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هدف المعيار
 لدد هولةدف هأوهأ مدد هادد هها شدد  وضددمهادددىفدهد دفلفهو دد ئهليلددولة هلياىييدعهليا ارددعه  ددفاىه  دي  ههيهدف هذددالهلياريددى هليد  -1

.للأخ ىههليا شآت
 الهدف تحقيق

لياريى ه:فإ هذاله"ه1ليهف هلياوضحهف هليفل  ه"هي ةليق -2
قدولة هاىييدعها اردعهه رد ئللأخ ىه)لي ىدرع(ههأ ههليا شآتأوهأ م ها هه (هلي  ه  ي  ه ل هولةفللأ )هي  لبها هليا ش   (أ)

.
لي ي   هذ هللأ ىسهيل  ايمه.أ هو)ب(هير  هادفأهلي ي   هوير د ه

ي ه ليد ه  ايدمهودىي دىهىليا د ما هفيهده شد  هلياه لد هي ي  ليا  ما ههاىهإاله ى لي ي   هي ةفيفههادفأ يفيعه  ديقههيوضح)ج(هو
ه.ى هفيهليا  ماليا ش  ه

هليا  لدىتهلياةى ديعهد فلفهليلولة هلياىييعهليا ارعه.هيوضح)ف(ههو

لاهي  ىولهذالهلياريى ها  لدىتهلياةى ددعه د ه  ايدمهللأ ادىلهو  مي ذدىه لد هلي  ايدمهدادىهفد هايدلهليشده  هلي ى  دعه د ه  ايدمه -3
.(ه(ه"ه  ايمهللأ اىل"ه29ريى هلياةى دعهلياص ىه ق ه)للا اىله)ه ل مها

بماا ييهاا المنتا   ه-هليا شآتهي دقهذالهلياريى ه ل ه لهوهقولة هاىييعها ارعه.هو  ئهدإ فلفهه ل ه لها ش  هأ هأ ه لو  -4
:ههدى  م ىءهاىهيل ه-هالاستثمارية كما هي معرية بقائمة المصطلحا  المريقة بهذه المعايير

يا ش  هللأ هإي ه  ئهقولة هاىييعها ارعهف هةىيعه)هفل هف هةىيع(ه ولف هليش و هلي ىييعها  ارعه:للاه ة ىجه (أ)
إاله ى تهليا ش  هللأ هذ هف هةفهال هىهش  عه ىدرعهاالو عه ليىًهأوه زةيىًهيا ش  هأخ ىه،هو د هإدد مها  هدىهليخد ي ه (1)

قيدى هليا شد  هللأ هدرد ئهقدولة هاىييدعها اردعهويد هير  ضدوله لد ه)هدا هفيه ها هيديسهيهد هةدقهلي صدويت(ه د ه دف ه
ايله.

إاله ى تهأفولتهليفي هأوهأفولتهةلوقهليال يعهيلش  عهللأ هلاهي  ه فلويهىهف هدو صدعهأو لقهاىييدعه)هدو صدعهاةليدعهأوه(ه2و)هههههههه
هأ  ديعهأوهخى جهليالصو  هداىهف هايلهللأ ولقهلياةليعهولدقليايع(ه.

إالهي ه ل هليا ش  هللأ هد لفي هقولةاهىهلياىييعهوي ه ش عهف هإ خىاهأىهإ  لءلتهي لفي ه للهليلولة هيهيةعهلي قىددعهلياىييدعهأوه(ه3و)هههههههه
هلأىه هعه قىديعهأخ ىهدغ ئهإصفل هأىهفةعها هللأفولتهلياىييعهددو صعهأو لقهاىييعه.

(هاد هذدااهليفلد  ه ىدردعهيشد  عهأ ه دد ىههأوهأىهشد  عهأ ه3إيد هه1اد ه)للأ هلياشدى هإييهدىهدىيشد و ههليا شد  (هإاله ى ته4و)هههه
و ي عه لو هدإصفل هقولة هاىييعها ارعهيلإ  خفل هليرى هف هاص ه  اىش هامهارىيي هلياةى دعهلياص يعه.

ه(ه38قد ه)لياةى ددعهلياصد ىه هيدىهيلردىالي ه ويلدعهللأ دلهلي د هي  ددقه ليهدىهاريى هلخ  هازليىه هىيعهليخفاعهأوهأىهخ  هازه (ب)
ازليىهليرىالي ه.

لي هعهلي قىديعهلياخ صع.ها هلي  ايم )ج(هص ىفيقهللا  ماى هلي يه   م يهى
ه
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42-1
السيطرة 

هليشد  عهللأ ادىهإاله ى دته)هليا د ما هفيهدى(هأ هيةدففههليا شد  فد هها دىذا  ليا  ما هدص  هلي ظد ه د ه ديردعهلي ي   ه ل ه -5
.ىليا  ما هفيه هليا ش  ل هافىه ي   هىها هخ له ليي ه

ليا شد  هها دىذا  هفد ه ولةدفها غيد  هاد هخد لهه-أوهيةدقهيد هه-  فاىهي رد ئههىليا  ما هفيهليا ش  ه ل ههليا  ما هي ي   -6
.هىليا  ما هفيهليا ش  ه ل هه ل   ويفي هليلف  ه ل هلي  مي ه ل ه للهليرولةفها هخ لههىليا  ما هفيه

  فاىهوفل ه  فاىهي و هيلا  ما ه ايمهاىهيل ه:هىليا  ما هفيهليا ش  ه هليا  ما هي ي  ه ل هودىي ىي هفإ -7
"(.14"هإي ه"10ا ه"ليفل لتهه ل م)هىفيههليا  ما هليا ش  ه ل هلي ل ع (أ)
(ه."16"هو"ه15"هليفل  ي ه ل م)ههىليا  ما هفيههليا ش  ها ىذا  هف لي ر ئهأوهليةقهف هليرولةفهليا غي  ها هخ له (ب)

هههههليفلد  ي ه ل دم)ههليرولةفهلي د هيةصدله ليهدىها هدىهادلغ ل ههيل  مي هىليا  ما هفيهليا ش  ه ل هه ل     خفل ه)ج(هليلف  ه ل هل
ه.("18"هوه"17"

هأ هلاههىليا د ما هفيهدليا شد  هإاله دى هي دي  ه لد هادىه ىفدعهليةلدىةقهوليظد و ه  دفه ليدي ههليا  ما هأ هي خاهف هللا  ددى  ل ه -8
ليةلدىةقهوليظد و هإيد هو دوفها غيد لتهيولةدفهأوهأ مد هاد ه  ىصد هلي دي   هليم مدعههأشدى تإالههايدليدي هإ دىف ه لهو لي هأيضىهً.ه

.ه"ه(85"هإي ه"أت80 ل مهليفل لتها ه"أته"ه)7لياا و ي هف هليفل  ه"

ي و يدد هارددىًههي رددي ه لدديه هأ هيرالددول  ددفاىههىا دد ما هفيهددها شدد  هه لدد هدشدد لهاشدد  لأم ددي هأوهأ مدد هادد هليا دد ما ي ههي ددي   -9
فد ههدهليخد ي هه ردىو وةيد هأ د هلاهيا د هيا د ما هولةدفه و يد هللأ شد عهددفو ههدههذدااهليةدىلاتامدلهف هوهه،هللأ ش عهليار يع

ليا شد  هفد ههع لد هةدفاهدىياةى ددعه د هليةصدا د ما ههويلو ه ل،ههىليا  ما هفيهليا ش  هلي ي   ه ل ههاف فاديا  ما ههيا  
"ه(ه18اريدى هلياةى دددعهلياصدد ىه قدد ه)هوأه"لي   يدددىتهلياشدد   ع"ه(هه43ياةى دددعهلياصدد ىه قد ه)هليا د ما هفيهددىه دلددىًهياريدى هل

(ه"هللأفولتهلياىييع"ه".26)هاريى هلياةى دعهلياص ىه ق هللأ  ماى لتهف هش  ىتهشليلعهأو

السلطة
للأ شد عهه لد ه و يد ف  هليةىييدعه ر يد هليلدهقىةادع  دفاىهي دو هيلا د ما هةلدوقههىليا د ما هفيهدليا شد  ه لد ههي ي  هليا د ما  -10

.فيهىليا  ما هليا ش  هللأ ش عهلي  ه ؤم ه ل ه ولةفههاملليار يعه

امددىلهه  ددفاىهي ددو هرلدد ه ددديلهليفولضددةعههلي ددل عفدد هدرددئهللأةيددى ه  ددو ه اليددعه ليددي هوه.هه  شدد هلي ددل عهادد هخدد لهليةلددوق -11
ةلدوقهلي صدويتهلياا وةدعهاد هخد لهأفولتههوةصد ىه د ه  يدقدشد لهادىشد ههىليا  ما هفيهليا ش  ه ل ههلي ل عيلا  ما ه
فدد هةددىلاتهأخدد ىه  ددو ههيهددااهللأ دده .هو صددويتهلي ليياهددىهدىلأخدداهفدد هللا  دددى هةلددوقههويا دد للأ دده ه،ههلليال يددعهامددةلددوقه

 ى  دعههلي دل ع  دفاىه  دو هه لد ه دديلهليامدىل،هه اليعهلي ليي هأ م ه رليفلًهو   لدبهللأخداهفد هللا  ددى هأ مد هاد ه ىادلهولةدفه
ا هولةفهأوهأ م ها هلد فىقيىتهلي رىقفيعه.

درددفه.ههول  هيدد هياددى سهةلوقدد هفدد هلي و يدد ة دد ههلي ددل عهدهللأ شدد عه لدد ه و يدد ليةىييددعههليلددف  ليدداىهيفيدد ههدههليا دد ما يا لددله -12
هليا شددد  هه لددد هل علي دددليدددفييله لددد هأ هليا ددد ما هيلدددو هد و يددد هللأ شددد عهليار يدددعهفددد ه ةفيدددفهادددىهإاله دددى هيلا ددد ما ههوي دددى ف

ليا  ما هفيهى.هليا ش  هإلاهأ هاملهذالهليفييلهييسهةى اىًهف هةفهال  هف ه ةفيفه ل عهليا  ما ه ل ه.هىهأ هلاليا  ما هفيه
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ليا دد ما هليدداىهيفيدد هفددإ هليا للددعهي و يدد هللأ شدد عهليار يددعهلياخ لفددعه،ههلي ددل عإاله ددى هدم ددي هأوهأ مدد هةلددوقهةىييددعه ر دديه ه -13
ليا شد  ه لد ههلي دل عيفيد ههىهذدوهليا د ما هليداىليا د ما هفيهدليا شد  هةىييدعهي و يد هللأ شد عهللأ مد ه د مي لًه لد ه ولةدفهليلف  هلي

.هىليا  ما هفيه
ه

ليالدف  هه اد ةه هقىةادعهةلدوقهةىييدعهىللأخد ىهيدفيههليا شدآتة د هإاله ى دتههىليا  ما هفيهليا ش  ه ل ههلي ل علا  ما هيي و ه -14
،هو لد هليد   هاد ههذدى   فاىهي و هيشد  عهأخد ىه د مي هه ل ه ديلهليامىلف ه و ي هللأ ش عهليار يعه،هه  ع ل هلياشىليةىييعه
 ل ددمهليفلدد لته)هىفيهددهليا دد ما هليا شدد  هه لدد هلاهي ددو هيدد ه ددل عةيدد ههةاىيددعهفلدد هةلددوقههيا لددلليا دد ما هليدداىهفددإ هايددله
.هىيا  ما هفيهلليا ش  هلاهي ي  ه ل هفإ  هودىي ىي هه"ه28"هإي ه"أت26 "أت

العوائد 
 هيدد هةلددوقهفدد هذددااهليرولةددفه  ددفاىهليا دد ما هفيهددىهأوهي ددوهليا شدد  ههفدد ي رد ئهليا دد ما هيلرولةددفهليا غيدد  هلي ى  ددعه دد هشدد ل   ه -15

ليا ددد ما هفيهدددىه.هوقدددفه  دددو ه ولةدددفهليا شددد  هلي ى  دددعه ددد هشددد ل   ه  ي دددعهأفلءههليا ددد ما  دددو هاددد هلياة ادددلهأ ه   دددوعه ولةدددفهي
أوه لديعهفل هأوهلدم ى هارىً.فل ه ىديعهإيهليا  ما 

ي داحهلأ مد هاد ه د  هدىياشدى  عهه ليا  ما هفيهىه،هإلاهأ دليا ش  هلي ي   ه ل هلي   ها هأ  هي احهيا  ما هولةفهفل ه ل ه -16
 عهفد ه يد هليا دي   هدىياشدى ههةلدوقهللأقليدعهاهليةلدوقليا  ما هفيهى.ه ل ه ديلهليامدىله،هي داحهلأصدةىبهليا ش  هف ه ولةفه

ليا  ما هفيهىه.ليا ش  هأ دىحهأوه وزيرىته

الصلة بين السلطة والعوائد 
ليا  ما هفيهدىهو ر ضد هيلرولةدفهليا ش  هلا    هلي ل عه ل هليا  ما هفيهىهييسهفل هف هةىلهليا ش  ههي ي  هليا  ما ه ل ه -17

له  فاىهي و هأيضىًهقىف لًه ل هلي د مي ه لد هذدااهليرولةدفهليا غي  هلي ى  عها هش ل   هارهىهأوهلا    هةلوقىًهف هذااهليرولةفه،هد
ليا  ما هفيهىه.ليا ش  هف ها هخ لهش ل   ه

"ه58و يله.هووفلدىًهيلفلد لتهاد ه"أتهأ دىي ىي ه ل هليا  ما هلياىهي ا مهدةلوقهإ خىاهليل ل لتهأ هيةففهذلهذوهأصله)او ل(ه -18
ليا  ما هفيهىه  فهااى  عهةلوقهل خىاهليل ل لتهليافوضعهإيي ه.ش  هليا  هليو يله ل ه"ه،هلاهي ي  هليا  ما72إي ه"أت

المتطلبا  المحاسبية
إ ددفلفهقددولة هاىييددعها ارددعهدإ دد خفل ه يى ددىتهاةى ددديعهاوةددف هيلارددىا تهليااىملددعهوللاةددفل هللأخدد ىهفدد ههليشدد  عهللأ  لدد ه -19

ليظ و هليااىملعه.

وي وقد ه  دفاىهيفلدفههىليا د ما هفيهدليا شد  هولهليا د ما ه لد هلي دي   ه لد ها ه ى يخهةصدهىليا  ما هفيهليا ش  ه  ايمهيدفأه -20
.ىليا  ما هفيهليا ش  ههليا  ما هلي ي   ه ل 

ا ارع.لياىييعهليلولة هليلد شىفلتهد فلفهه"ه93"هإي ه"أت86 وضحهليفل لتهها ه"أت -21
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غير المسيطرة  الأقلية / الحقوقحقوق 
دشد له ي هليا دي   هفد هليا  دزهليادىي هليا ادمهضدا هد دفهةلدوقهليال يدعهوههلأقليعهاهليةلوقلةلوقه  ئهليش  عهللأ ه ل هه -22

.ها ىذا هليش  عهللأ ا فصله  هةلوقهال يعه

ه ر ددد لي ىدرددعهليشدد  عه لدد ههللأ ي دي   هه ددؤفىهإيدد هفلددفل لي ىدرددعهولي د هلاهليشدد  عهفدد ههليشد  عهللأ  غيد لتهفدد هةلددوقهال يددعهلي -23
(.هدصف ه هذااامىلهلي رىا تهامهليا ىذاي ههارىا تهةلوقهال يعه)

ف هليلولة هلياىييعهليا ارعه.ه  ي هليا ي  ههللأقليعهاهليةلوقلد شىفلتهيارىي عهةلوقهه"96"هإي ه"أت94"أتليفل لته وضحه -24

يقد السيطرة 
:هفرل هليش  عهللأ لي ىدرعهليش  عهلي ي   ه ل ههليش  عهللأ   فاىه فلفه -25

 ىدرعها هليلولة هلياىييعهليا ارع.هلي  ه ى تهىيش  عىلأصولهولدي زلاىتهليخىصعهدللأ   ل هدإيغىءه (أ)
وههى ىدرعهدليا هىهليرىفيعه  دفاىه فلدفهلي دي   هولياةى ددعهلي ةلدعهيهدليش  عهلي  ه ى تهللا   ل هد ىهل  ماى لتها دليعهف ه (ب)

ليليادعهي ظد هإيد هيي هلياةى ددعهلياصد يعهليا ى ددعه.هوهلي ىدردعهوفلدىًهياردىهليش  عهلي  ه ى تهلأىهادىيغها  ةلعه ل هأوهإي 
ليليادعهليرىفيدعه  دفهللا  د ل هللأويد هيلصدلهليادىي هأوه  دفاىهي دو هايدلها ى ددىًهدىي  لفدعه  دفهللأ  د ل ه ل هأ هدىهليرىفيعه

للأوي هي   ماى هف هش  عهشليلعهأوهاش وعهاش  ل.
ه.ليا  ودعهإي هةصصهلي ي   هلي ىدلعلي ي   ه)ج(هللا   ل هدىلأ دىحهأوهليخ ىة هليا  د عهدفلفه

ه
هيارىي عهفلفهلي ي   ه.هلياةى دعهإ شىفلت"ه99"هإي ه"أت97ليفل لتها ه"أت وضحه -26
ه

هالغى ه.ه33إي هه27ا ه
ه
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  ملحق
إرشادات التطبيق

الا ي يتزاان م ا 42هذا الملحق معياار المحاسابة المصارى رقام )يرافق   "1" ما  . حيا  يصات تيبياق الاتارا  ( ويعتبار زااً
 ااً هذا المعيار .وتأثير باقى نز قوة" ول   اس 26"إلى 

ا مثلااة قااو ت ااو  موزااووة فااى  ثلااة المااذ ورة فااى هااذا الملحااق حاااي   أريااة . ورباام ن  بعاا  زوا اا تمثااا ا م .1ن 
معاي  ، ن او تيبياق هاذا  م  خلاا  مي حتيتى ن ماي الحتائق الاعلية ، إي ن   يز  تتييم زميع حتائق وأروت

 المعيار .

