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 خق جملو الأضهم والحؿـ 

   للمطدشمز الأظنبي في النًام الطعودي

)*( د. فارص بن محمد القزني
 

 الجامعت الطعودًت الؤلنترونُت

 الإلخـا

ت، مً ٢ضم َظا البدض جد اْلخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ َْٓ خ٤ جمل٪ الأؾِم   لأخض خ١ٓ٣ االإؿدشمغ الأظىبي، 
ً
لُلا

خباعي خُض ؤن  اْضر بحن الصخو الُبُعي ْاٖلا ْٞغ١ّ بك٩ل  صًٓت،  زلا٫ صعاؾت الأهٓمت في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ

صْ جمل٪ االإؿدشمغ ض ٖلى ؤن خض
ّ
ؤ٦ْ  ل٩ل مجهما بدؿب َبُٗخّ. 

ً
الأظىبي جخٓؾ٘ في ظاهب صْن آزغ،  َىا٥ هٓغة مسخلٟت

ت  ِٞٓ م٣ُض بيؿب مدضصة في جمل٪ الأؾِم، في خا٫ ؤهّ ًم٨ىّ الخمل٪ بك٩ل ٧امل في ٖضص مً الكغ٧اث الخجاعٍ

صٓ جخٗل٤   بضْن ٢ُ
ً
٩ا نٓ َٓ ناخب الخهت الى٣ضًت الٓخُضة ؤْ قغٍ صْة بدُض ٩ً لُْت المخض ٧الكغ٦ت طاث االإؿا

نٓ ؤقاع البدض بلى ٖضص مً  بيؿبخّ. ض ٖلى ٧
ّ
ؤ٦ْ اْلخهو،  صٓ التي جغجبِ بد٤ جمل٪ االإؿخمغ الأظىبي للؤؾِم  ال٣ُ

ت االإمل٨ت  صٓ ٢ابلت للخُٛحر، بدؿب عئٍ ت  -مً ػمً لآزغ-َظٍ ال٣ُ ٢ْض ٢امذ االإمل٨ت مً زلا٫ عئٍ للاؾدشماع الأظىبي. 

 هدٓ الاؾدشماع الأظىبي ٢ض جضٞ٘ لخٓؾُ٘ صاثغة 1121
ً
جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي للؤؾِم  باٖخماص بظغاءاث ؤ٦ثر اهٟخاخا

ت.  اْلخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ

 

 االإطدشمز الأظنبي، الاضدشمار الأظنبي، جملو الأضهم، جملو الحؿـ. الهلماث االإفخاخُت: 
 

 

                                                                          
هُْت  (*) صًٓت الؤل٨تر ـ ب٣ؿم ال٣اهٓن، الجامٗت الؿٗ  ص. ٞاعؽ بً محمد ال٣غوي، ًٖٓ َُئت الخضعَ
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The Right to own Stocks and Shares  

of a Foreign Investor in Saudi Law 

Dr. Faris M. Al Qarni
 )*(
 

Saudi Electronic University 

 

Abstract 

This research provided an analysis of one of the foreign investor's rights, which is the right to own stocks and 

shares in commercial companies, through a study of the regulations in the Kingdom of Saudi Arabia. It is clear 

that the limits of foreign investors„ ownership expand on one side without another, as it is restricted by specific 

ratios in stock ownership. On the other hand, the foreign investor can fully own in several commercial 

companies such as the limited liability company without restrictions on his share. The research indicated many 

of restrictions related to the right of the foreign investor's ownership of stocks and shares. Based on its vision of 

2030, the Kingdom emphasized that these restrictions are subject to change from time to time in order to 

expand the foreign investor's ownership of shares and stakes in commercial companies. 

 

Keywords: Foreign Investor, Foreign Investment, ownership of stocks, ownership of shares. 
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 مقدمت

ٗاث ًغجبِ خ٨م جمل٪ الأظىبي بالخالت االإخٗل٣ مْضٔ الخ١ٓ٣ التي ؤ٢غتها لِم الدكغَ ت بالأشخام الأظاهب، 

خٓضٍ  آء ٧ان طل٪ الٓي٘ ًسهّ ل هُٓت لأي شخو في مجخم٘ ما ؾ هُٓت المخخلٟت في ٧ل مً الض٫ْ. ٞالخالت ال٣اه ال٣اه

ًٍْمً ٦ نٓ، ًد٤٣ لّ الخماًت بك٩ل ٖام،  ظل٪ جد٤ُ٣ ؤْ ًخٗل٤ بٗلا٢اجّ م٘ ب٣ُت ؤٞغاص المجخم٘، ٖاصة ما ًىٓم ب٣اه

ٖٓت مً  نٓ مجم آؾُت َظا ال٣اه ظ ب ُٟ ى
َ
جْ آَىحن ؤْ ٚحر طل٪.  آ م آء ٧اه لْت ؾ مىاٞ٘ الأٞغاص ال٣اَىحن في َظٍ الض

هُٓت مً ٖضمِا، ِٞٓ لا ٌٗخمض ٖلى مجغص بعاصة  آظباث بالتزامً م٘ الخد٤٣ مً ؤَلُت الصخو ال٣اه اْل الخ١ٓ٣ 

 الصخو لٓخضٍ. 

اْلتي مً زلالِا ًم٨ً لِظا الإا للاؾدشماع الأظىبي مً ؤَ  ، مُت، جبرػ الٗضًض مً الخ١ٓ٣ التي جخٗل٤ بّ صْن ٚحرٍ

ت بك٩ل مباقغ في البلض االإؿخ٠ًُ. اْلخجاعٍ مٓت الا٢خهاصًت   مسخلٟت جخٗل٤ باالإىٓ
ً
٢ٓا نٓ    الأظىبي ؤن ًماعؽ خ٣ ٩ُٞ

اْالإكاع٦ت في بصاعتها ت،  ، بالإياٞت بلى خ٤ الخهغٝ في خههّ لِظا االإؿدشمغ الأظىبي خ٤ الخمل٪ في الكغ٧اث الخجاعٍ

عْا١   بالإياٞت الإا ؾب٤ ؤن ًضعط ؤؾِمّ في ؾ١ٓ الأ
ً
ا  اٖخباعٍ

ً
 بن ٧ان شخها

ً
لّْ ؤًًا ؤْؾِمّ، ْخ٤ جمل٪ ال٣ٗاعاث، 

٫ٓ بّ في َظا الخهٓم.  نٓ االإٗم ب في طل٪، خؿب ال٣اه ىُت بطا عٚ  االإالُت، ْالاهضماط م٘ قغ٦ت َْ

اْزخلاٞ  ختى ًٟي بجؼء َظٍ الخ١ٓ٣ ٖلى حٗضصَا 
ً
 مؿخ٣لا

ً
ِا، ٞةن ل٩ل مجها ؤخ٩امّ الخانت التي ٢ض جخُلب بدشا

نٓ البدض الخالي مخٗل٤ بد٤ الخمل٪ للمؿدشمغ الأظىبي، ٞةهّ ًغ٦ؼ ٖلى َظا   ل٩
ً
هْٓغا مً َظٍ الاخ٩ام االإخٗل٣ت بها، 

 بةطن الله. 
ً
نٓ في صعاؾاث مىٟهلت مؿخ٣بلا لْٗل ٚحرٍ مً الخ١ٓ٣ ج٩  ، نْ ٚحرٍ  الخ٤ ص

 قكُت البدض

جٓها،  آهحن في جدضًض مغ٦ؼ الأظاهب الظًً ٣ًُى بالىٓغ بلى مسخل٠ ص٫ْ الٗالم هجض ؤن َظٍ الض٫ْ حٗخمض ٖلى ال٣

بْلا ق٪ ٞالهٟت  اْلخانت.  اْلتزاماث جغجبِ بدُاتهم الٗامت  مْا ًخٟغٕ ًٖ طل٪ مً خ١ٓ٣  جْهم  ٞهي جىٓم قا

 في مبدض مىٟهل٦ما ؾِخم -الأظىبُت حٗخمض في الأنل ٖلى الجيؿُت 
ً
بٌٛ الىٓغ ًٖ اهخماء  -الخضًض ٖىّ لاخ٣ا

 بالإوؿان، ٞةهّ ٌٗض ؤخض 
ً
 له٣ُا

ً
إْن ٧ان ؤمغا . ٞالخمل٪ َىا  ٤ الخجيـ ؤْ ٚحرٍ الصخو ؤْ اعجباَّ بالإ٢لُم ًٖ َغٍ

اْلخه اْؾخٛلالّ  غٝ بّ الخ١ٓ٣ الأؾاؾُت االإ٣غعة للؤظاهب ًدُذ لّ ؤن ٌؿخإزغ بصخيء بك٩ل صاثم مً زلا٫ اؾخٗمالّ 

 للىٓام.  
ً
 ٣ْٞا

لْت ٞٗلّ مً خُض ا٢خهاع خض  ٫ٓ ما ًم٨ً للض ٖىضما ها٢ل ال٣ّٟ الضْلي َظٍ الجؼثُت، ٧ان َىا٥ ازخلاٝ خ
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بْخٗبحر ؤص١،  آَىحن.  ػْ طل٪ بلى الخض الظي ًجٗلِا حؿاْي الأظاهب باالإ الخمل٪ ٖلى الخض الأصوى، ؤم ؤهّ ًيبغي ٖلحها ججا

ػْ  لْت ؤن جخجا ٢ِٓم، ل٩ٓن ٞةهّ ًم٨ً للض لْت في خ٣ آَجي الض ًٍْ بك٩ل جام م٘ م الخض الأصوى لضعظت لا ججٗلِم مدؿا

ا٢ْ٘ ٧ْإهّ ٚحر  ٍْجٗل اه٣ؿام الض٫ْ  ىُت ْالأظىبُت،   .(1)طل٪ ٢ض ًلغي الخمُحز بحن الهٟت الَٓ

لْت  جي بك٩ل ٖام في ظمُ٘ الخ١ٓ٣، بلى ؤ٢صخى ما ًم٨ً للض اْة الأظىبي بالَٓ ٞٗلّ في َْىا٥ مً ًغٔ ؤَمُت مؿا

لْت  اًا الض مْ٘ َظا ٞةهّ لِـ للؤظىبي الخ٤ في َظٍ الخالت ؤن ًُلب مٗاملت زانت ؤخؿً مً مٗاملت عٖ َظا الكإن، 

آَىحها. ٟٞي ٢ًُت   الإ
ً
 زانا

ً
لْخّ ٦ظل٪ ؤن جُلب جمُحزا لا ًم٨ً لض آَىحها،  اْلتي جم  (packet)مْ ٖلى ؾبُل االإشا٫، 

 ْ ُاهُا  لْتي بغٍ لٓىضاالخىاػٕ ٞحها ما بحن ص ٌٍٓ بؿبب (2)َ ٫ٓ ٖلى حٗ . خ٨مذ َُئت الخد٨ُم لهالر الأظىبي بالخه

لْت.  آَجي الض جي لا ًجحز َظا الخ٤ الإ نٓ الَٓ ، في خحن ؤن ال٣اه
ً
 ال٣بٌ ٖلُّ حٗؿُٟا

بْىاء ٖلى ؤن الخالت  ٫ٓ جدضًض خ١ٓ٣ الأظىبي،  آٖض الٗامت خ مًْ َىا ًخطر ؤهّ ًٓظض َىا٥ ازخلاٝ في ال٣

 في الؿاثضة هي اؾدب
ً
 ؤنُلا

ً
آ جي باٖخباع ؤن َظا الأزحر ٌٗض ًٖ نٓ للؤظىبي طاث الخ١ٓ٣ االإمىٓخت للَٓ ٗاص ؤن ٩ً

اْلؿُاؾُت، ْالا٢خهاصًت، التي  جْخد٨م بّ الٓغْٝ الاظخماُٖت،  لْت بػاء الأظىبي ٢ض جد٨مّ  ٠٢ٓ الض ؤْن م المجخم٘، 

صْ خ٤ جمل٪ الأظى مٓ بضعاؾت خض لْت، ٞةن َظا البدض ؾ٣ُ صًٓت جمغّ بها الض بي الظي ٌؿدشمغ في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ

٠ُ عؤؽ  مٓ بخْٓ ت، ٞاالإؿدشمغ ٦ما ٖغّّٞ هٓام الاؾدشماع الأظىبي في االإمل٨ت، ٣ً اْلخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ للؤؾِم 

لْت ؤْخ٩ام زانت  (3)مالّ في الض آٖض  َْظا جد٨مّ ٢ لٓت بالاؾدشماع -بٛغى جد٤ُ٣ الغبذ،  ٧إخ٩ام عؤؽ االإا٫ االإكم

 
ً
 ٖلى صعاؾت َظا الخ٤ في  -مشلا

ً
نٓ البدض م٣خهغا لْت لا ًدمل ظيؿُتها. ْؾ٩ُ مٓ بظل٪ في ص  بن ٧ان ٣ً

ً
ْزهٓنا

ٕٓ الأهٓمت في االإمل٨ت  آن البدض َىا َٓ مجم صٓي االإىهٓم ٖلُّ في ٖى صٓ بالىٓام الؿٗ اْالإ٣ه صٓي،  الىٓام الؿٗ

ٕٓ البدض، خُض ؤن مهُلر صًٓت التي لِا اعجباٍ بمٓي ٫ٓ بّ في االإمل٨ت. الٗغبُت الؿٗ  "الىٓام" َٓ االإٗم

 أضئلت البدض

بْىاء ٖلى ما  مًْ َظا االإىُل٤،  آبُّ،  صٍْ ْي  ما ًدباصع بلى الظًَ ٖىض الخضًض ًٖ خ٤ الخمل٪، ما هي خض
ً
صاثما

صْة مخٗل٣ت  ٫ٓ ظؼثُت مدض عْ خ جم مىا٢كخّ في زىاًا الخضًض ًٖ مك٩لت البدض الأؾاؾُت، ٞةن الؿاا٫ َىا ًض

                                                                          
عٓ، ٖلي. )  (0) عٓة،  (. خ١ٓ٣ الأظاهب في الخمل٪:1102ظابغ، ؤْؽ، مِضي، مهُـٟى، مىه اْالإ٣اعن. عؾالت ماظؿخحر ٚحر ميك صعاؾت في ال٣اهٓن الٗغاقي 

عٓ الجامٗت، الٗغا١. م   ٧14لُت االإىه

 14ظابغ، خ١ٓ٣ الأظاهب في الخمل٪. م   (1)

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/  (2) صٓي الهاصع باالإغؾ ش:  0َظا الخٗغ٠ٍ مىهٓم ٖلُّ في هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ  (.0ة )َـ، االإاص4/0/0310جْاعٍ
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بْد٨م ازخهام َظٍ البدض بمؿإلت بد١ٓ٣ الخ اْل٣ٗاعاث،  لاث  اْلتي ٢ض جغص ٖلى االإى٣ مل٪ للمؿدشمغ الأظىبي 

 للمىهجُت الٗلمُت االإخبٗت ُّٞ، ظاء لأظل الؤظابت بك٩ل مباقغ ٖلى الأؾئلت الخالُت:
ً
٣ْٞا  مدضصة، ٞةن البدض 

نبي في االإملنت العزبُت ما هي خدود خق جملو الأضهم والحؿـ النقدًت في الػزماث للمطدشمز الأظ

 الطعودًت؟ وىل ىناك خاظت لخوضُع داةزة ىذا الحق؟

 منهجُت البدض

مٓاث  اْلخدلُلي، ال٣اثمحن ٖلى ظم٘ ما َٓ مخاح مً االإٗل بٓحن الٓنٟي  اٖخمضث مىهجُت البدض ٖلى الأؾل

اْضخت ٖلى الأؾئلت المخضصة ل لْت ٖغيّ لأظل ج٣ضًم بظابت  مْدا ٕٓ البدض،  اْل٣ُام االإخٗل٣ت بمٓي ِظا البدض. 

