ رزج٘د٠ ٛدنا أُلٜدّٞ، الأٓدو اُدن١ فِدق ؽبُدخ ٓدٖ اُـٔدٞض ثشدإٔ 

اُوعدبئ٤خ الإعبثخ ػ٠ِ ٓغٔٞػخ ٖٓ الأٍئِخ أُزؼِوخ ثزطج٤ن ٛنٙ اُ٘ظو٣خ، كٔصله اُؼَٔ ثٔوزعبٛب ك٢ الأٍبً ٛدٞ اَُدٞاثن 

ك٢ اُلٍٝ اُز٢ رزج٠٘ ٗظبّ اَُٞاثن اُوعبئ٤خ أٝ اُزَبُْ اُؼوك٢ أُزُٞل ٖٓ اٍزوواه اُوأ١ اُلو٢ٜ ػ٠ِ ٛنا الارغبٙ، ؽ٤ش ٗغدل 

ٓضلا ك٢ اُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ، ٝاُز٢ رزقن ٓٞهغ اُو٣بكح ك٢ رج٢٘ كٌوح أ٣ُٞٝخ أَُدب٤ٖٔٛ، كدبٕ اَُدٞاثن اُوعدبئ٤خ ثٜدنا 

لهعددخ إٔ ٛ٘ددبى اػزٔددبكاً ٓلوغددبً ػِدد٠ اُوددواه اُوعددبئ٢ اُددن١ رج٘زددٚ أُؾٌٔددخ اُؼ٤ِددب كدد٢ ٤ٓشدد٤ٌٖ كدد٢ هعدد٤خ  اُشددإٔ شددؾ٤ؾخ ُ

Dodge v. Ford Motor Co  ٝاُز٢ رلٝه أؽلاصٜب ؽٍٞ كػدٟٞ أهبٜٓدب ثؼدط اُشدوًبء )أَُدب٤ٖٔٛ( ثو٤دبكحDodge  ظدل

ٍدْٜ أُدلػ٤ٖ، ؽ٤دش هدوه ٓغِدٌ إكاهح اُشدوًخ ٓغٌِ إكاهح اُشوًخ لارقبمٙ هواهاد رقلّ ٓصبُؼ أفوٟ ؿ٤و رؼظ٤ْ ه٤ٔخ أ
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ك٢ ؽ٤ٜ٘ب ؽغي أهثبػ اُشوًخ ُج٘بء أًجو ٓ٘شأح ُزص٤٘غ ا٤َُبهاد ك٢ اُؼبُْ، ٝهل اكػذ اُشوًخ ثإٔ ٛنا اُودواه ٣قدلّ اُغ٤ٔدغ 

ّ ا٠ُ إ شوًخ كٞهك ؽبُٝذ اٍزقلا ٣ٝ٩١٩١ؾون ؿوظب اعزٔبػ٤ب ٜٓٔب ُٔصِؾخ اُؼٔبٍ ٝاُؼٔلاء، اٗزٜذ أُؾٌٔخ ك٢ ػبّ 

أٓدٞاٍ أَُددب٤ٖٔٛ )أشددقبي آفددو٣ٖ( ُزؾو٤ددن أٛدلاف شقصدد٤خ ، ٓؼزجددوح اؽزغددبى الأهثددبػ إعدواء رؼَددل٤ب ٝؿ٤ددو هددب٢ٗٞٗ ٓددٖ 

٪ ٓدٖ ٠٦ٓغٌِ الإكاهح، ؽ٤ش ٣ٌٖٔ ُِشوًخ ر٣َٞٔ اُج٘دبء ٓدٖ ٓدٞاهك أفدوٟ ؽَدت اُ٘ظدبّ اُزأ٤ٍَد٢ ُِشدوًخ اُدن١ ٣ٔ٘ؾٜدب 

اُشوًخ رٞى٣غ أهثبػ أَُب٤ٖٔٛ ثٔجِدؾ رَدؼخ ػشدو ٤ِٓدٕٞ كٝلاه  اُؼٞائل لأؿواض إػبكح الاٍزضٔبه، ُٝنُي كول كوظذ ػ٠ِ

ُِٔع٢ ثج٘بء أُص٘غ.
11

اػزجو هواه أُؾٌٔخ اُؼ٤ِب ك٢ ٤ٓش٤ٌٖ ك٤ُلاً ه٣ٞبً ك٢ الاٍٝبغ اُوب٤ٗٞٗدخ ٝاُلو٤ٜدخ ػِد٠ إٔ ؿدوض ،   

ب٤ٖٔٛ، ٝلا ٣شدلغ كد٢ اُقدوٝط اُشوًخ ٝٛلكٜب ثٞعٚ ػبّ، اٗٔب ٣لٝه ؽٍٞ َٓأُخ ٝاؽلح رزٔضدَ كد٢ ى٣دبكح اُؼٞائدل أُب٤ُدخ َُِٔد

ػٖ ٛنا اُـوض إ رزقن اُشوًخ إعواءاد هل رٌٕٞ ٓل٤لح َُِٔب٤ٖٔٛ ػ٠ِ الأٓل اُجؼ٤ل، ٝلا ٣ياٍ اُوواه أُنًٞه ٣ٔضدَ ؽزد٠ 

ا٤ُّٞ اَُ٘ل اُوئ٤ٌ ك٤ٔب ٣صله ػٖ اُوعبء أٝ ٓب ٣ؼَٔ اُلوٚ ػ٠ِ الاٍزشٜبك ثٚ ُزأ٤٣ل كٌوح أ٣ُٞٝخ أَُب٤ٖٔٛ ًـوض ٝٛدلف 

شوًخ.أٍبً ُِ
12

 

 ثاَياً: َظريح أصحاب انًصهحح

ثٔٞعت ٗظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ، كبٕ ٛلف اُشوًخ ٛٞ رؾو٤ن اُوثؼ ػ٠ِ أَُزٟٞ اُجؼ٤ل ٝاُز٢ رودّٞ ػِد٠ أٍدبً ٓواػدبح 

رؾون أُ٘لؼخ ُغ٤ٔغ أُغٔٞػبد أَُبٛٔخ ك٢ رشـ٤َ اُشوًخ ٝٗغبؽٜب، ًٔب ٛدٞ اُؾدبٍ ٓدغ أُدٞظل٤ٖ ٝاُؼٔدبٍ ٝأَُدز٤ٌِٜٖ 

أُؾ٤ِخ أُؾ٤طدخ ثبُشدوًخ، ٝأُغزٔؼبد
13
كأصدؾبة أُصدِؾخ ُٜدْ ه٤ٔدخ ؽو٤و٤دخ كد٢ ٝعدٞك اُشدوًخ ٝٛدْ ث٤ئدخ اُشدوًخ اُزد٢  

رزلبػَ ٓؼٜب ٍِجب ٝا٣غبثب، ُٝنُي كبٕ ه٤بً ٓلٟ ٗغبػ اُشوًخ لا ٣٘جـ٢ إٔ ٣ؾصدو كد٢ ٓدلٟ اُلبئدلح اُزد٢ رؾووٜدب ُلئدخ ٝاؽدلح 

قزِلدخ لأصدؾبة أُصدِؾخ، ٝٓدٖ اثدوى اُودبئ٤ِٖ ثٜدنٙ اُ٘ظو٣دخ ٓدٖ ْٜٓ٘ )أَُب٤ٖٔٛ( ثَ ٣غت إٔ ٣واػ٠ كد٢ مُدي اُلئدبد أُ

، أٓب ك٢ اُلوٚ اُؾل٣ش كٖٔ أثوى هٝاك ٗظو٣خ أصؾبة أُصدِؾخ  Merrick Doddاُلوٜبء أُزول٤ٖٓ ٛٞ الأٍزبم ٤ٓو٣ي كٝك 

بغبً ؽ٤دش ٣ؼدوف اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ػ٘دلْٛ كد٢ إٔ رٔدبهً ٗشد  Martin Liptonٝالأٍدزبم  Lynn A. Stoutالأٍدزبمح 

هب٤ٗٞٗددبً ٝأفلاه٤ددبً ٓوثؾددبً َٝٓددزلآبً ٓددٖ أعددَ ظددٔبٕ ٗغبؽٜددب ٝى٣ددبكح ه٤ٔزٜددب ػِدد٠ أُددلٟ اُجؼ٤ددل،
14
ُٝوددل ثِـددذ مهٝح شددٜورٜب  

ٝاُز٢ اشود رٔدبك١ اُشدوًبد كد٢  ٩٦٦٢ٝٓوج٤ُٞزٜب ثبػزجبهٛب ٖٓ أْٛ الاصبهاد اُلٌو٣خ اُز٢ ٍبكد ثؼل الأىٓخ أُب٤ُخ َُ٘خ 

 ٓغ ظؼق ٝاظؼ ك٢ ٓٔبهٍبرٜب الأفلاه٤خ أٝ َٓؤ٤ُٝبرٜب الاعزٔبػ٤خ.  اُزو٤ًي ػ٠ِ أُوكٝكاد اُوثؾ٤خ

٣نٛت اُوبئِٕٞ ث٘ظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ ا٠ُ أٗٚ لا علاٍ ك٢ إٔ اُشوًخ ٤ًدبٕ اهزصدبك١ هدب٢ٗٞٗ ٣ٜدلف اُد٠ رؾو٤دن الأهثدبػ 

ن ثبُٔدلٟ اُدن١ ٣٘جـد٢ إٔ ٝى٣بكح اُضوٝح، الا أْٜٗ ك٢ اغبه ٛنا اُٜلف ٣طوؽٕٞ رَب لاد أفوٟ ػٖ عٞاٗت أًضدو ػٔودبً رزؼِد

٣زٞهق ػ٘لٙ ٛلف رؾو٤دن اُدوثؼ، أٝ ػدٖ اُؾدبٍ اُدن١ ٣زؼدبهض ك٤دٚ اَُدؼ٢ ُي٣دبكح اُضدوٝح ٓدغ ؽودٞم ا٥فدو٣ٖ ًبُٔغزٔؼدبد 

أُؾ٤ِخ أٝ ؽز٠ اُلُٝخ ٓضلا، 
15
ًٔب أْٜٗ ٣ؼزجوٕٝ إٔ ٗغبػ أ١ شوًخ أٝ ٓؤٍَخ اٗٔدب ٣وعدغ اُد٠ رلبػ٤ِدخ ٓؼودلح ثد٤ٖ ًدلا ٓدٖ  

ن١ ٛدٞ اٍدٜبّ أَُدب٤ٖٔٛ ٓدغ ثو٤دخ اُغٜدٞك أُؼوك٤دخ ٝاُجل٤ٗدخ ٝاَُد٤ًِٞخ الأفدوٟ اُزد٢ ٣ٔضِٜدب أصدؾبة هأً أُبٍ اُ٘ول١ اُ

أُصددبُؼ ٓددٖ ٓددلهاء ٝ ٓددٞظل٤ٖ ٝ ٓغزٔؼددبد َٓزعدد٤لخ ُِشددوًخ ٝاُزدد٢ ٣ؼجددو ػٜ٘ددب ثددوأً أُددبٍ الإٗزددبع٢،
16
كددوأً أُددبٍ  

٤ٖٔ، ثدَ ٛدٞ رشد٤ٌَ ٓدٖ أَُدبٛٔبد اُ٘ول٣دخ ثٔٞعت ٗظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ لا ٣٘ؾصو ثو٤ٔدخ الأٍدْٜ اُزد٢ ٣ٌِٜٔدب أَُدبٛ

)الأٍْٜ( ٝاُغٜٞك ٝأُؼبهف الأفوٟ اُز٢ رٔضَ هأً أُبٍ اُجشو١ أٝ الإٗزبع٢، ٝػ٠ِ ٛنا الأٍبً ٣٘جـ٢ إٔ ٣ٌدٕٞ ٓؼ٤دبه 

ٗغبػ اُشوًخ ػ٠ِ أٍبً ه٤ٔخ أُ٘لؼخ اُز٢ رؾصَ ػ٤ِٜب ع٤ٔغ اُلئدبد أَُدبٛٔخ كد٢ إ٣غدبك اُشدوًخ أٝ كػٜٔدب أٝ ٗغبؽٜدب 
17
 

، كبٕ اُوبئ٤ِٖ ث٘ظو٣خ أ٣ُٞٝدخ وٝلا ٣٘جـ٢ ك٢ ٛنا الاغبه رؾل٣ل ٓصِؾخ ٓؼ٤٘خ ٍِلب ُزٌٕٞ أًضو أ٤ٔٛخ ٖٓ ؿ٤وٛب.ٖٓ عبٗت آف

أَُب٤ٖٔٛ لا ٣ٌِٕٔٞ ٍ٘لاً هب٤ٗٞٗبً صو٣ؾبً ٣لػْ اػزوبكْٛ، كأٍبً ٗظو٣زْٜ ٣ٌٔدٖ كد٢ رٞعدٚ كٌدو١ أٝ أ٣ل٣ُٞٞع٤دخ هب٤ٗٞٗدخ لا 

ؼبد ك٢ ثِلاْٜٗ ث٘صٞي صو٣ؾخ رؾلك ؿوض اُشوًخ ثزؾو٤ن اُوثؼ كؾَت، ٝػ٠ِ ٛدنا أًضو، ؽ٤ش أػوثذ ٓقزِق اُزشو٣

ٝثٞعدٚ ػدبّ كدبٕ  الأٍبً كبْٜٗ ك٢ اُٞاهغ ٣ٔضِٕٞ ر٤دبهاً كٌو٣دبً ٣ٌٔدٖ إٔ رزـ٤دو رٞعٜبردٚ اُ٘ظو٣دخ لأٍدجبة ٝرطدٞهاد ٓقزِلدخ.

