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 المبادئ التوج��ية العامة للتصو�ت بالو�الة .1

شركة   لها   ستان�� مورغانتتو��  التا�عة  والشر�ات  الاستثمار  التصو�ت    1لإدارة 

وجادة  حكيمة  بطر�قة  وفقًا   ، بالو�الة  وجھ  أفضل  ع��  العملاء  مصا�ح  يخدم  و�ما 

للواجبات الائتمانية، بما �� ذلك المستفيدون والمشار�ون �� خطط مزايا العميل ال�ي 

�عظيم هدف  مع  يتوافق  بما  وذلك  ��ا،  الأصول  التا�عة  الشر�ات  وائد ع  تدير 

 2الاستثمارات ع�� المدى الطو�ل ("معيار و�الة العميل") وهذه السياسة. 

لإدارة الاستثمار ن�جًا غ�� مركزي إزاء إدارة الاستثمار،   ستان�� مورغانتتبع شركة  

  حيث تضم فرق استثمارات مستقلة. 
ً

تمثل هذه السياسة دليلا النحو،   وع�� هذا 

شركة    �� الاستثمار  لفرق  تتناول   ستان��  مورغانتوج��يًا  حيث  الاستثمار،  لإدارة 

�� أغلب    ةمقدَّ �� التصو�ت العام ع�� المق��حات الم مجموعة كب��ة من القضايا ومعاي

 الأحيان.

شركة    �� الاستثمار  فرق  هذه   ستان�� مورغان�س��  دمج  إ��  الاستثمار  لإدارة 

أصوا��م  باستخدام  وذلك  العملاء،  وتوقعات  الاستثمار�ة  الأهداف  مع  السياسة 

ال وتقديم ،  طو�للت�جيع شر�ات ا�حافظ ع�� �عز�ز قيمة المساهم�ن ع�� المدى 

ن الشفافية، بحيث تتمكن أسواق الأسهم من تقييم أصول الشر�ات م  مستوى عالٍ 

 تقييمًا مناسبًا.

لإدارة الاستثمار إ��   ستان�� مورغانوع�� هذا النحو، �س�� فرق الاستثمار �� شركة  

و�� �عض الأحيان، قد يؤدي ذلك إ�� تقسيم  اتباع معاي�� و�الة العميل مع �ل عميل.

  عندما ي�ون للأدوات/المنتجات والعملاء مصا�ح اقتصادية  :الأصوات، ع�� سبيل المثال

أولو�ات مختلفة، وال�ي تنعكس �� اختصاصا��م فيما يتعلق بمحصلة التصو�ت  و/أو

 مسألة معينة.ع�� 

 التصو�ت  -التصو�ت بالو�الة لبعض الشر�ات غ�� الأمر�كية 
ع��  القضائية  الولايات  �عض   �� تقع  ال�ي  للشر�ات  بالو�الة  التصو�ت  ينطوي  قد 

تنطوي ع�� ت�اليف   أو ،تمنع القدرة ع�� تصو�ت الوكلاء أو مشكلات متعددة قد �عيق

كتابة بيانات  )1( ل المثال وليس ا�حصر:ع�� سبي يأ�ي�شمل هذه المشكلات، ما  باهظة.

بلغة بالو�الة  الاق��اع  وأوراق  الإنجل��ية الو�الة  اللغة  المناسب  )2(  .غ��  غ��    الإخطار 

 . �� غ�� حينھ باجتماعات المساهم�ن و/أو

) القيود المفروضة ع�� قدرة المساهم�ن خارج الولاية القضائية �جهة الطرح  3(

ع��   ( )4(  .التصو�تللمؤسسة  ال�خصية،  بالو�الة  التصو�ت  ) 5متطلبات 

قيود المساهم�ن ع  فرض  اجتماع  اق��اب  مع  زمنية  لف��ة  المالية  الأوراق  بيع   �� .  

متطلبات تزو�د الوكلاء ا�حلي�ن بتوكيل رس�ي لتسهيل �عليمات التصو�ت  )6(

 
بالو�الة ع�� الأسهم ("السياسة") ما ي�� ��   1 �شمل كيانات شركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار المشمولة �سياسة و�جراءات التصو�ت 

مؤسسة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار، شركة مورغان ستان�� ا�حدودة )،  AIP GP LPمورغان ستان�� إيھ آي �ي �� �ي إل �ي (   الوقت ا�حا��: 

دارة لإدارة الاستثمار، شركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار، مورغان ستان�� السعودية، شركة إدارة الصناديق ا�حدودة بمورغان ستان�� لإ 

(أيرلندا)، مورغان ستان�� آسيا ا�حدودة، شركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار (اليابان) ا�حدودة، مكتب مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار  

الاستثمارات، وشركة مورغان ستان�� آيتون فا�س ��ي إل أو مانجر، ومورغان ستان�� إيتون فا�س ��ي إل أو ��ي إم وشركة فاند لوجيد إس  

بـ "الشر�ات التا�عة أيھ إس (�ل شر  تا�عة لشركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار، ويُشار إل��ا مجتمعة  كة من هذه الشر�ات تمثل شركة 

بنا. غ��   ا�خاصة  للعملاء  بالو�الة  نصوت  فإننا  لذلك،  ع�� ونتيجة  الأمر�كي�ن 

أساس بذل أفضل ا�جهود الممكنة فقط، �عد الموازنة ب�ن ت�اليف ومزايا تصو�ت 

العميل. لدى  الو�الة  معاي��  مع  يتسق  بما  الوكلاء  �شركة  حتفَ يُ  هؤلاء  ظ 

(" ش��هولدر إ�ستيتوشنال يتعلق ISSس��فيس  فيما  المساعدة  لتقديم   ("

 الو�الة لغ�� الأمر�كي�ن. ب بالتصو�ت

أي أداة استثمار�ة   أو  ستان�� مورغان يجوز لصناديق    :الأوراق المالية  إقراض

لها أو  تديرها أو  أخرى ترعاها تا�عة  ��ا أي شركة  �� برنامج   ؛تن�ح  المشاركة 

خار��. مزود  خلال  من  مالية  أوراق  �شأن  تُ و  إقراض  التصو�ت  حقوق  نقل 

 
ُ
ط ال�ي  (أ  ترحالأسهم  للمقرض  يحق  لا  ثم،  ومن  المق��ض،  صناديق إ��  ي 

تن�ح ��ا أي  أو  تديرها أو  أي أداة استثمار�ة أخرى ترعاها أو  ستان�� مورغان 

لإدارة الاستثمار) التصو�ت ع�� الأسهم المقرضة   ستان�� ورغان شركة تا�عة لم

 �� اجتماع الشركة. 

ومع ذلك، و�� �عض ا�حالات، يمكن أن يطلب مدير ا�حفظة �حب الأسهم 

�حالة، سي�ون التعامل مع طلبات ال�حب وفق ا  هذه��   لأغراض التصو�ت.

 أفضل جهد ممكن.

 

 المسائل الروتينية .أ

الروتينية، الإدارة  مق��حات  عام  �ش�ل  الإدارة    يأ�يوفيما    نؤ�د  لمق��حات  أمثلة 

 الروتينية: 

دون  • دمت 
ُ
ق إذا  ا�حسابات  مراج��  وتقار�ر  المالية  البيانات  اعتماد 

 ا�حسابات.تحفظات من مراجع 

الأسا�ىي  • والنظام  الميثاق  ع��  الت�حيحية  العام/التعديلات   التحديث 

 حقوق المساهم�ن. ��أن هذه التعديلات سوف تؤثر  اللوائح، ما لم نرَ  أو

الآتية: السنوي، مع الاستثناءات  �عقد الاجتماع  المق��حات  نرفض    ترتبط معظم 

المرتبطة المق��حات  عام  قبل بـ  �ش�ل  ترد  قد  ال�ي  الأخرى  الأعمال  "صفقات 

ومع ذلك، إذا حددت الإدارة �ش�ل وا�ح   للتأجيل.الاجتماع" والطلبات المفتوحة  

سبب طلب التأجيل، وأن التأجيل المطلوب سيؤدي إ�� �سهيل تمر�ر اق��اح يمكن  

د �ِّ نؤ ، فسوف  )دعمھ بموجب هذه السياسة (أي معاملة مؤسسية غ�� متنازع عل��ا

 لشركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار" أو "نحن" ع�� النحو الوارد أدناه). 

 لا تنطبق هذه  السياسة ع�� سلطة شركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار �� ممارسة �عض حقوق  اتخاذ القرارات المرتبطة بالاستثمارات �� 2

  من ذلك، تنطبق سياسة شركة مورغان ستان��
ً
  باسم "أدوات الدخل الثابت.("و�دلا

ً
 القروض وأدوات الدخل الثابت الأخرى  )ُ�شار إل��ا إجمالا

 لإدارة الاستثمار لممارسة الموافقات المرتبطة بأدوات الدخل الثابت ع�� ممارسة الشركة للسلطة التقدير�ة أو خدمات  إدارة الاستثمار الأخرى 

 وفق نطاق الصلاحيات الممنوحة للشركة لممارسة الموافقات فيما يتعلق بأي أدوات دخل ثابت محتفظ ��ا 
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اجتماع  لا نؤ�د المق��حات ال�ي �سمح للشر�ات بالدعوة إ�� عقد   طلب التأجيل.

نؤ�د �ش�ل عام   أقل �ش�ل عام) للمراجعة. أو  خاص بإطار زم�ي قص�� (أسبوع�ن 

مق��حات المساهم�ن ال�ي تدعو إ�� إجراءات التصو�ت السري وا�جدولة المستقلة 

 لنتائج التصو�ت. 

شركة   لعقد   ستان�� مورغان تدعم  التقنية  استخدام  الاستثمار  لإدارة 

اجتماعات المساهم�ن اف��اضيًا بالتوازي مع الاجتماعات الفعلية ��دف ز�ادة 

إلا أن اعتماد الن�ج "الاف��ا��ي فقط" من شأنھ تقييد  مشاركة المستثمر�ن.

والمساهم�ن. الشركة  ب�ن  المثمر  شركة   النقاش  تدعم  لا  ثم،  ومن 

ة الاستثمار �ش�ل عام المق��حات ال�ي �س�� ل�حصول لإدار   ستان�� مورغان 

 ع�� موافقة لعقد اجتماعات المساهم�ن اف��اضيًا فقط. 

 

 مجلس الإدارة  .ب

الإدارة:  .1 مجلس  أعضاء  المر�ح�ن   انتخاب  ع��  الأصوات  �شتمل  أن  يمكن 

الاعتبارات. من  مختلفة  مجموعة  موازنة  ع��  الإدارة  مجلس  و��  لعضو�ة 

إذا �ان لدى الشركة سياسة تصو�ت قرارات   التصو�ت، يمكن أن نرا�� ما 

بأغلبية الأصوات، وال�ي نرى أ��ا تجعل التصو�ت ع�� عضو�ة مجلس الإدارة 

جدوى. عام   أك��  �ش�ل  ندعم  الوكلاء،  ب�ن  تنافس  وجود  عدم  حالة   ��

 باستثناء ما يأ�ي: ،المر�ح�ن لعضو�ة ا�جلس

ا�حسبان نأخذ   .أ عن  ��  الدعم  رأينا   أو  مر�ح  حجب  إذا  ضده  التصو�ت 

وجود تضارب مباشر ب�ن مصا�ح المر�ح ومصا�ح المساهم�ن العموم�ن،  

بالعناية المتعلقة  الائتمانية  بالمعاي��  الوفاء   �� الإخفاق  ذلك   ��   ، بما 

يمكن أن نصوت ضد أعضاء مجلس الإدارة إذا توصلنا إ�� أن   الولاء. و/أو

 تتسم بالإهمال. أو  ،غ�� أخلاقية أو  نيةتصرفات هؤلاء الأعضاء غ�� قانو 

منفرد �ش�ل  الإدارة  مجلس  أعضاء  ضد  التصو�ت   �� ضد   أو  وننظر 

معادية مواقف  يتخذ  ا�جلس  أن  رأينا  إذا  بال�امل  يتعامل   و/أو  القائمة 

 إذا رأينا أن ا�جلس أو �ش�ل غ�� ملائم مع مشكلات الأداء،

إذا رأينا أن مجلس  أو  لإدارة،يتصرف باستقلالية غ�� �افية ب�ن ا�جلس وا

مسائل   �شأن  الواردة  المعلومات  مع  �افٍ  �ش�ل  يتجاوب  لم  الإدارة 

المسائل المهمة الأخرى ال�ي نرى أ��ا مهمة للغاية من   أو  ا�حوكمة الرئيسية

 الناحية المالية. 

