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 نمΎذج من تمϭيل مستحدث) غير عΎدϱ (الدرس الخΎمس عشر : 
ΎلثΎث ΕΎج الشركΎاندم :– Ύرابع ΔبضΎالق ΕΎالشرك : 

ΎلثΎث: ΕΎج الشركΎاندم 

1- ΕΎج بين الشركΎتعريف ااندم : 

       ϰϠج عΎااندم ΔيϠتعرف عمΎϬن΃ "ΔئمΎق ΕΎاحدة عدة شركϭ Δالتي تجمع في شرك ΔنيϭنΎϘال ΔيϠالعم."  

 ϭ΃ Δشرك ϰإل ΎمϬالϭم΃ ل جميعΎϘانتϭ Ύمع ΎمϬالϭز ϰإل ϱي΅د ΎمΎكثر التح΃ ϭ΃ شركتين ϡΎنه : " التح΃ 

Δالدامج Δالشرك ϰإل ΎϬالϭم΃ ل جميعΎϘانتϭ طϘف Ύحدهم΃ الϭز ϭ΃ ،جديدة" .  

 ب΄نه : "عمϠيΔ تتضمن قيϡΎ شركϭ΃ Δ عدة شركΕΎ بنϘل كΎفΔ مϭجϭداتΎϬ إلϰ شرك΃ ΔيضϭΎيعرف        

 قΎئمΔ، يزيد ر΃سمΎلΎϬ بمϘدار هذه المϭجϭداϭ΃ Ε إلϰ شركΔ جديدة بحيث تتحمل الشركΔ الدامج΃ϭ΃ Δخرى 

ϰإل Εداϭجϭالحصص الجديدة التي تمثل هذه الم ϭ΃ ϡϬل اأسϭ΅تϭ Δالمندمج Δالشرك ϡϭخص ΔفΎالجديدة ك 

Δالمندمج Δالشرك . 

       ϭ  : ب΄نه Ύيض΃Δء شركΎل " إفنϘبن Δشرك ϡΎقيϭ كثر΃ ϭ΃ ء شركتينΎإفن ϭ΃ ،خرى΃ Δكثر في شرك΃ ϭ΃ 

ΎϬإلي Εالتي فني ΕΎال الشركϭم΃" .  

      Ύيض΃ϭ ϭ΃ ΔشركϠل Δيϭالمعن Δال الشخصيϭيه زϠع Ώكثر، يترت΃ ϭ΃ د بين شركتينϘب΄نه : " ع 

 بمϘتضΎه شركتΎن ϭ΃الشركΕΎ المندمجϭ ΔتنتϘل كΎف΃ Δصϭلϭ ΎϬخصϭمΎϬ إلϰ الشركΔ الدامجϭ΃ Δ تنحل 

،ΔϠϘمست Δيϭمعن Δشخصي ΎϬاحدة جديدة لϭ Δن شركΎنϭتكϭ ΎمϬلكل من Δيϭالمعن Δل الشخصيϭكثر فتز΃ 

 ."ϭتنتϘل كΎفΔ اأصϭل ϭالخصϡϭ إلϰ الشركΔ الجديدة

 : النظريΕΎ المدعمΔ لاندمΎج -2

       ϕϘمن اأهداف  تح ΔϠج جمΎااندم ΔيϠعمΔيϭالحي ΔديΎلكل من ا ااقتص ΕΎلشركϙهمين الماΎالمسϭ 

ΎϬفي  ،ϕتطرϭ ليين من  الكثيرΎالمϭ ديينΎحثين ااقتصΎاأهدافهذه  إبرازالب Ύحصرهϭ  Ύانطاق ϰϠع 

 .الشركϭ ΕΎالدϭل  العديد من التي عΎشتΎϬ تجΎرΏ ال

 كϭنهبين الشركΕΎ في  ااندمΎج دϭافع           R. A. Brealey  ϭ1 S. C. Myersكل من    بين       

 ϰتسعϰإل  ϡالحج Εفراϭ ϕيϘتح Δديϭدة مردΎلبزيϭفي  اأص ΔجالمستخدمΎاإنت ،  ΔيϠعم ϕϘتح ϡمن ثϭ 

 عمϠيΔ تΎϘطع بين شكϠين هندسيين من ϭك΄نه اأمϭالراΕ في التكΎمل الراسي ϭالتكΎمل اأفϘي ϭف

                                      

. Hill Book Company , N-Brealey , R. A., and S. C. Myers , Principles of Corporate Finance , McGraw 
1

662-Y., 1981 , PP. 659 
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 ϱرϭنالضر΃  طعΎϘالت ΔحΎن مسϭااتكϭم΃  ΔئضΎف،  ϡر بديل ، فتستخدΎستثمΎك ΔئضΎϔال الϭان فياأمϭ 

 ااندمΎج تكريس لنΎϘط الϭϘة بين الشركتين المندمجتين ϭااستغنΎء عن نΎϘط الضعف ،  عند ااندمΎج

ϰϠنتخϭ عϔان ϭه Ύظ بمϔنحت  ϭه Ύعن مϰدن΃ . منه 

الدϭافع التي تجر شرك΃  Δن     J. M. Samuels  ϭ. M. WilkesF 2في حين يرى كل من         

 Δمعينϰج اان إلΎدم Δيه الشركϭتحت Ύدة ممΎϔااست ϭاأخرىه  Ύقد ا تجده Δبشري ΕΎقΎمن ط ΔدفϬالمست

 ϡمن ثϭ ، ΔلΎالعم ϕϭيجعل من الشركتين  إنفي سϭ ن جديدΎر كيϭϬظϭ جΎااندمΎمϬك΄نϭ  في تجديد

 Δتبين من التجربϭ Δالبشري ΕΎالعاقϭ رفΎمعϠنل΃  ين ،  اأثرهذا لهϠمΎر العϭشع ϰϠبي عΎسي اايجϔالن

ϭالمΎϬراΕ الϔنيΔ  اإبداعΕΎفتصϘل المΎϬراΕ الϔرديϭ Δيسϭد التنΎفس اايجΎبي بين العΎمϠين ، ϭتظϬر 

 Εرض الذاϔل Δرديϔال ΕΎمϭϠالمعϭ Ύجيϭلϭالتكن ΏΎالتي تدفع فضا عن اكتسϰدة  إلΎزي Δرصيد الشرك

،ΔفΎإضΎب ϰى من  إلϭصϘدة الΎϔااست . ΔدفϬالمست ΕΎالشرك Δض قيمΎϔنغير  انخ΃  دانϭتبين يعΎالك

 ΔطϘن ϰϠليركزا عΔسيΎس΃ ج اΎن ااندمϭج  كΎالدافع لاندم Ύمϭ، نϭيϘيϘالح ϙالما ϡج من هΎبعد ااندم 

 يكϭن دϭمΎ محل رضΎ الماϙ السΎبϘين .

