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 ٕأثر الاندماج على حقوق الشركاء والدائنین وادارة الشركة

   دراسة تحلیلیة مقارنة
 أمل محمد شلبى

، المملكـة العربیـة جـدة، جامعة الملك عبد العزیـز، كلیة الحقوق، قسم القانون الخاص

  .السعودیة

  akadragey@kau.edu.sa  :الإلكترونيالبرید 

ا :   

قد يترتب على الاندماج تأثر عدد من المراكز القانونية الخاصة بالـشركات التـي تـم 

اندماجها مع بعضها البعض، خاصـة فـيما يتعلـق بمركـز الـشركاء، وكـذلك دائنـو هـذه 

ليلـي بالإضافة إلى وقد اعتمد الباحث فـى هـذه الدراسـة علـى المـنهج التح. الشركات

  :و  ارا إ د  ا أالمنهج المقارن، 

يؤثر الاندماج على حقوق الشركاء سـواء في الـشركة المندمجـة أو الدامجـة،  -١

فبالنسبة للشركاء في الشركة المندمجـة، يحـصل الـشركاء عـلى عـدد مـن الأسـهم في 

ــصوص عليهــ ــم الــشركة الدامجــة بحــسب الــشروط المن ــدماج، ومــن ث ا في عقــد الان

يحتفظون بصفتهم شركاء في الشركة الدامجة، مما يخول لهم الحق في إدارة الشركة 

أما الشركاء في الشركة الدامجة فلا تتأثر مراكزهم القانونية بعمليـة الانـدماج . الجديدة

 . بشكل كبير

ندمجـة أم يؤثر الاندماج على حقوق الدائنين، سـواء أكـانوا دائنـي الـشركة الم -٢

الدامجة، فدائنو الشركة المندمجة تتـأثر حقـوقهم بـسبب انقـضاء الشخـصية المعنويـة 

لهـذه الـشركة وانتقـال جميــع موجوداتهـا إلى الـشركة الدامجـة، لــذا مـنحهم كـل مــن 

أمـا دائنـو . المشرع المصري والمنظم السعودي حـق الاعـتراض عـلى قـرار الانـدماج
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ــنحهم لا المــ ــة فلــم يم ــشركة الدامج ــصري ولا المــنظم الــسعودي حــق ال شرع الم

 . الاعتراض على قرار الاندماج

قـد يــؤدي الانــدماج إلى تغـيرات كبــيرة في كيفيــة إدارة الـشركة في إطــار مبــدأ  -٣

فــصل الملكيــة عــن الإدارة، كتعزيــز دور الإدارة في اتخــاذ القــرارات الاســتراتيجية 

ات   عــدد مــنكـما انتهــت الدراسـة إلى. وتحـسين سياســة الحوكمـة بالــشركة

أ: 

نوصي المـشرع المـصري بـضرورة الـنص عـلى إشـهار مـشروع الانـدماج وتحديـد 

وسيلة معينة لإعلام الدائنين بهذا المشروع، وكذلك ضرورة تحديد مهلـة زمنيـة معينـة 

لتقــديم الــدائنين طلبــات الاعــتراض عــلى قــرار الانــدماج، كــذلك الــنص عــلى وقــف 

 .  الفصل في الاعتراض من قبل المحكمة المختصةإجراءات الاندماج إلى حين

ت افصل الملكية عن ، إدارة الشركة، الدائنين، الشركاء،الاندماج :ا 

 .الادارة
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Abstract: 

 The merger may affect the legal status of several centers related 

to the companies that merged, particularly regarding the status of 

the partners and the creditors of these companies. The researcher 

in this study relied on both analytical and comparative 

methodologies. The study concluded with several key findings, 

the most important of which are: 

1. Impact of the merger on the partners' rights: The merger 

affects the partners' rights in both the merging and the merged 

companies. As for the partners in the merged company, they 

receive shares in the merging company based on the conditions 

stipulated in the merger agreement.  

2. Impact of the merger on the rights of creditors: The merger 

affects the rights of creditors, whether they are creditors of the 

merged or merging company. The creditors of the merged 

company are affected by the dissolution of the legal personality of 

that company and the transfer of all its assets to the merging 

company.  

3. Impact of the merger on the company's management: The 

merger can lead to significant changes in how the company is 

managed, in line with the principle of separating ownership from 

management. The study also provided several recommendations, 

the most important of which are: 

 The Egyptian legislator should ensure the public 

announcement of the merger project and specify a certain method 
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for notifying creditors about this project. A specific deadline 

should be set for creditors to submit objections to the merger 

decision. The merger process should be suspended until the 

competent court resolves any objections raised. 
 

Keywords: Merger, Partners, Creditors, Company Management, 

Separation Of Ownership From Management. 
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  

يعد تركز المشروعات التجارية وتحالف الشركات الكبرى لبناء وحدات اقتـصادية 

عملاقة من أهم سمات النظـام الاقتـصادي العـالمي الحـديث، ويعـد الانـدماج إحـدى 

وسائل هذا التركـز أو التحـالف، بـل يعـد الانـدماج أهـم هـذه الوسـائل وأشـملها عـلى 

 .الإطلاق

ندماج بجميع صوره وشجع عليـه، إذ يعـد مـن أهـم وقد أجاز المشرع المصري الا 

وسائل التركز الاقتصادي، سـواء أكـان ذلـك بانـدماج الـشركات المـصرية مـع بعـضها 

ــه  ــس، إذ جعل ــصرية أو العك ــات م ــع شرك ــة م ــشركات الأجنبي ــدماج ال ــبعض، أو بان ال

كذلك أجـاز المـنظم الـسعودي الانـدماج، . )١(المشرع وسيلة لقيام المشروع المشترك

 يكـون الانـدماج " من نظام الـشركات الـسعودي عـلى أن ٢٢٥/١حيث نصت المادة 

بــضم شركــة أو أكثــر إلى شركــة أخــرى قائمــة أو بمــزج شركتــين أو أكثــر فى شركــة 

 .)٢("جديدة

ًوالحقيقة أن الاندماج أصبح ضرورة اقتصادية، نظرا لمـا ينطـوي عليـه مـن طاقـات  

ــيرة، بالإ ــة وماليــة كب ــة وقــدرات إداري ــل فني ضــافة إلى تخفــيض النفقــات العامــة وتقلي

، حيــث تلجــأ هــذه )٣(المخــاطر التــى تتعــرض لهــا المــشروعات الــصغيرة والمتوســطة

                                                           

، منـشور بالجريـدة الرسـمية، ١٩٨١ لـسنة ١٥٩ من قانون الشركات المـصرى رقـم ١٣٠/١ م )١(

، وكـذلك المـواد مـن ١٣٥-١٣٠، وينظم الاندماج بموجـب المـواد مـن ١/١٠/١٩٨١، ٤٠العدد

 فى ١٤٥ مــن اللائحــة التنفيذيــة لهــذا القــانون، منــشورة فى الوقــائع المــصرية، العــدد ٢٩٨ – ٢٨٨

٢٣/٦/١٩٨٢. 

ـــــصادر بالمرســـــوم الملكـــــى رقـــــم )٢( وتـــــاريخ ) ١٣٢/م( نظـــــام الـــــشركات الـــــسعودى ال

 . ـهـ٢٩/١١/١٤٤٣، تاريخ ٦٧٨قم ـ، قرار مجلس الوزراء رهـ١/١٢/١٤٤٣

 أحمـد محــرز، انــدماج الــشركات مــن الوجهــة القانونيــة، دراســة مقارنــة، دار النهــضة العربيــة، )٣(

 .١٨، ص ١٩٨٦القاهرة، 
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المــشروعات الــصغيرة والمتوســطة إلى الانــدماج فــيما بينهــا بوصــفها وســيلة للتركــز 

 .)١(والدفاع عن نفسها ضد تهديدات المشروعات الكبرى ولضمان بقائها فى السوق

ه قد يترتب على الاندماج تأثر عدد مـن المراكـز القانونيـة الخاصـة بالـشركات إلا أن

التي تم اندماجها مع بعضها البعض، خاصة فيما يتعلق بمركز الـشركاء أو المـسهمين، 

 .وكذلك دائنو هذه الشركات، وإدارة الشركة الجديدة الناشئة عن الاندماج نفسها

ؤو راا :  

لة هذه الدراسة حـول تحديـد الآثـار القانونيـة التـي تترتـب عـلى تتلخص مشك  

عملية الاندماج وتؤثر على المراكـز القانونيـة للـشركاء ودائنـي الـشركات الداخلـة في 

عملية الاندماج سواء المندمجة أو الدامجة، وكذلك إدارة الشركة الجديدة الناشئة عن 

 الدراسة حـول مـا هـو أثـر الانـدماج وعلى ذلك يكمن التساؤل الرئيس لهذه. الاندماج

عــلى حقــوق الــشركاء ودائنــي الــشركات الداخلــة في عمليــة الانــدماج وإدارة الــشركة 

الجديدة الناشئة عن الاندماج؟ ويتفرع عن هذا التساؤل الرئيس عـدة تـساؤلات فرعيـة 

 :وهي

 ما هو تعريف الاندماج و؟ وما هي صوره؟ -

 ما هو نطاق تطبيقه؟ماهي الطبيعة القانونية للاندماج، و -

 ما هي علاقة الاندماج بتأسيس الشركة القابضة والشركات متعددة الجنسيات؟ -

ــشركة  - ــشركاء في ال ــسبة لل ــدماج بالن ــة الان ــلى عملي ــب ع ــر المترت ــو الأث مــا ه

 المندمجة أو الدامجة؟

ما هو الأثر المترتب على عمليـة الانـدماج بالنـسبة للـدائنين سـواء في الـشركة  -

  الدامجة؟المندمجة أو

                                                           

 دراسة مقارنة، المكتب الجامعي - أمل محمد شلبى، التنظيم القانوني للمنافسة ومنع الاحتكار)١(

 .١٤١، ص ٢٠٠٨الحديث، الإسكندرية، 
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ما هو الأثر المترتب على عمليـة الانـدماج عـلى كيفيـة إدارة الـشركة في إطـار  -

 مبدأ فصل الملكية عن الإدارة؟

راا أ: 

تكمن أهمية الدراسة في إلقاء الضوء على الآثار القانونية المترتبة على عمليـة   

نين للـشركات الداخلـة في الاندماج، والتي تؤثر على المراكز القانونية للشركاء والـدائ

عملية الاندماج، وكذلك إدارة الشركة الجديدة الناشئة عن الاندماج، وذلك من خـلال 

النصوص القانونيـة الحاكمـة لهـذا الموضـوع في كـل مـن القـانون المـصري والنظـام 

السعودي، حتى يتسنى لنا الوقوف على مدى كفايـة هـذه النـصوص في حمايـة حقـوق 

دائنين للــشركات الداخلــة في عمليــة الانــدماج ومــن ثــم تــدارك كــل مــن الــشركاء والــ

 .القصور أو الفراغ التشريعي إن وجد

راا :  

تـم الاعتمـاد فـى هـذه الدراسـة علـى المـنهج التحليلـى وذلـك مــن خــلال تحليــل 

النـصوص القانونيـة للوصول إلى هدف البحث، بالإضافة إلى المنهج المقارن وذلك 

 خلال مقارنة النصوص الحاكمة لحقوق الشركاء والدائنين للشركات الداخلـة في من

ــا  عمليــة الانــدماج في كــل مــن القــانون المــصري والنظــام الــسعودي، حتــى يتــسنى لن

 .الوصول إلى أفضل النتائج

راا :  

 :تم تقسيم هذه الدراسة على النحو التالى  

 .ماهية الاندماج: المبحث الأول

علاقـة الانـدماج بتأسـيس الـشركات القابـضة والـشركات متعـددة : ث الثـانيالمبح

 .الجنسيات

 .أثر الاندماج على حقوق الشركاء والدائنين وإدارة الشركة: المبحث الثالث



 

 

)٢١٩٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

  ا اول
   امج

مما لا شك فيه أن الاندماج أصبح ضرورة اقتصادية فرضـتها البيئـة الاقتـصادية التـي 

لما ينطوى عليه من مميزات، فتركز الشركات والمشروعات التجاريـة يـؤدى نعيشها، 

ــادة رفاهيــة  ــؤدى إلى زي ــاج وانخفــاض النفقــات والأســعار، وهــو مــا ي إلى زيــادة الإنت

المستهلك، بالإضافة إلى حصول الشركات والمشروعات على رؤوس أموال ضخمة 

، )١(أسـواق أوسـع وأكـبرتمكنها من البحث والتطـوير وابتكـار منتجـات جديـدة وغـزو 

وعـلى . كذلك الحد من المخاطر التى تتعرض لها المشروعات الصغيرة والمتوسـطة

ذلك سنتعرف على ماهية الاندماج في هذا المبحـث، وذلـك مـن خـلال التعـرف عـلى 

ــة  ــرق إلى الطبيع ــم التط ــب الأول، ث ــوره في المطل ــصه وص ــدماج وخصائ ــف الان تعري

 .يقه في المطلب الثانيالقانونية للاندماج ونطاق تطب

  ا اول
   امج و وره

تنتهى الشركة قبل انتهاء الأجل القانوني المحدد لها في حالة الموافقة على دمجها 

بشركة أخرى قائمة، ويعد هذا الأمر الأساس القانوني الذي يدل على قيام شركة بضم 

م شركتين أو أكثر وإنشاء شركة جديدة، شركة أو عدة شركات إليها أو جمع أو انضما

ًويحدث الاندماج إما بطريقة الضم أو طريقة المزج، لهذا عرف الاندماج بكونـه عقـدا 

يضم بمقتضاه شركة أو أكثـر إلى شركـة أخـرى، فتنتهـى الشخـصية المعنويـة للـشركة 

 المنضمة، وتنقل أصولها وخصومها إلى الشركة الضامة، أو تمتزج بمقتـضاه شركتـان

أو أكثر فتزول الشخصية المعنوية لكل منهما وتنتقل أصولهما وخصومهما إلى شركة 

                                                           

(1) Keith Cowling, Paul Stoneman, John Cubbin, John Cable, Graham Hall, 

Simon  Domberger and Patricia Dutton, Mergers and Economic Performance, 
Cambridge University Press,1980, p 27-29.  
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لــذا ســنتعرف في هــذا المطلــب عــلى تعريــف الانــدماج وخصائــصه، كــما . )١(جديــدة

 .سنتعرف على صور الاندماج، وذلك على النحو التالى

  اع اول
ج وما   

وسطة إلى الاندماج فيما بينهـا بوصـفها وسـيلة قد تلجأ المشروعات الصغيرة والمت

لدفاع عـن نفـسها ضـد تهديـدات المـشروعات الكـبرى ولـضمان بقائهـا فى اللتركز و

الـسوق، كــما قــد تلجــأ إليـه الــشركات التــي تهــدف إلى دخـول أســواق جديــدة تكــون 

المنافسة فيها شديدة حتى تستطيع مجابهة هذه المنافسة، وقد حظي الانـدماج بـاهتمام 

كبير سواء من علماء الاقتصاد أو القانون، وفيما يلى نعرض تعريف الاندماج لدى كـلا 

 .الجانبين

  : ا ادي

ًاهتم علـماء الاقتـصاد بالانـدماج اهتمامـا كبـيرا، فنجـد أنهـم قـد وسـعوا مـن نطـاق  ً

 الاندماج، فجعلوا كل عملية تجميع للمشروعات الاقتصادية الصغيرة والمتوسطة، أو

كل عملية تؤدي إلى ظهور إدارة اقتصادية، تمثل اندماجا، فالهـدف عنـدهم هـو جمـع 

رؤوس الأموال والوسائل الماديـة والتقنيـة والإداريـة، مـن أجـل تـوفير الـدعم المـالي 

 .)٢(وزيادة المقدرة التنافسية والاحتكارية لتلك المشاريع

بـارة عـن انتقـال الذمـة وقد ذهب بعض الاقتصاديين إلى القـول بـأن الانـدماج هـو ع

ًالمالية لشركة إلى شركة أخرى طبقا للإجراءات القانونية لنقل الحصص العينية حتـى 

ًولو تضمنت أموالا نقدية، بل ولو كانت الذمة المالية للـشركة المـراد انـضمامها عبـارة 

                                                           

 .٣٦ ص ١٩٨٦،  دراسة مقارنه، مطبعة حسان- حسنى المصري، اندماج الشركات وانقسامها)١(

 سامي بن حمله، مفهوم اندماج الشركات التجارية في القانون التجاري، مجلة العلوم القانونية، )٢(

 .٢٥٠ -٢٤٩، ص ٢٠٠٧، ٢٨جامعة متنوري قسنطينة، الجزائر، المجلد ب، العدد 
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عــن أمــوال نقديــة فقــط، وينــتج عــن هــذا الانــضمام شركــة جديــدة تتكــون مــن جميــع 

ًي اتحدت فيها، وتعتـبر الـشركة الدامجـة أو الناتجـة عـن الانـضمام خلفـا الشركات الت

للــشركات المندمجــة والمتحــدة مــع بعــضها الــبعض وتحــل محــل تلــك الــشركات 

ًالمنضمة قانونيا وضامنة لما لها وما علي تلك الشركات المنضمة لها ويكون ذلك في 

 . )١(ق الدائنينحدود ما اتفق عليه في عقد الاندماج مع عدم المساس بحقو

كـما ذهـب الـبعض الآخـر إلى القـول بــأن الانـدماج مـا هـو إلا اتفـاق أو عقـد تتحــد 

بواسطته شركتان أو أكثر قائمتان على الأقل في شركة واحدة ويكون للـشركة  وتلتحم

الجديدة شخصيتها المعنوية المستقلة وذلك بعد اتخاذ الإجراءات القانونيـة الجديـدة 

خـذ الانـدماج شـكلا آخـر وذلـك بـابتلاع شركـة قائمـة يطلـق عليهـا للتأسيس، أو أن يت

 . )٢(الشركة الدامجة لشركة أو شركات أخرى تسمى الشركات المندمجة

كما عرف البعض الآخر من الاقتصاديين عملية الاندماج بأنها عمليـة اقتـصادية لهـا 

ة لـشركة أو نظام قـانوني وتعاقـدي، مـن آثارهـا أن تـؤدى إلى زوال الشخـصية المعنويـ

أكثــر، نتيجــة انــدماجها مــع شركــة أو شركــات أخــرى، واتحادهــا في تأســيس شركــة 

جديدة، بما يؤدي إلى الانتقال الكامـل والـشامل للذمـة الماليـة إلى الـشركة الجديـدة، 

 . )٣(والتي تؤدى في نهاية المطاف إلى تكوين وحدة اقتصادية قوية

                                                           

دان،  حسن عبد القادر حسن، اندماج الشركات، مجلة الدراسات العليا، جامعة النيلـين، الـسو)١(  

 .٣١٥، ص ٢٠١٨، ١١، المجلد ٤١العدد 

 . ٤٨، ص،٢٠٠٤إبراهيم محمد أحمد دريج، الشركة والشراكة، بدون دار نشر،  )٢(

 طارق عبد الرحمن كميل، المفاوضات في عملية انـدماج الـشركات، مجلـة الحقـوق، جامعـة )٣(

 .٣٥٥، ص ٢٠٠٥، ٤، العدد ٣٩الكويت، المجلد 
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مموا ا ا:  

الآخر نجد أن علماء القانون قد ركـزوا عـلى أثـر الانـدماج، ألا وهـو وعلى الجانب 

إذ . زوال أو فناء الشركة المندمجة أو الشركات المندمجة مع بعضها بحسب الأحوال

ــادا  ــر اتح ــين أو أكث ــه اتحــاد وانــضمام شركت ــف الانــدماج بأن ًذهــب الــبعض إلى تعري

م إلى شركـة جديـدة، أو نهايـة ًوانضماما يؤدى إلى زوالهم معا وانتقال رؤوس أمـوله

 . )١(إحداهما فقط وانتقال جميع أموالها إلى الشركة الدامجة

بينما ذهب البعض الآخر إلى تعريفه بأنه انتهاء شركة أو أكثـر في شركـة أخـرى، أو 

انتهاء شركتين أو أكثر وظهور شركة تنتقل إليهـا أمـوال الـشركات التـي انـدمجت مـع 

 . )٢(بعضها البعض

ل ما سبق نجد أن التعريف الأول يركز على أن الاندماج هـو انتقـال لكامـل ومن خلا

ذمــة الــشركة المندمجــة إلى الــشركة الدامجــة أو الــشركة الجديــدة التــي تكونــت مــن 

الاندماج، في حين لا يركز التعريف الثاني على ذلك باعتبار أن الـشركة المندمجـة قـد 

كما أن كلا التعـريفين يتفـق في . مهاتحتفظ بجانب من أصولها لسداد جانب من خصو

اشـتمالها عـلى أثـر الانـدماج، وهـو زوال أو فنـاء الـشركة أو الـشركات المندمجـة مــع 

 .بعضها البعض

هذا وقد استقر الرأي الراجح مـن الفقـه عـلى تعريـف الانـدماج بأنـه عقـد بمقتـضاه  

 للـشركة تنضم شركة تجاريـة أو أكثـر إلى شركـة أخـرى، فتـزول الشخـصية المعنويـة

ــضاه  ــزج بمقت ــة، أو تمت ــشركة الدامج ــصومها إلى ال ــولها وخ ــل أص ــة، وتنق المندمج

                                                           

، ص ١٩٧٠د رضوان، القانون التجاري، دار الفكر العربي، القـاهرة،  على حسن يونس وأبو زي)١(

٥١٦ . 

