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لمجول أضحت الحػكسة تسثل أولػية بالشدبة 
الستقجمة مشيا والدائخة نحػ الشسػ، ىحا 
الاىتسام كان وليج التغيخات التي شيجىا 
العالع والأزمات الاقترادية التي تعخض ليا 

 في العقػد الأخيخة.
لحا تػجيت أنطار العالع نحػ ىحه الريغة 
لزسان مشاخ أعسال اقترادؼ ناجع وقادر 

ق عمى مػاجية الخىانات السدتقبمية، ولا يتحق
 ذلظ إلا بإتباع جسمة مغ الإجخاءات والقػاعج.

وعميو تيجف ىحه الجراسة إلى البحث في 
الحػكسة مغ خلال السفيػم والإجخاءات، 
وكحا استعخاض أىع مبادئيا ودورىا في إعادة 

 ليكمة الذخكات.
، إعادة الييكمة، الحػكسةالكلمات المفتاحية: 

 .الذخكات

Governance has become a priority for 

developed and growth-oriented countries; 

this interest has been the result of the 

world’s changes and economic crises 

experienced in recent decades. 

So the world’s attention has been drawn to 

this formula to ensure a viable economic 

climate capable of facing future bets, this is 

achieved only through a number of 

procedures and rules. Thus, this study aims 

to research governance through concept and 

procedures, as well as reviewing its most 

important principals and role in corporate 

restructuring. 

. 
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 مقدمة: .1

 وىي الذخكات بيغ السشافدة حسى فيو تذتج يعير العالع عمى وقع اقتراد شجيج الاضصخاب،
 والتكشػلػجي العمسي التصػر ضلِّ  في لاسيسا العالسية، الدػق  مغ أكبخ حرةٍ  عمى لمحرػل تدعى
ياتٍ  وىػ ما وضع الذخكات التجارية أمام  السجالات، مختمف في اليائل  وىي معقجة ماليةٍ  تحجِّ

التعثُّخ  وحالات التجارية السخاشخ تدداد السشاخ، ىحا ضل وفي الجائشيغ؛ أمام بالتداماتيا تدعى لمػفاء
 أو أن تخزع  لشطام الترفية، ما إفلاسيا، لإشيار بعزيا تزصخ تاليوبال لمذخكات؛ الساليِ 

 .خاصة السالية السؤسدات فييا بسا الجائشة الأشخاف وعمى الاقترادات الػششية يشعكذ بالدمب عمى
 تسارس الجول، لكشيا لاتدال بعس في الستعثخة وبالسقابل فإنشا نخػ كثيخاً مغ الذخكات 
والإفلاس، والتي قامت  السالية الييكمة بإعادة الخاصة السخنة القػانيغ بفزلِ  اليػم، حتى نذاشاتيا

 وجشبتيع الدعي دائِشييا، مُصالبات مغ حساية شخكاتيا السُتعثّخة إلى أفزت والتي ىحه الجول بتبشّييا،
وقت، وعمى سبيل السثال في بجاية  أسخع في حقػقيع استخجاع أجل مغ الذخكات تمظ أصػل لترفية
 و ماؼ" "فاني العقارؼ  الخىغ تعخض كل مغ عسلاقي 2008السالية العالسية في سبتسبخ  الأزمة
 إلى "AIG" لمتأميغ الأمخيكية والسجسػعة" بخاذرز ليسان" مرخف وكحلظ الأمخيكيتيغ ماك" "فخيجؼ

زل آنحاك بف لإنقاذىا تجخمت قج الأمخيكية الحكػمة إلا أنّ  الأمخيكي، التاريخ في إفلاسٍ  حالة أكبخ
  .(2016)الياممي،  الشطام القانػني لإعادة ليكمة الذخكات الحؼ تبشتو الػلايات الستحجة الأمخيكية

وبالسػازاة مع ذلظ، فقج بخز وبقػة في الداحة الاقترادية ما يُعخف بحػكسة الذخكات، والحؼ 
ية وروسيا، في ضيخ في أعقاب الانييارات الاقترادية التي عرفت بجول شخقي آسيا وأمخيكا اللاتيش

عقج التدعيشات مغ القخن العذخيغ، وكحلظ ما شيجه الاقتراد العالسي في الآونة الأخيخة مغ أزمةٍ 
، وقج تجمت فكخة  (05فحة)لمحػكسة، ب س ن، ص باور ماليةٍ؛ وخاصةً الػلايات الستحجة الأمخيكية وأ

ة والسداىسيغ في الذخكة، الحػكسة عمى صيغة مبادغ تعسل عمى تشطيع العلاقات بيغ مجمذ الإدار 
وكحا تدعى لحساية مرالح الجائشيغ والسداىسيغ  وكل مغ لو مرمحة مع الذخكة، وىحا لزسان 
حُدغ سَيخ الذخكة واستسخار تػاججىا في الداحة الاقترادية، ولا يتأتى ذلظ إلا مغ خلال إرساء ىحه 

سة لعالع السال والأعسا  ل. السبادغ في الأنطسة القانػنية السشطِّ
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ومغ خلال ما سبق فإن  إشكالية ىحه الجراسة تتسحػر حػل: ما مجػ تجديج القػاعج 
 والإجخاءات القانػنية لإعادة ليكمة الذخكات السداىسة العامة لسبادغ الحػكسة؟.

