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اشرح صدورنا ويِّسر بمزيد عوارف جودك أمورنا    اللّيم
ونسألك اللَّيم أن تجعل ىذا العلم خالصًا لوجيك الكريم  

وصوابً ا على سنَّة نبِّينا محمد وأن ينفعنا وإخواننا وأخواتنا  
المسلمين والمسلمات وأن ينفع بو من كتبو أو ثراه أو طبعو  

 وعلى آلو    إنِّو سميع قريب مجيب وصلى الله على سيدنا محمد
 صحبو وسّلم تسليمًا كثيراًو  

 –اللَّيمَّ رضينا بك كفيلاً فكن لنا وكيلاً   -

  



 

 

 
 

 إلى اللذين ق ال فييما سبحانو وتعالى
 "و بالوالدين إحسانا "

 أىدي ثمرة جيدي إلى التي حملتني حنينا ورعتني وليدا و غمرتني حبا و حنانا "أمي الغالية".
 و إلى الذي غمرني بعطفو و حنانو و رعايتو وجند حياتو لخدمتنا "أبي الغالي".

 إلى أخي الغالي "عبد الناصر" والى من حضيت يين أخوات عزيزات "سمية" "صف اء" " مروة" .
إلى عائلتي الثانية" خالي محاد" و" عمتي الزىرة" إلى كل يد بيضاء امتدت لتساعدني في  

ت دربي"حليمة" , "حكيم" ,"رشيدة","طاىر" إلى الق لوب الدافئة التي  مشواري العلمي و أنار 
 أعانتني" جدتي الغالية" أطال الله في عمرىا .

 إلى صلة رحمي أق اربي الأعزاء من أخوال و خالات و أعمام و عمات و أسرىم .
 إلى رفيقة أيامي و مستودع أسراري "حنان" و" زوجيا" .

 ني في مشواري الأتي خطيبي" عبد الكريم" .إلى الرجل العظيم الذي سيرافق
إلى من صادفتين في حياتي و ربطتني بيم علاقة صداقة قوية ذىبية , خديجة , زىرة , سعاد,  

 حفصة , أسماء , إيمان .
 ىاجر

  



 

 

 بسم الله الرحمن الرحيم والصلاة والسلام على أفضل خلق الله وأشرف المرسلين.
من أوصاني ربي بيما إلى من أفنيا عمرييما في سبيل إسعادي حفظيما الله وأطال في    إلى

 عمرىما. إلىأغلىماأعطانيربيفيالدنيا.
 إلى التي جعل الله الجنة تحت أقداميا إلى من نور دربي بنور لا ينطفئ  ببريق الأمل .

 الحبيبة الغالية رفيقة دربي.  أمي نبع الحنان والمحبة والعطف و الأخلاق. أمي
 إلى من يعجز اللسان التعبير عن فضائليا .

 إلى من كان سندا وقدوة في دنياي ،إلى مبنع النصح والرشد ابي الغالي العزيز الكريم .
 إلى أخويا العزيزين محمد الأمين وشعيب.

 إلى أخواتي العزيزات حليمة سارة أسماء.
 طالالليفيعمرىما.إلى روح جدي وجدتي.إلىجديوجدتيأ

 إلى ابني خالي  الكتكوتين حيدر عبد البديع)سميرة( وأحمد العربي، وجياد، وصابر)فيروز(.
إلى كل خالاتي ربيعة وبنتييا مسعودة وشيماء، وخالتي آمنة وأبنائيا أيوب ،ميدي ، ثرية ،خالتي  

 تي .فتيحة وابنيا أبو بكر وإلى خالتي العزيزة تاليا وأخوالي ،وأعمامي وعما
وإلى صديقتي الغالية الوفية و رفيقة المشوار الجامعي حروز ذىبية. وإلى كل صديق اتي سمية  

،سيام، كلثوم ، حنان ،خيرة ،ىاجر،زبيدة، مسعودة، أمينة ،كريمة ،حيزية، حفصة ،  ،ابتسام سكينة  
 مريم.نور اليدى، ،نزيية ،زينب ،

الأساتذة    لصعوبات في الموضوع، إلى كلإلى الأستاذ شرقي ميدي الذي أعاننا على اجتياز ا
 المرحلة الابتدائية إلى المرحلة الجامعة ،الكرام من   

 .3102إلى كل طلبة السنة الثالثة علوم اقتصادية وعلوم التسيير دفعة  
 إلى كل من يحمل لقب بحيصة و بن قومار.

 إلى كل من حملتو ذاكرتي ولم تحملو مذكرتي.
الجيد العلمي المتواضع سائلة المولى أن ينفع بو وأن يجعلو ، خالصا    إلييم جميعا أىدي ثمرة ىذا

                                                                                   لوجيو الكريم.                                                                                                                
  خديجة



 

 إهداء
الحمد لله رب العالمين والصلاة والسلام على خاتم الأنبياء  

 أما بعد:  والمرسلين

للّذان سيرا وتعبا  لي ا  أمي و أبي العزيزين حفظيما الله  إل  أىدي ىذا العمل المتواضع
 .على تعليمي في إتمام ىذا العمل  

 سندي في الدنيا ولا أحصي ليم فضل ،وإلى أفراد أسرتي
 أخواتي :صليحة ، حورية،ف ايزة ، مريم ،نور اليدى ،.

 وإلى الكتاكيت الصغار :بلقيس، رانيا ،سارة ، نسرين،بشرى.
 و إخوتي:إبراىيم ،مصطفى ،الف الح، بشير ،عمر .
 و إلى  صديقتي و رفيقة دربي  كلثوم الطاىر

 العمل خديجة و ىاجرإلى من عمل معي بكد بغية إتمام ىذا  
ن استثناء : حميدة ،أم الخير ، رحاب ،حنان ، خيرة  إلى كل الأصدق اء و الأحباب من دو 

،سمية و ابنيا محمد ، آسيا ،الزانة ،سيام ،أسماء ، ربيعة، أمينة ، كريمة ،لبنة  ،زبيدة  
 ........،حيزية ،حياة ، عائشة  ،حفصة

عونا لنا في بحثنا ىذا ونورا يضيء    و أخص بالذكر الأستاذ شرقي ميدي الذي كان
 .الظلمة التي كانت تقف في طريقنا

 سيوا  ق لميإلى كل من سقط من  
 

 
  

 ذىبية



 

 
 
 
 

 تشكرات
 

الحمد لله الذي أنار لنا درب العلم والمعرفة وأعاننا على أداء ىذا الواجب ووفقنا في إنجاز 
 ىذا العمل.

نتوجو بجزيل الشكر وعظيم الامتنان و التقدير  للأستاذ المشرف شرقي مهدي المشرف على 
ىذا البحث وتفضلو قبول الإشراف عليها، الذي لم يبخل علينا بتوجيهاتو ونصائحو القيمة التي 

 كانت سندا لنا في إتمام ىذا البحث.
من بعيد على إنجاز ىذا العمل نتوجو بجزيل الشكر والامتنان إلى كل من ساعدنا من قريب أو 

 أمدنا وكل من
 بالدعم المعنوي وكان لو يد العون في تذليل ما واجهناه من صعوبات.

كما لا ننسى أن نقدم كلمة شكر وعرفان إلى كل أساتذة كلية العلوم الاقتصادية، التسيير، 
 والعلوم التجارية

ع الأساتذة من المرحلة إلى جمي وتقدير  ولا يفوتنا أن نتقدم بكلمة شكر وعرفان
 الابتدائية إلى المرحلة الجامعية

 
 
 
 

 بسم الله الرحمن الرحيم



 

 

 الملخص:
نظرا للتزايد ابؼستمر الذم  يكسبو الاىتماـ بهذا ابؼفهوـ مند انفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة كبعد تداعيات الانهيارات كالفضائح 

كالتي كانت قد خلفتها الأزمات …)، ليماف براذرز ، ماكسويل2002ابؼالية التي كقعت فيها كبريات الشركات في العالد) انركف
، الأزمة 9997، أزمة جنوب شرؽ آسيا9929أزمة الكساد (2008إلذ الأزمة الأختَة سنة 9929ابؼالية العابؼية مند سنة 

صاد الرأبظالر خاصة، فقد حرص عدد من ابؼؤسسات العلمية ك بورصات الأكراؽ ابؼالية كالتي عصفت الاقت)2008ابؼالية ابغالية 
على تبتٍ التغتَات التي أحدثتها الأزمة على البيئة المحاسبية كعلى بيئة التدقيق أك ما يعبر عنو بظهور معايتَ جديدة، أك بيكن أف 

 لتدقيق، كمن جهة أخرل فقد قامت عدد من ابؼنظمات الدكليةتكوف بؾرد تعديلبت لسابقهامن ابؼعايتَ المحاسبية كمعايتَ ا
بتناكؿ ىذا ابؼفهوـ بالتحليل كالدراسة بؼساعدة الدكؿ لتطوير الأطر القانونية كابؼؤسسية لتطبيق ( منظمةالتعاكنالاقتصاديوالتنمية)

فقط، بل شملبلأمر أيضا الدكؿ النامية حوكمةالشركات، كبقد أف ىذا ابؼصطلح لد ينحصر تطبيقو كالكشف عنو في الدكؿ ابؼتقدمة 
تم اختيار ستة دكؿ ابؼغرب، مصر، السعودية، الأردف، تونس، قطر( التي قامت ىي الثانية بجملة من التجارب (كمنها الدكؿ العربية

 كالإبقازات ابؼتعلقة بدوضوع حوكمة الشركات من حيث تقدنً ابؼبادئ كالقواعد ابػاصة بكل بلدكمدل بقاعتها.

 لمات المفتاحية :الك
بؾلس الإدارة ،حوكمة الشركات ،أعضاء بؾلس الإدارة ،ابؼراجعة الداخلية كابػارجية ،الشفافية  ،الإدارة ، الإفصاح ،المحاسبة 

 ،الفعالية ،القيادة ، ابؼساءلة ، الإصلبحات ، الشركات العابؼية ،الأزمات .

 
Summary : 
Due to the continuous growing that interest earned in this concept since the separation of 

ownership from management after the repercussions of collapses and financial scandals that 

have signed the largest companies in the world (Enron 2002, Lehman Brothers, Maxwell…) 

which had been left behind by the global financial crisis since 1929 until the recent crisis in 

2008 (Depression Crisis of 1929, the crisis of Southeast Asia 1997, the current financial 

crisis, 2008) which troubled the capitalist economy especially, a number of scientific 

institutions and stock exchanges has emphasized to adopt the changes brought by the crisis on 

the accounting environment, and the environment auditing or what is expressed by the 

appearance of new standards, or can be just amendments to the predecessor of accounting 

standards and auditing standards, on the other hand, a number of international organizations 

(Organization for Economic Cooperation and Development) have taken this concept with 

analysis and study to assist States to develop a legal and institutional frameworks for the 

application of corporate governance, we find that this term is not limited in its application and 

disclose in developed countries only, but included also developing countries, including Arab 

countries (six countries has been selected: Morocco, Egypt, Saudi Arabia, Jordan, Tunisia, 

Qatar), which has also many experiences and accomplishments on the subject of corporate 

governance in terms of the principles and rules of each country and the extent of efficacy. 

 

Keywords: 

Board of directors, corporate governance, board of directors, internal and external audit, 

transparency, governance, efficacy, leadership, disclosure, accountability, reforms, 

international companies, crisis . 
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 ائمة المصطلحات:ق -
برديدا تلك النصوص العامة التي  ، فهي توفر بوضوح كبتفصيل أكثر: ىي جزء مكمل للنظاـ الأساسيلائحة( 1

 وائح بدكف موافقة ابؼسابنتُ.لبوتويها النظاـ الأساسي كغالبا ما تتمتع بؾالس الإدارة بالسلطة في تغيتَ النصوص كال
)أ( من قانوف الضرائب 422ىي عبارة عن منح خيار أسهم بدوجب القسم: ( خيارات الحوافز بالأسهم2

رات ابؼمنوحة أف تستوفي كضعها كخيارات حوافز بالأسهم، فإف من ابؼمنوح لو الأمريكي كحتى بيكن بؽذه ابػيا
ابػيار بهب أف يكوف عاملب ، كأف تكوف قد بست ابؼوافقة على خطة خيار ابغوافز بالأسهم من جانب ابؼسابنتُ 

% من 900سنوات كما بهب أف يكوف من سعر ابػيار مساكيا لأعلى من نسبة  90كأف لا تزيد مدة ابػيار عن 
 القيمة السوقية العادلة في تاريخ ابؼنح كلا بزضع ىذه ابؼنح للضرائب إلا عند بيع الأسهم.

 .الإدارة بؾلس شئوف كيدير الاجتماعات يرأس من ىو: الإدارة مجلس رئيس(3
 .بالشركة التنفيذية السلطة ىرـ رأس على كىو الشركة شئوف كيدير يرأس من ىو: المنتدب لعضو( ا4
 بؾلس في بىدـ التي الشركة في تنفيذيان  منصبان  يشغل الإدارة بدجلس عضو: تنفيذي إدارة مجلس ضو( ع5

 .إدارتها
 بؾلس في بىدـ التي الشركة في تنفيذيان  منصبان  يشغل لا الإدارة بدجلس عضو: تنفيذي غير إدارة مجلس ضو(ع6

 .إدارتها
 كىذا. بدجلسها عضويتو في بالشركة علبقتو تنحصر الإدارة بؾلس في عضو: مستقل إدارة مجلس ضو(ع7

 باستثناء أتعاب أك عمولات أك ا أجرامنه يتقاضى كلا الشركة مع جوىرية تعاملبت لو كليس ابؼالك بيثل لا العضو
 لا كما بالشركة خاصة مصلحة لو كليس العامة ابعمعية تقررىا التي المجلس كمكافآت كالانتقاؿ ابغضور بدلات

 أك العاملتُ كبار من ليس أيضان  ىو. الشركة قيادات أك الآخرين المجلس أعضاء من قرابة بأم أك نسب صلة تربطو
 .تعيينو على السابقة سنوات الثلبث خلبؿ حساباتها مراقبي أك الشركة مستشارم

 . بيتلكونها التي الأسهم عدد عن النظر بغض الشركة أصحاب: الأسهم ملة( ح8
 .أسهمها بضلة أك الشركة أصحاب كل تضم التي ابؽيئة: العامة لجمعية( ا9

 كقد بيتلكها، التي الأسهم عدد يساكم الأصوات من عدد مساىم لكل يكوف أف: التراكمي التصويت( 11
 دكف ابؼرشحتُ من بىتارىم من بتُ توزيعها أك الإدارة بؾلس لعضوية كاحد مرشح لصالح كلها بها بالتصويت يقوـ

 الأصوات. بؽذه تكرار حدكث
كل شخص لو مصلحة مع الشركة كابؼسابنتُ ،العاملتُ ،الدائنتُ، العملبء، ابؼوردكف أصحاب المصالح: ( 11

 كالمجتمع.
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 .توطئة:1
سابنت الأزمات ابؼالية العابؼية التي حدثت في العديد من دكؿ العالد النابذة عن الفساد كسوء الإدارة، إلذ 
تعاظم الفضائح كالانهيارات ابؼالية التي كقعت في الشركات العابؼية الكبرل كبرقيقها خسائر بدليارات الدكلارات 

دارم كسوء الإدارة عبئا على الشركات كالاقتصاد العابؼي )إنركف الأمريكية(، كأصبحت تكلفة الفساد ابؼالر ك الإ
بشكل عاـ، كما أف افتقاد الشفافية كالوضوح كالدقة في القوائم ابؼالية للشركات بذعل ابؼستثمرين غتَ قادرين على 

كل سليمة القرار الاستثمارم الأمثل. كبالتالر أصبح لزاما على ابؼستثمرين البحث عن الشركات التي بها ىيا  ابزاذ
التي تستخدـ لإدارة الشركة من الداخل كالإشراؼ «  Corporate Gouvernance» بؼمارسة حوكمة الشركات

عليها كعلى مدل الإفصاح كالشفافية في ابؼعلومات التي تنشرىا.فقد كاف ظهور ىذا ابؼصطلح ابعديد نتيجة 
نتيجة تعارض ابؼصالح بتُ أعضاء بؾالس إدارة  انفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة في الشركة، نظرا للمشاكل التي تنشأ

كالتي مثلثها "نظرية الوكالة ". كمن ىنا أصبح الاىتمامبحوكمة الشركات في تزايد كتطور تُ ابؼسابنتُ ،الشركات كب
قوؽ ابؼالية للمسابنتُ. ك بالتالر فحوكمة الشركات ضركرة بالنسبة للبقتصاد الكلي ابغك ،ك ذلك بغماية ابؼصالح ،

 الشركات العامة ك كذلك ابػاصة بؼا تعطي من شفافية في الإفصاح. أك
ك كانت بؽذه الأزمات التي ضربت كل أبكاء العالد أثر كخيم على ىذا الأختَ، خاصة على مستول الشركات 
الكبرل )شركة إنركف، شركة ماكسويل، مصرؼ ليماف براذرز ...( فقد أسفر ىذا الانهيار آثار شملت البيئة 
المحاسبية، كبيئة التدقيق الداخلي كابػارجي، كابغاكمية ابؼؤسسية. تضمنت تعديلبت كإصلبحات حوؿ ابؼعايتَ 
المحاسبية كالتدقيق أك ظهور قوانتُ جديدة، أك ما يعبر عنو بالإصلبحات التي قامت بها بؾموعة ابؼنظمات كابؽيئات 

ازؿ بعملة من ابؼبادئ كابؼعايتَ فيما بىص أطراؼ حوكمة الرقابية كمنظمة التعاكف الاقتصادم ك التنمية كبعنة ب
الشركات ، كأيضا قياـ بؾموعة من دكؿ العالد بعدة بذارب حوؿ ابؼوضوع فقد قامت الدكؿ الغربية بإصداربؾموعة 

، 1998تقارير،كإصدار الدكؿ الأبقلوساكسونية ) بريطانيا تقرير كادبورم، ىامبل، غرينبورم، الدليل ابؼشتًؾ
أككسلي (،كإصدار الدكؿ الفرانكفونية  زساربانأ لقانوف .و.ـ، كفي ال، مينرس2010، الدليل ابؼراجع ابؼشتًؾىيغز

 «.  « 2002AFGفرنسا فينو الأكؿ، تقرير ماريتٍ، تقرير فينو الثاني، تقرير بوتوف، التقارير ابعديدةبعد

 .الإشكالية:2
تو من جهود كعناء. بل شمل أيضا الدكؿ النامية من كما أف الأمر لد يقتصر فقط على ىذه الدكؿ كما بدل

جهة أخرل فقد قامت بدجموعة التجارب من خلبؿ إصدارىا للوائح كأدلة بروم قواعد كمبادئ 
ابغوكمةخاصةبكل دكلة ، فقد قمنا باختيار ستة دكؿ عربية كتم الكشف عن ما توصلت إليو كلب من: مصر، 

 ر.السعودية، ابؼغرب الأردف ، تونس ، قط
 
 

 بفا سبق سنحاكؿ من خلبؿ ىذا البحث الإجابة على الإشكالية الرئيسية:
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ما مدل تأثتَ انهيار الشركات العابؼية كالأزمات ابؼالية كالاقتصادية على الإصلبحات في بؾاؿ حوكمة 
 الشركات ؟كلا سيما  في الدكؿ العربية ؟كللئجابة على الإشكالية نطرح بصلة من الإشكاليات الفرعية.

 .الإشكاليات الفرعية:3
 (ما ىي حوكمة الشركات ؟ك ما ىي خصائصها ك معوقات تطبيقها؟1
 (ما ىي أىم  نظريات ابغوكمة؟2
 ؟مةالاقتصاد العابؼي كعجلت بإصلبحات ابغوك ىماىي أىم الأزمات الاقتصادية كابؼالية التي أثرت عل(3
ظمة ابغوكمة إلذ اعتماد إصلبحات في (كيف أدل انهيار بعض الشركات كالبنوؾ العابؼية كفشل أن4

 أنظمتها؟
 (ما ىي نتائج الانهيارات كالأزمات على البيئة المحاسبية كحوكمة الشركات؟5
 (ما ىي إصلبحات ابغوكمة كفقا للنموذجتُ الأبقلوساكسونيوالفرانكفوني؟6
 كبعنة بازؿ ؟OCED(ما ىي إصلبحات ابغوكمة كفق ؿ 7
 العابؼية كالأزمات ابؼالية على إصلبحات ابغوكمة في بعض الدكؿ العربية؟(ما ىو أثر انهيار الشركات 8

 .الفرضيات:4
 ابؼطركحة: الإشكالياتعلى ضوء ىذه الإشكاليات بكاكؿ تقدنً بصلة من الفرضيات للئجابة على 

عدالة تعتبر حوكمة الشركات النظاـ الذم بو يتم توجيو كرقابة منظمات الأعماؿ من خلبؿ الشفافية ك ال( 1
 كابؼساءلة كابؼسؤكلية كالاستقلبلية .

حوكمة التي بدأت بانفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة التي مثلتها نظرية الوكالة كتليها نظرية للتوجد ثلبثة نظريات ( 2
 أصحاب ابؼصالح ثم النظرية التجذرية.

ثم أزمة جنوب 1929الكساد من أىم  الأزمات الاقتصادية التي أثرت على الاقتصاد العابؼي منذ أزمة ( 3
 .2008كالأزمة الأختَة منذ  1987شرؽ آسيا 

أدل انهيار الشركات العابؼية كالبنوؾ كفشل أنظمة ابغوكمة  بسبب عدـ تطبيق ابغوكمة بابؼفهوـ السليم ( 4
 إلذ اعتماد إصلبحات في أنظمتها من خلبؿ كضع خطط للئنقاذ.

كحوكمة الشركات ظهور معايتَ كقوانتُ جديدة  سبيةالمحاالبيئة  كاف من نتائج الانهيارات كالأزمات على( 5
 أك إجراء تعديل عليها.

أما بالنسبة  ، إصلبحات ابغوكمة كفقا للنموذجتُ الأبقلوساكسوني ككضع تقارير في بريطانيا كفي الو.ـ.أ( 6
 . لنموذج الفرانكفوني فقد تم كضع تقارير من طرؼ فرنسا

تتمثل فيابؼبادئ التي كضعتها حوؿ حوكمة الشركاتفيالشركات،  OECD(إصلبحات ابغوكمة كفق7
 كالإصلبحات التي كضعتها بعنة بازؿ حوؿ مبادئ ابغوكمة في البنوؾ.
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ياـ كل من الدكؿ العربية بتجارب حوؿ قواعد كمبادئ حوكمة الشركات من خلبؿ إصدارىا لمجموعة من ق) 8
 اللوائح كالأدلة .

 .أىميةالبحث:5
أبنية البحث من الأبنية التي برظى بها حوكمة الشركات في الوقت ابغاضر ،كما يعتبر البحث كخطوة تنبع 

 برسيسية بأبنية تبتٍ الشركات ك البنوؾ بؼبادئ حوكمة الشركات )الوقاية قبل الوقوع في الأزمات(.
ك العابؼي ك  يستول المحليرتبط موضوع حوكمة الشركات بدشكلة تزايد الأزمات ابؼالية ك الاقتصادية على ابؼ

ذلك نتيجة لارتباط ابؼوضوع بدجالات ك أطراؼ بـتلفة ،كالإدارة ك بؾلس الإدارة ك ابؼسابنتُ ك أصحاب ابؼصالح 
،حيث كاف من تداعيات الأزمات ابؼالية ك الاقتصادية إفلبس ك انهيار الكثتَ من الشركات ك البنوؾ بفا أبغق 

 الضرر بهذه ابعهات. 
أف من بتُ أسباب ك دكافع تفاقم تلك الأزمة القصور في الالتزاـ بأخلبقيات الأعماؿ التي ىي  يوضح البحث

 الدكافع التي تُابغوكمة فقد تبتُ للجميع أف من بجزء لا يتجزأ من مبادئ ابغكم الراشد أك يطلق عليو بدصطلح 
السليم بؼبادئ  corporate governanceأدت إلذ تفاقم الأزمة الاقتصادية ك ابؼالية ابغالية ىو عدـ التطبيق .

حوكمة الشركات خاصة فيما يتعلق بإدارة ابؼخاطر ك أجور ابؼستَين. ىذين ابؼبدأين بنا بدثابة ابؼعايتَ الأخلبقية 
 التي تنص عليهم معظم مبادئ حوكمة الشركات.

 . أسباب اختيار الموضوع:6
 تتعدد أسباب اختيار ابؼوضوع بتُ أسباب ذاتية ك أسباب موضوعية ،فمن الأسباب الذاتية :

 الرغبة في التعرؼ على موضوع ابغوكمة كمصطلح جديد . -

 الشعور بقيمة كأبنية ىذا ابؼوضوع ك بؿاكلة الاستفادة منو مستقبلب ،خاصة في ابغياة ابؼهنية . -

 أما الأسباب ابؼوضوعية فتكمن في:
 تبة ابعامعية بدثل ىذه ابؼواضيع ة البحوث ك الدراسات في ىذا المجاؿ ك بالتالر ابؼسابنة في إثراء ابؼكقل -
 التطرؽ  إلذ ىذا ابؼوضوع بغية فتح بؾاؿ البحث أماـ ابؼهتمتُ بو مستقبلب .-

 .أىداف الدراسة:7
 .كأسبابها ك آثارىا  الاقتصاديةبياف بداية نشوء الأزمة ابؼالية ك -
 التعرؼ على حوكمة الشركات كمصطلح جديد . -
 التعرؼ على التطورات العابؼية في بؾاؿ الفساد الإدارم ك معابعتو .-
 التغتَات التي حدثت مؤخرا في بيئة المحاسبةكالتدقيق كظهور مصطلح حوكمة الشركات.ى علالتعرؼ  -
 التعرؼ على أسباب انهيار الشركات العابؼية . -
 بؼؤسسات العلمية .اإليهالت الكشف عن ما توص -
 معرفة مدل مبادرة دكؿ العالد العربي في قواعد ك مبادئ حوكمة الشركات . -



 مقدمة 

 

 ه 
 

لأبقلوساكسونية ك الفرانكفونية التعرؼ على ما نصت عليو بصلة التقارير التي كضعتها كل من الدكؿ ا-
 .ما كشفت عليو ىذه الدكؿ من قواعد ك مبادئ حوكمة الشركات  إلذالتوصل ك 

 الكشف على ابغوكمة في البلداف العربية ك إلذ أين كصل مستواىا في تطبيق مبادئها ك قواعدىا . -

 .منهجية الدراسة :8
وىذامنخلبلالتعرفعلىحوكمةالشركاتبمفهومهاابغديثوالتعالإستنتاجيتقومهذىالدراسةعلىابؼنهجالوصفيالاستكشافي،

رفعلىالأزماتوالآثارالتينتجتعنهاكالتيتعتبرالإصلبحاتالتيقامتبهابؾموعةمنالدكلالأبقلوساكسونيةكالفرانكفونية .أما بالنسبة 
زمة ابؼالية بؼنهج دراسة ابغالة فسيتمإسقاطابغوكمةعلىبعض الدكؿ العربية ،تقسيمات الدراسة إلذ ابغوكمة ،الأ

 .العابؼية ،الإصلبحات ،دراسة ابغالة ابغوكمة في البلداف العربية الستة 

  .صعوبات البحث:9
 عدـ توفر ابؼراجع ك الكتب في ابؼكتبة بفا جعلنا نستعتُ بالنصوص الواردة في ابؼلتقيات ك الندكات .   

 .حدود الدراسة:11
 وضوع تم برديد الإطار العاـ كحدكد البحث فيما يلي:بغية الإحاطة بالإشكالية ابؼطركحة حوؿ ىذا ابؼ

 الإطار الزمني:
 .2008حتى 1929تم التطرؽ إلذ الأزمات ابؼالية كالاقتصادية العابؼية منذ 

 إلذ يومنا ىذا. 1976أما بالنسبة لدراسة ابغوكمة فتم التطرؽ بؽا منذ 
 الإطار المكاني:

الأكؿ ابغوكمة بصفة عامة ،كفي الفصل الثاني بسثل الإطار  فيما بىص ابعانب النظرم فقط فقد تضمن الفصل
، ليماف براذرز ( كالفصل الثالث فكاف الإطار ابؼكاني ىو إنركفابؼكاني للؤزمات الو.ـ.أ، بريطانيا)ماكسويل ،

ابؼكاني ىو الدكؿ الغربية ، أما بالنسبة لدراسة ابغالة التي احتوت ىي الثانية على ابعزء النظرم فقط فكاف الإطار 
 دراسة بعض الدكؿ العربية )دكؿ من آسيا كدكؿ من إفريقيا( .
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 . خطة البحث:11
للئجابة على الإشكالية كالتساؤلات ابؼطركحة سابقا فقد تم تقسيم موضوع البحث إلذ أربعة فصوؿ تسبقهم 

بؼنهجية  الذم يفتًض أف مقدمة كتليهم خابسة ،ك لكل فصل بسهيد كخلبصة حيث تتضمن ابؼقدمة العناصر ا
برتويها كل مقدمة بحث علمي سواء فيما يتعلق بالإشكالية ، الفرضيات ،أبنية البحث، أسباب اختيار ابؼوضوع 

 ،أىداؼ البحث ،منهج البحث ،صعوبات البحث.
 يتناكؿ الفصل الأكؿ الإطار النظرم بغوكمة الشركات كيقسم إلذ ثلبث مباحث: يتعلق الأكؿ بطبيعة حوكمة
 الشركات ، أما ابؼبحث الثاني يتعلق بخصائص ابغوكمة كمعوقات تطبيقها ،كابؼبحث الثالث يضم نظريات ابغوكمة.

الفصل الثاني ابؼعنوف بالأزمات الاقتصادية العابؼية كانهيار الشركات الكبرل كىو بدكره مقسم إلذ ثلبث 
حث الثاني الذم تضمن انهيار الشركات العابؼية مباحث ففي ابؼبحث الأكؿ سنتناكؿ الأزمات الاقتصادية ثم ابؼب

 الكبرل كآخر مبحث نتائج كآثار الانهيارات.
لثالث الذم ىو أيضا اشتمل على ثلبث مباحث فالأكؿ تضمن الإصلبحات اأما في الفصل 

 ة .الأبقلوساكسونية كابؼبحث الثاني الإصلبحات الفرانكفونية أما ابؼبحث الثالث فتضمن الإصلبحات العابؼي
كبالنسبة للفصل الرابع فسيتم بؿاكلة إسقاط الدراسة النظرية على حوكمة الشركات في الدكؿ العربية ،من 
خلبؿ ثلبث مباحث رئيسية فابؼبحث الأكؿ بوتوم على إصلبحات ابغوكمة في بعض الدكؿ العربية إفريقيا 

بتُ الإصلبحات مع التقييم.  كابؼبحث الثاني ضم الإصلبحات في دكؿ آسيا أما ابؼبحث الثالث فضم مقارنة
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 :تمهيد
 

زاد الاىتمامبظاىرة حوكمة الشركات منذ انفصاؿ الإدارة عن ابؼلكية،التي مثلتها نظرية الوكالة، حيث 
ابؼالية العابؼية كبؾتمع الأعماؿ الدكلر،عقب العديد من  أصبحت قضية ابغوكمة على جدكؿ اىتمامات ابؼؤسسات

الوقائع التي حدثت خلبؿ العقدين ابؼاضيتُ أبنها الانهيارات كالفضائح ابؼالية التي حدثت بأسواؽ عدد من دكؿ 
طريقة العالد كالتحوؿ إلذ الرأبظالية.فتعد الوسيلة التي بسكن المجتمع من التأكد من حسن إدارة الشركات الكبرل ب

برمي أمواؿ ابؼستثمرين كابؼقرضتُ)أصحاب ابؼصالح( لغناىا بدميزات كخصائص كالشفافية كابؼساءلة كالعدالة 
كابؼعاملة النزيهة، لتمكتُ أطرافها من إبقاز كإدارة أعماؿ الشركة كضماف بقاحها كبضايتها من أخطار الفساد ابؼالر 

بؼالر ك الإدارم ك أيضا بغمايتها من بـاطر التصفية ،ىذا فضلب كالإدارم الذم يعرضها بغالات التعثر ك الفشل ا
عن دكرىا في تعظيم قيمة ابؼؤسسة في السوؽ كضماف بقائها ك بموىا ك استمرارىا على ابؼستول المحلي ك 
الدكلر.حيث لا بىفى على أحد أبنية الشركات ك الدكر الاقتصادم الفعاؿ الذم تلعبو في بناء الاقتصاديات ك 

ا ،حيث يعتبر أداؤىا من أىم ابؼؤشرات الاقتصادية كتطورىا ىو دليل عافية الاقتصاد كتقدمو ،كأف اقتصاد أم بموى
 .دكلة يقاس بدؤشر أداء الشركات فيو

 :لفصل الآتي الذم يشمل ثلبث مباحثسبق بالتفصيل في اسنتطرؽ بؼا 
o  ية للحوكمة ك بؿدداتها ،الأىداؼ )تعريف ابغوكمة كأسباب ابغاجة إليها، نظرة تاربىطبيعة ابغوكمة

 .ابغوكمة  ك أبنيتها (
o  خصائص كمعوقات ابغوكمة )خصائص ك مقومات ابغوكمة ،ك الأطراؼ ابؼعنية بتطبيق حوكمة

 الشركات ،ك تقييم حوكمة الشركات (.
o  نظرية أصحاب ابؼصالح ،نظرية التجذرية (نظريات ابغوكمة )نظرية الوكالة، 
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 طبيعة الحوكمةالمبحــث الأول:  
نظرة تاربىية للحوكمة كأسباب ابغاجة  سنحاكؿ في ىذا ابؼبحث التعرؼ على ماىية ابغوكمة ك دكافعها ثم

 . بؿددات ك الأىداؼ ابغوكمة ككمطلب أختَإليها 
 

 تعريف الحوكمة وأسباب الحاجة إليها. المطلب الأول 
 مفهوم الحوكمة: -1
 ةيالعلم التًبصة أما" Corporate Governance" للمصطلح ابؼختصرة التًبصة ابغوكمة مصطلح عدب

اللغة العربية ك لأنو على كزف العوبؼة التي  عجممن م إعتمد مصطلح ابغوكمةىو "ابغاكمية" ك "التحكم ابؼؤسسي"
 1.جاءت ابغوكمة بؼعابعة مشاكلها

لد يتم الاتفاؽ على تعريف نو أطبيقها على ابؼستول العابؼي،إلا رغم انتشار مفهوـ ابغوكمة كالسعي إلذ ت
بالنواحي التنظيمية كالاقتصادية كابؼالية كالاجتماعية   أبعاد ابؼفهوـ كتأثره موحد بتُ الباحثتُ كىذا لتعدد

 2للشركات.
 ابؼفهوـ المحاسبي: -أ

ىو توفتَ مقومات بضاية  أمواؿ ابؼستثمرين كحصوبؽم على العوائد ابؼناسبة كضماف استخداـ أموابؽم في 
لات أك استثمارات غتَ آمنة كعدـ استقلببؽم من طرؼ الإدارة  أك ابؼديرين لتحقيق منافع خاصة من خلبؿ بؾا