 تقييم السيطرة 
 اا ماا ر تحويو ما إذا  ا  يسيير نلى الزهة المستثمر فيها نم ي ، نلي  تتييم ماا إذا  اا  لويا  إذا نراو المستثم .2ن 

 يلى :
السلية نلى الزهة المستثمر بها. (ن)

الزهة المستثمر فيها ، نو نمتلا   حتوق فى هذه العوائو .  فىو) ( التعر  للعوائو المتغيرة ال اتزة م  الشرا ة 
 . العوائو التى يحصا نليها م هانلى الزهة المستثمر فيها للتأثير نلى مبلغ و)ج( التورة نلى استخوام سليت  

 قو يسانو نخذ العواما التالية بعي  انتبار فى تحتيق ما سبق : .3ن 
"(.8" إلى "ن 5ر فيها ) رازع الاترا  م  "ن الزهة المستثم وت وي بر   (ن)

 "(.13" إلى "ن 11ن "و) ( ما هية ا  شية ذا  الصلة و ياية اتخاذ الترارا  بشأ ها ) رازع الاترا  م  
تم حااا  التاااورة الحالياااة نلاااى توزيااا  ا  شاااية ذا  الصااالة ) رازاااع الاتااارا   ماااا إذا   ا ااا  حتاااوق المساااتثمرو)ج( 

 ."(54" إلى "ن 14"ن 
نو ي او  لا   الزهة المساتثمر فيهاا م  خلااال اتزة م  شرا ت  و)و( ما إ   ا  المستثمر يتعر  للعوائو المتغيرة 

 .   "(72" إلى "ن 55حتوق فى هذه العوائو )رازع الاترا "ن 
العوائاو التااى فيهاا للتاأثير نلاى مبلاغ المساتثمر قااورالا نلاى اساتخوام ساليت  نلاى الزهاة المساتثمر  اا   و)هاا( ماا إ 

 "(.75" إلى "ن 58م  "ن  ) رازع الاترا  المستثمر يحصا نليها م ها 

)        نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا  الساييرةبح  يبيعة نلاقت  مع ا يرات ا خرى ن و تتيايم  المستثمرنلى  .4ن 
 "(.75إلى "ن " 73 "نم  الاترا   رازع
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 ر فيها وتكوين الجهة المستثمغرض 
ر فيهااا ن ااو تتياايم السااييرة نليهااا ماا  نزااا إنتبااار باار  وت ااوي  الزهااة المسااتثم ر ن  يأخااذ بعااي نلااى المسااتثم .5ن 

لااى توزيههااا وماا  يسااتلم ا  شااية ذا  الصاالة و يايااة اتخاااذ التاارارا  بشااأ ها وماا  لوياا  التااورة الحاليااة ن وتحوياا
 نوائوها .

ما  خالاا نووا  نتباار ، يت ان ن ا  تاتم الساييرة نليهاا اين او نخاذ بار  وت اوي  الزهاة المساتثمر فيهاا بعاي   .6ن 
حتوق المل ية التى تم ن المالك حتوق تصوي  ت اسبية  امتلاك نسهم ناوية فى الزهة المستثمر فيها . فاى هاذه 

التاارار ، ير اا تتياايم السااييرة نلااى تيباا  اض ااافية التااى ما  شااأ ها تغيياار نملياة صاا ع الحالاة ، ون ااو بيااا  التر 
والماليااة للزهااة لتحويااو السياسااا  التشااغيلية  ةالتاااور نلااى ممارسااة حتااوق التصااوي  اللااماا ، الياارت ، إ  وزااو

 ،العواماا ا خارى"( . وفاى ن ثار الحااي  بسااية وبغياا  50" إلاى"ن 34"ن ما   المستثمر فيها ) رازع الاترا 
 يسيير المستثمر الذى يمتلك ن ثرية حتوق التصوي  .

" ما  نزاا تحوياو 3بعا  نو زمياع العواماا الماذ ورة فاى الاتارة "ن  نتباارايقو ي و  م  ال رورى ا خذ بعاي   .7ن 
 فى الحاي  ا  ثر تعتيوالا .  فيهاما إذا  ا  المستثمر يسيير نلى الزهة المستثمر 

ن  يتم ت وي  الزهة المستثمر بها بحي  ي ت و  حتوق التصاوي  هاى العاماا ا ساساى فاى تحوياو الزهاة  يم   .8ن 
وي  بالمهاام اضوارياة فتاي صن وما ترتبي حتوق الت، نلى سبيا المثاا التى تسيير نلى الزهة المستثمر فيها . 

مثااا هااذه الحاااي  ، تت اام  مرانااااة ويااتم توزياا  ا  شااية ذا  الصاالة ناا  يريااق الترتيباااا  التعاقويااة . وفااى 
شا ل  الزهاة المساتثمر فيهاا ل اى تتعار  التاى زهاة المساتثمر بهاا مرانااة المخااير المستثمر لغار  وت اوي  ال

ن  ت تلها للأيرات المشار ة مع الزهة المساتثمر فيهاا وماا إ   اا  المساتثمر  لها ، والمخاير التى م  الماتر 
ير . وي تت اام  مراناااة المخاااير ، المخاااير الساالبية فتااي بااا واحتماليااة معر ااالا لاابع  نو زميااع هااذه المخااا

 اضيزابى م ها ني الا .

 السلطة 
فيهااا ، نلياا  ن  يمتلااك حتااوق قائمااة تم حاا  التااورة الحاليااة لتوزياا  لااار  ساالية المسااتثمر نلااى الزهااة المسااتثمر  .9ن 

ق الزوهريااة والحتااوق التااى ي تعتباار حتااوق ا  شااية ذا  الصاالة . و باارا  تتياايم الساالية يزاا  مراناااة الحتااو 
 "(.28" إلى "ن 22ن  م  " حماية فتي ) رازع الاترا 

إ  تحوياو ماا إذا  ااا  المساتثمر يمتلااك السالية هاو نماار يعتماو نلااى ا  شاية ذا  الصالة و يايااة اتخااذ التاارارا  .10ن 
 فى الزهة المستثمر فيها .بشأ  تلك اي شية والحتوق التى يمتل ها المستثمر وا يرات ا خرى 

الأنشطة ذات الصلة وتوجيهها 
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يؤثر  ياق ا  شية التشغيلية والمالية بشا ا ملماوس نلاى نوائاو العوياو ما  الزهاا  المساتثمر فيهاا . وتت ام   .11ن 
ا مثلة نلى هذه ا  شية التاى قاو تعتبار ، حسا  الأاروت ، ن شاية ذا  صالة ، ماا يلاى نلاى سابيا المثااا ي 

 حصر :ال
بيع نو شراً الب ائع نو الخوما  .  (ن)

 ن و التعثر(. صوا المالية خلاا نمرها ) واي الا إوارة ا   و) (        
 نو التصرت فيها .نو امتلا ها  ا صواإختيار    و)ج(       
 و)و(   البح  ن  م تزا  نو نمليا  زويوة وتيويرها.       
 الحصوا نلى التمويا .و)ها( تحويو هي ا التمويا نو        

 نلى سبيا المثاا ي الحصر : يلىتت م  ا مثلة نلى الترارا  المتعلتة با  شية ذا  الصلة ما . 12ن 
إتخاذ قرارا  تشغيلية ورنسمالية للزهة المستثمر بها وم   م ها المواا ا  . (ن)

للزهة المستثمر بها وا  هاً خوماتهم .و) ( تعيي  وم افأة موأاى اضوارة الرئيسيي  نو ماووى الخوما         

مزموناة ما  الأاروت نو ا حاوا  هاى ا  شاية ذا   حاوو فى بع  الحاي  ، قو ت و  ا  شية قباا وبعاو  .13ن 
الصلة . ون وما يمتلك مستثمرا  نو ن ثر التورة الحالية نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة والتى تحاو  فاى نوقاا  

ر التاور نلاى توزيا  ا  شاية ا  ثار تاأثيرالا فاى العوائاو بماا يتوافاق ماع و  بتحويو المستثم، يتوم المستثمر مختلاة 
 ذلك مرازعة هذا التتييم باستمرار فاى حااا  المستثمر"( . ونلى 13حتوق ص ع الترارا  المتوافتة ) رازع الاترة "

 تغير الحتائق والأروت ذا  الصلة .
أمثلة على التطبيق

 1المثال 
نااا  ؤوا سااثمرا  م شااأة مسااتثمر فيهااا لتيااوير وتساااويق م ااتك يبااى . حياا  ي ااو  المسااتثمر ا وا م ااو  مساات
وتت ام  مساؤوليت  اماتلاك التاورة الاروياة ضتخااذ  –نلى موافتاة الزهاا  الت أيمياة نلاى الم اتك اليباى الحصوا 

ن  توافااق الزهااة الت أيميااة  زميااع التاارارا  المتعلتااة بتيااوير الم ااتك باض ااافة إلااى الحصااوا نلااى الموافتااة . ومااا
نلااى الم اااتك ، يتاااوم المساااتثمر الثاااا ى بتصااا يع  وتساااويت  ، ويمتلاااك هاااذا المساااتثمر التاااورة الاروياااة ضتخااااذ زمياااع 

الحصاوا نلاى الموافتاة باض اافة  -الترارا  المتعلتة بتص يع وتساويق المشارو. . وحيا  ن  زمياع هاذه ا  شاية
ذا  صلة ، فيزا  نلاى  اا مساتثمر ن  يحاوو ماا إذا  اا  قااورالا نلاى  ا شيةهى  –إلى تص يع وتسويق الم تك 

توزي  ا  شية ا  ثر تأثيرالا نلى نوائو الزهة المستثمر فيهاا . و تيزاة لاذلك يتوزا  نلاى المساتثمري  تحوياو ماا 
نوائااو  إذا  اا  التيااوير والحصااوا نلاى الموافتااة نو تصاا يع وتساويق الم ااتك اليبااى هاو ال شاااي ا  ثاار تاأثيرالا فااى

الزهة المستثمر فيها وماا إ   ا ا  قااورة نلاى توزيا  ذلاك ال شااي . وما  نزاا تحوياو نى ما  المساتثمري  يتمتاع 
 :ية بعي  اينتبار ل، يز  نخذ ال تاي التابالسلية 

بر  وت وي  الزهة المستثمر فيها . (ن)
ا باض اافة إلاى قيماة الم اتك اليباى العواما التى تحوو هامش الربن واضيراوا  وقيمة الزهاة المساتثمر فيهاو) ( 
. 

.... يتبع 
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أمثلة على التطبيق
و)ج( ا ثر المترت  نلى نوائو الزهة المستثمر فيها م  صلاحيا   اا مساتثمر فاى صا ع التارارا  فيماا يتعلاق 

 بالعواما المذ ورة فى ) ( .
 و)و(  تعر  المستثمرا  لمخاير تغير العوائو.

 يز  نلى المستثمرا  نخذ ما يلى بعي  اينتبار :فى هذا المثاا بالتحويو 
)ها( نوم التيت  م  ، والزهو الميلو  فى ، الحصاوا نلاى الموافتاة ) يخاذي  بعاي  إنتباار سازا المساتثمر فاى 

 التيوير ال ازن لم تزا  يبية والحصوا نلى الموافتة نليها (.
 مرحلة التيوير ب زاح . )و( نى م  المستثمرا  يسيير نلى الم تك اليبى ن وما ت تهى

 2المثال 
تاام إ شاااً وتمويااا  يااا  اسااتثمارى ) الزهااة المسااتثمر فيهااا( بواسااية نواة الااوي  التااى يمل هااا المسااتثمر ) مسااتثمر 
الااوي ( ونووا  حتااوق المل يااة التااى يمل هااا مسااتثمرو  يخاارو  . وتاام تصااميم حصااا حتااوق المل يااة ضسااتيعا  

العوائو المتبتية م  الزهاة المساتثمر فيهاا. وناي  نحاو مساتثمرى حتاوق المل ياة  ستلام نى م وي الخسائر ا ولية 
 ماوير للأصاوا . وتساتخوم الزهاة المساتثمر فيهاا نوائاوها لشاراً محاأاة ما  حتاوق المل ياة  %30والذى يملك 

المبلااغ  ما  ا صاوا المالياة ا مار الااذى يعر اها لمخااير اضئتماا  المرتبياة بااالتعثر المحتماا نا  ساواو وفعاا 
تساويق المعاملاة لمساتثمر الاوي   اساتثمار ذو حاو نو اى ما   مويت، ا صلى والاائوة المستحتة نلى هذه ا صوا 

التعر  لمخاير اضئتما  المرتبية بالتعثر المحتما للأصوا فاى المحاأاة وذلاك بساب  يبيعاة هاذه ا صاوا و 
زهاة المساتثمر فيهاا . وياتم التاأثير نلاى نوائاو ضساتيعا  الخساائر ا ولياة لل   حصا حتوق المل ية مصممة 

الزهاة المساتثمر بهاا بشا ا ملمااوس ما  قباا إوارة محاأاة نصاوا الزهااة المساتثمر فيهاا. والتاى تت ام  التاارارا  
المتخذة بشأ  نختيار ونمتلاك والتصرت با صوا المذ ورة  م  إرشاوا  المحاأة واضوارة المتخذة ن او التعثار 

محاأاااة . وتاااتم إوارة زميااع هاااذه ا  شاااية مااا  قباااا مااوير ا صاااوا لحاااي  وصاااوا معاااوا ناا  نى مااا  نصاااوا ال
التعثاارا  إلااى  ساابة معي ااة ماا  قيمااة المحاأااة ) مثاااا نلااى ذلااك ، ن ااوما تصااا قيمااة المحاأااة لورزااة إسااتهلاك 

باااروارة  -يااارت ثالااا   –وباااوًالا مااا  ذلاااك الوقااا  ، يباااون نماااي   حصاااا حتاااوق مل ياااة الزهاااة المساااتثمر فيهاااا (.
صااوا وفتااالا لتعليمااا  مسااتثمر الااوي  . وتعااو إوارة محاأااة نصااوا الزهااة المسااتثمر فيهااا  شااايالا ذو صاالة لتلااك اي

الزهااة . ويمتلااك مااوير ا صااوا التااورة نلااى توزياا  ا  شااية ذا  الصاالة لحااي  وصااوا قيمااة ا صااوا المتعثاارة 
وزياا  ا  شااية ذا  الصاالة ن ااو و ااذلك يمتلااك مسااتثمر الااوي  التااورة نلااى ت .ل ساابة محااووة ماا  قيمااة المحاأااة 

تزاوا قيمة ا صوا المتعثرة  سبة محووة م  قيمة المحاأة . يز  نلاى ماوير ا صاوا ومساتثمر الاوي  تحوياو 
مااا إ   ااا و قاااوري  نلااى توزياا  ا  شااية ا  ثاار تااأثيرالا نلااى نوائااو الزهااة المسااتثمر فيهااا باض ااافة إلااى مراناااة 

 تعر   ا يرت إلى مخاير تغير العوائو .بر  وت وي  الزهة المستثمر فيها و 

حتوق تم ن المستثمر السلية نلى الزهة المستثمر فيها 
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تستمو السلية م  الحتوق . وم  نزا نمتلاك سلية نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا ، يزا  نلاى المساتثمر نماتلاك  .14ن 
تختلت الحتوق التاى تما ن المساتثمر السالية  ة . وقولحتوق قائمة تم ح  التورة الحالية لتوزي  ا  شية ذا  الص

 باختلات الزها  المستثمر فيها .

تت م  ا مثلة نلى الحتوق التى تم ن المستثمر السلية ، إما بشا ا م اصاا نو مزتمعاة ، ماا يلاى نلاى سابيا  .15ن 
 المثاا ي الحصر :

إلاى  34)رازاع الاتارا  ما  "ن " حتوق التصوي  فى الزهة المستثمر فيها ) نو حتاوق التصاوي  المحتملاة ( (ن)
. ("50ن "
حتااوق تعيااي  نو إناااوة تعيااي  نو ناااا نن اااً اضوارة الرئيساايي  فااى الزهااة  المسااتثمر فيهااا مماا  يمتل ااو  و) ( 

 التورة نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة .
 إقصاً م شأة نخرى تتوم بتوزي  ا  شية ذا  الصلة.نو و)ج( حتوق لتعيي  
ضباارام ، نو رفاا  نى ماا  التغيياارا  نلااى المعاااملا  التااى تصاا  فااى    الزهااة المسااتثمر فيهاااو)و( حتااوق توزياا

 مصلحة المستثمر.
 حتااوق صاا ع التاارارا  المحااووة  اام  نتااو اضوارة ( التااى تماا ن المالااك التااورة نلااى توزياا  )و)هااا( حتااوق نخاارى 

 ا  شية ذا  الصلة . 

ر فيهاااا مزمونااة مااا  ا  شااية التشاااغيلية والماليااة التاااى تااؤثر بشااا ا بشاا ا نااام ، ن اااوما تمتلااك الزهاااة المسااتثم .16ن 
تم ن السالية  حي ئذ ، ملموس نلى نوائوها و ذلك ن وما ييل  باستمرار اتخاذ قرار زوهرى بشأ  هذه ا  شية

ماا بشا ا م اصاا نو باضشاتراك ماع ترتيباا  نخارى وق التصوي  نو نى حتوق مماثلة ، إللمستثمر ن  يريق حت
. 

