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 ".دراسح يمارَح" انتُظيى انماَىَي نشروط يًارسح دك الأونىيح في اكتتاب الأسهى
Legal regulation of the condition for exercising the priority right to subscribe for shares 

 "a comparative study" 

 تذج يشترن يمذو يٍ لثم
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 لسى انماَىٌ /  كهيح انذهح انجايؼح/ ٍ ـُة رزاق دسيزيانًذرش انًساػذ 
 

 

 .انخلاصح 

٠ؼد ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ اورراب الأسُٙ ِصدداا  ٘اِدا  ِدٓ ِصدالا اٌر٠ّٛدً ٌ دلأواخ الأِدٛاير    ذؽدلأ       

اٌىص١لأ ِٓ شدلأواخ الأِدٛاي ػٍدٝ غلأؼٙداد تٙددص اٌؽصدٛي ػٍدٝ سد١ٌٛح ٔمد٠دح ذىداػد٘ا ػٍدٝ اٌرٛسدغ فدٟ 

فددٟ ٔ دداغٙا  ٚ ذية١ددح تؼددط اٌاىدداقلأ اٌرددٟ لددد ١ِٕددد تٙدداد ؼ١ددس  ْ اٌصاتددد تدد ْ ٌىددً ِىدداُ٘ ؼددك  ٠ٌٛٚددح 

الاورراب تالأسُٙ اٌرٟ ذصدا٘ا اٌ لأوح تاٌمدا اٌذٞ ٠رٕاسة ِغ الأسُٙ اٌرٟ ٠ٍّىٙاد ٚ ْ ٘ذا اٌؽك لا ٠ىْٛ 

 لا فٟ ز٠الج ا س اٌّاي ػثلأ غلأغ  سُٙ ظد٠ددجر لاسد١ّا  ْ ػ١ٍّدح اردداا ٘دذٖ الاسدُٙ اٌعد٠ددج ٚاٌردٟ ٠درُ 

دل  ٌدٝ اٌ دلأوح ِّدا ٠دؤشلأ ػٍدٝ ِلأود  الاورراب ف١ٙا ػٕد ز٠الج ا س اٌّايد ذؤلٞ  ٌٝ أعّاَ ِىا١ّ٘ٓ ظد

اٌّىددا١ّ٘ٓ اٌمددداِٝد فرعددةلأ اٌ ددلأوح  ٌددٝ اػةدداا اٌّىددا١ّ٘ٓ اٌمددداِٝ تؼددط ا١ٌّّدد اخ ؼرددٝ ٠رىددٕٝ ٌٙددُ 

 الاورراب فٟ ٘ذٖ الأسُٙد فرّٕػ اٌ لأوح ؼك الأ٠ٌٛٚح ٌُٙر 

ىف١ٍدح تردٛف١لأ ِٓ خلاي ِا ذمدَ ٔؽاٚي فٟ ٘دذٖ اٌدااسدح  ْ ٔمدل ػٍدٝ  ٘دُ اٌ دلأٚغ اٌما١ٔٛٔدح ٌٙدذا اٌؽدك اٌ 

  رالاغاا اٌمأٟٛٔ ٌلاورراب تالأسُٙ

 الأسهى.   ،في اكتتاب  ،دك الأونىيح  ،يًارسح  ،شروط  :انكهًاخ انًفتاديح 

 
 

 

Abstract. 

The priority right to subscribe to shares is an important source of financing for 

capital companies. As many money companies are keen to offer them, with the 

aim of obtaining cash liquidity that will help them expand their activities or 

cover some of the losses they may have suffered, as it is established that every 

shareholder has a priority right to subscribe to the shares issued by the company 

in an amount that is commensurate with the shares he owns, And that this right 

is only to increase the capital by issuing new shares. Especially since the process 

of issuing these new shares, which are subscribed to when the capital is 

increased, leads to the addition of new shareholders to the company, which 

affects the position of the old shareholders, so the company is forced to give the 

old shareholders some privileges so that they can subscribe to these shares, so 

the company is granted the priority right for themر 

  Through the foregoing, we try in this study to stand on the most important legal 

conditions for this right to provide the legal framework for subscription to 

sharesر 

Keywords : conditions, exercise, right of priority, in subscribing, shares. 
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  .انًمذيح

 .انتؼريف تًىضىع انثذج /أولاً  

ِغ اذىاع ٚذ١لأج إٌ اغ الالرصالٞد لدد ذٍعد  اٌ دلأواخ  ٌدٝ ِدٕػ ؼدك  ٠ٌٛٚدح ٌلاوررداب تالأسدُٙد فٙدٛ ؼدك 

ِر١ّ  ِٓ ؼ١س ِفِٙٛٗ ٚشلأٚغٗ ِّٚااسدرٗ اٌردٟ ذعدلأٞ ػٍدٝ اٌٛالدح اٌرعاا٠دحر ٘دذا ٚلدد  شداا اٌّ دلأع 

لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالدٟ الدُ  ِٓ ٦٧اٌؼلأالٟ ٌؽك الأفع١ٍح فٟ اورراب الأسُٙ فٟ اٌفملأج/ شاٌصا  ِٓ اٌّالج /

الأسدُٙ تىدؼلأالاورراب ْ ٌىً ِىداُ٘ ؼدك الأفعد١ٍح فدٟ شلأااااٌرٟ ذٕص)اٌّؼدي ٚإٌافذٚ 2991ٌىٕح(12)

ذا اٌؽك خّىح ػ لأ ٠ِٛدا  ِدٓ تؼدل ٠رٕاسة ِغ ػدل الأسُٙ اٌرٟ ٠ٍّىٙا ٠ّٕٚػ اٌّىاّْ٘ٛ ٍِٙح ٌّّااسح ٘

ذ ا٠خ ذٛظ١ٗ اٌدػٛج(ر ٚاٌعد٠لأ تاٌّلاؼظدح  ْ اٌّ دلأع اٌؼلأالدٟ اسدرؼًّ ٌفدل  فعد١ٍح ٌٚد١ة  ٠ٌٛٚدحر ت١ّٕدا 

ذؼلأض وً ِٓ اٌّ لأع اٌّصلأٞ ٚاٌىؼٛلٞ ٚغ١لأ٘اد ٌؽك الا٠ٌٛٚح ٚ ِىا١ٔح اٌرٕازي ػٕدٗد ٚ ٌده ٌّدا ف١دٗ 

ٚ٘ٛ ِا ٠ر١ػ اٌث١غ  ٚ اٌرٕازي ػدٓ ؼدك الاوررداب فدٟ  سدُٙ ِٓ فاقدج ٌىً ِٓ  سٛاق اٌّاي ٚاٌّرؼا١ٍِٓ ف١ٙار 

اػد ػٍدٝ ذٕ د١ػ اٌىدٛق اٌّا١ٌدح ز٠الج ا س ِاي اٌ لأوح  ٌٝ ِىرصّلأ٠ٓ اخلأ٠ٓد ٔظ١لأ ِثٍد  ِؼد١ٓد ِّدا ٠ىد

 ٚاٌّىا١ّ٘ٓ ف١ٙاتاسرفالذُٙ ِٓ ٘ذا اٌؽكػٍٝ ز٠الجاؤٚس  ِٛاٌٙا٠صة فٟ ِصٍؽحاٌ لأواخ اٌّمثٍحِٚ٘ٛا

لػاقُ ؼك اٌرٕازي ٚت١غ ؼك الا٠ٌٛٚح اٌّملأا فٟ  سُٙ ز٠الج ا س ِاي اٌ دلأوحداْ  د ٚلد اػاْ ػٍٝ  اساي

اٌثؼط ِٓ ارؽاب اٌؽك فٟ وً ػ١ٍّح اورراب لاذردٛفلأ ٌدد٠ُٙ اٌىد١ٌٛح اٌلازِدح ٌلاورردابد ٚػٍدٝ إٌمد١ط 

فدٟ  ي ؼدك الأ٠ٌٛٚدحٌدذا ٠ادٛ ٔص١ثُٙ ِٓ ػدل الأسُٙ فٟ اٌ لأوحدٕ٘ان  شاا  ذؽدُٚ٘ اٌلأغثح فٟ ز٠الج 

 ِٓ اٌي١لأ  ِٓ اٌّىا١ّ٘ٓ  ٚ وأٛا اسٛاا ٌلاخلأ٠ٓد ٟ اسراداَ ؼمٛلُٙ ت١ؼٙا٠لأغثْٛ فورراب ِٓ لاالا

   .أسثاب اختيار يىضىع انثذج /حاَياً 

ِٓ  ُ٘ الأسثاب اٌرٟ لفؼرٕا لاخر١اا ِٛظٛع تؽصٕاد اٌثؽس ٌٍؽصٛي ػٍٝ ٚالدح ِا١ٌدح لاتٍدح ٌٍردداٚي ٚفدك 

لأسدُٙ اٌعد٠ددج ودٟ ٔمدلأب ٔ داغ اٌىدٛق اٌؼلأالدٟ فدٟ الاسدٛاق شدلأٚغا  ذؼةدٟ ٌؽاٍِٙدا ؼدك الاوررداب فدٟ ا

ظد٠ددجد ٘دذا  ا  اٌؼا١ٌّحر ِّا ٠ىردػٟ الأِدلأد  ْ ذرادذ ا١ٌٙد ج اٌؼاِدح لدلأااا  ت ٠دالج ا س اٌّداي تسردداا  سدّٙ

فٟ ز٠دالج ا س  ٠ٚؽك ِؼٗ ٌٍّىا١ّ٘ٓ اٌّم١د٠ٓ فٟ سعلاخ اٌ لأوح ٔٙا٠ح ٠َٛ أؼمال ا١ٌٙ ج اٌؼاِحد الأورراب

 اٌّاي اٌّةلأٚغ تٕىثح ِا ٠ٍّىٛٔٗ ِٓ  سُٙر  

   .اشكانيح يىضىع انثذج /حانخاً 

لااسدح  -ذثلأز اشىا١ٌح ِٛظٛع تؽصٕا )اٌرٕظ١ُ اٌمأٟٛٔ ٌ دلأٚغ ِّااسدح ؼدك الأ٠ٌٛٚدح فدٟ اوررداب الاسدُٙ 

ِماأح( اٌلأق١ى١ح ٘ٛ ػدَ ٚظٛل ذٕظ١ُ لأٟٛٔ فٟ اٌر لأ٠غ اٌؼلأالٟ ٠رؼدلأض ٌحؼاغدح تع١ّدغ ظٛأثدٗد ِدٓ 

ٌثؽدس تّعدّااٖ اٌرؼلأص ػٍدٝ شدلأٚغ ِّااسدح ٘دذا اٌؽدك ٚ اسداا لػاقّدٗر ٚ ٘دٛ ِدا لفؼٕدا ٌٍادٛض فدٟ ا

ٌٍرٛردً لأفعددً اٌةدلأق ٌّؼلأفددح ذد ش١لأ ذٍدده اٌ ددلأٚغ ٌرةث١دك ؼددك الأ٠ٌٛٚدح فددٟ ز٠دالج ا س اٌّدداي  ٚاٌددذٞ 

 ٠ٕؼىة تدٚاٖ ػٍٝ ٔ اغ اٌّىا١ّ٘ٓ فٟ سٛق اٌّاي ِّا ٠ؤشلأ ػٍٝ وفاٌرٗ وّؼاٌعح  ٌّ ىٍح تؽصٕار  

 .يُهجيح يىضىع انثذج  /راتؼاً 

مااْدٚ ٌده ِدٓ خدلاي ذؽ١ٍدً إٌصدٛ  اٌما١ٔٛٔدح اٌصدالاج ػدٓ اٌرؽ١ٍٍدٟ ٚاٌّ سٛص ٔرثدغ  سدٍٛب اٌّدٕٙط 

سٛق اٌّايد وذٌه ٔمااْ ِٛلل اٌّ لأع اٌؼلأالٟ ِغ اٌر لأ٠ؼاخ اٌّماأح ِٕٙدا اٌؼلأت١دح واٌمدأْٛ اٌّصدلأٞ 

 ٚاٌمأْٛ اٌىؼٛلٞ د  ٌه ٌٍٛلٛص ػٍٝ ظ١ّغ إٌٛاؼٟ اٌرٟ ذيةٟ ِٛظٛع تؽصٕار

 .خطح انثذج /خايساً 

فمد لىّٕا  تؽصٕا  ٌٝ ِثؽص١ٓد ؼ١س ذٕإٌٚا فدٟ اٌّةٍدة الأٚي ِٕدٗ ِا١٘دح ؼدك الا٠ٌٛٚدح ٚتٕاا  ػٍٝ ِا ذمدَد 

فٟ اورراب الأسُٙ ِٓ ؼ١س ذؼلأ٠فٗ ٚت١اْ  غلأافٗ د فٟ ؼ١ٓ خصصدٕا اٌّثؽدس اٌصدأٟ ٌٍثؽدس فدٟ اٌ دلأٚغ 

ا اٌؽدك اٌٛاظة ذٛافلأ٘ا ٌّثاشلأج ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ الاورراب تالأسُٙ ٚ ّ٘ٙا  ْ ذرادذ اٌ دلأوح اٌّصدداج ٌٙدذ

شىً شلأواخ الأِٛاي ذىدْٛ اٌ ٠دالج فدٟ ا س اٌّداي تةدلأغ الأسدُٙ اٌعد٠ددج ٚ ْ ٠ىدْٛ اٌمدلأاا ردالا ِدٓ 

 -اٌعٙح اٌّارصح ٚػٍٝ اٌّىاُ٘ ِّااسرٗ ٌٍؽك ظّٓ آظاي ِؽدلج ٚػٍٝ إٌؽٛ اٌراٌٟ :
 انًثذج الأول: ياهيه دك الأونىيح في اكتتاب الأسهى 

 اكتتاب الأسهى انًطهة الأول: تؼريف دك الأونىيح في 

 انًطهة انخاَي: أطراف دك الأونىيح في اكتتاب الأسهى 

 انًثذج انخاَي: شروط يثاشرج دك الأونىيح في اكتتاب الأسهى  

 انًطهة الأول: اتخار انشركح انًصذرج نذك الأونىيح شكم شركاخ الأيىال. 