المعني�ن  .ب الإدارة  مجلس  أعضاء  عن  الدعم  حجب   �� التصو�ت   أو  ننظر 

مجلس إدارة الشركة معاي�� السوق �شأن استقلال   �ستوفِ ضدهم إذا لم  

 إذا كنا �عتقد أن استقلالية ا�جلس غ�� �افية �ش�ل أو  أعضاء ا�جلس،

أوراق  بآخر. أو سوق  أعلن��ا  ال�ي  السوق   �� السائدة  المعاي��  إ��  و�ش�� 

 (ع�� سبيل المثال: بورصة نيو�ورك،  دةمحدهيئة أخرى �سوق   أو  مالية

�شأن  لم  ناسداك  قواعد أو المش��ك  والقانون  الأمر�كية،  الشر�ات  عظم 

التا�عة  لشركة  إ�� اومن ثم، بالنسبة   حوكمة الشر�ات �� المملكة المتحدة).

أغلبية أعضاء   ت�ون  أن  نتوقع  دون مساهم مسيطر،  نيو�ورك  لبورصة 

 مستقل�ن ع�� النحو ا�حدد من بورصة نيو�ورك.  دًاأفرامجلس الإدارة  

نا إ�� معاي�� السوق ع�� أ��ا غ�� �افية، فقد نمتنع عن التصو�ت و�ذا نظر 

أقوى. استقلالية  معاي��  إ��  السوق،   استنادًا  معاي��  عن  النظر  و�غض 

�أساس  فقط  عام  �ش�ل  الطو�لة  الإدارة  مجلس  ف��ة  إ��  ننظر  لا  فإننا 

 لتصنيف عضو مجلس الإدارة ع�� أنھ غ�� مستقل. 

ف�� .1 يتحكم  ال�ي  الشركة  واحدو��  مساهم  المساهم�ن   أو  ا  من  مجموعة 

استقلالية  �شأن  التوقعات  نقلل  للأغلبية،  الاقتصادية  المص�حة  بحكم 

ا�جلس، ع�� الرغم من أننا نرى أن وجود أعضاء مستقل�ن يمكن أن ي�ون 

مفيدًا، و�خاصة �� أعضاء �جنة مراجعة ا�حسابات، و�� �عض الأحيان قد  

�جانھ غ��   أو  ع�� أساس أن ا�جلسنصوت ضد مر�ح   أو  نحجب الدعم

�افٍ. �ش�ل  استقلال  مستقلة  ف��ا  ي�ون  لا  ال�ي  الأسواق   �� ذلك،  ومع 

�� عوامل أخرى  ننظر  فإننا  القاعدة،  الإدارة هو  �ان   ،مجلس  إذا  ما  مثل 

مجلس إدارة الشركة يضم أعضاء مستقل�ن من المتوقع أن �عتنوا بمصا�ح 

 المساهم�ن من الأقليات. 

التصو�ت ضده إذا �ان هذا   أو  حجب الدعم عن مر�حنا  حسباننضع ��   .2

المر�ح تا�عًا لمساهم ذي أغلبية لديھ تمثيل �� مجلس الإدارة لا يتناسب مع  

 مص�حتھ الاقتصادية. 

نأخذ   . ج السوق،  إ�� معاي��  ا�حسبان استنادًا  الدعم  ��  التصو�ت  أو  حجب 

 بصفتھنتخابات  الذي ير�ح نفسھ للا  أو  ضد المر�ح المهتم ب��شيح نفسھ

  ، �جنة ال��شيح/ ا�حوكمة أو  عضوًا �� �جنة التعو�ضات/ الم�افآت بالشركة

 �جنة مراجعة ا�حسابات.  أو

ا�حسبان نضع   . د الدعم  ��  المدة  أو  حجب  �انت  إذا  المر�ح  ضد  التصو�ت 

لها ر�ح 
ُ
للغاية.ط  الم ا�خاصة  و�لة  للسمات  وفقًا  المسألة  هذه   �� ننظر 

 بالسوق. 

التصو�ت ضد المر�ح إذا رأينا عدم كفاية   أو  حجب الدعم  ن �� ا�حسبانضع   . ه

سيما �� سياق استمرار الأداء  لا  ،التجديد �جلس الإدارة (حركة الموظف�ن)

للشركة. المتعلقة   الضعيف  المسائل  الإدارة  مجلس  يأخذ  لم  إذا  وكذلك 

والعرق �� ، بما �� ذلك ع�� سبيل المثال لا ا�حصر النوع  أولو�اتھ  ب�نبالتنوع  

 �شكيل مجلس الإدارة.

ا�حسبان نضع   . و الدعم  ��  ي���ح   أو  حجب  الذي  المر�ح  ضد  التصو�ت 

ا�حوكمة   ممارسات  لتنفيذ  إجراءات  ا�جلس  يتخذ  لم  إذا  للانتخابات 

فع�� سبيل  اختبار "ا�خط الساطع" لھ.  ى جر يُ المقبولة �ش�ل عام، وال�ي  

المثال، �� سياق الأسواق الأمر�كية، سوف يُنظر إ�� الإخفاق �� القضاء 

الآ�� التحكم  تكتيك  أساس  الاستيلا  أو  ع��  أ��ا  ع��  للأسهم  المعادي  ء 

 أك�� من المر�ح�ن ا�حالي�ن.  أو لمعارضة مر�ح

�� الأسواق ال�ي ��جع ا�خ��اء المالي�ن المعين�ن �� �جنة مراجعة ا�حسابات،  .ز

ب�  لم  �تم  إذا    ن أعضاءع�َّ �ُ التصو�ت ضد عضو �جنة مراجعة ا�حسابات 

  �� هذا النحو.ع

�� التصو�ت ضد عضاء �جنة مراجعة ا�حسابات إذا واجهت  أ  كما ننظر 

إذا لم �عرض المساهمون  و/أو  ،�� إعداد التقار�ر المالية  مشكلاتالشركة  

 ع�� مراجع ا�حسابات إجراء التصديق.

ع��  . ح التصو�ت  ع��  القدرة  المستثمر�ن  لدى  ي�ون  أن  يجب  أنھ  �عتقد 

التصو�ت عن  الامتناع  لهم  و�جوز  الفردي�ن،  ضد  التصو� أو  المر�ح�ن  ت 

 قائمة مر�ح�ن إذا لم نحصل ع�� فرصة للتصو�ت لمر�ح�ن فردي�ن. 

��  . ط الدعم نا  حسباننضع  يحضر   أو  حجب  لم  الذي  المر�ح  ضد  التصو�ت 

مجلس الإدارة و�جنة مجلس الإدارة خلال جتماعات  من ا% ع�� الأقل  75

كما ننظر �� معارضة المر�ح�ن إذا لم �ستوف  عام محدد دون عذر مقبول.

 الشركة معاي�� السوق �شأن الإفصاح عن ا�حضور. 



 سياسة و�جراءات التصو�ت بالو�الة ع�� الأسهم 
 

 الاستثمارشركة مورغان ستان�� لإدارة  3

التصو�ت ضد المر�ح الذي ي�ون مل��مًا  أو  حجب الدعم  �� حسباننانضع   .ي

ج رَ تُد سيما من خلال العمل �� عدد كب�� من ا�جالس. �ش�ل مفرط، لا

بالنسبة   التحليل:  �� هذا  السوق  الأمر�كية،  مجالس  إ��  توقعات  الإدارة 

خاب مر�ح �عمل �� أك�� من أر�عة مجالس إدارة  �عارض �ش�ل عام انت

الاستثمار) شر�ات  (باستثناء  عامة  التنفيذي�ن   أو  ،لشر�ات  الرؤساء 

نظرًا   خارجي�ن  مجلس�ن  من  أك��   �� �عملون  الذين  العامة  إ��  للشر�ات 

 المطلوب من حيث الوقت �� وظائفهم الأساسية. لال��ام ا

التصو�ت ضده إذا رأينا أن   أو  حجب الدعم عن المر�ح  �� ا�حسباننضع   . ك

الشركة �عرض  لم  إذا  خصوصًا  ضعيفة،  التنفيذية  المسؤول�ن   م�افآت 

المساهم�ن  ع اح��   منفص  ق�
ً

المسؤول�ن   لا أجور  ع��  التصو�ت   ��

 التنفيذي�ن. 

الإدارة:  .2 مجلس  أعضاء  بمهام  إعفاء  الاضطلاع  ف��ا  ي�ون  ال�ي  الأسواق   ��

مجلس جدول   أعضاء   �� روتي�ي  بند  مجرد  ا  سنو�� مسؤوليا��م  من  الإدارة 

ومع ذلك، فإننا قد نصوت ضد  الأعمال، فإننا ندعم هذا التوجھ �ش�ل عام.

الاضطلاع التصو�ت أو  هذا  عن  للاحتيال ع  نمتنع  خط��ة  نتائج  وجود   ند 

عنھ. أو المسؤولية  الفرد  يتحمل  والذي  أخلا��،  غ��  آخر  و�مثل  سلوك 

 
ً
موافقة بالمسؤوليات  السنوي  ال�ي    الاضطلاع  الإجراءات  ع��  المساهم�ن  من 

العام، وقد يجعل ذلك من   سبق الإفصاح ع��ا وال�ي اتخذها ا�جلس خلال 

مجلس  ضد  المساهمون  يتخذها  ال�ي  المستقبلية  الإجراءات  متا�عة  الصعب 

 الإدارة. 

ا�جلس:  .3 المساهم�ن   استقلالية  مق��حات  عام  �ش�ل  الأمر�كي�ن ندعم 

إ��   (تصل  �سبة محددة  تتطلب وجود  %) من أعضاء مجلس  ⅔66ال�ي 

إدارة الشركة من الأعضاء المستقل�ن، وال��و�ج لاستقلالية �جان التدقيق  

 والتعو�ضات وال��شيح/ا�حوكمة المستقلة.

الإدارة:  .4 مجلس  جوهر�ة  تنوع  مش�لة  يمثل  الإدارة  مجلس  تنوع  أن  نرى 

ولذلك، ندعم �ش�ل عام مق��حات المساهم�ن  الناحية المالية.محتملة من  

والعرق  با�جنس  يتعلق  فيما  الإدارة  مجلس  عضو�ة  تنوع  ع��  تحث   ال�ي 

 العوامل الأخرى إذا رأينا أن مجلس الإدارة أخفق �� مراعاة هذه العوامل. أو

رئيسها  و/أو  إعادة انتخاب �جنة ال��شيح عدم دعم  �� ا�حسبان كما سنضع  

لإعادة   (أو جاهزًا  ال��شيح  �جنة  رئيس  ي�ون  لا  عندما  أخرى  قرارات 

الانتخاب) إذا رأينا تقدمًا محدودًا �� التنوع ب�ن ا�جنس�ن، مع توقع، حيثما  

أن �سبة تمثيل أعضاء    ؛�ان ذلك ممكنًا، و�مراعاة أي خصوصيات للأسواق

دليل ع�� أن   وجد يثلث أعضاء ا�جلس، ما لم   مجلس الإدارة لن تقل عن

ف��ا  و�� الأسواق ال�ي تتوفر الشركة حققت تقدمًا ملموسًا �� هذا ا�جانب.

ا،   قانوني� عل��ا  ا�حصول  الإدارة، و��ون  معلومات عن عرق أعضاء مجلس 

عدم دعم إعادة تر�ح   �� ا�حسبان وحيثما ي�ون ذلك مناسبًا، فإننا سنضع  

ال��  ال��شيح   (أوشيح  رئيس �جنة  قرارات أخرى عندما لا ي�ون رئيس �جنة 

العر�� ولم يحدد لتنوع  إ�� اجاهزًا لإعادة الانتخاب) إذا �ان ا�جلس يفتقر  

 اس��اتيجية تنوع موثوقة. 

بالأغلبية: .5 تطلب التصو�ت  ال�ي  المق��حات  عام  �ش�ل  تتطلب  أو  ندعم 

مجلس   أعضاء  انتخاب   �� الأصوات  بأغلبية  التصو�ت  سياسات  ان��اج 

الانتخابات   دح  يوجد  دام امالإدارة،   �� حالة  بالأك��ية  للتصو�ت  أق�ىى 

 التنافسية المطعون ف��ا. 