حتااوق التصااوي  بشاا ا ملمااوس نلااى نوائااو الزهااة المسااتثمر فيهااا ، نلااى ساابيا المثاااا ، ن ااوما ن ااوما ي تااؤثر  . 17ن 
ترتبي حتوق التصوي  بالمهام اضوارية فتي وتحوو الترتيبا  التعاقوية توزي  ا  شاية ذا  الصالة ، فر ا  يتوزا  

 اا  يمتلاك حتاوق  افياة لم حا  السالية نلاى  إ و ماا نلى المستثمر تتييم هذه الترتيبا  التعاقوياة ما  نزاا تحويا
الزهاة المساتثمر فيهاا . ولتحوياو ماا إ   اا  يمتلاك حتااوق  افياة لم حا  السالية ، يتوزا  مرانااة بار  وت ااوي  

" إلااى 51"( والمتيلبااا  الااواروة فااى الاتاارا  ماا  "ن 8" إلااى "ن 5ن "الزهااة المسااتثمر بهااا ) رازااع الاتاارا  ماا  
 " .20" إلى "ن 18م  "ن " والاترا  54"ن 

فاى بعا  الحااي  قاو يصاع  تحوياو ماا إ   ا ا  حتاوق المساتثمر  افياة لم حا  السالية نلاى الزهاة المسااتثمر  .18ن 
فيهااا . فااى مثااا هااذه الحاااي  ، وماا  نزااا تتياايم الساالية ، يزاا  نلااى المسااتثمر ال أاار فااى الااوليا نلااى قااورة 

صلة بش ا فاروى . ويم ا  نخاذ ال تااي التالياة فاى اينتباار ، ل  هاا المستثمر الاعلية نلى توزي  ا  شية ذا  ال
" و 19ليسا  حصاارية ، والتاى إذا نخااذ  بعااي  إنتباار إلااى زا ا  الحتااوق والمؤشاارا  الماذ ورة فااى الاتاارتي  "ن 

 :" ، فر   قو يتوفر وليا نلى ن  حتوق المستثمر  افية لم ح  السلية نلى الزهة المستثمر فيها 20"ن 
تعياااي  نو الموافتاااة نلاااى نن ااااً اضوارة  –للتياااام باااذلك  تعاقاااوىوو  ن  يمتلاااك حاااق  –  المساااتثمر برم اااا (ن)

الرئيسيي  اللذي  يمتل و  التورة نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة .
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توزيا  الزهاة المساتثمر فيهاا ضبارام معااملا   –حق تعاقاوى للتياام باذلك  يمتلكوو  ن   –برم ا  المستثمر  ( )
نو رف  إزراً تغييرا  نلى هذه المعاملا  .هامة لصالح  

برم ا  المستثمر ن  يسيير نلى نملياة الترشايحا  ض تخاا  نن ااً الهيئاة اضوارياة للزهاة المساتثمر فيهاا )ج( 
 نو الحصوا نلى التصوي  بالو الة م  مال ى حتوق تصوي  يخري  .

) نلااى ساابيا المثاااا المااوير الت ايااذى للزهااة  )و(  ااو  نن اااً اضوارة الرئيساايو  نياارات ذوى نلاقااة بالمسااتثمر
 المستثمر فيها والموير الت ايذى للمستثمر هو  اس الشخا(.

 )ها( نبلبية نن اً الهيئة اضوارية للزهة المستثمر فيها هم نيرات ذوى نلاقة بالمستثمر .

مساتثمر فيهاا ا مار الاذى يااوا تأهار المؤشارا  فاى بعا  ا حياا  بوزاوو نلاقاة خاصااة باي  المساتثمر والزهاة ال. 19ن 
نلى ن  المستثمر يمتلك ن ثار ما  حصاة ثا وياة فاى الزهاة المساتثمر فيهاا . ووزاوو مؤشارا  فروياة نو مزموناة 

شااروي الساالية. بياار ن اا  قااو يشااير إمااتلاك ن ثاار ماا   اسااتيااًماا  المؤشاارا  المعي ااة ي تع ااى بال اارورة ن اا  تاام 
لمستثمر يمتلك حتوق نخارى ذا  صالة  افياة لم حا  السالية نو يثبا  حصة ثا وية فى الزهة المستثمر فيها ن  ا

ماا يلاى إلاى ن  المساتثمر يمتلاك  ن ثار ما  وزوو سلية نلى الزهة المساتثمر فيهاا . نلاى سابيا المثااا ، يشاير 
 حصة ثا وية فى الزهة المستثمر فيها ، وباض افة إلى حتوق نخرى ، قو يشير هذا إلى امتلا   السلية :

 اً اضوارة الرئيسيو  للزهة المستثمر فيهاا مما  يمل او  التاورة نلاى توزيا  ا  شاية ذا  الصاة هام إ  نن (ن)
موأاو المستثمر الحاليو  نو السابتو  .

تعتمو نمليا  الزهة المستثمر فيها نلى المستثمر ،  ما فى الحاي  التالية : ( )
ر م  نملياتها.تعتمو الزهة المستثمر فيها نلى المستثمر فى تمويا زاً  بي (1)
ي م  المستثمر زاً هام م  إلتااما  الزهة المستثمر فيها. (2)
تعتمو الزهة المستثمر فيها نلى المستثمر فى خوما  حساسة زوالا نو فاى الت  ولوزياا نو اضماواوا  نو  (3)

المواو الخام.
التزارية.يسيير المستثمر نلى نصوا هامة لعمليا  الزهة المستثمر فيها  التراخيا نو العلاما   (4)
تعتمااو الزهااة المسااتثمر فيهااا نلااى المسااتثمر فااى تعيااي  نن اااً اضوارة الرئيساايي  ، مثااا الحاااي  التااى  (5)

 يمتلك فيها موأاى المستثمر معرفة متخصصة فى نمليا  الزهة المستثمر فيها.
 ياباة نا  المساتثمر )ج( يتوخا المستثمر فى زاً هام م  ن شية الزهة المستثمر فيها نو يتم ت ايذ هذا الزااً بال

. 
بورزاة  ن و تعر  المستثمر ، او حتوق  فى ، العوائو المتغيارة ال اتزاة ما  شارا ت  ماع الزهاة المساتثمر فيهاا)و( 

ن بر م  حتوق التصوي  الخاصة ب  نو نى حتوق مشابهة . نلاى سابيا المثااا ، فاى بعا  الحااي  يحاق 
المساتثمر فيهاا ول  ا  يمتلاك نقاا ما   صات حتاوق  ما   صات نوائاو الزهاة   ثارللمستثمر ، نو يتعر  ، 

 .التصوي  فيها 

وحتوقا  فاى هاذه العوائاو ،  لما ااو تعر  المستثمر للعوائو المتغيرة ال اتزة م  شرا ت  مع الزهة المستثمر فيهاا  .20ن 
للعوائااو ااو معهااا حااافا المسااتثمر للحصااوا نلااى حتااوق  افيااة لم حاا  الساالية . لااذلك يعااو التعاار  بشاا ا  بياار 

المتغياارة مؤشاارالا نلااى احتماليااة حصااوا المسااتثمر نلااى الساالية . بياار ن  مااوى تعاار  المسااتثمر لاايس العامااا 
 الوحيو الذى يحوو ما إ   ا  المستثمر يسيير نلى الزهة المستثمر فيها .
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" إلاى زا ا 20"و"ن 19ن   الاواروة فاى الاتارتي  "" والمؤشارا18العواماا الاواروة فاى الاتارة "ن ن وما تتم وراسة  . 21ن 
 " .18حتوق المستثمر يز  إنياً وا  ن بر لوليا السلية المبي  فى الاترة "ن 

 الحقوق الجوهرية 
ن و تتييم المستثمر لموى امتلا   السالية يتاوم بأخاذ الحتاوق الزوهرياة فتاي المرتبياة بالزهاة المساتثمر فيهاا فاى  .22ن 

ره( . وحتااى ت ااو  الحتااوق زوهريااة ، يزاا  ن  ي ااو  لااوى المالااك التااورة اينتبااار ) التااى يمتل هااا المسااتثمر وبياا
 الاعلية لممارسة تلك الحتوق .

مااا إ   ااا  الحااق زااوهرى إصااوار ح اام معااي  ، يخااذي  فااى اينتبااار زميااع الحتااائق والحاااي  . يتيلاا  تحويااو  .23ن 
 ى سبيا المثاا ي الحصر : وتت م  العواما التى ي بغى نخذها فى انتبار فى ذلك التحويو ما يلى نل

يوزاو نى نوائاق ) إقتصااوية نو بيار ذلاك ( تم اع المالاك ) نو الماال ي ( ما  ممارساة حتاوقهم ، ما إذا  ا   (ن)
وتشما ا مثلة نلى تلك العوائق ما يلى نلى سبيا المثاا ي الحصر : 

الغراما  المالية والحوافا التى تم ع ) نو تعيق( المالك م  ممارسة حتوق . (1)
سعر الممارسة نو التحويا الذى يش ا نائق مالى يم ع المالك م  ممارسة حتوق . (2)
ب ااوو وشااروي تزعااا ماا  ممارسااة الحتااوق نماارالا مسااتبعوالا ، نلااى ساابيا المثاااا الشااروي التااى تتيااو فتاارة  (3)

ممارسة الحتوق .
نو ا  أمااة نااوم تااوفر يليااة صااريحة ومعتولااة فااى وثااائق تأساايس الزهااة المسااتثمر فيهااا نو فااى التااوا ي   (4)

المعموا بها تسمن للمالك بممارسة حتوق  .
نوم تم   مالك الحتوق م  الحصوا نلى معلوما   افية لممارسة تلك الحتوق . (5)
نوائق تشغيلية نو حوافا تم ع ) نو تعيق( المالك م  ممارسة حتوق  ) نلى سابيا المثااا ، ناوم تاوافر  (6)

متخصصااة نو تااوفير خاوما  مااع نخااذ حصااا  ماويرو  يخاارو  راببااو  وقااورو  نلااى تااوفير خاوما 
نخرى يمل ها الموير الحالى (.

يم ااع المسااتثمر  حتوقاا  ) نلااى ساابيا المثاااا ،متيلبااا  قا و يااة نو ت أيميااة تم ااع المالااك ماا  ممارسااة  (7)
ايز بى م  ممارسة حتوق ( .

ذا نراووا ذلااك ، إة نلااى ممارسااة حتااوقهم بشاا ا مشااترك مااا إ   ااا  ه اااك يليااة تماا ن ا ياارات التااورة الاعلياا ( )
ون وما تتيل  ممارسة الحتوق نتاو إتااقياة باي  ن ثار ما  يارت نو ن اوما يمتلاك الحتاوق ن ثار ما  يارت. 
ويعااو نااوم تااوفر تلااك ارليااة مؤشاارالا نلااى ن  الحتااوق قااو ي ت ااو  زوهريااة . و لمااا ااو نااوو ا ياارات التااى 

ن  ت ااو  هااذه الحتااوق زوهريااة. بياار ن اا  ييلاا  م هااا الموافتااة نلااى ممارسااة الحتااوق ، قااا معهااا احتماليااة 
يم   ايستعا ة بمزلس اضوارة ، حي  ي و  نن اًه مستتلي  ن  نملية صا ع التارار ، لي او  بمثاباة يلياة 
تساامن للعويااو ماا  المسااتثمري  بالعمااا بشاا ا مشااترك ن ااو ممارسااة حتااوقهم . لااذلك فاار  إحتماليااة ن  ت ااو  

ن بار ن اوما تماارس ما  قباا مزلاس اضوارة ولايس ن او ممارساتها  حتوق اضاالة حتوق زوهرية هاى إحتمالياة
.بش ا فروى م  قبا نوو  بير م  المستثمري  

ما إ   ا  اليارت او ا يارات المال اة لتلاك الحتاوق تساتايو ما  ممارساتها لهاا . نلاى سابيا المثاا ، يزا   (ج)
"( 50" إلاى "ن 47را  ما  "ن نلى مالاك حتاوق التصاوي  المحتملاة فاى الزهاة المساتثمر فيهاا ) رازاع الاتا

ن  يأخذ فى اينتبار سعر الممارسة نو التحويا للأواة . ونلى ا رزن ت و  ب وو وشاروي حتاوق التصاوي  
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المحتملة زوهرية ن وما ي و  سعر ا واة نقا م  سعر السوق نو ن وما يساتايو المساتثمر  سابا  نخارى ) 
( ما  ممارساة نو تحوياا  فيهااالمستثمر والزهة المساتثمر  اا ، ن  يريق تحتيق التآلت بي ثنلى سبيا الم

 ا واة .

مارساة ن ااوما ييلا  إتخااذ قاارار بشاأ  توزيا  ا  شااية ذا  مل اى ت او  الحتااوق زوهرياة يزا  ن  ت ااو  قابلاة لل .24ن 
وق قاو الصلة . وناوة ل ى ت و  الحتوق زوهرية يز  ن  ت و  قابلة للممارسة فى الوقا  الحاالى. بيار ن  الحتا

 ت و  نحيا الا زوهرية حتى وا   لم ت   قابلة للممارسة فى الوق  الحالى .

أمثلة على التطبيق
 3المثال

تعتو الزهة المستثمر فيها إزتمانا  لمساهميها س ويالا يتم فيها إتخاذ التارارا  بشاأ  توزيا  ا  شاية ذا  الصالة 
بشا ا  يمتل او اللاذي   للمساهمي ة نشهر . بير ن   يحق . وم  المترر نتو إزتما. المساهمي  التالى بعو ثما ي

نلى ا قا م  حتوق التصوي  الونوة ضزتما. خاا لتغييار السياساا  التائماة  %5فروى نو مشترك ما  سبت  
ارخاري  يشاير إلاى ن ا  ي يم ا  نتاو هاذا  للمسااهمي بشاأ  ا  شاية ذا  الصالة ، ول ا   ارورة إرسااا الاونوة 

لاثااي  يومااالا نلااى ا قااا ماا  تاريخاا  . وي يم اا  تغيياار السياسااا  المتخااذة بشااأ  ا  شااية ذا  اضزتمااا. قبااا ث
الصاالة إي ماا  خاالاا نتااو إزتمااا. خاااا نو متاارر مساابتالا للمساااهمي  . وهااذا يت اام  الموافتااة نلااى المبيعااا  

 الهامة للأصوا و ذلك نما اضستثمارا  الهامة نو التصرت فيها .
 و المبي ة نو اه . وي أر إلى  ا مثاا نلى حوه .3-ن 3المذ ور ننلاه نلى ا مثلة  ي يبق ال موذج الاعلى

 أ3المثال 
يمتلاااك المساااتثمر نبلبياااة حتاااوق التصاااوي  فاااى الزهاااة المساااتثمر فيهاااا . وحتاااوق تصاااوي  المساااتثمر هاااى حتاااوق 

ساتوز  ذلاك . وييم ا  زوهرية ذلك    المستثمر قاور نلى إتخاذ الترارا  بشأ  ا  شاية ذا  الصالة ن اوما ي
يوماالا بيار ن  هاذا ي يم عا  ماا  الحصاوا نلاى التاورة الحالياة لتوزياا   30للمساتثمر ممارساة حتوقا  قباا إ ت اااً 

 ال شايا  ذا  الصلة م  لحأة حصول  نلى ا سهم .
 ب3المثال 

ويصاوت تااري  تساوية يعو المستثمر يرفالا فى نتو يزا بهوت امتلاك ن ثرية ا سهم فى الزهة المستثمر فيها . 
يومااالا . وحاااملى ا سااهم التااائمي  بياار قاااوري  نلااى تغيياار السياسااا  التائمااة بشااأ   25العتااو ارزااا بعااو ماارور 

يومااالا نلااى ا قااا ، وهااى الاتاارة  30ا  شااية ذا  الصاالة ويعااوو ذلااك لعااوم إ عتاااو اضزتمااا. الخاااا قبااا م ااى 
لمستثمر حتوقالا تعاوا فى نهميتها ن ثرية ا ساهم الماذ ورة ننالاه فاى التى سيتم فيها تسوية العتو. وبالتالى يمتلك ا

  بشااأ  ا  شااية ذا  الصاالة ن ااوما ان ) نى إ اا  يحااق للمسااتثمر الااذى يملااك العتااو ارزااا إتخاااذ التاارار 3المثاااا 
لة يستوز  ذلك( . يعو العتو ارزا للمساتثمر حاق زاوهرى يم حا  التاورة الحالياة نلاى توزيا  ا  شاية ذا  الصا

 حتى وا   لم تتم تسوية العتو ارزا بعو .
.... يتبع 

أمثلة على التطبيق
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 ج3المثال 
زوهريالا ضمتلاك ن ثرية ا سهم فى الزهة المستثمر فيها حيا  يم ا  ممارساتها بعاو م اى  المستثمر خيارالا يمتلك 

  .3ثاا يومالا وت و  بسعر نقا م  سعر السوق . ييبق هذا ايست تاج ني الا نلى الم 25
 د3المثال 

يعااو المسااتثمر يرفااالا فااى نتااو يزااا بهااوت امااتلاك ن ثريااة ا سااهم فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا وو  الحصااوا نلااى 
. ة العتاو ارزاا بعاو مارور ساتة نشاهرحتوق نخرى ذا  صلة ما  الزهاة المساتثمر فيهاا . ويصااوت تااري  تساوي

ا  شاية ذا  الصالة . ويمتلاك التاورة الحالياة نلاى توزيا  وبخالات ا مثلاة الماذ ورة ننالاه ، ي يمتلاك المساتثمر 
التائماة المتعلتاة ا سهم التائمي  التورة الحالية لتوزي  ا  شية ذا  الصلة     يحق لهم تغيير السياسا   حاملى

 با  شية ذا  الصلة قبا تسوية العتو ارزا .

