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أدت الأزمات الاقتصادیة العالمیة المتكررة بسبب انت�شار الف�ساد داخ�ل إدارات ال�شركات         
ي و الخ��ارجي، إل��ى ع��ضاء مجل��س الادارة ومراجع��ي الح��سابات ال��داخلأالم��ساھمة، م��ن 

فقام��ت الحكوم��ات بوض��ع مجموع��ة م��ن   . البح��ث ع��ن س��بل لمن��ع ح��دوث تل��ك الأزم��ات   
تحك��م و تراق��ب إدارة ال��شركة الم��ساھمة م��ن خ��لال الت��ي القواع��د وال��ضوابط و المب��ادئ 

ھیئة ال�سوق المالی�ة والم�ساھمین ف�ي ال�شركة وس�مت تل�ك القواع�د والمب�ادئ بحوكم�ة                     
  .الشركات

ومب��ادئ ھ��ي قواع��د لقی��ادة ال��شركة وتوجیھھ��ا ت��شمل عل��ى آلی��ات    وحوكم��ة ال��شركات  
لتنظ��یم العلاق��ات ب��ین مجل��س الإدارة و الم��دیرین التنفی��ذیین و الم��ساھمین و أص��حاب       
المصالح، وذلك بوضع قواعد وإجراءات خاصة لتسھیل عملیة اتخاذ الق�رارات وإض�فاء         

ھمین وأص�حاب الم�صالح     طابع الشفافیة و المصداقیة علیھا بفرض حمایة حقوق الم�سا         
  .وتحقیق العدالة و التنافسیة و الشفافیة في السوق وبیئة الأعمال

ھم ھذه المبادئ ھو مب�دأ الإف�صاح وال�شفافیة وال�ذي تبن�اه نظ�ام ال�شركات ال�سعودي،            أو
ونظ��ام ھیئ��ة ال��سوق المالی��ة ال��سعودیة وجعل��ھ م��ن القواع��د الآم��رة الت��ي یترت��ب عل��ى       

ھ الشركات الم�ساھمة وم�صدرین الأوراق المالی�ة بحی�ث ت�ضع             لزم ب أف. جزاءالمخالفتھا  
ال��شركات الم��ساھمة كاف��ة المعلوم��ات الت��ي تطلبھ��ا الم��شرع والمتعلق��ة ب��المركز الم��الي    

  .للشركة تحت نظر ھیئة السوق المالیة والمساھمین و المستثمرین بصفة مستمرة
ة الشركة المساھمة ف�ي     على القائمین بإدار  ورتب المشرع السعودي المسئولیة الجنائیة      

الإفصاح والشفافیة بالإضافة إلى الم�سئولیة المدنی�ة     بمبدأ  إخلال الشركة المساھمة    حال  
زم یل� التي ن�ص علیھ�ا الم�شرع ص�راحة ف�ي نظ�ام ھیئ�ة ال�سوق المالی�ة ال�سعودي ال�ذي              

  . مبدأھذا الالإخلال بمن ذلك الشركة المساھمة بتعویض الغیر عن الضرر الناشئ 
  :المفتاحیةالكلمات 

حوكمة، افصاح، شفافیة، معلومات، ھیئة السوق المالیة ال�سعودي، نظ�ام ال�شركات     
  . السعودي، المسئولیة المدنیة ، المسئولیة الجنائیة
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The recurring global economic crises due to the spread of corruption 
within the departments of the joint-stock companies, including members 
of the Board of Directors and internal and external auditors, led to the 
search for ways to prevent these crises from occurring. The governments 
set a set of rules, controls and principles that govern and monitor the 
management of the joint-stock company through the Capital Market 
Authority and the shareholders of the company, and these rules and 
principles were called corporate governance. 
 They are rules for guiding the company and directing it include 
mechanisms to regulate the relationships between the board of directors, 
executives, shareholders and stakeholders, by setting special rules and 
procedures to facilitate the decision-making process and imparting 
transparency and credibility to them by imposing protection of the rights 
of shareholders and stakeholders and achieving justice, competitiveness 
and transparency in Market and business environment. 
The most important of these principles is the principle of disclosure and 
transparency, which was adopted by the Saudi companies system, and 
the system of the Saudi Capital Market Authority, and making it one of the 
jus cogens rules that violate it. He was obligated by the joint-stock 
companies and the issuers of the securities, so that the joint-stock 
companies put all the information required by the legislator related to the 
financial position of the company under the consideration of the Capital 
Market Authority, shareholders and investors on an ongoing basis. 
The Saudi legislator arranged criminal liability in the event that the 
shareholding company or its management was in violation of the 
principle of disclosure and transparency in addition to the civil liability 
explicitly stipulated by the law in the Saudi Capital Market Authority 
system that obligated the shareholding company to compensate others 
for the damage arising from the violation of the principle of disclosure 
and transparency. 
key words: 
Governance, disclosure, transparency, information, Saudi Capital Market 
Authority, Saudi Companies Law, civil liability, criminal responsibility. 
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  مقدمة

الشركة بأنھ�ا عق�د بمقت�ضاه یلت�زم شخ�صان أو اكث�ر ب�أن ی�ساھم ك�ل م�نھم ف�ي                  عرفت  
مشروع مالي بتقدیم حصة من مال أو عمل لاقتسام ما ق�د ین�شأ ع�ن ھ�ذا الم�شروع م�ن        

  )١(.ربح أو خسارة

ن��ص نظ��ام ال��شركات   ق��د ول��م یخ��رج نظ��ام ال��شركات ال��سعودي ع��ن ھ��ذا التعری��ف ف       
كثر بأن یساھم كل منھم ف�ي  أد یلتزم بمقتضاه شخصان أو  ن الشركة عق  إالسعودي على   

مشروع یستھدف الربح بتقدیم حصة من مال أو عمل أو منھما معا لاقتسام ما ینشأ عن 
   )٢(.ھذا المشروع من ربح أو خسارة

 یك�ون فیھ�ا     ص وھ�ي الت�ي    ش�ركات الأش�خا   الفئ�ة الأول�ى     وقسمت الشركات إلى فئت�ین،      
أم�ا الفئ�ة الثانی�ة      . ة الت�ضامن وش�ركة التوص�یة الب�سیطة        مثل ش�رك  ؛الشریك محل اعتبار  

 ومنھا الشركة المساھمة، وال�شركة  ؛ھي شركات الأموال وفیھا لا یعتد بشخص الشریك      
  .ذات المسئولیة المحدودة

تعتب�ر ال�صورة النموذجی�ة      الت�ي   ھم صور شركات الأموال ھي الشركات المساھمة ،         أو
ر الاقت�صادي ف�ي الع�صر الح�دیث، وأص�بحت تحتك�ر         فھي أداة التطو   )٣(لشركات الأموال، 

المجال التجاري و الصناعي، وتستأثر الم�شروعات الكب�رى الت�ي تحت�اج إل�ى رأس م�ال                  
   )٤(.ضخم یتطلب تنفیذھا وقتا طویلا

س�ھم مت�ساویة    أالشركة المساھمة ھي ش�ركة رأس مالھ�ا مق�سم إل�ى             إن  ویمكن القول   
 وحدھا مسؤولة عن الدیون و الالتزامات المترتبة القیمة وقابلة للتداول، وتكون الشركة

إم��ا تج��اري أو  - فال��شركة الم��ساھمة ھ��ي م��شروع جم��اعي    )٥(.عل��ى ممارس��ة ن��شاطھا 
 یحتاج إلى رؤوس أموال ضخمة، تتك�ون م�ن أم�وال كب�ار الم�ساھمین وص�غار             -صناعي

 س��ھم ، آمل��ین ف��يأالم��دخرین ال��ذین ی��ستثمرون أم��والھم فیم��ا ت��صدره ھ��ذه ال��شركة م��ن 
 ال�شركة تخ�سر   نھ ق�د یتح�ول الحل�م إل�ى ك�ابوس عن�دما              إإلا  . الحصول على أرباح وفیرة   

  .حقوق وأموال المساھمین والمستثمرینفتفلس ثم تضیع أموالھا 

                                                           

   من القانون المدني المصري ٥٠٥ المادة - ١
   المادة الثانیة من نظام الشركات في المملكة العربیة السعودیة - ٢
رضا عبید، الشركات التجاریة في القانون المصري، الن�سر ال�ذھبي للطباع�ة ،الطابع�ة الرابع�ة ،      /  د- ٣

   ٢٣١ ، ص ١٩٩٦
 ، ١٩٩٦دار الجامع�ة الجدی�دة، ط   " ال�شركات التجاری�ة  " مصطفى كمال ط�ھ، الق�انون التج�اري    /  د- ٤

   ١٣٥ص 
  . من نظام الشركات السعودي٥٢ المادة -٥
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ن التشریعات المنظمة لشركات الأموال نصوصھا آم�رة لا     ألذلك ولخطورة الوضع نجد     
للم���صالح القومی���ة وحمای���ة یج���وز مخالفتھ���ا أو الاتف���اق عل���ى مخالفتھ���ا وذل���ك رعای���ة 

 تلك النصوص الآمرة لم تمنع وقوع أزمات مالی�ة كبی�رة متتالی�ة ترت�ب          ولكن. لمدخرینل
ن أ و الت��ي ك��شفت التحقیق��ات ٢٠٠٨علیھ��ا إف��لاس العدی��د م��ن ال��شركات، آخرھ��ا أزم��ة  

العامل المشترك بین كل ھ�ذه الأزم�ات المالی�ة ھ�و الف�ساد بك�ل ص�وره، م�ن ف�ساد إداري           
مدیرین التنفیذیین بالشركات وفساد مالي منسوب للمسؤولین عن التعامل ف�ي  منسوب لل 

البورص��ات وف��ساد محاس��بي من��سوب لمراقب��ي الح��سابات ف��ي مكات��ب المراجع��ة وف��ساد    
سیاسي منسوب لكبار المسؤولین بالدول بقب�ول رش�اوي مقاب�ل دعمھ�م وتغاض�یھم ع�ن                 

    )١(.التصرفات المخالفة للقانون

لك الأزم�ات وم�ا تبعھ�ا م�ن ح�الات إف�لاس للعدی�د م�ن ال�شركات ،              وترتب على حدوث ت   
المؤس��سات المالی��ة الدولی��ة وعمل��ت عل��ى إیج��اد نظ��ام وق��ائي ی��دافع ع��ن ص��حة    اھتم��ام 

وسلامة كل شيء في الشركات، وتحقیق المصداقیة في بیانات وتقاریر ال�شركات وك�ان              
  )٢(.ھذا ھو نظام حوكمة الشركات

ح�د المب�ادئ   أنظام حوكمة الشركات ثم نسلط الضوء على   وعلى ذلك سنبین المقصود ب    
  .الھامة في ھذا النظام

  :أھمیة البحث

ثرھ��ا عل��ى الحی��اة أأھمی��ة البح��ث و الموض��وع م��ن أھمی��ة ال��شركات الم��ساھمة و تنب��ع 
الاقتصادیة لل�دول و الف�رد عل�ى ح�د س�واء، وم�ا ح�دث م�ن ف�ساد إداري داخ�ل ال�شركات             

البح�ث ع��ن وس�ائل لإحك�ام ال�شركات الم�ساھمة والعم��ل      الم�ساھمة الأم�ر ال�ذي أدى إل�ى     
على منع نشوب أي ب�ذرة ف�ساد إداري داخلھ�ا وذل�ك ع�ن طری�ق وض�ع قواع�د وق�وانین                       

  .وإرساء مبادئ تحكم الشركات

  :أھداف البحث

تھدف الدراسة إلى القاء الضوء على مفھوم الحوكمة وأھمیتھا بالإضافة إل�ى التع�رف      
فیة كأحد المبادئ الھامة في نظام حوكمة ال�شركات ف�ي نظ�ام    على مبدأ الإفصاح و الشفا    

                                                           

 بمرك�ز ص�الح   ٣٣محمد عبد الحلیم عمر، حوكمة ال�شركات، ورق�ة عم�ل بالحلق�ة النقاش�یة رق�م       /  د- ١
 بح��ث من��شور عل��ى موق��ع مرك��ز أبح��اث فق��ھ       ٧، ٦ ، ص ٢٣/٤/٢٠٥٥كام��ل للاقت��صاد الإس��لامي،   

عب���د االله ع���سیري ، إف���صاح   /  ، انظ���ر أی���ضا ، د com.kantakji.www. میةالمع���املات الإس���لا 
ال��شركات الم��ساھمة ال��سعودیة ع��ن التزاماتھ��ا بلائح��ة حوكم��ة ال��شركات ، مجل��ة الاقت��صاد و الإدارة ،   

  ٩٦ ، ص ٢٠١٣ ، ١ ع ٢٧ م -جامعة الملك عبد العزیز
حمد الیامي، الالتزام بالإفصاح و الشفافیة ف�ي نظ�ام حوكم�ة ال�شركات ال�سعودي ،       ھادي بن علي م- ٢

   ١٣ ، ص ٢٠١٦دار النھضة العربیة، ط 
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مب�دأ وم�دى   ھ�ذا ال ب الإخ�لال  م�ن  السوق المالیة السعودیة وكذلك معرفة الجزاء المترتب   
  .بھردعھ لمن یفكر 

  :إشكالیة البحث

 الإف��صاح و أ م��ا م��دى دور مب��د:تكم��ن م��شكلة البح��ث ف��ي الإجاب��ة عل��ى ت��ساؤلین ھم��ا 
ی��ھ ف��ي لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��سعودیة ف��ي محارب��ة الف��ساد  ال��شفافیة المن��صوص عل
  .؟ وھل ھناك جزاء یترتب على مخالفة ھذا المبدأ؟داخل الشركات المساھمة

  :منھج البحث

الم�نھج  أن�ھ  البح�ث   اه ی�ر اعتمد الباحث في بحثھ على المنھج الوصفي التحلیلي وال�ذي   
ودیة ون��صوص نظ��ام  المناس��ب لدراس��ة ن��صوص م��واد لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��سع     

  .الشركات السعودي

  :خطة البحث

ن یبدأ بمطلب تمھی�دي یب�ین مفھ�وم حوكم�ة ال�شركات و             أنھ من الأفضل    إوجد الباحث   
مفھ��وم الإف��صاح و ال��شفافیة   یت��ضمن الأول : أھمیتھ��ا ث��م تق��سیم البح��ث إل��ى مبحث��ین     

الث�اني  وب�دأ،  والسیاسات الت�ي انتھجتھ�ا ھیئ�ة ال�سوق المالی�ة ال�سعودیة لإعم�ال ھ�ذا الم             
  :الجزاء المترتب على الإخلال بھذا المبدأ، فجاءت خطة البحث على النحو التاليیبین 

  .مفھوم حوكمة الشركات وأھمیتھا: التمھید

السیاسات التي انتھجتھا ھیئة ال�سوق المالی�ة ال�سعودیة ف�ي الإف�صاح          :  المبحث الأول 
   .والشفافیة

  .الإفصاح و الشفافیةمبدأ خلال بالالتزام بالأثر المترتب على الإ: المبحث الثاني
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  المطلب التمهيدي

  مفهوم حوكمة الشركات وأهميتها

  
  :التعریف بحوكمة الشركات: أولا
 م�ن ی�رى ان�ھ لا    اءالم�صطلح ، فھن�اك م�ن الفقھ�    لھ�ذا    اال�صعید الفقھ�ي تحدی�د      في   ورد

لحوكمة یرتبط ن مفھوم اوذلك لأ. یوجد تعریف جامع مانع لحوكمة الشركات متفق علیھ
بكثیر من العلوم القانونیة و الاجتماعیة و الأخلاقیة التي تھدف كلھا إل�ى تحقی�ق ص�الح                 
الأف��راد و المؤس��سات و المجتمع��ات، وھ��و الأم��ر ال��ذي ی��ؤدي ف��ي النھای��ة إل��ى الارتق��اء   