 بؾموعة الإجراءات كالضوابط كابؼعايتَ المحاسبية".
 ابؼفهوـ الإدارم: -ب

دمة "ىي بؾموعة بفارسات تنظيمية كإدارية تضبط العلبقة بتُ أصحاب ابؼصالح ابؼختلفة بدن فيهم متلقوا ابػ
 العلبقة من ابؼمارسات ابػاطئة للمديرين". كبرمي حقوؽ الأطراؼ ذكم

 :OECDتعريف منظمة -ج
"ذلػػػك النظػػػاـ الػػػذم يػػػتم بواسػػػطة توجيػػػو كرقابػػػة  منظمػػػات الأعماؿ،اعتمػػػادا علػػػى ىيكػػػل توزيػػػع الواجبػػػات  

 إلذ القواعػد كالأحكػاـ  اسػتناداك  ابؼصػالح، ذكم كغػتَه مػن الإدارة، كابؼسؤكليات بتُ ابؼشاركتُ ابؼختلفتُ،مثل بؾػالس
تسػػتطيع مػػن خلببؽػػا  ذلػػك فحوكمػػة الشػػركات تعطػػي اىتمامػػا للهياكػػل الػػتي كعلػػى اللبزمػػة لتًشػػيد القػػرارات الإداريػػة،

 3كالعمل على مراقبة الأداء". ،هاكالوسائل اللبزمة لتحقيق ىدافها،أ الشركة برديد

                                                           

ل في الأسواق يات التضليل من عمليمداخلة" حوكمة الشركات ودورىا في التقلدم عبد السلبـ، يكماؿ بوعظم، زا  -1
،ابؼلتقى الدكلر حوؿ ابغوكمة ةيئة الأعمال الدوليالمالية والحد من وقوع الأزمات مع الإشارة إلى واقع حوكمة الشركات في ب

 .44، ص 2009ات الأعماؿ في ابؼؤسسات،جامعة باجي بـتار، عنابة  ،يك أخلبق
 .14-13،ص 2007،إبراد ابؼصارؼ العربية ،حوكمة الشركات و دور مجلس الإدارةعدناف بن حيدر بن دركيش، -2

3-scotl,A,"Tightening corporate Governance",internal Auditor ,vol 59 ,NO 3 ,jun 2002 ,p13. 
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 تعريف البنك الدكلر: -د
"أنها ابغالة التي منخلببؽا تتم إدارة ابؼوارد الاقتصادية للمجتمع بكفاءة عالية بهدؼ التنمية.كما خلص   

برنامج الأمم ابؼتحدة الإبمائيإلذ أف ابغوكمة تعبر عن بفارسة السلطات الاقتصادية الرشيدة كالسياسية كالإدارية 
 1. ستويات"ابؼالفعالة لإدارة شؤكف المجتمع على كافة 

 كمن التعاريف السابقة الذكر اتضح لنا أف مفهوـ حوكمة الشركات ىي: -
بؾموعة الآليات كالإجراءات كالقوانتُ التي تضمن الانضباط كالشفافية كالعدالة لضماف الاستخداـ الأمثل 

 للموارد ابؼتاحة بػدمة مصالح بصيع الأطراؼ.
 وكمة ما يلي:ابغمن أسباب ابغاجة إلذ  أفيرل بعض الباحثتُ أسباب الحاجة إلى حوكمة الشركات : -2
 متطلبات ابؼؤسسات الاستثمارية العابؼية تستدعي مستول عاؿ من ابغوكمة حتى تقبل توجيو استثماراتها. -
حدكث حالات الإفلبس كالتعثر ابؼالر الناتج عن سوء الإدارة كإساءة  استخداـ السلطة دفع ابعمهور العاـ -

 الإجراءات بغماية مصابغو. اذلابزللضغط على ابؼشرعتُ 
في  اخصوص ،المجتمعبؼصالح أفراد  بوقق بضايةابغاجة إلذ الاىتماـ بجوانب آداب كسلوكيات ابؼهن بفا -

 سلبمة.الك قضايا البيئة كالصحة شرائح عديدة من المجتمع مثل  التي بسسالقطاعات 
بالشركة من احتماؿ تواطؤ كبار ابؼسابنتُ مع بضاية حقوؽ صغار ابؼسابنتُ ك الأطرافالأخرل ذات الصلة -

 .مصابغهم ابػاصة على حساب الباقي الإدارة لتحقيق
 غياب التحديد الواضح بؼسؤكلية بؾلس الإدارة كابؼديرين التنفيذيتُ أماـ أصحاب  ابؼصالح كابؼسابنتُ. -
 

 محدداتها. المطلب الثاني: نظرة تاريخية للحوكمة و
 :نظرة تاريخية للحوكمة -1

بعد تراكمات نتائج دراسات حوؿ إخفاؽ شركات  1999بدأ ابغديث عن ابغوكمة بوضوح مع بداية عاـ 
 كبيكن تلخيص مراحل تطورككضوح أبعاد ابغوكمةفي مايلي:،كمؤسسات عملبقة عديدة 

 كابؼلبؾ كتعارض ابؼصالح. بتُ الإدارة( كبدأالاعتًاؼ بعمق الفجوة 1932مرحلة الكساد )مابعد عاـ -
( حيث ظهرت الكتابات بشأف تنظيم 1990 -1976مرحلة ظهور نظرية الوكالة كضبط العلبقات) -

من خلبؿ نظرية الوكالة كضركرة برديد الواجبات كالصلبحيات لكل من  كالإدارةكضبط العلبقات بتُ ابؼلبؾ 
عشرين عندما ابذهت منظمة تزايد الاىتماـ بابغوكمة مع بداية التسعينات من القرف ال، كقد الأمواؿالإدارةكأصحاب

التجارة العابؼية  لوضع معايتَ تساعد الشركات من خلبؿ الالتزاـ بها في برقيق النمو كالاستقرار كتدعيم قدراتها 
 التنافسية للعمل عبر ابغدكد الدكلية.

                                                           

 .28،ص2008،مكتبة ابغرية للنشر كالتوزيع،المؤسسيةالحوكمة  عطاالله كارد خليل،بؿمد عبد الفتاح العشماكم،1-
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 إلىأسباب ( كنتاج لتًاكم الدراسات التي تشت2000َ – 1996ابغوكمة) إصلبح مرحلة بدء ظهور -
 الإمكانياتسوء استخداـ  إىدارأك بها ك الإداريةسوء ابؼمارسات  أىدافهاأكفي برقيق  أكإخفاقهاالشركات انهيار 

 كابؼوارد،بفا دفع منظمةالتجارة العابؼية للبىتماـ بصياغة بعض ابؼبادئ العامةللحوكمة.
على حاكاف التًكيز كاض  ( كضركرة توثيقها،2004 - 2001مرحلة التأكيد على حتمية ابغوكمة ) -

 .ية في كثتَ من الشركاتفي عديد من ابؼمارسات ابؼالية كالاستثمار  الأخلبقيحالات الفشلوالفساد
 أيضاإلذمع تتابع ظاىرة الأزمات الاقتصادية كانهيار عديد من الشركات العملبقة ابذو البنك الدكلر  -

بعض ابؼؤسسات كاللجاف كابؽيئات كابؼعاىد لتبتٍ موضوع ابغوكمة كإصدار بؾموعة  ضيدقاـ بتعك  الاىتماـ بابغوكمة
 من الضوابط كالإرشادات لتطبيق ابغوكمة كتفعيلها.

 محددات الحوكمة: -2
 تطبيق ابغوكمة يتوقف على بؾموعتتُ من المحددات كىي:بؿددات داخلية ك بؿددات خارجية

القرارات ك توزيع  ابزاذالقواعد ك الأسس التي بردد كيفية تشتَ ىذه المحددات إلذ المحددات الداخلية:
، كترجع التنفيذيتُالسلطات داخل الشركة بتُ ثلبثة أطراؼ رئيسية كىي:ابعمعية العامة،بؾلس الإدارة ك ابؼدريتُ 

ابؼتزايد بدفهوـ  للبىتماـأبنية ىذه المحددات إلذ أف كجودىا يقلل التعارض بتُ مصالح ىذه الأفراد الثلبثة.ك نظرا  
ابغوكمة ،فقد حرصت عديد من ابؼؤسسات على دراسة ىذا ابؼفهوـ ك برليلو كمن ىذه ابؼؤسسات صندكؽ النقد 

 1ك التنمية . الاقتصادمك البنك الدكليتُ ك منظمة التعاكف 
 في الدكلة ك تشمل: للبستثمارتشتَ المحددات ابػارجية للحوكمة إلذ ابؼناخ العاـ المحددات الخارجية:

  الاحتكاريةمنع ابؼنافساتك ثل:قوانتُ سوؽ ابؼاؿ ك الشركات م الاقتصادمالقوانتُ ابؼنظمة للنشاط. 
 .كفاءة القطاع ابؼالر في توفتَ التمويل اللبزـ للمشركعات 
 .درجة تنافسية أسواؽ السلع ك عناصر الإنتاج 
 ت الرقابية في إحكاـ الرقابة على الشركات بالإضافة إلذ ابعمعيات ابؼهنية التي تضع ئاكفاءة الأجهزة ك ابؽي

إضافة إلذ وؽ الأكراؽ ابؼالية كغتَىا،و الشركات العاملة في سكالمحاسبين ابؼراجعتُميثاؽ للعاملتُ في السوؽ مثل 
حسن إدارة واعد ك القوانتُ ن تنفيذ القضمكونها تالمحددات ابػارجية  ابؽدؼ من كجود ك  ،ابؼؤسسات ابػاصة

 2للشركة ك العائد ابػاص بؽا. الاجتماعي الشركة ،ك التي تقلل من التعارض بتُ العائد
 

                                                           

أخلاقيات الأعمال في ظل الأزمة  احترامإشكالية حوكمة الشركات و إلزامية عبد الربضاف العايب ،بالرقي تيجاني ، -1
- 222سطيف،ص ،جامعة فرحات عباسأخلبقيات الأعماؿ في ابؼؤسسات ، ابؼلتقى الدكلر حوؿ ابغوكمة ك، قتصاديةالا

223. 
 الاقتصادية، ابؼلتقى العلمي الدكلر حوؿ الأزمة ابؼالية ك النظام المصرفي استقراردور وأىمية الحوكمة في شريقي عمر، -2

 .4ص  ،جامعة سطيفالدكلية ك ابغوكمة العابؼية ،
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 المحددات: ىذه يوضح (1-1) والشكل

 
 7 ،ص 2007 بنكالاستثمارالقومي،جواف. ،محدداتالحوكمةومعاييرىايوسف حسن :ابؼصدر

 .http://www.saaid.net/Doat/hasn/hawkama.doc:مقابؼتاحعلىابؼوقعالالكتًكني
 

 و الأهداف الحوكمة أهميةالمطمب الثالث:
 تكمن أبنية ابغوكمة في مايلي::أىمية حوكمة الشركات -1
ابؼمارسات التي  عظيمسد الفجوة التي بيكن أف تصل بتُ مالك الشركة كالوكيل من جراء رغبة الوكيل في ت -

 1من ابؼمكن أف برقق رفاىيتو الشخصية.
 2قيق أعلى قدر للفعالية من ابؼراجعتُ ابػارجيتُ.بر،ك بؿاربة الفساد الداخلي في الشركات -
 لأنهافي برقيق التنمية نظرا  أساسيام بلد عنصرا أوثيق بتُ حوكمة الشركات كنظاـ الاقتصاد في الالتًابط -

 3.كدعم النمو على ابؼدل الطويل الإنتاجيةترتبط مباشرة بزيادة 
                                                           

دراسة تحليلية بحث علمي " أىمية الحوكمة في مواجهة الفساد المالي والمحاسبي)بشرل بقم عبد الله ابؼشهداني ،1-
 .9-8،جامعةبغداد ، ص للإطار القانوني والرقابي الذي ينظمأعمال شركات المساىمة في العراق("

ندوة حول "مؤسسات التأمين التكافلي كمة في شركات التأمين"،الحو   آلياتمداخلة "بعض مبادئ و ساعد فرحات ، -2
 .7-6ص " ،جامعة فرحات عباس ،سطيف ،يةو التأمين التقليدي بين الأسس النظرية والتجربة التطبيق

،مركز ابؼشركعات بحث علمي"نصائح إرشادية في الإصلاح)حوكمة الشركات في الأسواق الناشئة("،كرا ستيكي ميكرا  3- 
 . 3ص  ،2008الدكلية  ابػاصة، أغسطس 
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 الإدارية ابؼمارسات المحاسبية كابؼالية ك كبرستُ أسهمهاالشركة كقيمتها الاقتصادية كقيمة  أداءبرستُ  -
 1ت كتعزيز ابؼساءلة. آقونً أداء الإدارة العليا بابؼنشت،ك بتكلفة معقولة  أمواؿكضماف حصوبؽم على 

 الإدارةكالإدارة التنفيذية بدا يضمن برقيق الأىداؼ العامة للمنشآت كمسابنيها.توفتَ ابغوافز لمجلس  -
مراجعة كتعديل القوانتُ ابغاكمة لأداء ابؼنشآت بحيث تتحوؿ مسؤكلية الرقابة إلذ كل من بؾلس الإدارة  -

 كابؼسابنتُ بفثلتُ في ابعمعية العمومية .
 السبل ابؼمكنة.أحسن ب تشجيع ابؼنشآت على الاستخداـ الأمثل بؼواردىا  -
كابؼديرين التنفيذيتُ بدا يضمن عدـ حدكث  كبؾلس الإدارةتوفتَ إطار كاضح بؼهاـ كل من ابعمعية العمومية  -

 لبس أك غموض أكتداخل بتُ اختصاصات ىذه الأطراؼ.
 السائدة. ابعوانب القانونية كالتنظيمية كالاجتماعيةفي برقيق نوع من التكامل بتُ ابؼنشأة كالبيئة المحيطة  -
 نظرا لتعدد أىداؼ ابغوكمة الشركات نذكرأبنها:                            أىداف الحوكمة: -2
 . بضاية مصالح ك حقوؽ ابؼسابنتُ ك العاملتُ ك بضلة الوثائق ك ابؼستندات ذات الصلة بفعالية الشركات -
 2. رفع درجة الثقة ك الإدارة العلياتقييم أداء ،ك السلطة في غتَ ابؼصلحة العامة  استغلبؿابغد من  -
 ضماف الرقابة على الأداء في ظل  انفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة . -
 للشركات. الاقتصاديةبرستُ الكفاءة ،ك ابغاكمة لأداء الشركات للقوانتُابؼراجعة ك التعديل  -
 .نشاط الشركات استقراربذنب حدكث مشاكل بؿاسبية ك مالية بدا يعمل على تدعيم ك  -
 برقيق الشفافية ك العدالة ك منح ابغق في مساءلة إدارة ابؼؤسسة للجهات ابؼعنية. -
ك برقيق معدلات بمو مرتفعة  الاستثمارالقومي بدا يساىم في رفع معدلات  الاقتصادزيادة الثقة في إدارة  -

 3في الدخل القومي.
 4متابعة برقيق الأىداؼ التي برقق مصالح الشركة.ك خلق دكافع ك حواجز لدل بؾلس إدارة الشركة  -
 

 المبحث الثاني:  خصائص الحوكمة و معوقات تطبيقها
الأطراؼ ابؼعنية  كمطلب أكؿ،ك كمطلب ثاني  خصائص ك مقومات ابغوكمةكتطرقنا في ىذا ابؼبحث على 

 .تقييم حوكمة الشركاتك كمطلب ثالث بتطبيق حوكمة الشركات. 
                                                           

 .22-15، ص، مرجع سابق ذكرهعدنانبنحيدربندركيش -1
 . 03،جامعة ابعزائر،ص تعزيز القدرة التنافسيةدور الحوكمة في ،ابعوزم بصيلة  -2
لتحقيق التنمية في الشرق  أساسيةالحوكمة الجيدة و محاربة الفساد و الرشوة شروط بركات سارة ،زايدم حسيبة ، -3

جامعة بؿمد خيضر د من الفساد ابؼالر ك الإدارم  ،ابؼلتقى الوطتٍ حوؿ حوكمة الشركات كآلية للح، الأوسط و شمال إفريقيا
 .4،ص  05/2012/ 7-6بسكرة 

 .7،ص مرجع سابقساعد بن فرحات ، -4
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 :خصائص و مقومات الحوكمةالمطلب الأول 

 1:يشتَ مصطلح حوكمة الشركات إلذ ابػصائص التاليةخصائص الحوكمة:  (1
 : أم إتباع السلوؾ الأخلبقي ابؼناسب ك الصحيح.نضباطالا -
 :أم تقدنً صورة حقيقية لكل ما بودث .الشفافية -
 : أم لا توجد تأثتَات ك ضغوط غتَ لازمة للعمل. الاستقلبلية-
 ابؼساءلة: أم إمكاف تقييم ك تقدير أعماؿ بؾلس الإدارة ك الإدارة التنفيذية. -
 ابؼسؤكلية: أم كجود مسؤكلية أماـ بصيع الأطراؼ ذكم ابؼصلحة في ابؼؤسسة. -
 حقوؽ بـتلف المجموعات. احتًاـالعدالة: أم كجود  -

حوكمة الشركات الناجح يتطلب توافر كما أكد الباحثوف في بؾاؿ ابغوكمة ك تطبيقاتها ابؼعاصرة أف بموذج 
 2ابػصائص التالية:

 بؾلس الإدارة يتمتع بالقوة ك الفعالية في صياغة توجيو القرارات يؤدم مسؤكلياتو بأمانة. -
 .عماؿالأمن طرؼ بؾلس الإدارة كتفوض لو السلطات كالصلبحيات لإدارة  اختيارهتنفيذم يتم رئيس-
 التشاكر ك ابؼوافقة من بؾلس الإدارة.بعد التنفيذم بهب تنفيذىا قرارات الرئيس  -
 .بؾلس الإدارة باقتًاحاتالرئيس التنفيذم ك فريق الإدارة،من قبل بموذج عملاختيار يتم  -
 .لمسابنتُ ك المجتمع لء الشركة ك كضعها ابؼالر توفتَ بؿيط ملبئم يتسم بالإفصاح ك الشفافية حوؿ أدا -
 3: بهب أف تتوفر في ابغوكمة أربعة مقومات أساسية ىي:الحوكمة( مقومات 2
كل طرؼ من الأطراؼ الأساسية   اختصاصاتعن برديد حقوؽ ابؼسابنتُ ك  ؿابؼسؤك : ىو الإطار القانوني 

ابؼعنية بالشركة ك بصفة خاصة ابؼؤسستُ ك ابعمعية العمومية للمسابنتُ ك ابؼساىم الفرد ك بؾلس الإدارة ك بعانو 
 .الرئيسية ك مراقب ابغسابات 

ابؽيئة )ك ىو الإطار الذم يتضمن ابؼؤسسات ابغكومية الرقابية ابؼنظمة لعمل الشركات  الإطار ابؼؤسسي:
الربح  استهداؼدكف غتَ ابغكومية ابؼساندة للشركات  كابؽيئات( ك الرقابة ابؼالية للدكلة العامة لسوؽ ابؼاؿ ،

ات الشرك) ابؼؤسسات غتَ ابغكومية ابؽادفة للربح ذاكك(ة ابؼعنيةابؼهنية كالعلمية ابؼعنية كابعمعيات الأىلي ابعمعيات)
، ك ينبغي أف تقوـ ..(ك شركات الوساطة في الأكراؽ ابؼالية  الائتمانيك التصنيف  ك مكاتب المحاسبة كابؼراجعة

                                                           

،الدار التجارب( تطبيقات الحوكمة في المصارف،المبادئ )المفاىيم،حوكمة الشركات،طارؽ عبد العاؿ بضاد -1
 .03ص ،2005،مصرابعامعية،

 .50ص، مرجع سابق ذكره، ديعبدالسلبـيزا، كمالبوعظم -2
 .36-34ص، مرجع سابق ذكره، عدنانبنحيدربندركيش -3
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القومي  الاقتصادبصيع ىذه ابؼؤسسات بأدكارىا بكفاءة ك أمانة ك نزاىة ك شفافية من أجل صالح الشركات ك 
 عامة.

اء ك أبظ ىعلبوتوم يتضمن عنصرين بنا:النظاـ الأساسي للشركة ك ابؽيكل التنظيمي الإطار التنظيمي: 
 .اختصاصات ابؼديرينالتنفيذيتُرئيس ك أعضاء كبعاف بؾلس الإدارة ك كذلك أبظاء ك  اختصاصات

 
 المطلب الثاني:الأطراف المعنية بتطبيق حوكمة الشركات.

 1توجد أربعة أطراؼ رئيسية تتأثر كتؤثر في التطبيق السليم بغوكمة الشركات كىي:
 :Shareholdersالمساىمين (1

ريق ملكيتهم للؤسهم كذلك بدقابل ابغصوؿ على طقوموف بتقدنً رأس ماؿ الشركة عن الذين يىم الأشخاص 
الأرباح ابؼناسبة لاستثماراتهم كتعظيم قيمة الشركة على ابؼدل الطويل،كبؽم ابغق في اختيار أعضاء بؾلس الإدارة 

 ابؼناسبتُ بغماية حقوقهم.
 :Board of Directorsمجلس الإدارة (2

ابؼسابنتُ كأيضا الأطراؼ الأخرل،حيث يقوـ باختيار ابؼديرين التنفيذيتُ الذين يوكل إليهم ىم من بيثلوف 
 سلطة الإدارة اليومية لأعماؿ الشركة،كما يقوـ بؾلس الإدارة برسم السياسات العامة للشركة.

 دور مجلس الإدارة فيوضع إستراتيجية الشركة:( 2-1
 2 بؾلس الإدارة كىي:ىناؾ ثلبث مكونات أساسية بهب أف تتوفر في

حوكمة الشركات عملية :أم أف يكوف بؾلس الإدارة مستقل كىو جزء من الإشراف المستقل( 2-1-1
 الذم يضيف أكبر قدر إلذ قيمة الشركة،كتوجد بؾموعة من الإرشادات بهب توافرىا كىي:

 كجود عدد كاؼ من أعضاء بؾلس الإدارة الغتَ التنفيذيتُ ابؼستقلتُ. -
 استقلبؿ القيادة في بؾلس الإدارة كابؼتمثل في شخصية رئيس بؾلس الإدارة. -
 اجتماع بؾلس الإدارة مع الأعضاء غتَ التنفيذيتُ. -
القدرة الأفضل على القياـ بعمل م ىي الآلية التي بسكن ذك :ك قدرة مجلس الإدارة على التنافس( 2-1-2

لأقل كينبغي أف يعمل القانوف على توفتَ القدرة للمسابنتُ في القدرة ا مف بول في القياـ بو بؿل أكلئك ذك ما،كأ
 استبداؿ كل من بؾلس الإدارة ك الإدارة عن طريق البيع إلذ طرؼ ثالث.

                                                           

الدار ابعامعية ،الإسكندرية ،2،الطبعة دور حوكمة الشركات في معالجة الفساد الإداري والماليبؿمد مصطفى سليماف، -1
 .154-19،ص 2009،
، مصر، عيكالتوز  للنشر ةيالعصر  ابؼكتبة، لممارساتا أفضل المتقدمة الإدارة،خشبة فوزم ناجي، النجار تٍيابغس لينب -2

 .81،ص 2007
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:أم مشاركة بؾلس الإدارة في كضع كتكوين الإستًاتيجية يعتبر أمرا حابظا وضع الإستراتيجية( 2-1-3
 كيتضمن كل من:

كتعتٍ كيفية خلق ميزة تنافسية في كل ناحية من الأعماؿ التي تقوـ  العمل:إستراتيجية كل وحدة من -
 الشركة بابؼنافسة فيها.

كالكيفية التي ينبغي لإدارة الشركة التي ينبغي للشركة أف تدخل فيها كتعتٍ الإعماؿ  إستراتيجية الشركة: -
 أف تدير ذلك العدد الكبتَ من كحدات العمل.

ىناؾ بؾموعة من ابؼظاىر ابػاصة بابغوكمة كالتي بركم سلوؾ  جلس الإدارة:مظاىر الحوكمة في م( 2-2
 بؾلس إدارة الشركات  كىي:

 المبادئ الأساسية:( 2-2-1
من دكف تدخل غتَ ضركرم   ضركرة  خلق حرية داخل بؾلس الإدارة حتى يسهل دفع ابؼشركع إلذ الأماـ -

 الأطراؼ ابػارجية.
اللبزمة،كيعتبر نتيجة للمبدأ الأكؿ،كبوب أف تكوف ىناؾ مساءلة فعالة بشأف منح بؾلس الإدارة السلطة  -

 طريقةاستخداـ تلك السلطة.
ؿ عن قيادة المجلس كالتأكد من فاعلية أعضائو في قيامهم ك : كىو ابؼسؤ رئيس مجلس الإدارة( 2-2-2

عضاء،كالعمل على فتح المجاؿ لؤـ لبالوجبات ابؼطلوبة منهم كالتأكد من دقة ك مناسبة كتوقيت ابؼعلومات التي تقد
أماـ الأعضاء الغتَ التنفيذيتُ بالمجالس للقياـ بواجباتهم الإشرافية كابغفاظ على كجود التعاكف بتُ الأعضاء 

 . التنفيذيتُ كغتَ التنفيذيتُ
 ضركرة الفصل بتُ منصب رئيس بؾلس الإدارة كابؼدير العاـ لضماف استقلبلية المجلس.-
 بؾلس الإدارة حيث يقوـ بتمثيل فيىو عضو أساسي التنفيذي)العضو المنتدب(:المدير ( 2-2-3

 الإدارة في بؾلس الإدارة.
 كتتم من خلبؿ نوعتُ بنا: ابؼساءلة:( 2-2-4

 أماـ جهة داخل ابؼنشأة. مسؤكلامن خلببؽا تكوين يتم مساءلة داخلية:كىي التًتيبات التي 
 .ج الشركة من خلبؿ ابؼنظور الربظيككل من شخص خار   تعتٍ استجواب بؾلس الإدارةمساءلةخارجية:

تقرير عن تلك ابؼسؤكلية دارم كبهب أف يقدـ بؾلس الإدارة التقرير السنوم:أم تقييم الأداء الإ( 2-2-5
 للمسابنتُ في نهاية كل عاـ فيشكل تقرير سنوم.

 قوؼ على مستول أدائو.نفسو للو بؾلس الإدارة تقييم الذاتي لمجلس الإدارة: بهب أف يراقب ( 2-2-6
اجتماعات بؾلس الإدارة:بزتلف تكرار الاجتماعات الربظية بتُ الشركات الناجحة كتعتبر ( 2-2-7
 للمجلس الرئيسي كقد بهتمع المجلس أكثر من ذلك على حسب الظركؼ. اجتماعات4حوالر

 بعاف أبنها:المجلس يتًتب على المجلس إنشاء بعاف بؾلس الإدارة:نظرا لكبر حجم أعماؿ ( 2-2-8
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 مع ابؼراجعتُ الداخليتُ كابػارجيتُ. بيانات ابؼالية كإجراء الاتصالاتبعنة ابؼراجعة:تقوـ بضماف صحة ال-
ل بة للمديرين كالتنفيذيتُ في مستو توجيو النصح بخصوص ابؼكافآت ابؼناسبقوـ ت بعنة الأجور كابؼكافآت:-

 الأداء كالتحفيز.
 نة التعيتُ:تقوـ بابؼوافقة على مواصفات الوظيفية للؤماكن الشاغرة في بؾلس الإدارة.بع-
الإطار القانوني لمجلس الإدارة:يلعب ابؽيكل القانوني ابػاص بكل دكلة دكرا ىاما في عمل بؾالس ( 2-2-9

 إدارة الشركات بو.
ة بالأداء إلذ كتقدنً التقارير ابػاص لة عن الإدارة الفعلية للشركةؤك ىي ابؼس: ك Managementالإدارة ( 3

 ابؼعلومات التي فيبالإضافة إلذ الإفصاح كالشفافية كلة عن تعظيم أرباح الشركة ك زيادة قيمتها ؤ بؾلس الإدارة ك مس
 تنشرىا للمسابنتُ.

:ىم بؾموعة من الأطراؼ بؽم مصالح داخل الشركة مثل Stockhdersأصحاب ابؼصالح ( 4
 لعماؿ،ابؼوظفتُ..الخ.الدائنتُ،ابؼوردين،ا

 :for Stockhdersthe AssemblyPublic( ابعمعية العمومية للمسابنت5ُ
ىي ابعمعية العامة التي بسثل بصيع ابؼسابنتُ ،كتنعقد ابعمعية بدعوة من بؾلس الإدارة أك مراجع ابغسابات أك 

 . من رأس ابؼاؿ الشركة على الأقل %5عدد من ابؼسابنتُ بيثلوف 
 

 الثالث:تقييم حوكمة الشركات.لب طالم
إف مفهوـ حوكمة الشركات لو العديد من ابؼزايا كابؼنافع التي بيكن للشركات تحديات حوكمة الشركات: .1

 أف بذتٌ بشارىا كنلخصها في مايلي:
 بزفيض ابؼخاطر ابؼتعلقة بالفساد ابؼالر ك الإدارم التي تواجهها الشركات. -
 زيادة قدرة الشركات الوطنية على ابؼنافسة العابؼية كفتح أسواؽ جديدة بؽا. -
 زيادة ثقة ابؼستثمرين بها كاعتمادىم عليها في ابزاذ القرارات.بالتالر في القوائم ابؼالية ك الشفافية كالدقة  -
 1.فيض تكلفةرأس ابؼاؿ،كبز برستُ أداء الشركات - 
استقالة ابؼدير العاـ حيث يتولذ بؾلس الإدارة الإشراؼ على تسيتَ  تشكيل ابغوكمة عنصر أماف في حالة-

 تٍ علبقات قوية يبن أصحاب ابؼصلحة.بت، أعماؿ الشركة في ابؼرحلة الانتقالية كبالتالر تعيتُ إدارة جديدة
 2تكمن بـاطر ابغوكمة الضعيفة في العناصر التالية:ك :معوقات حوكمة الشركات .2

                                                           

 .6،صمرجع سبق ذكره ،كرا ستيكي ميكرا  1-
مداخلة"إشكالية حوكمة الشركات وإلزامية احترام أخلاقيات الأعمال في ظل الأزمة عبد الربضاف العايب،بالرقي تيجاني، -2

،جامعة باجي بـتار ابؼؤسسات"ك أخلبقيات الأعماؿ في ابؼلتقى الدكلر حوؿ"ابغوكمة الراىنة"، الاقتصادية
 .157،ص2009عنابة،،
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 .(مثلب شركة إنركف)تركز الصلبحيات بدرجة كبتَة في فرد كاحد دكف إشراؼ ملبئم  -
 .القوية أك التساؤؿ بشأف ما ىو غتَ معتاد أك غتَ كاقعي ةإخفاؽ المجلس في ضماف الرقاب -
 ككرلدكوـعبارةعن بؾموعة مؤسسات )انتشار كتكريس الضعف في الإفصاح كالشفافية مثل شركة ككرلدكوـ -

 انهارتالانتًنت العابؼية،ك ت التي بير عبرىا نصف تعاملب،نتًنتالا لإدارة ابؼعلومات كتزكيد خدمات الاتصالات ك
 (.لبعب في حسابات التدفقات النقديةالشركة بسبب ابؼمارسات المحاسبية غتَ الصحيحة ك الت

 ،إيطاليا مقرىا متعددة ابعنسيات ىي شركة ألباف ك مواد غذائية "حقوؽ ابؼسابنتُ مثلبارمالاتالإساءة إلى -
 ."كبر عملية إفلبس في تاريخ أكركباحيث أصبحت أ 2003لكنها انهارت في عاـ 

 1وكمة الشركات كىي:ىناؾ مشاكل أخرل بغك 
 الاعتقاد بعدـ أبنيتها فتفقد فاعليتها. ه ابغوكمة عدبية التأثتَ فيجويسود الاىتماـ بابغوكمة:تصبحضعف -
الشللية:تتعطل ابغوكمة عندما تهيمن الشللية على بؾالس الإدارة فتؤخذ القرارات بطريقة غتَ مهنية كتصبح  -

 القواعد غتَ مفهومة. 
عدـ استيعاب أعضاء المجلس لدكرىم:عندما يفشل أعضاء بؾلس الإدارة في استيعاب دكرىم كصلبحياتهم  -

 طل قدراتهم عن إحداث أم تغيتَكيتدنى أداء المجلس ككل. فتتع
ابػوؼ من توجيو النقد للآخرين:كثتَان ما تسود ىذه الثقافة في أكساط بعض أعضاء المجلسفيتعطل  -

 (. شكلة في ىذه الثقافة أنها معديةابؼ )دكربنمما ينجم عنو تراجع أداء المجلس ككل
ة بيكن شراء ذبفهم في بؾلس بهعل ىذا المجلس بىرج بقرارات الفساد:أم كجود أعضاء في بؾلس إدار  -

 قاتلة،الأمر الذم بورـ المجلس من أىم أدكاره كىو بضاية حقوؽ ابؼسابنتُ.
 
