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Abstract. In the recent years, the Kingdom of Saudi Arabia has witnessed many cases of companies’ mergers in different 
sectors of business. These business moves aimed to enable the companies to cope with the rapid economic developments in 
the business sector that required reconstruction of the business entities to give them the ability to get along with 
competitive market and to keep their market’s share. Accordingly, and considering the Kingdom’s 2030 Vision to develop 
the financial sector, this research paper is reviewing the legal implications of merger on different stakeholders and on 
merged company’s contracts with specific focus on employment and lease contracts under the Saudi company law in 
comparison with the Egyptian law and French law. 
Keywords: Merger, Shareholders, Company, Merger, Contract, Employment, Rent. 

 
 
 
 
 
 
 
 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¾½
 

 
ÓnTPUÐ nghUÎ j�d> ��UÐ é�d"Ð {AÌ ÕnY{iøÐ ��ex, 

ÒE`[UÐí Ò}�_�CÐ ÓnTPUÐ pÉnB,  pxØn[�SÐ ÓĆ�c> �d#
DL nw{Ln�> p�RnfCÐ p�TÐ�Y (Osman, 2015, p. 8)  ç�H :

 pC�_UÐ �K : pbAĆ�Y ÓÐÚ�]> {gZx ï|UÐ �e_UÐ
 �fb> Ú�]> �Y ì{gZ> nYí pxÚn��UÐ p�RnfCÐ Ò{Ií pxØn[�SøÐ

�Óøn[>øÐ én6í �bfUÐ én6 : pÉnB âÚn��Y 
eL ÒEBúÐ piíùÐ : pcdeCÐ Ó{gIí : ÕnY{iÐ Ónhd

px|`�UÐ ân]bT ,ÓnLn]S Ò{L  :n[UÐ ,èØni ,�LÐ}CÐ pT �
DL ÓnTPUÐ �d> ÕnY{iøÐ {LnHí ,�bfUÐ ân]Sí �ë�iÐØ 

OÎ ÙnafUÐ  én6 : pcdeCÐ æ{w ê{¶ n, ,phCn_UÐ çÐ�HúÐ
 pcdeCÐ pxÍÚ �Y �a�xí ,}x{[�UÐ½»¾»  }x�]> : pA�e]UÐ

phef>í �L{U <nCÐ ân]bUÐ  pincY zhH}>í �fJ�UÐ Øn[�SøÐ
 phehdSüÐ pY�^fCÐ : �@nY{iÐ �he_>í ïØ�_�UÐ Øn[�SøÐ

�phCn_UÐí 
 NiÐ�bUÐ ��U p�[B ph_xP> pþh= �dB : �UÙ �wnH {Sí

DL p=nS}UÐ êncAü peýĆCÐ �A ÕnY{iøÐ æÐ{wÌ�  é���x ø
OÎ  }?kY Únc�AÐDL �pUí{UÐ Øn[�SÐí ç��UÐ ÊÐØÌ 

i Ûn@Ìí
ê� �SÚ �cdCÐ ê�H}Cn= ÚØn[UÐ ÓnTPUÐ ên^¾ �
 zxÚn�=½Ã
¼
¼¿¾Â pha[�UÐ ÚíØ : qinT �Uí pTPdU åwÌ ë

 ngL�i �Y î}BÌ pT  : sY{f>Ì â�i �Y íË }B −  nY ÒnLÐ}Y �Y
 pd[UÐ ÓÐÙ pe^iúÐ �= Ŀb> − �ÒØnCÐ ¼Ä»�, q[ií ÒØnCÐ 

�¼Ä¼� �Y ên^fUÐ DL Ìë ÕnY{iøÐ ë�cx �\= pT  Ìí }�TÌ OÎ 
pT  î}BÌ peýnS Ìí Õ~e= N�T  íÌ }�TÌ �U pT  �hHj

 DLí ,Ò{x{@Ì OÎ n*nYÐ~�UÐí p6{fCÐ pTPUÐ ç�bA �h+ �b�f> ë
 Êng�iÐ {_= ÕnY{iøÐ �Y pþInfUÐ pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ

�ên^fUÐ êncAú ðnbRí pTPUÐ �h��>í sY{UÐ ÓÐÊÐ}@Î  
 Ên\biÐíÎ{Aî  : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ �h+ íÌ ,ÓnTPUÐ

Ò{x{@ pT  �x�c>í ÕnY{iøÐ,  ên^fUÐ DL �I Ć= }?kx
 ÓĆYn_> DLí Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPdU MBÐ{UÐ

 }?kx n, ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐDL  ÊnTPUÐ ÓÐÚÐ}S
üÐ Ø�bLí p6{fCÐ ÓnTPUÐ : NaK�CÐ ��íí NfýÐ{UÐí Ún«

�ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ ©n�e= pÉn#Ð 
 Ún?ùÐ pHÐÚØí ßÐ}_�Hn= ê�bfH �d]fCÐ Ð|w �Yí
 pdÉ n4 ��UÐ æÐ}J±U p��fUn= ênL �@�= ÕnY{iĆU phi�inbUÐ
 pTPUn= pbd_�Y æÐ}JúÐ �d> qinT ÊÐ�H ,ÕnY{iøn=
 �L p+nfUÐ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ ,p6Ð{UÐ pTPUn= íÌ ,p6{fCÐ

iøÐ pTPUÐ Ø�bL DL ÕnY{iøÐ }?Ìí ,éíúÐ r��CÐ : ÕnY{
 �Y piÚnbCn= ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i êncAÌ Ê�� : ,p6{fCÐ

�©n�UÐ r��CÐ : ¢i}aUÐí ïWCÐ Ni�inbUÐ : ���UÐ 
 

  
 p!n_Y énhA �eh^f�UÐ Ú�[bUÐ : r��UÐ pdcZY �ec>

L �Y n) ��>ÚÐ nYí ÕnY{iøÐ phdeL �eh^f> ��x 3 rhA ,Ø�b
 �Y {x{_UÐ Ú��> �eh^f�UÐ Ú�[bUÐ Ð|w DL ðÊnf=í , òænT �cZ=
 ÕnY{iøÐ DL p�>GCÐ phi�inbUÐ Ún?ùÐ pR}_Y é�A ÓnhUncIüÐ
 DLí ,p6Ð{UÐ pTPUÐí ,p6{fCÐ pTPUÐ :�Y �cU p��fUn=
 ,ng_Y NdYn_�CÐí ,nghR Nªn�CÐ íÌ ÊnTPUÐ ÓnYÐ~�UÐí ç�bA

i �L ðĆ\R �UÙí ,ng�_Z>í ngfL p9nfUÐ ÓnSĆ_UÐ Ø{_�U ðÐ}^
 {bL pÉnB ,p6{fCÐ pTPUÐ ��S �Y pYFCÐ Ø�b_UÐ E[Y
�5g�hªú 54ínf> DL nf��= W�bx rhA ,Ún«üÐ {bLí ,�e_UÐ  

 
  

 r��UÐ ��² −  p�An�UÐ }^i : −  pd+ ì{Tkxí ,p`Un= phªÌ
 ngfYí ,Ñn�HúÐ �Y:.ùÐ 

−   �K : <nCÐ ân]bUÐ }x�]> �ýnHí {AÌ ÕnY{iøÐ F�_x
 pcdeCÐ pxÍÚ½»¾»� 

−   ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ pdchw ÒØnLÎ E?j> pHÐÚØ
L�p6{fCÐ pTPUÐ : NdYn_UÐ D 

−  DL ÕnY{iøÐ }?Ì pHÐÚØ �p6{fCÐ pTPUÐ Ø�bL 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¾¾

  
OÎ r��UÐ æ{0: 

−   Ê�\UÐ �hd�> Ø�bL DLí ,ênL �@�= ÕnY{iøÐ Ún?Ë DL
 pdch4Ð ÒØnLÎ Ónx{Ļ �Y ngg@Ð�> nYí p6{fCÐ pTPUÐ
 ngeh^f�= pÉnB pe^iÌ �^fCÐ ÚÐ{Éü ÞnB �cZ=

�ÓnTPUÐ ên^i Þ�[i �e� y�Ðíí Ø{7 �cZ= 
−   ÕnY{iøÐ phde_R ;ÕnY{iøÐ �L p+nfUÐ �TnZCÐ DL æ}_�UÐ

 Ŀb>DL ï�f_Y ��I pTPUÐ�  ng_Y ~�*í �p6{fCÐ
 pTPUÐ �BÐØ ïÚn��UÐ ë�inbUÐ nghe² ��UÐ yUn[CÐ
 }]# �g�g@Ð�Yí p6{fCÐ pTPUÐ : phdSúÐ ÊnT �

 é�["ÐDL  �SÌ pehSnghR �gS�b" phbhb"Ð pehbUÐ �Y �
 nwE?j> �U|TíDL  ,ÒÚÐØüÐ �d6í ÊnTPUÐ ÓÐÚÐ}S

CÐ Ø�bLí ,px{Sn_�UÐ pTPUÐ ÓĆYn_>í ë�d[² nYí NaK�
 ëÐ{bR }]B �g�g@Ð�Yí p6{fCÐ pTPUÐ : nxÐ~Y �Y �hdL

�Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : nxÐ~CÐ �d>  
−   DL o>G> ��UÐ �TnZedU phdeLí phi�inS é�dA �x{b>

�ÕnY{iøÐ 
 

  
���x Ð|w  r��UÐ Mhd��UÐ �ýÐ}b�HøÐ �aÉ�UÐ sgfCÐ

 �UÙí ,ëÚnbCÐ ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i Þ�[i �hd��U
 ë�inbUnT ,NiÐ�bUÐ �_= : pxÚn�UÐ Þ�[fUn= ��iÚnbYí

�¢i}aUÐí ,ïWCÐ 
 

  
DL p�>GCÐ Ún?�U ç}]�UÐ ��S ©�inbUÐ �]fCÐ Ŀ�bx 

 pÉn#Ð pdch4Ð ÒØnLÎ Ónx{Ļ �Y �g@Ð�x nYí ÕnY{iøÐ
 æ}_�i ëÌ ,ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ ÓnTPUn=DL  ÕnY{iøÐ

 ,ï{hg/ od]Y : pYnL pa[= ph�d�UÐí ph=n«üÐ ìÚn?Ëí �S}Jí
 �UÙ {_= ç}]�i �?OÎ  æÐ}Jú p��fUn= phi�inbUÐ Ún?ùÐ

 ��hHí pdch4Ð ÒØnLÎí ÕnY{iøÐ phde_= }?j�> ��UÐ ÕnY{iøÐ
 �@�= ÕnY{iĆU phi�inbUÐ Ún?ùÐ :éíúÐ ,N���Y : �UÙ éínf>

?Ì :©n�UÐí ,ênL�p6{fCÐ pTPUÐ Ø�bL DL ÕnY{iøÐ } 
 

  
  

 :p`U ÕnY{iøÐ"Õ~CÐ íÌ �\UÐ �f_>" e7� ,{¼ÄÄ¾ê ,
 Þ½À¾,�  �L ÒÚn�L �w :phi�inbUÐ phAnfUÐ �Y ÕnY{iøÐ 5fh=
bLOÎ }�TÌ íÌ pT  �� ��@�e= ��x {  }BÌ pTî  ,peýnS

p6{fCÐ� �e�>í pe\fCÐ pTPdU px�f_CÐ ph[�ZUÐ éí~�R �
OÎ ngY�[Bí n4�ÉÌ �h+ �b�f>í  ,�p6Ð{UÐ� pYn\UÐ pTPUÐ

 px�f_CÐ ph[�ZUÐ éí~�R ,}�TÌ íÌ ën�T  ìn\�be= Õ~�/ íÌ
gY�[Bí n4�ÉÌ �h+ �b�f>í ÓnTPUÐ �d> �he!OÎ n 

 Ò{x{!Ð pTPUÐ(Osman, 2015, p. 11)� 
 

  
 ÕnY{iøÐ ��xî{Al= :N�bx}J 

•  ��UÐ p6Ð{UÐ pTPUÐ �d��> �hRí �\UÐ �x}J �L :OíúÐ
n= �a�Ļ õ6{fCÐ pTPUÐ px�f_CÐ ph[�ZUp  ì|w {ba> ��UÐ

 : ÒØnx~Un= pL���Y phde_UÐ ë�c> nY ÒØnLí ,ph[�ZUÐ
�OíúÐ é5HÌÚ 

•  Ŀbf> �hRí Õ~CÐ �x}J �L :phin�UÐ �T {ba>í N�TPUÐ
f_CÐ ng�h[�I 5gfY Ò{AÐí ��I nw{_= jZfhU px�

�{x{@ ï�f_Y 
 

   
−  Î ÒÊnacUÐ î���Y �R}> ÒE�T Ò{x{@ ÓnT  ÊnZi

�ÒØ�!Ðí 
−   ÒØ{gCÐí Ò}�_�CÐ ÓnTPdU ��YúÐ �"Ð ÕnY{iøÐ F�_x

�ÜĆRün= 
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−   Û~_xDL ÓnTPdU ph�Rnf�UÐ ÒÚ{bUÐ ���CÐî  M�CÐ
��Cn_UÐí 

−  üÐí phfaUÐ ÓÐF#Ð �Y ÒØna�HøÐ�p6Ð{UÐ ÓnTPdU pxÚÐØ 
−   ÓnY{#Ðí Õn�iüÐ �hUnc> �aB ÕnY{iøÐ DL o>Gx

Ð�E�cUÐ ÓnTPUÐ ��A o��= pY{bC 
−   phdh`Z�UÐí phUnCÐ }Jn�CÐ �haĺ ÕnY{iøÐ DL o>Gx

�ÓnY{#Ðí Õn�iüÐ phL�i N�Ļí 
−   �Y �x�e�UÐ DL é�["Ð �hg�> : ÕnY{iøÐ {Ln�x

�pSĆ_UÐ ÓÐÙ phRWCÐ Ón�HkCÐ 
 

   
−   pxØn[�SÐ ÓnLn]bU ÓnTPUÐ Únc�AÐ Þ}R �Y {x~x

�phY{Bí 
−   phL5�@øÐ }Jn�CÐ ÒØnxÛ ÕnY{iøÐ DL o>Gx

xØn[�SøÐíp  ì|w pdchwí �h^f> ÒØnLÎ éĆB �Y
 NdYn_UÐ �L Ênf`�HøÐ �Y �hdL o>Gx nYí ÓnTPUÐ

��e��CÐ : pUn]�UÐ é{_Y âna>ÚÐí 
−  Gx>úÐí }Jn�CÐ ÒØnxÛ ÕnY{iøÐ DL o ç�b�= ÚÐ¦

 N= ÕnY{iøÐ ÓnhdeL qinT nY ÐÙÎ NdYn_�CÐí Nªn�CÐ
 ÓnYÛÌ �Y Õí}#Ð æ{) pZw ÓninhTí ÓnT  }�_>

>í phdh`Z> ÓnYÛÌ íÌ phdx�/ ÓnYÛÌ íÌ <nY�phbx�� 
 

 : 
     

Ún?Ë ÕnY{iøÐ o>}x ðÐ  æÐ}JúÐ �cU p��fUn= phªúÐ p`Un=
 ÕnY{iøÐ n) ��x ��UÐ pbx}]UÐ qinT 5gY ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ

UÐ ÓnYÐ~�UÐí ç�bA DL ÕnY{iøÐ E?j�U : Nªn�CÐ íÌ ÊnTP
 ìE?j> OÎ pRn�ün= Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ íÌ p6{fCÐ pTPUÐ
 : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ �Y NdYn_�CÐ E`UÐ ÓnYÐ~�UÐí ç�bA DL

��fHí �ÕnY{iøÐ<n�UÐ ��fUÐ DL Ún?ùÐ �d> ß}_�  

  :     
 DL o>Gx pTPdU px�f_CÐ ph[�ZUÐ Ên\biÐ ÕnY{iøÐ

 pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ phUnCÐ ng�YÙ énb�iÐí p6{fCÐ
Ò{x{!Ð (Osman, 2015, p. 18)� 

 
 :      

 ÓnTPUÐ Ên\biø pxØÐÚüÐ Ñn�HúÐ �Y ÕnY{iøÐ F�_x
 q[i ��UÐ pxÚn��UÐ� ÒØnCÐ nghdL¼Á ÓnTPUÐ ên^i �Y �


ê� �SÚ �cdCÐ ê�H}Cn= ÚØn[UÐ ïØ�_�UÐ¾ zxÚn�= �
½Ã
¼
¼¿¾Â px�f_CÐ ph[�ZUÐ éÐíÛ �hdL o>Gxí ,åw

TPdU ngYncAÌ �Y {x{_UÐ : pxWCÐ �bfUÐ pec7 Ó}SÌ {Sí ,p
 pTPdU ng�U�dxÌí p6{fCÐ pTPdU px�f_CÐ ph[�ZUÐ Ên\biÐ Ì{�Y

p6Ð{UÐ�¼�E`UÐ �Y �Yn_�UÐ íÌ æW�UÐ : ng�hdwÌ ëÐ{bRí ,�½� ,
nghdL �ðL{eT íÌ phL{eT Ľnb�UÐ : ng�hdwÌ ëÐ{bRí�¾��  éÐíÛí

                                                           
�¼�   �SÚ ïWY �bi¾À½¿ pfH ,ÁÃ  p�d@ ,ç¼¿
¾
½»¼Áê ,

 �SÚ ïWY �bi¼¾Ã¾¿ pfH ,ÂÃ  p�d@ ,çÄ
Â
½»¼Âê ,
 �SÚ ïWY �bi¾»Á¾ pfH ,ÂÄ  ,ç p�d@½¾
¾
½»¼Âê ,

 �SÚ �_]UÐÁ¾¿¿ pfH ,ÂÂ  p�d@ ,çÄ
À
½»¼Â�ê 
�½�   �SÚ ïWY �bi¿½Á pfH ,Ã»  p�d@ ,ç½»
À
½»½»ê 

" ëj= pec�CÐ q\S rhAÕnY{iÐ ÓnTPUÐ �x}]= �\UÐ ì}?Ì �
Ên\biÐ pTPUÐ p6{fCÐ éÐíÛí ng�h[�I pxÚn��LøÐ àÐ}aiÐí ng�YÙ 
phUnCÐ �Êng�iÐ p]dH �Y ënT Ñ�fx ngfL éí~ií �T paÉ : ngdh�/ 
ĆR �² �U p�Un]CÐ ngS�b�= íÌ n*nYÐ~�UÐ �é�dA pTPUÐ p6Ð{UÐ �7 

pTPUÐ p6{fCÐ 5hR  ng�RĆBí ÓnYÐ~�UÐ �Y nghdL nYí ç�bA �Y n4
�UÐ pg!Ð n*ÚíEÉ �pYnL pRĆB n4 � Þ�[B : �[�ĺí �Énĺ

ÓnYÐ~�UøÐí ç�b"Ð",  �SÚ �_]UÐ �U|Tí¾À»Á  pf�UÃ½  ,ç
 p�d@À
¾
½»¼¾ê " p�AnÉ �w p6Ð{UÐ pTPUÐ Ún��Ln= q\S

nghR p6{fCÐ pTPUÐ {� ÒÚØn[UÐ êncAúÐ : �_]UÐ : pa[UÐ"� 
�¾�  � �SÚ �_]UÐÁ½Á pfH �¿½  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç½Ä
¾
¼ÄÃ½ê �

� �SÚ �_]UÐ ðn\xÌ }^iÐ¼ÁÂÃ pfH ,�À¾  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç
¼¾
À
¼ÄÃÀê� �SÚ �_]UÐí ,¼¼¾ pfH �¾Ã  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç
¼Ã
¼½
¼ÄÂ¾ê ph=}_UÐ phi�inbUÐ ÓnY�d_CÐ pc�I ,East Laws� 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¾À

ÒnhA� ÒÚÐØüÐ �d6í �x}x{CÐ p]dH ,½»¼Àê , Þ¾¾� �
 Ò{x{@ ÓnbaÉ êÐ}=Î íÌ ÓÐ{Sn_> ÊÐ}@Î : ng�aÉ éÐíÛí

 ðÐ}^i�ïÚÐØüÐ nwÛng@ ÓnhAĆÉ Êng�iø 
Gx øí pha[> ÕnY{iøÐ DL o>(Osman, 2015, p. 18) 

�hgR� n*ÐØ�@�Y pe�Sí pTPUÐ ,¼ÄÄÄê , Þ¼½»� 5iÎí ;
 pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPUÐ ÓnYÐ~�UÐí ç�bA �h+ é�Ļ Ø}6

Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ (Osman, 2015, pp. 135-136) 
-�hdbUÐ� ,¼ÄÄ½ê , Þ¼ÁÃ � p�AnÉ q��ÉÌ nwÚn��Ln=

�hL5HÎ� Ľnb�UÐ : phi�inbUÐ pa[UÐ ,½»¼Âê ,Þ ½Ã� ,
R�UÐí ,ç�b"Ð Ênah�HÐí �ÓnYÐ~�Uøn= Ên ÒØnCÐ q[i rhA

�¼Ä½� ëÌ DL ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i �Y: " �h+ �b�f>
 pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ n*nYÐ~�UÐí p6{fCÐ pTPUÐ ç�bA

Ð ÓÐÊÐ}@Î Êng�iÐ {_= ÕnY{iøÐ �Y pþInfUÐ �h��>í sY{U
 pþInfUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ {_>í ,ên^fUÐ êncAú ðnbRí pTPUÐ
 �Y nghUÎ éË nY Øí{A : p6{fCÐ pTPdU ðnadB ÕnY{iøÐ �Y

�UÙ EQ DL ÕnY{iøÐ {bL : �a�x 3 nY ,é�ÉÌ" q[i 5T �
� ÒØnCÐ¼¾½ pf�U ïWCÐ ÓnTPUÐ ë�inS �Y �¼ÄÃ¼ê DL 

:ëÌ "CÐ pTPUÐ F�_> ÕnY{iøÐ �L p9nfUÐ pTPUÐ íÌ nghR sY{f
p6{fCÐ ÓnTPdU ðnadB�¿� nYí n4 5hR ðni�inS ngd7 �Ļí ,

nghdL�À� �Y ÕnY{iøÐ {bL : �hdL �a>Ð nY Øí{A : �UÙí ,
NfýÐ{UÐ ç�b�= éĆBüÐ ê{L"� í>ØnCÐ �i �Y y\�xN 

 pTPUÐ �7 p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dA ëÌ }T|UÐ ��aUnH6{fCÐ p
DL çna>øÐ Û�« ø Ò}YË Ò{LnS  �hdL }b�HÐ nY Ð|wí ,ngRĆB

ngYncAÌ �Y {x{_UÐ : pxWCÐ �bfUÐ pec7 Ên\S�Á� rhA ,
 ëj= q\S"}BÌ : pT  ÕnY{iÐî  Ên\biÐ �hdL o>Gx
OíúÐ pTPUÐ  pTPUÐ pRĆBí ,ng�h[�I éÐíÛí �p6{fCÐ�

                                                           
�¿�   �SÚ ïWY �bi½»Á¾ pfH ,Â¿   p�d@ ,ç¼Ä
À
½»¼¾�ê 
�À�   �SÚ ïWY �bi¾À½¿ pfH ,ÁÃ  p�d@ ,ç¼¿
¾
½»¼Áê ,

 �SÚ �_J¼¼½¾Á pfH ,Ã¿  p�d@ ,ç½¼
¼½
½»¼À�ê 
�Á�   �bi�SÚ ïWY ¼¾¿¿Ä pfH ,Ã¼  p�d@ ,çÀ
Ã
½»¼À�ê 

R pYnL pRĆB n4 �p6Ð{UÐ� phin�UÐ nghdL nYí ç�bA �Y n4 5h
 nw{Aí ÒEBúÐ pTPUÐ ì|w í{`�R ,ÓnYÐ~�UÐ �Y − DLí nY 

}@î �= Ên\S ì|w pec�CÐ  − �w pg!Ð ��UÐ �Én ôĺ  óĺí�[� 
: Þ�[B �d> ç�b"Ð ÓnYÐ~�UøÐí�Â� q=n�UÐ �Y ënT ÐÙÎí �

�L{UÐ  n�> pfLn]UÐ pTPUÐ ëÌî  pTPdU p6Ð{UÐ nwÚn��Ln=
 }x}b> {fL ënh�UÐ Ð|w énaQü �UÙ {_= phªÌ ĆR ,î}BúÐ

�bfUn= �_]UÐ"�Ã�� 
 ÚÐ}e�HÐ DL p6{fCÐ pTPdU ©�inbUÐ Ên\biøÐ }?kx øí
 íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ �>ni�cY pRnc= �b�fx ï|UÐ ïØnCÐ n¹nhT

�hdL o>Gx ÕnY{iøÐ ëÌ �Y �Q}Un�R ;Ò{x{!Ð  pTPUÐ Ên\biÐ
 �_��x ø Ên\biøÐ Ð|w ëÌ øÎ px�f_CÐ ng�h[�I éÐíÛí p6{fCÐ

 ÒØnCÐ �hdL q[i nC ðnb�J ng�ha[>)1-3-236L. (�Ä�  pe�Sí
n*Ð{@�Y  ,pfxÛ �=Ì�½»¼½ê,  Þ½¾Â �^> 5iÎí �

> ëíØ ng�Un�= éík>í peýnS pTPUÐ ÓÐØ�@�Y pTPdU pha[
�Ò{x{!Ð íÐ p6Ð{UÐ 

 ðn�hHj>í  ÒØnCÐ : ïØ�_�UÐ �^fCÐ ëÌ {�i ��H nY DL
�¼Ä½ pf�U ÓnTPUÐ ên^i �Y �¼¿¾Âåw
½»¼Àê ÒØnCÐí ,
�¼¾½ pf�U ïWCÐ ë�inbUÐ �Y �¼ÄÃ¼ê �Y éíúÐ {f�UÐí ,

 ÒØnCÐ �Y p�Un�UÐ Ò}baUÐ(L.236-3-1)  �YUÐ ïÚn��UÐ ë�inb
 zxÚn�= pU{_CÐ ¢i}aUÐÄ
¼½
½»»»ê NiÐ�bUÐ qba>Ð ;
DL }T|UÐ paUnH p?Ć�UÐ  pTPUÐ �7 p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dA

p6{fCÐ pTPdU phi�inbUÐ ph[�ZUÐ Ên\biø p6{fCÐ 
(Osman, 2015, p. 286)�  

                                                           
�Â�   �SÚ ïWY �bi¼¼½¾Á pfH ,Ã¿  p�d@ ,ç½¼
À
½»¼À�ê 
�Ã�  � �SÚ ïWY �bi½ÃÃ pfH �¾Ã  p�d@ ,ç¼½
À
¼ÄÂ¿ê ,

Ü ½À Þ ,ÃÀÄ� 
(9) L.236-3-1 du Code de commerce “I. - La fusion ou la 

scission entraîne la dissolution sans liquidation des sociétés 
qui disparaissent et la transmission universelle de leur 
patrimoine aux sociétés bénéficiaires, dans l'état où il se 
trouve à la date de réalisation définitive de l'opération. Elle 
entraîne simultanément l'acquisition, par les associés des 
sociétés qui disparaissent, de la qualité d'associés des 
sociétés bénéficiaires, dans les conditions déterminées par 
le contrat de fusion ou de scission”. 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¾Á

 :        
 ên_UÐ ë5\UÐ �w p6{fCÐ pTPdU phUnCÐ pY|UÐ ëÎ rhAí

UÐ �fýÐ{U Ên\biÐ ÕnY{iøÐ DL o>Gxí ,E`UÐí pTP
 ,nghfýÐØ ç�bA Ø{0 n, p6{fCÐ pTPdU px�f_CÐ ph[�ZUÐ

� ÒØnCÐ �i : }YúÐ �UÙ ÓnTPUÐ ên^i sUnLí¼Ä¼ ��UÐí �
Ì ÓÚnIÎ o>Gx Õ~CÐ íÌ �\UÐ �x}]= �> ÊÐ�H ÕnY{iøÐ ëÌ O

Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : p6{fCÐ pTPUÐ Úng[iÐ �hdL pTPU
 OÎ ph�d�UÐí ph=n«üÐ phUnCÐ ng�YÙ £nfL pRnT énb�iÐí Ò{x{!Ð
 ÕnY{iøÐ �d�¶ �U|=í ,Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ
 : �gHÌ íÌ �[A ÊÐ  DL W�bx ï|UÐ ÙÐ���HøÐ �L
 ÒÙ����CÐ pTPUÐ ëÌ �hdL o>Gx ÙÐ���HønR �î}BÌ pT 

Ð �x}BùÐ ÊnTPUÐ ØÐ{L : y�[> �d/ �cUí pTPdU NcUnC
 pTPUÐ : ÚÐ}bUÐ ÙnĺÐí Ò}]h�UÐ DL ÒÚ{bUÐ ÒÙ����CÐ pTPUÐ
 pR{g��CÐ pTPUÐ }g[f> ëÌ ëíØ ÙÐ���HøÐ phde_= pR{g��CÐ

ÒÙ����CÐ pTPUÐ :  ,�xí}UÐ�¼¿¾Ãåw,  Þ½½¿�� 
 íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ y�[> ëÌ ÕnY{iøÐ DL o>Gxí

 p=n�e= Ò{x{!Ð pTPUÐênL �dB�¼»�  rhA ,p6{fCÐ pTPdU
�Y y�[>í ngY�[Bí n4�ÉÌ pRnT nghUÎ éík>k pRnT �L pUí
ngS�bA �h[Ļ : �"Ð n4í n*nYÐ~�UÐí n¹�xØ�¼¼�  ÒØ5dU ðnb�J

(L.236-3-1)  ënhcUÐ ënT ÐÙlR �¢i}aUÐ ïÚn��UÐ ë�inbUÐ �Y
 ��e�CÐ ïØnCÐ ënhcUÐ ëÌ øÎ ÕnY{iøn= mbiÐ ©�inbUÐ: 

}e��Y �^x ïØn[�SøÐ âíPCÐ ðÐ �h�]> ê{L �ax Ð|wí ;
 q\biÐ ��UÐ p6{fCÐ pTPUÐ DL pha[�UÐ ÓÐÊÐ}@Î

 ÕnY{iøn=(Osman, 2015, pp. 135-136) âíPCnR ,

                                                           
�¼»�   �SÚ ïWY �biÄÂÁ» pfH ,ÃÀ  p�d@ ,ç½Ã
¼¼
½»¼Áê ,

� �SÚ �_]UÐÁ½Á pfH �¿½  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç½Ä
¾
¼ÄÃ½ê �
� �SÚ �_]UÐ¼ÁÂÃ pfH ,�À¾  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç¼¾
À
¼ÄÃÀê ,
� �SÚ �_]UÐí¼¼¾ pfH �¾Ã  zxÚn�= ÚØnÉ ,ç¼Ã
¼½
¼ÄÂ¾ê ,

 ph=}_UÐ phi�inbUÐ ÓnY�d_CÐ pc�IEast Laws� 
�¼¼�   �SÚ ïWY �biÄÂÁ» pfH ,ÃÀ p�d@ ,½Ã
¼¼
½»¼Á�ê 

 Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ �b�fx ïØn[�SøÐ
 ç�b�= ÚÐ¦üÐ of��U �UÙí �Y�[Bí �U�ÉÌ �he�=
 EQ DL ÕnY{iøÐ {bL : �a�x 3 nY p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ

 ÒØ5dU ðnb�J �UÙ�¼Ä½ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i �Y ��  
 

  :       
  

 pTPUÐ énY ÜÌÚ ÒØnxÛ �\Un= ÕnY{iøÐ DL o>Gx
p6Ð{UÐ,  Õ~Cn= ÕnY{iøÐ nYÌR ï�f_Y ��I �hHj> �fL jZfh

 �hHj> {bL DL �x{_> énBØÎ o«í �{x{@ é5HÌ}= {x{@
 �[A íÌ �gHÌ ÚÐ{Él= ye�x �nHúÐ ngYn^ií pTPUÐ
 ��UÐ �["Ð íÌ �gHúÐ �=nbY Ø{!Ð Nªn�CÐ íÌ ÊnTPdU
 ë�xØí ç�bA �b�f>í ,p6{fCÐ pTPUÐ : n¹�cdex Ð�inT

 p6{fCÐ pTPUÐOÎ  pTPUÐ s�²í Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ
 ÓÐÊÐ}@Î ân�>ø p@nA ëíØ E`UÐ pg@Ð�Y : énb�iøÐ Ð|)

�fx}_UÐ� �x{UÐ íÌ �"Ð pUÐ�A ,½»»Äê , Þ¿½½ ;ëÐÛ�aUÐ ,
½»¼¿ê , ÞÀÄÀ�, ùÐ �d> y��fHí<n�UnT Ún?� 

 
 :       

 é�bUÐ ��HÎ o>Gx ÕnY{iøÐ ëb�iÐ �hdL ç�bA pRnT én
OÎ p6{fCÐ pTPUÐ  �b�f> rhA ; Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ

 qinT ÊÐ�H ç�bA �Y �cd�/ nYí p6{fCÐ pTPUÐ é�ÉÌ nghUÎ
 Þn[�BøÐí �w}UÐ ��T ph_�> phfhL íÌ phdÉÌ phfhL
 pY|UÐ £nfL �Y nwÚn��Ln= ç�b"Ð ì|w �b�f>í ,Ûnh�YøÐí

ØnhL� pTPUÐ <Î qdb�iÐ ��UÐ phUnCÐ ,½»¼Áê, Þ ¾¾� ,
"|UílR ÐDL �[Ļ ø p6Ð{UÐ pTPUÐ ë  p6{fCÐ pTPUÐ é�ÉÌ

 n*Ð|= n¹�xØí− ïÌ �T WfL ngfY �ýnS �>Ð|= − �= �bd�> 
ng�YÙ phUnCÐ 5= �deZ>  �cI : ph�dHí ph=n«Î £nfL �Y

 ,£nf_UÐ ì|w �L ~he�CÐí �b��CÐ �inhT �U énCÐ �Y â�e6
x 3 �Uí ë�inbUÐ Ò�b= �bx énb�iøÐ Ð|wí {bL : �hdL �fUÐ ��



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¾Â

 OÎ p@nA ëíØ énb�iøÐ Ð|w ��xí �ÕnY{iøÐÐ phdcI ïÌ ân�>
 pbd_�CÐ phdcZUÐ ëú ,pYn_UÐ {LÐ�bUÐ �= Ŀb> nC ðnRĆB pÉnB
 ëÌ øÎ ,æ{4Ð �ai �bĻí �UÙ �L �f`> ÕnY{iøÐ {b_=
 ÓÐÊÐFT pxÚn��UÐí phLnf[UÐ phcdCÐ ç�bAí ÓÐÚnb_UÐ

Ð pYĆ_UÐí âÐGBøÐ ø p6{fCÐ pTPUÐ ngcd�/ ��UÐ pxÚn��U
 ÓĆ�H : �h���UÐ ÓÐÊÐ}@Î ÙnĺÐ {_= øÎ nghUÎ �b�f>

p[��CÐ pheH}UÐ Óng!Ð"  ,ØnhL�½»¼Áê, Þ ½¿»�� 
pTPdU phUnCÐ pY|UÐ qbd> p6Ð{UÐ pTPUÐ ëÎ rhAí  p6{fCÐ

ngY�[Bí n4�Éj= �fx}_UÐ� ,½»»Äê, Þ ÀÃ½� �eR ,
 pUnA : �_h�]UÐ pTPUÐ énY ÜÌÚ {x~x ëÌ �\UÐ �x}]= ÕnY{iøÐ

{e7� phfhL p[�= p6Ð{UÐ ,¼ÄÄ¾ê, Þ ¼¾Á� p["Ð ëú ;
 ðn`d�Y q�hU nghUÎ éík> ��UÐ  ÓÐØ�@�Yí é�ÉÌ 5iÎí énCÐ �Y

-�hdbUÐ� p6{fCÐ pTPUÐ ,¼ÄÄ½ê, Þ ¼Á¾�  ngehhb> ��x ��UÐ
gHúÐ �d> ë�c> ëÌ o«í ,phfhL �gHÌ OÎ ngdx�Ļí ng�ehS �

,ëÐÛ�aUÐ� �hhb�UÐ pf! n*Ø{A 5T p6{fCÐ ç�b"Ð pehbU pb=n]Y 
½»¼¿ Þ ,êÀÄÀ,�  pTPUÐ : ÊnTPUÐ DL ng_xÛ�> ��xí

 ,Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : Nªn�Y �wÚn��Ln= p6{fCÐ
 Ø�hbU �\ĺ øí ,nwÚÐ{ÉÎ Ø}�e= �gHúÐ �d> éíÐ{> Û�«í

fh_UÐ �["Ð éíÐ{>� ÒØnCÐ : ØÚí nC ðnb�J ,ph¼¾¾��¼½�  ë�inS �Y
WCÐ ÓnTPUÐ�SÚ ï �¼ÄÀ pf�U �ê¼ÄÄÃ  ÒØ5dU ðnb�Jí

�¼¾À }T|UÐ �UnH ë�inbUÐ �Y � íÌ ,�gHúÐ pehS }x{b> ��x
 �UÙ : �LÐ}x ëÌ DL ,Ên\bUÐ �x}]= íÌ ,çna>øn= �["Ð

pTPUÐ é�ÉÐ pRncU pxÚn!Ð pehbUÐ�  
 

 :        
�C ©�inbUÐ ÜnHúÐ é�A phgbaUÐ ÊÐÚùÐ qfxn�>k phUí

 �9nR ,p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ �L Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ
                                                           

�¼½�  � ÒØnCÐ¼¾¾ �SÚ ïWCÐ ÓnTPUÐ ë�inS �Y �¼ÀÄ  pf�U¼ÄÃ¼ ê
 :ëÌ DL q[i" íÌ ÕnY{iøÐ �L s>nfUÐ pTPUÐ �gHÌ éíÐ{> Û�«

nwÚÐ{ÉÎ Ø}�e= p6{fCÐ pTPUÐ énY ÜÌÚ �=nbY �]_> ��UÐ �gHúÐ"�  

 pUÐ�A Ò}cR OÎ �_�UÐí ,�x{UÐ {x{9 Ò}cR OÎ �_�UÐ
�UÐí ,ÊnR�UÐ : Ò£nbUÐ p=niüÐ Ò}cR OÎ �_�UÐí ,�x{UÐ �_

 �9Ð EBúÐ oin!Ðí ,E`UÐ p�d[C àÐGIøÐ Ò}cR OÎ �9Ð
 ënh= �Y ÊÐÚùÐ �d�U yh��> Mx 5hRí �pRĆ#Ð Ò}cR OÎ

�ïØ�_�UÐ �^fCÐ �S�Y  
 

 :   
 ,�x{S �xØ �7 {x{@ �xØ éĆAÎ �x{UÐ {x{��= {[bx
�d7 �² {x{@ �xØ Ê�Zií �x{bUÐ �x{UÐ Ên\biÐ <n�Un=í 

ïÚ�gf�UÐ�, ½»»Ä Þ ,êÃ½Â� î{Al= �UÙ ��xí ,
OíúÐ ,N�bx}JDL �x{UÐ æÐ}JÌ �h+ çna>Ð :  �wí ,{x{��UÐ

 �x{bUÐ �x{UÐ Ŀbfx rh�= �ýÐ{UÐí {x{!Ðí �x{bUÐ �x{CÐ
 ,{x{!Ð �x{CÐ �w �hR �x{CÐ ë�cxí {x{!Ð �x{UÐ �d7 �²í

í �bR {x{!Ð �x{CÐí �ýÐ{UÐ �a�x ëÌ : phin�UÐ �² ëÌ DL
 �x{CÐ Ên�}U p@nA ëíØ �x{bUÐ �x{CÐ �7 {x{!Ð �x{CÐ
 ÊnZiÎ �x}J �L �x{bUÐ �x{CÐ �L �x{Un= �ax rh�= �x{bUÐ

EZ=� ��YÙ : {x{@ �xØ ,½»¼Áê, Þ ¼ÄÃ� �UÙ :í ,
 �Y �ýÐ{UÐ nghR �a�x ��UÐ �x{UÐ pUÐ�A �L {x{��UÐ �d�¶

�x{bUÐ �x{UÐ �x�Ļ DL {x{!Ð �x{CÐ  ��YÙ OÎ �>nfhYj> pRnc=
ïÚ�gf�UÐ� {x{@ �xØ ÊnZiÎ �hUí ,½»»Äê, Þ Ã½Â�� 

�Y }xF> OÎ �_�UÐ �9Ðík Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ phUí
 ��I Eh`�= �x{UÐ {x{9 Ò}cR OÎ p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ �L
 ë�xØ ngd7 �²í p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ Ŀbf> rh�= �x{CÐ

pTPUÐ pYÙ : î}BÌ  ìn9øÐ Ð|w Ó{xÌí ,Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ
¢i}aUÐ Ên\bUÐ êncAÌ �_=�¼¾�� 