الوكلاء:  .6 وصول  ا�حسبان نضع   إم�انية  إجراءات    ��  �شأن  الاق��احات 

هؤلا و�دراج  المساهم�ن،  من  المر�ح�ن  الو�الة   ءإدراج  ببيان  المر�ح�ن 

ا�خاص بالشركة و�� الاق��اع بالو�الة بالشركة ع�� أساس �ل حالة ع��  

وعدد   حدة. الاحتفاظ،  وف��ات  المسؤولية،  حدود  الاعتبارات  و�شمل 

وأي قيود ع��   ،أعضاء مجلس الإدارة الذين يجوز للمساهم�ن ترشيحهم 

 �شكيل ا�جموعة.

المر�ح�ن   .7 الأمر�كي�ن   المعارض�ن:�عو�ضات  المساهم�ن  مق��حات  ندعم 

صِ  المعارض�ن    غتيال�ي  المر�ح�ن  �عو�ض  ع��  تنص  ال�ي  جيد،  �ش�ل 

تحملها   ال�ي  الت�لفة  مراعاة  يمكن  حيث  الإدارة،  بمجلس  المنتخب�ن 

هؤلاء   ع��  التصو�ت  قرار   �� المر�ح�ن  هؤلاء  انتخاب   �� المساهمون 

 المر�ح�ن. 

 ء مجلس الإدارة �ش�ل متكرر:مق��حات لانتخاب أعضا .8

 
ً
مق��حات المساهم�ن والإدارة   �� سياق الشر�ات العامة الأمر�كية، ندعم عادة

لانتخاب جميع أعضاء مجلس الإدارة سنوً�ا ("لرفع السر�ة" عن أعضاء مجلس 

استثناءً  �عرض  فإننا  ذلك،  ومع  قيمة    الإدارة)،  أن  رأينا  إذا  السياسة  لهذه 

المدى ع��  ظروف   المساهم�ن  ظل   �� التغي��  هذا  �سبب  تتضرر  قد  الطو�ل 

وع�� النحو المو�ح أعلاه،  وقت التصو�ت ع�� هذا المق��ح. معينة �� الشركة 

وفيما يتعلق بخارج الولايات المتحدة الأمر�كية، فإننا ندعم �ش�ل عام المساءلة  

لكننا   متكرر،  �ش�ل  الإدارة  مجلس  أعضاء  انتخاب  عند  وذلك  أك��،  �ش�ل 

رك أن الكث�� من الأسواق تتب�ى مددًا أطول، وذلك لأسباب وج��ة �� �عض ند

 الأحيان بالنظر إ�� جوانب أخرى �� السياق القانو�ي لانتخاب مجالس الإدارات.

ال��اك�ي:  .9 التصو�ت  التصو�ت  بإلغاء  ا�خاصة  المق��حات  ندعم �ش�ل عام 

التصو�ت ال��اك�ي ع�� أنھ يجوز (حيث ينص   ال��اك�ي �� الأسواق الأمر�كية

مجموعة من المر�ح�ن، وهو  أو  للمساهم�ن ترك�� أصوا��م ع�� مر�ح واحد

 الأقلية من ا�حصول ع�� تمثيل بمجلس الإدارة.) نظام �� مقدوره تمك�ن كتلة

تُ  أعضاء لن  انتخاب   �� ال��اك�ي  التصو�ت  بتب�ي  الأمر�كية  المق��حات  دعم 

 مجلس الإدارة �ش�ل عام.

التنفيذي: .10 والمدير  الرئيس  منص�ي  ب�ن  مق��حات نصوِّ  الفصل  ع��  ت 

الرئيس منص�ي  ب�ن  بالفصل  تنادي  ال�ي  التنفيذيو   المساهم�ن   المدير 

��   و/أو السائدة  الممارسة  ع��  جزئيًا  �عتمد  والذي  مستقل،  رئيس  �عي�ن 

نظرًا   محددة،  الممارسة.اختلاف  إ��  أسواق  تلك  من   سياقات  الكث��  و�� 

الأمر�كية، غ��  المناصب   الأسواق  ب�ن  الفصل  إ��   بصف��ننظر 
ً
ممارسة  ا 

 
ً
السياق.  بالأسواق،  عادية ذلك   �� الأدوار  تقسيم  الولايات  وندعم  و�� 

المتحدة الأمر�كية، ننظر �� هذه المق��حات حسب �ل حالة ع�� حدة، مع 

الإدارة، مجلس  لقيادة  ا�حا��  الهي�ل  بي��ا  من  أمور،  جملة  وأداء   مراعاة 

تصورة بأن السلطة ت��كز �ش�ل مفرط 
ُ
الشركة، وأي دليل ع�� ا�خاطر الم

 �� يد فرد واحد.

القصوى:  .11 الولاية  وف��ات  الإدارة  مجلس  أعضاء  تقاعد    جري ي سن 

تحدد ال�ي  المق��حات  ع��  سنٍّ  أو  التصو�ت  بوضع  أعضاء   تو��ي  لتقاعد 

لأعضاء ا�جلس ع�� أساس �ل حالة  ف��ات الولاية القصوى  أو مجلس الإدارة

لأعضاء  التجديد  ومعدل  الشركة،  أداء   �� النظر  ذلك  ويشمل  حدة،  ع�� 

مجلس الإدارة، والأدلة ع�� عمليات التقييم الفعالة لأعضاء مجلس الإدارة، 

 وأي مؤشرات ع�� تحص�ن م�ان��م. 

ز�ادة �عو�ضات   و/أو  مق��حات تحديد مسؤولية أعضاء مجلس الإدارة .12



 سياسة و�جراءات التصو�ت بالو�الة ع�� الأسهم 
 

 4  شركة مورغان ستان�� لإدارة الاستثمار 
 

 سؤول�ن:الم

   ،ندعم �ش�ل عام تلك المق��حات
ً

فقط إذا لم   �شرط أن ي�ون الفرد مؤهلا

 �عدم اك��اث نحو مهامھ.  أو بإهمال جسيم أو  يتصرف �سوء نية

 

 ن ي�القانونمجالس مراج�� ا�حسابات   .ج

، الذي �عمل باستقلالية عن مجلس ن ي�القانونيؤدي مجلس مراج�� ا�حسابات  

الرئيس،   أسواق، الإدارة  عدة   �� الشر�ات  حوكمة   �� ينتخب  دورًا  حيث 

القانونية   والمعاي��  ا�حاسبة  لمعاي��  الامتثال  لضمان  ا�جلس  هذا  المساهمون 

كما نصوت �ش�ل عام لصا�ح مرش�� مراج��  وكذلك النظام الأسا��ي للشركة. 

الاستقلالية.  معاي��  استوفوا  إذا  القانوني�ن  او�النسبة   ا�حسابات  اق لأسو إ�� 

الداخلي�ن،   القانوني�ن  ا�حسابات  مراج��  حضور  عن  الإفصاح  تتطلب  ال�ي 

%  75فإننا ننظر �� التصو�ت ضد المر�ح�ن لهذه المناصب الذين لم يحضروا  

كما ننظر �� معارضة المر�ح�ن إذا   ع�� الأقل من الاجتماعات �� العام السابق.

 حضور. الشركة معاي�� السوق �شأن الإفصاح عن ا� لم �ستوفِ 

 

 صفقات الشر�ات ومعارك التصو�ت بالو�الة  .د 

ندرس المق��حات المرتبطة بصفقات الاندماج والاستحواذ وصفقات الشر�ات 

و�عادة   الأصول،  و�يع  المفاجئة،  والأر�اح  الاستحواذ  (مثل  الأخرى  ا�خاصة 

حدة  ع��  حالة  �ل  أساس  ع��  الرسملة)  و�عادة  الهي�لة  و�عادة  التنظيم، 

الصندو  آخر.  أو  ق لصا�ح  تُ  حساب  ما  الاندماج وعادة  مق��حات   دعم 

  أو
ً
   الصفقات الكب��ة الأخرى ال�ي ت�ون مناسبة

ً
 ، من مقدمي الأبحاث  ومعتمدة

كما نحلل أيضًا تنافسات  لا يوجد اع��اض من مدير ا�حفظة.دام   اموذلك  

 الوكلاء ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة.

 

 التغي��ات �� هي�ل رأس المال  .ه

 �ش�ل عام ما يأ�ي:ندعم  .1

��دف مق��حات الإدارة والمساهم�ن إ�� القضاء ع�� حقوق التصو�ت غ��  •

ال�ي  الأسهم  لفئات  العادلة  الاقتصادية  المعاملة  اف��اض  مع  المت�افئة، 

 نحتفظ ��ا. 

الأسهم   • من  ا�حالية  الفئات  إصدار  لز�ادة  الأمر�كية  الإدارة  مق��حات 

حالة:الأوراق   (أوالعادية    �� عادية)  أسهم  إ��  للتحو�ل  القابلة   المالية 

��ون عدد الأسهم المطلو�ة  و   وجود هدف أعمال وا�ح يمكننا دعمھ، )1(

 
ً

لب إصدار الأسهم لأجلھلغرض  إ�� ا بالنسبة    معقولا
ُ
لا  )2( و/أو  ،الذي ط

الإصدار حاليًا100يتجاوز  ��ا  المسموح  الأسهم  من  %  30واستحقاق    ،% 

إ الأقل من  ا�جديدع��  التفو�ض  تفي  جما��  ال�ي لا  المق��حات   �� (ننظر 

 .��ذه المعاي�� ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة)

الممتازة • الأسهم  من  جديدة  فئة  لإ�شاء  الأمر�كية  الإدارة   مق��حات 

صدر، ما لم  50لإصدار أسهم ممتازة بما يصل إ��  أو
ُ
% من رأس المال الم

الصلاح استخدام  �شأن  مخاوف  لدينا  مضادة تكن  لأغراض  يات 

 للاستحواذ. 

المق��حات �� الأسواق غ�� الأمر�كية ال�ي نرى أ��ا تحد �ش�ل معقول من   •

و�تمثل أحد الاعتبارات الرئيسية  إم�انية إضعاف المساهم�ن ا�حالي�ن.

حقوق وقائية لأي إصدار بموجب  ن  �ن ا�حالي � المساهمفيما إذا �ان لدى  

وننظر �ش�ل عام �� التوج��ات   دائمة أم لا.اق��اح لصلاحية إصدار أسهم  

المثال سبيل  فع��  القرارات،  تلك  اتخاذ  عند  بالسوق  سوق    :ا�خاصة   ��

المملكة المتحدة عادة ما نتبع إرشادات رابطة شر�ات التأم�ن ال��يطانية،  

قد  وال�ي  بالشركة،  ا�خاصة  العوامل   �� النظر  إم�انية  من  الرغم  ع�� 

ن إ�� التصو�ت ضد مق��حات إصدار الأسهم ح�ى  تقودنا �� �عض الأحيا

 إذا �انت تفي بتوج��ات رابطة شر�ات التأم�ن ال��يطانية. 

باستثناء �عض   • مق��حات الإدارة للسماح بخطط إعادة شراء الأسهم، 

ا�حالات ال�ي نرى خلالها عدم كفاية الضمانات ل�حماية من استخدام 

 الإصدار لأغراض مضادة للاستحواذ. 

العادية • الأسهم  عدد  لتقليل  الإدارة  ��ا،  أو  مق��حات  صرح 
ُ
الم   الممتازة 

 لإلغاء فئات الأسهم الممتازة.  أو

 مق��حات الإدارة لتفعيل تجزئة الأسهم. •

الإدارة   • خفضت  إذا  العكسية  الأسهم  تجزئة  لتفعيل  الإدارة  مق��حات 

ميثاق    �� عليھ  المنصوص  بھ  صرح 
ُ
الم الأسهم  مقدار  تناس�ي  �ش�ل 

  لشركة.ا
ُ
�  عتمَ سوف 

ُ
� لا  ال�ي  العكسية  الأسهم  تجزئة  �ش�ل  عدَّ د  ل 

صرح بھ �ش�ل عام إذا �انت الز�ادة الناتجة  
ُ
تناس�ي مع مقدار الأسهم الم

والمنصوص   للوكيل  التوج��ية  المبادئ  مع  ت��امن  ��ا  صرح 
ُ
الم الأسهم   ��

 عل��ا أعلاه فيما يخص ز�ادة الأسهم العادية. 

أن مدفوعات   ف��امق��حات دفع أر�اح الإدارة، باستثناء ا�حالات ال�ي نرى   •

 الشركة للمساهم�ن غ�� �افية. 

 (�غض النظر عن دعم الإدارة):  يأ�ي�عارض �ش�ل عام ما  .2

ال�ي من شأ��ا أن تقلل �ش�ل كب�� من   • مق��حات إضافة فئات أسهم 

 مصا�ح تصو�ت المساهم�ن ا�حالي�ن. 