 انًطهة انخاَي: زيادج رأش انًال تطرح أسهى جذيذج 

 ذور انمرار يٍ انجهح انًختصح تًُخ انذك ويًارسته ضًٍ آجال يذذدج. انًطهة انخانج: ص
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 ياهيح دك الأونىيح في اكتتاب الأسهى./  انًثذج الاول

ٌث١دداْ ِا١٘ددح ؼددك الأ٠ٌٛٚددح ٚاٌددذٞ ٠ّصددً ؼمددا  فددٟ اورردداب الأسددُٙ لا تددد ِددٓ ذؼلأ٠فددٗ فددٟ ِةٍددة  ٚي ف١ّددا 

  -اب الأسُٙ ٚػٍٝ إٌؽٛ ا٢ذٟ:سٕاصص اٌّةٍة اٌصأٟ ٌٍثؽس فٟ  غلأاص ٘ذا اٌؽك فٟ اورر

 تؼريف دك الأونىيح في اكتتاب الاسهى./  انًطهة الأول

 تدا  لاتد ٌٕاد ِٓ ذؼلأ٠ل الا٠ٌٛٚح ٌيح : ٟٚ٘ ِصدا رٕاػٟ ٌلأٌٚٝ  

ٚالأٌٚٝ:  فؼً ذفع١ً ٠دي ػٍٝ الأفع١ٍح فٟ شٟاد ٚ رٍٗ الأٌٚٝ تّؼٕٝ اٌمدلأبد ف١مداي: فدلاْ  ٌٚدٝ تٙدذا 

ؼدك تدٗد ّٚ٘دا الأ٠ٌٛٚداْد  ٞ الاؼمداْ وّدا ٠مداي: فدلاْ اٌٚدٝ تىدذا  ٞ اؼدلأٜ ٚاظددا الأِلأ ِٓ فلاْد  ٞ  

 ٚاؼك 
(1)

ت١ّٕا ذةلأق اٌفمٙاا ٌرؼلأ٠ل الا٠ٌٛٚح ارةلاؼا : ٟٚ٘ تّؼٕٝ  ٌٚٝ ٠ٚمداي ٌدٗ الأ٠ٌٛٚدح فدٟ ذٍّده  

  اض اٌّٛاخ  ٞ لا ٠عٛز ٌي١لأٖ ِ اؼّرٗ ف١ٙا 
(2)

ٚػ١ٍٗ فؽك الأ٠ٌٛٚح: ٠ّصً اٌؽاٌح اٌرٟ ٠مدَ ف١ٙدا  ِدلأا   ر  

ػٍٝ غ١لأٖ ِٓ الأِٛا  ِا ٌىثة ػاًِ الأ١ّ٘ح ) ِلأ ِٙدُ(  ٚ تىدثة ػاِدً اٌد ِٓ ) ِدلأ ػاظدً(ر ٚ ٠ؼدلأص 

اخددلأْٚ ؼددك الأ٠ٌٛٚددح: ت ٔددٗ ػٍمددح تدد١ٓ الأىدداْ ِٚددا ٠اددرص تددٗ لْٚ ػٍمددح اٌٍّى١ددحد ٠ٚؼثددلأ ػٕددٗ تؽددك 

ا  شٟا تالإٔىاْ لد ٠ىْٛ ٌىٛٔدٗ ِاٌىدا  ٌلألثدح  ٌده اٌ دٟا ف١عدٛز ٌدٗ الاخرصا   ٠عا د ٚ ٌه  ْ اخرص

اٌرصلأص ف١ٗ تاٌؽلاي ٚالاػر١اض ػٕٗ تّايد ٠ٚؽلأَ ػٍٝ غ١لأٖ اٌرصلأص ف١ٗ ِٓ لْٚ ا ٔٗد ٚ٘ذٖ الأؼىداَ 

 اشااٌ ٌٍٍّى١ح 
(3)

ٚفٟ ٚالغ الأِلأد  ْ ِصدةٍػ الأ٠ٌٛٚدح ػٍدٝ اٌدلأغُ ِدٓ شد١ٛػٗد  لا أدٗ ٠ص١دلأ وص١دلأا  ِدٓ ر  

ض ف١ّا ٠رؼٍك ت ٠ٌٛٚح الاورراب تالأسُٙد ٌذا ٚتي١ح اٌرؼلأص ػٍٝ ِؼٕٝ  ٠ٌٛٚح الاورراب تالأسُٙد فدلا اٌيّٛ

اٌؽددد اٌردداَ ٌٍرؼلأ٠ددل وّددا تددد ٌٕددا ِددٓ اٌرؼلأ٠ددل تاٌّدددٌٛي اٌٍيددٛٞ ٚالارددةلاؼٟ ٌلاورردداب ا٠عددا  لاسددرؼّاي 

أد اٌؼلأب ذمٛي ػٓ ِٓ فاٌّدٌٛي اٌٍيٛٞ ٌلاورراب: ٘ٛ ِصدا سداسٟ فؼٍٗ ورةد  ٞ اوررةد ٚو٠ؼثلأْٚر 

 ورة ٔفىٗ فٟ ل٠ٛاْ اٌىٍةاْ ))اوررة(( ٠ٚماي: اورة فلاْ فلأاد  ٞ س ٌٗ  ْ ٠ىرثٗ ٌٗ وراتا فدٟ ؼاظدح 
(4)

 

 ِا ػٍٝ رؼ١د اٌّدٌٛي الارةلاؼٟ ٌلاورراب: فلا ٠ىال ٠رفك اٌفمٙاا ػٍٝ ذؼلأ٠ل ٌلاوررابد وّدا  ْ  غٍدة 

١ٙا ذؼلأ٠ل ٌلاورراب ٚاورفد ترٛظ١ػ الاظدلأاااخ اٌعدلأٚا٠ح اٌر لأ٠ؼاخ ِٕٚٙا اٌر لأ٠غ اٌؼلأالٟد ٌُ ٠لأل ف

لأعازٖر ؼ١س ٔعد اٌثؼط ِٓ اٌفمٙاا ٠لأٜ اْ الاورراب: ٘ٛ ذؼٙد اٌّىررة تالاشرلأان فٟ شلأوح اٌّىداّ٘ح 

 ِرؼٙدا   ْ ٠مدَ ؼصح فٟ ا س اٌّاي ػٓ غلأ٠ك شلأاا ػدل ِٓ الأسُٙ اٌّةلأٚؼح فٟ الاورراب اٌؼاَ 
(5)

ر   
 

ِٓ لأْٛ  83 /ٚتسِؼاْ إٌظلأ فٟ ٔص اٌّالج٠ىْٛ ػاِا  وّا لد ٠ىْٛ ِيٍما ر د فالاورراب لد ٚاٌعد٠لأ تاٌذولأ

 اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ إٌافذ فسٔٙا ذمعٟ ت ْ ٠ىْٛ الاورراب اٌؼاَ ٌلأ س اٌّاي فٟ شلأواخ اٌّىاّ٘ح فمػ 
(6)

 ر   

ِددٓ اٌلاقؽددح  ٩اٌّددالج/فددٟ ؼدد١ٓ ٠ددذ٘ة اٌّ ددلأع اٌّصددلأٞ اٌددٝ الاخددذ تٙدداذ١ٓ اٌصددٛاذ١ٓ ِددٓ الاورردداب فددٟ 

تمٌٛٙددا )٠ىددْٛ الاورردداب فددٟ ا س اٌّدداي اٌّصدددا ٌ ددلأواخ  ٩٩٩٩( ٌىددٕح ٩٦٩اٌرٕف١ذ٠ددح ٌٍمددأْٛ الددُ )

اٌّىاّ٘ح ٚفٟ  سُٙ شلأواخ اٌرٛرد١ح تالأسدُٙ  ِدا تد ْ ذةدلأغ الأسدُٙ ٌلاوررداب اٌؼداَ  ٚ تد ْ ٠ىرردة ف١ٙدا 

 ُ ٚرل الاورراب اٌؼاَ(اٌّؤسى١ٓ  ٚ اٌ لأواا ٚغ١لأُ٘ ِٓ الأشاا  اٌذ٠ٓ لا ٠رٛفلأ ف١ٙ
(7)

 ر   

ٌٚحؼاغددح  وصددلأ ترؼلأ٠ددل ٘ددذا اٌؽددك ٔعددد ِددٓ اٌعددلأٚاٞ ت١دداْ اٌّمصددٛل ِددٓ الأسددُٙد    ذؼرّددد شددلأواخ 

اٌّىاّ٘ح فٟ ٚظٛل٘ا ػٍٝ ذٛف١لأ ا س ِاي ِٓ خلاي اردداا اٌمد١ُ إٌّمٌٛدحد ٚذؼرثدلأ الأسدُٙ ِدٓ تد١ٓ  ٘دُ 

 ُٙ  ١ّ٘ح تاٌيح ِٓ إٌاؼ١ر١ٓ اٌرعاا٠ح ٚالاظرّاػ١حر اٌم١ُ إٌّمٌٛح اٌصالاج ػٓ ٘ذٖ اٌ لأواخد فرىرىٟ الأس

ٌٚٙذا ٠ّىٓ ذؼلأ٠ل الأسُٙ فٟ اٌٍيح: ظّغ سدُٙد ٚ٘دٛ إٌصد١ة اٌّدػ ودُد ٚاٌىدُٙ: اٌؽدل ٚاٌعّدغ سدّٙاخ 

ٚسُٙد ٚاٌىُٙ فٟ الأرً ٚاؼد ِٓ اٌىٙاَ اٌرٟ ٠علأب تٙا فٟ ا١ٌّىلأد ٟٚ٘ اٌمداغ شُ وصلأ ؼرٝ سّٟ وً 

 ٔصد١ة سدّٙا  
(8)

٠دل الأسدُٙ فدٟ الارددةلاغ اٌفمٙدٟ فسٔٙدا ذؼدلأص ترؼداا٠ل ِرؼددلج ِٕٙدا: تأٙددا اِدا ذؼلأر  

رىٛن ِرىا٠ٚح اٌم١ّح ػٕد ارداا٘اد لاتٍح  ٌٍرداٚي تاٌةلأق اٌرعاا٠حد ٠ٚرّصً ف١ٙدا ؼدك اٌّىداُ٘ فدٟ ؼدك 

ا س ِاي اٌ لأوح اٌرٟ ساُ٘ ف١ٙاد ٚذاٛي ٌٗ تصفرٗ ٘دذٖ ِّااسدح ؼمٛلدٗ لاسد١ّا ؼمدٗ فدٟ اٌؽصدٛي ػٍدٝ 

 ٚاخر١دداا ِعٍددة الإلااج  الأاتدداغ
(9)

ِٕٚٙددا  ٠عددا  أٙددا سددٕداخ لاتٍددح ٌٍرددداٚي ذصدددا٘ا شددلأواخ ِىدداّ٘ح  ر  

 ورّص١ً ٌع ا ِٓ ا س ِاٌٙا 
(10)

ٔعدد  ْ  - لا  ٔٗ ػٍٝ اٌلأغُ ِٓ اٌرؼاا٠ل اٌفم١ٙح اٌّرؼدلج اٌىاٌفح اٌذولأر  

ؼلأ٠دل ٌلاسدُٙر ٚ ّٔدا اورفدٝ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ ٠ر١ّ  فٟ ٘دذا اٌ د ْ تي١داب ٚػددَ الاشدااج اٌدٝ  ٞ ذ

 ِددٓ لددأْٛ اٌ ددلأواخ اٌؼلأالددٟ  ٩٩تث١دداْ خصدداقص الاسددُٙد ٚ ٌدده ٚفمددا د ٌددٕص اٌّددالج /
(11)

ر  ٚفددٟ ٔفددة  

اٌصدل فاْ اٌّ لأع اٌّصدلأٞ ودذٌه ٌدُ ٠دٛال  ٞ ذؼلأ٠دل ٌلأسدُٙ سدٛاا فدٟ لدأْٛ اٌ دلأواخ اٌّصدلأ٠ح  ٚ 
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ِدٓ لدأْٛ  ١٩مدلأج / اٚلا  ِدٓ اٌّدالج / لأْٛ ا س اٌّاي ٚأّا اورفٝ اٌّ لأع فدٟ ٘دذا اٌّٛظدٛع تدٕص اٌف

 اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح ؼ١س ٔصد )٠مىُ ا س ِاي اٌ لأوح  ٌٝ  سُٙ ِرىا٠ٚح اٌم١ّح(
(12)

 ر   

ٚتٕاا  ػٍٝ وً ِا ذمدَد فلا تد ٌٕاد ِٓ اٌرؼلأ٠ل تؽك الأ٠ٌٛٚح فدٟ اوررداب الأسدُٙ ذؼلأ٠فدا  ظاِؼدا  ِأؼدا د ٚلا 