 تحديد دϭافع ااندمΎجعH .Levy         ϭM. Sarnat  3     ϰϠ كل من ركز من ج΃ ΔϬخرى      

 ΎهΎقسمϭϰإل Δربع΃ : Δرئيسي ϡΎقس΃ 

 فبΎاندمΎج تتحϭ ϕϘفϭراΕ حجϡ في المϭارد: المΎديϭ ΔالبشريΔ  اإمكΎنΕΎفي استخداϡ تحϘيϕ الكΎϔءة  -ا

 التسيير يبنϰ عϰϠ الكΎϔءة ϭ التعϭΎن اايجΎبي ، تخϕϠ نϔسيΔ جديدةالمΎديϭ ΔالمΎليΔ ،  يظϬر نمط جديد في 

 اإدارϱتمكن من تϭسع استخداϡ المعΎرف الϔنيϭ ΔالتكنϭلϭجيΔ فيتحسن التسيير  اأفرادفي التعΎمل بين 

 السيϭلϭΔضعيϭ  Δتتحسن ϭضعيΔ الشركΔ الجديدة مستϭى المخΎطرة ϭ ϭعϰϠ مستϭى نشΎط الشركΔ يϘل ،

 خΎصΔ منϡϬ الدائنين΃فضل مع المتعΎمϠين ϭالϭضعيΔ الجديدة لϠشركΔ تعطيΎϬ سمعΔ ،بΎستخداϡ الΎϔئض 

 ΔϔϠض تكϔن   فتنخϭالدي ΎϬيϠل عϭالمراد الحص ΔقعϭالمتϰϠل عϭالحص ϰϠع Δالشرك ΔقΎلي تزيد طΎلتΎبϭ 

 الدامجϭ Δالشركϭ ، ΕΎتشمل الكΎϔءة ΃يضΎ زيΎدة الϭϘة السϭقيΔ لكل من الشركΕΎالمϭارد من الديϭن 

. ΔدفϬالمست 

 Ώ-  تحسن التسييرϱاإدار  : ϡقΎاستبدال الط ϡيت Ύدة مΎعϱاإدار  ϡقΎج بطΎبعد ااندمϱكثر إدار΃ ءةΎϔك 

 درايΔ بΎلϭاقع ااقتصΎدϭ ϱااجتمΎعي ϭالثΎϘفي  الذϱ تعيش فيه الشركΔ ،  هذا الطΎقϡ يكϭن من ΃ϭكثر

                                      

 . Ed., Nelso , 1975, PP.ndSamuels , J. M., and F. M. Wilkes, Management of Company Finance, 2 
2

.417 –414  
Levy. H., and M. Sarnat , Capital Investment and Financial Decisions , Prentice Hall , New York ,  

3

1990 , P. 617. 

https://www.amazon.ca/s/ref=dp_byline_sr_book_1?ie=UTF8&field-author=J.+M.+Samuels&search-alias=books-ca
https://www.amazon.ca/s/ref=dp_byline_sr_book_2?ie=UTF8&field-author=F.+M.+Wilkes&search-alias=books-ca
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 Ύخيرة مΕنجب΃  ϰϠدرة عϘال Ώبحس ϡΎϬالم ϡسϘتϭ ن من جديدϭΎالتع ϡن ، فيتΎالمندمجت ΕΎاأداءالشرك Ύكم 

 Δن هذه فرصϭتكΔدفϬالمست ΕΎشركϠل Δضϔالمنخ ϡيϘدة من الΎϔااست . 

 في كثير من الدϭل الϭفراΕ الضريبيΔ النΎتجΔ عن التمϙϠتتمثل في :  تحϘيϭ ϕفراΕ ضريبيΔ  -ج

 في شكل شركΕΎ عماقΔ لΎϬ الϭϘة ااقتصΎديΔ عϰϠ اأمϭالالتشريع الضريبي يدعϡ عمϠيΔ تركز ر΅ϭس ،

.  Δليϭالد ΔفسΎالمن 

 ااندمΎج:أنϭاع ϭصϭر  -3

  : ااندمΎج اأفقي-3-1

 ΃نشطϭ΃ Δيعمان ϭ يتنΎفسΎن في نϔس نϭع نشΎط العمل  ΃كثر ϭ΃يتϡ ااندمΎج اأفϘي بين شركتين         

Δمترابط ϡالحج ΕΎديΎدة من اقتصΎϔااست ϭدف منه هϬن الϭيكϭ.   س المنتجϔن نΎن تنتجΎشركتϭ΃ نΎبنك 

 تخضعهالنϭع  ϭهذا، ϭتϡϭϘ الحكϭمΕΎ عΎدة بتنظيϡ عمϠيΕΎ ااندمΎج اأفϘي يشتغان عϰϠ نϔس الغرض 

 مبد΃ حريΔ المنΎفسΔنظرا لت΄ثيره السϠبي عϰϠ  خΎصΔ لضϭابط تنظيميΔ التشريعΕΎ في اغΏϠ البϠدان 

 التجΎريϭ ΔالصنΎعيϭ ΔالخدميΔ لمنع ااحتكΎر ϭمن ثϡ رفع اأسعΎر ϭيجΏ بحث قبل المϭافΔϘ عϰϠ هذا

ΔحϠج مع المصΎااندم ϙرض ذلΎج مدى تعΎااندم  ΔمΎالعϭ΃ رΎانين منع ااحتكϭرضه مع قΎتع ϡعد 

 .التشريعΕΎ المنظمΔ لذلϭ ϙغيرهΎ من

  :ااندمΎج الرأسي-3-2

ϡبين يت ΕΎالشرك ΔϠمΎمتك ΎϬنشطت΃ ط لكنΎالنش ΔϔϠمخت   ،ϭ΃ في ال ΔϠمΎالع ΕΎبين الشركΔϔϠمراحل المخت 

 تϡϭϘ بΎϬ شركΕΎ مختΔϔϠ يمكنϭ ΎϬ كل مرحΔϠ  ،شركΕΎ خيϭط الغزل  ϭشركΕΎ النسيج في اإنتΎج مثل 

 ϭمن التكΔϔϠ تدنيΔتكϭين كيΎن جديد ϭاحد يϡϭϘ  بΎلعمϠيΔ اإنتΎجيϭ Δذلϙ لاستΎϔدة من من ااندمΎج 

. ϡالحج Εراϭفϭ 

   التجميعي( أϭ ي) التكتϠ ااندمΎج المتنϭع -3-3

 Δنميز بين ثاث ΎهنϭلΎشك΃ :  

 مختϭ ΔϔϠغير مرتبطΔخدميϭ΃  ΔتجΎريϭ΃  ΔصنΎعيΔ التنϭيع ϭيشمل ΃نشطΔ  بϬدفااندمΎج  -

 . بعضΎϬ ببعض

 Ύتنϔيذ عمϠيΎتϬلتϡϭϘ ب  ΃كثر ϭ΃شركتين لالمستϠϬكين الجغرافي لسϕϭ  التϭسع بϬدفااندمΎج  -

ϕطΎغير  في من Δجغرافي. ΔربΎمتض 
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 اقتصΎديΔإنتΎج الشركΕΎ في ΃نشطΔ  بزيΎدة فرϭع المنتجΕΎ بϬدف تϭسيع تشكيΔϠ ااندمΎج  -

ΎϬببعض Δمرتبط.  

 من ااندمΎج : أخرى أنϭاع -3-4

دϭن ااندمΎج  ΎبشخصيتϬ شركΔحتϔظ كل تϭ شركتينϭهϭ ااندمΎج الذϱ يتϡ بين  :ااندمΎج الجزئي - 

 .الكΎمل

 هϭ نΎتج عن اندمΎج البنكينϭ ةجديد  شركΔلتشكيل  شركتينااندمΎج الذϱ يتϡ بين ϭهϭ  :ااندمΎج الكϠي - 

. 

ϭالسيطرة Ώع حسϭن ϙΎهنΎجΎن لاندم : 

-  ϱدϭج الΎااندمϱاإراد :  ϡيت ϕافϭعل تϔج بΎاإرادة  هذا ااندمΔالرغبϭ المشتركΔ  بين ϱمسير

بمϔرده ، ϭعΎدة عندمΎ  ا يحΎϬϘϘ  حϘيϕ مصϠحΔ مشتركΔالشركتين ، ϭيكϭن الϘصد من ϭراء ااندمΎج ت

 يكϭن الϭضع المΎلي لكا الشركتين مريح .