زوا٤ًخ ربه٣ق٤دب، اُزد٢ رأٍَدذ آهاء اُلودٚ أًضو اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ اػزٔبكا ُ٘ظو٣خ أصؾبة أُصِؾخ ٢ٛ اُلٍٝ ماد اُ٘يػدخ الاشد

ٝٓٞاهق اُزشو٣غ ك٤ٜب ػ٠ِ أٍبً ٓدٖ ٓواػدبح أُصدِؾخ اُؼبٓدخ أٝ اُٞظ٤لدخ الاعزٔبػ٤دخ ُِ٘شدبغبد الاهزصدبك٣خ، ُٝدنُي كئٜٗدب 

روغ رٔ٘ؼ اُلُٝخ كٝهاً أًجو ُِزلفَ ك٢ اُ٘شبغ الاهزصبك١ ثبػزجبهٛب هاػ٤خ ُِٔصِؾخ اُؼبٓخ أٝ ظبٓ٘خ ُؾوٞم أُغزٔغ، ؽ٤ش 

ك٢ ٓولٓزٜب ٗظْ اُوبٕٗٞ ك٢ ًَ ٖٓ أُب٤ٗب ٝكوَٗب ٝا٤ُبثبٕ ٝؿ٤وٛدب، إلا إٔ اُزشدو٣غ الأُٔدب٢ٗ ٣ؼدل هائدلاً كد٢ ٛدنا أُغدبٍ ُٔدب 

أٗزغٚ ٖٓ ر٘ظ٤ٔبد هب٤ٗٞٗخ ٤ٔٓيح ُعٔبٕ ٓشدبهًخ أصدؾبة أُصدِؾخ كد٢ اَُد٤بم الإكاه١ ُِشدوًخ ٝٓد٘ؾْٜ أٌُ٘دخ اُلاىٓدخ 

ػزواض ػ٠ِ هواهارٜب ُعٔبٕ أؽٌبّ اُوبٕٗٞ. ُول رقِِدذ رطدٞهاد اُودبٕٗٞ الأُٔدب٢ٗ ٓ٘دن ُٔواهجخ ػَٔ إكاهاد اُشوًبد ٝالا

ٜٗب٣خ اُووٕ اُزبٍغ ػشو اُؼل٣دل ٓدٖ أُطبُجدبد اُ٘وبث٤دخ ٝاُزشدو٣ؼبد فبصدخ ٝػبٓدخ ثبلإظدبكخ اُد٠ الاٍدزوار٤غ٤بد اُؾ٤ٌٓٞدخ 

اُٜبككخ ُزضج٤ذ ٓب ٣ؾلع ؽوٞم أصؾبة أُصِؾخ اُلاف٤٤ِٖ ػ٠ِ ألأهَ، 
18
 Oneول ًدبٕ ٓدٖ أثدوى رِدي اُزشدو٣ؼبد هدبٕٗٞ ُٝ 

Third  Participation Act of 2004
19

 The MITBESTIMMUNGSGESETZ (MBG) of 1976ٝهدبٕٗٞ  

اُن١ ػيى رٔض٤َ اُؼٔبٍ ٝٗوبثبد اُؼٔبٍ ٝأُٞظل٤ٖ الاكاه٤٣ٖ ك٢ ٓغدبٌُ إكاهح اُشدوًبد ، ٝفصٞصدب أُغدبٌُ الإشدواك٤خ 

ػبٓدخ ثد٤ٖ ٗصدق اُد٠ صِدش ػدلك أػعدبء ٓغِدٌ الإكاهح أٝ الإشدواف رجؼدب ُؼدلك ٓدٞظل٢ ٜٓ٘ب ثَ٘ت ٓقزِلخ رزواٝػ ثصدٞهح 

اُشوًخ أٝ ٗٞع اُص٘بػخ
20

. ٖٓ اُغل٣و ثبُنًو إٔ اُوبٕٗٞ أػلاٙ هل ٝاعٚ ٓؼبهظخ شل٣لح ٖٓ أصؾبة اُشدوًبد ٝالارؾدبكاد 

ٍبً أٗٚ ٣زؼدبهض ٓدغ ػدلك ٓدٖ اُؾودٞم أُٔضِخ ُْٜ ، ًٔب رؼوض ُِطؼٖ أٓبّ أُؾٌٔخ اُلٍزٞه٣خ الارؾبك٣خ ك٢ أُب٤ٗب ػ٠ِ أ

 ٩١( اُز٢ ر٘ص ػ٠ِ ؽو٣خ ٓٔبهٍخ اُ٘شبغ الاهزصبك١ ٝ أُدبكح  ٩/  ٩اُلٍزٞه٣خ َُٔب٢ٔٛ اُشوًبد ، ٖٓ اثوىٛب أُبكح ) 

ٖٓ اُلٍزٞه )اُوبٕٗٞ الأٍبً( ٝاُز٢ رعٖٔ ٝرشغغ ا٤ٌُِٔخ اُقبصخ ك٢ أُب٤ٗب ٓؼزجو٣ٖ إٔ مُي ٣ٔ٘ؾْٜ اُؾدن كد٢ اُزصدوف 
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رْٜ، ثعٜٔ٘ب اُشوًبد ؽَت هؿجبرْٜ ٝٝعٜبد ٗظوْٛ اُقبصخ، ًٔب ػجوٝا ػدٖ اؽزٔب٤ُدخ رؾودن ا٥صدبه اَُدِج٤خ اُزد٢ ثٔٔزٌِب

ٓؼزجدوح  ٩١٩١/  ٩/  ٣٩ٌٖٔ إٔ رزورت ػ٠ِ رطج٤وٚ، الا إٔ أُؾٌٔخ ٝعلد اُطؼٖ ؿ٤و ٓجدوه ٝأصدلهد ؽٌٔدب شد٤ٜوا كد٢ 

ؼ٤٘بً، ًٔب إٔ أُواك ٖٓ ظٔبٕ ا٤ٌُِٔخ كٍزٞه٣ب ٛٞ ؽٔب٣دخ اُؾو٣دخ إٔ اُلٍزٞه الأُٔب٢ٗ ُْ ٣ؤٌٍ أٝ ٣عٖٔ ٗظبٓبً اهزصبك٣بً ٓ

أُبك٣خ اُلوك٣خ ٝأَُبػ ُِٔبُي ثز٘ظ٤ْ ؽ٤بردٚ اُقبصدخ، ث٤٘ٔدب ا٤ٌُِٔدخ كد٢ أُؤٍَدبد )اُشدوًبد( ُدل٣ٜب عبٗجدبً اعزٔبػ٤دبً ٜٓٔدبً 

ْٜ كد٢ اُشدوًخ ثبُصدٞهح أُضِد٠ ٓدٖ ٝٝظ٤لخ ماد رأص٤و اعزٔبػ٢ ٝاظؼ، ٤ٍٔب ٝإٔ أَُب٤ٖٔٛ لا ٣ٌْٜٔ٘ الاٗزلبع ٓدٖ ٤ٌِٓدبر

كٕٝ رؼبٕٝ ؽو٤و٢ ٖٓ اُؼب٤ِٖٓ ك٤ٜب، ٝػ٤ِٚ كبٗٚ لا ٣ٌٖٔ اُزؼبَٓ ٓغ ٤ٌِٓخ اُشوًخ ػ٠ِ أٍبً ٓؼب٤٣و ا٤ٌُِٔدخ اُلوك٣دخ مارٜدب، 

ُٝنُي كول ٝعلد أُؾٌٔخ إٔ اُوبٕٗٞ أُنًٞه ثٔب ٣لوظٚ ٖٓ ؽصص رٔض٤َ ُِؼدب٤ِٖٓ كد٢ اُشدوًبد لا ٣زؼدبهض ٓدغ أؽٌدبّ 

ا اُلٍزٞه.ٝٓجبك
21
ٝػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ أ٤ٔٛخ اُوواه أُنًو ك٢ ؽَْ اُ٘دياع ػ٤ِٔدبً ثد٤ٖ اُودٟٞ اُلبػِدخ كد٢ الاهزصدبك الأُدب٢ٗ،  

ٝٓب فِلٚ ٖٓ اٍزوواه ٝكػْ ُِٔٞهق اُزشو٣ؼ٢ اُٜبكف ُزؾو٤ن اُزٞاىٕ ػ٠ِ َٓزٟٞ ص٘بػخ اُوواه ٝاُوهبثدخ ػ٤ِدٚ كد٢ اغدبه 

ٓددٖ عٜددخ أفددوٟ ٣ؼجددو ػددٖ ٝعٜددخ ٗظددو هب٤ٗٞٗددخ ٝاظددؾخ ؽددٍٞ كٌددوح اُشددوًخ ٓٔبهٍددخ اُشددوًبد اُزغبه٣ددخ ُ٘شددبغٜب، الا أٗددٚ 

ٝٝظ٤لزٜب ٝاُـوض ٖٓ ٝعٞكٛب اما ٓب غوؽ٘ب اُوواه ك٢ ٤ٍبم ٓ٘بهشخ الاٗوَدبّ اُلٌدو١ ثد٤ٖ ٓدلاهً ٝٝعٜدبد ٗظدو ٓقزِلدخ 

لأُٔدب٢ٗ ؽٍٞ عل٤ُخ ؿدوض اُشدوًخ أٝ ٛدلكٜب اُؼدبّ، الأٓدو اُدن١ أظدل٠ فصٞصد٤خ ٗظو٣دخ ٝػ٤ِٔدخ ػِد٠ ٓٞهدق اُودب٢ٗٞٗ ا

ٓوبهٗخ ثبٌُض٤و ٖٓ هٞا٤ٖٗ اُلٍٝ الأفوٟ أُوبهٗخ ثٚ أٝ اُز٢ رؼزجدو شدو٣ٌبً رغبه٣دب ثؾٌدْ ٓٞهؼٜدب اُغـواكد٢ ًبُدلٍٝ الأٝهث٤دخ 

الأفوٟ أٝ ٗظ٤واً ٓؼوك٤بً ك٢ كزوح اُزٞعٚ اُؼبّ ٗؾٞ ٛغو الاشزوا٤ًخ ٝرج٢٘ ٗظو٣خ اهزصبك اَُدٞم ٝكػدْ اُؾو٣دخ الاهزصدبك٣خ 

ُؼجذ اُشدوًبد فلاُٜدب كٝهاً أٍبٍد٤بً ٝؽظ٤دذ ثٔٞعجٜدب ثدلػْ هدب٢ٗٞٗ ٝاكاه١ ؿ٤دو َٓدجٞم، ًٔدب أٗدزظ  ٝأُ٘بكَخ اُؾوح اُز٢

اُوواه أػلاٙ َٓزٟٞ ٖٓ اُزٌبَٓ ك٢ أُٞهدق اُودب٢ٗٞٗ ٓدٖ عدبٗج٢ اُزشدو٣غ ٝاُوعدبء ٝٓدب فِلٜٔدب ٓدٖ آهاء اُلودٚ كد٢ أُب٤ٗدب، 

ُٔلٜدّٞ اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ٝؽدلٝك اُٜدلف اُدن١ ٣ودغ ػِد٠  الأٓو اُن١ ًبٕ ُٚ كٝهاً أٍب٤ٍبً ك٢ هٍدٞؿ اُلٌدوح الأًضدو ٍدؼخ

اُوددبئ٤ٖٔ ػ٤ِٜددب رؾو٤وددٚ ثٔددب ٣عددٖٔ ٓصددبُؼ ػل٣ددلح فددبهط الإغددبه اُعدد٤ن ُٔصددبُؼ أَُددب٤ٖٔٛ، ثبلإظددبكخ اُدد٠ َٓددبٛٔزٚ كدد٢ 

ر٘ظد٤ْ ص٤بؿخ أُٞهق اُو٣بك١ ُِ٘ظبّ اُوب٢ٗٞٗ الأُٔب٢ٗ ثبػزجبهٙ ٗٔٞمعب ٜٓٔب ُِؼَٔ ث٘ظو٣خ أصؾبة أُصدِؾخ كد٢ رلَد٤و ٝ

 ؿوض اُشوًخ.

 انًطهة انثاَي/ انتطىر انتشريؼي تشأٌ فكرج انغرض يٍ انشركح

أكوىد ٓ٘بهشبد اُلوٚ اُوب٢ٗٞٗ ثشإٔ رؾل٣ل أُواك ٖٓ ؿوض اُشدوًخ ٝث٤دبٕ أُوصدٞك ثِٞؿدٚ ٓدٖ ؿب٣دبد ٗشدبغٜب رطدٞهاد 

قزِلخ، ٖٝٓ أثوى ٓب ٣ٌٖٔ ٓلاؽظزٚ هب٤ٗٞٗخ ٝاظؾخ ًبٗذ ك٢ اُـبُت ٓواكوخ ُٞاهغ الأػٔبٍ ٝرطٞهاد الأؽلاس ٝثبرغبٛبد ٓ

ك٢ ٛنا ا٤َُبم ٛٞ اٗؼٌبٍبد مُي ػ٠ِ ٓٞهق اُزشو٣غ ك٢ ًَ ٖٓ رؾل٣ل اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗدخ ُِشدوًخ ثٞعدٚ ػدبّ ٝٓدب ٣د٘غْ ػدٖ 

مُدي ٓدٖ فدٞض كد٢ روا٤ًدت ا٤ٌُِٔدخ ٝؽودٞم أُدب٤ٌُٖ كعدلا ػدٖ اُزصدو٣ؼ أؽ٤بٗدبً ثدبُٔواك ٓدٖ ؿدوض اُشدوًخ ػِد٠ ٝعددٚ 

الأٍبً ٍ٘ؼٔل ا٠ُ ث٤بٕ ًَ ٖٓ اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗخ ُِشوًخ ٝرطٞهاد اُزشو٣غ ثشدإٔ اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ اُزؾل٣ل، ٝػ٠ِ ٛنا 

 ك٢ كوػ٤ٖ اص٤ٖ٘ ٝؽَجٔب ٣أر٢ :  

 انفرع الأول/ تطىر يفهىو انطثيؼح انقاَىَيح نهشركح

ٚ اُلودٚ اُودب٢ٗٞٗ ثٞعدٚ ثبُغٔغ ث٤ٖ ٓب رولّ مًوٙ ٖٓ افزلاف كئٗٚ ٣ٌٖٔ اُوٍٞ ثإٔ أُواك ٖٓ ؿوض اُشوًخ ؽَدت ٓدب ٣طوؽد