 .٣٣٠، ص ١٩٧٥ على البارودي، مبادئ القانون التجاري، منشاة المعارف بالإسكندرية، )٢(
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شركتان أو أكثر، فتزول الشخصية المعنوية لكلتـيهما، وتنتقـل أصـولهما وخـصومهما 

 .)١(إلى شركة جديدة

ًوبالنظر إلى القوانين محل الدراسة نجد أنها لم تضع تعريفا للانـدماج، إلا أنهـا قـد 

 أحكامه سواء من حيث نطاقه أو آثاره، فنص المشرع المصري في المادة قامت بوضع

 يجوز بقرار مـن الـوزير "على أنه ١٩٨١ لسنة ١٥٩ من قانون الشركات رقم ١٣٠/١

والـشركات ذات  المختص الترخيص لشركات المساهمة وشركات التوصية بنوعيهـا

 سـواء كانـت المسؤولية المحدودة وشركات الشخص الواحـد وشركـات التـضامن،

مـصرية أو أجنبيــة تــزاول نــشاطها الـرئيس في مــصر، بالانــدماج في شركــات مــساهمة 

مصرية أو مع هذه الشركات وتكون شركة مصرية جديدة، وتعتـبر في حكـم الـشركات 

 . )٢("المندمجة في تطبيق أحكام هذا القانون فروع ووكالات ومنشآت الشركات

 يكـون " من نظام الشركات عـلى أن ٢٢٥/١كما نص المنظم السعودي في المادة 

الانـدماج بــضم شركـة أو أكثــر إلى شركــة أخـرى قائمــة، أو بمـزج شركتــين أو أكثــر؛ 

 . "لتأسيس شركة جديدة 

                                                           

أحمـد محمـد محـرز، مرجـع سـابق، . ٣٦حسنى المصرى، مرجـع سـابق، ص :  انظر في ذلك)١(

سميحة . ١٥٣، ص ١٩٧٣، دار الفكر العربى، القاهرة، على حسن يونس، الشركات التجارية. ٨ص

القليـوبى، الـشركات التجاريــة، الجـزء الأول، النظريـة العامــة للـشركات وشركـات الأشــخاص دار 

 : انظر كذلك. ١٣٧، ص ١٩٩٢النهضة العربية، القاهرة، 

Geraint G – Howells and Stephen Weatherill, Consumer protection law, 
Dartmouth, 1995, p 480.  
Pierre – Alain Gourion et George Speyrard, Droit du commerce international, 

L. G. D. J 2e edition, 1997, p88. 

 بتعـديل بعـض أحكـام قـانون ٢٠١٨ لـسنة ٤ وقد تم تعديل هذه المـادة بموجـب القـانون رقـم )٢(

 .٢٠١٨ يناير ١٦، )ط( مكرر ٢مية، العدد ، منشور بالجريدة الرس١٩٨١ لسنة ١٥٩الشركات رقم 



  

 

)٢١٩٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
م :جما  :  

 : يتميز الاندماج بالعديد من الخصائص والتي تميزه عن غيره، من أهمها ما يلي

١-    ق وج اماأو أ :  

إذ يلزم لوقع الاندماج أن يكون هناك اتفـاق رضـائي بـين الـشركة الدامجـة والـشركة 

ًالمندمجة، ثم يتم إفراغ هذا الاتفاق في صورة عقد وفقا للإجـراءات القانونيـة اللازمـة 

 . )١(لإتمامه

٢- ت ااف اأ  أو ا ا:  

التــي تــسعى لتحقيقــه، ألا وهــو تنفيــذ المــشروع تتمثــل غايــات الــشركة في الهــدف 

، وقد اختلف الفقه حول مدى جـواز الانـدماج بـين )٢(الاقتصادي الذي أنشأت من أجله

إذ ذهـب الـبعض إلى ضرورة . شركتين أو أكثر يختلف غرض كل منهم عـن الأخـرى

عض ، بيـنما ارتـأى الـب)٣(وجود تماثل أو تكامل في غرض الشركات التي تريد الاندماج

الآخر بعدم ضرورة وجود هذا التماثل أو التكامل، إذ لا يوجد ما يمنع وقـوع الانـدماج 

وبـالرجوع إلى . )٤(بصرف النظـر عـن نـشاط أو غـرض الـشركات الراغبـة في الانـدماج

المشرع المصرى نجد أنـه لم يـشترط تماثـل أو تكامـل غايـات الـشركات الراغبـة في 

 .نظم السعودىالاندماج، كذلك الحال بالنسبة للم

                                                           

 عبد االله العـربي، انـدماج الـشركات في النظـام الـسعودي، رسـالة ماجـستير، الجامعـة الأردنيـة، )١(

 .٧٦، ص ٢٠٠٤

 بليغ حمدي، نظرة حول الاندماج الدولي للشركات والقـانون الواجـب التطبيـق بـشأنه، مجلـة )٢(

 .١٢٨٨ص . ٢٠٢٣، ٢، العدد ٩جلد الدراسات القانونية والاقتصادية، الم

ــة، )٣( ــضة العربي ــصري، دار النه ــانون الم ــة في الق ــشركات التجاري ــمير الــشرقاوي، ال  محمــود س

 .٦٢، ص ١٩٨٦القاهرة، 

 حسني المصري، الجوانب القانونية لاندماج شركات الاستثمار في شركـات مـساهمة عاديـة، )٤(

 .١٠٤، ص ١٩٨٦بدون دار نشر، 



 

 

)٢١٩٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

٣- ا   و  ن ت   جما: 

يشترط لوقوع الاندماج أن تكون الشركات الراغبة في عملية الاندماج قائمة بالفعـل 

ــستقلة ــة الم ــصية المعنوي ــة بالشخ ــنقض )١(ومتمتع ــة ال ــه محكم ــدت علي ــا أك ــو م ، وه

 ولــو كانــت الــشركة المندمجــة في مرحلــة ، وعــلى ذلــك يجــوز الانــدماج)٢(المــصرية

ً، بينما لا يعد اندماجا الاتحاد الذي يتم بين الجهات غير المتمتعة بالشخصية )٣(التصفية

 .المعنوية كشركات المحاصة والمشروعات الفردية الخاصة

٤- ا  وزوال ا ء اام: 

دمجـــة وزوال شخــصيتها المعنويـــة  إذ يترتــب عــلى الانـــدماج فنــاء الــشركة المن

ــدة ــة أو الجدي ــشركة الدامج ــل ال ــصهارها داخ ــشركة . وان ــضاء ال ــلى انق ــب ع ولا يترت

المندمجة خـضوعها للتـصفية، وإنـما يـتم نقـل أمـوال الـشركة المندمجـة إلى الـشركة 

الدامجة أو الجديدة، كما يحتفظ الشركاء في الشركة المندمجـة بـصفتهم شركـاء في 

 . )٤(ة أو الجديدةالشركة الدامج

                                                           

وان، الشركات التجارية في القانون المصري المقارن، دار الفكر العربي، القـاهرة،  أبو زيد رض)١(

 . وما بعدها١٧٥، ص ١٩٨٩

 "...  الاندماج هو الذي يقع بين الشركات التـي تتمتـع بشخـصية معنويـة وذمـة ماليـة مـستقلة" )٢(

 .١٩/٤/١٩٧٦ ق، جلسة ٤٠ لسنة ٦٧٩حكم محكمة النقض المصرية، الطعن رقم 

، )تـابع (١٤٥، الوقائع المـصرية، العـدد ١٩٨١ لسنة ١٥٩ من اللائحة التنفيذية للقانون ٢٨٨م  )٣(

٢٣/٦/١٩٨٢. 

 انـدماج "وقـد قـضت محكمـة الـنقض المـصرية بـأن . ١٢٩٣ بليغ حمدي، مرجع سابق، ص )٤(

 يترتب عليه انقضاء الـشركة الأولى وزوال شخـصيتها، وخلافـة الـشركة الثانيـة... شركة في أخرى 

 ق، جلـسة ٦٥ لـسنة ٩٧٢١ طعـن رقـم "لها خلافة عامة فيما لها من حقوق وما عليها مـن التزامـات

١٠/٧/٢٠٠٢ . 



  

 

)٢١٩٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
 امل ا  ا  ا إ ا اا أو                -٥

  :اة

ــدماج جميــع حقــوق والتزامــات الــشركة المندمجــة إلى الــشركة  يترتــب عــلى الان

ًالدامجة أو الجديدة، إذ تصبح الأخيرة خلفا عاما للشركة المندمجـة، وبالتـالي تـصبح  ً

ة ديونهـا بعـد انتقـال ذمـة الـشركة أو الـشركات المندمجـة إلى الـشركة مسئولة عن كاف

  .)١(الدامجة أو الجديدة

مع اا  
  ر امج

للاندماج صـور متعـددة، فهنـاك الانـدماج بحـسب الـشكل القـانوني ومنـه الانـدماج 

بالضم والاندماج بالمزج، وهنـاك الانـدماج بحـسب غـرض الـشركات ومنـه الانـدماج 

ي والاندماج الرأسي والاندماج المختلط، وقـد ميـزت التـشريعات المختلفـة بـين الأفق

هذه الصور من خلال تعريفها والتمييز بينها، على أن الدراسة في هذا الفرع تقتصر على 

 .صور الاندماج بحسب الشكل القانوني

وقــد أجــاز المــشرع المــصرى الانــدماج وحــدد أنــواع الــشركات التــي يجــوز لهــا 

 ٢٢٥بيــنما حــدد المــنظم الــسعودي في المــادة . )٢(ج، إلا أنــه لم يحــدد صــورهالانــدما

الصور التي قد يحدث من خلالها الاندماج، وهي أن يتم بطريق الضم أو المزج، وفيما 

                                                           

 حــسام الــدين عبــد الغنــى الــصغير، النظــام القــانوني لانــدماج الــشركات، دار الفكــر الجــامعي، )١(

الجامعيـة، محمد فريد العرينى، الشركات التجارية، دار المطبوعـات . ٤٥، ص٢٠١٦الإسكندرية، 

الانـدماج يترتـب عليـه أن "وقد قضت محكمة القضاء الإداري بأن . ٥٨٣، ص٢٠٠٢الإسكندرية، 

 لـسنة ١٥٩ من القانون رقـم ١٣٢تصبح الشركة الدامجة خلفا للشركة المندمجة وفقا لنص المادة 

 .١٥/٥/٢٠٠٩ ق، جلسة ٥٩ لسنة ٣٦٩٦٠ طعن رقم "١٩٨١

 .١٩٨١ لسنة ١٥٩ من اللائحة التنفيذية لقانون ٢٨٨وم . ١٩٨٨ لسنة ١٥٩ من ق ١٣٠ م )٢(



 

 

)٢١٩٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

يلي سوف نستعرض صور الاندماج من حيث الشكل القانوني وهـي الانـدماج بالـضم 

 .والاندماج بالمزج

أو : جما : 

لق على هذا النوع الاندماج بطريق الضم أو الابتلاع، ويتم عندما يتم الاتفـاق بـين يط

شركتين قائمتين أو أكثر على أن تقوم إحـداهما بـضم الـشركة أو الـشركات الأخـرى، 

وتزول على إثر ذلك عن الشركة أو الشركات المندمجة شخـصيتها المعنويـة، وتنتقـل 

دامجة، وتبقى الشركة الدامجة متمتعة بشخصيتها جميع حقوقها والتزاماتها للشركة ال

وتعتـبر هـذه الـصورة مـن صـور . ، ومن ثم زيادة رأس مال الـشركة الدامجـة)١(المعنوية

ًالاندماج الأكثـر انتـشارا لاخـتلاف القـدرات الماليـة للـشركات الداخلـة في الانـدماج 

ا، وفي الوقـت فتلجأ معظم الشركات القوية لضم الـشركات الـضعيفة عنهـا وبموافقتهـ

 .)٢(نفسه غير مكلفة للشركات الراغبة بالاندماج

ويتميز الانـدماج بطريـق الـضم بعـدة مميـزات تتمثـل في خفـض التكـاليف، مقارنـة 

بالاندماج عن طريق تأسيس شركة جديدة، والذي يشترط فناء وزوال جميع الشركات 

على ذلـك مبـالغ ماليـة التي تقوم على أنقاضها الشركة الجديدة، وذلك يكلف القائمين 

ــة  ــالقوانين المنظم ــها ب ــتم فرض ــي ي ــضريبية الت ــلال تحمــل التكــاليف ال ــة، مــن خ طائل

 .)٣(للشركات في حالة تصفيتها

                                                           

أن اندماج الشركات بطريق الـضم يترتـب عليـه انقـضاء الـشركة " حيث قضت محكمة النقض )١(

المندمجة وزوال شخصيتها الاعتبارية وانفراط ذمتها المالية وبالتـالي تنتهـي سـلطة مـن كـان ينـوب 

نهـا المطالبـة بحقوقهـا أو مطالبتـه بالتزاماتهـا وتحـل عنها وتزول كل صفة له فى تمثيلها فـلا يقبـل م

 ٢٠١٠ / ١ / ١٤ ق جلـسة ٧٨ لـسنة ٧٧٩٧الطعـن . "الشركة الدامجـة محـل الـشركة المندمجـة

 .٢٠١٠ من يناير ١٤، جلسة ٩٤ ص ١٧ ق ٦١مكتب فني 

ين،  خالد حمد عايد العازمي، الآثار القانونية لاندماج الـشركات عـلى حقـوق الـشركاء والـدائن)٢(

 . ٣٢، ص٢٠٠٤رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القاهرة، سنة 

 . ٨٧ حسام الدين عبد الغنى الصغير، مرجع سابق، ص)٣(



  

 

)٢١٩٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
ًولا يعـد انـدماجا بطريـق الـضم مجــرد انـضمام مـشروع فـردي إلى شركـة قائمــة أو 

ماج، جديدة، ذلك أن الاندماج يشترط وجود شركتين قائمتين عـلى الأقـل وقـت الانـد

ًوالمشروع الفردي لا يعد شركة لعدم تمتعه بالشخـصية المعنويـة، ولا يكـون انـدماجا 

أيضا مجرد نقل قطاع من نشاط شركة إلى شركة أخرى كحـصة عينيـة في رأسـمالها، 

 .)١(بحيث تظل للشركة الناقلة شخصيتها المعنوية

م :ج جما :  
ًارا مقارنة بالاندماج بالضم، إذ يشترط لحدوثه ويعد هذا النوع من الاندماج أقل انتش

ًالالتـزام بمجموعـة مـن الإجـراءات المعقـدة في مرحلـة التأسـيس والتـي تـستلزم وقتــا 

ًوجهـدا وأعبـاء ماليــة، إذ ينـشأ بموجبــه شركـة جديــدة عـلى أنقــاض جميـع الــشركات 

 .)٢(المندمجة وتذهب الذمة المالية للشركة الجديدة القائمة

 من الاندماج تتكـون بجمـع ومـزج عـدة شركـات قائمـة، ليتكـون بعـد وهذه الصورة

ذلك شركة جديدة يتكون رأس مالها مـن كافـة الـشركات المندمجـة، ويعـد الانـدماج 

بطريق المزج الصورة الحقيقية للاندماج بمعناه الضيق، ويتم من خلال اتحاد شركتين 

تندمج فـيما بيـنهما تحـت أو أكثر، حيث تتخلص كل شركة منهما من شكلها القديم، ل

غطاء جديد وشخصية معنوية جديدة تجعل منهما شركة واحدة ذات سمات اقتـصادية 

ًوقانونية واحدة، وهذا النوع من الاندماج يعتـبر تفـاعلا إيجابيـا بـين شركتـين أو أكثـر،  ً

 .)٣(استجابة لظروف اقتصادية تمر بها الدول أو المؤسسات الاقتصادية نفسها

                                                           

، " دراسـة مقارنـة " إيهاب عبد المجيد محمد إسماعيل، الإطار القانوني لانـدماج الـشركات )١(

 . ٩٤، ص٢٠٢٢، ١٤مجلة دلتا العلوم والتكنولوجيا، السودان، العدد 

 يوسف رزق، اندماج البنوك والمؤسسات الاقتصادية كآليـة لتخطـي الأزمـات، مجلـة الحقـوق )٢(

 .٢٠٠، ص ٢٠١٤، ١٨والعلوم السياسية، جامعة زيان عاشور، الجزائر، العدد 

 . ٢٨٢، ص ١٩٦٩ مرتضى ناصر نصر االله، الشركات التجارية، مطبعة الإرشاد، بغداد، )٣(



 

 

)٢٢٠٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

هذا النوع من الاندماج، أن الشركة الجديدة الناتجة عن الاندماج تبقى ويؤخذ على   

بدون شخصية معنوية إلى تاريخ اكتمال تأسيسها، وما يترتب على ذلك من آثار قانونية 

سلبية، تقيد حرية الشركة والشركاء، الذين يمنع عليهم القيام ببعض التصرفات إلا بعد 

 .)١(لتجارياكتمال تأسيسها وقيدها في السجل ا

                                                           

 .١٤٨، ص ١٩٦٠ات التجارية، دار الفكر العربي، القاهرة،  على حسن يونس، الشرك)١(



  

 

)٢٢٠١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
ما ا  

 قج ومم مما ا  

 ونطـاق تطبيقـه تحديد الطبيعـة القانونيـة للانـدماجفي هذا المطلب نتناول بالدراسة 

  .في كل من القانون المصرى والنظام السعودى

  اع اول 
  ا امم مج

اج أهميـة بالغـة في معرفـة الآثـار القانونيـة المترتبـة لتحديد الطبيعة القانونية للاندم  

على عملية الاندماج، سواء أكان ذلك يتعلق بالشخصية المعنويـة للـشركة المندمجـة، 

 .أو كان يتعلق بمركز الشركاء في الشركة المندمجة ودائنيها

 وقد اختلفت آراء الفقهاء حول تحديد الطبيعة القانونية للاندماج، إذ ذهـب الـبعض 

إلى القول بأن الاندماج هو انقضاء مسبق للشركة المندمجة، بينما ذهب البعض الآخر 

إلى القول بأن الاندماج هو تحويل للشركة المندمجة، كما ذهب فريق آخر إلى القـول 

. )١(بأن الاندماج هو انقضاء سابق للشركة المندمجة مع استمرار مشروعها الاقتـصادي

راجح من الفقه قد أخذ بالرأي الأول، وهو اعتبار الانـدماج وعلى الرغم من أن الرأي ال

ًانقــضاء ســابقا للــشركة المندمجــة وزوال شخــصيتها المعنويــة وانتقــال جميــع ذمتهــا  ً

ــة ــة إلى الــشركة الدامج ــشركة )٢(المالي ــال ذمــة ال ــوا حــول تفــسير انتق ، إلا أنهــم اختلف

 .المندمجة إلى الشركة الدامجة

قــال عــلى أنــه عقــد بيــع بموجبــه تبيــع الــشركة المندمجــة إذ فـسر الــبعض هــذا الانت 

ً، وقد رفض بعض الفقه هذا الرأي مقررا أنـه )٣(أصولها وخصومها إلى الشركة الدامجة

                                                           

نـسيمة وجنـان، الطبيعـة القانونيـة لانـدماج الـشركات التجاريـة، :  للمزيد حول هذه الآراء انظـر)١(

 . وما بعدها٢٥٤، ص ٢٠١٦، ٧مجلة البحوث القانونية والسياسية، العدد 

 .٧٧ حسنى المصرى، مرجع سابق، ص )٢(

كمة النقض المصرية عقد الاندماج الذى تم بين الشركة الشرقية للسينما  وقد وصفت مح)٣(

 أن الـشركة العامـة لـدور الـسينما اشـترت الذمـة "والشركة العامة لدور السينما بأنه عقد بيع 



 

 

)٢٢٠٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

لا يمكن وصف عقد الاندماج بأنه عقد بيـع للـشركة المندمجـة إلى الـشركة الدامجـة، 

 وانتقال جميع ذمته المالية لأنه ليس من طبيعة عقد البيع زوال الشخصية القانونية للبائع

 .)١(إلى المشتري

وفسر البعض الآخر هذا الانتقال على أنه حوالة ديـون وحقـوق الـشركة المندمجـة  

ُإلى الشركة الدامجة، وعليه تكون الشركة المندمجة في دور المحيـل وتكـون الـشركة 

فض، وذلك لأن ًغير أن هذا الرأي أيضا قد تعرض للر. )٢(ُالدامجة في دور المحال عليه

شروط وإجراءات حوالة الحق وحوالة الدين تختلف عن الإجراءات المتبعة في حالة 

بيـنما فـسر الـرأي الـراجح مـن الفقـه هـذا الانتقـال عـلى أنـه انتقـال أصـول . )٣(الاندماج

ًوخصوم الشركة المندمجة انتقالا شاملا إلى الشركة الجديدة، دون تصفية ً)٤(.  