٠مدغ فٟ  ٌه ػدَ ٚظٛل ذؼلأ٠ل فٟ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ اٚ فٟ لأْٛ سدٛق اٌؼدلأاق ٌدلأٚااق اٌّا١ٌدحد 

٠فٗ  ٌٝ و١ف١ح اردااج  ٚ غلأؼٗر   لا  ٔٗد  ٌه ٌؼدَ ٚظٛل ذٕظ١ُ لأْٛ ٠رٕاٚي وافح ظٛأثٗ اٌما١ٔٛٔح ِٓ ذؼلأ

ػٍٝ اٌؼىة ِٓ ِٛلل اٌّ لأع اٌّصلأٞ ٔعد ٘دذا الأخ١دلأ لدد ٔظدُ  ٠ٌٛٚدح الاوررداب فدٟ  سدُٙ ز٠دالج ا س 

 ٚذؼد٠لاذٗ  ٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦ِاي شلأواخ اٌّىاّ٘ح فٟ لأْٛ ا س اٌّاي اٌّصلأٞ الُ )
(13)

 ر   

وذٌه فمد ذُ ذملأ٠لأ ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ ٔظاَ اٌ لأواخ اٌىؼٛلٞد ا  ذؼد ١٘د ج سدٛق اٌّدايد ٘دٟ اٌعٙدح اٌّؼ١ٕدح 

ترٕظ١ُ ذداٚي الأٚااق اٌّةلأٚؼدح ٌلاوررداب فدٟ اٌىدٛق اٌّا١ٌدحد ػلأفدد ؼمدٛق الا٠ٌٛٚدح ػٍدٝ  ٔٙدا:  ٚااق 

لأٚؼح ػٕد اللأاا اٌ ٠دالج فدٟ ا س ِا١ٌح لاتٍح ٌٍرداٚي ذؼةٟ ؼاٍِٙا  ؼم١ح الاورراب فٟ الاسُٙ اٌعد٠دج اٌّة

 اٌّاي لأٞ شدلأوح 
(14)

٘دذا ٠ٚثددٚا ٌٕداد اْ اٌرؼلأ٠دل  ػدلاٖ ٠ٕىدعُ ِدغ اٌىص١دلأ ِدٓ اٌرؼداا٠ل اٌفم١ٙدح اٌردٟ ر  

او خ فٟ ذؼلأ٠ل ؼك الأ٠ٌٛٚح تالاورراب تالأسُٙ ػٍٝ خار١ح ِٕػ ؼك الاورراب ٚلات١ٍرٙا ٌٍردداٚير     ْ 

اورراب الأسُٙ ػٍٝ  ٔٙا:  ٚااق ِا١ٌدح  ٚ  لٚاخ ِا١ٌدح فدٟ ٔفدة  اٌثؼط ِٓ اٌفمٙاا ػلأص ؼك الا٠ٌٛٚح فٟ

اٌٛلددد ذىددّػ ٌؽاٍِٙددا  تالاورردداب فددٟ  سددُٙ  ٚ ِعّٛػددح ِددٓ الأسددُٙ اٌرددٟ ذصدددا٘ا اٌ ددلأواخ خددلاي فرددلأج 

 ِؽدلج ٚتىؼلأ ِؽدل 
(15)

اٌثؼط ا٢خدلأ ػلأفٙدا: ت ٔٙدا  ٚااق ِا١ٌدح ذصددا٘ا شدلأواخ الأِدٛاي   سدٛاا ٚر 

وح اٌرٛر١ح تالأسُٙ    لاتٍح ٌٍرداٚي تاٌةلأق اٌرعاا٠ح ِٓ خلاي اٌم١د ِدٓ ؼىداب شلأواخ اٌّىاّ٘ح  ٚ شلأ

 ٌٝ ؼىاب آخلأد  ٚ تاٌم١د فٟ سعلاخ اٌ لأوح ِردٝ وأدد  سد١ّحد ٚذّدٕػ رداؼثٙا اٌؽدك فدٟ الاوررداب فدٟ 

 سُٙ  ٚ ػدل ِٓ الأسُٙ اٌرٟ ذصدا٘ا اٌ لأوح ػٕد ز٠الج ا س ِاٌٙا تىؼلأ ِؽدل ِىثما  ٚخدلاي فردلأج ِؼ١ٕدح

 ٚفما ٌٍ لأٚغ اٌّؽدلج فٟ ٔ لأج الارداا 
(16)

ر 
  

ٚ٘ىذا ٠ّىٓ ذؼلأ٠ل ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ اورراب الأسدُٙ ت ٔدٗ: 

ػثااج ػٓ ٚالح ِا١ٌح ذّىٓ ؼاٍِٙا ِدٓ الاوررداب تالأ٠ٌٛٚدح ػٍدٝ غ١دلأٖ ٠درُ ذملأ٠لأ٘دا ٚاٌياؤ٘دا غثمدا  ٌٕظداَ 

ج تدد١ٓ اٌّىددا١ّ٘ٓ اٌمددداِٝ لددأٟٛٔد ٚ ٌدده تؽىددة ِددا ذمرعدد١ٗ ِصددٍؽح اٌ ددلأوحد ٚتّددا ٠ؽمددك ٘دددص اٌّىدداٚا

 ٚاٌعدلر  

 .أطراف دك الاونىيح في اكتتاب الأسهى/ انًطهة انخاَي

ِٓ  ظً الاٌّاَ تع١ّغ ظٛأة ِا١٘ح ؼدك الا٠ٌٛٚدح ٔعدد ِدٓ اٌعدلأٚاٞ  ْ ذؽددل  ردؽاب ٘دذا اٌؽدك فدٟ  

  ٠ٌٛٚح الاورراب ٚاٌرٟ ذرّصً تا٢ذٟ:   

   .انًساهًيٍ /انفرع الأول

 تدا  الأِلأ اٌذٞ ٠ٕثيٟ ِؼلأفرٗ اٌّمصٛل تاٌّىاُ٘ ٠ٚرؽمك  ٌه ِٓ خلاي ذؼلأ٠فٗ ٌيح  ٚلأٛٔا ر  

فثإٌىثح ٌرؼلأ٠ل اٌّىاُ٘ ٌيح : ٌُ ٠لأل ٌىٍّح اٌّىاُ٘ ذؼلأ٠ل ٌيٛٞ ِؽدل فٙدٟ ِ درمح ِدٓ وٍّدح سدُٙد ٚ٘دٛ 

حد  ٞ ٔص١ة ٚؼل ِٓ فٟ اٌٍيح ٠ةٍك ػٍٝ ػدل ِؼاْ ِٕٙا: إٌص١ة اٌّؽىُد ٚٔمٛي ٌٟ فٟ ٘ذا الأِلأ سّٙ

اٌ لأواخ ٌٟ ف١ٗد ٠عّغ ػٓ  سُٙ  ٚسّٙاْ ٚسّٙحد ٚساُ٘ فٟ اٌ ٟا اشرلأن ف١دٗد ِٕٚدٗ ِىداُ٘ ٚ شدلأوح 

 ِىاّ٘ح 
(17)

 ر   

 ِا تإٌىثح ٌرؼلأ٠ل اٌّىاُ٘ لأٛٔا : ٔلاؼدل  ٔدٗ لا ٠ٛظدد فدٟ لدأْٛ اٌ دلأواخ اٌؼلأالدٟ ٚلا ؼردٝ فدٟ لدأْٛ 

اٌ ددلأواخ اٌّصددلأٞ ذؼلأ٠ددل ِؽدددل ٌٍّىدداُ٘د ت١ددد  ْ ػدددَ ا٠ددلأال ذؼلأ٠ددل ِؽدددل ٌٍّمصددٛل تاٌّىدداُ٘ فددٟ 

ت١لأ ٌٍدلاٌددح ػٍددٝ اٌر ددلأ٠ؼاخ لا ٠ؼٕددٟ لا ذٛظددد ِؽدداٚلاخ فم١ٙددح ٌرؽد٠ددد  ٌددهد تددً اسددرؼًّ اٌفمٙدداا ػدددج ذؼددا

اٌّمصٛل تاٌّىاُ٘ فاٌثؼط اسرادَ وٍّح ػعٛ ٚاٌثؼط ا٢خدلأ اسدرادَ وٍّدح ِىداُ٘  ِٚدُٕٙ ِدٓ اسدرادَ 

وٍّح شلأ٠هد ٌٚىٓ  وصلأ اٌرؼدات١لأ شد١ٛػا  ٘دٟ وٍّدح ))ِىداُ٘((رٚ ٌه لأٔٙدا ذؼرّدد ػٍدٝ ؼم١مدح اٌىدُٙ اٌدذٞ 

 ٠عّغ ت١ٓ اٌ لأوح ٚاٌّىا١ّ٘ٓ 
(18)

ٌّىاُ٘ ت ٔٗ: ٘ٛ وً ِٓ ٠ٍّه سّٙا د  ٚ    ػلأص اٌثؼط ِٓ اٌفمٙاا ار  

 وصلأ ِٓ  سُٙ اٌ لأوحد سٛاا ؼصً ػ١ٍٗ ػٓ غلأ٠ك الاورراب ف١ٗ ػٕد تدا ذى٠ٕٛٙاد  ٚ آٌد  ١ٌٗ ٍِى١رٗ تؼد 

 ذ س١ىددٙا ت ٔددٗ غلأ٠مددح ِددٓ غلأاقددك اورىدداب اٌٍّى١ددح 
(19)

ٚ٘ىددذا ٠رثدد١ٓ ٌٕددا ِددٓ خددلاي اٌرؼلأ٠ددلد تدداْ الأػددُ ر 

اٌّىداُ٘ ٘دٛ ودً ِدٓ ذٍّده سدّٙا   ٚ  وصدلأ فدٟ شدلأوح اٌّىداّ٘ح ٚتاٌرداٌٟ  الأغٍة ِٓ اٌفمٙاا اذفمٛا ػٍٝ  ْ

 سٛص ٠ىرىة ِلأو ا  لا١ٔٛٔا  ٠ّٕؽٗ تؼط اٌؽمٛق ٠ٚرلأذة ػ١ٍٗ تؼط الاٌر اِاخر 
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ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠دح ٌمدأْٛ ا س اٌّداي اٌّصدلأٞ ػٍدٝ  ْ ٠ىدْٛ  ١٣ٚاٌعد٠لأ تاٌذولأ  فمد ذعّٕد اٌّالج /

١ّ٘ٓ فٟ ذملأ٠لأ ٘ذا اٌؽكد فىً ِىاُ٘ ٠ىْٛ ٌٗ  ٠ٌٛٚح اورراب تمدا ِدا ٠ٍّده الأرً ٘ٛ اٌّىاٚاج ت١ٓ اٌّىا

 ِٓ اسُٙد ٚ ٌه ِا ٠رُ غلأؼٗ ٌ ٠الج ا س ِاي اٌ لأواخ اٌّىداّ٘ح 
(20)

٘دذاد ٠ٚؼدد ؼدك الأ٠ٌٛٚدح تّصاتدح ر  

ىدً ٚالح ِا١ٌح ٠ّىٓ ذداٌٚٙا ػٓ غلأ٠ك اٌث١غ  ٚ اٌرٕازير ٚ ٌده خدلاي اٌّددج اٌردٟ ٠ؽددل٘ا اٌمدأْٛ ٠ٚىدْٛ ٌ

ِىاُ٘ اٌؽك فٟ الاورراب فٟ الأسُٙ اٌعد٠دجد فٟ ػدل ِؼ١ٓ ِٓ  سُٙ ز٠الج ا س اٌّاي تٕىثح ِىداّ٘ٗ ودً 

ُِٕٙد ٚلد لا ذرٛلل ز٠الج ا س اٌّاي ػٍٝ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ فمػد تً ٠ّىٓ  ْ ذٍع  اٌ لأوح  ٌٝ الاورراب 

تؼدط الاِر١دازاخ ٌٍّىدا١ّ٘ٓ اٌمدداِٝ اٌؼاَد تأعّاَ ِىا١ّ٘ٓ ظدل  ٌٝ اٌ لأوحد غ١لأ  ْ اٌعّؼ١حر  ذملأا 

تمصددد ِىافدد ذُٙ ػٍددٝ ذؽّددً  ػثدداا أ دداا اٌ ددلأوحر ٚسددٕٛاخ اٌىفدداغ الاٌٚددٝ ؼرددٝ  رددثؽد ِددٓ اٌ ددلأواخ 

إٌاظؽحد ٚازلال ا س ِاٌٙاد ٚذٛسغ ِعاي  ػّاٌٙاد ٌٚؼً  ُ٘ ٘ذٖ الاِر١ازاخ ِٕػ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ ؼك 

ِددٓ لددلأاا ٚز٠ددلأ  ٩اٌ ددلأوحد ٚ٘ددذا ِددا ذمعددٟ تددٗ اٌّددالج/ الأ٠ٌٛٚددح فددٟ الاورردداب فددٟ ؼاٌددح ز٠ددالج ا س ِدداي

ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠دح ٌمدأْٛ سدٛق ا س  ١٣الاسرصّاا اٌّصلأٞ ٚاٌرٟ ٔصد ػٍٝ أٗ ٠ىرثدي تٕص اٌّالج/

اٌّاي اٌّ داا ا١ٌدٗ اٌدٕص ا٢ذدٟ ) ذٍرد َ اٌ دلأواخ اٌّم١ددج ٌٙدا  سدُٙ فدٟ اؼددٜ اٌثٛارداخ ت ػّداي ؼمدٛق 