آهحن  اْل٣ ْٖضص مً الأهٓمت  اْالإ٣الاث الٗلمُت،  ٍٓت االإخٟغ٢ت في ال٨خب،  مٓاث االإؿخ٣اة مً االإهاصع الشاه بخدلُل االإٗل

ٕٓ البدض.  بكإن مٓي

مٓاث التي جم  لْٗل ؤبغػ ما ًم٨ً الخإ٦ُض ٖلُّ َىا، َٓ ؤن االإىهجُت الخدلُلُت، ٢امذ ٖلى جدلُل ٧اٞت االإٗل

صٓي، بٛغى صعاؾت ظمِٗا، لأ  اْلخهو للمؿدشمغ الأظىبي في الىٓام الخجاعي الؿٗ آع خ٤ جمل٪ الأؾِم  ظل ؾبر ؤٚ

 الإىهجُت 
ً
٣ْٞا ٫ٓ بلُّ،  اْلٓن لأظل ج٣ضًم هخاثج مخمحزة لل٣اعت بٗض جدلُل ٧ل ما جم ظمّٗ  ِْٞم ؤبٗاصٍ،   ٕٓ االإٓي

 ٖلمُت عنِىت.

 أىمُت البدض

آه هُٓت للمؿدشمغ الأظىبي جِٓغ ؤَمُت البدض في الٗضًض مً الج لْت جٓيُذ الخالت ال٣اه ب، ًإحي في م٣ضمتها مدا

ؼ  اْلضٞ٘ لخٗؼٍ لْت هدٓ االإؿدشمغ الأظىبي  صًٓت، في ْل الخٓؾ٘ الخانل في ؾُاؾت الض في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ

 ً ت الَٓ ْٚحر االإباقغة في االإمل٨ت في ْل عئٍ مٓاته1121اؾدشماعاجّ االإباقغة  اْلتي حٗخمض في م٣ ا ٖلى اؾخ٣ُاب عؤؽ ، 

لأظل ج٣ضًم  لْت.  خماص ٖلى الىِٟ ٦مهضع صزل عثِـ للض ج٣ْلُل اٖلا َٓ٘ مهاصع الضزل  االإا٫ الأظىبي للؿحر هدٓ جى

ت في االإمل٨ت،  مٓت الخجاعٍ صْ جمل٨ّ صازل االإىٓ ٫ٓ ؤبغػ ما حهم االإؿدشمغ الأظىبي مً هاخُت خض مْجهجي خ عٓ ٖلمي  جه

هُٓت.ظاءث ؤَمُت َظٍ البدض في صعاؾت   خ٣ّ في الخمل٪ مً هاخُت ٢اه

اْلخهو في الكغ٧اث، بلا ؤن َظٍ االإؿإلت  إْن ا٢خهغث االإىا٢كت ٖلى خ٤ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي للؤؾِم  ختى 

َْل  بداظت لضعاؾت مؿخ٣لت، لأظل جدضًض مضٔ الخاظت بلى جٓؾُ٘ صاثغة الخمل٪ للؤظاهب في الكغ٧اث في االإمل٨ت، 

٫ٓ صْن  ٢ْاصعة َىا٥ ماو٘ هٓامي ًد ا٢ٓ٘  عٓاث ٢اثمت ٖلى جدلُل ال جْه  
ً
لا نٓ َظا البدض ٢ض ٢ضّم خل بْظل٪ ٩ً طل٪. 
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ٍْإحي ٖلى عؤؾِا َُئت الاؾدشماع في   ،ٕٓ نٓ ٢ابلت للخُب٤ُ ؤْ الىٓغ مً الجِاث المخخلٟت االإٗىُت بهظا االإٓي ٖلى ؤن ج٩

 ل
ً
٣ْٞا ٗجى بك٩ل مباقغ ب٩ل ما ًسو االإؿدشمغ الأظىبي 

ُ
اْلتي ح  ىٓامِا.االإمل٨ت، 

 خدود الدراضت

 حٗخمض الضعاؾت ٖلى ٖضص مً المخضصاث، ًم٨ً اؾخٗغايِا ُٞما ًلي:

آثذ التي  المحدداث االإهانُت: اْلل صًٓت، ْالأهٓمت  َْٓ ؤن َظٍ الضعاؾت جخٗل٤ بك٩ل زام باالإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ

لْت ؤزغٔ يمً الضعاؾ لا جضزل ؤي ص ٕٓ َظا البدض،  اْالإغجبُت بمٓي ت بلا ما ٧ان يمً مىا٢كت جسو االإمل٨ت 

ٗحن   الدكغَ
ً
٠٢ٓ االإمل٨ت الىٓامي بالىٓغ بلى ص٫ْ ؤزغٔ في االإى٣ُت، زهٓنا آهب لأظل جٓيُذ م ظاهب مً الج

اْالإهغي بالإياٞت للٗغاقي.  الأعصوي 

ت ؤزىاء ٦خابت َظٍ الضعاؾت، المحدداث الشمانُت: نٓ َظٍ الضعاؾت، جغجبِ بالأهٓمت الؿاعٍ  ًخٗل٤ َظا المخضص ب٩

ا بٗض ٦خابت َظا البدض. ا مً الأهٓمت التي ٢ض ًخم ب٢غاعَ  صْن ٚحرَ

 الدراضاث الطابقت

ؤْبغػ الخ١ٓ٣ التي ًخمخ٘ بها االإؿدشمغ  ٫ٓ ؤبغػ الضعاؾاث االإخٗل٣ت بخمل٪ الأظىبي،  اْلبدض، خ مً زلا٫ الخ٣صخي 

 م
ً
٢ٓٝٓ ٖلى ٖضص ٌؿحر ظضا ، جم ال

ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
 َبُُٗا

ً
آء ٧ان شخها اْلتي جض٫ ٖلى ؤن َظٍ الأظىبي ؾ ً الضعاؾاث، 

عٓ  نٓ الاؾدشماع الأظىبي ٢ض ؤنبذ مً الأم اْالإىا٢كت مً الٗضًض مً الباخشحن، م٘ ٧ آيُ٘ لم ًخم بقباِٖا في البدض  االإ

صٓ حٗضًلاث مسخلٟت ٖلى ؤهٓمت  ظٓ مٓاث، مما صٞ٘ ب ؼ مهاصع الضزل للخ٩ اْٞض حٗؼٍ التي تهخم بها ص٫ْ االإى٣ُت، ٧إخض ع

٫ْ. الاؾدشماع  صازل َظٍ الض

اًْا مسخلٟت. ابخضؤث بخدضًض  آهحن في الض٫ْ الٗغبُت، مً ػ اْل٣ َظٍ الضعاؾاث، اعج٨ؼث ٖلى صعاؾت بٌٗ الأهٓمت 

ُْٞما ًلي ه٣اف  صْ جمخّٗ بهظٍ الخ١ٓ٣،  اْظباث، ْخض ؤْبغػ ما ًخٗل٤ بّ مً خ١ٓ٣ ْ مٓ الأظىبي في َظٍ الأهٓمت،  مِٟ

٫ٓ ؤبغػ ما جٓنلذ بلُّ َظٍ   الضعاؾاث. ٌؿحر خ

(. خقوق الأظانب في الخملو: دراضت في القانون العزاقي 2113ظابز، أوص، مهدي، مؿهـفى، منؿور، علي. ) .1

 واالإقارن. رضالت ماظطخحر غحر منػورة، ملُت االإنؿور الجامعت، العزاق.

نٓ الضْلي ٤ْٞ ال٣اه ٖٓت مً االإؿاثل التي جخٗل٤ بد٨م جمل٪ الأظىبي بك٩ل ٖام  الخام،  ها٢ل البدض مجم

اْل٣ٗاعاث،  لاث  ٢ْام البدض بمىا٢كت خ٨م الخمل٪ ٖلى االإى٣ لْت الٗغا١،  باالإ٣اعهت بٗضص مً الض٫ْ ًإحي في م٣ضمتها، ص
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آهحن، ٌٗخمض في الأنل ٖلى  مْما جٓنل بلُّ البدض َٓ ؤن خ٤ الخمل٪ لضٔ الأظاهب في ٖضص مً ال٣ ٧لٌ ٖلى خضة. 

لْٗل طل٪ مٓ ٖلى ؤؾاؽ االإٗاملت  جد٤ُ٣ االإهالر الؿُاؾُت للض٫ْ،  اْلتي في الٛالب ج٣ لُْت،  ًغجبِ بالاجٟا٢ُاث الض

نٓ ؤن ٚالبُت الض٫ْ جبدض ًٖ جد٤ُ٣ مهالخِا صْن الىٓغ بلى َظا االإبضؤ ؤْ  ا٢ٓ٘ ٨ٖـ طل٪، ٧ إْن ٧ان ال باالإشل. 

  .  ٚحرٍ

 
ً
هٓا نٓ الٗغاقي بإهّ ًجب ٖلى االإكغٕ الٗغاقي، ؤن ًً٘ ٢اه ٫ٓ ال٣اه  ٌكمل ٧اٞت ؤْقاع بك٩ل زام خ

ً
ظضًضا

ت، بالإياٞت بلى  نٓ الكغ٧اث الخجاعٍ ٢ْاه نٓ الاؾدشماع،  آهحن، االإغجبُت باالإؿدشمغ الأظىبي، ًإحي في م٣ضمتها ٢اه ال٣

نٓ الدسجُل ال٣ٗاعي بما  حْٗضًل ٢اه آهحن.  آهحن التي لِا اعجباٍ بهظٍ ال٣ ْٚحر طل٪ مً ال٣ نٓ الدسجُل ال٣ٗاعي،  ٢اه

 ٣اعاث.ٌؿمذ للؤظىبي بخمل٪ الٗ

مُٓت في َظا  ٕٓ بصخيء مً الٗم لْذ االإٓي نٓ َظٍ الضعاؾت جخٗل٤ بد٨م جمل٪ الأظىبي، بلا ؤجها جىا م مً ٧ ْٖلى الغٚ

ٖٓحن مدضصًً مً  صْعاؾت ه  ؤزىاء مىا٢كت 
ً
نٓ الٗغاقي، زهٓنا  ما ٖلى ال٣اه

ً
ٖٓا إْن ٧ان َىا٥ جغ٦حز ه الجاهب، ختى 

لاث مً ظا إٓ الخمل٪ جخمشل في جمل٪ االإى٣ جْمل٪ ال٣ٗاعاث مً الجاهب الآزغ. ل٨جها لم حؿلِ الًٓء بك٩ل ؤه هب، 

ت ٖلى ْظّ الخهٓم. اْلخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ  مباقغ ٖلى جمل٪ الأؾِم 

عحن 2116االإزغاد، باجل. ) .2 (. "االإزلش القانوني للشخـ الأظنبي في قانون الػزماث: دراضت مقارنت ما بحن الدػزَ

تي"، رضالت ماظ  طخحر غحر منػورة. ملُت القانون، ظامعت آى البِذ، الأردن.  الأردني والنوٍ

وٓي للصخو الأظىبي مً خُض الخ١ٓ٣  آهب االإغجبُت بخدضًض الٓي٘ ال٣اه جُغ١ الباخض بلى الٗضًض مً الج

لْت، ب٨ٗـ الىٓ صْ الخمل٪ الأظىبي صازل الض  مً هاخُت خض
ً
ٍْغٔ الباخض ؤن الىٓام الأعصوي ؤ٦ثر اهٟخاخا آظباث.  ام اْل

ٍْىٓمّ في ؤزغٔ بيؿب مُٗىت.  ت،   ٖلى جمل٪ الأظىبي في ٖضص مً الكغ٧اث الخجاعٍ
ً
ٍٓتي الظي ًبضي جدٟٓا  ال٩

ؤ٦ْض ٖلى ؤن  ٍٓتي ْالأعصوي،  ٗحن ال٩ اْلخهو في الدكغَ ٢ْض ؤقاع الباخض بك٩ل م٣خًب بلى خ٤ جمل٪ الأؾِم 

اْلخهو صْن ٢ُ ٘، االإىٓم الأعصوي ؤَل٤ االإل٨ُت للؤظىبي في الأؾِم   ٌٗخمض ٖلُّ في الدكغَ
ً
، ْظٗل َظا ؤنلا لا قغٍ ض 

نٓ الكغ٧اث لم ًىٓم ما ًخٗل٤ بخمل٪ الأظىبي في الكغ٧اث  ٍْت، لأن ٢اه  مً َظٍ الؼا
ً
ٍٓتي ؤ٦ثر خظعا بِىما ٧ان االإىٓم ال٩

نٓ حصجُ٘ الاؾدشماعاث لؿىت  َْٓ ٢اه نٓ آزغ  ؤْخا٫ الأمغ بلى ٢اه ت،   .1102لخجاعٍ

٢ْٕٓض ٢ضمذ الضعاؾت، في  اْلخهو بلا ؤجها لم جخٗم٤ في صعاؾت االإٓي ٫ٓ جمل٪ الأؾِم  ت مسخهغة خ  ظؼء مجها، عئٍ

اْلخهو  عْا١ االإالُت" مً ظِت،  ٫ٓ جمل٪ الأؾِم "الأ وٓي للؤظىبي بك٩ل مٟهل، خ مً خُض صعاؾت الٓي٘ ال٣اه

ٗ لْم جدؿ٘ الضعاؾت الإىا٢كت ؤهٓمت ؤزغٔ في االإى٣ُت، ٚحر الدكغَ  ، ٍٓتي ْالأعصوي. الى٣ضًت مً ظِت ؤزغٔ  حن ال٩
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(. "االإزلش القانوني للشخـ الأظنبي في قانون الػزماث الأردني: دراضت مقارنت" رضالت 2112الناؾز، زلُل. ) .2

 دلخوراو غحر منػورة. ملُت القانون، ظامعت عمان العزبُت، الأردن.