 إحدى ϭالرغبΔاإرادة  تϭافϕ عدϡ هذا ااندمΎج بϔعل يتϡ   : (ستحϭاذ)غΎلبΎ اااندمΎج العدائي  - 

عϭ ϰϠشϭ΃  ϙحرجΔ ،  فϘد تكϭن الϭضعيΔ المΎليΔ لϠشركΔ المستϬدفΔ لاندمΎج  ΔالمستϬدفϭهي  تين الشرك

لاستياء عϠيΎϬ ، ، فعΎدة الشركΕΎ الضعيΔϔ تكϭن دϭمΎ عرضΔ لمطΎمع الشركΕΎ الϭϘيΔ  اإفاس

خسΎئر لϠماϭ ϙالدائنين ϭبين مصيدة ϭمΎ يترتΏ عنΎϬ من  اإفاس ا΂Εبين مفΎلضعيΔϔ عΎدة مΎ تΎϘرن 

عϰϠ نشΎط شركΔ  تينالشرك ى، السيطرة المΎليϭ ΔاإداريΔ أحدبΎاستحϭاذ  ΃يضΎعني ن . اأقϭيΎءاستياء 

 ΔمΎالع Δفي الجمعي Εيϭالتص ϕح ΎϬالتي ل ΔديΎالع ϡϬمن اأس Δنسب ϭ΃ شراء كل ϕعن طري ϙذلϭ ،خرى΃

لϠشركΔ المستحϭذ عϠيΎϬ سϭاء تϡ شراء اأسϡϬ بΎاتϕΎϔ مع اإدارة الحΎليϭ΃ Δ بدϭن، أن الم΃ ϡϬن تسمح 

 . ارة الشركΔ المستحϭذ عϠيΎϬالنسبΔ المشتراة لϠشركΔ المستحϭذة بΎلϬيمنΔ عϰϠ مجϠس إد

4- ΏΎافع أسبϭدϭ ΕΎج بين الشركΎااندم : 

4-1- ΔديΎاقتص ΏΎأسب : 

فرضΕ عϰϠ الشركϭ ΕΎاقعΎ يجΏ التكيف  مϠحϭظΔتغيراΕ اقتصΎديΔ   اأخيرةالعϭϘد  شϬدΕفϘد       

قريϭ Δاحدة ،  ϭك΄نهالعΎلϡ  ف΄صبح، الكثير من البϠدان  إليΎϬبسΏ الطϔرة التكنϭلϭجيΔ التي ϭصΕϠ   معه 

΂ ، Εبين الϬي اأخرىϭالخدميϭ ، Δنمϭ المعΎماΕ المΎليϭ Δالمصرفيϭ ΔااتصΎل  اإعاϡبΎتسΎع ϭسΎئل 

 ، Ύليϭدϭ ΎيϠمح ΕΎبين الشرك ΔفسΎالمن ΎϬمع ΕشتدΎبفϭ ΔلميΎرة العΎتحرير التج ΕΎقيΎϔتΎ ΎϬمع Εتاش

 ΔسيΎد السيϭالحد ، Δاجز الجمركيϭالحϭحيد  ف΄صبحϭذ الϔالمنϡΎم΃  ΎϬتΎحي ϰϠظ عΎϔحϠل ΕΎالشرك

Ύاستمرارهϭ، ن΃  ΎجϠتϰيع  إلϭتنΔاأنشط  ΔفسيΎطر التنΎيل المخϠϘلت ΔفسΎهذه المن ϡاحتدا ϡفي خضϭ ،

 ΕϠشكΕΎاأزم  ΎϬئΎبϭب ΔليΎفي الم Ώقد يضر ΎجسΎهϭ ذعراΔي΃  ΕΎكبري Δلحظϕاϭاأس  ΔليΎليس ، المϭ
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تضرΏ حتϰ اقتصΎديΕΎ الدϭل النΎشئ΃ϭ  ( ΔصبحΕ ،منه  من΄ىهنϙΎ بϠد مزدهر اقتصΎديϭ ΎمΎليΎ في 

 Ώϭجن ، ϙالمكسيΎالبرازيل ،  آسي  ،Δاأزمϭ  ΔلميΎالع ΔليΎ2008الم). 

 4-2- Δإداري ΏΎأسب:  

΃- ΔيΎϔالك Δنظري:   ΔيΎϔالك Δل نظريϭΎاأداءتتن ϱالسبل  اإدارϭϰإل  Δالتجرب Εد بينϘϠنتحسينه ف΃ ءϭلج 

المسيرين تحسين ΃داء   ΃سΎسيΔتتمثل بصϭ Δϔهي  منΎفع اجتمΎعيΔتحϕϘ ااندمΎج  إل΃ ϰكثر ϭ΃شركتين 

 ϡϬئϭلجϭ  كثرالجدد΃ ϰإل  ϱن المجدϭΎن التعϭΎتعϠل Δصيغ ϕيϘتح ϭ΃نΎي في  ) كϠي Ύكم ΔيϠن العمϭتك

 ϡالحج Εراϭفϭ2+2=5) 

 Ώ-  ΔيΎϔالك ΔنظريΔيϠضΎϔكثرهي   :الت΃  جΎااندم ΔيϠسر عمϔي Ύج نبحث من المسيرين من مΎفي ااندم ،

 ϭهϔك΃΄ الجديدة التي Δدة الشركΎعϭ ،Εصبح΃  مل فيهΎضي كل متعΎم ϭجديدا يمح ΎنΎكي΃يبدϭ  فس منΎالتن

، ϭبΎلتΎلي هذه منϔعΔ شخصي΃ϭ  ΔكثرفΎعϠي΃  Δكثرجديد ϭان العΎمϠين كل يبحث لنϔسه عن مϭقع جديد 

 ΎϬل ϱدΎااقتص ϰالمبتغ ΕϘϘح ΔجيΎااندم ΔيϠالعمΎيض΃ϭ . ينϠمΎعϠعي لΎدف ااجتمϬال 

 Ε-  مسعرة ΕΎء شركΎاقتن ΔيϘيϘالح ΎϬب΄قل من قيمت:   Δن الشركϭتك Ύدة مΎعΔدفϬمعين م المستΎصد الطϘ

، الذϱ يريد مΎديϭ ΔمΎليϭ Δمϭارد بشريΔ بϘيمΔ اقل من قيمتΎϬ الحϘيϘي΃  ΔصϭللϭϔϠز بمΎ تمϙϠ من 

داخل الشركΔ من سϭء تسيير ϭسϭء استغال لϠمϭارد   ظرϭفΎ قΎهرة ΃نااستحϭاذ يرى المستحϭذ عϠيه 

 . قΕϠϠ من قيمته

   ϭMeckling كل من  ΃سسΎϬالتي نظريΔ الϭكΎلΔ  نستشف من        :ااندمΎج كحل مشكاΕ الϭكΎلΔ -ث

     ϭFama ϭJensen   احدةϭال Δفي تسيير الشرك ΔلΎكϭال ΔϠن مشكΎالصراع ثاثي ف Δطبيع ϭه

نين ϭيترتΏ ئϭالدا، ϭالماϙ لϠشركΔ  ،( اإدارةبين المسيرين )   ϱ΃(،  اأسΎسيΔبين المكϭنΕΎ  اأطراف

 Δعϭليفمن التعن هذا الصراع مجمΎفي هذهكϭ ،  ΔلΎالح Ύعندم Ύن يتنشϭدار كϘالمϭاأم   ΔصΎفي الخ

 ΔيلالشركϠق  ) Δلي ) ااستدانΎالمزيد من الرفع الم ϰϠع Δدر ا يشجع الشركϘط المسيرين ، بΎل نشϘيϭ

المسيرين من بين  ΄، فΎن ااندمΎج يكϭن حا لϠمشكΔϠ ، فبΎاندمΎج يكϭن قد تϡ اختيΎر اكϔلΔϠϘ التشجيع 

ϭتϘل معΎϬ تكΎليف ϭحجϡ الشركΔ قد زاد ، ، الخΎصΔ قد زادΕ بعد ااندمΎج  اأمϭالمسيرϱ الشركتين ، 

 ΔلΎكϭال ) Δالبرهنϭ ΔبΎسمعته بعد ان المدير ) الرق Εنقد زاد΃  ينϘبΎمن بين المديرين الس ϭاختير ه ،