يرات نخرى م ع المساتثمر ما  الساييرة نلاى الزهاة المساتثمر للممارسة م  قبا ن التابلةيم   للحتوق الزوهرية  .25ن 
فيهااا والتااى تاارتبي بهااا تلااك الحتااوق . وي تشااتري هااذه الحتااوق الزوهريااة نلااى المااال ي  امااتلاك التااورة نلااى إتخاااذ 

يم ااا  للحتاااوق "( ، 28" إلاااى "ن 26الحتاااوق حماياااة ) رازاااع الاتااارا  مااا  "ن  هالتااارارا  . ويالماااا لااام ت ااا  هاااذ
التى تمتل هاا ا يارات ا خارى م اع المساتثمر ما  الساييرة نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا حتاى وا    ا ا  الزوهرية 

 ايا  ذا  الصلة .شهذه الحتوق تم ح  التورة الحالية ضقرار نو حأر الترارا  المتعلتة بال 

 حقوق الحماية 
اياة ، ن او تتيايم ماا إ   ا ا  هاذه الحتاوق نلى المستثمر تتييم ما إ   ا   حتوق  وحتوق ارخري  هاى حتاوق حم .26ن 

تم حاا  الساالية نلااى الزهااة المسااتثمر فيهااا وتاارتبي حتااوق الحمايااة بااالتغييرا  الزذريااة التااى تزاارى نلااى ن شااية 
التااى تيبااق فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا نو ن اا  يااتم تيبيتهااا فااى الحاااي  ايسااتث ائية . نلمااالا بأ اا  زميااع الحتااوق 

" و 13التاى ت او  مشاروية بوقاو. نحاوا  معي اة هاى حتاوق حماياة ) رازاع الاتاارتي  "ن  نو الحااي  ايساتث ائية
 "(.53"ن 

التاى تارتبي  فيها    يتم تصميم حتوق الحماية لحماية حصا مال يها وو  م حهم السلية نلى الزهة المستثمر  .27ن 
  يسايير نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا بها تلك الحتوق ، فر   ي يم ا  للمساتثمر الاذى يمتلاك حتاوق حماياة فتاي ن

 "(.14نو يم ع يرت يخر م  السييرة نليها ) رازع الاترة "

 تت م  ا مثلة نلى حتوق الحماية ما يلى نلى سبيا المثاا ي الحصر : .28ن 
حق المتر  بتتييو المتتر  م  ت اياذ ن شاية قاو تغيار بشا ا ملماوس مخااير إئتماا  المتتار  بماا يلحاق  (ن)

متر  .ال رر بال
حاق اليارت الاذى يملاك حصااا بيار مساييرة فاى الزهاة المسااتثمر فيهاا بالموافتاة نلاى ال اتاا  الرنساامالية  ( )

التااى تتزاااوا مااا هااو ميلااو  فااى سااياق اينماااا العاااوى نو الموافتااة نلااى إصااوار نووا  حتااوق المل يااة نو 
الوي .

 سواو التر  المحووة . )ج( حق المتر  بحزا نصوا المتتر  إذا فشا المتتر  فى تلبية شروي
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 الامتيازات
بالباالا ماا تما ن إتااقيااة ايمتيااا التاى ت ااو  الزهاة المساتثمر فيهاا هااى المساتايو ما  ا متياااا حتوقاالا لماا ن اضمتياااا  .29ن 

ت و  مصاممة لحماياة إمتيااا نلاماة تزارياة . ونااوة ماا تما ن إتااقياا  اضمتيااا بعا  حتاوق صا ع التارار فيماا 
   المستايو م  اضمتياا.يتعلق بعمليا

بشا ا ناام ي تتياو حتاوق ماا ن اضمتيااا ما  قاورة اييارات ا خارى ، بيار ماا ن ا متيااا ، نلاى إتخااذ التاارارا   .30ن 
التى تؤثر بش ا ملموس نلى نوائو المساتايو ما  اضمتيااا .  ماا ن  حتاوق ماا ن اضمتيااا فاى إتااقياا  اضمتيااا 

 الحالية لتوزي  ا  شية التى تؤثر نلى نوائو المستايو م  اضمتياا . ي تم ح  بال رورة التورة

 ا ملماوس نلاى نوائاو المسااتايو ما  ال ارورى التميياا باي  إماتلاك التاورة الحالياة ضتخاااذ التارارا  التاى تاؤثر بشا .31ن 
مااتلاك التاورة نلااى إتخاااذ التاارارا  التاى تحمااما   وي يم اا  لمااا ن اضمتياااا إمتياااا العلامااة التزارياة.  ىإمتياااا ، وا 

السااييرة نلااى المسااتايو ماا  اضمتياااا فااى حاااا  ا اا  ا ياارات ا خاارى تملااك حتوقااالا قائمااة تماا حهم التااورة الحاليااة 
 نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة للمستايو م  اضمتياا .

 ااارو بتشااغيا ننمالاا  وفتااالا لب ااوو إ  إباارام المسااتايو ماا  اضمتياااا ضتااقيااة اضمتياااا يااوا نلااى إتخاااذه قاارار بشاا ا م .32ن 
 اضتااقية ، ول   فيما يخوم مصلحت  الخاصة .

يم   تحويو السييرة نلى الترارا  الهامة مثاا تحوياو الصايغة التا و ياة للمساتايو ما  اضمتيااا وهي اا تمويلا  ما   .33ن 
اضمتيااا. و لماا  ما مساتايو قبا نيرات نخرى بير ما ن اضمتياا ، ويم   ن  يؤثر بشا ا ملماوس نلاى نوائاو ال

قا مستوى الونم المالى الماوو م  قبا ما ن اضمتيااا وقاا تعر ا  للعوائاو المتغيارة ما  المساتايو ما  اضمتيااا ، 
 حماية فتي . قااو  نرزحية امتلاك ما ن اضمتياا لحتو 

 حقوق التصويت
نباار حتااوق مشااابهة ، نلااى توزياا  ا  شااية ذا  ناااوة مااا يمتلااك المسااتثمر التااورة الحاليااة ، إمااا بالتصااوي  نو  .34ن 

"( إذا تام 50" إلاى "ن 35المتيلباا  المبي اة فاى هاذا الب او ) فتارا  ما  "ن  نتباارايالصلة ويأخذ المساتثمر فاى 
 توزي  ا  شية ذا  الصلة م  خلاا حتوق التصوي  .

 السلية مع نبلبية حتوق التصوي  إمتلاك 
ملك ن ثر م   صت حتوق التصوي  فى الزهاة المساتثمر فيهاا ، بالسالية فاى الحااي يتمتع المستثمر ، الذى ي .35ن 

 : "37ن :" والاترة 36التالية ، إي إذا تم تيبيق الاترة "ن 
ن وما يتم توزي  ا  شية ذا  الصلة م  خلاا تصوي  مالك نبلبية حتوق التصوي . (ن)

ياة التاى تتاوم بتوزيا  اي شاية ذا  الصالة ما  خالاا تصاوي نن ااً الهيئاة اضوار  نبلبياةنو) ( ن وما يتم تعيي     
 مالك نبلبية حتوق التصوي  .
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 التصوي  وو  إمتلاك السلية حتوق نبلبية
" ، يزاا  ن  ت ااو  حتااوق المسااتثمر الااذى يملااك ن ثاار ماا   صاات حتااوق 25" إلااى "ن 22وفتااالا للاتاارا  ماا  "ن  .36ن 

يمتلك السلية نليها ، ويز  م ن المستثمر التاورة الحالياة نلاى التصوي  فى الزهة المستثمر فيها زوهرية حتى 
ذا  متل اا  م شااأة اتوزياا  ا  شااية ذا  الصاالة والتااى ت ااو  ناااوة نباار تحويااو السياسااا  التشااغيلية والماليااة . وا 

نخارى حتااوق قائمااة تم حهااا الحااق فاى توزياا  ا  شااية ذا  الصاالة ولاام ت ا  هااذه الم شااأة و يلااة للمسااتثمر ، فاار  
 تثمر ي يمتلك السلية نلى الزهة المستثمر فيها.المس

حتاااوق  نبلبياااة. ي يمتلاااك المساااتثمر السااالية نلاااى الزهاااة المساااتثمر فيهاااا حتاااى وا    اااا  المساااتثمر حاصاااا نلاااى 37ن 
. نلاى سابيا المثااا ي يم ا  للمساتثمر الحاصاا  بيار ماؤثرةالتصوي  فيها . ن وما ت و  حتوق التصوي  هاذه 

تاوق التصاوي  فاى الزهااة المساتثمر فيهاا اماتلاك السالية فاى حااا  ا ا  ا  شااية ذا  نلاى ن ثار ما   صات ح
 الصلة خا عة لتوزي  الح ومة نو المح مة نو الموير نو الحارس الت ائى نو المصاى نو الم أم.

 حتوق التصوي نبلبية امتلاك السلية وو  
قاا ما  نبلبياة حتاوق التصاوي  فاى الزهاة المساتثمر يحق للمستثمر امتلاك السلية حتى وا    اا  حاصالالا نلاى ن. 38ن 

فيهااا . نى ن اا  يحااق لاا  إمااتلاك الساالية مااع حتااوق تصااوي  نقااا ماا  ا بلبيااة فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا ، نلااى 
 سبيا المثاا م  خلاا :

"(.39ترتي  تعاقوى بي  المستثمر ومال ى نصوا  يخري  ) رازع الاترة "ن  (ن)
 "(.40تعاقوية نخرى ) رازع الاترة "ن نو) ( حتوق  اتزة م  ترتيبا  

 "(.45" إلى "ن 41نو)ج( حتوق تصوي  المستثمر ) رازع الاترا  م  "ن 
 "(.50" إلى "ن 47نو)و( حتوق تصوي  محتملة ) رازع الاترا  م  "ن 

 نو)ها( )ن( و )و( معالا .

 ترتي  تعاقوى مع اصحا  ا صوا  ارخري  
المسااتثمر ونصااحا  ا صااوا  ارخااري  يم اا  ن  يماا ن المسااتثمر حااق ممارسااة حتااوق إ  الترتياا  التعاقااوى بااي   .39ن 

التصوي  بما ي اى لم ح  السلية ، حتى وا   لام يمتلاك المساتثمر حتاوق تصاوي   افياة لم حا  السالية وو  نى 
ياة ترتي  تعاقوى . بير ن  الترتي  التعاقوى يار  نلى المستثمر توزيا  نصاحا  ا صاوا  ارخاري  حاوا  يا

 التصوي  لتم ي  المستثمر م  إتخاذ الترارا  بشأ  ا  شية ذا  الصلة .
 تعاقوية نخرى ترتيبا حتوق  اتزة م  

إلى حتوق التصوي  ، المستثمر التاورة الحالياة لتوزيا  ا  شاية ذا  الصالة  باض افةتم ن حتوق اتخاذ الترار ،  .40ن 
الترتيا  التعاقاوى باض اافة إلاى حتاوق التصاوي   افياة لما ن  . نلى سبيا المثااا قاو ت او  الحتاوق المحاووة فاى

المسااتثمر التااورة الحاليااة لتوزياا  نمليااا  التصاا يع فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا نو توزياا  ن شااية ماليااة نو تشااغيلية 
نخرى تؤثر بش ا ملموس نلى نوائو الزهة المستثمر فيها . بير ن  ا نتماو اضقتصااوى للزهاة المساتثمر فيهاا 

لاااى المساااتثمر )  علاقاااة الماااورو ماااع العمياااا الرئيساااى( ، فاااى بياااا  الحتاااوق ا خااارى ، ي ياااؤوى إلاااى إماااتلاك ن
 المستثمر السلية نلى الزهة المستثمر فيها .
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 حتوق تصوي  المستثمر
يمتلاك المساتثمر الحاصااا نلاى نقاا ماا  نبلبياة حتااوق التصاوي  حتاوق  افيااة لم حا  السالية ن ااو إماتلاك التااورة  .41ن 

 لاعلية لتوزي  ا  شية ذا  الصلة بش ا م ارو .ا

ن ااو تتياايم مااا إ   ا اا  حتااوق تصااوي  المسااتثمر  افيااة لم حاا  الساالية ، ي أاار المسااتثمر فااى زميااع الحتااائق  .42ن 
 والحاي  ، بما فى ذلك :

 مااتلاك المسااتثمر لحتااوق التصااوي  بال ساابة لحزاام وتوايااع نسااهم نصااحا  ا صااوا  ارخااري  ، نلمااالا حزاام ا (ن)
بأ   :

 لمااا ااو نااوو حتااوق تصااوي  المسااتثمر ، ااو  احتماليااة امتلا اا  لحتااوق قائمااة تم حاا  التااورة الحاليااة  (1)
لتوزي  ا  شية ذا  الصلة .

إمتلا ا   لما ااو نوو حتوق تصوي  المستثمر متار ة مع نصحا  ا صوا  ارخري  ، ااو  إحتمالية  (2)
 شية ذا  الصلة.لحتوق قائمة تم ح  التورة الحالية بتوزي  ا 

ن  تتااق معاالا للتصاوي   او المساتثمر ، ااو  احتمالياة  التي  ا  م  الماتر  لما ااو نوو ا يرات  (3)
إمتلا   لحتوق قائمة تم ح  التورة الحالية لتوزي  ا  شية ذا  الصلة .

و نى ماااا  ق التصاااوي  المحتملااااة التاااى يمتل هاااا المسااااتثمر نو نى مااا  نصاااحا  ا صااااوا  ارخاااري  نو و) ( حتااا
 "(.50" إلى "ن 47ا يرات ا خرى ) رازع الاترا  م  "ن 

 "(.40و)ج( الحتوق ال اتزة م  ترتيبا  تعاقوية نخرى ) رازع الاترة "ن 
و)و( نى م  الحتائق نو الحااي  اض اافية التاى تشاير إلاى ن  المساتثمر يمتلاك نو ي يمتلاك التاورة الحالياة لتوزيا  

وقاا  الااذى ييلاا  فياا  إتخاااذ ذلااك التاارار ، باض ااافة إلااى ن ماااي التصااوي  فااى ا  شااية ذا  الصاالة فااى ال
 إزتمانا  المساهمي  السابتة .

ون وما يمتلاك المساتثمر حتاوق تصاوي  ن وما يتم تحويو توزي  ا  شية ذا  الصلة م  خلاا نبلبية ا صوا   .43ن 
وا  ، وياتم تواياع بااقى ا ساهم نلاى ن ثار ما  نى مالاك يخار نو نى مزموناة نخارى م أماة ما  نصاحا  ا صا

ن   -  )ج(" إلااى)ن( 42"ن ماا  ن اا  بعااو ال أاار فااى العوامااا المبي ااة فااى الاتاارة  –يت اان  حي ئااذ ياااق واسااع ، 
 المستثمر يمتلك السلية نلى الزهة المستثمر فيها .

أمثلة على التطبيق
 4المثال 

مساتثمر فيهاا ، نماا حتاوق التصاوي  المتبتياة ال الزهاةما  حتاوق التصاوي  فاى  %48يحوا مستثمر نلاى  سابة 
ما  حتاوق التصاوي .  %1فيحصا نليها اريت م  حاملى ا سهم حي  توا. بش ا فروى ب س  ي تايو نا  

ولم يتم نى م  حاملى ا سهم بأية ترتيبا  ضستشارة نى يرت يخر نو إتخااذ قارارا  زمانياة . ون او تتيايم زااً 
إمتلا ها ب اً نلاى متاوار ا ساهم ا خارى ذا  الصالة ، قارر المساتثمر ن   سابة م  حتوق التصوي  التى سيتم 

ماا  الحصااا هااى  ساابة  افيااة لم حاا  الساالية . وفااى هااذه الحالااة اساات تك المسااتثمر ، ب اااً نلااى المبلااغ  48%
يمتلااك حصااا تصااوي  مسااييرة و افيااة لتحتيااق شااري   الميلااق  سااهم  والمبلااغ ال ساابى للأسااهم ا خاارى ، ن اا

 ية الميلو  وو  الحازة إلى ال أر فى نى وليا يخر للسلية .السل
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  5المثال 
مساتثمر يخار  سابة  12ما  حتاوق التصاوي  فاى الزهاة المساتثمر فيهاا ويمتلاك  %40يمتلك المساتثمر "ن"  سابة 

م  حتاوق التصاوي  فاى الزهاة المساتثمر فيهاا . وتما ن إتااقياة المسااهمي  المساتثمر الحاق ل ا واحو م هم  5%
نا  توزيا  ا  شاية ذا  الصالة . وما  نزاا تعاويا اضتااقياة ،  اضوارة المسائولةى تعياي  ونااا وتحوياو نتعاا  ف

ييل  نبلبية ثلثى نصوا  المساهمي  . وفى هذه الحالة يست تك المستثمر "ن" ن  المبلاغ الميلاق  ساهم  والمبلاغ 
ساتثمر يمتلاك حتاوق  افياة لم حا  السالية . بيار ال سبى للأسهم ا خرى ي تعو حاسمة فى تحويو ما إ   اا  الم

ن ااا  يمتلاااك  افياااة ضسااات تاج  ة ن  المساااتثمر "ن" قااارر ن  حتوقااا  التعاقوياااة فاااى تعياااي  ونااااا وتحوياااو نتعاااا  اضوار 
الساالية نلااى الزهااة المسااتثمر فيهااا . ويزاا  ن  ي يااتم ال أاار فيمااا إذا  ااا  المسااتثمر "ن" قااو مااارس حتوقاا  نو 

 السلية م  نوم . يمتلكما إ   ا   تتييمتوق  فى اختيار نو تعيي  نو ناا اضوارة ن و نرزحية ممارست  لح

ار ن )ج(" فااى اينتباا إلااى)ن( 42"ن ماا  وفااى حاااي  نخاارى ، قااو يت اان بعااو نخااذ العوامااا المبي ااة فااى الاتاارة  .44ن 
 ر ي يمتلك السلية.المستثم

مثال على التطبيق
 6المثال 

ماا  حتااوق التصااوي  فاى الزهااة المسااتثمر فيهااا . ويمتلااك مسااتثمرا  يخاارا   %45مااا  ساابت   يمتلاك المسااتثمر "ن"
 3ل اا واحاو ما هم ماا  حتاوق التصاوي  فاى الزهااة المساتثمر فيهاا نماا حتااوق التصاوي  المتبتياة فيمتل هااا  26%

ى نملياة .ولايس ه الاك نى ترتيباا  نخارى تاؤثر نلا %1م  حاملى ا سهم ارخري  حي  يمتلك  ا ما هم  سابة 
صا ع التارار . فاى هاذه الحالااة ، ي او  حزام حصاا تصاوي  المسااتثمر "ن" ومتاوارها بالت اسا  ماع نساهم نخاارى 
 افياة ضسات تاج ن  المساتثمر "ن" ي يمتلاك السالية حيا  ن ا  ي ااى نشاتراك مساتثمرا  فتاي لم اع المساتثمر "ن" ما  

 توزي  ا  شية ذا  الصلة للزهة المستثمر فيها .