صدَرة  مق��حات ز�ادة عدد •
ُ
صرَح ��ا بفئات الأسهم ا�حالية   أو  الأسهم الم

ُ
الم

 
ُ

سيما إذا لم تكن هناك حقوق   قيم��ا �ش�ل غ�� معقول، لا  تفضال�ي خ

ا�حالي�ن. للمساهم�ن  السوق،   وقائية  ممارسات  إ��  واستنادًا  ذلك،  ومع 

ننظر �� التصو�ت لصا�ح المق��حات ال�ي تمنح تفو�ضًا عامًا لإصدار أسهم  

 ضع �حقوق وقائية إذا �انت الصلاحيات محدودة. لا تخ

المق��حات ال�ي �سمح بإصدار الأسهم �سعر أقل من أسعار السوق، إلا   •

إذا �ان هناك وضع  أو  إذا �انت صلاحية هذا الإصدار عند ا�حد الأد�ى،

نھ ي��ر هذا الإصدار (كما قد ي�ون ا�حال ع�� سبيل المثال  أ   خاص �عتقد

 ضغط شديد وخطر الإفلاس). �� شركة �عا�ي من  

 أك��.  أو %100المق��حات المرتبطة بالتغي��ات �� الرسملة بنسبة  •

ننظر �� مق��حات المساهم�ن ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة لز�ادة �سب توزيع  

توقعة �� السوق 
ُ
علاوة ع��   ،الأر�اح �� ضوء ممارسات السوق ونقاط الضعف الم

ندرك �� الوقت   :ع�� سبيل المثال �جل مدفوعات الشركة والظروف الراهنة. 

ا�حا�� أن انخفاض المدفوعات للمساهم�ن يمثل مصدر قلق �� �عض الشر�ات  

ع يمكن  لكن   د  اليابانية، 
ً
مناسبة المدفوعات  انخفاض  طور   �سبة   �� لشركة 

الرغ ع��  جيد،  �ش�ل  لد��ا  النقد  من  �ستفيد  الم��ايدة النمو  ا�خاوف  من  م 

 بالسوق. 
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 أوجھ رفض الاستحواذ وحقوق المساهم�ن  .و

ندعم �ش�ل عام المق��حات ال�ي �ستلزم موافقة   خطط حقوق المساهم�ن:  .1

السم). أو  المساهم�ن  (حبوب  المساهم�ن  حقوق  خطط  ع��  عند  التصديق 

�ل أوجھ رفض الاستحواذ المماثلة، ننظر ��   أو  التصو�ت ع�� خطط ا�حقوق 

ا للرفض �� سياق �عز�ز   ،حالة ع�� حدة
ً
سواء إذا ما أظهرت الشركة مسوغ

مع  تتما�ىى  الرفض  أح�ام  �انت  إذا  وما  الطو�ل،  المدى  ع��  الأسهم  قيمة 

التحديد،  وجھ  (وع��  لا  أم  السوق   �� عام  �ش�ل  المقبولة  ا�حوكمة  مبادئ 

استيفاء  من  العروض  �عفي  مناسب  عرض  وجود  ع��  ينص  شرط  وجود 

كذلك السياق ا�حدد إذا و   روط محددة من التعرض للاستحواذ العدائي)،ش

 
ُ
الاستحواذدِّ ق عطاء  تقديم  خلال  العرض  ع��  أو   م  السيطرة  ع��  التنافس 

 الإدارة. 

الساحقة:  .2 الأغلبية  تصو�ت  متطلبات  متطلبات  عام  �ش�ل  �عارض 

 تحمِ لم  اللوائح الداخلية، ما   أو  تصو�ت الأغلبية الساحقة لتعديل الميثاق

و��   ،ووفقًا لهذه الرؤ�ة الأح�ام مساه�ي الأقلية عند وجود مساهم كب��.

حالة عدم وجود مساهم كب��، ندعم مق��حات المساهم�ن المعقولة بتقييد  

�عارض الأح�ام ال�ي لا تتيح  ننا  أكما   متطلبات تصو�ت الأغلبية الساحقة.

 اللوائح. أو للمساهم�ن أي حق �� �عديل الميثاق

استثنائي:  .3 اجتماع  لعقد  الدعوة   �� المساهم�ن  مق��حات   حق   �� ننظر 

الدعوة    �� المساهم�ن  الاجتماعات ع�� أساس �ل  عقد  إ��  �عز�ز حقوق 

�� الشر�ات الأمر�كية ذات رأس المال الكب��، ندعم �ش�ل   حالة ع�� حدة.

حام��   حق  ترسيخ  جهود  ��   أو  %10عام  الأسهم  من  لعقد أك��  الدعوة 

استثنائية، الولاية اجتماعات  قانون  ينص  لم  ع��  أو  ما  الإدارة  مجلس 

 نظام يحدد تلك ا�حقوق عند حدود نرى أ��ا مقبولة.  أو سياسة

الكتابية:  .4 افقة  المو المق��حات  حقوق  ندرس  المتحدة،  الولايات  سياق   ��

 المتعلقة بحقوق الموافقة الكتابية �حام�� الأسهم ع�� أساس 

 �ل حالة ع�� حدة.

التأسيس: .5 لإعادة   إعادة  والمساهم�ن  الإدارة  مق��حات   �� ننظر 

 التأسيس �� ولاية قضائية مختلفة ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة.

هو   م��ا  الرئي��ي  الهدف  أن  رأينا  إذا  المق��حات  هذه  مثل  و�عارض 

السوابق القضائية ال�ي تقلل من حقوق   أو   الاستفادة من القوان�ن 

 هم�ن. المسا

المساهم�ن:  .6 ب�ن  للتمي��  مضادّ  باعتماد   شرط  المتعلقة  المق��حات  ندعم 

يحدد المق��ح التمي�� ب�ن  )1( �شرط أن: شرط مضاد للتمي�� ب�ن المساهم�ن،

يحظر المق��ح عروض إعادة الشراء للمساهم�ن من أ�حاب   )2(  . المساهم�ن 

مقدار أك��  أو  الأسهم ا�حالية، % ع�� الأقل من  1الأسهم الكب��ة (أي حام��  

لم   ال�ي  ا�حالات)  �عض  المساهم�ن،طرَ تُ ��  �جميع  عل��ا  أو  ح  يوافق  لم 

  ألا يحتوي المق��ح ع�� تداب�� لرفض الاستحواذ  )3(.  المساهمون غ�� المهتم�ن

 د حقوق المساهم�ن. أح�ام أخرى تقيِّ  أو

جمعة:  .7
ُ
اع عن التصو�ت الامتن أو  يجوز لنا النظر �� رفض المق��حات ا�

إذا �انت هناك مسائل متفرقة    تناولها و   جري ي�شأن المق��حات 
ُ
ض عرَ �

 للتصو�ت مرة واحدة. 

 

 مراجعو ا�حسابات .ز

التصديق  أو  ندعم �ش�ل عام مق��حات الإدارة لاختيار مراجع�ن مستقل�ن 

قد عل��م. ذلك،  �شر�ات   ومع  يتعلق  فيما  المق��حات  هذه  رفض   �� ننظر 

ا�حسابات ا�حالية إذا �انت الشركة �عا�ي من مخالفات محاسبية  مراجعة  

إذا �انت  أو  جسيمة، و�عتقد أن �غي�� شركة مراجعة ا�حسابات مناسب،

غ�� ا�خدمات  نظ��  ا�حسابات  مراجع  إ��  المدفوعة  المرتبطة  الرسوم 

و�ش�ل عام، لتحديد إذا ما �انت الرسوم غ��   بمراجعة ا�حسابات باهظة.

يُ المتعلقة   باهظة،  ا�حسابات  ت�ون  50�  خت�َ ُ◌ بمراجعة  أن  يجب  (أي   %

% من إجما�� 50رسوم ا�خدمات غ�� المرتبطة بمراجعة ا�حسابات أقل من 

نصوت �ش�ل عام ضد المق��حات ال�ي  الرسوم المدفوعة لمراجع ا�حسابات).

 تطالب بتعو�ض مراج�� ا�حسابات.

 

 دارةم�افآت المدير�ن التنفيذي�ن وأعضاء مجلس الإ  .ح

 :يأ�يندعم �ش�ل عام ما  .1

الأخرى   • الملكية  وخطط  الأسهم  عن  الموظف�ن  �عو�ض  �خطط  مق��حات 

ن بحثنا أن الموافقة ع�� ا�خطة ست�ون ضد للموظف�ن، �شرط ألا يتضمَّ 

إذا   مص�حة المساهم�ن. وقد ت�ون هذه الموافقة ضد مص�حة المساهم�ن 

��    سيما  لاسمحت بالإفراط �� التخفيف من القيمة وت�لفة المساهم�ن،  

سياق الاستخدام المرتفع ("معدل الأداء الما��") لتعو�ضات حقوق الملكية 

 تصميم خطة يمكن رفضها.  أو �� حال وجود أح�ام أو �� الما��ي القر�ب،

المرت • ع��  المق��حات  المفروضة  بالرسوم  الإدارة    أعضاءبطة  مجلس 

   لغًامباا�خارجي�ن، �شرط ألا ت�ون المبالغ  
ً
بالشر�ات الأخرى   ف��ا مقارنة

ذا��ا الدولة  سياق   أو  ��   �� مناسبًا  الهي�ل  ي�ون  أن  و�شرط  ا�جال، 

�� ح�ن ُ�عد التعو�ض القائم ع�� الأسهم لأعضاء مجلس الإدارة   السوق.

 
ً

ومنظمًا �ش�ل مناسب، إلا أننا �شعر   ا�خارجي�ن إيجابيًا إذا �ان معتدلا

الكب��ة الأسهم  خيارات  م�افآت  �شأن  ال�ي   أو  بالقلق  الأخرى  الم�افآت 

 عن الأح�ام ال�ي  
ً

�ستند إ�� أداء أعضاء مجلس الإدارة ا�خارجي�ن، فضلا

بناءً  للقيمة  كب��ة  مصادرة  إ��  تؤدي  أن  عضو  يمكن  قرار  مجلس   ع�� 

إ��  المصادرة  هذه  تؤدي  (وقد  الإدارة  مجلس  من  بالاستقالة  الإدارة 

 تقو�ض استقلالية عضو مجلس الإدارة).

المق��حات ا�خاصة بخطط شراء أسهم الموظف�ن ال�ي تتيح خصومات،  •

بالنسبة   فقط  اولكن  الموظف�ن  لمنح  إ��  خطط  من  جزءًا  تمثل  ال�ي 

الموظف�ن غ�� التنفيذي�ن، و�ذا �انت واسعة النطاق، بما �� ذلك جميع  

 أقل. أو ا�خصومات تقتصر ع�� معاي�� السوق المعقولة

المق��حات ا�خاصة بوضع خطط إ��اء ا�خدمة وتقاعد الموظف�ن، �شرط  •

مص�حة   ضد  ست�ون  ا�خطة  ع��  الموافقة  أن  إ��  أبحاثنا  �ش��  ألا 

 المساهم�ن. 

م .2 لأعضاء  التقاعد  وخطط  م�افآت  عام  �ش�ل  الإدارة نرفض  غ��   جلس 
 التنفيذي�ن ومراج�� ا�حسابات القانوني�ن المستقل�ن. 

�� سياق الولايات المتحدة، نصوت �ش�ل عام ضد مق��حات المساهم�ن ال�ي  .3

ندعم  لكننا  ا�خدمة،  إ��اء  اتفاقيات  المساهم�ن ع�� جميع  �ستلزم موافقة 

الاتفا ع��  المساهم�ن  موافقة  تتطلب  ال�ي  المق��حات  عام  ال�ي �ش�ل  قيات 

المق��حات ال�ي   أو  تتجاوز ثلاثة أضعاف التعو�ض السنوي (الراتب والم�افأة)

نح تتطلب من الشر�ات اعتماد بند يق�ىي بحصول المسؤول التنفيذي ع�� مِ 

�غي�� م�جَّ  حالة   �� الأسهم  م�افآت  من  المسؤول  لة  عمل  و���اء  الإدارة 

ال التنفيذي. المساهم�ن  مق��حات  عام  �ش�ل  تضع نرفض  أن  شأ��ا  من  �ي 
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�� مق��حات المساهم�ن ع�� أساس �ل حالة  سقفًا �عسفيًا للأجور. ننظر 

للمسؤول�ن   التكميلية  التقاعد  خطط  تقييد  إ��  �س��  وال�ي  حدة،  ع�� 

خطط   أن  رأينا  إذا  هذه  المساهم�ن  مق��حات  ندعم  لكننا  التنفيذي�ن، 

 التقاعد تلك مُبالغ ��ا.