 ويتفخع عمى ىحا الدؤال عجة أسئمة فخعية وىي:
القانػنية لإعادة ليكمة ما السقرػد بإعادة ليكمة الذخكات الستعثخة ؟ وما ىي الإجخاءات 

 الذخكات؟
ىي مبادغ الحػكسة  ما مجػ أىسية نطام إعادة ليكمة الذخكات في تعديد الحػكسة ؟ وما

 التي تتجدج مغ خلال تصبيق قػاعج وإجخاءات إعادة الييكمة؟
وللإجابة عمى ىحه الأسئمة سيتع بحث ذلظ مغ خلال بيان مالية نطام إعادة ليكمة الذخكات 

مسفيػم والإجخاءات القانػنية الستبعة لإعادة ليكمة الذخكات)السبحث الأول(، و سيتع البحث بالتصخق ل
 كحلظ في دور نطام إعادة ليكمة الذخكات في تجديج مبادغ الحػكسة )السبحث الثاني(

 ماهية إعادة هيكلة الذركات .2
ستقجمة والشاشئة في اتدع السجال في الاىتسام بسفيػم الحػكسة في العجيج مغ الاقتراديات ال

الدشػات الأخيخة، وخاصة في أعقاب الأزمات الاقترادية التي شيجتيا دول العالع، وأمام ىحه 
التحجيات التي أضحت تيجد الاقتراد العالسي كان لابج مغ البحث في مفيػم ىحا السرصمح 

 وإجخاءاتو.
 :مفهوم إعادة هيكلة الذركات 2.2

 لمعلاقات مجروسة تغييخٍ  بأنّيا عسمية طخ اقترادية:ليكمة الذخكات مغ وجية ن إعادة تعخف
 والبخامج، والخصط، الاستخاتيجيات، مجسػعة بحلظ: ويُقرج التشطيسية؛ السكػنات بيغ الخسسية

 الأداء، كفاءة وتحديغ التكاليف أو الجيات السعشية بحلظ؛ لتخفيس الإدارة تزعيا التي والدياسات
دمجو،  أو بعزيا ترفية أو الػَحجات بعس فرلِ  ميةٍ تتسثلُ فيىحه السخحمة قخاراتٍ عس تتزسغ فقج

خكة؛ كحَلٍ  مج الكمي لمذَّ كسا قج تمجأ الإدارة الػَصِيّة عمى إعادة الييكمة في نياية السصاف إلى الجَّ
الأسيع  حسمة مرمحة عمى الييكمة لإعادةِ  الأساسيُّ  الاىتسام لإنقاذِ الذّخكة مغ الترفية، ويشرَبُّ 

 .(2016)بابكخ،  الذخكةودائشي 
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وتعجيلاتو لع  1997( لدشة 22أما مغ وجية نطخ قانػنية؛ فإنَّ قانػن الذخكات الأردني رقع )
/د( حػل 114يتصخق لسػضػع إعادة ليكمة الذخكات الستعثخة، باستثشاء ما جاء في نز السادة )

عامة غيخ العادؼ، وكحلظ ما إعادة ليكمة رأس مال الذخكة، بالتخفيس والديادة في اجتساع الييئة ال
( حػل حل مجمذ الإدارة في حالة تعخض الذخكة لأوضاع مالية وإدارية سيئة، 168ورد في السادة )

 تؤثخ في حقػق مداىسييا والغيخ. 
وتعجيلاتو قج عخّف إعادة ليكمة  1999( لدشة 33إلا أن قانػن تشطيع أعسال التأميغ رقع )

وتشطيع أمػرىا السالية الستعثخة بالتفاوض مع جسيع دائشييا؛ لغخضِ  الذخكات عمى أنو: إدارة الذخكة،
تحجيجِ مجيػنيّةِ الذخكة، وججولة تدجيج ىحه الجيػن؛ وذلظ مغ خلال وضع خصة لإعادة الييكمة تُقِخُّىا 
لجشةٌ مُحايجةٌ تحُلُّ محل مجمذ الإدارة لتحقيق ىحا اليجف، وذلظ بشاءً عمى قخار مجمذ إدارة ىيئة 

/أ( لقانػن تشطيع أعسال التأميغ: مغ وزيخ 8أميغ، حيث يتألف ىحا السجمذ حدب السادة )الت
الرشاعة والتجارة رئيداً، والسجيخ العام نائباً لمخئيذ، بالإضافة إلى خسدة أشخاصٍ أردنيػ الجشدية 

عي مغ ذوؼ الخبخة والاختراص في القصاع السالي والاقترادؼ، كسا عخَّف مذخوع الجليل التذخي
إعادة الييكمة بأنيا: "عسميةٌ تُداعجُ السجيغ  (2004)الأونيدترال،  لقانػن الإعدار للأمع الستحجة 

عمى استخداد عافية مشذأتو التجارية، ويقرج بالسجيغ وفق ىحا السذخوع بأنَّو الذخرية الصبيعية أو 
إِجخاءاتِ الِإعدار، وتتعُّ إعادةُ الاعتبارية التي تداول عسلًا تجارياً مدتػفٍ  لمذخوط اللازمةِ لبَجءِ 

الييكمة حدبسا جاء في ىحا السذخوع، بػاسصة عجة إجخاءاتٍ مشيا:  الإعفاء مغ الجيػن، وإعادة 
ججولة الجيػن، أوتحػيل الجيػن إلى أسيُع، وقج جاء مذخوع القانػن لتشطيع حالة إعدار السجيغ الحؼ 

غ شخراً شبيعياً أم شخكةً تجاريةً؛ حيث تتػلى السحكسة يداول أعسالًا تجارية، سػاءٌ أكان ىحا السَجي
 . (20، صفحة 2008)الخخابذة، أو ىيئة إدارية ىحه العسمية

الحؼ يشطعُ  2011لدشة  والترفية الأردني والإفلاس التشطيع إعادة قانػن  مذخوع كسا أن
ادة التشطيع بجاية مغ إعادةَ ليكمةِ الذخكات بريغةٍ مُفرّمةٍ مغ خلال الفرل الأول السُعشػن بإع

 القانػن: مذخوع مغ( 8) السادة في ورد إعادة الييكمة كسا (، فسفيػم15) ( إلى غاية السادة3السادة )
 :يمي ما فيو يبيغ متكامل عسل بخنامج وضع ىػ
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 لسعالجة اتباعيا الػاجب والإجخاءات والقانػنية والإدارية والتذغيمية السالية الأوضاع تحجيج -
 .الأوضاع ىحه

 الجائشيغ أسساءَ  تتزسغُ  وكذػفاتٍ  عميو، الستختبة والالتدامات( الذخكة)التاجخ بحقػق  قائسة -
 .لجيو العامميغ وحقػق  وعشاويشيع والسجيشيغ

 لا أن عمى لتشفيحىا الستػقعة الدمشية والسجة بتشفيحىا يقػم ومغ الخصة لتشفيح الدمشي الججول -
  .سشتيغ عمى تديج