هϭ بحد ذاته مبرر ϭمدعΎة لرضΎ بسبΏ سمعته في التسيير ϭبΎلتΎلي اختيΎر المدير بعد ااندمΎج 

Ύلمديرين يسعϭن إلϰ ف،ربط التعϭيض بΎإنتΎجيϱ΃ Δ ربط حϭافز اإدارة بΎأداء  ه ϭبΎϬ تϡ المسΎهمين عن

  .تحسين سمعتϡϬ المϬنيΔ في السϕϭ اأمر الذϱ ي΅دϱ إلϰ تحسين ΃جϭرهϭ ϡفΎϘً لسمعΔ اأداء
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الϭايΕΎ   بنϙϭفي العدائي اندمΎج لϘبϭل اهذه الϔكرة سΎدΕ كمبرر      : ااندمΎج كبديل لإفاس- ج

Δالمتحدة اأمريكي ، Δفعند تعرض م΅سسϰن  اإفاس إلΎصϘط في نϘف ϙن ذلϭلا يكϭاأص  ΔديΎالم

، كΎلمصΎريف الϘضΎئيΔ ،  اإفاستسمϰ تكΎليف  ΃خرىبل تضΎف تكΎليف ، ϭالمΎليϭ ΔالمعنϭيΔ لΎϬ فϘط 

 ϡيض الدائنين ،ثϭين ، تعϠمΎيض العϭإنتع  Δالم΅سس Δتز سمعϬت Ύمين بمجرد مΎالت ΕΎشرك΃لي في  تبدΎتغ

عندمΎ يϭاجه ΃حد البنϙϭ التجΎريΔ الم΅من عϠيΎϬ     .يكϭن هذا بدϭن مبرر مϘنع  ΃ϭحيΎنΎقبϭل التΎمين ، 

مشΎكل قد ت΅دϱ إلϰ فشϠه فإن هيئΔ الت΄مين عϰϠ الϭدائع الϔيدراليΔ في الϭايΕΎ المتحدة اأمريكيΔ تعمل 

لتدخل العΎجل لحمΎي΃ Δمϭال المϭدعين ϭلعدϡ هز الثΔϘ في الجΎϬز المصرفي ϭ يتϭافر خيΎران عϰϠ ا

ϙϭحد البن΃ شلϔي Ύعندم Δاأمريكي Δيدراليϔدائع الϭت΄مين ال Δهيئ ϡΎم΃ نΎسيΎس΃ :Ύدعين  إمϭال المϭم΃ رد

ϙالبن Δيϔتص ϭ الم΅منين  ،Ύإمϭ   شل  )الشراءΎϔال ϙء البنΎء إحيϭجϠلΎبϰج إلΎااندم ΕنΎك ϙلذل ،  ϡϭϘت

هيئΔ ت΄مين الϭدائع الϔيدراليΔ بتنظيϡ عرض لشراء البنϙ الΎϔشل من خال الم΅سسΕΎ المΎليΔ الΎϘئمϭ Δفي 

 ϙل البنϭص΃ لشراء ΎϬبين Ύلمزايدة فيمΎب ΔيϭϘال ΔريΎالتج ϙϭالبن ϡϭϘر تΎدمجه معظل هذا ااختيϭ المتعثر 

 ϙآخربن  ϰϠيه من  يتحمل  آنعϠع Ύنمϭدي )ϡϭالخص (.  

   :اعتبΎراΕ ضريبيΔ لاندمΎج- ح

،  ϭقد يكϭن من ϭراء ااندمΎج المدير النΎجح  إليΎϬيسعϰ  ااقتصΎد في الضريبΔ من المϡΎϬ التي إن     

حΔ مΎ هϭ اقل عΏء ΎيختΎر من البدائل المت ΃نالرغبΔ في التϬرΏ المشرϭع من الضريبΔ ،  فعϰϠ المدير 

 Δالشرك ϰϠع Ύضريبي ΔصΎإذاخ Ε΃ء بدΎاأعب ΔϠسيϭ من ϕفا يب Δهل الشركΎل كϘتثϭ ϡتتراك Δالضريبي 

  ااندمΎج لϠتخϠص من هذا المΎضي . سϭى

 

 :  أخرىدϭافع  -4-3

: ΎϬتذكر من ΏسΎمن المك Δعϭمجم ϕϘج يحΎااندم  

 بعد التحϡΎ الشركتين .التعϭΎن ϭ التكΎمل - 

 . راسي΃ ϭ΃  ΎفϘيΎكΎن ااندمΎج  إنϭالϘدرة عϰϠ المنΎفسΔ في السϕϭ سϭاء  زيΎدة التمركز -

 الخدمΔ المϘدمϠϭ΃ . Δمنتج لنϭعي التحسن ال-  

 بسبΏ تجمع جΎϬزϱ ) كتكΎليف  ثΎبتΔ ( لإداريينالممنϭحϭ  ΔالعاϭاΕ اأجϭرمع ااندمΎج تϘل   -

 .الكϠيϭ Δاحد فتϘل معΎϬ التكΎليف  جΎϬزا دارϱفي  اإدارة

  - ϭ ، الشركتين ϙطر بين ماΎزيع المخϭرةتΎالخس ϭ΃ في تحمل الربح ΔركΎالمش . 
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 .لمϭاكبΔ الشركΕΎ المنΎفسΔ في الس΃ ϕϭسرعتحϕϘ نمϭا  -

 : ايجΎبيϭ ΕΎسϠبيΕΎ ااندمΎج 5

5-1- : ΕΎبيΎج  اايجΎلاندمΔعϭمجم  Ύمن المزايΎϬنذكر من: 

-   ΔϔϠض في تكΎϔجاانخΎحدة  اإنتϭϠل . Δاحدة المنتجϭال 

 .΃سϭاϕ جديدة مϭاتيΔ لغزϭ  فرص -

-  ΕΎتسعير المنتج ΔلϭϬرسΎب΄سع  ΔفسيΎتن. 

  المتحϭ ΔϘϘالمϭزعϭ ΔبΎلتΎلي زيΎدة كسΏ رضΎ المسΎهميناأربΎح  زيΎدة  -

 يΎدة المϭجϭداΕ المΎليϭ ΔالمΎديΔ لϠشركΔ .ز -

-  ΔقΎسع طϭت Ώين بسبϠمΎالمزيد من المتع ΏجكسΎاإنت .  

5-2-  : ΕΎبيϠالس: ΎϬنذكر من Ώϭج من عيΎااندم ϭϠا يخ Ύكم  

   - ΕΎمϭالحك ϰϠرض عϔي Ύطني ، ممϭد الΎااقتص ϰϠع ΕΎبيϠمن س ΎϬيتبع Ύمϭ، ΔريΎاحتك ΕΎء شركϭنش 

  . ، ϭهϭ ϭاقع اكتΕϭ بمرارته الكثير من الدϭل المتطϭرةااحتكΎر  أسΏϭϠسن قϭانين مϘيدة  إعΎدة

 فΎلعمϠيΔ ااقتصΎديΔ لاندمΎج ترتΏ،  اندمΎجابϔعل المشΎكل ااجتمΎعيϭ ΔااقتصΎديΔ ظϭϬر بعض  -   

 Εحداϭالϭ عϭرϔالϭ ئفΎظϭمن ال Δعϭي عن مجمϠالتخ ΎϬن عنΎكϭ ، ين قدϠمΎكبيرة من الع Δفئ ΕΕϠحي΃ 

 ΔلΎالبط ϰϠعϭ΃  شΎعد المعΎϘى ، قبل سن التϭتكن س ϡج لΎااندم ΕΎيϠفي الكثير من عم ΔنيΎث ΔϬمن جϭ 

 ΔيϠدةعمΎإع  ΎϬحبΎيص ϡل ΔϠهيكΔي΃ ΔفΎالمض ΔيمϘا في الϭ طنيϭتج الΎدة ا في النΎزي . 