مٓ الأظىبي بك٩ل ص٤ُ٢ في الىٓام الأع  . خا٫ْ الباخض، في َظٍ الضعاؾت، جدضًض مِٟ
ً
آءً ٧اهذ قغ٦ت ؤْ ٞغصا صوي، ؾ

جي مً  ؤْن ال٣ًاء الَٓ آهحن االإمل٨ت الأعصهُت،  ٤ْٞ ٢ اث الاؾدشماع الأظىبي  ٍٓت مىاػٖ هْا٢ل في صعاؾخّ َبُٗت حؿ

لُْت في َظا الجاهب. اث الاؾدشماع الأظىبي، م٘ مغاٖاة الاجٟا٢ُاث الض  خُض الأنل َٓ المخخو بالٟهل في مىاػٖ

اْظباث االإؿدشمغ الأظىبي، مً زلا٫ صعاؾخّ للؤهٓمت الأعصهُت، ٢ْض ها٢ل الباخض في ٞ هلحن مسخلٟحن خ١ٓ٣ ْ

نٓ الاؾدشماع الأعصوي االإا٢ذ ع٢م ) هْٓام جىُٓم اؾدشماعاث ٚحر الأعصهُحن ع٢م )1112( لؿىت 57ْٖلى عؤؾِا ٢اه  ،43 )

آظباث التي جسو االإؿدشمغ الأظىبي في1111لؿىت  اْل ؤ٦ْض ٖلى ٖضص مً الخ١ٓ٣  اْظباجّ  ،  ْ ،ّ٢ٓ ؤْن خ٣ الأعصن، 

صٓ بٌٗ الخ١ٓ٣ التي حكمل الجاهبحن، ٦د٤ جمل٪ الأؾِم  ، م٘ ْظ
ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
 َبُُٗا

ً
هّٓ شخها جسخل٠ بازخلاٝ ٧

ٕٓ َظا البدض.   اْلخهو الظي َٓ مٓي

نٓ الأعصوي  اْلخهو للؤظىبي في الأعصن، بلا ؤهّ ع٦ؼ ٖلى ال٣اه بك٩ل ٖلى ؤن الباخض ها٢ل خ٤ جمل٪ الأؾِم 

عٓ، مً زلا٫ اؾخسضامّ لِظا  مْا ًم٨ً للؤظىبي ؤن ًخمخ٘ بّ مً ؤم ٫ْ مً زلالّ جبُحن ماَُت َظا الخ٤،  زام، ْخا

 ، نْ ٚحرٍ ٗاث التي جسهّ ص  مً الدكغَ
ً
هّٓ ًمخل٪ ٖضصا لْم ٣ًم الباخض بضعاؾت ؤٖم٤ لخ٤ جمل٪ الأؾِم، ٧ الخ٤. 

صٓ االإخٗل٣ت بهظا الخ٤ ٖلى الأظىبي.   في ال٣ُ
ً
لْت زهٓنا َْظا ما ًدا٫ْ َظا البدض صعاؾخّ بك٩ل مسخل٠، م٘ مدا

صًٓت في َظا الكإن. ؤْهٓمت االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ آهحن   جدلُل ٢

 ىُهل البدض:

لأظل الؤظابت ٖلى الأؾئلت البدشُت المخضصة لّ، بلى ٖضص مً االإباخض  ٢ْض جم ج٣ؿُم البدض، بىاء ٖلى َبُٗخّ، 

 اْالإُالب ٧الآحي:

 مفهوم الأظنبي االإبدض الأوى:

  :الصخو الأظىبي الُبُعي.االإهلب الأوى 

  :خباعي.االإهلب الشاني  الصخو الأظىبي اٖلا

ت  االإبدض الشاني: خق جملو الأضهم والحؿـ في الػزماث الخجارٍ

  :ت.االإهلب الأوى  خ٤ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي الأؾِم في الكغ٧اث الخجاعٍ
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  :صٓ االإغجبُت بد٤ جمل٪ االإهلب الشاني ت.ال٣ُ  االإؿدشمغ الأظىبي للؤؾِم في الكغ٧اث الخجاعٍ

  :ت.االإهلب الشالض  خ٤ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي للخهو الى٣ضًت في الكغ٧اث الخجاعٍ

  :ت.االإهلب الزابع صٓ ٖلى جمخ٘ االإؿدشمغ الأظىبي بد٤ جمل٪ الخهو الى٣ضًت في الكغ٧اث الخجاعٍ  ال٣ُ

 االإبدض الأوى 

 مفهوم الأظنبي

آًَ حؿعى ظمُ٘ الض٫ْ م ٟاث مدضصة، للم نٓ في ب٢لُمِا بلى ْي٘ حٗغٍ بتها في جدضًض َبُٗت مً ٣ًُم ً زلا٫ عٚ

صٓ  إٓ مخٗضصة مً الأشخام جهل بلى ْظ صٓ ؤه لْي، مً خُض ْظ نٓ الض  م٘ الؿاثض في ال٣اه
ً
طْل٪ جمكُا ْالأظىبي، 

نٓ ما بحن ؤشخام مخٗضصي الجيؿُت ؤْ ٖضًمي الجيؿُت. ْفي ْل طل٪ جبر مٓ ؤشخام ًتراْخ ػ الخاظت لخدضًض مِٟ

مْاَُت الخ١ٓ٣ ْالالتزاماث االإغجبُت بهم.   اْضر ل٩ل مجهما، 

نٓ ل٩ل مجهما ؤخ٩امّ التي جسهّ بدؿب َبُٗخّ  ٩ُٞ .
ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
نٓ َظا الصخو الأظىبي َبُُٗا ٢ْض ٩ً

ح لأظل جدضًض الأخ٩ام التي جخٗل٤ ب٨لا الُغٞ لْت التي ٣ًُم بها.  آظضٍ صازل الض بُٗت ج  الىٓغ في َْ
ً
لا ن، ُٞجضع ؤ

صٓي في حٗغ٠ٍ ٧ل مجهما،  ، للخٗغٝ ٖلى جٓظّ االإىٓم الؿٗ
ً
مْىا٢كخّ بك٩ل مٓؾ٘ ٢لُلا مٓ ٧ل مجهما ٖلى خضة  مِٟ

 للؤظىبي.
ً
 مسخلٟا

ً
مٓا  ؤْ مِٟ

ً
ٟا ٠ الض٫ْ الأزغٔ ؤم ؤن لضًّ حٗغٍ ّٟ م٘ حٗغٍ  َْل ًخ٤ٟ حٗغٍ

 االإهلب الأوى 

 الشخـ الأظنبي الهبُعي

ػٓعاء ع٢م ٖغّٝ هٓام ال صًٓت الهاصع ب٣غاع مجلـ ال ش  3جيؿُت الٗغبُت الؿٗ َـ، في ماصجّ 14/0/0263جْاعٍ

صٓي"  مً (1))الشالشت( ال٣ٟغة )ط( الأظىبي بإهّ "ٚحر الؿٗ
ً
صًٓا نٓ ؾٗ ؤْياٞذ االإاصة )الؿابٗت( مً طاث الىٓام ؤهّ " ٩ً  .

صٓي ؤْ لأم صًٓت ؤْ زاعظِا لأب ؾٗ ٫ٓ الجيؿُت ؤْ لا ظيؿُت لّ" لْض صازل االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ ؤْب مجِ صًٓت   .(2)ؾٗ

ِٟا للؤظىبي، خُض ههذ ٖلى ؤهّ  ْظاءث االإاصة )الشامىت( مً الىٓام بخٟهُل بيافي لِظٍ الجؼثُت، ٖىض حٗغٍ

لْض في الخاعط  مًْ  صًٓت  ؤْم ؾٗ ًٍٓ ؤظىبُحن ؤْ مً ؤب ؤظىبي  صًٓت ًٖ ؤب لْض في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ  مً 
ً
"ٌٗخبر ؤظىبُا

ّٓٚ ؾً الغقض الخ٤ في ازخُاع الجيؿُت لأ  صٓ ٖىض بل لٓ نٓ لِظا االإ مْ٘ طل٪ ٩ً صًٓت،  ؤْم ؾٗ ب ؤظىبي مٗغْٝ الجيؿُت 

                                                                          
ػٓعاء ع٢م:   (0) صًٓت، الهاصع ب٣غاع مجلـ ال ش:  3هٓام الجيؿُت الٗغبُت الؿٗ  َـ.14/0/0263جْاعٍ

 االإغظ٘ الؿاب٤.  (1)
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صًٓت" آٞغ ُّٞ ٖضص مً الكغٍْ بىو االإاصة.(1)الٗغبُت الؿٗ َْظا الازخُاع ًيبغي ؤن جخ  ، 

صٓي، َٓ  آص، هجض ؤن الصخو الأظىبي الُبُعي في الىٓام الؿٗ مً لا جىُب٤ ٖلُّ الأْناٝ بْالىٓغ لِظٍ االإ

بْهظا ٞةن َظا الأظىبي ًسً٘ في ب٢امخّ في االإمل٨ت لىٓام الؤ٢امت  صًٓت،  الىٓامُت الإً ًد٤ لّ خمل الجيؿُت الؿٗ

طٓ بالخهض٤ً االإل٩ي الٗالي ع٢م  صٓي، االإخ  .(2)َـ ْ الخٗضًلاث الهاصعة ٖل00/8/0260ُّفي  0226/ 1/14-06الؿٗ

ٗضّ  الٗضًض مً الأهٓمت المخخلٟت ٌُ لْت ما، صْن خمل ظيؿُتها  مٓ، خُض بن مً ٣ًُم في ب٢لُم ص ؤزظث بظاث االإِٟ

لْت صاثمت ؤْ ما٢خت آء ٧اهذ ب٢امخّ في َظٍ الض  لؿلُتها ؾ
ً
نٓ زايٗا ٩ُٞ ،

ً
. ٞالأظىبي في الٗغا١ ٖلى ؾبُل (3)ؤظىبُا

َْٓ بظل٪ ٌكمل مً ٧ان بلا ظيؿُت ٫ٓ الجيؿُت، ٞةهّ ٌٗخبر االإشا٫، َٓ ٧ل مً لا ًدمل الجيؿُت الٗغا٢ُت،  ، ؤْ مجِ

نٓ ب٢امت الاظاهب ع٢م ) ، لأن ال٣ٟغة مً االإاصة الأْلى مً ٢اه
ً
االإٗض٫، ههذ ٖلى: "ؤن الأظىبي  0867( لؿىت 007ؤظىبُا

نٓ الجيؿُت االإهغي ع٢م ) ( لؿىت 280َٓ ٧ل مً لا ًخمخ٘ بالجيؿُت الٗغا٢ُت". ْظاء االإكغٕ االإهغي ٦ظل٪، في ٢اه

0845  ْ نٓ ع٢م )االإلغي،  ٠ الؿاثض للؤظىبي، خُض اٖخبرٍ في خ٨م 0847( لؿىت 71ال٣اه ، بخٗغ٠ٍ مكابّ للخٗغٍ

ت. نٓ، ؤهّ َٓ ٧ل مً لا ًخمخ٘ بالجيؿُت االإهغٍ    ال٣اه

مٓ االإل٩ي ع٢م )م/  االإغؾ
ً
عي مسخل٠، ؤنضعث االإمل٨ت مازغا عٓ حكغَ ش 015في جُ جْاعٍ ا٤ٞٓ لـ  01/8/0331(  ٌ، االإ

ب مً االإ٣ُمحن م، ال٣اضخي ب 04/4/1108 اْلظي حهضٝ بلى بياٞت ٖضص مً االإؼاًا الإً ًغٚ ة٢غاع "هٓام الؤ٢امت االإمحزة"، 

ّٟ للم٣ُم في ماصجّ الأْلى، بإهّ ٚحر  مٓ للؤظىبي، مً زلا٫ حٗغٍ ٢ْض اؾخمغ َظا الىٓام بظاث االإِٟ ٖلى ؤعاضخي االإمل٨ت، 

صًٓت. صٓي طْ الهٟت الُبُُٗت الظي لا ًدمل الجيؿُت الؿٗ  الؿٗ

اْلؿُاؾُت ٖلى لا ػْ طل٪ بلى الخ١ٓ٣ الٗامت   ق٪ ؤن جدضًض الأظاهب لا ٣ًخهغ ٖلى الخ١ٓ٣ الخانت بل ًخجا

بْظل٪ ٞةن َظا ًىضعط جدذ مبضؤ  ظِم بلحها.  لِٓم ْزغْ لْت مجهم مً خُض جىُٓم صز ٠٢ٓ الض مْ ْظّ الخهٓم، 

لْت جىٓ جْىُٓم َظٍ الؿلُت بدُض ًد٤ لِظٍ الض لْت ٖلى ؤعايحها   ُم ظيؿُتها. ؾُاصة الض

اْالإؼاًا التي ًخمخ٘ بها الصخو الأظىبي الُبُعي  هٓام الؤ٢امت االإمحزة في ماصجّ الشاهُت، ؤقاع بلى ٖضص مً الخ١ٓ٣ 

 لىٓام الاؾدشماع الأظىبي"
ً
٣ْٞا ت،  ما٫ الخجاعٍ لْت اٖلأ صٓي (1)مْجها "مؼا َْظا ما ؤقاع بلُّ هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ  .

                                                                          
صًٓت.  (0)  هٓام الجيؿُت الٗغبُت الؿٗ

ط بالخهض٤ً االإل٩ي الٗالي ع٢م   (1) ّٓ صٓي، االإخ اْلخٗضًلاث ا 00/8/0260في  1/14/0226-06هٓام الؤ٢امت الؿٗ  لهاصعة ٖلُّ.ٌ، 

ٓٞا، ؤخمض. )  (2) لْي الٗام. صاع الجهًت الٗغبُت، ال٣اَغة. مهغ. م 1116ؤبٓ ال  .276(. الٓؾُِ في ال٣اهٓن الض

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/  (0) ش:  015هٓام الؤ٢امت االإمحزة، الهاصع باالإغؾ  ٌ.01/8/0331جْاعٍ
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صًٓت ٦ظل٪ مً ؤن االإؿدشمغ  . (1)الأظىبي، ٌكمل الصخو الُبُعي الظي لا ًخمخ٘ بالجيؿُت الٗغبُت الؿٗ

اْضر في هٓام الجيؿُت الٗغبُت  بْظل٪ ًخطر لىا، ؤن الصخو الُبُعي الأظىبي في االإمل٨ت، ٢ض جم جدضًضٍ بك٩ل 

لْت الخجاعة  مً مؼا
ً
ٖٓا ؤ٦ْضث الأهٓمت الأزغٔ ؤن َظا الأظىبي الٟغص، لِـ ممى صًٓت،  ، صازل االإمل٨ت ما صامذ الؿٗ

٦ٓت ؤن ًمىذ خ٤ الؤ٢امت، في خا٫ التزامّ  ٍْم٨ً للصخو الأظىبي الُبُعي ال٣انض للخجاعة في االإمل ب٢امخّ هٓامُت. 

صٓي34بالكغٍْ الىٓامُت لظل٪، ٦ما ؤقاعث بلى طل٪ االإاصة )  .(2)( مً هٓام الؤ٢امت الؿٗ

 االإهلب الشاني

 الشخـ الأظنبي الاعخباري 

صْ بلض ما، ًخمشل الص  في خض
ً
ا  اٖخباعٍ

ً
جٓها شخها ػْ ٧ اْلتي جخجا خباعي في "الكغ٦ت الأظىبُت"،  خو الأظىبي اٖلا

صٓي بخدضًض الكغ٦ت الأظىبُت في هٓام الكغ٧اث  ٢ْض ٢ام االإىٓم الؿٗ ٞدؿعى لخٓؾُ٘ وكاَاتها في ٖضص مً البلضان. 