 
 

 .نظريات الحوكمةالمبحث الثالث:
درست  التي الوكالة بنظرية الشركات بدءا بحوكمة تعلقت تييات الالنظر  بـتلف ذكر سنحاكؿ في ىذا ابؼبحث

 إلذ النظرية التجذرية. بالتعرض اتَ كأخ ابؼصلحة أصحاب ةينظر  إلذ انتقاؿ ثم ،الإدارة عن ةيابؼلك انفصاؿ علبقة
 

 : نظرية الوكالة وعلاقتها بالحوكمة .المطلب الأول
 (نظريةالوكالة:1

                                                           

 .4-3،ص2003،مركز ابؼشركعات الدكلية ابػاصة، حوكمة الشركاتجوف سوليفاف، -1

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D9%85%D8%AA%D8%B9%D8%AF%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%86%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AA
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D8%B1%D9%83%D8%A9_%D9%85%D8%AA%D8%B9%D8%AF%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AC%D9%86%D8%B3%D9%8A%D8%A7%D8%AA
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A5%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A5%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A7
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من أرسى قواعد ىذه  1976"جنسن ك مكلتُ" سنة  Jensen)(Meckling etتعد مقالات كلب من 
"ركشستً"بداية السبعينياتو ذلك في ابؼقاؿ (Rochester)النظرية؛ كترجع جذكرىا إلذ مشركع بحث نشأ بجامعة 

 تكاليف الوكالة ك ىيكل ابؼلكية"بعنواف "نظرية ابؼنشأة: السلوؾ الإدارم ؛ 1976سنة  ابؼؤسس
" Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure" 

 في عرفت التي التعاقدية العلبقات ظاىرة بحث لتفستَ كأداة استخدـ فكرم إطار بأنها الوكالة نظرية تعرؼك 
 )أك معتُ شخص يفوض )يوكل( عندما الوكالة علبقة كتنشأ .الإنساني كالفكر العمل من ميادين كثتَة ميادين

 بأداء خدمة للقياـ الوكيل يسمى الأشخاص( من بؾموعة )أك آخر الأصيل شخصان  يسمى الأشخاص( من بؾموعة

.الأصيل عن بالنيابة بؿددة مهمة أك
 1 

 :التالية الفركض على الوكالة نظرية تركز الوكالة : نظرية فروض (2

 .الذاتية منافعهم تعظيم يكمن فيىدفهم  نسبيان كأف بالرشد يتمتعوف ككلبء( ك )أصلبء الوكالة أطراؼ أف 1- 

 .بينهما ابؼنافع في التعارض من قدران  كأف ىناؾ بسامان  متوافقة غتَ كالوكيل الأصيل أىداؼ دكاؿ أف 2- 

 بقاء في للطرفتُ مشتًكة حاجة ىناؾ فإف الوكلبء ك الأصلبء أىداؼ دكاؿ في تعارض كجود من بالرغم أنو 3- 

 .الأخرل ابؼنشآت مواجهة في ابؼنشأة قوية أك العلبقة

 .الوكالة بدوضوع يتعلق ما في كالوكيل من الأصيل كل لدل ابؼعلومات ىيكل في بساثل عدـ ىناؾ أف 4- 

 ببعض كالقياـ القرارات بعض ابزاذ من بيكِّنو اللبمركزية للوكيل من قدر توافر ضركرة سبق ما على يتًتب 5- 

 .للؤصيل دكف الرجوع التصرفات
 الوكالة طرؼ منفعة يعظم الذم التعاكني الوكيل بالسلوؾ تلزـ للوكالة عقود تعميم في الرغبة لديو الأصيل إف  6-

 .الأصيل بدصالح يضر بكو على تصرؼ الوكيل دكف كبووؿ
للهيكل  بزطيطي بموذج على حصلنا الأمتَكي الواقع الوكالة : بدراسة نظرية باستخداـ ابغوكمة ظاىرة (برليل3

 :  التالر ابؼوضح في الشكل ابؼسابنة للشركة التنظيمي

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

                                                           

 . 75-64، ص ص  مرجع سابق ذكرهعدناف بن حيدر بن دركيش ،  - 1



 انفصم الأول :الإطار اننظري نحىكمة انشركات
 

94 
 

 .لهيكل التنظيمي للشركات المساىمة(:يوضح نموذج تخطيطي ل1-2الشكل )

 
 

 .78ص، مرجع سبق ذكره،عدناف بن حيدر بن دركيش :المصدر
 :يلي الوكالة كما نظرية عمل إطار النموذج التخطيطي كفق برليل بيكن ك

 الوكالة : كتتمثل في ما يلي : علبقات أطراؼ :أكلان 
 :بنا الإدارة كطرفيها بدجلس ابؼلبؾ علبقة :الأكلذ ( العلبقة 1

 .مؤسسات مالية أك أك شركات مؤسستُ أك بصهور من العادية الأسهم ابؼلبؾ )الأصيل( :بضلة – أ

 .إدارة الشركة على الرقابة اختيار في عنهم ابؼلبؾ لينوبوا بىتارىم الأعضاء من الإدارة)الوكيل(:بؾموعة بؾلس -ب

 ابؼسابنة )أصيل( ، الشركة إدارة بؾلس :بنا للشركة : كطرفيها العليا الإدارة بؾلس علبقة :الثانية العلبقة ( 2

 العليا )الوكيل( . الإدارة أعضاء كباقي الأعلى التنفيذم ابؼدير

 العليا ، باقي الإدارة :بنا ابؼسابنة كطرفيها الشركة من الأطراؼ بباقي العليا الإدارة علبقة :الثالثة ( العلبقة3

 .منها الأقل الإدارية ابؼستويات
طبقان  الوكالة علبقات أطراؼ من طرؼ لكل العاـ الوكالة :ابؽدؼ علبقات أطراؼ أىداؼ دكاؿ برديد :ثانيان 

 ارتباطو عائد تعظيم بكو سعيو طريق عن لو ذلك كيتأتى ابػاصة ، بؼنافعو طرؼ كل تعظيم في يتمثل نظريتها لفركض

  .الوكالة خسائر أك تكاليف بزفيف بكو سعيو نفسو الوقت الوكالة كفي بعلبقة

 علبقات الوكالة : أطراؼ بتُ ابؼصالح تعارض جوانب برديد :ثالثان 

 من الأقليات ماية مصالحبغللحوكمة ، نظاـ أك كضع ككالة عقود صياغة الأسهم( : بوب بضلة(ابؼلبؾ  1-

 .الشركات ابؼسابنة في أموابؽم استثمار في عنهم النيابةب ابؼالية يوكلوف ابؼؤسسات الذين ابؼباشرين غتَ ابؼلبؾ أك ابؼلبؾ
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 كبدراسة مصابغهم، كيتبتٌ لكي بيثلهم ابؼلبؾ بدعرفة اختياره أك انتخابو يتم الإدارة بؾلس نظريان  الإدارة: بؾلس -

 الإدارة تكوين بؾلس أك تشكيل مثل أخرل كمشاكل التصويت، حق يسببها منها مشاكل بقد الإدارة بؾلس مشاكل

 أعضائو. انتخاب أك اختيار عملية على كالسيطرة
يكثر  كفيو للمنظمة البتَكقراطي( )النظاـ عاـ الأقساـ مدير ابؼستول ىذا فيالعليا : كالإدارة التنفيذم ابؼدير-3

ابؼراكز  على كالتسابق التنافس ك الإنتاج لوازـ استهلبؾ ك رأس ابؼاؿ بزصيص أماالنظاـ ، داخل ابؼصالح في التعارض
 كإزالة ابؼلبؾ مصالح برقيق بابذاه التسابق بكو ابؼديرين اىتماـ تركيز بؿاكلة ىي الأساسية ابؼهمة تكوف كىنا الوظيفية ،

 مستويات إلذ ابؼديرين مستول تتعدل ابؼشاكل كىذه ، ابؼديرين ىؤلاء بتُ ابؼصالح في التعارض بزفيف حدة أك

 ابؼنظمة . في ابؼاؿ رأس توزيع كقواعد الأداء الإدارمك  كمكافآت حوؿ حوافز ابؼنظمة في ابؼوظفتُ

 عند الأسهم( كابؼلبؾ )بضلة السندات( )بضلة الدائنتُ بتُ ابؼصالح في بؿتمل الدائنوف : ك يكوف التعارض  4-

 تاريخ خلبؿ من ككذلك القرض ، اتفاؽ يتضمنها كالسلبية التي الإبهابية الضمانات كيتمثل في العقود ، تلك إبراـ

 من أكثر أك شرط إذا بزلَّف أنو الضمانات تلك بتُ من كاف كربدا بالقرض ، ابؼرتبطة الائتمافكشركط  استحقاؽ

  للمنشأة . جدد ملبؾ الدائنوف إلذ يتحوؿ القرض ضمانات أك شركط

 كبقاء ابؼنشأة ابؼلبؾ ثركة تعظيم كبتُ كالعملبء ابؼوردين بتُ العلبقة كالعملبء : إف ابؼوردين مع العلبقات  5-

 بالاستثمارات الشركة إمداد على النشط الائتلبؼ حفز أعضاء كيفية ىي الأساسية كابؼشكلة كاضحة ، دائمان  ليست

 أىدافها . برقيق في فشلت أك الانتهازم بكو السلوؾ الشركة ابذهت ما إذا تفقد أف بيكن التي كالتي تفيدىا ،

كابؼديرين  الأسهم بضلة بتُ ابؼصالح تعارض صور ابؼصالح :  من في التعارض من أخرل كصور التمويل قرارات 6- 
 الشركة من التدفقات تبوب أف بيكن ابغرة ، كالتي النقدية التدفقات بقضية يعرؼ ما التمويل بقرارات ابؼرتبطة

 .الأسهم على العادية غتَ بالعوائد مرتبطة ككلها ابؼستثمرين للشركة كمن للمستثمرين
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 .La théorie des parties prenantesالمطلب الثاني : نظرية أصحاب المصالح 
 ك المجتمع( تشكل مصلحة ةيالفرد الأرباح )ابؼصلحة ميتعظ ىو ةيالصناع الثورة ظل في السائد الابذاه كاف لقد

 الأعماؿ لصالح شيء كل برريث يالمجتمع( ، ح ىي مصلحة ابؼؤسسة )مصلحة ليصبح بعد مايف ابؼفهوـ ىذا تطور

 في البشرم بالعامل الاىتماـ ك الظاىرة من ىذه للحد الدعوة بدأت حيث .الأخرل الأطراؼ مصالح حساب على
  بابؼؤسسة الصلة ذات الأخرل الأطراؼ مصالح على بالتأكيد يتسم جديد بدا ابذاه ثم 19 القرف بداية

 1: تعريف أصحاب المصلحة(1
 ابؼصلحة أصحاب نظرية ،إف "صاحب ابغقوؽ" أك   "ابؼعتٍ الطرؼ"ب يتًجم  "ابؼصلحة أصحاب" مصطلح

 من أف على تنص التي« Stockholder Théorie » ك تسمى ، للمؤسسة التقليدية الرؤية لتحل بؿل بذلك تسعى

 .تُابؼسابن مصالح ليلسب حصرم بشكل العمل ابؼدراء كاجب
تًاتيجية : مقاربة صاحب "الإدارة الإسفي كتابو ابؼعنوف 1984سنة  "إدكارد فربيافك من ركاد ىذه النظرية "

 "Freeman,R. Edward (1984). Strategic Management: A stakeholder approach" ة"ابؼصلح
 بالأىداؼ تتأثر أك تؤثر أف بيكن التي الأفراد من بؾموعة أك فرد كل ىم ابؼصلحة أصحاب": تعريفها اقتًح الذم
  ذلك إلذ كما ك المجتمع ، ني كابؼستثمر تُكابؼوظف العملبء ، الضغط بصاعات ، موردين :يعتٍ في ىذه الرؤية التنظيمية

 الشكل  التالر :كىذا ما بيثلو "
 ( : أصحاب المصلحة3-1الشكل)

 
Source :Samuel MERCIER, référence ancien ,p04 

 تتأثر لا الذين ك اب سلطتهم(،يغ )بسبب ابؼؤسسة على ؤثركاي أف بيكن لا الذين أكلئك بيكننا ملبحظة أف

 ابؼؤسسة )كالعكس على تؤثر أف كنبي تتأثر أصحاب ابؼصلحة ك بدكف أف، علبقة( أم كجود )عدـ تصرفاتهم

 ابؼؤسسة . على خطرا أك فرصة يشكلوف الذين المحتملتُ أصحاب ابؼصلحة يكوف ك بالتالربالعكس( ،
 

                                                           
1- Samuel MERCIER (L’apport de la théorie des parties prenantes au management stratégique: une 

synthèse de la littérature),p2. 

http://en.wikipedia.org/wiki/R._Edward_Freeman
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 ( أخلاقيات أعمال وأصحاب المصالح :2
 1ىي :  ابؼصالح أصحاب بها ابذاه القياـ ابؼؤسسة على التي ةقيالأخلب الواجبات 

 في ابؼستثمركف تلفبى ك الاستثمار في عائد ابغصوؿ على ابؼساىم توقعي  :الأسهم بضلة ابذاه كاجبات -
ة يابؼسؤكل بدمارسات التمسك ،كابؼخاطرة  ادةيز  احتمالات ك ابؼستقبل في الربح مقابل ابغالر للربح تهمتفضيلب

 مربحة إدارة قيبرق التنفيذيتُ الأعماؿ بؼدراء خلبقيالأ واجبال من ،تُابؼسابن بدصالح الاىتماـ أم ةيالاجتماع

 .الاستثمار بؼالكي

تعلق بالاسػتحقاقات ي ما خلبؿ من تُابؼستخدم ابذاه ةيالأخلبق الواجبات تبرز  :تُابؼستخدم ابذاه كاجبات -
 تتصػل قػرارات اسػتخداـ ةيجيالإسػتًات صػياغة مبػادئ العمػل ،كتتطلػب في جهػودىم يكرسػوف نيالأفػراد الػذ منزلػة ك

 .تُابؼوظف ىؤلاء مع التعامل صبى مايف القانوف ةيبعمل تتعلق التي ك بالعدالة
 كابػدمات ، ك السلع بشراء تهتم التي التوقعات خلبؿ من ةيالأخلبق الواجبات تبرز :الزبائن ابذاه كاجبات -

 .ابؼستهلك ةيبغما ةيالقانون الوكالات دمج ك القانونية ةيابؼسؤكل إلذ قودي الواجب بؽذا ابؼناسب تَر غيالتقد
 ك ةيػاجتماع كمؤسسػة ك المجتمػع في كفػرد للمؤسسػة الشرعي الوضع خلبؿ من برزي  :المجتمع ابذاه كاجبات -

 ... العدالة نفقات ةيلتغط الضرائب من حصتها بدفع ابؼؤسسة تقوـف المجتمع ك الزبائن سبب أعماؿب
 . (La théorie d’enracinement) المطلب الثالث : النظرية التجذرية

 بعنواف : 1989التأسيسي للنظرية ىو لكل من "فيشتٍ ك شليفر" سنة ابؼقاؿ 
"MANAGEMENT ENTRENCHMENT. The Case of Manager-Specific Investments. 

Andrei SHLEIFER and Robert W. VISHNY. Utticersi!r of Chicugo, Chicugo, USA" 
 لتنفيذم" ك الذم تطرؽ للئستًاتيجيات التجذرية."برصن الإدارة : حالة الاستثمارات ابػاصة للمدير اأم 
 :(تعريف التجذرية  1
 ابؼؤسسة في بعث جذكرهي ريابؼد أف معناىا ك ةيبذذر  تتًجم ك Enracinementعتٍ ي ةيالفرنس اللغة في التجذر إف

 . اقتلبعها الصعب من كاف قةيعم ابعذكر كانت كلما أنو ثيح منصبو ، تيلتثب
 من التي ك (ية ربظتَغ أك ةي)ربظ علبقات شبكة نيتكو  من حالة أك اؽيس أك نسق :" بأنها ةيالتجذر  عرؼت

 حسبو التجذر فحالة ، مسابنيو ك بالتالر إدارتها بؾلس مراقبة من ةيجزئ بصفة لو ك التخلص من تمكني تَابؼس خلببؽا

  2 "جامدة حالة تشكل لا
 في ةيابغر  ادةيز  ك بدنصبو الاحتفاظ لغرض ، تُابؼسابن مراقبة من ايجزئ لو ك التخلص في ريابؼد أك تَابؼس "رغبة

 1 "ويمداخل ميتعظ بالتالر ك عملو

                                                           

،  بلقايد،مذكرة ابؼاجستتَ ، جامعة أبي بكر  فعالية حوكمة الشركات دراسة ميدانية لمؤسسات تلمسانغلبم نسيمة ، - 1
 . 31،ص 2011تلمساف ،

2 -Pigé B,Enracinement des dirigeants et richesse des actionnaires,finance contrôle stratégie vol1 ,

n°3,septembre1998  , p4. 
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 م ابؼؤسساتتَ مس اـيق احتماؿ من ديز ي الإدارة عن ةيابؼلك انفصاؿ أف السابقتُ بيكننا القوؿ  تُفيالتعر  من

 حجم ادةيز  في تَابؼس رغبي قد : مثالا ، ةيمرض تَغ ةياستثمار  أنشطة في الأسهم بضلة أك ابؼلبؾ أمواؿ باستخداـ

 لضماف دةيجد أسهم إصدار عدـ ك الأرباح استثمار إعادة فضلي قد ابؼسابنتُ،كما مصلحة حساب على ابؼؤسسة

 قيبرق بالتالر ك للمؤسسة، جدد تُمسابن دخوؿ تصاحب قد التي الرقابة بيأسال بذنب بالتالر ك ةيابؼال ةيالاستقلبل
 . ابؼؤسسة حجم في النمو

 ارتباطو ادةيلز  زةيابؼ من ىذه الاستفادة كنوبي ثيح للمعلومة كمسبق زيبف كصوؿ لو تَابؼس أف إلذ الإشارة بذدرك 

 .ابؼؤسسة في الأخرل الأطراؼ ك تُبابؼسابن

 ك انطلبقا تَللمس بالنسبة للسلطة مصدرا شكلي بها الاحتفاظ ك للمؤسسات ايأساس ا مورد تعد ابؼعلومة إذف

 دىا ،ك ىذاييتق ك حصرىا تمي ثيح ابؼؤسسة في الأخرل الأطراؼ إلذ ابؼعلومات كصوؿ ىذه بدراقبة قوـي تويبذذر  من

 جعل ابؼعلومة خلبؿ من ذلك ك ابؼؤسسة في الشركاء بـتلف ك ابؼستَ بتُ ابؼعلومات تناظر عدـ استغلبؿ إلذ ؤدمي

 2. الفهم صعبة ك معقدة ابؼقدمة
كابػارجية ك التجذرية :ىي عبارة عن شركط لفعالية الرقابة الداخلية ك ابػارجية آليات الرقابة الداخلية  (3

 3كالتي توضح كسائل التهرب
ابؼديرين التنفيذيتُ بفا  سلوكيات آليات بؽا نظرة داخلية كمباشرة حوؿ لية:ىيالداخ الرقابة آليات(2-1
 :يسمح
 تنحيو. بؾلس الإدارة:برديد مكافئة ابؼدير التنفيذم مع إمكانية -
 متابعة ابؼتبادلة بتُ ابؼديرين التنفيذيتُ كمدل التداخل في الوقت ابغقيقي في صتَكرة العملية التقديرية. -
 مراقبة ابؼسابنتُ:متابعة تقسيم حقوؽ التصويت في ابعمعية العامة. -
 التنظيمات القانونية . احتًاـرقابة الأجراء :إمكانية عدـ التقدير الفعلي للمحاكم في حالة عدـ  -
البنود القانونية ك  احتًاـآليات الرقابة ابػارجية :ىي آليات تهدؼ إلذ ضماف ابعزاء  في حالة عدـ ( 2-2

 التعاقدية التي تربطهم بابػارج كقواعد ابؼنافسة كأبنها:
 سوؽ السلع ك ابػدمات:إزالة ابؼؤسسات غتَ ناجحة الأداء . -
 شاركات ابؼعارضة.سوؽ ابؼالر:القياـ بابؼال -

 سوؽ الإطارات ابؼستَة:ابؼنافسة بتُ ابؼديرين. -
 الأجهزة ابؼالية ابؼقرضة:ترشيد القرض ،ضمانات ،البنود التعاقدية. -

                                                                                                                                                                                     
1- Ahmed el Aouadi ,les stratégies d’enracinement des dirigeants d’entreprises,le cas Marocain, Mars 2001 ,

p4. 
2 -Alexandre H ,Paquerot M-Efficacité des structures de contrôle et enracinement des 

dirigeants, finance contrôle stratégie, vol 3 n°2 , 2001 ,p12. 

3- Pochet C., Le dirigeant et la création de valeur: les facteurs de contingence de la latitude managériales, 

Marchés Financiers et Gouvernement, Actes des XIV Journées des I.A.E., Tome 2, Presses Académiques de 

l‟Ouest, (1998) , p.419. 
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 ىجومي ، ادميح بطابع تظهر التي ك تَابؼس فيها تواجدي التي ةيالتجذر  ابغالة مينق أف كنبي ( أنواع التجذرية :3

1 .الظركؼ حسب ذلك ك دفاعي أك
 

 بؽا بالنسبة ديجد طيبؿ في كوفي عندما عقده ةيبدا في تَابؼس فيها تواجدي حالة يكى :( التجذرية ابغيادية3-1
 نسج على بحثوفي نيتَ ابؼس ةيفأغلب دةيجد اتيمسؤكل ك جدد شركاء مواجهة في ضعوي ديابعد ابؼنصب ، فهذا

 عادم سلوؾ عتمدي الأكضاع مثل ىذه في تَابؼس.يتُابػارج مع منها أكثر الداخليتُ الشركاء مع شخصية ارتباطات

 .ابؼؤسسة  مصالح احتًاـ على يقوـ
منصبو  من حقوقو اايمز  من الاستفادة خلبؿ من ةيالانتهاز  ثبتي أف كنبي تَابؼس إف :ةيابؽجوم ةيالتجذر ( 3-2
 الاستفادة أجل من يتُابػارج أك يتُالداخل سواء ابؼؤسسة شركاء بـتلف مع إقامتها عيستطي ةيقيحق علبقات بفضل

 عن بحثي تَابؼس لأف ابؽجومي" ، التجذرم "السلوؾ يسمى السلوؾ ، ىذا ةيباستثماراتو النوع اـيللق ةيمعلومات ايبدزا

 النوع في ىذا .شركائو لدل أعمالو تبعات ريتبر  لغرض ابؼؤسسة في بها قوـي التي الأعماؿ لكل حسنة صورة إعطاء

 السوؽ مةيق ميتعظ صالح في العمل عن بحثي لا ثيح ة ،يالداخل الرقابة اتيآل في دةيج بصفة تحكمي تَابؼس

 ابػاصة منفعتو إرضاء عن بحثي إبما ك للمؤسسة
خوفو  منطلق من تعامليس فهو بالتالر ك عقده ةينها من قتًبي تَابؼس ابغالة في ىذه :ةيالدفاع ةيالتجذر ( 3-3

 .الرقابة كممارسة ةيدفاع اتيجياستًات تبتٌيس فانو الأكضاع بؽذه جةيكنت ك منصبو اعيض على قلقو ك

 رين :يابؼد بذذرية استًاتيجيات (4

 آليات أف فرضية من انطلبقا للشركة ابػارجية ك الداخلية الرقابة على فعل جاءت كرد التنفيذيتُ ابؼديرين بذذرية

 التي التجذر استًاتيجيات،كأىم   ابؼدريتُ بؼراقبة فعالة غتَ الداخلية الآليات كانت إذا سول تنطلق لا ابػارجية الرقابة

 .2ابػارجية ك الداخلية للرقابة الرئيسية الآليات بردم على تقوـ

 الإدارة : بؾلس طريق عن التجذرية (4-1
 بقاعة أداءمدل  مراقبة الشركة ك مديرية مراقبة يهدؼ إلذ الداخلية للرقابة مهمة كآلية يعتبر الإدارة بؾلس

ثراء  تعظيم على تساعد التي ابؼتغتَات من كاحدة3الوكالة ،  نظرية حسب بإقالتهم أك عقدىم بتجديد سواء ابؼستَين
أكضحت  خارجيتُ ، ك داخليتُ من إداريتُ مكوف الإدارة بؾلس الواقع في ,الإداريتُ بطبيعة مرتبطة ابؼسابنتُ
 تبرير يستطيعوف ابؼديرين التنفيذيتُ ، بأف للمديرين الداخلية الرقابة على الإدارة بؾلس تركيبة تأثتَ عديدة دراسات

 قرارات بؼعارضة القدرة بيلكوف لا الداخليتُ الإداريتُ أف تفتًض الوكالة الإدارة،كنظرية بؾلس طريق عن يتّهم ربذذ

 ابؼديرين إلذ بالنظر استقلبليتهمكفاءاتهم ك  بسبب موظفوف ابػارجيتُ فهم للئداريتُ أما ،التنفيذيتُ ابؼديرين
 .التنفيذيتُ ابؼديرين من باقتًاح تسميتهم تم الإداريوف ابغالات، أغلب في ك ،لأنو التنفيذيتُ

                                                           

 . 15-14،ص ص  مرجع سبق ذكرهغلبم نسيمة ، - 1
2  - Walsh J.P. et Seward J.K., On the efficiency of internal and external corporate control mechanisms, 

Academy of Management Review, vol.15, n°3, (1990), p.34.  

3- Fama E.F., Jensen M.C. The Separation of Ownership and Control, Journal of Law and Economics, 

26,(1983), p.20.   
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 من ابؼمارسة الرقابة فعالية اتهاـ إلذ يؤدم التنفيذيتُ ابؼديرين مع ابػارجيتُ ك الداخليتُ للئداريتُ الارتباط ىذا

 .الإدارة بؾلس طرؼ
 : )للؤجراء ابؼسابنة شركة حالة (الشركة أجراء طريق عن التجذرية (4-2

 بؼمارسة كفاءة أكثر ىم الشركة أسهم من كبتَة نسبة بيلكوف أك يراقبوف الذين الأجراء بذذرية من النوع ىذا

.الطويل ابؼدل في الأداء لنجاعة أفضل بقاعة لضماف الستَ الفريق على ضغط
1 

 الأمواؿ بإسم ككيلهم ك مستخدمهم الوقت نفس في ىو التنفيذم ، بابؼدير مرتبطوف للشركة ابؼسابنوف الأجراء

 بدنح بؽم تسمح الأجراء كلاء كزيادة بتحفيز تقوـ التي الأجراء مسابنة مؤسستهم ، بـططات في استثمركىا التي

 ابؼسابنتُ كابػاصّة مصالح بتُ التوفيق تضمن أف بهب الأجراء مسابنة الشركة ، بـططات في مساىم بشكل أنفسهم
 التقديرم التسيتَ بـاطر تقليل ك التنفيذيتُ بابؼديرين
 -(Gordon et Poundيقتًحاف ) ك الداخلية ابؼسابنة لزيادة  الأجراء أسهم استعماؿ بيكنهم ابؼستَين أف 
 مسابنة بـططات بأف يشتَ الرقابة سوؽ ك الشركة ، رقابة ىيكل في ابؼرغوبة غتَ التغتَات ضد بالاحتماء يقوموف

 يبحثوف التنفيذيتُ بالرقابة ، ابؼديرين القياـ ضد تقدير إطار في اعتمادىا يتم عندما تسيتَية بذذر كآلية تعتبر الأجراء

  .بالشركة( يصبحوا مسابنتُ أف )إمكانية بؿفزة بعقود معهم بالتعاقد سواء الأجراء بواسطة التجذر عن

 :ابؼسابنتُ رقابة التجذرية أماـ( 4-3

 ىذه بؼضادة بأعماؿ يقوـ التنفيذم أف ابؼدير مع الإدارة بؾلس بفارسة ىي ابؼسابنتُ طرؼ من ابؼمارسة الرقابة

 بتًسيخ بؽم يسمح استثماراتهم حيث أف مبلغ ابؼؤسساتية ، الاستثمارات طريق عن يتم الرقابة الرقابة ، كتقييم ىذه

 . ابؼؤسساتيتُ ابؼستثمرين بطبيعة ترتبط ابؼستَين مراقبة في ك كفاءتهم الشركة ، مستَم على سلطتهم
 "كآخركف بريكلي" بودد 

2
ك  مراقبة في كفاءة أكثر ىم ابؼتبادلة ك الأمواؿ للؤمواؿ العموميتُ ابؼستَين بأف 

 .كالبنوؾ التأمتُ شركات من أكثر التنفيذيتُ للمديرين بفعالية

 

 

 

 
 
 

 
 الخلاصة:

                                                           
1 - Gordon L., Pound J. ESOPs and corporate control, Journal of Financial Economics, 27, (1990)., p.21. 
2 - Brickley J.A., Lease R.C. et Smith C.W., Ownership Structure and Voting on Antitakeover 

amendments, Journal of Financial Economics, 20, (1988), p.16. 
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 قواعد أسس الضبط لتحقيق الرشد لذا تعدتوفر حوكمة الشركات الأساس لبيئة أعماؿ منتجة كمستقرة فهي 
في غاية الأبنية فمن خلببؽا بيكن القضاء على الفساد الإدارم في الشركات فهي تعتبر عنصرا أساسيا في برقيق 

ى ابؼدل الطويل كالداعي الذم أدل إلذ ظهور التنمية نظرا لأنها ترتبط مباشرة بزيادة الإنتاجية كدعم النمو عل
ابغوكمة ىو انفصاؿ ابؼلكية عن الإدارة ،الإفلبس كالتعثر ابؼالر الناتج عن سوء الإدارة كما أف ىناؾ بصلة من 

أما المحددات ،المحددات بغوكمة الشركات فالمحددات الداخلية تتمثل في ابؼسابنتُ كبؾلس الإدارة كالإدارة كالوظائف 
رجية فتتمثل في معايتَ المحاسبة كابؼراجعة كالقطاع ابؼالر كابؼؤسسات ابػاصة ،فوجود ىذه المحددات يضمن تنفيذ ابػا

القواعد كالقوانتُ التي تضمن حس إدارة الشركة كلتحقيق ابغوكمة لأىدافها كتحسن الكفاءة الاقتصادية للشركات 
صائص تكمن في الشفافية بغوكمة بصلة من ابػفي اكبذنب حدكث مشاكل بؿاسبية كمالية ،بهب أف تتوفر 

ابؼسؤكلية، العدالة، كما بهب توفر مقومات أساسية كالإطار القانوني ،الإطار ،الانضباط ،الشفافية، ابؼساءلة 
لإدارة ابؼؤسسي كالإطار التنظيمي كيوجد أربعة أطراؼ معنية بتطبيق حوكمة الشركات ابؼسابنتُ كمجلس ا

كما أنها تكتسي بؾموعة بفيزات كقوة الشركة على التوسع كتقوية بظعتها كبرستُ صالح،  ،الإدارات ،أصحاب ابؼ
أدائها كتقليل تكاليفها إلا أف عدـ تطبيقها بالشكل الصحيح يستدعي كجود بـاطر فيها كفشل أعضاء بؾلس 

 .الشفافية الإدارة في ضماف الرقابة كضعف الإفصاح ك
نظريات تبدأ بنظرية الوكالة أك ما يعبرعنها بالفصل بتُ ابؼلكية كالإدارة ،كتليها كما أف بغوكمة الشركات ثلبثة 

، بصاعات نظرية أصحاب ابؼصلحة ىم كل فرد أك أفراد التي بيكن أف تؤثر كتتأثر بالأىداؼ التنظيمية )ابؼوردكف
وين شبكة علبقات ربظية أك المجتمع...(كآخرىا النظرية التجذرية التي ىي عبارة عن نسق من تك، العملبء، الضغط

 غتَ ربظية بيكن للمستَ التخلص من مراقبة بؾلس إداراتها.     
 
 
 
 
 

  



 

 

 
 

 الثاني: الفصل
 الأزمات الاقتصادية العالمية
 و انهيار الشركات الكبرى
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 تمهيد :
يكاد النظاـ الرأبظالر بىرج من أزمة حتى يدخل في أزمة أخرل فهو اقتصاد عنكبوتي سريع الانتشار سريع 

ك الأرقاـ ،فهو نظاـ أزمات مستمرة ك متكررة ،فقد اعتًؼ الانهيار ،ك تاريخ النظاـ الرأبظالر بوكي ذلك بالوقائع 
 أكابر الاقتصاديتُ الغربيتُ برت كطأة الأزمة بأف الاقتصاد الرأبظالر اقتصاد أزمات.

بزتلف عن الأزمة 1929اد سباب متنوعة كبـتلفة فأزمة الكسأالأزمات ابؼالية العابؼية لانفجار كاف    
الاجتماعية)البطالة، ككل أزمة بؽا نتائج كخيمةعلى كل النواحي كابعوانب  ابغاليةة زمكعن الأ1997الآسيوية

كسقوطالعديدمن الشركات كابؼؤسسات  انهيارىذه النتائج الاقتصادية في  بسثلت..(ك الاقتصادية حيث مالتضخ
معايتَ التدقيق ك أابؼعايتَ المحاسبية فقط على  تقصر سباب ىذه الفضائح ابؼاليةلاأابؼالية كبشكل متسارع ككانت 

دكلية  كىيئات العلمية بعوء ابؼنظمات كابؼؤسسات إلذزمة لأأدت اتدني أخلبقيات ابؼهنيتُ .ك  أيضا شملتفقط بل 
 لوضع الإجراءات اللبزمة لبعض التعديلبتشملت البيئة المحاسبية كالتدقيق كالتغيتَاتعلى ابغوكمة. متخصصة

 في ىذا الفصل الشامل لثلبث مباحث: كىذا ما سنتطرؽ إليو
o  أزمة جنوب شرؽ آسيا سنة 1929الأزمات ابؼالية العابؼيةالأزمات الاقتصادية العابؼية)أزمة الكساد سنة ،
 (.2008 ، الأزمة ابؼالية العابؼيةسنة1997

o براذرز،بنك ليماف 2001،شركة إنركف 1991)شركة ماكسويل  عظمىالشركات العابؼية ال انهيار 
2008.) 

o .)نتائج ك آثار الانهيارات )على البيئة المحاسبية، علىمراجعي ابغسابات ك ابؼدققتُ، حوكمة الشركات 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 المبحث الأول:الأزمات الاقتصادية العالمية وانهيار الشركات.
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بأف أزمة  الاقتصاديةلقد ارتبطت الأزمات ابؼالية بابغوكمة ارتباطا كثيق حيث تبتُ لنا من خلبؿ الأدبيات 
،كلها كانت بؽا علبقة 2008كأزمة أزمة جنوب شرؽ آسيا ، الكساد العظيم ك الأزمة الآسيوية ،أزمة الاثنتُ،

 بابغوكمة كالتي سوؼ نوضحها بالتفصيل في ابؼطالب التالية.
 