لقػل: إن إعادةَ ليكمة الذخكة تتسثل في تػلي جيةٍ إدارية أو مغ خلال ما سبق يُسكغ ا
مُصات السَعشية، بشاءً عمى شمبٍ مغ ذوؼ الذأن ليحه الذخكة، تذيخ  قزائية، يتعُّ تعييشُيا مغ قِبلِ الدُّ
 إلى التعثخ السالي ليحه الأخيخة، عمى أن تقػمَ بسُعالجة الأوضاع السالية، والقانػنية، والإدارية لمذخكة

بيجف الحفاظ عمى استسخارية الذخكة وحساية حقػق الجائشيغ والسداىسيغ في رأس مال الذخكة، 
خػلِ في مخحمة الترفية؛ سػاءٌ أكانت اختيارية أم إجبارية.  ولتُجشّبيا مغ الجُّ

 الإجراءات القانونية لإعادة هيكلة الذركة 2.2
يكمة الذخكات فيي التذيخيعات الشافيحة لقج تست الإشارة إلى بعس الإجخاءات القانػنية لإعادة ل

الأردنية عمى عجة قػانيغ، ) قانػن الذخكات، قيانػن تشطييع أعسيال التيأميغ، قيانػن البشيػك(، وبالسقابيل 
الريييادر عيييغ دائيييخة  2011نجيييج أن مذيييخوع قيييانػن إعيييادة التشطييييع والتريييفية والإفيييلاس الأردنيييي لديييشة

 كل مفرل.مخاقبة الذخكات، نطع إجخاءات إعادة الييكمة بذ
 عيام خلال الأردن للإفلاس في القانػني الشطام إصلاح عمى لمعسل الحكيكية الجيػد بجأت لقج

 مغ مجسػعةٍ  مع وبالتعاون  والتجارة، بػزارة الرشاعة الذخكات مخاقبة دائخة قامت عشجما وذلظ 2009
 إلييى الإضييافةب والبشييػك والتجييارة الرييشاعة وغييخف الخيياص عييغ القصيياع ومسثميييغ الحكػمييية، الجيييات

التجييارؼ  الإعدييار قيانػن  مذييخوع » مديػّدة برييياغة الجامعييات، وأسياتحة القزياة والسحيياميغ مييغ عيجد
 إلييى السذيخوع إحاليية ىيحا وبعيج اليػزراء، رئاسية إلييى السذيخوع ىيحا مدييػدة قيجمت وقيج ، « 2009 لديشة

 قيييانػن  إصيييجار ضيييخورة ميييجػ ميييغ السذيييخوع لمتأكيييج دراسييية إعيييادة المجشييية رأت القانػنيييية الػزاريييية المجشييية
 الأحكييام تزييسيشُو يييتع حيييث الذييخكات، قييانػن  مذييخوع تعييجيلٍ عمييى بييإجخاء الاكتفيياء أو بييحلظ، مدييتقل
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خورية )العخبيي،   ليجيػنيا القزيائية التديػية تيشطع أحكيام ووضيع الستعثيخة، تشطييع الذيخكات لإعادة الزَّ
 .(126، صفحة 2013

الجولييييية  مييييع مؤسديييية التسػيييييل وبالتعيييياون  الذييييخكات، مخاقبيييية دائييييخة قامييييت ،2012 عييييام وفييييي
IFC)،) دييييػان قبيييل ميييغ عجييييجةٍ  بيييجوره لسخاجعييياتٍ  خزيييع واليييحؼ القيييانػن؛ لييييحا ججييييجٍ  مذيييخوعٍ  بإعيييجاد 

 الػزارييييية المجشييية فيييي مشاقذييييتو عشيييج عمييييو مييييغ التعيييجيلات الكثييييخ إدخيييال جييييخػ  كسيييا واليييخأؼ، التذيييخيع
 .القانػنية

 أعسيال التياجخ تشطييع إعيادة )قيانػن  مذيخوع زراءالػ  مجمذ أقخ ، 2012/  11/  14 وبتاريخ
/  22 بتياريخ وأحاليو لو الأسباب السػجبة مع الشيائي ( بذكمو2012 لدشة والترفية الإفلاس وأحكام

 2013/ 2/  13 بتييياريخ السشعقيييجة جمديييتو بيييجوره فيييي قيييخر واليييحؼ الشيييػاب مجميييذ إليييى 2012/  11
 لجشية عمى السذخوع ىحا أحيل ذلظ وبعج الشػاب، مجمذِ  يف المجشة القانػنيةِ  إلى القانػن  مذخوع إحالة

، 2013)العخبيييي،  ليييجييا والجراسييية السخاجعييية قييييج زال ومييا الشيييػاب، مجميييذ فيييي الاقتريياد  والاسيييتثسار
 .(27صفحة 

 حاليياً، التذيخيعات الشافيحة فيي مػجيػدة غييخ ججييجة إصيلاحية مفياليعَ  القانػن  مذخوع تبشى وقج
 التجييارة، قييانػن  فييي الييػاردة أحكييام الإفيلاس جسّييع كسييا القزييائية، والتديػية تشطيييعال إعييادة عسمييية أىسُّييا

 .واحج قانػنٍ  ضسغ الذخكات قانػن  في الاختيارية الػاردة والترفية الإجبارية، الترفية وأحكام
نطَّييع ىييحا السذييخوع قػاعييج وإجييخاءات إعييادة ليكميية الذييخكات فييي الفرييل الأول السُعشييػن بإعييادة 

 (.15( وحتى السادة )4لحؼ يتكػن مغ  إحجػ عذخ مادة ابتجاء مغ السادة )التشطيع وا
 إعيادة عسميية مخاعاتيا لغايياتِ  اللازم والإجخاءات القػاعج مغ العجيج القانػن  مذخوع أوضح وقج

 :يمي ما ذلظ ومغ التشطيع
 شمبياً  السحكسية السخترية إليى السيالي وضيعيا اضيصخاب تياريخ ميغ سشة خلال تقجم الذخكة، -

 مييغ تحجيييج ومييع معيشيية، تحققييت شييخوط إذا التجارييية أعساليييا تشطيييع لإعييادة متكامميية وخصيية
 الصمييب لجراسيية خبيييخ بتعييييغ شييكلاً  قبػليييا الصمييب بعييج السحكسيية وتقييػم الخصيية، بتشفيييح يقييػم