 {x{��UÐ ëÌ ïÌ}UÐ Ð|4 qg@í ��UÐ ÓÐØnb�iøÐ �Yí
 {Sí pTPUÐ �fýÐØ pbRÐ�Y od]�x �x{CÐ ��I Eh`�=

                                                           
�¼¾�  Paris, 17 juin 1930. D, 2, 1932, p. 104 , Ù�BjY�L:  ên�A

 �x{UÐ,E`[UÐ ÓnTPUÐ ÕnY{iø ©�inbUÐ ên^fUÐ pRnb�UÐ ÚÐØ ,
,pLn�]dU ,Ò}wnbUÐ �¼ÄÃÂ�ê, Þ À½Ä� 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¾Ã

 �>nfhYj�= MÉúÐ �x{UÐ Ên\biÐ �hdL o>Gx 5T ,�UÙ Ú|_�x
aÉí ÓnfhYj�= {x{@ êÐ~�UÐ Ê�Zií �>naÉí î}BÌ Ón

 n*nfhYj>í n*na[= p6{fCÐ pTPUÐ ÓnYÐ~�UÐ Ŀbf> <n�Un=í
: î}BÌ ÓnfhYj>í Óna[= Ò{x{@ ÓnYÐ~�UÐ jZf>í  pYÙ

�Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ  
 zxÚn�= ÚØn[UÐ ¢i}aUÐ ïÚn��UÐ ë�inbUÐ �e\> {Sí

Ä
¼½
½»»»ê  ðn²£ ðn[i � Ò}baUÐ :¼¿�  ÒØnCÐ �Y
�½¾Á��¼¿� �Y �hHj> {_���xk �L p6Ð{UÐ pTPUÐ phUí

 Eh`�= �x{UÐ {x{9 Ò}cR ÜnHÌ DL p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ
�x{CÐ�  

NxØn_UÐ NfýÐ{UÐ ç�bA ÓØ{A {Sí  ÒØnCÐ(L.236-14) 
 ,¢i}aUÐ ïÚn��UÐ ë�inbUÐ �YbRíí ðn  y�[> ,�fUÐ Ð|4

{UÐ pTPUÐÐfx{Y p6 ðn p6{fCÐ pTPUÐ �Y ðø{= NfýÐ{dU� 
nfUÐ �x{CÐ éÐ{��HÐ ëlR ,<n�Un=í ��x ÕnY{iøÐ phdeL �L s>

hýnbd> ðn pU��CÐ ë�x{UÐ {x{9 �����x ëÌ ëíØ � �cex øí
�ýÐ{UÐ pbRÐ�Y ëí{= nwEh`> � �af= éÐ{��HøÐ Ð|w ��xí

Ò{x{@ pT  ÊnZiÎ �x}J �L ÕnY{iøÐ ��x nY{fL pbx}]UÐ 
(Osman, 2015, p. 261)�  

 
 

                                                           
(14) L.236-14 du Code de commerce “La société absorbante 

est débitrice des créanciers non obligataires de la 
société absorbée au lieu et place de celle-ci, sans que 
cette substitution emporte novation à leur égard. Les 
créanciers non obligataires des sociétés participant à 
l'opération de fusion et dont la créance est antérieure à 
la publicité donnée au projet de fusion peuvent former 
opposition à celui-ci dans le délai fixé par décret en 
Conseil d'Etat. Une décision de justice rejette 
l'opposition ou ordonne, soit le remboursement des 
créances, soit la constitution de garanties si la société 
absorbante en offre et si elles sont jugées suffisantes. A 
défaut de remboursement des créances ou de 
constitution des garanties ordonnées, la fusion est 
inopposable à ce créancier. L'opposition formée par un 
créancier n'a pas pour effet d'interdire la poursuite des 
opérations de fusion. Les dispositions du présent article 
ne mettent pas obstacle à l'application des conventions 
autorisant le créancier à exiger le remboursement 
immédiat de sa créance en cas de fusion de la société 
débitrice avec une autre société”. 

  :   
 ðÐØnb_iÐ ,nwÐØnb_iÐ DL nghR �x{Sn_�CÐ ĽÐG= �x{UÐ pUÐ�A {b_f>
 çna>n= pUÐ�"Ð ��> ïÌ}UÐ Ð|4 ðnb�Jí �Ñ�h_UÐ �Y ðnhUnBí ðn�h�É
 pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ �Y ��h�ôCÐ MÉúÐ �x{CÐ� p6{fCÐ pTPUÐ

 Ò{x{!ÐOíúÐ ëncY phin�UÐ �Ļ ëÌ DL ��hdL én�CÐ {x{!Ð �x{CÐ�  :
 �UÙ DL pTPUÐ �fýÐØ pbRÐ�Y àGZxí �>naÉí �>nfhYj> �af= �x{UÐ

|Rni ë�cx �U øÎí ðÐ  éÐ�YÌ DL |haf�UÐ �4 �² pUn"Ð ì|w :í �gbA :
 p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ pxn1 �R{w ïÌ}UÐ Ð|w ëÌ y\�xí �p6{fCÐ pTPUÐ
 ,Øn1� �gwn9 Ò|Rni ë�c�U pUÐ�"Ð DL �g�bRÐ�Y àGIÐ Ð|Uí

½»¼½ê, Þ ¼¿ÂOÎ pxWCÐ �bfUÐ pec7 q�wÙí �� :ëÌ " ØnaY
� ØÐ�CÐ Þ�[i¾¼À, ¾¼Á, ¾½¼ �x{UÐ pUÐ�A ëÌ ïWY ©{Y �

 ìn\�be= y�[x ï|UÐ �hdL én�CÐí MÉúÐ �x{CÐ çna>n= nYÎ �b��>
�fY ðø{= ðnfx{Y�¼Á�: |afx øí ,  çna>n= nYÎí ,ìÚÐ}SÎ E =̀ �ýÐ{UÐ pg@Ð�Y

MÉúÐ �x{CÐ Ên�Ú E =̀ �hdL én�CÐí �ýÐ{UÐ N=�¼Â�"�  

                                                           
�¼À�  � ÒØnCÐ¾½»DL �f> �  :ëÌ" �ýÐ{UÐ ��S � ö�e�x ëÌ �hdL én�edU

 ëÌ �U Û�« 5T �n) � ö�e�x ëÌ MÉúÐ �x{edU ënT ��UÐ â�R{Un=
éÐ�"Ð {bL �Y Ò{e��CÐ â�R{Un= � ö�e�x" �í� ÒØnCÐ¾½¼DL �f> � 

:ëÌ "�¼�  �hdL én�CÐí �ýÐ{UÐ N= çna>n= �x{UÐ pUÐ�A ��> ëÌ ðn\xÌ Û�«
7 ö�² Ð|w ëÌ �hR Ú}b�x ��YÐ~�UÐ : MÉúÐ �x{CÐ ö��½�  ì|w : ï�>í
 N>ØnCÐ êncAÌ pUn"Ð¾¼Ã í¾½»"�  �_]UÐ ,pxWCÐ �bfUÐ pec7

 �SÚ½ÂÃ pf�U ,ÁÄ p�d@ ,¼À
¼¼
½»»»ê Ü ,À¼ â ,½ Þ ,
¼»»À ç ,¼Ä¼ �SÚ �_]UÐ �U|Tí �Á¼À pf�U ,¿Ä p�d@ ,
½À
¼½
¼ÄÃ¿ê Ü ,¾À â ,¼ Þ ,¼»¾¼ ç ,½»¿�  

�¼Á�   �SÚ �_]UÐ�¼½Ã¿ pf�U �ÀÃ p�d@ ,½½
Á
¼ÄÄ¾ê Ü ,¿¿ ,
 â½ Þ ,Â¿À ç ,½ÀÄ�SÚ �_]UÐ �U|T }^iÐ � �Á½¼ pf�U �
¾Ä p�d@ ,¾¼
À
¼ÄÂÁê Ü ,½Â â ,¼ Þ ,¼½¿» ç ,½¾Â� 

�¼Â�  � ÒØnCÐ ØnaY¾½¼ : �x{UÐ pUÐ�A ��> ëÌ Û�« �iÌ ïWCÐ ©{CÐ ë�inbUÐ �Y �
 ÒÚ�ÉÐ �hdL én�CÐí �ýÐ{UÐ N=  n�Y çna> �x{CÐ pYÙ �Y ìn\�be= é���x

OÎ �x{bUÐ OÎ p@nA ëíØ ,{x{!Ð �x{CÐ pYÙ  én�edUí ,�x{bUÐ �x{CÐ Ên�Ú
� ÒØnCn= ðĆeL �hdL¾½» â�R{Un= �ýÐ{UÐ ��S ��e�x ëÌ ë�inbUÐ ÓÐÙ �Y �

OÎ MÉúÐ �x{edU ënT ��UÐ  �SÚ �_]UÐ ��hdL én�CÐ½ÂÃ  pf�UÁÄ,  p�d@
¼À
¼¼
½»»»ê Ü ,À¼ â ,½ Þ ,¼»»À ç ,¼Ä¼�  



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¾Ä

     : 
 pRnc= ÊnR�UÐ {_= øÎ p6{fCÐ pTPUÐ Ŀbf> ø ïÌ}UÐ Ð|4 ðnb�J
 p6{fCÐ pTPUÐ é�ÉÌ �bi �e\�x ÕnY{iøÐ ëÎ rhAí �n¹�xØ
 ìn9 n*nYÐ~�UÐ �Y �d��> ëÌ ëíØ Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ

n¹�x{= ÊnR�UÐ : p6Ð{UÐ pTPUÐ ohf> n¹ú nghfýÐØ  Ò£nS p=niÎ
e\�> ëÌ ëíØ{x{9 � ðÐ  �fýÐ{U ë�cx <n�Un=í �x{CÐ Eh`�= ë�x{dU

E`[UÐ� ënfýÐØ p6{fCÐ pTPUÐ, ¼ÄÃÂê, Þ À½Â��  
 ÚÐ}e�Hn= Ŀbx �iú Ønb�iĆU ïÌ}UÐ Ð|w ß}_> {Sí
 ê�gaY �Snfx Ð|wí ,n¹�xØ �Ync= ÊnR�UÐ N" p6{fCÐ pTPUÐ

TPdU phUnCÐ pY|UÐ énb�iÐ �hdL o>Gx ï|UÐ ÕnY{iøÐ p6{fCÐ p
�p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ ph�d�UÐí ph=n«üÐ nw£nf_= 

 
   :   

 ïÌ}UÐ Ð|4 ðnbRí" OÎ p6{fCÐ pTPUÐ ê�[B qdb�iÐ ÐÙÎ
 ÕnY{iøÐ {bL : à  ÕÐÚØÎ Û�« Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ

 pTPUÐ p�Un]Y p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{U ~h« Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ
 p=n�e= �UÙ F�_xí p6{fCÐ pTPUÐ pYÙ : ç�bA �Y �4 5=

NfýÐ{UÐ p�d[C àÐGIÐ" E`[UÐ�, ¼ÄÃÂê, Þ À½Ä� �
 p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{U ¢i}aUÐ �baUÐ �Y oin@ Ûn@Ì {Sí
 p6{fCÐ pTPUÐ pYÙ : ç�bA �Y �4 5= p6Ð{UÐ pTPUÐ p�Un]Y

 {bL : à  o@�e=ëÌí ,ÕnY{iøÐ  p=n�e= F�_x àPUÐ Ð|w
 òàÐGIÐ � ÒØnCÐ �c" �\¶ ,NfýÐ{UÐ p�d[C¼¼½¼��¼Ä�  �Y

                                                           
�¼Ã�   ÒØnCÐ�¼
¼À¿� DL �f> ïWCÐ ©{CÐ ë�inbUÐ �Y  :ëÌ" àGZCÐ

 {Sn_�xí ,�=n�" �e_x 5iÎ ìEQ �fY {ha��x ï|UÐ çna>øÐ êFx �wí
 pxØnY àÐGIøÐ Ð|w : ph[�I p�d[Y �U ë�c> ëÌ {=ĆR �eHn=

af�= {g_�CÐ p�Un]Y �A �Uí ph=ØÌ íÌ p�d[CÐ ì|w qinT �YÐ~�UÐ |h
�a�fCÐ ��i"� ec7 �SÚ �_]UÐ ,pxWCÐ �bfUÐ p¿Â½Á  pf�UÂ¼ ,

 p�d@¼À
¿
½»»¿ê Ü ,ÀÀ â ,¼ Þ ,¿½½ ç ,ÂÂ� 
(19) Article 1121 du code civil “On peut pareillement stipuler au 

profit d'un tiers lorsque telle est la condition d'une stipulation 
que l'on fait pour soi-même ou d'une donation que l'on fait à 
un autre. Celui qui a fait cette stipulation ne peut plus la 
révoquer si le tiers a déclaré vouloir en profiter”. 

 E`UÐ p�d[C àÐGIøÐ qUínf> ��UÐ ¢i}aUÐ ©{CÐ ë�inbUÐ
EZ=�, ½»¼Áê, Þ ½»¼�� 

 
     :     

 pY|UÐ énb�iø p��fUn= ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i : phUnCÐ
� ÒØnCÐ  q[i {bR¼Ä½DL �  :ëÌ" ç�bA �h+ �b�f>

 n*nYÐ~�UÐí p6{fCÐ pTPUÐÎ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÌ �Y pþInfUÐ í
��� sY{UÐ ÓÐÊÐ}@Î Êng�iÐ {_= ÕnY{iøÐ" ,í �UÙ �Y �ga ôx

 ðnhIn/ �UÙí ph�d�UÐí ph=n«üÐ phUnCÐ pY|UÐ énb�iÐ  �Y
 �ÉúÐ EQ ,ên_UÐÌ �AĆi nfiÌ ØÚíÌ {S ïØ�_�UÐ �^fCÐ ë

 ðn[i }T|UÐ paUnH ÒØnCÐ }BË :" ���: Øí{A nY éË nghUÐ �Y 
,é�ÉÌ nY 3 �a�x : {bL ÕnY{iøÐ DL EQ �UÙ",  ðn_�Ðí 
�U|= {A ðÐ �edUkphUí ph�d�UÐ  − ÓnYÐ~�UøÐ  − : Øí{A 
é�ÉÌ pTPUÐ p6{fCÐ nYí ØÐÛ �L �UÙ {bR T}>� �fUÐ 
çna>ø æÐ}JúÐ : {bL ,ÕnY{iøÐ n, {S o>Gx �hdL ânh� 
ç�bA �fýÐØ pTPUÐ p6{fCÐ ÐÙÎ 3 ��b> pTPUÐ p6Ð{UÐ íÌ 
Ò{x{!Ð pþInfUÐ ph]`> ì|w ,ë�x{UÐ �Y |BúÐ : Ún��LøÐ 

ëÌ }�_�UÐ <nCÐ pTPdU fCÐ p)n6 DL n*Ú{S ê{Lí p6{
 {AíúÐ �RÐ{UÐ íÌ �RÐí{UÐ {AÌ �w ë�cx {S phUnCÐ n*nYÐ~�UÐ

 �p6{fCÐ pTPdU p��fUn= sY{UÐ ÓÐÊÐ}@Î : ĿedUí �U|=
 ên_UÐ �fdU paUn8 phý~!Ð ì|w F�_>ï|UÐ  �eĻ Ø{²

pTPUÐ �CÐ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐk �L pdYncUÐ phUí
 ë�xØ pRnT�UÐ n4 Û�« øí ,p6{fCÐ pTPUÐ �d> �Y �d�

�CÐk ÕnY{iøÐ qSí ë�x{UÐ �d�= ngedL ê{L �L~= phUí
YÛn_UÐ� ,�½»»¿ê, Þ ½ÀÂ��  

 ëÌ {�i �U|T� ÒØnCÐ : �i ïWCÐ ë�inbUÐ¼¾½ �Y �
 �SÚ ë�inbUÐ¼ÀÄ  pf�U¼ÄÃ¼ê  :ëÌ DL" pTPUÐ F�_>

 �L p9nfUÐ pTPUÐ íÌ nghR sY{fCÐ ÓnTPdU ðnadB ÕnY{iøÐ
nghdL nYí n4 5hR ðnhi�inS ðø�dA ngd7 �Ļí p6{fCÐ ���", 

íDL {TÌ �iÌ }T|UÐ �UnH ÒØnCÐ �i �Y �gax  Ò}cR



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¿»

pRĆ#Ð�½»� �bfUÐ pec7 êncAÌ �Y {x{_UÐ : �UÙ {Tj>í ,
pxWCÐ�½¼�� 

 ÒØnCÐ : ¢i}aUÐ ë�inbUÐ �ií)1-3-236L(�½½�  zxÚn�= pU{_CÐ
Ä
¼½
½»»»ê  DLpha[> ëíØ �Ļ p6{fCÐ pTPUÐ ëÌ 

b�f>íOÎ n*nYÐ~�UÐí ngS�bA �  ,p6Ð{UÐ pTPUÐ {SíÌ Ên\bUÐ }S
�bfUÐ pec7 ÓÐÚÐ}S {AÌ : ¢i}aUÐ�½¾�  p6Ð{UÐ pTPUÐ ëÌ

 ðnYnL ðnadB F�_>�½¿�  Ć= n*nYÐ~�UÐ pRnc= ê~�d>í p6{fCÐ pTPdU
ÕnY{iøÐ pUnA : Øí{A�½À� EZ=� ,½»¼Áê , Þ½»½��  

 íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ê~�d> ên_UÐ �d#Ð Ò}cR DL ðn�hHj>í
p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ pRnc= ÊnR�Un= Ò{x{!Ð pTPUÐ�½Á�  ��A

                                                           
�½»�  �w ên_UÐ �d#Ð: " ç�bA �Y phUnCÐ ��YÙ : ��ZUÐ �d¶ �Y

 ÔÚÐ�UnT ,énCÐ �Y pL�e6 nwÚn��Ln= ngfY Ê~@ íÌ ÓnYÐ~�UÐí
 æWfx ên_UÐ �d#Ðí ,ngL�e6 : pTGUÐ �Y Ê~�= �U ļ�CÐí

�hUÎ E`UÐ �Y F�_x øí {b_UÐ }?Ì"� 
�½¼�   ,ïWY �bi �SÚ �_]UÐ¼¼ÀÄ¿ pf�U ,ÁÁ p�d@ ,

½¼
À
¼ÄÄÃê Ü ,¿Ä â ,¼ Þ ,¿¾Ã ç ,¼»Ág�iÐ �� �c"Ð 
}BÌ pT  : pT  ÕnY{iÐ ëÌ OÎî  pTPUÐ Ên\biÐ �hdL o>Gx

OíúÐ  5hR pYnL pRĆB n4 phin�UÐ pTPUÐ pRĆBí ,ng�h[�I éÐíÛí
ÓnYÐ~�UÐ �Y nghdL nYí ç�bA �Y n4 �SÚ �_J ,Á¾¿¿ pfH ,ÂÂ 

 p�d@ ,çÄ
À
½»¼Âê �SÚ �_J ,¾À½ pfH ,ÁÃ  p�d@ ,ç
¼¿
¾
½»¼Áê ,í �_]UÐ �U|T �SÚ½Ä¼ pfH ,À»  ÚØnÉ ,ç

 zxÚn�=¼Â
¼½
¼ÄÃ¿ê , �SÚ �_]UÐ½Â pf�U ,À¼ p�d@ ,
½Á
¼½
¼ÄÃ¼ê Ü ,¾½ Ü ,¾½ â ,½ Þ ,½¿½¾  ,ç¿¿½� 

(22) L236-3-1 du code commerce: “La fusion ou la scission 
entraîne la dissolution sans liquidation des sociétés qui 
disparaissent et la transmission universelle de leur 
patrimoine aux sociétés bénéficiaires, dans l'état où il se 
trouve à la date de réalisation définitive de l'opération. Elle 
entraîne simultanément l'acquisition, par les associés des 
sociétés qui disparaissent, de la qualité d'associés des 
sociétés bénéficiaires, dans les conditions déterminées par 
le contrat de fusion ou de scission”. 