( مً هٓام 083لىٓام، خُض هو في االإاصة )مً زلا٫ جإ٦ُضٍ ٖلى ؤق٩ا٫ الكغ٧اث الأظىبُت التي ًىُب٤ ٖلُّ ا

٫ْ لخي جؼث الكغ٦اا -ؤلآجُت: الأظىبُت ث الكغ٦ااٖلى م لىٓام اخ٨اؤ"جُب٤ الكغ٧اث ٖلى ؤهّ:  ٖمالُا ؤْهكاَُا ا

لخي جخسظ مً ث الكغ٦اا -بزغ. آق٨ل ؤْ ؤي ٦الت ؤْ ْم٨خب ٕ ؤْ ل٪ ًٖ َغ٤ً ٞغن ط٦ااء ؾٓ، لممل٨تازل صا

 لممل٨ت م٣غا
ً
 .(3)جىؿ٣ُُا"، ؤْ جٓظُُُا، ؤْ ظُاعبُا زام ج٫ٓ٣ ٖماؤلخمشُل ا

طْل٪ بدؿب االإُٗاع الظي جخبىاٍ في طل٪. ٞمجهم مً ًدبجى  مٓ "الكغ٦ت الأظىبُت"  جْسخل٠ الض٫ْ في جدضًض مِٟ

اْلظي ٌؿمى  َْىا٥ مً ًىٓغ بلى ظيؿُت الكغ٧اء  ٢ٓ٘ مغ٦ؼ الؤصاعة الغثِـ،  اْلبٌٗ ًىٓغ الإ مُٗاع م٩ان الخإؾِـ، 

صٓ بٌٗ االإٗاًحر الأزغٔ التي ًم٨ً الىٓغ بلحهابـمُٗ  . (4)اع "الغ٢ابت ْالؤقغاٝ"، بالإياٞت بلى ْظ

(، ًم٨ً ِٞم ؤن االإمل٨ت جإزظ بمُٗاع مدل الخإؾِـ صْن ٚحرٍ مً االإٗاًحر في جدضًض ظيؿُت 083ْفي االإاصة )

لْت ا صٓ الكغ٦ت، ٩ٞل ما وكإ زاعط االإمل٨ت مً الكغ٧اث ٌٗضّ قغ٦ت ؤظىبُت. ٞمؼا ليكاٍ ٖبر ٞغٕ ؤْ ٚحرٍ ًض٫ ٖلى ْظ

ٍْم٨ً لِظا االإؿدشمغ الأظىبي ؤن ٌؿدشمغ في االإمل٨ت، بما بخإؾِـ قغ٦ت طاث  م٣غ الكغ٦ت ؤْ وكإتها زاعط االإمل٨ت. 

                                                                          
صٓي.  (0)  هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ

 صٓي.هٓام الؤ٢امت الؿٗ  (1)

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/  (2) صٓي، الهاصع باالإغؾ ش:  2هٓام الكغ٧اث الؿٗ  ٌ.17/0/0326جْاعٍ

٦ٓت، ٖبضالغؾ٫ٓ. )  (3) اْالإاؾؿاث. 1100ق اْلجمُٗاث   (. ؤؾـ حُٗحن ظيؿُت الكغ٧اث 

http://www.uobabylon.edu.iq/uobColeges/lecture.aspx?fid=7&depid=2&lcid=24690 
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صْة، ؤْ قغ٦ت مؿاَمت، ؤْ مً زلا٫  لُْت مدض هْي ٦ظل٪ قغ٦ت مؿا آخض،  صْة، ؤْ قغ٦ت الصخو ال لُْت مدض مؿا

 .(1)ٞغٕ قغ٦خّ الأظىبُت

خباعي الظي لا ًخمخ٘  نٓ االإؿدشمغ الأظىبي ٌكمل الصخو اٖلا صٓي ؤقاع ل٩ م٘ ؤن هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ

صًٓت  ما الإا ًم٨ً جبِىّ مً هٓام (2)ظمُ٘ الكغ٧اء ُّٞ بالجيؿُت الٗغبُت الؿٗ
ً
ٖٓا نٓ مٗا٦ـ ه َْظا ملمذ ٢ض ٩ً  .

نٓ االإ مٓ، ٢ض ًدُلىا بلى ٧ َْظا االإِٟ صٓي،  ٍْت، الكغ٧اث الؿٗ مًْ َظٍ الؼا ىٓم َىا ؤزظ بمُٗاع الغ٢ابت ْالؤقغاٝ. 

٪ الأظىبي   ؤمام الكغٍ
ً
َْظا ًجٗل الباب مٟخٓخا صٓي،  هجض ؤهّ لا ًٓظض مُٗاع مدضص للكغ٦ت الأظىبُت في الىٓام الؿٗ

اْلتزا بْالخالي ًضزل في صاثغة خ١ٓ٣  ً قاء لأظل بيٟاء الهبٛت الأظىبُت ٖلى قغ٦خّ،   ماث مسخلٟت.للؤزظ بإي االإُٗاعٍ

                                                                          
 (. صلُل الخضماث.1111. )َُئت الاؾدشماع  (0)

 https://sagia.gov.sa/media/1117/sagia-service-manual-8th-edition-ar-v2.pdf 

صٓي.  (1)  هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ
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 االإبدض الشاني

ت  خق جملو الأضهم والحؿـ في الػزماث الخجارٍ

نٓ  اْالإ٣غعة لّ في ال٣اه هُٓت ٌٗض ؤخض الخ١ٓ٣ الأؾاؾُت االإٗخبرة  لا ق٪ ؤن جمخ٘ االإؿدشمغ الأظىبي بالصخهُت ال٣اه

جْدم ٍْمل٪ الهلاخُت لا٦دؿاب الخ١ٓ٣  إْبغام الضْلي، ِٞٓ بظل٪ ًخمخ٘ بإَلُتي الٓظٓب ْالأصاء،  ل الالتزاماث 

هُٓت. اث ال٣اه ا٫ٓ  (1)الخهغٞ هُٓت للؤظاهب، جم٨ُجهم مً امخلا٥ الأم تراٝ بالصخهُت ال٣اه ٍْيبجي ٖلى َظا اٖلا

ٗاث  مْ٘ طل٪ ٞةن الدكغَ ت في البلض االإؿخ٠ًُ للاؾدشماع.  اْلخهغٝ ٞحها بدُض ًم٨جهم مماعؾت ؤوكُتهم الاؾدشماعٍ

 
ً
ىُت ٖاصة ما جىخى مىخى مسخلٟا ؼ َُمىت عؤؽ االإا٫  الَٓ جي بضاٞ٘ حٗؼٍ ت الأظاهب في الؿ١ٓ الَٓ مً خُض ج٣ُُض خغٍ

آِٖا.  جي في الأوكُت الا٢خهاصًت بمسخل٠ ؤه اْلَٓ  المخلي 

صٓي، ؤقاع بك٩ل مباقغ لِظٍ الجؼثُت في االإاصة الخامؿت مً لاثدت هٓام الاؾدشماع الأظىبي، خُض  االإىٓم الؿٗ

اْة خ٣ُ٣ُت بح صٓ مؿا ض ٖلى ْظ
ّ
جي، ؤقاع بلى ٖضص مً الأمشلت التي جا٦ض ٖلى ؤ٦ اْلَٓ ْٕ الاؾدشماعي الأظىبي  ن االإكغ

آٞؼ  اْلخ َْظٍ اللاثدت بجمُ٘ االإؼاًا  ْٕ االإغزو لّ بمٓظب الىٓام  طل٪، خُض ههذ االإاصة ٖلى ؤهّ: "ًخمخ٘ االإكغ

مْا ًُغؤ ٖلحها اْلخٗلُماث  جي خؿب الأهٓمت  ْٕ الَٓ  مً حٗضًلاث......". اْلًماهاث التي ًخمخ٘ بها االإكغ

اْل٨ٗـ ٦ظل٪ في بٌٗ  نْ الكغ٦ت   للمؿدشمغ الٟغص ص
ً
ا٢ٓ٘، ٞةن خ١ٓ٣ االإؿدشمغ الأظىبي جخٓؾ٘ ؤخُاها ْفي ال

ت. خُض اْلخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ  ُٞما ًخٗل٤ بد٤ جمل٪ الأؾِم 
ً
بحن هٓام الاؾدشماع الأظىبي  الخالاث، زهٓنا

عْا١ في االإمل٨ت في االإاصة الأْلى مىّ ؤن الأ  صٓ ْالأ ٍْىضعط جدخّ الى٣  ،ٕٓ نل في الاؾدشماع الأظىبي ؤن عؤؽ االإا٫ الأظىبي مخى

ت عْا١ الخجاعٍ جي، (2)االإالُت ْالأ َْْ نٓ في ميكأث طاث مل٨ُت مكتر٦ت بحن مؿدشمغ ؤظىبي  َْظا الاؾدشماع ًم٨ً ؤن ٩ً  .

٦ٓت بك٩ل ٧امل للمؿدشمغ الأظىبي نٓ ممل مًْ َىا ًخإ٦ض لىا(3)ؤْ ؤن ج٩ ؤن االإؿدشمغ الأظىبي طْ الهٟت الُبُُٗت ؤْ  .  

ت، ْؾِخم مىا٢كت طل٪ بصخيء مً  ٦ْظل٪ جمل٪ الخهو في الكغ٧اث الخجاعٍ ت، ًم٨ً لّ جمل٪ الأؾِم  خباعٍ اٖلا

.  الخٟهُل في الجؼء الخالي، الإا ل٩ل ظؼء مجهما مً الأخ٩ام التي جسهّ صْن ٚحرٍ

 

                                                                          
اْالإ٣اعن. صاع الجهًت الٗغبُت. ال٣اَغة. مهغ1114ػمؼم، ٖبضاالإىٗم. )  (0) اْل٣اهٓن االإهغي   .038. م (. مغ٦ؼ الأظاهب في ال٣اهٓن الضْلي 

صٓي، االإاصة )  (1)  (.0هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ

صٓي، االإاصة )  (2)  (.4هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ
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 االإهلب الأوى 

ت خق جملو االإطدشمز الأظنبي الأضهم  في الػزماث الخجارٍ

 لِظا 
ً
٩ا

ّ
٫ٓ ٖلحها مً ٢بل االإؿدشمغ الأظىبي بما ًجٗلّ مخمل اْلخه ٣ًهض بد٤ الخمل٪ للؤؾِم َىا، ؤي خ٤ قغائها 

مشل وؿبت مً عؤؽ االإا٫ في قغ٦ت ما، 
ُ
َْظٍ الأؾِم ج ٤ الؿ١ٓ االإالُت.  ٫ْ ًٖ َغٍ عْا١ االإالُت ال٣ابلت للخضا ٕٓ مً الأ الى

ض ؤْ ج٣لّ ٢ُ ٫ٓ بدُض جؼٍ ل ٦ظل٪ خ١ٓ٣ االإؿدشمغ في الخه
ّ
جْمش ا في الؿ١ٓ االإاليّ،  مت َظٍ الأؾِم بىاءً ٖلى اهدكاعَ

اْلتي ؤقاع هٓام الكغ٧اث (1)ٖلى الأعباح  "الكغ٦ت االإؿاَمت"، 
ً
َْظٍ الأؾِم جغجبِ بالكغ٧اث االإالُت زهٓنا  .

٢ْا ٍْت ال٣ُمت  صٓي بإجها الكغ٦ت التي ًى٣ؿم عؤؽ مالِا بلى خهو مدؿا ١ٓ (2)بلت للخضا٫ْ الؿٗ ٢ْض هو هٓام الؿ  .

مٓ االإل٩ي ع٢م م/ ش  21االإالُت الهاصع باالإغؾ عْا١ االإالُت ًىضعط جدتها  0313/  5/  1بخاعٍ ٌ، في ماصجّ الشاهُت ٖلى ؤن الأ

اْلخضا٫ْ" ٍٓل   ٖلى  .(3)"ؤؾِم الكغ٧اث ال٣ابلت للخد
ً
ْفي خا٫ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي لِظٍ الأؾِم ًهبذ ٢اصعا

اْلخهغٝ ٞحها، بٗض زبٓث خ٣ّ في مل٨ُتها.اؾخٛلا  لِا 

اْلظي   في بَاع الاؾدشماع الأظىبي ٚحر االإباقغ، 
ً
عْا١ االإالُت، ًضزل ٞٗلُا ًجضع الخىبُّ َىا بلى ؤن الاؾدشماع في الأ

نٓ َ َْظا صٞ٘ الض٫ْ بلى الخٓؾ٘ ُّٞ بك٩ل ٦بحر للؤظاهب، ٧ ٢ْاث الأؾٗاع.  ظا ٣ًهض بّ االإًاعبت ْالاؾخٟاصة مً ٞغ

ْٖاث  اْالإكغ لْظل٪ جدضص الض٫ْ مجالاث الاؾدشماع  ٕٓ مً الاؾدشماع، لا ًىجم ٖىّ ٣ٞضان الؿُُغة ٖلى الكغ٧اث.   الى

لْت االإؿخًُٟت لِظا الاؾدشماع آَىحن مً الض  ؤْ بمكاع٦ت م
ً
آء ٧ان الخمل٪ ٧لُا لْٗلّ (4)التي ًم٨ً للؤظاهب جمل٨ِا ؾ  .