  )١.(بالمستوى الاقتصادي للدولة وتحقیق التنمیة الشاملة
ی��ة ، النظ��ام ال��ذي ی��تم بمقت��ضاه إدارة ال��شركة و یق��صد بالحوكم��ة م��ن الناحی��ة القانونو

الرقاب��ة علیھ��ا، وھن��اك م��ن ی��رى أنھ��ا تعن��ي الإدارة و القی��ادة و الالت��زام الت��ي تھ��دف         
لاستعادة ثقة أفراد المجتم�ع ف�ي الق�ائمین عل�ى إدارة ال�شركة م�ن خ�لال المحافظ�ة عل�ى                   

  )٢(.أموال الشركة وحقوق المساھمین وضمان استمرار نجاح الشركة
 الحوكم��ة بأنھ��ا ذل��ك OECDھ��ذا وق��د عرف��ت منظم��ة التع��اون الاقت��صادي و التنمی��ة  

النظام الذي یتم من خلالھ توجیھ إدارة الشركة ویحدد الھیكل الذي من خلالھ ی�تم وض�ع                  
أھ���داف ال���شركة ووس���ائل تحقیقھ���ا ووس���ائل الرقاب���ة عل���ى الأداء، كم���ا یح���دد الحق���وق  

جل���س الإدارة و الم���دیرین والم���ساھمین  ولیات ب���ین مختل���ف الأط���راف مث���ل م  ؤم���سالو
وغی���رھم م���ن أص���حاب الم���صالح ویح���دد قواع���د وإج���راءات اتخ���اذ الق���رارات المتعلق���ة  

     )٣(.بالشركة
وعرفھا مركز المشروعات الدولیة الخاصة على أنھا أسلوب الإدارة المثلى سواء م�ن           

 كیفیة  إدارة الشركة  و بعبارة اكثر دقة تعني،حیث الاستغلال والتوجیھ أو أحكام الرقابة
نھ�ا المحافظ�ة عل�ى الت�وازن ب�ین الأھ�داف       أ وعرفھا البن�ك ال�دولي ب      ) ٤(.وتحدید مصیرھا 

الاقتصادیة والأھداف الاجتماعیة وبین أھداف الأف�راد وأھ�داف المجموع�ات ذات ال�صلة              
   )٥(.بالشركة

                                                           

حنان عبد العزیز مخلوف، م�سئولیة مجل�س إدارة ال�شركة الم�ساھمة ف�ي ض�وء مب�ادئ حوكم�ة         /  د- ١
   ٤ ، ص ٢٠٠٧الشركات، بدون ناشر ، ط 

ى الالت�زام بتطبی�ق قواع�د حوكم�ة ال�شركات ف�ي تعزی�ز حمای�ة حق�وق           ف�اتن عب�د الم�نعم احم�د ، م�د     - ٢
   ٤٨، ص ٢٠١٢مساھمي الأقلیة ، رسالة ماجیستیر ، جامعة حلوان ، مصر 

٣ - International Monetary Find The Challenge of state: owned 
enterprise corporate governance of emerging markets ٢٠٠١ 
٤ -Center for international private enterprise : corporate governance 
report ٢٠٠٣. 
٥ - World Bank, the challenge of state: owned enterprise corporate 
governance of emerging markets ٢٠٠٦  
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لأس�الیب العالمی�ة   وھناك من عرفھا بأنھا النظام المثالي لإدارة الشركة وفقا للمع�اییر و ا   
   )١(.فضل حمایة وتوازن بین مصالح الأطراف المختلفةأالتي تھدف إلى تحقیق 

وعرفتھ��ا لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��صادرة ع��ن ھیئ��ة ال��سوق المالی��ة للملك��ة العربی��ة  
قواعد لقی�ادة ال�شركة وتوجیھھ�ا ت�شمل عل�ى آلی�ات            " السعودیة في مادتھا الأولى بأنھا      

ن مجل��س الإدارة و الم��دیرین التنفی��ذیین و الم��ساھمین و أص��حاب     لتنظ��یم العلاق��ات ب��ی  
المصالح، وذلك بوضع قواعد وإجراءات خاصة لتسھیل عملیة اتخاذ الق�رارات وإض�فاء         
طابع الشفافیة و المصداقیة علیھا بفرض حمایة حقوق الم�ساھمین وأص�حاب الم�صالح              

  )٢(. الأعمالوتحقیق العدالة و التنافسیة و الشفافیة في السوق وبیئة
  

  :أھمیة حوكمة الشركات: ثانیا 
أص��بحت حوكم��ة ال��شركات م��ن أھ��م الوس��ائل ال��ضروریة واللازم��ة لأف��ضل أداء وس��یر  
عمل الشركات وللتأكد من نزاھة إدارتھا وكذلك التأكد من الوف�اء بالتزاماتھ�ا وتعھ�داتھا               

  .ولضمان تحقیق أھداف الشركة 
  )٣(ھا فیما یلى یت الأخلاقیة وتتجلى أھمفالحوكمة أساس جید للاستقامة والصحة

محارب���ة الف���ساد ال���داخلي ف���ي ال���شركات وع���دم ال���سماح بوج���وده أو اس���تمراره،     -١
 .والقضاء علیھ وعدم عودتھ مرة أخرى

 م�ن   ءاًتحقیق وضمان النزاھة والحیدة والاستقامة لكافة العاملین في ال�شركات ب�د            -٢
 .امل منھامجلس الإدارة والمدیرین التنفیذیین إلى أدنى ع

تحقیق السلامة والصحة وعدم وجود أي أخطاء عمدیة أو انحراف متعمد أو غی�ر              -٣
 .متعمد ومنع استمرا الخطأ أو القصور بل جعل كل شيء إتمامھ العام صالحاً 

محاربة الانحراف�ات وع�دم ال�سماح باس�تمرارھا، خاص�ة تل�ك الت�ي ی�شكل وجودھ�ا                    -٤
 جیده تحقیق نتائج من  منعتھدیداً للإصلاح أو ی

 .خطأ إلى أدنى قدر ممكن  الأالحد من وقوع -٥
تحقی��ق أعل��ى اس��تفادة م��ن نظ��م المحاس��بة والرقاب��ة الداخلی��ة خاص��ة فیم��ا یت��صل       -٦

 .بعملیات الضبط الداخلي وتحقیق فاعلیة الإنفاق وربط الإنفاق بالإنجاز
 مراجعة لح�سابات الخ�ارجیین خاص�ة وأنھ�م عل�ى            ة و لفاعلیمن ا تحقیق أعلى قدر     -٧

ناسبة من الاستقلالیة وعدم خضوعھم لأى ض�غط م�ن جان�ب مجل�س إدارة        درجة م 
 .الشركة أو من جانب المدریین التنفیذیین العاملیین فیھا 

                                                           

س��لامة عب��د ال��صانع أم��ین ، م��سئولیة مجل��س إدارة ال��شركة الم��ساھمة ولجان��ھ ع��ن حوكم��ة      /  د- ١
   ١٢، ص ٢٠١٥شركات، دار النھضة العربیة، ط ال

 انظر المادة الأولى من لائحة حوكمة الشركات ال�صادرة ع�ن مجل�س ھیئ�ة ال�سوق المالی�ة للمملك�ة        - ٢
 و المعدلة بقرار مجلس ھیئ�ة ال�سوق المالی�ة رق�م     ٢٠١٧-١٦-٨العربیة السعودیة بموجب القرار رقم     

  ٢٠/٥/٢٠١٩ في ٢٠١٩-٥٧-٧-٣
سن بسیوني ، الشفافیة والإفصاح في إطار حوكمة الشركات ، مجلة المال والتجارة ، مصطفى ح (-  ٣

   )٢٣ ص٢٠١٠ ، مایو ٤٩٣نادى التجارة ، مصر ، ع 
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ض��مان ق��در ملائ��م م��ن الطمأنین��ة للم��ستثمرین وحل��ة الأس��ھم عل��ى تحقی��ق عائ��د        -٨
مناس���ب لاس���تثماراتھم م���ع العم���ل عل���ى الحف���اظ عل���ى حق���وقھم وخاص���ة ص���غار     

 )١(المساھمین 
تعظ��یم القیم��ة ال��سوقیة للأس��ھم وت��دعیم تناف��سیة المؤس��سات ف��ي أس��واق الم��ال         -٩

    ٢.العالمیة 
   

  :  ثالثاً أھداف حوكمة الشركات 
  : ھا  أھمھداف نذكر منتعمل مبادئ ومعاییر الحوكمة على تحقیق العدید من الأ

ر ن ال��سبب المباش��إتعزی��ز الرقاب��ة ال��شاملة عل��ى ال��شركات ف��ي أدائھ��ا لن��شاطھا إذ   -١
لظھ��ور حوكم��ة ال��شركات ھ��و كث��رة الأزم��ات المالی��ة وح��الات الإف��لاس ف��ي دول        

 )٣.(متعددة  في فترة زمنیة واحدة 
 ،تھدف الحوكمة إلى ضمان حقوق المساھمین وتحقیق التوازن بین كافة الأطراف   -٢

 م�ستقلین لا  ینریوتتمثل المرحلة الأولى لضمان حق�وق الم�ساھمین ف�ي تعی�ین م�د         
 ولا تربطھم بھ�ا م�صالح شخ�صیة، فالف�صل          ،طات بمالكي الشركة  تربطھم أي ارتبا  

 .بین المالكین والإدارة ھي ضمانة حقیقیة لحقوق المساھمین
وتھدف أیضاً إلى إیجاد ھیاك�ل إداری�ة تمك�ن م�ن محاس�بة الإدارة أم�ام الم�ساھمین           -٣

س الم���ال والعم���ل عل���ى ج���ذب الاس���تثمارات    أ،والعم���ل عل���ى محارب���ة تھری���ب ر  
جاریة ھي أھم منفذ الاستثمار، النظام القانوني في حوكم�ة ال�شركات            فالشركات الت 

لا یقتصر على تشریعات الشركات إنم�ا یت�ضمن  ت�وفیر البیئ�ة القانونی�ة الم�ستقرة           
 )٤(.س المال أوالجاذبة للاستثمار ور

 

                                                           

 –رزیق��ة رحم��ون ، دور مب��ادئ الحوكم��ة والم��سئولیة الاجتماعی��ة ف��ي تح��سن أداء المؤس��سات  ( – ١
 ، ٢٠١٥ – جامع�ة الأزھ�ر   –اد الإس�لامي   الجزائر، مجلة مركز ص�الح عب�د الله كام�ل للاقت�ص         –بسكرة  

   ) ٥٤ص 
ماجد إسماعیل أبو حمام ، أثر تطبیق قواعد الحوكمة عل�ى الإف�صاح المحاس�بي دراس�ة میدانی�ة          ( – ٢

 ٢٠٠٩على الشركات الدرجة في سوق فلسطین للأوراق المالیة بماج�ستیر الجامع�ة الإس�لامیة غ�زه ،          
  )٢٥، ص 

نظ��ام الق��انوني لحوكم��ة ال��شركات ، مجل��س الدراس��ات الاجتماعی��ة ،   عب��ده محم��د ال��سویدي ، ال ( – ٣
 ، دكتور سلامة عبد الصانع أمین علم الدین    ١٥٥ ، ص    ٢٠١٦ ،   ٥٠جامعة العلوم والتكنولوجیا ، ع      

، مسئولیة مجلس إدارة شركة المساھمة ولجانھ عن حوكمة الشركة ، دار النھ�ضة العربی�ة ، الق�اھرة             
    )  ١٨، ص ٢٠١٥، مصر ، ط 

محمد خالد ، حوكمة الشركات وأھمیتھا في جذب الاستثمارات وتنمیة الموارد الب�شریة ، ب�دون     ( – ٤
محم���د أحم���د س���لام ، حوكم���ة ال���شركات ودورھ���ا ف���ي ج���ذب  ) ( ١٠ ص ٢٠٠٧ناش���ر ، دم���شق ، ط 

   .)٥٥ص مصر ،  ،دار النھضة العربیة ،٢٠١٣ ، ط الاستثمارات الأجنبیة وتحقیق التنمیة المستدامة
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 المبحث الأول

  السياسات التي انتهجتها هيئة السوق المالية

  السعودية في الإفصاح والشفافية

 فھ�و الت�زام یق�ع عل�ى عاتق�ھ      ؛حد مبادئ حوكم�ة ال�شركات    أیعد مبدأ الإفصاح والشفافیة     
 ویجب أن یكفل الإطار الق�انوني لحوكم�ة ال�شركات تحق�ق الإف�صاح        ،الشركات المساھمة 

ن ی���شمل أھ���داف ال���شركة وھیاك���ل أكث���ر ش���فافیة ب���شأن كاف���ة الم���سائل فیج���ب أ قبط���ر
  .وسیاسات حوكمة الشركة 

 نظ�راً لم�ا     ؛ل�شركات والتج�ارة الدولی�ة عل�ى الإط�لاق          ل ھم مبادئ الحوكمة  أ فالإفصاح یعد 
  . استقرار وشفافیة وحمایة لجمیع الأطراف والمتعاملین والأسواق المالیة منیمثلھ

وفى ھذا المبحث سوف نحدد المقصود بالإفصاح والشفافیة  في المطل�ب الأول ث�م نب�ین             
 وارد بلائح��ة الحوكم��ة ال��صادرة م��ن ھیئ��ة  سیاس��ات الإف��صاح وإجراءات��ھ طبق��اً لم��ا ھ��و 

السوق المالیة السعودیة المتضمنة للمعلومات التي یجب أن یوردھ�ا مجل�س الإدارة ف�ي            
تقریره والمعلومات التي یجب الإفصاح عنھا في تقریر لجنة المراجع�ة وك�ذلك الإف�صاح           

  .عن المكافآت 

  اطب اول

ح واوم ا  

  الإفصاح أولا التعریف ب
 الآراء حول تحدید مفھوم الإفصاح لاسیما فیما یتعل�ق بمح�ل الإف�صاح وم�ستواه        تاختلف

  : ذلك ما یليمنو
ن الإفصاح اصطلاحاً ھو ب�ث المع�ارف أو نق�ل المعلوم�ات مم�ن یعلمھ�ا             أفھناك من یري    

   )١(.لمن لا یعلمھا
ثمرین وتتضمنھا ھناك من یرى أن الإفصاح ھو الكشف عن المعلومات التي تھم المست           ف

  )٢(.البیانات المالیة وتقاریر مفتشى الحاسبات والتي تؤثر في سعر الورق المالیة
ن الإف�صاح ھ�و ات�صال ال�شركة بالع�الم الخ�ارجي والوس�ائل المختلف�ة لك�شف                   إكما جاء ب  

المعلومات الھامة للمستثمرین والمساھمین وسوق المال وغیرھم من أصحاب المصالح        

                                                           

جادو حدو ، دور حوكمة الشركات في إرساء قواعد الشفافیة والإف�صاح ،         / بلعادى عمار ، د     / د (– ١
 ٧،٨الملتقى الدولي الأول حول الحوكمة المحاسبیة للمؤس�سة ، جامع�ة ام الب�واقي ، الجزائ�ر ، ی�ومي       

   )  com.lefpedia.www ٢٠١٠دیسمبر
فارس ب�ن عل�وش ، دور ال�شفافیة ف�ي الم�سائلة ف�ي الح�د م�ن الف�ساد الإداري ف�ي القطاع�ات            / د ( -  ٢

   ) ٢٢ ، ص ٢٠١٣ – الریاض – مركز دراسات جامعة نایف العربیة للعلوم الأمنیة –الحكومیة 
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وس�واء    الحقائق عن الشركة وإظھار جمیع البیانات والمعلوم�ات        ةافوھو یعنى إشھار ك   
  )١(.وغیر دوریةأكانت معلومات دوریة أ