ػبّ ٛٞ اُـب٣خ اُٜ٘بئ٤خ ٖٓ أكائٜب ُ٘شبغٜب الاهزصبك١، ٣ٝصلم إٔ ٣لَو ثبُٜدلف اُٜ٘دبئ٢ ٓدٖ ٓٔبهٍدخ اُشدوًخ ُدنُي اُ٘شدبغ، 

ٓغ الإشبهح ا٠ُ أٗٚ إما ًبٕ أُؼ٠٘ الاهزصدبك١ ُِـدوض كد٢ ٛدنا أُغدبٍ ٝاظدؾب ثٔدب ٣٘صدوف ا٤ُدٚ مٛدٖ أُزِود٢ كد٢ أُودبّ 

و٤ن اُوثؼ، الا إٔ ٓلٜٞٓٚ اُوب٢ٗٞٗ هل ٣قزِػ ثأًضو ٖٓ ٓؼ٠٘ رجؼبً لافدزلاف اُد٘ظْ ٝأُدلاهً اُوب٤ٗٞٗدخ كد٢ الأٍٝ ٖٓ ؿب٣خ رؾ

رٞص٤ق غج٤ؼخ اُشوًخ ٗلَٜب أٝ اُلَِلخ اُز٢ رؾٌْ ث٤ئزٜب أُؾ٤طخ، إم إٔ ٓب ٍجن مًدوٙ ٓدٖ افزلاكدبد ٜٓ٘غ٤دخ ٝكو٤ٜدخ هدل لا 

ٖٓ ؿوض اُشوًخ، ام ٣ؤشدو كد٢ أهٝهدٚ اُلودٚ َٓدزٟٞ آفدو ٓدٖ الاٗوَدبّ رٔضَ أػٔن ٗوطخ ُلافزلاف ك٢ إغبه عل٤ُخ أُواك 

اُواعغ ا٠ُ ٓٞهق اُد٘ظْ اُوب٤ٗٞٗدخ ٓدٖ كٜدْ غج٤ؼدخ اُشدوًخ ٗلَدٜب ٤ًٌدبٕ هدب٢ٗٞٗ ٓدٖ ؽ٤دش أصدَ ٗشدأرٚ ٝٓؾدلكاد ٓٔبهٍدزٚ 

وًخ ٣قزِدق ثٞظدٞػ ػدٖ ُِ٘شبغ الاهزصبك١، ُٝنُي كول ًبٕ ُـوض اُشوًخ ٓلٜٞٓبً ٓؼ٤٘بً ػ٘ل اُوبئ٤ِٖ ثبُطج٤ؼدخ اُؼول٣دخ ُِشد

ٓلٜٞٓٚ اُوب٢ٗٞٗ ػ٘ل اُوبئ٤ِٖ ثبُصلخ اُ٘ظب٤ٓخ ُِشوًخ، ًٔب إٔ أُغبٍ ك٢ ٛنا اَُد٤بم هدل آزدل اُد٠ ٓ٘بهشدخ كٌدوح ا٤ٌُِٔدخ كد٢ 

اُشوًخ ثٜلف رول٣ْ كْٜ أًضو ٝظٞؽبً ُِٔوًي اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًبء كعلا ػٖ كٝهْٛ ٝؿ٤وْٛ ٓدٖ اُلدبػ٤ِٖ كد٢ ٗشدبغ اُشدوًخ، 

 الارغب٤ٖٛ ػ٠ِ ٝكن ٓب ٣أر٢:  ٍٝ٘ز٘بٍٝ ًَ ٖٓ

 أولاً: انطثيؼح انقاَىَيح نهشركح 

رورجػ كٌوح اُـوض ٖٓ اُشوًخ ا٠ُ ؽدل ثؼ٤دل ثطج٤ؼزٜدب اُوب٤ٗٞٗدخ، كزؾل٣دل اُـدوض ٤َُدذ َٓدأُخ اهاك٣دخ ٓؾعدخ ُِشدوًبء أٝ 

ؾ٤ش ٣زوردت ػ٤ِدٚ اُؼل٣دل أُلهاء أٝ ؿ٤وْٛ، ثَ ٢ٛ ٓٞظٞع ٢ٌِ٤ٛ ٣ٔضَ عيءاً أٍب٤ٍبً ٖٓ ٝعٞك اُشوًخ ٝث٘بءٛب اُوب٢ٗٞٗ ث

ٖٓ ا٥صبه اُوب٤ٗٞٗخ اُقبصخ ثزٞاىٕ اُوٟٞ اُلبػِخ ك٤ٜب أٝ ؽز٠ ٓب ٣زؼِن ثٔشوٝػ٤زٜب ثبُو٤بً اُد٠ ٓدلٟ ٓٞاكوزٜدب ُِودبٕٗٞ كد٢ 

ٛنا الإغبه، ٣ٌٖٝٔ إ رزعؼ الأٓدٞه أًضدو ثبُزَدب ٍ ػٔدب إما ًدبٕ ُِشدوًخ ٝعدٞك ػودل١ أّ ٝعدٞك ر٘ظ٤ٔد٢؟ كبُؼودل ًٔدب ٛدٞ 

ك٢ أصِٚ ٝأصبهٙ ا٠ُ إهاكح الأغواف ٣َٝزٔل شوػ٤زٚ ٜٓ٘ب ٣ٝزَبُْ اُغ٤ٔغ ػ٠ِ ؽن أغواكٚ ك٢ رَدط٤و ث٘دٞكٙ ٓؼوٝف ٣َز٘ل 

ػ٠ِ ٗؾٞ ٣قدلّ ٓصدبُؾْٜ اُقبصدخ ثبُلهعدخ الأٍدبً، أّ اُٞعدٞك اُز٘ظ٤ٔد٢ كدبٕ اٍدز٘بكٙ كد٢ الأصدَ ٝا٥صدبه اٗٔدب ٣ٌٔدٖ كد٢ 

ٗؾٞ ٖٓ اُزٞاىٕ أُ٘بٍت ُقلٓزٜب ثصٞهح ػبكُخ، ُٝدنُي كدبٕ  اُوبٕٗٞ اُن١ ٣ؼَٔ ػ٠ِ ر٘ظ٤ْ اُؼلاهبد ٝر٤َ٘ن أُصبُؼ ػ٠ِ

ٓؼ٤به أُشوٝػ٤خ ك٢ ٝعٞك اُشوًخ ٝٗشبغٜب اٗٔب ٣ٌٖٔ ك٢ اُوبٕٗٞ ثبُلهعخ الأٍبً لا ك٢ إهاكح الأغواف. 
22
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ٝاٗـلاهدبً ثٔؼ٠٘ آفو، ك٢ ؽبٍ اُوٍٞ ثؼول٣خ اُشوًخ كبٕ غج٤ؼخ الأٝصبف ٝاُؼلاهبد ث٤ٖ أغدواف اُؼودٞك رٌدٕٞ اًضدو رو٤ًدياً 

ؽ٤ش رَٞك ك٤ٜدب ٍدِطخ اُؼودل ٝرزدٞىع الأكٝاه ٝأَُدؤ٤ُٝبد ػِد٠ أٍبٍدٚ ثد٤ٖ الأغدواف ٝ رغدبٙ ثؼعدْٜ اُدجؼط، كبُشدوًبء 

أغواف ك٢ اُؼول ثبػزجبهْٛ ٓلاًب ٝأُلهاء غوف آفدو ثبػزجدبهْٛ ًٝدلاء ػدٖ أُدب٤ٌُٖ، ث٤٘ٔدب ًدَ ٓدٖ ٣ٌدٕٞ فدبهط اُدلائوح 

وْٛ ( ٣لفَ ك٢ إغبه ٝصق اُـ٤و ػٖ اُؼول )اُقبهع٤ٕٞ( ٝلا ٣ٌٕٞ ُدٚ أ١ اٍدزؾوبم اُؼول٣خ ) ٓغزٔغ ، ػٔلاء ، كائ٤ٖ٘ ٝؿ٤

أٝ اُزياّ ثٔٞعت اُؼول أُنًٞه،
23
ٝثبلاٍز٘بك ا٠ُ اُلٌوح اُؼول٣خ ُِشوًخ ٣ٌٕٞ ؿوظٜب اُٜ٘دبئ٢ رؾو٤دن أًجدو هدله ٌٓٔدٖ ٓدٖ  

اُؼول٣دخ ًدًٞلاء، ٓدغ اُز٣ٞ٘دٚ اُد٠ إٔ ٓضدَ  الأهثبػ ُٔصِؾخ اُشوًبء ًبٍزؾوبم ػول١ ٣ِزيّ ثزؾو٤وٚ أُدلهاء ثبػزجدبه صدلزْٜ

ٛنا الاٍز٘زبط ٣لاىّ ػ٠ِ اُلٝاّ الأٍبً اُؼول١ ُِشوًخ ٍٞاء ًبٕ مُي ػ٘ل ٖٓ ٣وٟ ثإٔ اُشدوًخ ثٔغِٜٔدب رؾدزٌْ ُج٘دٞك ػودل 

ودٞك ٝاؽل ٣٘ظْ اُغٞاٗت أُقزِلخ ُؼلاهبد اُؼَٔ ك٢ إغبهٛب أٝ ػ٘ل أُٝئدي اُودبئ٤ِٖ ثدإٔ اُشدوًخ ػجدبهح ػدٖ ٓغٔٞػدخ ٓدٖ اُؼ

اُز٢ رزٌبَٓ ٓغ ثؼعٜب ُِو٤بّ ث٘شبغٜب الاهزصبك١ ٝرؾو٤ن أٛلاكٜب أُوصٞكح،
24
ٝاُؼِخ اُٞاظؾخ ٖٓ ًدَ ٓدب رودلّ إٔ اُٞعدٞك  

اُوددب٢ٗٞٗ ُِشددوًخ ٣٘جـدد٢ إٔ ٣ٞظددق ُقلٓددخ ٓصددبُؼ أصددؾبة ه ًٝ الأٓددٞاٍ  لأٜٗددب أٍددبً ٝعددٞك اُشددوًخ ٝرٔضددَ أُصددبُؼ 

ًبء )أصؾبة هأً أُبٍ( ْٛ الأهله ػ٠ِ رضج٤ذ ٓب ٣ؾون رِدي أُصدبُؼ ػجدو الأًضو اهرجبغب ثٔص٤و اُشوًخ ُٝنُي كبٕ اُشو

إهاكرْٜ اُؼول٣خ، ٖٝٓ أًضو اُوٞا٤ٖٗ رج٢٘ ُِلٌوح اُؼول٣خ ُِشوًخ ٢ٛ هٞا٤ٖٗ اُلٍٝ ماد اُ٘ظْ اُوأٍدٔب٤ُخ أُؾعدخ لاٍد٤ٔب كد٢ 

ًَ ٖٓ أٌُِٔخ أُزؾلح ٝاُٞلا٣بد أُزؾلح الأٓو٤ٌ٣خ. 
25
اكؼٕٞ ػدٖ اُلٌدوح اُز٘ظ٤ٔ٤دخ ُِشدوًخ أٜٗدب ٖٝٓ عبٗت آفدو ٣غدل أُدل 

ٝعٞك ٣ٔضَ أٗٞاع ٓقزِلخ ٖٓ أُصبُؼ ٝاُغٜٞك ٝاُ٘شبغبد اُز٢ ٣غت إٔ رؾظ٠ ثز٘ظ٤ْ ٓٞظٞػ٢ ٣ٌٜٔ٘ب ٖٓ فلٓخ اُشدوًخ 

٤ًٌبٕ ٓؼ١ٞ٘ ثصوف اُ٘ظو ػدٖ أ٣ُٞٝدبد أُصدبُؼ أٝ ردياؽْ اَُدِطبد، ُٝدنُي ٣ودلٕٓٞ اٗدٚ ٓدٖ اُعدوٝه١ ردلفَ الإهاكح 

ر٘ظ٤ْ شؤٕٝ اُشوًخ ٝاُوهبثخ ػ٤ِٜب لاػزجبهاد ػلٙ ٣وغ ك٢ ٓولٓزٜب أٗدٚ ؽزد٠ ٝإ ًدبٕ اُشدوًبء هدبكه٣ٖ ػِد٠  اُزشو٣ؼ٤خ ك٢

ص٤بؿخ ث٘ٞك ر٘ظ٤ٔ٤خ ُؾٌْ اُؼلاهبد أُزلافِخ كافَ اُشوًخ، كبْٜٗ كٕٝ شي ٤ٔ٤ٍِٕٞ ا٠ُ رلع٤َ ٓصبُؼ ٓؼ٤٘خ ػ٠ِ ؿ٤وٛب 

ول٣دخ ؿ٤دو كؼبُدخ لاٜٗدْ لا ٣َدزط٤ؼٕٞ ثٔٞعدت رِدي ا٤ُٔدٍٞ اشدواى ع٤ٔدغ ٓٔب ٣وٞك ك٢ اُٜ٘ب٣خ ا٠ُ اٗزبط هٞاػدل ر٘ظد٤ْ ٝث٘دٞك ػ

الأغواف ك٢ ر٘ظ٤ْ ػول١ ٓزٞاىٕ، ٖٓ مُي ٓدضلاً اٜٗدْ هدل ٤ٔ٣ِدٕٞ اُد٠ رو٤ًدي صدلاؽ٤بد افز٤دبه أػعدبء ٓغِدٌ الإكاهح ث٤دل 

ًجدو ٓصدِؾخ ٌٓٔ٘دخ أَُب٤ٖٔٛ كٕٝ ؿ٤وْٛ أٝ إٔ ٣ؼٔلٝا ا٠ُ ٝظغ شوٝغ رؾٍٞ كٕٝ اثواّ ػ٤ِٔبد الاٍزؾٞام ٓبُْ رؾون أ