ىُت، ٞةن َظٍ الض٫ْ جا٦ض ٖلى ٖضم اهٟغاص االإؿدشمغ الأظىبي في جمل٪ ؤؾِم الكغ٧اث،  مً باب ج٣ضًم االإهلخت الَٓ

لاث التي لِا ٢ُمت ا٢خهاصًت ٧الأؾِم الإا ًغٔ لِا مً ؤزغ ٖلى   مً االإى٣
ً
ا ًّ ُٞخم ج٣ُُضٍ بك٩ل ؤْ بأزغ في امخلا٥ ؤ

لْت صٓ ٖلى وؿب جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي(5)ا٢خهاص الض مٓ َظٍ الض٫ْ بٓي٘ ٖضص مً ال٣ُ ، مما ًجٗلّ ٚحر ٢اصع ؤْ . ٞخ٣

٫ بةصاعة الكغ٦ت ؤْ الؿُُغة ٖلحها. ّٓ  مس

آػ جمل٪ الأظىبي الٟغص ؤْ الصخو  اْلظي َٓ ظ بْالىٓغ بلى الأهٓمت في االإمل٨ت، هجض ؤهّ ٢اثم ٖلى الأنل، 

ت ًم٨ىّ مً  نٓ لضًّ مدٟٓت اؾدشماعٍ ُت ؤن ٩ً خباعي للؤؾِم في الكغ٧اث المخخلٟت، قغٍ ٦ْظل٪ اٖلا زلالِا الُبُعي 

                                                                          
آن. )  (0) ض، عي  017(. قغ٧اث االإؿاَمت. صاع ال٨ٟغ الٗغبي. ال٣اَغة. مهغ. م 0872ؤبٓ ػٍ

صٓي، االإاصة )  (1)  (41هٓام الكغ٧اث الؿٗ

مٓ االإل٩ي ع٢م م/هٓام الؿ١ٓ االإالُت اله  (2) ش  21اصع باالإغؾ  َـ 0313/  5/  1بخاعٍ

ت. مهغ. م 1116الأنبخي، مهُٟى. )  (3) لْي الخام. االإ٨خب الجامعي الخضًض. الؤؾ٨ىضعٍ  2(. خ٤ الأظاهب في الخمل٪ في ال٣اهٓن الض

  057ػمؼم. مغ٦ؼ الأظاهب في ال٣اهٓن الضْلي. م   (4)
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صٓي في ماصجّ الأْلى، بلى ؤن الصخو  ٢ْض ؤقاع هٓام الؿ١ٓ االإالُت الؿٗ صٓي.  اْلبُ٘ في ؾ١ٓ الأؾِم الؿٗ الكغاء 

صًٓت بهظٍ الهٟت".  صٓ في َظا الىٓام َٓ "ؤي شخو َبُعي، ؤْ اٖخباعي ج٣غ لّ ؤهٓمت االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ  االإ٣ه

آثذ االإخٗل٣ت بخمل٪ الأؾِم في الؿ١ٓ الؿٗ ً الظًً ًم٨جهم الل إٓ مخٗضصة مً االإؿدشمغٍ صٓ ؤه صٓي حكحر بلى ْظ

اْلخٗلُماث  آٖض  آٞغة في ال٣ صٓي، ًم٨ً جهيُِٟم بدؿب الأهٓمت ْالاقتراَاث االإخ الاؾدشماع في الؿ١ٓ االإالي الؿٗ

ٍْم  ؤْ ٚحر م٣ُم، 
ً
نٓ م٣ُما صٓي. ٞالصخو الأظىبي الُبُعي ًم٨ً ؤن ٩ً ٨ً ٦ظل٪ ؤن االإخٗضصة لُِئت ؾ١ٓ االإا٫ الؿٗ

م، ٖلى ؤن جىُب٤ ٖلى بٌٗ َالاء الأشخام  آَجي ص٫ْ مجلـ الخٗاْن لض٫ْ الخلُج الٗغبُت ؤْ مً ٚحرَ نٓ مً م ٩ً

 الُبُُٗحن ٖضص مً االإٗاًحر االإىهٓم ٖلحها. 

نٓ مً االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت  ؛ ؤي ٩ً
ً
لا  ماَ

ً
نٓ مؿدشمغا خباعي، ٞةما ؤن ٩ً بْاليؿبت للصخو الأظىبي اٖلا

عْا١ االإالُت االإ لت في الأ آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت االإاَ ىهٓم ٖلحها في االإاصة الؿاصؾت مً "ال٣

 في بخضٔ الض٫ْ التي جُب٤ (1)االإضعظت"
ً
 لّ ؤْ ماؾؿا

ً
 مغزها

ً
ا  اٖخباعٍ

ً
نٓ شخها نٓ لّ بظغاءاث زانت، ؤْ ٩ً ٩ُٞ ،

ع٢ْابُت ممازلت للمٗاًحر ا لٓت لضحها بدؿب مٗاًحر جىُٓمُت  صٓي ؤْ م٣ب لتي ًخم جُب٣ُِا لضٔ َُئت ؾ١ٓ االإا٫ الؿٗ

ػٓ  ا. بالإياٞت ل٩ل َالاء، ًٓظض لضًىا االإؿدشمغ الأظىبي "الاؾتراجُجي" الظي ًج مٓ الُِئت بةنضاعَ ٢اثمت الض٫ْ التي ج٣

   لّ جمل٪ خهت اؾتراجُجُت في الكغ٧اث االإضعظت.

صٓ االإىهٓم ٖلحها ف اْل٣ُ  للكغٍْ 
ً
عْا١ االإالُت، ٞةهّ ًم٨ً ٞخذ المخاٞٔ ٣ْٞا آٖض االإخٗل٣ت بمغ٦ؼ بًضإ الأ ي ال٣

ً ت لأي مً االإؿدشمغٍ ت  الاؾدشماعٍ خباعٍ ٢ْض ؤ٦ض االإغ٦ؼ ٖلى ؤهّ ًجب (2)الأظاهب مً طْي الهٟت الُبُُٗت ؤْ اٖلا  .

ً الُبُُٗحن الأظاه نٓ حٗغ٠ٍ االإؿدشمغٍ ٩ٍْ ٍٓت،  اْلدؿ ٚحر  -ٖلى ؾبُل االإشا٫–ب حٗغ٠ٍ االإؿدشمغ في هٓام الؤًضإ 

مٓ االإؿدشمغ الأظىبي ٚحر االإ٣ُم بخ٣ضًم َلب "حٗغ٠ٍ مؿدشمغ" بدُض  ٣ت مسخلٟت ًٖ االإ٣ُمحن، خُض ٣ً االإ٣ُمحن بُغٍ

آَجي ص٫ْ مجلـ  هّٓ مً ٚحر م آػ ٧ ّٟ مً زلا٫ ؤًٖاء الخٟٔ بك٩ل مباقغ بٗض ج٣ضًمّ وسخت مً الج ًم٨ً حٗغٍ

 .(3)الخٗاْن لض٫ْ الخلُج الٗغبُت

                                                                          
آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾ  (0) عْا١ االإالُت االإضعظت. الهاصعة ًٖ مجلـ َُئت الؿ١ٓ االإالُت بمٓظب ال٣غاع ع٢م ال٣ لت في الأ ؿاث االإالُت الأظىبُت االإاَ

ش  0-31-1104  ٌ.04/6/0325جْاعٍ

 https://www.tadawul.com.sa/wps/portal/tadawul/market-participants/investors?locale=ar جضا٫ْ، ٠ُ٦ جهبذ مؿدشمغًا.  (1)

عْا١ االإالُت.   (2) آٖض مغ٦ؼ ببضإ الأ  جضا٫ْ. ٢

https://www.edaa.com.sa/wps/wcm/connect/5e27bcf2-f98b-43ea-bf4b-

258137ee61af/SecuritiesDepositoryCentreRules.pdf?MOD=AJPERES&CVID=m6TnwEO 
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صٓي، بدُض  ػٓ للؤظىبي بك٩ل ٖام الخمل٪ بك٩ل ٦لي ؤْ ظؼجي في ؾ١ٓ الأؾِم الؿٗ بْىاء ٖلى طل٪، ٞةهّ ًج

َْظا ًض٫  صٓ ؤي جإزحر ٖلى جإؾِـ َظٍ الكغ٦ت.   مً الخهو ْالأؾِم االإمشلت لغؤؽ ما٫ الكغ٦ت صْن ْظ
ً
ًمخل٪ ٖضصا

صٓي لم ًٟغ١ بحن الكغ٧اء في الك ٦ْظل٪ مً بك٩ل مباقغ ٖلى ؤن االإىٓم الؿٗ ت مً خُض الجيؿُت،  غ٧اث الخجاعٍ

.
ً
 ٦ما ؾُدبحن لاخ٣ا

ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
٪ َبُُٗا نٓ َظا الكغٍ  خُض ٧

 
ً
غا مًْ يمجها حٗض ج٣غٍ ٫ٓ الؿ١ٓ،  غ خ مٓي ج٣اعٍ ٢ِٓٗا بك٩ل ً صًٓت "جضا٫ْ" ج٣ضم في م قغ٦ت الؿ١ٓ االإالُت الؿٗ

غ وؿبت  ً الأظاهب، بدُض ٌكمل الخ٣غٍ ٫ٓ وؿب مل٨ُت االإؿدشمغٍ آ خ آء ٧اه ً الأظاهب مجخمٗحن ؾ جمل٪ االإؿدشمغٍ

حْكمل َظٍ اليؿبت ؤي  آء االإ٣ُمحن مجهم ؤم ٚحر االإ٣ُمحن،  حن، بجمُ٘ ٞئاتهم ؾ  َبُُٗحن ؤْ اٖخباعٍ
ً
ؤشخانا

٤ اجٟا٢ُاث االإباصلت  .(1)اؾدشماعاث ًٖ َغٍ

صٓي، بلا ؤهّ ًم٨ً نٓ لِظٍ ال٣اٖضة  مْ٘ ؤهّ ًم٨ً للمؿدشمغ الأظىبي ؤن ًخمل٪ في ؾ١ٓ الأؾِم الؿٗ ؤن ٩ً

صٓ االإؿدشمغ الأظىبي في ؾ١ٓ  لْت في جىُٓم ْظ بت الض َْظٍ الاؾخصىاءاث جغجبِ بك٩ل ؤْ بأزغ بغٚ اؾخصىاءاث مخٗضصة، 

َٓ٘ الؿ١ٓ االإالُت بك٩ل ٧امل للاؾدشماعاث الخاعظُت،  ْٖضم جُ لْت،  آػن الا٢خهاصي للض طْل٪ لخٟٔ الخ الأؾِم، 

نٓ لِا جإزحراث ؾلبُت   لا ًم٨ً الؿُُغة ٖلحها. بدُض ٩ً

 في مل٨ُت ؤؾِم الكغ٧اث التي 
ً
 لخ٤ الأظىبي في جمل٪ الأؾِم، زهٓنا

ً
ت ج٣ىِىا ٗاث االإهغٍ لْظل٪ هجض في الدكغَ

مٓي ٣ٞض  طْل٪ بهضٝ الخض مً ؾُُغة عؤؽ االإا٫ الأظىبي ٖلى الا٢خهاص ال٣ حٗمل في هُا١ زُت الخىمُت الا٢خهاصًت، 

نٓ ع٢م 00ههذ االإاصة  بكإن بٌٗ الأخ٩ام الخانت بكغ٧اث االإؿاَمت ْقغ٧اث الخٓنُت  0843( لؿىت 15) مً ال٣اه

صْة لُٓت المخض اْلكغ٧اث طاث االإؿئ % ٖلى الأ٢ل مً ؤؾِم قغ٧اث االإؿاَمت ٖىض 38ٖلى ؤهّ "ًجب ٖغى  ،بالأؾِم 

حن الإضة قِغ ب خباعٍ حن مً الأشخام الُبُُٗحن ؤْ اٖلا ن لم ٨ًً ٢ض جم جإؾِؿِا في ا٦خخاب ٖام ٣ًهغ ٖلى االإهغٍ

إْطا لم حؿخٝٓ اليؿبت االإىهٓم ٖلحها في ال٣ٟغة الؿاب٣ت بمجغص ٖغيِا في  حن ٖلى َظا ال٣ضع.  ٫ٓ االإهغٍ بالٟٗل خه

صٓ   مً ال٣ُ
ً
لْٗل االإُلب ال٣اصم ًىا٢ل ٖضصا الا٦خخاب الٗام ظاػ جإؾِـ الكغ٦ت صْن اؾدُٟائها ٧لِا ؤْ بًِٗا". 

صًٓت.االإخٗل٣ت بخمل٪ الأؾِم للمؿدشمغ الأ  ت، في الأهٓمت الؿٗ  ظىبي في الكغ٧اث الخجاعٍ

                                                                          
غ:  (0)  للاَلٕا ٖلى وسخت مً َظا الخ٣غٍ

https://www.tadawul.com.sa/wps/portal/tadawul/markets/reports-%26-publications/market-reports/foreign-

ownership/!ut/p/z0/04_Sj9CPykssy0xPLMnMz0vMAfIjo8ziPQPcTQw9LYy8DfxcDA0cDV18QxzdDAzd3U30gxOL9AuyHRUBY8B_Q

g/!! 
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 االإهلب الشاني

ت  القُود االإزجبهت بدق جملو االإطدشمز الأظنبي للأضهم في الػزماث الخجارٍ

صٓي،  صٓ ٖلى وؿبت جمل٪ الأؾِم في الكغ٧اث االإضعظت في ؾ١ٓ االإا٫ الؿٗ  مً ال٣ُ
ً
صٓي، ْي٘ ٖضصا االإىٓم الؿٗ

ُٖٓت االإؿدشمغ الأظ ىبي الظي ًخمل٪ بضازل َظا الؿ١ٓ، بالإياٞت بلى َبُٗت اليكاٍ الظي ًم٨ىّ ٦ْظل٪ في ه

بُٗتها. صٓ َْ ُْٞما ًلي جدلُل لِظٍ ال٣ُ  الاؾدشماع ُّٞ، 

 القُد الأوى: نبُعت االإطدشمز

صٓي، ٢امذ بةٖضاص ٖضص مً الأصلت لخىُٓم   لىٓام ؾ١ٓ االإا٫ الؿٗ
ً
٣ْٞا اْلىاقئت  َُئت الؿ١ٓ االإالُت في االإمل٨ت 

تالؿ آػٍ مًْ َظٍ الأصلت "الضلُل الاؾترقاصي لاؾدشماع الأظاهب ٚحر االإ٣ُمحن في الؿ١ٓ االإ صًٓت،  " (1)١ٓ االإالُت الؿٗ

صٓ التي جخٗل٤ بُبُٗت  15/0/0328الهاصع ًٖ مجلـ َُئت الؿ١ٓ االإالُت  ؤْقاع َظا الضلُل بلى ٖضص مً ال٣ُ  ،ٌ

ت آػٍ َْظا  االإؿدشمغ الأظىبي االإغزو لّ، خُض بن الؿ١ٓ االإ لحن"،  ً "االإاَ ٖلى ؾبُل االإشا٫ مسههت ٣ِٞ للمؿدشمغٍ

ػٓ لِم ٞخذ خؿاب اؾدشماعي في االإمل٨ت ْ خؿاب لضٔ قغ٦ت مغ٦ؼ بًضإ  ٌكمل الأشخام الُبُُٗحن الظًً ًج

 مً االإٗاًحر،
ً
نٓ ٖضصا ٞٓ عْا١ االإالُت )"مغ٦ؼ الؤًضإ"(، ممً ٌؿخ نٓ ٢ض ٢ام ب٣ٗض ٖضص مً اله٣ٟا (2)الأ ث مْجها ؤن ٩ً

ؤْلا ج٣ل َظٍ اله٣ٟاث ًٖ  صٓي،  ا٫ ؾٗ نٓ عٍ ٕٓ ٢ُمتها ًٖ ؤعبٗحن ملُ عْا١ االإالُت، بدُض  لا ٣ًل مجم ا١ٓ الأ في ؤؾ

 ٖكغة ن٣ٟاث في ٧ل عب٘ ؾىت زلا٫ الؿىت االإايُت.

ت بطا ٧ان ًدمل ظيؿُت  آػٍ ؤما الأظىبي ٚحر االإ٣ُم في االإمل٨ت ُٞم٨ً لّ ٦صخو َبُعي ؤن ٌؿدشمغ في الؿ١ٓ االإ

صًٓت، ؤْ ؤي م ع٢ْابُت ممازلت للمٗاًحر التي جُب٣ِا َُئت الؿ١ٓ االإالُت الؿٗ مٓ بخُب٤ُ مٗاًحر جىُٓمُت  ً الض٫ْ التي ج٣

 في بخضٔ َظٍ 
ً
نٓ َظا االإؿدشمغ م٣ُما ٍْجب ؤن ٩ً ا الُِئت ًٖ َظٍ الض٫ْ،  لٓت لضحها بدؿب ال٣اثمت التي جهضعَ م٣ب

 الض٫ْ االإىهٓم ٖلحها في ال٣اثمت.