�½¾�  Cass. com., 1er juin 1993, préc; Cass. 2e civ., 12 juill. 2001, 

préc �L Ù�BjY �Abdelkarim Osman  �Ynw�¼¼ÃÀ Þ ,½Ä»��  
(24) Cass.com. 13 fever. 1963, bull, Civ III. No. 104. 
(25) CASS.COM 24 septembre 2002 N°00-21 disponible sur le 

site (legifrance.gove.fr). 
�½Á�   �SÚ �_]UÐ ,©{Y ,pxWCÐ �bfUÐ pec7ÄÂ½¼ pfH ,ÁÀ  ,phýn\S

 zxÚn�=¼»
Â
½»»½�ê 

�x 3í ÕnY{iøÐ ên/Î pdA}Y {_= 5hR }g^> ��UÐ ë�x{UÐ �
 ÕnY{iøÐ phdeL : ÜnHjT Ó{e�LÐ ��UÐ phiÐ~hCÐ : nw}TÙ

(Osman, 2015, p. 289)�  
í Ŀb> ��UÐ Ò}caUÐ �d> {xkx n�i}R : rx{"Ð �baUÐ �_=

 âíPCÐ pUÐ�A phdeL �e^f> ÕnY{iøÐ ëj=la cession d’entreprise 
e�Y EQ {bL �wí�  ìÚn?Ëí �Jí  ��í : ëí{Sn_�CÐ {g�«

 3 ë�inbUÐ ëÌ �S�CÐ Ð|w Ñ�hL �wÌ �Yí �êÛĆUÐ �h[a�Un=
 �= {[bxí ïØn[�SÐ yd][Y �gR ,pbhSØ {LÐ�b= âíPCÐ æ}_x
 �ýnH�UÐ �Y pL�e6 �hR }R��> ï|UÐ ïØn[�SøÐ âíPCÐ �UÙ

n�Y {[S phi�inSí pxP=í �Ø�bií ÓÐÚnbLí éÐ�YÌ�í pxØnCÐ Ò 
�y=}UÐ �fL }�fx ànZi  

�Y �hHj> {xki pb=n�UÐ ÊÐÚùÐ ßÐ}_�HÐ �Yk phUí
 �Y ngSna>ø ên_UÐ �d#Ð Ò}cR ÜnHÌ DL p6Ð{UÐ pTPUÐ
 £nfL pRncU �YnZUÐ énb�iøn= Ŀbx ï|UÐ ÕnY{iøÐ ë�e\Y
 pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y ph�d�UÐí ph=n«üÐ phUnCÐ pY|UÐ

PUÐ íÌ ,p6Ð{UÐ�Ò{x{!Ð pT 
 

  :       
    

 {�i 5fh=Ì øÎ ,p6{fCÐ pTPUÐ Ên\biÐ ÕnY{iøÐ Ún?Ë �Y ë
 p6{fCÐ pTPUÐ : �xPUÐ paÉ éÐíÛ �hdL o>Gx ø �UÙ ëÌ

 pTPUÐ OÎ pa[UÐ �d> �b�f> 5iÎí �d]fCÐ Ð|w �Yí �p6Ð{UÐ
 íÌ ÊnTPdU p��fUn= ÕnY{iøÐ }?Ì :éíúÐ â}aUÐ : ß}_��fH
 ÕnY{iøÐ }?Ì :©n�UÐ â}aUÐí ,p6{fCÐ pTPUÐ : Nªn�CÐ

�p6Ð{UÐ pTPUÐ : Nªn�CÐ íÌ ÊnTPdU p��fUn= 
 

  :       
  

 Nªn�CÐ íÌ ÊnTPUÐ DL }?k> Ún?Ë ÕnY{iøÐ DL o>Gx
 �=nb> �gHÌ íÌ �[A DL é�["Ð : �gb�= �d_�>



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¿¼

 ÒÚÐØÎ : �"Ðí ,p6{fCÐ pTPUÐ : �gegHÌí �g[[A
 ,ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ : �"Ðí ,p6Ð{UÐ pTPUÐ

��fHí<n�UÐ ��fUÐ DL Ún?ùÐ �d> ß}_� 
 

  :       
 

 p6{fCÐ ÓnTPUÐ Ên\bin= Ŀbf> ø ÓnLíPCÐ ëÎ
íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ nwnbd�> 5iÎí ,pxÚn��LøÐ ng�h[�I éÐíÛí 

 ð5gHÌ Ú{[ô> Ð|U ,Ò{x{!Ð pTPUÐ  ÊnTPUÐ DL ngLÛ�> phfhL
NHnhUÐ� p6{fCÐ pTPUÐ : �g�h[i éØn_x 5=, ½»¼Áê, Þ 

½»Á� �xí}UÐ� pUØn�CÐ pUØn_Y �hhb> DL ðÊnf= ,¼¿¾Ãåw, 
Þ ½¾Á� �gHúÐ ì|wí �ÕnY{iøÐ {bL ngfe\�x ��UÐ ,

 }^A Ò{LnbU �\ĺ øí nwÚÐ{ÉÎ Ø}�e= éíÐ{�dU pd=nS
CÐ �gHún= pÉn#Ð éíÐ{�UÐ ëÌ o«í �phfh_UÐ �[�dU pd�e

 5T p6{fCÐ ç�b"Ð pehbU pb=n]Y ng�ehS �gHúÐ �d> ë�c>
ëÐÛ�aUÐ� p[��CÐ �hhb�UÐ pf! n*Ø{A ,½»¼¿ê, Þ 

ÀÄÁ� pehS {x{Ļ : p`Un�Y �b> nY ðn�UnQ �iÌ }T|Un= }x{!Ðí �
 pTPUÐ : pUØn�CÐ �hb��U pde_��CÐ �gHúÐí �["Ð

 piÚnbY p6Ð{UÐ : ÊnTPUÐ î{U qinT ��UÐ ç�b"Ð �d> �Y
ilR phUncIüÐ �d> �"í ,p6{fCÐ pTPUÐ�  Nh_> o@���x

 p��fUn=í �phfh_UÐ �["Ð �d> �hhb�U E�B �B{> íÌ
pÉÚ��UÐ : Ò}_�CÐ ÓnTPdU N_�x  �[A ÊÐ  ÖÐGSÐ

 : �cUí ;ph�dQúÐ ÊnT  DL p�í}_CÐ pehbUÐ �af= phdSúÐ
úÐ pUn"Ð �=nbCÐ Ø�@�U �ý~@ ÙÐ���HÐ Ø{[= ë�ci ÒEB
ï{bfUÐ  ,�xí}UÐ�¼¿¾Âåw , Þ½¾Â��  

 Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : ÊnTPUÐ �a�²í
 : �"nT ,p6{fCÐ pTPUÐ : �4 qinT ��UÐ ç�b"Ð ÓÐ|=
 {fL ÓÐÚÐ}bUÐ DL qx�[�UÐí ,pTPUÐ ÒÚÐØÎ : pTÚnZCÐ

 pÉn#Ð Ónh_e!Ð Ønb_iÐ�xí}UÐ� p6Ð{UÐ pTPUn= ,
¼¿¾Ã,åw Þ ½¿¾�� 

í phincYÎ �e\�x �i ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^f= Ø}x 3
 çÐÚíÌ íÌ Ø�bi OÎ p6{fCÐ pTPUÐ : ÊnTPUÐ �[A �x�Ļ

}BÌ phUnYî  N��xí �p6Ð{UÐ pTPUÐ : �gHúÐí �["Ð EQ
 íÌ �[A pUØn�Y Ø�@�= ��>}Y ÕnY{iøÐ Ø�@í ëÌ �UÙ �Y
 pTPUÐ : �gHÌ íÌ �[�= p6{fCÐ pTPUÐ : ÊnTPUÐ �gHÌ

 ÐÙÎí ,p6Ð{UÐ ðĆ=nbY qfe\>í pUØn�CÐ paÉ qa�iÐ x{bi ðn a�iÐ� 
 ðnYn/ �d�¶ ÙÐ���HÐ OÎ é�Ļí ÕnY{iøÐ øÐ �L ï|UÐ ÕnY{i

 : �gbA p6{fCÐ pTPUÐ : Nªn�CÐ íÌ ÊnTPdU �e\x
 íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : Ø{@ ÊnTPT pa[UÐ �af= ÚÐ}e�HøÐ

�xí}UÐ� Ò{x{!Ð pTPUÐ ,¼¿¾Ã,åw Þ ½¾Á�� 
 

    :     
pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : ÊnTPUÐ �a�²  Ò{x{!Ð

 ,Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎ : pTÚnZCÐ : �gb�=
 ph_e!Ð ÓnL5�@Ð Ú�\Aí ,qx�[�UÐ : pTÚnZCÐ �A �gdR

pfxÛ �=Ì� pxØn_UÐ EQí pxØn_UÐ pYn_UÐ, ½»¼½ê, Þ ½ÁÁ� ,
 pTPUÐ }>nRØ DL âĆJøÐí�pTPUÐ â�i ënT ðnxÌ phiÐ~hCÐí 

 pTPUÐ qinT ÐÙlR íÌ �Yn\> pT  Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ
 }x{Y Nh_> pTPUÐ �hHj> {bL �e\�x 3 ÐÙÎ �ilR p]h�= phÉ�>
 ÊnTPUÐ �he! ÒÚÐØüÐ ë�c> ,E`UÐ �Y íÌ ÊnTPUÐ �Y ÊÐ�H ,pTPdU

ÒnhA� NfYn\�CÐ ,½»¼Àê, Þ ¾Â; Ú�[fY ,½»¼Âê, Þ Þ 
¼ÂÀ −¼ÂÁ,� ªn�Y pT  p6Ð{UÐ pTPUÐ qinT ÐÙÎípfxÛ �=Ì� p ,
½»¼½ê, Þ ½ÁÃ�  pRnc= p6{fCÐ pTPUÐ : ë�_�e�x ÊnTPUÐ ëlR

�hL5HÎ� Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ : ç�b"Ð, ½»¼Àê, 
Þ ¿¼� p6Ð{UÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎ �d6 �hcZ> : pdcZY Ú��> �iÌ øÎ �

 pTPUÐ íÌ{A �\x �i Ø�@í pUnA : Ò{x{!Ð ðÐ XSÌ  Ên\LÌ Ø{_U
�d6 ÒnhA� ìÛín9 Û�« ø ÒÚÐØüÐ ,½»¼Àê , Þ¾Â� q[i {bR ;
� ÒØnCÐÁÃ
¼ëÌ DL ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên î �Y �: " pT  }x{x

 DL ,�ýn\LÌ Ø{L �nHúÐ pTPUÐ ên î Ø{² ÒÚÐØÎ �d6 pªn�CÐ
PL {AÌ DL {x~x øí p?Ć? �L �bx øÌ"�  



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¿½

 Ø{L Ûín9 Û�« ø �iÌ }T|UÐ paUnH ÒØnCÐ �i �Y y\�xí
 �d�CÐ Ên\LÌ¼¼  : �w ìØnaY éÍn�> Ú��x nfwí , ðÐ�\L

 íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ �Y Ą�T ÒÚÐØÎ �d6 y�[x ÕnY{iøÐ pUnA
 y�[x <n�Un=í ? ðÐ{AÐí ðn�d6 p6{fCÐ pTPUÐí Ò{x{!Ð pTPUÐ

Ên\LÌ â�e6 �ýn\LÌ Ø{_U DLúÐ {"Ð  ÓnTPUÐ ÒÚÐØÎ �d6
 �d6 Ên\LÌ Ø{L �Ln\�x ëÌ ë�inbUÐ ~h« �wí ,p6{fCÐ

 OÎ sY{UÐ �L p9nfUÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎ½½  ÒÚÐØÎ ë�U��x ðÐ�\L
?Ò{x{!Ð pTPUÐ 

• iØÌ ðÐ{A ��í :ïØ�_�UÐ �^fCÐ� XSÌ ðÐ{Aí ,p?Ć?  ø
 �wí ìÛín9 Û�«¼¼  ðnb�J OíúÐ Ò}badU ÒØnCÐ �Y �ÁÃ��½Â� 

i �Y��í éínf�x 3 �iÌ øÎ ÓnTPUÐ ên^  pUnA : �d�CÐ
 ÐÙÎí ,ÕnY{iøÐÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ÓØÐÚÎ �Y Ên\LÌ énBØ

 ÕnY{iøÐ {bL : {f= Ø�@�U p6{fCÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎ �d6
�xí}UÐ� �U|= ye�x ,¼¿¾Ã,åw Þ ½¿¿�,  Ð|w ëlR

|UÐ XSúÐ {"Ð p�b_= �@Ð�x {S }YúÐï  ÒØnCÐ �hdL q[i
�ÃÁ pUnA : pdcZCÐ �d> Ú��> 5T� ÓnTPUÐ ên^i �Y �

 XSúÐ {"Ð �wí p�bL Ø�@�U pT  �Y }�TÌ ÕnY{iÐ
�hcZ> éínf�x ëÌ �\RúÐ �Y ënTí ìÛín9 Û�« ø ï|UÐ 

ÕnY{iøÐ pUnA : ÒÚÐØüÐ �d6� 
• ¢i}aUÐ ë�inbUÐ�½Ã� ,p?Ć? �L �bx ø �iØÌ ðÐ{A ��í :

 Ò}baUÐ : ØÚí nC ðnb�J�¼Â�  ÒØnCÐ �Y(L.225-17)  pU{_CÐ
 zxÚn�=½Â
¼
½»¼¼ê  íÌ ÒÚÐØÎ �d6 Ø{_U XSÌ ðÐ{Aí

ªn�CÐ pT  p�SÐ}Y �d6 DL {x~x ø p¼Ã  ðÐ�\L ðnb�J
 ÒØ5dU(L.225-95)  zxÚn�= qU{L ��UÐ¼À
À
½»»¼ê 

                                                           
�½Â�  ÒØnCÐ �ÁÃ�  pf�U ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i �Y¼¿¾Â DL q[i åw

:ëÌ " ÜnHúÐ pTPUÐ ên^i Ø{² ÒÚÐØÎ �d6 pªn�CÐ pT  }x{x
PL {AÌ DL {x~x øí p?Ć? DL �bx øÌ DL ,�ýn\LÌ Ø{L"� 

(28) L.225-95 du Code de commerce: “En cas de fusion de 
sociétés anonymes, le nombre de membres du conseil 
d'administration ou du conseil de surveillance, selon le cas, 
peut dépasser le nombre de dix-huit, prévu aux articles L. 
225-17 et L. 225-69, pendant un délai de trois ans à 
compter de la date de la fusion fixée à l'article L. 236-4, 
sans pouvoir être supérieur à vingt-quatre”. 

 �d6 Ên\LÌ Ø{L Ûín��x ëÌ �cex �iÌ DL q[i ��UÐí
 Ø{L , pUn"Ð o�A ,æÐ üÐ �d6 íÌ ÒÚÐØüÐ¼Ã ,

 N>ØnCÐ : �hdL Þ�[fCÐ)17-225.L(�½Ä�  í)69-225L.( 
 : �hdL Þ�[fCÐ ÕnY{iøÐ zxÚn> �Y ÓÐ�fH ÔĆ? Ò{C

ÒØnCÐ (L.236-4) Ø{_UÐ Ûín��x øÌ àP= ,½¿ �ðÐ�\L 
•  ë�inbUÐ{A ��í :ïWCÐ ðÐ Ì 3í p?Ć? �L �bx ø �iØ

{A �\x ðÐ  ÒÚÐØüÐ �d6 phdLnR �_\x {S nY �wí XSÌ
 o_[x ï|UÐ {"Ð Ên\LúÐ Ø{L Ûín9 ÐÙÎ �e_UÐ ç�_xí
 �fbCÐ �\x ëÌ �\RúÐ ënT Ð|U ,ÓÐÚÐ}bUÐ ÚÐ{ÉÎ �_Y
 p_h�J �LÐ}x ëÌ DL �ýn\LÌ Ø{_U XSÌ ðÐ{A ïWCÐ

nY ��i DL ÕnY{iøÐ peh�i� ¢i}aUÐ �fbCÐ �_R ,
½»¼Âê, Þ ¼ÁÃ� � �Y ënT �iÌ ��H n, y\�xí

 : ÒÚÐØüÐ �d6 Ên\LÌ �Y pfh_Y p��i Nh_> �\RúÐ
 pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎ �d6 : p6{fCÐ ÓnTPUÐ
 p6{fCÐ pTPUÐ yUn[Y �L ânR{Un= ��ĺ Ò{x{!Ð

peh�i�, ½»¼Âê, Þ ¼ÁÃ�� 
 

:          
  

nY{iøÐ ëÌ �hR �I ø n, Ą�T �gHÌ pehS DL }?kx Õ  �Y
ç��UÐ énA o��= p6{fCÐí p6Ð{UÐ pTPUÐ,  pehS ��* {S 5fh�R

�Y ngde��U OíúÐ �gHÌk {bR p6{fCÐ pTPUÐ ÓnYÐ~�UÐ phUí
 ðn\xÌ Ô{²  �Y ÕnY{iøÐ o��= ÒEBúÐ �gHÌ pehS �a>}> ëÌ

 ðnxØn[�SÐ î�SÌ ënhT  ðn>n�? }�TÌí  ëÌ N�Un"Ð : o«í ,ç��UÐ :

                                                           
(29) L225-17 du Code de commerce: “La société anonyme est 

administrée par un conseil d'administration composé de 
trois membres au moins. Les statuts fixent le nombre 
maximum des membres du conseil, qui ne peut dépasser 
dix-huit. Le conseil d'administration est composé en 
recherchant une représentation équilibrée des femmes et 
des hommes”. Toutefois, en cas de décès, de démission ou 
de révocation du président du conseil d'administration et si 
le conseil n'a pu le remplacer par un de ses membres, il 
peut nommer, sous réserve des dispositions de l'article L. 
225-24, un administrateur supplémentaire qui est appelé 
aux fonctions de président. 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¿¾

 ëÌ OÎ ��Sí Eh`> �w 5iÎ �gHúÐ pehS : Eh`�UÐ Ð|w ëÐ èÚ{i
 {x{!Ð ïØn[�SøÐ ���UÐ pbhbA ç��UÐ : NdYn_�edU }g^x

 p6Ð{UÐ pTPdUÌ�Ò{x{!Ð pTPUÐ í �HúÐ {AÌ Ð|w F�_xí ��UÐ Ñn
^Ļ sY{UÐ phdeL �_9 ø� ÎLn+ ðn  �gHúÐ pd1 �T �Y é��bUn=

E�T �wØ{L ënT ÐÙÎ pÉnBí ðÐ  íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ �Y ïÌ íÌ �T :
 ÓÐÊÐ}@l= pbd_�CÐ pYn_UÐ px}^fUÐ {LÐ�bUÐ ß}a> 5fh= ,p6{fCÐ

Ì}U ânh[iøÐ p�G_CÐ phdSúÐ DL sY{UÐï dQúÐR ,ph�l ê~�d> n¹
 ô> ëj=k ðn\xÌ �4 �Y  pde�T phi�inbUÐ �gS�bAÌ�gH,  Ð|w :í

pad��CÐ Ón_xP�UÐ |��> LÒ{ Y�Anf (Gullick, 1985, p. 12)�  
 �R}> ��UÐ �gHúÐ pd1 �Y phdSúÐ ì|4 px5"Ð pd�YÌ �Yí

ÕnY{iøÐ;  o��= sY{dU �g\RÚ yh��> : �"Ð �4 ëÌ
�gHÌ pde�T �4 pheh^f�UÐ {LÐ�bUÐ,  �RÚ : �"Ð �4 ðn\xÌí

�LØî Ønf�HÐ �Un]=ü ðÐ  �Y ���H {S ÕnY{iøÐ ë�cx {S nY OÎ
 qinT �U 5T ,�xnĻí �Q �= ënT ÐÙÎ ,�g"n[e= òÚ¦

 <n�Un=í ,n¹�xØ �Y E�c= �SÌ n4�ÉÌ p6{fCÐ ÓnTPUÐ �e ô²
�xØ p6Ð{UÐ pTPUÐi ðn  ngbx}J : qinT íÌ ,Ön=ÚÌ ngd=nb> ø ÒE�T

peh�i� nwÙnbiü ÕnY{iøÐ �>í ÜĆR³U, ½»¼Âê , Þ¼ÁÂ��  
 ÓÐ|= p6Ð{UÐ pTPUÐ : ë�ªn�CÐ íÌ ÊnTPUÐ ��e�xí
 ÓnL5�@øÐ Ú�\Aí ÒÚÐØüÐ : pTÚnZCÐ rhA �Y �gS�bA