ن تم�د الق�وائم المالی�ة ك�ل م�ن الم�ستثمرین الح�الیین          أن الإف�صاح ھ�و      أوھناك م�ن ی�رى      
والمرتقبین وغیرھم بالمعلومات المفیدة التي تساعدھم على اتخاذ القرارات الاستثماریة 

  )٢(.شیدة الر
 جھ�ات  مك�انوا الم�ساھمین أ  أوالبعض یرى أن الإفصاح ھو نقل المعلوم�ات للغی�ر س�واء           

  )٣(. رقابیة أو مستثمرین محتملین أو غیرھم
  :ثانیاً مفھوم الشفافیة

 جاءت تعریفات الفقھ للشفافیة تدور في فلك واحد فھناك م�ن ی�رى أنھ�ا ت�وفیر ال�شركة                
 ب�صورة حقیقی�ة ع�ن المرك�ز الم�الي لل�شركة وھ�ى تعن�ى         للبیانات المالیة  وغی�ر المالی�ة    

ع��دم حج��ب المعلوم��ات وتوص��یل المعلوم��ات للكاف��ة بدق��ة وف��ى الوق��ت المناس��ب بالق��در     
      )٤(.الكافي 

ن الشفافیة ھي قی�ام ال�شركات بت�وفیر المعلوم�ات والبیان�ات المتعلق�ة        إیرى  وھناك من   
صص وإتاح�ة الفرص�ة لم�ن       بنشاطھا ووض�عھا تح�ت ت�صرف الم�ساھمین وأص�حاب الح�            

یرید الاطلاع علیھا وعدم حجب المعلوم�ات ، فیم�ا ع�دا الت�ي یك�ون م�ن ش�أنھا الأض�رار           
بم��صالح ال��شركة فیج��وز لھ��ا الاحتف��اظ ب��سریتھا ، مث��ل أس��رار ال��صناعة والعلاق��ات م��ع   

  )٥(الموردین وغیر ذلك 
 التي تك�ون  كما تعرف الشفافیة بأنھا حصول المستخدم الخارجي على نفس المعلومات   

لدى الإدارة وحصول المستخدمین الخارجیین على تلك المعلوم�ات الت�ي تجعلھ�م ق�ادرین       
  )٦(. على رقابة الإدارة

وعلي ذلك فإن الشفافیة تعبر عن التمثیل ال�صادق للمعلوم�ات ع�ن أح�داث و مع�املات                  
 الت��ي المعلوم��اتبال��شركة ال��واردة ف��ي التق��اریر والق��وائم المالی��ة وتزوی��د الم��ستخدمین    

تمك��نھم م��ن اتخ��اذ الق��رار الرش��ید وك��ذلك الرقاب��ة عل��ى أداء ال��شركة حی��ث ی��تم وض��ع         
                                                           

ك��ر أحم��د خ��ضر ، الإف��صاح وال��شفافیة كأح��د مب��ادئ الحوكم��ة ف��ي ق��انون ال��شركات ، دار الف  / د ( -  ١
   )٥٢ ، ص ٢٠١٢الجامعي ، الإسكندریة ، مصر ، 

زی��د ق�ادة ، دور سیاس��ة الإف�صاح وال��شفافیة ف�ي تفعی�ل حوكم��ة ال�شركات ، مجل��ھ الم�شكاة ف��ي         ( - ٢
   )٢٠١٦ ، ط ١ ، ع ١الاقتصاد ، التنمیة والقانون ، مجلد 

   ) . ٤٦ھادى بن على محمد الیامي ، المرجع السابق ، ص  ( -  ٣
احم��د خ��ضر ، الإف��صاح وال��شفافیة كأح��د مب��ادئ الحوكم��ة ف��ي ق��انون ال��شركات ، دار الفك��ر   / د ( -  ٤

   ) ٥٢، ص ٢٠١٢الجامعي ، الإسكندریة ، مصر ، ط 
صالح البربري ، قواعد الشفافیة والإفصاح والأشخاص الملزمون بتطبیقھا في س�وق الأوراق  / د ( - ٥

 –لإم�ارات ع�ن أس�واق الأوراق المالی�ة و البورص�ات       لجامع�ة ا ١٥المالیة ، القاھرة ، بح�ث ب�المؤتمر        
   ) ٤ المجلد الخامس ص ٢٠٠٧ –دبى 

٦ Framk,b & Thomas , h., on the value of transparency in agencies 
with renegotiation journal at accounting research , vote 
,٤٢,no٥,Decmber,٢٠٠٤,P٨٧١  
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المعلوم��ات والبیان��ات المتعلق��ة بن��شاط ال��شركة تح��ت ت��صرف الم��ساھمین ، وأص��حاب        
ط�لاع علیھ�ا وع�دم حج�ب        الحصص المتعاملین في السوق وإتاحة الفرص�ة لم�ن یری�د الا           

  )١(.  للشركةاًتسبب ضررأي معلومات أو بیانات مالیة طالما لم 
 عل�ى إظھ�ار   نوبناء على ما سبق من تعریفات للإفصاح و الشفافیة یت�ضح انھم�ا ی�دلا      

تھ��ا للجمی��ع وبالت��الي فھم��ا یختلط��ان ببع��ضھما ویوج��د ت��داخل وت��رابط   حتاإالمعلوم��ات و
تظھ�ر  بینھما إلى درجة یصعب التمیی�ز بینھم�ا، فھن�اك علاق�ة ب�ین الإف�صاح و ال�شفافیة            

  : فیما یليجوانبھا
  :العلاقة بین الإفصاح و الشفافیة: ثالثا

ن ال�شفافیة ھ�ي حال�ة تظھ�ر نتیج�ة        أ الباح�ث    االفق�ھ ویؤی�دھ   من الأراء التي وردت في      
وجود حالة الإفصاح، شرطا ان یكون الإفصاح كاملا، فاذا كان ناق�صا ف�لا توج�د ش�فافیة      

ف��صاح وبالت��الي ف��ان  ش��مل م��ن حال��ة الإ أع��م وأوھ��و الأم��ر ال��ذي جع��ل ال��شفافیة حال��ة    
ن ك��ل حال��ة ش��فافیة تفت��رض وج��ود إال��شفافیة أوس��ع نطاق��ا م��ن الإف��صاح، وعل��ى ذل��ك ف�� 

ث�ر یترت�ب عل�ى    أإفصاح، بینما حالة الإفصاح لا تستلزم وجود ش�فافیة دائم�ا، فال�شفافیة     
   )٢(.وجود الإفصاح الكامل

م���صداقیة  ھ���ذا ال���رأي ب���أن الإف���صاح م���ع العلانی���ة و الوض���وح والمكاش���فة و ال ی���دلو
ن مفھ�وم ال�شفافیة ی�رتبط ب�أربع     أ كما جاء   )٣(والتمكین من العناصر الأساسیة للشفافیة،    

   )٤(.كلمات ھي، المصداقیة و الإفصاح و الوضوح و المشاركة
ن یوج�د إف�صاح   أن توج�د ش�فافیة ب�دون إف�صاح ولك�ن یمك�ن       أنھ لا یمكن إوعلى ذلك ف 

لكام���ل ی���ؤدي إل���ى وج���ود ال���شفافیة،  ب���دون ش���فافیة، أو ب���شفافیة ناق���صة، فالإف���صاح ا 
  .ثر یترتب على الإفصاح الكاملأفالشفافیة ھي 

ویدلل الباحث على صحة ھذا الرأي بأن جمیع التعریفات التي وردت لتعریف الإف�صاح   
ذا تم الإفصاح في غیر إھ لابد من الإفصاح في الوقت المناسب، فأنلم تذكر على الإطلاق 

ذاً من�ھ بالن�سبة   إ تقرر الإفصاح لمصلحتھم، ف�لا ج�دوى   الوقت المناسب للأشخاص الذین  
لھم، ثم جاء تعریف الشفافیة لیكمل ھ�ذا ال�نقص ف�ي تعری�ف الإف�صاح، ف�ورد ف�ي جمی�ع             

نھ حت�ى ی�تم الإف�صاح       أالتعریفات الخاصة بالشفافیة، تعبیر الوقت المناسب، ویقصد بھ،         
خاص الذین تقرر الإفصاح ن یكون ھذا الإفصاح في الوقت المناسب للأش    أبشفافیة یجب   

  .  لمصلحتھم

                                                           

مد، أثر تطبیق نماذج الإفصاح المحاس�بي  ال�صادرة ع�ن ھیئ�ة ال�سوق      أسامة صبري محمد أح/ د ( - ١
المالیة السعودیة على ترشید قرارات الاستثمار في سوق قرارات الاستثمار ف�ي س�وق الأوراق المالی�ة             

   ) ٢٦ ، ص ٢٠١٤السعودي ، مجلة البحوث المالیة والتجاریة ، جامعة بورسعید ، كلیة التجارة ، 
  ٤٧لیامي ، المرجع السابق ، ص  ھادي بن علي ا- ٢
احمد فتحي، مفھ�وم ال�شفافیة ل�دى الإدارة الأكادیمی�ة ف�ي الجامع�ات الأردنی�ة الرس�میة وعلاقت�ھ          /  د- ٣

 ، ص ٢٠٠٥ - عم�ان – الجامع�ة الأردنی�ة   –بفاعلیة الاقتصاد الإداري ، رسالة دكتوراه غی�ر من�شورة         
  ٤٩ السابق، ص  ، مشار الیھ لدى ھادي بن علي الیامي ، المرجع٤٨
ف��ارس ب��ن عل��وش، دور ال��شفافیة و الم��ساءلة ف��ي الح��د م��ن الف��ساد الإداري ف��ي القطاع��ات        /  د- ٤

  ٢٢، ص ٢٠١٣ – الریاض –الحكومیة ، مركز دراسات جامعة نایف العربیة للعلوم الأمنیة 
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ب اطا  

وا  ط راءاح وإت ا  

ودا وق اا  ن درةا  

ن�ھ ن�ص علی�ھ ص�راحة       أ المشرع السعودي بمبدأ الإفصاح و ال�شفافیة إل�ى درج�ة             يعن
" نظام تحت عنوان ھذا المن  فقد جاء الفصل السابع     . في نظام السوق المالیة السعودي    

، وال�ذي تح�دد فی�ھ البیان�ات و المعلوم�ات الواج�ب الإف�صاح عنھ�ا ف�ي ن��شرة          ”الإف�صاح  
  .الإصدار المقدمة لھیئة السوق المالیة

بالإض��افة إل��ى م��ا ق��رره الم��شرع م��ن قواع��د إف��صاح أثن��اء عملی��ة إص��دار الأس��ھم          و
 ع��ن ھیئ��ة ال��سوق المالی��ة وطرحھ��ا للاكتت��اب، ج��اءت لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��صادرة

السعودیة لتضع قواعد للإفصاح والشفافیة،  التي تلزم مجلس إدارة الشركات المساھمة 
ش�رافیة، وذل�ك بم�ا یتف�ق م�ع         بوضع سیاس�ات مكتوب�ة للإف�صاح وإجراءات�ھ وأنظمت�ھ الإ           

ووض��عت . قواع��د الإف��صاح ف��ي نظ��ام ال��شركات ونظ��ام ھیئ��ة ال��سوق المالی��ة ال��سعودیة    
دنى لا یجوز النزول عنھ في تلك السیاسات، كما بینت اللائحة الح�د الأدن�ى        أ اًاللائحة حد 

للإفصاح و المعلومات و البیانات الواجب إیرادھا في تقریر مجلس الإدارة وكذلك تقریر              
لجن��ة المراجع���ة، بالإض��افة إل���ى تنظ���یم الإف��صاح ال���صادر م��ن أع���ضاء مجل���س الإدارة     

اح مجلس الإدارة ع�ن مكاف�آت مجل�س الإدارة          المنصوص علیھ في نظام الشركات وإفص     
  تيوسوف نبین ذلك على التفصیل الآ، وسیاسات وضعھا ومنحھا، 

 -:مراعاتھا عند وضع الإفصاح یجب الشروط والإجراءات التي   - أ
ن تت��ضمن ال��سیاسات أس��الیب إف��صاح ملائم��ة تمك��ن الم��ساھمین وأص��حاب       أ -١

المالی�ة المتعلق�ة بال�شركة     المصالح من الاطلاع على المعلومات المالی�ة وغی�ر          
 .ھا وملكیة الأسھم والوقوف على وضع الشركة بشكل متكاملئوأدا

ان یك��ون الإف��صاح للم��ساھمین والم��ستثمرین م��ن دون تمیی��ز وب��شكل واض��ح    -٢
وصحیح وغیر مضلل وفي الوقت المناسب وعلى نح�و من�تظم و دقی�ق، وذل�ك                

 .كمل وجھأعلى لتمكین المساھمین وأصحاب المصالح من ممارسة حقوقھم 
ن یت��ضمن الموق��ع الإلكترون��ي لل��شركة جمی��ع المعلوم��ات المطل��وب الإف��صاح   أ -٣

تن��شر م��ن خ��لال وس��ائل الإف��صاح   فخ��رى الأمعلوم��ات البیان��ات وال م��اعنھ��ا وأ
 .الأخرى

إع��داد نظ���م للتق��اریر تت���ضمن تحدی��د المعلوم���ات الت��ي یج���ب الإف��صاح عنھ���ا       -٤
 .فصاح عنھاوأسلوب تصنیفھا من حیث طبیعتھا أو دوریة الإ

ف��ضل  أمراجع��ة سیاس��ات الإف��صاح ب��شكل دوري والتحق��ق م��ن توافقھ��ا م��ع          -٥
  الممارسات ومع أحكام نظام السوق المالیة ولوائحھ التنفیذیة

 

 :المعلومات التي یجب الإفصاح عنھا - ب
یمكنن�ا تق��سیم المعلوم��ات إل��ى معلوم�ات یج��ب الإف��صاح عنھ��ا عن�د الرغب��ة ف��ي إص��دار    

التف��صیل ح��سب یف��صح عنھ��ا ف��ي التق��اریر ال��سنویة وذل��ك    أوراق مالی��ة، ومعلوم��ات  
   :التالي
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  :معلومات یجب الإفصاح عنھا في نشرة إصدار الأوراق المالیة: أولا
 :المعلومات الخاصة بالشركة المساھمة مصدرة الأوراق المالیة -١

ن أ من نظام السوق المالیة في فقرتھا الأولى على الشركة المصدرة ٤٢أوجبت المادة 
 في نشرة الإصدار للأوراق المالیة المزمع إصدارھا وصفا كافیا للم�صدر وطبیع�ة    تبین

 إدارت��ھ كأع��ضاء مجل��س الإدارة، والم��دیرین   ىعمل��ھ وك��ذلك الأش��خاص الق��ائمین عل��   
  التنفیذیین و كبار الموظفین والمساھمین الرئیسیین فیھ

 :المعلومات الخاصة بالأوراق المالیة المزمع إصدارھا -٢
 من نظام السوق المالیة السعودي عل�ى ال�شركة          ٤٢قرة الثانیة من المادة       أوجبت الف 

ن تبین في نشرة الإصدار المقدمة إلى ھیئة السوق المالیة وصفا  أالمساھمة المصدرة   
كافیا ل�لأوراق المالی�ة المزم�ع إص�دارھا م�ن حی�ث الع�دد و ال�سعر و الحق�وق المتعلق�ة                       

  ن وجدت إا أوراق مالیة أخرى للمصدر ي أولویات أو امتیازات تتمتع بھأبھا، و
ن یح���دد الوص���ف كیفی���ة ص���رف ح���صیلة الإص���دار و العم���ولات الت���ي      أك���ذلك یج���ب  