تُ  .4 المسقيَّ سوف  مق��حات  أقوى م  نماذج  وضع  إ��  تدعو  ال�ي    اهم�ن 

الأداء ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة، مع مراعاة   خاصة للأجور مقابل و/أو

  ،مزايا المق��ح الفردي �� سياق الشركة ا�حددة وأسواق العمل ا�خاصة ��ا

و�� ح�ن أننا ندعم �ش�ل عام   وكذلك الممارسات السابقة وا�حالية للشركة.

العليا ور�ط أكيد  ت التنفيذية  الم�ونات طو�لة الأجل لأجور مسؤو�� الإدارة 

الأجور �ش�ل قوي بالأداء، فإننا نرا�� عدة عوامل، بما �� ذلك ما إذا �ان 

المق��ح وأثر  اللازم،  من  أك��  ا  تقييدي� النحو    ،المق��ح  ع��  تنفيذه  حال 

 لموظف�ن والإبقاء عل��م.المكتوب، ع�� �عي�ن ا

لكبار   .5 معقولة  توج��ات  إ��  تدعو  ال�ي  المق��حات  عام  �ش�ل  ندعم 

الأسهم   ملكية  �شأن  الإدارة  مجلس  وأعضاء  التنفيذي�ن  المسؤول�ن 

ومتطلبات حيازة الأسهم المكتسبة �� برامج �عو�ضات الأسهم للمسؤول�ن  

 التنفيذي�ن. 

مق��حات   .6 عام  �ش�ل  الأموال" ندعم  اس��داد  "حق  أح�ام  �شأن  المساهم�ن 

المعقولة، وال�ي تتيح للشركة اس��داد م�افآت مسؤو�� الإدارة التنفيذية العليا 

��ا  الوفاء  يتم  لم  المالية  المعاي��  تحقيق  إ��  فيھ  �ستند  �انت  الذي  ا�حد  إ�� 

 بالفعل �� ضوء التعديلات اللاحقة.

فعيُ  .7 �ش�ل  الإدارة  مق��حات   �� ع�� نظر  الأسهم  خيارات  �سع��  لإعادة  ال 

حدة. ع��  حالة  �ل  وم��رات   أساس  الشركة  أسباب  الاعتبارات  و�شمل 

التسع�� ما  و   إعادة  و�ذا  للشركة،  التناف��ي  قدالوضع     �ان 
ُ
كبار د  بعِ است

، والت�لفة ا�حتملة ن و ا�خارجيالمسؤول�ن التنفيذي�ن وأعضاء مجلس الإدارة  

تبادل الأسهم ع�� أساس القيمة   أو إعادة التسع��للمساهم�ن، سواء �انت 

 أم لا.  دمدَّ تُ  وفس متطلبات الاستحقاق تمقابل القيمة، وما إذا �ان

التنفيذي�ن:  .8 م�افآت  ع��  المرتبطة   التصو�ت  المق��حات   �� ننظر 

حالة  �ل  أساس  ع��  التنفيذي�ن  م�افآت  ع��  الاستشاري  بالتصو�ت 

 ع�� حدة. 

مراج الاعتبارات  التنفيذي و�شمل  المسؤول  وأجر  الأداء  ب�ن  العلاقة  عة 

و�جما�� عائد المساهم�ن ع�� مدار ف��ات أداء   ،استنادًا إ�� اتجاهات التشغيل

علاوة ع�� ذلك، نراجع هيا�ل الأجور وممارسات الأجور الضعيفة  متعددة.

التقدير�ة الم�افآت  ومنح  للأجور  النس�ي  ا�حجم  ذلك   �� بما   ،ا�حتملة، 

وسمات �غي�� الإدارة والمساواة الداخلية ��   ،الز�ادات لدفع الضرائب  و�جما��

فإننا و�صفتنا مستثمر�ن ع�� المدى الطو�ل،   و�ناء مجموعة الأقران.  ،الأجور 

 ندعم سياسات الأجور ال�ي تتوافق مع عوائد المساهم�ن ع�� المدى الطو�ل.

 . القضايا الاجتماعية والبيئية 1

الأخرى  يقدم   الأسواق  و�عض  الأمر�كية  المتحدة  الولايات   �� المساهمون 

مق��حات ��جع ع�� إجراء �غي��ات �� إفصاح الشركة وممارسا��ا المرتبطة  

محددة.  و�يئية  اجتماعية  الاجتماعية   بمسائل  القضايا  تؤثر  أن  يمكن 

للاستدامة، الرئيسية  السلبية  الآثار  ذلك   �� بما  الصلة،  ذات   � �  والبيئية 

البعيد. المدى  ع��  والعائدات  الاستثمار  ا�خاطر  فرق  تدرس  قد  ثم،  ومن 

كيفية التصو�ت ع�� المق��حات المتعلقة بالقضايا الاجتماعية والبيئية ع�� 

القضايا  تأث��  إم�انية  مدى  تحديد  خلال  من  حدة  ع��  حالة  �ل  أساس 

حددة  
ُ
ا� والبيئية  المساهم�ن.  ��المق��ح  بالاجتماعية  مراجعة  ع قيم  ند 

الأهمية   الاستثمار  فرق  تدرس  أن  يمكن  القضايا،  بتلك  المتعلقة  المق��حات 

الفرص، و�دارة تلك القضايا  أو  المالية، بما �� ذلك �عرض الشركة للمخاطر

وعند تقييم المق��حات وتحديد أولو�ا��ا، ننظر  والإفصاحات ا�حالية للشركة. 

ا�حتملة المالية  الأهمية   �� والمنطقة    ،للقضايا �عناية  القطاع  ع��  علاوة 

الشركة. ف��ا  �عمل  ال�ي  تقدمها   ا�جغرافية  ال�ي  التوضيحات   �� ننظر  كما 

حيث يمك��ا أن تحيد عن أفضل الممارسات لتقييم ملاءمة التداب��   ،الشر�ات

تخذة
ُ
ا�خاوف  .��اوكفاي  الم ب�ن  للموازنة  الاستثمار  فرق  �س��  أن  يمكن 

ا�خاطر التشغيلية والتقا�ىي وا�خاطر الأخرى ال�ي تكمن المتعلقة بالسمعة و 

و��ن ت�اليف التنفيذ، مع مراعاة الامتيازات المناسبة للمساهم�ن   وراء المق��ح

وقد تحجم فرق الاستثمار عن التصو�ت ع�� المق��حات ال�ي ليس لها   والإدارة.

�سهولة   تحديده  يمكن  ما��  وقد    �� تأث��  المساهم�ن،  أسهم  �عارض قيمة 

تقدير مجلس  و/أو  مع صلاحيات الإدارة المق��حات ال�ي تتداخل �ش�ل مفرط

ال�ي تتطلب  الإدارة. و�ش�ل عام، قد تصوت فرق الاستثمار ضد المق��حات 

مكررة، أو  تقار�ر أ��ا  �عتقد  فر�ق  أو  إجراءات  يرى  لا  بمسائل  مرتبطة 

للأعمال مهمة  أ��ا  ت�اليف   أو  الاستثمار  فرض  إ��  غ��   أو  زائدةستؤدي 

�� المق��حات المتعلقة بمخاطر الاستدامة والفرص والآثار  كما ننظر  ضرور�ة. 

ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة، لكننا ندعم �ش�ل عام المق��حات ال�ي �س�� 

ونركز ع�� فهم أعمال الشركة والسياق التجاري،  إ�� �عز�ز الإفصاح المفيد.

 قھ ع�� جميع الشر�ات.وندرك أنھ لا يوجد نمط واحد يمكن تطبي

 القضايا البيئية:

ندعم �ش�ل عام المق��حات ال�ي من شأ��ا، حال تنفيذها، أن �عزز الإفصاح  

المفيد �شأن المناخ والتنوع البيئي وا�خاطر البيئية الأخرى، مثل الإفصاحات  

المع�ي  العمل  وفر�ق  الاستدامة  محاسبة  معاي��  مجلس  مع  تتوافق  ال�ي 

بالنسبة   بالمناخ  المتعلق  الما��  ابالإفصاح  هذه  لشر�ات  إ��  ت�ون  قد  ال�ي 

ال�ي   وندعم أيضًا �ش�ل عام المق��حات  القضايا مهمة لها من الناحية المالية.

إ�� ضمان تواصل الشر�ات �ش�ل موثوق �شأن الال��امات بضمان   ��دف 

السمعة.  ��دد  ال�ي  ا�خاطر  عام   إدارة  �ش�ل  ندعم  المنوال،  هذا  وع�� 

أهد تطبيق  ع��  الشر�ات  ��جع  ال�ي  تم  المق��حات  العلم  إ��  �ستند  اف 

لضمان  مستقل  �ش�ل  �ح��ا  من  مع  التحقق  الانبعاثات  مقدار  توافق 

ف��ض أن �ساعد الشر�ات �ش�ل ��ائي يُ اتفاقية باريس �شأن المناخ، وال�ي  

موثوقة. بطر�قة  الطو�ل  المدى  ع��  بالمناخ  المرتبطة  ا�خاطر  إدارة   ع�� 

لتقليل المعقولة  المق��حات  عام  �ش�ل  البيئية  سندعم  لضارة ا  الآثار 

للتنوع   ��ديدات  أي  �� ذلك  بما  للشركة،  العامة  البيئية  البصمة  وتحس�ن 

كما سندعم أيضًا �ش�ل عام المق��حات   .ابيئي� البيئي �� المناطق ا�حساسة  

البيئية والسياسات والآثار  الممارسات  الإبلاغ عن  الشر�ات  تطلب من  ال�ي 

ا�خاطر ال�حية والأضرار البيئية الناجمة عن  المتعلقة بالبيئة، بما �� ذلك  

 قيمة أسهم المساهم�ن.  ��عمليات التشغيل، وتأث�� الال��امات البيئية 

 القضايا الاجتماعية:

الإفصاح   �عزز  أن  تنفيذها،  حال  شأ��ا،  من  ال�ي  المق��حات  عام  �ش�ل  ندعم 

ا�جنس والعرق والعوامل المفيد عن الموظف�ن وتنوع مجلس الإدارة، بما �� ذلك  

رق الاستثمار ��ا هذه القضايا مهمة من  الأخرى، �� الشر�ات ال�ي يمكن أن ترى فِ 

كما ننظر �� المق��حات المتعلقة بالقضايا الاجتماعية الأخرى ع��  الناحية المالية.

 أساس �ل حالة ع�� حدة، لكننا ندعم �ش�ل عام المق��حات ال�ي:
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التحسينات المفيدة �شأن القضايا المهمة مثل   أو  �س�� إ�� �عز�ز الإفصاح •

م�ان  وسلامة  والتور�د  الإمداد  سلسلة  و�دارة  الإ�سان  حقوق  مخاطر 

العمل و�دارة رأس المال البشري والمساواة �� الأجور بما يتوافق مع القواعد  

 ا�حلية.

ا�جنس   • ع��  القائم  العنف  ع��  للقضاء  العامة  السياسات  ��جع 

 رى للمضايقات �� أماكن العمل.والأش�ال الأخ

القوى ت • تنوع  و�يانات  الصلة  ذات  التنوع  سياسات  عن  الإفصاح  تطلب 

 ).EEO-1العاملة المفيدة، بما �� ذلك بيانات �جنة ت�افؤ فرص العمل (

�ل   بالقضايا الاجتماعية الأخرى ع�� أساس  �� المق��حات المتعلقة  كما ننظر 

إ�� �عز�ز مستوى   �س�� م المق��حات ال�ي حالة ع�� حدة، لكننا ندعم �ش�ل عا

�� ا�حالات ال�ي   سيما  لاالشفافية �� الإفصاحات �شأن إدارة سلسلة التور�د،  

 تمثل مخاطر جوهر�ة من الناحية المالية. 

بمشاركة/   يتعلق  فيما  كب��ة  مخاوف  لدينا  �انت  إذا  الدعم  حجم   �� ننظر  قد 

مثل مبادئ الميثاق العالمي   ،الاتفاقيات العالميةمعا�جة إحدى الشر�ات لان��اك  

الإ�سان  حقوق  �شأن  المتحدة  ا�خاطئة    ،للأمم  والممارسات  العمل  ومعاي�� 

 المتعلقة بالبيئة والأعمال. 