                                                                                                                                                      

المالية  للشركة الشرقية للسينما بكامل عناصرها من أصول وخصوم دون تحديد أو تقييم بما 

 قرار الحارس العام الصادر باعتماده وأنه بالتالي تكون الشركة المشترية  ورد في قرار التقييم أو

قد خلفتها خلافة عامة، ثم اندمجت الشركة الأخيرة  في شركة القاهرة للتوزيع السينمائي التي 

اندمجت في المؤسسة المصرية العامة للسينما وأنه لهذا تكون المؤسسة المذكورة هي صاحبة 

 ٢٨، س ١٥/٢/١٩٧٧، جلسة ٤٢ لسنة ٦١الطعن رقم . "..دعوى  عليهاالصفة في إقامة ال

 . ق٨٧، ٤٥٤، ص ١ع

 .٨٧ حسنى المصرى، مرجع سابق، )١(

 من القانون المدني المصري، لعرض ٣٠٥ وقد أسس هذا الفريق رأيه على أساس نص المادة )٢(

 .٩٠-٨٩هذا الرأي انظر حسنى المصري، المرجع السابق، ص 

 .٢٥٨ن، مرجع سابق، ص  نسيمة وجنا)٣(

وفى ذلـك قـضت . ٢٥٩-٢٥٨نسيمة ووجنـان، المرجـع الـسابق، ص :  لعرض هذا لرأى انظر)٤(

أن انــدماج الــشركات بطريــق الــضم وإن كــان يترتــب عليــه أن تنقــضي "محكمــة الــنقض المــصرية 

ًقانونيا ًالشركات المندمجة وتمحى شخصيتها الاعتبارية إلا أن الشركة الدامجة تحل محلها حلولا 

فيما لها من حقوق وما عليها من التزامات وتخلفها خلافـة عامـة وتـؤول إليهـا جميـع عنـاصر ذمتهـا 



  

 

)٢٢٠٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
مع اا  

 قجمما   
تنقسم الشركات التجارية عادة إلى شركات أشخاص وشركـات أمـوال وشركـات 

ولكل منها علامات وخصائص واعتبارات تميزها عن الـشركات . ذات طبيعة مختلطة

ًفشركات الأشخاص تقوم أساسا عـلى عامـل الاعتبـار الشخـصي والثقـة بـين . الأخرى

ه الــشركة، حيــث يكــون الــشركاء فيهــا الــشركاء، وهــذا الأمــر ضروري في طبيعــة هــذ

مسئولين عن كل ديون والتزامات الشركة فى أموالهم الخاصة، ولا تقتصر على مقـدار 

حصة كل منهم في رأس مال الشركة، وأبرز مثال على هذا النوع مـن الـشركات شركـة 

 أما شركات الأموال فهي تقوم عـلى الاعتبـار المـالي، وينتفـي فيهـا الاعتبـار. التضامن

الشخصي، فاجتماع الأموال لا الأشخاص هو الأساس في هذه الشركات، فإذا ما توفى 

، وتعد شركات المـساهمة )١( ًالشريك مثلا أو انسحب من الشركة فلا تأثير لذلك عليها

المثال الواضح لـشركات الأمـوال، وفيهـا تتحـدد مـسؤولية الـشركاء المـساهمين عـن 

 .)٢(ساهمتهم في رأس مال الشركةديون الشركة والتزاماتها بمقدار م

ًوأخيرا هناك الشركات ذات الطبيعة المختلطة، وهي تمتاز بأنها تجمع بين جزء من 

خصائص شركات الأشخاص وجـزء مـن خـصائص شركـات الأمـوال، فيمتـزج فيهـا 

، ومــن أمثلــة هــذا النــوع مــن الــشركات الــشركة ذات )٣(الاعتبــاران الشخــصي والمــالي

 . المسؤولية المحدودة

                                                                                                                                                      

 بإصـدار قــانون الــشركات ١٩٨١ لــسنة ١٥٩ مــن القــانون رقـم ١٣٢الماليـة وهــو مـا أكدتــه المـادة 

 . ٨/٥/٢٠١٥ قضائية الدوائر التجارية، جلسة ٨١ لسنة ١٣٤٤٩الطعن رقم . "للمساهمة

ــة، )١( ــضة العربي ــصري، دار النه ــانون الم ــة في الق ــشركات التجاري ــمير الــشرقاوي، ال  محمــود س

 .١٤، ص١٣، ص ١٩٨٦القاهرة، 

 أسامه نائل المحيسن، الوجيز الشركات التجارية والأقلاس، دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان، )٢(

 .٢٧، ص٢٠٠٨

ع التجـاري الجماعـي بـين وحـدة الإطـار  المـشرو" محمد فريد العرينـي، الـشركات التجاريـة )٣(

 . ١٧، ص٢٠٠٩، دار الجامعة الجديدة، الإسكندرية،"القانوني وتعدد الأشكال



 

 

)٢٢٠٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ويتجـه جانـب مــن الفقـه للاقتـصار في تقــسيم أنـواع الـشركات عــلى تقـسيم ثنــائي، 

ًتصنف فيه الشركات بحسب الاعتبار الذي تقوم عليه، فإما أن يكون اعتبارا شخصيا أو  ً

 .)١(ًماليا، فتكون الشركات إما شركات أشخاص أو شركات أموال فقط 

 منـه، ١٣٠ في المـادة ١٩٨١ لـسنة ١٥٩وقد أجاز قانون الـشركات المـصري رقـم 

 منهــا للــشركات بأشــكالها المختلفــة الانــدماج في ٢٨٨ولائحتــه التنفيذيــة في المــادة 

شركات مساهمة مصرية قائمة، أو أن تندمج أكثر من شركة منها لتكون شركة مـصرية 

 من القانون، أو شركة مساهمة مصرية جديدة كما جاء ١٣٠جديدة كما جاء في المادة 

 .)٢( من اللائحة التنفيذية٢٨٨ في المادة

وتــنظم عمليــات انــدماج الــشركات في المملكــة العربيــة الــسعودية بموجــب نظــام 

الشركات السعودي واللائحة التنفيذية له، إذ حدد النظام القواعد الأساسية التـي يجـب 

الامتثال لها أثنـاء تنفيـذ عمليـات الانـدماج، ويعتمـد نطـاق تطبيـق الانـدماج في النظـام 

  من نظام ٢٢٥لسعودي على ما جاء في نص المادة ا

                                                           

 أكرم ياملكى، القانون التجاري والشركات دراسـة مقارنـة، دار الثقافـة للنـشر والتوزيـع، عـمان، )١(

 . ٤٥، ص٢٠٠٦-٢٠٠٥سنة 

ً أكثـر إيـضاحا ١٩٨١ لـسنة ١٥٩ة مـن القـانون رقـم  من اللائحة التنفيذي٢٨٨ فجاء نص المادة )٢(

 يجوز أن تدمج واحدة أو أكثر من " من القانون حيث نصت على أنه ١٣٠ًوصراحة من نص المادة 

الشركات المبينة فيما يلى في شركـات مـساهمة مـصرية قائمـة، أو أن تنـدمج أكثـر مـن شركـة منهـا 

 سواء كانت مـصرية - لأى من هذه الشركات كما يجوز......لتكون شركة مساهمة مصرية جديدة 

أو أجنبية أن تساهم في شركـة مـساهمة مـصرية قائمـة أو جديـدة بقيمـة أى فـرع أو وكالـة أو منـشأة 

مملوكة لها، ويعتبر الفرع أو الوكالة أو المنشأة في حكـم الـشركات المندمجـة فـيما يتعلـق بتطبيـق 

ولو كانـت الـشركة المندمجـة في مرحلـة التـصفية، ويجوز أن يتم الاندماج، حتى . أحكام الاندماج

 ."بشرط موافقة البيئات المختصة في هذه الشركة على إلغاء التصفية



  

 

)٢٢٠٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

الاندماج يكون بضم شركتين أو أكثـر إلى " في فقرتها الأولى، على أن )١(الشركات

، وعلى ذلك لم "شركة أخرى قائمة، أو بمزج شركتين أو أكثر لتأسيس شركة جديدة

لانـدماج، يحدد المنظم السعودي ولم يتقيد بنوع معين من الشركات التي يجـوز لهـا ا

ًفجاء نص المادة عاما دون تخصيص، حيث ذكر المنظم مصطلح شركـة دون تحديـد 

ًويستفاد من ذلـك الـنص أيـضا، أنـه يجـوز الانـدماج فـيما بـين شركـة التوصـية . نوعها

البـسيطة وشركــة أخـرى مــن نفـس النــوع، أو شركـة توصــية بـسيطة أو شركــة تــضامن 

ابق الانـدماج فـيما بـين الـشركات ذات ًوشركة مساهمة، كذلك يجوز طبقا للنص الس

المسؤولية ذات المحدودة والشركات المساهمة، وذلـك مـا قـرره المـنظم في الفقـرة 

 .)٢(الثالثة من المادة سالفة الذكر

                                                           

 يكـون الانـدماج -١ " من المنظم السعودي لنظـام الـشركات عـلى أنـه ٢٢٥ وجاء نص المادة )١(

 -٢.كـة جديـدةبضم شركة أو أكثر إلى شركة أخرى قائمة، أو بمزج شركتين أو أكثر لتأسـيس شر

ًيجب أن يعد مقترح الاندماج للموافقة عليه من كل شركة طرف فيه وفقا للأوضاع المقررة لتعـديل 

عقد تأسيسها أو نظامها الأساسى، ويحدد مقترح الاندماج شروطه، ويبين طبيعة العوض وقيمته بـما 

كة الدامجـة أو في ذلك عدد الحصص أو الأسهم التي تخص الشركة المندمجة في رأس مال الـشر

 -٣. الشركة الناشئة عن الاندماج، وبيانا عن قدرة كل شركة طرف في الاندماج على الوفاء بـديونها

مع مراعاة ما تقضي بـه الأنظمـة ذات العلاقـة، يجـوز للـشركة ولـو كانـت في دور التـصفية بنـاء عـلى 

يكــون الانــدماج  لا -٤. أحكــام النظــام أن تنــدمج في شركــة أخــرى مــن شــكلها أو مــن شــكل آخــر

 يكون المقابل في الاندماج حصصا أو أسهما -٥. ًصحيحا إلا بعد تقييم أصول كل شركة طرف فيه

 للجهة المختصة تحديد ضوابط وإجـراءات تنفيـذ -٦. في الشركة الدامجة أو الناشئة عن الاندماج

سهم، أو لتعويض ما ورد في هذه المادة، بما في ذلك المقابل النقدي لشراء كسور الحصص، أو الأ

الشريك، أو المساهم المعترض عـلى قـرار الانـدماج، وضـوابط تـصويت الـشريك أو المـساهم في 

 ."حال وجود مصلحة له بخلاف مصلحته بصفته شريكا أو مساهما في الشركة

يجوز للشركة ولو كانت في دور التصفية بنـاء عـلى أحكـام النظـام أن  ..... " حيث نصت على )٢(

 ."كة أخرى من شكلها أو من شكل آخرتندمج في شر



 

 

)٢٢٠٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ما ا  
   امج  ات ا وات دة ات 

كاء والـدائنين، يتعـين علينـا التعـرض قبل التطـرق لأثـر الانـدماج عـلى حقـوق الـشر

لعلاقة الاندماج بتأسيس الشركات القابضة والشركات متعـددة الجنـسيات ومـشتقاتها 

الهيكلية والوظيفيـة لمـا لـذلك مـن أثـر كبـير في إثـراء هـذه الدراسـة، كـذلك لتوضـيح 

 وتتمثـل. وترسيخ أثـر الانـدماج عـلى حقـوق الـشركاء والـدائنين وإدارة الـشركة ذاتهـا

علاقة الشركات القابضة والشركات متعددة الجنسيات بالاندماج فيما يـسمي بـالتركيز 

ــددة  ــشركات متع ــين ال ــدماجا ب ــه ان ــدولي لكون ــدماج ال ــا بالان ــسمى هن ــصادي وي ًالاقت

الجنسيات والشركات الوليدة، والشركات القابـضة والـشركات التابعـة، وتحمـل هـذه 

ك عـن طريـق الانـدماج بـين المـشروعات الشركات جنسية أكثر من دولـة، ويكـون ذلـ

بتركيز المشروعات المندمجة، الأمر الذى  لتلك الشركات مما يؤدي لظهور ما يسمي

يؤدى لوصول التركيز الاقتصادي لأقصى درجاته، ويكون ذلـك بـسبب عـدم فقـد تلـك 

ًالشركات الاستقلال الاقتصادي فقط، وإنما أيضا تفقد كيانهـا القـانوني، وتـزول عنهـا 

ــشركة الدامجــةش ــدماج الــدولي في ال ــصهر بالان ــة، وتن ــا . )١(خــصيتها الاعتباري وهــو م

سنتعرف عليه في هـذا المبحـث، وذلـك مـن خـلال علاقـة الانـدماج بتأسـيس الـشركة 

القابضة في المطلب الأول، وعلاقة الاندماج بالشركات متعددة الجنسيات والشركات 

 .الوليدة في المطلب الثانى

                                                           

 ١٢٧٣بليغ حمدي، مرجع سابق، ص  )١(



  

 

)٢٢٠٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
  ا اول

ا ا  جما   

قد يتسبب الاندماج في ظهور عـدة صـور مـن الاحتكـارات، إذ يترتـب عـلى انـدماج 

الشركات العملاقة السيطرة علي أسواق دول ومناطق كبيرة، أو تقوم بالاستحواذ عـلى 

ــا ــة م ــواق دول ــز . )١(أس ــرة التركي ــار فك ــة لإظه ــصادية الحديث ــيرات الاقت ــد أدت التغ فق

ــع  ــول إلي تجم ــو الوص ــا ه ــدف منه ــون اله ــكال يك ــل في أش ــي تتمث ــصادي والت الاقت

المــشروعات الاقتــصادية، بهــدف الوصــول للمنافــسة الاقتــصادية أمــام المــشروعات 

الاقتصادية الضحمة والوقوف أمامها، وقد اهتم كل من الاقتصاديين والقانونين بظاهرة 

 .)٢(التركيز الاقتصادي بسبب أهميتها

ًالشركات دورا مهما في الاقتـصاد الحـديث، سـواء أكـان ذلـك عـلى  معويؤدي تج ً

فيعتـبر هـذا التجمـع مـن أهـم أدوات التركـز الاقتـصادي، : الصعيد المحلي أو الدولي

والتــي تتكــون مــن مجموعــة مــن الــشركات تمــارس أنــشطة متــشابهة وتخــضع لإدارة 

                                                           

ــاني، انــدماج الــشركات كظــاهرة مــستحدثة، دار الفكــر الجــامعي،  )١( محمــود صــالح قائــد الأري

  .٨، ص٢٠١٢

(2)   La Concentration economique Claude Champaud, "La pouvoir de 
concentration de la societe par action", tome 5 Sirey. paris, 1962, P.167. 

فعلي سبيل المثال كانت أمريكا هي الراعية الأولى لاندماج هذه الشركات مـن أجـل الـسيطرة عـلى 

كافة أسواق العالم، وكان ذلك عن طريق إنشاء شركات متعددة الجنسيات، وهذا السبب هـو الـذي 

لال إنشاء الشركات القابضة في الداخل، حتي جعل الدول الأوربية تقف بوجه هذه الشركات من خ

مـروان بـدري . تستطيع تلـك الـشركات القابـضة منافـسة الـشركات متعـددة الجنـسيات في الخـارج

الإبراهيم، طبيعة العلاقة القانونية بين كل من الشركة القابضة والـشركات المتعـددة الجنـسيات مـن 

، ١٣لة المنارة للبحوث والدراسات، المجلد جهة والشركات التابعة لكل منها من جهة أخرى، مج

 . ٧٥، ص ٢٠٠٧، ٩العدد



 

 

)٢٢٠٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

كات عـن طريـق إحـدى اقتصادية واحدة، حيث تكون مراقبة الـذمم الماليـة لهـذه الـشر

الشركات والتي تكون علي قمة هذا التجمـع وتـسمى تلـك الـشركة بالـشركة القابـضة، 

، وهـى تلـك الـشركة التـي تمـارس )بالـشركة الأم(ويطلق عليها في أغلب التشريعات 

سيطرتها على جميع الشركات الأخرى الداخلة في التجمع، من خلال سيطرتها عـلي 

ت، مـع احتفـاظ كـل شركـة مـن شركـات التجمـع بـذمتها تملك الأسهم بهذه الشركا

الماليــة والإداريــة والقانونيــة وهــذا مــا يختلــف عــن الانــدماج حيــث لا تنــصهر جميــع 

ــيحه بهــذا  ــيتم توض ــا س ــذا م ــدة دامجــة وه ــة جدي ــوين شرك ــذوب لتك ــشركات وت ال

 .)١(المطلب

   اع اول
ت اوا ا  مما ا  

قوف على علاقة الاندماج بالشركات القابضة من الناحية القانونيـة والاقتـصادية، للو

يتعين علينا أولا التعرف على المفهوم القانوني للـشركة القابـضة، وشـكلها القـانوني، 

 .والأساليب المتبعة للسيطرة على الشركات التابعة

أو :ا  مما ا:  
 للـشركة القابـضة حتـى تـم ١٩٨١ لسنة ١٥٩شركات المصري لم يعرض قانون ال  

 وهـو القـانون ،)٢( بتنظيم شركات قطاع الأعمال العـام١٩٩١ لسنة ٢٠٣إصدار القانون 

                                                           

فاطمة رزق مصطفي، النظام القانوني لتجمع الشركات، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعـة  )١(

 . ٧، ص٢٠١٨الإسكندرية، 

 يـصدر بتأسـيس الــشركة " عــلى أن ١٩٩١ لـسنة ٢٠٣حيـث نـصت المـادة الأولى مــن قـانون  )٢(

رار من رئيس مجلس الوزراء بناء على اقتراح الوزير المختص، ويكون رأسمالها مملوكا القابضة ق

بالكامل للدولة أو للأشخاص الاعتبارية العامة وتثبت لها الشخصية الاعتبارية مـن تـاريخ قيـدها في 

وتأخذ الـشركة القابـضة شـكل شركـة المـساهمة، وتعتـبر مـن أشـخاص القـانون . السجل التجاري

دد القرار الصادر بتأسيسها اسمها ومركزها الرئيس ومدتها والغرض الذي أنشئت مـن الخاص ويح



  

 

)٢٢٠٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
الذي تنـاول الـشركات القابـضة بوصـفها أحـد أشـكال الـشركات التـى تقـوم باسـتثمار 

نون هـذا الـشكل الأموال في شركات تكون تابعة لها وليست مندمجة فيها، وقصر القـا

وبالرجوع . من الشركات القابضة على قطاع الأعمال العام والتي تكون مملوكة للدولة

ًإلى هذا القانون لم نجد تعريفا صريحا للشركة القابضة ولا في القانون رقم   لسنة ١٨٥ً

 مــن ٣٣ولكــن بــالرجوع للــمادة .  بتعــديل بعــض أحكــام قطــاع الأعــمال العــام٢٠٢٠

 تعـد الـشركة في نهايـة "ة لقانون قطاع الأعمال العام التي نـصت عـلى اللائحة التنفيذي

كـل ســنة ماليــة قــوائم ماليــة مجمعــة تعــرض أصــول والتزامــات وحقــوق المــساهمين 

ًوإيــرادات ومــصروفات اســتخدامات الــشركة والــشركات التابعــة لهــا وفقــا للأوضــاع 

حــة التنفيذيــة لقــانون المرافــق باللائ) ٥(والــشروط والبيانــات الــواردة بــالملحق رقــم 

شركات المساهمة وشركات التوصية بالأسهم والشركات ذات المسئولية المحدودة 

المشار إليه في النص السابق نستطيع ) ٥( وبالاطلاع على الملحق رقم .)١("المشار إليه

 :ًالقول بوجود تعريف صريح وواضح للشركة القابضة، حيث جاء في البند ثانيا

ومساهموها مالكة لما يزيد عـن نـصف رأس مـال شركـة أو إذا كانت الشركة   -  أ

 .أكثر تابعة

إذا كانت الشركة ومساهموها مساهمة في شركـة أخـرى ولهـا الـسيطرة عـلى   -  ب

 .تكوين مجلس إدارتها

 سيطرة شركة قابضة على شركة تابعة وكانت هـذه الـشركة التابعـة تـسيطر عـلى -ج

 .شركة أخرى

                                                                                                                                                      

وينشر القرار الصادر بتأسيس الشركة مع نظامها الأساس على نفقتهـا في الوقـائع . أجله ورأس مالها

 ."المصرية وتقيد الشركة في السجل التجاري

العـام، صـادرة بموجـب قـرار رئـيس مجلـس  من اللائحة التنفيذية لقانون قطاع الأعـمال ٣٣م  )١(

 .٣١/١٠/١٩٩١، )تابع (٤٠٤، الجريدة الرسمية، ع ١٩٩١ لسنة ١٥٩٠الوزراء رقم 



 

 

)٢٢١٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

الـسيطرة عـلى شركـة أخـرى مـن حيـث  صدور حكم قـضائي يخـول لـشركة مـا -د

 .الإدارة أو تنفيذ اتفاقية معينة

ًومن خـلال ذلـك يمكـن اسـتخلاص تعريـف الـشركة القابـضة وفقـا لقـانون قطـاع   

الأعمال العام ولائحته التنفيذية بأنها الشركة التي تمتلك الدولة والأشخاص الاعتبارية 

 الأقل في رأس مـال شركـة أخـرى على% ٥٠العامة رأس مالها بالكامل وتساهم بنسبة 

 .تابعة لها

 مـن نظـام الـشركات ٢١٦بينما عرف المنظم السعودى الشركة القابـضة في المـادة 

شركة مساهمة أو شركة مساهمة مبسطة أو ذات مسؤولية محـدودة تؤسـس أو "بأنها 

ًتسيطر على مجموعة من الـشركات أو تمتلـك حصـصا أو أسـهما في شركـات قائمـة  ً

  ."ة لهتصبح تابع

م :ت ا مما ا:  

تنشأ الشركة القابضة بصفة عامة عن طريق تحويل شركة قائمـة إلى شركـة قابـضة، 

أو بإنشاء شركة جديدة، فإذا كان عن طريق تحويل الـشركة القائمـة إلى شركـة قابـضة 

رى فذلك يتطلب أن يكون من ضمن أهداف هـذه الـشركة المـشاركة في شركـات أخـ

فاذا لم ينص على ذلك في نظام الشركة الأساس، عندها يستلزم الأمر اتخاذ إجـراءات 

وقـد اشـترط المـشرع . تعـديل نظامهـا بإضـافة إمكانيـة المـشاركة في شركـات أخـري

المصري وجود صفة خاصة فيمن يملكون أسهم الشركة القابـضة، وبالتـالي أصـبحت 

الاقتـصادية التـي يخاطبهـا التـشريع وهـي مؤسسات القطاع العام للدولة هي الكيانـات 

ليست شركات بالمعنى القانوني وإنـما اكتـسبت وصـف الـشركة القابـضة المـساهمة 



  

 

)٢٢١١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

وهذا المعنى لا يعد تحويل مؤسسات القطاع العـام إلى شركـات قابـضة  بقوة القانون،

 .)١( بمنزلة تعديل لغرض شركات قائمة وإنما تأسيس للشركات الجديدة

في النظام السعودي فقد اشترط أن تتخذ الشركة القابضة شكل شركة أما عن الوضع 

 . مساهمة أو مساهمة مبسطة أو ذات مسؤولية محدودة

 : ت اا  ا ة ا ا ا:   

بالنظر إلى الواقع العملي نجد أنه في معظم الأحوال يكون الشكل القانوني للشركة 

 قــدرة الــشركة -١: لقابـضة شركــة مــساهمة، وقــد يرجــع ذلــك لعــدة أســباب، أهمهــاا

المساهمة على تجميع الأموال عن طريق الاكتتاب العام، الأمر الذي يؤدي إلي تـوفير 

 كـما أن الهيكـل القـانوني -٢ .السيولة اللازمة للشركة القابضة لكي تقوم بمشروعاتها

عمليات، مثل عمليات إدراج أوراقها المالية في لشركة المساهمة يسهل القيام ببعض ال

سوق الأوراق المالية، والقيام بعمليات الانقسام والاندماج وغيرها من العمليات التـي 

ــت  ــة إذا كان ــساهمة، وخاص ــات الم ــرى غــير شرك ــات أخ ــذها في شرك يــصعب تنفي

 )٢(.شركات قابضة مالية تقوم بالسيطرة على مجموعة من الشركات

ًالاقتـصادي عنـصرا مهـما في بنيـة التجمـع، ويتمثـل هـذا الخـضوع ويعد الخـضوع  ً

 خضوع الوحدات القانونيـة لـسيطرة اقتـصادية موحـدة :اولالاقتصادي في مظهرين، 

يمارسها نفس الشخص أو الأشخاص القانونيين، حيث إن ما يجعل من عدة شركـات 

قتــصادية لــنفس ًمنفـصلة ومــستقلة قانونـا مجموعــة واحــدة هـو خــضوعها للـسيطرة الا

                                                           

ــضة )١( ــشركات القاب ــانوني لل ــام الق ــار، النظ ــسن النج ــد مح ــة، ، محم ــات الجامعي دار المطبوع

  . وما بعدها٢٣، ص ٢٠١٧الإسكندرية، 

(2) Bradet (H), Beetchen (A), Charveriat (A), Gouthiere (B), Les holdings, 

uide juridique et fiscal, Dossier Pratique, Francis Lefebvre, ٢٠١٤, op. cit, 
p١٠٠. 