ماا )ن( إلااى)ج(" وحااوها ي ت ااو  حاساامة . فاارذا  ااا  المسااتثمر بياار 42ياار ن  العوامااا المبي ااة فااى الاتاارة  "ن ب .45ن 
متأ ااو ممااا  إذا  ااا  يمتلااك الساالية بعااو نخااذ هااذه العوامااا فااى اينتبااار ، فر اا  يتعااي  نلياا  ال أاار فااى حتااائق 

سالبيو  فاى يبيعاتهم حسابما يأهار فاى وحاي  إ افية ، نلى سبيا المثاا ما إ   اا  حااملو ا ساهم ارخارو  
" 18ويت اااام  هاااذا ني ااااالا تتييمااااالا للعوامااااا الااااواروة فااااى الاتاااارة "ن  مااااذج التصااااوي  فااااى اضزتمانااااا  السااااابتة. 

" . و لماا قاا ناوو حتاوق التصاوي  التاى يمتل هاا المساتثمر 20" و "ن 19والمؤشرا  المو حة فى الاترتي  "ن 
المستثمر بغالبية ا صاوا  وااو اينتمااو نلاى الحتاائق والحااي  اض اافية  لهايمة، قا نوو ا يرات الميلوبة 

لتتياايم مااا إ   ااا  المسااتثمر يمتلااك حتااوق  افيااة لم حاا  الساالية . ن ااو ال أاار فااى الحتااائق والحاااي  المبي ااة فااى 
فاى المباي  " إلى زا   حتوق المستثمر . يتم إنيااً نهمياة ن بار لاوليا السالية 20" إلى "ن 18الاترا  م  "ن 

   " .20" و "ن 19" متار ة بمؤشرا  السلية المبي ة فى الاترتي  "ن 18الاترة "ن 

مثال على التطبيق 
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 7المثال 
 %5م  حاملى ا ساهم  سابة  11م  حتوق التصوي  فى الزهة المستثمر فيها ، ويمتلك  %45مستثمر يمتلك 

فيهااا . لاام يتاام نى ماا  حاااملى ا سااهم بأيااة ترتيبااا  ل ااا واحااو ماا هم ماا  حتااوق التصااوي  فااى الزهااة المسااتثمر 
ضستشارة ا يرات ا خرى او إتخاذ قرارا  زمانية . فى هذه الحالاة ، ي ي او  المبلاغ الميلاق  ساهم المساتثمر 

إ   اا  المساتثمر يمتلاك حتاوق  افياة لم حا  السالية  مااالا فاى تحوياو موالمبلغ ال سبى للأسهم ا خرى ناملالا حاس
هاة المسااتثمر فيهاا . و ااذلك يزا  ال أاار فاى الحتاائق والحاااي  اض اافية التااى قاو ت ااو  ولايلالا نلااى ن  نلاى الز

 المستثمر يمتلك نو ي يمتلك السلية .

  8المثال 
 %5ما  حااملى ا ساهم  سابة  3ما  حتاوق التصاوي  فاى الزهاة المساتثمر فيهاا ، ويمتلاك  %35يمتلك مساتثمر

  فى الزهاة المساتثمر فيهاا . نماا حتاوق التصاوي  المتبتياة فيمتل هاا ناوو ما  ل ا واحو م هم م  حتوق التصوي
ما  حتاوق التصاوي  . لام يتام نى  %1حاملى ا صوا  ارخاري  ، حيا  تاوا. بشا ا فاروى ب سابة ي تاياو نا  

ارا  م  حاملى ا سهم بأية ترتيبا  ضستشارة ا يارات ا خارى نو اتخااذ قارارا  زمانياة . وما  نزاا إتخااذ التار 
بشأ  ا  شية ذا  الصلة للزهاة المساتثمر فيهاا يزا  نخاذ الموافتاة نلاى نبلبياة ا صاوا  التاى ياتم اضويً بهاا 
نث ااااً إزتمانااااا  حااااملى ا سااااهم . فااااى هاااذه الحالااااة ، تشااااير المشاااار ة الاعالااااة لحاااااملى ا ساااهم ارخااااري  فااااى 

نلااى توزياا  ا  شااية ذا  الصاالة بشاا ا فااروى ،  اضزتمانااا  ا خياارة إلااى ن  المسااتثمر ي يمتلااك التااورة الاعليااة
بغ  ال أر نما إذا  ا  المستثمر قو وز  ا  شية ذا  الصلة  تيزة لتصاوي  ناوو  اافى ما  حااملى ا ساهم 

 ب اس يريتة تصوي  المستثمر . 
المسااتثمر يمتلااك  ماا  )ن( إلااى )و(" ن  42العوامااا المبي ااة فااى الاتاارة "ن فااى اينتبااار خااذ ا بعااو  -إذا لاام يت اان .46ن 

 ي يسيير المستثمر نلى الزهة المستثمر فيها . حي ئذالسلية ، 

 حتوق التصوي  المحتملة
ن و تتييم السييرة ، يز  نلى المستثمر ال أر فى حتاوق التصاوي  المحتملاة الخاصاة با  باض اافة إلاى حتاوق  .47ن 

 اا  يمتلاك السالية . وحتاوق التصاوي   إذاا التصاوي  المحتملاة التاى تمل هاا نيارات نخارى ، ما  نزاا تحوياو ما
الزهاة المساتثمر فيهاا  تلاك الحتاوق ال اتزاة ما   فاىالمحتملة هى حتوق م  ازا الحصوا نلى حتاوق تصاوي  

العتوو ارزلة . ويتم ال أر فى حتاوق التصاوي  المحتملاة فتاي إذا  كنووا  قابلة للتحويا نو خيارا  ، بما فى ذل
 "(.25" إلى "ن 22) رازع الاترا  م  "ن  ا   هذه الحتوق مؤثرة 

ن ااو ال أاار فااى حتااوق التصااوي  المحتملااة ، يزاا  نلااى المسااتثمر ن  يأخااذ فااى اينتبااار هااوت وتصااميم ا واة  .48ن 
للب اوو  تتييماالا باض افة إلى هوت وتصميم نى مشار ة نخرى للمستثمر مع الزهة المساتثمر فيهاا . ويت ام  هاذا 

واة باض اااافة إلااى توقعاااا  المساااتثمر الأااااهرة وحاااوافاه ونساابا  موافتتااا  نلاااى تلاااك الب اااوو والشااروي المختلااااة لااالأ
 والشروي.

فى حالة إمتلاك المستثمر ني الا حتوق التصاوي  نو حتاوق صا ع التارار المرتبياة بأ شاية الزهاة المساتثمر فيهاا  .49ن 
 صوي  المحتملة ، تم ح  السلية.، يتوم المستثمر بتتييم ما إ   ا   تلك الحتوق ، إلى زا   حتوق الت
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، المساااتثمر التااورة الحاليااة لتوزيااا  قااو تماا ن حتااوق التصاااوي  المحتملااة وحااوها ، نو مزتمعاااة مااع حتااوق نخاارى  .50ن 
ماا  حتااوق  %40ا  شااية ذا  الصاالة . نلااى ساابيا المثاااا ، تيبااق هااذه الحالااة ن ااوما يمتلااك المسااتثمر  ساابة 

" ، حتوق زوهرياة  اتزاة نا  خياارا  اماتلاك 23تلك ني الا وفتالا للاترة "ن التصوي  فى الزهة المستثمر فيها ويم
 إ افية م  حتوق التصوي . %20 سبة 

أمثلة على التطبيق
 9المثال 

ماا  حتااوق التصااوي  فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا ، ويمتلااك المسااتثمر " "  ساابة  %70يمتلااك المسااتثمر "ن"  ساابة 
ثمر فيهاااا باض اااافة إلاااى خياااار إماااتلاك  صااات حتاااوق تصاااوي  مااا  حتاااوق التصاااوي  فاااى الزهاااة المسااات 30%

 سااااعر السااااوق يبعااااو  ثياااارالا ناااا المسااااتثمر "ن" . هااااذا الخيااااار قابااااا للممارسااااة خاااالاا العااااامي  المتبلااااي  وبسااااعر 
) ومتوقع ن  يبتى  ذلك خلاا فترة العامي (. يتوم المساتثمر "ن" بممارساة نصاوات  باض اافة إلاى توزيا  ا  شاية 

ا  الصالة فاى الزهاة المساتثمر فيهاا بشا ا فعااا . وفاى مثاا هاذه الحالاة ، ما  المارزن ن  يحتاق المساتثمر "ن" ذ
. ونلاى الاربم ما  ن  المساتثمر " " يمتلاك شري السلية  و ا  يمتلاك التاورة الحالياة لتوزيا  ا  شاية ذا  الصالة
حتاوق التصاوي   ممارساتها تم حا  ن ثرياة حاليالا خيارا  قابلة للممارسة لشراً حتاوق تصاوي  إ اافية ) حيا  ن 

فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا ( ، إي ن  الب ااوو والشااروي المصاااحبة لتلااك الخيااارا  تااوا نلااى ن  تلااك الخيااارا  ي 
 تعتبر مؤثرة .

 10المثال 
 يمتلااك  ااا ماا  المسااتثمر "ن" ومسااتثمرا  يخاارا  ثلاا  حتااوق التصااوي  فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا . وياارتبي  شاااي

لخاصااة باا  ، ننماااا الزهااة المسااتثمر فيهااا نلااى  حااو وثيااق بالمسااتثمر "ن" وباض ااافة إلااى نووا  حتااوق المل يااة ا
يمتلاك المسااتثمر "ن" ني االا نووا  وياا  يم اا  تحويلهاا إلااى نساهم ناويااة للزهااة المساتثمر فيهااا فاى نى وقاا  متابااا 
ساعر ثابا  ننلااى ما  سااعر الساوق ) ل اا  لايس ننلاى ب ثياار( . وفاى حالااة تحوياا الااوي  ، سايمتلك المسااتثمر "ن" 

 ااو  للمساتثمر "ن" ساالية نلااى الزهااة المسااتثمر يحي ئااذ ما  حتااوق التصااوي  فااى الزهاة المسااتثمر فيهااا .  60%
حتاوق تصاوي  محتملاة و ماؤثرة تم حا   إلاىفيهاا   ا  يمتلاك حتاوق تصاوي  فاى الزهاة المساتثمر بهاا باض اافة 

التورة الحالية نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة.

وائد الجهة السلطة عندما لا تكون لحقوق التصويت أو أى حقوق متشابهة أى تأثير ملموس على ع
 المستثمر فيها

، يزاا  نلااى المسااتثمر "( 8" إلااى "ن 5ن ااو تتياايم هااوت وت ااوي  الزهااة المسااتثمر فيهااا ) رازااع الاتاارا  ماا  "ن  .51ن 
ار ا  والترارا  التاى نتخاذ  ن او بواياة ننمااا الزهاة المساتثمر فيهاا  زااً ما  ت وي هاا ، وني االا ال أر فى المش

لا  وخصائا المشار ا  تعيى المساتثمر حتاوق  افياة لم حا  السالية .  ماا ن  تتييم ما إ   ا   ب وو المعام
المشار ة فى ت وي  الزهة المستثمر فيها وحوها ي ت اى لم ن المستثمر السلية. بيار ن  المشاار ة فاى الت اوي  

المساتثمر  قو تشير إلى ن  المستثمر قو نتيح  ل  الارصة للحصوا نلى حتوق  افية تم ح  السلية نلاى الزهاة
 فيها .
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المسااتثمر ال أاار فااى الترتيبااا  التعاقويااة مثااا حتااوق الشااراً وحتااوق البيااع  نلااىباض ااافة إلااى مااا ساابق ، يزاا   .52ن 
وحتوق التصااية التاى و اع  فاى بواياة ننمااا الزهاة المساتثمر فيهاا . ون اوما تت ام  هاذه الترتيباا  التعاقوياة 

الا ت او  هاذه ا  شاية ،  حي ئاذمر فيهاا ،  شايا  مرتبية بش ا وثيق بالزهاة المساتث ما  حيا  الم امو  ، زااً
هاماالا ما  مزماا  شاايا  الزهاة المسااتثمر فيهاا ، نلاى الاربم ما  ن هاا قااو تحصاا خاارج الحاووو التا و ياة للزهااة 
المسااتثمر فيهاااا . لااذلك يزااا  ال أاار فاااى حتاااوق إتخاااذ التااارارا  الصااريحة نو ال ااام ية الااواروة  ااام  الترتيباااا  

وية المرتبية بش ا وثيق بالزهة المستثمر فيها ، نلى انتبارها ن شية ذا  صالة ن او تحوياو السالية نلاى التعاق
 الزهة المستثمر فيها .

ذا  الصاالة فتاي ن ااو  شاوً حاااي  محاووة نو حصااوا  ا  شايةبال سابة لاابع  الزهاا  المسااتثمر فيهاا، تحااو    53ن .
مسابتالا ماا لام نو  الا يها بحيا  ي او  توزيا  ن شايتها ونوائاوها محاوونحوا  معي ة. ويم   ت وي  الزهة المستثمر ف

فاي هاذه الحالاة، يم ا  فتاي للتارارا  المتعلتاة بأ شاية  ، حتى ت شأ تلك الحاي  المحووة نو تتع ا حوا  المعي ة
 ااو  وبالتااالي ت  الزهااة المسااتثمر فيهااا التااأثير بشاا ا ملمااوس نلااى نوائااوها ن ااو وقااو. تلااك الحاااي  نو ا حااوا

ن شية ذا  صالة. وي يشاتري  شاوً حااي  معي اة نو حصاوا نحاوا  محاووة ل اي يمتلاك المساتثمر التااور نلاى 
مشاروي ب شاوً حااي  معي اة نو حصاوا السالية  ماا ن  الحتيتاة المتمثلاة فاى اتخااذ التارارا  اتخاذ تلك الترارا  

 اية.نحوا  محووة ي تؤوى بحو ذاتها    ت و  هذه الحتوق هي حتوق حم

 11المثال 
يتمثااا ال شاااي الوحيااو للزهااة المسااتثمر فيهااا،  مااا هااو مبااي  فااى  أامهااا ا ساسااي، فااى شااراً الحسااابا  الموي ااة 
والتعاماااا فيهاااا بشااا ا ياااومي لصاااالن مساااتثمريها. ويت ااام  التعاماااا الياااومي تزمياااع وتمريااار الاااوفعا  ا صااالية 

ا. ون و التخلت ن  وفع الحسابا  الموي ة، تتوم الزهاة المساتثمر فيهاا تلتائياالا باض افة إلى الاائوة وق  استحتاقه
ببيع الحسابا  الموي ة إلى مستثمر ما  ما هو متاق نلي  بش ا مستتا فاى اتااقياة البياع الم عتاوة باي  المساتثمر 

ن ااو التخلاات ناا  وفعهااا والزهااة  المسااتثمر فيهااا. ويتمثااا ال شاااي ذو الصاالة الوحيااو فااى إوارة الحسااابا  الموي ااة 
 و هااا ال شاااي الوحيااو الااذش يااؤثر بشاا ا ملماااوس نلااى نوائااو الزهااة المسااتثمر فيهااا. وي تعتباار إوارة الحساااابا  
الموي ااة  شااايا ذو صاالة   هااا ي تحتاااج إلااى اتخاااذ قاارارا  زوهريااة قااو تااؤثر بشاا ا ملمااوس نلااى نوائااو الزهااة 

الوفع محووة مسبتالا فتي لزمع التوفتا  ال توية وقا  اساتحتاقها  المستثمر فيها لذا ت و  ا  شية قبا التخلت ن 
 وتمريرها إلى المستثمري .

لذلك، ن و تتييم مزماا ن شاية الزهاة المساتثمر فيهاا التاى تاؤثر بشا ا ملماوس نلاى نوائاوها، يزا  ال أار فتاي 
يم الزهاة المساتثمر فى حق المساتثمر فاى إوارة ا صاوا ن او التخلات نا  الاوفع. وفاى هاذا المثااا، ي ام  تصام

فيها بأ  المستثمر يمتلك صلاحيا  ص ع الترار بشأ  ا  شية التى تؤثر بش ا ملموس نلى العوائو فاى الوقا  
ا ي يتزان م  المعاملة ال لياة وتأسايس  الذش تُيل  في  صلاحيا   هذه لص ع الترار. وتعو ب وو اتااقية البيع زاً

ايسات تاج ب ااً نلاى ب اوو اتااقياة البياع وال أاام ا ساساي الزهاة المساتثمر  الزهة المساتثمر فيهاا. وبالتاالي، يم ا 
فيها ن  المستثمر يمتلك السلية نليها نلى الربم ما  ن ا  يمتلاك الحساابا  الموي اة فتاي ن او التخلات نا  وفعهاا 

 ويتوم ني الا بروارة هذه الحسابا  خارج الحووو التا و ية للزهة المستثمر فيها.
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 12المثال 
 تمتلااك الزهااة المسااتثمر فيهااا نصااوي بياار الحسااابا  الموي ااة. ون ااو ا خااذ فااى اينتبااار هااوت وتصااميم الزهااة ي

المساااتثمر بهاااا، يُحاااوو ن  ال شااااي ذش الصااالة الوحياااو يتمثاااا باااروارة الحساااابا  الموي اااة ن اااو التخلااات نااا  الاااوفع. 
وفعهااا هااو الياارت الااذش يمتلااك الساالية والياارت الااذش يمتلااك التااورة نلااى إوارة الحسااابا  الموي ااة المتخلاات ناا  

 نلى الزهة المستثمر بها بغ  ال أر نما إذا  ا  نى م  المتتر ي  قو تخلت ن  الوفع.