 

 ي. أموال الصناديق 

، ال�ي تن�ح ��ا إحدى الشر�ات ستان�� مورغان �ستثمر �عض صناديق شركة  

أخرى   صناديق   �� لالتا�عة،  اجتماع   .نفسها  شركةلتا�عة  هناك  �ان  و�ذا 

 �� محتمل  تضارب  أي  تجنب  أجل  فمن  الأسا��ي،  للصندوق  مساهم�ن 

فسوف   ب  جري يالمصا�ح،  المق��حات  هذه  ع��  ال�ي   نفسها  لنسبةاالتصو�ت 

لم   جري ي ما  الأسا��ي،  الصندوق   �� الآخر�ن  المساهم�ن  من  عل��ا  التصو�ت 

و�� الأسواق ال�ي لا يتوفر ف��ا تصو�ت  الوكلاء خلاف ذلك.تحدد �جنة مراجعة  

 ما لم تحدد �جنة مراجعة الوكلاء خلاف ذلك. �س�ي، لن نصوت �� الاجتماع

 الأخرى �� صناديق غ�� تا�عة للشركة.  ستان�� مورغان�ستثمر صناديق شركة  

للشركة تا�ع  غ��  أسا��ي  بصندوق  مساهم�ن  اجتماع  عقد  حالة  و�ان    ، �� 

شركة  صندو  من    ستان�� مورغان ق  أك��  يمتلك  الاستثمار  من 25لإدارة   %

الأسا��ي  بالصندوق  التصو�ت  شركة    ؛حقوق  صندوق   ستان��  مورغان فإن 

سيصوت بحقوقھ �� التصو�ت �� الصندوق الأسا��ي غ�� التا�ع بنفس �سب 

 أصوات المساهم�ن الآخر�ن بالصندوق الأسا�ىي إ�� أق�ىى حد ممكن.

 4- 1د12نصوص عل��ا �� المادة شروط التصو�ت الم

القاعدة   �جَّ   4-1- د12تحدد 
ُ
الم للصندوق  بموج��ا  يجوز  ال�ي  ل الشروط 

يز�د   بما  الاستثمار  الاستحواذ")  للقسم    ��ع("صندوق  القانونية  ا�حدود 

% من 3ع�� امتلاك أك�� من    :(ع�� سبيل المثال  1940) من قانون عام  1( (د) 12

حصص مُ�جَّ  إجما��  صندوق   �� القائمة)  الأموال التصو�ت  ("صندوق  آخر  ل 

شركة   المكتسبة"). استثمار  حالة  ��   ستان�� مورغان ��  الاستحواذ"  "صندوق 

،  1940من قانون عام    4-1- د12"صندوق الأموال المكتسبة" اعتمادًا ع�� القاعدة  

صندوق   ��   ستان�� مورغان و�ان  ا�حدد  النحو  (ع��  الاستشار�ة"  و"مجموعتھ 

% من إجما�� حصص التصو�ت 25 )1(  :) يحتفظان بأك�� من4-1- د12القاعدة  

المؤشرات   صناديق  ذلك   �� (بما  المال  رأس  مفتوح  خاص  بصندوق  القائمة 

خاص 10 )2( أو  ،المتداولة) بصندوق  القائمة  التصو�ت  حصص  إجما��  من   %

في�و  المال،  رأس  المستحوذ"   ستان�� مورغان من    امطلو�ً ن  مغلق  "الصندوق 

المال رأس  مفتوح  الصندوق  أسهم  بجميع  التصو�ت  الاستشار�ة"   و"ا�جموعة 

الصندوق مغلق رأس المال ال�ي يحتفظ ��ا الصندوق و"ا�جموعة الاستشار�ة"  أو

المال رأس  مفتوح  بصندوق  الآخر�ن  المساهم�ن  أصوات  �سب  صندوق   أو  بنفس 

 مغلق رأس المال.

  ، �ش�ل عام "،إيتون فا�س"لإدارة الاستثمار و ستان�� مورغان شركة  إ�� أن نظرًا 

جزءًا من "ا�جموعة الاستشار�ة" ذا��ا، فإن "صندوق الاستحواذ" ا�خاص �عد  

�شركة إيتون فا�س الذي يلزم أن يمتثل لشروط التصو�ت المنصوص عل��ا ��  

الذي   ستان�� مورغان روط تصو�ت لصندوق  قد ينطوي ع�� ش  4-1د12القاعدة  

المالستثمَ �ُ  رأس  مفتوح  الصندوق   �� مثل  أو  ر  المال  رأس  مغلق  الصندوق 

فا�س. إيتون  �شركة  ا�خاص  الاستحواذ"   تُ   وفوس "صندوق 
َ
ال�جنة ر  خط

 
ُ
ف إذا  المال  لت عِّ بالامتثال  رأس  مفتوح  صندوق  بحيازة  ا�خاصة   الشروط 

و�� حالة تفعيل  .ستان�� مورغان صندوق مغلق رأس المال خاص �� صندوق   أو

القاعدة    �� التصو�ت  الاستثمار  4-1د12شروط  سياسة  إ��  الرجوع  يُر��   ،

  �� الرئيسية  عن   "ستان�� مورغان "للصناديق  محددة  معلومات  ع��  ل�حصول 

 . 4-1د12�� القاعدة  متطلبات واستثناءات التصو�ت

 إدارة السياسة  .2

شركة  تت  �� الوكلاء  مراجعة  �جنة  الاستثمار   ستان�� مورغان و��  لإدارة 

وتتألف ال�جنة من خ��اء الاستثمار  ("ال�جنة") المسؤولية العامة عن السياسة.

لشركة   ا�جغرافية  والمواقع  ا�ختلفة  الاستثمار  ضوابط  يمثلون  الذين 

ولأن   ف العالمي".لإدارة الاستثمار، و�رأسها مدير "فر�ق الإشرا  ستان�� مورغان 

يؤثر   وقد  استثمار�ة،  مسؤولية  يمثل  بالو�الة  المساهم�ن،    ��التصو�ت  قيمة 

فإن مديري    ؛و�سبب معرفة الشر�ات والأسواق علاوة ع�� فهم أهداف عملا��م

التصو�ت   �� رئيسيًا  دورًا  يؤدون  الاستثمار  موظفي  من  وغ��هم  ا�حافظ 

فرق   وتتحمل  عنبالو�الة،  المسؤولية  أصوات  الاستثمارات  �شأن  القرارات 

الاقتضاء.  حسب  العالمي،  الإشراف  فر�ق  مع  التشاور  وكذلك  يدير  الوكلاء، 

و�نفذها، السياسة  العالمي  الإشراف  ال�ي  فر�ق  ا�خدمات  مراقبة  ع��  علاوة 

ومقدمي  ا�خارجي�ن  الوكلاء  ومشار�ات  للوكلاء  الاستشارات  شر�ات  تقدمها 

الآ  الذين  الأبحاث  بالو�الة.�ُ خر�ن  التصو�ت  عملية   �� ��م  شار �ُ كما   ستعان 

أدناه، تتبع �عض صناديق النقد المتداول سياسة و�جراءات التصو�ت بالو�الة 

بالو�الة  والتصو�ت  المشاركة  إدارة  تديرها  ال�ي  �الف��ت،  �شركة  ا�خاصة 

�الف��  شركة   �� بالو�الة  والتصو�ت  المشاركة  �جنة  عل��ا  و�راقب  ت.و�شرف 

بالو�الة �� شركة �الف��ت فيما   العالمي �ش�ل دوري التصو�ت  فر�ق الإشراف 

 يتعلق بالأسهم ال�ي تحتفظ ��ا صناديق النقد المتداول.

 ي�ون مدير فر�ق الإشراف العالمي  
ً

عن تحديد القضايا ال�ي تتطلب   مسؤولا

بال�جنة مداولات  عل��ا. أو  إجراء  فر�ق   التصديق  العالمي، يتو��  الإشراف 

البنود   المسؤولية عن التصو�ت ع��  الذي �عمل بمشورة فرق الاستثمار، 

التوج��ية   الروتينية المبادئ  مع  يتوافق  بما  معا�ج��ا  يمكن  ال�ي  والمسائل 

كما أن فر�ق الإشراف العالمي مسؤول عن التصو�ت عن �ل حالة  للسياسة.

 وابق إرشادات مناسبة. ع�� حدة، حيث �عرض المبادئ التوج��ية والس

جري ال�جنة مراجعات دور�ة، و�مك��ا �عديل السياسة حسب الاقتضاء،  قد تُ 

أوضاع وتوجيھ  عقب  و�عداد  العميل  و�الة  معاي��  مع  يتوافق  بما  التصو�ت 

 التشاور وا�حصول ع�� الموافقة من فرق الاستثمار. 

الأبحاث  مقدمي  توصيات  مراعاة  ال�جنة  وأعضاء  العالمي  الإشراف  لفر�ق  يجوز 
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كذلك يطلبو��ا   ،وأبحا��م  قد  صلة  ذات  أخرى  معلومات  أي  إ��    بالإضافة 

ا�حفظة أو مدير  وأبحاث  �عليقات  ذلك   �� بما  حسب  و/أو  يتلقو��ا،  ا�حلل 

عامة،   الاقتضاء. المرت  جري سيو�صورة  الو�الات  ع��  بالأسهم  التصو�ت  بطة 

دارة وفقًا لاس��اتيجيات كمية
ُ
الم العملاء  �� حسابات  ��ا  حتفظ 

ُ
 المؤشرات  أو  ا�

بطر�قة  أو المؤشرات")  ("اس��اتيجيات  بالمؤشرات  الشب��ة  الاس��اتيجيات 

المصا�ح  ا  نفسه التصو�ت   تختلف  لم  ما  �شط،  �ش�ل  دارة 
ُ
الم ا�حسابات   ��

للاس أو  الاقتصادية التوج��ية  با�حسابات.المبادئ  أن  إ��  ونظرًا   تثمارات 

سل�ي،   �ش�ل  تُدار  المؤشر  اس��اتيجيات  باستخدام  دارة 
ُ
الم لا    ر�مافا�حسابات 

حتفظ  و/أو  تتوفر الأبحاث من مديري ا�حافظ
ُ
ا�حلل�ن ذوي الصلة بالأسهم ا�

ا�حسابات. �� هذه  احتُ  ��ا  ا�حسابات  فِ و�ذا   �� المتأثرة فقط  بالأسهم  دارة  ظ 
ُ
الم

هذه   �� ترد  لم  بمسألة  مرتبطة  الو�الة  و�انت  المؤشر،  لاس��اتيجيات  وفقًا 

من   ؛السياسة المتاحة  المعلومات  جميع   �� سينظر  العالمي  الإشراف  فر�ق  فإن 

الأبحاث مديري   ،مقدمي  من  ��ا  حتفظ 
ُ
ا� الأرصدة  أهمية  مدى  إ��  وكذلك 

 ا�حلل�ن. و/أو ا�حافظ

 

 إجراءات ال�جنة  .أ

التغي��ات ال�ي تطرأ ع��  ال�جنة �ل ثلاثة أشهر ع�� الأقل، وتراجع وتدرس تجتمع

تراجع ال�جنة القضايا المستجدة، حسب الاقتضاء،   السياسة ع�� الأقل �ل عام.

 وفق طلب فر�ق الإشراف العالمي.

 

 تضارب المصا�ح ا�جسيم .ب

راف العالمي مدير فر�ق الإش  أىبالإضافة إ�� الإجراءات ال�ي نوقشت أعلاه، إذا ر 

تمثل تضارب مصا�ح   ما  يطلب من  مًاجسيأن مسألة  أن  الفر�ق  ، فيجوز لمدير 

�جنة خاصة ("ال�جنة ا�خاصة") إجراء مراجعة والتوصية بمسار إجراءات فيما 

 يتعلق ��ذا التضارب. 

حالات  ب�ن  من  الآتية،  ا�حالات   �� ا�حتمل  ا�جسيم  المصا�ح  تضارب  يظهر  قد 

 أخرى:

ت�ون   .1  أن 
ً

عميلا التصو�ت  تطلب  ال�ي  الإصدار  شركة    جهة  لدى 

الاستثمار  ستان�� مورغان  ي�ون  أو   لإدارة  وأن  لها،  تا�عة  شركة 

 جهة الإصدار.  ��التصو�ت ع�� مسألة تؤثر �ش�ل جوهري 

لشركة   .2 العادية  بالأسهم  الوكيل  أخرى  أو  ستان�� مورغان ارتباط  أسهم 

شركة   إذا إحدى   أو  ستان�� مورغان تصدرها  إلا  لها،  التا�عة  الشر�ات 

شركة  خدِ استُ  صناديق  مع  ا�حال  هو  كما  المماثل،  التصو�ت  م 

 ، ع�� النحو المو�ح هنا. ستان�� مورغان 

لشركة   .3 جوهر�ة  مالية  مص�حة  المسألة   ستان�� مورغان وجود   ��

عملية   �� لطرف  ما��  كمستشار  العمل  (مثل  للتصو�ت  المعروضة 

ال�ي أو  الاندماج شركة    الاستحواذ  ع��    ستان�� مورغان ستحصل  منھ 

 رسوم نجاح حال إتمام هذه العملية). 