 .1997-1929المطلب الأول:الأزمات من
 في الكبتَ الكساد أزمة تعد ،ك ابؼالية الأزمات من العديد الرأبظالية شهدت:1929 الكساد الكبير أزمة .1

 النظرية افتًاضات بسبانهيارات  العالد دكؿ بـتلف عمت أزمة أخطر ابؼاضي القرف من الثلبثينيات حقبة
 الكلبسيكي الافتًاض يستطيع لد ،إذ الرأبظالر للبقتصاد الكلبسيكية النظرية عليها قامت التي ابغر للبقتصاد

 كك.ـ.أ  في العمل عن العاطلتُ أعداد كتضخمت ابؼالية الأسواؽانهيارات  ك الدكرية التقلبات ،فازدادتمواجهتها 
 .1أخرل كدكؿ بريطانيا

الإفراط في إنتاج السلع فتأثر الاقتصادالكلبسيكي ب "أزمة الكساد الكبتَ" بؼسماةا 1929أزمة بدأت -
كلما زاد العرض ابلفضت الأسعار   أم ابؼشكلة في العرضالطلب ،كأف الذم كاف يرل أنو لا يوجد مشكلة في 

البطالة،كانهارت أسعار الأسهم كالسندات في  ؿكبالتالر أصبحت مؤسسات الإنتاج تعانيمن الكساد،فارتفع معد
 على أسهمها.كجود طلب بورصة"ككؿ ستًيت" في نيويورؾ بسبب ابلفاض أرباح الشركات كعدـ

سجل  23/10/1929نقطة،كفي 381جونز"بؼتوسط الصناعة عندأقفل "مؤشر داك  2/09/1929في -
علنا بذلك في أقل من شهرين م،03/09/1929% مقارنة بدا كاف عليو 20 ضابلفاأم ،نقطة 306ابؼؤشر 

،حيث أقفل ابؼؤشر في سنوات3بلفاض بعد ذلك بؼدة لاستمراا بداية الكساد الكبتَك
 3/09/1992.2% بفا كاف عليو في 11إلذ  كصلنقطة فقط،أم أف ابؼؤشر 41عند1932/يوليو/08

عدـ استقرار النظاـ ابؼؤسسي النقدم في ك.ـ.أ بحيث  يى 1929كبحسب ميلتوف فريدماف أف أصل أزمة  -
صارمة جدا في حتُ كاف يتطلب إتباع  سياسة  ائتمانيةارتكب البنك الاحتياطيالفيدرالر خطأ بإتباعو سياسة  

 3.نقدية توسعية كذلك بتوفتَ السيولة الكافية لأجل برقيق الاستقرار ابؼالر

 

                                                           

،جامعة صنعاء ،عماف   أثر الأزمة المالية العالمية الحالية عل أداء المصارف الإسلامية والتنميةحسن ثابت فرحاف ، -1
 .11-10،ص

"حوكمة الشركات وأثرىا على مستوى الإفصاح في المعلومات المحاسبية)دراسة اختبارية غزكم ، حستُ عبد ابعليل آؿ -2
 2010العربية في الدابمرؾ  ، ة، مذكرة ماجستتَ  ،الأكادبيي لشركات المساىمة العامة في المملكة العربية السعودية("

 .36،ص
أداء الأسواق المالية العربية )دراسة حالة سوق الدوحة للأوراق "أثر الأزمة المالية العالمية على بؿمد ابؽاشمي حجاج ،  -3

 . 76-75، ص ص  2012، مذكرة ماجستتَ  ،جامعة قاصدم مرباح ،كرقلة ، (2119-2117المالية خلال الفترة 
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 1كيرجع حدكث الكساد الكبتَ إلذ أسباب كثتَة من أبنها مايلي: -
o .تزايد حجم الاستثمار العقارم في البناء كالتشييد 

o  حدكث ابكرافات في أسواؽ  الأكراؽ ابؼالية لأف شراء أك بيع الأكراؽ ابؼالية كاف يتم عن طريق القركض
 في سوؽ ابؼاؿ. تاضطرابافقد ساىم في حدكث 

o .الغش كالتلبعب بأسعار كالدعايات الكاذبة عن الأسهم بفا يرفع أسعارىا دكف أم سبب اقتصادم 

o   كبار ابؼستثمرين كابؼالكتُ بفا أدل لتًاجع حجم الطلب سوء توزيع الدخل كتراكم الثركات لدل
 الاستهلبكي لدل الفقراء فابلفض حجم الاستهلبؾ الكلي في الاقتصاد.

 نتائج الأزمة:
o سبي في النظاـ الرأبظالر  بكاملوزعزعة الاستقرار الن. 

o  حتياطي %(في البنك الا2.6% إلذ5.2الابلفاض الكبتَ في مستويات أسعار الفائدة)سعر ابػصم
ودعوف ما يعادؿ بنك ك خسارة ابؼ 5000إفلبس ك %33ابلفاض الودائع لدل البنوؾ في الو.ـ.أ بك  الفيدرالر.

 .مليار دكلار 30نوفمبر  13ورؾ في بلغت خسارة البورصة في نيوي، حيث مليار دكلار 03

o تدىور القدرة )تقلبات أسعار صرؼ العمولات بفا نتج عنو انهيار النظاـ القائم على قاعدة الذىب
 .(الشرائية للعمولات بسبب تزايد العجز في ابؼوازنة ابػاصة ك ابلفاض حجم الاحتياطات الذىبية الربظية

o (ك النمساأبؼانيا)جنبيةدكلة عن دفع قركضها الأ 25جل توقف نتج عن أزمة الائتماف الدكلر الطويل الأ. 

o 1928مقارنة بسنة    54 ب1933الو.ـ.أ سنة ابلفاض الإنتاج الصناعي ب. 

o  مليوف عاطل عن العمل 13والر % من القول العاملة أم ح3البطالة النابصة عن انهيار الإنتاج بسثل. 

الأمريكية ، ثر مقتل الرئيس الأمريكي )جوف كنيدم( انهارت البورصة إ:1963أزمة البورصة الأمريكية  .2
إلا أنها ىزت الأسواؽ ابؼالية رغم أف الأزمة لد تستمر كثتَا ،ك ، مستول بؽاكابلفضت أسعار الأكراؽ ابؼالية إلذ أدنى 

 2.كخاصة في الثلبثة الأياـ الأكلذ من الأزمةالدكلية ،الأمريكية ك 

 1987:3أزمة الاثنين الأسود  .3

 ابؼالية تداكلاتها أسعار في متتاليا ابلفاضا1987 أكتوبر 19 في بنيويورؾ ستًيت ككؿ بورصة عرفت .4
 508 بدقدار جونز داك مؤشر ابلفاض إلذ أدل بفا أسهمهم بيع إلذ ابؼستثمركف اندفاع صاحبو

 نيويورؾ بورصة ،ففي كبتَة ابػسائر ككانت العابؼية البورصات باقي على أثر ،بفا كاحد يوـ في نقطة
 22 لندف ك،  % 26ة بنسبأم  دكلار مليوف 800 قدره ابلفاض سجل

                                                           

 . 78-19،ص ص مرجع سابق ذكرهحستُ عبد ابعليل آؿ غزكم ،1-
 .12،صذكره مرجع سابقحسن ثابت فرحاف ،2-
 .5، صذكره مرجع سابقكورتل ،فريد  3-
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 إلذ زمةلأا أسباب تعود ك12%  أمستًداـ ،في %15 فرانكفورت بورصة في ك، % 17طوكيو ،ك
 حيث الأمريكية ابؼتحدة الولايات في الصناعية الشركات أشهر أسهم من نوعا 30 أسعار انهيار
 نيويورؾ بورصة أسهم أسعار ابلفضت ،ك السابق مستواه من %21.6 نسبة جونز داك مؤشر فقد

 . كاسع بشكل البيع أكامر من الناشئ الطلب ك العرض بتُ التوازف في ابػلل نتيجة

 

 . 1997المطلب الثاني:أزمة جنوب شرق آسيا
النمورالأسيويةأكابؼعجزةالاقتصاديةالأسيويةتسمياتعديدةأطلقتعلىدكبعنوبشرقآسيابدايةباليابانومركرابالنمورالأربعة)

شكلت ىذىالدكلقوة ،ندكنيسياكتايلندا(أكوريا،كىوبقكونج،كسنغافورة،كتايواف(كانتهاءبالنمورابغديثة)ماليزيا،ك 
سببت في أزمة مالية عاـ تارؤكسالأموالوابؼستثمرينالأجانبقد كمالية في نهاية القرف العشرين،كجدبه اقتصادية
 كالفلبينوإندكنيسياكماليزيا.ا عرؼ بأنها" الأزمة الآسيوية"ككانتمنأبنالدكلابؼتضررةىيكورياابعنوبيةكتايلند1997
 1الآسيوية:بوادر الأزمة  .1
 آسيا شرؽ جنوب دكؿ على أطلقت عديدة تسميات الأسيوية الاقتصادية ابؼعجزة أك الأسيوية النمور -

 ابغديثة)ماليزيا بالنمور انتهاء تايواف(ك ،ك سنغافورة ،ك كونج ىونج ،ك الأربعة)كوريا بالنمور مركرا ك بالياباف بداية
 رؤكس ابه ،كجد مالية في نهاية القرف العشرين ك اقتصاديةقوة  الدكؿ شكلت ىذه، ( تايلندا ك اندكنيسيا ،ك

 من كانت "ك عرؼ بأنها" الأزمة الآسيوية1997سببت في أزمة مالية عاـ تقد  الأجانب ابؼستثمرين ك الأمواؿ
 كماليزيا. كإندكنيسيا الفلبتُ كا تايلند ك ابعنوبية كوريا ىي ابؼتضررة الدكؿ أىم

 2بوادر الأزمة الآسيوية: .2
 تًاجعب، 1996 سنة منذ الأزمة عوارض عليها تبد تايلندا فقد من انطلبقا التغيتَ في الأكضاع بدأت-

 النقد احتياطات كجود عدـ ،ك العاـ ذلك الأمريكي الدكلار شهده الذم الارتفاع نتيجة كبتَ بشكل صادراتها
 طويلة بؼدة البات عملتها عن الدفاع في التايلندية ابغكومة مع استمرار .ابػارجية الديوف حجم ارتفاع ك الأجنبي

 ربط عملتها عن بزلت النهاية في أنها ،إلا الأجنبي النقد منا احتياطاته من الأكبر ابعزء اؼنز است إلذ أدل ما
 مستويات قياسية. إلذ بفا أدل لابلفاضها  تعوبيها في كشرعت الأمريكي بالدكلار الوطنية
 ك العملة صرؼ الاطمئناف لسعر عدـ ، منها ابؼالية بالأزمات علبقة ذات اقتصادية مؤشرات ىناؾ كانت -

 تشكل ،ك للصادرات القدرة التنافسية ،كفقداف الأجنبية بالعملة الداخلي الدين تزايد ،ك ابؼدفوعات ميزاف في عجز
  . الرقابية الأنظمة ضعف ،ك ابؼاؿ رأس أسواؽ في ابؼضاربة فقاعات

 :يلي فيما هاأبن إبهاز بيكن  سيا:آ شرؽ جنوب دكؿ أسباب أزمة

                                                           

 .89-85،صذكره ،مرجع سابقبؿمدا بؽاشمي حجاج  -1
 .89-85،ص ذكره ،مرجع سابقبؿمدا بؽاشمي حجاج  -2
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 ككىشة  ضعيفة مالية مؤسسات طرؼ من المحلي الاستثمار زيادة إلذ الأجنبية الأمواؿ رؤكس ارتفاعأدل  -
 الدائنة. الأجنبية البنوؾ على الرقابة في كالتهاكف منح الائتماف في لتساىلل أدلبفا ، للرقابة خاضعة غتَ

 تشجع اقتصادية سياسات شرؽ آسيا جنوب دكؿ انتهجت السلبي" حيث يسمى"الاستثمار ما زيادة -
 الاقتصادم للنمو أساسي كمحرؾ الصادرات على رئيسية بصفة الاعتماد ،ك المحلي الطلب ابلفاض ك الادخار

 ابؼنتج. الاستثمار فرص ابلفاض ك ابؼدخرات كفرة بتُ التوازف اختلبؿ إلذ أدل ،بفا
ب سبب تايلندا ك ابعنوبية كوريا ك اندكنيسيا خاصة ك آسيا شرؽ لدكؿ ابؼدفوعات ميزاف في العجز تزايد -

القدرة  فقداف إلذ 1995 سنة خلبؿ الياباني التُ خصوصا ك الأخرل العملبت مقابلر الدكلا صرؼ ارتفاع سعر
 .زيادة الاستثمارات نتيجة الواردات بمو معدلات يادةز نو كم صادراتها من قلص بفا الدكؿ لتلك التنافسية
ساىم التوسع النقدم كابؼالر في زيادة حجم السيولة الوطنية بفا شجع شركات ابؼسابنة على زيادة إصدار -

وين بؿافظ ،كتكلاستخدامها في ابؼضاربة الأسهم كالسندات بهدؼ التوسع الصناعي كبذميع الأمواؿ الإضافية 
رتفاع أسعار لابيعها بأسعار مرتفعة بفا أدل كشراء العقارات كإعادة استثمارية للشركات بهدؼ برقيق أرباح سريعة 

 1أسهم ىذه الشركات دكف مبرر اقتصادم،كإبما اعتمادا على ابؼضاربة كتضخيم الأرباح غتَ التشغيلية.
ابؼصارؼ التجارية بسبب توسع ابؼصارؼ التجارية في  مارسة دكره الرقابي علىبدعدـ قياـ ابؼصرؼ ابؼركزم -

 قطاع العقارات كارتفاع تضخم ابؼضاربة فيك منو ة حجم النقد في الاقتصاد منح الائتماف،بفا أدل إلذ زياد
 .1996مرات في عاـ ثلبثة  أسعارىا

"جورج مة أما السبب ابؼباشر فكاف ابؼضارب الأمريكيز مقدمات حدكث الأسباب شكلت إف ىذه الأ
دكلار خصصت للمضاربة في أسواؽ ابؼاؿ حيث باع مليار  8سنغافورة برأبظاؿ قدره الذم دخل ماليزيا ك ستَكس"

كبتَة   ابلفاضلتبدأ حركة ،الأسعار ثم باع بأسعار أقل كغادر الرفع في د اعأبأسعار أعلى بفا بأسعار أقل ثم اشتًى
 .للصمود انياتبيتلكوف الإمك صة كأف ابؼقتًضتُ بضمانة الأسهم خا

الأمواؿ من سوؽ الأكراؽ  كحنز  فأدل إلذ% 20سعر الفائدة إلذ في ىونغ كونغرفعت السلطات ابغكومية-
 . انهيار أسعار الأسهم ك السندات كمنوابؼالية إلذ الأسواؽ النقدية 

 تقريبا. 2002حتى عاـ  استمرتلدخوؿ في حالة الركود التي دفعت ىذه الأزمة بالاقتصاد العابؼي ل -
 2:عليها ترتبت التي الآثار ك النتائج أىم يليفيما  ( نتائج الأزمة الآسيوية وآثارىا:3
  27في داك جونز مؤشر ابلفض ،حيث ك.ـ.أ في ابؼالية الأكراؽ أسواؽ إلذ الأسيوية الأزمة امتدت آثار -
 .أمريكا اللبتينية دكؿ بورصات ك الأكركبية البورصات إلذ ،ك% 7.6بنسبة 1997 أكتوبر

                                                           

 .23-21،ص ،مرجع سابق ذكرهحستُ عبد ابعليل آؿ غزكم  -1
. "رجل أعماؿ يهودم بومل ابعنسية الأمريكية حيث أطاح باقتصاد دكؿ النمور السبع" 
 .92-90، ص ص مرجع سابق، حجاج ابؽاشمي بؿمد -2
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 كما،  46.3 %بنسبة  1998في مؤشره ابلفض حيث كبتَا ابلفاضا جاكرتا في الأسهم سوؽ سجل -
 بكو بلغ 1997 أكتوبر 22  كاحد يوـ في مؤشره في حاد ابلفاض إلذ كونج ىونج في الأسهم سوؽ تعرض

 11 في قيمتو من  41.5 %حوالر ابؼاليزية البورصة في الأسهم مؤشر فقد ،كما6%  بنسبة نقطة 765.3

 .1998  فيفرم 27بيوـ  مقارنة 1998 جويلية
 ابؼعيشة مستويات تدني ،ك البطالة معدلات ارتفاع ك كالاقتصادية ابؼالية ابؼؤسسات من العديد انهيار -

تايلندا  ،ك %15ب  1999 في ك 1997 سنة %4.9 اسييكنأند،حيث كانت معدلات البطالة لكل من 
 ب 1999في  ك 1997 عاـ %2.6 ،ماليزيا بدعدؿ %6 ب 1999في  ك 1997% عاـ 2.2 بدعدؿ
 1%.8.5 ب1999في  ك 1997 سنة %2.3 كوريا ب ،ك 5.2%

عنو تزايد في عرض ابؼنتجات الآسيوية في الأسواؽ  مبق الابلفاض في قيمة عملبت الدكؿ ابؼعنية بالأزمة -
جعل ابؼستثمرين  ،بفا الأجنبية الأمواؿ رؤكس تدفقات في مفاجئ بروؿ.كحدكث لعابؼية نظران لابلفاض أبشانهاا

 الأسهم قيمة تدىور زيادة إلذ أدل ما ىو ابػسائر،ك من للتقليل الأسهم من كبتَ عددبيع  في الأجانب ابؼسارعة
 جديدة. استثمارات توظيف في كتردد الشركات الثقة تراجع ك

 
 .2118 ل يةمالع:أزمة المالية الالثالثالمطلب 

أزمة الكساد الكبتَ على حد تعبتَ ابػبراء  ذزمة مالية توصف بأنها الأسوأمنالآكنة الأختَة لأفي تعرض العالد 
في بؾاؿ مة التي نشأت من مشكلة الائتمانالاقتصاديتُ كقد بضلت الدكؿ الأكربية ابؼسؤكلية للو.ـ.أ في حدكت الأز 

 2:زمة إلذتعود جذكر الأالرىن العقارم )التي ابتدأت ( ك 
لاحتياطي التخفيف التدربهي للقيود كالضوابط التي بركم عمل ابؼؤسسات ابؼالية في الو.ـ.أ فعمل النظاـ ا -

ثم بزفيض أسعار الفائدة بفا  ثحيع سياسة توسعية بهدؼ زيادة النشاط الاقتصادم،ا إتب 2001الفيدرالر عاـ 
بؼصارؼ في منح القركض العقارية فتًة سداد القركض إلذ توسع ا ك بسديد أدل إلذ زيادة السيولة في الأسواؽ ابؼالية،

قد زاد الوضع ذلك نشأ ما يعرؼ"بالإقراض العقارية ذم ابعدارة الائتمانية الضعيفة"من ابؼصارؼ التجارية،ك لك 
 رأس ابؼاؿ من إلذبزيادة نسبة الدين 2004الأمريكية بؼصارؼ الاستثمار في بظاح ىيئة الأكراقابؼالية  اءسو 
 أسعارىا.ارتفاع  القركض السكنيةضعف كقد صاحب التوسع في منح 40ضعفا إلذ أكثر من 12

 

 

 

                                                           

 .155،ص 2001، لبناف ، الطبعة الأكلذ،  ، دار الفارابي، عولمة المالسنغ  كقابعتُ 1- 
 .26-25،صمرجع سابقحستُ عبد ابعليل آؿ غزكم، -2
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إتباع سياسة نقدية متشددة بهدؼ السيطرة على "،بدأ "النظاـ الاحتياطي الفيدرالر2005في أكائل عاـ -
برفع أسعار الفائدة حتى كصل سعر فائدة القركض الفيدرالية التي بينحها  ـمعدلات التضخم ابؼرتفعة فقا

 %،بفا أدل إلذ ارتفاع أقساط القركض العقارية،ثم بدأت حالات التعثر في5.25للمصارؼ التجارية إلذ 
 مانيةتئا بحيث أصبحت الأكراؽ ابؼالية ابؼدعومة بالقركض العقارية كشهادات الرىن العقارم ذات جدارةىا، سداد

 .سعار في السوؽ الأمريكيالأتراجع ك بلفاض الطلب على ابؼباني السكنية لاقيمتها بفا أدل  دقضعيفة تف
خطوة غتَ متوقعة في مسار الأزمة حيت كانتا تغطياف بـاطر "شكل كضع شركتي "فانى مالر ك فريدم ماؾ-

ا يسمى"سندات ابؼنازؿ العقارية"،قد  %من القركض العقارية الأمريكيةكبسولاف نشاطاتها من خلبؿ إصدار م45
 1.دات ابؼرفقة بقركض الرىن العقارم% من السن96كانت الشركتاف تدعماف ب

بالإقراض العقارية كمصارؼ  حيت كاجهت ابؼؤسسات ابؼتخصصة2008كاستمرت الأزمة في التفاقم-
 . (AIGخدمات التأمتُ ،ك  15/09/2008في ليماف براذرزبنك )الاستثمار الأمريكية خطر الانهيار 

 الناتج المحلي الإبصالر.%من2.9مليار دكلار410ب2008في  ابؼالر الأمريكيالعجز عجز ابؼيزانية:يقدر  -
إلذ ما يقارب  2002حتى كصل في عاـ  1971 ذمن العجز التجارم أمريكيتزايد :لعجز التجارما-
خلبؿ عامي ف الفائض التجارم للصتُ .كما أ2008مليار دكلار في عاـ 758 حوالرمليار دكلار،ك إلى 450

 مليار دكلار سنويا. 300قدر بحوالر  2007-2008
تريليوف دكلار في عاـ 4.3ارتفاع الديوف ابغكومية من : أظهرت إحصاءات"كزارة ابػزانة الأمريكية"ابؼديونية-
 % من الناتج المحلي الإبصالر. 64،حيث شكلت "الديوف العامة"2007

                                                           

 "عمل  الولايات ابؼتحدة، يعمل في 1913:جهاز حكومي فيدرالر، تأسس عاـ  النظام الاحتياطي الفيدرالي الأمريكي
في الدكؿ الأخرل من العالد، يرأسو حاليا "بن برنانكي "،يعتبر من أكبر ابؼؤسسات ابؼالية كزنا في العالد من حيث  البنوؾ ابؼركزية

 " القوة كالتأثتَ من خلبؿ سياساتو
العاملة في السوؽ الثانوية  الرىن العقارمبؾموعة الفدرالية الوطنية للرىن العقارم( ىي كاحدة من أكبر مؤسسات اني ماي:)ف

زؿ :)مؤسسة رىن ابؼنافريدي ماك،كتقوـ بتأمتُ السيولة للمقرضتُ في سوؽ الإقراض الأساسية،أما  الولايات ابؼتحدةللرىن في 
،تعمل بسوؽ الرىن العقارم الثانوم أم تؤمن الولايات ابؼتحدةفي  الرىن العقارمالعقارية الفدرالية(كىي كاحدة من أكبر شركات 

 السيولة للمقرضتُ كلا تقرض الأفراد(.
 . 128-109،صمرجع سابق بؿمد ابؽاشمي حجاج،1- 
" لقانوف الكونغرسكتم تأسيسها تنفيذا  .ابغكومة الفدراليةكف ابؼالية كتتبع ؤ بزتص بالش كزارة تنفيذيةىي  الأمريكيةوزارة الخزانة 

 ."بؾلس الوزراء، كىو عضو في كزير ابػزانةابغكومة. كيرأس الوزارة  إيراداتلتنظيم 1789الصادر سنة
" ابؼملوكة لأطراؼ خارج  ات الضمافسندكىو بصلة  ابغكومة الابراديةابؼقرر على  الدين العاـىو بؾموع الدين العام الأمريكي

كلا يشمل ىذا الدين  ك.ـ.أك ابؼملوكة لأطراؼ داخل  كزارة ابػزانة الأمريكيةإلذ جانب سندات الضماف التي تصدرىا  ك.ـ.أ
 سندات الضماف التي تصدرىا ابغكومات المحلية كحكومات الولايات".

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D9%86%D9%83_%D9%85%D8%B1%D9%83%D8%B2%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%B1%D9%87%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D9%82%D8%A7%D8%B1%D9%8A
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://www.marefa.org/index.php?title=%D9%88%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%AA%D9%86%D9%81%D9%8A%D8%B0%D9%8A%D8%A9_%D8%AA%D8%A7%D8%A8%D8%B9%D8%A9_%D9%84%D9%84%D8%AD%D9%83%D9%88%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://www.marefa.org/index.php/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D9%83%D9%88%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%81%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9
http://www.marefa.org/index.php?title=%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86_%D8%A7%D9%84%D9%83%D9%88%D9%86%DA%AF%D8%B1%D8%B3&action=edit&redlink=1
http://www.marefa.org/index.php/1789
http://www.marefa.org/index.php?title=%D8%A5%D9%8A%D8%B1%D8%A7%D8%AF&action=edit&redlink=1
http://www.marefa.org/index.php/%D9%88%D8%B2%D9%8A%D8%B1_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B2%D8%A7%D9%86%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A
http://www.marefa.org/index.php?title=%D9%88%D8%B2%D8%B1%D8%A7%D8%A1_%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AF%D9%8A%D9%86_%D8%A7%D9%84%D8%B9%D8%A7%D9%85
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D8%AD%D9%83%D9%88%D9%85%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D9%81%D9%8A%D8%AF%D8%B1%D8%A7%D9%84%D9%8A%D8%A9_%D9%84%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%86%D8%AF_%D8%B6%D9%85%D8%A7%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%88%D8%B2%D8%A7%D8%B1%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%AE%D8%B2%D8%A7%D9%86%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9&action=edit&redlink=1
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في العالد أثناء انفجار فقاعة الرىن العقارم بعض التقارير أف قيمة"ابؼشتقات" تحيث أشار -
أضعاؼ ما ينتجو العالد كلو من السلع كابػدمات(،قدانهارت بالكامل 10تريلوف دكلار )590الأمريكيةبذاكزت 

دت بورصات العالد عمليات بيع للؤسهم شبيهة بشكل كبتَ ،بعد أف شه2008ابؼتاجرة بابؼشتقات في سبتمبر
 عمليات بيع الأسهم في أزمة الكساد الكبتَ)بورصة ككؿ ستًيت(.

معدلات النمو في الدكؿ الرأبظالية . ك دكلار للبرميل 55تراجع أسعار النفط بدكؿ "الأكبك" إلذ ما دكف  -
 .2008% في 0.9إلذ 2007%في2.7ابؼتقدمة اقتصاديا من 

عد أف كاف موجبا في ب 2008%(في 0.6-تأثر الاقتصاد الياباني حيث سجل معدؿ بمو سالب قدره) -
مجاؿ التجارة ك الاستثمار ية العابؼية لاعتماده الكبتَعلى الأسواؽ ابؼالية العابؼية فيسبب تأثره بالأزمة ابؼالب،2007

 1.(مليونأمريكي5 حوالر)%7ارتفع معدؿ البطالة في أمريكا إلذ ما يقارب  2008مع نهاية 
 %.5.7بنسبة  2008ارتفاع معدؿ البطالة في ابؼملكة ابؼتحدة في نهاية الربع الثالث من سنة  -
أف عدد الأفراد ابؼعرضتُ للبطالة على مستول العالد كصل كفي دراسة صدرت عن"مكتب العمل الدكلر" -

القطاعات ،كتعتبر أكبر 2007 مليوف شخص سنة190بعد ما كاف  2008مليوف شخص سنة  210إلذ 
 ابؼتضررة ىي البناء كالسيارات كالسياحة كابؼاؿ كابػدمات كالعقارات.

 2009 %سنة0.3إلىحدكد 2008 %سنة1.4تراجعكبتَفينسبنموالدكلالصناعيةمن-

 2009 معتوقعتقريرمنظمةالتعاكنوالتنميةالاقتصاديةأنتصلنسبالنموعاـ

 2.%7.5إلذ%9.4%لأكركبا ،كابلفضفيالصينمن0.5%للياباف،ك0.1%مقابل0.9إلذو.ـ.أفي
 
 
 
 
 

 

 

                                                           

"ك الأصوؿ التي تكوف موضوع العقد تتنوع ما بتُ :ىي عقود تشتق قيمتها من قيمة الأصوؿ ابؼعنية ،المشتقات المالية
 السندات كالأسهم كالسلع ك العملبت الأجنبية".                                              

دراسة حول"دور المعايير المحاسبية الدولية في الحد من الأزمة المالية حستُ عبد الكرنً سلوـ ،بتوؿ بؿمد نورم ، -1
ر العلمي الدكلر السابع"تداعيات الأزمة الاقتصادية العابؼية على منظمات الإعماؿ)برديات،فرص،آفاؽ(" ،جامعة ،مؤبسالعالمية"

 .9الزرقاء ابػاصة ،الأردف،ص
بحث علمي"الأزمة المالية العالمية حقيقتها و أسبابها و تداعياتها و كصفي عبد الكرنً الكساسبة ،،علي فلبح ابؼناصتَ 2-

 .19،ص 2009جامعة الزرقاء ابػاصة ، الأردف،سبل العلاج"،
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 .المبحث الثاني:  انهيار الشركات العالمية الكبرى )فشل أنظمة الحوكمة(
لعبت الشركات العابؼية التي أفلست دكرا مهما في الاىتماـ بابغوكمة كالتي كانت بسبب عدـ تطبيق حوكمة 

 سنوضح أىم أسباب انهيار ىذه الشركات كآثارىا بالتفصيل في ابؼطالب التالية.كالتي  الشركات،
 .1991: شركة ماكسويل المطلب الأول

 :( تعريف الشركة و أىم إنجازاتها1
شركة "ماكسويل ستامب" إحدل الشركات العابؼية الرائدة في بؾاؿ الاستشارات الاقتصادية ،تأسست في  
تتخذ الشركة من لندف مقران ،بلد كإقليم  165عامان من ابػبرة في أكثر من  50كبسلك  أكثر من  1959العاـ 

ك بزدـ ابغكومات الوطنية ك  اء العالدرئيسيان بؽا،كلديها مقر دائم في بنغلبديش كمكاتب بؼشاريع في كافة أرج
ك أىم ،حكومات إقليمية كمنظمات دكلية كمنظمات غتَ حكومية بالإضافة إلذ شركات القطاع العاـ كابػاص 

 :كالتالر  ىي "ركبرت ماكسويل"بفتلكات الإمبراطورية كإبقازات 
 1.كوربوريشن، شركة للبتصالات ىي ماكسويل كوميونيكيشن  1981امتلك منذ عاـ  -
 .صحيفة أكركبية  AGBشركة بدا في ذلك شركات دكلية ، 400تتًأس الإمبراطورية شبكة من  -
من بؿطة  %12ابؼملكة ابؼتحدة الوسطى ،ك  TVمن  %20في أكركبا ،ك  MTVمن  %50بستلك  -

 TV  .2، ك ماكسويل كابل TFIالتلفيزيوف الفرنسية 
: كىي تنشر عددان من الصحف البريطانية "متَكرنيوز"بؾموعة  1984امتلك ركبرت ماكسويل في عاـ  -

 3."صاندم متَكر(،ك "1991في عاـ عليها سيطر صحيفة "ديلي متَكر"):ابؼهمة مثل
التي كانت ثاني أكبر دار نشر أمريكية،  "ماكميلبف دار":ك.ـ.أ بنادارين للنشر في  1989اشتًل في عاـ -

التي جعلها  "برس ف"برجا مو شركة  1949أسس في عاـ كما ."الدار التي تنَشُر الدليل الربظي لشركات الطتَاف" ك
بالتعاكف مع مؤسسة مريل لينش  1990أسس عاـ ،ك  من أكبر دكر النشر ابؼتخصصة في ابؼطبوعات العلمية

 .مليوف دكلار 250أكربا الشرقية رأبظابؽا  للبستثمار في شركة 

                                                           

فقتَة. ابلرط بعد ذلك  يهودية في بلدة صغتَة تشيكوسلوفاكيالعائلة1923 كلد عاـ   بريطاني "رجل إعلبمي ركبرت ماكسويل
 حيث استطاع بفضل ذكائو كموىبتو في اللغات أف يرتقي بسرعة في مركزه". ابعيش البريطاني في

03/01/2013؛ تاريخ الإطلبعويكيبديا الحرة، روبرت ماكسويل -1
  

[http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%B1%D9%88%D8%A8%D8%B1%D8%AA_%D9%85%D8%A7%D9%83%

 ،  [D8%B3%D9%88%D9%8A%D9%84؛
2- Ketupa.net(une ressource de l'industrie des médias) ,Robert Maxwell )Overview( 

[http://ketupa.net/maxwell.htm] ,  19/04/2013 .  

"قصة صعود وسقوط أخطر جاسوس لإسرائيل في علبء ىشهش ،مقاؿ -3
2004،العالم"

]www.shobiklobik.com/forum/pop_printer_friendly.asp?ARCHIVE=true&TOPI

C_ID=15915[ 15/5/2013تاريخ الإطلبع :؛. 

http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%B5%D8%A7%D9%86%D8%AF%D9%8A_%D9%85%D9%8A%D8%B1%D9%88%D8%B1&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%A7%D9%83%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%86&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D9%85%D8%A7%D9%83%D9%85%D9%8A%D9%84%D8%A7%D9%86&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/1923
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%87%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%87%D9%88%D8%AF%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AC%D9%8A%D8%B4_%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ar.wikipedia.org/w/index.php?title=%D8%AC%D9%8A%D8%B4_%D8%A8%D8%B1%D9%8A%D8%B7%D8%A7%D9%86%D9%8A&action=edit&redlink=1
http://ketupa.net/
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 ( أسباب الانهيار:2
مليوف  700من  قاـ بتحويل أكثر عندماالكبرل بعد كفاتو فتحت قضايا عديدة منها الفضيحة ابؼالية -

التي كاف يديرىا، كذلك لتغطية  "متَكر جركب"في بؾموعة الشركات العامة  اتجنيو إستًليتٍ من صناديق ابؼعاش
 خسائر شركاتو ابػاصة كبؼساعدة إمبراطوريتو الإعلبمية. 

 .مليوف دكلار من صناديق التقاعد العاملة في الاىتمامتُ العامة برت سيطرتو 767اقتًضت -
 مليوف دكلار من البنك السويدم لشراء بؿفظة طوكيو الأكلذ ،حيث كاف من100ماكسويل باقتًاض  قاـ -

ذم سحبو ،لكنو لد ينفد كعده ابؼفتًض على ماكسويل تقدنً بؿفظة طوكيو للبنك كضماف للقرض ال
 .(شركةماليةبرتسيطرتو)"ىيدينجتوف"بػفةابؼاليةلتمويلبلصفقابسنخلبلاستثماراتمهااستخداك للبنك،
على بسرير  ةقادر  تكان،  سداد الديوفعدـ قدرتها على ك  للئمبراطورية ابلفاض التدفق النقدمبالرغم من -

عند )مليوف دكلار 35 الاستدانة)اقتًضتابؼزيدمن  ،ك الأكركبيتُكبار المحاسبتُ على  ابؼراجعة السنوية 
 ."شركة تريبيوف"من"صحيفة ديلي نيوزئها"شرا

$  4.28ما كاف مرتفعا)بعدنوفمبر ،5هم في للس$ 2.18لذ ابلفاض أسهم شركة ماكسويل للبتصالاتإ-
  .عند  انهيارىا $ 0.63السهم كاف سعر ك  ، (ريلفللسهم في أ

 1.جنيو إستًليتٍ 1.4مليوف جنيو إستًليتٍ ،لكن إبصالر ديونها 227تستحق أنها MCCركةش تعلنأ -

مكتبو في شركة  إلذمليوف دكلار كبرويلو 400لب توفتَ مبلغ بقيمة طلب ابؼساعدة من ابؼوساد)ط -
 .في لندف تللبتصالاماكسويل 

 2.تنهار أفاليومية" التي كادت  الأخبار"كرقة نيويورؾ" ك" شراء -

للتحقيق في إختفاء  للمحكمة ،ماكسويل كمديرين سابقتُ إيافذىب كيفن ماكسويل ك  1995في  -
الاحتياؿ  أضخمعملياتبؿقق كمفتش مالر بشرح ستَتو التي تضمنت 100بعد كفاتو قاـ ك الأمواؿ ابؼختلسة .

 ة.دكل 15من   أكثرشركة  مقامة في  400من  أكثرت كحسابات ابؼعركفة، كتنقيب سجلب

 :( نتائج الانهيار3
على  الاحتكار ابؼتحدة بؼكافحة قانوف الولايات تطبيق تشتَ بصراحة أنها ضد البريطانية السياسة كانت-

 ابؼتحدة. الولايات خارج العاملة البريطانية الشركات
 للبنوؾ ابؼدفوعات قانوف الولايات ابؼتحدة لتجنب تطبيق لطلب مضطرينأنهم  فكلوف البريطانيو ابؼسؤ  رأل -

أم إجراءات  بؼنع ،بؿاكلة في ابؼتحدة ابؼملكة في المحكمة إلذ ىذه البنوؾ بعأت لايكر، في ابغاؿ ىو كما. الأكركبية
 . للولايات ابؼتحدة

 
                                                           

1- Unknown ,1991: Maxwell business empire faces bankruptcy, BBC NWS, 5 December 2005.  