  سیتقاضاھا الأشخاص المعنیون بالإصدار 
 :المعلومات الخاصة بالمركز المالي للشركة المساھمة مصدرة الأوراق المالیة -٣

ن�ھ یج�ب   ألی�ة ال�سعودي عل�ى     م�ن نظ�ام ال�سوق الما   ٤٢نصت الفقرة الثالثة من المادة   
ن تبین في نشرة الإصدار المقدمة لھیئة ال�سوق المالی�ة بیان�ا           أعلى الشركة المساھمة    

واض��حا ع��ن المرك��ز الم��الي لل��شركة وأی��ة معلوم��ات مالی��ة ذات أھمی��ة بم��ا ف��ي ذل��ك        
المیزانیة وحساب الأرباح والخ�سائر وبیان�ات الت�دفق النق�دي المدقق�ة م�ن قب�ل مراج�ع                

  .سب ما تتطلبھ قواعد الھیئةحسابات ح
  :معلومات یجب الإفصاح عنھا في التقاریر الدوریة: ثانیا

أوج��ب الم��شرع ال��سعودي عل��ى ك��ل ش��ركة م��صدرة تط��رح أوراق مالی��ة للجمھ��ور أو    
ن تق�دم إل�ى الھیئ�ة تق�اریر رب�ع س�نویة ،           أتكون لھا أوراق مالیة متداول�ة ف�ي ال�سوق           

  .ة مدققة حسبما تنص علیھ قواعد الھیئةوأخرى سنویة، وتكون التقاریر السنوی
 م��ن لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��صادرة ع��ن ھیئ��ة ال��سوق المالی��ة    ٩٠وج��اءت الم��ادة 

ن یع�رض  أالسعودیة توجب على مجلس إدارة ال�شركة الم�ساھمة عن�د كتاب�ة التقری�ر،          
عم��ال ال��شركة، ألعملیات��ھ خ��لال ال��سنة المالی��ة الأخی��رة وجمی��ع العوام��ل الم��ؤثرة ف��ي    

  :       ن یشمل تقریره على ما یليأجبت على مجلس الإدارة وأو
  .ما طُبق من أحكام ھذه اللائحة وما لم یطبَّق وأسباب ذلك) ١
أس��ماء أع��ضاء مجل��س الإدارة، وأع��ضاء اللج��ان، والإدارة التنفیذی��ة، ووظ��ائفھم      ) ٢

  .الحالیة والسابقة ومؤھلاتھم وخبراتھم 
خارجھا التي  یك�ون ع�ضو مجل�س إدارة ال�شركة            أسماء الشركات داخل المملكة أو      )٣

  .عضواً في مجالس إدارتھا الحالیة والسابقة أو من مدیریھا
ع��ضو مجل��س إدارة : تك��وین مجل��س الإدارة وت��صنیف أع��ضائھ عل��ى النح��و الآت��ي ) ٤

  . تنفیذي ـ عضو مجلس إدارة غیر تنفیذي ـ عضو مجلس إدارة مستقل
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وبخاص��ة  غی��ر   –س  الإدارة  لإحاط��ة  أع��ضائھ  الإج��راءات  الت��ي  اتخ��ذھا  مجل��   ) ٥
  .علماً بمقترحات المساھمین وملحوظاتھم حیال الشركة وأدائھا–التنفیذیین

لجن��ة المراجع���ة، ولجن���ة  : وص��ف مخت���صر لاخت���صاصات اللج��ان ومھامھ���ا، مث���ل  ) ٦
الترشیحات ولجنة المكافآت،  مع  ذك�ر  أس�ماء  اللج�ان  ورؤس�ائھا  وأع�ضائھا  وع�دد          

  .عاتھا وتواریخ  انعقادھا وبیانات الحضور للأعضاء لكل اجتماع اجتما
حیثما ینطبق، الوسائل التي اعتمد علیھا مجلس الإدارة في تقییم أدائھ وأداء لجان  ) ٧

  .وأعضائھ، والجھة الخارجیة التي قامت بالتقییم وعلاقتھا بالشركة، إن وجدت
ارة التنفیذی���ة وفق���اً لم���ا ھ���و الإف���صاح ع���ن مكاف���آت أع���ضاء مجل���س الإدارة والإد )٨ 

  . منصوص علي في المادة الثالثة والتسعین من ھذه اللائحة
أي عقوبة أو جزاء أو تدبیر احترازي أو قید احتیاطي مف�روض عل�ى ال�شركة م�ن         ) ٩

الھیئ��ة أو م��ن أي جھ��ة إش��رافیة أو تنظیمی��ة أو ق��ضائیة،  م��ع بی��ان أس��باب المخالف��ة        
   .ا وتفادي وقوعھا في المستقبلوالجھة الموقعة لھا وسبل علاجھ

نت���ائج  المراجع���ة  ال���سنویة  لفعالی���ة  إج���راءات  الرقاب���ة  الداخلی���ة  بال���شركة،   ) ١٠
  . إضافة  إلى  رأي  لجنة المراجعة في مدى كفایة نظام الرقابة الداخلیة في الشركة

 توصیة لجنة المراجعة بشأن مدى الحاجة إلى تعی�ین مراج�ع داخل�ي ف�ي ال�شركة             ) ١١
  . في حال عدم وجوده

توصیات  لجنة  المراجعة  التي  یوجد  تع�ارض  بینھ�ا  وب�ین  ق�رارات  مجل�س          ) ١٢
الإدارة،  أو  التي  رفض المجلس الأخذ بھا بشأن تعیین مراجع حسابات الشركة وعزل        
وتحدی��د أتع��اب  وتقی��یم أدائ��ھ  أو تعی��ین المراج��ع ال��داخلي، وم��سوغات تل��ك التوص��یات،  

  . دم الأخذ بھاوأسباب ع
  .تفاصیل المساھمات الاجتماعیة للشركة، إن وجدت) ١٣
بیان بتواریخ الجمعیات العامة للمساھمین المنعق�دة خ�لال ال�سنة المالی�ة الأخی�رة            ) ١٤

  .وأسماء أعضاء مجلس الإدارة الحاضرین لھذه الجمعیات
  وص��ف  وف��ي  ح��ال. وص��ف لأن��واع الن��شاط الرئی��سة لل��شركة وش��ركاتھا التابع��ة ) ١٥

من النشاط، یجب إرفاق بیان بكل نشاط وتأثیره في حجم أعمال ال�شركة           أكثر نوعین  أو  
  .وإسھامھا في النتائج 

وصف لخطط وقرارات الشركة المھمة بما في ذل�ك التغیی�رات الھیكلی�ة لل�شركة،                ) ١٦
  .والتوقعات المستقبلیة لأعمال الشركة  أو توسعة أعمالھا، أو وقف عملیاتھا

معلومات المتعلقة بأي مخاطر تواجھھا الشركة سواء أكانت مخاطر تشغیلیة أم    ال) ١٧
   .مخاطر تمویلیة، أم مخاطر السوق وسیاسة إدارة ھذه المخاطر ومراقبتھا

خلاص��ة عل��ى ش��كل ج��دول أو رس��م بی��اني لأص��ول ال��شركة وخ��صومھا ونت��ائج        ) ١٨
   أیھما أقصر أعمالھا في السنوات المالیة الخمس الأخیرة أو منذ التأسیس

   .تحلیل جغرافي لإجمالي إیرادات الشركة وشركاتھا التابعة) ١٩
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إیضاح لأي فروقات جوھریة في النت�ائج الت�شغیلیة ع�ن نت�ائج ال�سنة ال�سابقة أو          ) ٢٠
  .أي توقعات أعلنتھا الشركة 

إی���ضاح لأي اخ���تلاف ع���ن مع���اییر المحاس���بة المعتم���دة م���ن الھیئ���ة ال���سعودیة     ) ٢١
  قانونیین للمحاسبین ال

اسم كل شركة تابعة ورأس مالھا ونسبة ملكیة ال�شركة فیھ�ا ون�شاطھا ال�رئیس،           ) ٢٢
 .والدولة المحل الرئیس لعملیاتھا، والدولة محل تأسیسھا

  تفاصیل الأسھم وأدوات الدین الصادرة لكل شركة تابعة ) ٢٣
  وصف لسیاسة الشركة في توزیع أرباح الأسھم ) ٢٤
 فئ�ة الأس�ھم ذات الأحقی�ة ف�ي الت�صویت تع�ود لأش�خاص                وصف لأي مصلحة ف�ي    ) ٢٥

أبلغ��وا ال��شركة بتل��ك   (ع��دا أع��ضاء مجل��س إدارة ال��شركة وكب��ار التنفی��ذیین وأقرب��اءھم    
الحقوق بموج�ب الم�ادة الثامن�ة وال�ستین م�ن قواع�د ط�رح الأوراق المالی�ة والالتزام�ات                

  )رةالمستمرة، وأي تغییر في تلك الحقوق خلال السنة المالیة الأخی
أوراق مالیة تعاقدیة وحقوق اكتتاب تعود لأعضاء مجلس  وأوصف لأي مصلحة ) ٢٦

إدارة ال��شركة وكب��ار التنفی��ذیین وأقرب��ائھم ف��ي أس��ھم أو أدوات دی��ن ال��شركة أو أي م��ن  
ش��ركاتھا التابع��ة، وأي تغیی��ر ف��ي تل��ك الم��صلحة أو تل��ك الحق��وق خ��لال ال��سنة المالی��ة       

  الأخیرة 
ق�ة ب�أي ق�روض عل�ى ال�شركة س�واء أكان�ت واجب�ة ال�سداد عن�د               المعلومات المتعل ) ٢٧

الطل��ب أم غی��ر ذل��ك، وك��شف بالمدیونی��ة الإجمالی��ة لل��شركة وال��شركات التابع��ة لھ��ا وأي  
مب��الغ دفعتھ��ا ال��شركة س��داداً لق��روض خ��لال ال��سنة ومبل��غ أص��ل الق��رض واس��م الجھ��ة     

ى ال�شركة، علیھ�ا   المانحة لھا ومدت والمبلغ المتبقي، وفي حال عدم وج�ود ق�روض عل�        
  تقدیم إقرار بذلك

وصف لفئات وأعداد أي أدوات دین قابل�ة للتحوی�ل وأي أوراق مالی�ة تعاقدی�ة أو                 ) ٢٨
مذكرات حق اكتتاب أو حقوق مشابھة أصدرتھا أو منحتھا الشركة خ�لال ال�سنة المالی�ة                

  مع إیضاح أي عوض حصلت علي الشركة مقابل ذلك
اب بموجب أدوات دین قابل�ة للتحوی�ل أو أوراق          وصف لأي حقوق تحویل أو اكتت     ) ٢٩

  مالیة تعاقدیة أو مذكرات حق اكتتاب، أو حقوق مشابھة أصدرتھا أو منحتھا الشركة 
وصف لأي استرداد أو ش�راء أو إلغ�اء م�ن جان�ب ال�شركة لأي أدوات دی�ن قابل�ة                  ) ٣٠

المالی��ة المدرج��ة للاس��ترداد، وقیم��ة الأوراق المالی��ة المتبقی��ة، م��ع التمیی��ز ب��ین الأوراق 
  .التي اشترتھا الشركة وتلك التي اشترتھا شركاتھا التابعة

عدد اجتماعات مجلس الإدارة التي عُقدت خلال السنة المالیة الأخیرة، وتواریخ           )  ٣١
  . أسماء الحاضرین ھانعقادھا ،وسجل حضور كل اجتماع موضحاً فی

  لطلبات وأسبابھا عدد طلبات الشركة لسجل المساھمین وتواریخ تلك ا) ٣٢
 .وصف لأي صفقة بین الشركة وطرف ذي علاقة) ٣٣
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معلوم��ات تتعل��ق ب��أي أعم��ال أو عق��ود تك��ون ال��شركة طرف��اً فیھ��ا، أو كان��ت فیھ��ا  ) ٣٤
مصلحة لأحد أعضاء مجلس إدارة الشركة أو لكب�ار التنفی�ذیین فیھ�ا أو لأي ش�خص ذي               

ال أو العقود، وطبیعة ھذه الأعمال علاقة بأي منھم، بحیث تشمل أسماء المعنیین بالأعم     
أو العق��ود وش��روطھا وم��دتھا ومبلغھ��ا، وإذا ل��م توج��د أعم��ال أو عق��ود م��ن ھ��ذا القبی��ل،  

  .فعلى الشركة تقدیم إقرار بذلك
بیان لأي ترتیبات أو اتفاق تن�ازل بموج�ب أح�د أع�ضاء مجل�س إدارة ال�شركة أو                   ) ٣٥

  .أحد كبار التنفیذیین عن أي مكافآت
ي ترتیبات أو اتفاق تنازل بموج�ب أح�د م�ساھمي ال�شركة ع�ن أي حق�وق          بیان لأ ) ٣٦

  .في الأرباح
بیان بقیمة المدفوعات النظامیة المسددة والم�ستحقة ل�سداد أي زك�اة أو ض�رائب       ) ٣٧

أو رس��وم أو أي م��ستحقات أخ��رى ول��م ت��سدد حت��ى نھای��ة الفت��رة المالی��ة ال��سنویة، م��ع    
  .وصف موجز لھا وبیان أسبابھا

  ن بقیمة أي استثمارات أو احتیاطات أنشئت لمصلحة موظفي الشركةبیا) ٣٨
  :إقرارات بما یلي) ٣٩

  .أن سجلات الحسابات أُعدت بالشكل الصحیح .أ
  .أن نظام الرقابة الداخلیة أُعد على أسس سلیمة ونُفذ بفاعلیة .ب
  . یوجد أي شك یذكر في قدرة الشركة على مواصلة نشاطھاألا .ج

یر مراجع الحسابات یت�ضمن تحفظ�ات عل�ى الق�وائم المالی�ة ال�سنویة،        إذا كان تقر  ) ٤٠
  .یجب أن یوضح تقریر مجلس الإدارة تلك التحفظات وأسبابھا وأي معلومات متعلقة بھا

في حال توصیة مجلس الإدارة بتغییر مراجع الحسابات قبل انتھاء الفترة المعین         ) ٤١
  . بیان أسباب التوصیة بالتغییرمن أجلھا، یجب أن یحتوي التقریر على ذلك، مع

  :إفصاح أعضاء مجلس الإدارة: ثالثا
 م��ن لائح��ة حوكم��ة ال��شركات ال��سعودیة عل��ى مجل��س الإدارة تنظ��یم    ٩٢أوجب��ت الم��ادة 

حی�ث  . عملیات الإفصاح الخاصة بكل ع�ضو م�ن أع�ضائھ، م�ن أع�ضاء الإدارة التنفیذی�ة               
جل��س الإدارة ان یبل��غ   م��ن نظ��ام ال��شركات ال��سعودي عل��ى ع��ضو م   ٧١أوجب��ت الم��ادة  

المجلس بما لھ من مصلحة مباشرة وغیر مباشرة في الأعمال والعقود التي تتم لحساب           
  .في محضر الاجتماع) الإفصاح ( الشركة ویتم إثبات ھذا التبلیغ 

ویبل�غ رئ�یس مجل��س إدارة الجمعی�ة العام��ة العادی�ة عن��د انعقادھ�ا ع��ن الأعم�ال والعق��ود       
ویمن�ع الع�ضو   . مجلس مصلحة مباش�رة أو غی�ر مباش�رة فیھ�ا    التي یكون لاحد أعضاء ال 

من الاشتراك في التصویت عل�ى الق�رار ال�ذي ی�صدر ف�ي ھ�ذا ال�شأن ف�ي مجل�س الإدارة                  
  .وجمعیات المساھمین
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  اطب اث