 بذأنو. تقخيخ وتقجيع
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 ووقييييف الييييجعاوػ  شييييكلاً  التشطيييييع إعييييادة شمييييب بقبييييػل السحكسيييية قييييخار صييييجور عمييييى يتختييييب  -
 وذلييظ قزيائي؛ أؼ مخجيعٍ  لييجػ التجيارؼ  بشذياشيا الذييخكة، والستعمقية ضيج السُقجمية بياتوالصم

 .التشطيع إعادة عمى خصة الترجيق بذأن السحكسة قخار صجور حيغ إلى
 لمتريػيت بجعػة اليجائشيغ الخبيخ تكمّف التشطيع، إعادة شمب عمى السحكسة مػافقة حال في  -

 يسثمييػن  اليحيغ الييجائشػن  أقخىيا الخصيية إذا عميى السحكسيية وتريادق التشطيييع، إعيادة خصيية عميى
 حيج عميى السيؤمشيغ وغييخ السيؤمشيغ ذليظ اليجائشيغ ويذيسل  اليجيػن، ميغ ( 60% ) مغ أكثخ

 تشفيييحىا، عمييى الإشيخاف يتييػلى ميغ الخصيية عميى قيخار السرييادقة فييي السحكسية وتعيييّغ سيػاء،
 .لمصعغ قابلاً  الذأن بيحا قخار السحكسة يكػن  ولا

 وبعيج تريجيق اليجيػن  ميغ(  60)%  ميغ بالسػافقة عمييا الترػيت ممدمة بعج الخصة تكػن  -
 اليحيغ أو التريػيت فيي ليع يذيتخكػا اليحيغ اليجائشػن  فيييع بسيغ اليجائشيغ، جسيع عمى السحكسة

 .بخىغ الجائشػن السؤمشػن  أيزاً  فييع وبسغ عمييا يػافقػا لع
 عمييى تشفيييحىا، يذييخف مييغ أو ،يشفييحىا مييغ شمييب عمييى بشيياءً  الخصيية، تشفيييح أثشيياء لمسحكسيية  -

 التعيجيل عميى يتختيب أن لا عميى الخصية؛ تعيجيل عميى لمترػيت الجائشيغ دعػة عمى السػافقة
 يسثميػن  دائشييغ شميب عميى بشياءً  يجػز لمسحكسية كسا واحجة، سشة مغ لأكثخ التشفيح مجة زيادة

 واليجيػن  مشيةالسؤ  اليجيػن  بييغ ميا تسيييد وبيجون  مجسػع اليجيػن، مغ (50% ) عغ يقل لا ما
 لمترييػيت الييجائشيغ دعييػة عمييى السػافقيية مجمييذ الإدارة، شمييب بشيياءً عمييى أو السؤمشيية، غيييخ
 تشفيحىا. عمى يذخف مغ أو بتشفيحىا يقػم مغ تبجيل الخصة أو إنياء عمى

مجمييذ  أو قييام الذييخكة، بيييا تمتييدم لييع إن أو بالكامييل، تشفيييحىا بييجون  الخصيية مييجة انتيييت إذا -
 كسييا إعييادة التشطيييع، خصيية تشتيييي محطييػرٍ؛ عسييلٍ  بييأؼ أو احتيالييية، فاتٍ ترييخُّ  بييأؼّ  الإدارةِ 
 يتييػلى ميغ تػصيية بشياءً عمييى أو نفدييا تمقياء مييغ السحكسية ميغ قييخارٍ  بريجور الخصية تشتييي

 .يخفعيا التي لمتقاريخ استشاداً  تشفيحىا، عمى الإشخاف
نديييتخال(، الييجليل التذييخيعي ىييحا وقييج أصييجرت لجشيية الأمييع الستحييجة لقييانػن التجييارة الييجولي )الأو 

 لقانػن الإعدار، بغخض تجعيع وتذجيع الجول عمى اعتساد نطع وششيية فعالية بذيأن إعديار الذيخكات
، وقج تبشت العجيج مغ الجول نطيام إعيادة ليكمية الذيخكات؛ عسيلًا  (03، صفحة 2004الأونيدتخال، )



 مبروكي سعيد                                                   النظام القانوني لإعادة هيكلة الذركات

 466         0102جوان  –  10دالعد 01المجلد   مجلة العلوم الانسانية لجامعة أم البواقي    

؛ مييغ خيلال ضييسان اسيتسخار الذييخكات بتػجييو لجشية الأونديييتخال لحسايية وتييجعيع الاقتريادات السحميية
التجارييية بسثييل ىييحه السذيياريع القانػنييية، مسييا يييشعكذ بصخيقيية غيييخ مباشييخة عمييى نسييػ واسييتقخار التجييارة 
الجولييية، ومييغ الييجول العخبييية التييي تبشييت ىييح الشطييام حييجيثا دوليية الإمييارات العخبييية الستحييجة مييغ خييلال 

 .2016ة ( لدش9مخسػم لقانػن اتحادؼ بذأن الإفلاس رقع)
 دور نظام إعادة هيكلة الذركات في تجديد الحوكمة .3

إن التصبيييق الدييميع لسبييادغ الحػكسيية يييػفخ بيئيية تعامييل سييميسة تتسيييد باسييتقخار مييالي ومييغ ثييع 
استقخار اقترادؼ، وىحا ميا يعصيي الذيخكات مييدة تشافديية لجيحب العسيلاء و رؤوس الأميػال، وىيحا ميا 

 ض دور وأىسية الحػكسة في إعادة ليكمة الذخكات.  سيتع بيانو مغ خلال ما يمي بعخ 
 الحوكمة في قواعد وإجراءات إعادة الهيكلة 2.3

تُشطع أشخ حػكسة الذخكات مجسػعة العلاقات القائسة بيغ ىيئة إدارة الذيخكة ومجميذ إدارتييا 
اب السريييمحة الآخيييخيغ، وىيييي لا تيييشز فقيييط عميييى الييكيييل الأساسيييي اليييحؼ وأصييحاب أسييييسيا وأصيييح

يجييخؼ خلالييو تحجيييج أىييجاف الذييخكة وبمػغيييا، وإنسييا أيزيياً عمييى السعيياييخ التييي يدييتشج إلييييا فييي مخاقبيية 
الأداء. ومغ شأن الحػكسة الجيجة لمذخكات أن تػفخ لسجمذ الإدارة، ولييئة الإدارة حػافد لمدعي إليى 