2-Damien B.M, Lessons Learned from Robert Maxwell’s International Fraud Case,California 

CPA magazine ,January/February 2008. 

http://www.calcpa.org/Content/24894.aspx
http://www.calcpa.org/Content/24894.aspx
http://www.calcpa.org/Content/24894.aspx
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 المطلب الثاني: شركة إنرون.

 نبذة عن نشاط الشركة:( 1
البداية ابغقيقية للشركة ترجع ؛شركة إنركف كانت إحدل الشركات الأمريكية العملبقة العاملة في بؾاؿ الطاقة 

إلذ أكاخر الثمانينات من القرف ابؼاضي حيث تشكلت الشركة من اندماج شركتتُ بػطوط أنابيب الغاز الطبيعي. 
كبروؿ نشاطها التقليدم إلذ الاستثمار على نطاؽ كاسع فيما لو صلة بعالد النقل كابؼواصلبت كالاتصالات 

ت العديد من الأدكات ابؼالية ابؼشتقة كبسكنت الشركة بفضل ابتكاراتها ابؼالية من كابتكر ،كالكهرباء كالغاز الطبيعي 
لكن كيف كصل حاؿ الشركة من ىذا ؛أف تكوف أىم الشركات ابؼقيدة في بورصة نيويورؾ من حيث معدلات النمو

الشركة ك الوضع القوم إلذ شفا الانهيار؟ كىذا ما سنوضحو باختصار من خلبؿ العمليات التي قامت بها 
 1الأسباب التي أدل إلذ السقوط ابؼدكم:

 إلذ كصل حتى التسعينيات في دكلارات 7 من أقل من السنوات مدار على إنركف شركة سهم تنامى سعر -
 . 2001عاـ نهاية سنتنا 90 حوالر فأصبح فجأة قيمتو فقد لكنو ك 2000عاـ منتصف دكلارا 90 سعر

دكلار  مليار 6.2 بدبلغ ديوف إخفاء ك دكلار مليوف 586 بدبلغ أرباحها بتضخيم الشركة إدارة قامت -
 أف إلذ إضافة .ابؼستمر للخداع نتيجة ابؼالية ك الأخلبقية الناحية من فشلت الشركة في الداخلية الرقابة أف كما،

 يقدـ لكونو بالإضافة الداخلية ابؼراجعة ك الشركة حسابات بدراجعة مكلفا كاف الذم أندرسن آرثر مكتب
 .ىائلة استشارية خدمات
 معا شخصية ركابط للعضو يكوف عندما الإنسانية الدكافع فوؽ أنفسهم يظنوف ابؼراجعة بعاف أعضاء كاف-
 دكلار 380619 مبلغ عضو كل تقاضى حيث طائلة مبالغ يتقاضوف اللجنة أعضاء كاف ابؼثاؿ سبيل ،فعلى لشركة

ا  ،كمكتب آرثر استقلبلية على بآخر أك بشكل أثرت الطائلة ابؼبالغ ىذه ك 2001 في أسهم شكل على أك نقدن
 بدراجعة لقيامو كأتعاب دكلار مليوف 25 مبلغ تقاضى آنذاؾ الكبرل ابػمس ابؼكاتب أحد كاف أندرسن الذم

 الاستشارية. بالأعماؿ لقيامو دكلار مليوف 27 مبلغ تقاضى ،ك 2000في شركة حسابات
 كثائق من الأرطاؿ مئات بتمزيق قامت حيث مكاتبها إنركف  شركة مع تتقاسم أندرسن آرثر شركة كانت  -

 شركة قضية في البحث أظهرىا التي الأخرل الأمور من ، ك2002سنومن  دكلار مليوف 52مقابل إنركف شركة
 تبلغ سهم مليوف 3.17 باعوا قد ابؼراجعة بعنة أعضاء من ثةثلب مثلب فيو بدا إنركف عماؿ الشركة بعض أف إنركف

 النقدية الدفعات بقية ك ابؽائلة ابؼكافآت ك الركاتب على تشتمل كلا اكتشافها تم دكلار،التي مليار 1.1 قيمتها
 . للشركة ىم قياد فتًة أثناء بؽم دفعت التي

قاـ بؾلس إدارة شركة إنركف بتشكيل بعنة برقيق للوقوؼ على حقيقة ما حدث بالضبط كقد قدمت  -
 .اللجنة فعلب تقريرىا الضخم حيث ألقت الضوء على العمليات التي بست مع شركات الاستثمار 

                                                           

  .10- 6ص ص،مرجع سبق ذكره، إحساف بن صالح ابؼعتاز11-
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مع مليوف دكلار كالنابذة عن التعاملبت  544بزفيض أرباحها بدبلغ  أعلنت الشركة 16/10/2001في -
 Fastow قبل ")شركات شراكة مع إنركف( كالتي تم إنشائها كإدارتها من LJM1 & LJM2 شركات استثمارية"

 ليوف دكلار. م1.2حقوؽ ملكية ابؼسابنتُ بدبلغ (،كأعلنت كذلك عن بزفيض إنركف)موظف في 

الية للفتًة الواقعة بتُ لإعادة ىيكلة قوائمها ابؼ إنركف ابؼشكلة ابغقيقية ظهرت في بضع أشهر من إعلبف شركة -
معللة ذلك بالأخطاء المحاسبية ابؼتعلقة بشركات الشراكة الاستثمارية كابؼدارة من  2001-1997الأعواـ 

  شركات ك "Chew Co إنركف( كمالك لشركة " )موظف سابق في Kopper ك Fastowقبل
(Chew Co., LJM1, and LJM2) 

حيث بينت بزفيضات ، 2001-1997وائم ابؼالية للفتًة الق من ابعدير بالذكر ىنا أف إعادة ىيكلة -
 ابؼوضحة في ابعدكؿ التالر: 16/10/2001فاقت الإعلبف الأكؿ في 

 .2111-1997(:تخفيضات إعادة ىيكلة القوائم المالية للفترة 11-12جدول رقم )
 
 
 
 

 
SOURCE:  Original Documents (Enron Financial Statements for 5 years and Powers 

Report), (Department of accounting, college of business administration, University of 

Illinois at Chicago), April 4, 2002. 

بذاكزت عشرات ابؼلبيتُ كالتي لد يفتًض أف يتلقوىا كجدت اللجنة أف بعض ابؼوظفتُ تلقوا عدة مبالغ  -
موظفاف اثناف لد يفصح عن  ، كملبين دكلار Kopper 10، كمليوف دكلار Fastow30ي كلب من:تلق:ىي

 لد يفصح عن ابظيهما عدة مئات من ألوؼ الدكلارات. آخرينموظفتُ  ، كأبظيهما مليوف دكلار لكل منهما
 كالتحرم بأف العمليات المحاسبية الأصلية التي حدثت بالتعامل مع شركاتكاتضح للجنة بعد الفحص  -

LJM1 ك LJM2  كChew Co  كانت عمليات ذات ىيكليةمغلوطة )شركات ذات الأغراض ابػاصة(بـالفة .
 ابؼديونية. رتفاعاالدخل ك  بفا أدل لابلفاضبادئ المحاسبية ابؼتعارؼ عليها،للقوانتُ كابؼ

 : مراجعتها كبرليلهاملخصالعمليات التي تم
 :Chew Co أولا: عمليات شركة 

مليوف دكلار  500بقيمة 1996كلغاية عاـ  1993حيث كانت شركةإنركبمشاركة بدشركع مشتًكمنذ عاـ 
لد تقم شركةإنركنبتضمتُ أصوؿ كالتزامات ذلك (California Public Employee Retirement System)مع

ابؼوحدة، بل اكتفت بإظهار أرباح كخسائر ابؼشركع في قوائم دخلها كالإفصاح عنو ضمن ابؼشركع في قوائمها ابؼالية 
 .ملبحظات في قوائمها ابؼالية

 مقدار زيادة المديونية مقدار تخفيض حقوق الملكية مقدارتخفيض الأرباح الأرباح قبل التخفيض العام
 مليون 711 مليون 258 مليون 28 مليون 115 1997
 مليون 561 مليون 391 مليون 133 مليون 713 1998
 مليون 685 مليون 711 مليون 248 مليون 893 1999
 مليون 628 مليون 754 مليون 99 مليون 979 2111

 بليون 2.585 بليون 2.113 مليون 518 مجموع التخفيض
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رغبت شركةإنركنبتقليل مسابنة شريكها بابؼشركع بغثو على الدخوؿ معها بدشاريع  1997_ في بداية عاـ  
ليها إظهار أصوؿ كالتزامات ذلك ابؼشركع ابؼشتًؾ جديدة أخرل،بفا ألزمها ككفقا للمبادئ المحاسبية ابؼتعارؼ ع

ضمن قوائمها ابؼالية ابؼوحدة، كىذا ما لد ترغب بو إدارةإنركف،ك كاف ابغل الوحيد لتفادم إظهار أصوؿ كالتزامات 
مع احد Chew Co ذلك ابؼشركع في قوائمها ابؼوحدة إنشاء الشركة الاستثمارية صاحبة العلبقة بدوضوع الانهيار

 فأصبح مالكا كمديرا للشركة ابعديدة .Kopperها موظفي
 :LJM2 و LJM1 ثانيا: عمليات شركتي

كبدوافقة بؾلس الإدارة دخلت شركة إنركنبعقدم شراكة مع شركتي أشخاص كالتي   1999في عاـ  
كبر مستثمر بهما. كتلك الشركتتُ تعداف أحد الأسباب الرئيسية عن إفصاح أ مديربنا كFastowكاف

 .كشركائو عدة ملبيتُ من الدكلارات على حسابهاFastow شركةإنركنلؤرباح غتَ حقيقية كإعطاء
 6/2001إلذ  6/1999عملية مع الشركتتُ خلبؿ الفتًة الواقعة من  20قامت شركةإنركنبما يقارب  -

  .عمليات بروط،ك عمليات بيع أصوؿ: كتم تصنيف تلك العمليات إلذ نوعتُ
 قامت ب: ذه العمليات أبغقت الضرر الأعظم بشركةإنركبكيثكبذدر الإشارة بأف ى

كأثبتت ربح ناتج  LJM1 سبع عقود استثمار لشركة 1999باعت شركةإنركنقبيل انتهاء السنة ابؼالية لعاـ -
 .عن العملية كبعد انتهاء السنة ابؼالية أعادت بطسة من عقود الاستثمار

 دكلار للسهم من شركة 1.85يوف سهم بسعر مل 5.4استثمرت شركةإنركنبشراء  3/1998في  -

Rhythms  كعندما برولت شركة 7/4/1999ملبين دكلار(. كفي  10)بدبلغ إبصالر Rhythms  إلذ شركة عامة
مليوف دكلار،حيثتم  300 دكلار كأصبحت قيمة استثمارإنركف 96دكلار ليصبح  21ارتفعت قيمة أسهمها من 

أف عقد الاستثمار كاف ينص على عدـ بسكن شركة إنركبمن بيع ىذه  عكس ىذه الأرباح في دخل الشركة رغم
،مع العلم أف شركةإنركف كانتتحتفظ ببعض العقود الآجلة في البنوؾ بغماية 1999الأسهم قبل انتهاء عاـ 

 Rhythmsخطة للتحوط للحفاظ على استثماراتإنركنفي شركةFastowاقتًحكما ؛أسهمها من تقلبات الأسعار

يتكوف رأس مابؽا من العقود الآجلة ابػاصة بإنركف، كبعد إنشاء ىذه  LJM1 بإنشاء شركة استثمار بؿدكدةكذلك 
تم برويل  كبدوافقة بؾلس إدارة شركةإنركفRhythms لديها ضد بـاطر تدني أسعار شركة طبالتحو  الشركة تقومإنركف

قود مقايضة مع شركةإنركنلحماية استثماراتها مقابل أكراؽ قبض كدخل بعدىا بع LJM1 بصيع العقود الآجلة لشركة
ف ىذا لكنها عملية ليست حقيقية لأابؼعلنة ك  ىذه العملية أثرت على أرباح كخسائر شركةإنركف Rhythms في

حافظت على سعر جيد  إنركف النوع من التحوط لا يعد بروط اقتصادم كإبما بروط بؿاسبي فلو أف أسهم
 .Rhythmsاستثماراتها حتى كلو تدنى سعر سهم شركةستتمكن من السيطرة على عوائد 
 1:إنرونومن نتائج وآثار انهيارشركة 

 اكتشاؼ الاختلبسات ابؼالية.  فيمليار دكلار بسبب فشل مكاتب ابؼراجعة 88و.ـ.أ ابؼستثمركف فير خس -
                                                           

 .14 -13، ص مرجع سابقإحساف بن صالح ابؼعتاز ،1-
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ارتفعت ابؼبالغ ابؼدفوعة من الشركات الكبرل ابؼائة ابؼسجلة في بورصة الأكراؽ  2002-1992في الفتًة  -
%، في حتُ ارتفعت ابؼبالغ ابؼدفوعة عن 99ابؼالية الأستًالية بؼكاتب ابؼراجعة عن خدمات ابؼراجعة بنسبة 

 %.   50خدمات غتَ ابؼراجعة لنفس مكاتب ابؼراجعة بنسبة 
 1.ـ 2002كسلي في عاـأك كاف من أبنها قانوف ساربانز القوانتُ بعد ىذه ابغادثة ك  .ـ.أالو سن -

 
 المطلب الثالث:مصرف ليمان براذرز.

طالت تداعيات أزمة الرىن العقارم الأمتَكية بـتلف القطاعات الاقتصادية في الولايات ابؼتحدة كأكركبا 
 .البنوؾ خسائر ضخمة كأعلن إفلبس كانهيار بعضهاكأدت إلذ خسائر مالية لا بيكن حصرىا كتكبدت 

 (: LehmanBrothers Holdings Inc)عن بنك ليمان براذرز (نبذة1
أحد في الو. ـ.أك حتى كقت حدكث الأزمة ابؼالية العابؼية رابع أكبر مصرؼ استثمارم صنفبنك ليماف براذرز

( موظفا من شتى أبكاء العالد ، كقد بدأ 25935في ككؿ ستًيت،كيعمل في البنك ) الاستثماريةأقدـ ابؼصارؼ 
الأمواؿ بغزارة ، ىل  ةر اخس تكبدحيث 2007أزمة سوؽ الرىن العقارم في صيف  منذالانهيار البطيء للبنك 

 الاقتصادف بظح للمصرؼ بالإفلبس كيف ستكوف عواقب ذلك على إيبقى ابؼصرؼ حي بضخ الأمواؿ لو ؟ك 
 العابؼي؟
 مصرف ليمان براذرز: انهياربوادر (2
 ازدياددكلار )أم 82أصبح بشنو  2007عاـ ازدىارالاقتصاددكلارات كمع 4كاف بشن السهم 1994في  -

كانت تم التوسع في منتجات جديدة كمعقدة جدا مثل"مبادلات الديوف ابؼتخلفة"حيث ضعف(.20ب
 دكلار. مليار 11.5كانت عوائد ابؼصرؼ ابؼعلنة   2004عاـ في . ك ابؼخاطرة فحواللعبة كلها

في بؾاؿ القركض العقارية في أمريكا ،حيث كاف ابؼصرؼ بوتفل  كبرالأكاسب الكاف مصرؼ   2007في  -
 .دكلار مليار 4أكثر من  جتٍبنهاية سنة حطم فيها الأرقاـ القياسية للؤرباح حيث 

 
 

                                                           

 .16-15، صمرجع سابقحسن عبد ابعليل آؿ غزكم ،1-
 ليكوف مؤسسة  , القطنمن بذار يهودعلى يد ثلبثة أخوة 1850عاـ الولايات ابؼتحدة الأمريكية، ألاباما" بنك تم تأسيسو في

وكاف ]ريتشارد فولد[ ىو الذم شغل منصب الرئيس التنفيذم في البنك، حيث نيويوركخدمات مالية دكلية. كيقع مقره الرئيسي في 
كُصفبأنو رائد ابػبراء ابؼاليتُ في بؾالو"نقلب عنابعزيرة نت/الاقتصاد كالأعماؿ/الاقتصاد/ خبر بعنواف: إفلبس بنك ليماف 

 .15/9/2008براذرزالأمتَكي، نُشر يوـ الاثنتُ 
من التأمتُ ضد ابؼستفيدين الذين يتخلفوف عن تسديد القركض "ىي نوع" 

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%84%D8%A7%D8%A8%D8%A7%D9%85%D8%A7
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%88%D9%84%D8%A7%D9%8A%D8%A7%D8%AA_%D8%A7%D9%84%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D8%A9_%D8%A7%D9%84%D8%A3%D9%85%D8%B1%D9%8A%D9%83%D9%8A%D8%A9
http://ar.wikipedia.org/wiki/1850
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%8A%D9%87%D9%88%D8%AF
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D9%84%D9%82%D8%B7%D9%86
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D9%8A%D9%88%D9%8A%D9%88%D8%B1%D9%83
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ليماف العابؼية من  بؿفظةابؼشتقات تعقيدا ،ككانت  كبر ابؼتعاملتُ في أكثر أسواؽمنأ كاف ابؼصرؼ -
 1. مليار دكلار ألف 39نظرية بسثل بكو  ابظيةابؼشتقات تتضمن عقودا بقيمة 

مليوف يورك إلذ مليار يورك في سندات ابؼصرؼ، ك كاف ابؼدخركف يودعوف  700 من أكدع صغار ابؼستثمرين -
أفضل مودعي ابؼصرؼ ىم ابؼودعوف الذين يدينونالبنكالأبؼاني ألف يورك في شهادات ليماف ،ك  25ما يتًاكح بتُ

 2.من مستحقاتهم على دفعتتُ 31.5 % التابع بؼصرؼ ليماف"ليماف براذرز سايهجي"ك الذين حصلوا على

 انهيار المصرف : ( أسباب3

كزيادات ركاتب كبتُ  كمكافآتدكلار  مليار  9حصل العاملوف في ابؼصرؼ على  2007بحلوؿ عاـ -
كاف ابؼصرؼ قد ،ك  مليوف دكلار 500إلذ حسابو الشخصي حوالر  " د" ديك فول أخذ 2010ك  2000
لكن ابؼشاريع الإسكانية حوؿ العالد ،دكلار في العقارات التجارية كالفنادؽ كابؼراكز التجارية ك  مليار 60 استثمر

ف عدد من الناس تم إغوائهم لد لأ 2007بينما تضاعفت أفضلية الأرباح كمع بمو الأسواؽ كىذا ما حدث في 
 الأسعار. ارتفعتتسديد الدفعات عندما  ايستطيعو 
سوؽ العقار ترؾ ثغرة في حسابات ليماف لكن قبلو بشهر صرح ابؼصرؼ بقيمة  أنانهيارظن المحللوف  -

 اقتًض 2007بحلوؿ أغسطس ، ك دكلار مليار 25دكلار كسقطت تلك القيمة عند  مليار 40بفتلكاتو 
دكلار إلذ  20، كصلت نسبة الأفضلية في ليماف الأفضلية"بدكلار مقابل كل دكلار بيتلكو  كبظي " 44 ابؼصرؼ

 كاحد دكلار.
كاف ىذا ابؼشركع ضحية   ابعديدة،نازؿ ابؼبناء آلاؼ  شركة أرادتمليوف دكلار إلذ  78أقرض ابؼصرؼ  -

 3إفلبس ابؼصرؼ كابؽبوط في سوؽ العقار.
، كأعلن عن ـ2007في الربع الثالث من العاـ  دكلارمليارات 5.6بقيمة  للمصرؼ اليةابؼصوؿ الأإسقاط تم  -

 7كثر من لأكصلت خسائر البنك جراء الأزمة  حيث .ـ2008للربع الثاني من عاـ  مليارات 3.9خسارة بلغت 
ضطر البنك لأف فا ،رفض كزير ابػزانة الأمتَكي "ىنرم بولسوف" مساعدات حكومية للبنك حيثمليارات دكلار ،

إلا أف كل ابؼؤسسات التي كانت تدرس شراءه انسحبت الواحدة تلو الأخرل في اللحظات يعرض نفسو للبيع ،
 4الأختَة من إفلبس.

                                                           

 A0-11031  ،13،جريدة الرأم ،ابؼركز ابؼالر الكويتي ،العدد مات ليمان براذرز وعاشت وول ستريتحستُ إبراىيم ، -1
 . 2009سبتمبر 

 11، 1653،النهار ،العدد العظيمأعوام على الانهيار 4:ضحايا ليمان براذرز ينتظرون التعويضات بعد خبر بعنواف  - 2
 . 2012سبتمبر 

 .كثائقي . سلطة المال نهاية الأسبوع غيرت العالمقناة العربية ، -3
 http://ar.wikipedia.org/wiki ،  11/03/2013، ليمان براذرز -4

http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2007
http://ar.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D9%84%D9%8A%D8%A7%D8%B1
http://ar.wikipedia.org/wiki/2008
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منذ  نقطة، كىو ما كاف يعد كقت ذلك أكبر ابلفاض 500ابلفض مؤشر داك جونز الصناعي بنحو  -
 1%. 94، كقد كانت أسهم ''ليماف براذرز'' قد ابلفضت بنسبة سبع سنوات

"، إفلبسو عقب فشل ابعهود ابؼبذكلة لإنقاذه، كقدـ البنك إشهار إفلبسو إلذ زبراذر أشهر مصرؼ "ليماف 
 نطقة جنوب نيويوركوبرر البنك ىذه ابػطوة بالمحافظة على قيمتو كبضاية أصولو.بؿكمة الإفلبس بؼ

 :الانهيارنتائج (4
ضحية للؤزمة الائتمانية _ عقب إشهار بنك ليماف براذرز إفلبسو تفاقمت أزمة ابؼاؿ الأمتَكية ليصبح أكبر 

مرات  10أكبر ب)كاف أكبر إفلبس في التاريخ   ،سنتا 18% إلذ 95ابلفضت أسهم ليماف بنسبة  ك، العابؼية
 2. (من إفلبس إنركف

ليوف دكلار بغساب م 800مدين ب عندما كاف _  تم إقفاؿ سوؽ الأكراؽ ابؼالية بسبب إفلبس ليماف ،
 3.الاحتياطيأسواؽ مالية تدعى ابغساب 

جدا ة  النظاـ ابؼصرفي مرتفع_ ساىم ليماف في ظهور مشكلتتُ كبتَتتُ الأكلذ أف مستول الديوف العالقة في 
، كالثانية أف ليماف كاف مرتبطا بدؤسسات أخرل ك ما سات عراقة في أمريكا كانت في خطرلدرجة أف أكثر ابؼؤس
 . للآخرينحدث لو قد بودث 
 2007 في نوفمبر دكلاران  67.73% من قيمتو بابؼقارنة بأعلى مستوياتو عند 92 ابؼصرؼ_خسر سهم 

مليار دكلار، على  70_ ككانت عشرة من أكبر بنوؾ العالد قد اتفقت على إنشاء صندكؽ طوارئ بحجم 
اطي الفدرالر ابزاذ أعلن بؾلس الاحتي، ك غابغصوؿ على ما يصل ثلث ىذا ابؼبلأف يكوف باستطاعة أم منهم 

، كتقضي ىذه التدابتَ بتوسيع كتكرار عمليات إعادة بسويل ابؼصارؼ بدا في ذلك ''ليماف براذرز'' ، سلسلة تدابتَ
كبزفيف الإجراءات اللبزمة للحصوؿ على التسهيلبت بعد أف كاف على ابؼصارؼ تقدنً سندات عالية النوعية 

 4.للحصوؿ على الائتماف اللبزـ
 
 
 
 
 

                                                           

كويت ،العدد ،ابعريدة الالكتًكنية  الاقتصادية، ال عام على الأزمة: رحلة إفلاس بنك ليمان براذرزبؿمد إبراىيم السقا،  -1
 .3، ص2009سبتمبر  5831،28

 . 2008/ 16/9، ابعزيرة، ردود فعل عالمية على إفلاس ليمان براذرزخبر بعنواف:  -2
 .كثائقي . سلطة المال العودة من حافة الكارثةقناة العربية ، -3
 .4،ص مرجع سبق ذكرهبؿمد إبراىيم السقا، -4
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 البيئة المحاسبية و التدقيق و حوكمة الشركات. وآثار الانهيارات على: نتائج ثالمبحث الثال
الشركات العابؼية الكبرل على  كانهيارابؼالية العابؼية  الأزماتالذم خلفتو  الأثرفي ىذا ابؼبحث سنقوـ بتوضيح 

نظمات الدكلية ىم التعديلبت كالقوانتُ التي قامت بها ابؼأ نة التدقيق كحوكمة الشركات كمهنة المحاسبة كمه
 كالدكؿ.

 التغيرات التي حدثت على البيئة المحاسبية:المطلب الأول :
 عايتَابؼ على أثرت ،حيث الشركات من ك العديد العابؼية البورصات في كبتَ انهيار إلذ العابؼية الأزمة ابؼالية أدت

 التقارير في ابؼالية البيانات عن الإفصاح فية ابؼتمثل ابؼالية الأكراؽ سوؽ كفاءة دعم في التي بؽا دكر مهم  المحاسبية

 من كالمحاسبية  بابؼعايتَ الاىتماـ ك ابؼهنية العلمية ابعمعيات بؿاكلات في سببا ،ك كاف الشركات عن الصادرة ابؼالية

اسبة بؾلس معايتَ المحاسبة ابؼالية الأمريكية كبعنة معايتَ المحاسبة الدكلية كبؾلس مبادئ المح:أىم ىذه ابعمعيات
 الدكلية كىيئة سوؽ ابؼاؿ الأمريكية.

أصدرت بعنة معايتَ المحاسبة الدكلية التي اىتمت بسوؽ الأكراؽ ابؼالية من خلبؿ  بؾموعة معايتَ  -
 :1الإفصاحات في القوائم ابؼالية التالر ذكرىا

 (1المعايير المحاسبي رقم:)  ليحل بدلا عن  1997اصدر ىذا ابؼعيار ابؼعدؿ)عرض القوائم ابؼالية( في
( "ابؼعلومات التي بهب 5ك ابؼعيار رقم ) 1975عن السياسات المحاسبية" عاـ  الإفصاح( "1ابؼعيار رقم )

اكلة"اىتم ( عرض الأصوؿ ابؼتداكلة كابػصوـ ابؼتد13كابؼعيار رقم ) 1976عنها في القوائم ابؼالية" عاـ  الإفصاح
عنها في كل قائمة مالية إضافة إلذ  الإفصاحىذا ابؼعيار بتحديد مكونات القوائم ابؼالية كابؼعلومات التي بهب 

 الأخرل . الإفصاحاتبؾموعة 
 ابؼؤسسات ابؼالية  القوائم ابؼالية في فيالإفصاح  تناكؿ ك1/1/1991في طبق:(31)رقم المحاسبي المعيار

 ابؼتشابهة.
  سنة الإفصاح:صدر ىذا ابؼعيار ابػاص بالأدكات كالأكراؽ ابؼالية "العرض ك (32المحاسبي رقم )المعيار"
ابؼالية ابؼشتقة عنها  الأكراؽكيتناكؿ ىذا ابؼعيار الأدكات ابؼالية التقليدية مثل الأسهم كالسندات ككذلك  1996

 أسهم عادية. إلذمثل السندات القابلة للتحويل 
 ك ابػاص بربح السهم كتطبق أحكامو على  1/1/1998طبق في (:33م)المعيار المحاسبي رق

الشركات التي تكوف أسهمها ابغالية المحتملة مقيدة بأحد البورصات ابؼالية ك الشركات التي في طريقها لإصدار 
 أسهم عادية في سوؽ الأكراؽ ابؼالية.

 2 المحاسبية : المعلومات جودة معايير 

 :المحاسبية ابؼعلومات جودة معايتَ م، أىFSABابؼالية  المحاسبة معايتَ بؾلس عن الصادرة2 القائمة رقم حددت
                                                           

 .21-17ص ،ص2004، المجلد الأكؿ،الإسكندرية، الدار ابعامعيات موسوعة معايير المحاسبةطارؽ عبد العاؿ ، بضاد - 1
 .112-110، ص ص مرجع سبق ذكرهعطا الله كارد خليل ، بؿمد عبد الفتاح العشماكم ،  - 2
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 ابؼتخذالقرار  على المحاسبية ابؼعلومات لاستخداـ مباشر تأثتَ ىناؾ يكوف أف بابؼلبئمة يقصد ابؼلبئمة: معيار (1

 ذات القرارات ابزاذ في ابؼستخدمة ابؼعلوماتك  العكسية التغذيةك  ابؼعلومة توقيت:على ثلبث خصائص كىي كتعتمد

 بابؼستقبل . تنبؤية قدرة
 ك خالية الاستخداـ، مأمونة ابؼعلومات تكوف أف أم عليها: الاعتماد ك إمكانية ابؼعلومات في الثقة معيار (2

 .الظواىر ك كصف ابغقائق عرض في ك ابؼوضوعية ابعوىرية الأخطاء من
 :ابؼتماثلة، ك بهب للمقارنات بتُ الأنشطة  المحاسبية ابؼعلومات قابلية أم :للمقارنة (معيار القابلية3

لتسهيل تصنيف ابؼعلومات إلذ معلومات متجانسة ك  القياس كاحد في أسلوب استخداـ أك العرض سهولة -
  .لأخرل فتًة من ابؼعلومات كعرض قياس في الثباتك  عليها التحليل عمليات إجراء
 الدولي  المعيار على إدخالها تم التي التعديلات شرحIAS 39 :1 

 :يلي بدا تقتضي IAS 39 الدكلر المحاسبي ابؼعيار من (50) ابؼادة كانت
 من العادلة بالقيمة ( ابؼالية الالتزامات ابؼالية )أك الأصوؿ إلذ كأ من ابؼالية أداة تصنيف بإعادة ابؼنشأة تقوـ لا"

 :القاعدتتُ  ذلك من كيتبتُ " إصدارىا يتم أك بها بؿتفظ أنو طابؼا ابػسارة أك الربح خلبؿ

  ابػسارة أك الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية الأصوؿ فئة من التصنيف إعادة للمنشأة لا بهوز: 1القاعدة 

 الاستحقاؽ(. تاريخ حتى بها المحتفظ الاستثمارات ابؼدينة كالذمم القركض أك للبيع ابؼتاحة )مثل أخرل فئة أم إلذ

 القركض أك للبيع مثل ابؼتاحة أخرل) فئة أم  من ابؼالية الأصوؿ التصنيف إعادة للمنشأة لا بهوز: 2القاعدة 

 الربح خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼالية  الأصوؿ فئة إلذ الاستحقاؽ( حتى بها  المحتفظ  الاستثمارات أك ابؼدينة  كالذمم

 .ابػسارة أك

 :التالر النحو جاءت التعديلبت على قد ك
 إلذ العادلة بالقيمة ابؼقيمة ابؼالية الأدكات المجموعة من التصنيف إعادة إمكانية (1) :قاعدة في تعديل -1

 للتعديلبت مدينة( .كفقا كذمم القركض أك الاستحقاؽ حتى بها بؿتفظ أك للبيع )متاحة الأخرل الفئات إحدل

 من العادلة بالقيمة ابؼالية الأدكات الفئة من التصنيف إعادة تاحأ فإنو (50) مادة  IAS 39 بابؼعيار بغقت التي

 فرعية لفئات التصنيف إعادة حظر استمر بينما المجموعة، ىذه من فقط فرعية لفئات ابػسارة أك للربح خلبؿ

 أخرل.

 العادلة بالقيمة ابؼقيمة ابؼالية الأدكات المجموعة إلذ نقلب مالية أداة أية تبويب بإعادة ابؼنشأة على الإبقاء -2

 ابؼعادلة(. 3فقرة  أ   "50" ابػسائر )ابؼادة أك الأرباح خلبؿ من

 المحاسبة معيار ( الدوليIFRS 7:)معيار من مالر أصل تبويب بإعادة ابؼنشأة إذا قامت  IFRS 7كذلك 

 :إما
                                                           

-135،ص ص 2009، الإسكندرية،الدار ابعامعية  المالية العالمية الأزمةحوكمة الشركات و طارؽ عبد العاؿ بضاد ، - 1
142.  
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 . العادلة القيمة من بدلا ابؼستهلكة أك التكلفة بالتكلفة -

 .ابؼستهلكة أك التكلفة  التكلفة من بدلا العادلة أك بالقيمة  -
 خلبؿ من العادلة بالقيمة ابؼقيمة ابؼالية الأدكات بؾموعة من نقلب مالر أصل تبويب بإعادة ابؼنشأة قامت إذا -

 :عن  تفصح فأعليها  ابؼعيار ذات من للبيع ابؼتاحة ابؼالية الأدكات بؾموعة إلذ نقلب ابػسائر أك الأرباح
 . بؾموعة كل إلذ أك مننقلب  تبويبو ابؼعاد ابؼبلغأ ( 

 كذلك السابقة الفتًات أك ابغالية الفتًة في تبويبها إعادة تم مالية أدكات لكل العادلة ك القيم الدفتًية القيمب( 

 الدفاتر. من الاستبعاد تاريخ حتى
 .التبويب إعادة عند كذلك تبررىا التي كالظركؼ كابغقائق النادرة ابغالاتج( 
 من أك ابػسائر بدلا الأرباح في بها الاعتًاؼ تم كالتي ابؼالر للؤصل العادلة القيمة عن نابذة خسائر أك أرباحد( 

 السابقة. الفتًة ك خلبؿ الفتًة خلبؿ ابؼسابنتُ حقوؽ
 لو ابؼسابنتُ أك ابػسائر أك حقوؽ  الأرباح في بها الاعتًاؼ سيتم كاف ك التي العادلة القيمة كخسائر أرباحق( 

أك   الأرباح في بها الاعتًاؼ تم التي كابؼصركفات ابػسائر ك الإيرادات ك الأصل ، ك الأرباح تبويب أعيدقد  يكن لد
 التبويب( .  إعادة فيها تم التي الفتًة ذلك التبويب ) بدا في إعادة لعملية تالية بؿاسبية فتًة لكل كلو ابػسائر كذلك

 ابؼالر الأصل تبويب إعادة تاريخ في برصيلها ابؼنشأة تتوقع التيك  ابؼقدرة التدفقات كقيم الفعلي الفائدة سعرك( 
،كبالتالر  2008يوليو  أكؿ من  IAS 39الدكلر المحاسبة معيار تعديل يسرلالانتقالية: كالفتًة التطبيق تاريخم( 

 .التاريخ ذلك من اعتبارا IFRS 7 الدكلر المحاسبة معيار على التعديل يسرل
 

 مراجعي الحسابات و المدققينالمطلب الثاني : 

 من العديد عن كالكشف ابؼاضي القرف من السبعينات في ( Penn Central Company)  شركة انهيار إف

 على كالتي الأجانب ابؼسؤكلتُ إلذ ابػارجية التجارة بؾاؿ في العامة ابؼسابنة الشركات تقدمها التي مالرشاك  حالات
 العامة ابؼسابنة الشركات على يتوجب أنو1967 عاـ الأمريكي القانونيتُ المحاسبتُ بؼعهد التنفيذية اللجنة أكصت ثرىاإ

 برديد في دكر ( AICPA) الأمريكي المحاسبتُ أف بؼعهد خارجيتُ، كما أعضاء من مكونة تدقيق بعاف تعتُ أف

 الشركات بتشجيع ابؼعهد عن ابؼنبعثة التدقيق بلجاف ابؼختصة اللجنة قامت 1979 عاـ كفي التدقيق ، بعاف كظائف

 1التالية : الوظائف كاقتًحت تدقيق بعاف تشكيل على العامة
 . ابػارجي ابؼدقق اختيار على ابؼوافقة -
 . كنطاقو التدقيق ترتيبات مراجعة -
 . الإدارة إجراءاتٕ  ك الداخلي الرقابة نظاـ حوؿ ابػارجي ابؼدقق ملبحظات دراسة -

                                                           
1- William j., "section 404' implementation chief audit executives navigate" managerial auditing journal vol. 