  ت اح ط  و ارت

ودا وق اا   درر ا  

حوكمة الشركات الصادرة ع�ن ھیئ�ة س�وق الم�ال ال�سعودیة، لل�شركات               الى جانب لائحة    
ھن�اك لائح�ة لحوكم�ة ال�شركات الم�ساھمة غی�ر       . المدرجة ف�ي ال�سوق المالی�ة ال�سعودیة        

ن الأول�ى جمی�ع   أوالف�ارق ب�ین اللائحت�ین،    . المدرجة في ھیئة ال�سوق المالی�ة ال�سعودیة      
لمالی�ة ولا یج�وز مخالفتھ�ا إلا م�ا     نصوصھا إلزامیة للشركات المدرجة في ھیئة السوق ا   

أما الأخیرة فھي لائحة استرشادیة غیر إلزامیة . نص علیھ من أنھا نصوص استرشادیة
  .للشركات غیر المدرجة إلا ما تم الإشارة إلیھ أنھ إلزامي

وعل��ى ذل��ك س��وف نوض��ح مظ��اھر تطبی��ق مب��دأ الإف��صاح و ال��شفافیة ف��ي لائح��ة حوكم��ة  
  :النحو التاليالشركات غیر المدرجة على 

 الاستف�سار وطل�ب الاط�لاع        على أنھ من بین الحقوق العامة للمساھمین،       ١نصت اللائحة 
البیان��ات والمعلوم��ات الخاص��ة بن��شاط   : عل��ى س��جلات ال��شركة ووثائقھ��ا، وی��شمل ذل��ك   

ال���شركة واس���تراتیجیتھا الت���شغیلیة والاس���تثماریة بم���ا لا ی���ضر بم���صالح ال���شركة ولا     
  . ولوائحھیتعارض مع نظام الشركات

مجل��س الإدارة  وذل��ك ع��ن طری��ق إلت��زام  عل��ى المعلوم��اتالاط��لاع لم��ساھم ل ك��ذلك یح��ق
بتوفیر المعلوم�ات الكامل�ة والواض�حة وال�صحیحة وغی�ر الم�ضللة لتمك�ین الم�ساھم م�ن              
ممارس�ة حقوق�ھ عل��ى أكم�ل وج��ھ، وتق�دم ھ�ذه المعلوم��ات ف�ي الوق��ت المناس�ب ویج��ري        

ت���سم وس���یلة ت���وفیر المعلوم���ات للم���ساھم بالوض���وح یج���ب أن ت كم���ا .تح���دیثھا بانتظ���ام
والتفصیل، وأن تت�ضمن بیان�اً بمعلوم�ات ال�شركة الت�ي یمك�ن للم�ساھم الح�صول علیھ�ا،                 

  .ةوأن توفر للمساھمین من ذات الفئ
 أكثر الوسائل فعالیة في التواصل مع المساھمین وع�دم التمیی�ز بی�نھم         إتباع أیضا یجبو

 ٢.في توفیر المعلومات
صت اللائحة في المادة الثامنة منھا عند انتخاب أعضاء مجلس الإدارة یجب على كذلك ن

بمعلومات عن المرشحین لعضویة مجلس الإدارة عند نشر     الشركة أن تزود المساھمین     
نعق��اد الجمعی��ة العام��ة، م��ا ل��م تن��شر تل��ك المعلوم��ات ف��ي موقعھ��ا       أو توجی��ھ ال��دعوة لا 

م��ات وص��فاً لخب��رات المرش��حین وم��ؤھلاتھم    الإلكترون��ي، عل��ى أن تت��ضمن تل��ك المعلو  
ومھاراتھم ووظائفھم وع�ضویاتھم ال�سابقة والحالی�ة، وعل�ى ال�شركة ت�وفیر ن�سخة م�ن              

  .ھذه المعلومات في مركزھا الرئیس
 وض��ع أنظم��ة وض��وابط ك��ذلك ح��ددت اللائح��ة ان��ھ م��ن المھ��ام الرئی��سیة لمجل��س الادارة،

التحق�ق م�ن تطبی�ق أنظم�ة رقابی�ة       : كن ذل� للرقابة الداخلیة والإشراف الع�ام علیھ�ا، وم�   
مناسبة لقیاس وإدارة المخاطر، وذلك بوضع ت�صور ع�ام ع�ن المخ�اطر الت�ي ق�د تواج�ھ                    
                                                           

   المادة الخامسة من لائحة حوكمة الشركات غیر المدرجة في السوق المالیة السعودیة- ١
   المادة السادسة من اللائحة- ٢
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مة بثقافة إدارة المخاطر على مستوى الشركة، وطرحھا بشفافیة لِالشركة وإنشاء بیئة مُ
ءات وض��ع ال�سیاسات والإج��را ، وم�ع أص�حاب الم��صالح والأط�راف ذات ال��صلة بال�شركة    

الت���ي ت���ضمن تقی���د ال���شركة بالأنظم���ة والل���وائح والتزامھ���ا بالإف���صاح ع���ن المعلوم���ات   
 )١(الجوھریة للمساھمین وأصحاب المصالح، والتحقق من تقید الإدارة التنفیذیة بھا

بادئ الصدق والأمان�ة  ومن مظاھر الافصاح و الشفافیة التي وضعتھا اللائحة الالتزام بم       
ل عضو من أع�ضاء مجل�س الإدارة بمب�ادئ ال�صدق والأمان�ة              یلتزم ك فیجب أن   . والولاء

وال��ولاء والعنای��ة والاھتم��ام بم��صالح ال��شركة والم��ساھمین، وتق��دیمھا عل��ى م��صالحھ       
  :)٢(الشخصیة، ویدخل في ذلك على وجھ الخصوص ما یأتي

وذلك بأن تكون علاقتھ بالشركة علاقة مھنیة ص�ادقة، وأن یف�صح لھ�ا ع�ن     : الصدق . أ
  .ات مؤثرة قبل تنفیذ أي صفقة أو عقد مع الشركة أو إحدى شركاتھا التابعةأي معلوم

 وذل��ك ب��أن یتجن��ب التع��املات الت��ي تنط�وي عل��ى تع��ارض ف��ي الم��صالح، م��ع  :ال�ولاء . ب
 .التحقق من عدالة التعامل، ومراعاة الأحكام الخاصة بتعارض المصالح في ھذه اللائحة

واجب�ات والم�سؤولیات ال�واردة ف�ي نظ�ام ال�شركات        وذل�ك ب�أداء ال  :العنایة والاھتم�ام  .ج
 .ولوائحھ ونظام الشركة الأساس والأنظمة واللوائح الأخرى ذات العلاقة

التحق�ق  ومن بین مھام أعضاء مجلس الإدارة الت�ي تتعل�ق بمب�دأ الاف�صاح و ال�شفافیة ،                
بشكل كامل بلاغ مجلس الإدارة وإ ةمن سلامة ونزاھة القوائم والمعلومات المالیة للشرك

 في الأعمال والعقود الت�ي ت�تم   - مباشرة كانت أو غیر مباشرة -وفوري بأیة مصلحة لھ   
لح��ساب ال��شركة، عل��ى أن یت��ضمن ذل��ك الإب��لاغ طبیع��ة تل��ك الم��صلحة وم��داھا وأس��ماء    
الأشخاص المعنیین بھا، والفائدة المالیة أو غیر المالی�ة المتوق�ع الح�صول علیھ�ا ب�شكل        

وعلى ذلك العضو عدم المشاركة في التصویت       . ر من تلك المصلحة   مباشر أو غیر مباش   
ف�ي مجل��س الإدارة وجمعی��ات الم��ساھمین عل��ى أي ق�رار ی��صدر ب��شأن ذل��ك، وذل��ك وفق��اً   

 - إبلاغ مجلس الإدارة ب�شكل كام�ل وف�وري بم�شاركتھ    و.لأحكام نظام الشركات ولوائحھ
سة ال��شركة، أو بمناف��ستھ  ف��ي أي أعم��ال م��ن ش��أنھا مناف��-المباش��رة أو غی��ر المباش��رة 

في أح�د ف�روع الن�شاط ال�ذي تزاول�ھ، وذل�ك وفق�اً               -بشكل مباشر أو غیر مباشر    –الشركة  
 .لأحكام نظام الشركات ولوائحھ

زوید أعضاء مجلس الإدارة والأعضاء غیر التنفی�ذیین  وعلى الادارة التنفیذیة للشركة، ت 
الوث�ائق وال�سجلات اللازم�ة    بوجھ خاص ولج�ان ال�شركة بجمی�ع المعلوم�ات والبیان�ات و         

في الوقت المناسب، على أن تكون كامل�ة وواض�حة وص�حیحة وغی�ر م�ضللة؛ لتمكی�نھم                  
  .٣من أداء واجباتھم ومھامھم

                                                           

   من اللائحة٢٢ المادة - ١
   من اللائحة٢٨ المادة - ٢
   من الائحة ٣٩ المادة - ٣
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م��ن یرغ��ب ف��ي ترش��یح نف��سھ لع��ضویة مجل��س الإدارة أن یف��صح  ك��ذلك الزم��ت اللائح��ة 
 :للمجلس وللجمعیة العامة عن أي من حالات تعارض المصالح، وتشمل

وجود مصلحة مباشرة أو غیر مباشرة في الأعمال والعقود التي تتم لحساب الشركة            . أ  
 .التي یرغب في الترشح لمجلس إدارتھا

اش�تراكھ ف�ي عم�ل م�ن ش�أنھ مناف�سة ال�شركة، أو مناف�ستھا ف�ي أح�د ف�روع الن�شاط             . ب
   .الذي تزاولھ

 :النص على الافصاح و الشفافیة صراحة
ح�ة ص�راحة عل�ى الاف�صاح و ال�شفافیة وذل�ك  عل�ى النح�و                   م�ن اللائ   ٨٩ثم نصت المادة    

  :التالي
حددت اللائحة  البیانات و المعلومات الواجب توافرھا في تقریر مجلس الادارة ال�سنوي              

یج��ب أن یت��ضمن تقری��ر مجل��س الإدارة عرض��اً لأن��شطتھ خ��لال ال��سنة   فن��صت عل��ى ان��ھ 
  :رة، وجمیع العوامل المؤثرة في أعمال الشركة، وأن یشتمل على ما یأتيالمالیة الأخی

أسماء أعضاء مجل�س الإدارة، وأع�ضاء اللج�ان، والإدارة التنفیذی�ة، ووظ�ائفھم          . ١
  .الحالیة والسابقة ومؤھلاتھم وخبراتھم

ع�ضو مجل�س إدارة     : تشكیل مجلس الإدارة وتصنیف أعضائھ على النحو الآت�ي         . ٢
 . إدارة غیر تنفیذي ـ عضو مجلس إدارة مستقلتنفیذي ـ عضو مجلس

 وبخاص���ة غی���ر  –الإج���راءات الت���ي اتخ���ذھا مجل���س الإدارة لإحاط���ة أع���ضائھ     . ٣
 . علماً بمقترحات المساھمین وملحوظاتھم حیال الشركة وأدائھا–التنفیذیین 

الإفصاح ع�ن مكاف�آت أع�ضاء مجل�س الإدارة والإدارة التنفیذی�ة وفق�اً لم�ا ھ�و          . . ٤
 .في المادة الحادیة والتسعین من ھذه اللائحةمنصوص علیھ 

أي عقوبة أو ج�زاء أو ت�دبیر احت�رازي أو قی�د احتی�اطي مف�روض             الإفصاح عن    . ٥
على الشركة من الوزارة أو من أیة جھ�ة إش�رافیة أو تنظیمی�ة أو ق�ضائیة، م�ع                   

  .بیان ھذه الجھة وأسباب المخالفة وسبل علاجھا وتفادي وقوعھا في المستقبل
لمراجعة السنویة لفعالیة إجراءات الرقابة الداخلیة بالشركة، إض�افة إل�ى           نتائج ا  . ٦

 .رأي لجنة المراجعة في مدى كفایة نظام الرقابة الداخلیة
توصیة لجنة المراجعة بشأن مدى الحاجة إلى تعیین مراجع داخل�ي ف�ي ال�شركة       . ٧

 .في حال عدم وجوده
دارة، أو الت�ي رف�ض   توصیات لجنة المراجعة المتعارضة مع ق�رارات مجل�س الإ       . ٨

المجلس الأخذ بھا بشأن تعیین مراج�ع ح�سابات ال�شركة وعزل�ھ وتحدی�د أتعاب�ھ                
وتقی��یم أدائ��ھ أو تعی��ین المراج��ع ال��داخلي، وم��سوغات تل��ك التوص��یات، وأس��باب 

 .عدم الأخذ بھا
 .تفاصیل المساھمات الاجتماعیة للشركة، إن وجدت . ٩

 التابع��ة، وف��ي ح��ال وص��ف لأن��واع الن��شاط الرئی��سة لل��شركة وش��ركاتھا  . ١٠
وصف نوعین أو أكثر من النشاط، یجب إرفاق بیان بكل نشاط وتأثیره في حجم          

 .أعمال الشركة وإسھامھا في النتائج
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بما في ذلك التغیی�رات الھیكلی�ة     (وصف لخطط وقرارات الشركة المھمة       . ١١
والتوقع�ات الم�ستقبلیة لأعم�ال     (للشركة، أو توسعة أعمالھا، أو وق�ف عملیاتھ�ا  

 .ركةالش
س�واء أكان�ت مخ�اطر    (المعلومات المتعلقة بأي مخاطر تواجھھا الشركة   . ١٢

 .وسیاسة إدارة ھذه المخاطر ومراقبتھا) تشغیلیة أم تمویلیة، أم مخاطر السوق
إی��ضاح أي ف��روق جوھری��ة ف��ي النت��ائج الت��شغیلیة ع��ن نت��ائج ال��سنة         . ١٣

 .السابقة أو أي توقعات أعلنتھا الشركة
اییر المحاسبة المعتمدة من الھیئة السعودیة  إیضاح أي اختلاف عن مع      . ١٤

 .للمحاسبین القانونیین
 .تفاصیل الأسھم وأدوات الدین الصادرة لكل شركة تابعة  . ١٥
 .وصف لسیاسة الشركة في توزیع أرباح الأسھم . . ١٦
وصف لأي مصلحة ف�ي فئ�ة الأس�ھم ذات الأحقی�ة ف�ي الت�صویت تع�ود         . . ١٧

) ار التنفی��ذیین وأقرب��اءھم ع��دا أع��ضاء مجل��س إدارة ال��شركة وكب��    (لأش��خاص 
أبلغوا ال�شركة بتل�ك الحق�وق، وأي تغیی�ر ف�ي تل�ك الحق�وق خ�لال ال�سنة المالی�ة                     

 الأخیرة
وص��ف لأي اس��ترداد أو ش��راء أو إلغ��اء م��ن جان��ب ال��شركة لأي أدوات     . ١٨

 .دین قابلة للاسترداد
عدد اجتماعات مجلس الإدارة التي عقدت خلال السنة المالیة الأخی�رة،       . ١٩

 .نعقادھا، وسجل حضور كل اجتماع موضحاً فیھ أسماء الحاضرینوتواریخ ا
  .وصف لكل صفقة أبرمت بین الشركة وطرف ذي علاقة . ٢٠
معلومات تتعلق بأي أعمال أو عقود تكون الشركة طرفاً فیھ�ا، أو كان�ت          . ٢١

فیھا مصلحة لأحد أعضاء مجلس إدارة الشركة أو لكبار التنفیذیین فیھ�ا أو لأي             
نھم، بحی��ث ت��شمل أس��ماء المعنی��ین بتل��ك الأعم��ال أو  ش��خص ذي علاق��ة ب��أي م��

العقود وطبیعتھا وشروطھا ومدتھا ومبلغھا، وإذا لم توجد أعم�ال أو عق�ود م�ن               
 .ھذا القبیل، فعلى الشركة تقدیم إقرار بذلك