 عϰϠ ااستحϭاذ ع΃ ϰϠقدمΕتحϕϘ الشركΔ التي ا  عندمΎ ااندمΎج  عن عمϠيΔ  مشΎكل مΎليΔ قد تنتج  -   

 Δخرىشرك΃ Δي΃   منتظرة ΔليΎم ΏسΎسع ، مكϭا تϭ يϘيϘح ΕراΎعل عد، في ااستثمϔبϡ ϕϭالس ΏΎاستيع 

 .  اإضΎفيلϠمنتϭج 
 : نمΎذج عϰϠ اكبر عمϠيΕΎ اندمΎج ϭاستحϭاذ -6

     Εاϭفي السن  ϡلΎد العϬعما اأخيرةش ΕΎج بين شركΎاندم ΕΎيϠقعم ΔΏΎعدة نذكر  أسبϡه΃ 

 ΕΎجΎ4ااندم  : 

                                      

 17/02/2017ااقتصاΩي ، Ωار الΨليج للΪراساΕ ، تاريخ ااطاع – صفقΔ انΪماج واستحواΫ في التاريخ 15أكبر 4

 http://www.alkhaleej.ae/economics/page/a89f01cc-fd30-42ff-93f3-  

 

http://www.alkhaleej.ae/economics/page/a89f01cc-fd30-42ff-93f3-
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تعد هذه الصΔϘϔ اأكبر في تΎريخ عمϠيΕΎ ااندمΎج ϭااستحϭاذ،  "مΎنزمΎن"عϰϠ  "فϭدافϭن"استحϭاذ -
البريطΎنيΔ )المعرϭفΔ حΎليΎً بمجمϭعΔ فϭدافϭن(  "فϭدافϭن ΃ير تϭتش"، اشترΕ شركΔ 2000فϔي فبراير 

 Δن"شركΎنزمΎم"  ΎϬقيمت ΔلغΎالب ΔϘϔالص ΕنΎكϭ .ΔنيΎ180.95األم  ϕϠر قΎار مثϭر دΎيϠنيين مΎبين األم
ϡلΎفي الع Δلϭاتف المحمϭϬϠكبر مشغل ل΃ ءΎبشدة، في إنش ΎهϭرضΎالذين ع. 

التي تعد « تΎيϭ ϡارنر"مع  "إيه ϭ΃ إل"، اندمΎج شركΔ 2000شϬد عϡΎ  "تΎيϭ ϡارنر"عϰϠ  "إيه ϭ΃ إل" -
 ΎϬقيمت ΕغϠحيث ب ، ΔϘϔكبر ص΃ نيΎشركتين،  164ثϠل ΔرثيΎئج كΎج نتΎهذا ااندم ΏϘع΃ .ارϭر دΎيϠم

 ϡϬأس Δقيϭالس ΔيمϘال ΕرΎϬإل"حيث ان ϭ΃ 226من  "إيه  ϰار إلϭر دΎيϠص عدد  20مϠϘت Ύراً كمΎيϠم
 ϭمن نح ΎϬئنΎ30زب  ϭنح ϰإل ًΎنϭيϠاخ 10مϭ΃ نϭمايين زب ϡΎ2007ر ع. 

البΎلغΔ  "فϭدافϭن"لشراء حصΔ  "فيرايزϭن"سعΕ شركΔ  :عϭ ϰϠحدة ااتصΎاΕ الاسϠكيΔ "فيرايزϭن"-
 ΎϬحدة 45نسبتϭ ايرليس"% فيϭ نϭفيرايز" ϡΎح في سبتمبر عΎلنجΎب ΕاϭΎهذه المح ΕϠϠتكϭ ،2013 ،

مϠيΎر دϭار من ΃جل ااستحϭاذ عϭ ϰϠحدة  130حيث ϭافΕϘ شركΔ ااتصΎاΕ اأمريكيΔ عϰϠ دفع 
 ϭبنح ًΎحΎرب΃ تدر ΕنΎالتي ك ،ΔكيϠالاس ΕاΎ21.8ااتص  .ًΎيϭار سنϭر دΎيϠم 

، ΃برمΕ 2000عϡΎ  في "فΎيزر"شركΔ الصنΎعΕΎ الدϭائيΔ العماقϭ"  Δارنر امبرΕ"عϰϠ  "فΎيزر-" 
 Δشرك ϰϠاذ عϭلاستح ًΎقΎϔات"ϭك Εارنر امبرϭ"  بلΎϘار.  90في مϭر دΎيϠم 

 "΃يه تي آند تي"لاستحϭاذ شركΔ إبراϡ صΔϘϔ ، 2006في ديسمبر  "بيل سϭΎث"ع΃"  ϰϠيه تي آند تي"-
 Δاأمريكي ϰϠث"عϭΎبيل س" ، ΎϬقيمت ΕغϠار  86بϭر دΎيϠم. 

- "Ώرϭن كϭكس΃"  ϰϠع"Ώرϭبيل كϭم" ϡΎ1999في ع Δشرك ΕنϠع΃ ،طϔر النΎسع΃ تراجع ϡرغϭ ،
«Ώرϭن كϭكس΃ » Δمع شرك ΎϬجΎعن اندم"Ώرϭبيل كϭم"  ΎϬقيمت ΕغϠب ΔϘϔار،  81في صϭر دΎيϠم 

-" ϡϭكϠيϭ ϭ2000في سبتمبر  "سميث كاين"مع "غاسك Δشرك Ε΄جΎف ،"ϡϭكϠيϭ ϭغاسك"  ΕΎعΎصنϠل
 ΎϬمع نظيرت ΎϬجΎندمΎالمستثمرين ب Δائيϭسميث كاين"الد"  ΔيمϘب ΔϘϔار.  75.7في صϭر دΎيϠم 

 "رϭيΎل داتش"كΎنΕ  "شل ترانزسبϭرΕ آند تريدينغ"ϭ "رϭيΎل داتش بترϭليϡϭ"اندمΎج بين شركتي -
، إا ΃ن 2005إلϰ حين اإعان عن نيتϬمΎ لإندمΎج عϡΎ  "شل"تعمل بشكل ϭثيϭ ϕلعϭϘد عدة مع 

 ΎϬقيمت ΔلغΎالب ΔϘϔمن المس 74.5الص ΔرضΎمع ΕϬاجϭ ارϭر دΎيϠمΎ هΎتج ϕϠϘلΎا بϭهمين الذين شعر
الكيϔيΔ التي ستدار بΎϬ الشركΔ الجديدة، لكن في نΎϬيΔ المطΎف ϭصΕϠ الجΕΎϬ المعنيΔ إلϰ اتϕΎϔ نΎϬئي 

 Δل "لت΄سيس شركΎيϭداتش شيلر"Δطيϔن ΔمΎع ΔهمΎمس Δكبر شرك΃ نيΎث ًΎليΎالتي تعد ح ،. 