فٟ الاورراب فٟ   سُٙ  ز٠الج  ا س  اٌّاي تاسُٙ ٔمد٠ح (  الا٠ٌٛٚح ٌٍّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ
(21)

ر  
 

 

ٚاٌىؤاي اٌذٞ ٠رمدغ فٟ اٌذ٘ٓ: ِا ٘ٛ ِٛلل اٌّ لأع اٌؼلأالٟ ِٓ  ػّاي ؼك الأ٠ٌٛٚح ٌٍّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ؟ 

ٌحظاتددح ٔمددٛي تدد ْ الاورردداب لا ٠ّىددٓ اْ ٠مرصددلأ ػٍددٝ اٌّىددا١ّ٘ٓ اٌمددداِٝد ِصٍّددا  تاؼرددٗ تؼددط اٌمددٛا١ٔٓ 

 ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ  ٦٧ْٛ اٌّصلأٞ ٚ ٌه ٚفما  ٌٍفملأج/ ٚلا  ِٓ اٌّالج/ واٌمأ
(22)

 ر   

فؼٕد  رداا  سُٙ ظد٠دج ذىْٛ ػٓ غلأ٠ك الاورراب ٚلد ت١ٓ اٌمأْٛ  ؼىاَ ٘ذا الاورراب اٌذٞ ٠ىّٝ اورراب 

ة خاردا  ٠مرصدلأ ز٠الج ا س اٌّاي ٚلد  غٍك اٌمدأْٛ ػٍدٝ الاوررداب ِصدةٍػ الاوررداب اٌؼداَد اٞ أدٗ  ٌد١

ػٍددٝ ِىددا١ّ٘ٓ اٌ ددلأوحد  ّٔددا ٠ؼددلأض ػٍددٝ اٌعّٙددٛاد ٌٚىددٓ ا ا وأددد ذةثددك ػٍددٝ ٘ددذا الاورردداب  ؼىدداَ 

الاورردداب اٌر س١ىددٟد وّددا ٠ددذ٘ة ا١ٌددٗ  ٌدده ٔددص اٌّددالج  ػددلاٖ فددٟ ٔ ددلأ ت١دداْ خددا  تالاوررددابد ٚفددٟ اٌّدددج 

ا ػددٓ الاورردداب اٌّمددلأاج ٌددٗ ٚتعددلأٚاج ؼصددٌٛٗ ٌدددٜ ِصددلأصد فددسْ ٌٙددذا الاورردداب خصدداقص ٠ر١ّدد  تٙدد

اٌر س١ىدٟ ِٕٚٙدا ؼددك الأفعد١ٍح ٌٍّىدا١ّ٘ٓ اٌمددداِٝ فدٟ الاورردداب تالأسدُٙ اٌردٟ ذؼلأظددٙا اٌ دلأوح ٌيددلأض 

ز٠الج ا س اٌّايد ٚذّااس الأفع١ٍح تالرصاا الاورراب ػٍدٝ اٌّىدا١ّ٘ٓ ٌّددج خّىدح ػ دلأ ٠ِٛدا  ذثدد  ِدٓ 

ِدغ ِىداّ٘رٗ فدٟ ا س اٌّدايد ٚ غثمدا  ذاا٠خ الاوررابد ٌٚىً ِىاُ٘ اٌؽك تالرٕاا ػدل ِٓ الاسدُٙ ٠رٕاسدة 

ٌمددأْٛ اٌ ددلأواخ اٌّددذوٛاج أفددا ر فدداْ الاورردداب ػاِددا  ِؼلأٚظددا  ِٕددذ اٌثدددا ٌٍع١ّددغد  لا اْ ت١دداْ الاورردداب 

٠رعّٓ اٌ اِا  فٟ اْ ذؼدلأض الأسدُٙ اٚلا  ػٍدٝ اٌّىدا١ّ٘ٓ اٌمدداِٝ ٚ ٌّددج خّىدح ػ دلأ ٠ِٛدا د ودذٌه فداْ 

ؼد٠ٍٙا ٚتؼد ذؼد٠ٍٙا ذ رلأغ اْ ٠ىدْٛ اوررداب اٌّىدا١ّ٘ٓ تؼددل ِدٓ الاسدُٙ لثً ذ ٦٧اٌفملأج/ شاٌصا  ِٓ اٌّالج /

٠رٕاسة ِغ ِىاّ٘رٗ فٟ ا س اٌّاير  ٞ  ْ اٌملأاا اٌذٞ ٠صدا ِٓ ا١ٌٙ ج اٌؼاِدح تاٌ ٠دالج ٠ؽددل ِمدداا ٘دذٖ 

اٌ ٠الجد ٠ٚاصص ظ ا ِٕٗ ٌٍّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ ػٍٝ فدلأض ِىداّ٘ح اٌع١ّدغد ٠ٚرثمدٝ ظد ا آخدلأ ٠ؼدلأض 

 اد  ٞ  ْ الاورراب ٠ّىٓ  ْ ٠مرصلأ ػٍٝ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ فمػػٍٝ اٌعّٙٛ
(23)

ر 
  

   

 .غير انًساهًيٍ / انفرع انخاَي

٠ثدٚ  ْ  رؽاب ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ اورراب الأسُٙ لا ٠مرصلأ ػٍٝ اٌّىا١ّ٘ٓد تً لد ٠رُ ذاص١ص الاوررداب 

ٌي١دلأ اٌّىددا١ّ٘ٓد شدلأغ ِٛافمددح ظ١ّدغ لددداِٝ اٌّىدا١ّ٘ٓد ٚ٘ددذا ِدا ٠عددد ٌدٗ ِصدددالا  فدٟ ػّددَٛ اٌدٕص فددٟ 

  ٩٣٩٦( ٌىددٕح ٥٦اٌرؼددد٠ً اٌددٛاال تمددلأاا ٚز٠ددلأ الاسددرصّاا اٌّصددلأٞ الددُ )
(24)

تالإشددااجد  ْ  ر ٚاٌعددد٠لأ 

الااردددج اٌداقٕددح   ا وأددد ٌي١ددلأ اٌّىددا١ّ٘ٓ فأددٗ ٠ددرُ ذاصدد١ص  ٠ٌٛٚددح الاورردداب ٌٙددذا اٌي١ددلأد ٌٚؼددً اذاؼددح 

اٌراص١ص فٟ ز٠الج ا س اٌّاي تةلأ٠دك اسدراداَ الأارددج اٌداقٕدحد ٠فدرػ اٌّعداي ٌؽدً ٚذىد١ًٙ وص١دلأ ِدٓ 

لثً اٌي١لأر ٚ٘ذا الاٌر اَ ٠رُ ذية١رٗ ػدٓ  ِ اوً ٚذؼاِلاخ اٌ لأوح اٌّا١ٌحد ٟٚ٘ تّصاتح اٌر اَ ػٍٝ اٌ لأوح

 غلأ٠ددك ذاصدد١ص الاورردداب ٌعٙددح  ٚ ٌ دداص ِؼدد١ٓ لددد ٠ىددْٛ لاقٕددا ٌٍ ددلأوح ٚلا ٠ىددْٛ ِىدداّ٘ا 
(25)

ر  ِددا  

ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟد فٟ ؼاٌح  ٦٧تإٌىثح ٌٍّ لأع اٌؼلأالٟ فمد  شاا فٟ اٌفملأج/ اٌلأاتؼح ِٓ اٌّالج /

ك ت١غ اسُٙ ف١ٗ ِماتً ل١ّرٙا ٔمدا د ٠عٛز ٌٍ لأوح  ْ ذصدا  سدّٙا  ِدٓ ز٠الج ا س ِاي  ؼد اٌثٕٛن ػٓ غلأ٠

لْٚ اورراب ػاَ ٚتدْٚ ػلأض الأسُٙ ػٍٝ اٌّىدا١ّ٘ٓ اٌّٛظدٛل٠ٓد اٚ اٌٍعدٛا لأٞ ِدٓ اٌىدث١ٍ١ٓد ت دلأغ 

  -اسر١فاا اٌ لأٚغ ا٢ذ١ح:
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  ٚلا  ِٛافمح  غٍث١ح  رؽاب الأسُٙ اٌّىررة تٙا اٌرٟ ذىْٛ  لىاغٙا ِدفٛػحر 

شا١ٔا  ِٛافمٗ اٌثٕه اٌّلأو ٞ اٌؼلأالٟد ػٍٝ ظٛا وافح ظلأٚص اٌث١غد ػٍٝ اْ اٌث١دغ وداْ تم١ّدح ػالٌدح ٚ ٔدٗ 

 واْ ِرصفا ٌؽاٍِٟ الاسُٙ اٌذ٠ٓ ٌُ ٠دػٛا ٌٍّ ااوح تٕاا ػٍٝ ِصٍؽح اٌ لأوح ػِّٛا  
(26)

 ر   

غ الأسدُٙد ٠ّىدٓ  ْ ٠ٚرعػ ٌٕا ِٓ إٌص  ػلاٖ  ْ ذؽمك ؼاٌح ز٠الٖ الاسُ ِاي  ؼدد اٌثٕدٛن ػدٓ غلأ٠دك ت١د

٠ّٕػ ٌٍ لأوح ؼما  فٟ  ْ ذصدا  سّٙا  ِدٓ لْٚ اوررداب ػداَ  ٞ لا ذؼدلأض ػٍدٝ اٌعّٙدٛا ٚتددْٚ ػدلأض 

الأسُٙ ػٍٝ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌّٛظٛل٠ٓ اٚ اٌٍعٛا لأٞ ِدٓ اٌىدث١ٍ١ٓ ٚ٘ىدذا تالإِىداْ  ْ ٠درُ ذاصد١ص  ٠ٌٛٚدح 

ّ٘ا:  ِٛافمح  غٍث١ح  رؽاب الأسُٙ الاورراب ٌي١لأ اٌّىا١ّ٘ٓ ٚؼىة اٌمأْٛر ٌٚىٓ ٠عٛز ذٛافلأ شلأغ١ٓ 

 اٌّىررة تٙا ِٚٛافمح اٌثٕه اٌّلأو ٞ اٌؼلأالٟ ػٍٝ ظٛا وافح ظلأٚص اٌث١غر  

 .شروط يثاشرج دك الاونىيح في اكتتاب الاسهى/ انًثذج انخاَي

ٌٍٛلٛص ػٍٝ شلأٚغ ِثاشلأج ؼك الا٠ٌٛٚح فٟ الاورراب تالأسُٙ ٠ىدرٍ َ ِٕدا الأِدلأد ذمىد١ُ اٌّثؽدس ػٍدٝ    

 ِةاٌة ؼ١س سٕرٕاٌٚٙا ذثاػا ظّٓ اٌفملأاخ اٌرا١ٌح ٚتاٌرؼالة:  شلاز

 .اتخار انشركح انًصذرج نذك الاونىيح شكم شركاخ الايىال/ انًطهة الاول

ذؼددد شددلأواخ الأِددٛاي ِددٓ اٌ ددلأواخ اٌرددٟ ذؼرّددد اػرّددالا  و١ٍددا  ػٍددٝ ا س اٌّدداي لْٚ اػردددال ت اصدد١ح    

٘ذٖ اٌ لأواخ ػٓ شلأواخ الأشاا ر ِّٚدا لا شده ف١دٗ لا راؼة الاِٛايد ٚ٘ذٖ اٌاار١ح ٟ٘ اٌرٟ ذ١ّ  

٠عٛز ٌي١لأ شلأواخ الأِدٛاي غدلأغ  ٚااق ِا١ٌدح ٌلاوررداب اٌؼداَ ا٠دا  وداْ ٔٛػٙدا سدٕداخ  ٚ  سدُٙ  ٚ  ٚااق 

ِا١ٌح ِلأوثح واٌىٕداخ اٌماتٍح ٌٍرؽ٠ًٛ اٌٝ  سُٙ  ٚ الاسرثداي تالأسُٙ اٚ ارداا سٕداخ ذّٕػ ؼدك الأ٠ٌٛٚدح 

 سُٙ تالاورراب فٟ الا
(27)

ر  
 

ٕٚ٘ا ذعدا الإشااج  ٌٝ  ْ اٌّ لأع اٌؼلأالٟ لد اذة شدلأواخ الأِدٛاي تؽىدة 

اٌ ددلأواخ اٌّىدداّ٘ح اٌّارٍةددح  ٚ اٌاارددح  ٧ ١ّ٘رٙددا فددٟ لددأْٛ اٌ ددلأواخ ظددّٓ اٌفمددلأج/  ٚلا  ِددٓ اٌّددالج/

 ٚشا١ٔا: اٌ لأوح اٌّارٍةح  ٚ اٌ لأوح اٌّؽدٚلج اٌاارح
(28)

 ر   

ٚاٌردٟ ذمعدٟ تد ْ شدلأوح الاسدرصّاا  ٩٩ِدٓ اٌّدالج/   ؼىاِا  ظّٓ اٌفمدلأج/  ٚلا  ٘ذا ٚلد  ٚال اٌمأْٛ وذٌه 

اٌّاٌٟد ٟٚ٘ )شلأوح ِٕظّح فدٟ اٌؼدلأاقد ٔ داغٙا اٌلأق١ىدٟ ف١دٗ ٘دٛ ذٛظ١دٗ اٌّددخلأاخ ٔؽدٛ الاسدرصّاا فدٟ 