=ÚúÐ ên��SÐí qx�[�UÐí p=nS}UÐí íÌ ÊnTPUÐ �Sn= �Y Ön
 DL p�>GCÐ �*nYÐ~�UÐ |haf�= ë�Y~�dx �=nbCÐ :í ,Nªn�CÐ
 pehS �Sn= ØÐ{H �L ânf�YøÐ �4 �² ĆR ,�g[[A

Øn1� ÕnY{iøÐ p��= �g[[A ,½»¼½ê, Þ ¼ÁÄ�� 
 

  :    
 ÓnTPUÐ DL ÕnY{iøÐ Ún?Ë W�b> ø : pdBÐ{UÐ

U {�/ 5iÎí ,o��R ÕnY{iøÐRÐ}JÌ �eZ� ðn  }?j�> î}BÌ
 p6Ð{UÐí p6{fCÐ pTPUÐ �Y Ą�T �fx{Yí �fýÐØ �wí ÕnY{iøn=
 Ên\biÐ �hdL o>Gx ÕnY{iøÐ ëÎ rhAí �Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ
 ç�bA �Y �deZ> 5= phUnCÐ ng�YÙ énb�iÐí p6{fCÐ pTPUÐ

{UÐ pTPUÐ OÎ ÓnYÐ~�UÐí qdA ��UÐ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð
 p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ �b�f> p6{fCÐ pTPUÐ ë�xØ ëÌ �f_e= ,ngd7
 �UÙ p�h�i NfýÐ{UÐ ç�bA }?j�> {Sí Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ

Øn1� Ñn«üÐ íÌ od�Un= énb�iøÐ ,½»¼½ê, Þ ¼Â»�� 
 �g�}_x {Sí ,ên_UÐ �¹5� �Y ÕnY{iøÐ {x~x {bR

TÐGIø }Jn�edU DL |haf�UÐ : p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ �Y �g
 p��fUn= ÕnY{iøÐ Ún?Ë �d�ĺ Ð|Uí ,p6Ð{UÐ pTPUÐ ÓÐØ�@�Y
 p6{fCÐ pTPUÐ : ©�inbUÐ �w~T}Y o�A Nfx{CÐ íÌ NfýÐ{dU
 DL ÕnY{iøÐ }?Ì Mx 5hR y��fHí �Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ íÌ

íÌ p6Ð{UÐí p6{fCÐ pTPUÐ �Y Ą�T �fx{Y  }?Ìí ,Ò{x{!Ð
Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐí p6{fCÐ pTPUÐ �Y �T �fýÐØ DL ÕnY{iøÐ:  

•  p6Ð{UÐí p6{fCÐ pTPUÐ �fx{Y DL ÕnY{iøÐ }?Ì :éíúÐ â}aUÐ
{CÐ �S�Y rhA �Y Nfx��\RÚ íÌ �U��b= ÕnY{iøÐ �Y  

•  p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ DL ÕnY{iøÐ }?Ì :©n�UÐ â}aUÐ
�wí p6Ð{UÐí �ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ �gbA �Y 

 
  :       

 ëÌ �x{CÐ �0 ĆR ;ÕnY{iøn= p6{fCÐ pTPUÐ �fx{Y }?j�x ø
 pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ íÌ p6{fCÐ pTPUÐ �ýÐ{UÐ ë�cx

 ÊnR�UÐ ên/ �w �hdL Þ}² nY �T 5iÎí ,Ò{x{!Ð ��A �x{Un=
 �fY �[² ��A paÉ �U �ýÐ{UÐ ë�cx ëÌí �x{UÐ �Y ��YÙ ÌF>
 �U :�CÐ paÉ �b��>í �N>}Y ÊnR�dU ðn�f9 �x{Un= p[Un8 DL
 rhAí �Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPdU ÕnY{iøÐ Ø}�e=

 ðnYnL ðnadB F�_> Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ëÎ�¾»� 
 p6{fCÐ pTPdU nghdL nYí ç�bA �Y n4 nY �T : ngd7 �Ļí

 �"Ð Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPdU �² �ilR ÓnYÐ~�UÐ �Y
 �"Ð n4í ,�x{Un= n4 ÊnR�Un= p6{fCÐ pTPUÐ �fx{Y p�Un]Y :

��x{Un= ÊnR�UÐ �g\RÚ pUnA : ðnhýn\S �g��Un]Y : 
                                                           

�¾»�   �SÚ ïWY �bi¼¾Ã¾¿ pfH ,ÂÃ  p�d@ ,çÄ
¼
½»¼Âê ,
 �SÚ �_J¿»»¾ pfH ,ÂÃ  p�d@ ,ç½Â
¼»
½»¼Á�ê 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¿¿

Ð �fx{Y pbRÐ�Y àGZx ø �ilR ;��H nY Ê�� :í pTPU
ØnhL� ÕnY{iøÐ DL p6{fCÐ ,½»¼Áê, Þ À¿��  ~T}Y }?j�x øí

 px�f_CÐ ph[�ZUÐ Ênb�U ÕnY{iøn= p6Ð{UÐ pTPUÐ : Nfx{CÐ
 �bd�x ï|UÐ �ýÐ{UÐ <n�Un=í ,ngýn\biÐ ê{Lí p6Ð{UÐ pTPdU
 DL o« <n�Un=í õ�bfx 3í E`�x 3 �p6Ð{UÐ pTPUÐ� ÊnR�UÐ

ÊnR�UÐ Nfx{CÐ Øn1� p6Ð{UÐ pTPdU �Snb��HÐ {L�Y : �x{Un= ,
½»¼½ê, Þ ¼Â»��  ÓÐÊÐ}@üÐ pRnT ÙnĺÐ p6Ð{UÐ pTPdUí

 : p6{fCÐ pTPUÐ �Y nghUÎ qUË ��UÐ ngS�bA Ênah�Hø phi�inbUÐ
�xí}UÐ� nghdL �a�CÐ {hLÐ�CÐ ,¼¿¾Ã ,åw Þ½¿Ä��  

 ;�hdL ðn�h>}>í ��H nY DL ðÊnf=íRÐ : ë�fx{Cn ÓnTPU
 �_a= �ghfýÐØ Ún�LÎ íÌ Ún�x �ghf_x ø ÕnY{iøÐ : pdBÐ{UÐ

:�CÐ ë�cx ëÌ �ghf_x 5iÎí ÕnY{iøÐ  oAnÉ �w ��ýÐ{UÐ� �U
 ØÐ{�UÐ ê{Lí �x{UÐ �Y �g�YÙ ÒÊÐ}= ë5\U �x{UÐ �bd> : pa[UÐ

�hL5HÎ� N>}Y ,½»¼Âê, Þ ¿Ã,�  pbRÐ�Y àGZx ø Ð|Uí
 ,�g�g@Ð�Y : ÕnY{iøÐ ÙnafU p6Ð{UÐ íÌ p6{fCÐ pTPdU Nfx{CÐ
 �x{CÐ Ún]BÎ o@���x ��dU pUÐ�A Ø}6 F�_x ø ÕnY{iøÐ ëú
 pTPUÐ �Ļ ëÌ �hdL o>Gx 5iÎí ,��g@Ð�Y : nwÙnafU �U��Sí

L nYí ç�bA �Y n4 nY �T : p6{fCÐ pTPUÐ �7 p6Ð{UÐ �Y nghd
�hL5HÎ� ÓnYÐ~�UÐ íÌ Ón�@Ðí ,½»¼Âê , Þ¿Ã��  

 
  :       

 : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ �fýÐØ ç�b�= NiÐ�bUÐ qe�wÐ
 : ÓnTPUÐ �d> yUn[Y N= ëÐÛ��UÐ �Y â�i �d# ÕnY{iøÐ

A Ênah�HÐ : nghfýÐØ yUn[Yí ÕnY{iøÐ �hbĻØn1� �gS�b ,
½»¼½ê, Þ ¼Â¼� p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ ç�bA }?j�>í�

 p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dAí px�f_CÐ ng�h[�I Ên\biø ÕnY{iøn=
 ë5\UÐ ÒØnxÛ ÕnY{iøÐ DL o>Gx {Sí n¹�x{= ÊnR�UÐ : ngd7
 pUnA : p6{fCÐ pTPUÐ qinT ÐÙÎ p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐ{U ên_UÐ

Ún�x ØnhL� ,½»¼Áê, Þ ¿Ã�  ðn�dH Óni5\UÐ �d> }?j�> 5fh=
 pYÛj= }/ qinT íÌ Ún�LÎ pUnA : p6{fCÐ pTPUÐ qinT ÐÙÎ

 pTPUÐ �fýÐØ �Y ë�TGZhH p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ ëú ,phUnY
ïÚ{S� ên_UÐ ë5\UÐ �_\x n, ên_UÐ ë5\UÐ : p6Ð{UÐ ,

¼ÄÄ½ê, Þ ¿Ä¿�� 
p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ y�[x <n�Un=í  p6Ð{UÐ pTPdU NfýÐØ

�xí}UÐ�, ¼¿¾Ã,åw Þ ½¿Á�� � ÒØ5dU ðnb�Jí¼Ä¾ ên^i �Y �
 ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ� ÒØnCÐí¼¾À
½ �SÚ ïWCÐ ë�inbUÐ �Y �

¼ÀÄ  pf�U¼ÄÃ¼ê  DL ßÐGLøÐ p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{U Û�«
 Ò{Y éĆB ÕnY{iøÐ¾»  ðnY�x(Bertrel et Jeantin, 1991, p. 430) 

Y}gI � S :í ,p6{fCÐ pTPUÐ OÎ ���Y Ñn]�= ÕnY{iøÐ ÚÐ}
 N�G_CÐ NfýÐ{UÐ �A : ðnR�S�Y ÕnY{iøÐ y�[x pUn"Ð ì|w
 p6Ð{UÐ pTPUÐ �a> íÌ ÕnY{iĆU �g��Ún_Y �L Ð�UÛnf�x ëÌ OÎ
 ngd�bx phRnT Óni5� ê{b> íÌ ÊÐØúÐ pUnA qinT ÐÙÎ �¹�x{=

 qinT ÐÙÎ �¹�x{= ÊnR�dU ë�fýÐ{UÐÚ�[fY� pd@kY ë�x{UÐ ,
½»¼Âê, Þ ¼ÀÁ��  

 ë�c> ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ ê{L pUnA :í phUnCÐ pY|UÐ
 p6Ð{UÐ pTPdUp6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{U ðnYnL ðni5�  nY �c=

 ��UÐ é�ÉúÐí ÕnY{iøÐ ��S ngcd�/ ��UÐ n4�ÉÌ �Y �x��Ļ
� 5gfh= ~hh/ ëíØ p6{fCÐ pTPUÐ �Y nghUÎ qUË�xí}UÐ ,

¼¿¾Ã,åw Þ ½¿Á��  ên^i : ïØ�_�UÐ �^fCÐ éínf�x 3í
 DL ßÐGLøÐ : p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ �A ÓnTPUÐ

� ÒØnCÐ �i W�SÐ 5iÎí ÕnY{iøÐ¼Ä¾ ÓnTPUÐ ên^i �Y �
 : p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ �A OÎ ÒÚnIüÐ DL ïØ�_�UÐ

Ð pTPUÐ �fýÐ{U �"Ð Ð|w yfex ëÌ ëíØ ßÐGLøÐ ðnba�Y p6Ð{U
 p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{U Ûn@Ì ï|UÐ ïWCÐ �fbCÐ �Y �UÙ :
 }x}b> pec�CÐ �Y Ð��d]x ëÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ ëíØ �bR

: Óni5� �p6Ð{UÐ pTPUÐ pg@Ð�Y 
 ,�"Ð Ð|w �Y p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ ënY}A �f_x ø Ð|w ëÌ {h=

n=í ,N�Un"Ð : ßÐGLøÐ ÚFY �?5�U pS}a�dU ÚFY ènfw �hU <n�U
pfxÛ �=Ì� ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ �A : 5gfh=, ½»¼½ê, Þ 

½ÃÄ��  ðnaS�Y |ĺÐ ï|UÐ ¢i}aUÐ �fbCÐ ïÌ}UÐ Ð|w {xkxí  ðÐØ{7



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¿À

hý~!Ð �d> : ðn²£í p(Bertrel et Jeantin, 1991, p. 4470)R ; �d
 p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ N= ~hex�g�ÐGLÐ �@}x ï|UÐ  OÎ

OÎ �gR�ĺ  �x{UÐ ë5� : �4 p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ p�RnfY
ngS�bA �Y }�TÌ ë�x{= �de7 p6{fCÐ pTPUÐ qinT ÐÙÎ pÉnB 

(Bertrel et Jeantin, 1991, p. 4470) , : p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØí
ÒØnCÐ �i �Y �UÙ y\�xí �ßÐGLøÐ : �"Ð )14-236.L(�¾¼� 

Ð ÓnTPUÐ ë�inS �Y zxÚn�= ÚØn[UÐ ë�inbUn= qU{ ôL ��UÐ ¢i}aU
Ä
¼½
½»»»ê : pdBÐ{UÐ ÓnTPUÐ �fýÐØ yfY DL q[ií ,

 pdgCÐ ë�\Q : ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ : �"Ð ÕnY{iøÐ
 : ìÙnai ê{Lí ,pUí{UÐ �d6 ê�H}Y nwØ{² ��UÐ phfY~UÐ

 phRncUÐ Óni5\UÐ �4 p6Ð{UÐ pTPUÐ ê{b> 3 ÐÙÎ �g�g@Ð�Y ÊnR�dU
 ÊnR�UÐ DL çna>Ð ènfw ënT ÐÙÎ �x{Un= ÊnR�Un= ��_> 3 íÌ �x{Un=

ÕnY{iøÐ pUnA : �x{dU }c�CÐ (Osman, 2015, p. 379)�  
 p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ yfY DL pAÐ£ �fUÐ ê{L �@}x {Sí
 ëú ;}?j�x �U �w~T}Y ëÌ OÎ ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ �A

iÎí Ŀbf> ø p6Ð{UÐ pTPUÐ pxÚn��LøÐ ng�h[�Z= p^a�7 �^> 5
 pxÚn��LøÐ ng�h[�I Ŀbf> ��UÐ p6{fCÐ pTPUÐ æĆ�=
 �_\U ÕnY{iøn= }?j�x {S �ýÐ{UÐ ��í ëÌ øÎ �ÕnY{iøn=
 n, �g_Y p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐØ èÐGIø �) pÉn#Ð Óni5\UÐ
 p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ yfY �\RúÐ ënT Ð|U ,Óni5\UÐ �_\x

"Ð�p6{fCÐ pTPUÐ �fýÐ{= Ò�HÌ ÕnY{iøÐ DL ßÐGLøÐ : �  

                                                           
(31) L236-14du Code de commerce: “La société absorbante est 

débitrice des créanciers non obligataires de la société 
absorbée au lieu et place de celle-ci, sans que cette 
substitution emporte novation à leur égard. Les créanciers 
non obligataires des sociétés participant à l'opération de 
fusion et dont la créance est antérieure à la publicité 
donnée au projet de fusion peuvent former opposition à 
celui-ci dans le délai fixé par décret en Conseil d'Etat. Une 
décision de justice rejette l'opposition ou ordonne, soit le 
remboursement des créances, soit la constitution de 
garanties si la société absorbante en offre et si elles sont 
jugées suffisantes. A défaut de remboursement des 
créances ou de constitution des garanties ordonnées, la 
fusion est inopposable à ce créancier. L'opposition formée 
par un créancier n'a pas pour effet d'interdire la poursuite 
des opérations de fusion. Les dispositions du présent article 
ne mettent pas obstacle à l'application des conventions 
autorisant le créancier à exiger le remboursement immédi. 

 }T|Un= }x{!Ðí − : Ð|w ênbCÐ − ÒÚnIüÐ OÎ ëÌ ßÐGLÐ 
{AÌ NfýÐ{UÐ DL  íÌ ÕnY{iøÐ Ên`UÎ �hdL o>Gx ø ÕnY{iøÐ

 ßG_CÐ �ýÐ{UÐ �A : ì|haf> �Sí �hdL o>Gx 5iÎí ,�Un]=Î
 ënT ÐÙÎ �fx{= ÊnR�dU ngd�bx phRnT Óni5� �x{b> NA OÎ

ÊÐØúÐ énA ënT ÐÙÎ �fx{= ÊnR�UÐ íÌ ðĆ@kY ��xí}UÐ ,
¼¿¾Ã,åw Þ ½¿Ã� p��fUn= ÕnY{iøÐ }?Ì �S�x <n�Un=í ,

 EQ NfýÐ{UÐ �Sn= �A : ðÐ|Rni ë�cxí ßG_CÐ �ýÐ{dU
Ú�[fY� N�G_CÐ ,½»¼Âê, Þ ¼ÀÂ�� " �xØ : àGZxí

 �¶Ún> ,ÚÐ{bCÐ Ø{7 , ðn�=n? , ðnx{bi ðnfxØ ë�cx ëÌ ßG_CÐ �ýÐ{UÐ
ÕnY{iøÐ zxÚn> DL ðnb=nH"  ,�xí}UÐ�¼¿¾Ãåw, Þ ½¿Â�� 

 
 : 

      
 �pTPUÐ ßÐ}QÌ �hb��U Ø�b_UÐ �Y {x{_UÐ pTPUÐ êF>
 pTPdU px�f_CÐ ph[�ZUÐ Ên\biÐ ÕnY{iøÐ DL o>Gxí

 phUnCÐ ng�YÙ �YnT énb�iÐí p6{fCÐOÎ  pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ
w nY :<n�UÐ éÐk�UÐ Ú��x nfwí ,Ò{x{!Ð Ø�b_UÐ �d> E[Y �

?ÕnY{iøÐ {_= 
x 3 ÕnY{iøÐ }?ú ñ�h^f> ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i : Ø}

 ¢i}aUÐí ïWCÐ �fbCÐ sUnL 5fh= ,p6{fCÐ pTPUÐ Ø�bL DL
üÐ Ø�bL DL ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ }?Ì Ø�b_UÐ ëíØ �e_UÐí Ún«

�î}BúÐ 
 Êng�iÐí pTPUÐ Ên\biÐ ÕnY{iøÐ DL o>Gx ënT ÐÙÎí

 �f_x ø �UÙ ëÌ øÎ px�f_CÐ ng�h[�I ��UÐ Ø�b_UÐ �Y ngddĻ
pxÚnHí peýnS Ø�b_UÐ �^> 5iÎí ,ÕnY{iøÐ ��S ng�Y}=Ì�¾½� ÐÙÎí �

 p6{fCÐ pTPUÐ �7 �Ļ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ qinT
nY �T :  Ø�bLí ÓnYÐ~�UÐ �Y nghdL nYí ç�bA �Y n4 ë�c>í

                                                           
�¾½�   pTPUÐ ng�Y}=Ì ��UÐ Ø�b_UÐ ÚÐ}e�Hn= pxWCÐ �bfUÐ pec7 q\S

 �SÚ �_]UÐ ,ngd7 p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dAí ÕnY{iøÐ ��S p6{fCÐ
¼¾¿¿Ä pfH ,Ã¼  p�d@ ,çÀ
Ã
½»¼À�ê 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾¿Á

�Yk ,�e_UÐ Ø�bL ngfYí Ø�b_UÐ �d> |haf> �L pUíí ,Ún«üÐ
í ,pUnT�UÐí ,NYj�UÐí DL pHÐÚ{UÐ ì|w : W�bfH nfilR ,Ûnh�YøÐ

 pRnT : p_ýnZUÐ Ø�b_UÐ �Y nªÚn��Ln= Ún«üÐ {bLí �e_UÐ {bL
> ��UÐí ÓnTPUÐ<n�UÐ ��fUÐ DL ÕnY{iøn= }?j��  

 
  :     

�xí ,pTPUÐ : Ø�b_UÐ �wÌ �Y �e_UÐ {bL F�_x pxn1 �
e�x ë�inb= éí{UÐ �T : �Yn_UÐ� í ,�e_UÐ ë�inS pcdeCÐ :

e�x pxØ�_�UÐ ph=}_UÐ�  �Y �Yn_UÐ pxn1 �R{wí �e_UÐ ên^i
 �Yn_dU pxn1 }Rí �gR ,�a�_�UÐ yx��UÐ �L p+nfUÐ }Jn�CÐ

?pTPUÐ ÕnY{iÐ {fL 
 }?j> ëjZ= °ÞnB °�i ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i : Ø}x 3í