- "ΕسΎمكϭك"  ϰϠند"عΎدبϭيه تي آند تي بر΃" ϡΎ2001في ع Εقعϭ ،"ΕسΎمكϭك"  Δج مع شركΎاندم ϕΎϔات
΃كبر شركΔ لϠكΎباΕ في  "كϭمكΎس"مϠيΎر دϭار، حيث جعΕϠ هذه الصΔϘϔ  72بϘيم΃"  Δيه تي آند تي"

 .الϭايΕΎ المتحدة

 لتشكيل ΃كبر شركΔ لϠخدمΕΎ المΎليΔ في العΎلϡ "ترافيϠرز غرϭ"Ώϭ "سيتي كϭرΏ"اندمΎج بين -

مϠيΎر دϭار، مΎ  70اندمΎج بϘيمΔ  "ترافيϠرز غرϭ"Ώϭ "سيتي كϭر΃ ،"ΏعϠنΕ شركتΎ 1998إبريل في 
، الذϱ "سيتي غرΏϭ آϱ إن سي"مϠيΎر دϭار، ϭهϭ  140نتج عنΎϬ ت΄سيس كيΎن مصرفي بر΃سمΎل 

Εقϭال ϙفي ذل ϡلΎفي الع ΔليΎالمϭ Δالمصرفي ΕΎخدمϠل Δكبر شرك΃ اعتبر. 
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عن استحϭاذهΎ عϰϠ منΎفستΎϬ اأمريكيΔ  "فΎيزر"، ΃عϠنΕ شركΔ 2009في ينΎير  "ϭيث"عϰϠ  "فΎيزر" -
 مϠيΎر دϭار،  68في مΎϘبل  "ϭيث"

- Δادة شركϭ"نϭفيرايز"  ϭنيϭ2000في ي  Δشرك Εف سي سي بيل "اقترح΃Ώرϭك ϙتانتي΃"  شراء
 Δشرك"Ώرϭك ϱ΃ بل  "جي تيΎϘ64.7في م  Εغير ،ΔϘϔالص ϡبعد إبراϭ ،ارϭر دΎيϠم"ϙتانتي΃ بيل" 

 ."فيرزϭن"اسمΎϬ ليصبح 

لاتصΎاΕ ع΃"  ϰϠس بي سي"، استحϭذΕ شركΔ 1998في ع΃"  ϡΎميريتيϙ"ع΃"  ϰϠس بي سي" -
"ϙميريتي΃"  ΎϬقيمت ΕغϠب ΔϘϔل 62في ص ΔϘϔالص Εسمحϭ ،ارϭر دΎيϠس بي سي"م΃"  Ύم ϰϠلسيطرة عΎب

 .مϠيϭن خط هΎتف في جميع ΃نحΎء الϭايΕΎ المتحدة 60يϘرΏ من 

لϠصنΎعΕΎ الدϭائيΔ عن استحϭاذهΎ  "فΎيزر"، ΃عϠنΕ شركΔ 2002في عϡΎ  "فΎرمΎسيΎ"عϰϠ  "فΎيزر"-
 Δشرك ϰϠع"ΎسيΎرمΎبل  "فΎϘار 60في مϭر دΎيϠقع  .مϭفي تعزيز م ΔϘϔالص ΕمϬس΃ϭ"يزرΎالراسخ  "ف

 Ύبϭرϭ΃ احتال الصدارة في ϰإل ΎϬدفع ϱالذ Εقϭالمتحدة، في ال ΕΎايϭفي ال Δيϭعل ك΄كبر منتج لأدϔلΎب
Δالاتيني Ύمريك΃ϭ نΎبΎاليϭ. 

 "يه بي مϭرغΎن تشيسج"، استحϭذΕ شركΔ 2004في عϡΎ "بنϭ ϙان"عϰϠ  "جيه بي مϭرغΎن تشيس"-
 ϰϠع Δان"المصرفيϭ ϙبن"  ΎϬقيمت ΕغϠب ΔϘϔار، ليصبح  58في صϭر دΎيϠن"مΎرغϭني  "جيه بي مΎث

 .΃كبر بنϙ في الϭايΕΎ المتحدة 
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 : ΎالشركرابعΕΎ ΔبضΎالق 

 تعريف: -1

مϡϭϬϔ  الشركΔ   ، فϬنϙΎ من يعطي تختϠف التعΎريف المϘدمΔ  لϠشركΔ الΎϘبضΔ لكن المϘصϭد ϭاحد    

اأϡ كتعبير عϰϠ الشركΔ الΎϘبضΔ، لكϭن ΃ن الشركΔ اأϡ هذه سΎهمΕ في ت΄سيس شركϭ΃ Δ شرك΃ ΕΎخرى 

ΔبعΎالت ΕΎلشركΎب ϰتسم Ύذهϭϔلن ΔضعΎخ،  Δلنسب ΎϬامتاك ϭه ΔبعΎالت ΕΎهذه الشرك ϰϠمرجع السيطرة عϭ

ΎϬلΎسم΃من ر Δعϔمرت، ϕϘيح Ύبم ΕΎجيه هذه الشركϭت ΎϬل لϔتك Δالنسب ϙϠفت .ΎϬهداف΃ 

       ϰϠع ϡاأ Δن  سيطرة الشركΎلتبي ΔبضΎϘال Δالشرك ϰϠع ΔدالϠالمسيطرة ل Δالشرك ϡϭϬϔم ϡقد يستخدϭ

بتمϙϠ نسبΔ كبيرة من ر΃سمΎلϭ .ΎϬقد يϘدϡ المϡϭϬϔ بمΎ يبرز مϘدرة الشركΔ ااϡ   ،شركϭ΃ Δ شرك΃ ΕΎخرى

 المتخذة في΃ ϭ΃ .ΎϬن ي΅ثر عϰϠ الϘراراΕ ،من يتϭلϰ إدارة الشركΔ التΎبع΃ Δن تϘرر

المΎل في الشركΔ التΎبعΔ في شكل  ر΃سمن  اأكبرتمϙϠ الجزء  ΃هميϭΔقد يϘدϡ التعريف بمΎ يبين       

ΔليΎم ϕراϭ΃ Δظϔمح ϭ.ليدةϭال ΕΎلشركΎب ΔبعΎالت ΕΎالشرك ϰϠع ϕϠبعض   يط ϰϠمن يستند ع ϙΎهنϭ

 ر΃سفي   % 50من  ΃كثرين المطبΔϘ في بϠده ، يعطي مϡϭϬϔ الشركΔ الΎϘبضΔ عن كل شركΔ تمتϙϠ الϭϘان

 Δل شركΎخرىم΃ ϭ΃ كثر΃  سفي  % 40من΃ل كل من  رΎكثرم΃ . Δمن يركز في   من شرك ϙΎهنϭ

 ϰϠالتعريف عΔهمي΃ ن΃  Δتحدد الشركϡيكل  اأϬالϱاإدار  ΎϬل لϔيك Ύبم ΔبعΎالت Δالت΄ثيرالمسير في الشرك 

      المبتغϰ . لتحϘيϕ الϬدف ϭإستراتيجيتهعϠيه ϭيحدد منϬجه 

 تطϭر الشركΕΎ القΎبضϭ: Δ  ظϭϬر -2

     Δتعتبر من  إن الشرك ΔبضΎϘالΏليΎاأس   ΕΎبين الشرك ΔريΎالتج ΕماΎفي  التع ΕرϬالجديدة التي ظ

، بعد الحرΏ  اأمريكيΔعشر في الϭايΕΎ المتحدة  ϭيعϭد ظϭϬر هذه الشركΕΎ  إلϰ نΎϬيΔ الϘرن التΎسع ,

Ύبϭرϭ΃ في  ΎϬϠاتسع  تشك ϰلϭاأ ΔلميΎالع،  ΔبضΎϘال ΕΎالشرك ΕانتشرϭΏϭϠك΄س  ΕΎجمع  الشركϭ ϡϠل

 ΎϬل لϔيك Ύبم ΔبضΎϘال ΔلشركΎف ،ΎϬيϠتنظيمي لتسيطر عϭ نيϭنΎر قΎفي إط   ΔبضΎϘال ΔشركϠالتي تتبع ل

مΎل الشركΕΎ التΎبعΔ  يمكنΎϬ من تحϘيϕ رقΎبΔ  ر΃سبΔ من المسΎهمΕΎ في الΎϘنϭن ϭمنطϕ حيΎزة اكبر نس

ΎϬالتي تتبع ل Δعϭالمجم ΕΎشرك ϰϠمستمرة  عϭ Δالكثير  من  ،دائم ΔريΎالتج Δهذه العاق Εقر΃ قدϭ

 الدϭل . التشريعΕΎ في مختϠف

3- ΔبضΎالق Δالشرك ϡϭϬϔم ϕط تحقϭشر : 