ت، اْلصخو االإٗى آػٍ بخّ الاؾدشماع في الؿ١ٓ االإ ٫ٓ بجملت مً َظٍ الكغٍْ ٖىض عٚ ل" مكم ٓي الأظىبي "االإاَ

ُخان ) نٓ يمً االإاؾؿاث االإالُت التي جىُب٤ ٖلحها ال٣ٟغجان الٟغٖ ( مً ال٣ٟغة )ؤ( مً االإاصة 2، 1بكغٍ ؤن ٩ً

آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت في الأ  نٓ َظا الصخو )الؿاصؾت( مً ال٣ ؾِم االإضعظت، بدُض ٩ً

                                                                          
بل   (0)

ُ
٢ْ خضا٫ْ ؤؾِم الكغ٧اث التي سجّلذ 

ُ
ت التي مً زلالِا ج آػٍ  بصعاظِا في ؾ١ٓ الأؾِم الغثِسخي.٣ًهض بالؿ١ٓ االإ

 جضا٫ْ، ٠ُ٦ جهبذ مؿدشمغًا.  (1)
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ع٢ْابُت ممازلت للمٗاًحر التي جُب٣ِا  مٓ بخُب٤ُ مٗاًحر جىُٓمُت  مًْ ص٫ْ ج٣ االإٗىٓي ماؾؿت مالُت لِا َبُٗت مدضصة، 

صًٓت.  َُئت الؿ١ٓ االإالُت الؿٗ

اْالإخٗل٣ت بُبُٗت آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت  صٓ التي ؤقاعث بلحها ال٣ االإؿدشمغ هي حجم  مًْ ال٣ُ

زْماهماثت  ا م٣ضم الُلب الاؾدشماع لا ج٣ل ًٖ )ؤل٠  ٫ٓ التي ًضًغَ نٓ ٢ُمت الأن خباعي خُض ًجب ؤن ج٩ الصخو اٖلا

صٓي ؤْ ما ٌٗاصلِا ا٫ ؾٗ نٓ عٍ نٓ( ملُ َْظا ًض٫ ٖلى ؤن االإىٓم حهخم بُبُٗت االإؿدشمغ الأظىبي (1)ْزمؿت ْؾبٗ  .

صٓي. ٫ٓ الؿ١ٓ االإالي الؿٗ  الغاٚب في صز

 القُد الشاني: قُد خًز الخملو الهامل للأظنبي

خٓضٍ "  ل ؤن ًخمل٪ ل % ؤْ ؤ٦ثر مً ؤؾِم 01مًْ خُض وؿب الخمل٪ هجض ؤهّ لا ٌؿمذ للمؿدشمغ الأظىبي االإاَ

َْظا ٌٗجي ؤن َظا االإؿدشمغ ًيبغي  ٍٓل الخانت باالإهضع".  اْث الضًً ال٣ابلت للخد نٓ ؤؾِمّ مضعظت ؤْ ؤص ؤي مهضع ج٩

ٍْجب ٖلُّ الالتزام بهاٖلُّ ؤن ًض ؤْن َظٍ اليؿبت م٣ُضة لّ،  صْ ما ًم٨ىّ الاؾدشماع ُّٞ مً الأؾِم،   . (2)ع٥ خض

نٓ الهٟخحن  مْمً ًمل٩ آء االإ٣ُمحن ؤْ ٚحر االإ٣ُمحن  ً الأظاهب مجخمٗحن بجمُ٘ ٞئاتهم ؾ لا ٌؿمذ للمؿدشمغٍ

ت، جمل٪ ؤ٦ثر مً وؿبت  خباعٍ صٓي في ٧ل الخالاث% مً ؤؾِم الكغ٧اث االإ38الُبُُٗت ْاٖلا ، (3)ضعظت في الؿ١ٓ الؿٗ

آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث  صٓ الاؾدشماع مً ال٣ بدؿب ما جم الىو ٖلُّ في االإاصة الغابٗت ٖكغ االإخٗل٣ت ب٣ُ

اْلكغٍْ اللاػمت لخدضًض ؤَلُت  آبِ  اْلتي تهضٝ بلى ْي٘ الً عْا١ االإالُت االإضعظت،  لت في الأ االإالُت الأظىبُت االإاَ

صًٓت.ا عْا١ االإالُت االإضعظت في الؿ١ٓ الؿٗ ً الأظاهب للاؾدشماع في الأ  الإؿدشمغٍ

 ؤ٦ثر ٖلى جمل٪ الأظاهب في ؤهٓمتها الأؾاؾُت ٦ما ٞٗل ؤخض البى٥ٓ 
ً
صٓا ٍْم٨ً ؤن جً٘ الكغ٧اث االإضعظت ٢ُ

صًٓت في ٖام  ػْ وؿبت  1104الؿٗ . ُٞما (4)% مً ؤؾِم الكغ٦ت24مً جدضًض وؿبت جمل٪ الأظاهب بإن لا جخجا

آخض جمل٪ ؤ٦ثر مً وؿبت ) ػٓ للمؿدشمغ الأظىبي ال ذ قغ٦ت ؤزغٔ ؤهّ لا ًج  .(5)%( مً عؤؽ ما٫ الكغ٦ت0اقترَ

 

                                                                          
آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت في الأؾِم االإضعظت. االإاصة )  (0)  ( ال٣ٟغة )ب(5ال٣

 (0( ال٣ٟغة )ؤ،03االإغظ٘ الؿاب٤. االإاصة )  (1)

آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت الأظى  (2)  (.0( ال٣ٟغة )ؤ،03بُت في الأؾِم االإضعظت. االإاصة )ال٣

صٓ ٖلى جمل٪ الأظاهب ؤؾِمِا.  7(. 1104صخُٟت ما٫. )  (3)  https://maaal.com/archives/67332قغ٧اث مؿاَمت ْ"بى٪" جٟغى ٢ُ

آٖض االإىٓمت لاؾدشماع االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت في الأؾِم االإضعظت. االإاصة )  (4)  (0)ؤ، ( ال٣ٟغة03ال٣
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ت الخؿزف الهامل في الأضهم االإملولت الإدة سمنُت  القُد الشالض: قُد منع خزٍ

 ٢ام مجلـ َُئت الؿ١ٓ االإالُت بة٢غاع الخٗلُماث االإىٓمت لخمل٪ االإؿدشمغًٍ
ً
الاؾتراجُجُحن الأظاهب  مازغا

اْلظي  خباعي بك٩ل مباقغ،  مًْ زلالِا جم اؾتهضاٝ االإؿدشمغ الأظىبي اٖلا  اؾتراجُجُت في الكغ٧اث االإضعظت، 
ً
خهها

ٍٓل االإضٔ  ؼ َ طْل٪ بٛغى جد٤ُ٣ حٗؼٍ صٓي،  ب بخمل٪ خهت اؾتراجُجُت في الكغ٧اث االإضعظت في الؿ١ٓ الؿٗ ًغٚ

جٓها حؿمذ للمؿدشمغ الأظىبي ٚحر (1)كغ٧اثللؤصاء االإالي ؤْ الدكُٛلي لِظٍ ال م جمحز َظٍ الخٗلُماث الجضًضة ٧ بْغٚ  .

 في 
ً
 ناعما

ً
االإالي بالاؾدشماع في الؿ١ٓ االإالُت في االإمل٨ت، بٗض ؤن ٧ان ٌؿتهضٝ االإؿدشمغ االإالي ٣ِٞ، بلا ؤجها ْيٗذ ٢ُضا

ػٓ للمؿدشمغ  ٤ْٞ الخٗلُماث لا ًج مٓ بالخهغٝ في ؤيّ مً مؿإلت الخهغٝ في َظٍ الخهت خُض بهّ  الأظىبي ؤن ٣ً

ش جمل٨ّ لخل٪ الأؾِم  .(2)الأؾِم التي امخل٨ِا بمٓظب َظٍ الخٗلُماث زلا٫ الؿيخحن اللاخ٣خحن لخاعٍ

 القُد الزابع: خًز الخملو في أنػهت مدددة من الاضدشمار الأظنبي

اعاث الٗامت التي جد٨م االإؿدشمغ الأ  بُٗت الأوكُت التي ٢ام هٓام الاؾدشماع الأظىبي بٓي٘ اَلؤ ظىبي في االإمل٨ت َْ

ؤْقاع الىٓام بلى ؤن َىا٥ الٗضًض مً الأوكُت التي جم خغمان االإؿدشمغ الأظىبي مً الاؾدشماع  ًم٨ً لّ الاؾدشماع ٞحها. 

ْْي٘ َظٍ الأوكُت في ٢اثمت مسههت جم حؿمُتها ب٣اثمت الأوكُت االإؿخصىاة مً  ٞحها بإي ق٩ل مً الأق٩ا٫، 

لْظل٪ ٞةن االإؿدشمغ الأظىبي في الؿ١ٓ االإالي (3)ظىبيالاؾدشماع الأ   . ؤْزغٔ ٍْخم جدضًض َظٍ ال٣اثمت بحن ٞترة   .

ت التي جماعؽ َظٍ الأوكُت بطا ٧اهذ يمً الكغ٧اث االإضعظت في  صٓي لا ًم٨ىّ الاؾدشماع في الكغ٧اث الخجاعٍ الؿٗ

صٓي.  الؿ١ٓ االإالي الؿٗ

زحر ا٢خهغث ٖلى ٢ُاٖحن مً ال٣ُاٖاث التي ًٓظض بها ٖضص مً االإلاخٔ ؤن ٢اثمت الأوكُت في جدضًثها الأ  

َْظا مسهٓم بالكغ٧اث التي  مْجها ٢ُإ الهىاٖت  صٓ ؤي اؾدشماع ؤظىبي ٞحها،  ت التي ًمى٘ مً ْظ الأوكُت الاؾدشماعٍ

َْظا لا ٌكمل الخضماث االإخهلت بمجا٫ الخٗضًً إْهخاظِا  اْلخى٣ُب ٖجها  لُْت  آص البتر مٓ باؾخ٨كاٝ االإ طاث  ج٣

 .4004ػاثض  772 -الخهي٠ُ الضْلي طي الأع٢ام 

 مً الأوكُت 
ً
 ٦بحرا

ً
هْجض ؤهّ بالإياٞت بلى ٢ُإ الهىاٖت، ٞةن ٢ُإ الخضماث َٓ ال٣ُإ الظي ًدخٓي ٖضصا

                                                                          
ً الأظاهب مً الخهغٝ بدههِم في الكغ٧اث مضة ٖامحن.   (0) ً ؤْن لاًً، مى٘ االإؿدشمغٍ  الَٓ

https://www.alwatan.com.sa/article/1014053/٘ا٢خهاص/مى-ً  ٖامحن-مضة-الكغ٧اث-في-بدههِم-الخهغٝ-مً-الأظاهب-االإؿدشمغٍ

ً الأظاهب مً الخهغٝ   (1) ً ؤْن لاًً، مى٘ االإؿدشمغٍ  بدههِم في الكغ٧اث مضة ٖامحن.الَٓ

 َُئت الاؾدشماع. صلُل الخضماث.  (2)
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ت، الأوكُت  اقت لل٣ُاٖاث الٗؿ٨غٍ مْجها ٖلى ؾبُل االإشا٫، زضماث جإمحن اٖلؤ ؿمذ بالاؾدشماع الأظىبي ٞحها،  ٌُ التي لا 

َْظا ما ا عٓة،  اْالإضًىت االإى اث ْالأمً، الأوكُت االإغجبُت بالاؾدشماع ال٣ٗاعي في مى٣ُتي م٨ت االإ٨غمت  الإخٗل٣ت بالخدغٍ

صٓي، خُض  اْلتي ًخم جضا٫ْ ؤؾِمِا في ؾ١ٓ االإا٫ الؿٗ خهل م٘ ٖضص مً قغ٧اث الاؾدشماع ال٣ٗاعي في م٨ت االإ٨غمت 

طْ ً الأظاهب مً الخمل٪ ٞحها،  صٓي الظي ًمى٘ الاؾدشماع جم مى٘ االإؿدشمغٍ نٓ الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ ل٪ بمٓظب ٢اه

عٓة( اْالإضًىت االإى  .(1)ال٣ٗاعي في الأما٦ً االإ٣ضؾت )م٨ت االإ٨غمت، 

اْلٗمغة،   ٦ْظل٪ ًمى٘ االإؿدشمغ الأظىبي مً الخمل٪ في قغ٧اث زضماث الؤعقاص الؿُاحي طاث الٗلا٢ت بالدج 

لْٗل َظٍ الأ ٠ُ الأَلُت.  ا، ْزضماث الخْٓ ْٚحرَ وكُت ًىضعط بًِٗا في ؾُا٢اث ؤمىُت ؤْ ا٢خهاصًت ؤْ اظخماُٖت 

. جي صْن ٚحرٍ  للمىٓم ل٣هغ الاؾدشماع في َظٍ الأوكُت ٖلى االإؿدشمغ الَٓ
ً
 اْلتي ٧اهذ صاٞٗا

 االإهلب الشالض

ت  خق جملو االإطدشمز الأظنبي للحؿـ النقدًت في الػزماث الخجارٍ

مًْ َظٍ بالىٓغ بلى الكغ٧اث ٚحر االإضعظت ف عٓة،  نٓ بإ٦ثر مً ن ي الؿ١ٓ االإالُت، ٞةن الخمل٪ ٞحها ًم٨ً ؤن ٩ً

طْل٪ مً زلا٫ جإؾِـ َظٍ الكغ٧اث ؤْ قغاء الخهو صازل  نٓ جمل٪ الخهت بك٩ل ه٣ضي مباقغ،  عٓ ؤن ٩ً اله

٪ بدُض ج مٓ بضِٞٗا الكغٍ َْظٍ الخهو الى٣ضًت ٣ً صًٓت ؤم ؤظىبُت.  آء ٧اهذ َظٍ الكغ٦ت ؾٗ ل َظٍ الكغ٧اث ؾ
ّ
مش

٢ْض  اْلتزاماجّ بدؿب م٣ضاع خهخّ في عؤؽ ما٫ الكغ٦ت.   ّ٢ٓ ٍْم٨ً بظل٪ جدضًض خ٣ وؿبت مل٨ُخّ صازل الكغ٦ت. 

هاث عؤؽ ما٫ الكغ٦ت ّٓ صٓي في ماصجّ الخامؿت ٧إخض م٩ لْظل٪ ٞةن الأنل الٗام (2)ؤقاع بلحها هٓام الكغ٧اث الؿٗ   .