لأ الأٚااق اٌّا١ٌح اٌؼلأال١حد تّا فٟ  ٌهد الأسُٙ ٚاٌىدٕداخ ٚؼدٛالاخ اٌا ٠ٕدح ٚاٌٛلاقدغ اٌصاتردح(د ٚودذا ٠ د١

اٌددٕص تأٙددا شددلأوح ٔ دداغٙا الاسددرصّاا اٌّدداٌٟ  ِددا ٔٛػٙددا فمددػ ؼدددلٖ اٌمددأْٛ فددٟ اٌفمددلأج/ شا١ٔددا  ِددٓ اٌّددالج/ 

 -ٚاٌرٟ ذمعٟ )٠عة ػٍٝ اٌ لأواخ اٌرٟ ذّااس  ٠دا  ِدٓ إٌ داغاخ الاذ١دح  ْ ذىدْٛ شدلأواخ ِىداّ٘ح:٩٣

الاسرصّاا اٌّاٌٟ(   -٩اٌر ١ِٓ ٚاػالج اٌر ١ِٓ  -٩
(29)

 ر  

ٕصد  ْ شلأوح الاسرصّاا اٌّاٌٟ شدلأوح ِىداّ٘ح تّٛظدة لاٌد اَ اٌّدذوٛا ٚ٘ىدذا فدسْ ٘دذٖ ٠ٚفُٙ ِٓ ٘ذا اٌ

اٌ لأواخ ٚاٌرٟ ذؼد ِٓ شلأواخ الأِٛاي فٟ اٌؼلأاق تاسرةاػرٙا  ْ ذمدَٛ تةدلأغ الاٚااق اٌّا١ٌدح ٌلاوررداب 

 اٌؼاَ ٌرّٕػ ؼك  ٠ٌٛٚح تالاورراب تالأسُٙر 

ِٚددا ٠صدداؼثٗ ِددٓ لاقؽددح  ٩٩٩٩( ٌىددٕح ٩٦٩ْٛ الددُ )ت١ّٕددا ذؽىددُ شددلأواخ الأِددٛاي فددٟ ِصددلأ ؼا١ٌددا  اٌمددأ

ِدٓ ل٠ثاظردٗ  ٩ذٕف١ذ٠ح ّٚٔا ض ٚػمٛل ٌىً ٔٛع ِٓ اٌ لأواخ اٌردٟ ذٕاٌٚٙدا اٌمدأْٛ ٚٔدص ػ١ٍٙدا فدٟ اٌّدالج/

ػٍٝ  ْ ذىلأٞ  ؼىاِدٗ ػٍدٝ اٌ دلأواخ اٌّىداّ٘ح ٚشدلأواخ اٌرٛرد١ح تالأسدُٙ ٚاٌ دلأواخ  اخ اٌّىدؤ١ٌٚح 

 اٌّؽدٚلج 
(30)

 ر  

 .زيادج رأش انًال تطرح أسهى جذيذج/ انًطهة انخاَي

٠عدا اٌر٠ٕٛٗ فٟ تدا٠ح الأِلأ  ٌدٝ  ْ ؼدك الا٠ٌٛٚدح فدٟ الاوررداب تالأسدُٙ اٌعد٠ددج ٠صثدد ٌٍّىداُ٘ فدٟ ز٠دالج 

 ا س اٌّاي ٚ ٌه ػٕد غلأغ اسُٙ ٔمد٠دح
(31)

ٚؼردٝ لا ٠ري١دلأ ٘دذا اٌؽدك   ا ذّدد تسردداا  سدُٙ ػ١ٕ١دح  ٚ ر  

 رؽ٠ٛددً اٌىددٕداخ تاِر١ددازاخ  ٚ تدددٚٔٙا  ٌددٝ  سددُٙ تسلِدداض الاؼر١دداغٟ فددٟ ا س اٌّدداي  ٚ ت
(32)

ٚاٌعددد٠لأ ر  

تاٌّلاؼظحد فثؼد  ْ ذثاشلأ اٌ لأوح ٔ اغٙا ٚذرةٛا  ػّاٌٙا لد ذؽراض اٌٝ ز٠الج ا س ِاٌٙاد ؼ١س ذرؼلأض 

و ٞ ٚؼدج ٔ اغ ذعاا٠ح ٌٍؼد٠د ِٓ اٌّري١لأاخ اٌرٟ ذدؤشلأ ت دىً ِثاشدلأ فدٟ ِٛظٛلذٙدا سدٍثا   ٚ ا٠عاتدا  ِٚدٓ 

١ددلأاخ ز٠ددالج ا س اٌّددايد ٠ٚٙدددص  ٌدده  ٌددٝ ذٕظدد١ُ ٚذٛش١ددك اٌ ددلأواخ ٚذةدد٠ٛلأ ٔ دداغٙا ٚفددك ٘ددذٖ اٌّري

 ِمرع١اخ خةػ اٌر١ّٕح
(33)

ٚز٠دالج ا س اٌّداي ِدا ٘دٛ  لا اسدرصّاا  ظدافٟ فدٟ اٌ دلأوح اٌردٟ ٠د ال ا س  ر 

ٌٍدداق١ٕٓد ِاٌٙاد ٠ّٚصً ا س اٌّاي فٟ شلأواخ الأِٛاي ا١ّ٘ح تاٌيحد     ٔٗ ٠ّصً اٌؽد الألٔٝ ٌٍعدّاْ اٌؼداَ 

لاْ ِىؤ١ٌٚح اٌّىا١ّ٘ٓ ِؽدلج تم١ّح  سُّٙٙ ف١عة اٌؽفداظ ػ١ٍدٗ ٠ٚىدّٝ تّثدد  شثداخ ا س ِداي اٌ دلأوحد 
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ٚ٘ذا اٌّثد  ٠ىرؼثد  ِىا١ٔح اْ ذلأل اٌ لأوح  ٌٝ اٌّىا١ّ٘ٓ ل١ّح اسُّٙٙ فٟ اشٕاا ؼ١اج اٌ لأوحد غ١دلأ  ْ ٘دذا 

اٚ إٌمصدداْاٌّثددد  لا ٠ّٕددغ ِددٓ  ْ ذؼدددي اٌ ددلأوح فددٟ ا س ِاٌٙددا تاٌ ٠ددالج 
 
 
(34)

ٚذعدددا الاشددااجد  ٌددٝ  ْ  ر 

شلأوح اٌّىاّ٘ح لدد ذؼّدً ػدٓ ز٠دالج ا س ِاٌٙدا تسردداا  سدُٙ ذىدْٛ ل١ّرٙدا تمددا اٌ ٠دالج اٌّةٍٛتدح ٌلأفدغ 

ا س ِاٌٙا الأرٍٟد ٚفٟ ٘ذٖ اٌؽاٌح لاتد ِٓ ػلأض الأسُٙ اٌعد٠دج ٌٍث١غ ػٓ غلأ٠ك الاورراب تٙا ِدٓ لثدً 

 اتردااا راٌعّٙٛا  ٚ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ 
(35)

ر 
  

ٚز٠الج ا س اٌّداي ِدا ٘دٟ الا  ؼددٜ ردٛا اٌرؼدد٠لاخ اٌردٟ 

٠ّىٓ  ْ ذةلأ  ػٍٝ ػمد٘ا ٚٔظاِٙا  شٕاا اٌؽ١اج اٌما١ٔٛٔدح ٌٍ دلأوحد ٚ٘دذا ٠ىدْٛ ػدالج  ِدٓ اخرصدا  ا١ٌٙد ج 

ا ظددل اٌؼاِح غ١لأ اٌؼال٠حر ٚلا تد ِٓ اٌر٠ٕٛٗ  ٌٝ  ٔٗ تّٛظة ز٠دالج ا س اٌّداي لا ذّصدً لاقّدا  الخداي شدلأوا

فٟ اٌ لأوح ؼ١س ٠رلأذة ػٍدٝ اٌ ٠دالج الخداي شدلأواا ظددل ا ا ذّدد اٌ ٠دالج ػدٓ غلأ٠دك أ داا اسدُٙ ظد٠ددج 

ٔمد٠ح  ٚ ػ١ٕ١حد  ٚ   ا ٚافك تؼط اٌداق١ٕٓ ػٍٝ ذؽ٠ًٛ ل٠ُٛٔٙ  ٌٝ ؼصص فدٟ اٌ دلأوحد ٚػٍدٝ اٌؼىدة لدد 

ؼر١داغٟ الاخر١دااٞ  ٚ ذؽصً ز٠الج ا س اٌّاي تد١ٓ اٌّىدا١ّ٘ٓ أفىدُٙ   ا لدلأاخ اٌ دلأوح ذؽ٠ٛدً ودً الا

تٛظؼٗ اٌٝ ؼصص ظد٠ددج ذدٛزع ػٍدٝ اٌّىدا١ّ٘ٓ تٕىدثٗ ٔصد١ة ودً ِدُٕٙد  ٚ   ا لدلأاخ اٌ دلأوح ز٠دالج 

 اٌم١ّح الاس١ّح ٌٍؽصص اٌماقّح
(36)

ٚ٘ىذا ٠ثددٚ  ْ ٕ٘دان  سدثاب ػد٠ددج ذددفغ شدلأوح الأِدٛاي اٌدٝ ز٠دالج  ر 

لأ تٙدا ٚلا ذدرُ ٘دذٖ اٌ ٠دالج  لا ػٕدد ذؽمدك ا س ِاٌٙا ِصً ز٠الج ٔ اغٙا اٌرعااٞد  ٚ ذعاٚز  زِدح ِا١ٌدح ذّد

شلأٚغ ِؼ١ٕح  ّ٘ٙا ٌٍ لأوح ز٠الج ا س ِاٌٙا    واْ ِدفٛػا  تىاٍِٗد ٠ٚعة  ْ ذىْٛ ز٠الج ا س اٌّاي فدٟ 

شلأواخ اٌّىاّ٘ح ٚفٟ اٌ لأواخ ِؽدٚلج اٌّىدؤ١ٌٚح ٚفمدا ٌمدلأاا ذرادذٖ اٌعّؼ١دح اٌؼ١ِّٛدح ٌٍ دلأوح ترؼدد٠ً 

ٚ ٠ىدرٍ َ الأِدلأ ِٛافمدح اٌّىدعً ػٍدٝ غٍدة لدأٟٛٔ ت ٠دالج ا س ِداي ػمد اٌ لأوح ٚارداا  سدُٙ ظد٠ددجد 

ِدٓ لدأْٛ اٌ دلأواخ اٌؼلأالدٟ  ٥٦اٌ لأوح خلاي خّىح ػ لأ ٠ِٛا  ِٓ ذمد٠ُ اٌةٍة ٚ٘ذا ِا ذمرعد١ٗ اٌّدالج/

 ٩٣٣٥اٌّؼدي ٌىٕح  ٩٩٩١( ِٓ سٕح ٩٩الُ/ )
(37)

 ر 

 ويًارسته ضًٍ آجال يذذدج. صذور انمرار يٍ انجهح انًختصح تًُخ دك الاونىيح/ انًطهة انخانج

 ْ ارداا ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ الاورراب تالأسُٙ ٠ىْٛ تملأاا ِٓ ا١ٌٙ ج اٌؼاِح فٟ ظٍىح غ١لأ اٌؼال٠ح ٌىٛٔٙدا    

ردداؼثح الاخرصددا  فددٟ اٌ ددلأوح تسرددداا لددلأاا اٌ ٠ددالج فددٟ ا س اٌّدداي ٚاٌددذٞ ٠ؼرثددلأ شددٙالج ِدد١لال ٌؽددك 

سداسر ٌدذا ذددخً ِدٓ ظدّٓ الا٠ٌٛٚحد ؼ١دس  ْ ٘دذٖ اٌ ٠دالج فدٟ ا س اٌّداي ذؼرثدلأ ذؼدد٠لا  ٌؼمدد اٌ دلأوح الأ

 اخرصاردداخ ا١ٌٙدد ج اٌؼاِددح غ١ددلأ اٌؼال٠ددح
(38)

ر 
  

٘ددذا ٚلددد ذمددلأا اٌعّؼ١ددح اٌؼاِددح غ١ددلأ اٌؼال٠ددح فددٟ تؼددط 

اٌر لأ٠ؼاخ ارداا ؼك  ٠ٌٛٚح ذّٕػ ؼا١ٍِٙا اٌؽك فٟ الاوررداب تالأسدُٙ اٌردٟ ذةلأؼٙدا اٌ دلأوح ػٕدد ز٠دالج 

ٙا ذؽد٠د ٚٚظدغ شدلأٚغ اردداا ٘دذا اٌؽدك لا ا س ِاٌٙا تٕاا ػٍٝ ذملأ٠لأ ِمدَ ِٓ ِعٍة الالااج ٠ٚىْٛ ٌ

س١ّا ف١ّا ٠رؼٍك تّدج ٚسؼلأ ِّااسح ؼك الا٠ٌٛٚح ٚاٌذٞ ٠ؼرثلأ ػٕصلأا  فٟ غا٠ح الأ١ّ٘حد ٔظلأا  ٌّا ٠رلأذدة 

 ػ١ٍٗ ِٓ ِااغلأ ٔاظّح ػٓ ذي١١لأ فٟ  ٚظاع اٌّىا١ّ٘ٓ فٟ اٌ لأوح
(39)

رٚتةث١ؼح اٌؽدايد ٠ّىدٓ ٌٍعّؼ١دح  

ِٕػ ؼدك  ٠ٌٛٚدح ٌّعٍدة الالااج  ٚ اٌّدد٠لأ اٌؼداَ ٚفدك شدلأٚغ ِؼ١ٕدحد  اٌؼاِح غ١لأ اٌؼال٠ح ذف٠ٛط رلاؼ١ح