ُِشوًبء ثصوف اُ٘ظو ػٖ آصبهٛب اَُِج٤خ ػ٠ِ ؽوٞم اُؼب٤ِٖٓ أٝ اُلائ٤ٖ٘ أٝ ؿ٤دوْٛ ٓدٖ أصدؾبة أُصدبُؼ الأفدوٟ، ٝٓدٖ 

عبٗت آفو، كبٗٚ ؽز٠ ُٞ رٌٖٔ اُشوًبء ٖٓ ٝظغ ث٘ٞك ػول٣خ ٓ٘بٍجخ كد٢ ثلا٣دخ اٗطدلام اُشدوًخ، كدبْٜٗ ُدٖ ٣ٌٞٗدٞا ًدنُي ٓدغ 

ُشددوًبء ك٤ٔددب ث٤دْٜ٘ كززؾددٍٞ ػ٤ِٔددخ رؼددل٣َ اُج٘ددٞك أٝ رـ٤٤وٛددب اُد٠ ؽبُددخ ٓددٖ اُغٔددٞك كدد٢ ؽددبٍ اٍدزٔواه ٗشددبغٜب، كوددل ٣قزِددق ا

اٗوَددبْٜٓ اُدد٠ ٓغٔٞػددبد ؿ٤ددو ٓوعؾددخ أٝ اُدد٠ ؽبُددخ ٓددٖ ًضددوح اُزؼددل٣َ ٝػددلّ الاٍددزوواه كدد٢ ؽددبٍ ر٘بكَددْٜ َُِدد٤طوح ػِدد٠ 

اُشوًخ،
26
علا ػٖ اٍزوواه ث٤ئخ اُؼَٔ اٗٔب رزطِت ُٝنُي كبٕ ٝاهؼ٤خ الأػٔبٍ ٝٓصِؾخ اُشوًخ أُزٔضِخ ثعٔبٕ اٍزلآزٜب ك 

كد٢ اُٞاهدغ ردلفَ اُلُٝددخ ػجدو رشدو٣ؼبرٜب أُجبشددوح أٝ ٓدٖ فدلاٍ ٓؤٍَددبرٜب أُقزصدخ ثٔدب ٣عددٖٔ ردٞاىٕ أُصدبُؼ أُقزِلددخ 

٣ٝؾون كبػ٤ِخ ٓؼزجوح ُِوٟٞ ٝالأغواف أُ٘قوغخ ك٢ ٗشبغ اُشوًخ كعلا ػٖ رؼي٣ي أُٞظٞػ٤خ ٝاٍزجؼبك أٝ رو٤َِ ؽدبلاد 

ٖٝٓ اُغل٣و ثبلإشبهح ٛ٘ب ا٠ُ إٔ اُغلاٍ ثشإٔ اُطج٤ؼخ اُوب٤ٗٞٗدخ ُِشدوًخ أُعوٙ ثٞعٚ ػبّ ث٘شبغ اُشوًبد. اَُِج٤خ  اُز٘بكٌ

لا ٣وق ػ٘ل ؽلٝك اُؼول ٝأُؤٍَخ ثَ ٣طوػ عبٗت ٓؼزجو ٖٓ اُلوٚ ٓغبلاً صبُضبً ُزٞص٤لٜب ثطو٣ودخ ٓشدزوًخ رغٔدغ ثد٤ٖ اُؾلدبظ 

ُشوًبد ٝظوٝهح رلفَ اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُز٘ظ٤ْ اُؼلاهبد ٝالاصدبه اُ٘بعٔدخ ػدٖ اُؼودل، ػ٠ِ اُلٝه أُؼزجو ُلإهاكح ك٢ اٗشبء ا

ك٘ظو٣خ اُؼول ؽَت رول٣وْٛ ٓ٘بٍجخ ُزٞص٤ق ٓوؽِخ اُزأ٤ٌٍ ك٢ اُشوًخ أٝ هل رزؼلاٛب ُؾبلاد الاٗعدٔبّ اُلاؽدن ُِزأٍد٤ٌ، 

٣د٘غْ ػ٘دٚ ٓدٖ شقصد٤خ اػزجبه٣دخ ٝالآزدلاك اُيٓ٘د٢ الا أٜٗب ؿ٤و ًبك٤خ لاٍز٤ؼبة الاصبه أُزورجخ ػِد٠ مُدي اُؼودل، لاٍد٤ٔب ٓدب 

ُ٘شبغٜب ا٠ُ ٓب ٣ي٣دل ػِد٠ اُؼٔدو اُيٓ٘د٢ ُِشدوًبء أصدؾبة الإهاكح الأُٝد٠ كد٢ اُزأٍد٤ٌ، 
27
ػِد٠ ٛدنا الأٍدبً كودل ع٘ؾدذ  

اُؼل٣ل ٖٓ اُزشو٣ؼبد ا٠ُ رـ٤٤و ٓٞهلٜب ثشإٔ اُٞصق اُؼودل١ ُِشدوًخ ثصد٤ـخ اٝ ثدأفوٟ، ٝٓدٖ اثدوى الأٓضدَ ػِد٠ مُدي ٛدٞ 

 La société est unٓدٖ هبٗٞٗدٚ أُدل٢ٗ رد٘ص ػِد٠ إٔ اُشدوًخ ػودل  1832ق أُشدوع اُلوَٗد٢ اُدن١ ًبٗدذ أُدبكح  ٓٞهد

contrat  ْؽ٤دش اػزجدو إٔ  1985َُد٘خ   697-85، الا أٗٚ ؿ٤و ٖٓ ٛنا اُزٞعٚ ثزؼل٣َ أُبكح أُدنًٞهح ثٔٞعدت اُودبٕٗٞ ههد

اُشوًخ ٤ًبٕ ٣٘غْ ػدٖ ػودل أٝ رؤٍدٌ ثٔٞعدت ػودل،
28
افدزلاف ٝاظدؼ ٣دوًٖ ٓدٖ فلاُدٚ أُشدوع اُلوَٗد٢ اُد٠  ٝكد٢ مُدي 

اُز٤٤ٔي ث٤ٖ ٓوؽِدخ الارلدبم الأٍٝ ػِد٠ اُزأٍد٤ٌ ؽ٤دش ٣ـِدت ك٤ٜدب اُصدلخ اُؼول٣دخ ٗديٝلاً ػ٘دل اُٞعدٞك اُؾو٤ود٢ اُلؼدبٍ لإهاكح 

ٔٞعجدٚ كٝه اُشوًبء ٌُ٘ٚ ٣قوط ػٖ مُي أُلّٜٞ ك٢ أُواؽَ اُلاؽوخ ؽ٤ش ٣جوى اُغبٗت أُؤ٢ٍَ اُز٘ظ٢ٔ٤ اُن١ رزواعدغ ث

الإهاكح ٣ٝ٘شػ ك٤ٜب كٝه اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ك٢ عٞاٗت اُؼلاهبد ٝاُؼَٔ أُقزِلخ ُِشوًبد، 
29
ٝٛٞ أٍبً ًبٕ ٓ٘بٍدجبً ُزطد٣ٞو  

اُدن١ عدبء  2018َُد٘خ  PACTEأُشوع اُلوَٗد٢ ر٘ظ٤ٔدٚ ُِـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ثٞعدٚ ػدبّ، لا ٍد٤ٔب كد٢ إصدلاهٙ ُودبٕٗٞ 

ُلو٤َٗخ،ثٜلف رؼي٣ي صوخ أُٞاغ٤ٖ٘ ثبُشوًبد ا
30
ٓدٖ اُودبٕٗٞ  1835ٝ  1833ؽ٤ش رعٖٔ اُوبٕٗٞ أُنًٞه رؼدل٣لاً ُِٔدٞاك  

ٓددٖ هددبٕٗٞ اُشددوًبد اُلوَٗدد٢، L 210 – 10أُددل٢ٗ ٝأُددبكح 
31
ٝهددل عددبء اُزؼددل٣َ كدد٢ ٍدد٤بم ر٘ظدد٤ْ اُؼلاهددخ ثدد٤ٖ اُشددوًخ  

ٓددٖ فلاُددٚ رغ٘ددت  ٝأصددؾبة أُصددبُؼ أُز٘ٞػددخ ػجددو ٓددب ٣َدد٠ٔ ثددبُـوض أُؤٍَدد٢ ُِشددوًخ اُددن١ هصددل أُشددوع اُلوَٗدد٢

الأٛلاف هص٤وح أُلٟ ٝرؼي٣ي ه ٣خ هأٍٔب٤ُخ رؾزوّ أُصِؾخ اُؼبٓخ ٝٓصبُؼ الأع٤بٍ اُوبكٓخ.
 32 

 ثاَياً: أصىل انُظى انقاَىَيح انًتؼهقح تحق انًهكيح 

اُزد٢ ٣دزْ ٣ٔزل الافزلاف ك٢ ٝعٜبد اُ٘ظو ثشإٔ اُـوض ٖٓ اُشوًخ ا٠ُ ٓغٔٞػخ ٓز٘ٞػخ ٖٓ أُورٌياد اُلَِدل٤خ اُوب٤ٗٞٗدخ 

ػ٠ِ أٍبٍٜب اُ٘ظو ُِشوًخ ثشقص٤زٜب أُؼ٣ٞ٘خ ٝغج٤ؼخ ػلاهزٜب ٓدغ اُشدوًبء كعدلاً ػدٖ ٓدب ٣زوردت ػِد٠ مُدي ٓدٖ رلوػدبد 

رصق اُؼلاهبد اُوب٤ٗٞٗخ كافَ اُشوًخ ٝفبهعٜب، ٖٝٓ مُي ٓب ٣ٌٕٞ ُِ٘ظدبّ اُودب٢ٗٞٗ أُد٘ظْ ُؾغدْ ٝ أٍدب٤ُت ٤ٌِٓدخ الأٍدْٜ 
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اُشدوًخ ٝٓدب ٣٘جـد٢ اُؼٔدَ ػِد٠ رؾو٤ودٚ، كدبُ٘ظوح اُزو٤ِل٣دخ اُؼبٓدخ َُِٔدب٤ٖٔٛ أٜٗدْ  ك٤ٜب ٖٓ أصو ك٢ ث٤بٕ أُٞهدق ٓدٖ ؿدوض

ٓبٌُٕٞ ُِشوًخ ثؾٌْ ٤ٌِٓزْٜ ُاٍْٜ أٌُٞٗخ ُوأً ٓبٍ اُشوًخ، ٤ٍٔب ٝأْٜٗ أصؾبة كٌدوح اُزأٍد٤ٌ ٝإٔ ُٜدْ ؽودٞم ٓؼ٤٘دخ 

َ اُقَدبئو ٝاُؾدن ثبُزصد٣ٞذ لافز٤دبه لا ٣ٔبهٍٜب كد٢ اُـبُدت إلا أصدؾبة اُؾودٞم الأصد٤ِخ ) ٓضدَ اٍدزؾوبم الأهثدبػ ٝرؾٔد

أُلهاء ٝػ٠ِ هواهاد اُشوًخ الأفوٟ ٝؿ٤و مُي(، ٝػ٠ِ ٛدنا الأٍدبً كودل اػزجدو افز٤دبه أَُدب٤ٖٔٛ ُِٔدلهاء ػدٖ غو٣دن 

اُزص٣ٞذ ثٔضبثخ اُؼول ث٤ٖ أَُب٤ٖٔٛ )ٓب٢ٌُ اُشوًخ( ٖٓ عٜخ ٝث٤ٖ أُلهاء )أُق٤ُٖٞ ثئكاهرٜب( ٖٓ عٜخ أفوٟ، ٣ٝٞصق 

ُٚ ثأْٜٗ ًٝلاء ػٖ أَُب٤ٖٔٛ لإكاهح شؤٕٝ اُشوًخ ثٔب ٣ؾون ٓصبُؾْٜ ٣ٝي٣ل ٖٓ صوٝارْٜ، ٣ٝوغ ػِد٠ أُدلهاء أُلهاء فلا

ثبُٔوبثَ ٝاعت ائزٔب٢ٗ ٣زٔضَ ثبُؼَٔ ثؾَٖ ٤ٗخ ُزؾو٤دن ٓصدبُؼ أَُدب٤ٖٔٛ )ٝٛد٢ ٤َُدذ ثبُعدوٝهح ٓصدبُؼ اُشدوًخ ثٞعدٚ 

غخ ك٤ؼل مُي إفلالاً ثبُٞاعت الائزٔب٢ٗ ٝكؼلاً ٣َزٞعت رؾ٤ِْٜٔ ػبّ( ٝك٢ ؽبٍ اُزصوف ثشٌَ ٤ٌُ ٖٓ شأٗٚ رؾو٤ن رِي اُ٘ز٤

أَُددؤ٤ُٝخ اُوب٤ٗٞٗددخ.
33
ث٤٘ٔددب ٣نج٘دد٠ أُٞهددق اُضددب٢ٗ ػِدد٠ أٍددبً إٔ اُشددوًخ شددقص هددب٢ٗٞٗ ٓٞعددٞك ثصددٞهح َٓددزوِخ ػددٖ  

٤ٗٞٗدخ ٝثٔدب أَُب٤ٖٔٛ ٝأُلهاء ٝأُٞظل٤ٖ، ٝإٔ شقص٤خ اُشوًخ ٛدنٙ ٤َُدذ اكزواظدبً كبهؿدبً ثدَ ٛد٢ ٝعدٞك ؽو٤ود٢ ثودٞح هب

ٓ٘ؾٜب اُولهح ػ٠ِ اُزٔزغ ثؾوٞم ٖٓ هج٤َ ؽن اُزِٔي ٝاُزؼبهل ٝؿ٤وٛدب ٝ رٌٜٔ٘دب ٓدٖ ٓٔبهٍدبد هب٤ٗٞٗدخ ٓؼ٤٘دخ، ًبُدلفٍٞ كد٢ 

اُزؼبهلاد ٓضلاً، ٝرغؼِٜب ػوظخ ُزؾَٔ أَُؤ٤ُٝخ اُوب٤ٗٞٗخ كد٢ ؽدبٍ اهرٌدبة ٓدب ٣َدزٞعت مُدي، ًٔدب إٔ ُِشدوًخ أ٣عدب ؽدن 