أحد مديري  أو  المستقل�ن   ستان�� مورغان عمل أحد أعضاء مجلس إدارة   .4

شركة   الإدارة  ستان�� مورغان صناديق  مجلس  لعضو�ة   أو  ،��  تر�ح 

إحدى   أو  ستان�� مورغان مجلس إدارة شركة يمتلكها أحد صناديق شركة  

 ت التا�عة لها.الشر�ا

مصا�ح  تضارب  تمثل  المسألة  هذه  أن  العالمي  الإشراف  فر�ق  مدير  رأى  إذا 

 محتم  مًاجسي
ً

 ، استنادًا إ�� ا�حقائق والوقائع، فسوف  لا
ُ
� 

َ
ج المسألة ع�� النحو عا�

 :ي�الآ

 يُ إذا �انت المسألة تتعلق بموضوع   .1
َ
  جري فسيش �� هذه السياسة،  ناق

 وفقًا لهذه السياسة. التصو�ت ع�� المق��ح 

 تُ و�ذا لم   .2
َ
إذا �انت السياسة تنص ع��  أو  ش المسألة �� هذه السياسة،ناق

التصو�ت    جري فسيبت �� المسألة ع�� أساس �ل حالة ع�� حدة،  إنھ سيُ 

ع�� المق��ح بطر�قة تتوافق مع عمل مقدمي الأبحاث، شر�طة أن �عرض 

 
ُ
است الذين  الأبحاث  ذا��ا  وا��شِ مقدمو  مدير  التوصية  �ع��ض  ولا   ،

التصو�ت وفقًا لمعاي�� وكلاء العميل   جري و�ا�حفظة ع�� هذا التصو�ت،  

 لإدارة الاستثمار.  ستان�� مورغان �� شركة 

العالمي  .3 الإشراف  فر�ق  مدير  يحيل  الأبحاث،  مقدمي  توصيات  اختلفت  إذا 

 المسألة إ�� �جنة خاصة للتصو�ت ع�� المق��ح حسب الاقتضاء. 

من  الأقل  ع��  واثن�ن  العالمي،  الإشراف  فر�ق  مدير  من  خاصة  �جنة  أي  تتألف 

�� ال�جنة)، ع�� النحو الذي توافق عليھ   أعضاءً   اي�ونمديري ا�حافظ (وُ�فضل أن  

 ال�جنة.

حق  ع��  ا�حصول  دون  المشاركة  طلب  العالمي  الإشراف  فر�ق  لمدير  يجوز 

لشركة   العام  المستشار  من  الاستثمار  ستان�� مورغان التصو�ت   لإدارة 

الال��ام أو ومدير  عنھ  ينوب  عنھ. أو  من  ينوب  الأبحاث  من  ع��  وعلاوة 

تحليل من خ��اء   ا�خاصة طلب  ل�جنة  يجوز  الأبحاث،  المقدمة من مقدمي 

لشركة  الا  التا�ع�ن  بالقدر و   ستان�� مورغانستثمار  خارجية  مصادر  من 

 الذي تراه ال�جنة مناسبًا. 

 

 الإبلاغ بقرارات التصو�ت بالو�الة  .ج

وال�جنة   ال�جنة  و�جراءات  قرارات  جميع  توثيق  العالمي  الإشراف  فر�ق  يتو�� 

ع��  سنوات  ست  لمدة  التوثيق  ��ذا  العالمي  الإشراف  فر�ق  و�حتفظ   ا�خاصة، 

و��� ا�حد الذي تتعلق بھ هذه القرارات بالأسهم ال�ي يحتفظ ��ا صندوق  الأقل.

فسوف  ستان�� مورغان  �جلس   بلغيُ ،  القرارات  العالمي  الإشراف  فر�ق 

أمناء/مديري هذه الصناديق المعني�ن ("ا�جلس") �� اجتماع مجلس الإدارة التا�� 

ا�حدد. موعده  التقر�ر   ��  خلال سيتضمن  تخذة 
ُ
الم بالقرارات  تتعلق  معلومات 

 آخر ر�ع سنة ميلادية �سبق اجتماع مجلس الإدارة.

ا�خاصة   وال�جنة  ال�جنة  و�جراءات  قرارات  ارتباط  و�قدر  ذلك،  ع��  علاوة 

حتفظ ��ا �� أداة استثمار�ة أخرى مُجمعة، يبلغ فر�ق الإشراف 
ُ
بالأسهم ا�

بالأداة   المع�ي  الإدارة  مجلس  القرارات.العالمي  بتلك  جمعة 
ُ
ا�  الاستثمار�ة 

شركة      ستان�� مورغان تقدم 
ً
��خة الفور  ع��  الاستثمار  هذه   لإدارة  من 

 السياسة لأي عميل يطل��ا. 

لإدارة الاستثمار ع�� الفور، بناء ع�� طلب   ستان�� مورغان كما تقدم شركة  

 
ُ
حتفظ  العميل، تقر�رًا يو�ح كيفية تصو�ت الوكلاء فيما يتعلق بالأسهم ا�

 ��ا �� حساب ذلك العميل. 

لإدارة الاستثمار مع فر�ق   ستان�� مورغان تتو�� إدارة الشؤون القانونية �� شركة  

تقار�ر  لإعداد  العالمي  الإشراف  بفر�ق  المعلومات  تقنية  و�دارة  العالمي  الإشراف 

��    ستان�� مورغان صندوق   الاستثمار  فر�ق  تقار�ر   "�ي آي إيھ"ومع  لإعداد 

)؛ المسؤولية  40بموجب القانون رقم (  "�ي آي إيھ"الصندوق مغلق رأس المال ��  

   N-PXعن �عبئة نموذج  
ً
والصندوق   ستان�� مورغان عن صندوق    السنوي نيابة
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) الذي يلزم إجراء هذه 40بموجب القانون رقم (  "�ي آي إيھ"مغلق رأس المال ��  

التعبئة، مع توضيح تصو�ت جميع الوكلاء فيما يتعلق بحيازة �ل صندوق من 

 هذه الصناديق. 

 

لإدارة الاستثمار ��جلات التصو�ت ع�� بنود    ستان�� مورغان كما تحتفظ شركة  

ف البحث  يمكن  بيانات  قاعدة   �� الشركة  اجتماعات   �� الأعمال  ع�� جدول  ��ا 

 شهرًا.  12موقعها الإلك��و�ي لمدة 

إ�ستيتوشنال شركة  تتيح  ذلك،  ع��  إجراء  ش��هولدر وعلاوة  س��فيس 

لشركة   ال�جلات  وخدمات حفظ  التقار�ر  و�عداد   ستان��  مورغان التصو�ت 

 لإدارة الاستثمار. 

 

 ا�حفاظ ع�� شر�ات الاستشارات بالو�الة والرقابة عل��ا .د 

إ�ستيتوشنال شركة  عد 
ُ
(" ش��هولدر � جلاسISSس��فيس  وشركة  لويس  ") 

من  ��م  نحتفظ  قد  الذين  بالو�الة  للأبحاث  الآخر�ن  المقدم�ن  إ��  (بالإضافة 

، "مقدمو الأبحاث") جهات استشار�ة مستقلة مختصة �� تقديم آخرإ��  وقت  

مجموعة متنوعة من ا�خدمات المتعلقة بالو�الة ع�� المستوى الائتما�ي لمديري 

والاستشار��ن   والأوصياء  ل�خطط  الراعية  وا�جهات  المؤس��ي  الاستثمارات 

 والمستثمر�ن الآخر�ن من المؤسسات.

قدمة إجراء الأبحاث المتعمقة وتحليل جهات الطرح العامة 
ُ
و�شمل ا�خدمات الم

المتعلقة  التوصيات  وتقديم  الاق��اع  بطاقات  وتجه��  بال�جلات  والاحتفاظ 

 بالتصو�ت.

لإدارة   ستان�� مورغان لية التصو�ت بالو�الة، احتفظت شركة  ولتسهيل عم

ت�خص   الشركة  مستوى  ع��  تقار�ر  لتقديم  الأبحاث  بمقدمي  الاستثمار 

وع�� الرغم من   عناصر البيانات الرئيسية الواردة �� بيان و�الة جهة الطرح.

الشركة   مستوى  ع��  التقار�ر   �� المدرجة  التصو�ت  بتوصيات  معرفتنا 

مدخلات  الصادرة   تمثل  لا  التوصيات  هذه  فإن  الأبحاث،  مقدمي  عن 

ل سبق توف�� المدخلات لھ استنادًا إ�� بحث لتصو�تنا ولا لأي تصو�ت محتمَ 

الأبحاث، شركة  تصوِّ  مقدمي  �جميع  ستان�� مورغان ت  الاستثمار   لإدارة 

فرق  مع  والتشاور  للوكلاء  التصو�ت   �� سياس��ا  إ��  استنادًا  الوكلاء 

عميل.  الاستثمار ل�ل  الفض��  المصا�ح  يخدم  الأبحاث،  و�ما  ع��  وعلاوة 

شركة   شركة    ستان�� مورغان �عمل  مع  الاستثمار  لإدارة 

التقار�ر   ش��هولدر إ�ستيتوشنال و�عداد  التصو�ت  لتنفيذ  س��فيس 

 وخدمات الاحتفاظ بال�جلات.

لإدارة الاستثمار ع�� مقدمي    ستان�� مورغان وكجزء من الإشراف المستمر لشركة  

لإدارة الاستثمار العناية الواجبة الدور�ة    ستان�� مورغان الأبحاث، تجري شركة  

الأبحاث. مقدمي  ا�حصر ع��  لا  المثال  سبيل  ع��  المراجعة،  مواضيع    : و�شمل 

المصا�ح تضارب  المتعلقة   ،أوجھ  والتوصيات  السياسات  إعداد  ومن�جيات 

 بالتصو�ت والموارد. 

 الاحتفاظ بال�جلات .3

، ستان�� مورغان لدى  لسياسة إدارة المعلومات العامةظ بال�جلات وفقًا حتفَ يُ 

يتعلق  فيما  الشركة  مستوى  ع��  العامة  والإجراءات  المعاي��  تو�ح  وال�ي 

و  الرسمية  بالدفاتر وال�جلات  م��ا التعامل معهابالاحتفاظ  وغ��ها    ،والتخلص 

القانونية الأهمية  ذات  المعلومات  إدارة تتضمن   التشغيلية.  أو  من  سياسة 

الرئي��ي  الاحتفاظ  م�حق  العالمية   ي والذ،  ستان��  مورغان �شركة    المعلومات 

 �شمل فئات ال�جلات ا�ختلفة وف��ات الاحتفاظ ذات الصلة ع�� أساس عالمي.

 

سند إ�� جهات خارجية والرقابة عليھالاحتفاظ  .4
ُ
 بالتصو�ت بالو�الة الم

�شركة   المتداول  النقد  صناديق  �عض  الاستثمار    ستان�� مورغانتتبع  لإدارة 

�شركة   ا�خاصة  بالو�الة  التصو�ت  و�جراءات  سياسة 

و�رشادات التصو�ت بالو�الة العالمية    ،مانجمنت ("�الف��ت") آند ريس��ش �الف��ت

عل�� الم�حقالمنصوص   �� �شركة   ا  بالو�الة  التصو�ت  و�جراءات  سياسة  من  (أ) 

لإدارة الاستثمار ع�� �شاط شركة    ستان�� مورغان و�ستمر رقابة شركة   �الف��ت.

القانون رقم بالو�الة وفق  يتعلق بالتصو�ت  ) ا�خاص �سياسة  40( �الف��ت فيما 

 الرقابة ع�� الموردين ومقدمي ا�خدمات للصندوق.