 وّا ٠ّىٕٙا  ٠عا  ِٕػ ؼك  ٠ٌٛٚح ٚذف٠ٛط ِعٍة الإلااج  ٚ اٌّد٠لأ اٌؼاَ ٌرؽد٠د شلأٚغ ػ١ٍّح اٌةلأغ
(40)

  

٠ٕٚثيٟ ٌٕا الإشااجد تؼد  ٌهد ت ٔٗ ١ٌة ِٓ اٌعلأٚاٞ  ْ ٠ٕص رلأاؼح  للأاا ذف٠ٛط اٌصلاؼ١ح إٌّّدٛع 

١ح اٌؼاِح غ١لأ اٌؼال٠ح ٌّعٍدة الإلااج ػٍدٝ فدرػ ؼدك  ٠ٌٛٚدح فدٟ الاوررداب تالأسدُٙد تدً  ْ ٠دٕص ِٓ اٌعّؼ

ػٍٝ اٌىٍةح ِعٍة  لااج اٌ لأوح فٟ ارداا  ٚااق ِا١ٌدح ذّصدً ؼصدح فدٟ ا س اٌّداي  ٚ لاتٍدح لاْ ذددخً 

٠ردٌٛٝ ٘دذا  فٟ ا س اٌّايد ٚفٟ ؼاي ٚظٛل ذف٠ٛط ِٓ لثً اٌعّؼ١دح اٌؼاِدح غ١دلأ اٌؼال٠دح ٌّعٍدة الإلااجد

الاخ١دلأ ِّٙددح ذؽد٠دد شددلأٚغ ِددٕػ ؼدك  ٠ٌٛٚددح ٚالاشددلأاص ػٍدٝ غلأؼٙدداد ٚ ز٠ددالج ا س اٌّداي إٌاذعددح ػددٓ 

 اورراب ؼٍّح ؼك  ٠ٌٛٚح فٟ اسُٙ ز٠دالج ا س اٌّداي
(41)

رٚاٌعدد٠لأ تاٌّلاؼظدحد فدسْ  غٍدة اٌمدٛا١ٔٓ ِٕٚٙدا  

لجر ففدٟ اٌفمدلأج /شاٌصدا  ِدٓ اٌّدالج اٌمأْٛ اٌؼلأالٟ ذملأا ت ْ ٌىً ِىاُ٘ ِثاشلأج ؼك الأ٠ٌٛٚح ظّٓ ِدل ِؽدد

ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالدٟ ٚاٌردٟ ذمرعدٟ تد ْ ٌىدً ِىداُ٘ ؼدك الأفعد١ٍح فدٟ شدلأاا الأسدُٙ تىدؼلأ  ٦٧/

( 21الاورراب تؼدل ٠رٕاسة ِغ ػدل الأسُٙ اٌرٟ ٠ٍّىٙاد ٠ّٕٚػ اٌّىاّْ٘ٛ ٍِٙح ِّااسح ٘ذا اٌؽك  ِد٘ا  )

 ّىددا١ّ٘ٓ ت ددلأاا الأسددُٙرخّىددح ػ ددلأ ٠ِٛددا  ِددٓ ذدداا٠خ ذٛظ١ددٗ اٌدددػٛج ٌٍ
(42)

ر 
 
ٚفددٟ ٔفددة اٌصدددل ٔعددد  ْ  

ٚاٌرٟ ذ ١لأ )لا  ١٩اٌّ لأع اٌّصلأٞ ؼدل ٔةاق ٘ذا اٌؽك تصلاش١ٓ ٠ِٛاد ٚلا ٠عٛز ِااٌفح  ٌه فٟ اٌّالج /

٠عٛز  ْ ذمً اٌّدج اٌرٟ ٠ىْٛ ٌٍّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝ فٟ ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ الاورراب فٟ  سدُٙ اٌ ٠دالج فدٟ ؼاٌدح 

 اب الاورراب فٟ ذٍه الأسُٙ(رذملأ٠لأٖ ػٓ شلاش١ٓ ٠ِٛا  ذثد  ِٓ ذ ا٠خ فرػ ت
(43)

 ر 
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فٟ ؼ١ٓ  ْ ٔظاَ اٌ لأواخ اٌىؼٛلٞ ٌُ ٠ؽدل ِدج ِؼ١ٕح فٟ إٌظداَ ٠عدة الاٌرد اَ تدٗ ٌّثاشدلأج ٚذدداٚي ؼدك 

 ٠ٌٛٚح الاوررابد تً ذلأن الأِلأ ٌّا ٠رُ ذؽد٠دٖ فٟ للأاا ز٠الج ا س ِاي اٌ لأوح ٚ اٌدذٞ ٠ؽددل ٘دذٖ اٌّددج ٚ 

ِدٓ ٔظداَ  ٩١٩ٓ تدذٌه تداٌةلأق اٌما١ٔٛٔدح اٌّؽددلج غثمدا  ٌدٕص اٌّدالج /شلأٚغ الاوررداب وّدا ٠ثٍد  اٌّىدا١ّ٘

 اٌ لأواخ
(44)

ٚ٘ىذا ٔلأٜ ِٓ اٌعلأٚاٞد ػٍٝ وً ِىاُ٘  ْ ٠ثدٞ اغثرٗ فدٟ اسدرؼّاي ؼمدٗ فدٟ  ٠ٌٛٚدح  ر 

الاورراب فٟ الأسُٙ اٌعد٠دج  ٚ اٌرصلأص فٟ ٘ذا اٌؽك خلاي  ظً ِؽدلد وّا ٠ٕثيٟ  ْ ٠رٕاسدة ٘دذا الأظدً 

 ِلاخ اٌ لأواخ اٌؼلأال١حرِغ غث١ؼح ذؼا

   .انخاتًح

تؼد  ْ ٚرٍٕا اٌٝ ٔٙا٠ح تؽصٕا )اٌرٕظ١ُ اٌمأٟٛٔ ٌ لأٚغ ِّااسح ؼك الا٠ٌٛٚح فدٟ اوررداب الأسدُٙ  لااسدح 

 لا١ٔٛٔح ِماأح( لاتد ٌٕا اْ ٔث١ٓ اُ٘ إٌراقط ٚاٌرٛر١اخ اٌرٟ ذٛرٍٕا ا١ٌٙار  

  .انُتائج  /أولاً 

٠ؼد ؼك الا٠ٌٛٚح فٟ اورراب الأسُٙ ِٓ  ُ٘ اٌرٛظٙاخ اٌؽد٠صح اٌرٟ ذٍع   ١ٌٙا اٌ لأواخ ِغ اذىاع ٚذ١لأج  -٩

 إٌ اغ الالرصالٞد فٙٛ ؼك ِر١ّ  ِٓ ؼ١س اٌّفَٙٛ ٚاٌ لأٚغ اٌٛاظة ذٛافلأ٘ا فٟ ذٍه اٌٛالح اٌّا١ٌحر 

تالأسددُٙ ٚلا ٠عددٛز  اْ شددلأواخ الأِددٛاي ذؼرثددلأ ردداؼثح الاخرصددا  فددٟ ِددٕػ ؼددك الأ٠ٌٛٚددح ٌلاورردداب-٩

ٌي١لأ٘دا ِدٓ اٌ دلأواخ ا٠دا  وداْ ٔٛػٙدا فدٟ ِددٕػ ٘دذا اٌؽدكر ٚاٌردٟ  ولأ٘دا اٌّ دلأع اٌؼلأالدٟ ٚاذثٙدا تؽىددة 

 اٌّؼدي ٚإٌافذر   ٩٩٩١( ٌىٕح ٩٩ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ٧ ١ّ٘رٙا ٚفما  ٌٍفملأج / ٚلا  ِٓ اٌّالج /

 س ِاٌٙدا تاردداا  سدُٙ ظد٠ددج ذىدْٛ ل١ّرٙدا تمددا ٠لاؼلد  ْ شلأوح اٌّىداّ٘ح لدد ذؼّدً ػٍدٝ ز٠دالج ا -١

اٌ ٠الج اٌّةٍٛتح ٌلأفغ ا س ِاٌٙا الارٍٟد ٕٚ٘ا لاتد ِٓ ػلأض الأسُٙ اٌعد٠دج ٌٍث١غ ػٓ غلأ٠دك الاوررداب 

 تٙا ِٓ لثً اٌعّٙٛا  ٚ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌمداِٝر 

ٍىدح غ١دلأ ػال٠دح فدٟ   ٠عة  ْ ٠ىْٛ ارداا ؼك ا٠ٌٛٚح الاورراب تالأسُٙ تملأاا ِٓ ا١ٌٙد ج اٌؼاِدح فدٟ ظ٥

اٌ لأوح تّٕػ للأاا اٌ ٠الج فٟ ا س اٌّايد  ٚفعلا  ػٓ  ٌهد فسٔٗ ٠عٛز ١ٌٍٙ ج اٌؼاِح غ١دلأ اٌؼال٠دح ذفد٠ٛط 

رلاؼ١ح ِٕػ  ٠ٌٛٚح ٌّعٍة الإلااج  ٚ اٌّد٠لأ اٌؼاَ ٚفك شلأٚغ ِؼ١ٕحد وّا ٠ّىٕٙا ا٠عدا  ِدٕػ ؼدك  ٠ٌٛٚدح 

 ػ١ٍّح اٌةلأغر ٚذف٠ٛط ِعٍة الإلااج  ٚ اٌّد٠لأ اٌؼاَ ٌرؽد٠د شلأٚغ

٠ملأا اٌمأْٛ اٌؼلأالدٟ ٚاٌمدٛا١ٔٓ اٌّماأدح الاخدلأٜ واٌمدأْٛ اٌّصدلأٞد تد ْ ٌىدً ِىداُ٘ ِّااسدح ؼدك  -٦

 الا٠ٌٛٚح ٌلاورراب تالأسُٙ ظّٓ آظاي ِؽدلجر

  .انًمترداخ  /حاَياً 

عااٞ ػٍٝ اٌلأغُ ِّا ٌ لأٚغ ِّااسح ؼك الأ٠ٌٛٚح فٟ اورراب الأسُٙ ِٓ  ١ّ٘ح ٚلٚا تااز فٟ إٌ اغ اٌر

ٚالالرصالٞر  لا  ٔٗ ٌُ ٠ؽل تالا٘رّاَ اٌىافٟ ِٓ لثدً ِ دلأػٕا اٌرعدااٞر ٚػ١ٍدٗ ٔمردلأغ ظدلأٚاج اٌّؼاٌعدح 

اٌر لأ٠ؼ١ح ترٕظ١ُ ِّااسح ٘ذا اٌؽك ِٓ خلاي ٚظؼٗ  ؼىاِا  لا١ٔٛٔح ذرٛافك ِدغ اٌ دلأٚغ اٌٛاظدة ذٛافلأ٘دا 

  -فٟ ٘ذا اٌؽكر  ٌٚؼً ِٓ اتلأز ٘ذٖ اٌّمرلأؼاخ ٟ٘:

ردخً اٌر لأ٠ؼٟ تٛظغ ٔظاَ لأٟٛٔ خا  ت دلأٚغ ِّااسدح ؼدك الا٠ٌٛٚدح تالاوررداب ِٓ اٌعلأٚاٞ اٌ -٩

فٟ الأسُٙد ا  ١ٌة ِٓ اٌّلاقُ اٌثؽدس تّٕاسدثح اٞ ٔد اع ٠صدٛا ت د ٔٗ فدٟ اؼىداَ ِرٕداشلأج ٌٍؼد٠دد ِدٓ ؼمدٛق 

 اٌؽكر الا٠ٌٛٚحر ٚتٙذا ٔدػٛا ِ لأػٕا اْ ٠ؼًّ ػٍٝ ذٛف١لأ لٛاػد لا١ٔٛٔح ٌعّغ وافح اٌعٛأة اٌّرؼٍمح تٙذا

ٔمرلأغ ػٍٝ اٌّ لأع اْ ٠ٛي ٘ذا اٌؽك فٟ الا٠ٌٛٚح ٌلاورراب تالأسُٙ ا٘رّاِا تاٌيا د تؽ١س اْ ٠عؼً ِدٓ  -٩

٘دذا اٌؽدك ِىددرملا  تذاذدٗ ِدٓ ؼ١ددس ذؼلأ٠فدٗ ٚالاٌرفدداص ٌّدا ٠ؼلأظدٗ اٌفمددٗ اٌمدأٟٛٔ ِدٓ ذؼدداا٠لد ٚودذا ت١دداْ 

 اغلأافٗ ٚوذٌه ت١اْ شلأٚغ ِّااسرٗر  

ِدٓ لدأْٛ اٌ دلأواخ اٌؼلأالدٟ فمدد  شدااخ ذٍده اٌّدالج ظدّٓ  ٦٧ٔص اٌّالج/ ٔدػٛ اٌّ لأع  ٌٝ ذؼد٠ً  -١

فملأذٗ اٌلأاتؼح تأٗ فٟ ؼاٌح ز٠الج ا س ِاي اؼد اٌثٕٛن ػٓ غلأ٠ك ت١غ  سدُٙ ف١دٗ ِماتدً ل١ّرٙدا ٔمددا د ٠عدٛز 

ٌٍ لأوح اْ ذصدا اسّٙا  ِٓ لْٚ اورراب ػاَ ٚتدْٚ ػلأض الأسُٙ ػٍٝ اٌّىا١ّ٘ٓ اٌّٛظٛل٠ٓ  ٚ اٌٍعٛا 

ِٓ اٌىث١ٍ١ٓ ٚ٘ىذا تالإِىاْ  ْ ٠رُ ذاص١ص  ٠ٌٛٚح الاورراب ٌي١لأ اٌّىدا١ّ٘ٓ ٌٚىدٓ تردٛافلأ شدلأغ١ٓ  لأٞ

 ِٛافمح  غٍث١ح ارؽاب الاسُٙ اٌّىررة ِٚٛافمح اٌثٕه اٌّلأو ٞ ر 

فٕددلأٜ ِددٓ الأظدددا اٌددٕص ػٍددٝ ارددداا  سددّٙا  ٌي١ددلأ اٌّىددا١ّ٘ٓ ٚتدددْٚ ذددٛفلأ ٘ددا ٠ٓ اٌ ددلأغ١ٓر ٌٚلأتّددا 

 قما   ِاَ اٌ لأوح لإرداا ٘ذا اٌؽكراػرلأاض  ؼدّ٘ا ٠ ىً ػا
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  .انهىايش
                                                           

(1)
د لاا اٌيددد٠لأد ٠٩٩ٕظددلأ: اٌّٛسددٛػح اٌفم١ٙددحد ِؼٕددٝ ا٠ٌٛٚددح فددٟ لدداِٛس اٌّؼعددُ اٌٛسدد١ػد ِؤسىددح لاا اٌّؼددااص اٌفمددٗد ض

 13/3/1211ذاا٠خ اٌ ٠ااج     www.eshia.ir-الاذٟ: د ٚإٌّ ٛا ػٍٝ اٌّٛلغ الاٌىرلأٟٚٔ ٩١٩إٌعل الاشلأصد  
(2)

 ذؼٕٟ ؼك غلأص فٟ اٌرّرغ تالأفع١ٍح ػٍٝ غلأص آخلأ -فالأ٠ٌٛٚح:

priorty means the right of a person in preference to another party. 