التييييي ترييييب فييييي مرييييمحة الذييييخكة ومديييياىسييا، وأن تعييييدز الثقيييية اللازميييية لديييييادة  تحقيييييق الاىييييجاف
الييجولي لػضييع  الاسييتثسارات فييي الذييخكة وتصييػيخ أعساليييا. وقييج بييحل الكثيييخ مييغ الجيييػد عمييى الرييعيج

، وتذسل الالتداميات التيي تقيع عميى عياتق السديؤوليغ عيغ (OECD,2003)ت مبادغ حػكسة الذخكا
 سُشذأة عشجما تكػن مػسخة. اتخاذ قخاراتٍ تخزُّ ال

وقبل البجء فيي إبيخاز معيالع الحػكسية فيي قػاعيج وإجيخاءات إعيادة ليكمية الذيخكات؛ فإنشيا نشصميق 
ميييغ مديييمسة أن الذيييخكة التجاريييية التيييي تيييجخل فيييي مخحمييية اضيييصخاباتٍ ماليييية مسيييا ييييد  بييييا فيييي خانييية 

لإنقاذىيا ميغ مخحمية التريفية أو الذخكات الستعثخة مالية والتي يجب أن تخزيع لشطيام إعيادة الييكمية؛ 
الإفييلاس، تُعييجُّ ىييحه السؤشييخات دليييلًا عمييى جييػد خمييلٍ إدارؼٍ وتشطيسييي فييي الديييخ العسمييي لمذييخكة؛ مسييا 
يجل عمى أن الذخكة وتشطيساتييا الإداريية ليع تخزيع لسبيادغِ الحػكسية؛ مسيا قياد بييا لميجخػل فيي دائيخة 

الذييخكات التجارييية بييبعس الأزمييات السالييية جييخاء وقييػع الذييخكات الستعثييخةِ مالييياً، لكييغ يسكييغ أن تتييأثخ 



 مبروكي سعيد                                                   النظام القانوني لإعادة هيكلة الذركات

 466         0102جوان  –  10دالعد 01المجلد   مجلة العلوم الانسانية لجامعة أم البواقي    

أزَماتٍ ماليةٍ عالسية، أثَّخت بصخيقةٍ غيخ مباشخةٍ عمى الػضعِ السالي لمذخكة، رغيع امتثيال ىيحه الأخييخة 
 لقػاعج وإجخاءات الحػكسة. 

ىييحا ومسييا سييبق ذكييخه لا يسشييع أن تكييػن صييياغة قػاعييج وإجييخاءات إعييادة ليكميية الذييخكات وِفييقَ 
ادغ الحػكسة؛ حيث يتجمى وبػضح ميغ خيلال ميا جياء فيي مذيخوع قيانػن إعيادة التشطييع والإفيلاس مب

الدّييالف الييحكخ، وكييحا الييجليل التذييخيعي لمجشيية الأمييع الستحييجة لمتجييارة  2011والترييفية الأردنييي لدييشة 
إليييدام الجولييية؛ أن نطيييام إعييادة الييكمييية يختكييد وبذيييكل رئيدييي عميييى مبييجأ الإفرييياح والذييفافية، فسجيييخد 

الذيخكة بتقييجيع شمييب لمجييية الػصييية بإعييادة الييكمية، مرييحػباً بتقخيييخٍ يػضييح وبجقيية تفاصيييل الػضييع 
السيالي لمذيخكة، وأسيباب الصمييب، فيعيج ذليظ إفريياحاً لمػضيع السيالي السزييصّخب لمذيخكة، كسيا أن ىييحه 

 مشذيييأة أن يتبييييغ ليييو السقخض)السؤسديييات الساليييية(، حييييغ نطيييخ وجيييية التفاصييييل الساليييية السقجمييية ميييغ
 أصييػل قيسيية تعطيييع الإعدييار، فديدييعى إلييى وشييظ عمييى وأنيييا مالييية مييغ صييعػبات تعييانى السقتييخض

 عييغ سييػاء الخييخو  لخصيية الييجائغ دعييع ويعتسييج ديشييو، مييغ قييجر أكبييخ اسييتخداد يييتسكغ مييغ حتييى السييجيغ
 وكييي ،الستييػافخة السعمػمييات كفيياءه عمييى الترييفية شخيييق أو عييغ التأىيييل، وإعييادة إعييادة التشطيييع شخيييق

 أجييل مييج جييجوػ  يقييخر بييأن لييو يدييسح مػقييف فييي السقييخض يكييػن  أن يجييب شييخكة، ليكمييو ميدانييية يُعيياد
 أو ججيييج، تسػيييل إعصيياء أو الفػائييج، سييجاد تأجيييلِ  أو أشييػل، مييجةٍ  عمييى الدييجاد ججوليية أو سييجاد الييجيغ،

)الييجولي،  الذييفافية عمييى تييػافخ الكيسيية وتعطيييع الجيييػد ىييحه كييل وتعتسييج مديياىسة، إلييى تحػيييل الييجيغ
 .(08، صفحة 2005

 إعييادة عمييى الاتفيياق إلييى المجييػء عمييى تذييجع ثييع ومييغ القييخارات، اتخيياذ فييي الثقيية الذييفافية تديييج
أكبيخ  عائيج عميى السقخضييغ حريػل إليى ييؤدؼ ميا عيادة لأنَّيو مفزل؛ الخيار ىحا أنَّ  والػاقع الييكمة،

يُجشيب  الإجيخاء ىيحا أنَّ  كسا لقانػنية،ا الإجخاءات شخيق عغ السباشخة الترفية مغ عميو يحرمػن  مسا
القانػنيية  الإجيخاءات نتيائج ميغ التأكيج عيجم الجائشيغ ميغ تكياليف ماليية إضيافية و تعقييجات إداريية، ميع

لمترييفية، لييحػ فييإنّ الباحييث يييخػ: أن تجديييج نطييام إعييادة الييكميية لسبييجأ الإفريياح والذييفافية، بسثابييةِ 
مختميف مخاحيل الذيخكة، مييغ تأسييذ، وإدارة، وتشطييع، إليى غاييية امتيجاد وتعخييد لتػاجيج ىيحا السبييجأ فيي 