بی��ان أي ترتی��ب أو اتف��اق تن��ازل بموجب��ھ أح��د أع��ضاء مجل��س إدارة          . ٢٢
 .آتالشركة أو أحد كبار التنفیذیین عن أي مكاف

بیان أي ترتیب أو اتفاق تنازل بموجبھ أح�د م�ساھمي ال�شركة ع�ن أي               . ٢٣
 .حقوق في الأرباح

بیان قیمة المدفوعات النظامیة المسددة والمستحقة ل�سداد أي زك�اة أو         . ٢٤
ضرائب أو رسوم أو أي مستحقات أخ�رى ول�م ت�سدد حت�ى نھای�ة الفت�رة المالی�ة         

 .السنویة، مع وصف موجز لھا وبیان أسبابھا
ان قیم���ة أي اس���تثمارات أو احتیاطی���ات أن���شئت لم���صلحة م���وظفي     بی��� . ٢٥

 .الشركة
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إذا كان تقریر مراجع الحسابات یت�ضمن تحفظ�ات عل�ى الق�وائم المالی�ة                . ٢٦
ال��سنویة، یج��ب أن یوض��ح تقری��ر مجل��س الإدارة تل��ك التحفظ��ات وأس��بابھا وأي  

 .معلومات متعلقة بھا
ات قب��ل انتھ��اء ف��ي ح��ال توص��یة مجل��س الإدارة بتغیی��ر مراج��ع الح��ساب   . ٢٧

الفترة المعین م�ن أجلھ�ا، یج�ب أن یحت�وي التقری�ر عل�ى ذل�ك، م�ع بی�ان أس�باب               
 .التوصیة بالتغییر

 :إفصاح أعضاء مجلس الإدارة والإدارة التنفیذیة
یتع��ین عل��ى مجل��س الإدارة تنظ��یم عملی��ات الإف��صاح الخاص��ة بك��ل ع��ضو م��ن أع��ضائھ     

  :يوأعضاء الإدارة التنفیذیة، مع مراعاة ما یأت
وض��ع س��جل خ��اص بإف��صاحات أع��ضاء مجل��س الإدارة والإدارة التنفیذی��ة، وتحدیث��ھ   . أ 

 .دوریاً، وذلك وفقاً للإفصاحات المطلوبة بموجب نظام الشركات ولوائحھ
 .إتاحة الاطلاع على السجل لمساھمي الشركة دون مقابل مالي. ب

   :الإفصاح عن المكافآت
 :یلتزم مجلس الإدارة بما یأتي  -١
الإفصاح عن سیاسة المكافآت وع�ن كیفی�ة تحدی�د مكاف�آت أع�ضائھ وأع�ضاء الإدارة                 . أ  

 .التنفیذیة في الشركة
الإف���صاح بدق���ة وش���فافیة وتف���صیل ف���ي التقری���ر الخ���اص ع���ن المكاف���آت الممنوح���ة . ب

لأع��ضائھ وأع��ضاء الإدارة التنفیذی��ة ب��صورة مباش��رة أو غی��ر مباش��رة، دون إخف��اء أو    
 .غ أو منافع أو مزایا أیاً كانت طبیعتھا واسمھاتضلیل، سواء كانت مبال

توضیح العلاقة بین المكافآت الممنوحة وسیاس�ة المكاف�آت المعم�ول بھ�ا، وبی�ان أي                . ج
  .إخلال جوھري بھذه السیاسة

بیان التفاصیل اللازمة بشأن المكاف�آت والتعوی�ضات المدفوع�ة لك�ل مم�ن ی�أتي عل�ى          . د  
 :حدة

  أعضاء مجلس الإدار -١
 م�ن كب�ار التنفی�ذیین مم�ن تلق�وا أعل�ى المكاف�آت م�ن ال�شركة عل�ى أن           خم�سة  . -٢

 .یكون من ضمنھم الرئیس التنفیذي والمدیر المالي
 .أعضاء اللجان  -٣

یك��ون الإف��صاح ال��وارد ف��ي ھ��ذه الم��ادة ف��ي تقری��ر مجل��س الإدارة ووفق��اً للج��داول        -٢
 .المرافقة
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  المبحث الثاني

  لإفصاح و الشفافيةالأثر المترتب على الإخلال بالالتزام با

نظرا للأھمیة البالغة لمبدأ الإفصاح و الشفافیة، ودوره الفع�ال ف�ي الرقاب�ة عل�ى ال�سوق        
المالیة والشركات المساھمة ومجلس إدارتھا، ونظرا للأضرار التي تترتب على الإخ�لال            
بھ��ذا المب��دأ الت��ي تق��ع عل��ى الم��ساھمین و الم��ستثمرین مم��ا ی��ؤثر س��لبا عل��ى الاقت��صاد     

فقد عد المشرع الإخلال بمبدأ الإفصاح و الشفافیة من الأعم�ال غی�ر            . ني و العالمي  الوط
وعل�ى ذل�ك س�وف نب�ین ف�ي      . المشروعة التي یسأل مقترفھا مدنیا وجنائیا ع�ن ارتكابھ�ا      

ھ��ذا المبح��ث الم��سئولیة المدنی��ة و الجنائی��ة المترتب��ة عل��ى الإخ��لال بمب��دأ الإف��صاح و        
  .الشفافیة

  اطب اول

زاما لا  را دا و  

ح و ا  

المسئولیة المدنیة بوجھ عام ھي التزام شخص بتع�ویض ال�ضرر ال�ذي س�ببھ ل�شخص        
 )٢(.والم��سئولیة المدنی��ة نوع��ان، إم��ا أن تك��ون عقدی��ة وإم��ا أن تك��ون تق��صیریة. )١(آخ��ر

الإف�صاح و ال�شفافیة ھ�ي م�سؤولیة         وتستطیع ان نقول ان المسئولیة عن الإخلال بمب�دأ          
تق��صیریة، لان الإخ��لال بھ��ذا المب��دأ یع��د عم��ل غی��ر م��شروع ی��سأل فاعل��ھ عل��ى أس��اس      

  .المسئولیة التقصیریة بغض النظر عن وجود عقد بینھ وبین المضرور من عدمھ
فالم��سئولیة التق��صیریة تق��وم نتیج��ة الإخ��لال ب��التزام ق��انوني واح��د وھ��و الالت��زام بع��دم  

 وتق��وم الم��سئولیة التق��صیریة عل��ى خط��أ واج��ب الإثب��ات، وھ��ذه ھ��ي )٣(.ب��الغیرالإض��رار 
القاعدة العامة ولم یستثنى منھا المشرع الم�صري إلا ح�الات معین�ة ن�ص علیھ�ا ح�صرا                   

لا تق�وم إلا      والم�سئولیة التق�صیریة    .تقوم فیھا المسئولیة عل�ى أس�اس الخط�أ المفت�رض          
 جان��ب الم��سئول إل��ى ض��رر واق��ع ف��ي ح��ق    بت��وافر أركانھ��ا الثلاث��ة م��ن خط��أ ثاب��ت ف��ي   

                                                           

 – دار المع�ارف  – ١٩٦٦ ط  – مصادر الالت�زام   –الجزء الأول   – النظریة العامة للالتزام     –أنور سلطان   /  د - ١
ي، المسئولیة المدنیة في ضوء الفقھ والقضاء، عز الدین الدناصور/ م، عبد الحمید الشواربي / د & ٤٢٥ص 

 ١٧، الجزء الأول، ص ٢٠١٥دار المطبوعات الجامعیة، ط 
 – ٢٠٠٧ ط – ٦٢٩ ص –الج�زء الأول  – الوسیط في شرح القانون الم�دني  –عبد الرزاق السنھوري /  د - ٢

 نقابة المحامین 
فقائد .  ٤٦٨ج الصدة، المرجع السابق ص عبد المنعم فر/ انظر د& . ٦٢٩ السنھوري المرجع السابق ص - ٣

م�صطفى عب�د الحمی�د    / انظر د. السیارة الذي أصاب احد المارة یلتزم بتعویض ھذا الأخیر عما لحقھ من أضرار     
ف�اذا ك�ان الالت�زام ال�ذي وق�ع الإخ�لال ب�ھ        . ٤٦١ ص ١٩٩٦عدوي، النظریة العامة للالتزام، مطبعة قویسنا، ط      

نبیل إبراھیم س�عد، النظری�ة العام�ة للالت�زام، دار     / انظر د. لیة توصف بانھا تقصیریة   التزاما قانونیا فإن المسئو   
محسن عبد الحمید البیھ، النظری�ة العام�ة للالتزام�ات ،مكتب�ة      / انظر د  & ٣٧٤ ص   ٢٠١٠الجامعة الجدیدة، ط    

  .١٣، ص ١٩٩٣الجلاء الجدیدة بالمنصورة ،ط 
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إذا ت��وافرت ھ��ذه الأرك��ان رتب��ت الم��سئولیة   . )١(الم��ضرور وعلاق��ة س��ببیة ت��ربط بینھم��ا  
   )٢(.أثارھا

فتق��وم الم��سئولیة التق��صیریة عل��ى أرك��ان ثلاث��ة ھ��ي الخط��أ وال��ضرر والعلاق��ة        
  :السببیة بین الخطأ والضرر وسوف نتناول فیما یلي تلك الأركان تفصیلا

 :ركن الخطأ :  أولا
 وعلى م�ا أف�صحت عن�ھ الم�ذكرة          -على فكرة الخطأ ، وھو       المسئولیة التقصیریة  تقوم

 یُغن��ى ع��ن س��ائر النع��وت    -الإی��ضاحیة للم��شروع التمھی��دي للتقن��ین الم��دني الم��صري     
فھ�و  ) كاصطلاح العم�ل غی�ر الم�شروع        ( والكُنى التي تخطر للبعض في معرض التعبیر        

وتن��صرف دلالت��ھ إل��ى مج��رد الإھم��ال والفع��ل   ، ي والفع��ل ال��سلبى  یتن��اول الفع��ل الإیج��اب 
على حد سواء، فثمة التزام یفرض عل�ى الكاف�ة ع�دم الإض�رار ب�الغیر، ومخالف�ة           ) ٣(العمد

ھذا النھي ھي التي ینطوي فیھا الخطأ، ویقتضى ھذا الالتزام تبصراً في التصرف یوجب 
، ف�إذا انح�رف ف�ي س�لوكھ ع�ن الم�ألوف             إعمالھ بذل عنایة الرجل العادي المدرك لأفعال�ھ       

   )٤(.في سلوك الشخص العادي فقد تعدى وثبت علیھ الخطأ بما یرتب المسئولیة في ذمتھ
  واختلفت الآراء ف�ي تحدی�د معن�ى الخط�أ ف�ي الم�سئولیة التق�صیریة، إلا أن الفق�ھ ف�ي           

لھ�ذا  مصر أخذ بالتعریف التقلیدي للخطأ، وھو انحراف في س�لوك ال�شخص م�ع إدراك�ھ                 
   )٥(.الانحراف

                                                           

 قاع�دة  ٤٢٩ صفحة ٦٣ مكتب فني سنة  ١٣/٣/٢٠١٢  قضائیة جلسة٧٩ لسنة  ١٥٢٦٠ طعن نقض رقم     - ١
 قاع�دة  ٨١٦ ص�فحة  ٥٥ مكت�ب فن�ي س�نة     ١٦/١٢/٢٠٠٤ ق�ضائیة جل�سة   ٧٣ ل�سنة    ٤٢٣٧الطعن رقم    & ٦

، الج�زء الأول، المجل�د    ١٩٩٨حسام الدین كامل الاھواني، النظریة العامة للالتزام، ب�دون ناش�ر، ط             / د& ١٥٠
 ٤٧الثاني، ص 

ع��صام أن��ور س��لیم، أص��ول الالتزام��ات، م��صادر الالت��زام، دار  / د & ٦٥٣ال��سابق ص  ال��سنھوري المرج��ع - ٢
 ٣٨٦، ص ٢٠١٣الجامعة الجدیدة، ط 

 العنصر المادي للخطأ یمكن ان یكون أي فعل من الأفعال التي یقوم بھ الشخص سواء طبیعیا أم معنویا فأي  - ٣
ركیة وحت�ى ل�و ك�ان لفظی�ا كم�ا ھ�و الح�ال ف�ي ال�سب          نشاط إیجابي یعد فعلا أیا ما كانت وسیلتھ العضویة أو الح      

والقذف فالنشاط الذھني الذي لم یتخذ مظھرا خارجیا ھو فقط الذي لا یعد فعلا ولا یجوز ان یكون عنصرا مادیا     
أما الفعل السلبي أو السلوك السلبي والمتمثل في الامتن�اع أي الامتن�اع ع�ن فع�ل ك�ان م�ن الواج�ب فعل�ھ                . للخطأ

ا مادیا للخطأ، والامتناع لھ صورتان أما امتناع ملابس وتتحقق ھذه الصورة عندما یكون الامتناع فیكون عنصر
قد لابسھ نشاط إیجابي بحیث یدخل ھذا الامتناع ضمن نشاط یرتبط فیھ الامتن�اع بالفع�ل مث�ال ذل�ك قی�ام ش�خص                

ورة الثانی�ة م�ن الامتن�اع ھ�و     أما الص. بحفر حفرة في الطریق وھو فعل إیجابي، وامتنع عن وضع حاجز حولھا  
الامتناع المجرد أي غیر مرتبط باي فعل سابق أو لاحق مثال ذلك إذا امتنع شخص ع�ن إنق�اذ ش�خص آخ�ر م�ن             

أم�ا الخط�أ غی�ر العم�دي فھ�و انح�راف ع�ن        . خطر یھدده دون ان یكون للممتن�ع أي دخ�ل ف�ي وج�ود ھ�ذا الخط�ر       
فاعل�ھ إل��ى الإض��رار بغی�ره وھ��و م��ا یطل�ق علی��ھ الإھم��ال أو    ال�سلوك المعت��اد دون ق�صد نتیجت��ھ ولا تتج��ھ إرادة   

أما الخطأ العمدي فھو یتوافر عندما یعمد شخص إلى أحداث ضرر بالغ . الرعونة وعدم التبصر أو عدم الاحتیاط
وللمزی��د م��ن . ب��الغیر ویت��وافر ل��دى الفاع��ل نی��ة أو ق��صد الإض��رار ونی��ة إتی��ان الفع��ل ال��ذي ی��سبب ض��ررا للغی��ر  

، ص ١٩٩٧ج��لال عل��ي الع��دوي، أص��ول الالتزام��ات، م��صادر الالت��زام، من��شأة المع��ارف، ط / دنظ��ر التفاص��یل ا
 ٣٩٨، ص ٢٠٠٠محمد حسین منصور، الوجیز في م�صادر الالت�زام، ب�دون ناش�ر، ط              / د&   وما بعدھا    ٣٥٠

  وما بعدھا  
 قاع�دة  ٤٢٩ صفحة ٦٣ مكتب فني سنة  ١٣/٣/٢٠١٢ قضائیة جلسة ٧٩ لسنة  ١٥٢٦٠ طعن نقض رقم     - ٤

٦٦ 
  ٧٠عز الدین الدناصوري، المسئولیة المدنیة، ص / عبد الحمید الشواربي، م/  د- ٥
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م�ادي، وھ�و الانح�راف ع�ن     : فھذا التعریف یبني فكرة الخطأ على ركنین ال�ركن الأول        
السلوك الواجب أو التع�دي، وال�ركن الث�اني، معن�وي، وھ�و الإدراك، أي إدراك ال�شخص                 

   )١(.محدث الخطأ أنھ ینحرف عن السلوك المعتاد للشخص العادي

  صور الخطأ الموجب للمسئولیة: 
الإضافة إلى أفع�ال الإخ�لال ب�التزام الإف�صاح و ال�شفافیة الت�ي ت�شكل ج�رائم من�صوص                     ب