 {bL nY Ð|wí ,{b_UÐ Ð|w phªÌ �QÚ ÓnTPUÐ ÕnY{in= �e_UÐ
 �gR ,�e_UÐ ên^i : pYn_UÐ {LÐ�bUÐ ��a> OÎ p�An�UÐ �RØ
 Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ìn9 ìÚn?Ë s�fx �e_UÐ {bL }e��x
 ��S p6{fCÐ pTPUÐ �Y �YÐ}=Î �QÚ ÕnY{iøÐ �L p9nfUÐ

?ÕnY{iøn= �g�fx êÌ ÕnY{iøÐ 
 ëÌ �ÉúÐ ľ�ZUÐ Ún��LøÐ ÓÐÙ Ø�b_UÐ �Y �e_UÐ {bL

 ,}BùÐ æ}]dU Ún��LÐ �7 æ}J �T ph[�I nghR ë�c> ��UÐ
 �Y NR}]UÐ N= pSĆ_UÐ p_h�J ÓEQ pxØn[�SøÐ Ò}^fUÐ ëÌ øÎ
 �Yn_UÐ y�ÉÌ ph�HkY pSĆL OÎ Ąľ�I ò�=nJ ÓÐÙ pSĆL
 �fU ðnb�J �e_UÐ oAn[= �hUí �e_UÐ ÒjZfe= nghR ��>}x

CÐÒØn �ÂÄ� ïØ�_�UÐ �e_UÐ ên^i �Y�¾¾� �i �Y y\�xí �
 oAn[= �hUí ÒjZfCn= ��>}x �e_UÐ {bL ëÌ ÒØnCÐ �d>

                                                           
�¾¾�  ÒØnCÐ �ÂÄ� ê� �SÚ ïØ�_�UÐ �e_UÐ ên^i �Y
À¼ zxÚn�= ÚØn[UÐ �

½¾
Ã
¼¿½Á
ê� �SÚ �cdCÐ ê�H}Cn= é{_CÐí åw¼¾¿ zxÚn�= �
½Â
¼
¼¿¿» :�iÌ DL q[i åw" �e_UÐ {bL Ŀbfx ø ÒnR�=

{S ��h[�I �c> 3 nY ,�e_UÐ oAnÉ qhLíÚ  {b_UÐ êÐ}=Î :
 o@�e= �UÙí ,�deL ÊÐØÌ �L ì~�_= íÌ �Yn_UÐ ÒnR�= �g�fx �fcUí
oh�]UÐ �Y íÌ pU��CÐ ph�[UÐ Óng!Ð �Y Ò{e�_Y ph�J ÒØngI 

�e_UÐ oAnÉ �fh_x ï|UÐ é��CÐ"� 

 �> ÊÐ�H ,�e_UÐ oAnÉ Eh`�= �g�fx ø <n�Un=í ,�e_UÐ
ÒjZfCÐ �h= DL ðÊnf= Eh`�UÐ�¾¿� énb�iÐí �e_UÐ oAnÉ ÒnRí íÌ ,

��LÐ �7 ��h[�I �c> 3 nY ,{x{@ ÔÚÐ�U ng�hcdY �ií Ún
 OÎ �e_UÐ {bL ÚÐ}e�HÐ : o��UÐ �@}xí �{b_UÐ : �UÙ DL
 �Jn�>ÚÐ ohd`>í ,�deL : �Yn_UÐ ÚÐ}b�HÐ ë5� : p�Q}UÐ

��e_UÐ oAn[= �Jn�>ÚÐ DL ÒjZfCn= 
 : yx£ �i {x{!Ð ïØ�_�UÐ �e_UÐ ên^f= ØÚí {Sí

ÒØnCÐ �¼Ã pUnA : ��A �e_UÐ {bL ÚÐ}e�HÐ �fY y\�x �
CÐ Eh`> sY{Un= ÊÐ�H ,ÒjZfedU �Yn^fUÐ �cZUÐ Eh`> íÌ �Un

 : ïØ�_�UÐ �^fCÐ Þ}A �UÙ �Y �gaxí �pý~��UÐ íÌ
 ng]=Úí �e_UÐ pSĆL ÚÐ}e�HÐ DL �e_UÐ ên^i êncAÌ
 {bL �gfx ø ÕnY{iøÐ ëÌí ÒjZfCÐ oAn[= �hUí ÒjZfCn=
 OÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y ��Ln�> �c= �b�fxí }e��x 5iÎí �e_UÐ

Ð pbh?í íÌ �e_UÐ {bL : {f= Ø}x 3 �Uí p6Ð{UÐ pTPU
ÒØnCÐ �i ëú ,�U|= ÕnY{iøÐ �¼Ã��¾À�  �e_UÐ ên^i �Y

 Û�« ø ��UÐ Ò}YùÐ {LÐ�bUÐ �Y ïÌ ,ên_UÐ ên^fUÐ �Y F�_>
 p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dA ìÚn?Ë �Y ÕnY{iøÐ ëú �UÙí ;ng�aUn8

 Ø�b_UÐ pRnT : p6{fCÐ pTPUÐ �7�ÓnYÐ~�UøÐí  
                                                           

�¾¿�   �SÚ ïWY �bi¼ÀÃ¿Áç pfH ,Ã¿ p�d@ ,¼Â
¿
½»¼Áê ,
 �SÚ �_J¼¿Ä¿ pfH ,Ã»  p�d@ ,ç¼Ã
¾
½»¼Ã�ê 

�¾À�  ÒØnCÐ �¼Ã� 
ê� �SÚ ïØ�_�UÐ �e_UÐ ên^i �YÀ¼ zxÚn�= ÚØn[UÐ �
½¾
Ã
¼¿½Á
ê� �SÚ �cdCÐ ê�H}Cn= é{_CÐí åw¼¾¿ zxÚn�= �
½Â
¼
¼¿¿»�iÌ DL q[i åw: " �UnC ÒjZfCÐ phcdY qdb�iÐ ÐÙÎ

= �Yn^fUÐ ngdcI DL Eh`> Ì}J íÌ ,{x{@n EQ íÌ pý~��UÐ íÌ sY{U
b�> ,�UÙ�  nYÌ ,Ò}e��Y pY{#Ð {_>í ,NUn"Ð : Ò|Rni �e_UÐ Ø�bL

 �Y Eh`�UÐ Ð|4 pb=n�UÐ Ò{CÐ �L pþInfUÐ é5_UÐ ç�b" p��fUn=
 énb�iÐ zxÚn�= çnb��HøÐ p�GaY pY{B pxn¹ ÒjRncY íÌ ,Ú�@Ì

Y �d�UÐí �d#Ð ë�chR ;ç�bA �Y �UÙ EQ íÌ ,phcdCÐ NUík�
 ,o�H ïú pxØ}aUÐ ÓvZfCÐ énb�iÐ énA : Û�«í ��Yn\�Un= ngfL

�iÐ DL �d#Ðí �d�UÐ çna>ÐOÎ pb=n�UÐ é5_UÐ ç�bA �h+ énb 
 ê{L énA : �Yn_dUí ,ph]#Ð �Yn_UÐ pbRÐ�e= {x{!Ð �UnCÐ

 Ên¹Î odJ ��bRÐ�Y�d�UÐ �Y �>nb���Y �d�>í ì{bL"� 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¿Â

 ,ÕnY{iĆU pb=n�UÐ Ò{CÐ �L pþInfUÐ é5_UÐ ç�b" p��fUn= nYÌ
 énb�iÐ zxÚn�= çnb��HøÐ p�@Ð�UÐ pY{#Ð pxn¹ ÒjRncYí ,Ú�@Ì �Y

�Yn\�Un= ngfL NUík�Y �d�UÐí �d#Ð ë�chR ;phcdCÐ�¾Á�  nC ðnb�J
� ÒØnCÐ : ØÚí¼Ã�_xí ,}T|UÐ paUnH ïØ�_�UÐ �e_UÐ ên^i �Y � F

 ,p6{fCÐ pTPUÐ pg@Ð�Y : ç�b"Ð �d�= ò�ýÐØ p=n�e= �Yn_UÐ
 ;NfýÐ{Un= Ò�HÌ ÕnY{iøÐ ÚÐ}S DL ßÐGLøÐ �bA �Y <n�Un=í

 éĆB ßÐGLøÐ ��xí¾»  ðnY�x  �UÙí ,ÕnY{iøÐ }gI zxÚn> �Y
 ìn9 �>nb���Y ØÐ{�U phRnT Óni5� �U p6Ð{UÐ pTPUÐ ê{b> 3 ÐÙÎ

 p6{fCÐ pTPUÐ�xí}UÐ� ,¼¿¾Ã,åw  Þ½À¼��  
� ÒØnCÐ qinT nCí¼Ãên^i �Y � J�fY ïØ�_�UÐ �e_UÐp  px5�=

DL pb=n�UÐ ÒGaUÐ : p6{fCÐ pTPUÐ : �Yn_UÐ ç�bA  ÕnY{iøÐ
 ,��d#Ð� p6{fCÐ pTPUÐ N= �Yn\> Ø�@í qfe\> rhA

���Y ØÐ{H : ��d#Ð� p6Ð{UÐ pTPUÐí ÒGaUÐ : �Yn_UÐ Ónb
=n�UÐDL pb  �Yn\�UÐ Ð|w �_\> Ò}`? qfe\> n¹Ì øÎ , ÕnY{iøÐ

 �L ë5\Un= �YÐ~�UÐ �Y �d�UÐ �dĺ ÒÛn@Î �wí ,�Yn_dU p��fUn=
 �Yn_UÐ ç�bA �b�f> ëj= �p6Ð{UÐ pTPUÐ� �d#Ð �Y çna>øÐ �x}J

b�iÐ DL pb=n�UÐOÎ pý~��UÐ íÌ sY{Un= ÒjZfCÐ én  {x{!Ð �UnCÐ
�Yn_UÐ �Y ph=n�T pbRÐ�e= çna>øÐ Ð|w ��x ëÌí �p6Ð{UÐ pTPUÐ� ,

 od]x ��bRÐ�Y ê{L pUnA :íÎ}i ,�>nb���Y �d�>í ì{bL Ên¹î  ëÌ
� ÒØnCÐ : phý~!Ð ì|w¼Ã �ÌÞn#Ð ë5\UÐ qa_� ��Yn_Un=  

 
  

 ÒØ5dU ðnb�J)12-122L.(�¾Â�  ¢i}aUÐ �e_UÐ ên^i �Y
 zxÚn�= ÚØn[UÐ ë�inbUn= pU{_CÐ¼Ã
¼
¼ÄÄ¼ê ÒØnCÐí ,

                                                           
�¾Á�  WCÐ �bfUÐ pec7 q\S �Y �Yn\�Un= p6Ð{UÐ ÒjZfCÐ phUík�e= px

 é5L Ø�bL �L pþInfUÐ ÓnYÐ~�UøÐ |haf> : Nb=n�UÐ é5LúÐ Ñn�ÉÌ
 �SÚ �_J ,p6{fCÐ ÒjZfCÐÃ»Á¿ pfH ,Ã½  p�d@ ,ç¼¼
Á
½»¼¿�ê  

(37) L.122-12 du code travail “S'il survient une modification 
dans la situation juridique de l'employeur, notamment par 
succession, vente, fusion, transformation du fonds, mise en 
société, tous les contrats de travail en cours au jour de la 
modification subsistent entre le nouvel employeur et le 
personnel de l'entreprise”. 

)1-1224L(�¾Ã� DL �fUÐ qfe\>  pxØ}aUÐ �e_UÐ Ø�bL énb�iÐ
 Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y
 ÒØ5dU ðnb�J Eh`> ïÌ ëíØ ë�e\CÐ �af=í ,ë�inbUÐ Ò�b=

)12-1224L.( ¢i}aUÐ �e_UÐ ë�inS �Y�¾Ä�,  phY{SúnT
phL5!Ð �e_UÐ Ø�bL nYÌ ,p6{fCÐ pTPUÐ : p���cCÐ�¿»� 

ÕnY{iøÐ {fL �g�f�R�¿¼� ëÌ àP= é5_UÐ yx�> Ûn@Ìí �
�[fdU ðnb=n]Y �UÙ ë�cx DL ï�]fx øÌí phi�inbUÐ Þ

 Ą��_> peh�i�, ½»¼Âê,  Þ½À¿��  
 �Y çna>Ð Ø�@�= �d_�x 5hRí p6{fCÐ pTPUÐ : NaK�CÐ

ÒØnCÐ q[i {bR ,ÒØ{7 ÓÐÛnh�YÐ DL )9-2261L.(�¿½�  ên^i �Y
 ënx� pxÚÐ}e�HÐ DL ¢i}aUÐ �e_UÐ çna>øÐ Ð|wÎ �> ÐÙ

ÕnY{iÐ�¿¾� Ì Ên`UÎ íÌ �bi íÌOÎ ,pxÚn��UÐ é5LúÐ : Eh`> í  ëÌ
�^> çna>øÐ ê{L pUnA :í ,�d7 �² {x{@ çna>Ð Ùnai Ì{�x 
Ún_IüÐ ÒGR Êng�iÐ �Y Ò{AÐí pfH Ò{C pxÚnH ÓÐÛnh�YøÐ 

(Osman, 2015, p. 363) �L p�n_�HøÐ ê{L pUnA :í �
 �É��UÐ íÌ çna>øÐOÎ  �fY~UÐ ÚnJüÐ ë�\Q : {x{@ çna>Ð

                                                           
(38) L.1224-1 du Code du travail: “Lorsque survient une 

modification dans la situation juridique de l'employeur, 
notamment par succession, vente, fusion, transformation du 
fonds, mise en société de l'entreprise, tous les contrats de 
travail en cours au jour de la modification subsistent entre 
le nouvel employeur et le personnel de l'entreprise”. 

(39) L.1224-12 du Code du travail: “La cessation de l'entreprise, 
sauf cas de force majeure, ne libère pas l'employeur de 
l'obligation de respecter le délai-congé et de verser, s'il y a 
lieu, l'indemnité prévue à l'article L. 122-9”. 

(40) https://www.associationmodeemploi.fr/article/fusion-d-
associations-quel-impact-sur-les-contrats-de-travail-70139 

�¿¼�  Cass. soc., 7 juin 1967, Bull. civ. IV, n⁰ 378. 1522 }SÌ ÚÐ}bUÐ Ð|w �
 :�L Ù�BjY ,phL5!Ð Ø�b_UÐ {_��HÐí ,pxØ}aUÐ Ø�b_UÐ ÚÐ}e�Hn=

Abdelkarim Osman (2015)  �SÚ �Ynw�¼À½¼ Þ ,¾Á¾��  
(42) L.2261-14 du Code de travail: “Lorsque l'application d'une 

convention ou d'un accord est mise en cause dans une 
entreprise déterminée en raison notamment d'une fusion, 
d'une cession, d'une scission ou d'un changement d'activité, 
cette convention ou cet accord continue de produire effet 
jusqu'à l'entrée en vigueur de la convention ou de l'accord qui 
lui est substitué ou, à défaut, pendant une durée d'un an à 
compter de l'expiration du délai de préavis prévu à l'article L. 
2261-9, sauf clause prévoyant une durée supérieure”. 

�¿¾�   �SÚ �_J ,ïWY �bi½¼¾ pfH ,Â¼ p�d@ ,½Â
¼¼
½»¼¾ ,ê
 �SÚ �_J¼¼Ã¿½ pfH ,ÃÃ  p�d@ ,çÀ
¾
½»¼Ä�ê  
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 p6{fCÐ ÓnTPUÐ �aK�Y �a�² ,OíúÐ Ò}baUÐ : Ø{�CÐ
>øÐ o@�e= ,nw����TÐ ��UÐ pxØ}aUÐ nxÐ~Cn= Êng�iÐ {fLí ,çna

 �Y }gIÌ p?Ć? ë�\Q : Ò{x{@ Ón�ínaY Ì{�> �gCÐ �d>
 px{hdb�UÐ êncAúÐ �Y �hc�UÐ �@Ì �Y nYÎ ,�hdL �L{CÐ zxÚn>

 ðn�x{A pb�]fCÐ �Ò{x{@ êncAÌ ���U íÌ 
 

  
� ÒØnCÐ q[iÃÀ� �SÚ �e_UÐ ë�inS �Y �Ä¼ pf�U �

¼ÄÀÄê  :ëÌ DL" ÒjZfCÐ ÓnYÐ~�UÐ �he�= ÊnR�UÐ �Y �fex ø
 íÌ nwEQ : ng@nYØÎ íÌ ngHĆRÎ íÌ ngSĆQÎ íÌ ng�ha[> íÌ
 EQ íÌ éí~fUÐ íÌ �h�UÐ íÌ p�4Ð íÌ phÉ�UÐ íÌ ÔÚün= n4nb�iÐ
 ÜĆRüÐí pha[�UÐ ÓønA Ð{L 5hRí �ÓnRW�UÐ �Y �UÙ

íb�x ,�hR �B}CÐ �ýngfUÐ çĆQüÐ�  {bLÐ{��HÐ ÒjZfCÐ ê
 � ð5ýnSí�Y �d#Ð ë�cxk ðøí �Yn\�Un=�¿¿�  Ñn�ÉÌ �Y

ÒÚ�T|CÐ ÓnYÐ~�UøÐ �h+ |haf> �L Nb=n�UÐ é5LúÐ"� 
 énb�iÐ DL pAÐ£ q[i ÒØnCÐ ëÌ }T|UÐ �UnH �fUÐ �Y y\�x

�e_UÐ Ø�bL�¿À�  �Uí Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y
|w : �i {@�x 3�U|= Ŀbx ÕnY{iøÐ {bL : íÌ Ø�b_UÐ ì�¿Á��  

 Ø�bL énb�iÐ : ¢i}aUÐ �fbCÐ �Y ïWCÐ �fbCÐ �a�xí
ë�inbUÐ Ò�b= Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ �e_UÐ�¿Â� 

                                                           
�¿¿�   ëj= pxWCÐ �bfUÐ pec7 q\SÕnY{iÐ ÒjZfY : î}BÌ, ì}?Ì �

�YkphUí ÒjZfCÐ p6Ð{UÐ �Yn\�Un= �Y Ñn�ÉÌ é5LúÐ Nb=n�UÐ : 
|haf> �h+ ÓnYÐ~�UøÐ pþInfUÐ �L Ø�bL é5L ÒjZfCÐ p6{fCÐ �_J ,
 �SÚÃ»Á¿ pfH ,Ã½ p�d@ ,¼¼
Á
½»¼¿�ê 

�¿À�  �SÚ �_]UÐ ,pxWCÐ �bfUÐ pec7 ¼¾¿¿Ä pfH ,Ã¼ p�d@ ,
À
Ã
½»¼À�ê 

�¿Á�   �SÚ �_]UÐ ,pxWCÐ �bfUÐ pec7½Â pfH ,À¼ p�d@ ,
½Á
¼½
¼ÄÃ¼ê Ü ,¾½,  â½ Þ ,½¿½¾,  ç¿¿½� 

�¿Â�   �Uí æW> ïj= ÒjZfCÐ phcdY énb�iÐ ëj= pxWCÐ �bfUÐ pec7 q\S
 Ò�b= {x{!Ð �e_UÐ oAnÉ �Y n45L Ø�bL ÚÐ}e�HÐ ì}?Ì ,ÕnY{iøn=

 �SÚ �_J ,ë�inbUÐ½¼¾ pfH ,Â¼  p�d@ ,ç½Â
¼¼
½»¼¾�ê  

 ên^fUÐ �Y Ò}YË Ò{LnS Ò{LnbUÐ ì|w ïWCÐ ë�inbUÐ F�LÐí
ÑÚ íÌ �Yn_UÐ Ên�Ú DL �S��x ø }YúÐ ëÌí ,ên_UÐ  �e_UÐ

ÚÐ}b�HÐ ë5� �UÙ �Y �fbCÐ æ{wí ,{x{!Ð �Yn_UÐ  :
�deL��xn1í , �Yn_UÐ pSĆL q��ÉÌ ëÌ {_= pÉnB pa[=í ,

�e_UÐ Ñ}= ��SĆL �Y FTÌ p�HkCn=��A ,  �e_UÐ {bL y�ÉÌ
}?j�> Øncx ïWCÐ� px{Sn_�UÐ ��aÉ, ½»»Âê,  Þ¾½½�� 

}BÌ Ò}Y �c"Ð Ð|w {Tj> {Síî � ÒØnCÐ :Äë�inS �Y � 
ïWCÐ �e_UÐ � �SÚ¼¾Â pf�U �¼ÄÃ¼ê  ë�inbUn= é{_CÐ