عْا١ االإال آػ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي للؤ  ٖلى جمل٪ الخهو الى٣ضًت في مسخل٠ الكغ٧اث االإخٗل٤ بج
ً
ُت، ًىُب٤ ؤًًا

ت صازل االإمل٨ت.  الخجاعٍ

ً الأظاهب جإؾِـ قغ٦ت ؤظىبُت بال٩امل صْن  َٓغي الظي ًم٨ً اٖخباعٍ َىا، َٓ ؤهّ ًم٨ً للمؿدشمغٍ الٟغ١ الج

جي في َظٍ الكغ٦ت َْ ٪ صٓ قغٍ صٓي م(3)ْظ ٍْت ٌٗامل مٗاملت الؿٗ ً خُض الخمل٪ في الكغ٧اث . ٞالأظىبي مً َظٍ الؼا

٫ٓ بم٩اهُت الأظىبي في  صْة. ل٨ً ٨ًمً الؿاا٫ َىا خ ت. بلا ؤن لِظا الخمل٪ ال٩امل م٘ بم٩اهِخّ، اؾخصىاءاث مدض الخجاعٍ

اْخض ؤْ الاهٟغاص في جمل٪ ظمُ٘ الخهو صازل َظٍ الكغ٦ت.   جإؾِـ قغ٦ت مً شخو 

                                                                          
دٓغ جمل٪ الأظاهب ٞحها؟. 1104صخُٟت ما٫. )  (0) ًُ  https://www.maaal.com/archives/67775(. ؾ١ٓ الأؾِم.. ماهي الكغ٧اث الؿذ التي 

صٓي.  (1)  هٓام الكغ٧اث الؿٗ

صٓي، االإاص  (2)  (.4ة )هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ
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آخض في بَا مٓ ؤهّ جم اؾخدضار قغ٦ت الصخو ال صْة خؿب هٓام مً االإٗل لُْت المخض ع الكغ٦ت طاث االإؿا

نٓ ٣ِٞ في  ٢ْض هو هٓام الاؾدشماع الأظىبي ؤن جمل٪ االإيكأث بك٩ل ٧امل للؤظىبي ًم٨ً ؤن ٩ً صٓي.  الكغ٧اث الؿٗ

صْة ؤْ مؿاَمت لُْت مدض نٓ الكغ٦ت طاث مؿا صٓي في االإاصة (1)خا٫ ٧ في ال٣ٟغة الأْلى  043. هو هٓام الكغ٧اث الؿٗ

صْة مً مجها ٖلى ؤه لُْت المخض ػٓ ؤن جاؾـ الكغ٦ت طاث االإؿا ّ: "اؾخصىاء مً ؤخ٩ام االإاصة الشاهُت مً الىٓام، ًج

اْخض......." ٫ ظمُ٘ خههِا بلى شخو  اْخض، ؤْ ؤن جاْ لْم ٌكترٍ الىٓام َىا ؤن ًخمخ٘ االإاؾـ في (2)شخو   .

ْٚحر ال صٓي  ػٓ للؿٗ صًٓت. ُٞج آخض بالجيؿُت الٗغبُت الؿٗ  ؤْ قغ٦ت الصخو ال
ً
 َبُُٗا

ً
آء ٧ان شخها صٓي ؾ ؿٗ

اْخض ؤْ جمل٪ ٧امل عؤؽ مالِا.  جإؾِـ قغ٦ت مً شخو 
ً
ا  اٖخباعٍ

جٓها حكمل  آخض، ل٨ىّ جٓؾ٘ في ٧ نٓ الكغ٧اث الأعصوي ؤزظ بظاث االإىهجُت في الخٗامل م٘ قغ٦ت الصخو ال ٢اه

لُْت المخض اْلٗامت بالإياٞت بلى الكغ٦ت طاث االإؿا لْم ٣ًم بةٞغاص قغ٦ت الصخو الكغ٦ت االإؿاَمت الخانت  صْة. 

نٓ. خُض ههذ االإاصة ) آص في طاث ال٣اه إْهما ا٦خٟى بخًمُجها صازل ٖضص مً االإ آخض بدىُٓم مؿخ٣ل  /ب( مً 42ال

صْة جخإل٠ مً شخو  لُْت مدض ا٣ٞٓت ٖلى حسجُل الكغ٦ت طاث مؿا ػٓ للمغا٢ب االإ نٓ الكغ٧اث ٖلى ؤهّ "ًج ٢اه

اْ ٦ٓت لصخو  /ؤ م٨غع( ؤقاع بلى ؤهّ "جخإل٠ الكغ٦ت االإؿاَمت الخانت 54. ْفي االإاصة )(3)خض"اْخض ؤْ ؤن جهبذ ممل

ا٣ٞٓت ٖلى حسجُل قغ٦ت مؿاَمت زانت  غ بىاء ٖلى جيؿِب مبرع مً االإغا٢ب االإ ػٍٓ ػٓ لل ٍْج بحن شخهحن ؤْ ؤ٦ثر 

"
ً
اْخضا  

ً
اْخض ؤْ ؤن ًهبذ ٖضص مؿاَمحها شخها هْهذ االإاصة )(4)مالٟت مً شخو  ػٓ /ب( ٖلى ؤ81.  هّ " ............ ًج

 
ً
صْة شخها نٓ ماؾـ الكغ٦ت االإؿاَمت الٗامت المخض ا٣ٞٓت ٖلى ؤن ٩ً غ بىاء ٖلى جيؿِب مبرع مً االإغا٢ب االإ ػٍٓ لل

"
ً
 .(5)اْخضا

لا ٢غاع ًمى٘ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي لكغ٦ت طاث  صًٓت  ظٓض هو في الىٓام في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ ْخُض بهّ لا ً

لا ؤن اْخض   في اه٣ًاء  شخو 
ً
نٓ ؾببا نٓ ؤن ٩ً ٫ بلُّ ظمُ٘ الخهو، بدُض بجها لٓ آلذ بلى ؤظىبي ًم٨ً ؤن ج٩ جاْ

إْظاػة الىٓام  ا.  صْة صْن ٚحرَ لُْت المخض الكغ٦ت، ٞةن الأظىبي ًم٨ىّ الخمل٪ بك٩ل ٧امل في الكغ٦ت طاث االإؿا

آخض، مٗىاٍ ؤهّ ظٗل لكغ٦ت الصخو  صٓي لخمل٪ الأظىبي لكغ٦ت الصخو ال آخض طمت مالُت مؿخ٣لت ًٖ الؿٗ ال

                                                                          
صٓي، االإاصة )  (0)  (.4هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ

صٓي.  (1)  هٓام الكغ٧اث الؿٗ

 .1115لؿىت  46حْٗضًلاجّ لٛاًت ال٣اهٓن ع٢م  0886لؿىت ( 11)ع٢م ٢اهٓن الكغ٧اث الأعصوي   (2)

 االإغظ٘ الؿاب٤.  (3)

 /ب(.٢81اهٓن الكغ٧اث الأعصوي، االإاصة )  (4)
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ٕٓ مً  نٓ ؤن الىو لم ًسهو َظا الى ٧ ،
ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
 َبُُٗا

ً
آءً ٧ان َظا الأظىبي شخها طمت مال٪ الكغ٦ت الأظىبي ؾ

 .  الكغ٧اث لصخو صْن ٚحرٍ

لا ٚحر عْا١ االإالُت )٦ما جم ه٣اقّ ؤٖلاٍ(  آء االإضعظت في ؾ١ٓ الأ االإضعظت  َْظا لا ًىُب٤ ٖلى الكغ٦ت االإؿاَمت ؾ

نٓ الكغ٧اث  ٪ ؤظىبي. ْفي االإ٣ابل ٞةن ٢اه ٦ٓت لأ٦ثر مً قغٍ نٓ ممل إْهما ًجب ؤن ج٩ اْخض.  ٦ٓت لصخو  نٓ ممل بإن ج٩

اْخض  ٦ٓت للمؿدشمغ الأظىبي في خا٫ مل٨ُت قغ٦ت االإؿاَمت الٗامت بلى مؿاَم  نٓ ظمُ٘ الأؾِم ممل الأعصوي ؤظاػ ؤن ج٩

 .(1)في خا٫ قغاثّ ٧امل ؤؾِمِا

مٓت بلى ال٣ُإ الخام، ؤْ بؾىاص ج٣ضًم في ْل اجج اْلظي ٌكمل ه٣ل مل٨ُت الخ٩ لْت هدٓ الخسهُو،  اٍ الض

مُٓت ؤْ الكغ٧اث التي  ٫ٓ بم٩اهُت جمل٪ الأظىبي في الكغ٧اث الخ٩ مُٓت بلى ال٣ُإ الخام، ًبرػ الؿاا٫ خ زضماث خ٩

ز٣ُْت الخسهُو التي ٣ً بْالىٓغ لِظٍ الجؼثُت ٞةن  جي للخسهُو في ًمل٨ِا ال٣ُإ الٗام.  مٓ ٖلحها االإغ٦ؼ الَٓ

ٍْإحي مً يمجها ظظب الاؾدشماع  االإمل٨ت ؤ٦ضث ٖلى ؤن بغهامج الخسهُو ًضٖم الٗضًض مً الأَضاٝ ٚحر االإباقغة 

اصة الاؾدشماعاث   لخد٤ُ٣ ؤزغ بيافي ٖلى الىاجج المخلي الؤظمالي مً زلا٫ ػٍ
ً
ؤْن البرهامج ؾُٗمل ٞٗلُا الأظىبي االإباقغ. 

 ْ االمخلُت  وْكغَ مٓاث مباصعاث الخسهُو  ٍْخم طل٪ مً زلا٫ بجاخت مٗل  .(2)الأظىبُت 

اْلتي جم  ظّٓ ًض٫ ٖلى ؤهّ ًم٨ً للمؿدشمغ الأظىبي الخمل٪ في َظٍ الكغ٧اث الىاقئت مً ال٣ُإ الٗام  َْظا الخ

آء ٧ان َظا  ٫ٓ جمل٪ الأظىبي في َظٍ الكغ٧اث ؾ اْضخت خ صٓ بياُٞت  الخمل٪ جسهُهِا، خُض بهّ لا جٓظض ٢ُ

اْلتي ظغث الؤقاعة بلحها في  طْل٪ بما لا ًخٗاعى م٘ الىهٓم الأزغٔ في الأهٓمت طاث الٗلا٢ت  عٓة ٧املت اْ ظؼثُت،  به

 زىاًا َظا البدض.

 االإهلب الزابع

ت  القُود على جمخع االإطدشمز الأظنبي بدق جملو الحؿـ النقدًت في الػزماث الخجارٍ

ػٓ للمؿدشمغ الأظىبي في جم ظٓض ٖضص مً م٘ ؤهّ ًج ػٓ لّ في جمل٪ الأؾِم بلا ؤهّ م٘ طل٪، ً ل٪ الخهو ما لا ًج

ت ٧املت في الخمل٪ للخو الى٣ضًت في  ٍْت خغٍ نٓ مً َظٍ الؼا لا ًمىدّ ال٣اه ا،  ػَْ صٓ التي ًجب ٖلُّ ؤلا ًخجا ال٣ُ

صٓ الخالُت. ٍْبرػ َىا ٖضص مً ال٣ُ  الكغ٧اث. 

                                                                          
 االإغظ٘ الؿاب٤. ( 0)

جي للخسهُو. )  (1) ز٣ُْت بغهامج الخسهُو". 1107االإغ٦ؼ الَٓ " ) 

https://www.ncp.gov.sa/ar/MediaCenter/News/Documents/Privatization%20Delivery%20Plan%20_AR.pdf 
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 القُد الأوى: أنػهت الػزلت

نٓ االإؿدشمغ الأ  صٓي، بلا ؤن َظا الخمل٪ لا ًم٨ً لّ م٘ ٧  ٖلى الخمل٪ ال٩امل للخهو في الىٓام الؿٗ
ً
ظىبي ٢اصعا

ت في االإمل٨ت، خُض ههذ االإاصة  نٓ في ٧ل الأوكُت الاؾدشماعٍ نٓ  042ؤن ٩ً ػٓ ؤن ٩ً مً هٓام الكغ٧اث ٖلى ؤهّ "لا ًج

ٍٓ صْة ال٣ُام بإٖما٫ البى٥ٓ ؤْ الخم لُْت المخض ا٫ٓ ٚغى الكغ٦ت طاث االإؿا ل ؤْ الاصزاع ؤْ الخإمحن اْ اؾدشماع الأم

إْن ٧ان الأنل الٗام ؤن ٌؿدشمغ االإؿدشمغ الأظىبي في ظمُ٘ الأوكُت ما ٖضا  َْظا ًض٫ ٖلى ؤهّ  لخؿاب الٛحر". 

آػ الاؾدشماع في ٖضص  صْة، ٞٗلُّ ؤن ًغاعي ٖضم ظ لُْت مدض االإؿدشجى مىّ، ٞةهّ في خا٫ اججّ لخإؾِـ قغ٦ت طاث مؿا

جي ٦ظل٪.مً الأوك إْهما ٌكمل االإؿدشمغ الَٓ َْظا الخ٨م لا ٣ًخهغ ٖلى الأظىبي،    ُت ٖبر َظا الك٩ل مً الكغ٧اث، 

 القُد الشاني: عدم جملو ألثر من غزلت ذاث مطإولُت مددودة من شخـ واخد

خباعي، خُ ض مى٘ ظاء َظا الخ٣ُُض في بٗضًً، البٗض الأ٫ْ ًخٗل٤ بالصخو الُبُعي، ْالآزغ ًخٗل٤ بالصخو اٖلا

اْخض ؤن ًخمل٪ قغ٦ت ؤزغٔ طاث  صْة مً شخو  لُْت مدض الىٓام الصخو الُبُعي في خا٫ جمل٨ّ لكغ٦ت طاث مؿا

آء  اْخض ؾ اْلتي ًمل٨ِا شخو  صْة  لُْت المخض ػٓ للكغ٦ت طاث االإؿا ؤْهّ لا ًج اْخض،  صْة مً شخو  لُْت مدض مؿا

مٓ بخإؾِـ ؤْ  ت ؤن ٣ً صْة مً ٧ان َظا الصخو طْ نٟت َبُُٗت ؤْ اٖخباعٍ لُْت مدض امخلا٥ قغ٦ت ؤزغٔ طاث مؿا

اْخض، ٦ما ؤقاعث لّ االإاصة  صٓي. 043شخو   مً هٓام الكغ٧اث الؿٗ

ن رأص االإاى  القُد الشالض: جنوٍ

 ٤ ٫ٓ ٖلى ٢غى ًٖ َغٍ اصجّ ؤْ الخه ًٍٓ عؤؽ مالِا ؤْ ػٍ صْة ج٩ لُْت المخض ػٓ للكغ٦ت طاث االإؿا ؤهّ لا ًج

لا بنضاع ن٥ٓ٩ ٢ابل ٫ْ الا٦خخاب الٗام  َْظا ال٣ُض، ًجٗل االإؿدشمغ ًىدبّ بلى ؤن جمل٨ّ لخهخّ في (1)ت للخضا  .