ه ٓغٔٞػخ ٓقزِلدخ ٓدٖ الأٝهام أُب٤ُدخ ٤َُٝدذ الأٍدْٜ اُزد٢ ٣ٌِٜٔدب أَُدبٕٛٔٞ الا ٗٞػدبً ر٣ٌٖٞ هأً أُبٍ ٖٓ فلاٍ اصلا

ٝاؽلاً ٜٓ٘ب، 
34
اماً، كبَُٔبٕٛٔٞ لا ٣ٌِٕٔٞ اُشوًخ، ثَ ْٛ ٓبٌُٕٞ ُاٍْٜ كوػ، ٣ٝقُْٜٞ ٛنا الأٓو ؽوٞهب ٓؾدلٝكح ُد٤ٌ إلا،  

صدْ إ رشدو٣ؼبد ٜٓٔدخ كد٢ ٓودلٓزٜب اُزشدو٣غ الأُٔدب٢ٗ  ٝػ٠ِ ٛنا الأٍبً كبُٔلهاء ٤َُٞا ًٝلاء ػْٜ٘ ثَ ًٝلاء ػٖ اُشوًخ،

رغؼَ ٖٓ افز٤به أُلهاء ؽوبً ٣شزوى ك٤ٚ أُٞظل٤ٖ ٝأَُب٤ٖٔٛ ثَ٘دت ٓؾدلكح هبٗٞٗدبً. ُدنُي ًِدٚ كدبٕ َٓدؤ٤ُٝخ أُدلهاء رؾدزْ 

افلاُٜدْ ثٜدنا  ػ٤ِْٜ اُؼَٔ ُٔصِؾخ اُشوًخ ػٔٞٓب لا ُٔصِؾخ أَُب٤ٖٔٛ كودػ ٣ٝ٘جـد٢ إٔ ٣زؾِٔدٞا أَُدؤ٤ُٝخ اُوب٤ٗٞٗدخ ػدٖ

الاُزياّ ٤ٌُٝ ػٖ اُزيآبد فبصخ ثي٣بكح صوٝاد أَُب٤ٖٔٛ ٝأهثبؽْٜ كؾَت.
35
ٝٓٔب رغله الإشبهح ا٤ُٚ ك٢ ٛدنا اُشدإٔ إٔ  

رأصو كٌوح ؿوض اُشوًخ ث٤ٌِٔخ اُشوًبد لا ٣زٞهق ػ٘ل ؽلٝك الإعبثدخ ػِد٠ ٍدؤاٍ ٓدٖ ٛدٞ أُبُدي ُِشدوًخ، ثدَ ٣زؼدلاٙ اُد٠ 

ٞى٣ؼٜب رأصواً ثزٞعٚ اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ اُؾبًٔخ ُ٘شبغ اُشوًبد ػ٠ِ ٝكن أُزج٠٘ ٖٓ كٌوح اُـدوض ٤ٛبًَ ا٤ٌُِٔخ ك٤ٜب ٝغو٣وخ ر

ؽ٤ش ًبٕ ُٔٞهق اُوٞا٤ٖٗ ٖٓ ؿوض اُشدوًخ أصدو ٝاظدؼ ػِد٠ ٤ٛبًدَ ا٤ٌُِٔدخ كد٢ اُشدوًبد ٝثبُزدب٢ُ ػِد٠ رشد٤ٌَ ٓدٞاى٣ٖ 

غٜب الاهزصدبك١.اُوٟٞ كافَ إكاهح اُشدوًبد ٝاُودلهح ػِد٠ صد٤بؿخ اُودواه ك٤ٜدب ٝأكائٜدب ُ٘شدب
36
كدبُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗدٚ اُزد٢ ردوًٖ  

ُؾو٣خ اُ٘شبغ ٝرزج٠٘ الاهزصبك اُوأٍٔب٢ُ ٓضَ أٌُِٔخ أُزؾلح ٝاُٞلا٣بد أُزؾدلح الأٓو٤ٌ٣دخ رزج٘د٠ ٤ٍبٍدبد اهزصدبك٣خ هبئٔدخ 

ػ٠ِ اُز٘بكٌ ثَٔز٣ٞبد ٓقزِلخ ثٔب ك٢ مُي ٓشبهًخ أصؾبة ه ًٝ الأٓٞاٍ ك٢ ر٣ٌٖٞ هأٍٔبٍ اُشوًخ، 
37
ُن١ ٗدزظ الأٓو ا 

ػ٘ددٚ رٞى٣ددغ ًج٤ددو ٤ٌُِٔددخ اُشددوًبد ثدد٤ٖ هبػددلح ػو٣عددخ ٓددٖ أَُددزضٔو٣ٖ ٝأصددؾبة أُددلفواد كٕٝ رو٤ًددي أٝ ٍدد٤طوح 

ُٔغٔٞػبد ٓؼ٤٘خ ٢ٛٝ ؽبُخ كهط اُلوٚ ػ٠ِ رَد٤ٔزٜب ثد) )ٗظدبّ ا٤ٌُِٔدخ أُشدززخ(،
38
ث٤٘ٔدب ٍدبٛٔذ ٗيػدخ الاهزصدبك أُقطدػ  

ٔب٤ٗب ٝكوَٗب ٝثؼط اُلٍٝ الأٝهث٤خ الأفدوٟ كد٢ ظدجػ ؽوًدخ اُز٘دبكٌ ٝرلفَ اُلُٝخ ثٔلبصَ اُ٘شبغ اُزغبه١ ك٢ ًَ ٖٓ اُ

الاٍزضٔبه١ ٓٔب أكع٠ ا٠ُ رو٤ًي ا٤ٌُِٔخ ك٢ اُشدوًبد كجدوىد أٗٔدبغ ٓدٖ ا٤ٌُِٔدبد ا٤ُٜٔٔ٘دخ ػِد٠ ٤ٛئدخ شدوًبد ػبئ٤ِدخ أٝ 

ؽصص ٤َٓطوح ُِلُٝخ أٝ ُشوًبد أفوٟ ك٢ ٓقزِق هطبػبد ػَٔ اُشوًبد.
39
  

ّ ا٤ٌُِٔخ أُشززخ ا٠ُ كٌور٢ اُؼول ٝا٤ٌُِٔخ ثٞعٚ ػبّ، ؽ٤ش رؼزجو اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ أُ٘زغدخ ُ٘ظدبّ ك٢ اُٞاهغ، رَز٘ل أصٍٞ ٗظب

ا٤ٌُِٔخ أُشززخ أٝ أُٞىػخ إ اُشوًبء ٓلًاى ُِشوًخ ٝإٔ اُج٘بء اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًخ ٛٞ ػول ٣قٍٞ ثٔوزعبٙ أُدلاى )اُشدوًبء( 

ٖٓ صوٝارْٜ ػ٠ِ ٝعٚ اُزؾل٣دل،  ُٝدنُي كٜد٢ ٗظدْ رزد٤ؼ ُؾِٔدخ الأٍدْٜ  ؿ٤وْٛ )أُلهاء( لإكاهح اُشوًخ ُٔصِؾزْٜ ٝثٔب ٣ي٣ل

كوصب ٝهٞاػل هب٤ٗٞٗخ رٌْٜٔ٘ ٖٓ ٓٔبهٍخ ؽوٞهْٜ أُ٘جضوخ ػٖ ٤ٌِٓخ الأٍْٜ ٝروًي إٛزٔبٜٓدب ػِد٠ ؽٔب٣دخ ؽودٞم أَُدب٤ٖٔٛ 

بكغ أُوصدٞكح ٓدٖ ثٞعٚ ػبّ ٖٓ رصدوكبد ٓدل٣و١ اُشدوًخ ٝاؽزٔدبلاد رٞظ٤دق أٓدٞاٍ أَُدزضٔو٣ٖ ُٔصدبُؼ ثؼ٤دلح ػدٖ أُ٘د

الاٍزضٔبه ك٢ اُشوًبد، ٝلأعَ مُي كول ص٤ـذ أغو هب٤ٗٞٗخ ٝاُزيآبد رٌٔدٖ أَُدب٤ٖٔٛ ٓدٖ اَُد٤طوح ػِد٠ الإكاهاد ػجدو 

هٝاثػ رؼبهل٣خ رلوض ػِد٠ أُدل٣و٣ٖ ٝاعجدبد ائزٔب٤ٗدخ ُزؾو٤دن ٓصدبُؼ أَُدب٤ٖٔٛ كودػ ٝرؼزجدو اُزصدوف اُقدبهط ػدٖ ٛدنا 

٣زؾٔددَ أُوصدو ػِدد٠ أٍبٍددٚ أَُدؤ٤ُٝخ اُوب٤ٗٞٗددخ، ث٤٘ٔدب ػِدد٠ اُغبٗددت ا٥فدو كدد٢ أٝهثددب  اُـدوض إفددلالاً ثبُٞاعدت الائزٔددب٢ٗ

اُوبه٣خ ٝا٤ُبثبٕ ٝؿ٤وٛب ؽ٤ش رَٞك ٗظْ ا٤ٌُِٔخ أُوًيح ُاٍْٜ ٝرزٌٕٞ فلاُٜدب أؿِج٤دخ َٓد٤طوح ٝأه٤ِدبد ثودلهاد ٓؾدلٝكح، 

ِج٤دخ، ٝ هدل ارجدغ كد٢ ٍدج٤َ مُدي اٍدزوار٤غ٤بد كول ًبٕ اُؼَٔ ٓزغٜب ٝعٜخ ٓقزِلخ روًي ػِد٠ ؽٔب٣دخ الأه٤ِدبد ٓدٖ ٍدطٞح الأؿ

ٓز٘ٞػخ ًبٕ ٖٓ أٜٛٔب رش٤ٌِخ ٓغٌِ الإكاهح ٝاُزٞاىٕ ك٢ اُوٟٞ ث٤ٖ ًلاً ٓدٖ أُدل٣و٣ٖ ٝأَُدب٤ٖٔٛ ٝرٔض٤دَ اُؼدب٤ِٖٓ كعدلا 

ػٖ غج٤ؼخ اُلْٜ ُِٔوًي اُودب٢ٗٞٗ ٌُدَ ٓدٖ أكٝاه أُدل٣و٣ٖ ٝأَُدب٤ٖٔٛ ػِد٠ ؽدل ٍدٞاء، 
40
 ؽ٤دش اػزجدود رِدي اُودٞا٤ٖٗ إٔ 

أُل٣و٣ٖ ٣ٔضِٕٞ اُشوًخ ًٝٝلاء ػ٘بٛب، ٤ٌُٝ ػٖ أَُب٤ٖٔٛ، ك٢ ٍج٤َ ٓ٘ؾْٜ أَُدبؽخ اُوب٤ٗٞٗدخ ا٥ٓ٘دخ ُِزؾدوى ثٔدب ٣قدلّ 

ٓصبُؼ الأه٤ِبد، ًٔب اػزجو أَُبٕٛٔٞ ٓدبٌُٕٞ ُلاٍدْٜ ُٝد٤ٌ اُشدوًخ، ٝثبُزدب٢ُ كدبٕ ٓبُدي اُشدوًخ ٛدٞ اُشدقص أُؼ٘د١ٞ 

ُغٜدددٞك ٝاُقجدددواد أُقزِلدددخ ٝأُدددؤصوح ثشدددٌَ ٓجبشدددو كددد٢ أكائٜدددب ُ٘شدددبغٜب ٗلَدددٚ ٝهأً أُدددبٍ ك٤ٜدددب فِددد٤ػ ٓدددٖ الأٓدددٞاٍ ٝا

الاهزصبك١.
41
  

 انفرع انثاَي/ تطىراخ انتشريغ تشأٌ انغرض يٍ انشركح

شٜلد اُؼوٞك أُزأفوح رطٞهاد ٜٓٔخ ثشإٔ اُز٘ظ٤ْ اُزشدو٣ؼ٢ ُِـدوض ٓدٖ اُشدوًخ، رجؼدبً ُزغدلك اُ٘ودبُ اُلوٜد٢ ثشدأٗٚ ٓدٖ  

ؼ٢ِٔ ٖٓ ٗزبئظ ٍبٛٔذ ثشٌَ ٓجبشو ك٢ إظٜبه ظوٝهح ٓواعؼخ أُٞاهق اُزو٤ِل٣خ ُ٘ظْ اُوبٕٗٞ ٓدٖ عٜخ ٝٓب أكوىٙ اُٞاهغ اُ

اُلٌوح أُنًٞهح، ؽ٤ش ػِٔذ ثؼط اُزشو٣ؼبد، ثبلأفص أُؼزوكخ أٍبٍبً ثؾوٞم أصدؾبة أُصدِؾخ، ػِد٠ رؼي٣دي رٞعٜٜدب 
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أصدؾبة أُصدِؾخ، ث٤٘ٔدب غدٞهد كٝلاً أفدوٟ،  اَُبثن ٝاظلبء أُي٣ل ٖٓ اُز٘ظ٤ْ ُعٔبٕ أكاء اُشدوًبد َُٔدؤ٤ُٝبرٜب رغدبٙ

ًبٗذ هل رج٘ذ ػ٠ِ اُلٝاّ كٌوح أ٣ُٞٝخ أَُب٤ٖٔٛ، رشو٣ؼبرٜب ثطوم ٓقزِلخ رَٔؼ ثزٍٞد٤غ كائدوح َٓدؤ٤ُٝخ اُشدوًبد ُزشدَٔ 

ثبلإظددبكخ اُدد٠ أَُددب٤ٖٔٛ أصددؾبة أُصددِؾخ ا٥فددو٣ٖ، اُددلاف٤٤ِٖ ٓددْٜ٘ ٝاُقددبهع٤٤ٖ، ٝثٔددب ٣عددٖٔ اُؾلددبظ ػِدد٠ اُٞعددٞك 

ك١ ُِشوًخ ثصوف اُ٘ظو ػٖ اٗؼٌبً مُدي ػِد٠ ؽودٞم اُشدوًبء، ٝػِد٠ ٛدنا الأٍدبً، كدبٕ َٓدبه اُجؾدش كد٢ ٛدنا الاهزصب