 بيان السياسة .5

حسابات   �� ��ا  حتفظ 
ُ
ا� المالية  بالأوراق  يتعلق  فيما  السياسة،  تنطبق 

 لإدارة الاستثمار ال�ي تقدم ستان�� ان مورغالعملاء، ع�� كيانات شركة 

 ستان��  مورغان خدمات إدارة الاستثمار التقدير�ة، وال�ي يمكن لكيانات شركة  

عل��ا. بالو�الة  التصو�ت  الاستثمار  ع��  لإدارة  يجب  السياسة،  هذه  لأغراض 

لدى   العملاء تضم�ن: �جلة 
ُ
الم الولايات   ستان�� مورغان شر�ات الاستثمارات 

لدى  و المتحدة،   الأخرى  جمعة 
ُ
ا� الاستثمار  ، "ستان��  مورغان "أدوات 

دارة �ش�ل منفصل �� شركة  
ُ
الم لإدارة الاستثمار   ستان��  مورغان وا�حسابات 

" والعملاء ERISA(بما �� ذلك حسابات عملاء ضمان دخل التقاعد للموظف�ن "

لمراجعة والتحديث حسب وخضعت هذه السياسة ل الم�افئ�ن لهؤلاء العملاء).

بالتصو�ت  المتعلقة  والمتغ��ة  ا�جديدة  والمعاي��  المشكلات  لمعا�جة  الاقتضاء 

 بالو�الة.

لإدارة الاستثمار أق�ىى جهدها   ستان�� مورغان تبذل الشر�ات التا�عة لشركة  

 
ً
نيابة ا�حساب   للتصو�ت  أصول  لإدارة  صلاحي��ا  من  كجزء  الوكلاء  عن 

 ف��ا.وا�حصول عل��ا والتصرف 

�جلة �� الولايات المتحدة الأمر�كية ال�ي   •
ُ
فيما يتعلق �شر�ات الاستثمار الم

التا�عة   أو  تديرها أو  ترعاها الشر�ات  إحدى  من  استشارات  لها  تُقدم 

("صناديق    ستان�� مورغانلشركة   الاستثمار   ؛")ستان�� مورغان لإدارة 

تا�عة لشركة   بالو�الة   ستان�� مورغان تصوت �ل شركة  لإدارة الاستثمار 

اتفاقية  بموجب  لها  الممنوحة  للصلاحية  وفقًا  السياسة  هذه  بموجب 

��ا، المعمول  الاستثمار  النحو  و أ  استشارات  ع��  السلطة،  هذه  غياب   ��

 . ستان�� مورغان المصرح بھ من مجلس إدارة/ أمناء صناديق 

جمعة الأخرى (مثل مشأدوات  إ��  بالنسبة   •
ُ
اريع الاستثمار ا�جما�� الاستثمار ا�

لشركة   تا�عة  شركة  �ل  تصوت  للنقل)،  القابلة  المالية  الأوراق   ��

وفقًا   ستان�� مورغان  السياسة  هذه  بموجب  بالو�الة  الاستثمار  لإدارة 

��ا،  المعمول  الاستثمار  استشارات  اتفاقية  بموجب  لها  الممنوحة   للصلاحية 

ب أو النحو المصرح  السلطة، ع��  ذات �� غياب هذه  التنظيمية  ا�جهة  ھ من 

 الصلة. 

دارة �ش�ل منفصل (بما �� ذلك حسابات عملاء �حسابات  إ�� ابالنسبة   •
ُ
الم

ضمان دخل التقاعد للموظف�ن وحسابات العملاء الم�افئ�ن لهم)، تصوت  

تا�عة لشركة   بالو�الة بموجب    ستان�� مورغان �ل شركة  لإدارة الاستثمار 

هذه السياسة وفقًا للسلطة الممنوحة بموجب اتفاقية الاستشارات  
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��ا.  اتفاقية أو  الاستثمار�ة • المعمول  الاستثمار  الشركة   إدارة  �انت  و�ذا 

لشركة   بصلاحية    ستان�� مورغان التا�عة  تتمتع  الاستثمار  لإدارة 

 
ً
عن عملاء ضمان دخل تقاعد الموظف�ن والعملاء  التصو�ت بالو�الة نيابة

الم�افئ�ن لهم، فيجب أن تل��م الشركة التا�عة لها بذلك وفقًا للواجبات 

بموجب الإيرادات    الائتمانية  (وقانون  الموظف�ن  تقاعد  دخل  ضمان 

 الداخلية).

للعميل • يجوز  محددة،  حالات  التصو�ت   أو  ��  �سلطة  الاحتفاظ  الو��ي 

قد يتيح لإحدى الشر�ات التا�عة بيان   أو  ،لطرف خار�� أو  بالو�الة لنفسھ

 ع�� أن تمتثل الشركة التا�عة لسياسة العميل.  سياسة التصو�ت بالو�الة،

التصو�ت  سوف   • إرشادات  المتداولة  المؤشرات  صناديق  �عض  تتبع 

الم�حق  �� عل��ا  المنصوص  �الف��ت  �شركة  العالمية  من   بالو�الة  (أ) 

تنطبق   ولا  �الف��ت،  لشركة  بالو�الة  التصو�ت  و�جراءات  سياسة 

ال�ي   بالو�الة  التصو�ت  الصناديق.نو إرشادات  هذه  ع��  أدناه   قشت 

الم�حق ع انظر  للاطلاع  بالو�الة  (أ)  التصو�ت  و�جراءات  سياسة   ��

لشركة �الف��ت لمعرفة و�جراء مناقشة عامة حول إرشادات التصو�ت  

 بالو�الة ال�ي تخضع لها صناديق المؤشرات المتداولة. 

لا يجوز للشركة التا�عة التصو�ت بالو�الة ما لم تصرح اتفاقية الاستشارات 

صر�ح   أو  الاستثمار�ة �ش�ل  الاستثمار  بالتصو�ت إدارة  التا�عة  للشركة 

 بالو�الة.

 ستان�� مورغانوعلاوة ع�� وكلاء التصو�ت �� شر�ات ا�حفظة، �شارك شركة  

اطر لإدارة الاستثمار �ش�ل روتي�ي، و�� �عض ا�حالات قد ت�لف  
ً
، �� يًاخارج ف

المسائل   أو  إدارة من  مجموعة  �شأن  ف��ا  �ستثمر  ال�ي  الشر�ات  إدارة  مجلس 

  والاجتماعية والمتعلقة با�حوكمة.البيئة 
ً
  أو وتمثل ا�حوكمة واجهة

ً
للإدارة  و�الة

الإدارة. �جلس  شركة   وجودة  مع   ستان�� مورغان �عمل  الاستثمار  لإدارة 

كب��ة صلاحية  ف��ا  لد��ا  ال�ي  المتعلقة  أو  الشر�ات  المسائل  ف��ا  ي�ون  ال�ي 

إحدا أو  بالتصو�ت جوهر�ة، بإم�اننا  أن  نرى  إيجا�ي  إذا كنا  تأث��  هي�ل    ��ث 

لإدارة الاستثمار، من   ستان�� مورغان تتيح لنا عملية إشراك شركة   ا�حوكمة.

الشر�ات   �� ا�حوكمة  هيا�ل  فهم  الشر�ات،  مع  ا�خاص  التواصل  خلال 

��ا ستثمر 
ُ
أفضل.  ، الم بصورة  التصو�تية  قراراتنا  إبلاغ  �عض  وكذلك  و�� 

للعميل يجوز  س أو  ا�حالات،  تقديم  التصو�توكيلھ  لإحدى  ياسة  بالو�الة 

و�� هذه ا�حالات، يجب ع�� الشركة التا�عة أن تل��م �سياسة   الشر�ات التا�عة.

 العميل.

 

 (أ)  الم�حق

الم�حق ا�حسابات   ينطبق  ع��  شركة  ية  تالآ(أ)  تديرها  ال�ي 

( آي إيھ ستان�� مورغان  (  ،)Morgan Stanley AIP�ي  الصناديق  )1و�� 

�جلة وفق قانون شر�ات الاستثمار لعام  مُغلقة رأس  
ُ
، بصيغتھ  1940المال الم

المستقلة )2(  .المعدلة التقدير�ة  �جلة  )3(  .ا�حسابات 
ُ
الم غ��  . الصناديق 

يتعلق بخدمات حلول ا�حفظة  )4( التقدير�ة المعروضة فيما  ا�حسابات غ�� 

  �� ا�خصصة  شركة   ."�ي  يآ إيھ"الاستشار�ة  تتبع  عام،   " �ي آي إيھ"و�ش�ل 

الثا�ي من سياسة و�جراءات التصو�ت  �� القسم  الإرشادات المنصوص عل��ا 

�شركة   الاستثمار.   ستان�� مورغان بالو�الة  ات لإدارة  ينب��  الإرشادات ولا  باع 

محددًا توج�ً�ا  الإرشادات  هذه  خلالھ  تقدم  لا  الذي  شركة   أو   ،بالقدر  ترى 

مراجعة  آي إيھ �جنة  وتفوض  العملاء،  و�الة  معاي��  مع  يتسق  ذلك  أن  �ي 

حسابات   �� ��ا  حتفظ 
ُ
ا� الأسهم  ع��  للتصو�ت  التصو�ت  صلاحيات  الوكلاء 

إيھ شركة  فر�ق   آي تديرها  إ��  التحوط�ي  صناديق   �� فر�ق  أو  الاستثمار 

 �ي. آي فر�ق حلول ا�حفظة التا�ع لشركة إيھ أو  الاستثمار �� الأسواق ا�خاصة

لاستثمار المعنية ع�� �جنة مراجعة ا  عرض م�خص القرارات ال�ي تتخذها فرق ويُ 

 الوكلاء لإعلامها ��ا �� الاجتماع التا�� المقرر ل�جنة مراجعة الوكلاء. 

التوصية)   (أو�ي الامتناع عن تحديد   آي ا�حالات يجوز لشركة إيھو�� �عض  

) للوكلاء  التصو�ت  ثمو بكيفية  الوكيل  من  لهذا  التصو�ت  عن   الامتناع 

ت��َّ  أو لا  ال�ي  ا�حالات  مثل  الوكيل)،  لهذا  التصو�ت  بكيفية  ف��ا التوصية  ر 

ا�حتملة  المزايا  للوكيل  الواجبة  العناية  لمنح  المتوقعة  �حسابات ل  الت�لفة 

(حسبما يقت��ي    ھرفض أو  الإجراء ذي الصلة  المتأثرة ال�ي قد تنتج عن اعتماد

 ا�حال).

 

 التنازل عن حقوق التصو�ت 

الاستثمار �� فئة من فئات الأسهم ��  )1  :�ي لأسباب تنظيمية آي يجوز لشركة إيھ

التصو�ت حقوق  ع��  تنص  لا  وال�ي  ("الصندوق")  أسا�ىي  التنازل  )2 .صندوق 

 :يأ�ي% من حقوق التصو�ت فيما يتعلق بما 100عن 

 الشر�ك العام أو استبدال عضو مجلس الإدارة أو أي حقوق تتعلق �عزل  .1

  أي �خص آخر بصفتھ المماثلة لصا�ح الصندوق  أو  ،العضو الإداري  أو

ع�ن"بـ �خص م��م منفردًا�ل إ�� نيابة عنھ (ويُشار  أو
ُ
 ،"ال�خص الم

عين�ن")، وقد �شمل هذه ا�حقوق، ع�� سبيل بـ جما��و�ش�ل 
ُ
"الأ�خاص الم

خص مُع�ن �� حالة وفاة �  عزل  أو  المثال لا ا�حصر، التصو�ت ع�� انتخاب

أي  أو   ،عدم أهليتھ أو  إفلاسھ أو  إعساره أو  حدوث إعاقة لھ أو  هذا ال�خص

ال�خص  عزل  ع��  بالصندوق  الأسهم  حام��  تصو�ت  يتطلب  آخر  حدث 

ع�
ُ
 استبدالھ.  أو ن الم

تجديد .2 بقرار  تتعلق  حقوق  استمرار   أو  إ��اء أو  تصفية أو  حل أو  أي 

التصو�ت ع��    : الصندوق، وال�ي قد �شمل، ع�� سبيل المثال لا ا�حصر

استمرار عمل الصندوق عند   أو  الإ��اء أو  التصفية أو  ا�حل أو  التجديد

� الوثائق التنظيمية للصندوق، �شرط إنھ إذا �انت �  وقوع حدث مذ�ور 

بالصندوق  العام  الشر�ك  موافقة  تتطلب  للصندوق  التنظيمية   الوثائق 

الصندوق  أو عمل  لإ��اء  ا�حال،  يقت��ي  حسبما  استمراره،   أو  مديره، 

إيھ ��ذه �ي ممارسة حقو  آي فإنھ يجوز لشركة  يتعلق  ق التصو�ت فيما 

 المسألة
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