 

 

)٢٢١٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

 وجـود مـصلحة اقتـصادية مـشتركة بـين الـشركة القابـضة :ام . الشخص القـانوني

ًوالشركات التابعة يكون لها إطارا تعمل من خلاله، فالشركات التابعة ما هي إلا مجـرد  ُ

ًكنتونات يكمل بعضها بعضا من الناحية الاقتـصادية، فهـي تـشبه أجـزاء مـن آلـة واحـدة 

حد ويـتحكم فيهـا قـوة كبـيرة مركزيـة، تتمثـل في الـشركة القابـضة أو تدور في اتجاه وا

الشركة الأم والتي تعمل علي تحقيق السيطرة وذلك من خلال آلية تجميـع الأسـهم في 

سوق الأوراق المالية، عـن طريـق الـشراء وزيـادة رأس مالهـا ويكـون ذلـك عـلى نحـو 

 أو اتفاق المساهمين، فقد مباشر، وقد تتحقق على نحو غير مباشر عن طريق السيطرة

يلجأ الأشخاص القانونيون للكثير من الوسائل للوصول إلي الـسيطرة المبـاشرة عـلى 

 .)١(الشركة ويكون ذلك بقصد الاستحواذ

 وبالنظر إلى موقف النظام السعودى نجد أن أساليب سيطرة الشركات القابضة على 

ركة في الاكتتـاب في رأس مـال الشركات التابعة لها، قد تكون ناشئة عن طريق المـشا

الشركات التابعة، وقد تكون عن طريـق شراء الأسـهم، أو مـن خـلال الإدارة بتعيـين أو 

 . )٢(عزل المدير أو أغلبية أعضاء مجلس الإدارة

                                                           

 .٥٧ فاطمة رزق مصطفي، مرجع سابق، ص)١( 

ــيم  :انظــر كــذلك.  مــن نظــام الــشركات الــسعودى٢٠١٧م  )٢( يــاسر بــن فــضل الــسريحي، التنظ

، ٤٧ة في النظـام الـسعودي، مجلـة البحـوث القانونيـة والاقتـصادية، العـدد القانوني للشركة القابـض

  .٢٢٩، ص ٢٠١٨



  

 

)٢٢١٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
مع اا  

دوا مما ا  ت ا جما   
 بالمزج والشركة القابضة، إذ يمثل الاندماج بـالمزج توجد علاقة وثيقة بين الاندماج

ًأحد مصادر التبعية للشركة القابضة في حال كانت هذه الشركة طرفا في الانـدماج عـبر  ِ

أحد شركاتها التابعة لأخذ مواقع جديدة في الأنشطة الإنتاجية أو التسويقية أو كلـيهما، 

وعـلى الـرغم مـن أن . هـا مبـاشرةفي حالة عدم قدرة الشركة القابضة عـلى الوصـول إلي

انصهار الشركة التابعة في الانـدماج، إلا أن المـصلحة الكـبرى للـشركة القابـضة وهـي 

 . )١(السيطرة على تلك الشركة من خلال الشركات التابعة

�وعـلى الــرغم مــن أن كــلا مــن الانــدماج والــشركة القابــضة يعــد مــن وســائل التركــز 

ــشركة ــلوب ال ــصادي إلا أن أس ــة الاقت ــا التابع ــوين شركاته ــسيطرة وتك ــضة في ال  القاب

يختلف عن الاندماج، حيث يلزم لوقوع الاندماج إبرام عقد بين ممثلي الشركات محل 

ــتم  الانــدماج يمــر هــذا العقــد بخطــوات وإجــراءات محــددة يحــددها القــانون حتــى ي

 الاندماج وقد يتخلل تلك الخطوات والإجـراءات عوائـق وعراقيـل تحـول دون إتمـام

كـما أن الأثـر المترتـب عـلى الانـدماج بالنـسبة للـشركة المندمجـة . )٢(عمليـة الانـدماج

                                                           

ــانون  )١( ــشروع ق ــة في م ــشركاتها التابع ــا ب ــضة وعلاقته ــشركة القاب ــماعيل، ال ــسين إس ــد ح محم

ومـن الجـدير الـذكر أن المـادة  .٥٦، ص١٩٩٠الشركات الأردنى والقانون المقارن، جامعة مؤتة، 

يجـوز بقـرار مـن رئـيس " قـد نـصت عـلى١٩٩١ لـسنة ٢٠٣اع الأعمال العام رقم  من قانون قط٣٦

مجلس الوزراء تقسيم وإدماج الشركات القابضة بناء علـى عــرض الــوزير المخـتص، كـما يجــوز 

تقسيم وإدماج الشركات التابعة لهـا وذلـك بقــرار مــن مجلـس إدارة الـشركة أو الـشركات القابـضة 

ــة والمنــدمج فيهــا أو المقــسمة حــسب الأحــوالواعــتماد الجمعيــات العامــ . ة للــشركات المندمج

ويكـون لكل شـركة نشأت عـن الاندماج أو التقـسيـم الشخـصية الاعتباريـة المـستقلة مـع مـا يترتـب 

  ".على ذلك من آثار قانونية

  دراسة في الأوجه القانونيـة والاقتـصادية للتركـز-حسام عيسى، الشركات المتعددة القوميات )٢(

  .٩٤-٩٣، ص ١٩٩٠الرأس مال المعاصر، المؤسسة العربية للدراسات والنشر، بيروت، 



 

 

)٢٢١٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

يختلف عن الأثـر المترتـب عـلى تأسـيس الـشركة القابـضة بالنـسبة لـشركاتها التابعـة، 

فبيــنما يترتــب عــلى الانــدماج زوال وانقــضاء الشخــصية المعنويــة للــشركة المندمجــة 

ــة إذ ــشركة الدامج ــل ال ــصهارها داخ ــا وان ــضم، أو زوال كلت ــق ال ــدماج بطري ــان الان ا ك

الشركتين وإنشاء شركة جديدة إذا كان الاندماج بطريق المزج، بينما في علاقة الشركة 

القابـــضة بـــشركاتها التابعـــة تظـــل تحـــتفظ الـــشركات التابعـــة باســـتقلالها القـــانوني 

كــز وعــلى ذلــك يمكــن القــول بــأن هــدف الانــدماج هــو التر. )١(وشخــصيتها المعنويــة

الاقتصادي لتكوين كيان ضـخم يكـون قـادرا عـلى المنافـسة، ومـن ثـم فـلا تنـشأ تبعيـة 

للشركة الدامجة على الشركة المندمجة وإنما ينتج عن الاندماج إنـشاء شركـة جديـدة 

أو زوال الشركة المندمجة وبقاء الشركة الدامجة، بينما يتمثـل هـدف الـشركة القابـضة 

عــة عــلى الــرغم مــن تمتــع هــذه الأخــيرة بشخــصيتها في الــسيطرة عــلى الــشركات التاب

ًالقانونية المستقلة، ونتيجـة لمـا سـبق فـإن الانـدماج قـد يمثـل عبئـا إداريـا عـلى كاهـل  ً

الشركة في حال ضخامة المشروع وتعـاظم ثرواتـه، لأن الأمـر هنـا يـستلزم تـوافر إدارة 

طريـق  عـن ة الإدارةجيدة، بيـنما الإدارة اللامركزيـة للـشركة القابـضة تـؤمن لهـا سـهول

 .)٢(استقلال كل شركة تابعة بإدارة نفسها تحت إشراف الشركة القابضة

                                                           

 .٢٨أحمد محرز، مرجع سابق، ص  )١(

رسول شاكر محمود البياتى، النظام القـانوني للـشركة القابـضة، المكتـب الجـامعى الحـديث،  )٢(

  .٧٦-٧٤، ص ٢٠١٣الإسكندرية، 



  

 

)٢٢١٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
ما ا  

   امج ت دة ات وات اة
تعــود فكــرة الــشركات متعــددة الجنــسية إلى الفكــرة القديمــة في إنــشاء الــشركات، 

م القـانونيين والاقتـصاديين باسـتحداثها في صـياغة وبقدر المتغيرات الحديثة والتي قـا

. )١(طريقة عملها وهيكلها ومعرفـة جـدواها في الحيـاة الاقتـصادية والتجاريـة والمدنيـة

 .وهو ما سيتم توضحيه من خلال الدراسة في هذا المطلب

  اع اول
ت ودة ا  مما ا  

ددة الجنسية وبقوة على اعتبـار أنهـا تجمعـات وكيانـات ظهرت فكرة الشركات متع

تقوم بممارسة أنشطة اقتصادية تفوق في قوتها ما تمارسه الـدول ذاتهـا، ويـأتي مـصدر 

تلك القوة من حجم الميزانيات الهائلة لهذه الشركات والتي تتعدى وتفوق ميزانية عدة 

سـواق عـلى الـساحة دول مجتمعة، ولهذا استطاعت تلك الـشركات أن تـتحكم في الأ

الدولية بسبب انتشارها في معظم دول العالم، ولـربما كـان هـذا الـسبب لوصـفها بأنهـا 

 .)٢( "متعددة الجنسية"

ت: أودة ا ت مما ا:  
لقد جاءت محاولات الاتفاق لتعريـف الـشركات متعـددة الجنـسيات بجـدل فقهـي 

 الـذي تعانيـه هـذه الـشركات، بالإضـافة إلى مباشرتهــا كبـير نبـع مـن الفـراغ التـشريعي

ــشأن  ــر ب ــتلاف في وجهــات النظ ــذي أدى لوجــود اخ ــيرة، الأمــر ال النــشاط في دول كث

تجمـع اقتـصادي بـين : فعرفهـا بعـض الفقـه بأنهـا . )٣(الوصول إلى تعريـف متفـق عليـه

                                                           

 القانوني للشركات متعددة الجنـسيات، رسـالة دكتـوراه،  علي بن سالم بن علي البادي، التنظيم)١(

 .٣١، ص٢٠١٤كلية الحقوق، جامعة القاهرة، 

دريــد محمــود عــلي، الــشركة متعــددة الجنــسيات آليــة التكــوين وأســاليب النــشاط، منــشورات  )٢(

 . ٣٤، ص ٢٠٠٩الحلبي الحقوقية، بيروت، 

ت متعـددة الجنـسيات في عمليـات غـسل أيمن عبد الحميد عرابي رخا، الدور السلبي للـشركا )٣(

  .١٢، ص٢٠١٦الأموال وسبل مراقبتها، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القاهرة، 



 

 

)٢٢١٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

في شركات تتمتع بجنسيات دول مختلفـة وتتجمـع فـيما بينهـا عـن طريـق المـساهمة 

رأس المال، بهدف تحقيـق هـدف اقتـصادي معـين وتتحقـق وحـدة الهـدف بالـسيطرة 

ًالواحدة على إدارة الشركات أعضاء المجموعة، لكي تكـون كيانـا اقتـصاديا واحـدا ُ� ً)١( .

وقام بعض الفقه بقصر أنشطة الـشركات التابعـة للـشركات المتعـددة الجنـسيات عـلى 

بينما ذهب الـبعض الآخـر مـن . )٢(ه من الأنشطةنوع وحيد هو النشاط الإنتاجي دون غير

ــشركة الأم  ــسمى ال ــسة ت ــن شركــة رئي ــون م ــشركات تتك ــة مــن ال ــا مجموع الفقــه بأنه

ًوشركات تابعة لها منتشرة في عدة دول تباشر نشاطا اقتصاديا في عدة مجالات تشكل  ً

 .)٣(ًوحدة اقتصادية واحدة مع استقلالها قانونا عن بعضها البعض

التعريفات ووجهـات النظـر الـسابقة يتـضح لنـا بـأن الـشركات المتعـددة ومن خلال 

والتي تقوم ) الشركة الأم(الجنسيات عبارة عن عدد من الشركات تابعة للشركة الرئيسة 

بالسيطرة علي هذه الشركات، ويكون ذلك بالمساهمة فى رأس المـال أو إبـرام عقـود 

صادية في الكثـير مـن الـدول حـول مع تلك الـشركات، وتقـوم بمبـاشرة أنـشطتها الاقتـ

 .العالم وتكون تلك الشركات ذات جنسيات متعددة

م :تدة ا تا :  

تتصف الشركات متعددة الجنسيات بمجموعة من الخـصائص تميزهـا عـن غيرهـا 

 .)٤( من الشركات، ومن أبرز هذه الخصائص ما يأتى

                                                           

   .١٧ محمود سمير الشرقاوي، مرجع سابق، ص)١(

، دار "دراسـة مقارنـة"تامر محمود راجحي، التنظـيم القـانوني للـشركات متعـددة الجنـسيات  )٢(

 .٦٧، ص٢٠١٣ة، النهضة العربية، القاهر

صفاء حسين أحمد، الاختصاص القانوني والقـضائي للمـشروعات متعـددة القوميـات، رسـالة  )٣(

 .٢٠، ص٢٠١٥دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة عين شمس، 

 .  وما بعدها١٥أيمن عبد الحميد عرابي رخا، مرجع سابق، ص )٤(



  

 

)٢٢١٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

١ -  ا  :دة الجنـسية بـضخامة في الحجـم تفـوق  تتميـز الـشركات متعـد

مثيلاتها من المشروعات، وحتى تستطيع الشركات متعددة الجنسية من إخفاء ضخامة 

الحجم، تلجأ لتكوين الشركات التابعـة بالـدول المـضيفة للاسـتثمار حتـى يمكـن مـن 

خلال هذه الوسيلة أن تتخذ الشركة التي يتم تكوينها هناك شـكل الـشركة الوطنيـة التـي 

ًقام على أرض الدولة وفقا لأنظمتهـا القانونيـة وتخـضع لرقابتهـا بـما يحقـق مقـصدها تُ

ويضمن لها ضمانات إضافية، بـما يـؤدي لتـسهيل عمـل الـشركة الأم وسـيطرتها عـلى 

 . معظم أسواق الدول النامية

تتميـز الـشركات :  امر ا اا م  ااق           -٢

متداد مساحتها لخارج الدولـة الموجـود بهـا مقـر الـشركة الأم، وقـد متعددة الجنسية با

أسهم في ذلك ما تتمتع به من إمكانيات مادية وبـشرية هائلـة، وفـروع وشركـات وليـدة 

 .تابعة لها في مختلف أنحاء العالم

داخـل الدولـة ) الـشركة الأم( في البداية تنـشأ الـشركة الرئيـسة :  ادارة  - ٣

نـشاطها وعنـدما يتوسـع النـشاط تقـوم بمـد أنـشطتها إلى الـدول الأخـرى، التي تبـاشر 

للاستفادة من أسواق جديدة وامتيازات اكتسبتها بالدولـة المـضيفة، وتحـدد الـشركات 

ــة إدارة شركاتهــا التابعــة فهــي لا  متعــددة الجنــسية الأســلوب الــذي تمارســه في عملي

وعـة مـن المـسائل مـن حيـث تحتفظ لنفسها بكل هـذه الأمـور إنـما تقتـصر عـلى مجم

 .أهميتها

 تقوم الشركات متعددة الجنسية وتعمل على مباشرة نـشاطها : ا اري  -٤

الاقتصادي في إطار عملية احتكار القلة، حيث تعمل على إقامـة مـشروعات في نـشاط 

محدد تحتكر به السوق، بحيث تمنع دخول شركات أخري إلى هذا المجال، والسبب 

 رغبة تلـك الـشركات في تحقيـق أربـاح أكثـر مـن المعـدلات التـي يمكـن في ذلك هو



 

 

)٢٢١٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

تحقيقها في ظل تنافس الأسواق، كما أن الطبيعة الاحتكارية لهذه الـشركات لا تقتـصر 

 . )١(على المجال الدولي فقط، ولكن تدخل في المعاملات الداخلية

مع اا  
ا  تدة ا ت جما دوا مما   

تأخذ الـشركة متعـددة الجنـسية في معظـم الأحـول شـكل شركـة مـساهمة، وذلـك  

لقدرة هذا النوع من شركات المـساهمة عـلى تجميـع رؤوس الأمـوال ممـا يـساعدها 

على تقديم أنشطة اقتصادية مهمة على مستوى دول العالم، كـما تتميـز تلـك الـشركات 

ن أسهم إما من خلال المشاركة فى التأسيس، أو بالشراء، ممـا بأن رأس مالها يتكون م

يؤدي للتسهيل عـلى الـشركة الرئيـسة مـن تكـوين وإنـشاء فـروع لهـا في جميـع الـدول 

 .)٢(المضيفة أو السيطرة على هذه الفروع القائمة ويكون ذلك بشراء الأسهم منها

ت: أودة ا ت ممج اما :  
إذا كان ما سـبق يتعلـق بالانـدماج عـلى وجـه العمـوم، فـإن الانـدماج الـدولي بـصفة 

 خاصة بمنزلة اندماج بين شركات متعددة الجنسية، أو هو يعد بمنزلة الإجراء القانوني

الناتج عن تجمع أكثر من شركـة في شركـة قائمـة بالفعـل، أو قـد يـتم إنـشاء وتأسـيس 

ن على الأقل إحدى الشركات الداخلة في عملية شركة جديدة لهذا الغرض، حيث تكو

الاندماج الدولي شركة أجنبية من جانب، وشركـة أو عـدد مـن الـشركات الوطنيـة مـن 

ًجانب آخر، ويعد من قبيل الاندماج الدولي أيضا اندماج شركة وطنية مع شركة وطنيـة 

ن هـذه الـشركة ًأخرى، ولكن الأخيرة تابعة اقتصاديا لشركة أجنبية، فعلى الرغم من كـو

ًوطنية، إلا أنها تحمل جنسية مختلفة لجنسية الشركة التابعة لها اقتصاديا، مما يظهر لنا 

 .)٣(وجنسية الشركة الوليدة جنسية الشركة الأم: ًجليا وجود جنسيتين

                                                           

 دار النهـضة العربيـة، القـاهرة، محمد سـليمان الغريـب، الاحتكـار والمنافـسة غـير المـشروعة، )١(

  .١٣٦، ص٢٠٠٤

   .٨٩مرجع سابق، ص مروان بدري الإبراهيم، )٢(

 .١٢٩٠بليغ حمدي، مرجع سابق، ص )٣(



  

 

)٢٢١٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
على خلاف المـنظم -وفيما يتعلق بتحديد جنسية الشركة نجد أن التشريع المصري

ًلى حد ما منظمة تـشريعيا عـلى نحـو دقيـق، وعـلى ضـوء  لم تكن المسألة إ-السعودي

 مـن قـانون ٤١ذلك حاول الفقه المـصري تحديـد جنـسية الـشركة في ضـوء المـادتين 

، حيث استخلص الفقه أن جنسية الشركة )١( من القانون المدني١١/٢التجارة، والمادة 

المحـل لا يتم تحديدها بمحل التأسيس وحده، بل على أسـاس وجـود صـلة بـين هـذا 

ــالي يــستنتج أن الــشركة تكتــسب الجنــسية  وبــين مركــز الإدارة الــرئيس للــشركة، وبالت

 .)٢(المصرية متى كان مركز إدارتها الرئيس في مصر مع مراعاة محل التأسيس

وعلى الرغم من عدم وجود معيار دقيق في التشريع المصري يبـين جنـسية الـشركة، 

 مـن قـانون الـشركات عـلى ١٣٠في المـادة إلا أنه في المقابل أجاز المـشرع صراحـة 

اندماج شركات أجنبية في شركات وطنية أو الانـدماج معهـا، وبالتـالي تكـوين شركـة 

 يجوز بقرار من الوزير المختص الترخيص لشركات "وطنية جديدة، حيث نصت على

المـــساهمة وشركـــات التوصـــية بنوعيهـــا والـــشركات ذات المـــسؤولية المحـــدودة 

سـواء كانـت مـصرية أو أجنبيـة تـزاول نـشاطها الـرئيس في مـصر، وشركات التـضامن 

بالاندماج في شركات مساهمة مصرية أو مـع هـذه الـشركات وتكـوين شركـة مـصرية 

جديــدة وتعتــبر في حكــم الــشركات المندمجــة في تطبيــق أحكــام هــذا القــانون فــروع 