اُلوع ٤ٍوًي ػ٠ِ ػوض أْٛ اُزطٞهاد ثٜنا اُشدإٔ ثٜدلف رَد٤ِػ اُعدٞء ػِد٠ ٓودلاه اُزؾدٍٞ اُزشدو٣ؼ٢ ٝأُٜ٘غد٢ اُدن١ 

ػِد٠ أٗ٘دب ٗغدل ظدوٝهح اُزو٤ًدي ػِد٠ هٓي٣دبد  أٗزغزٚ رطٞهاد الأؽلاس ٝٓ٘بهشبد اُلوٚ ك٢ إغبه أُٞظٞع ٓؾدَ اُجؾدش،

 ٝػ٠ِ اُ٘ؾٞ ا٥ر٢:أكٌبهٙ رؾو٤وبً ُـب٣زٚ اُؼ٤ِٔخ، رشو٣ؼ٤خ ٓؾلكح كٕٝ اُزٍٞغ ثبرغبٛبد ٓقزِلخ ٓواػبح ُزٞاىٕ اُجؾش ٝظجػ

 أولاً: قاَىٌ انشركاخ الأنًاَي

ٜغ٤خ اُزشدو٣ؼبد أُشدبه ا٤ُٜدب ك٤ٔدب ُْ ٣ٌزق أُشوع الأُٔب٢ٗ ثبَُٔبؽخ أُقصصخ ُوػب٣خ ٓصبُؼ أصؾبة أُصِؾخ ك٢ ٓ٘

ٍجن ٝٓب كوظزٚ ٖٓ أكٝاه ٓؼ٤٘خ ُْٜ ك٢ اُزش٤ٌَ الإكاه١ ُِشوًخ، ثَ ػَٔ ػِد٠ ٓزبثؼدخ اُزطدٞهاد اُؼ٤ِٔدخ ٝاُ٘ظو٣دخ ثٜدنا 

٘دٚ ٓددٖ ٓٞاًجدخ اُزطدٞهاد اُزشددو٣ؼ٤خ ٓزدأصواً ثددٜ٘ظ الإرؾدبك الأٝهثد٢ كدد٢ ٛدنا اُشددإٔ ًٌ اُشدإٔ ٝإظدبكخ ٓددب ٣ٔ
42
أٝ ٓؼزٔدلا ػِدد٠  

أٍب٤ٍبد كَِلزٚ اُوب٤ٗٞٗخ ك٢ هػب٣خ ؽوٞم أصؾبة أُصِؾخ ك٢ اُشوًبد، ٖٝٓ أثوى ٓب ٣ٌٖٔ الإشبهح ا٤ُدٚ ٛ٘دب ٛدٞ رؼل٣ِدٚ 

 ، ؽ٤ش كوظذ أُبكح ٩٦٩٩/  ١/  ٩٩ثٔٞعت اُزؼل٣َ اُصبكه ثزبه٣ـ  ٩١٦٦ٌُِزبة اُضبُش ٖٓ هبٕٗٞ اُزغبهح َُ٘خ  

  ( 289-B/1ػ٠ِ اُشوًبد أُقز ) ٖ٤ِٓدٕٞ  ٩٦ِلخ ٖٓٔ رٞظق أًضو ٖٓ فَٔٔبئخ ٓٞظق ٓغ ٤ٓيا٤ٗخ ٍد٣ٞ٘خ رجِدؾ أًضدو ٓد

٤ِٕٓٞ ٣ٞهٝ ك٢ الاص٢٘ ػشو شدٜواً اَُدبثوخ ُزدبه٣ـ الإثدلاؽ إٔ رلصدؼ ػدٖ اُزدأص٤واد اُج٤ئ٤دخ  ٣١٦ٞهٝ أٝ إ٣واكاد ري٣ل ػ٠ِ 

ٔدبكح مارٜدب ثبُٔؼِٞٓدبد اُقبصدخ ثوػب٣زٜدب ( ٓدٖ اُ C/2 ٝالاعزٔبػ٤خ ُ٘شبغبرٜب ػ٠ِ أصؾبة أُصِؾخ، ٝهل ؽلكرٜب اُلووح )

ُؾودٞم الإَٗدبٕ ٝظدوٝف اُؼٔدَ ٝؽٔب٣زٜدب ُِج٤ئدخ ٝا٤َُبٍدبد أُزجؼدخ ٌُٔبكؾدخ اُلَدبك،
43
ٝػِد٠ ٛدنا الأٍدبً كبٗدٚ ٣ودغ ػِدد٠  

اُشوًبد أُشُٔٞخ ثٜنا اُزؼل٣َ إٔ رأفن ث٘ظو الاػزجبه ٓلٟ اُزأص٤و اُن١ ٣زوًٚ ٗشدبغٜب اُزغدبه١ ػِد٠ أصدؾبة أُصدِؾخ، 

اف٤٤ِٖ أٝ اُقبهع٤٤ٖ، ٝٛٞ ٓب ٣ؤشو رؾوى اُلْٜ اُوب٢ٗٞٗ ُِـدوض ٓدٖ اُشدوًخ كد٢ إغدبه ٗظدبّ هدب٢ٗٞٗ ٣زج٘د٠ اٍدزوار٤غ٤خ اُل

ٝاظؾخ ُؾٔب٣خ ؽوٞم أصؾبة أُصبُؼ ثبرغبٙ ٣ٍٞغ ٖٓ كائوح ا٤َُٔٔبد اُلافِخ رؾذ ٛنا اُؼ٘ٞإ، ٝاُز٢ اهزصدود رو٤ِدل٣ب 

٤وخ أفدوٟ، ث٤٘ٔدب أظدبف اُزؼدل٣َ أُدنًٞه رشد٤ٌلاد أفدوٟ ٓدٖ أصدؾبة ػ٠ِ اُؼب٤ِٖٓ كافدَ اُشدوًخ ٝكائ٤ٜ٘دب ٝؽِودبد ظد

أُصدِؾخ عدبءد أًضدو شد٤ُٞٔخ ٝأٍٝدغ ٗطبهدب، كزعدٔ٘ذ أُزدأصو٣ٖ ثبُ٘شدبغ الاعزٔدبػ٢ أٝ اُج٤ئد٢ ُِشدوًخ ٝرٔزدل اُد٠ ؽٔب٣ددخ 

أُغزٔغ أُؾ٢ِ ثٞعٚ ػبّ ٝهػب٣خ ؽوٞم الاَٗبٕ ٌٝٓبكؾخ اُلَدبك ٝؿ٤وٛدب،
44
زيآدبد إظدبك٤خ ٝهدل ٗغدْ ػدٖ مُدي رور٤دت اُ 

ػ٠ِ اُشدوًبد ثٞظدٞػ ثؾ٤دش رٌٜٔ٘دب ٓدٖ أكاء ٗشدبغٜب الاهزصدبك١ ػِد٠ ٝكدن ٓدب ٣وزعد٤ٚ ٛدنا اُزطدٞه ٓدٖ هػب٣دخ ٓصدبُؼ 

ٓقزِلخ ك٢ كائوح اُزيآبد أٍٝغ ٓٔب ٣َزٞعجٚ اُلْٜ اُزو٤ِل١ ُـوظٜب أٝ اُٜلف ٖٓ ٝعٞكٛب، ٖٝٓ أُ٘بٍت ٛ٘دب اُزدن٤ًو ثأٗدٚ 

ُ٘شبغٜب كوػ، ٝاُن١ ٣لزوض اُؼَٔ ثغل٣خ ُٔ٘غ ؽصُٞٚ ك٢ ع٤ٔغ الأؽٞاٍ، ثَ اٗٚ ٣ٔزدل ًدنُي لا ٣واك ٖٓ مُي اُزأص٤و اَُِج٢ 

ا٠ُ اُزأص٤واد الإ٣غبث٤خ اُز٢ ٣٘جـ٢ ػ٠ِ اُشوًبد إٔ رقطدػ ُٜدب ٝرؼٔدَ ػِد٠ رؾو٤وٜدب كد٢ اغدبه أُغزٔدغ اُدن١ رزلبػدَ ٓؼدٚ 

له٣ت ٝأَُدبٛٔبد اُزد٢ ٣ٌٔدٖ إٔ ٣ٌدٕٞ ُٜدب أصدو ٝرٔبهً ٗشبغٜب ٖٓ فلاُٚ، ٝفبصخ ك٢ ٓغبٍ اُز٤ٔ٘خ ًجوآظ اُزٞػ٤خ ٝاُز

ك٢ اُزقل٤ق ٖٓ ٓؼبٗبح ٓؼ٤٘خ أٝ أَُبػلح ك٢ رؾو٤ن اُوكب٤ٛخ،
45
الأٓو اُن١ ٣ؼل ك٢ ؽو٤وزٚ رطٞهاً ٜٓٔدبً ٝاٗزوبُدٚ أٍبٍد٤خ كد٢  

ِج٤خ اُد٠ كْٜ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُشوًبد ٝأصؾبة أُصِؾخ ٖٓ َٓزٟٞ اُ٘وبُ ٝاُؼَٔ ػ٠ِ ٓ٘غ اُعوه ٝاُؾل ٓدٖ اُزدأص٤واد اَُد

َٓزٟٞ آفو ٣َؼ٠ ثإٔ ٣ٌٕٞ ُِشوًخ رأص٤و إ٣غدبث٢ ػِد٠ ٓقزِدق أُصدبُؼ أُزلبػِدخ ٓؼٜدب أٝ أُزدأصوح ثٞعٞكٛدب، ٝ ثصدٞهح 

 ػبٓخ رقعغ كهخ أُؼِٞٓبد أُلصؼ ػٜ٘ب ُوهبثخ ٓغٌِ اُوهبثخ أٝ الإشواف
46
 The supervisory board  ؽَدت أُدٞاك

، ٣ٝزؾٔدَ ٓغِدٌ إكاهح   ٤ُGerman Stock Corporation Actدخ الأُٔدب٢ٗ ( ٖٓ هدبٕٗٞ ٤ٛئدخ الأٝهام أُب, 171  111)

 اُشوًخ ٝٓٞظل٢ اُوهبثخ ك٤ٜب أَُؤ٤ُٝخ أُل٤ٗخ ٝاُغيائ٤خ ػٖ اُقَِ ك٢ كهخ أُؼِٞٓبد أُؼِ٘خ ُِغٜٔٞه.

 ثاَياً: قاَىٌ انشركاخ انثريطاَي

اُزو٤ًددي ػِدد٠ ثؼددط أُلبصددَ أُٜٔددخ كدد٢ إغددبهٙ رج٘ددذ اُؾٌٞٓددخ اُجو٣طب٤ٗددخ ؽوًددخ ٓواعؼددخ شددبِٓخ ُوددبٕٗٞ اُشددوًبد ٓددغ 

ٝأُؾددبٝه أُض٤ددوح ُِغددلٍ فددلاٍ اُؼوددل الأف٤ددو ٓددٖ اُوددوٕ أُبظدد٢، ٍدد٤ٔب كدد٢ ٓغددبٍ ػلاهددخ اُشددوًخ ثبَُٔددب٤ٖٔٛ ٝٝاعجددبد 

أُل٣و٣ٖ رغبٙ اُشوًخ ثٞعٚ ػبّ، ٝهل فِصذ روبه٣و اُِغبٕ أُؼ٤٘خ ثٜنا اُشإٔ اُد٠ ٗزدبئظ ٜٓٔدخ روردت ػ٤ِٜدب إغدلام هدبٕٗٞ 

، ٝك٢ إغبه اُٜدلف اُٜ٘دبئ٢ ُِشدوًخ اػزجدو روو٣دو ُغ٘دخ ٓواعؼدخ هدبٕٗٞ اُشدوًبد إٔ ٩٦٦٠شوًبد اُجو٣طب٢ٗ اُ٘بكن َُ٘خ اُ

ٛلف الإصلاػ أُطِٞة ٣٘جـ٢ إٔ ٣وّٞ ػ٠ِ اٍبٍد٤ٖ ٜٓٔد٤ٖ ٣زٔضدَ أُٜٝٔدب ثي٣دبكح اُودلهح اُز٘بكَد٤خ ُِشدوًخ ٓدٖ فدلاٍ فِدن 

أُشوٝع، ث٤٘ٔب ٣زغَل اُضب٢ٗ ثزو٤َِ ا٥صبه اَُِج٤خ ُ٘شدبغ اُشدوًخ ػِد٠ ع٤ٔدغ اُضوٝاد ٝأُ٘بكغ أُبك٣خ ُغ٤ٔغ أُشبه٤ًٖ ك٢ 

أُزأصو٣ٖ ثنُي ٝاُؼَٔ ػ٠ِ رؾو٤ن أهص٠ هله ٖٓ اُوكب٤ٛخ ػ٠ِ ٗطبم ٝاٍغ )فبهط ٗطبم اُشوًخ(
 
،

47
ُٝنُي  كدبٕ افزدياٍ  

خ اُغلٍ ٝػلّ اُٞظدٞػ ( ُٖ ٣ؾَ ٓشٌِ Interests of the companyؿوض اُشوًخ ثٞصق ػبّ ٓضَ  )ٓصبُؼ اُشوًخ 

لإىاُدخ ٛدنا اُـٔدٞض ُٝزطد٣ٞو ٓٞهدق اُودبٕٗٞ اُجو٣طدب٢ٗ ثٔدب  اُن١ ٣ِق ٛنٙ أَُدأُخ، ُٝدنُي كودل ػدوض اُزوو٣دو ٓوزدوؽ٤ٖ