قو يُأهر المستثمر التااما صريحا نو  م يا ل ما  استمرار نما الزهة المستثمر فيها  ما هو مصمم لا . وقاو   .54ن 
لعوائااو المتغياارة وبالتااالي اياااوة حااوافا المسااتثمر للحصااوا نلااى الحتااوق يايااو هااذا ايلتاااام ماا  تعاار  المسااتثمر ل

ال افيااة لم حاا  الساالية. لااذلك يعااو التاااام  ااما  نمااا الزهااة المسااتثمر فيهااا  مااا هااو مصاامم لاا  مؤشاارالا نلااى ن  
 المستثمر يمتلك السلية ول  ها ليس   افية لم ح  السلية نو م ع نى يرت يخر م  امتلاك هذه السلية. 

لتعرض للعوائد المتغيرة من الجهة المستثمر فيها او الحقوق فى هذه العوائدا
الزهااة المساتثمر فيهااا، نو لاا  ماعنلاى المسااتثمر تحوياو مااا إ   اا  يتعاار  للعوائاو المتغياارة ال اتزااة ما  شاارا ت  . 55ن .

 نم ي. حتوق فى هذه العوائو، ن و تتييم ما إذا  ا  يمتلك السلية نلى الزهة المستثمر فيها
العوائااو المتغيااارة هااى نوائاااو بياار ثابتاااة ويم اا  ن  تختلااات  تيزااة نواً الزهاااة المسااتثمر فيهاااا. وقااو ت اااو  نوائاااو   .56ن 

(. ويتااوم المسااتثمر بتتياايم مااا إذا  ا اا  "15"او ساالبية فتااي نو اضث ااا  معااا )رازااع الاتاارة فتااي المسااتثمر ايزابيااة 
غيرهااا ب اااً نلااى زااوهر الترتياا  وبغاا  ال أاار ناا  الشاا ا التااا و ى نوائااو الزهااة المسااتثمر فيهااا متغياارة ومااوى ت

للعوائو. نلى سبيا المثاا، يم   للمستثمر ن  يمتلك س و معي  بوفعا  فائوة ثابتة. وت و  وفعاا  الاائاوة الثابتاة 
هاى نوائااو متغيارة  باارا  هاذا المعيااار  و هاا تخ ااع لمخااير التخلاات نا  الااوفع وتُعار  المسااتثمر لمخاااير 

. ونلااى ) نى مااوى تغيياار هااذه العوائااو( نلااى مخاااير إئتمااا  الساا و  التغيياارويعتمااو متااوار  الساا ومصااور ئتمااا  إ
ة ضوارة نصوا الزهة المساتثمر فيهاا هاى ني االا نوائاو متغيارة  و هاا تعار  و مماثا، ت و  رسوم ا واً الثابت ح

نلاى قاورة الزهاة المساتثمر فيهاا نلاى تحتياق  المستثمر لمخااير نواً الزهاة المساتثمر فيهاا. ويعتماو ماوى التغيار
 وخا  اتٍ لوفع هذه الرسوم.

 فيما يلى بع  ا مثلة نلى العوائو:  .57ن 
نرباح ا سهم والتوايعا  ا خرى للم افع ايقتصاوية م  الزهة المستثمر فيها )نلى سبيا المثاا، فوائاو ما   (ن)

تغيياارا  الحاصاالة نلااى قيمااة اسااتثمار المسااتثمر فااى نووا  وياا  قاماا  برصااوارها الزهااة المسااتثمر فيهااا( وال
الزهة المستثمر فيها.

نتعا  خومة نصوا نو التااما  الزهة المستثمر فيها، والرسوم والتعار  للخساائر  تيزاة تاوفير ايئتماا  نو  ( )
، ونم السيولة، والحصا المتبتية فى نصوا والتااما  الزهة المستثمر فيها ال اتزة ما  تصااية تلاك الزهاة

م ا ياة الوصاوا إلااى السايولة المساتتبلية التاى يمل هاا المسااتثمر  تيزاة شارا ت  ماع الزهااة  ومااياا ال ارائ ، وا 
المستثمر فيها.

نوائو بير متاوفرة لماال ي الحصاا ارخاري . نلاى سابيا المثااا، قاو يساتخوم المساتثمر نصاول  باض اافة   (ج)
التشااغيلية لتحتياق ال ااااًة ايقتصااوية لأ تاااج نو  إلاى نصااوا الزهاة المسااتثمر فيهاا، مثااا الزماع بااي  المهاام
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تااو ى الت ااااليت نو الحصااوا نلاااى م تزاااا   اااورة نو الوصاااوا إلااى المعلوماااا  السااارية نو الحااو مااا  بعااا 
 العمليا  نو ا صوا لرفع قيمة نصوا المستثمر ا خرى.

الصلة بين السلطة والعوائد 
 تفويض السلطات 

الذش يتمتع بحتاوق اتخااذ التارارا  )مسائوا صا ع التارارا ( ماا إذا  اا  يسايير نلاى الزهاة ن وما يتيم المستثمر   .58ن 
. و اذلك نليا  ن  يحاوو ماا إذا  ا ا  ه ااك  المساتثمر ا ساساى نو و يااهاا هاو المستثمر فيها، نلي  ن  يحاوو 

ذش يعماا بال ياباة نا  م شأة نخرى تتمتع بحتوق اتخاذ الترارا  وها هي و يا للمستثمر. والو ياا هاو اليارت الا
نو لصالن يرت نو نيرات نخرى )المو ا/المو لي (، ولذلك ي يسيير نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا ن او ممارساة 

(. وبالتاالي وفاى بعا  ا حياا  قاو يمتلاك الو ياا  اسا  "18"و "17"صلاحيات  في اتخاذ الترارا  )رازع الاتارتي  
ابة ن  المو ا. وي ي و  صا ع الترار و يلا   ا  ببسااية يم ا  ويمارس صلاحيا  وسليا  المو ا ول   بال ي

  يرات نخرى ن  تستايو م  الترارا  التي يتخذها.

قااو يتااوم المسااتثمر بتاااوي  صاالاحيا  اتخاااذ التاارارا  لو يااا مااا فااى بعاا  ا مااور او فااى زميااع ا  شااية ذا    .59ن 
لك السالية نلاى الزهاة المساتثمر فيهاا،  نليا  معاملاة حتاوق الصلة. ون وما يتوم المستثمر بتتييم ما إذا  ا  يمت

إتخااذ التاارارا  الماو اة لو يلاا  نلاى إ هااا نائااوة للمساتثمر مباشاارة. نماا فااى الحاااي  التاى يتوازااو فيهاا ا ثاار ماا  
 ااا  يمتلااك الساالية نلااى الزهاة المسااتثمر فيهااا ماا  خاالاا اسااتيااً  إ مو اا، يزاا  نلااى  ااا مو ااا ن  يتايم مااا 

إرشاااوا  "  72ن "إلاى  "60ن  " . وتااوفر الاتارا  ماا  "54ن "إلاى  5"ن "  الماذ ورة فااى الاتارا  ماا  المتيلباا
 حوا  ياية تحويو ما إ   ا  مسئوا ص ع الترارا  و يلالا نم مو لا.

رات نلى مسئوا ص ع الترارا  ال أر فى مزما العلاقاة بي ا  وباي  الزهاة المساتثمر فيهاا التاى تاتم إوارتهاا وا يا  .60ن 
ا خرى المشار ة مع الزهة المستثمر فيها، ونلي  تحويوالا ن  يأخذ فى اينتبار زمياع العواماا الماذ ورة نو ااه فاى 

  ا  و يلالا: إ تحويو ما 
(." 63ن "و "62ن " ياق صلاحيا  اتخاذ الترارا  التى تخ ع لها الزهة المستثمر فيها )الاترتا   (ن)
(."67ن "الى "  64ن "اترا  م  الحتوق التى تمل ها نيرات نخرى )ال ( )
(."70ن "الى "  68ن "ا تعا  المستحتة ل  وفتالا يتااقية )اتااقيا ( ا تعا  )الاترا  م   (ج)
تعر  مسئوا ص ع الترارا  للعوائو المتغيرة م  حصاا نخارى يمل هاا فاى الزهاة المساتثمر فيهاا )الاتارا   (و)

(."72ن "الى  "71ن "

 من العوامل المذكورة أعلاه بناءً على الحقائق والحالات المعينة.تطبق مقاييس مختلفة على كل 
ماا لام يمتلاك  "60ن "يتيل  تحويو ما إذا  ا  صا ع الترار و يلالا، إزراً تتييم ل افاة العواماا المورزاة فاى الاتارة   .61ن 

)رازااع الاتاارة  ياارت واحااو حتوقااا مااؤثرة لعاااا صااا ع التاارار )حتااوق العاااا( ويم  اا  ناااا صااا ع التاارار وو  سااب 
 (." 65ن  "

نطاق صلاحيات صنع القرارات
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 يتم تتييم  ياق صلاحيا  ص ع الترارا  م  خلاا ال أر فيما يلى:  .62ن 
ا  شاية التااى تماا  الموافتاة نليهااا ب اااً نلااى اتااقياة )اتااقيااا ( صاا ع التاارارا  وتام ني ااالا تحويااوها بموزاا  (ن)

التا و .
 .ا  شيةا ع الترار ن و اتخاذه قرارا  بشأ  هذه حرية التصرت التى يمتل ها صو) ( 

نلى صا ع الترار ن  يأخذ فى اينتبار هوت وتصميم الزهة المستثمر فيها والمخاير التي صُامم المساتثمر  اى   .63ن 
يتعاار  لهااا والمخاااير التااي صُاامم  ماا  نزلهااا الزهااة المسااتثمر فيهااا ل ااي تمررهااا للأياارات المعي ااة ومسااتوى 

نلااى ساابيا المثاااا ، إذا شااارك صااا ع التاارار بشاا ا .  ع التاارار فااى تصااميم الزهااة المسااتثمر فيهااامشااار ة صااا 
. )بماااا فاااى ذلاااك تحوياااو  يااااق صااالاحيا  صااا ع التااارارا (، فتشاااير ملحاااوأ فاااى تصاااميم الزهاااة المساااتثمر فيهاااا 

 ا  شايةلاى توزيا  مشار ت  هذه إلى إ   توفر  لوية الارصة والحافا للحصوا نلى الحتوق التى تم ح  التورة ن
 ذا  الصلة.

حقوق تملكها أطراف أخرى
تؤثر الحتوق المؤثرة التاى تمل هاا نيارات نخارى نلاى قاورة صاا ع التارار نلاى توزيا  ا  شاية ذا  الصالة للزهاة   .64ن 

 المستثمر فيها. وقو تشير الحتوق المؤثرة للعاا نو اى حتوق نخرى إلى ن  صا ع الترار هو الو يا.

إ  امتلاك يرت ما لحتوق العاا المؤثرة وقورت  نلى ناا صا ع الترار وو  نى سب  يُاذ ر ي ااى يسات تاج ن    .65ن 
ذا امتلك ن ثر م  يارت هاذه الحتاوق الماذ ورة )حيا  ي يم ا  ليارت ما هم ن  يتاوم  صا ع الترار هو الو يا. وا 

الحتوق وحوها العاما الحاسام فاى تحوياو ماا  بعاا صا ع الترار وو  موافتة ا يرات ا خرى(، حي ها ي تعو هذه
إذا  ا  صا ع الترار يتصرت بال يابة ن  ولمصالحة ارخاري  وباض اافة الاى ذلاك،  لماا ااو ناوو ا يارات التاى 

وة ئايُيل  م ها التصارت معاا فاى ممارساة حتاوقهم لعااا صاا ع التارار، و لماا ااو حزام المصاالن ايقتصااوية العا
سابيا المثااا، ا تعاا  والحصاا ا خارى(، قلما  نهمياة هاذا  ىالتغيرا  المصاحبة لها )نلالصا ع الترار وااو  

 العاما.

ي بغي ال أر فى الحتاوق الزوهرياة التاى تمتل هاا نيارات نخارى والتاي تتياو ما  حرياة تصارت صاا ع التارار با اس   .66ن 
لتاارار هااو الو يااا. نلااى ساابيا المثاااا، اليريتااة التااي يُ أاار فيهااا فااى حتااوق العاااا ن ااو تتياايم مااا إذا  ااا  صااا ع ا

لممارساة ننمالا  هاو  ىي و  ناوة صا ع الترار الذش يُيل  م ا  الحصاوا نلاى موافتاة ناوو ما  ا يارات ا خار 
للحصااوا نلااى إرشاااوا  إ ااافية حااوا الحتااوق ومااا إ   ا اا   "25ن "إلااى  "22ن "الو يااا )رازااع الاتاارا  ماا  

 مؤثرة(.

لحتوق التاى يمتل هاا نيارات يخارو  تتييماالا  ش حتاوق يم ا  ممارساتها ما  قباا مزلاس ي بغى ن  يت م  بح  ا  .67ن 
 23ن  "إوارة الزهة المستثمر فيها )نو نى هيئة إوارية نخرى( ونثرهاا نلاى صالاحية صا ع التارارا  )رازاع الاتارة 

 ".) 
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  بال سابة للعوائاو المتوقعاة ما  ن شاية  لما ااو مبلغ نتعاا  صاا ع التارار وااو  التغيارا  المصااحبة لتلاك ا تعاا  .68ن 
 الزهة المستثمر فيها،  لما ااو احتماا ن  ي و  صا ع الترار هو المو ا.

 نلى صا ع الترار ال أر فى تحتيق الشروي التالية ن و تحويو ما إذا  ا  مو لا نو و يلا.  .69ن 
ت اس  نتعا  صا ع الترار مع الخوما  التي يوفرها. (ن)
فتااي الب ااوو والشااروي والمبااالغ التااي تتوازااو ناااوة فااى ترتيبااا  الخااوما  المشااابهة   ا تعااا تت اام  اتااقيااة ( )

 ومستوى المهارا  التي يتم التااو  نليها برراوة حرة.

، بياار ن ")ن(و) ( 69ن  "ي يم ا  لصااا ع التاارار ن  ي ااو  و اايلا مااا لاام يااتم تحتااق الشااروي المبي ااة فااى الاتاارة   .70ن 
 وحوه ي ي اى يست تاج ن  صا ع الترار هو الو يا.تحتق هذه الشروي 

 التعرض للعوائد المتغيرة من حصص أخرى.
يز  نلى صا ع الترار الذى يمتلك حصا نخرى فى الزهة المستثمر فيها )نلاى سابيا المثااا، اساتثمارا  فاى   .71ن 

  للعوائاااو المتغيااارة مااا  هاااذه الزهاااة المساااتثمر فيهاااا نو  اااما ا  تتعلاااق بأوائهاااا( ا  يأخاااذ فاااى اينتباااار تعر ااا
الحصااا ن ااو تتياايم مااا إذا  ااا  هااو الو يااا. ويشااير امااتلاك حصااا نخاارى فااى الزهااة المسااتثمر فيهااا الااى ن  

 صا ع الترار قو ي و  هو المو ا.

يزا  نلاى صاا ع التارار ال أار فاى ماا يلاى خاالاا تتييما  لماوى تعر ا  للعوائاو المتغيارة ما  حصاا نخارى فااى   .72ن 
 تثمر فيها.الزهة المس

 لماااا اا و حزااام المصاااالن ايقتصااااوية العائاااوة لصاااا ع التااارار وااو  التغيااارا  المصااااحبة لهاااا، يخاااذي  فاااى  (ن)
، ااو احتماا ا  ي و  صا ع الترار هو المو ا.ىاينتبار إزمالي نتعاب  وحصص  ا خر 

ذا صاان ( ) ذلااك، مااا إ   ااا   ماا إ   ااا  تعر اا  للعوائااو المتغياارة مختلاات ناا  تعار  المسااتثمري  ارخااري ، وا 
نلى سبيا المثاا، ن اوما يمتلاك صاا ع التارار حصصاالا ثا وياة فاى الزهاة المساتثمر )هذا يؤثر نلى ننمال . 