ΔليΎط التϭفر الشرϭيشترط ت: 
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 .شركΔ تجΎري΃ Δن تكϭن -

 .شركΔ تدعϰ الشركΔ اأϭ ϡجϭد  -

 .شركΕΎ تΎبعΔ تست΄ثر الشركΔ اأϡ عϰϠ نسبΔ كبيرة من ΃سϬمΎϬ شرك΃ ϭ΃ ،Δن تϭجد  -

-  ϰϠع ϡاأ Δن تسيطر الشرك΃ ΎϬمϬس΃ كبيرة من Δنسب ϙϠتم ϕعن طري ΔبعΎالت ΕΎالشرك.  ϡϭϘت

 Δضع الخطϭϭ ΔريΎااستثمϭ ΔليΎالم ΔسيΎبتحديد السي ΔبضΎϘال ΔالشركΔجيΎاإنت  ΔيϘيϭالتسϭ  اϭ ،

  .عمل مدنيΎ اϭتجΎريΎن شكل عمل الشركΔ التΎبعΔ سϭاء كΎ فرϕ في

- Δبشخصي ΔبعΎالت Δن تتمتع الشرك΃ ϡاأ Δعن الشرك ΔϠϘمست ΔنيϭنΎق. 

4- Δالشرك Δعاق  ΕΎلشركΎب ΔبضΎالقΔبعΎالت : 

 ϰϠع ϙذلϭ ΎϬأنشطت ΎϬرستΎممϭ ΔبضΎϘال Δإدارة الشرك ΔيϔكيϠابط لϭضع  بعض الضϭل تϭفي الكثير من الد
 النحϭ التΎلي:

΃سϡϬ   اأصϭلقΎنϭن الشركΕΎ في العΎدة يϭجΏ عϰϠ الشركΔ الΎϘبض΃ Δن تبين في ميزانيتΎϬ ضمن  -

Δ الΎϘبضΔ في تϙϠ الشركϭ ، ΕΎبΎلمΎϘبل تϠزϡ الشركΕΎ مΎليΔ تسΎهϡ بΎϬ الشرك ΃صϭلشركΎتΎϬ التΎبعΔ، في شكل 

  .ΔبضΎϘال Δه الشركΎتج ΎϬتΎالتزامϭ ΎϬنϭدي ϡϭضمن الخص ΎϬن تبين في ميزانيت΃ ΔبعΎالت 

 في بعض الϭϘانين تمنع الشركΔ التΎبعΔ من تمϙϠ أسϡϬ الشركΔ الΎϘبضΔ، لتجنΏ التعϘيداϭ Εالغش . -

-  ϕϔن تت΃ ϰϠانين عϭϘبعض ال ϡزϠت ΔليΎالم Δمع السن ΔبعΎالت ΕΎمن الشرك Δلكل شرك ΔليΎالم Δالسن

 ΔبضΎϘال Δلكل من الشرك ΔديϘالن ΕΎϘالتدفϭ ئرΎالخسϭ حΎاأرب ΕΎنΎضيح بيϭتϭ ، ΔبضΎϘال ΔشركϠل

ϭالشركΕΎ التΎبعΔ لϭ ΎϬفϕ معΎيير محΎسبيΔ متϕϔ عϠيΎϬ ، بϬدف تϘديϡ  صϭرة ϭاضحΔ لكل مسΎهϡ في 

 كΕΎ التΎبعΔ لΎϬ.الشركΔ الΎϘبضϭ Δالشر

تجنبΎ لبعض التاعبΕΎ المحΎسبيΔ تϠزϡ الϭϘانين الشركΔ الΎϘبضΔ ب΄ن تϠتزϡ العدالΔ في تصرفΎتΎϬ اتجΎه  -

صغΎر المسΎهمين في شركΎتΎϬ التΎبع΃ϭ ،Δن تمتنع عن ϱ΃ سϙϭϠ من ش΄نه اإضرار بϬذه الϔئΔ من المسΎهمين ، 

 رة الشركΔ التΎبعΔ إذا ثبتΕ تϙϠ الϘراراΕ المتخذة . فϘد تϭجه لϠشركΔ الΎϘبضΔ تϬمΔ التϘصير في إدا

-  Δالشرك ϰيل إلϭالتمϭ ΕاΎϔالكϭ ضϭرϘال ΔبضΎϘال Δالشرك ϡدϘب΄ن ت ΕΎانين  الشركϭبعض ق ΕزΎج΃

التΎبعΔ عندمΎ تتعرض اأخيرة أزمΔ مΎلي΃ ΔثنΎء قيΎمΎϬ بنشΎطΎϬ التجΎرϭ ϱفي هذه الحΎلΔ يمكن ΃ن ينص 

الشركΔ الΎϘبضΔ جزءًا من الخسΎئر التي قد تصيΏ الشركΔ التΎبعΔ، بيد ΃نه ليس ثمΔ مΎ  ااتϕΎϔ ع΃ ϰϠن تتحمل

 Δالشرك ϰلي إلΎن المϭالع ΔبعΎالت Δالشرك ϡدϘن ت΃ ϰϠع ϕϔبحيث يت ،Ύًعكسي ϕΎϔن مثل هذا ااتϭن يك΃ يمنع

 الΎϘبضΔ عند الضرϭرة.

ϭاستغالϭ ΎϬت΄جيرهΎ لϠشركΕΎ التΎبعΔ  تمϙϠ براءاΕ ااختراع ϭالعامΕΎ التجΎريϭ ΔحϕϭϘ اامتيΎز -

ΎϬل. 
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 شركΔ قΎبضΔ : إنشΎء إلϰدϭافع الϠجϭء  -5

  مΎ تمنحه من مزايΎ نذكر منΎϬ : إلϰشركΔ قΎبضΔ يعϭد  ت΄سيسمن  الدافع إن 

΃-  : Δالضريبي ΕياϬالتس ΎديΎϔاجدلأزتϭ من   الضريبي ΔبضΎϘال Δالشرك ϰϔدة تعΎفي الع ϰϠع Ώالضرائ 

 من ا لشركΕΎ التΎبعΔ التي قد حϘϘتΎϬ اأربΎحعبΎرة عن حصيΔϠ  إاهي  م΃ ΎربΎحΎϬ لكϭن  اأربΎح

 ΎϬيϠع Δجبϭالمت Δبدفع الضريب ΕمΎقϭ ΎϬلΎسم΃بر ΔركـΎالمش Ώء بحسΎالشرك ϰϠع ΎϬزعتϭϭ يس منϠف

 . اأربΎحتدفع ضريبΔ ثΎنيΔ عϰϠ نϔس  ΃ن المعϭϘل

Ώ-   ΔبضΎϘال ΕΎء الشركϭلج : Δلϭفير السيϭتϬي΅من ل ΔبعΎت ΕΎتبني شرك ϰال Δد ذه الشركΎلاقتصϭ

من ر΃سمΎل الشركΔ  %51بعض المϭارد المΎليΔ ، حيث تشكل مسΎهمΔ الشركــΔ في  الϭطني ككل 

من  إعΎϔئΎϬالتΎبعΔ سيϭلΔ كبيرة لϬذه الشركΕΎ من اجل ازديΎد مشΎريعΎϬ قϭة ϭمنΎفســــΔ بΎلرغϡ من 

 ϰϠع ΔحالضريبــΎاأرب ΎϬأ أنΎسبΎس Ώالضرائϭ ϡϭلبعض الرس ΔضعΎتظل خ. 