� �SÚ¼½ pf�U �½»»¾ê�¿Ã� Ø�b_= �c"Ð Ð|w �d_�xí �
 p_�n#Ð �e_UÐ Ø�bL nYÌ ��e_UÐ ë�inS : pe^fCÐ �e_UÐ
 ø ng�@�e= ��UÐ pYn_UÐ {LÐ�bdU �\��R ©{CÐ ë�inbdU

n= ë�inbUÐ Ò�b= �e_UÐ {bL z�ax �d#Ð OÎ ÒjZfCÐ énb�i
 ê{L {fL �e_UÐ {b_= Þn#Ð �d#Ð ê~�dx øí ,Þn#Ð
 ÒjZfCÐ énb�iÐ qSí n) ðnCnL ënT ��Y �UÙ DL çna>øÐ

peh�i�, ½»¼Âê , Þ½Á½��  
 {_= NdYn_UÐ �_= yx�> ïWCÐ �fbCÐ Ûn@Ì {Sí
 �e_UÐ {bL : ÒÚ}bCÐ àíPUÐ paUn8 ê{L àP= ÕnY{iøÐ

ë�inS íÌ a�_> ènfw ë�cx øÌí �e_UÐ ðn �Y �U|= ðnba�Y ,
�¢i}aUÐ �fbCÐ  

 pxØ}aUÐ �e_UÐ Ø�bL ëÌ OÎ ïWCÐ �baUÐ �_= �9Ð {Sí
 Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ ÕnY{iøn= �b�f> ��UÐ �w

phL5!Ð �e_UÐ ÓnSna>Ð ëíØ (Osman, 2015, p. 363)  ��UÐ
                                                           

�¿Ã�  � ÒØnCÐÄ �SÚ ïWCÐ �e_UÐ ë�inS �Y ��¼¾Â�  pf�U¼ÄÃ¼ê ,
 �SÚ ë�inbUn= é{_CÐ�¼½�  pf�U½»»¾ê ,f>DL �  :�iÌ" �Y �fex ø

 ÒjZfCÐ �A ë�inbUÐ Ð|w : nghdL Þ�[fCÐ ÓnYÐ~�UøÐ �he�= ÊnR�UÐ
�ha[> íÌg íÌ ,ngHĆRÎ íÌ ngSĆQÎ íÌ nÎÐ íÌ nwEQ : ng@nYØ n4nb�i

�h�UÐ íÌ p�4Ð íÌ phÉ�UÐ íÌ ÔÚün=  − �fd_UÐ ØÐ~Cn= ënT �Uí  −  íÌ
n«üÐ íÌ éí~fUÐÚ  ÓønA Ð{L 5hRí  ÓnRW�UÐ �Y �UÙ EQ íÌ

 {bL �^x �hR �B}CÐ �ýngfUÐ çĆQüÐí ÜĆRüÐí pha[�UÐ
�Y �d#Ð ë�cxí ð5ýnS ÒjZfCÐ é5L êÐ{��HÐk ðøí  �Y �Yn\�Un=

5LúÐ Ñn�ÉÌÒÚ�T|CÐ ÓnYÐ~�UøÐ �h+ |haf> �L Nb=n�UÐ é"�  



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾¿Ä

 N>ØnCÐ : ïWCÐ �fbCÐ nghdL �i�¼À½��¿Ä� í �¼ÀÁ��À»� 
 ë�inS �Y� �SÚ ïWCÐ �e_UÐ¼½ pf�U �½»»¾�ê 

 
  :     

üÐ {bL {_x nªí N�in�dU pY~dCÐ phýn�}UÐ Ø�b_UÐ �Y Ún«
,�}@j��CÐí }@kCÐ� {b_UÐ nR}J  âíPCÐ ÚÐ}e�HÐ ��>}xí

 Ún«üÐ Ø�bL ÚÐ}e�Hn= p6Ð{UÐ pTPdU éíkx ï|UÐ ïØn[�SøÐ
 éÐ�YúÐ Ún«Î �A ëÎ rhA ;Ò}@kCÐ �TnYún= âna�iøn= p]�>}CÐ
 �RÐ{UÐ ë�cx {S �= ,ïØn[�SøÐ âíPCÐ £nfL �wÌ �Y pxÚn��UÐ

OÎ {U ë�cx nC ÕnY{iøÐî  ç�bA �Y ÕnY{iøn= phf_CÐ ÓnTPUÐ
 Ø}> pxÚn9 ÓÐÚn«ÎDL  n4 âÐGBÐ ÒÊÐFT ;px�f_Y íÌ pxØnY éÐ�YÌ

üÐ ÒØ�@ : E�T ÚíØüÐ �S�edU ë�cx {Sí ,Õn�i ��UÐ ��h>ÐGH
 �Y ïÚn��UÐ ��CÐ ë�c�xí �pLnf[UÐ íÌ ÒÚn��UÐ nghR ÜÚn/
 âíPCÐ : sY{f> ��UÐ px�f_CÐí pxØnCÐ éÐ�YúÐ â�e6

��UÐ phUnCÐ ��YÙ £nfL �Y y�[>í ,ïØn[�SøÐ  pTPUÐ �Y �b�f>
pfxÛ �=Ì� Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ p6{fCÐ ,½»¼½ê, 

 Þ½½¿��  ,pxÚn��UÐ ÓÐÚn«³U ngeh^f> : NiÐ�bUÐ �d�ĺí
 ng_\ ô¶ }BùÐ �_�UÐí ,pÉnB NiÐ�b= nge^fx �_�UnR

�pYn_UÐ {LÐ�bUÐ : Ún«üÐ {b_U pe^fCÐ êncA±U  

                                                           
�¿Ä�  � ÒØnCÐ¼À½ �SÚ ïWCÐ �e_UÐ ë�inS �Y ��¼¾Â�  pf�U¼ÄÃ¼ê ,

 �SÚ ë�inbUn= é{_CÐ�¼½�  pf�U½»»¾ê ,f>DL � Ì :�i" �e_UÐ phSna>Ð
 êÐ{��HøÐ êncAÌí �e_UÐ æí}Kí àí  �^fx çna>Ð �w phL5!Ð

�Y }�TÌ íÌ pe^fY N= êFxí  Ñn�ÉÌ N=í phU5_UÐ ph=nbfUÐ Ó5^fCÐ
�*5^fY �Y }�TÌ íÌ pe^fY íÌ é5LúÐ Ñn�ÉÌ �Y pL�e6 íÌ �eL"� 

�À»�  � ÒØnCÐ¼ÀÁ �SÚ ïWCÐ �e_UÐ ë�inS �Y ��¼¾Â�  pf�U¼ÄÃ¼ê ,
 �SÚ ë�inbUn= é{_CÐ�¼½�  pf�U½»»¾ê> ,fDL �  :�iÌ" N_�x

 ��S nw{x{��U phL5!Ð p�ínaCÐ �x}J è�dH phSna>øÐ :}J DL
Ć�= n*{Y Êng�iÐnw{x{��U ßína�UÐ }e��xí }gIÌ p?, ÙlRmbiÐ Ð 

OÎ �É��UÐ ëíØ ëÐ}gI  ß}L phSna>øÐ :}J �Y ïú ënT çna>Ð
 ��i ê~dx nY Ùnĺø p[��CÐ pxÚÐØüÐ pg!Ð DL }YúÐÐÓÐÊÐ}@Î ân�> 

 ðnbRí pJnH�UÐ  ÒØnCÐ êncAú�¼Â»� ë�inbUÐ Ð|w �Y"� 

 od]CÐ Ð|w : éínf�fHíDL ÕnY{iøÐ }?Ì  ,Ún«üÐ {bL
Ì p6Ð{UÐ pTPUÐ qinT ÐÙlR}@kCÐ ~T}Y : Ò{x{!Ð pTPUÐ í ,

øn= pdcZY Ú��> ĆRüÐ phUnCÐ pY|UÐ énb�iø ;ÕnY{i 5= ph=n«
A �Y �x��ĻOÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y é�ÉÌí ç�b  pTPUÐ

Ì ,n4 ðnYnL ðnadB nwÚn��Ln= Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ ÐÙÎ nY
w }@j��CÐ ~T}Y : p6{fCÐ pTPUÐ qinT �w éÍn��UÐ Ú��x nf

ÕnY{iøÐ {_x �>í Ún«üÐ {bL �gfx ðn��H âíPCÐ �S
OÎ ïØkx êÌ ïØn[�SøÐ OÎ âna�iøÐ �A �bi  íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ

 Ð|U ;ïØn[�SøÐ âíPCÐ ÚÐ}e�HÐ <n�Un=í  Ò{x{!Ð pTPUÐ
hdL ënTĆ? : ß}_�i ëÌ nfOÎ âí}R p?: 

• �¢i}aUÐ ë�inbUÐ : Ún«üÐ {bL DL ÕnY{iøÐ }?Ì :éíúÐ â}aUÐ  
• �ïWCÐ ë�inbUÐ : Ún«üÐ {bL DL ÕnY{iøÐ }?Ì :©n�UÐ â}aUÐ  
• �ïØ�_�UÐ ên f̂UÐ : Ún«üÐ {bL DL ÕnY{iøÐ }?Ì :rUn�UÐ â}aUÐ  
 

     :      
q[i ÒØnCÐ )5-237L.(�À¼� ¢i}aUÐ ïÚn��UÐ ë�inbUÐ �Y 

 zxÚn�= é{_CÐÄ
¼½
½»»» ê Ŀbfx ø Ún«üÐ {bL :ëÌ DL
 �7 �Ļ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ëÌí ,ÕnY{iøn=
 Ð|w ìÚ}bx nY �T nghUÎ �b�fxí Ún«üÐ {bL : p6{fCÐ pTPUÐ

 �ÓnYÐ~�UÐí ç�bA �Y {b_UÐ �bfUÐ pec7 Ó{xÌ {Sí
 �R{= p6Ð{UÐ pTPUÐ êÐ~�Un= ænfþ�HøÐ pec7 ÚÐ}S ph�i}aUÐ

�YDL pb=n�UÐ ÒGaUÐ �L Ò}@úÐ �Un ÕnY{iøÐ�À½� ëÌ ÓF�LÐí ,
 p^a�7 �^> phUnA ë�xØ p=n�e= ÕnY{iøÐ ��S pþInfUÐ ë�x{UÐ

                                                           
(51) L.237-5 du Code de commerce “La dissolution de la 

société n'entraîne pas de plein droit la résiliation des baux 
des immeubles utilisés pour son activité sociale, y compris 
des locaux d'habitation dépendant de ces immeubles. Si, en 
cas de cession du bail, l'obligation de garantie ne peut plus 
être assurée dans les termes de celui-ci, il peut y être 
substitué, par décision de justice, toute garantie offerte par 
le cessionnaire ou un tiers, et jugée suffisante”. 

(52) Cass. com., 4 juin 2002, n° 98-23280, RTD com. 2003, 
114, note Cl. Champaud et D. Danet’ «en cas de fusion de 
sociétés donnant lieu à la formation d'une personne morale 
nouvelle, l'obligation de la caution qui s'est engagée envers 
l'une des sociétés fusionnées demeure pour les créances 
dont la société était titulaire lors de la fusion». Pris à partir 
de Abdelkarim Osman, Op. cit. p. 259. 
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pTPUÐ OÎ p=�_É ïÌ ëíØ ngdbi ��xí n*ni5� pRnc=  p6Ð{UÐ
 íÌÒ{x{!Ð pTPUÐ�À¾�� 

í p²£ ðnÉ�[i �e\> ¢i}aUÐ ë�inbUÐ ëÌ ��H n, y\�x
üÐ {bL DL ÕnY{iøÐ }?Ì p!n_C p��Ðíí ë�cx �U|=í ,Ún«

 nwÚÐ}e�HÐí pxÚn��UÐ én�CÐ Ún«Î {bL ënx� pUj�Y ��A {S
 Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ é�dAí ÕnY{iøÐ pUnA :

 pTPUÐ �7DL o>Gx rhA �ë�inbUÐ Ò�b= p6{fCÐ øÐi ÕnY{
 ,ng�ha[> ëíØ px�f_CÐ ng�h[�I éÐíÛí p6{fCÐ pTPUÐ Ên\biÐ

 ��d�UÐí -n«üÐ nghbZ= phUnCÐ ng�YÙ �YnT énb�iÐíOÎ  pTPUÐ
 pRnT : pYnL pRĆB ngadĺ ��UÐ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ

e�HÐ �L ðĆ\R ÓnYÐ~�UøÐí ç�b"Ð ïØn[�SøÐ ngLíPY ÚÐ}
EZ=�, ½»¼Áê, Þ ½¿Â��  

 
   :        

DL ÕnY{iøÐ }?Ì ïWCÐ �fbCÐ �^fx 3  ÓÐÚn«üÐ Ø�bL
pYn_UÐ {LÐ�bdU ngT}>í ,pÉnB Þ�[f= pxÚn��UÐ�À¿� }YúÐ ,

 : nghUÎ �c��hU pd[UÐ ÓÐÙ {LÐ�bUÐ OÎ â�@}UÐ o@�x ï|UÐ
 �SÚ ë�inbUÐ ngfYí ,ëjZUÐ Ð|w�¼¼�  pf�U¼Ä¿»ê  �h�= Þn#Ð

 ~h« ðn²£ ðn[i �e\�x 3 ï|UÐ ngfwÚí pxÚn��UÐ ÓĆ�CÐ
 �ýn�UÐ Ûnh�YÐ Ú}S 5iÎí ,E`UÐ OÎ }@j��CÐ �Y Ún«üÐ �A énb�iÐ

�*}CÐ �ýÐ{UÐ íÌ Ún«üÐ �A DL  : ïÚn��UÐ ��CÐ DL�
 �h�UÐ nghdL Ø}x ��UÐ £nf_UÐ ënR}]UÐ Ø{² 3 ÐÙÎ ��de6

� ÒØnCÐ �U|Tí ,�w}UÐíÀÄ¾ ��UÐ ïWCÐ ©{CÐ ë�inbUÐ �Y �
DL q[i  :ëÌ" 3 nY Ún«üÐ �L éÛnf�UÐ �A }@j��edU ë�cx

�UÙ E`= çna>øÐ �bx" �íUÐ paUnH ÒØnCÐ �i �Y �gax ëÌ }T|
 : à  Ø�@í ê{_= {hbY Ún«üÐ �L éÛnf�UÐ : }@j��CÐ �A

                                                           
(53) Abdelkarim Osman, Op. cit. p. 259. 

�À¿�   ïÚn9 ànZi pUíÐ~C Ò}@kCÐ N_UÐ ëj= pxWCÐ �bfUÐ pec7 q\S íÌ
 N_dU �T}> íÌ MÉúÐ }@j��CÐ ÒnR�= �g�f> ø :}A íÌ �fgY íÌ �LnfÉ

 �SÚ �_J ,�ýnT  yUn[U ìÚÐ}e�HÐí½¼ÃÁ pfH ,Á»  p�d@ ,ç
Á
½
¼ÄÄ¼ pfH ,�fR o�cY ,ê¿½ Ò{LnS ,ÁÃ Þ ,¿¼¿�  

� ÒØnCÐ q[i 5T ��UÙ �fex Ún«üÐ {bL¼¾½ ë�inS �Y �
� �SÚ ïWCÐ ÓnTPUÐ¼ÀÄ pf�U �¼ÄÃ¼ê DL  :ëÌ" F�_>

 ðnadB ÕnY{iøÐ �L p9nfUÐ pTPUÐ íÌ nghR sY{fCÐ pTPUÐ
 ðø�dA ngd7 �Ļí ,p6{fCÐ ÓnTPdU ,nghdL nYí n4 5hR ðnhi�inS 

 ê{L �Y ,ÕnY{iøÐ {bL : �hdL �a>Ð nY Øí{A : �UÙí
NfýÐ{UÐ ç�b�= éĆBüÐ", í }T|UÐ paUnH ÒØnCÐ �i �Y y\�x

 p6{fCÐ pTPUÐ �7 �Ļ Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ ëÌ
 ðø�dA  ðĆYnI �hL5HÎ� nghdL nYí n4 nY �T : ,½»¼Àê, Þ 
ÀÀ� �b�fx <n�Un=í ;ÕnY{iøÐ ��S ng�Y}=Ì ��UÐ Ø�b_UÐ �U|Tí ,

CÐ pY|UÐ ë�cô> ��UÐ phfh_UÐ p["Ð �e� Ún«üÐ �A pTPdU phUn
OÎ �b�fxí ,p6{fCÐ DL ðÊnf= Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPUÐ 

pfxÛ �=Ì� ÕnY{iøÐ {bL ,½»¼½ê , Þ¾½¿��  
� ÒØnCÐ q[ií½ÄÃ�UÐ p�ýĆUÐ �Y � ë�inbU px|haf

DL ïWCÐ ÓnTPUÐ  :ëÌ" �x{CÐ p6Ð{UÐ pTPUÐ F�_>
 ÓÐÊÐ}@Î ên/ Ø}�e= p6{fCÐ ÓnTPUÐ ë�xØ pRncU p��fUn=
 pTPUÐ pg@Ð�Y : �bA jZi �ýÐØ �cU Û�«í ,ÕnY{iøÐ
 pec�CÐ �Y od]x ëÌ ÕnY{iøÐ ÓÐÊÐ}@Î ên/ ��S p6{fCÐ

@Ð�Y : �U Óni5� }x}b> p[��CÐ �UÙí ,p6Ð{UÐ pTPUÐ pg
 �h�_> Ú}b�x 3 ÐÙlR ��UÙ ÚF> px{@ ÓÐÚn��LÐ ènfw qinT ÐÙÎ
 ÓÐØ�@�Y qinT ,phRnT Óni5� �U jZi íÌ �x{Un= ÊnR�UÐ
 é�Ļ øí �ì{ýÐ�Rí �x{UÐ pehb= ÊnR�UÐ pfYn� p6{fCÐ pTPUÐ
 ì|w ÊnZiÎ ÓÐ{fH : Ø}x nY �h�]> ëíØ pY{b�CÐ êncAúÐ

  �Y ë�x{UÐ pTPUÐ ênhS pUnA : ngdh�_�= Ŀb> àí
nwEQ : ÕnY{iøn=" ÐÙÎ �iÌ }T|UÐ paUnH ÒØnCÐ �i �Y �gaôx �

 ÜÚ5x ëÌ �U Û�« }@kCÐ ëlR �x{Un= ÊnR�UÐ �h�_> Ú}b�x 3
 �U Ú}b> ëÌ p[��CÐ pec�CÐ �Y od]xí NfýÐ{UÐ ç�bA

 ��x 3 ÐÙÎí ,p6Ð{UÐ pTPUÐ pg@Ð�Y : phRnT Óni5� �UÙ
 �=Ì� �x{Un= ÊnR�dU pfYn� p6{fCÐ pTPUÐ ÓÐØ�@�Y ë�c>

fxÛ ,p½»¼½ê, Þ ¾½¿�� 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾À¼

R : �"Ð énb�iÐ DL ßÐGLøÐ Únb_UÐ }@kY �h]��x �g
OÎ Ún«üÐ  Ð|w DL p=n@³U ?Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ p6Ð{UÐ pTPU

:N�}R N= ç}ai éÍn��UÐ 
• Ì DL ðÐØÚÐí Ún«üÐ ënT ÐÙÎ :éíúÐ ß}aUÐ ø :phLÐÚÛ ßÚ

 pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPUÐ �Y Ún«üÐ �A énb�iÐ Û�«
Ð pbRÐ�e= øÎ Ò{x{!Ð íÌ p6Ð{UÐ {bL �e\> ��Y }@kC

à  Ún«üÐ pfxÛ �=Ì� }@kCÐ pbRÐ�e= øÎ éÛnf�UÐ ê{L ,
½»¼½ê, Þ ¾½À�� 

•  ënT ÐÙÎ :©n�UÐ ß}aUÐ�f[Y íÌ }��Y DL ðÐØÚÐí Ún«üÐ :
 ÒØnCÐ q[i�ÀÄ¿
½DL ïWCÐ ©{CÐ ë�inbUÐ �Y � ëÌ: 

" ðnÉnB }YúÐ ënT ÐÙÎ  }��Y íÌ �f[Y �= jZiÌ ÚnbL Ún«l=
 Ûn@ }��CÐ íÌ �f[CÐ }@j��CÐ �h�x ëÌ ÒÚí�UÐ q\�SÐí
 Ênb=l= Ŀb> ëÌ �inCÐ àPUÐ Ø�@í �Y �Q}Un= pec�edU
 �Y }@kCÐ ��dx 3í ðnhRnT ðni5� ïGZCÐ ê{S ÐÙÎ Ún«üÐ