. ٣ت ؤزغٔ ن عؤؽ مالِا بإي َغٍ ّٓ لا ًد٤ لّ ؤن ٩ً نٓ ٖبر الى٣ض بك٩ل مباقغ.   الكغ٦ت، ٩ً

 القُد الزابع: جملو ظشتي في أنػهت مدددة

عٓ الخمل٪  للمؿدشمغ الأظىبي في االإمل٨ت، ط٦غث ؤن ٖىضما ؤقاعث االإاصة الخامؿت مً هٓام الاؾدشماع الأظىبي بلى ن

عٓة هي او٩ٗاؽ لإعاصة االإىٓم في  َْظٍ اله مْؿدشمغ ؤظىبي،  جي  عٓ َٓ جمل٪ ميكأث بحن مؿدشمغ َْ بخضٔ َظٍ اله

ل٨ًْ  ت التي جماعؽ ؤوكُت مدضصة.  صٓ جمل٪ ٧امل لّ في الكغ٦ت الخجاعٍ هّٓ لم ٌِٗ االإؿدشمغ الأظىبي الخ٤ في ْظ ٧

                                                                          
صٓي، االإاصة   (0)  042هٓام الكغ٧اث الؿٗ

DELL
Rectangle

DELL
Typewriter
المجلد السابع ــ العدد الثاني ــ ديسمبر2020



 

King Khalid University Journal of Humanities,  

Volume 29,  Issue 2, 2020 -  https://hj.kku.edu.sa 

Dr. Faris M. Al Qarni, The Right to own Stocks and Shares of a Foreign 

Investor in Saudi Law 

 

213 

 

ٍْضزل في َظٍ الأوكُت مماعؾت وكاٍ ججاعة الجملت  الأظىبي َىا ًماعؽ  .٘ اْلؿُُغة ٖلى االإكاعَ  مً الؤصاعة 
ً
ظؼءا

 . ِٞٓ مً الأوكُت التي لا ًم٨ً للمؿدشمغ الأظىبي جمل٨ِا بال٩امل.(1)اْلخجؼثت

اْلظي ٌٗغّٝ ٖلى ؤهّ "ؤخض م ٕٓ مً الاؾدشماعاث ًضزل في بَاع ما ٌؿمى بالاؾدشماع "االإكتر٥"،  ْٖاث َْظا الى كغ

لْخحن مسخلٟخحن بهٟت صاثمت  ان ؤْ ؤ٦ثر مً ص ما٫ الظي ًمخل٨ّ ؤْ ٌكاع٥ ُّٞ َغٞ جي–اٖلأ اْلَٓ  -االإؿدشمغ الأظىبي 

ت" بْغاءة الازترإ ؤْ الٗلاماث الخجاعٍ اْلخبرة  . (2)اْالإكاع٦ت َىا لا ج٣خهغ ٖلى الخهت في عؤؽ االإا٫ بل جمخض بلى الؤصاعة 

نٓ لضًّ ْٖاصة ما ًلجإ الأظىبي لِظا ال طْل٪ ٖىضما ٩ً ةٓ الىٓام، ؤْ بةعاصجّ  آء ب٣ ٕٓ مً الاؾدشماع في خالاث مخٗضصة ؾ ى

آٞؼ  ٫ٓ ٖلى خ نٓ الؿبب الخه ٩ً 
ً
ؤْخُاها بت في ج٣لُل المخاَغ التي ٢ض ًخٗغى لِا ُٞلجإ الإكاع٦ت عؤؽ االإا٫ المخلي،  عٚ

صٓة في بٗ نٓ مٓظ آٞؼ ؤ٦بر مً زلا٫ جس٠ُٟ هٓغة الٗضاء للؤظىبي التي ٢ض ج٩ ٌ الض٫ْ الىامُت، ُٞدهل ٖلى َظٍ الخ

 بمٟغصٍ.
ً
٫ٓ ٖلحها ُٞما لٓ ٧ان مؿدشمغا ٪ مدلي، ٢ض لا ٌؿخُُ٘ الخه صٓ قغٍ  لٓظ

 ما ٖلى الاؾدشماع 
ً
ٖٓا صٓي ه  مً االإىٓم الؿٗ

ً
٫ٓ بـإن َىا٥ اهٟخاخا صٓ بلا ؤهّ ًم٨ً ال٣ صٓ ٧ل َظٍ ال٣ُ م٘ ْظ

هّٓ ؤجاح لّ الخمل٪ ال٩امل في ٖضص م لْت لِا الأظىبي، ٧ ت مسخلٟت. ل٨ً جٓل ٧ل ص ً الكغ٧اث ْفي ؤوكُت اؾدشماعٍ

ت   في ج٣ُُض خغٍ
ً
ا عٍٓ  مد

ً
عْا اْلتي جلٗب ص اْلؿُاؾُت ْالاظخماُٖت،  اْلتي جخٛحر بخٛحر ؤْياِٖا الا٢خهاصًت  اٖخباعاتها، 

.
ً
ا  ؤم اٖخباعٍ

ً
 َبُُٗا

ً
آءً ٧ان شخها  الخمل٪ للؤظىبي ؾ

                                                                          
 َُئت الاؾدشماع. صلُل الخضماث.  (0)

 .27. صاع الىٟاجـ. الأعصن. م 0ؾدشماع الأظىبي في الض٫ْ الؤؾلامُت في يٓء الا٢خهاص الؤؾلامي. ٍ (. الا 1114ٖبضالله، محمد. )  (1)
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 الخاجمت

ت ٢امذ َظٍ الضعاؾت بالبدض خ اْلخهو للمؿدشمغ الأظىبي في الكغ٧اث الخجاعٍ صْ خ٤ الخمل٪ للؤؾِم  ٫ٓ خض

ؤ٦ْضث الضعاؾت، ٖلى ؤن االإؿدشمغ الأظىبي ًد٤ لّ مً خُض الأنل ؤن ًخمل٪ في ؤؾِم  صًٓت،  في االإمل٨ت الٗغبُت الؿٗ

صْ جمل صٓ التي جغجبِ بدض صٓ ٖضص مً ال٣ُ لا بض لّ مً مغاٖاة ْظ ت.  جْسخل٠ َظٍ ْخهو الكغ٧اث الخجاعٍ  ،ّ٨

آء ٧ان في الأؾِم ؤْ الخهو الى٣ضًت. صٓ بدؿب َبُٗت جمل٨ّ ؾ  ال٣ُ

صْ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي،  اْالإلاخٔ في الأهٓمت المخخلٟت في االإمل٨ت، ؤن َىا٥ اججاٍ خ٣ُ٣ي هدٓ الخٓؾ٘ في خض

 ٖلى االإاؾؿاث االإالُت
ً
آثذ الؿ١ٓ االإالُت. خُض ٧ان اليكاٍ م٣خهغا ا مً الجِاث  َْظا ًخطر في ل زم جٓؾ٘ بلى ٚحرَ

 ٘ َْظا ًخطر ٦ظل٪ في مكاعَ ؼ الاؾدشماع الأظىبي.  حْٗؼٍ صٓي،  ، حؿاَم في جدٟحز الا٢خهاص الؿٗ ت، بكغٍْ خباعٍ اٖلا

لْظل٪ ًم٨ً الخإ٦ُض َىا ٖلى ؤبغػ  صٓي.  صٓ االإؿدشمغ الأظىبي في الؿ١ٓ الؿٗ ؼ ْظ اْلتي ؤ٦ضث ٖلى حٗؼٍ الخسهُو، 

هْي: الىخاثج التي جٓنلذ لِا  َظٍ الضعاؾت، 

  آهحن التي ؤظاػث لّ مماعؾت ل٨ًْ يمً ال٣ ٖٓت في االإمل٨ت،  ؤهّ ًم٨ً للمؿدشمغ الأظىبي، ؤن ًخمخ٘ بمؼاًا مخى

وٓي في االإمل٨ت  اْلخهو. م٘ الخإ٦ُض ٖلى ؤن وكاَّ ال٣اه ٍْضزل في طل٪ خ٣ّ في جمل٪ الأؾِم  َظٍ الخ١ٓ٣، 

مًْ زم جد وٓي،  هُٓت.ًإحي بٗض جدضًض مغ٦ؼٍ ال٣اه اجّ ال٣اه اْظبت الخُب٤ُ ٖلى جهغٞ آهحن   ضًض ال٣

  ًآء صٓ جسخل٠ بدؿب َبُٗت االإؿدشمغ ؾ َْظٍ ال٣ُ صٓ مخٗضصة ٖلى جمل٪ الأؾِم للمؿدشمغ الأظىبي  ؤن َىا٥ ٢ُ

مٓ بالخمل٪ ال٩امل لأؾِم  صٓ خٓغ ٖلى ؤن ٣ً صٓ بلى ْظ جْهل بلى َظٍ ال٣ُ  ،
ً
ا  ؤْ اٖخباعٍ

ً
 َبُُٗا

ً
٧ان شخها

ت في االإمل٨ت. الكغ٧اث الخ  جاعٍ

  ٓص ْٖضم ْظ آػ جمل٪ الأظىبي في بغهامج الخسهُو الظي ٌؿعى لى٣ل مل٨ُت ال٣ُإ الٗام بلى ال٣ُإ الخام،  ظ

هْٓام الاؾدشماع الأظىبي في َظا  صٓ بياُٞت ٖلى االإؿدشمغ الأظىبي بهظا الخهٓم. م٘ التزامّ بىٓام الكغ٧اث  ُ٢

 الخهٓم.

 صْ جمل٪ االإؿدشمغ الأظىبي  مً خُض بم٩اهُت جمل٨ّ للكغ٦ت بال٩امل، ل٨ىّ  ؤن خض
ً
للخهو الى٣ضًت، ؤ٦ثر جٓؾٗا

عٓ بٗضص مٗحن مً الكغ٧اث.  مده
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 الخوؾُاث

 زلؿذ الدراضت ئلى عدد من الخوؾُاث الخالُت:

 في مسخل٠  .0
ً
اْخضا نٓ االإُٗاع  صًٓت، بدُض ٩ً اْضر لخدضًض ظيؿُت الكغ٦ت في الأهٓمت الؿٗ ؤَمُت جدضًض مُٗاع 

آهحن بك٩ل ؾلُم،  ؤهٓمتها، َْظا ٌؿاٖض في جُب٤ُ ال٣ هْٓام الاؾدشماع الأظىبي.   في هٓام الكغ٧اث 
ً
ْزهٓنا

 بدُض لا جدخمل ؤ٦ثر مً جٟؿحر.

٪، بدُض ًم٨ً للمؿدشمغ  .1 لِْـ لأ٦ثر مً قغٍ اْخض  ٦ٓت لصخو  نٓ الكغ٦ت االإؿاَمت ممل الؿماح لأن ج٩

صٓ بالٟاث َْظا ٢ض ٌٗ ٕٓ االإل٨ُت لضٔ الأظىبي ؤن ًخمل٨ِا بك٩ل ٧امل.  ؼ جى آهب، مجها حٗؼٍ ضة في ٖضص مً الج

طْل٪ ٌؿاٖض ٖلى  اْخض مً الكغ٧اث الظي ًم٨ىّ جمل٨ّ بال٩امل.   في ق٩ل 
ً
عٓا االإؿدشمغ بدُض لا ًهبذ مده

 ظظبّ للؿ١ٓ الاؾدشماعي في االإمل٨ت.

اصة وؿب الخمل٪ للؤظىبي في الأؾِم ٦ما َٓ مماعؽ في جمل٪ الخهو الى٣ضًت ٖلى الأ٢ .2 ل في بٌٗ الكغ٧اث ػٍ

لا ًد٤ لّ في خا٫ بصعاظِا  نٓ للؤظىبي بم٩اهُت بوكاء قغ٦ت مؿاَمت ٧املت،  التي جماعؽ ؤوكُت مُٗىت. ٠ُ٨ٞ ٩ً

 في الؿ١ٓ االإالُت جمل٨ِا بك٩ل ٧امل.
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https://www.tadawul.com.sa/wps/portal/tadawul/market-
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صٓ ٖلى جمل٪ الأظاهب ؤؾِمِا".  7( "1104صخُٟت ما٫. ) قغ٧اث مؿاَمت ْ"بى٪" جٟغى ٢ُ

https://maaal.com/archives/67332 

دٓغ جمل٪ الأظاهب ٞحها؟". 1104ا٫. )صخُٟت م ًُ ( "ؾ١ٓ الأؾِم.. ماهي الكغ٧اث الؿذ التي 

https://www.maaal.com/archives/67775 

٫ْ الؤؾلامُت في يٓء الا٢خهاص الؤؾلامي. ٍ 1114ٖبضالله، محمد. )  . صاع الىٟاجـ. الأعصن.0(. الاؾدشماع الأظىبي في الض

 ضماث".( "صلُل الخ1111َُئت الاؾدشماع. )

https://sagia.gov.sa/media/1117/sagia-service-manual-8th-edition-ar-v2.pdf 

 الأنًمت واللواةذ والقواعد 

نٓ االإهغي ع٢م  بكإن بٌٗ الأخ٩ام الخانت بكغ٧اث االإؿاَمت ْقغ٧اث الخٓنُت بالأؾِم  0843لؿىت  15ال٣اه

صْة. لُٓت المخض  اْلكغ٧اث طاث االإؿئ

آٖض االإىٓمت لاؾد عْا١ االإالُت االإضعظت. الهاصعة ًٖ مجلـ َُئت ال٣ لت في الأ شماع االإاؾؿاث االإالُت الأظىبُت االإاَ

ش  1104-31-0الؿ١ٓ االإالُت بمٓظب ال٣غاع ع٢م   ٌ.04/6/0325جْاعٍ

ش  81الىٓام الأؾاسخي للخ٨م الهاصع بالأمغ مل٩ي ع٢م: ؤ/  .0301/  7/  16بخاعٍ

نٓ ب٢امت الأظاهب الٗغاقي ع٢م   االإٗض٫. 0867لؿىت  ٢007اه

نٓ الجيؿُت االإهغي ع٢م   .0847لؿىت  ٢71اه

نٓ الكغ٧اث الأعصوي  نٓ ع٢م  0886لؿىت ( 11)ع٢م ٢اه  .1115لؿىت  46حْٗضًلاجّ لٛاًت ال٣اه

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/ صٓي، الهاصع باالإغؾ ش:  0هٓام الاؾدشماع الأظىبي الؿٗ  َـ.4/0/0310جْاعٍ

ط با ّٓ صٓي، االإخ اْلخٗضًلاث  00/8/0260في  1/14/0226-06لخهض٤ً االإل٩ي الٗالي ع٢م: هٓام الؤ٢امت الؿٗ  ،ٌ

 الهاصعة ٖلُّ.

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/ ش:  015هٓام الؤ٢امت االإمحزة، الهاصع باالإغؾ  ٌ.01/8/0331جْاعٍ

ػٓعاء ع٢م:  صًٓت، الهاصع ب٣غاع مجلـ ال ش:  3هٓام الجيؿُت الٗغبُت الؿٗ  َـ.14/0/0263جْاعٍ

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/هٓام الؿ١ٓ االإا ش  21لُت، الهاصع باالإغؾ  َـ. 0313/  5/  1بخاعٍ

مٓ االإل٩ي ع٢م: م/ هٓام الكغ٧اث صٓي، الهاصع باالإغؾ ش:  2الؿٗ  ٌ.  17/0/0326جْاعٍ
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