 <English- arabic< torjoman.com ٚإٌّ ٛا ػٍٝ اٌّٛلغ الإٌىرلأٟٚٔ ا٢ذٟ   

 ر٩٣٩٩/ ٩/ ٩اٌ ٠ااج ذاا٠خ 
(3)

د ٩٩٧٧د اٌّىرثح اٌؽ١دا٠دحد إٌعدل الاشدلأصد ٠٩ٕظلأ: ِؽّد تٓ ػٍٟ اتٓ اٌؽى١ٓ تٓ ِٛسٝ اٌ ١خ اٌصدٚقد اٌ لأاقغد ض

 ر٩١٩ 
(4)

٠ٕظلأ: فلأ٠ال شىلأ ؼى١ٓد اٌّعّٛػح اٌرعاا٠دح  ذؼلأ٠دل الاورردابد  تؽدس ِٕ دٛا فدٟ ِعٍدح و١ٍدح اٌمدأْٛ ٌٍؼٍدَٛ اٌما١ٔٛٔدح  

 ر٩٧٩د  ٩ح ولأوٛند اٌّعٍدجد اٌؼدلٚاٌى١اس١ح  ظاِؼ
(5)

د الارددداا اٌصاٌددسد  لاا 2لااسددح ِماأددحد غ-٠ٕظددلأ: فددٛزٞ ِؽّددد سدداِٟد اٌ ددلأواخ اٌرعاا٠ددح  الاؼىدداَ اٌؼاِددح اٌاارددح 

 ر١٣د  ٩٣٣٧اٌصمافح ٌٍٕ لأ ٚاٌرٛز٠غد 
(6)

 ر٩٣٣٥اٌّؼدي ٌىٕح  ٩٩٩١( ٌىٕح ٩٩ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ٠١٩ٕظلأ: اٌّالج/ 
(7)

 ر٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦٩ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠ح ٌٍمأْٛ الُ) ٠9ٕظلأ: اٌّالج / 
(8)

ر٦١٩د  ٠٩٩٧٣ٕظلأ: ػٍٟ ؼىٓ ٠ٛٔةد اٌٛس١ػ فٟ اٌ لأواخ اٌرعاا٠حد لاا اٌفىلأ اٌؼلأتٟد اٌما٘لأجد 
 

 
(9)

اٌٛفدااد الاسدىٕدا٠حد ِىرمثٍٙاد لاا  -٠ٕظلأ: ِؽّٛل  ١ِٓ ز٠ًٚد تٛارح الالٚاخ اٌّا١ٌح   ِٛلؼٙا ِٓ الأسٛاق   ؼٛاٌٙا 

 ٧٧د  ٩٣٣٣
(10)

٠ٕظددلأ: لىددػ سدد١ٍُد ِفاظددٍح الاسددرصّاا٠ٓ ٌىددٛق الاٚااق اٌّا١ٌددح اٌّؼارددلأج ٚسددٛق الاٚااق اٌّا١ٌددح الإسددلا١ِح  لااسددح 

ِماأددحد اغلأٚؼددح لورددٛااٖ د و١ٍددح اٌؼٍددَٛ الالرصددال٠ح ٚاٌرعاا٠ددح ٚػٍددَٛ اٌر١ىدد١لأد ظاِؼددح ِؽّددد خعدد١لأد سددثىلأجد اٌع اقددلأد 

 ر١٩د  ٩٣٩٧
(11)

 ر٩٩٩١( ٌىٕح ٩٩ِٓ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ٩٩ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌّالج/ 
(12)

( ٚاٌّؼددي تاٌمدأْٛ ٩٩٩٩( ٌىدٕح )٩٦٩ِٓ لأْٛ شلأواخ اٌرعاا٠دح اٌّصدلأٞ/ الدُ ) ٠١٩ٕظلأ: اٌفملأج/  ٚلا  ِٓ اٌّالج/ 

 ر٩٩٩٩( ٌىٕح ١الُ )
(13)

الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س ِاي اٌ لأوح اٌّىاّ٘ح ٚاٌرصلأص ٠ٕظلأ: ِؽّٛل ػثد اٌعٛال ػثد اٌٙالٞد ؼمٛق  ٠ٌٛٚح 

ف١ٙا فٟ ظٛا لأْٛ ا س اٌّاي اٌّصلأٞ ٚذؼد٠لاذٗد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح اٌؼٍَٛ الالرصال٠ح ٚالإلاا٠ح ٚاٌما١ٔٛٔحد ظاِؼح 

 ر٩٦٩د  ٩٣٣٩ذثٛند اٌٍّّىح اٌؼلأت١ح اٌىؼٛل٠حد اٌدٚا اٌااِة ػ لأ   اٌّعٍد اٌصأٟد 
(14)

http://www.cma- -ٌرفصد١ً ٠ٕظددلأ: ِٛلدغ ١٘وددح سدٛق اٌّدداي ٚ إٌّ دٛا ػٍددٝ اٌّٛلدغ الأٌىرلأٚٔددٟ ا٢ذددٟ:ٌّ ٠دد ِددٓ ا

org.sa    2022/9/1ذ ا٠خ اٌ ٠ااج 
(15)

 ٠Hannigan,company law ,otfird ,second edition 2009,p.497.492ٕظلأ: 
(16)

Merie philippe ,droit commercial Dalloz,paris ,1997.p.8     
(17)

 ر٩٩٦٧د ٩٩١٩د لاا اٌؼٍُ ٌٍّلا٠ٓد ت١لأٚخد ٩د غ٠٦ٕظلأ: اسّاػ١ً اتٓ ؼّال اٌعٛ٘لأٞد ض
(18)

٠ٕظلأ: رلاغ غ١س ِؽّد اٌ لأ٠لد اٌعّأاخ اٌما١ٔٛٔح ٌؽّا٠ح ؼمٛق اٌّىدا١ّ٘ٓ فدٟ شدلأوح اٌّىداّ٘ح   لااسدح ِماأدح 

٩٦د  ٩٣٩١لأٞد اساٌح ِاظىر١لأ ِمدِح اٌٝ و١ٍح اٌؽمٛق   ظاِؼح تٕٙا ِصلأد ت١ٓ اٌمأْٛ ا١ٌٍثٟ ٚاٌمأْٛ اٌّص
 

 
(19)

 ر١١١د  ٠٩٩٩٧ٕظلأ: لر خاٌد اٌ اٚٞد شلأغ لأْٛ اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح اٌؼلأالٟد تدْٚ  ولأ اسُ اٌّةثؼحد تيدالد 
(20)

ٚاٌردٟ ٔصدد ػٍدٝ اْ  ٩٩٩٩( ٌىدٕح ٩٦ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠ح ٌمأْٛ سٛق ا س اٌّداي اٌّصدلأٞ الدُ ) ٠١٣ٕظلأ اٌّالج/ 

)لا ٠عٛز  ْ ٠رعّٓ إٌظاَ إٌص ػٍٝ اخرصاا ٘ذا اٌؽك ػٍٝ تؼط اٌّىا١ّ٘ٓ لْٚ اٌثؼط ا٢خدلأ ِدغ ػددَ الاخدلاي تّدا 

 ٠رملأا ٌلاسُٙ اٌّّرازج ِٓ ؼمٛق(ر
(21)

 ر٩٣٩٧( ٌىٕح ٩٦ِٓ للأاا ٚز٠لأ الاسرصّاا اٌّصلأٞ الُ ) ٩اٌّالج/ 
(22)

اٌّؼدددي  ٩٩٩١( ٌىددٕح ٩٩ِددٓ لددأْٛ اٌ ددلأواخ اٌؼلأالددٟ الددُ ) ٦٧ِددٓ اٌّددالج /  ٌّ ٠ددد ِددٓ اٌرفصدد١ً ٠ٕظددلأ: اٌفمددلأج /اٚلا  

 ر ٩٣٣٥ٚإٌافذ ٌىٕح 
(23)

 - ٩١١د  ٩٣٣٧لااسددح ِماأددحد لاا اٌىرددة ٚاٌٛشدداقكد تيدددالد  -٠ٕظددلأ: لر ٌة١ددل ظثددلأ وِٛددأٟد اٌ ددلأواخ اٌرعاا٠ددح 

٩١٥ 
(24)

ٚاٌدذٞ ٠ؼددي اٌّدالج /  ٩٣٩٦( ٌىدٕح ٥٦اٌّصدلأٞ الدُ )ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌرؼد٠ً اٌٛاال تملأاا ٚز٠لأ الاسدرصّاا 

 ٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠ح ٌمأْٛ سٛق ا س اٌّاي اٌّصلأٞ الُ ) ١٩
(25)

 ٠٩٣٧ٕظلأ: ِؽّٛل ػثد اٌعٛال ػثد اٌٙالٞ اٌّصدا اٌىاتكد  
(26)

 إٌافذ ٩٩٩١( ٌىٕح ٩٩ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ٠٦٧ٕظلأ: اٌفملأج/ ااتؼا  ِٓ اٌّالج/ 

http://www.cma-org.sa/
http://www.cma-org.sa/
http://www.cma-org.sa/
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(27)

لااسدح  -٠ٕظلأ: لر خ١ًٍ ف١ىرٛا ذالاسد ؼك الا٠ٌٛٚح فٟ الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س اٌّاي فٟ شلأوح اٌّىاّ٘ح اٌؼاِدح

 ر٩١١د  ٩٣٩٩د ٩اٌؼدل  -اٌىٕح اٌىالسح -ِماأحد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح و١ٍح اٌمأْٛ اٌى٠ٛر١ح اٌؼا١ٌّح
(28)

اٌّؼددي ٌىدٕح  ٩٩٩١( ٌىدٕح ٩٩ِدٓ لدأْٛ اٌ دلأواخ اٌؼلأالدٟ الدُ ) ٧ّدالج/ ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌفملأج/  ٚلا  ِٓ اٌ

 ٚإٌافذ ٩٣٣٥
(29)

 ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ اٌّؼدي ٚإٌافذ ٩٣ٚوذٌه اٌفملأج / شا١ٔا  ِٓ اٌّالج /  ٩اٌفملأج /  ٚلا  ِٓ اٌّالج / 
(30)

( ٩٦٩ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌّصلأٞ الُ ) ٩ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً فٟ شلأواخ الأِٛاي اٌّصلأٞ ٚذمى١ّاذٙا ٠ٕظلأ: اٌّالج / 

 ر٩٩٩٩ٌىٕح 
(31)

ٚاػٕٟ تذٌه اْ اٌّ لأع اشرلأغ  ْ ذىْٛ ل١اَ ٘ذٖ الأسُٙ ذدفغ ٔمدا  ٚلا ذمثً اٌرمى١ػ ٌؽاظح اٌ لأوح اٌٝ ل١ّح ٘دذٖ الاسدُٙ 

ىدا١ّ٘ٓ فدٟ ِماتدً ِثٍد   ٞ أٙدا ذؼةدٟ اٌّ cachٔمدا )اٌى١ٌٛح إٌمد٠ح(د فالأسُٙ إٌمد٠دح: ٘دٟ الأسدُٙ اٌردٟ ذددفغ ل١ّرٙدا ٔمددا 

ِؼ١ٓ ِٓ إٌمٛل ذؽصً ػ١ٍٗ اٌ لأوحر ٔملا  ػٓ لرفالٞ ذٛوًد  اٌلألاتح اٌاااظ١ح ٌؽّا٠ح اٌّىا١ّ٘ٓ فٟ شلأوح اٌّىداّ٘حد لاا 

 ر٧٩د  ٩٣٩١إٌٙعح اٌؼلأت١حد اٌما٘لأجد 
(32)