 ."ووكالات ومنشآت الشركات

                                                           

 أما النظام القانوني للأشخاص الاعتبارية الأجنبية، من شركات وجمعيات "حيث نصت على  )١(

هـا هـذه الأشـخاص مركـز إدارتهـا ومؤسسات وغيرها، فيسري عليـه قـانون الدولـة التـي اتخـذت في

الرئيس الفعلي، ومع ذلك فإذا بـاشرت نـشاطها الـرئيس في مـصر فـإن القـانون المـصري هـو الـذي 

 ."يسرى

 ١٢٧حسام الدين عبد الغني الصغير، النظام القانوني لاندماج الشركات، المرجع الـسابق، ص  )٢(

 . وما بعدها



 

 

)٢٢٢٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ن الشركة الأجنبية المندمجة تزاول وكما هو واضح من النص السابق يشترط أن تكو

نشاطها الرئيس في مصر حتـى تـستطيع الانـدماج في شركـة مـساهمة مـصرية قائمـة أو 

وهـو مـا أكـدت عليـه المـادة . )١(حتى مع شركة أخرى وتكـوين شركـة مـصرية جديـدة

 اللائحة التنفيذية لقانون الشركات، حيث أجازت اندماج شركـات أجنبيـة في ٢٨٨/٢

 .)٢(ة أو معهاشركات وطني

ويعتبر الفقه المـصري أن انـدماج شركتـين أو أكثـر تختلـف جنـسية كـل مـنهما عـن 

الأخرى مسألة ترتبط بتغيير الجنسية، مما سـيترتب عنـه المـساس بحقـوق الـشركاء أو 

. المساهمين من جهة، وزيادة الالتزامات التي يفرضها عليهم الاندماج من جهة أخرى

ًس من الجائز قانونا وفقا للقواعد العامة تعديل جنسية الشركة ولذلك فإنهم يرون أنه لي ً

من قـانون ) ٦٨/١(، وهو ما يتفق مع نص المادة )٣(إلا بإجماع الشركاء أو المساهمين

 .)٤( من اللائحة التنفيذية له٢٢٧الشركات المصري والمادة 

                                                           

 .١٨٠، ص ٢٠١١ر النهضة العربية، القاهرة، سميحة القليوبى، الشركات التجارية، دا )١(

 يجوز لأي من هذه الشركات سواء كانـت مـصرية أو أجنبيـة أن تـساهم في "حيث نصت على  )٢(

شركة مساهمة مصرية قائمة أو جديدة بقيمة أي فرع أو وكالة أو منشأة مملوكة لها، ويعتبر الفرع أو 

 ."يما يتعلق بتطبيق أحكام الاندماجالوكالة أو المنشأة في حكم الشركات المندمجة ف

، حيـث ٣٣٣حسام الدين عبد الغني الـصغير، مرجـع سـابق، ص: للمزيد حول ذلك الرأي انظر )٣(

يرى أنه إذا اندمجت شركة في شركـة مـن جنـسية مختلفـة عنهـا، فهـذا يعـد بمثابـة تعـديل لجنـسية 

قـوق المـساهمين أو زيـادة في الشركة المندمجة بطريقه غير مباشرة، مما يترتـب عنـه المـساس بح

ــشركاء أو  ــاع ال ــرار الانــدماج بإجم ــر صــدور ق ــستلزم الأم ــا ي ــيهم مم ــات المفروضــة عل الالتزام

 .المساهمين حسب الأحوال

تختص الجمعيـة العامـة غـير العاديـة بتعـديل نظـام الـشركة مـع " على أنه ٦٨/١وتنص المادة  )٤(

ًاهمين ويقع باطلا كل قرار يصدر مـن الجمعيـة العامـة لا يجوز زيادة التزامات المس: مراعاة ما يأتي



  

 

)٢٢٢١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

لوطنيـة ومن خلال ما سبق نستخلص أنه قد ينتج عن الانـدماج بـين الـشركات غـير ا

وشركات المساهمة الوطنية انتقاص حقوق الشركاء أو المـساهمين هـذا مـن ناحيـة، 

ومن ناحية أخرى زيادة التزامات المساهمين، لذلك اشترط المشرع المصري إجماع 

الشركاء أو المساهمين على قبول الاندماج، بالإضافة الي اتخاذ الإجـراءات القانونيـة 

أي -كات الوطنيــة في الــشركات الأجنبيــة واعتبارهــا التــي تقــوم بتنظــيم انــدماج الــشر

 هي الشركة الرئيسية أو الشركة الأم لتلك الشركات الوطنية وبالتالي، -الشركة الأجنبية

 .يكون لها السيطرة علي تلك الشركات الوطنية

أما بالنسبة للنظـام الـسعودي فبمطالعـة الفـصل الثـاني مـن البـاب العـاشر مـن نظـام 

ودي المتعلق باندماج الشركات، لم نجد أي إشارة أو تنويه إلى جنسية الشركات السع

الشركات الدامجة أو المندمجة؛ ويرجع سبب ذلـك إلى نـص المـادة الثالثـة مـن ذات 

ً تعـد الـشركة التـي تؤســس وفقـا لأحكـام النظـام ســعودية "النظـام، والتـي نـصت عــلى

ويـستفاد مـن الـنص الـسابق  ،"الجنسية، ويجب أن يكون مركزها الرئيس في المملكة

أن جميع الشركات التي يتم تأسيسها داخل المملكة العربيـة الـسعودية تكـون سـعودية 

الجنسية، حتى لو كان مؤسسها أجنبي وخاضع لنظـام الاسـتثمار الأجنبـي، فـإن الـدمج 

الذي يحدث داخل المملكة العربية السعودية فيما بين الشركات القائمة فيها، ينتج عنه 

                                                                                                                                                      

أمـا المـادة .  "ًيكون من شـأنه المـساس بحقـوق المـساهم الأساسـية التـي يـستمدها بـصفته شريكـا

تختص الجمعية غير العادية بتعديل نظام الشركة بمراعـاة ألا " من اللائحة فقد نصت على ٢٢٧/١

 مـا لم يوافـق عـلى التعـديل جميـع المـساهمين، ويقـع يترتب على ذلك زيادة التزامات المساهمين

ًباطلا كل قرار يصدر من الجمعية العامة يكون من شأنه المساس بحقـوق المـساهم الأساسـية التـي 

 من اللائحـة الـسابق الإشـارة اليهـا مانـت قـد ٢٨٨/٢هذا وكانت المادة .  "ًيستمدها بصفته شريكا

 في تطبيـق أحكــام هـذا القـانون فـروع ووكــالات نـصت عـلى يعتـبر في حكــم الـشركات المندمجـة

 ."ومنشآت الشركات



 

 

)٢٢٢٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ــام في ا ــعة لنظ ــشركات الخاض ــع ال ــك لأن جمي ــسية وذل ــعودية الجن ــة س ــة شرك لنهاي

 .)١(الشركات هي سعودية الجنسية

م :ةت اا  دوا ممج اما :  

إن الاندماج بوصفه سبيلا لتكوين شركات متعددة الجنسيات، قد يعتريـه صـعوبات 

لـشركات الكـبرى بـاللجوء إلي أسـاليب مختلفـة لتحقيـق تقـوم ا قانونيـة، وعـلي ذلـك

هــدفها، ومــن تلــك الأســاليب تكــوين شركــات وليــدة جديــدة عــلى مــستوى الــدول، 

واستخدام هذا الأسلوب لا يثير ثمة صعوبات قانونية، ولكن كل ما في الأمر هو سماح 

لـشركة دولـة ا(قانون الدولة الأم بامتلاك أسهم شركة أو شركات أخرى خـارج حـدود 

ــامتلاك)الأم ــانون الدولــة المــضيفة يــسمح للــشركة الأم ب أســهم  ، ويجــب أن يكــون ق

ًالشركات الوليدة، وبالنسبة التي تمكنها من السيطرة علي هذه الشركات الوليدة، علـما 

قائمـة في  بأن معظم القوانين المعاصرة تـسمح لـشركاتها بتملـك أسـهم في شركـات

لــشركات الأجنبيــة بتملــك أســهم في الــشركات الخــارج، وفي الوقــت نفــسه تــسمح ل

 .)٢(تشجيع الاستثمار الوطنية والأجنبية العاملة في أراضيها ويكون ذلك بهدف

نـشاط اقتـصادي معـين يـستلزم  وعليه فإن اجتماع عدة شركات لكي تقوم بمبـاشرة

وجود مصلحة يكون هدفها هو تحقيق الغـرض الـذي تجمعـت الـشركات لمباشرتـه، 

ة ليست مصلحة للأشخاص المديرين ولا مصلحة للشركة المـسيطرة، وهذه المصلح

ولكنها مزيج جديد نـاتج عـن تلـك المـصالح مجتمعـة، ويكـون تنـازل كـل مـنهم عـن 

تحقيق مصلحته بهدف تحقيق جميع مصالح التجمـع، ووجـود المـصلحة المـشتركة 

                                                           

 دراسـة مقارنـة بـين " حمد بن درويش الغامدي، الإطار القانوني لاندماج الـشركات التجاريـة  )١(

، مجلة البحوث الفقهيـة والقانونيـة، كليـة الـشريعة والقـانون، "النظام السعودي والقانون المصري 

  .١٤٥٣، ص ٢٠٢٤، ٤٥جامعة الأزهر، العدد 

  .٩٢مروان بدري الإبراهيم، مرجع سابق، ص )٢(



  

 

)٢٢٢٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

نهـا ضرورة حيـث إ يعد بمنزلة مظهر لخضوع الشركات التابعة اقتصاديا للـشركة الأم،

تفرضها وتحتمها وحدة الاستراتيجية التي تعمل هذه الشركات في إطارها كما أن لهذا 

ًالمفهوم دورا كبيرا في وصف الشرعية على تلك التجمعـات، فهـي عبـارة عـن وسـيلة  ً

بل وينظر إليهـا  ابتكرها الفقه والقضاء ليتم إدخال تلك التجمعات تحت مظلة القانون،

ــا تم ــلى أنه ــبعض ع ــه فيال ــتناد علي ــن الاس ــا يمك ــا قانوني ــل أساس ًث ــك  ً ــتراف لتل الاع

 .)١(التجمعات بالشخصية المعنوية المستقلة عن شخصية الشركات الأعضاء فيها

                                                           

  .٧٦فاطمة رزق مصطفي، مرجع سابق، ص  )١(



 

 

)٢٢٢٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ا ا  
وإدارة ا اء واق ا  جما أ  

شركاء والـدائنين مما لا شك فيه أن الاندماج يؤثر على المراكز القانونية لكل من الـ

�للشركات الداخلة في عملية الاندماج، فبالنـسبة للـشركاء تتـأثر مراكـزهم القانونيـة أيـا 

كانـت صــورة الانــدماج، وخاصـة الــشركاء في الــشركة المندمجـة، حيــث تتغــير صــفة 

هـؤلاء الـشركاء إلى شركـاء في الـشركة الدامجــة أو الجديـدة، وعـلى ذلـك يجــب أن 

شركة كافة الحقوق التـي كانـت لهـم في الـشركة المندمجـة، أمـا تتوافر لهم في هذه ال

ًبالنسبة للشركاء في الشركة الدامجة فغالبا لا تتأثر مراكزهم القانونية بشكل كبير، وهو 

كما يترتـب عـلى الانـدماج التـأثير عـلى المراكـز . ما سنتعرف عليه في المطلب الأول

 أو الشركة الدامجة وهـو مـا سـنعرض لـه القانونية للدائنين سواء في الشركة المندمجة

كما نخصص المطلب الثالث مـن هـذا . في المطلب الثانى من هذا المبحث بالدراسة

المبحث لدراسة أثر الاندماج على إدارة الشركة خاصة في إطار مبدأ فصل الملكية عن 

 .الإدارة

  ا اول
  أ امج  ق اء

على الاندماج انقضاء الشركة المندمجة وزوال شخـصيتها من المعروف أنه يترتب 

الاعتبارية، إلا أن هذا الانقضاء لا يؤثر على وجود المشروعات التي قامت هذه الشركة 

ــدة،  ــاءة الــشركة الدامجــة أو الجدي لتحقيقهــا، إذ تــستمر هــذه المــشروعات تحــت عب

، الأمـر الـذي يـستتبع معـه وكذلك انتقال ذمتها المالية إلى الشركة الدامجة أو الجديدة

حــصول الــشركاء أو المــساهمين في الــشركة المندمجــة عــلى عــدد مــن الأســهم في 

الشركة الدامجة أو الجديدة بحسب الشروط المنصوص عليها في عقد الاندماج، ومن 

ثـم يحـتفظ هــؤلاء الـشركاء أو المـساهمون بــصفتهم شركـاء في الـشركة الدامجــة أو 



  

 

)٢٢٢٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

ل لهم تمتعهم بجميع الحقوق التي تكفلها لهم هـذه الـصفة الجديدة، الأمر الذى يخو

كالحق في الحصول على نسبة من الأرباح التي تحققها الشركة الدامجـة أو الجديـدة، 

كـما يكــون لهـم الحــق بالاشــتراك مـع المــساهمين القـدماء في الإدارة وحــق حــضور 

ــ ــق في الاش ــذلك الح ــة، وك ــشركة الدامج ــة لل ــة العمومي ــات الجمعي تراك في اجتماع

التــصويت لانتخابــات مجلــس الإدارة، والحــق في الطعــن عــلى القــرارات التــي تقــوم 

بإصدارها الجمعية العامة في حالة مخالفتهـا لأحكـام القـانون، كـذلك لهـم الحـق في 

هـذا وقـد اسـتحدث قـانون . )١(الحصول على نصيب من رأس مال الشركة عند التصفية

 الذين لا يرغبون في الاندماج التخـارج مـن ًالشركات المصري نصا يجيز للمساهمين

الفـرع : وهذا ما سنتناوله من خلال الفـرعين التـاليين. )٢(الشركة واسترداد قيمة أسهمهم

حق الشركاء في : الفرع الثاني. حق الشركاء في الحصول على مقابل الاندماج: الأول

 .إدارة الشركة الدامجة الجديدة

  اع اول
ا  ءا جما   ل  

كما سبق وأسلفنا يترتب على الاندماج احتفاظ الشركاء أو المساهمين في الشركة   

المندمجة بصفتهم شركاء في الشركة الدامجة أو الجديـدة، ومـن ثـم حـصولهم عـلى 

عدد من الحصص أو الأسهم في الشركة الدامجة أو الجديدة مقابل تلك الحصص أو 

ففي الاندماج بطريق الضم تقوم . )٣(ا يمتلكونها في الشركة المندمجةالأسهم التي كانو

الشركة الدامجـة بإصـدار حـصص أو أسـهم جديـدة تعـادل أصـول الـشركة المندمجـة 

                                                           

سـعاد حــسنى محمــد عــلى، الطبيعــة القانونيــة لانــدماج الــشركات التجاريــة، مجلــة الدراســات )١(

 . ٢٠٤٤، ص ٢٠٢٣، ٤، العدد ٩القانونية والاقتصادية، المجلد 

 . ١٩٨١سنة  ل١٥٩ من ق ١٣٥/٢ م )٢(

 .٢٥١-٢٤٩ أحمد محرز، مرجع سابق، ص )٣(



 

 

)٢٢٢٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

وتقوم بتوزيعها على الشركاء أو المساهمين في هذه الشركة الجديدة بنسبة ما كان لهم 

ًنهم شريكـا أو مـساهما في من حقوق في الشركة المندمجة، وعـلى هـذا يكـون كـل مـ ً

وكــذلك الحــال في الانــدماج بطريــق المــزج، حيــث تقــوم الــشركة . الــشركة الدامجــة

الجديدة بتوزيع الحصص أو الأسهم التي تصدرها الشركة لأول مرة عـلى الـشركاء أو 

 .)١(المساهمين في الشركات المندمجة ليصبحوا شركاء أو مساهمين فيها

 صــور الانـدماج أن يقابــل الأصـول الــصافية ورأس مــال ويلـزم لاعتبــار العمليـة مــن

الشركة المندمجة حصول الشركاء أو المساهمين فيها على عدد من حصص أو أسهم 

ًالشركة الدامجة أو الجديدة بدلا من حصصهم أو أسهمهم التي تم إلغاؤها في الـشركة 

 . )٢(المندمجة

 في الشركة المندمجة عن الشركاء أو المساهمين ومن ثم لا يجوز تعويض هؤلاء  

حصصهم فيها بأي وسيلة أخرى بحيث إذا حصل الشركاء في الشركة المندمجة عـلى 

ُصكوك لا تمثـل نـصيبا في رأس مـال الـشركة الدامجـة فـإن العمليـة لا تعـد مـن صـور  ً

ًالاندماج، كذلك إذا ما أخذت شركة ما جميع أصول شركة أخرى وأصدرت عددا من 

لى مساهمي الشركة التي قدمت أصولها بوصـفها حـصة في رأس السندات لتوزيعها ع

ًالمال فتكون هنا العملية خارجة عن مفهوم الاندماج، أيضا إذا ما حـصل المـساهمون 

على أسهم في شركات أخـرى ولـيس في الـشركة الدامجـة فـإن العمليـة هنـا لا تكـون 

 .)٣(ًاندماجا

                                                           

 يعقوب يوسف صرخوه، الإطار القانوني للاندماج بين البنوك الكويتية، مجلة الحقوق، جامعة )١(

 .٥٨، ص١٩٩٣، ٤الكويت، العدد 

سـعاد حـسنى محمـد . ٣٩٣، ص ١٩٥٦ مصطفى كمال طه، القانون التجاري، مطابع رمسيس، )٢(

 .٢٠٤٣ص على، مرجع سابق، 

، ١٩٩٣إبراهيم العموش، شرح قانون الشركات الأردني، دار اليازوري العلمية، عمان،  )٣(

 .٩٥ص 



  

 

)٢٢٢٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

كــة أخــرى وحــصل كــما أنــه إذا أخــذت شركــة جميــع موجــودات ورأس مــال شر

ًمساهمو الشركة المندمجة على عدد من حصص التأسيس بدلا من أسهمهم فإن ذلـك 

ًلا يعد اندماجا، وينطبق ذلك إذا ما أخذت شركة ما الذمة المالية لـشركة أخـرى مقابـل 

ًمبلغ من المال يوزع على مساهمي الشركة الزائلة فإن العملية في هذه الحالة تعـد بيعـا 

الأمر الذي ينافى رغبة الشركاء أو المساهمين الذين توافرت لديهم نية . اًوليس اندماج

المشاركة قبل وبعد الاندماج وتمـسكوا بـصفتهم شركـاء، وعـلى نقـيض ذلـك يجـوز 

تعويض حملة السندات أو أصحاب حصص التأسيس في الشركات المندمجة بأسهم 

ص تأسـيس في في الشركة الجديـدة وبـذلك تتغـير صـفتهم مـن حملـة سـندات وحـص

 .)١(الشركة القديمة إلى مساهمين في الشركة الجديدة

ولا يبعد عن مفهوم الانـدماج حـصول مـساهمي الـشركة المندمجـة عـلى عـدد مـن 

ًأسهم الشركة الدامجة بالإضافة إلى مبلغ من المال تسهيلا لعملية الاستبدال للأسـهم، 

س المـال، حيـث تجيـز بعـض بشرط ألا يتجاوز ذلك المبلغ النقدي نسبة قليلـة مـن رأ

التشريعات حصول مساهمي الشركة المندمجة على عدد من أسهم الشركة الدامجة أو 

 .)٢(من القيمة الاسمية للأسهم% ١٠الجديدة بالإضافة إلى مبلغ نقدي لا يتجاوز 

يراعى عند إصدار الأسهم التي تعطـى مقابـل " وقد نص المشرع المصري على أنه 

ندمجــة القيمــة الفعليــة لأصــول كــل مــن الــشركات المندمجــة رأس مــال الــشركة الم

 .)٣("والمندمج فيها

                                                           

 أبو زيد رضوان، الشركات التجارية في القانون المصري المقارن، دار الفكر العربي، القـاهرة، )١(

 .٤١٤، ص ١٩٨٩

 . ٥٣٨ حسام الدين عبد الغنى الصغير، مرجع سابق، ص )٢(

 .١٩٨١ لسنة ١٥٩ من قانون الشركات رقم ١٣١ م )٣(



 

 

)٢٢٢٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ويتضح من خلال النص السابق ضرورة الأخذ في الاعتبار القيمـة الفعليـة لأصـول   

كل من الشركة المندمجة والدامجة أو الجديدة وقت اصدار الأسهم أو الحصص التي 

 .ستعطى مقابل رأس مال الشركة المندمجة

 يجوز تداول أسهم الشركة الناتجة " أنه ١٣٣قرر المشرع المصري في المادة كما 

عن الاندماج أو الأسهم التي تعطى مقابل رأس مال الشركة المندمجة بمجرد إصدارها 

، ويتضح من النص السابق حصول المساهمين في الشركة المندمجة على أسهم في "

 الملغـاة في الـشركة المندمجـة، ولهـم ًالشركة الدامجة أو الجديدة بدلا مـن أسـهمهم

الصلاحية في تداولها بمجرد إصدارها من قبل الشركة الجديدة أو الشركة الدامجة، إذ 

 .)١(لا يسرى على تلك الأسهم حظر تداول الأسهم العينية

كذلك الحال بالنسبة للمنظم السعودى، استلزم لصحة عملية الاندماج تقويم أصول 

، كما قرر وجوب أن يكون المقابل في الاندماج )٢(ة الاندماجكل شركة طرف في عملي

، غير أنه لم ينص على حق شركـاء )٣(حصص أو أسهم في الشركة الدامجة أو الجديدة

كـما نـص  .الشركة المندمجة في تداول أسهمهم في الشركة الدامجة بمجرد إصدارها

 على سريـان قـرار  من نظام الشركات السعودي٢٢٨المنظم السعودي في نص المادة 

الاندماج واعتباره ساريا مـن تـاريخ قيـد بيانـات الـشركة المندمجـة في سـجل الـشركة 