19 no. 9- 2004 1140-1147. 
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 بها إضافية يكلف أك أعماؿ،ابػارجي  كابؼدقق الإدارة مع ابؽامة كالأمور ابؼالية كالقوائم التدقيق نتائج مناقشة - 

 .كغتَىا تطبيقها طرؽ أك المحاسبية بابؼبادئ التغتَات جعة مرا أك ابؼالية القوائم جعة مرا مثل الإدارة بؾلس

 التنفيذية اللجنة أكدت 1967 عاـ ، ففي (AICPA)الأمريكي  المحاسبتُ معهد دكر بياف من بد لا كذلك

 1.خارجتُ أعضاء من مكونة تدقيق بعاف بتشكيل العامة ابؼسابنة الشركات قياـ ضركرة على
-Sardanesقانوف إصدار تم (WorldCom. Enronك.ـ.أ) في ةتَ الكب الشركات لبعض ةيابؼال الانهيارات بعد

Oxley  تلك  حدكث منع في اـابؽ ىادكر ل  قيالتدق بعنة ليبتشك الشركات عيبص ألزـ الذم ،2002ة يليجو  في
 كل استقلبلية ادةيز  في ككذلك ةيابؼال وائمالق إعداد ةيعمل في دكرىا خلبؿ من كذلك ، ابؼستقبل في ةيابؼال الانهيارات

 2بالآتي:  اللجاف ىذه عمل إطار يتُالداخل تُابؼدقق مع ىذا أكضح كقد .كابػارجي الداخلي ابؼدقق من
 . الداخلي قيالتدق دائرة كأىداؼ اتيكمسؤكل اتيصلبح تُتب التي الداخلي قيالتدق كثيقة على ابؼصادقة  1-
 لبت ىامة تطرأ عليها.يتعد ةيكأ ابؼخاطر أساس على ةيابؼبن ةيالسنو  الداخلي قيالتدق خطة اعتماد 2- 

 .عليها كابؼصادقة الداخلي قيللتدق ةير يالتقد ابؼوازنات مراجعة 3- 

 .الداخلي قيالتدق ريمد ريتقار  على الإطلبعك ا ،يدكر  الداخلي قيالتدق ريمد مع الاجتماع  4-

 .الداخلي قيللتدق ابؼهنية ابؼمارسة يتَبدعا الداخلي قيالتدق دائرة التزاـ من التحقق  6-
 موضوع بؼعابعة (99) رقم التدقيق معيار (ASB)التدقيق معايتَ ىيئة أصدرت 2002 عاـ من الأكؿ كانوف في 
 عن كالكشف التحقق في مسؤكلية بذاها ابػارجي ابؼدقق كتوجيو إرشاد إلذ ابؼعيار ىذا كيهدؼ كالتلبعب، الغش

 3الآتية: الرئيسية النقاط ابؼعيار قيد التدقيق ، ك يتضمن ابؼالية كالقوائم كالسجلبت الدفاتر في كالغش التلبعب

 .ابؼدققة ابؼالية بالقوائم كعلبقتو كبفيزاتو كالغش التلبعب كصف (1

 .التدقيق قيد ابؼنشأة ك إدارة ابؼدقق بتُ الاتصاؿ كأسلوب طبيعة (2

 .التدقيق عند ابؼهتٍ الشك بفارسة أبنية مدل (3

 في القوائم ابؼالية كالغش التلبعب بقصد الصحيح غتَ الإبلبغ على للتعرؼ اللبزمة ابؼعلومات على ابغصوؿ  (4
 ابؼدقق على بهب الإجراءات التيك  الداخلية الرقابة أنظمة فحص الاعتبار بعتُ الأخذ مع الأخطاء تلك تقييمثم 

 .الأخطاء تلك اكتشافو حالة في بها القياـ

                                                           

ميدانية  دراسة :الأردنية شركات التأمين في الداخلي التدقيق وظيفة تحسين في التدقيق لجنة دورنبيو توفيق ابؼرعي ،  - 1
،  2009 الأردف ،العليا ، للدراسات جدارا ،جامعة والمالية والإدارية الاقتصادية الدراسات ، مذكرة الماجستير،كلية

  .21ص
 الحوكمةحول  الدولي الشركات"،الملتقى حوكمة ظل في المخاطر مداخلة"إدارةالعياشي، الدين ،زرزار نور مزياني - 2

 .149، ص  18- 19 / 11 / 2009عنابة ،،  بـتار باجي ،جامعة المؤسسات في الأعمال اتيوأخلاق
3-DANIEL, D.MONTGOMERY, "Auditors new Procedures for Detecting" 2006 , P2  
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 التلبعب اعتبارات"الاسم بنفس معيار أصدرت قد كانت  ( ASB)التدقيق معايتَ ىيئة أف ذكره ابعدير من

 ك ك.ـ.أ في كبرل شركات انهيار مشكلة كبسبب ،لكن SASNO:82)،رقم) "ابؼالية القوائم تدقيق عند كالغش
 يغتَ لا ابعديد ابؼعيار كأف القدنً ، ابؼعيار بؿل بول جديد معيار إصدار رأل ابؼعهد فقد كالغش للتلبعب نتيجة

 . جديد ىو ما عليها يضيف بل ابؼدقق مسؤكليات
مكانة  The Institute Of Internal Auditors  (IIA)الداخليتُ  ابؼدققتُأكضح معهد  2004عاـ   -

معايتَه حيث استخدـ كلمة "ينبغي" كيعتٍ أف ابؼعيار ذا صلة التزاـ إجبارم ، كىذا التشديد يزيد من أخلبقيات 
 1أىم ىذه ابؼعايتَ: التدقيق الداخلي ،ك

 الصفات( "  معايير السمات(Trail Standards   " ىي عبارة عن بؾموعة  :" " سلسلة الآلف
مكونة من أربعة معايتَ رئيسية صادرة من معهد ابؼدققتُ الداخليتُ ك التي تتناكؿ بظات ك خصائص الشركات ك 

 الأفراد الذين يؤدكف أنشطة التدقيق الداخلي فيها ك ىي كما يأتي :

الغرض كالسلطة كابؼسؤكلية :ينبغي برديد الغرض كالسلطة كابؼسؤكلية في نشاط التدقيق الداخلي  -1000
 أف يوافق عليو بؾلس الإدارة. بظيا في ميثاؽ ،كر 

الاستقلبلية  ك ابؼوضوعية: ينبغي أف تكوف الاستقلبلية بالنسبة لأنشطة التدقيق الداخلي ك  -1100
 ابؼوضوعية في أداء ىذه الأنشطة ك ابؼوضوعية في أبداء الرأم النهائي للمدققتُ الداخليتُ .

 اجبة:ينبغي أداء ابؼهاـ بكفاءة كالعناية ابؼهنية الواجبة.الكفاءة كالعناية ابؼهنية الو  -1200
برنامج توكيد كبرستُ ابعودة: ينبغي على الرئيس التنفيذم للتدقيق أف يغطي كافة جوانب نشاط  -1300

 للجودة.كيشمل البرنامج عمليات تقييم داخلية كخارجية دكرية ،يراقب فعاليتو  الداخلي كأفالتدقيق 
 " معايير الأداءPerformance Standards   : " سلسلة الآلفين " " 

معايتَ رئيسية صادرة من معهد ابؼدققتُ الداخليتُ ك التي تصف أنشطة التدقيق  6ك ىي عبارة عن   
 الداخلي ، ك ابؼعايتَ التي يتم من خلببؽا قياس أداء تلك الأنشطة ك ىي :

لتنفيذم للتدقيق كضع خطط قائمة على إدارة نشاط التدقيق الداخلي:ينبغي على الرئيس ا -2000
 ابؼخاطر لتقرير أكلويات نشاط التدقيق الداخلي ، بدا يتفق مع أىداؼ ابؼنظمة.

طبيعة العمل:ينبغي على نشاط التدقيق الداخلي أف يقيم كيساىم في برستُ عمليات إدارة  -2100
 ابؼخاطر ك الرقابة ك ابغوكمة باستخداـ منهج منظم كمنضبط .

طيط ابؼهاـ :ينبغي على ابؼدققتُ الداخليتُ كضع كتسجيل خطة لكل مهمة كيشمل ذلك بز-2200
 النطاؽ كالأىداؼ كالتدقيق كبزصيص ابؼوارد.

 توصيل النتائج: ينبغي على ابؼدققتُ الداخليتُ توصيل نتائج ابؼهاـ . -2400

                                                           

 .339-324ص، مرجع سبق ذكره ،ص حوكمة الشركات والأزمة المالية العالمية طارؽ عبد العاؿ بضاد ، - 1
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على نظاـ بؼراقبة التصرؼ في مراقبة التقدـ: ينبغي على الرئيس التنفيذم للتدقيق كضع كالمحافظة  -2500
 النتائج ابؼوصلة للئدارة .

قرار الإدارة بقبوؿ ابؼخاطر: ينبغي على الرئيس التنفيذم أف يناقش مع الإدارة العليا القرار بشأف  -2600
 ابؼخاطرة ابؼتبقية غتَ بؿسوـ ، كينبغي أف يرفع الرئيس التنفيذم للتدقيق كالإدارة العليا الأمر للبت فيو.

 
 المطلب الثالث : حوكمة الشركات.

 ابؼالية ، عن الأكضاع الإفصاح كضركرة الشركات ، ةللحوكم جيد نظاـ تطبيق أبنية على التأكيد من الرغم على

 العديد كإفلبس الراىنة الأزمة إلا أف الشركات تعثر بذنب أجل من كذلك الأنشطة ، بؼختلف الشركة بفارسة كشفافية

 الإدارة بؾالس أداء عدـ ىو ذلك كسبب  ابؼسابنتُ كالمجتمع حقوؽ ضماف في ابغوكمة فشل أبرز الكبتَة الشركات من

 . جيدة بطريقة لدكرىا

التي   كمصارؼ كبتَة شركات إفلبس أعقاب في ظهرت ابؼوضوع ىذا أبنية على التأكيد أف بالذكر ابعدير كمن
الشركات كابؼصارؼ  ىذه أمثلة كمن التالر اليوـ صباح في أفلست ثم ، كبتَة مالية سلبمة على أنها كانت تعتقد

 إدارات بؾالس جودة مدل عن التساؤؿ ،تايكو ،مصرؼ ليماف كغتَىا ،ك كاف ـ،ككرلدكو  ماكسويل ،إنركف

ظل  في السوؽ اقتصاديات على ابؼفرط كالاعتماد الدكلية ، للتجارة كالسريع الكامل لعملها العابؼي )التحرير الشركات
 صندكؽ العابؼي )دكر التمويلي النظاـ في النظر لإعادة ك العابؼي...( ، الاقتصادم النظاـ كأىداؼ اكتمابؽا ، عدـ

 العوبؼة ظل في الأصوؿ التمويلية بكو على فعاؿ رقابة نظاـ إبهاد يلزـ التمويلية( ، كما كابؼؤسسات الدكلر، النقد

،  الغش كبذنب ابعشع بؿاربة القيم الأخلبقية )مثل أبنية على التأكيد إعادة إلذ العالد كبوتاج ، الاقتصادم كالتحرير
 برقيق أجل من كذلك الفقتَة ، كالدكؿ الغنية الدكؿ بتُ التكافل الاقتصادم الاستهلبؾ( كضركرة في التبذير كعدـ

 من فبالرغم .كسياسيا كاجتماعيا اقتصاديا ابؼدمرة الآثار ك العنيفة الأزمات العابؼي كبذنب الاقتصادم النمو استدامة

فعالية  عدـ على يبرىن كالبنوؾ الشركات من العديد كإفلبس الراىنة الأزمة أف إلا الشركات ، الاىتماـ بحوكمة ازدياد
 .1الشركات أداء ضبط في ابغوكمة

التعاكف  كمنظمة كالبنك الدكليتُ  النقد صندكؽ من رأسها كل كعلى  الدكلية ابؼؤسسات من عدد حرصت
 Corporate Governance الشركات حوكمة مبادئ 1999 عاـ في أصدرت التي، OECDكالتنمية  الاقتصادم

Princiles لتطبيق كابؼؤسسية القانونية الأطر لتطوير بابؼنظمة الأعضاء كغتَ الأعضاء الدكؿ كل بدساعدة ك ابؼعنية 

 من عدد تقدنً خلبؿ من ابؼاؿ بأسواؽ ابؼتداكلة غتَ أك ابؼتداكلة سواء ابػاصة أك الشركات العامة في الشركات حوكمة

 أكدت عليو ما ىذا كيدعم .ككل الاقتصاد كاستقرار ابؼاؿ أسواؽ ككفاءة الشركات إدارة لتدعيم ابػطوط الإرشادية

                                                           

"الأزمة المالية دولي بمعايير الحوكمة بالأزمة المالية العالمية ،ملتقى  الالتزاممداخلة"علاقة جحنيط ، الشريف مرنً - 1
أكتوبر 21-20كعلوـ التسيتَ ، جامعة فرحات عباس سطيف ،  الاقتصادية،كلية العلوـ  العالمية الدولية و الحوكمة العالمية"

 . 15-14،ص 2009
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International Organization for Securities Commissions(IOSCO )ابؼالية  الأكراؽ بؼشرفي العابؼية ابؼنظمة
 ابؼاؿ أسواؽ سلبمة على للحفاظ كذلك ؛ الشركات بغوكمة OECD  مبادئ انتهاج أبنية من  2002 مايو في

Institute of International Finance 1الدكلية  التمويل مؤسسة اقتًحت 2002، ك فيالاقتصاديات كاستقرار
 

(IIF) الشركات  بغوكمة تشريعية بنود إصدارCodes of Corporate Governance  بكل تضمينها يتم أف بيكن 

 الأمر أف إلا ابؼقتًحة، التشريعية البنود من أبنية الرغم على أنو ابؼؤسسة تؤكد ؛كما كالشركات ابؼاؿ أسواؽ قوانتُ من

 الأسواؽ؛ متابعة في الإشراؼ أجهزة دكر يتعاظم حيث التنظيمي كالرقابي ابؼناخ كفاءة مدل ىو أبنية يفوقها الذم

 السليمة . المحاسبية كابؼعايتَ كالشفافية  ىامتتُ الإفصاح دعامتتُ على بالارتكاز كذلك
 من رأسها كل كعلى ، 2002 عاـ خلبؿ الأمريكية الشركات من لعدد ابؼالية الانهيارات تعد السياؽ ىذا كفى -

 . المحاسبية كابؼعايتَ بدعايتَ الإفصاح الاىتماـ من مزيد لإيلبء الدافعة الأمثلة أبرز من "ككرلدكوـ"ك "إنركف" شركة

 ، مؤكدناأككسلي"  – زساربان" ابؼتحدة يسمى في الولايات جديد تشريع صدكر تم فقد الانضباط من مزيد كلإحداث

  2الفعالة كالشفافية الإفصاح لإحداث كسريعة دكرية آليات انتهاج أبنية على

 فقد كالمجتمعات الاقتصاديات تقدـ ك الاجتماعية الرفاىية في تكمن الشركات بغوكمة ابعوىرية كالأبنية -
الاقتصاديات  بتلك الأسواؽ لاستقرار بؽا ابعيدة كالتطبيقات القواعد بتًسيخ كالناشئة ابؼتقدمة الدكؿ من عدد اىتمت

  :منها بها الشركات حوكمة فاعلية تدعيم سبيل في ابؽامة ابػطوات ببعض الدكؿ من عدد قامت  2002 في عاـ ،ك
 بورصة قامتالمتحدة : الولايات (نيويورؾNYSEباقتًاح) مستقلتُ مديرين بتحديد الشركات تلزـ قواعد 

 National Association ofالشركات)  بؼديرم القومية الرابطة قامت كما الإدارة، بؾلس اجتماع بغضور

Corporate Directorsللمخاطر الدكرية كابؼراجعة ابؼستقلتُ لتدعيم ابؼديرين الشركات بـاطر بؼتابعة بعنة (بتشكيل 

 . المحتملة
 طوكيو بورصة أعلنت : اليابان (TSE) تدمقلت الشركات بغوكمة ابعيدة للتطبيقات دليل بوضع ستقوـ نهاأ 

 بالقانوف العمل سرياف بدء توقع ظل في كخاصة ، يابانية بؿلية بؼعايتَ الإعداد سبيل في اليابانية ،كذلك ابؼؤسسات بها

 .2003 في الياباني التجارم
 التشريعي الإطار كتوحيد تطوير مهمة ببرككسل ابؼستول عاؿ عمل فريق إلذ أناطت :الأوروبية المفوضية 

 .ابؼستثمرين كبضاية ، الإفصاح لتدعيم الشركات ، لقانوف

                                                           
1- Institute of International Finance – IIF Equity Advisory Group “Policies of Corporate Governance and 

Transparency in Emerging Markets” (February 2002),. 

 . 20-18، ص ص مرجع سبق ذكرهجحنيط ،  الشريف مرنً - 2
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 التعويضات بدنح متعلقة مبادئ كضع من شأنها ابؼبادرات من بصلة الأكربي الابراد ابزذ 1:الأوربي الاتحاد 
 :التالية النقاط حوؿ ابؼبادئ ىذه ابؼصرفية، تدكر ك ابؼالية القطاعات في بابؼخاطرة ابؼطالبتُ للمستَين

 .التعويضات ك الأجور بهيكل ابؼتعلقة العامة التوجيهية ابػطط كضع ( 1

 .الأجور سياسات تطبيق ك إعداد عملية( 2

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           

كأحد محددات حوكمة الشركات وتأثيرىا في الأزمة   المسيرينمداخلة "ميكانيزمات تحفيز العايب ، الربضاف عبد - 1
-20سطيف ،  ،"الأزمة ابؼالية العابؼية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية" ، جامعة فرحات عباس دكلر، ملتقى الراىنة" الاقتصادية

 .12-11،ص ص  2009أكتوبر 21
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 :خلاصة

لقد كشفت الأزمات ابؼالية العابؼية عن ابػلل في الأنظمة الاقتصادية  لكل من الدكؿ كخاصة النظاـ الرأبظالر 
الذم كشفت عن عيوبو الأزمة الأختَة، فكانت الأزمات متتالية كمصاحبة انهيارات في الشركات كالبنوؾ  فأزمة 

السلع كعدـ الطلب عليها )العرض أكبر من الطلب(  كما أف التي كاف سببها الزيادة في إنتاج  1929الكساد 
بعد ابلفاض  1963ىذه الأزمة خلفت العديد من الأضرار فكاف نتيجتها انهيار البورصات الأمريكية خاصة في 

لية بعد الابلفاض ابؼتتالر في أسعار تداكلاتها ابؼا 1987أسعار الأكراؽ ابؼالية، كانهيار بورصة ككؿ ستًيت بنيويورؾ 
الذم كاف سببو تراجع صادراتها الناتج عن ارتفاع الدكلار الأمريكي كارتفاع  1997كأزمة جنوب شرؽ آسيا في 

 .حجم الديوف ابػارجية
م، ر ه الأزمات جاءت الأزمة الأسوأ مند أزمة الكساد التي كاف سببها الائتماف في بؾاؿ الرىن العقاذكبعد ى

بؼا خلفتو من آثار كخطة الو.ـ.أ التي كاف ىدفها بضاية ابؼلكية كتشجيع  كتم كضع خطط الإنقاذ كحد من الأزمة
النمو الاقتصادم كخطة دكؿ منطقة اليورك التي ركزت النمو على احتواء الأزمة ابؼالية في بعض الدكؿ الأكركبية إلا 

لكن ىذه أف ىذه الدكؿ ليست حلوؿ نهائية.كما انتهجت سياسة برريك الطلب الداخلي كدعم للصادرات 
بسبب الديوف ابؼتًاكمة عن  1991ابػطط كانت فاشلة مؤشر ذلك انهيار الشركات كالبنوؾ كشركة ماكسويل في 

الاقتًاض ك سقوط شركة إنركف بسبب مدققي ابغسابات كجاءت نتيجة للؤزمة الأختَة انهيار بؼصرؼ ليماف براذرز 
 .الذم كاف سببو ابؼكافآت كالركاتب ابػيالية

ضركرة الدكؿ عن طريق ابؼنظمات ك ابؼؤسسات العلمية كضع حلوؿ نهائية بؽذه الأزمات التي  بفا استدعى
 جاءت على شكل سن أك إصدار لقوانتُ كمعايتَ جديدة. ففي بؾاؿ البيئة المحاسبية تم كضع معيار المحاسبة الدكلر

(IFRS 7) ك تعديل بؼعيار المحاسبة الدكلر IAS 39  ابغسابات كالتدقيق فقد أصدرت ، أما على مستول مراجعي
( .كأىم أثر كاف على ابغوكمة ابؼؤسسية فقد أصدر قانوف 99معيار التدقيق رقم )  (ASB) ىيئة معايتَ التدقيق

أككسلي ،بفا زاد الاىتماـ بها من طرؼ معظم دكؿ العالد الدكؿ الغربية منو كحتى الدكؿ النامية كذلك  زساربان
 .  ات لإرساء مبادئ كقواعد ابغوكمة فيهالتبتٍ كل منها بؾموعة إصلبح

 
 



 

 

 
 
 

الثالث : إصلاحات الفصل 
 الحوكمة بعد الانهيارات والأزمات

 المالية الكبرى
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 تمهيد:
سبو مفهوـ حوكمة الشركات من اىتماـ في الوقت ابغالر،فقد حرصت عديد تكإنظرا للتزايد ابؼستمر الذم 

ابؼالية في العديد من الدكؿ ،على تناكؿ ىذا ابؼفهوـ بالتحليل كالدراسة  الأكراؽمن ابؼؤسسات الدكلية كبورصات 
ىذه ابؼؤسسات كل من صندكؽ النقد  رأسبؾموعة من ابؼبادئ التي بركم التطبيق السليم لو، كعلى  كإصدار

مبادئ حوكمة  1999(التي أصدرت في عاـOECDكالبنك الدكليتُ ،كمنظمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية )
كابؼعنية بدساعدة كل من الدكؿ 2004كتم تعديلها في  Principles”“Corporate Governanceشركاتال

الأعضاء كغتَ الأعضاء بابؼنظمة لتطوير الأطر القانونية كابؼؤسسية لتطبيق حوكمة الشركات بكل من الشركات 
لتدعيم  الإرشاديةدنً عدد من ابػطوط غتَ ابؼتداكلةبأسواؽ ابؼاؿ من خلبؿ تق أكابػاصة سواء ابؼتداكلة  أكالعامة 

قامت العديد من الدكؿ بوضع بؾموعة  أيضاالشركات ككفاءة أسواؽ ابؼاؿ كاستقرار ابؼاؿ الاقتصاد ككل .ك  إدارة
عن طريق  أكابؼالية  الأكراؽمن ابؼبادئ ابؼتعلقة بتطبيق مفهوـ حوكمة الشركات بها،كذلك عن طريق بورصات 

ف الاقتصادم كالتنمية ك بادئ التي أصدرتها كلب من منظمة التعابؼ ىذا الفصل عرض .كسوؼ نتناكؿ فيحوكمتها 
كبعنة بازؿ ،كأيضا سوؼ نتناكؿ الكود مارسات ابؼتعلقة بحوكمة الشركات باعتبارىا ابؼرجع الأساسي للعديد من ابؼ

 2003في إصداره كالذم تم”Combined Code on Corporate Governance“ابؼوحد بغوكمة الشركات بإبقلتًا
 ةطريق بؾلس إعداد التقارير ابؼاليعن 

“Financial  ReportingConseil“ (FRC) ابؼالية بلندف بصيع الشركات  الأكراؽكالذم تنادم بو بورصة
بؼعاشات العامة اصندكؽ  إصداربابغوكمة من خلبؿ  ك كذا إىتماـ ك.ـ.أ،همها بها بضركرة الالتزاـ بوابؼسجلة أس

كما أصدرت فرنسا بؾموعة من ابؼبادئ كابػطوط الإرشادية ابعوىرية لتطبيق مفهوـ حوكمة الشركات  .ك.ـ أفي اؿ
فصل التالر. من خلبؿ ثلبث بؾموعة التقارير بهذا الشأف ابؼتداكؿ فيو. كىذا ما سنتناكلو بالتفصيل في ال

 الأبقلوساكسوني النموذج (الفرنسية )التجربة الفرانكفوني ،النموذج ابغوكمة بؾاؿ في العابؼية الإصلبحاتمباحث:

 الو.ـ. أ ( ك بريطانيا ،)إصلبحات
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 إصلاحات بريطانيا و الو.م. أ –المبحـث الأول:  النموذج الأنجموساكسوني 
الأمريكية ك البريطانية بأدتإلىابغاجةلإجراء التعديلبت اللبزمة  ابػصوصببعد انهيار العديدمنالشركات العابؼية 

 ها.ر كالقوانتُ التي شملتأىم التقاريك ،حيث راحت بـتلفالدكؿ الأبقلوساكسونية ،
 

 المطمب الأول: في بريطانيا 
ة ابؼفهوـ السائد داخل نشأ كتطور مفهوـ حوكمة الشركات بابؼملكة ابؼتحدة بحيث أصبح جزء من ثقاف

ك أدت ابؼشاكل ابؼالية ابؼتًتبة على قياـ بعض الشركات بإخفاء معلومات كبيانات مالية بابغسابات الشركات ،
في بداية التسعينيات ، إلذ قياـ كل من بورصة الأكراؽ ابؼالية ك  انتشرتكالقوائم ابؼالية ابؼقدمة للمسابنتُ ك التي 

أخرل بدراسة كيفية توافر الثقة مرة أخرل في التقارير ابؼالية التي  بؿاسبية( ك جهات FRCبؾلس التقارير ابؼالية)
 تصدرىا الشركات .كنظرا لأبنية ابغوكمة تم إصدار التقارير التالية:

 نشرب  1992 عاـ ابؼتحدة ابؼملكة  في قاـ "أدرياف كادبورم" Cadbury Report :1 يكادبور تقرير  ( 11
 كبست ،ت ابؼمارسا أفضل قواعد على احتول الذم  "الشركات إدارة لقواعد ابؼالية "ابعوانبالتقرير ابؼعنوف ب 

المحاسبة  مهنة من كبـتصتُ بلندف ابؼالية الأكراؽ كسوؽ ابؼالية القرارات بدعرفة بؾلس القواعد ىذه مسودة صياغة
 2بند نذكر  أبنها : 19،كيضم ىذا التقرير 

كأف يكوف لو جدكؿ ربظي للمسائل ابؼخصصة لو ،كأف بوافظ   بانتظاـينبغي على بؾلس الإدارة أف بهتمع  -
 بصفة دائمة على رقابة فعالة على كل النواحي الشركة ، كأف يتابع أعماؿ الإدارة التنفيذية .

 التنفيذيتُ كالغتَ التنفيذيتُ بشكل متوازف في ابؼسؤكليات . أعضاءبهب أف يضم بؾلس الإدارة  -
يتضمن كجود بعنة ابؼراجعة ك التي تتكوف من ثلبثة أعضاء على الأقل من بهب على بؾلس الإدارة أف  -

 بؽا ة يتناكؿ بوضوح سلطاتهم ك كاجباتهم . أساسيأعضاء بؾلس الإدارة غتَ التنفيذيتُ ،ك ذلك مع نظاـ 
من إعداد التقارير ابؼالية ،كما بهب ألا تتجاكز عقود خدمة  مسؤكلياتهمينبغي على الأعضاء أف يوضحوا  -

 ابؼديرين التنفيذيتُ عن ثلبث سنوات كتكوف بدوافقة ابؼسابنتُ .
بهب الإفصاح من ناحية ابؼديرين في تقاريرىم عن مدل فاعلية نظاـ الرقابة الفعالة الداخلية بالشركة  -

 يس بؾلس الإدارة من مكافآت .،كالإفصاح الكامل عن كل يتقاضاه الأعضاء ك رئ
 وكمةمعززة ضمن دليل ابغ افتًاضاتبهب على أعضاء بؾلس الإدارة التقرير على الأعماؿ مستمرة مع  -
 لقي ىذا التقرير انتقادات بحجة انو بيثل إعاقة للعمليات الشركة. -

                                                           
1- Cadbury Commission, 1992. Code of Best Practice: Report of the Committee on the Financial Aspects of 

Corporate Governance (Gee and Co, Ltd., London, UK). 
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ابؼقيدة في  : أكصى ىذا التقرير بأنو بهب على الشركات1993" سنة Rutteman(تقرير روتمان "2
 البورصة أف يكوف ضمن تقريرىا تقرير عن نظم الرقابة ابؼسؤكلية على الرقابة ابؼالية الداخلية.

 الذم تقريرىا Greenbury Commission أصدرت 1995 عاـ كفي Greenbury" :1( تقرير غرينبوري"3

  :التالية الرئيسية التوصيات كتشملالتنفيذيتُ ، بؼكافأة بالنسبة ابؼمارسات أفضل توصيات على اشتمل

 في بدا التنفيذيتُ  ابؼديرين بعميع ابؼدفوعة ابؼبالغ تفاصيل عن ابؼكافآت للجنة السنوم التقرير يفصح أف بهب -
 ابػدمة نهاية مكافآت ،ك الأداء كمعايتَ، الاختيارية التأمتُ خطط ك، ابغوافز ك، للمعاشات ابؼستقطعة ابؼبالغ ذلك
 .ابؼماثلة الشركات تدفعها التي ابؼبالغ مع مقارنة إجراء ،مع

 يكوف أف بهبكما ي ،ابؼرض غتَ للؤداء ،نظراليو بز حالة في للمدير التعويض بدفع خدمة عقود الشركة تلزـ -

 .للتنفيذيتُ تدفع التي ابؼبالغ في ابؼغالاة عدـ،ك  الشركة خارج من بالكامل ابؼكافآت بعنة أعضاء بصيع

 Report Hample:"2 " ( تقرير ىامبل4
كالذم ركز على مرة أخرل على دكر الرقابة الداخلية في حوكمة الشركات ،حيث أكصى  1996تأسس سنة 

التقرير بدسئولية بؾلس الإدارة عن نظاـ الرقابة الداخلية بالشركات كخاصة ابؼالية ،كضركرة قياـ المجلس بإجراء تقييم 
 ت الشركة .دكرم للنظاـ ك برديد مدل ملبئمتو لعمليا

 : Combined code(الكود الموحد 5
ك اشتمل على بصيع توصيات التقارير السابقة ،حيث أصبح ىذا الكود من ضمن  1998ظهر في عاـ 

ك ىو ناتج عن تقرير  2003متطلبات القيد في بورصة الأكراؽ ابؼالية بلندف ،كتم تعديلو كطبق في بداية نوفمبر 
ليشمل على أفضل ( Revised Combined code ) ""الدليل ابؼراجع ابؼشتًؾك بظي  الآتي ذكره،"ىيغز"

،ك بوتوم الكود على  2002ابؼمارسات بغوكمة الشركات في ظل الانهيارات ابؼالية في الولايات ابؼتحدة في 
 3ابؼبادئ التالية :

 الشركة بقاح كل شركة بهب أف تدار عن طريق بؾلس إدارة فعاؿ ،ك يكوف مسؤلا بصفة بصاعية عن  -
 ة ابؼناسبة لإدارة الشركة بنجاح بهب أف تكوف ابؼكافآت مناسبة بعذب ك برفيز عضو المجلس على العناي -
بهب أف يوضح بؾلس الإدارة في التقرير السنوم مسؤكليتو في إعداد التقارير ابؼالية ،كأف يقدـ ابؼراجع  -

 التقارير .ابػارجي تقريرا عن مسؤكلية المجلس في إعداد 
على بؾلس الإدارة المحافظة على كجود نظاـ للرقابة الداخلية يهدؼ إلذ بضاية استثمارات بضلة الأسهم -

 كأصوؿ الشركة .
                                                           

  ابػاصة ،سبتمبر الدكلية ،مركز ابؼشركعاتدوليًا"  سعيًا تصبح الشركات إدارة ورقة عمل "قواعدالشهيد ، عبد شهتَة - 1
 .27،ص  2001

 .91،ص مرجع سبق ذكرهبؿمد مصطفى سليماف ، - 2
 .83-65سبق ذكره ،ص ص عمرج - 3
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 يعتبر بؾلس الإدارة مسؤلا عن التأكيد على حدكث تبادؿ مناسب في الآراء مع بضلة الأسهم .-

 
 بإنجلترا. (:يوضح الكود الموحد لحوكمة الشركات1-3الشكل رقم )

شر ىذا التقرير من قبل السيد "دريك ىيغز" ، حيث قاـ ىذا التقرير بإجراء نHiggs:)1( تقرير "ىيغز")6
ك بة مدل بقاعة الإدارة التنفيذية مراقمن أبنها  توصيات،ك قدـ  2003ابؼوحد في جويلية تعديلبت على الكود 

 إلذ الشركة .تقدنً ابؼسابنات قدنً مكافآت للمديرين التنفيذيتُ ك ت

تضمن ىذا التقرير العديد من التوصيات ابػاصة بدكر ك Smith Report ) 2113 :2( تقرير سميث )7
التقارير الشركات  قارير السنوية للشركات ،كطالب ىذهمسؤكليات بعاف ابؼراجعة ككيفية الإفصاح عن ىذه الت

بضركرة أف تكوف للجاف ابؼراجعة  تقرير سنوم بحيث يتضمن الواجبات التي تم تنفيذىا خلبؿ العاـ من قبل 
 أعضاء اللجنة ابؼراجعة.

ة ك يقوـ على "مراجع،"بوؿ مينرس"  من قبل  2004نشر في جانفي Myners: )3( تقرير "مينرس" )8
نظاـ التصويت  جاء ىذا التقرير كرد للحاجة بؼخاطبة ابؼخاكؼ ،فيحيث تصويت بضلة الأسهم ك عوائقو" ،

التقرير ، كما يدعو إلذ التصويت الإلكتًكني ،ك تم تقدنً  ىذا تداركو في الذمالبريطاني غتَ فعاؿ ،كغتَ بؿدد 
 ت التوكيلية ك مديرم الاستثمارات.توصيات إلذ ككالات التصوي

                                                           
1- Higgs, D, Review of the Role and Effectiveness of Non-executive Directors, TheDepartment of Trade and 

Industry; London,(2003), p.14. 