د اتدٓ ٥ٌرعااجد ػددل ٠ٕظلأ: فلأؼح زااٚٞ راٌػد ذمد٠ُ اٌؼًّ فٟ اٌ لأواخ اٌرعاا٠حد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح اٌّؤسىح ٚا

 ر٩٥د  ٩٣٣٩خٍدْٚ:  اٌع اقلأد 
(33)

د ٠٩٣٩٧ٕظلأ:  سؼد ِؽّد لاسُد اٌّثدال  اٌؼاِدح ٌٍمدأْٛ اٌرعدااٞ ٚاٌ دلأواخد ظاِؼدح ا١ٌٍٕد١ٓد اٌىدٛلاْد و١ٍدٗ اٌمدأْٛد 

 ر٦١ 
(34)

 ر٦٩د  ٠٩٩٩١ٕظلأ: اتٛ ز٠د اظٛاْد شلأواخ اٌّىاّ٘ح  اٌمةاع اٌؼاَد لاا اٌفىلأ اٌؼلأتٟد اٌما٘لأجد 
(35)

 ر٠١١٩ٕظلأ: فٛزٞ ِؽّد ساِٟد اٌّصدا اٌىاتكد  
(36)

٠ٕظلأ: ٔيُ ؼٕا اؤٚصد إٌظاَ اٌمأٟٛٔ ٌ ٠الج ا س ِاي اٌ لأوح اٌّىاّ٘حد اسداٌح ِاظىدر١لأد اٌدداا اٌؼ١ٍّدح اٌد١ٌٚدح ٚلاا 

 ر٥١د  ٩٣٣٩اٌصمافحد الاالْد 
(37)

 ر٩٣٣٥اٌّؼدي ٌىٕح  ٩٩٩١ٌىٕح ( ٩٩ِٓ لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ٦٥ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌّالج /
(38)

( ١ِدٓ لدأْٛ ٔظداَ اٌ دلأواخ اٌىدؼٛلٞ اٌعد٠دد اٌصدالا تاٌّلأسدَٛ ٍِىدٟ الدُ )َ/  ٩٩ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌّالج/ 

 ٩٣٩٦َ٘علأٞ   ٩٥١١/ ٩/ ٩٩تراا٠خ 
(39)

  لااسدح فدٟ إٌظداَ  ٠ٕظلأ: سؼد تٓ سؼ١د تٓ ٔعُ اٌذ٠اتٟد ا٠ٌٛٚح الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س ِاي اٌ لأواخ اٌّىداّ٘ح

 ر٥٥٧د  ٩٣٩٦د ٩اٌىؼٛلٞ ٚاٌّمااْد تؽس ِٕ ٛا فٟ و١ٍح اٌؽمٛق  ظاِؼح غٕةاد ػدل 
(40)

٠عٛز ٌّعٍة الإلااج غلأغ الأسُٙ ٌٍث١غ فٟ سٛق لأٟٛٔ ٌلأٚااق اٌّا١ٌح ٚفك اٌص١يح اٌرٟ ٠لأا٘ا ِٕاسثح( ٚفما  ٌّدا ٔدص 

 اٌّؼدي ٚإٌافذ ٩٩٩١( ٌىٕح ٩٩واخ اٌؼلأالٟ الُ )ِٓ لأْٛ اٌ لأ ٦٧ػ١ٍٗ فٟ اٌفملأج /شاٌصا  ِٓ اٌّالج/ 
(41)

أظلأ: ٠اسلأ تٓ فعً اٌىلأ٠ؽٟد ؼمٛق الا٠ٌٛٚح فٟ الاورراب تالأسدُٙ  لااسدح لا١ٔٛٔدح ذؽ١ٍ١ٍدحد تؽدس ِٕ دٛا فدٟ ِعٍدح 

 ٩٩٩د  ٩٣٩١ظاِؼح اٌٍّه سؼٛل   اٌؽمٛق ٚاٌؼٍَٛ اٌى١اس١حد اٌلأ٠اضد 
(42)

 ( ٌىٕح اٌّؼدي ٚإٌافذ٩٩اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ )ِٓ لأْٛ  ٦٧اٌفملأج/ شاٌصا  ِٓ اٌّالج/ 
(43)

 ر٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦ِٓ اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠ح ٌمأْٛ ا س اٌّاي الُ ) ١٩ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌّالج/ 
(44)

( ١ِدٓ لدأْٛ ٔظداَ اٌ دلأواخ اٌىدؼٛلٞ اٌعد٠دد اٌصدالا تاٌّلأسدَٛ ٍِىدٟ الدُ)َ/ ٩١٩ٌّ ٠د ِٓ اٌرفص١ً ٠ٕظلأ: اٌّالج/ 

 ٩٣٩٦َ٘علأٞ  ٩٥١١/ ٩/ ٩٩تراا٠خ 
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  .انًصادر 

 .انكتة   /أولاً 

 ر ٩٩٩١ تٛ ز٠د اظٛاْد شلأواخ اٌّىاّ٘ح   اٌمةاع اٌؼاَد لاا اٌفىلأ اٌؼلأتٟد اٌما٘لأجد  ر2

 ر٩٣٩٧ سؼد ِؽّد لاسُد اٌّثال  اٌؼاِح ٌٍمأْٛ اٌرعااٞ ٚاٌ لأواخد ظاِؼح ا١ٍ١ٌٕٓد اٌىٛلاْد و١ٍح اٌمأْٛد  ر1

 ر  ٩٩١٩د لاا اٌؼٍُ ٌٍّلا٠ٓ ت١لأٚخد ٩د غ٦اسّاػ١ً اتٓ ؼّال اٌعٛ٘لأٞد ض ر8

 ر  ٩٩٧٩لرخاٌد اٌ اٚٞد شلأغ لأْٛ اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح اٌؼلأالٟد تدْٚ  ولأ اسُ اٌّةثؼحد تيدالد  ر4

 ر ٩٩٧٣ػٍٝ ؼىٓ ٠ٛٔةد اٌٛس١ػ فٟ اٌ لأواخ اٌرعاا٠حد لاا اٌفىلأ اٌؼلأتٟد اٌما٘لأجد  ر1

 ر ١٩٣٩١ح ٌؽّا٠رٗ اٌّىا١ّ٘ٓ فٟ شلأوح اٌّىاّ٘ح لاا إٌٙعح اٌؼلأت١حد اٌما٘لأجد فالٞ ذٛوًد اٌلألاتح اٌاااظ ر6

الأؼىاَ اٌؼاِح اٌاارح  لااسح ِماأحد الارداا اٌصاٌسد لاا اٌصمافح ٌٍٕ لأ  -فٛزٞ ِؽّد ساِٟد اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح  ر1

 ر  ٩٣٣٧ٚاٌرٛز٠غد 

 ر  ٩٣٣٧ىرة ٚاٌٛشاقكد تيدالد لرٌة١ل ظثلأ وِٛأٟد اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح   لااسح ِماأحد لاا اٌ ر3

 ر ٩٩٧٧د اٌّىرثح اٌؽ١دا٠حد إٌعل الاشلأصد ٩ِؽّد تٓ ػٍٟ اتٓ اٌؽى١ٓ تٓ ِٛسٝ اٌ ١خ اٌصدٚقد اٌ لأاقغد ض ر9

ِؽّٛل  ١ِٓ ز٠ًٚد  تٛارحد الالٚاخ اٌّا١ٌح   ِٛلؼٙا فٟ الاسٛاق   اؼٛاٌٙا   ِىرمثٍٙاد لاا اٌٛفااد الاسىٕدا٠حد  ر22

 ر ٩٣٣٣

 .انجايؼيح  الاطاريخ /حاَياً 

لااسح ِماأحد  -لىػ س١ٍُد ِفاظٍح الاسرصّاا٠ٓ ٌىٛق الاٚااق اٌّا١ٌح اٌّؼارلأجد ٚسٛق الاٚااق اٌّا١ٌح الإسلا١ِح  ر2

 ر ٩٣٩٧اغلأٚؼح لورٛااٖد و١ٍح اٌؼٍَٛ الالرصال٠ح ٚاٌرعاا٠ح ٚػٍَٛ اٌر١ى١لأد ظاِؼح ِؽّد خع١لأد سثىلأجد اٌع اقلأد 

 .انرسائم انجايؼيح  /حانخاً 

غ١س ِؽّد اٌ لأ٠لد اٌعّأاخ اٌما١ٔٛٔح ٌؽّا٠ح ؼمٛق اٌّىا١ّ٘ٓ فٟ شلأوح اٌّىاّ٘ح   لااسح ِماأح ت١ٓ رلاغ  ر2

 ر٩٣٩١اٌمأْٛ ا١ٌٍثٟ ٚاٌمأْٛ اٌّصلأٞد اساٌح ِاظىر١لأ ِمدِح اٌٝ و١ٍح اٌؽمٛق  ظاِؼح ٠ٕٙاد ِصلأد 

ظىر١لأد اٌداا اٌؼ١ٍّح اٌد١ٌٚح ٚلاا اٌصمافحد ٔيُ ؼٕا اؤٚصد إٌظاَ اٌمأٟٛٔ ٌ ٠الج ا س ِاي اٌ لأوح اٌّىاّ٘حد اساٌح ِا ر1

 ر  ٩٣٣٩الاالْد 

 .انثذىث   /راتؼاً 

لرخ١ًٍ ف١ىرٛا ذالاسد ؼك الا٠ٌٛٚح فٟ الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س اٌّاي فٟ شلأوح اٌّىاّ٘ح اٌؼاِح   لااسح  ر2

 ر  ٩٣٩٩د ٩ِماأحد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح اٌمأْٛ اٌى٠ٛر١ح اٌؼا١ٌّح   اٌىٕح اٌىالسح   اٌؼدل

سؼد تٓ سؼ١د تٓ ٔعُ اٌذ٠اتٟد ا٠ٌٛٚح الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س ِاي اٌ لأواخ اٌّىاّ٘ح   لااسح فٟ إٌظاَ  ر1

 ر ٩٣٩٦د ٩اٌىؼٛلٞ ٚاٌّمااْد تؽس ِٕ ٛا فٟ و١ٍح اٌؽمٛق   ظاِؼح ٚاسػ د ػدل

ٌمأْٛ ٌٍؼٍَٛ اٌما١ٔٛٔح فلأ٠ال شىلأ ؼى١ٓد اٌّعّٛػح اٌرعاا٠ح   ذؼلأ٠ل الاوررابد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح و١ٍح ا ر8

 د  تدْٚ  ولأ سٕح غثغر ٩ٚاٌى١اس١ح   ظاِؼح ولأوٛند اٌّعٍدجد اٌؼدل

ِؽّٛل ػثد اٌعٛال ػثد اٌٙالٞد ؼمٛق  ٠ٌٛٚح الاورراب فٟ  سُٙ ز٠الج ا س ِاي اٌ لأوح اٌّىاّ٘ح ٚاٌرصلأص ف١ٙا فٟ  ر4

لرصال٠ح ٚالإلاا٠ح ٚاٌما١ٔٛٔحد ظاِؼح ذثٛند ظٛا لأْٛ ا س اٌّاي اٌّصلأٞ ٚذؼد٠لاذٗد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح اٌؼٍَٛ الا

 ر ٩٣٣٩اٌٍّّىح اٌؼلأت١ح اٌىؼٛل٠حد اٌؼدل اٌااِة ػ لأ   اٌّعٍد اٌصأٟد 

٠اسلأ تٓ فعً اٌىلأ٠ؽٟد ؼمٛق الا٠ٌٛٚح فٟ الاورراب تالأسُٙ  ٚلااسح لا١ٔٛٔح ذؽ١ٍ١ٍحد تؽس ِٕ ٛا فٟ ِعٍح ظاِؼح  ر1

 ر  ٩٣٩١ضد اٌٍّه سؼٛل   اٌؽمٛق ٚاٌؼٍَٛ اٌى١اس١حد اٌلأ٠ا

ا: ِٛالغ شثىح اٌّؼٍِٛاخ )الأرلأٔد(  خاِى 

1-<English-arabic<torgoman.com 

2-http://www.cma-org.sa 

 . انًصادر الأجُثيح  / اسادسً 

1-Hannigan,Company Law,Otfird,second edition 2009.          

2-Merie philippe ,Droit commercial Dalloze,Paris,1997.          

 .انمىاَيٍ  /ا ساتؼً 

 ر٩٣٣٥( ٌىٕح اٌّؼدي ٌىٕح ٩٩لأْٛ اٌ لأواخ اٌؼلأالٟ الُ ) ر2

 ر٩٩٩٩( ٌىٕح ١ٚاٌّؼدي تمأْٛ الُ ) ٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦٩لأْٛ اٌ لأواخ اٌرعاا٠ح اٌّصلأٞ الُ ) ر1

 َر   ٩٣٩٦٘علأٞ    ٩٥١١( تر ا٠خ ١لأْٛ ٔظاَ اٌ لأواخ اٌىؼٛلٞ اٌعد٠د اٌصالا تاٌّلأسَٛ اٌٍّىٟ الُ )َ/ ر8

 ر ٩٩٩٩( ٌىٕح ٩٦اٌلاقؽح اٌرٕف١ذ٠ح ٌمأْٛ ا س اٌّاي اٌّصلأٞ الُ ) ر4

 ر٩٣٩٦( ٌىٕح ٥٦للأاا ٚز٠لأ الاسرصّاا اٌّصلأٞ الُ ) ر1