.(فيها نو يتومم نش اا نخرى لتحسي  ايئتما  للزهة المستثمر فيها

هااذا التتياايم مب ااى بشاا ا ونلااى صااا ع التاارار تتياايم مااوى تعر اا    ساابة ماا  إزمااالي تغياار نوائااو الزهااة المسااتثمر فيهااا. و 
رئيسي نلى نساس العوائو المتوقعة م  ن شية الزهاة المساتثمر فيهاا، وو  تزاهاا نقصاى حاو لتعار  صاا ع التارار لتغيار 

 نوائو هذه الزهة م  خلاا حصا نخرى يمتل ها صا ع الترار.
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أمثلة على التطبيق 
 13المثال 

وارة صاا ووق ماا أم متيااو وفتااالا لمعااايير محااووة واروة فااى تاااوي  يتااوم صااا ع التاارار )مااوير الصاا ووق( بر شاااً وتسااوي ق وا 
ايسااتثمار  مااا هااو م صااوا نلياا  فااى التااوا ي  وا  شااية المحليااة. تاام تسااويق الصاا ووق للمسااتثمري  نلااى انتبااار ا اا  

 ووق حرياة استثمار فى محاأة مت ونة م  ا وراق المالية لحتوق المل ية والتي تخا م شآ  متيوة. ويمتلاك ماوير الصا
التصاارت فيماااا يتعلاااق نى مااا  ا صاااوا التااي سااايتم اساااتثمارها بماااا يتوافاااق مااع المعاااايير المحاااووة. وقاااام ماااوير الصااا ووق 

 %1نلى نتعا  نلى نساس سعر السوق لتاً خومات  بماا يعااوا  يحصام  الحصا فى الص ووق، و  %10باستثمار 
الخااوما  نلمااؤواه وي ي ااو  مااوير الصاا ووق ملامااا بتغييااة مااع   ماا  التيمااة الصااافية  صااوا الصاا ووق وتت اساا  ا تعااا

م  استثماره. وبير ميلو  ما  الصا ووق تشا يا مزلاس إوارة مساتتا  ماا ا ا  لام يتام  %10الخسائر التى تتزاوا  سبة 
بتش يل  وي يمتلك المستثمرو  نى حتوق زوهرية قو تؤثر نلاى صالاحيا  ماوير الصا ووق فاى صا ع التارارا ، بيار ا ا  

وساعهم اسااترواو حصصاهم  اام  الحاووو التااى يحاووها الصاا ووق. ونلاى الااربم ما  العمااا  ام  المعااايير المحاووة فااى ب
تاوي  ايستثمار وبما يتوافق مع المتيلبا  الت أيمياة، إي ن  ماوير الصا ووق يمتلاك حتاوق صا ع التارارا  التاى تم حا  

 يمتلاااك المساااتثمرو  اى حتاااوق زوهرياااة قاااو تاااؤثر نلاااى وي –التاااورة الحالياااة نلاااى توزيااا  ن شاااية الصااا ووق ذا  الصااالة 
صلاحيا  موير الصا ووق فاى صا ع التارارا . ويساتلم ماوير الصا ووق نتعاباا نلاى نسااس ساعر الساوق لتااً خوماتا  بماا 

واستثمارها إلاى تعاري  ماوير   يت اس  مع الخوما  التى يؤويها،  ما ا   نستثمر حصصا فى الص ووق. وتؤوى ا تعا
إلااى تغمياار العوائااو ال اتزااة ماا  ن شااية الصاا ووق وو  وزااوو تعاار  زااوهرش ماا  شااا   ن  يشااير إلااى ن  مااوير  الصاا ووق

اى هذا المثاا، يشاير ال أار فاى ماوى تعار  ماوير الصا ووق لتغيار نوائاو الصا ووق باض اافة إلاى الص ووق هو المو ل
لو يا. وبالتالي، يسات تك ماوير الصا ووق ا ا  ي صلاحيا  ص ع الترارا   م  الحووو المتيوة إلى ن  صا ع الترار هو ا

يسيير نلى الص ووق.

وارة صا ووق ياوفر فرصاالا اساتثمارية لعاوو ما  المساتثمري . ويزا  نلاى صاا ع  التارار يتوم صا ع الترار بر شاً وتساويق وا 
ا  فاى مصالحة زمياع المساتثمري  وبماا يتوافاق ماع ايتااقياا  اضوارياة للصا ووق. وماع  )ماوير الصا ووق( ن  يتخاذ قارارا  تصم

ذلااك فاار  مااوير الصاا ووق يتمتااع بحريااة تصاارت واسااعة فااى صاا ع التاارارا . ويسااتلم مااوير الصاا ووق نتعابااا نلااى نساااس سااعر 
م  مزما نرباح الص ووق إذا ما تمم تحتيق مستوى  %20م  ا صوا الخا عة لأوارة و %1السوق لتاً خومات  بما يعاوا 

 .المؤواهح. وتت اس  هذه الرسوم مع الخوما  معي  م  ا ربا
ا  فاى مصالحة زمياع المساتثمري  إي ن ا  يمتلاك صالاحيا   نلى الربم م  ا   يُشتري نلى ماوير الصا ووق اتخااذ قارارا  تصم
واسااعة فااى صاا ع التاارارا  تم م اا  ماا  توزياا  ن شااية الصاا ووق ذا  الصاالة. ويسااتلم مااوير الصاا ووق رسااومالا ثابتااة وذا  صاالة 

ذلاااك، تزماااع ا تعاااا  حصاااا ماااوير الصااا ووق وحصاااا  إلاااىواً وبماااا يت اسااا  ماااع الخاااوما  التاااى يؤويهاااا باض اااافة باااا 
لرفااع قيمااة الصاا ووق وو  ن  ي ااتك ناا  ذلااك تعاار  لتغياار العوائااو ماا  ن شااية الصاا ووق، بحياا  يشااير   المسااتثمري  ا خااريي

بش ا م ارو إلى ن  موير الص ووق هو المو ا.  ال أر فى ا تعا
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 ج المبي ة نو اه.14ن إلى 14ي يبق ال موذج والتحليا المذ وري  ننلاه نلى ا مثلة م  
 يُ أر فى  ا مثاا نلى حوة.

 أ14المثال 
فى الصا ووق حيا  يزماع اساتثماره باي  حصصا  وحصاا المساتثمري  ارخاري . وي  %2يستثمر موير الص ووق  سبة 

مااا  اساااتثماره. ويحاااق للمساااتثمري  نااااا ماااوير  %2التاااى تتزااااوا  سااابة ي اااو  ماااوير الصااا ووق ملاماااا بتغيياااة الخساااائر 
 الص ووق م  خلاا تصوي  ا بلبية فى حاا إخلال  بب وو العتو المبرم فتي.

يايو م  تعر   لتغير العوائو ال اتزة م  ن شية الص ووق وو  التسب  فاى  %2إ   استثمار موير الص ووق لما  سبت  
ر إلااى ا  مااوير الصاا ووق هااو المو ااا. وتعااو حتااوق المسااتثمري  ارخااري  بعاااا مااوير  شااوً تعاار  ماا  شااأ   ن  يشااي

الصاا ووق هااى حتااوق حمايااة  و هااا تُمااارس فتااي ن ااو اضخاالاا بالعتااو المباارم. فااى هااذا المثاااا، نلااى الااربم ماا  ن  مااوير 
ونتعابا ، إي ا ا  يشاير الص ووق يتمتع بصلاحيا  واسعة فى ص ع الترارا  ويتعر  لتغير العوائو ال اتزاة ما  حصصا  

 تعر   هذا إلى ن  موير الص ووق هو الو يا. وبالتالي، يست تك موير الص ووق ا   ي يسيير نلى الص ووق.
 ب14المثال 

يمتلك موير الص ووق حصا استثمار ت اسبية  بيارة فاى الصا ووق، بيار ن ا  بيار ملاام بتغيياة خساائر الصا ووق التاى 
 تثمري  ناا موير الص ووق م  خلاا تصوي  ا بلبية فى حاا إخلال  بب وو العتو المبرم.تتزاوا استثماره. ويحق للمس

فااى هااذا المثاااا، تعااو حتااوق المسااتثمري  ارخااري  بعاااا مااوير الصاا ووق حتااوق حمايااة  و هااا تُمااارس فتااي ن ااو اضخاالاا 
 واً بماا يت اسا  ماع الخاوما  التاى بالعتو المبرم. ونلى الربم م  ن  موير الصا ووق يساتلم نتعاا  ثابتاة وذا  صالة باا

 يؤويها، بير ن  الزمع بي  استثمار موير الص ووق ونتعاب  قو ي تك ن   تعرم   لتغير العوائو المتحتتة م  ن ااشية
الصاا ووق والااذش ماا  شااا   ن  يشااير إلااى ن  مااوير الصاا ووق هااو المو ااا. و لمااا ااو حزاام المصااالن ايقتصاااوية العائااوة 

وااو  التغيرا  المصاحبة لهاا )يخاذي  فاى اينتباار إزماالي نتعابا  وحصصا  ا خارى(، وااو  ا همياة لموير الص ووق 
التي يعييها موير الص ووق لتلك الحصا ايقتصاوية فاى التحلياا، وااو  ني االا نرزحيا  ن  ي او  ماوير الصا ووق هاو 

 المو ا.
ق ونواماا نخارى، قاو يارى ماوير الصا ووق ن  اسااتثمار نلاى سابيا المثااا، بعاو ا خاذ بعاي  انتباار نتعاا  ماوير الصا وو 

هو استثمار  افي يست تاج ن   يسيير نلى الص ووق. بير ن ا  فاى الحااي  ا خارى )نلاى سابيا المثااا،  %20ب سبة 
 إذا اختلا  ا تعا  والعواما ا خرى(، قو ت شأ السييرة ن وما ي و  مستوى ايستثمار مختلاالا.

 ج14المثال 
ما  حصاا ايساتثمار الت اسابية فاى الصا ووق، بيار ا ا  بيار ملاام بتغيياة خساائر  %20ير الصا ووق  سابة يمتلك مو

ما  اسااتثماره. ويت اام  الصاا ووق مزلاس إوارة بحياا  ي ااو  نن ااًه مسااتتلي  ناا  مااوير  %20الصا ووق التااى تتزاااوا 
ق م  قبا المزلس س ويالا. وفاى حااا قارر الص ووق، ويتم تعيي هم م  قبا المستثمري  ارخري . ويتم تعيي  موير الص وو 

 المزلس إ هاً نتو موير الص ووق، تُست ما ننمال  م  قبا مويري  يخري  م  التيا.  اس .
نلى الربم م  ا  موير الص ووق يستلم نتعا  ثابتة وذا  صلة با واً بما يت اسا  ماع الخاوما  التاى يؤويهاا، بيار ن  

ونتعابا  ي اتك ن ا  تعارم  لتغيار العوائاو المتحتتاة ما  ن شاية الصا ووق  %20 سابة الزمع بي  استثمار موير الص ووق ب
والذش م  شأ   ا  يشير إلى ن  موير الص ووق هو المو ا. بير ن  المستثمرو  يمتل و  حتوقالا زوهرياة تما حهم الحاق 

 وق إذا رببوا بذلك.ويوفر مزلس اضوارة يليةم ت م  حق المستثمري  بعاا موير الص و –بعاا موير الص ووق 
فى هذا المثاا، يولى موير الص ووق نهمياة ن بار لحتاوق العااا الزوهرياة فاى هاذا التحلياا. وبالتاالي، نلاى الاربم ما  ا  
موير الص ووق يمتلك صلاحيا  واسعة فى ص ع الترارا  ويتعر  لتغير نوائو الص ووق ال اتزة ما  نتعابا  واساتثماره، 
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تى يمتل ها مستثمرو  يخرو  تشير إلى ن  موير الص ووق هاو الو ياا. وبالتاالي يسات تك ماوير إي ن  الحتوق الزوهرية ال
 الص ووق ا   ي يسيير نلى الص ووق.

 15المثال 
توزاو م شااأة مساتثمر فيهااا ما  نزااا شاراً محاأااة نوراق مالياة مونومااة بأصاوا ذا  سااعر ثابا ، حياا  ياتم تمويلهااا ماا  

لمل يااة بسااعر ثاباا . ويااتم تصااميم نووا  حتااوق المل يااة لتااأمي  الحمايااة  ااو الخسااارة خاالاا نووا  الااوي  ونووا  حتااوق ا
ا ولااى لمسااتثمرش الااوي  واسااتلام نى نوائااو متبتيااة ماا  الزهااة المسااتثمر فيهااا. وقااو تاام تسااويق المعاملااة لمسااتثمرش الااوي  

اير ايئتماا  المصااحبة للتخلات المحتملي  نلى ا   استثمار فى محاأة نوراق مالية مونومة با صوا مع التعر  لمخ
المحتما نا  الاوفع ما  قباا مصاورش ا وراق المالياة المونوماة با صاوا فاى المحاأاة، والتعار  لمخااير ساعر الاائاوة 

 المصاحبة ضوارة المحاأة.
ماا  قيمااة ا صااوا المشااتراة. ويااوير صااا ع التاارار )مااوير ا صااوا( محاأااة  %10تمثااا نووا  حتااوق المل يااة مااا  ساابت  

ا صوا ال شية م  خلاا اتخاذ الترارا  ايستثمارية  م  الحووو المبي ة فى  شرة ننماا الزهة المساتثمر بهاا. ويساتلم 
ما  ا صاوا الخا اعة  %1موير ا صوا نتعابا ثابتة نلاى نسااس ساعر الساوق لتااً هاذه الخاوما  )نلاى سابيا المثااا 

المساتثمر فيهاا  ما  ا ربااح( فاى حااا تزااوا نربااح الزهاة %10، لأوارة(، ورسوم ذا  صلة با واً )نلى سابيا المثااا
م  حتوق المل ية فى الزهاة  %35الحو المتاق نلي  وتت اس  هذه ا تعا  مع الخوما  نلمؤواه. ويمتلك موير ا صوا 

ساااتثمري  المتبتياااة مااا  حتااوق المل ياااة وزمياااع نووا  الااوي  فيمتل هاااا ناااوو  بياار مااا  الم %65المسااتثمر فيهاااا نماااا  ساابة 
ارخري  المواني  نلى  ياق واساع وما  بيار ذوى العلاقاة. ويحاق للمساتثمري  ارخاري  نااا ماوير ا صاوا وو  إباواً 

 نى سب  م  خلاا قرار ا بلبية.
حصاا ماوير   يستلم موير ا صوا نتعا  ثابتاة وذا  صالة باا واً بماا يت اسا  ماع الخاوما  الماؤواه. وتزماع ا تعاا

مستثمري  ارخري  لرفع قيمة الص ووق. ويتعر  ماوير ا صاوا لتغيار العوائاو ال اتزاة ما  ن شاية الص ووق وحصا ال
 م  حتوق التصوي  وال اتزة ني الا م  نتعاب . %35الص ووق     يمتلك  سبة 

ا نلااى الااربم ماا  العمااا  اام  المعااايير التااى تاام تحويااوها فااى  شاارة ننماااا الزهااة المسااتثمر فيهااا، إي ن  مااوير ا صااو 
 –يمتلك التورة الحالياة نلاى اتخااذ التارارا  بشاأ  ايساتثمار الاذش ياؤثر بشا ا ملماوس نلاى نوائاو الزهاة المساتثمر فيهاا 

فاااى حاااي  ي اااو  لحتاااوق العااااا التاااى يمتل هاااا مساااتثمرو  يخااارو  نهمياااة  ااائيلة فاااى التحلياااا وذلاااك    ناااوو  بيااار مااا  
وق. وفاى هاذا المثااا، يؤ او ماوير ا صاوا بشاوة نلاى تعر ا  المستثمري  المواني  نلى  ياق واسع يمتل او  هاذه الحتا

لتغير نوائو الص ووق ال اتزة م  حصا حتوق المل ية الخاصة ب  والتى ت و  خا عة  ووا  الوي .  ماا ن  اماتلاك 
  م  حتوق المل ية ي تك ن   تعر  ثا وى لخساائر وحتاوق العوائاو فاى الزهاة المساتثمر فيهاا، والاذى ما %35ما  سبت  

شااا   ن  يشااير إلااى ن  مااوير ا صااوا هااو المو ااا. وبالتااالى، يساات تك مااوير ا صااوا ن اا  يساايير نلااى الزهااة المسااتثمر 
 فيها.

العلاقة مع الأطراف الأخرى
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ن و تتيايم الساييرة، نلاى المساتثمر ال أار فاى يبيعاة العلاقاة ماع ا يارات ا خارى وماا إذا  ا ا  هاذه ا يارات   .73ن 
بااة ناا  المسااتثمر )نى ن هاام و االاً فعليااو (. ولتحويااو مااا إذا  ا اا  ا ياارات ا خاارى تتصاارت نلااى تعمااا بال يا

انتباار ن هاام و االاً فعليااو ، يزا  إصااوار ح اام معااي  يخاذي  فااى اينتبااار لاايس فتاي يبيعااة العلاقااة بااا و يايااة 
 تاانا ا يرات مع بع ها البع  ني الا.

  ترتيبا تعاقويالا. وي و  اى يارت هاو و ياا فعلاى ن اوما يمتلاك المساتثمر، العلاقة ن  تت م هي يُشتري نلى هذ  .74ن 
او نولئك اللذي  يوزهو  ن شية المستثمر، التورة نلى توزي  ذلاك اليارت للتصارت بال ياباة نا  المساتثمر. وفاى 

حتااوق  هاذه الحاااي ، يزاا  نااا المسااتثمر ا  يأخااذ فااى اينتبااار ن ااو تتياايم السااييرة نلااى الزهااة المسااتثمر فيهااا
و يلا  الاعلاي فااى صا ع التارارا  وتعر اا  بيار المباشاار نو حتوقا  فاى العوائااو المتغيارة ما  خاالاا الو ياا الاعلااي 

 باض افة إلى حتوق  هو ني الا.

فيمااا يلااي بعاا  ا مثلااة نلااى تلااك ا ياارات ا خاارى التااى قااو تتصاارت نلااى ن هااا الو يااا الاعلااي للمسااتثمر بح اام   .75ن 
 ا: يبيعة العلاقة بي هم

نيرات المستثمر ذوى العلاقة. (ن)
يرت حصا نلى حصص  فى الزهة المستثمر فيها   و. م  المساهمة او قر  م  قبا المستثمر. ( )
يرت وافق نلى نوم بيع نو  تا نو ره  حصص  فى الزهة المستثمر فيها وو  نخذ موافتة مسبتة م   (ج)

او اليرت ا خر حق الموافتة المسبتة وت و  قبا المستثمر )باستث اً الحاي  التي يُم ن فيها المستثمر 
الحتوق مب ية نلى ب وو متاق نليها بش ا مشترك م  قبا نيرات راببة مستتلة(.