الدامجة لدى الـسجل التجـاري، أو مـن تـاريخ قيـد الـشركة الناشـئة عنـه لـدى الـسجل 

التجارى، وذلك باختلاف صور الاندماج حيث قد يتم الاندماج من خلال دمج شركـة 

                                                           

  فايز إسماعيل بصبوص، اندماج الشركات المساهمة العامة والآثـار القانونيـة المترتبـة عليهـا، )١(

 . وما بعدها١١٩، ص ٢٠١٠دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان، 

 . من نظام الشركات السعودى٢٢٥/٤م  )٢(

  .ودى من نظام الشركات السع٢٢٥/٥م  )٣(



  

 

)٢٢٢٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

كــة مندمجــة وشركــة أخــرى دامجــة فتنتهــي الشخــصية في أخــرى فيكــون هنالــك شر

الاعتبارية للشركة المندمجة بتحويـل أصـولها وموجوداتهـا ورأس مالهـا ونقلهـا إلى 

الشركة الدامجة، وقد يتم الانـدماج مـن خـلال انـدماج شركتـين أو أكثـر بحيـث تنتهـي 

ً جميعـا، ًالشخصية الاعتبارية لهم جميعا مكونة شخصية اعتباريـة جديـدة دامجـة لهـم

 .)١( من النظام السعودي ٢٢٩وهذا ما أكدت عليه نص المادة 

مع اا  
   اء  إدارة ا اا أو اة

ــشركة  ــاظ الــشركاء أو المــساهمين في ال ــدماج احتف ــب عــلى الان كــما أســلفنا يترت

تتبع معـه المندمجة بصفتهم شركاء في الـشركة الدامجـة أو الجديـدة، الأمـر الـذي يـس

تمتعهم بكافة الحقوق المرتبطة بتلك الصفة، وأهمها الحق في إدارة الشركة الدامجة 

ًونظرا لزيادة رأس مال الشركة الجديدة ومن ثم اتساع نشاطها، الأمر الذي . أو الجديدة

وعـلى ذلـك يكـون لهـؤلاء . )٢(يحتاج إلى مزيـد مـن الرقابـة عـلى أعـمال تلـك الـشركة

 الحـق في حـضور اجتماعـات الجمعيـة العامـة للـشركة ســواء الـشركاء والمـساهمين

العادية أو غير العادية، والتصويت على قراراتها، وانتخـاب مجلـس الإدارة، والاطـلاع 

 .على دفاتر الشركة ومستنداتها، وكذلك الحق في الحصول على الأرباح

 إذ إنهـا تعـد ولا يمثل هذا النوع من الإدارة أيـة صـعوبة أو إشـكالية عنـد ممارسـتها،

ًنوعا من الحقوق الأساسية للشريك كمنصب المدير أو عضو مجلس الإدارة مما يفقد 

                                                           

تنتقل بنفاذ قرار الاندماج جميع حقوق الـشركة أو الـشركات  " على ٢٢٩  حيث نصت المادة )١(

وتعد . المندمجة والتزاماتها وأصولها وعقودها إلى الشركة الدامجة أو الشركة الناشئة عن الاندماج

 ."ًالشركة الدامجة أو الناشئة عن الاندماج خلفا للشركة أو الشركات المندمجة

 .١٣٠٠ بليغ حمدى، مرجع سابق، ص )٢(



 

 

)٢٢٣٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

بعض المساهمين مناصبهم التي كانوا فيها قبل عملية الاندماج وعدم حـصولهم عـلى 

 .)١(هذه المناصب في الشركة القائمة بعد الاندماج

مجـة أو الجديـدة متـى كانـت وعلى ذلك لا توجد مشكلة بالنسبة لإدارة الـشركة الدا

شركة تضامن أو توصية بسيطة، لأن الإدارة ستكون لجميع الشركاء المتضامنين إذا لم 

يتم تعيين مـدير، أو سـتكون للمـدير أو المـديرين الـذين يـتم تعييـنهم في عقـد تأسـيس 

 .)٢(الشركة الجديدة أو في عقد مستقل أو في عقد الشركة الدامجة بعد تعديله

المشكلة حينما تكون الشركة الدامجة أو الجديدة شركة مساهمة، فبرغم لكن تثور 

ثبـوت الحـق للمـساهمين بعـد الانــدماج في إدارة الـشركة مـن خـلال الجمعيـة العامــة 

بالشروط الواردة في عقد الاندماج، إلا أن المشكلة تثور في حالة ممارسـة هـذا الحـق 

ة، في الأحــوال التــي يــنص فيهــا مـن خــلال مجلــس إدارة الــشركة الدامجــة أو الجديــد

 .)٣(القانون على وضع حد أقصى لعدد أعضاء مجلس الإدارة

، نجد أنه لا يوجد أثر ١٩٨١ لسنة١٥٩وبالرجوع إلى نصوص قانون الشركات رقم 

ً من القانون المـذكور قـد وضـعت حـدا ٧٧لمثل هذه الإشكالية، ذلك لأن نص المادة 

. )٤(ًلمساهمة ولم تضع حدا أقصى لـذلك العـددأدنى لعدد أعضاء مجلس إدارة شركة ا

                                                           

، " دراسـة مقارنـة " آلاء محمد فارس حماد، اندماج الشركات وأثره على حقـوق الـشركة المندمجـة )١(

اـم رشـيد . ١٦٠، ص٢٠١٢رسالة ماجـستير، كليـة الحقـوق والإدارة العامـة، جامعـة بيرزيـت، فلـسطين، أنغ

اـم ا اـ لأحك اـدي رقـم حسين محمـد إسـماعيل، انـدماج الـشركات وفق اـنون الاتح اـلة ٢٠١٥ لـسنة ٢لق ، رس

 .٤٠، ص ٢٠١٧ماجستير، كلية القانون، جامعة الإمارات العربية المتحدة، 

 .٢٥٨  حسنى المصري، مرجع سابق، ص )٢(

 ،١٩٧٨الموجز في الشركات التجارية، مطبعة المعارف، الطبعـة الثانيـة،   طالب حسن موسى، )٣(

 .٣٢ص

ــة يتــولى إدارة الــشركة"  )٤(  مجلــس إدارة يتكــون مــن عــدد فــردى مــن الأعــضاء لا يقــل عــن ثلاث

تختارهم الجمعية العامة لمدة ثلاث سنوات وفقا للطريقة المبينة بنظام الشركة، واسـتثناء مـن ذلـك 

ويجوز للجمعية . يكون تعيين أول مجلس إدارة عن طريق المؤسسين لمدة أقصاها خمس سنوات



  

 

)٢٢٣١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
ويــذهب الــبعض إلى أن عــدم تحديــد حــد أقــصى لعــدد أعــضاء مجلــس إدارة شركــة 

ًالمساهمة قد يعرقل نشاط المجلس ويضعف فعاليته فيما لو بلـغ عـدد الأعـضاء حـدا 

ًكبيرا تتعذر معه عملية إصدار القرارات 
ننـا وعلى الرغم من وجاهـة هـذا الـرأي إلا أ. )١(

نرى أنه يمكن التغلب على هذه الإشكالية بالتنظيم الجيد، كما نرى أن عدم النص على 

ٍحد أقصى لعدد أعضاء مجلس الإدارة يمكن اعتباره ميزة في القـانون المـصري يمكـن 

من خلالها حل مشكلة أعضاء مجالس إدارة الـشركات المندمجـة مـن خـلال إمكانيـة 

مجة، أو الجديدة أعضاء مجلس، أو مجـالس إدارة استيعاب مجلس إدارة الشركة الدا

 .الشركة، أو الشركات المندمجة

كذلك الحـال في النظـام الـسعودي حـق الإدارة بالنـسبة للمـساهمين والـشركاء في 

الشركة المندمجة أمـر طبيعـي بوصـفهم شركـاء في هـذه الـشركة، وبالتـالي لهـم ذات 

ق في المــشاركة في التــصويت يكــون لهــم الحــ الحـق في الــشركة الدامجــة، ومــن ثــم

ومراقبــة أعــمال الــشركة، وحــضور الجمعيــة العموميــة العاديــة وغــير العاديــة، إذ أجــاز 

المنظم ضم مجلس الإدارة للشركة المندمجة مـع مجلـس إدارة الـشركة الدامجـة في 

مجلس إدارة واحد، أو يـتم الـنص في عقـد الانـدماج عـلى زوال عـضوية المجلـسين، 

رة جديــد بالانتخــاب الجديــد ويكــون ذلــك بعــد تمــام إجــراءات ويتكــون مجلــس إدا

 .)٢(التسجيل لعقد الاندماج وصيرورته حجة أمام الغير

                                                                                                                                                      

 الإدارة أو أحـد أعـضائه ولـو لم يكـن ذلـك واردا في جـدول  عـزل مجلـس- في أي وقـت -العامـة 

ولا يكون اجتماع المجلس صـحيحا إلا إذا حـضره ثلاثـة أعـضاء عـلى الأقـل مـا لم يـنص . الأعمال

ويجوز أن ينوب أعضاء المجلس عن بعـضهم في حـضور الجلـسات، . نظام الشركة على عدد أكبر

ات الحــاضرين، ولا يجـوز أن ينـوب عــضو بـشرط ألا تجـاوز أصـوات المنــدوبين ثلـث عـدد أصـو

 ."مجلس الإدارة عن أكثر من عضو واحد 

 .٢٦٠ حسنى المصري، مرجع سابق، ص )١(

ــسعودي)٢( ــدماج الــشركات في النظــام ال ــر ان ــادر عيــد، أث ــة - خالــد عبــد الق ــة، مجل  دراســة مقارن

 .٢٠، ص ٢٠٠، ص ٢٠١٩، ٧٤الدراسات العربية والإسلامية، جامعة القاهرة، العدد 



 

 

)٢٢٣٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ما ا  
اق ا  جما أ  

ًمما لا شك فيه أن الاندماج يرتب آثارا كبيرة على حقوق الدائنين، سواء أكانوا دائني 

فدائنو الشركة المندمجة تتأثر حقـوقهم بـسبب انقـضاء . الشركة المندمجة أو الدامجة

الشخصية المعنوية لهذه الشركة دون تـصفية، وانتقـال جميـع موجوداتهـا إلى الـشركة 

ــدماج لــبعض  ــهم الان ــد يعرض ــة فق ــشركة الدامج ــو ال ــا دائن ــدة، أم ــة أو الجدي الدامج

ار الاندماج وكما تختلف آث. )١(المخاطر، خاصة حينما تكون الشركة المندمجة معسرة

ًعلى حقوق الدائنين بحسب اختلاف مراكزهم القانونية، تختلف أيـضا بحـسب طبيعـة 

، وهو ما سنعرض لـه )٢(ديونهم، فهل هم أصحاب ديون عادية أم أصحاب سندات مثلا

 . بالدراسة في هذا المطلب على التفصيل التالى

  اع اول
ا ا ق دا  جما أ  

بانقضاء الشركة المندمجة وحلول الشركة الدامجة أو الجديدة محلها تتأثر حقـوق 

ًدائني هذه الشركة المندمجة، وغالبا ما يتحدد مصير حقـوقهم بحـسب مـا يـتم الاتفـاق 

عليه بين الشركات الداخلة في الاندماج، فقد يتفقان على تـصفية جميـع ديـون الـشركة 

م هذه الـشركة بالوفـاء بجميـع ديونهـا، ومـن ثـم لا المندمجة قبل الاندماج، بحيث تقو

أو يتفقان عـلى انتقـال . ينتقل إلا الموجودات الصافية إلى الشركة الدامجة أو الجديدة

جميع حقـوق والتزامـات الـشركة المندمجـة إلى الـشركة الدامجـة أو الجديـدة، وهنـا 

ديــون الــشركة تكـون الــشركة الدامجــة أو الجديــدة هــي المــسئولة عــن الوفــاء بجميــع 

                                                           

 .٥٥٧ حسام الدين عبد الغنى الصغير، مرجع سابق، ص )١(

، " دراسـة مقارنــة " سـالم سـلام حميـد الفليتـى، أثـر انــدماج الـشركات عـلى حقـوق الـدائنين )٢(

 .٤٢٧، ص ٢٠٢٠، سنة ٢، العدد ٨المجلة القانونية للدراسات والبحوث القانونية، المجلد 



  

 

)٢٢٣٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
المندمجة، وتكون هـي وحـدها التـي تختـصم في ديـون الـشركة المندمجـة كـما يـرى 

 .)١(بعض الفقه

 وكذلك نص المادة ١٩٨١)٢( لسنة ١٥٩ من القانون ١٣٢وبالرجوع إلى نص المادة 

، نجد أن المشرع قد راعى مصالح الـشركات )٣( من اللائحة التنفيذية لهذا القانون٢٩٨

ندماج بتحقيق رغبتها دون عوائق أو عراقيل، كما راعى مـصالح الـدائنين الراغبة في الا

ًفي استيفاء حقـوقهم وذلـك حيـنما نـص عـلى أن تعـد الـشركة الدامجـة خلفـا للـشركة 

ًالمندمجة وأن تحل محلها حلولا قانونيا في ما لها وما عليها ، ويبرر ذلك أن الشركة )٤(ً

صية القانونية من تاريخ الاندماج وشهره، كما الدامجة أو الجديدة هي من تتمتع بالشخ

تنتقل كافة موجودات وأصول وخصوم الشركة المندمجة إليها، الأمر الـذي يـستتبع أن 

تكون هي المسؤولة عن الوفاء بديون الشركة المندمجة، وهي التي تختصم في دعاوى 

 .الوفاء بديون الشركة المندمجة

                                                           

 .٤٢٩لسابق، ص  سالم سلام حميد الفليتى، المرجع ا)١(

ًتعتبر الشركة المندمج فيها أو الشركة الناتجة عـن الانـدماج خلفـا للـشركات " حيث نص على )٢(

ًالمندمجة، وتحل محلها حلولا قانونيا فيما لها وما عليها، وذلـك في حـدود مـا اتفـق عليـه في عقـد  ً

 ."الاندماج، مع عدم الإخلال بحقوق الدائنين

 المدين بالنسبة لكافة ديون الشركة المندمجـة بمجـرد تمـام إجـراءات تعتبر الشركة الدامجة" )٣(

ويجوز لكل دائن نشأ حقه في مواجهة الشركة المندمجة قبل تمام إجراءات الاندماج، أن . الاندماج

يطلب من المحكمة المختصة تقرير ضمانات له في مواجهة الشركة الدامجة، وذلك إذا كانت هناك 

فـإذا لم يتقـرر تعجيـل الوفـاء بالـدين أو تنـشأ لـه ضـمانات كافيـة، كانـت . لـكاعتبارات جدية تبرر ذ

ولا تحول الأحكـام المتقدمـة دون . موجودات الشركة المندمجة ضامنة الوفاء بقيمة الدين وفوائده

ــة قيــام الــشركة  تطبيــق مــا يــرد في ســندات إنــشاء هــذه الــديون مــن شروط تقــضي بتعجيلهــا في حال

 ."بالاندماج في غيرها

 .٢٦٦ حسنى المصرى، مرجع سابق، ص)٤(



 

 

)٢٢٣٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

كة المندمجـة حـق الاعـتراض عـلى قـرار كما أجاز المشرع المصري لـدائني الـشر

الاندماج، إذ أجاز لهم اللجوء إلى المحكمة لطلب تقرير ضمانات في مواجهة الشركة 

ــات  ــدم بطلب ــدائنين التق ــا لل ــق خلاله ــي يح ــدة الت ــن الم ــساؤل ع ــور الت ــة، ويث الدامج

الاعتراض على قرار الاندماج، خاصة وأن المشرع لم يوجب إشهار مشروع الانـدماج 

، وقـد يرجـع سـبب موقـف )١( يحدد وسـيلة معينـة لإعـلام الـدائنين بهـذا المـشروعولم

المشرع من عدم إشهار مشروع الاندماج بسبب رغبته في عدم تعطيل الاندماج لمجرد 

ــشركة  ــول ال ــضمونة بأص ــونهم م ــة وأن دي ــدائنين، خاص ــد ال ــل أح ــن قب ــة م المعارض

ء الفوري أو تأمر الشركة بتقـديم المندمجة، كما أعطى للمحكمة الحق بأن تأمر بالوفا

 .ضمانات كافية للدائن المعترض

ــديم  ــة لتق ــدة معين ــشرع لم يحــدد م ــسابقة نجــد أن الم ــالرجوع إلى النــصوص ال وب

الدائنين طلبات الاعتراض على قرار الاندماج، الأمر الذي يمثل انتقـادا كبـيرا لموقـف 

ئنين التقدم بطلبات اعتراضهم المشرع إذ إن عدم تحديد مدة معينة يجب فيها على الدا

يعني بقاء ذمة الشركة المندمجة والشركة الدامجة أو الجديدة مشغولة بهذا الاعتراض 

لمدة غير معلومة، الأمـر الـذي يـستوجب عـلى المـشرع التـدخل لتـدارك هـذا الـنقص 

ًالتشريعي بتحديد مدة معينة لتقديم الاعتراض ولتكن مثلا ثلاثـين يومـا تبـدأ مـن تـاريخ 

، كذلك لم يحدد المشرع الأثر المترتـب )٢(ًإخطارهم رسميا بالقرار أو من تاريخ نشره

على تقديم الاعتراض على قرار الاندماج، فلم يقرر وقف قرار الاندماج إلى حين البت 

نؤيد ما ذهب إليه بعض الفقه مـن ضرورة تـدارك المـشرع  ، لذا)٣(في تلك الاعتراضات

احة على وقف إجراءات الاندماج إلى حين الفصل في المصري لهذا الأمر والنص صر

 .)٤(الاعتراض من قبل المحكمة المختصة

                                                           
 . من اللائحة التنفيذية لهذا القانون٢٩٢ً علما بأنه قد منح هذا الحق للشركاء بموجب نص المادة )١(

 .أسوة بالعديد من التشريعات الأخرى منها النظام السعودى محل المقارنة )٢(

 .٢٦٧أحمد محرز، مرجع سابق،  )٣(

 .٤٣٦رجع سابق، ص سالم حميد الفليتى، م)٤(



  

 

)٢٢٣٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

 أن )١(أما بالنسبة للدائنين أصحاب السندات فقـد أجـاز المـشرع للـشركة المندمجـة 

تعرض عليهم استرداد قيمة سنداتهم وفوائـدهم المـستحقة حتـى تـاريخ الـسداد، وقـد 

ة ثلاثة أشهر للمطالبة بالاسترداد من تاريخ إخطارهم، منح المشرع حملة السندات مهل

فــإذا انقــضت تلــك المهلــة ولم يطالــب أصــحاب الــسندات ســواء كلهــم أو بعــضهم 

بالاسترداد خلال تلك المدة احتفظوا بالضمانات المقررة في مواجهة الشركة الدامجة 

 .وذلك في الحدود المقررة في عقد الاندماج

 مـن ٢٢٧الاعتراض على قرار الاندماج بموجب المادة وقد نظم المنظم السعودي 

ًنظام الشركات، حيث ألزم كل شركة طرف في الاندماج أن تعلن عنه قبل ثلاثـين يومـا 

على الأقل من تاريخ اتخاذ قرار بشأن مقترح الاندماج والتـصويت عليـه، كـما أجـازت 

طـاب مـسجل إلى لأي دائن من دائني الشركة المندمجة الاعتراض عـلى الانـدماج بخ

ًالشركة أو أي وسيلة أخرى يحددها الإعلان عن الاندماج خلال خمسة عشر يوما مـن 

 .تاريخ الإعلان

                                                           

ــشركات رقــم ٢٩٨ م )١( ــانون ال ــة التنفيذيــة لق ــوز للــشركة ".١٩٨١ لــسنة ١٥٩ مــن اللائح يج

 اسـترداد قيمـة -المندمجة أن تعرض على حملة سـنداتها بكتـاب مسجل مصحوب بعلـم الوصـول

 وعـلى حملـة الـسندات أن - سنداتهم وفوائدهم حتى تـاريخ الـسداد، وذلـك بمجـرد طلـبهم ذلــك

. وا الاسـترداد خــلال ثلاثـة أشـهر مــن تــاريخ إخطــارهم بالاختيـار المتـاح لهــم فى هـذا الــشأنيطلبـ

ــام  ــن تــاريخ تم ــذه الــسندات وفوائــدها م ــى يــتم الانــدماج فيهــا مدينــة بقيمــة ه وتــصبح الــشركة الت

كلهـم أو بعـضهم رغبـتهم فى الاسـترداد – فإذا لم يبد حملة سـندات الشـركة المندمجة– الاندماج

المدة السابقة، احتفظوا بالضمانات والأولويات المقررة لهـم فـى مواجهـة الـشـركة الدامجـة خلال 

  ."وذلك فى الحدود المقررة فى عقد الاندماج

 



 

 

)٢٢٣٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

 وأوجب المنظم على الشركة الوفاء بدين الدائن المعترض إذا كان دينه حـالا أو أن 

 أو لم ِتقدم له ضمانا كافيا للوفاء إذا كان دينه مؤجلا، فإذا لم تف الشركة بالدين الحال

تقدم ضمانا كافيا للدين المؤجـل في هـذه الحالـة أجـاز المـنظم للـدائن أن يتقـدم إلى 

الجهة القضائية المختصة خلال عشرة أيام قبل التاريخ المحدد لاتخاذ قرار الاندماج، 

وفى هذه الحالة للجهة القضائية المختصة أن تأمر بالوفـاء بالـدين إذا كـان حـالا، أو أن 

وإذا رأت الجهة القضائية المختصة أن . مان للوفاء إذا كان الدين مؤجلاتأمر بتقديم ض

الاندماج سـيترتب عليـه أضرار جـسيمة بحـق الـدائن المعـترض، ولم تـتمكن الـشركة 

المندمجة أو الشركة الدامجة مـن الوفـاء بالـدين أو تقـديم الـضمان، جـاز لهـا أن تـأمر 