ذا تحقق�ت  إعلیھا في الباب الحادي عشر من نظام الشركات المتعل�ق بالعقوب�ات، والت�ي            
فقد نص المشرع ال�سعودي ف�ي نظ�ام         . یسأل فاعلھا عن تعویض الأضرار الناتجة عنھا      

لالا بمبدأ الإف�صاح و ال�شفافیة، ون�ص ص�راحة عل�ى             السوق المالیة على أفعال تمثل إخ     
مسؤولیة فاعلھا وتعویض المضرور عن الضرر ال�ذي ترت�ب نتیج�ة الإخ�لال بالإف�صاح                

  .والشفافیة
إذا ت��ضمنت ن��شرة  "  م��ن نظ��ام ال��سوق المالی��ة ال��سعودي عل��ى ان��ھ٥٥فن��صت الم��ادة 

ور جوھری�ة، أو  إصدار عن�د اعتمادھ�ا م�ن قب�ل الھیئ�ة، بیان�ات غی�ر ص�حیحة ب�شأن أم�                    
أغفلت ذكر حقائق جوھریة یتعین بیانھا في النشرة، فإنھ یح�ق لل�شخص ال�ذي اش�ترى                  
الورقة المالیة موضوع النشرة أن یحصل على تعویض عما لح�ق ب�ھ م�ن ض�رر نتیج�ة              
ذلك ویعد البیان أو إغفال جوھریا لأغراض ھذه الفقرة إذا أقیم الدلیل أمام اللجن�ة عل�ى                  

مر عل��ى عل��م بالحقیق��ة عن��دما ق��ام بال��شراء لأث��ر ذل��ك عل��ى س��عر      أن��ھ ل��و ك��ان الم��ستث  
  ."الشراء

یك�ون م�سؤولا   "  من نظ�ام ال�سوق المالی�ة ال�سعودي عل�ى ان�ھ       ٥٦ونصت أیضا المادة  
عن تعویض الأضرار المادی�ة أي ش�خص ی�صرح، أو یك�ون م�سؤولا ع�ن ش�خص آخ�ر                      

ھری��ة، أو یغف��ل  ص��رح، ش��فاھة أو كتاب��ة ببی��ان غی��ر ص��حیح یتعل��ق بواقع��ة مادی��ة جو    
التصریح ببیانات تتعلق بتلك الواقعة، إذا ترتب على ذلك تضلیل شخص آخر بشأن بی�ع            

ولا یشترط لقی�ام الم�سؤولیة طبق�ا لأحك�ام ھ�ذه الم�ادة أن توج�د          . ورقة مالیة أو شرائھا   
  . علاقة بین مدعي الضرر والمدعى علیھ بالتعویض

ن للخط��أ، ال��صورة الأول��ى، ھ��ي ن��شر   لھ��اتین الم��ادتین یج��د ان ھن��اك ص��ورتی متأم��لوال
بیانات غیر صحیحة بشأن أمور جوھریة، ویعد نشر معلومات أو بیانات غی�ر ص�حیحة           

                                                           

عب��د ال��رزاق ال��سنھوري المرج��ع ال��سابق ص    / د &  ٤٥١أن��ور س��لطان المرج��ع ال��سابق ص   / د - ١
  ٣١٠، ص ٢٠١٧ایمن سعد سلیم، مصادر الالتزام، دار النھضة العربیة، ط / د & ٦٥٦

ھو إخلال ب�التزام ق�انوني    المسئولیة التقصیریة فالخطأ في، حدید الخطأ لتقدیر القاضي   یجب أن یترك ت   
وإذ كان التعدي كعم�ل م�ادى   ، یقوم على ركنین أولھما مادى وھو التعدي والثاني معنوي وھو الإدراك        

ك إلا أن وص��فھ الق��انوني بأن��ھ تع��دٍ لأن��ھ انح��راف ع��ن الم��ألوف م��ن س��لو     ، یعتب��ر م��ن م��سائل الواق��ع   
 جل��سة ٧٩ ل��سنة ١٥٢٦٠الطع��ن رق��م  . ال��شخص الع��ادي المُ��درك لأفعال��ھ یعتب��ر م��ن م��سائل الق��انون    

   .٦٦ قاعدة ٤٢٩ صفحة ٦٣ مكتب فني سنة  ١٣/٣/٢٠١٢
 واذا كان استخلاص الفعل المكون للخط�أ ی�دخل ف�ي ال�سلطة التقدیری�ة لمحكم�ة الموض�وع ف�إن وص�ف              

.  تخ�ضع فیھ�ا محكم�ة الموض�وع لرقاب�ة محكم�ة ال�نقض       الفعل بان�ھ خط�أ یع�د م�ن م�سائل الق�انون الت�ي            
 ق�ضائیة   ٧٧ ل�سنة   ٣٠٦٥طعن نقض رقم     & ٣٤٩جلال علي العدوي، المرجع السابق، ص       / انظر، د 
 . موقع محكمة النقض المصریة الإلكتروني ٢٦/٣/٢٠٠٨جلسة 
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أو كاذبة ومضللة انتھاك ص�ارخ لمب�دأ الإف�صاح وال�شفافیة، وذل�ك نظ�را لخط�ورة ن�شر                    
معلوم���ات كاذب���ة لم���ا ت���سببھ م���ن أض���رار ج���سیمة بالم���ستثمرین و ال���سوق المالی���ة        

  )١(.والشركات
أما الصورة الثانیة، ھي الامتناع عن الإفصاح، ویعد اشد ص�ور الإخ�لال بم�ا یمثل�ھ م�ن          

ون��ادرا م��ا یظھ��ر الإخ��لال بمب��دأ . إھ��دار للمب��دأ كلی��ا، والامتن��اع ق��د یك��ون كلی��ا أو جزئی��ا 
الإف��صاح ف��ي ص��ورة الامتن��اع ف��ي مرحل��ة الاكتت��اب؛ لان جمی��ع البورص��ات و الھیئ��ات     

لأوراق المالیة للاكتتاب دون موافقة على ن�شرة الاكتت�اب    المشرفة علیھا ترفض طرح ا    
وبالتالي لن یتم طرح الأوراق المالیة للتداول إلا بعد التزام الشركات المصدرة لھا بمبدأ 

إنما تظھر صورة الامتن�اع ع�ن الإف�صاح ع�ادة ف�ي مرحل�ة ت�داول              . الإفصاح و الشفافیة  
ات الإدارة و الرقابة من جانب الجھات الأوراق المالیة بالبورصة نتیجة قصور في عملی

   )٢(.المشرفة على البورصة
  :الضرر: الركن الثاني

 )٣(.الضرر ھ�و م�ا ی�صیب ال�شخص ف�ي ح�ق م�ن حقوق�ھ أو ف�ي م�صلحة م�شروعة ل�ھ                
وال�ضرر ھ��و ال�ركن الث��اني م�ن أرك��ان الم��سئولیة التق�صیریة ف��لا یكف�ي أن یت��وافر رك��ن      

 للغی��ر حت��ى ی��سأل مرتك��ب الخط��أ وتتحق��ق الخط��أ ب��ل یج��ب أن یترت��ب عل��ى الخط��أ ض��رر
فإذا انتفى الضرر لا تقبل دعوى الم�سئولیة        . مصلحة المدعي في رفع دعوى المسئولیة     

 ، ویثبت المضرور الضرر بكاف�ة ط�رق         )٤(لانتفاء المصلحة، فحیث لا ضرر لا مسئولیة،      
ی�صیب   والضرر إما مادي یصیب الشخص في جسمھ أو في مالھ، وإما أدب�ي        )٥(.الإثبات

   )٦(الشخص في شعوره أو عاطفتھ أو كرامتھ
 م�ن نظ�ام ال�سوق المالی�ة ف�ي فقرتھ�ا الأول�ى        ٥٦ونص الم�شرع ال�سعودي ف�ي الم�ادة      

  :ویتعین على الشخص مدعي الضرر إثباتذلك على 
  .أنھ لم یكن على علم بإغفال البیان أو عدم صحتھ -١
 ل��و عل��م م��سبقًا بإغف��ال   أن��ھ م��ا ك��ان لی��شتري أو یبی��ع الورق��ة المالی��ة المعنی��ة،       -٢

المعلومات أو عدم صحتھا، أو أنھ ما كان لیشتریھا أو یبیعھا بال�سعر ال�ذي ت�م ب�ھ          
 .البیع أو الشراء

أن الشخص المسؤول عن إبداء البیانات أو إعط�اء المعلوم�ات غی�ر ال�صحیحة ق�د                  -٣
ت علم بعدم صحتھا، أو أنھ ك�ان عل�ى درای�ة ب�أن ھن�اك احتمالً�ا كبی�رًا أن المعلوم�ا                     

 .المصرح بھا قد تضمنت إغفالا لحقیقة جوھریة مھمة أو أنھا غیر صحیحة
                                                           

  ١١٠ ھادي بن علي الیامي ، المرجع السابق ، ص -  ١
  ١١٣رجع السابق ، ص  ھادي بن علي الیامي ، الم- ٢
  ٥٢٨عبد المنعم فرج الصدة، المرجع السابق، ص /  د- ٣
نبی�ل س�عد، م�صادر    / د& ١١٤محم�د عل�ي س�كیكر، المرج�ع ال�سابق، ص      / معتز امل مرس�ي، م /  م - ٤

  ٤٣٨الالتزام، ص 
  ١٩١عز الدین الدناصوري، المسئولیة المدنیة، ص / عبد الحمید الشواربي، م /  د- ٥
 أن��ور س��لطان المرج��ع ال��سابق ص  / د & ٧٢٦ب��د ال��رزاق ال��سنھوري المرج��ع ال��سابق ص    ع/  د- ٦

  ٣٦١ ص - دار الجامعة الجدیدة ٢٠٠٦ ط – رمضان أبو السعود مصادر الالتزام / د& ٤٨٥
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  : وجود علاقة سببیة بین الخطأ والضرر :  الركن الثالث
السببیة معناھا أن توجد علاقة مباشرة ما بین الخطأ الذي ارتكب والضرر الذي أصاب 

فالم�سئولیة  . صیریة والسببیة ھي الركن الثالث م�ن أرك�ان الم�سئولیة التق�            )١(.المضرور
التق��صیریة لا تق��وم إلا بت��وافر أركانھ��ا الثلاث��ة، خط��أ ثاب��ت م��ن جان��ب الم��سئول، وض��رر 
واقع في حق المضرور، وعلاقة سببیة تربط بینھما، بحیث یثبت أن ھذا الضرر قد ن�شأ       

، وترجع أھمی�ة ال�سببیة ف�ي مج�ال الم�سئولیة المدنی�ة إل�ى أنھ�ا ھ�ي           )٢(نتیجة ذلك الخطأ  
دد الفعل الذي سبب ال�ضرر م�ن ب�ین الأفع�ال المتنوع�ة المحیط�ة بالواقع�ة، فھ�ي              التي تح 

تستقل تماما في كیانھا عن الخطأ فاذا وق�ع ال�ضرر وك�ان ال�سبب ف�ي وقوع�ھ ھ�و الفع�ل          
غیر المشروع للمدعى علیھ فإن المسئولیة المدنیة تنشأ في ھذه الحال�ة، وعل�ى العك�س        

ع الذي وق�ع م�ن جان�ب الم�دعى علی�ھ ل�م یك�ن ل�ھ         من ذلك إذا ثبت أن الفعل غیر المشرو 
  واس�تخلاص  )٣(.أثر في ح�دوث ال�ضرر ف�إن الم�دعى علی�ھ س�وف یعف�ى م�ن الم�سئولیة          

العلاقة ال�سببیة ب�ین الخط�أ وال�ضرر م�ن م�سائل الواق�ع الت�ي ت�ستقل محكم�ة الموض�وع                
  )٤(.ھا على أسباب سائغةئبتقدیرھا متى أقامت قضا

ن یك�ون ع�دم   أور م�ن ع�دم الإف�صاح ب�التعویض یج�ب         وعلى ذلك فحتى یطال�ب الم�ضر      
  .ن یكون الخطأ ھو السبب المباشر لوقوع الضررأالإفصاح قد ترتب علیھ ضرر و

ب اطا  

  او ا ار  ال

ح و ادأ ا زام  

  رتكب جریمة ما للخضوعالمسئولیة الجنائیة بصفة عامة ھي التزام یقع على كل من ی
   )٥(. للجزاء المقرر لتلك الجریمة، فھي الأثر القانوني المترتب على وقوع جریمة ما

واذا ك��ان المب��دأ ان��ھ لا جریم��ة ولا عقوب��ة إلا ب��نص، فإیمان��ا م��ن الم��شرع ال��سعودي       
ن التعدي على ھذا المبدأ یمثل ضررا بالغا للمجتمع،      أبأھمیة مبدأ الإفصاح و الشفافیة و     

  .نص المشرع على تجریم الأفعال التي تعد إخلالا بمبدأ الإفصاح و الشفافیة

                                                           

ال�سنھوري، الوس�یط،    / د & ٥٣٦عبد المنعم ف�رج ال�صده، المرج�ع ال�سابق، ص            /  انظر، د  - ١
 .  ٧٤٥، ص ١، ج ٢٠٠٧ط 

 ٤٠٤ع�صام س�لیم، أص�ول الالتزام�ات، ص     / د & ٤٤٩نبیل سعد، مصادر الالتزام، ص  /  د - ٢
 ١٣١محمد علي سكیكر، المرجع السابق، ص / معتز كامل مرسي، م/ م& 

 ٢٤٥، ص ١عز الدین الدناصوري، المسئولیة المدنیة، ج / عبد الحمید الشواربي، م/  د- ٣
  ٢٠٠٥/ ١٠/ ٢٤ قضائیة جلسة ٧٤ لسنة ٤٤١٩ طعن نقض رقم - ٤
 فھي ثبوت نسبة الوضع الإجرامي للواقعة المادی�ة الت�ي یجرمھ�ا الق�انون ل�شخص مع�ین م�تھم بھ�ا          - ٥

للمزی�د م�ن   . بحیث یضاف ھذا الوضع إلى حسابھ فیتحمل تبعتھ ویصبح مستحقا للمؤاخذة عنھ بالعقاب            
ولیة الجنائی��ة ف��ي ق��انون ع��ز ال��دین الدناص��وري، الم��سئ/ عب��د الحمی��د ال��شواربي، م/ التفاص��یل انظ��ر د

أمین مصطفى  / انظر د  & ١، ص   ١٩٩٠العقوبات والإجراءات الجنائیة، دار المطبوعات الجامعیة، ط        
  ٤، ص ٢٠١٣محمد، المسئولیة الجنائیة والجزاء الجنائي، دار المطبوعات الجامعیة، ط 
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م��ع ع��دم الإخ��لال ب��أي " ن��ھ إ م��ن نظ��ام ال��شركات ال��سعودي عل��ى ٢١١فن��صت الم��ادة 
عقوب��ة أش��د ی��نص علیھ��ا نظ��ام آخ��ر، یعاق��ب بال��سجن م��دة لا تزی��د عل��ى خم��س س��نوات   

  :، أو بإحدى ھاتین العقوبتینخمسة ملایین ریال)  ٥.٠٠٠.٠٠٠(وبغرامة لا تزید على 
 ك��ل م��دیر أو م��سؤول أو ع��ضو مجل��س إدارة أو مراج��ع ح��سابات أو م��صف س��جَّل     -أ

بیانات كاذبة أو مضللة في القوائم المالیة أو فیما یعده من تق�اریر لل�شركاء أو للجمعی�ة               
العامة، أو أغف�ل ت�ضمین ھ�ذه الق�وائم أو التق�اریر وق�ائع جوھری�ة بق�صد إخف�اء المرك�ز             