�b7 Ú¦ �UÙ"  
 Mx 5hRí ð5cA pec�CÐ ÚÐ{ÉÎ àí   Ún«üÐ Ênb=l=
:ìÚÐ}e�HÐí 

−   íÌ p6Ð{UÐ pTPdU Ún«üÐ �A �bfU ÒÚí¦ Ø�@í
 p�RnfC p6{fCÐ pTPUÐ ß}_�T ,Ò{x{!Ð pTPUÐ Ò{x{I

}BÌ pT  : ng@nY{iÐ ÚF>î� 
−  ��b7 Ú�= }@kCÐ p=nÉÎ ê{L 
−  dU phRnT Óni5� �x{b>� }@ke ,peh�i½»¼Âê , Þ

½¿Ä�� 
 

   :         
DL ÕnY{iøÐ }?Ì ïØ�_�UÐ �^fCÐ éínf�x 3  Ún«üÐ {bL

PUÐ ên^i : pÉnB Þ�[f= o@�x ï|UÐ }YúÐ ,ÓnT
OÎ â�@}UÐ  {LÐ�bUÐ nwÚn��Ln= ;phYĆHüÐ p_xPUÐ êncAÌ

 �c��hU pxØ�_�UÐ ph=}_UÐ pcdeCÐ : �h^f�UÐ : �ÉúÐí pYn_UÐ
 ëÌ N�> phYĆHüÐ �baUÐ ÊÐÚË p_Un]e=í �ëjZUÐ Ð|w : nghUÎ

" p_afCÐ E@j> ÒØnLÎ ÛÐ�@ OÎ �9Ð �YĆHüÐ �baUÐ Ú�g+ ïÌÚ
L }@kCÐ àGZx 3 nY Ò}@kCÐ N_dU �Y nwE@j> ÒØnLÎ ê{

��CÐ ë�cx ëÌ àP= }BË ��ZU }@j��CÐ ðnxín�Y ©n�UÐ }@j
iØÌ íÌ éí±U�  {fL Ò}@kCÐ N_UÐ DL Ú�UÐ â�Sí : �fY
n) âna�iøÐ"  ,�xí}UÐ�¼¿¾Ãw,å Þ ½À»�� 

« �iÌ ïÌ}UÐ Ð|w �Y y\�xí :NJP= E@j�UÐ ÒØnLÎ Û�
éíúÐ:  ,éÛnf�UÐ �Y }@j��CÐ �fex {b_Un= à  Ø�@í ê{L

í©n�UÐ:  Øn�_CÐ Ú�UÐ ç�ax Ú¦ Ò}@kCÐ N_UÐ ��dx øÌ
 DL �c"Ð Ð|w �h�]�=í �n) éíúÐ }@j��CÐ âna�iÐ {fL o>GCÐ
 âíPCÐ �b�fx ëÌ Û�« �iÌ {�i ÕnY{iĆU ©�inbUÐ ên^fUÐ

CÐ pTPUÐ �Y �Ò}@kCÐ N_UÐ� ïØn[�SøÐ pTPUÐ OÎ p6{f
Î p6Ð{UÐJ  �e\�x ø Ún«üÐ {bL ënT ÐÙ ðn  �Uí ,éÛnf�UÐ �fex

 �L ng@í}B OÎ Ò}@kCÐ N_dU p6Ð{UÐ pTPUÐ éĆ`�HÐ ïØkx
Ún«üÐ {bL : Ø{�CÐ �nHúÐ ß}`UÐ�ÀÀ� o>Gx ø ��A ,

 �N_UÐ �UnY� }@kedU Ú¦� ,�xí}UÐ¼¿¾Ãåw, Þ ½À»��  
}iíî �@í ê{L �Y �iÌ ÓnTPUÐ ên^i : yx£ �i Ø

DL ÕnY{iøÐ }?Ì sUn_x ïØ�_�UÐ  ,p6{fCÐ pTPUÐ Ún«Î {bL
 ÒØnCÐ �i : NfýÐ{dU ÒÚ}bCÐ phi�inbUÐ px5"Ð {Y �cex �ilR

�¼Ä¾�  ~h9 ��UÐ ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i �Y" �4
DL ßÐGLøÐ  }@kCÐ pxn1 �eZ�U �gbA : ÕnY{iøÐ Ùnai

 Óni5\UÐ �x{b> odJí ÕnY{iøÐ : p�Ún_CÐ : �bAí
 ê{b> 3 ÐÙÎí ,ngSnb��HÐ {hLÐ�Y : Ò}@úÐ Ênah�Hø phRncUÐ
 : ò|Rni EQ ÕnY{iøÐ ënT ngd�bx ��UÐ phRncUÐ Óni5\UÐ
 �x{b> ê{_U Ún«üÐ {bL z�R �bA �Y ë�cxí ��g@Ð�Y

PUÐngSnb��HÐ {hLÐ�Y : Ún«ün= ÊnR�dU Óni5� p6Ð{UÐ pT" 
 ,�xí}UÐ�¼¿¾Ãåw, Þ ½À»�� 

                                                           
�ÀÀ�  üÐ {bL ÚÐ}e�Hn= pxWCÐ �bfUÐ pec7 q\S pUíÐ~C êFCÐ Ún«

 íÌ �LnfÉ íÌ ïÚn9 ànZi }@j��CÐ ÒnRí {_= :}A íÌ �fgY
 ,ànZfUÐ ÓÐÙ : N_UÐ é5_�HÐ àP= ��?Úí �Y �x{ha��CÐ yUn[U

�SÚ �_J ¼¿Ä» pfH ,ÂÁ  p�d@ ,ç½¾
¼
½»¼Ä�ê 



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾À½

í Þ�[f= éínf�x ëÌ ïØ�_�UÐ �^fCn= oh¹ ê{b> nY �cU
 phdeL ÚnJÎ : Ún«üÐ {bL êncAÌ �h^f> p��Ðíí p²£
 �Y ngfYÐ~�U ÒEBúÐ piíùÐ : pÉnB ng�hªú ðÐ}^i ,ÕnY{iøÐ

 pcdeCÐ pxÍÚ½»¾» E�T Ó{gI ��UÐ ðÐ  : Ón@nY{iøÐ �Y
�Ò{x{L ÓnLn]S 

 
 

: qUínf>  ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ â���Y r��UÐ Ð|w
 �>{gI nC ðÐ}^i ïØ�_�UÐ �e_UÐ ç��U ��hªú ÓnTPUÐ
 : ÓnTPUÐ N= ÕnY{iøÐ Ò}wnK �Y ÒEBúÐ ÒGaUÐ : pcdeCÐ

DL ngbh�]> ��i �@��UÐí ÓnLn]bUÐ �Y {x{_UÐ  �HÐí çn]i
}BÌ ÓnLn]S :îinhcUÐ N= p�RnfCÐ Ò{A ÒØnx~U �UÙí , Ón
í ,pxØn[�SøÐ DL od`�UÐÓnTPUÐ �@Ð�> ��UÐ Ón=�_[UÐ 

ÜĆRün= ÒØ{gCÐí Ò}�_�CÐ pcdeCÐ pxÍÚ �Y �bRÐ�> �L ðĆ\R ,
½»¾»  æ{* ��UÐOÎ  p�RnfY ~x~_>í <nCÐ ân]bUÐ }x�]>

 ÓnTPUÐDL ��Cn_UÐí M�CÐ ï���CÐ 
í px�f_CÐ ph[�ZUÐ Ên\biÐ OÎ ïØkx ÕnY{iøÐ ëÌ nfxÌÚ

 nghfýÐØí nghR NdYn_UÐí ÊnTPUÐ DL }?kx 5= p6{fCÐ ÓnTPdU
 àn�>ÚÐ DL ÒíĆL ,ng_Y �Yn_�> ��UÐ î}BúÐ æÐ}JúÐí

 Ø�b_= p6{fCÐ ÓnTPUÐ ,Ûnh�YøÐí ,NYj�UnT ,Ò{x{L
üÐí= Ø�b_UÐ ì|w æÐ}JÌ }?j�U ðÐ}^ií ,Ún« �> {bR ÕnY{iøn

pHÐÚ{Un= ng�hªú Ø�b_UÐ ì|w �_= éínf>� [dBí �Y nf
:phUn�UÐ sýn�fUn= pHÐÚ{UÐ 

−  �a�TÐí ÕnY{iĆU �^fCÐ �x}_> ê{L Î ÒÚnIün= O
�ÕnY{iøÐ n) ��x ��UÐ ç}]UÐ 

−  Î énY ÜÌÚ ÒØnxÛ �hdL o>Gx �\Un= ÕnY{iøÐ ë
pTPUÐ Î qUË ��UÐ �["Ð ÚÐ{be= p6Ð{UÐnghU  �Y

 ng�hHj> ��x Ò{x{!Ð pTPUÐ 5fh= ,p6{fCÐ ÓnTPUÐ
�{x{@ énY ÜÌ}=  

−   3í ,ÒÚÐØüÐ �d6 Ên\LÌ Ø{_U XSúÐ {"Ð �^fCÐ Ø{A
 pUnA éínf�x pbh?í : {f= Ø�@íí pT  �Y }�TÌ ÕnY{i

 �d6 Ên\LÌ pTÚnZe= ÓnTPUÐ ì|w �Y ïÌ ÕnY{iÐ
: p6{fCÐ pTPUÐ  ,p6Ð{UÐ pTPUÐ ÒÚÐØÎí DL o« ënT

�ß}aUÐ Ð|w p!n_Y �^fCÐ 
−  ÌDL ßÐGLøÐ : p6Ð{UÐ pTPUÐ �fýÐØ �A �aQ 

�ÕnY{iøÐ 
−   phdSúÐ �[A Ñn�Éú phRncUÐ px5"Ð �^fCÐ }R�x 3

 pehbUÐ DL ë�d[² ø {S �x|UÐ p6{fCÐ pTPUÐ :
n�dJí pUØn�CÐ �hb>í ,�gS�b" phbhb"Ð : ÊÐPUÐ Ó

�ÙÐ���HøÐ pUnA 
−   3 éínf�x ÕnY{iøÐ Ñn=YncAÌ ðn  ©n�CÐ ÓÐÚn«l= �d_�>

 pÉn#Ð=p6{fCÐ ÓnTPUn� 
−  {@�>  ÒØnCÐ : Ò}`?�¼Ã�  pTPdU ~h9 �e_UÐ ên^i �Y

 p6{fCÐÎ �Yn_UÐ Ónb���C p��fUn= ë5\UÐ ÊoL ÊnbU
DL p6Ð{UÐ pTPUÐ� 

−  f ôx 3pAÐ£ �  ÒØnCÐ :�¼Ä¾� ÓnTPUÐ ên^i �Y  DL
 p6Ð{UÐ pTPUÐ OÎ p6{fCÐ pTPdU ph�d�UÐ pY|UÐ énb�iÐ

 ðøn6 è}> n, Ò{x{!Ð pTPUÐ íÌ ��xíj�dU 
−   ÕnY{iøÐÜĆRün= ÒØ{gCÐí Ò}�_�CÐ ÓnTPdU ��YÌ �A 

 pxÍÚ �K :½»¾» <nCÐ ân]bUÐ }x�]�U  �YncUÐ Ön�aiøÐí
n��UÐ çÐ�H±U pxÚ �K : p�RnfCÐíÓnT  Ø�@í FTî 

í phd7SĆeL ph�f@Ìp �pcdeCÐ �BÐØ  
 

  
 :  

   
~x~_UÐ{�L ,}�hQ{UÐ ���Ó�Ø�  ðnbRí ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ ÓÐ�]B

 DL ÕnY{iøÐ Ún?Ë pHÐÚØ �Y ,pxØ�_�UÐ pe^i±U
Ø�b_UÐ� �pT�UúÐ pc�I : Ú�ZfY 



 ph=}_UÐ pcdeCÐ : ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?ùÐ :<Ð{�UÐ î��ipxØ�_�UÐ  ¾À¾

çÐÛ}UÐ{�L ,ïÚ�gf�UÐ �¼ÄÄÃ��ê {b_UÐ px}^i�  Õ�½� ,
à½ÓíE= ,: phS�b"Ð ��d"Ð ÓÐÚ�ZfY� 

çÐÛ}UÐ{�L ,ïÚ�gf�UÐ �½»»Ä��ê  ë�inbUÐ Ö  : �hH�UÐ
{x{!Ð ©{CÐ: ,ênL �@�= êÐ~�UøÐ px}^i  Õ�¾�à ,¾ ,

ÓíE=: phS�b"Ð ��d"Ð ÓÐÚ�ZfY� 
 ên�A ,E`[UÐ�x{UÐ �¼ÄÃÂ��ê  ÕnY{iø ©�inbUÐ ên^fUÐ
ÓnTPUÐ� Ò}wnbUÐ: pLn�]dU pRnb�UÐ ÚÐØ� 
{UnB ,�YÛn_UÐ �½»»¿��ê ùÐ ÓnTPUÐ ÕnY{iø phi�inbUÐ Ún?
DL NfýÐ{UÐí ÊnTPUÐ ç�bA�  p_Yn@ ,pUnHÚ

Ò}wnbUÐ� 
{e7 ,�fx}_UÐ �½»»Ä��ê pxÚn��UÐ ÓnTPUÐ� üÐpxÚ{fcH: 

Ò{x{!Ð p_Yn!Ð ÚÐØ PfdU� 
ØÐ}Y ,�hgR �¼ÄÄÄ��ê  pHÐÚØ ÓnTPdU {AÐí ë�inS ��i

¢i}aUÐí ïWCÐ ë�inbUÐ N= piÚnbY� à¼, Ò}wnbUÐ: 
æÚn_CÐ ÒjZfY , Þ¼½» �nw{_= nYí 

{e7 ,ëÐÛ�aUÐ �½»¼¿��ê ÓnTPdU pYn_UÐ êncAúÐ:  pHÐÚØ
piÚnbY� ßnx}UÐ:  ë�inbUÐ p��cYØn[�SøÐí� 
ë5xÚni ,ïÚ{S �¼ÄÄ½��ê �CÐ ÓÐÙ pTPdU pYn_UÐ êncAúÐk phUí

{AÐ�UÐ ��ZUÐ pT í ÒØí{�CÐ: piÚnbY pHÐÚØ� à½ ,
Ò}wnbUÐ:  Þ ,ph=}_UÐ p\gfUÐ ÚÐØ¿Ä¿ �nw{_= nYí  

p�heH ,-�hdbUÐ �¼ÄÄ½��ê pxÚn��UÐ ÓnTPUÐ�  Õ�¼� ,
à¾Ò}wnbUÐ ,: ph=}_UÐ p\gfUÐ ÚÐØ� 

�f�A ,ïWCÐ �½»»Â��ê  ÓnTPUÐ ÕnY{iÐngYn�biÐí: 
piÚnbY pHÐÚØ� WY: phi�inbUÐ o�cUÐ ÚÐØ� 

Ú�iÌ ,Ú�[fY �¼¿¾Ã
åw½»¼Â��ê Ð ïÚn��UÐ ë�inbU
ïØ�_�UÐ:  ÓnTPUÐí }@n�UÐí pxÚn��UÐ é5LúÐ

è�f�UÐ ÓnhdeLí pxÚn��UÐ çÐÚíúÐí pxÚn��UÐ� 
ênY{UÐpxØ�_�UÐ ,: à ,��f�CÐ p��cYÀ� 
{UnB ,�H�x �½»»À��ê j> ïínLØí Ø�bL �hÉ �hH

ÓnTPUÐ� WY: phi�inbUÐ o�cUÐ ÚÐØ� 

   
{h_H Ñnw�UÐ{�L {1Ì ,pfxÛ �=Ì �½»¼½��ê  ©�inbUÐ ÚnJüÐ

 ë�inbUÐ piÚnbY pHÐÚØ :pxÚn��UÐ ÓnTPUÐ ÕnY{iø
ïWCÐ ,©ØÚúÐ ,�fh]�daUÐ� ,pUnHÚ ,ç�b"Ð phdT 

Ò}wnbUÐ p_Yn@WY ,� 
 ��A {hIÚ ên`iÌ ,�hL5HÎ{e7 �½»¼Â��ê  ÕnY{iÐ

 �SÚ ïØnĻøÐ ë�inbUÐ êncAú ðnbRí ÓnTPUÐ½  pf�U
½»¼À:ê piÚnbY pHÐÚØ� ,pUnHÚ  ë�inbUÐ ��S

,ë�inbUÐ phdT ,Þn#Ð  ph=}_UÐ ÓÐÚnYüÐ p_Yn@
,Ò{��CÐ ÓÐÚnYüÐ Ò{��CÐ ph=}_UÐ� 
ï}wnJ ,EZ= �½»¼Á��ê  : pxÚn��UÐ ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ

ï}ýÐ~!Ð ë�inbUÐ� Ú,pUnH ,ç�b"Ð phdT  p_Yn@
,ì{dB �= �H�x �= }ýÐ~!Ð }ýÐ~!Ð� 

ÊøË ,Øn1 �½»¼½��ê  Ø�bL DL ì}?Ìí ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ
p6{fCÐ pTPUÐ: piÚnbY pHÐÚØ� ,pUnHÚ  ç�b"Ð phdT

,pYn_UÐ ÒÚÐØüÐí qxÛE= p_Yn@N]�dR ,� 
Ýn1 ,ÒnhA �½»¼À��ê  ÕnY{iø phi�inbUÐ �=Ð�\UÐ

ÓnTPUÐ� ,pUnHÚ  ç�b"Ð phdT ,ç�b"Ð ��S
,phHnh�UÐ ê�d_UÐí }ýÐ~!Ð� 

{UnB ,�xí}UÐ �¼¿¾Ã
åw½»¼Â��ê  : ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ
 ïÚn��UÐ ên^fUÐ �Rí �L�Sí sýn�ií �bbĻ ÓÐÊÐ}@Î

ïØ�_�UÐ�  ç�b"Ð� ,Ø�_H �dCÐ p_Yn@ pd6
�phHnh�UÐ ê�d_UÐí sY ,�½Ä�� â ,½,� Þ Þ 

½½¾−½À¾� 
 ØnxÛ {e7 ,ØnhL{UnB �½»¼Á��ê  Ún?ù ph_xP�UÐ p!n_CÐ

ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ: phdhdĻ pHÐÚØ� ,pUnHÚ  phdT
,ç�b"Ð �Ò~Q ,}w~UÐ p_Yn@ 
�h\aUÐ{�L ,{e7 �¼ÄÄ¾��ê  ên^i �K : ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ

ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ� pxØn[�SøÐí phi�inbUÐ Ô���UÐ pd6 ,
 ,ç�b"Ð phdT,ÒÚ�[fCÐ p_Yn@ ,WY � sY¼¿��  



pd6 Ø�_H �dCÐ p_Yn@ �phHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð�sY , �¾¿�� â ,½,�  Þ Þ¾¾¼ −¾À¿, � ßnx}UÐ½»½½
ê¼¿¿¾åw� ¾À¿

ënf@�= ,peh�i �½»¼Á
½»¼Â��ê  én[aiÐí ÕnY{iÐ
pxÚn��UÐ ÓnTPUÐ�  ,pHnh�UÐ ê�d_UÐí ç�b"Ð phdT

ën�ed> ,{xnbd= }c= �=Ì p_Yn@}ýÐ~!Ð ,� 
�ýÐí ,NHnhUÐ �½»¼Á��ê  phi�inbUÐ Ún?ùÐí ÓnTPUÐ ÕnY{iÐ

�hdL p�>GCÐ� r_�UÐ p_Yn@ pd6 sY ,�ZYØ ,�¾Ã� â ,
�Á» Þ ,�½»Á� 

 
  

• dCÐ ê�H}Cn= ÚØn[UÐ ïØ�_�UÐ ÓnTPUÐ ên^i �SÚ �c

ê�¾ zxÚn�= �½Ã
¼
¼¿¾Âåw� 

•  �SÚ �cdCÐ ê�H}Cn= ÚØn[UÐ �e_UÐ ên^i�
êÀ¼�  zxÚn�=
½¾
Ã
¼¿½Áåw� 

• Ð ë�inS �SÚ ïWCÐ ÓnTPU�¼ÀÄ�  pf�U¼ÄÃ¼�ê 
•  zxÚn�= ÚØn[UÐ ¢i}aUÐ ÓnTPUÐ ë�inSÄ
¼½
½»»»�ê  
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