ا بذلك قبل نفاذ قـرار الانـدماج، أمـا إذا بوقف الاندماج أو تأجيله، على أن يصدر قراره

لم تبت الجهة القضائية المختصة في اعتراض الدائن قبل نفاذ قرار الاندماج وثبت لها 

ًبعد ذلك صحة مطالبة الدائن المعترض، فلهـا أن تـصدر قـرارا بتعويـضه عـن الأضرار 

 .التي تلحق به نتيجة هذا الاندماج

مع اا  
  جما أاا ا ق دا  

بالاندماج قد تتأثر حقوق دائني الـشركة الدامجـة بالـسلب أو الإيجـاب، فقـد تكـون 

الشركة المندمجة معسرة مما يعرض دائنـي الـشركة الدامجـة للمخـاطر، أو قـد تكـون 

ــشركة  ــدائني ال ــضمان العــام ل ــا مــن ال ــدماج هن ــد الان الــشركة المندمجــة العكــس فيزي

 .)١(الدامجة

 سبق الذكر أن الشركة الدامجة أو الجديدة تحل محل الشركة المندمجة فـيما وكما

يكون لهـا مـن حقـوق ومـا عليهـا مـن الالتزامـات، ممـا يـؤدى الى أن تتحمـل الـشركة 

                                                           

 نــاريمان عبــد القــادر قــدري، الخــصائص المــشتركة بــين الــشركة ذات المــسئولية المحــدودة )١(

 .٤٩٤، ص ١٩٩١معة القاهرة،وشركة الشخص الواحد، رسالة دكتوراه، كلية حقوق، جا



  

 

)٢٢٣٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

الدامجة أو الجديدة الالتزامات القائمـة بالذمـة الماليـة لجميـع الـشركات الداخلـة في 

صلحة الـدائنين، وتكـون الـشركة الدامجـة الاندماج وتصبح مسؤولة عن الوفاء بهـا لمـ

مدينة لـدائني الـشركة المندمجـة دون حاجـة للتـضامن مـع هـذه الأخـيرة، وهـذه نتيجـة 

طبيعية لعملية الانـدماج التـي يترتـب عليهـا فنـاء الـشركة المندمجـة وزوال شخـصيتها 

 .)١(المعنوية والتحام ذمتها المالية مع ذمة الشركة الدامجة

زيـادة في رأس مــال الــشركة الدامجـة والــذي لا بـد أن يترتــب عليــه ويعـد الانــدماج 

إدخــال التعــديل الــلازم عــلى عقــد تأسيــسها ونظامهــا الأســاس، ممــا يتــضمن إدخــال 

الشركاء أو المساهمين الجدد لها وإصدار أسهم لها مقابـل الحـصص في الـشركات 

ــى تتح. المندمجــة ــشركة المندمجــة فه ــا لل ــشركة الدامجــة خلف ــد ال ــا ًوتع ــل ديونه م

 مبـدأ مـسئولية      لـسنة  ۵ وقد تضمن قانون الشركات المصري الجديد رقـم . والتزاماتها

، كما أكدت على هذا المبدأ )٢(الشركة الدامجة أو الجديدة عن ديون الشركة المندمجة

 .)٣(العديد من أحكام القضاء

                                                           

 أحمد عبد الوهاب سعيد، الإطار القانوني لانـدماج الـشركات التجاريـة دراسـة مقارنـة، رسـالة )١(

 .٢٨٥، ص ٢٠١٢دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القاهرة، 

تعتبر الشركة المندمج فيها أو الشركة الناتجة عـن الانـدماج " على أن ١٣٢ حيث نصت المادة )٢(

ًشركات المندمجة، وتحل محلها حلولا قانونيا فيما لها وما عليها، وذلك في حدود ما اتفـق خلفا لل ً

 ."عليه في عقد الاندماج مع عدم الاخلال بحقوق الدائنين

 / ٧ / ١١ إذ كان الحكم المطعون فيه الصادر بتاريخ " حيث قضت محكمة النقض المصرية )٣(

ن الطاعنـة بعـدم قبـول الـدعوى لانتفـاء صـفة البنـك ُ قد أسس قضاه برفض الدفع المبـدى مـ٢٠١٠

 ٢٠٠٦ لـسنة ٢٢٠٩المطعون ضده استنادا إلى قرار مجلس إدارة البنـك المركـزى المـصري رقـم 

ومن ثم فقد تمت حوالة جميع أعمال البنـك “المندمج والدامج “وقرار الجمعية العمومية للبنكين 

ًوحـل محلـه حلـولا قانونيـا في كافـة “ن ضـده المطعـو“إلى البنـك الـدامج “..... بنك “المندمج 



 

 

)٢٢٣٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ــدائني الــشركة المندمجــة  حــق وكــما ســبق الــذكر فقــد أجــاز المــشرع المــصري ل

الاعتراض على قرار الاندماج، إلا أنه لم يقرر الحق نفسه لدائني الشركة الدامجة، وقد 

يرجع ذلك إلى عدم تأثر حقوق دائني الشركة الدامجة بالاندماج قدر تأثر دائني الشركة 

ًالمندمجة، إذ تبقى التزامات الشركة الدامجة قبلهم بدون أى تعديل، فيبقى دينهم قائما 

 أو يسقط بالاندماج، لكون الشركة الدامجة محتفظة بالشخصية المعنوية قبل ولا ينتهي

ًبـل غالبـا مـا يزيـد الانـدماج مـن . وبعد الاندماج، على العكس مـن الـشركة المندمجـة

ضمانات دائني الشركة الدامجة، وذلك من خلال زيادة رأس مالها بنسبة صافي أصول 

ها الحـق في التنفيـذ عـلى أموالهـا وعـلى وموجودات الشركة المندمجة، فيكون لـدائني

 .)١(أموال الشركة المندمجة التي تم اندماجها للشركة الدامجة

حق الاعتراض لدائني الشركة الدامجة  غير أن هذا الأمر يظل محل انتقاد، حيث إن  

لا يستند إلى فكرة حمايتهم من تغيير المدين، ولكن يكون هدفه حمايتهم مـن منافـسة 

ًكة المندمجة، وهذه الحماية لدائني الشركة الدامجة تكون مفيدة فعلا إذا مـا دائني الشر

كان الاندماج يسبب لهم مخاطر، بحيث إذا كانت الشركة المندمجة معـسرة، أو حتـى 

يؤدي إلى زيادة عدد دائني الشركة الدامجة، لذا  لو كانت ديونها أكبر من حقوقها، مما

ان أحرى وأوفق بالمشرع المصري أن يتيح الفرصـة نؤيد ما ذهب إليه البعض من أنه ك

لدائني الشركة الدامجة لطلب الضمانات دون تفرقـة، في هـذا الأمـر بيـنهم وبـين دائنـي 

 .)٢(الشركة المندمجة

                                                                                                                                                      

. ٥/٨/٢٠١٥جلـسة  – قضائية الـدوائر التجاريـة ٨١ لسنة ١٣٤٤٩ الطعن رقم "حقوقه والتزاماته

، مجموعة ١٤/١/٢٠١٠جلسة  – قضائية الدوائر التجارية ٧٨ لسنة ٧٧٩٧انظر كذلك الطعن رقم 

 .٩٣، ص ١٧، قاعدة ٦١المكتب الفني، سنة 

 .١٤٧، ص١٤٦يل بصبوص، مرجع سابق، ص  فايز إسماع)١(

 .٢٠٨ سميحة القليوبى، مرجع سابق، ص )٢(



  

 

)٢٢٣٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

ولم يختلف موقف المنظم السعودى عن موقف المشرع المصرى حيث قرر مبـدأ 

، كما لم يمنح دائني )١(لمندمجةمسئولية الشركة الدامجة أو الجديدة عن ديون الشركة ا

 .الشركة الدامجة حق الاعتراض على قرار الاندماج أسوة بدائني الشركة المندمجة

                                                           

 تنتقـل بنفـاذ قـرار الانـدماج حقـوق الـشركة أو " من نظام الشركات عـلى ٢٢٩ إذ نصت المادة )١(

الشركات المندمجة وأصولها وعقودها إلى الشركة الدامجة أو الشركة الناشئة عن الاندماج، وتعـد 

 ."ًمجة أو الناشئة عن الاندماج خلفا للشركة أو الشركات المندمجةالشركة الدا



 

 

)٢٢٤٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ا ا  
  أ امج  إدارة ا  إطر أ  ا  ادارة

توسع، يُعد الاندماج أحد أهم الأساليب التي تستخدمها الشركات لتحقيق النمو وال  

وكذلك لتحسين قدرتها التنافسية، إذ يترتب على عملية الانـدماج تجميـع شركتـين أو 

. أكثر لتشكيل كيان قانوني واحد بهدف تعزيـز القـدرة الماليـة والتنافـسية لهـذا الكيـان

ويؤثر الاندماج بشكل كبير على كيفية إدارة الـشركة خاصـة في ظـل تطبيـق مبـدأ فـصل 

  .و ما سنتعرف عليه من خلال الدراسة في هذا المطلبوه، الملكية عن الإدارة

  اع اول
  ا امم أ  ا  ادارة

سائل المهمة والـضرورية التـي تمـنح أصبح فصل ملكية الشركة عن إدارتها من الم

ــات  ــا الأدبي ــي طرحته ــدأ إلى الفكــرة الت ــذا المب ــا، ويعــود ه ــكلا احترافي ًأي شركــة ش ً

الاقتصادية التقليدية في بداية القرن التاسع عشر حول كيفيـة تنظـيم الـشركات الكبـيرة، 

كـان ُحيث كانت الشركات الصغيرة في العصور القديمة تـدار عـادة مـن قبـل مالكيهـا و

المالك يتخذ القرارات التجارية اليومية ويستفيد مباشرة من الأرباح الناتجـة عـن تلـك 

الأنــشطة ومــع تطــور الأســواق ونمــو الــشركات، خاصــة في القطاعــات التــي تتطلــب 

استثمارات ضخمة مثل التجارة الدولية أو الصناعة، أصبحت الحاجة ملحة إلى وضـع 

 .)١(كةإطار للفصل بين الملكية وإدارة الشر

                                                           
 

(1) Stephen G. Marks, The Separation of Ownership and Control, 1999, 
P692-693.                   
https://reference.findlaw.com/lawandeconomics/5630-the-
separation-of-ownership-and-control.pdf 

 .٦/١٢/٢٠٢٤تاريخ الزيارة 



  

 

)٢٢٤١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
دارة: أوا  ا  أ :  

ــشركة  ــالكي ال ــي أن م ــن الإدارة يعن ــة ع ــصل الملكي ــساهمين(ف ــون ) الم لا يتحكم

مباشرة في العمليات اليوميـة للـشركة أو اتخـاذ قراراتهـا الاسـتراتيجية، بـل يـتم تعيـين 

لكى الأسهم على ، أي تراجع سيطرة ما)١(مدراء محترفين للإشراف على هذه العمليات

ــة  ــة المــديرين في اتخــاذ القــرارات اليومي ــادة حري ــرارات الإدارة، وفى المقابــل زي ق

 .)٢(والاستراتيجة الخاصة بالشركة

ًوالحقيقـة أن مبــدأ فــصل الملكيــة عــن الإدارة أصـبح أمــرا أساســيا لنمــو الــشركات  ً

نفـسه، لـذلك والتوسع في الإنتاج، فأصبح من غير العمـلي أن يـدير المالـك كـل شيء ب

أصبحت الإدارة لا تتم من خلال المالكين، وإنما من خلال مجلس إدارة يعين بواسطة 

 حيـث يـوفر العديـد )٣(ُويعد هذا المبدأ أحد تطبيقات حوكمـة الـشركات. ملاك الشركة

مـن المزايـا الاقتـصادية، مثــل تحـسين الكفـاءة مـن خــلال التخـصص، وفـتح المجــال 

                                                           
(1) Fama, Eugene F., and Jensen, Michael C, Separation of Ownership and 
Control, Vol 26, Journal of Law and Economics1983, 301-325. 

 دراســة "مهـا محــسن عــلي الـسقا، أثــر الانــدماج عـلى عقــود الــشركات الدامجـة والمندمجــة )٢(

، ٢٩، مجلــة كليــة الــشريعة والقــانون، جامعــة الأزهــر، العــدد"تحليليــة في ضــوء مبــادئ الحوكمــة

  .١٣٧٤، ص٢٠٢٤

ي تقـوم المؤسـسة النظـام الـذ" وقد عرفت منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية الحوكمـة بأنهـا )٣(

باستخدامه بغرض الأشراف والرقابة عليهـا، وهـو النظـام الأسـاس لتوزيـع الحقـوق والمـسئوليات 

على مختلف الأطراف في الشركة، وبما فيهم مجلس الإدارة والمديرين وحملة الأسهم وأصحاب 

 محمــود أحمــد عبــد. المــصالح الأخــرى وإنهــا تحــدد الإجــراءات والقواعــد الخاصــة بالمؤســسة

الوهاب أحمد، دراسة العلاقة بين الملكيـة العائليـة ومـستوى الإفـصاح عـن المـسئولية الاجتماعيـة 

وأثرهــا عــلى أســعار أســهم الــشركات المقيــدة بالبورصــة المــصرية، رســالة ماجــستير، جامعــة بنــي 

 .٩٤٤، ص٢٠١٨، ٣، العدد ٢٢سويف، مجلة الفكر المحاسبي، المجلد



 

 

)٢٢٤٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

 المال عبر بيع الأسهم، ولكن في الوقت نفسه، ينطوي للاستثمار من خلال جمع رأس

على العديد من التحديات، أبرزها أن المديرين قد لا يكون لديهم الحوافز الاقتـصادية 

، كما أظهر التطبيـق العمـلي )١(نفسها التي يدفعها المالك لتحقيق أقصى قدر من الأرباح

 المـالكين وأعـضاء مجلـس لهذا المبدأ العديد من الخلافات وتعارض المصالح بين

الإدارة ولهذا ظهرت الحاجة إلى سن القوانين واللوائح لأجل حماية مصالح الأطراف 

 .)٢(والحد من التلاعبات الإدارية والمالية لمجلس الإدارة

ًم :دارةا  ا  أ او أ:  

ــيرة في إد ــة كب ــة عــن الإدارة ذا أهمي ــصل الملكي ــدأ ف ــيرة يعــد مب ــشركات الكب ارة ال

 :)٣(والمتعددة تأتي فوائد هذا المبدأ من التفاعل بين عدة عوامل رئيسة

 في بعـض الحـالات قـد يكـون اتخـاذ : اءة  اذ اارات     -١

القرارات الهيكلية داخل الشركة أكثر كفاءة من التعامل مع السوق، فقد تواجه الـشركة 

ًيقا بين مختلف الأقسام، لـذا يكـون اتخـاذ قـرار داخـلي ًمشكلة معقدة تتطلب تنسيقا دق

 أكثر فاعلية من التفاوض مع أطراف خارجية

٢-     ا   ا فصل الملكية عـن الإدارة يـساعد في زيـادة :ا 

حجم الشركات بـشكل كبـير فمـع فـصل الملكيـة عـن الإدارة يمكـن للـشركة أن تنمـو 

 المـساهمين يمكـنهم تـوفير رأس المـال الـلازم وتنوع نـشاطاتها بـشكل أسرع بـما أن

 .للتوسع بينما يقوم المديرون المحترفون بإدارة العمليات

                                                           
(1) Stephen G. Marks, op, cit, p 693.                                                                                                                   

ازدهـار عبـد االله زامـل، حوكمـة الــشركات ودورهـا في مكافحـة الفـساد المـالي في الوحــدات  )٢(

قتصادية والإدارية والمالية، الجزائر، المجلد الحكومية، مجلة كلية الإدارة والاقتصاد للدراسات الا

  .٢٤٠، ص٢٠١٨، ٢، العدد ١٠

(3) Stephen G. Marks, op, cit, p 695-696.                                                                                       



  

 

)٢٢٤٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

 هذا الفصل يساعد المـستثمرين عـلى التنويـع :إم ا  ار    -٣

في استثماراتهم حيث يمكنهم الاسـتثمار في أسـهم الـشركات دون الحاجـة إلى إدارة 

 مما يسمح لهم بتوزيع اسـتثماراتهم عـلى عـدة شركـات ممـا تلك الشركات بأنفسهم

 .يقلل من المخاطر

٤-     دارة اوا ا  دةفبفضل فصل الملكية عـن الإدارة :ا 

يمكن توظيف مدراء ذوي مهارات عالية ومتخصصين في مجالات معينـة، ممـا يـسهم 

 .ثر فاعليةفي تحسين إدارة العمليات وتحقيق أهداف الشركة بشكل أك

٥-   ر واا  : ــن ــستقل ع ــترف م ــق إداري مح ــود فري ــع وج م

المساهمين يصبح من الأسهل تحقيق الابتكار واتخاذ قـرارات اسـتراتيجية تـسهم في 

نمو الـشركة عـلى المـدى الطويـل فالمـديرون لـديهم الفرصـة للتركيـز عـلى مـصلحة 

 .ذ القرارات اليوميةالشركة بدون تدخلات مباشرة من المساهمين في اتخا

وبالتالي يساعد فصل الملكية عن الإدارة فى تحسين كفاءة الشركات الكبرى ويتيح 

لها التوسع والنمو، كما يسهم في حماية حقوق المساهمين مـن خـلال وجـود مـدراء 

 .محترفين يديرون الشركة

مع اا  
ا  أ رإط  إدارة ا   جما دارةأا    

يعد الاندماج أحد أهم الأساليب التي تستخدمها الشركات لتحقيق النمو والتوسـع، 

وكذلك تحسين قدرتها التنافسية، إذ تجمع عملية الاندماج شركتـين أو أكثـر لتـشكيل 

كيان واحد بهدف تعزيز القـدرة الماليـة وتحـسين العمليـات وزيـادة الحـصة الـسوقية، 

ندماج بشكل كبير على كيفيـة إدارة الـشركات خاصـة في ظـل تطبيـق ومع ذلك يؤثر الا

مبدأ فصل الملكية عن الإدارة، وهو المبدأ الذي ينص على أن المساهمين لا يتدخلون 



 

 

)٢٢٤٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ُمباشرة في إدارة الشركة، بل يعهد بهذا الأمر إلى مديرين محترفين كما رأينـا، ويمكـن 

 :استنتاج هذه الآثار في النواحي التالية

١ - داريا ا  جما :  

عند حدوث الاندماج يتم دمج الهياكل الإدارية للشركات المندمجة مما يؤدي إلى 

 :تعديلات قد تشمل

ــة القــرار الإداري  - أ ــع الأدوار والمــسؤوليات وهيكل ــدوث : إعــادة توزي فعنــد ح

تعيـين مـدراء جـدد أو الاندماج قد يتطلب الأمر إعادة هيكلة إدارة الشركة حيث قد يـتم 

دمج فرق إدارية من الشركات المختلفة الأمـر الـذي يـستلزم تحديـد وتوضـيح الأدوار 

الأمـر الـذي قـد ينـتج عنـه . والمسؤوليات للمـستويات المختلفـة في الهيكـل الإداري

تغييرات في كيفية اتخاذ القرارات وتوزيع السلطة وهنا يتعين على المساهمين اعـتماد 

 .)١(ة لضمان أن القرارات الإدارية قد تتماشى مع مصالحهمسياسة الوكال

فى الأغلب الأعم يؤدى الاندماج إلى : تركيز السلطة في الإدارة العليا للشركة  - ب

تركيــز أكــبر للــسلطة في يــد الإدارة العليــا ومــن ثــم يتزايــد دورهــا في اتخــاذ القــرارات 

ــدرة المــساهمين في ــا يقلــل مــن ق ــة مم ــاشر في الاســتراتيجية والتنفيذي  التــدخل المب

 .العمليات اليومية للشركة

إذ قد يؤدى الانـدماج إلى تنـوع :  الاستفادة من الخبرات المتعددة وتنوع الإدارة-ج

الخبرات الإدارية من خلال دمج أفضل الممارسات بين الشركات المندمجة ومن ثـم 

مدة من خـبراتهم تعزيز قدرة المديرين المحترفين على اتخاذ قرارات أكثر فاعلية مست

 .المتنوعة

                                                           
(1) Stephen G. Marks, op, cit, p 694. 