 السخاحل التي قج تؤدؼ بالذخكة للانييار، أو دخػليا في مخحمة الترفية أو الإفلاس.
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ومييغ خييلال إجييخاءات إعييادة الييكميية؛ فييإن ىييح الشطييام يفييخض إجييخاء مخحميية مفاوضييات تقػدىييا 
رىا تعييّغ خبييخاً اقترييادياً يُذيخفُ عميى عسمييية جييات قزيائية، مسثمية فييي محكسيةٍ مخترية، والتييي بيجو 

إعييجاد وتشفيييح خصيية لإعييادة الييكميية، حيييث يكييػن الجييدء الخئيدييي فييي الخصيية ىييػ جسييع كييل الاشييخاف 
الستزخرة مرالحيا مغ أوضاع الذخكة الستعثخة، وفي صجارتيع الجائشيغ)السقخضيغ(؛ لمخيخو  باتفياقٍ 

ىييحه الييجيػن إلييى أسيييع، مييغ خييلال إجييخاءات زيييادة رأس عسميييٍ عمييى إعييادة ججوليية الييجيػن، أو تحػيييل 
ميييال الذيييخكة، وكيييل ىيييحه الحميييػل؛ تدييياىع بذيييكلٍ فاعيييلٍ فيييي حسايييية حقيييػق ومريييالح الغييييخ، وميييغ ليييو 

، 2004)الأونيدييتخال،  مرييمحة مييع الذييخكة وتُجدييج بييحلظ إحييجػ السبييادغ التييي جيياءت بيييا الحػكسيية
 .(16صفحة 

الذيييخكات اليييجور الخقيييابي اليييحؼ تسارسيييو الجييييات  كسيييا تعكيييذ إجيييخاءات وقػاعيييج إعيييادة ليكمييية
الػصييية، سييػاءٌ مييغ خييلالِ دائييخةِ مخاقبيية الذييخكات، أو السحكسيية التييي ترييجر قييخاراً بذييأن إعييادة ليكميية 
الذيخكة الستعثيخة، ويستيج دور الخقابية لمسحكسيية؛ ميغ خيلال متابعية إجييخاءات تشفييح خصية إعيادة الييكميية، 

عميى الخبيييخ السعيييغ ميغ شييخف السحكسيية؛ بخفيع تقيياريخ دورييية  وميغ خييلال مييا تفخضيو ىييحه الإجييخاءات
حػل وضعية الذخكة في مخحمة إعيادة الييكمية وإصيجارِ القيخاراتِ السشاسيبة، وفيق السعصييات السصمػبية، 
سييػاء بػقييف إجييخاءات إعييادة الييكميية وإحاليية الذييخكة لسخحميية الترييفية، أو عييدل الأميييغ) وىييػ السكمييف 

الييكمية( فيي حالية ضيبط تجياوزات فيي التشفييح، أو وقيف الإجيخاءات ودعيػة  بستابعة وتشفيح خصية إعيادة
الييئة العامة لانتخاب مجمذ إدارة ججيج، في حال تبيّغ لمسحكسية قيجرة الذيخكة عميى مُػاصيمة أعسالييا 
التجاريية، وخخوجييا ميغ مخحمية الخصيخ، قبيل الانتييياء ميغ التشفييح الكميي لمخصية، وكيل ىيحه الإجييخاءات 

مبييجأ الخقابيية فييي ىييحا الشطييام؛ لكييغ يييخػ الباحييث تفعيييل السبييجأ الخقييابي بجرجيية أعمييى، مييغ  تبيييغ تجديييج
خيييلال الديييساح لمجيييية الػصيييية )كيييجائخة مخاقبيييية الذيييخكات(؛ بإخزييياع الذيييخكات التيييي تذييييخ أرقاميييييا 

ة السحاسبية لتعثخ أوضاعيا السالية لشطام إعادة الييكمة، ولا يتع حرخ تفعيل ىحا الشطام، إلا في حالي
تقجم السعشي شميب إعيادة الييكمية لسيا ييػفخ ىيحا الإجيخاء ميغ إيجابييات تيشعكذ عميى اسيتسخارية الذيخكة 

 ونسػىا.
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 أهمية إعادة الهيكلة في تعزيز أهداف الحوكمة 2.3
 ليكميية وإعييادة السجيػنييية، تشطيييع بإعييادة بأنيييا تدييسح لمسييجيغ تكسييغ أىسييية نطييام إعييادة الييكميية:

 السلاحقييية مييغ ويحسييييو ميدييخة، وبذييخوط ججييييج، مييغ الاقتيييخاض لمسييجيغ يتيييح سييياك السالييية، الالتدامييات
 الييجائشيغ مشييع فييي ويديياىع السعدييخ، لمذييخز السالييية الالتدامييات عييغ الجشائييية الرييفة ويشفييي الجدائييية،

 بالإجخاءات. البت سخعة إلى إضافةً  السجيغ، بسػجػدات بدخعة الترخف مغ
لذيييخكات الستعثيييخة، ييييشعكذ بالإيجييياب عميييى الاقترييياد وإن تصبييييق نطيييام إعيييادة الييكمييية عميييى ا

 الشسيػ دعيع فيي السدياىسة وبالتيالي العسيل؛ سيػق  إليى الستعديخة الذيخكات عيػدة بذكل عام، مغ خيلال
 الحػكسية مديتػيات ويخفيع الأعسيال مسارسية سييػلة مجيال فيي الجولية تشافديية يعيدز فييػ الاقترادؼ،

 إليييى تحجيييجاً، والأجانيييب عسػميياً  السديييتثسخون  يشطييخ إذ خرػصييياً  السدييتثسخيغ، عيييجد ويديييج والذييفافية،
 وتقييي مييغ الأخصييار الستصمبييات، تُمبّييي وحجيثيية، متصييػرة تذييخيعات فييييا تتييػافخ أسييػاق فييي الاسييتثسار

 عمى الاقترادية العسمية في السذاركيغ جسيع يُحفد القانػن  ىحا بأن عمساً  الأعسال، بيئة في الستدايجة
 يتديع اسيتثسارؼ  ومشياخ محفيدة أعسيال بيئية تيػافخ نتيجية الابتكيار روح وتخسيخ الإنتاجية، وزيادة العسل