   .المالي للشركة عن الشركاء أو غیرھم
 ك��ل م��دیر أو م��سؤول أو ع��ضو مجل��س إدارة أو مراج��ع ح��سابات ل��م ی��دعُ الجمعی��ة   -د

 عند علمھ ببلوغ - أو لم یتخذ ما یلزم لذلك بحسب الأحوال        -العامة للشركة أو الشركاء     
الحادی���ة ( و) الخم���سین بع���د المائ���ة(الخ���سائر الح���دود المق���درة وفق���اً لأحك���ام الم���ادتین 

الحادی��ة (م��ن النظ��ام، أو ل��م ی��شھر الواقع��ة وف��ق أحك��ام الم��ادة     ) والثم��انین بع��د المائ��ة 
   .منھ) والثمانین بعد المائة
م�ع ع�دم الإخ�لال ب�أي عقوب�ة          "  ن�ھ   أ من نظام الشركات على      ٢١٢كذلك نصت المادة    

زید عل�ى  أشد ینص علیھا نظام آخر ، یعاقب بالسجن مدة لا تزید على سنة وبغرامة لا ت  
  :نملی����������ون ری����������ال، أو بإح����������دى ھ����������اتین العق����������وبتی   ) ١.٠٠٠.٠٠٠(
 كل مراجع للحسابات ل�م یبل�غ ال�شركة ع�ن طری�ق الأجھ�زة أو الأش�خاص الم�سؤولین             -أ

ع��ن إدارتھ��ا ع��ن المخالف��ات الت��ي یكت��شفھا أثن��اء عمل��ھ والت��ي یب��دو ل��ھ اش��تمالھا عل��ى    
    .مخالفات جنائیة

ل�ى ال�شركة یثب�ت عم�داً فیم�ا یع�د م�ن تق�اریر          كل شخص معین من أجل التفت�یش ع        -ج
  .وقائع كاذبة، أو یغفل عمداً ذكر وقائع جوھریة من شأنھا أن تؤثر في نتیجة التفتیش

ن الم��شرع ق��د جم��ع ب��ین ن��وعي ال��سلوك الإجرام��ي ، الإیج��ابي و ال��سلبي،       أویلاح��ظ 
  .المكون للركن المادي للجریمة

لم��ادي للجریم��ة و المتمث��ل ف��ي ت��سجیل  ف��نص عل��ى ال��سلوك الإیج��ابي المك��ون لل��ركن ا 
ك��ذلك ن��ص عل��ى  . بیان��ات كاذب��ة أو م��ضللة، أو إثب��ات عم��دا وق��ائع كاذب��ة ف��ي التق��اریر    

  . السلوك السلبي المكون للركن المادي للجریمة و المتمثل في الإغفال وعدم التبلیغ
 الجن�ائي  ذا توافر الركن المادي للجریمة مع توافر الركن المعنوي المتمثل في القصد  إف

  )١(.بركنیھ العلم و الإرادة، تحققت المسئولیة الجنائیة 

                                                           

 ، ٢٠٠١ات الجامعی�ة ، ط  فتوح الشاذلي ، ش�رح ق�انون العقوب�ات ، الق�سم الع�ام، دار المطبوع�      /  د- ١
   ٤٣٨، ٣٦٩ص 



 

 

 - ٣٥٩٨ - 

  خاتمة البحث

ص��بحا مقیاس�ین یع��رف منھم�ا م��دى   أ الإف��صاح و ال�شفافیة  أنیمكنن��ا الق�ول  مم�ا س�بق   
تطور كل منشأة مالیة و معیار لمدى تطبیق مب�ادئ الحوكم�ة الرش�یدة الأم�ر ال�ذي جع�ل                   

ركات الم�ساھمة بلائح�ة حوكم�ة ال�شركات الت�ي      المشرع السعودي ینص عل�ى ال�زام ال�ش        
أصدراتھا ھیئة السوق المالیة السعودیة، ولم یتركھا إل�ى تق�دیر ال�شركات ف�ي تطبیقھ�ا،             

  :وعلى ذلك فقد توصلت الدراسة إلى النتائج الأتیة. وبالأخص مبدأ الإفصاح و الشفافیة
 مبدأ الإفصاح   صبح مرتبط إلى درجة كبیرة بمدى احترام      أتطبیق حوكمة الشركات     -١

 .ھم مبادئ حوكمة الشركاتأو الشفافیة فھو 
الإفصاح عن المعلومات المتعلقة بالشركات في الوق�ت المناس�ب بمنتھ�ى ال�شفافیة               -٢

یزی��د م��ن ثق��ة الم��ساھمین و الم��ستثمرین ف��ي إدارة ال��شركة ویعم��ل عل��ى ج��ذب        
 .الاستثمارات

غرض م��ن وض��ع ذل��ك   لا یف��ي ب��ال اً ناق��صاًن الإف��صاح ب��دون ش��فافیة یع��د إف��صاح  أ -٣
 .المبدأ

وضعت لائحة حوكمة الشركات السعودیة نصوص تفصیلیة بشأن المعلومات الت�ي          -٤
یج��ب عل��ى الأش��خاص المط��البین بالإف��صاح، الإف��صاح عنھ��ا، وذل��ك للوص��ول إل��ى   

 .على درجات الرقابة على الشركاتأ
رتب المشرع ال�سعودي الم�سئولیة المدنی�ة و الجنائی�ة عل�ى ع�اتق ال�شخص ال�ذي           -٥

خ��ل بمب��دأ الإف��صاح وال��شفافیة المن��صوص علی��ھ ف��ي لائح��ة حوكم��ة ال��شركات          أ
السعودیة ونظام الشركات السعودي مما یدل على وعي المشرع بأھمیة ھذا المبدأ     

 .في الرقابة على الشركات وضبط سوق المال

  :لذلك نوصي
 ب��ضرورة قی��ام ال��شركات المقی��دة ف��ي ھیئ��ة س��وق الم��ال ال��سعودیة بتطبی��ق مب��دأ      -١

ف��صاح و ال��شفافیة الأم��ر ال��ذي س��یؤدي إل��ى زی��ادة الاس��تثمارات داخ��ل المملك��ة    الإ
 .العربیة السعودیة وازدھار اقتصادھا

كث��ر مم��ا ھ��و من��صوص علی��ة وع��دم قب��ول الت��صالحات ف��ي تل��ك   أت��شدید العقوب��ات  -٢
 .الجرائم إلا في أضیق الحدود

 ال�شركات   العمل على زی�ادة ال�وعي ل�دى الم�ساھمین و الم�ستثمرین ب�دور حوكم�ة                 -٣
س���ھم داخ���ل ال���شركة وبی���ان حق���وقھم ل���دى ال���شركات الم���ساھمة قب���ل ش���رائھم للأ

 .والمعلومات التي من حقھم الحصول علیھا عن الشركة قبل الشراء
لزام ال�شركات الم�ساھمة بنم�اذج الإف�صاح ال�واردة بھیئ�ة ال�سوق المالی�ة وع�دم                   إ  -٤

ي المعلوم��ات ال��واردة  ف��اًكث��ر إف��صاحأذا كان��ت إقب��ول أي نم��اذج إف��صاح أخ��رى إلا 
  .بھا



 

 

 - ٣٥٩٩ - 

 المراجع
  المراجع العامة و المتخصصة 

  أحمد خضر ، الإفصاح والشفافیة كأحد مبادئ الحوكمة في قانون الشركات ، دار الفكر
 .٢٠١٢الجامعي ، الإسكندریة ، مصر ، 

  دار – ١٩٦٦ ط – مصادر الالتزام–الجزء الأول – النظریة العامة للالتزام –أنور سلطان 
  .معارف ال

  أمین مصطفى محمد، المسئولیة الجنائیة والجزاء الجنائي، دار المطبوعات الجامعیة، ط
٢٠١٣ . 

  ٣١٠، ص ٢٠١٧ایمن سعد سلیم، مصادر الالتزام، دار النھضة العربیة، ط.  
  ١٩٩٧جلال علي العدوي، أصول الالتزامات، مصادر الالتزام، منشأة المعارف، ط.  
 الجزء الأول، ١٩٩٨ي، النظریة العامة للالتزام، بدون ناشر، ط حسام الدین كامل الاھوان ،

  .المجلد الثاني
  حنان عبد العزیز مخلوف، مسئولیة مجلس إدارة الشركة المساھمة في ضوء مبادئ حوكمة

  . ٢٠٠٧الشركات، بدون ناشر ، ط 
 عة الرابعة رضا عبید، الشركات التجاریة في القانون المصري، النسر الذھبي للطباعة ،الطاب

 ،١٩٩٦.   
  ٢٠٠٦ ط –رمضان أبو السعود، مصادر الالتزام، دار الجامعة الجدیدة.  
  سلامة عبد الصانع أمین ، مسئولیة مجلس إدارة الشركة المساھمة ولجانھ عن حوكمة

  . ٢٠١٥الشركات، دار النھضة العربیة، ط 
 لمساھمة ولجانھ عن سلامة عبد الصانع أمین علم الدین ، مسئولیة مجلس إدارة شركة ا

  . ٢٠١٥حوكمة الشركة ، دار النھضة العربیة ، القاھرة ، مصر ، ط 
  عز الدین الدناصوري، المسئولیة المدنیة في ضوء الفقھ والقضاء، ، عبد الحمید الشواربي

 .٢٠١٥دار المطبوعات الجامعیة، ط 
  نقابة – ٢٠٠٧ ط الجزء الأول– الوسیط في شرح القانون المدني –عبد الرزاق السنھوري 

 .المحامین 
  ٢٠١٣عصام أنور سلیم، أصول الالتزامات، مصادر الالتزام، دار الجامعة الجدیدة، ط.  
  عبد الحمید الشواربي، عز الدین الدناصوري، المسئولیة الجنائیة في قانون العقوبات

  ١٩٩٠والإجراءات الجنائیة، دار المطبوعات الجامعیة، ط 
 ٢٠٠١نون العقوبات ، القسم العام، دار المطبوعات الجامعیة ، ط فتوح الشاذلي ، شرح قا .  
  ١٩٩٦دار الجامعة الجدیدة، ط " الشركات التجاریة" مصطفى كمال طھ، القانون التجاري.  
  ، محمد خالد ، حوكمة الشركات وأھمیتھا في جذب الاستثمارات وتنمیة الموارد البشریة

  . ٢٠٠٧بدون ناشر ، دمشق ، ط 
 مد سلام ، حوكمة الشركات ودورھا في جذب الاستثمارات الأجنبیة وتحقیق التنمیة محمد أح

 . ، دار النھضة العربیة ، مصر٢٠١٣المستدامة ، ط 
  ١٩٩٦مصطفى عبد الحمید عدوي، النظریة العامة للالتزام، مطبعة قویسنا، ط .  
 لجدیدة بالمنصورة ،ط محسن عبد الحمید البیھ، النظریة العامة للالتزامات ،مكتبة الجلاء ا

١٩٩٣.  
  ٢٠٠٠محمد حسین منصور، الوجیز في مصادر الالتزام، بدون ناشر، ط.    
 ٢٠١٠الجامعة الجدیدة، ط د، النظریة العامة للالتزام، دارنبیل إبراھیم سع .  



 

 

 - ٣٦٠٠ - 

  ھادي بن علي محمد الیامي، الالتزام بالإفصاح و الشفافیة في نظام حوكمة الشركات
  . و الرسائلالأبحاث ٢٠١٦ضة العربیة، ط السعودي ، دار النھ

  أسامة صبري محمد أحمد، أثر تطبیق نماذج الإفصاح المحاسبي  الصادرة عن ھیئة السوق
المالیة السعودیة على ترشید قرارات الاستثمار في سوق قرارات الاستثمار في سوق 

ورسعید ، كلیة التجارة الأوراق المالیة السعودي ، مجلة البحوث المالیة والتجاریة ، جامعة ب
 ،٢٠١٤ .  

  احمد فتحي، مفھوم الشفافیة لدى الإدارة الأكادیمیة في الجامعات الأردنیة الرسمیة وعلاقتھ 
  . -  عمان– الجامعة الأردنیة –بفاعلیة الاقتصاد الإداري ، رسالة دكتوراه غیر منشورة 

 الشركات ، دار الفكر  احمد خضر ، الإفصاح والشفافیة كأحد مبادئ الحوكمة في قانون 
   ٢٠١٢الجامعي ، الإسكندریة ، مصر ، ط 

  ، بلعادى عمار ، جادو حدو ، دور حوكمة الشركات في إرساء قواعد الشفافیة والإفصاح
الملتقى الدولي الأول حول الحوكمة المحاسبیة للمؤسسة ، جامعة ام البواقي ، الجزائر ، 

  . ٢٠١٠ دیسمبر٧،٨یومي 
 ر مبادئ الحوكمة والمسئولیة الاجتماعیة في تحسن أداء المؤسسات رزیقة رحمون ، دو– 

 – جامعة الأزھر –الإسلامي  الجزائر، مجلة مركز صالح عبد الله كامل للاقتصاد –بسكرة 
٢٠١٥ .  

 ات ، مجلھ المشكاة في  زید قادة ، دور سیاسة الإفصاح والشفافیة في تفعیل حوكمة الشرك
  . ٢٠١٦ط  ،١ ، ع ١ ، مجلد تنمیة والقانونالالاقتصاد ،

 صالح البربري ، قواعد الشفافیة والإفصاح والأشخاص الملزمون بتطبیقھا في سوق / د
 لجامعة الإمارات عن أسواق الأوراق المالیة ١٥الأوراق المالیة ، القاھرة ، بحث بالمؤتمر 

 . المجلد الخامس ٢٠٠٧ – دبى –و البورصات 
 ت المساھمة السعودیة عن التزاماتھا بلائحة حوكمة عبد االله عسیري ، إفصاح الشركا

  . ٢٠١٣ ، ١ ع ٢٧ م - الشركات ، مجلة الاقتصاد و الإدارة ، جامعة الملك عبد العزیز
  ، عبده محمد السویدي ، النظام القانوني لحوكمة الشركات ، مجلس الدراسات الاجتماعیة

 . ٢٠١٦ ، ٥٠جامعة العلوم والتكنولوجیا ، ع 
  المنعم احمد ، مدى الالتزام بتطبیق قواعد حوكمة الشركات في تعزیز حمایة حقوق فاتن عبد

  . ٢٠١٢مساھمي الأقلیة ، رسالة ماجیستیر ، جامعة حلوان ، مصر 
  فارس بن علوش ، دور الشفافیة في المسائلة في الحد من الفساد الإداري في القطاعات

  . ٢٠١٣ – الریاض –لوم الأمنیة  مركز دراسات جامعة نایف العربیة للع–الحكومیة 
             ص�الح   بمركز٣٣محمد عبد الحلیم عمر، حوكمة الشركات، ورقة عمل بالحلقة النقاشیة رقم 

  بحث منشور٢٣/٤/٢٠٠٥،  كامل للاقتصاد الإسلامي
  .على موقع مركز أبحاث فقھ المعاملات الإسلامیة 

       كات ، مجل��ة الم��ال  م��صطفى ح��سن ب��سیوني ، ال��شفافیة والإف��صاح ف��ي إط��ار حوكم��ة ال��شر
 .٢٠١٠ ، مایو ٤٩٣والتجارة ، نادى التجارة ، مصر ، ع 

        ماج��د إس��ماعیل أب��و حم��ام ، أث��ر تطبی��ق قواع��د الحوكم��ة عل��ى الإف��صاح المحاس��بي دراس��ة
میدانی��ة عل��ى ال��شركات الدرج��ة ف��ي س��وق فل��سطین ل��لأوراق المالی��ة ، ماج��ستیر، الجامع��ة        

 .٢٠٠٩الإسلامیة ،غزه ، 

  
  