  

 

)٢٢٤٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

٢-  ا    جما :  

بعد الاندماج يجب على الشركة الجديدة تعديل سياسات الحوكمة لضمان التوازن 

بين المساهمين والإدارة، فقد يتم إنشاء لجان إشرافية أو هيئات استشارية لمراقبة أداء 

ارات تتماشى مع مصالح المساهمين، وكـذلك وضـع إطـار الإدارة والتأكد من أن القر

 .)١(قانوني لحماية مصالح جميع الأطراف والحد من تعارض المصالح

 : امج   اءة ادار وا ات اق -٣

 ًغالبا ما يتم الاندماج استجابة لتغيرات في البيئـة التنافـسية، ومـن خـلال الفـصل بـين

ـــسوقية  ـــن لـــلإدارة التكيـــف بـــشكل أسرع مـــع التغـــيرات ال ـــة والإدارة يمك الملكي

والتكنولوجية لأنها لا تحتاج إلى الرجوع للمساهمين في كل قرار يومي مما يعزز من 

قدرة الشركة التنافسية، كـما يـؤدي الانـدماج إلى تحـسين كفـاءة الإدارة وذلـك بفـضل 

ا يـسمح لـلإدارة بتوجيـه الـشركة بـشكل أكثـر دمج الموارد والمعرفة والتكنولوجيا مم

ًفاعلية وتحقيق أهدافها، فغالبا ما تتمتع الشركات بعد عملية الاندماج بقدرة أكبر عـلى 

 . إدارة تكاليف الإنتاج وتوسيع قاعدة عملائها، الأمر الذي يؤدي إلى زيادة الأرباح

ات كبـيرة في كيفيـة ومن خلال ما سبق يمكن القول بأن الاندماج قد يؤدي إلى تغـير

إدارة الشركة في إطار مبدأ فصل الملكية عن الإدارة، إذ قد يؤدي إلى تعزيز دور الإدارة 

ـــشركة، إلا أن  ـــة بال ـــة الحوكم ـــسين سياس ـــتراتيجية وتح ـــرارات الاس ـــاذ الق في اتخ

المساهمين قد يواجهون تحديات في التأثير على إدارة الـشركة الجديـدة حيـث تتركـز 

 .كبير في يد مجلس الإدارةالسلطة بشكل 

                                                           

صرى إلى هذا النوع من تعرض المصالح عند صـياغته لقـانون شركـات وقد فطن المشرع الم )١(

، حيـث قـصر إقـرار أي مقابـل مـادي لرؤسـاء الـشركات ١٩٩١ لـسنة ٢٠٣قطاع الأعمال العام رقم 

 .د/٢١القابضة على الجمعية العمومية للشركة، وذلك بموجب نص المادة 



 

 

)٢٢٤٦( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

ا  

إن تحديد الآثار القانونيـة التـي تترتـب عـلى عمليـة الانـدماج، والتـي قـد تـؤثر عـلى 

ــدماج ســواء  ــة الان ــة في عملي ــشركات الداخل ــي ال ــشركاء ودائن ــة لل ــز القانوني المراك

يـة المندمجة أو الدامجة، وكذلك إدارة الشركة الناشئة عن الانـدماج ذاتهـا، أمـر في غا

لذا آثرنا دراسة هذا الموضوع ، وذلك من خلال التعرف على ماهية الاندماج، . الأهمية

وكذلك التعرف على الآثار المترتبـة عـلى الانـدماج عـلى كـل مـن الـشركاء والـدائنين 

للشركات الداخلة في عملية الاندماج سواء كانت دامجة أو مندمجة، وكذلك التعرف 

 إدارة الــشركة في ظــل تطبيــق مبـدأ فــصل الملكيــة عــن عـلى أثــر الانــدماج عــلى كيفيـة

 :وقد خرجت هذه الدراسة بالنتائج التالية. الإدارة

أن الاندماج هو عقد بمقتضاه تنضم شركة تجارية أو أكثر إلى شركـة أخـرى،  -١

فتزول الشخصية المعنوية للشركة المندمجة، وتنقل أصـولها وخـصومها إلى الـشركة 

اه شركتـان أو أكثـر، فتـزول الشخـصية المعنويـة لكلتـيهما، الدامجة، أو تمتزج بمقتـض

وتنتقل أصولهما وخصومهما إلى شركـة جديـدة، وقـد يـتم الانـدماج بطريـق الـضم أو 

 .بطريق المزج

اتفق الرأي الراجح من الفقـه عـلى أن الطبيعـة القانونيـة للانـدماج بأنـه انقـضاء  -٢

تقـال جميـع ذمتهـا الماليـة إلى سابق للشركة المندمجة وزوال شخصيتها المعنوية وان

 .الشركة الدامجة

أجــاز المــشرع المــصري للــشركات بكافــة أشــكالها المختلفــة الانــدماج في  -٣

شركات مساهمة مصرية قائمة، أو أن تندمج أكثر من شركة منها لتكون شركة مـصرية 

جديدة أو شركة مساهمة مصرية جديدة، وكذلك المنظم السعودي لم يقيد الـشركات 

 .ة بالاندماج بنوع معين يجوز لها الاندماج فيهالراغب



  

 

)٢٢٤٧(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

للاندماج علاقة وثيقة بتأسيس الشركات القابضة، وخاصـة الانـدماج بـالمزج،  -٤

كما أن للاندماج علاقة وثيقة بالشركات المتعددة الجنسيات، وهو ما يسمى بالاندماج 

 .الدولي

ــ -٥ ــار عــلى حقــوق الــشركاء ســواء في ال ــدماج أث ــة الان شركة يترتــب عــلى عملي

المندمجة أو الشركة الدامجة، فبالنسبة للشركاء في الـشركة المندمجـة، نتيجـة عمليـة 

الاندماج وانتقال الذمة المالية للشركة المندمجة إلى الدامجة، يحصل هؤلاء الشركاء 

على عدد من الأسـهم في الـشركة الدامجـة أو الجديـدة بحـسب الـشروط المنـصوص 

م يحتفظـون بـصفتهم شركـاء في الـشركة الدامجـة أو عليها في عقد الاندماج، ومـن ثـ

الجديدة، الأمر الذي يخول لهـم الحـق بالاشـتراك مـع المـساهمين القـدماء في إدارة 

ًأمـا بالنـسبة للـشركاء في الـشركة الدامجـة فغالبـا لا تتـأثر . الشركة الدامجة أو الجديدة

 . مراكزهم القانونية بشكل كبير بعملية الاندماج

ًماج آثارا كبـيرة عـلى حقـوق الـدائنين، سـواء أكـانوا دائنـي الـشركة يرتب الاند -٦

المندمجة أم الدامجة، فدائنو الشركة المندمجة تتأثر حقوقهم بسبب انقضاء الشخصية 

المعنوية لهذه الشركة دون تصفية، وانتقال جميع موجوداتهـا إلى الـشركة الدامجـة أو 

لمنظم السعودي حق الاعتراض على الجديدة، لذا منحهم كل من المشرع المصري وا

أما دائنو الشركة الدامجة فعلى الرغم من أن الاندماج قـد . قرار الاندماج وفق آلية معينة

يعرضهم لبعض المخاطر، خاصة حينما تكون الـشركة المندمجـة معـسرة، إلا أن كـلا 

مـن المــشرع المــصري والمــنظم الــسعودي لم يمنحـاهم حــق الاعــتراض عــلى قــرار 

 .اج؛ أسوة بدائني الشركة المندمجةالاندم

قـد يــؤدي الانــدماج إلى تغـيرات كبــيرة في كيفيــة إدارة الـشركة في إطــار مبــدأ  -٧

فــصل الملكيــة عــن الإدارة، كتعزيــز دور الإدارة في اتخــاذ القــرارات الاســتراتيجية 



 

 

)٢٢٤٨( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

وتحــسين سياســة الحوكمــة بالــشركة، إلا أن المــساهمين قــد يواجهــون تحــديات في 

إدارة الـشركة الجديــدة حيــث تتركـز الــسلطة بــشكل كبـير في يــد مجلــس التـأثير عــلى 

 .الإدارة

  :ات

نوصي المنظم السعودي بالنص على حق شركاء الشركة المندمجة في تداول  -١

 .أسهمهم في الشركة الدامجة بمجرد إصدارها

نوصى المشرع المصري بضرورة النص على إشهار مشروع الاندماج وتحديد  -٢

 . لإعلام الدائنين بهذا المشروعوسيلة معينة

نوصى المشرع المـصري بـضرورة تحديـد مهلـة زمنيـة معينـة لتقـديم الـدائنين  -٣

ًطلبات الاعتراض على قرار الاندماج، ولتكن مثلا ثلاثين يوما تبدأ من تاريخ إخطارهم 

 .ًرسميا بالقرار أو من تاريخ نشره

الانـدماج إلى نوصي المشرع المصري بضرورة الـنص عـلى وقـف إجـراءات  -٤

 .حين الفصل في الاعتراض من قبل المحكمة المختصة

�نـوصي كــلا مـن المــشرع المــصري والمـنظم الــسعودي بمـنح دائنــي الــشركة  -٥

 .الدامجة حق الاعتراض على قرار الاندماج أسوة بدائني الشركة المندمجة
 

 تم والحمد الله



  

 

)٢٢٤٩(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 
اا   

أو :ودر اا:  

، منشور بالجريـدة الرسـمية، ١٩٨١ لسنة ١٥٩لمصري رقم قانون الشركات ا -١

 .١/١٠/١٩٨١، ٤٠العدد

 ١٥٩ بتعديل بعـض أحكـام قـانون الـشركات رقـم ٢٠١٨ لسنة ٤القانون رقم  -٢

 .٢٠١٨ يناير ١٦، )ط( مكرر ٢، منشور بالجريدة الرسمية، العدد ١٩٨١لسنة 

 عــدل بتنظــيم شركــات قطــاع الأعــمال العــام والم١٩٩١ لــسنة ٢٠٣قــانون  -٣

، )أ(مكـرر ٣٦، منـشور بالجريـدة الرسـمية ع ٢٠٢٠ لـسنة ١٨٥بموجب القانون رقـم 

٥/٩/٢٠٢. 

، منشورة فى الوقـائع المـصرية، العـدد ١٩٨١ لسنة ١٥٩اللائحة التنفيذية رقم  -٤

 .٢٣/٦/١٩٨٢ فى ١٤٥

من اللائحة التنفيذية لقانون قطاع الأعمال العام، صادرة بموجـب قـرار رئـيس  -٥

ـــ ـــوزراء رق ـــس ال ـــسنة ١٥٩٠م مجل ـــمية، ع ١٩٩١ ل ـــدة الرس ـــابع (٤٠٤، الجري ، )ت

٣١/١٠/١٩٩١. 

وتـاريخ ) ١٣٢/م(نظام الشركات السعودي الصادر بالمرسـوم الملكـي رقـم  -٦

 . ـهـ٢٩/١١/١٤٤٣، تاريخ ٦٧٨ـ، قرار مجلس الوزراء رقم هـ١/١٢/١٤٤٣

ًم :ا: 

ــازور -١ ــشركات الأردني، دار الي ــانون ال ــوش، شرح ق ــراهيم العم ــة، إب ي العلمي

 .١٩٩٣عمان، 

 .٢٠٠٤إبراهيم محمد أحمد دريج، الشركة والشراكة، بدون دار نشر،  -٢

أبو زيد رضوان، الشركات التجارية في القانون المصري المقـارن، دار الفكـر  -٣

 .١٩٨٩العربي، القاهرة، 



 

 

)٢٢٥٠( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

أحمــد محــرز، انــدماج الــشركات مــن الوجهــة القانونيــة، دراســة مقارنــة، دار  -٤

 .١٩٨٦ القاهرة، النهضة العربية،

أسامه نائل المحيسن، الوجيز الشركات التجارية والافلاس، دار الثقافة للنشر  -٥

 .والتوزيع، عمان

أكرم ياملكى، القانون التجـاري والـشركات دراسـة مقارنـه، دار الثقافـة للنـشر  -٦

 .٢٠٠٦-٢٠٠٥والتوزيع، عمان، سنة 

كـار، دراسـة مقارنـة، أمل محمد شلبي، التنظيم القانوني للمنافسة ومنـع الاحت -٧

 .٢٠٠٨المكتب الجامعي الحديث، الإسكندرية، 

 دراسة "تامر محمود راجحي ،التنظيم القانوني للشركات متعددة الجنسيات  -٨

 ٢٠١٣ ، دار النهضة العربية ، "مقارنة 

حسام الدين عبد الغنى الصغير، النظام القانوني لاندماج الشركات، دار الفكـر  -٩

 .٢٠١٦ الجامعي، الإسكندرية،

 دراســة في الأوجــه القانونيــة -حــسام عيــسى، الــشركات المتعــددة القوميــات - ١٠

ــة للدراســات والنــشر،  ــرأس مــال المعــاصر، المؤســسة العربي والاقتــصادية للتركــز ال

 .١٩٩٠بيروت، 

 دراسة مقارنه، مطبعـة حـسان، -حسنى المصري، اندماج الشركات وانقسامها - ١١

١٩٨٦. 

 لاندماج شركات الاستثمار في شركـات حسني المصري، الجوانب القانونية - ١٢

 .١٩٨٦مساهمة عادية، بدون دار نشر، 

دريد محمود علي، الشركة متعددة الجنسيات آلية التكوين وأسـاليب النـشاط،  - ١٣

 .٢٠٠٩منشورات الحلبي الحقوقية، بيروت، 



  

 

)٢٢٥١(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

رســول شــاكر محمــود البيــاتى، النظــام القــانوني للــشركة القابــضة، المكتــب  - ١٤

 .٢٠١٣سكندرية، الجامعى الحديث، الإ

 .٢٠١١سميحة القليوبي، الشركات التجارية، دار النهضة العربية، القاهرة،  - ١٥

سميحة القليوبى، الشركات التجارية، الجزء الأول، النظرية العامـة للـشركات  - ١٦

 .١٩٩٢وشركات الأشخاص دار النهضة العربية، القاهرة، 

عارف، الطبعة طالب حسن موسى، الموجز في الشركات التجارية، مطبعة الم - ١٧

 .١٩٧٨الثانية، 

ــكندرية،  - ١٨ ــارف بالإس ــشاة المع ــاري، من ــانون التج ــادئ الق ــارودي، مب ــلى الب ع

١٩٧٥. 

على حـسن يـونس وأبـو زيـد رضـوان، القـانون التجـاري، دار الفكـر العـربي،  - ١٩

 .١٩٧٠القاهرة، 

 .١٩٦٠على حسن يونس، الشركات التجارية، دار الفكر العربي، القاهرة،  - ٢٠

 .١٩٧٣ الشركات التجارية، دار الفكر العربى، القاهرة، على حسن يونس، - ٢١

فايز إسماعيل بصبوص، اندماج الشركات المساهمة العامـة والآثـار القانونيـة  - ٢٢

 .٢٠١٠المترتبة عليها، دار الثقافة للنشر والتوزيع، عمان، 

ــة في  - ٢٣ ــشركاتها التابع ــا ب ــضة وعلاقته ــشركة القاب ــماعيل، ال ــسين إس ــد ح محم

 .١٩٩٠كات الاردنى والقانون المقارن، جامعة مؤتة، مشروع قانون الشر

ـــة،  - ٢٤ ـــة، دار المطبوعـــات الجامعي ـــى، الـــشركات التجاري ـــد العرين محمـــد فري

 . ٢٠٠٢الإسكندرية، 

 المشروع التجـاري الجماعـي بـين "محمد فريد العريني، الشركات التجارية  - ٢٥

 .٢٠٠٩كندرية،، دار الجامعة الجديدة، الإس"وحدة الإطار القانوني وتعدد الأشكال



 

 

)٢٢٥٢( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

محمد محسن النجار، النظـام القـانوني للـشركات القابـضة، دار المطبوعـات  - ٢٦

 .٢٠١٧الجامعية، 

محمــد ســليمان الغريــب، الاحتكــار والمنافــسة غــير المــشروعة، دار النهــضة  - ٢٧

 .٢٠٠٤العربية، 

محمود سمير الشرقاوي، الشركات التجارية في القانون المصري، دار النهضة  - ٢٨

 .١٩٨٦ة، العربية، القاهر

 .١٩٦٩مرتضى ناصر نصر االله، الشركات التجارية، مطبعة الإرشاد، بغداد،  - ٢٩

محمود سمير الشرقاوي، الشركات التجارية في القانون المصري، دار النهضة  - ٣٠

 .١٩٨٦العربية، القاهرة، 

محمود صالح قائد الأرياني، اندماج الشركات كظـاهرة مـستحدثة، دار الفكـر  - ٣١

 .٢٠١٢الجامعي، 

 . ١٩٥٦كمال طه، القانون التجاري، مطابع رمسيس، مصطفى  - ٣٢

ً :تورا: 

 "إيهاب عبد المجيد محمد إسماعيل، الإطـار القـانوني لانـدماج الـشركات  -١

 .٢٠٢٢، ١٤، مجلة دلتا العلوم والتكنولوجيا، السودان، العدد "دراسة مقارنه 

فساد المالي في ازدهار عبد االله زامل، حوكمة الشركات ودورها في مكافحة ال -٢

الوحدات الحكومية، مجلـة كليـة الإدارة والاقتـصاد للدراسـات الاقتـصادية والإداريـة 

 .٢٠١٨، ٢، العدد١٠والمالية، الجزائر، المجلد 

بليغ حمدي، نظرة حول الاندماج الدولي للشركات والقانون الواجب التطبيق  -٣

 . ٢٠٢٣ ،٢العدد، ٩بشأنه، مجلة الدراسات القانونية والاقتصادية، المجلد



  

 

)٢٢٥٣(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

حسن عبد القادر حـسن، انـدماج الـشركات، مجلـة الدراسـات العليـا، جامعـة  -٤

 .٢٠١٨، ١١، المجلد ٤١النيلين، السودان، العدد 

 "حمد بن درويـش الغامـدي، الإطـار القـانوني لانـدماج الـشركات التجاريـة  -٥

هيــة ، مجلــة البحــوث الفق"دراســة مقارنــه بــين النظــام الــسعودي والقــانون المــصري 

 .٢٠٢٤، ٤٥والقانونية، كلية الشريعة والقانون، جامعة الأزهر، العدد 

 دراســة -خالــد عبــد القــادر عيــد، أثــر انــدماج الــشركات في النظــام الــسعودي -٦

، ص ٢٠١٩، ٧٤مقارنه، مجلة الدراسات العربية والإسـلامية، جامعـة القـاهرة، العـدد 

٢٠٠. 

 دراسة " على حقوق الدائنين سالم سلام حميد الفليتى، أثر اندماج الشركات -٧

، سـنة ٢، العـدد ٨، المجلة القانونية للدراسات والبحوث القانونيـة، المجلـد "مقارنه 

٢٠٢٠. 

سامي بن حمله، مفهوم اندماج الشركات التجارية في القانون التجاري، مجلة  -٨

 .٢٠٠٧، ٢٨العلوم القانونية، جامعة متنوري قسنطينة، الجزائر، المجلد ب، العدد 

عاد حسنى محمد على، الطبيعة القانونية لاندماج الشركات التجارية، مجلـة س -٩

 .٢٠٢٣، ٤، العدد ٩الدراسات القانونية والاقتصادية، المجلد 

طارق عبد الرحمن كميل، المفاوضـات في عمليـة انـدماج الـشركات، مجلـة  - ١٠

 .٢٠٠٥، ٤، العدد ٣٩الحقوق، جامعة الكويت، المجلد 

 طبيعة العلاقـة القانونيـة بـين كـل مـن الـشركة القابـضة مروان بدري الإبراهيم، - ١١

والشركة المتعددة الجنسيات من جهة والشركات التابعـة لكـل منهـا مـن جهـة أخـرى، 

 .٢٠٠٧، ٩، العدد ١٣مجلة المنارة للبحوث والدراسات، المجلد 



 

 

)٢٢٥٤( وإدارة ا اء واق ا  جما أ رم  درا  

مهــا محـــسن عــلي الـــسقا، أثــر الانـــدماج عــلى عقـــود الــشركات الدامجـــة  - ١٢

ــة ــة دراســة تح"والمندمج ــادئ الحوكم ــوء مب ــة في ض ــشريعة "ليلي ــة ال ــة كلي ، مجل

 .٢٠٢٤، ٢٩والقانون، جامعة الأزهر، العدد

نسيمة وجنان، الطبيعة القانونية لانـدماج الـشركات التجاريـة، مجلـة البحـوث  - ١٣

 .٢٠١٦، ٧القانونية والسياسية، العدد 

ــام  - ١٤ ــضة في النظ ــشركة القاب ــانوني لل ــيم الق ــسريحي، التنظ ــضل ال ــن ف ــاسر ب ي

 .٢٠١٨، ٤٧سعودي، مجلة البحوث القانونية والاقتصادية، العددال

يعقوب يوسف صرخوه، الإطار القانوني للاندماج بين البنوك الكويتية، مجلة  - ١٥

 .١٩٩٣، ٤الحقوق، جامعة الكويت، العدد 

يوسف رزق، اندماج البنوك والمؤسسات الاقتصادية كآلية لتخطـى الازمـات،  - ١٦

 .٢٠١٤، ١٨ة، جامعة زيان عاشور، الجزائر، العدد مجلة الحقوق والعلوم السياسي

ًرا :ا ا:  

أحمد عبد الوهاب سعيد، الإطار القانوني لاندماج الشركات التجارية دراسـة  -١

 .٢٠١٢مقارنه، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القاهرة، 

سيات في ايمن عبد الحميد عرابي رخا، الدور السلبي للشركات متعددة الجنـ -٢

عمليات غسل الأموال وسبل مراقبتها، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعـة القـاهرة، 

٢٠١٦. 

ــوق الــشركة  -٣ ــلى حق ــشركات وأثــره ع ــدماج ال ــارس حمــاد، ان ــد ف آلاء محم

، رسالة ماجستير، كليـة الحقـوق والإدارة العامـة، جامعـة " دراسة مقارنه "المندمجة 

 .٢٠١٢بيرزيت، فلسطين،



  

 

)٢٢٥٥(  مموا ث اا دو ا ن ارا ارإ   ٢٠٢٥ - ١٤٤٦  

 

د حسين محمد أسماعيل، انـدماج الـشركات وفقـا لأحكـام القـانون أنغام رشي -٤

، رسالة ماجستير، كلية القانون، جامعة الأمـارات العربيـة ٢٠١٥ لسنة ٢الاتحادي رقم 
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صفاء حسين احمـد، الاختـصاص القـانوني والقـضائي للمـشروعات متعـددة  -٥

 .٢٠١٥ شمس، القوميات، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة عين

خالـد حمـد عايــد العـازمي، الآثــار القانونيـة لانـدماج الــشركات عـلى حقــوق  -٦

 .٢٠٠٤الشركاء والدائنين، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القاهرة، سنة 

علي بن سالم بن علي البادي، التنظيم القانوني للشركات متعددة الجنـسيات،  -٧

 .٢٠١٤هرة، رسالة دكتوراه، كلية الحقوق، جامعة القا
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ومـستوى الإفــصاح عـن المــسئولية الاجتماعيـة وأثرهــا عـلى أســعار أسـهم الــشركات 

ــدة بالبو ــر المقي ــة الفك ــويف، مجل ــي س ــة بن ــستير، جامع ــالة ماج ــصرية، رس ــة الم رص

 .٢٠١٨، ٣، العدد ٢٢المحاسبي، المجلد 

ــدماج الــشركات في النظــام الــسعودي، رســالة ماجــستير،  - ١٠ عبــد االله العــربي، ان

 .٢٠٠٤الجامعة الأردنية، 
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 .١٩٩١القاهرة،
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