 The ٣ز٘بٍدت ٓدغ اُزطدٞهاد اُلو٤ٜدخ ٝاُؼ٤ِٔدخ ؽدٍٞ اُؼدبُْ، ٣ؼزٔدل أُوزدوػ الأٍٝ ٓدب ٣طِدن ػ٤ِدٚ ه٤ٔدخ أَُدبْٛ أَُدز٤٘و 

enlightened shareholder value  ث٤٘ٔددب ٣زٔضددَ أُوزددوػ اُضددب٢ٗ ثٔددب ٣ؼددوف ثددبُٜٔ٘ظ اُزؼددلك١ The Pluralist 

approach
48
ٝثصوف اُ٘ظو ػٖ غج٤ؼخ الافزلاف ث٤ٖ أُٜ٘غ٤ٖ، كبٕ ٤ًِٜٔب ٣ٔضَ رولٓبً ٜٓٔبً ثبرغبٙ رؼل٣َ أُٜ٘ظ اُزو٤ِدل١  

ُِوبٕٗٞ اُجو٣طب٢ٗ ثشإٔ اُـوض ٖٓ اُشوًخ اُوبئْ ػ٠ِ كٌوح أ٣ُٞٝخ أَُب٤ٖٔٛ ثبرغبٙ ٓدٜ٘ظ آفدو أًضدو شد٤ُٞٔخ ٝأثؼدل ٗظدواً 

ًخ ٝأُزأصو٣ٖ ث٘شبغٜب ٝثٔب ٣ؾون الاٍزلآخ ُؼٔدَ اُشدوًخ ًشدقص ٓؼ٘د١ٞ ٖٓ شأٗٚ هػب٣خ ٓصبُؼ ع٤ٔغ اُؼب٤ِٖٓ ك٢ اُشو
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ٝٓصبُؾٜب ػ٠ِ الأٓل اُجؼ٤ل.
49
ػ٠ِ ٛنا الأٍبً، اػزٔل هبٕٗٞ اُشوًبد اُجو٣طب٢ٗ ٓوزوػ أَُبْٛ أَُدز٤٘و ثٔٞعدت أُدبكح  

ُٔصدِؾخ أػعدبئٜب ًٌدَ، ٝٓدٖ ( ٜٓ٘ب  ٓلهاء اُشوًخ ثبُؼَٔ ثؾَٖ ٤ٗدخ ُزؼي٣دي ٗغدبػ اُشدوًخ ٩( ؽ٤ش رِيّ اُلووح )٩٩٩) 

ث٤ٖ مُي هػب٣خ ٓصبُؼ ٓٞظل٢ اُشوًخ ٝػلاهزٜب ٓغ أُٞهك٣ٖ ٝاُؼٔلاء ٝرأص٤و ٗشبغٜب ػ٠ِ أُغزٔدغ ٝاُج٤ئدخ،
50
ث٤٘ٔدب رؾدلك  

( ٜٓ٘ب آ٤ُخ هب٤ٗٞٗخ ظبٓ٘خ ُزؾو٤ن ؿوض اُشوًخ ثبُصٞهح أُشبه إ٤ُٜب كد٢ اُلودوح الأُٝد٠ ػجدو اُزصدو٣ؼ ثؾب٤ًٔدخ ٩اُلووح )

ػِد٠ ًدَ ٗشدبغ ُِشدوًخ ٓدٖ شدأٗٚ إٔ ٣زدواٝػ ثد٤ٖ ٓصدِؾز٤ٖ رٌدٕٞ اؽدلاٛٔب كد٢ ٓصدِؾخ أػعدبئٜب ًٌدَ، كزج٘د٢ ( ٩اُلووح )

اُزشو٣غ اُجو٣طب٢ٗ ُلٌوح اُـوض ثبُٔؼ٠٘ أُؼوٝض أػلاٙ ٣ؼل رٞعٜدبً ٓزدأصواً ثبُؾوًدخ اُلٌو٣دخ ٝاُزطدٞهاد اُؼ٤ِٔدخ اُلاكؼدخ 

ٜبً ٓـب٣واً ُِٔزج٠٘ اُزبه٣ق٢ ُٔ٘ظٞٓخ اُزشو٣غ اُجو٣طب٢ٗ كد٢ ٛدنا ثبرغبٙ أصؾبة أُصِؾخ، ًٔب أٗٚ ٣ؼزجو ك٢ اُٞهذ مارٚ رٞع

ٖٓ هدبٕٗٞ اُشدوًبد اُجو٣طدب٢ٗ ٓدب ٣ؾدلك ٓٞهلدٚ اُغل٣دل ٓدٖ ؿدوض اُشدوًخ ٝا٤ُ٥دخ  ٩٩٩أُغبٍ، ُٝنُي كول ٝهك ك٢ أُبكح 

ر٤ٖ أػلاٙ شبَٓ ٌُدَ رشدو٣غ ( ٜٓ٘ب ٝاُز٢ عؼِذ ٖٓ ؽٌْ اُلوو٩اُعبٓ٘خ ُِؼَٔ ثٜنا اُزٞعٚ ثبلإظبكخ ا٠ُ ٓب ٝهك ك٢ اُلووح )

أٝ هبػلح هب٤ٗٞٗخ أفوٟ كد٢ ص٘ب٣دب ٓ٘ظٞٓدخ اُزشدو٣غ اُجو٣طدب٢ٗ رزطِدت ٓدٖ ٓدل٣و١ اُشدوًبد ٓواػدبح ٓصدبُؼ كائ٘د٢ اُشدوًخ 

ٝاُزصوف ػ٠ِ أٍبٍٜب.  ٖٝٓ اُغل٣و ثبُنًو ٛ٘ب إٔ هبٕٗٞ اُشوًبد اُجو٣طب٢ٗ ُْ ٣ز٘بىٍ ثصٞهح إعٔب٤ُخ ػدٖ ٓدٜ٘ظ أ٣ُٞٝدخ 

ؼل ٍٔخ ٤ٔٓيح ُ٘ظْ اُوبٕٗٞ اُؼبّ ٝكد٢ غ٤ِؼزٜدب أٌُِٔدخ أُزؾدلح، كد٢ كٜدْ اُـدوض ٓدٖ اُشدوًخ ٝصد٤بؿخ أَُب٤ٖٔٛ، اُن١ ٣

( اؽزلع َُِٔب٤ٖٔٛ ث٤ٔديح الأ٣ُٞٝدخ ٝؽدبكع ٩٦٦٠الأؽٌبّ أُ٘ظٔخ لأػٔبُٜب، ؽ٤ش إٔ اُوبٕٗٞ الأف٤و )هبٕٗٞ اُشوًبد َُ٘خ 

لإفددلاٍ ثٞاعجبرٜددب الائزٔب٤ٗددخ ٝٓددٖ ث٤ٜ٘ددب رؾو٤ددن أُ٘لؼددخ أُبك٣ددخ ػِدد٠ ؽوددٞهْٜ اٌُبِٓددخ ثزؼ٤دد٤ٖ ٝاهبُددخ إكاهح اُشددوًخ كدد٢ ؽددبٍ ا

َُِٔب٤ٖٔٛ، الا أٗٚ أكفَ ثؼط اُزؼل٣لاد اُز٢ اػزجوٛب اُلوٚ روبهثب ث٤ٖ ٓدٜ٘ظ أ٣ُٞٝدخ أَُدب٤ٖٔٛ ٝٓدٜ٘ظ أصدؾبة أُصدِؾخ 

ٓددٖ أَُددب٤ٖٔٛ،  ؽدد٤ٖ أُدديّ أُددلهاء صددواؽخ ثبُؾلددبظ ػِدد٠ اَُددٔؼخ اُزغبه٣ددخ ُِشددوًخ ٝهػب٣ددخ ؽوددٞم شددوائؼ ٓؼ٤٘ددخ ٤َُددذ

لهاٍدخ ٝرؾ٤ِْٜٔ ٝاعجدبد ٓ٘دغ اُعدوه اُج٤ئد٢ أٝ الاعزٔدبػ٢ اُ٘دبعْ ػدٖ ٓٔبهٍدخ اُشدوًخ ُ٘شدبغٜب ثبلإظدبكخ اُد٠ اُديآْٜ ث

٠ُ أُلٟ اُط٣َٞ،ااُؼٞاهت أُؾزِٔخ لأ١ هواه
51
ُول غٞه هبٕٗٞ اُشوًبد اُجو٣طب٢ٗ ص٤بؿخ ٓلّٜٞ ٓصِؾخ أَُب٤ٖٔٛ ٓدٖ  

َ ا٠ُ اػزجبهٛب ٓصِؾخ ٓبك٣خ غ٣ِٞخ الأعَ ٖٓ شأٜٗب اُؾلبظ ػِد٠ اٍدزلآخ ٝهدلهح اُشدوًخ ًٜٞٗب ٓصِؾخ ٓبك٣خ هص٤وح الأع

ػ٠ِ ٓٔبهٍخ ٗشبغٜب لأغٍٞ كزوح ى٤٘ٓدخ ٌٓٔ٘دخ، ٝٛدنٙ الأف٤دوح ٝإ ًبٗدذ كد٢ اُٜ٘ب٣دخ ُٔصدِؾخ أَُدب٤ٖٔٛ الا أٗدٚ لا ٣ٌٔدٖ 

ٝ ٣َزعد٤لٕٞ اُشدوًخ ٣ٝزؼبهدلٕٝ ٓؼٜدب أاُٞصٍٞ ا٤ُٜب ٓبُْ رواػ٠ ك٢ ٍج٤ِٜب ٓصبُؼ أشدقبي آفدو٣ٖ ٣َدبٕٛٔٞ كد٢ ٗشدبغ 

ٝػ٠ِ ٛددنا الأٍددبً كئٗددٚ ٣ٌٔددٖ اُوددٍٞ ثددإٔ ٛددنا ٛددٞ رؾل٣ددلاً ٓددب ٣طِددن ػ٤ِددٚ ا٥فددوٕٝ ٓددٜ٘ظ هػب٣ددخ ٗشددبغٜب ثؾَددت الأؽددٞاٍ،

 أصؾبة أُصِؾخ ٓغ ثؼط الافزلاكبد ك٢ اُلٝه اُن١ ٣ِؼجٚ ٛؤلاء ك٢ ص٤بؿخ اُقطػ ٝإرقبم اُوواهاد ٝٓواهجخ الأػٔبٍ.
 انخاتًح

ٖٓ فلاٍ ٓب رولّ ٖٓ َٓبه اُجؾش ٝأُؼوٝض ٖٓ أكٌبه ٗظو٣خ ٝٗوبشبد ػ٤ِٔخ كعلا ػٖ ٓدب رقِِدٚ ٓدٖ اٍدزؼواض ٗقِص 

 ُِزطٞهاد اُؼ٤ِٔخ ك٢ إغبه ٓٞظٞع اُـوض ٖٓ اُشوًخ ا٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ اُ٘زبئظ ٝأُوزوؽبد ٗٞهكٛب رجبػب، ٝؽَجٔب ٣أر٢: 
 أولاً: انُتائح 

٣ؼزجو أُٞهق اُوب٢ٗٞٗ ٖٓ ؿوض اُشوًخ ٓؾلك أٍبً ك٢ ث٘بء الأغدو اُوب٤ٗٞٗدخ أُ٘ظٔدخ ُ٘شدبغٜب كد٢ إغدبه ٗدٞع   .１

 ٝغج٤ؼخ اُؼلاهبد اُوب٤ٗٞٗخ ث٤ٖ أغواكٜب اُلاف٤ِخ أٝ ث٤ٖ اُشوًخ ٝأصؾبة أُصِؾخ ا٥فو٣ٖ ثصٞهح ػبٓخ. 

ٗشبغ اُشوًبد ٝهلهرٜب ػِد٠ ٓٞاعٜدخ روِجدبد  ظٜو ٖٓ رطٞهاد اُؾ٤بح اُؼ٤ِٔخ ػ٠ِ أَُزٟٞ اُؼب٢ُٔ إٔ اٍزلآخ  .２

اُظوٝف الاهزصبك٣خ ثٞعٚ ػبّ ٣زأصو ثشٌَ ٓجبشو ثٔلٟ ٓواػبرٜب ُِـوض ٖٓ ٗشبغٜب، ُٝدنُي كودل ردلفِذ اُزشدو٣ؼبد ػِد٠ 

 إصو مُي ثزلبص٤َ ٓب ٣٘جـ٢ ػ٠ِ اُشوًبد إٔ رَؼ٠ ُزؾو٤وٚ هؿجخ ك٢ كػٜٔب ٝظٔبٗب لاٍزلآخ ٗشبغٜب. 

و٤ٜددخ أُٔزددلح ُؼوددٞك غ٣ِٞددخ ثشددإٔ ٓٞظددٞع اُجؾددش كدد٢ اُزأٍدد٤ٌ ُٔٞاهددق ٓزوبهثددخ ثدد٤ٖ اُدد٘ظْ أٍددٜٔذ اُ٘وبشددبد اُل  .３

اُوب٤ٗٞٗخ أُقزِلخ ثشإٔ أُواك ٖٓ ؿوض اُشوًخ ٓزغدبٝىح ثدنُي ٓٞاهدق رشدو٣ؼ٤خ هاٍدقخ ٗديٝلاً ػ٘دل ٓزطِجدبد اُٞاهدغ ٝٓدب 

ٝاظدؾبً ٗؾدٞ ٓواػدبح ٗطدبم ٝاٍدغ ٓدٖ  أكوىرٚ رطٞهاد الأؽلاس، ؽ٤ش ٍغِذ ؽوًدخ اُزشدو٣غ كد٢ اُؼودل٣ٖ أُبظد٤٤ٖ ٓد٤لاً 

 أُصبُؼ أُورجطخ ثبُشوًخ رؾذ ٠َٔٓ أصؾبة أُصِؾخ. 