 .159،ص رهكمرجع سبق ذ بؿمد مصطفى سليماف ، -2
3- Myners, P. Review of the impediments to voting UK shares, (2004), p.17. 
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)سبتمبر (The uk corporate governance cod)المتحدةوكمة الشركات في المملكة قانون ح(9
2112:)1 

جاء ىذا القانوف لتسهيل ك تفعيل الإدارة التي تضمن النجاح للؤمد الطويل للشركة ، كيكوف سارم ابؼفعوؿ 
كيطبق على كل الشركات مع ابؼكافآت تقدـ بالتساكم مع عدـ الأخذ بعتُ الاعتبار  2012أكتوبر 1في أك بعد 

 أك خارجها ،ك من أىم مبادئ ك أسس ىذا القانوف ما يلي : UKنت الشركة من إذا كا
أم ىو بؾموعة البنود ك القوانتُ ىو العلبمة ابؼسجلة للئدارة بالتعاكف في بريطانيا ،مبدأ أطع و اشرح:-1

تنقل إشغالات ابؼسابنتُ ك كيفية الإدارة ك الطريقة ابؼثلي لتطبيق  التيابؼوضوعة التي يتطلب كجودىا في الشركات ك 
 ىذه البنود .

 القيادة :-2
 سؤكؿ العاـ على بقاح الشركة لفتًة من الزمن.تعيتُ رئيس بؾلس إدارة فعاؿ كمشركة البهب على -
 الشؤكف الاقتصادية أف يكوف تقسيم ابؼسؤكليات كاضحا بتُ الإداريتُ ك ابؼسؤكلتُ التنفيذيتُ كذلك لتسيتَ-

 .للشركة  كلا يستطيع أم منهما أخذ أم قرار بدكف الرجوع إلذ الآخر 
 بهب على ابؼدير الغتَ التنفيذم باعتباره عضو من المجلس ابؼساعدة في تطوير البرامج .-
 الفعالية :-3
يد ليمكن ابعشكل النوعية ك البهب أف يكوف المجلس دكما مزكدا بابؼعلومات اللبزمة في الوقت ابؼناسب ب-

 المجلس من ابزاذ قراراتو .
 بهب أف بيتلك أعضاء المجلس كفاءات متوازنة مع التجربة كابػبرة ك الاستقلبلية.-
 بهب أف تكوف ىناؾ شفافية كأسس ربظية ك كاضحة في تعيتُ أم مدراء جدد في المجلس.-
 .ابؼنوطة بهم في الوقت ابؼناسب ك الكافي بهب على ابؼدراء القدرة على أداء مهامهم كابؼسؤكليات-
 بهب على ابؼدراء تلقي خبرات جديدة لإدارة المجلس ك إعادة تنشيط معارفهم كمهاراتهم -
 بهب على المجلس أف يزكد بتقرير مفصل كسنوم يقيم فيو أداء ابؼدراء كالأعضاء. -
 :المحاسبة-4
 مكانة كآفاؽ الشركة ك كضعيتها.على المجلس التقييم العادؿ ك ابؼتوازف الذم يبرز -
المجلس ىو ابؼسؤكؿ عن برديد طبيعة كمدل ابؼخاطر المحيطة ك قراراتو ابذاىها كىذا بطبيعة ابغاؿ ىو أحد -

 أدكار المجلس ،كعلى المجلس توفتَ نظاـ بؿكم داخلي بؼواجهة أم مشاكل.

                                                           
1- The UK Corporate Governance Code, Financial Reporting Counci, September 2012 
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حل مشاكل ك بـاطر الشركة يهتم بفاعلية المجلس كلأم مدل بيكنو على المجلس تأسيس تنظيم شفاؼ -
 كابؼبادئ الداخلية التي تستَ المجلس ك امتلبؾ علبقات مناسبة كجيدة مع أطراؼ الشركة.

 التعويضات والمكافآت:-5
بهب أف تكوف مستويات التعويضات كابؼكافآت كافية لتناؿ إعجاب ابؼدراء كتشجيعهم على جودة العمل -

 ابؼطلوبة للنجاح .
بهب أف يكوف  ىناؾ برنامج كخطوات شفافة ك ربظية كمنظمة لتطوير السياسة ابؼتعمدة  للمكافآت التي -

 بهب أف بودد مقدارىا ك قيمتها الفردية للمدراء كلا بوق لأم مدير برديد مكافأتو.
 العلاقات مع الممولين :-6
 .مبتٍ على التفاىم كفهم الأىداؼ يكوف  كممولتُ المجلس ككل مسؤكؿ على ضماف ابغوار ابؼرضي لل-
 للتواصل مع ابؼمولتُ كتشجيعهم على زيادة مشاركتهم .لجمعية العمومية اجتماع ل على المجلس-
 

 المطمب الثاني :الإصلاحات في الولايات المتحدة الأمريكية
 أشكاؿ من شكل ظهور بدأ الثورة لتلك كنتيجة 1930 كعاـ 1880 عاـ بتُ ما "شركات ثورة"ك.ـ.أ  شهدت

 . ك.ـ.أ أبكاء شتى ـ في 19 القرف كطواؿ،Outsider/Arm-Length" "1 يسمى  ابؼلكية نظاـ

 على دلالة ـ ،ككانت20القرف من السبعينات أكاخر في ك.ـ.أ في 2الشركات لإدارة قواعد أكؿ ظهرت (1

 شراء عمليات عبر بناء الإمبراطوريات في الإدارة استخداـ سلوؾ إلذ الستينات في ابؼختلط الدمج حركة من الانتقاؿ

 " .Hostile takeovers ". عدائية كاستحواذ
،كالذم يعتبر أكبر صندكؽ للمعاشات  1974"في عاـ قاـ "صندكؽ ابؼعاشات العامة - 
في الولايات ابؼتحدة بإصدار بؾموعة من ابؼبادئ ابعوىرية لتطبيق مفهوـ حوكمة الشركات  (CaLPERS)العامة

 3،نذكر أبنها :
  اجتماعبهب على أعضاء بؾلس الإدارة ابؼستقلتُ تشكيل أغلبية ضخمة من مقاعد المجلس ،ك أف يعقد 

 مرة كاحدة على الأقل سنويا دكف حضور  أعضاء بؾلس الإدارة التنفيذيتُ .

 . ُبهب أف تكوف بعاف المجلس مكونة كليا من أعضاء بؾلس الإدارة مستقلت 
  بهب على أعضاء بؾلس الإدارة ابؼستقلتُ كضع معايتَ للؤداء كحوافز تعويضية للمسئوؿ التنفيذم

 كمراجعة الأداء الذم يتناسب مع تلك ابؼعايتَ بصفة منتظمة .

                                                           
1 - Means, G., (1962), “The Corporate Revolution: Economic Reality vs. Economic Theory (New 

York,1962), pp. 15-17. 

2- Aguilera, Ruth and Cuervo-Cazurra, Alvaro (2000), “Codes of Good Governance Worldwide”,September 

18,2000. 
 94-92،ص  مرجع سبق ذكرهبؿمد مصطفى سليماف ، - 3
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 صعب الإيفاء بها نظرا لضيق الالتزامات التي ي بهب على بؾلس الإدارة إقرار خطوط إرشادية تنظم
 الوقت.
 كاتر ش إدارة بؾلس كتكوين دكر" 1بعنواف 1978 يناير في تقرير للشركات ابؼستديرة ابؼائدة أصدرت (2

 العدكانية كالاستحواذ الشراء عمليات من بود تشريع لسن كمحاكلة التقرير ىذا  كجاء  "الكبتَة العاـ الاكتتاب

 لإضفاء دعوة ليصبح كوكاكولا لشركة التنفيذم الرئيس أكستتُ برئاسة للشركات ابؼستديرة ابؼائدة تقرير كبروؿ،

 الإشراؼ :ىي الرئيسية ابؼدير كاجبات أف التقرير ذكر ،كماللمحاسبة القابلية كتنفيذ ابػاص القطاع لقوة الشرعية

 ، العالد أبكاء بـتلف في الشركات لإدارة ابعيدة القواعد إجراءات كمراجعة المجلس، أعضاء كاختيار الإدارة، على
 .الاجتماعية الشركة مسئولية على كالإشراؼ أموابؽا، بزصيصكيفية ك  شركةللابؼالر  داءالأك 

 ذلك في بدافي ارتفاع  ابؼتحدة الولايات في الشركات لإدارة ابعيدة القواعد أعدادأصبحت  ابغتُ ذلك كمنذ -

 أبكاء بصيع في لإدارة الشركات ابعيدة القواعد :الشركات إدارة قواعد سياسة بياف" كىو TIAA–CREF بياف

 الأسواؽ معظم في متواجدة الدكلر ابؼستول على كبرل مسابنة شركةTIAA-CREF كانت كبؼا( 1993")العالد

 في خاصة الشركات كفي الدكؿ في الاستثمارات لتشجيع مهمة الشركات إدارة بؼمارسة ابعيدة القواعد أف تعتقد فإنها
 .ابؼاؿ رأس أسواؽ في الشديد التنافس فرص فيو تتزايد عابؼي اقتصاد ظل

 New Yorkأصدر كل من  1999في عاـ 2: (Report Blue Ribbonتقرير الشريط الأزرق )(3

Stock Exchange  (NYSE)  ك National Association of Securities Dealers (NASD)   ىذا التقرير
اىتم بفاعلية الدكر الذم بيكن أف تقوـ بو بعاف ابؼراجعة بالشركات بشأف الالتزاـ بدبادئ ابغوكمة الشركات  الذم

،ك تضمن أيضا خطوط إرشادية توضح طبيعة العلبقة بتُ اللجنة كبتُ بؾلس الإدارة التنفيذية للشركة ،ككل من 
 ابؼراجع ابػارجي ك ابؼراجعتُ الداخليتُ .

 :      (Sarbane Oxleyز أوكسلي" )قانون "ساربان (4

 20ظهر ىذا القانوف في أعقاب الانهيارات ابؼالية الكبرل الشركات الأمريكية)إنركف ،ككرلدكوـ ..( ،ك في 
قاـ الكونغرس الأمريكي بابؼصادقة على القانوف ،ابؼعركؼ باسم "قانوف الإصلبح المحاسبي  2002جويلية 

ابؼستثمرين" الذم ركز على دكر حوكمة الشركات في القضاء على الفساد ابؼالر ك الإدارم للشركات العامة كبضاية 
 3الذم كاجهتو كتواجهو العديد من الشركات ،ك بيكن تلخيص أىم ما جاء بو ىذا القانوف في النقاط التالية :

 :لربح كىو عبارة عن مؤسسات لا تعمل بهدؼ ا مجلس الإشراف المحاسبي على الشركات العامة
 ،كتتمثل كاجبات المجلس في : SECكإبما لتحستُ دقة التقارير التدقيق ،ك يعمل المجلس برت إشراؼ 

                                                           

 .21،ص  مرجع سبق ذكرهالشهيد ، عبد شهتَة - 1
 .97-95،ص ص  مرجع سبق ذكرهبؿمد مصطفى سليماف ، - 2
 .480-475،ص ص مرجع سابق ذكرهطارؽ عبد العاؿ بضاد ، - 3
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 تسجيل الشركات المحاسبية العامة كإجراء عمليات تفتيش عليها . -
،ك أف يكونوا مستقلتُ عن شركات  SECأف يتم توظيف أعضاء المجلس ابػمسة بدكاـ كامل من جانب  -

 ونوا بؿاسبتُ عموميتُ ك قانونيتُمن أعضاء المجلس أف يك 2بعارم تنظيمها ،ك أف يكوف العامة االمحاسبة 
 الإشراؼ على ابؼوازنة كإدارة عمليات المجلس . -
 فرض الالتزاـ بقواعد المجلس كابؼعايتَ ابؼهنية كقوانتُ الأكراؽ ابؼالية فيما يتعلق بالتدقيق . -
 عقوبات على الشركات المحاسبة ،حينما يكوف مبرر لذلك .تطبيق إجراءات تأديبية كفرض  -
 قاـ القانوف بضماف استقلبؿ ابؼدققتُ كذلك بؼواجهة ابؼشكلبت ابؼرتبطة يكوف  استقلال المدققين:

 ابؼدققتُ مراقبي للشركات ،كلتحقيق ىذا ابؽدؼ قاـ القانوف ب:

 معا للشركة الواحدة .بوظر على شركات المحاسبية أداء أنشطة تدقيقية ك استشارية  -
 يعطي بعنة التدقيق في بؾلس إدارة الشركة ابؼزيد من السلطة على أنشطة التدقيق . -
 سنوات على الأقل . 5بهب شريك التدقيق الرئيسي في فريق التدقيق على التغيتَ كل  -
بوظر إجراء تدقيق بواسطة شركة بؿاسبة إذا كاف أم من ابؼوظفتُ التنفيذيتُ الكبار في الشركة العامة موظفا  -

 لدل شركة المحاسبة خلبؿ العاـ ابؼاضي .
مسؤكلية الشركات : قاـ ىذا القانوف بزيادة ابؼقدرة الرقابية لمجالس الإدارة ك مسؤكلياتها كبرستُ مصادقتيها 

 س ب :،حيث يقوـ المجل

 .  SECبهبر الرؤساء التنفيذيتُ ك رؤساء الشئوف ابؼالية التصديق على ملبئمة القوائم ابؼالية ابؼودعة لدل  -
 بهرـ تضليل أك إكراه أك بفارسة تأثتَ احتيالر على بؿاسب مشتًؾ في أنشطة تدقيق . -
  ر شفافية للمسابنتُ  ب::حاكؿ ىذا القانوف جعل الأفعاؿ التنفيذية  أكثتحسين الإفصاحات المالية 

 من ابؼدققتُ  ات في التقارير ابؼكتشفةة  كالتصويتابؼعلومات ابػارجة عن نطاؽ ابؼيزانية العموميبالإفصاح  -
تقارير عن تعاملبت الشركة ابػاصة   SECتم تقليص الوقت ابؼعطى للمديرين التنفيذيتُ ليقدموا ؿ -

 بالأسهم ك حقوؽ ابؼلكية الأخرل إلذ يومتُ .
 بوظر قياـ شركات المحاسبة بإقراض ابؼاؿ للمديرين التنفيذيتُ ،باستثناء القركض الداخلية . -
يشتًط زيادة الضوابط ابؼالية الداخلية ك ابؼراجعة من بؾلس الإدارة ،كما يشتًط كجود خبتَ ماؿ في بعنة  -

 التدقيق التابعة للمجلس .
 يسند القانوف ؿتضارب مصالح المحللين:SEC  مهمة كضع قواعد للتأكد من فصل المحللتُ عن أنشطة

 البنوؾ الاستثمارية ك الإفصاح التاـ عن أم تضارب في مصالح المحللتُ .

  مواردSEC ك سلطاتها :بؼساعدة في توسع قدرات SEC   على ابؼراقبة كالتحقيق ،حيث خصص القانوف
 موظف إضافي على الأقل .ك  200كبهيز لو تعيتُ SEC ابؼزيد من الإعتمادات ابؼالية ؿ

  : الاحتيال المؤسسي والجنائي ،المساءلة والعقوبات 
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 .سنوات5إتلبؼ أك تزكير ابؼستندات في برقيق فيدرالر أك إفلبس تكوف عقوبتو غرامة ك/أك السجن مدة  -
 ابؼخالفة  ت بعدسنوا5تغتَ قانوف القيود على الاحتياؿ الأكراؽ ابؼالية إؿ سنتتُ بعد اكتشاؼ الوقائع أك  -
 بومي القانوف ابؼوظفتُ الذين يبلغوف عن ابؼخالفات من انتقاـ الشركة أك مديرىا التنفيذيتُ . -
 سنة. 20سنوات كحد أقصى إلذ 5ازدادت عقوبات ارتكاب جرائم ابؼوظفتُ من  -
القوائم ابؼالية  رئيس بؾلس الإدارة ابؼصادقة على ملبئمةب على الرئيس التنفيذم للشركة كمديرىا ابؼالر ك به -

 مدة كالسجن لإفصاحات ،بيكن أف يواجهوا غرامة مليوف دكلار،كإذا قاموا متعمدين بالإضرار بسلبمة ا
 سنوات .10

 
 المطمب الثالث : تقييم الإصلاحات الانجموسكسونية

 ابػارجية الآليات على أساسا يرتكز بريطانيا ك الأمريكية ابؼتحدة الولايات قتو كل منطب الذم النموذج فإ
 مصالح بضاية في مامه دكرا ابؽ ابؼنظمة ئاتبؽيكا هاقوانين تلعب أين ابؼالية السوؽ في أساسا كابؼتمثلة ، للحوكمة

 قرارات على التأثتَ في مامه جانبا النموذج ذاى في ابؼؤسسيتُ ابؼستثمركفل كيشك الأقلية كخاصة تُابنابؼس
 . ابؼالية السوؽ كفاءة مسألةك كذا ، ابؼضاربة كصناديق التقاعد كصناديق التامتُ مؤسسات خاصة ابؼؤسسة

حدث فصل ملكية الشركة كالسيطرة عليها في ابؼملكة ابؼتحدة متأخرة عنها في الولايات ابؼتحدة ،كما أف 
بصيع التقارير في الولايات ابؼتحدة كبريطانيا أكدت على تفعيل دكر الأعضاء الغتَ التنفيذيتُ ،كحددت 

اتهم في الرقابة على أداء الأعضاء غتَ التنفيذيتُ ك الالتزاـ بقواعد حوكمة الشركات من خلبؿ إنشاء مسؤكلي
بؾموعة اللجاف الفرعية التابعة لمجلس الإدارة كالتي تقتصر عضويتها على الأعضاء غتَ التنفيذيتُ ،كىذه اللجاف 

بتقييم أىم التقارير كالقوانتُ كالإصلبحات  التي ىي بعنة ابؼراجعة كبعنة ابؼكافآت كبعنة التعيينات.كسوؼ نقوـ 
 قامت بها كل من بريطانيا كالولايات ابؼتحدة في التالر:

يشتًؾ"تقرير كادبورم " ك "غرينبورم " في أف تتكوف  بعنة ابؼكافئة كليا من ابؼديرين الغتَ التنفيذيتُ لوضع -
سنوات ،أما غرينبورم  3ادبورم على أف تكوف ابؼدة  أجور  ابؼديرين التنفيذيتُ ،أما عقود ابػدمة فقد أكصى ك

 1فقلص ابؼدة إلذ سنة كاحدة ،كما ركز التقريراف على منع استخداـ السلطة الاختيارية ابؼخولة للئدارة.
  .2يعتبر تقرير غرينبورم أفضل ابؼمارسات بالنسبة بؼكافأة التنفيذيتُ -
تقرير كادبورم ،ىذا لا يعتٍ أف تقرير ىامبل لد يعتًؼ  جاء تقرير ىامبل بؼعابعة القصور الذم كاف في -

 بتقرير كادبورم بل بالعكس فقد إعتمد على توصياتو.
 بتدعيم التقارير التي سبقتو )كادبورم ،ركبساف ،غرينبورم(. 1998قاـ الدليل ابؼشتًؾ لسنة  -

                                                           
1- Anonyme, Milestones in UK Corporate Governance, sans date, p.02. 

2- Greenbury Commission, 1995. 
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التدقيق ،ك اقتًح على "تقرير بتوجيو "تقرير بظيت" في قضية بعاف  1 2003قاـ الدليل ابؼراجع ابؼشتًؾ  -
 من الأعضاء ابؼستقلتُ . %50ىيغز" ابؼمارسات ابعيدة حيث أنو كافقو في أف يضم بؾلس الإدارة على الأقل 

 قاـ كل من تقرير ىامبل ك ىيغز كبظيت بتقييم إدارة ابؼخاطر . -
 ابل ركز عليها غرينبورم ك ىامبل.قصر "تقرير ركبساف" في ابؼسؤكلية على الرقابة ابؼالية الداخلية ،في ابؼق -
أعواـ ،حيث تم إسقاط ابؼسودة النهائية للمبادئ  10في الريادة لأكثر من  2أخفق صندكؽ ابؼعاشات -

عاما ،كما تم إسقاط  70النموذجية منذ البداية لأنها قامت بتحديد أعضاء بؾلس الإدارة الذين يبلغوف أكثر من 
على الأقل من إبصالر مكافآت  %50ك ابؼبادئ التي تطالب بأف تصبح نصوص ابؼسودة الأصلية  بدا في ذل

عضو كما  13أعضاء بؾلس الإدارة على شكل سهم في الشركة كبرديد حجم بؾلس الإدارة  إلذ ما لا يزيد على 
 أعضاء ،كلكن تم إسقاطو فيما بعد. 5لا يقل عن 

بنية عقد اللجنة بهب أف بودد للجنة أصدر كادبورم ك بظيت بؾموعة توصيات خاصة بالتأكيد على أ -
 أف يتضمن مسؤكلياتها ككاجباتها بضركرة كتابة عقد للجاف ابؼراجعة ك Blue Ribbon  مسؤكلياتها ،كما أكصى

أكثر اللجاف شيوعا في ك.ـ.أ ىي بعنة ابؼراجعة  كبعنة الأجور ،أما في بريطانيا فيوجد بعنة مكافآت  -
 كالأجور في بعنة كاحدة( ك بعنة التعيينات . )حيث بذمع بتُ  كظيفة ابؼراجعة

في بريطانيا بهب كجود بعنة مراجعة مكونة من أعضاء من خارج المجلس ،ثم مؤخرا أتبعت في بورصة  -
 الأكراؽ ابؼالية في لندف.

مرات في العاـ  3أكصى تقرير بظيث باف العدد ابؼناسب لاجتماع اللجنة ابؼراجعة بهب أف لا يقل عن  -
 .بأف يكوف على أساس ربع سنوم Treadway Commission،أما 

كفر إرشادات حوؿ ابؼمارسات ك حسن التمويل للممولتُ ،كما بهب  Stewardship UKقانوف  -
 .2012عليو الأخذ بعتُ الاعتبار أسس قانوف حوكمة الشركات في ابؼملكة ابؼتحدة 

لى ابؼبادئ الأساسية للئدارة ابعيدة ع 2012يعتمد قانوف حوكمة الشركات في ابؼملكة ابؼتحدة  -
أككسلي  فركز على القضاء على الفساد  زللمحاسبة كالشفافية ك الأمانة  كيركز على النجاح ابؼؤىل ،أما ساربان

 ابؼالر كالإدارم للشركات ،ك الدكر الذم يلعبو الأعضاء غتَ التنفيذيتُ في بؾالس إدارة الشركات .
،أما قانوف حوكمة الشركات في ابؼملكة ابؼتحدة فيعمل  SECعمل بإشراؼ أف قانوف ساربانز أككسلي ي -

 .FRCبرت إشراؼ بؾلس التقارير ابؼالية 
أككسلي  كقانوف حوكمة الشركات في ابؼملكة ابؼتحدة ىو أف الأكؿ ركز على  زالفارؽ ابعوىرم بتُ ساربان -

على مبدأ اطلع كاشرح الذم يعتبر أساس ىذا  مبدأ الاحتياؿ ابؼؤسساتي كفرض عقوبات صارمة ،أما الثاني ركز
 القانوف.

                                                           
1- http://www.fsa.gov.uk/pubs/ukla/lr comcode2003.pdf ,09/05/2013 .       

 . 174-94،ص مرجع سبق ذكرهبؿمد مصطفى سليماف ، - 2
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 أساساك يرتكزاف  الأمريكي بالنظاـ الشبو شديد أنو بريطانيا في الشركات إدارة قواعد لنظاـ ابؼميزة ابؼلبمح من
 تطرح الكبتَة الشركات كمعظم جيد، بشكل ابؼاؿ أسواؽ الدكلتاف طورت فقد، للحوكمة ابػارجية الآليات على

تركيز  كليس الأفراد أك ابؼؤسسات سواء ابؼستثمرين من نظاـ كبتَ كجود في كتشتًؾ الأكراؽ أسواؽ في أسهمها
 ابؼستثمركف يتدخل أف النادر من ك .بؽا التابعة الشركات أك البنوؾ الأسرة أك أفراد من ابؼالكتُ أيدم في الأسهم

 التنفيذيتُ ابؼديرين كإعطاء عنها بعيدا البقاء دائما يفضلوف كلكنهم الشركة، إدارة في البريطانيوف أك الأمريكيوف
 .إدارتو في ابغرية
 

 المبحث الثالث: التقارير الفرانكفونية)فرنسا(.
توجد عدة عوامل جعلت أطراؼ السوؽ أكثر اىتماما بقواعد ابغوكمة كإدارة الشركات في فرنسا، كمن أبرز 

الأجانب كظهور مفهوـ صناديق ابؼعاشات في فرنسا كالرغبة في برديث تلك العوامل ىي زيادة كجودابؼسابنتُ 
 سوؽ ابؼاؿ بباريس كىذا من خلبؿ إصداربؾموعةالتقاريرالتي تتضمن توصيات.

 
 المطمبالأول:التقاريرالفرانكفونية)فرنسا(.

 .1995عامViénot) 01(أولا: "فينوالأول"
الأعماؿ الفرنسية.كتولت أىم منظمتتُ بنا مناقشات في بصعيات أصحاب أساسا  5991نشر في صيف 

المجلس الوطتٍ لأصحاب الأعماؿ الفرنسية للمنشآت ابػاصة إنشاء بعنة قواعد إدارة الشركات التي كانت برئاسة 
كقد نص ،  ،ابؼعنوف "بؾلس الإدارة للشركات ابؼدرجة في البورصة"1فينو رئيس بؾلس إدارة شركة سوستيو جنراؿ

 ت كليس على إلزامات كأىم ىذه التوصيات :التقرير على توصيا
 .ُبهب أف يضم كل بؾلس عددا لا يقل عن عضوين من ابؼديرين ابؼستقلت 
 على الشركات أف تتجنب احتواء بؾالسها على عدد كبتَ من ابؼديرين الذين تتبادبؽم الشركات فيما  بهب

 بينها، كبهب ألا يكوف ىؤلاء ابؼديركف ابؼتبادلوف أعضاء في بعاف ابؼراجعة أك بعاف ابؼكافآت.
 دارةبؾلس إ وم كل بؾلس بعنة ترشيحات تضم عضوا مستقلب كاحدا على الأقل، كرئيسبهب أف بو. 
 .على الشركات أف تفصح كل عاـ عن كيفية تنظيمها لصنع القرارات 
  كوف كل بعنة من تالتي تعقدىا كل بعنةسنويا. كبهب أف ت الاجتماعاتلس إلذ عدد المجأف يشتَ بهب
 أف يكوف أحدىم مستقلب . ك مديرين على الأقل30

 ابؼراجعة أك بعنة ابؼكافآت . لا بهوز للتنفيذيتُ كلا بؼديرم إدارات ابؼوظفتُ العمل في بعنة 
  بؾالس بالإضافة إلذ بؾلس شركتو . 31إلذ أكثر من  الانضماـلابهوزللمدير التنفيذم 

                                                           
1- Viénot Committee, 1995 
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 .1996عام(Marini Report )ثانيا :تقرير "ماريني"
 .1996عام(Marini Report )ثانيا :تقرير "ماريني"

السيناتور.  إصرار برت خاصة ك الشيوخ بؾلس أف إلا قانونية تدخلبت حدكث من حذر التقرير أف رغم
في جويلية  Report Marini1صدكر على ذلك ،كترتب إدارة الشركات قواعد في بالتحقيق  Mariniقاـ

الذم أشتمل على مقتًحات بإحداث تغيتَات قانونية غطت بؾموعة كبتَة من ابؼوضوعات التي يرتبط  1996
 بعضها بشأف إدارة الشركات.

 جالس بتشكيل بعاف ذات سلطات مستقلة.بهب السماح للم -
 سلطات ك المجلس رئيس سلطات بتُ الفصل في إلا دكف إلزاـ  القانوني ابغق للشركات بهب أف يكوف -
 ابؼرحلة. ثنائي للمجلس ىيكل كجود إلذ ابغاجة دكف التنفيذم الرئيس
 بدالكيها. مفصلة قوائم ابؼستثمرين إلذ تقدـ أف الشركات على بهب -
 يوما.15 من بدلا بشهر الانعقاد ابؼسابنتُ قبل موعد إلذ الاجتماعات في ابؼشاركة إخطارات إرساؿ بهب -
 إلذ التصويت في حقهم برويل من يتمكنوا أف بهب بأنفسهم التصويت في يرغبوف لا الذين ابؼسابنوف -

 الإدارة. لذا إبرويله من بدلا مستقل كياف
  بؾالس. 05 من أكثر في بابػدمة للمديرين يسمح لا -

 ،ك بقوسا من يباتقر سنوات 04 جاء ىذا التقرير بعد: 1999"فينو الثاني"عامViénot02ثالثا: تقرير
 Viénot"لشخص ائاسة نفس رتحت ،  (CNPE)ك (AFEP) فتُلمشرا نفس من لك بطلبذ

Marc" يعطي  ممات فرنسية مهمة، في شركايرين عاميتُ عن مدئيس لرا كعلى غرار جدد بأعضاء لكن ك
، لشركةاعلى حوكمة ير تقرذاتية ،كبدا يلبئم ابؼفاىيم الفرنسية، ابؼعنوف برت"كانت ت التغيتَ متطلبافّ نطباعا بأا

 : 2التالية الذكر اضيع ك التوصياتلمواجملة من صفحة كيشمل  27 يضم
ىا عتبرالتي كالتحفظ يد الجدير التقرالغى :ألعامة ابؼديرية ائاسة ك رلمجلس ائاسة رظائف بتُ كلفصل ا -

لمستقلة في مجلس الشركة اخل ت دالسلطاتنظيم افي ف الفرنسي لقانوانة كبمركرم كمشيدا ضرا غتَ مرأ
 رادم .لإالفصل تم تأييد ا 1999دارة ففي لإا

 ير أف يكوفلتقركؿ احاحيث متحفظا ف لنقطة كاىذه افي ـ لتقدا لعامة:ت المكافئاانشر ـ كإعلب -
دارة لإت العامة لفريق  المكافئاانشر ؿ حوكفاللجنة ، يرينللمددية لفرت المكافئاانشر ف شأبافقيا تو ك كسطيا

 .دة دػمحـ اػقأرق ػفىم كلأسر، كخيارات الحضوائل انشر بدف يتم بأل تر
في الإداريتُ ابؼشاركتُ  يدتحد، جةرلمدجنبية الأنسية ك الفرت الشركاامع الأخرل د لعقوضيح اتو -

 كبعانو. لمجلس ت اجتماعارجيتُ، عدد الخاداريتُ الإد اعد، إدارملمملوكة لكل سهم الأاد عدف كللجاا

                                                           
1- Marini Committee, 1996 

2  - Rapport Vienot, Rapport du comité sur le gouvernement d‟entreprise AFEPMEDEF, Juillet. (1999) p.06. 
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 نشر أسرع للحسابات نصف السنوية كالسنوية . -
 دارةلإافي مجلس  3/1أف تكوف نسبة الإداريتُ ابؼستقلتُ تكوف  تدعيم تواجد الإداريتُ ابؼستقلتُ: -

 في بعنة ابؼكافأة.2/1، في بعنة التسمية 3/1،
لك بقو،كذمنسايباتقرسنوات04جاء ىذا التقرير بعد: 1999"فينو الثاني"عامViénot02ثالثا: تقرير

لشخص ائاسة نفس رتحت ،(CNPE)(كAFEPفتُ)لمشرابطلبمننفس
"ViénotMarcيعطي ممات فرنسية مهمة، في شركايرين عاميتُ عن مدئيس لر"كلكنبأعضاءجددكعلى غرارا
على حوكمة ير تقرذاتية ،كبدا يلبئم ابؼفاىيم الفرنسية، ابؼعنوف برت"كانت ت التغيتَ متطلبافّ نطباعا بأا
 : 1التوصياتالتالية الذكرجملة من ، كيشمل "لشركةا

ا مرىا أعتبرك التحفظ يد الجدير التقرالغى أ: لعامةابؼديرية ائاسة ك رلمجلس ائاسة رظائف بتُ كلفصل ا -
دارة لإالمستقلة في مجلس الشركة اخل ت دالسلطاتنظيم افي ف الفرنسي لقانوانة كبمركرم كمشيدا ضرغتَ 
 رادم .لإالفصل تم تأييد ا 1999ففي 

ير أف لتقركؿ احاحيث متحفظا ف لنقطة كاىذه افي ـ لتقدا:لعامةت المكافئاانشر ـ كإعلب -
دارة لإيق  ات العامة لفر لمكافئاانشر ك في اللجنةيرينللمددية لفرت المكافئاانشر ف بشأافقيا تويكونوسطياك

 .دة دػمحـ اػقأرق ػفىم كلأسكخيارات ار لحضوائل انشر بدف يتم بأل تر،كما 
في يدالإداريتُ ابؼشاركتُ تحدك جةرلمدجنبية الأنسية ك الفرت الشركاامع الأخرل د لعقوضيح اتو -

 كبعانو. لمجلس ت اجتماعاعدد اك رجيتُ، لخاداريتُ الإد اعدك إدارم،لمملوكة لكل سهم الأد اعدف كللجاا
 نشر أسرع للحسابات نصف السنوية كالسنوية . -
 3/1،دارةلإافي مجلس  3/1أف تكوف نسبة الإداريتُ ابؼستقلتُ تكوف :تدعيم تواجد الإداريينابؼستقلتُ -

 في بعنة ابؼكافأة.2/1،في بعنة التسمية
 الانهياراتحصيلة  فعل من فرنسا التقرير كرد ىذا جاء :2002عام ( Bouton)ن" "بوتوثالثا:تقرير 

ابؼدرجة" الذم  للشركات أفضل ،تقرير "لإدارةك.ـ.أ  في إنركف لشركة حدث ما على العابؼية للشركات حدثت التي
 بعنة أعماؿ ،عن جنراؿ سوسيتيو رئيس برئاسة بوتوف دانياؿ طرؼ ،من 23/09/2002نشر في  
 تدعيم الشركات،ك حوكمة تطبيقات برستُ على ركز ك .MEDEF" ،AGREF ،"AFEPالأخلبقيات

 ابؼالية،كما ابؼعلومة نوعية أندرسوف( كبرستُ التدقيق مكتب بسبب إنركف شركة انهيارابغسابات ) بؿافظي شفافية
 :2أجزاء ثلبثة في يتمحور .ك الثاني ينوف لتحستُ جاء التقرير ىذا أف

                                                           
1  - Rapport Vienot, Rapport du comité sur le gouvernement d‟entrepriseAFEPMEDEF, Juillet. (1999) p.06. 