 .(2016)دباس،  والعجالة والحػكسة بالذفافية
 إنو حيث الاقترادؼ، السشطػر مغ الأىسية، بالغةُ  أبعادٌ  والافلاس الييكمة إعادة لقانػن  ثع إن

 الابتكيار؛ روح وتخسييخ الانتاجيية، ييادةوز  العسل، عمى الاقترادية العسمية في السذاركيغ جسيع يحفد
 يتعميق فيسيا والعجالية والحػكسية بالذيفافية يتديع استثسارؼٍ  ومشاخٍ  محفدة، أعسال بيئة مغ يػفخه لسا نطخاً 

 الذييخكات؛ ىييحه ليييا تتعييخض قييج التييي السخيياشخ يحييجد نطييام وتييػفيخ الستعثييخة، الذييخكات مييع بالتعامييل
 مجروسيية، غيييخ برييػرةٍ  إفلاسيييا إشيييار تجشبيييا شييأنيا أن مييغ التييي الحمييػل مييغ وصييفة تقييجيع وبالتييالي

 أنفاسيييع، لالتقيياط لمسييجيشيغ الفخصيية اعصيياء مقابييل أمييػاليع، لاسييتخداد آفاقيياً  الييجائشيغ أمييام سيييكػن  كسييا
 الججييجة، الأجشبيية الاسيتثسارات وجيحب السديتثسخيغ، ثقية تعدييد فيي ذليظ كيل يداىع أن يسكغ وبالتالي
 العييييالسي الترييييشيف وتحديييييغ والستػسييييصة، الرييييغيخة السشذيييي ت وحساييييية مشيييييا، القائسيييية عمييييى والابقيييياء

 الاقترادؼ. الشسػ عسمية تعديد ىي والشتيجة التشافدية، مجال في السحمي للاقتراد
 والإفييلاس السالييية الييكميية إعييادة لقييانػن  الاسييتخاتيجية الأىسييية الستقجميية الييجول تجييارب وتكذييف

 حقييػق  وحساييية الاقترييادؼ بالسجييال العلاقيية ذات والتشطيسييية، القانػنييية التحتييية البشييية إثييخاء مييغ زاوييية
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 الأدرا  حبيدية زاليت ميا السيالي الإعديار قيانػن  مذيخوع فكيخة أن اللافت لمشطيخ، لكغ الأشخاف؛ جسيع
 عميييا مزيى أؼ 2009 العيام إلى مثلًا، الأردن في السذخوع ىحا فكخة تعػد إذ الجول، مغ العجيج في
 والاىتسيام الاسيتعجال صيفة إعصائييا دون  أخيخػ، إلى جية مغ متشقمة سشػات 7 مغ ثخأك الأدرا  في

 .الأقرى
 العجيييج فييي والسجرجيية الستعثييخة، الأردنييية الذييخكات ليييا تعخضييت التييي الجديييسة وكييان لمخدييائخ

 والييجائشيغ بالسدياىسيغ بالغية أضيخاراً  الساليية_، عسّيان سييػق  _مشييا مشصقية الذيخق الأوسيط، أسيػاق ميغ
 العامية السدياىسة مشييا خرػصياً  كثييخة، شيخكات وسعَت ىحا ،2008 عام العالسية السالية الأزمة جبع

 قييانػن  غييياب أن إلا أخييخػ، مييخة العسيل إلييى والعييػدة الأشييخاف، جسيييع حقيػق  لحفييع الييكميية إعييادة إليى
 . الإجخاء ىحا مغ حخميا الإعدار

 أجشبية استثسارات اجتحاب إلى تػاصلالس سعييا وفي السشصقة دول مغ العجيج وبالشطخ إلى أن
 خييلال مييغ اقتريياداتيا تشافدييية وتعديييد والبصاليية الفقييخ مذييكمة وحييل الاقترييادؼ الشسييػ لييجعع ومحمييية
 بالذيييفافية يتديييع اسيييتثسارؼ  فيييي مشييياخ محفيييدة وآمشييية أعسيييال بيئييية وتيييأميغ الأعسيييال، مسارسييية تديييييل

ىيييحه السذييياريع القانػنيييية السشطسييية  عميييى قيييةلمسػاف ثقمييييا كيييل تزيييع أن فإنيييو يجيييب والعجالييية؛ والحػكسييية
 وغيخىييا والتشفيحييية التذييخيعية الأشييخاف كييل ميغ لإجيخاءات الإفييلاس والترييفية، وإعييادة ليكميية الذييخكات

 .(2016)دباس، 
ومييغ خييلال مييا سييبق يييخػ الباحييث أن الشطييام القييانػني لإعييادة ليكميية الذييخكات يييختبط ارتباشيياً 

يييػء عميييى ميييجػ انعكييياس مبيييادغ الحػكسييية فيييي وثيقييياً بسبيييادغ وأىيييجاف الحػكسييية، فب عيييج أن سيييمصشا الزَّ
إجييخاءات وقػاعيييج الشطيييام القييانػني لإعيييادة ليكمييية الذييخكات ؛ فإنيييو يتجميييى وبػضييػح؛ أن الشتيييائج التيييي 

 يسكغ تحكيقيا بتصبيق نطام إعادة الييكمة ىي:
 حساية مرالح الجائشيغ والحفاظ عمى استسخارية الذخكات.  -
 قتراد الػششي واستجامتو. السداىسة في نسػ الا -
 الحفاظ عمى العسالة والحج مغ ضاىخة البصالة. -
تييػفيخ بيئيية تشطيسييية وتذييخيعية، تُحفييد عمييى اسييتثسار رؤوس الأمييػال بأقييل ندييبة مسكشيية مييغ  -

 السخاشخ.
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 جمب الاستثسارات الأجشبية التي تعسل عمى تحخيظ العجمة الاقترادية.  -
غايات التي تدعى إلييا الحػكسة مغ خيلال تػاجيجىا وما سبق مغ نتائج ىي ذات الأىجاف وال

 في مختمف التذخيعات والقػانيغ السشطسة لمسعاملات التجارية.
 خاتمة: .5

الشقيياط التييي تييع التصييخق إلييييا فييي ىييحه الجراسيية كييان اليييجف مشيييا الػصييػل إلييى جسميية إن كييل 
 مغ الشتائج والتػصيات وىي كسا يمي:  

 النتائج:  -
كمييية الذيييخكات بتيييجخل جييييات خارجيييية سيييػاءا كانيييت إداريييية أو قزيييائية السقريييػد بإعيييادة لي -

بغييخض إصيييلاح الأوضيياع الساليييية الستعثييخة لمذيييخكة، بشيياءً عميييى شمييب مجميييذ إدارة الذيييخكة 
 مرحػباً بتقاريخ تبيغ الأوضاع السالية الستعدخة. 