يرت ليس بتورت  تمويا نمليات  وو  ونم مالي ثا وش م  المستثمر. (و)
لذي  يعملو  زهة مستثمر فيها ن ثرية المسئولي  ن  الحو مة نو موأاي اضوارة الرئيسيو  هم  اسهم ال (ه)

لوى المستثمر.
يرت يتمتع بعلاقة ننماا وثيتة مع المستثمر،  العلاقة بي  متوم الخوما  المه ية ونحو نملائ  المهمي . (و)

السيطرة على أصول محددة
الا م  الزهة المستثمر فيها نلى انتبار ن ها م شأة م اصلة   .76ن  نلى المستثمر ال أر فى ما إذا  ا  يعاما زاً

ذا صنم ذلك نلي  ال أر فى ما إذا  ا  يسيير نلى تلك الم شأة الم اصلة.ماتر   ة، وا 

نلى المستثمر معاملة زاً م  الزهة المستثمر بها نلى ن ها م شأة م اصلة ماتر ة فتي فى حاا توافر   .77ن 
 الشروي التالية:

ها نو وفع حصا محووة نخرى فيها ن وما ي و  المصور الوحيو لوفع ايلتااما  المحووة للزهة المستثمر في 
نو التوفتا  ال توية المتبتية م  هذه ا صوا وي يزوا ، زوهرياُ ، إستخوام نى م   هى نبر ا صوا المحووة
للزهة المستثمر فيها )ونمليا  تحسي  الملاًة ايئتما ية ذا  الصلة، إ  وُزو (. وي نوائو ا صوا المحووة 

 هؤيً ذوى ايلتااما  المحووة، اى حتوق نو وازبا  ذا  صلة با صوا المحووة تمتلك ا يرات ا خرى، نوا
وي يزوا ، زوهريالا ، إستخوام نى م  نوائو ا صوا المحووة  ، المتبتية  نو التوفتا  ال توية م  هذه ا صوا
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الماتر ة م  نصوا م  قبا الزهة المستثمر فيها المتبتية، و ذلك ي يزوا وفع التااما  الم شاة الم اصلة 
الزهة المستثمر فيها المتبتية. وبالتالي، يتم زوهريالا حماية زميع نصوا والتااما  وحتوق مل ية الم شاة 

 الم اصلة والماتر ة م  الزهة المستثمر فيها  املة.

ؤثر بش ا ، ن  يحوو ا  شية التى ت" 77ن  "نلى المستثمر بعو تحتق زميع الشروي المب ية فى الاترة   .78ن 
ملموس نلى نوائو الم شأة الم اصلة الماتر ة و يت يتم توزي  هذه ا  شية م  نزا تتييم ما إذا  ا  يسيير 
نلى ذلك الزاً م  الزهة المستثمر فيها. ون و تتييم السييرة فى الم شأة الم اصلة الماتر ة، يز  نلى 

او يمتلك حتوق فيها  الم شأة اتزة م  شرا ت  مع تلك المستثمر ال أر فيما إذا  ا  يتعر  للعوائو المتغيرة ال
وني الا فى التورة نلى استخوام سليت  نلى ذلك الزاً م  الزهة المستثمر فيها للتأثير نلى قيمة نوائو 

 المستثمر.

هة المستثمر يسيير نلى الم شاة الم اصلة الماتر ة، نلى المستثمر تزميع ذلك الزاً م  الز  و  ةفى حال  .79ن 
فى تلك الحالة، تستث ى ا يرات ا خرى ذلك الزاً م  الزهة المستثمر فيها ن و تتييم . المستثمر فيها 

 السييرة نلى الزهة المستثمر فيها ون و تزميعها.

 التقييم المستمر
لحتائق والحاي نلى المستثمر ن  يتوم برناوة تتييم ما إذا  ا  يسيير نلى الزهة المستثمر فيها ن وما تشير ا  .80ن 

 ."7"إلى وزوو تغيرا  فى ن صر او ن ثر م  ن اصر السييرة الثلا  المذ ورة فى الاترة 

ن و وزوو اى تغيير نلى  ياية ممارسة السلية نلى الزهة المستثمر فيها، يز  ن  ي ع س ذلك التغيير نلى   .81ن 
اا، قو تشير التغيرا  الحاصلة نلى حتوق ص ع  ياية تتييم المستثمر لسليت  نلى هذه الزهة. نلى سبيا المث

ن  ا  شية ذا  الصلة لم تعو تُوز  م  خلاا حتوق التصوي ، ونو ا ن  ذلك تم ن ايتااقيا  إلى الترارا  
 ا خرى  العتوو يرت ما او نيرات نخرى التورة الحالية نلى توزي  ا  شية ذا  الصلة.

سارة السلية نلى الزهة المستثمر فيها وو  مشار ة المستثمر فى ذلك قو يتسب  حو  ما با تسا  نو خ  .82ن 
الحو . نلى سبيا المثاا، قو ي تس  المستثمر السلية نلى الزهة المستثمر فيها بسب  إ تهاً حتوق ص ع 
الترارا  التى يمتل ها يرت ما نو نيرات نخرى والتى م ع  المستثمر فى السابق م  السييرة نلى الزهة 

 ثمر فيها.المست

ي أر المستثمر ني الا فى التغيرا  المؤثرة نلى تعر   للعوائو المتغيرة ال اتزة م  شرا ت  مع الزهة المستثمر   .83ن 
فيها نو حتوق  فى هذه العوائو. نلى سبيا المثاا، قو يعتو المستثمر الذى يمتلك السلية نلى الزهة المستثمر 

  فى استلام اى نوائو نو التعر  لألتااما  وذلك    المستثمر لم فيها سييرت  نليها ن وما ت تهي حتوق
 )نلى سبيا المثاا، فى حاا إ هاً نتو استلام نتعا  متعلتة با واً(. ") (7"يحتق ما ذُ ر فى الاترة 

  الحاصلة نلى لتغيراانلى المستثمر ن  ي أر فى ما إذا  ا  تتييم  ل و   و يلالا نو مو لالا قو تغير. وقو تشير   .84ن 
مزما العلاقة بي  المستثمر وا يرات ا خرى إلى ن   لم يعو و يلالا نلى الربم م  ا    ا  و يلا فى 
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الما ي، والع س صحين. نلى سبيا المثاا، نلى المستثمر إناوة ال أر فى و ع   و يا نو مو ا فى حاا 
 حوو  اى تغيرا  نلى حتوق  نو حتوق ا يرات ا خرى.

ي يتغير تتييم السييرة ا ولى للمستثمر نو و ع   مو ا نو و يا فتي  تيزة تغير نو ا. السوق )نلى سبيا   .85ن 
ر فى نو ا. السوق ينو ا. السوق(، إي إذا نحو  التغي)المثاا، التغير فى نوائو الزهة المستثمر فيها  تيزة 

نو فى مزما العلاقة بي  المو ا  "7"ترة تغيرالا نلى ن صر نو ن ثر م  ن اصر السييرة المذ ورة فى الا
 والو يا.

 متطلبات المحاسبة
________________________________________________________________________ 

 إجراءات التجميع
 التوائم المالية المزمعة:  .86ن 

روفا  والتاااوفتا  ال توياااة تزمااع باااي  الب اااوو المشاااابهة للأصااوا وايلتااماااا  وحتاااوق المل ياااة والااوخا والمصااا (ن)
للم شأة ا م مع تلك الب وو الخاصة بشر اتها التابعة.

تستبعو المبلغ المسزا يستثمار الشر ة ا م فى  ا م  شر اتها التابعة و اذلك حصاتها ما  حتاوق المل ياة  ( )
رة (  يايااة المحاساابة ناا  نى شااه29فااى  ااا ماا  شاار اتها التابعااة )يو اان معيااار المحاساابة المصاارش رقاام )

ذا  صلة(.
تسااتبعو بال امااا زميااع ا صااوا وايلتاامااا  وحتااوق المل يااة والااوخا والمصااروفا  والتااوفتا  ال تويااة  اام   (ج)

المزمونة والمتعلتة بالمعاملا  بي  م شآ  المزموناة )ياتم اساتبعاو زمياع ا ربااح نو الخساائر ال اتزاة ما  
نو ا صاوا الثابتاة(.   فاى ا صاوا  االمخاو  المعاملا   م  المزموناة بال اماا والتاي ياتم اينتارات بهاا

وقو تشير الخسائر  م  المزمونة إلى وزوو ا محلاا يتيلا  اينتارات با  فاى التاوائم المالياة المزمعاة. 
( " اارائ  الااوخا" نلااى التغياارا  المؤقتااة الأاااهرة نتاا  إلغاااً 24وي يبااق معيااار المحاساابة المصاارش رقاام )

املا  بي  نيرات المزمونة.ا رباح والخسائر ال اتزة ن  المع

السياسات المحاسبية الموحدة
فى حاا استخوام ن و م  نن اً المزمونة سياسا  محاسبية مختلاة نما يتم تب ي  فى التوائم المالية   .87ن 

ية المزمعة للمعاملا  وا حوا  المشابهة فى الحاي  المماثلة، يتم إزراً التعويلا  الم اسبة نلى التوائم المال
 لذلك الع و فيما يتعلق برنواو التوائم المالية المزمعة ل ما  توافتها مع السياسا  المحاسبية للمزمونة.

القياس
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تزمع الم شاة وخا مصروفا  الشر ة التابعة فى قوائمها المالية المزمعة بوًا م  تاري  السييرة نليها لحي    .88ن 
نلى مبالغ ا صوا  مبي ة مصروفا  الشر ة التابعة و وخاتوقت تلك السييرة نلى الشر ة التابعة. 

وايلتااما  المعترت بها في التوائم المالية المزمعة فى تاري  ايقت اً. نلى سبيا المثاا، يعتمو مصروت 
اضهلاك المعترت ب  فى التوائم المزمعة للوخا الشاما بعو تاري  ايقت اً نلى التيم العاولة للأصوا التابلة 

 هلاك ذا  الصلة والمعترت بها فى التوائم المالية المزمعة فى تاري  ايقت اً.لأ

حقوق التصويت المحتملة
ن و وزوو حتوق تصوي  محتملة نو مشتتا  نخرى تت م  حتوق تصوي  محتملة، يتم تحويو  سبة ا رباح   .89ن 

ا بير المسييرة لغر  إنواو التوائم والخسائر والتغيرا  فى حتوق المل ية المخصصة للم شأة ا م والحص
لًا نلى حصا المل ية التائمة وو  ن  تع س الممارسة نو التحويا المحتما لحتوق  المالية المزمعة ب ا

 ."90ن  "التصوي  المحتملة والمشتتا  ا خرى، إي إذا تم تيبيق الاترة 

 تيزةم معاملة معي ة تم ن الم شاة حاليالا حق فى بع  الحاي  تمتلك الم شاة، زوهريا، حصة مل ية قائمة   .90ن 
الحصوا نلى العوائو المصاحبة لحصة المل ية. فى هذه الحالة، يتم تحويو ال سبة المخصصة للم شأة ا م 

بير المسييرة لغر  إنواو التوائم المالية المزمعة م  خلاا ا خذ فى اينتبار  وحتوق ا قلية / الحتوق
وق التصوي  المحتملة والمشتتا  ا خرى التى تم ن الم شأة حاليالا حق الحصوا نلى الممارسة ال هائية لحت

 العوائو.

ملغاة .  .91ن 

لفترة الماليةاتاريخ نهاية 
يز  ن  ي و  تاري   هاية الاترة المالية هو  اس التاري  بال سبة للتوائم المالية للم شأة ا م وشر اتها التابعة . 92ن 

إنواو التوائم المالية المزمعة. وفى حاا اختلات  هاية الاترة المالية للم شأة ا م ن  تلك الاترة  المستخومة فى
برنواو معلوما  مالية إ افية فى  اس تاري   – التزميع برا   –لشر اتها التابعة، تتوم الشر ة التابعة 

 لمالية للشر ة التابعة، إي إذا تعذمر تيبيق ذلك.التوائم المالية للم شأة ا م وذلك لتم ي ها م  تزميع المعلوما  ا

فى حاا تعذر تيبيق ذلك، يز  نلى الشر ة ا م تزميع المعلوما  المالية للشر ة التابعة مستخومةلا بذلك   .93ن 
والتى يتم تعويلها فيما يخا يثار المعاملا  وا حوا  الهامة التى  للشر ة التابعةنحو  المعلوما  المالية 

  ما بي  تاري  تلك التوائم المالية وتاري  التوائم المالية المزمعة وفى زميع الحاي ، يز  ن  ي يايو تحو
نشهر، ويز  ن  ي و   3ايختلات بي  تاري  التوائم المالية للشر ة التابعة وتاري  التوائم المالية المزمعة ن  

 مالية هو  اس  م  فترة إلى نخرى.يوا الاترا  المالية ونى اختلات بي  تواري  التوائم ال

غير المسيطرة حقوق الأقلية / الحقوق
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و  ا مإلى مال ي الشر ة  ارخرالخسائر و ا م  ن اصر الوخا الشاما  وننلى الم شاة ن  ت س  ا رباح   .94ن 
ي الشر ة ا م ن  ت س  الم شأة  ذلك إزمالي الوخا الشاما إلى مال و بير المسييرة.  حتوق ا قلية / الحتوق

 والحصا بير المسييرة حتى وا   نوى ذلك إلى حصوا رصيو نزا فيها.

ن و وزوو نسهم ممتااة مزمعة للأرباح قائمة فى شر ة تابعة ما مبوبة نلى إ ها حتوق مل ية توخا  م    .95ن 
ا بما يخا حتوق الحصا بير المسييرة، فعلى الم شاة حسا  حصتها م  ا رباح نو الخسائر بعو تعويله

 توايع هذه ا رباح نم ي. إقرار نرباح هذه ا سهم، سواً تم

التغيرات على النسبة المحتفظ بها ضمن الحصص غير المسيطرة
ن و تغير  سبة حتوق المل ية المحتاأ بها  م  الحصا بير المسييرة، نلى الم شاة تعويا المبالغ المسزلة   .96ن 

حتى ت ع س التغيرا  نلى حصصهم ذا  الصلة فى الشر ة التابعة. ون  للحصا المسييرة وبير المسييرة 
تعترت الم شاة بش ا مباشر  م  حتوق المل ية بأش اختلات بي  مبلغ تعويا الحصا بير المسييرة 

 والتيمة العاولة للعو  ال توش الموفو. او المستلم، ون  ت سب  إلى مال ي الشر ة ا م.

فقد السيطرة
تو الشر ة ا م سييرتها نلى الشر ة التابعة فى نث ي  نو ن ثر م  الترتيبا  )المعاملا (. بير ن   فى قو تا  .97ن 

واحوة ونلى  معاملةالمتعووة نلى ن ها بع  ا حيا ، قو تشير بع  الحاي  إلى ن   يز  محاسبة الترتيبا  
وية، ن و تحويو ما إ   ا  ي بغي انتبارها ويثارها ايقتصاالشر ة ا م ال أر فى زميع ب وو وشروي الترتيبا  

بمحاسبة الترتيبا  المتعووة نلى ن ها  ا ممعاملة واحوة. ويشير واحو نو ن ثر مما يلى إلى وزو  قيام الشر ة 
 معاملة واحوة.

ن و إبرامها فى الوق   اس ، نو الواحوة تلو ا خرى. (ن)
ق نثر تزارى  لى.ن وما تش ا هذه الترتيبا  معاملة واحوة مصممة لتحتي ( )
ن وما يعتمو حوو  ترتي  ما نلى حوو  ترتي  نخر واحو نلى ا قا. (ج)
اقتصاويا ن و ال أر في  إلى  الا مبرر ل  اقتصاويا، ل    ي و   الا ترتي  معي  بمزمل  مبرر لن وما ي ي و   (و)

عر السوق زا   الترتيبا  ا خرى. ومثاا نلى ذلك ن وما يتم تسعير التصرت با سهم بسعر نقا م  س
 ويتم التعوي  ن   بتسعير التصرت با سهم يحتا بسعر ننلى م  سعر السوق.
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 نلى الشر ة ا م التيام بما يلي فى حاا فتو سييرتها نلى الشر ة التابعة:  .98ن 
إلغاً اينترات: (ن)

لسييرة.بأصوا )بما فى ذلك اى شهرة( والتااما  الشر ة التابعة بمبالغها المسزلة فى تاري  فتو ا (1)
بالمبلغ المسزا  ى حصا بير مسييرة فى الشر ة التابعة السابتة فى تاري  فتو السييرة )بما فى ( 2و)

ذلك اى م  ن اصر الوخا الشاما ارخر الم سو  لها(.

 اينترات: ( )
وُزو، م  المعاملة نو الحو  نو الأروت التى نو  إلى  إ ال توش المستلم،  للمتابابالتيمة العاولة  (1)

توا  السييرة.ف
ن وما تت م  المعاملة نو الحو  نو الأروت التى نو  إلى فتوا  السييرة توايع نسهم الشر ة ( 2و)

التابعة نلى المال ي  بصاتهم هذه بتلك التوايعا .
تاري  السييرة.فتو بأش استثمار محتاأ ب  فى الشر ة التابعة السابتة بتيمت  العاولة فى ( 3و)

مبالغ المعترت بها فى الوخا الشاما ارخر فيما يتعلق بالشر ة التابعة نلى حسا إناوة تص يت ال (ج)
."99ن  "ا رباح نو الخسائر، نو  تلها مباشرة إلى ا رباح المرحلة، وذلك وفتالا لما هو مذ ور فى الاترة 

اينترات باى فرق  اتك نلى ن   إما ربن نو خسارة م سوبة إلى الشر ة ا م, (و)

ى حاا فتو الشر ة ا م سييرتها نلى الشر ة التابعة، نلى الشر ة ا م حسا  زميع المبالغ المعترت بها ف  .99ن 
سابتالا فى الوخا الشاما ا خر فيما يتعلق بتلك الشر ة التابعة وذلك ب اً نلى ا سس ذاتها الميلو  تحتيتها 

  ذا  العلاقة. وبالتالي فع و إناوة تبوي  الربن بالتصرت مباشرة با صوا نو ايلتااما ا من وما تتوم الشر ة 
نو الخسارة المعترت بها سابتالا فى الوخا الشاما ا خر إلى حسا  ا رباح نو الخسائر ن و التصرت با صوا 
نو ايلتااما  ذا  العلاقة، نلى الشر ة ا م إناوة تبوي  الربن نو الخسارة م  حتوق مل ية إلى حسا  ا رباح 

سائر ) تعويا إناوة التبوي (، وذلك ن و فتو السييرة نلى الشر ة التابعة. ون وما تم تحويا فائ  نو الخ
إناوة التتييم المعترت ب  سابتالا فى الوخا الشاما ارخر مباشرة إلى ا رباح المرحلة ن و التصرت با صوا، 

 حلة ن و فتو السييرة نلى الشر ة التابعة.تحويا فائ  إناوة التتييم مباشرة إلى ا رباح المر ا م نلى الشر ة 
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