Ε -  ΔبضΎϘال Δالشرك ϡالاستخداϭأم : ΔبعΎالت Δالشرك  ΕΎالشرك ϰϠع ΔبضΎϘال Δسيطرة الشرك ϕϘتتح

 ΔبيϠالتمتع ب΄غ ϕعن طري ΔبعΎالت ΕΎرار في الشركϘذ الΎاتخ ΔطϠس ϰϠمن خال السيطرة ع ΔبعΎالت

التصϭيΕ في الجمعيΕΎ العمϭميΔ لϠمسΎهمين ϭ΃ الشركϭ ΕΎ مجΎلس إداراΕ تϙϠ الشركϭ ΕΎ تتمكن 

 ϕمن إحراز هذه السيطرة عن طري ΔبضΎϘال Δالشرك ،ΔبعΎالت ΕΎل الشركΎسم΃في ر ϡϬاأس ΔبيϠغ΃ ΎϬكϠتم

 من غيرهϭ ϭ΃ ΎمكΎئن آاΕ من التΎبعΔ الشركΔ مϭجϭداΕ استخداϡ تستطيع ΃نعϰϠ ذلϙ  اأمثϭΔϠمن 

 ϭكϠΔالمم التجΎريΔ كΎلعامΔ المعنϭي΃ ΔمϭالΎϬ استخداϡ تستطيع كمΎ التΎبعΔ، لϠشركΔ العΎئدة المΎديΔ اأمϭال

ΔشركϠل ،ΔبعΎهذا التϭ Ύفعاً  حصل م Ύعندم  ΔبضΎϘال Δالشرك ΕرΎاختΔاأمريكي GM  Δلتضع العام

 ΔريΎالتج Chevrolet    هيϭ (Ύيض΃  منتشرة في ΎϬل ΔبعΎت ΔشركΎمريك΃ ) هيϭاأكثر  Δشعبي ϰϠع

 ΕΎمنتجDaewoo  ) Δبيϭالجن Ύريϭك ΎرهϘم ΎϬل ΔبعΎت Δع في ) شركΎالتي تبΎبϭرϭ΃ ϭ مع ϡن من الرغ΃ 

 ΃ن إا الΎϘبضΔ، شركϠΔل بΎلنسبϭ ΔشخصيΎً  مبΎشراً  ضرراً  يعد ا التΎبعΔ الشركΔ يصيΏ الذϱ الضرر

 عن ϬΎلتعϭيض الΎϘبضΔ الشركϬΎ Δترفع التي بΎلتعϭيض المطΎلبΔ دعϭΎى يϘبل الدϭل بعض في الϘضΎء

ϱالضرر الذ ΏΎص΃ ت إحدىΎشركϬΎ ،ΔبعΎالت ϭذاه Ύفعاً  حصل م Ύعندم Εرفع   ΔشركGM    ΔبضΎϘال 

   Δشرك ϰϠع ΔئيΎى قضϭدع ΕراΎسيϠلSheri   ϡΎع Δ2005الصيني ϡΎم΃  ) في الصين ( ϱΎشنغ Δمحكم

 Δنمدعي΃  ΔالشركSheri   ΕراΎسي ϡميΎتص ΕدϠقد قDaewoo   Ύمم ΔيϠطع الداخϘالϭ رجيΎيكل الخϬلΎك

 ΎϬرة التي صنعتΎان السيϭ ، ΔϠϬر سΎاستبدال قطع الغي ΔيϠيجعل عمSheri الص Δتحمل عامϭ ΔينيQQ ϱ΃

(kio kio )  رةΎسي ϡميΎيد تصϠϘت ΔϘيϘهي في الحMateez  Δريϭالك . 
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 حϭϘقΎً  الΎϘبضΔ الشركΔ تمΎرس ϭقدمركزيΔ السيطرة اإداريΔ :   إدارة الشركΕΎ التΎبعΔ من خال-ث

 ΃نΎϬ الشركΔ بΎعتبΎر ϭنشΎطΎتΎϬ، استثمΎراتΎϬ تϭسيع في التΎبعΔ كحϕ الشركΔ التΎبعΔ، لشركΎتΎϬ تعϭد ΃خرى

شركΔ  المثΎل فΎن سبيل ϭعϰϠ التΎبعΔ، الشركΕΎ لجميع العΎمΔ اإستراتيجيΔ الΎϘبضϭ Δتضع
(Volkswagen)  ΔنيΎاألم ΔعΎلصن ΕراΎالتي السي Εاكتسب ϡϬس΃ جميع Δشرك(Skoda)  Δالتشيكي ϡΎع 

1990 ، ΕϠرس΃  ًالخبراء من عددا ϰن إلΎلبحث الصين األم ΔيϠء عمΎج خط إنشΎإنت ΕراΎسي(Skoda)  في 

ϭ΃  جزء مجرد  (Skoda)شركΔ اعتبΎر عϭ ϰϠاضحΎً  م΅شراً  يُعد خبرائΎϬ اأخيرة بإرسΎل قيϡΎ الصين ، إن
 ،قΎنϭنيΔ مستΔϠϘ شخصيΔ لΎϬ تΎبعΔ شركϭ ΔليسΕ  (Volkswagen)شركΔ من فرع

 ΔبعΎالت Δالتسيير في الشرك ΔاليϘاستϭ ΔليΎالم ΔاليϘااست ϡن إارغ΃  Δالشرك ΔبضΎϘال ϰϘتب ΔحبΎاليد ص 

،ϰلϭذ الطϭϔالنϭ مراكز إدارة في التدخل في ΎϬتΎالربح لشرك ΔبعΎالت، ϰϠع ϡمن الرغ ΕΎالتي الصاحي 

ΎϬلتϭخ ϱلمدير ϙϠالمراكز، ت  ًΔصΎإذا خ Εف اقتضϭظر ϭ΃ Εتغيرا Δتغيير معين Δإستراتيجي Δالشرك 

ΔبضΎϘلعل.الϭ حدث΃ لΎمث ϰϠتغير ع Δإحدى إستراتيجي ϡه΃ ΕΎالشرك ΔبضΎϘال Ύيتع فيمϠϕ ج بإدارةΎاإنت 

ϕيϭالتسϭ ϭه Ύحصل م Δلشرك(TOYOTA)  ΔنيΎبΎالي ΔبضΎϘال ΔعΎلصن ،ΕراΎحيث السي Εضعϭ هذه 

Δالشرك Δخط ΔعΎالسي لصنΎΕطراز من را(COROLLA)  طرازϭ(AVENSIS)  في ΎϬشركت ΔبعΎفي الت 
،ΎنيΎالتي بريطϭ يتزايد ΎϬيϠع ΏϠستمرار الطΎفي ب Ύبϭرϭ΃، قدϭ هذه Εاق Δالخط  ًΎحΎكبيراً، نج Εازدادϭ 

ΕΎمبيع Δشرك(TOYOTA)  ΔبعΎفي الت ΎنيΎبريط (TMUK) Δخال  % 11بنسب Δحيث ،  2004سن 

ΕزϭΎتج ΎϬتΎمبيع Δلف  مئ΃رةΎفي سي ϙϠت Δ5السن
 . 

6- ϰϠع ΔϠبعض   أمث ΕΎالشرك ΔبضΎالق 

 (.كϭريΎ الجنϭبيΔ) مجمϭعΔ إل جي -

- Δشرك( Ύتانتي΃)( ΎليΎإيط.) 

 (.السعϭديΔ) لΎϘبضΔشركΔ الممϠكΔ ا -

-  ΔشركΔبضΎϘدبي ال  (ΕراΎاإم.) 

 (.السعϭديΔ) ΔالممϠكΔ الΎϘبض -

- ΔبضΎϘال ϱادϭال Ώϭل  جنϭبترϠ(مصر) ل. 

- ΔليΎني المϭس (نΎبΎالي.) 

-  ΔرشركΎإعم ΕراΎاإم( ΔريΎϘالع.) 

 (.فرنسΎ) Kering شركΔ كيرنغ -

-  ΔشركΔبضΎϘالراجحي ال (Δديϭالسع.) 

 . ........ ϭمجمع سيϭ ، ϡمجمع سϔيتΎل مع صيدال: مج في الجزائر -
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