طييع تتمخز إجخاءات إعادة ليكمة الذخكات وفق ما ىيػ ميشطع فيي مذيخوع قيانػن اعيادة التش -
 لقيانػن  التذيخيعي ، وكحلظ وفق ما جياء فيي اليجليل2011والترفية والإفلاس الأردني لدشة 

الأوندييتخال(، بتقيجيع  شميب )  اليجولي التجيارؼ  لمقيانػن  الستحيجة الأمع لمجشة التابع الإعدار،
إعادة الييكمة لسخاقب الذخكات؛ عمى أن يتع إحالة الصميب لمسحكسية التيي تريجر قيخاراً بذيأن 

سػافقة عمى إعادة التشطيع، فيتع تعييغ خبييخ اقتريادؼ ميغ شيخف السحكسية لجراسية السميف، ال
ميييغ دائشيييي الذيييخكة،  %60ووضييع خصييية لإعيييادة الييكمييية ييييتع التريييػيت عميييييا ميييغ شيييخف 

 وتحجد مجة سشتيغ لتشفيح إجخاءات إعادة الييكمة.
غ ليييو مريييمحة تتجميييى أىسيييية نطيييام إعيييادة ليكمييية الذيييخكات فيييي حسايييية حقيييػق اليييجائشيغ ومييي -

بالذييييخكة، بالإضييييافة إلييييى إنقيييياذ الذييييخكة مييييغ حتسييييية الترييييفية، سييييػاء كانييييت إجبارييييية، أو 
اختيارية، وىػ ما يزسغ استسخارية الذخكة، ومداىستيا في الانتا  الػششي، وىػ ما تيجف 

 لو مبادغ الحػكسة.
اريخ تجديييج قػاعيييج وإجيييخاءات إعيييادة ليكمييية الذيييخكات ليييبعس مبيييادغ الحػكسييية، فيعتبيييخ التقييي -

السالية التيي تػضيح الػضيع السيالي الستعثيخ لمذيخكة ىيي بسثابية إفرياح وشيفافية ميغ شيخف 
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مجميييذ إدارة الذيييخكة، كسيييا يجديييج تيييجخل الجيييية الػصيييية، إدارييييةً كانيييت أو قزيييائية؛ لتشفييييح 
 إجخاءات إعادة الييكمة يعج بسثابة رقابة خارجية تسارس عمى الذخكة.

 التوصيات: -
 تػصل إلى التػصيات التالية:مغ خلال ما سبق فإنشا ن

تعديد إجخاءات إعادة الييكمة، مغ خلال تفعيل اليجور الخقيابي لمجييات الػصيية عميى مخاقبية  -
الذييخكات، وىييحا بييالشز عمييى صييلاحية دائييخة مخاقبيية الذييخكات بإخزيياع الذييخكات الستعثييخة 

ريخ تصبييق نطييام لشطيام إعيادة الييكمية، بشيياء عميى التقياريخ الساليية الجورييية لمذيخكات، ولا يقت
إعادة الييكمة بشاءً عمى شميب الذيخكات الستعثيخة، وىيػ ميا يعيدز مبيجأ الخقابية الخارجيية عميى 

 الذخكات.  
نطخاً لأىسية الشطام القانػني لإعادة ليكمة الذخكات، وما يشعكذ مغ إيجابيات عسمية عميى  -

صيييي الييئييية الاقترييياد اليييػششي ميييغ خيييلال تديييػية وضيييعيات الذيييخكات الستعثيييخة ، فإنشيييا نػ 
 .التشفيحية الاستعجال في دراسة، وإصجار قػانيغ إعادة التشطيع والترفية

 . قائمة المراجع:6
 السؤلفات: 
دراسة  –سداىسة العامة سامي محمد، التشطيع القانػني لإعادة ليكمة الذخكات ال الخخابذة -

 (.2008 ،دار الثقافة لمشذخ والتػزيع الاردن،، )-مقارنة
مخكد أبػ ضبي )فاليع، حػكسة، أساسيات الحػكسة مرصمحات وممخكد أبػ ضبي لم -

 (.بجون سشة نذخ، الإمارات العخبية الستحجة،لمحػكسة
لسخكد العخبي ا لبشان،)، نػن الشداىة، تحجيث نطام الإفلاسلسخكد العخبي لتصػيخ حكع القاا -

 .(2014 ،نػن الشداىةلتصػيخ حكع القا
 :وثائق 
لستحجة لمقانػن التجارؼ الجولي دار، التابع لمجشة الامع االجليل التذخيعي لقانػن الإع -

 .2004، الأونديتخال()
مبادغ مشطسة التعاون الاقترادؼ والتشسية في مجال حػكسة الذخكات البشظ الجولي،  -

(OECD ،)2003. 
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(، OECDمبادغ مشطسة التعاون الاقترادؼ والتشسية في مجال حػكسة الذخكات ) -
2003. 

 :مػاقع الانتخنيت 
 ما يمجأ إليو مجراؤىا ىػ إعادة الييكمة رق بابكخ، الذخكات الستعثخة أولشا الأميغ -

https://www.bayt.com/ar/specialties/q/285691/12/2016) 18(consulté le  
 (consulté le 20/12/2016)زياد دباس ، ثسار قانػن الإعدار في الإمارات  -

https://www.alarabiya.net/ar/aswaq/2016/07/16 
 consulté le) ىاني الياممي، أىسية قانػن الإفلاس في ضل بيئة اقترادية عالسية متغيخة -

http://www.dec.org.ae/ar/events/details.aspx?id=9224/12/2016)  

https://www.bayt.com/ar/specialties/q/285691
https://www.alarabiya.net/ar/aswaq/2016/07/16
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