الا أٜٗدب لاىاُدذ ث٤خ ثشإٔ ٓٞظٞع اُـوض ٖٓ اُشدوًخ،ػ٠ِ اُوؿْ ٖٓ اُزطٞهاد أُؾلٝكح ك٢ ث٤ئخ اُزشو٣غ اُؼو  .４

بد ٝظدٔبٕ اٍدزلآزٜب.ٝاُؼِخٖٓ ْ شدؤٕٝ اُشدوًثؼ٤لح ػٖ كهاٍزٚ ثٔب ٣َزؾن ٖٓ رؼٔدن ٝإكهاى لأ٤ٔٛزدٚ اُوصدٟٞ كد٢ ر٘ظد٤

ح ٣زٔضددَ أثوىٛبثزشددغ٤غ أُغبٍ لأٍددجبة ػددل٤ِٚ اُز٘ظدد٤ْ ػب٤ُٔددبك٢ً ٛددنارشددو٣ؼبد ر٘وددَ ٓب٣َددزووػ ا٠ُ أٜٗددباعؼددخهمُددي ًٔددب ٣جلٝ

    ؿ٤وٓجبشوالاٍزضٔبهالأع٘ج٢ ٓجبشواًًبٕ أٝ

ٓدب رؼِدن ٓدٖ مُدي ثٞاهدغ  ٣ؼزجو اُزشو٣غ اُؼواه٢ ٖٓ أًضو اُوٞا٤ٖٗ رواعؼبً ثشإٔ ٓٞهلٚ ٖٓ ؿدوض اُشدوًخ، ٍدٞاء  .５

 ا٣واكٙ ٝرأص٤وٙ ك٢ اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًبد أٝ ٓلٟ ٓزبثؼزٚ ُِزطٞهاد اُؼب٤ُٔخ ك٢ ٛنا الإغبه. 
 ثاَياً: انًقترحاخ 

ٗوزددوػ ػِدد٠ أُشددوع اُؼواهدد٢ الاُزلددبد لأ٤ٔٛددخ كٌددوح اُـددوض ٓددٖ اُشددوًخ ٝٓزبثؼددخ رطٞهارٜددب ٝرط٣ٞؼٜددب ثٔددب ٣٘بٍددت   .１

٣ؼَٔ ػ٠ِ رط٣ٞو اُز٘ظ٤ْ اُوب٢ٗٞٗ ُِشوًبد رؼي٣ياً ُِضوخ ثٚ ٝػٔلاً ػِد٠ كػدْ اٍدزلآخ اُشدوًبد ٓ٘ظٞٓخ اُزشو٣غ اُؼواه٢ ٝ

 ك٢ اُؼوام. 

 ٩١١٩َُدد٘خ  ٩٩أُؼدلٍ ٝهددبٕٗٞ اُشدوًبد اُؼبٓدخ ههدْ  ٩١١٩َُِد٘خ  ٩٩ٗوزدوػ إػدبكح اُ٘ظدو ثودبٕٗٞ اُشددوًبد ههدْ   .２

مُي الاٍزئ٘بً ثٔٞهق هبٕٗٞ اُشوًبد اُؼواه٢ أُِـد٠  أُؼلٍ ٝرؾل٣لاً ٓب ٣زؼِن ثٔٞظٞع اُـوض ٖٓ اُشوًخ ٝلا ثأً ك٢

 ثشإٔ اُز٤٤ٔي ث٤ٖ ٛلف اُشوًخ ٝاُ٘شبغ الاهزصبك١ ُِشوًخ.  ٩١٢٩َُ٘خ  ٩٠ههْ 
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وٚ ٝاما ًبٕ ٓب مًو أػلاٙ ٛٞ رل٤َو ُظوٝف ر٣ٌٖٞ ا٤ٌُِٔخ أُوًيح ٝأُ٘زشوح اثزلاء ، ٖٓ اُ٘بؽ٤خ اُزبه٣ق٤خ ، كبٕ عبٗجب ٜٓٔب ٖٓ اُل 

٣وعغ اٍزٔواهٛب ػ٠ِ ٛنا اُؾبٍ ك٢ اُٞهذ اُؾبظو ا٠ُ هلهح اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ ػ٠ِ رٞك٤و ؽٔب٣خ ؽو٤و٤خ َُِٔزضٔو٣ٖ ، ؽ٤ش ٣ؼزجو اُلو٤ٚ   

RAFAEL LA PORTA   إٔ ٗظْ اُوبٕٗٞ اُؼبّ ) الأٓو٢ٌ٣ ٝاُجو٣طب٢ٗ ٝؿ٤وٛب ( اٍزطبػذ إٔ رٌَت صوخ أَُزضٔو٣ٖ ٌُٜٞٗب

لح َُِٔزضٔو٣ٖ ػٔٞٓب ٝ لأه٤ِخ ؽب٤ِٖٓ الأٍْٜ فصٞصب ٝثبُزب٢ُ كبٕ أَُزضٔو٣ٖ لا ٣زوككٕٝ ك٢ فلط ٤ٌِٓبرْٜ رٞكو ؽٔب٣خ هب٤ٗٞٗخ ع٤

ُاٍْٜ ٝثبُزب٢ُ ؽوٞم اُزص٣ٞذ ٖٓ فلاٍ ث٤ؼٜب ُـوض اُؾصٍٞ ػ٠ِ أُبٍ أٝ لأؿواض ر٣ٞ٘غ الاٍزضٔبه ث٤٘ٔب ػ٠ِ اُؼٌٌ ٖٓ مُي  

اُؾٔب٣خ َُِٔزضٔو٣ٖ أهَ ٝثبُقصٞي لأه٤ِخ أَُب٤ٖٔٛ ٝثبُزب٢ُ كبٕ صوزْٜ ك٢ اُ٘ظبّ  ٣ٌٕٞ اُؾبٍ ك٢ كٍٝ اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ ؽ٤ش رٌٕٞ

اُوب٢ٗٞٗ أظؼق ، ُنُي كبٕ اؽزلبظْٜ ثصلخ الأؿِج٤خ ٝثبُزب٢ُ ؽوٞم رص٣ٞذ ٤َٓطوح ٤ٌٍٕٞ ظٔبٗب إظبك٤ب ُؾوٞهْٜ ٝٓصبُؾْٜ ك٢ 

ؿِج٤خ ا٠ُ الأه٤ِخ اُز٢ لا رٞكو ُٚ هٞا٤ٖٗ رِي اُلٍٝ ؽٔب٣خ اُشوًخ ٝأْٜٗ ؿ٤و َٓزؼل٣ٖ ك٢ اُظوٝف الاػز٤بك٣خ اُزؾٍٞ ٖٓ ٓوًي الأ

ٝاغٔئ٘بٕ ٓ٘بٍج٤ٖ. ػ٠ِ ٛنا الأٍبً كبٕ ٗظْ اُوبٕٗٞ اُؼبّ َٓزٔوح ػ٠ِ اُلٝاّ ثئٗزبط ٗظبّ ا٤ٌُِٔخ أُشزذ اُٞاٍغ ث٤٘ٔب رَزٔو ٗظْ 

 اُوبٕٗٞ أُل٢ٗ ثئٗزبط ٗظبّ رو٤ًي ا٤ٌُِٔخ ٤ٍٝطوح الأؿِج٤خ، أٗظو ك٢ مُي:

Rafael La Porta, Florencio Lopez-De-Silanes and Andrei Shleifer,Op.Cit, 417-517. 
42

رج٠٘ الإرؾبك الأٝهث٢ ٓؤفوا ػلكا ٖٓ اٍزوار٤غ٤بد اُؼَٔ الاهزصبك١ ٝاُوب٢ٗٞٗ اُز٢ رؼيى أُوًي اُوب٢ٗٞٗ لأصؾبة أُصِؾخ،  

ن١ اُيّ اُلٍٝ الأػعبء ك٢ الارؾبك الأٝهث٢ ثزج٢٘ رشو٣ؼبد اُ EU/2014/95ٖٝٓ أٛٔٚ هواهٙ ثشإٔ اُزوبه٣و ؿ٤و أُب٤ُخ ُِشوًبد 

عل٣لح أٝ رؼل٣َ رشو٣ؼبرٜب اُوبئٔخ ثٔب ٣٘بٍت إُياّ اُشوًبد ثبٌُشق ػٖ اُزأص٤واد ؿ٤و أُب٤ُخ ُ٘شبغبرٜب ػ٠ِ ٓصبُؼ أصؾبة 

 .٩٦٩٩٪ ك٢ ٜٗب٣خ اُؼبّ ٤٩٦٦ٚ أُصِؾخ )كاف٤٤ِٖ ٝفبهع٤٤ٖ( ٝهل ثِـذ َٗجخ اُزياّ اُلٍٝ الأػعبء ثز٘ل٤ن اُزٞع٤ٚ أُشبه اُ
43

ٖٓ هبٕٗٞ اُزغبهح، رج٠٘ أُشوع اُلو٢َٗ ٓب  L. 225-102أُؼلٍ ُِٔبكح  2017 / 2 / 21ك٢  399-2017ثٔٞعت اُوبٕٗٞ ههْ   

ُزٞك٤و ؽٔب٣خ هب٤ٗٞٗخ ٓٔبصِخ لأصؾبة أُصِؾخ ك٢ ماد  Due Diligenceأٝ  ٣Duty of Careطِن ػ٤ِٚ كو٤ٜب ٝاعت اُوػب٣خ 

لاد اُج٤ئ٤خ ٝالاعزٔبػ٤خ اُز٢ أٝهكٛب أُشوع الأُٔب٢ٗ ٓغ افزلاف ك٢ ؽلٝك كوض الاُزياّ اُقبصخ ثؼلك ٓٞظل٢ اُشوًبد أُغب

 أُؼ٤٘خ أٝ ؽغْ ٝاهكارٜب ا٣َُٞ٘خ.
44

 Gerald Spindler,Social Purposes in German Corporate Law and Benet Corporations in Germany, in 

'The International Handbook of Social Enterprise Law' (Edes) Henry Peter, Carlos Vargas Vasserot 

and Jaime Alcalde Silva, (Springer, 2023), p585–599. 
45

 Ibid. 
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ّ ٣َزٞعت اُوبٕٗٞ الأُٔب٢ٗ إٔ ٣ٌٕٞ ٌَُ شوًخ ٓغ٤َِٖ، أُٜٝٔب ٓغٌِ الإكاهح ٣ٝزٌٕٞ ٖٓ أػعبء ر٘ل٤ن٤٣ٖ ًٔب ٛٞ اُؾبٍ ك٢ ػٔٞ  

اُ٘ظْ اُوب٤ٗٞٗخ الأفوٟ، ٝصب٤ٜٗٔب ٓغٌِ ههبثخ أٝ اشواف ٣زٌٕٞ ٖٓ أػعبء ؿ٤و ر٘ل٤ن٤٣ٖ ٣ٝز٠ُٞ ٜٓٔخ ٓواهجخ أكاء ٓغٌِ الإكاهح 

 اُز٘ل٤ن١ ٝٗشبغ أػعبئٚ كعلا ػٖ أُصبكهخ ػ٠ِ اُوواهاد، أٗظو ك٢ مُي: 

Steven M. Mintz,'A Comparison of Corporate Governance Systems in the US, UK and Germany' 

(2006) 3(4) Corporate Ownership and Control, 24-34. 
47

 Richard Williams,'Enlightened Shareholder Value in UK Company law, (2012) 35(1) UNSW Law 

Journal, 360-377. 
48

خ ع٤ٔغ أُشبه٤ًٖ ك٢ ػَٔ اُشوًخ ٍٞاء ٣ؼوف أُٜ٘ظ اُزؼلك١ ثٜٔ٘ظ أصؾبة أُصِؾخ أ٣عب، ٣ٝؼ٢٘ إٔ رلاه اُشوًخ ُٔصِؾ  

ًبٗٞا َٓب٤ٖٔٛ أٝ أصؾبة ٓصِؾخ، ثؾ٤ش ٣ٌٕٞ لأصؾبة أُصِؾخ كٝه ك٢ الإكاهح ثبػزجبه صلزْٜ ٛنٙ ٝإٔ روػ٠ ٓصبُؾْٜ ك٢ 

ٓقزِق فطػ ٝٗشبغبد اُشوًخ ُٝٞ ًبٗذ روزع٢ اُزعؾ٤خ ثجؼط ٓصبُؼ أَُب٤ٖٔٛ، ٖٝٓ أثوى الأٓضِخ ػ٠ِ اُوٞا٤ٖٗ اُز٢ رؼزٔل 

 ُٜٔ٘ظ اُزؼلك١ ثٜنا اُشٌَ، ك٢ اُٞهذ اُؾبظو، ًلاً ٖٓ أُٔب٤ٗب الارؾبك٣خ، ُٛٞ٘لا اَُ٘ٔب ٝؿ٤وٛب.ا

Luca Cerioni, „The Success of the Company in Section 172 (1) of UK Company Act 2006: Towards 

an „Enlightened Directors‟ Primacy?‟ (2008) 4 Original Law Review, P. 29. 
49

ٝاُز٢ ر٘ظْ غج٤ؼخ اُزيآبد أُل٣و اُز٘ل٤ن١ ُِشوًخ ا٠ُ ٓلّٜٞ ٓصِؾخ  2001ٖٓ هبٕٗٞ اُشوًبد الأٍزوا٢ُ  181. رش٤و أُبكح  

اُشوًخ، ٝهل اػزجوٛب ؿبُج٤خ اُلوٚ اُوب٢ٗٞٗ الأٍزوا٢ُ ٝاعجب أًضو ش٤ُٞٔخ، ٣زطِت ٖٓ أُلهاء إٔ ٣ؼِٔٞا ُٔصِؾخ ع٤ٔغ اُؼب٤ِٖٓ ك٢ 

ٖٓ هبٕٗٞ اُشوًبد اُجو٣طب٢ٗ َُ٘خ  172ٞهق أُبكح اُشوًخ ٝثٔب ٣ؾون ٓصِؾزٜب ػ٠ِ الأٓل اُجؼ٤ل ٢ٛٝ ثنُي ػ٠ِ ٓٞهق ٓشبثٚ ُٔ

ٖٓ هبٕٗٞ اُشوًبد اُزغبه٣خ اٌُ٘ل١ َُ٘خ  122، ٓغ الإشبهح ا٠ُ إٔ أُٞهل٤ٖ أػلاٙ ٓزٞاكوبٕ ا٠ُ ؽل ًج٤و ٓغ ٓب عبءد ثٚ أُبكح 2006

1985 . 
50

 Richard Williams, Op.Cit, 360-377. 
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 Richard Williams, Op.Cit, 360-377. 
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