2- Rapport Bouton, Pour un meilleur gouvernement des entreprises cotées, AFEP/AGREF MEDEF, septembre 

(2002), p.15. 
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 ك دكر كعلى الإدارة بؾلس بدكر ابؼتعلقة تلك مثل ابغوكمة بفارسات لتحستُ معايتَ يتضمن الذم ابعزء -
 لجنة، سابقا 3/1 مقابل 3/2تلحساباا لجنة في مستقلتُ يناؿ ابؼدير أف ابؼستقلتُ.باقتًاح ابؼديرين استقلبلية
 سابقا. 3/1 مقابل 2/1 التعيينات

 ابؼدققتُ من فتًة تُيتع يتم أف العامل الفريق يأمل ابغسابات. ك مراجعي استقلبؿ على الثاني ابعزء يركز ك -
 بعنة إشراؼ برت تكوف يتهم لا ك بذديد نهاية في ينبغي استقلببؽا. ك لضماف ذلك ك سنوات 6في  القانونيتُ

 مراجعي بتُ فصل ىناؾ يكوف أف أملشركة.ا مع لخرأ ارتباطات أم من خاليا يكوف أف بهب ملذكا التدقيق
 بؽم. ابؼشورة يقدموف الذين ابؼدققتُ ك ابغسابات

 إلذ للئشارة ىي العامل الفريق توصيات فإف ابؼعتٌ، ىذا فيفالمحاسبية.  ك ابؼالية ابؼعايتَ الأختَ ابعزء يتناكؿ -
 لتقييم كذلك ك العمومية، ابؼيزانية خارجكمراقبة الالتزامات  لتحديد السنوية تنفذ الداخلية الإجراءات في رغبة

 بتَةك  كبـاطر العمومية ابؼيزانيةالبنود خارج  ابؼستثمرين ك للمسابنتُ ابؼعلومات توضيح ك تطوير كبـاطر الشركة 
 العاـ. خلبؿ التغتَات ك التصنيف ككالات قبل من للشركة تقييمات نشر مثل

 ابؼصالح . تضارب من للحد سنوات 3كل  الداخلي تدقيق إجراء المجلس على -

 آليات ضعك ك دارةلإا مجلس فقةامو عموضو فتكو أف بهب دةلمحدّا الإستًاتيجية بىص فيما -
 لى .كلأا جةربالد دارملإا ءةكفا على التًكيز تم ط،كشر ليةستقلبا كليسلمالي. ا حللئفصا
 ك لماليا ليللتحا ريراتق غرار على لمناسبةا لمعلومةا على ؿبالحصو داريتُللئ تسمح أف بهب لمؤسسةا -

 مهامهم . لتكملة لكذ

 لثلثا ؿبد دارةلإا مجلس في لنصفا اربمقد لتجربةا ك ءةلكفاا بصحاأ من ابؼستقلتُ الإداريتُ تضمتُ -
 لسابقة.ا التقارير في

 إدارم اؼشرإ تحت يكوفك ، اتسنو03 كل في سنويا سمير ملتقي دارةلإا مجلس عخضو كرةضر -
 جي .رخا رمستشا ؿلأعما كلاجدة،بمساعدمستقل 

 
 .2002الثاني: التقارير الجديدة بعد المطمب
AFGقدمت 

الشركات ابؼدرجة مضمونها أف تطبق على بؾموعة توصيات بشأف حوكمة الشركات كيهدؼ 1
 بؽذه التوصيات. تدربهيا للبمتثاؿالصغتَة كابؼتوسطة ابغجم على بذؿ قصارل جهدىا 

 للمساىمين:تسهيل المشاركة في الجمعية العامة بتشكيلة جيدة  -أولا
السنوم العاـ: بهب إبلبغ ابؼسابنتُ في أسرع كقت بفكن عن حالة الشركة  الاجتماعكإجراءات عقد  مدة -

حضور أكبر عدد بفكن  .لذا يعقد الاجتماع السنوم العاـ للشركات في أقرب كقت بفكن بعد نشر ابغسابات. ك

                                                           
1- Entreprise – Version2011.‘Gouvernementt dAFG- Recomandations .  
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نبغي تشجيع ذلك لذا بهب برديد تاريخ ككقت عقد من ابؼسابنتُ في الاجتماع العاـ يسهم في إثراء النقاش، كي
 الاجتماع العاـ.

بصيع الوثائق كابؼعلومات ابؼتعلقة باجتماع ابعمعية العامة للمسابنتُ تكوف ابؼعلومات قبل الاجتماع: أف  -
 لرفي سلطة السوؽ ابؼا أكك/ الإلكتًكنيعلى ابؼوقع  متاحة في أقصر كقت بفكن بعد الإعلبف عن الاجتماع إما

 الاجتماع. يوما على الأقل قبل 21خلبؿ 
تصويت ككيل ، الأربعة )الوجود ابؼادم كالبريدم كبهب أف تكوف موحدة بأشكابؽا أشكاؿ التصويت فعالة -

 رئيس(.السلطة التصويت إلذ 
 مجلس الإدارة : -ثانيا

بهب أف تتوافر في أعضائو  الشفافية الذم تؤثر قراراتو ابؼستقبلية على الشركة.  الإستًاتيجيةالمجلس ىو ابؽيئة  
 كابؼساءلة كالكفاءة كابؼسؤكلية.

  وظائفو:(1
 المسؤولية والاستقلالية:( 1-1
 عمل من أجل مصلحة بصيع ابؼسابنتُ.ي كأفبهب أف يكوف مسؤكلا أماـ بصيع ابؼسابنتُ،  -
ابؼسؤكليات الإشرافية  في الرأم كمسؤكلية المجلس فيما يتعلق بجميع ابؼسابنتُ طبيعة بؼبدأ استقلبلو تكوف  -

 ابعمهور. ضماف جودة ابؼعلومات ابؼقدمة للمسابنتُ كك إدارة الشركة. بشؤكف 
 الفصل بين السلطات:( 1-2

 الإدارة.  بؼدير العاـ أك ىيكل بؾلسك ا لسالمجكظائف رئيس الفصل بتُ 
 أف يتم كضع إطار بؿدد لاستدعاء اجتماعات بؾلس الإدارة. -
 .إدارة تضارب ابؼصالح من أعضاء بؾلس الإدارة مراقبة -
 للمراقبة.يتضمن بؾلس الإدارة أعضاء  أف -
 . ضمن بؾلس الإدارة كاللجاف ابؼتخصصة ضماف الامتثاؿ للحكم -
 .مجلسال(  تدعيم استقلالية وفعالية 2
 ( تكوين أعضاء المجلس:2-1

ينبغي للمدير أك عضو ك أصحاب ابؼصالح.لس من غتَ المجيتكوف على الأقل ثلث أعضاء  أفAFGتوصي
 بؾلس ابؼراقبة أف لا يكوف في حالة من تضارب بؿتمل في ابؼصالح. لذلك ينبغي أف :

 .الأختَة 5ابعة ، في السنوات يكوف ابؼدير التنفيذم موظفا، للشركة أك إحدل الشركات الت لا -
يكوف عضو في بؾلس الإدارة أك  لاأف ،ك  السنوات السابقة 5خلبؿ   أف لا يكوف مدقق حسابات شركة -

 عاما. 12بؾلس ابؼراقبة للشركة لأكثر من 
 المجلس. الستَة الذاتية للمرشحتُ لشغل منصب مدير أك عضو بعتُ الاعتبار تأخذ -
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 : ( اللجان المتخصصة2-2
- AFG الأختَ بتوفتَ كافة البيانات  تعلق أبنية خاصة على كجود بعاف متخصصة من المجلس. كيقوـ ىذا

 كتقرير عن أنشطتها. الاجتماعاتذات الصلة بابؼسابنتُ ، كتواتر 
 بإنشاء ثلبث بعاف منفصلة عن المجلس:AFG توصي 

  لجنة التدقيق: (2-2-1
أعضاء بعنة ابؼراجعة من غتَ أصحاب ابؼصالح. بهب أف تشمل ىذه  3/1فمن ابؼستحسن أف لا يقل عن -

 عضاء الإدارة العامة )يقتضيو القانوف(، كلا موظفي الشركة.اللجنة أيضا أ
أعضاء على الأقل من أعضاء بؾلس  3: كينبغي أف تتألف بعنة الاختيار من الاختيار لجنة (2-2-2

 الثلث. من غتَ أصحاب ابؼصلحةالإدارة أك بؾلس ابؼراقبة مع ابغد الأدنى 
ابؼصالح. كلا  أصحابرئيس بعنة ابؼكافآت ك أغلبية أعضائو من غتَ  يكوف: لجنة المكافئات (2-2-3

 بىدـ أم شخص بيارس الإدارة العامة أك موظف في الشركة.
التنوع في تكوين المجلس )التدريب كجنسياتهم كالتوازف بتوصي  AFG تنوع التمثيل في المجالس:(2-3

 بتُ الذكور كالإناث ...( لأنها أفضل ضماف للعملية.
 المكافآت والشفافية: ملائمةضمان  -ثالثا
:مسؤكلية بؾلس الإدارة في عملية صنع القرار من حيث الأجر كمبادئ دور المجلس في الأجر( 1

ستؤثر على  إذا لد تكن كذلك فإنها الأخلبؽ. فعليو أف بيارس أقصى حد بفكن، كظيفة إشرافية كبكل شفافية )ك
 بظعة الشركة(.

 التكميلية للمبادئ التالية: عاشات التقاعديةابؼكمن ابؼستحسن أف تنفذ  مكملة التقاعد:( 2
برديد فتًة ، الوجود في الشركة في كقت التقاعد، جارية(سنوات في الأعماؿ الت 2الأقدمية )على الأقل  -

 مرجعية لعدة سنوات.
 التنظيم النقابي وتعزيز مكانة المجلس:-رابعا
سرية ابؼطلوبة، كينبغي تكريس الوقت لإبقاز للء المجلس بيتثل أعضا بهب أف (التسوية داخل المجلس :1

 .الإستًاتيجيةأم صفقة كبتَة أك خارج نطاؽ  ابؼسبقة وافقة المجلسبد من قبل ابؼسؤكؿ امهممه
 : AFG توصي ك. متًكيز على كظيفتهال ة در قأعضاء ىيئة الرقابة  : بهب على( عدم جمع الوكلاء2
 من ككلبء. 5لعملهم التنفيذم كحد أقصى الأشخاصلا يكوف بفارسة  -

ابؼدير، عضو في بؾلس الإشراؼ أك ابؼمثل الدائم في الشركات ابؼدرجة، في فرنسا أك في  منصب :الوكلبء 
بهب أف يسجل رئيس بعنة التدقيق على أنو لوكلبء  ،كما نظر عن الشكل القانوني للشركةابػارج، بغض ال

 إضافية.



 انفصم انثانث:إصلاحات انحىكمة بعذ الانهيارات انمانية انكبري 

 

64 
 

ن قبل المجلس سواء كاف التقييم السنوم الربظي م AFGوصي ت :افية في عمل المجلس( التقييم والشف3
 خارجي.  أك ذاتيالتقييم 
بهب أف تساعد على تعزيز التبادلات ، ك المجلس بانتظاـ  عتمبهف أ AFGتوصي  ( اجتماعات المجلس:4

 سنوم المجلس في التقرير العضو من يتم الكشف عن عدد الاجتماعات كحضور كل ك أف بتُ أفضل الإداريتُ.
  . رئيسكل عضو من أعضاء المجلس بتقدنً كل ابؼعلومات لليقوـ   ( الوسائل المتاحة لأعضاء المجلس:5
( منهم : ينبغي للشركة تشجيع كتسهيل تدريب أعضاء المجلس)خاصة ابعدد( تدريب أعضاء المجلس6
 فتًات منتظمة من أجل فهم الأعماؿ.خلبؿ 
: بهب على أم عضو من أعضاء بؾلس الإدارة عقد أسهم  ء المجلس برؤوس الأموال( مشاركة أعضا7 

 ليس رمزيا( للشركة، إلذ ابغد الذم يسمح بو القانوف الوطتٍ . كحد أدنى )ك
 . سنوات 4مدة عضوية بؾلس الإدارة أك بؾلس ابؼراقبة لا تتجاكز ( أف 8
 

 المطمب الثالث: تقييم الإصلاحات الفرانكفونية.
 يلي:  بعدما تناكلنا بـتلف التقارير التي أصدرتها بـتلف ابؽيئات في فرنسا نلبحظ من خلبؿ ذلك  ما

ت جوىرية على إلا أنو لد يقتًح إدخاؿ تغيتَا الاىتماـكؿ قد جذب  الكثتَ من الأ بقد أف تقرير فينو
شكل تقييم يبتُ  فيمتابعة ربظية  لذلك تأخر تنفيذ ما توصل إليو من توصيات كلد تكن ىناؾ،ابؼمارسات ابغالية 

 لدالشركات بساما ك  لاختياركاف متًككا   الالتزاـفابؼشكلة ابؼتعلقة بالتقرير ىي أف بتلك التوصيات ، الالتزاـمدل 
يكن للبورصة  أك لأم جهة تنظيمية أخرل متطلبات خاصة بالإفصاح عما إذا كانت الشركة تطبق مبادئ فينو أـ 

 .لا 
الأكؿ اىتم بدجالس الإدارة ابؼثلى كركز على التأكيد على إنشاء بعاف، ابغسابات، ابؼكافئات  فينو أف بقد -

كالتسميات. احتًاـ حقوؽ الإفصاح ابؼالر كالمحاسبي كرقابة المجلس .برفيز استقداـ الإداريتُ ابؼستقلتُ داخل المجلس 
 لغرض ضماف حقوؽ ابؼسابنتُ.

حقيق كدراسة قواعد حوكمة الشركات ترتب عنو صدكر تقرير بؼا قاـ بؾلس الشيوخ بالت 1996ففي  -
 ماريتٍ الذم ركز على إدارة الشركات فيما يتعلق بإمكانية الفصل في السلطات )كظيفة رئاسة بؾلس الإدارة ك

 .1ئاسة ابؼديرية العامة ( بؼنع تضارب ابؼصالح .كلكنو لد يلزـ الشركات على ىذه النقطة ر 
ارسات من قبل ابؼسابنتُ مرقابة ابػارجية )القضائية ( أفضل من الرقابة الداخلية للمالتفضيل بأف تكوف ال -

 كبؿافظي ابغسابات .

                                                           

 .100،ص  مرجع سبق ذكرهبؿمد مصطفى سليماف  ، -1
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كلكن من النقاط التي لد يتطرؽ إليها التقرير فيما بىص الإداريتُ ابؼستقلتُ فلم يتم برديد النسبة أك العدد،  -
 سؤكليات الإداريتُ ابػارجيتُ.كأيضا كيفية ك ضركرة نشر ابؼكافئات الفردية للمديرين كم

 إف ابؼشكلة الأساسية في التقريرين السابقتُ ىي عدـ كجود التزاـ بابؼقتًحات فقد كانت اختيارية. -
الذم كاف شاملب كبؿيطا بكل جوانب الإدارة ، لكنو لد يأتي  1999لتقرير الذم جاء عاـبالنسبة لأما  -
 تعديل التوصية ابؼتعلقة برفض معرفة ابؼسابنتُ للمكافئات الفردية عبارة عن تكملة لسابقو. فقد تم فهو بابعديد

للمديرين كتم تصحيح الوضعية من خلبؿ ضركرة إعلبـ كنشر ابؼكافئات العامة.التدقيق في بؿتول كنوعية ابؼعلومات 
 في التقارير السنوية )حوؿ الإداريتُ( .

ارجيتُ في داخل اللجاف ىو الثلث ،في حتُ أف تدعيم تواجد الإداريتُ ابؼستقلتُ،فعدد الإداريتُ ابػ -
 الفاعلية تشتًط أف يكونوا بدقدار النصف على الأقل حتى يتمكنوا من أداء كاجباتهم على أكمل كجو .

سنوات ، كحدد عدد العقود الاجتماعية  04سنوات إلذ 06أما فيما بىص عقود الإداريتُ أنقص ابؼدة من -
عقود .ابؼفركض أف يتم إنقاصها إلذ عدد أقل  05درجة خارج بؾموعتو بخمسة القصول للئدارم في الشركات ابؼ

 كذلك الأمر بالنسبة للسنوات، كما أنو يرفض أف يتًؾ للقانوف فرض ذلك.
لد يكن في ابؼستول ابؼرغوب في الأكساط الفرنسية ، فنجد أنو غلبت عليو الصبغة  02إف تقرير فينو -

 من التقارير.التقييمية كالتكميلية لسابقو 
على برستُ تطبيقات حوكمة الشركات كتدعيم شفافية  كبعد ىذه التقارير جاء تقرير بوتوف الذم ركز -

دعا بإجراء  على استقلبلية ابؼديرين، حيث ركز 02بؿافظي ابغسابات كبرستُ نوعية ابؼعلومة ابؼالية لتحستُ فينو
 سنوات . 03التدقيق الداخلي كل 

ركرة كجود بعاف تهتم باعتبار ابغسابات ، سياسة ابؼكافئات كخيارات الأسهم كتسمية شدد التقرير على ض -
 .الإداريتُ كابؼتعاقدين الاجتماعيتُ 

 الاعتماد على تقارير التحليل ابؼالر لإكماؿ ابؼسابنتُ مهامهم على أحسن كجو . -
 ل.سنوات( برث إشراؼ إدارم مستق03خضوع بؾلس الإدارة كرئيسو للتقييم )كل -
تضمتُ الإداريتُ ابؼستقلتُ من أصحاب الكفاءة كالتجربة بدقدار النصف في بؾلس الإدارة، بعدما كاف  -

 الثلث في التقارير السابقة.
على  تكملة، نظرا لأنو ركز كلكن التقرير لد يكن في ابؼستول ابؼرموؽ، فهو كسابقو من التقارير بؾرد -

انات ابؼكافئات الشخصية لأعضاء المجلس، ابؼديرين التنفيذيتُ جوانب كأبنل عدة جوانب كإجبارية نشر بي
 كخيارات أسهمهم كما لد يذكر شركط التًشيح كبذديد الأعضاء .

أ ك فرنسا جاء آخر تقرير بغوكمة الشركات في فرنسا ، .ـ.كابؼتزايدة للشركات الكبرل في  كنظرا للبنهيارات -
أعطى تعريفا لمجلس الإدارة  ككاف متحسنا عليها بإضافات جديدة فمثلبالذم شمل تقريبا بـتلف التقارير السابقة، 
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كذكر ابػصائص التي بهب أف تتوفر في عضو المجلس )ابؼسؤكلية، الشفافية، الاستقلبلية( بهب أف تكوف أشكاؿ 
 التصويت فعالة .

 03فتم كضع  كفيما بىص اللجافلسلطات .أف يعمل للمصلحة العامة ،كما  أنو شدد على الفصل بتُ ا -
 بعاف متخصصة كمنفصلة من بؾلس الإدارة بعنة الاختيار، بعنة ابؼكافئات كبعنة التدقيق.

كما ركز على التنظيم النقابي كتعزيز مكانة المجلس. كقاـ بوضع تسهيلبت للمشاركة في ابعمعية العامة 
 . بتشكيلة جيدة للمسابنتُ

 

 لحوكمةالإصلاحات العالمية في مجال ا المبحث الثالث:
 أبرز ابؼاضية القليلة السنوات في العالد حوؿ بـتلفة مؤسسات في الإخفاقات كتوالر ابؼتسارعة العابؼية التطورات

 الصعيد على ابؼهمة( OECD)  كالتنمية الاقتصادم التعاكف منظمة تصدت كقد، عابؼية مؤسسات إلذ ابغاجة
 بوضع مبادئها ،كىذا ما سنقوـ بالتفصيل في ابؼطالب الآتية.  ابؼصرفي للئشراؼ بازؿ بعنة كقامت ، العاـ

 
 ( في الحوكمةOCDE)مبادئ  المطمب الأول:

كالتنمية الاقتصادم التعاكف منظمة مبادئ كضع تم
بؾلس  اجتماع من لدعوة استجابة الشركات ، حوكمة عن 

 القومية ، ابغكومات مع جنب إلذ جانبنا للقياـ 1997أفريل  28-27الوزارم في  ابؼستول على ابؼنظمة

الشركات  بغوكمة ابؼعايتَ ك الإرشادات من بؾموعة كضع ابػاص ، كالقطاع الصلة ذات الأخرل الدكلية كابؼؤسسات
 من دكؿ كل في الشركات حوكمة بؼبادرات أساسنا تشكل أصبحت ، 1999 عاـ في ابؼبادئ على ابؼوافقة ، كمنذ

ا تضمنت ك .سواء حد على الدكؿ من غتَىا أك كالتنمية الاقتصادم التعاكف منظمة  ابؽامة ، ك التعديلبت من عديدن

ك تشمل مبادئ ، 2004أفريل  22 في للمبادئ ابؼعدلة الصياغة ىذه في ابؼنظمة على الأعضاء الدكؿ كافقت قد
 :( 2-3،كابؼوضحة في الشكل) 1ك التنمية بشأف حوكمة الشركات النواحي التالية الاقتصادممنظمة التعاكف 

 ضمان وجود أساس لإطار فعال لحوكمة الشركات:(1
 كأف القانوف حكم متوافقا مع يكوف كأف الأسواؽ ، ككفاءة شفافية على الشركات حوكمة إطار يشجع أف ينبغي

 يلي: كالتنفيذية في ما كالتنظيمية الإشرافية ابعهات بـتلف بتُ ابؼسئوليات توزيع بودد بوضوح

                                                           

  دكلة غربية )النمسا ،بلجيكا ،كندا،  لعشرين كزراء قبل من موقعة اتفاقية بدوجب باريس في إنشاؤىا تم دكلية منظمة "ىي
،البرتغاؿ ،أسبانيا، السويد، سويسرا، تركيا، بريطانيا، الدابمرؾ ،فرنسا ،أبؼانيا الغربية ،اليوناف،أيسلندا ،لوكسمبورغ ،ىولندا ،النركيج 

 الاقتصادم التعاكف بؼنظمة كامتداد كبديل ابؼنظمة ىذه نشئت كقد ، 1961 لسنة أيلوؿ 30الأمريكية( في  ابؼتحدة الولايات
 مارشاؿ" . خطة ظل في لأكركبا ابؼقدمة كالكندية الأمريكية ابؼساعدات لإدارة 1947 أنشئت العاـ الأكربي التي

1- www.oecd.org ,20/12/2013 .  

 

http://www.oecd.org/
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كنزاىة  الشامل، الاقتصادم الأداء على تأثتَ ذا يكوف أف بهدؼ الشركات حوكمة إطار كضع يتم أف ينبغي -
 .كالفعالية بالشفافية تتميز أسواؽ قياـ كتشجيع السوؽ ، في للمشاركتُ بىلقها التي كابغوافز الأسواؽ ،

 اختصاص نطاؽ فى الشركات حوكمة بفارسات في تؤثر التي كالتنظيمية القانونية ابؼتطلبات تكوف أف ينبغي -
 .للتنفيذ كقابلة القانوف ، حكم مع متوافقة ما ، تشريعي
 الملكية: حقوق لأصحاب الرئيسية والوظائف المساىمين حقوق (2
 : فى ابغق للمسابنتُ الأساسية ابغقوؽ تتضمن أف ينبغي -
 ابؼلكية لتسجيل مضمونة طرؽ . 

  منتظم . أساس كعلى ابؼناسب الوقت في بالشركة الصلة كذات ابؼادية ابؼعلومات على ابغصوؿ 

 الأسهمبرويل  أك إرساؿك للمسابنتُ  العامة ابعمعية في كالتصويت ابؼشاركة. 

  الشركة . من أرباح نصيبالإدارة ،  بؾلس أعضاء كعزؿ انتخاب 

  للمساىمين: المتساوية ( المعاملة3
الأقلية  مسابني ذلك في بدا ،ابؼسابنتُ لكافة متساكية معاملة يضمن أف الشركات حوكمة إطار في ينبغي
 . الأجانب كابؼسابنتُ

 .صيالشخ ك الصورم كالتداكؿ الداخليتُ بتُ التداكؿ منع ينبغي -

إذا   عما الإدارة لمجلس يفصحوا أف بالشركة الرئيسيتُ كالتنفيذيتُ الإدارة بؾلس أعضاء من يطلب أف ينبغي -
 أك موضوع عملية في أم مادية مصلحة أم ثالث طرؼ عن بالنيابة أـ مباشر، غتَ أك مباشر، بشكل سواء بؽم كانت

 .مباشر بطريق الشركة بيس
 الشركات : حوكمة في المصالح أصحاب ( دور4

 نتيجة تنشأ أك القانوف ، ينشئها التي ابؼصالح أصحاب بحقوؽ يعتًؼ أف الشركات حوكمة إطار في ينبغي

 على: يعمل كأف ،ةمتبادل لاتفاقات

 .العاملتُ مشاركة أجل من الأداء لتعزيز آليات بوضع السماح ينبغي -

 ذات ابؼعلومات على بابغصوؿ بؽم السماح ينبغي الشركة ، حوكمة عملية في ابؼصالح أصحاب يشارؾ عندما -
 لأصحاب تكوف أف، منتظم أساس كعلى ابؼناسب الوقت في عليها الاعتماد بيكن التي ك ، الكافي كبالقدر الصلة ،

 .   حقوقهم انتهاؾ مقابل فعاؿ تعويض على ابغصوؿ فرصة ابؼصلحة
 بدجلس الاتصاؿ من يتمكنوا أف بسثيلهم ، كىيئات العاملتُ أفراد ذلك فيبدا  ابؼصالح ، لأصحاب ينبغي -

 .لبقيةالأخ غتَ أك القانونية غتَ ابؼمارسات بشأف اىتمامهم عن للئعراب الإدارة
 .الدائنتُ حقوؽ لتنفيذ فعاؿ كإطار للئعسار، ككفء فعاؿ بإطار الشركات حوكمة إطار ؿاكمإست ينبغي -
 والشفافية: ( الإفصاح5
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 ابؼتعلقة ابؽامة كافة ابؼوضوعات عن ابؼناسب الوقت في الصحيح السليم بالإفصاح القياـ يضمن أف ينبغي -

 الشركات حوكمة ك ابؼلكية ، ،كحقوؽ كالأداء ، ابؼالر ابؼركز ذلك في بدا بالشركة
 التالية : على ابؼعلومات الإفصاح يتضمن أف ينبغي -

 أىدافها  الشركة ك عمليات كنتائج ابؼالية النتائج. 

 ذلك  فيبدا  الإدارة ، بؾلس أعضاء عن كابؼعلومات الرئسيتُ ، كالتنفيذيتُ الإدارة بؾلس أعضاء مكافأة سياسة
 .مستقلتُ باعتبارىم إليهم النظر يتم كاف إذا كما الشركة ، في الآخرين كابؼديرين الاختيار، كعملية مؤىلبتهم ،

 يتم  التي كالعمليات الشركة بغوكمة سياسة أك نظاـ أم بوتويو ما خاصة ، كبصفة ابغوكمة ، كسياسات ىياكل
 .بدوجبها تنفيذىا

 كغتَ ابؼالر كالإفصاح للمحاسبة ابؼرتفعة النوعية للمستويات طبقا عنها كالإفصاح ابؼعلومات إعداد ينبغي -
 .ابؼالر

 تأكيدات يقدـ أف بيكنو حتى مؤىل كفء مستقل، مراجع بواسطة مستقلة خارجية بدراجعة القياـ ينبغي -

 النواحي كافة  في الشركة كأداء ابؼالر ابؼركز بصدؽ بسثل ابؼالية القوائم بأف كابؼسابنتُ الإدارة لمجلس خارجية موضوعية

 .كابؽامة ابؼادية
 بالنسبة كاجب عليهم ابؼسابنتُ، أماـ كالمحاسبة للمساءلة قابلتُ يكونوا أف ابػارجيتُ ابؼراجعتُ على ينبغي -
 .ابؼراجعة عملية في ابؼهنية كالأصوؿ العناية تقتضيو ما كافة بدمارسة يقوموا أنو ىو للشركة

 عن ابؼشورة أك التحليلبت تقدنً على كيشجع يتناكؿ فعاؿ بدنهج الشركات حوكمة إطار استكماؿ ينبغي -

ا ، ابؼستثمركف يتخذىا التي بالقرارات كابؼتعلقة كغتَىا ، كالتصنيف التقييم ككالات كالسماسرة ، ، المحللتُ طريق  بعيدن

 .مشورة من يقدمونو ما أك برليل من بو يقوموف ما بنزاىة الإضرار إلذ يؤدل قد ابؼصلحة في تعارض أم عن
 الإدارة : مجلس مسئوليات ( 6
 الشركة ، إدارة على الإدارة لمجلس الفعالة كالرقابة للشركة ، الاستًاتيجي كالإرشاد التوجيو يضمن أف ينبغي -

 ..كابؼسابنتُ الشركة أماـ مسئوليتو عن الإدارة بؾلس كبؿاسبة

 الإدارة بؾلس على فإف بـتلفة ، بطرؽ ابؼسابنتُ بؾموعات بـتلف في ستؤثر الإدارة بؾلس قرارات كانت إذا -

 .عادلة معاملة ابؼسابنتُ كافة يعامل أف

 :تتضمن معينة ، رئيسية بوظائف يقوـ أف الإدارة بؾلس على ينبغي -

 التقديرية ،  كابؼوازنات ابؼخاطر، كسياسة الرئيسية ، العمل كخطط الشركة، إستًاتيجية كتوجيو استعراض
 .الشركة كأداء التنفيذ ، كمراقبة الأداء ، أىداؼ ككضع السنوية ، العمل كخطط

 ، الأمر ، لزـ إذا كاستبدابؽم ، بالشركة ، التنفيذيتُ كبار على كالإشراؼ كمرتبات ، مكافآت كبرديد اختيار 

 .ابؼناصب تداكؿ بزطيط على مع الإشراؼ
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 الأجل  في كابؼسابنتُ الشركة كمصالح الإدارة بؾلس كأعضاء التنفيذيتُ كبار مكافآت بتُ التناسب مراعاة
 .الطويل

 ربظي بشكل تتم أف بهب التي الإدارة بؾلس كانتخاب ترشيح عملية في الشفافية ضماف. 

 كجود  ضماف مع ، ابؼستقلة ابؼراجعة ذلك في بدا ابؼالية قوائمها إعداد كنظم ، الشركة حسابات نزاىة ضماف
 .الصلة ذات كابؼعايتَ بالقانوف كالالتزاـ،ابؼخاطر  لإدارة نظم كجود ابػصوص كجو كعلي للرقابة، سليمة نظم

 المطمب الثاني :مبادئ لجنة بازل
 comité de Bâle : لجنة بازل (نبذة عن1

 تكوفتبددينة بازؿ بسويسرا ك   ( BIS)برت إشراؼ بنك التسويات الدكلية 1974تأسست مع نهاية عاـ 
" بعنة التنظيمات ك الإشراؼ ك الرقابة إسم، تشكلت بعنة بازؿ برت من بؾموعة الدكؿ الصناعية العشرة

ابؼصرفية " ىي بعنة استشارية فنية لا تستند إلذ أية اتفاقية دكلية ك إبما أنشأت بدقتضى قرار من بؿافظي البنوؾ 
ويا ك يساعدىا عدد من فرؽ العمل من الفنيتُ لدراسة ابؼركزية للدكؿ الصناعية ك بذتمع ىذه اللجنة أربع مرات سن

بـتلف جوانب الرقابة على البنوؾ ،ك لذلك فاف قرارات أك توصيات ىذه اللجنة لا تتمتع بأم صفة قانونية أك 
تتضمن قرارات ك توصيات اللجنة كضع "فعلية" كبتَة ك  لوقت ذات قيمةإلزامية رغم أنها أصبحت مع مركر ا

ابعيدة في بـتلف البلداف بغرض  مع الإشارة إلذ بماذج ابؼمارسات ابؼعايتَ ابؼناسبة للرقابة على البنوؾابؼبادئ ك 
 1تلك ابؼبادئ ك ابؼعايتَ ك الاستفادة من ىذه ابؼمارسات . إتباعبرفيز الدكؿ على 

حجم ك نسبة تفاقمت أزمة الديوف ابػارجية للدكؿ النامية ك تزايد  ىو كقد كاف الباعث لتأسيس اللجنة
ابؼنافسة القوية من جانب البنوؾ اليابانية للبنوؾ الأمريكية ك  الديوف ابؼشكوؾ في برصيلها التي منحتها البنوؾ العابؼية

ك الأكربية بسبب نقص رؤكس أمواؿ تلك البنوؾ، مع الأخذ بعتُ الاعتبار انو في ظل العوبؼة فاف تلك البنوؾ 
 فركعها في أبكاء العالد خارج الدكلة الأـ . الأمريكية ك الأكربية يزداد انتشار

 عمل أكراؽ عدة بازؿ بعنة أصدرت:1998 البنوك في المؤسسية الحوكمة حول بازل لجنة أعمال(1
 2: يلي ما الأكراؽ ىذه كتشمل ابؼؤسسية ابغوكمة أبنية على فيها التًكيز تم حيث بؿددة، مواضيع حوؿ

  1998 مام الائتماف بـاطر إدارة مبادئ -
                                                           

  " ىو منظمة دكلية تنظم التعاكف النقدم ك ابؼالر،كما تقدـ خدماتها للبنك ابؼركزية  لدكؿ العالد ،بدأ نشاطها في مدينة بازؿ
 . "،حيث يعتبر من أقدـ منظمة دكلية في العالد 1930بسويسرا في 

  "ابؼتحدة  الولايات ابؼتحدة، ابؼملكة سويسرا، السويد، ىولندا، الياباف، ايطاليا، الابرادية، أبؼانيا فرنسا، كندا، بلجيكا، :كىي
 ."لكسمبورغ الأمريكية،

 . 79،ص 2003، الإسكندرية ابعامعية، الدار ،"البنوك واقتصاديات العولمة" ابؼطلب، عبد عبد المجيد -1
 العدد في الأردف، البنوؾ بؾلة ،البنوك في المؤسسية الحاكمية وتطوير تحسين عفاؼ، زر أبو ،اسحق  نعيم دمهش -2

 . 30-27ص  ص ، 2003 ديسمبر ،22،المجلد 10 العدد العاشر،
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  1998 سبتمبر الفائدة معدؿ بـاطر إدارة مبادئ -
  1998 سبتمبر البنك شفافية برستُ -
  1998 سبتمبر البنكية ابؼنظمات في الداخلية الرقابة لنظم إطار -
 

 في الشركات حوكمة برستُ سبل حوؿ كثيقة 1999 سنة بازؿ بعنة أصدرت:1999 سنة توصيات(2
 1:ىي مبادئ 7ضمن ابؼمارسات بأبرز الوثيقة ىذه جاءت ابؼصرفية، ابؼؤسسات
 .للعمل قيم ككضع إستًاتيجية أىداؼ بناء :الأكؿ ابؼبدأ
 .كابؼساءلة ابؼسؤكلية حوؿ كاضحة خطوط كتعزيز كضع :الثاني ابؼبدأ
 ضعياتهم .ك  حسب مؤىلتُ المجلس أعضاء كوف ضماف :الثالث ابؼبدأ
  .العليا الإدارة من ملبئم إشراؼ ىناؾ أف ضماف :الرابع ابؼبدأ
 .تُابػارجي ك تُالداخلي تُابؼراجع بو يقوـ الذم العمل من الفعالة الاستفادة :ابػامس ابؼبدأ
 .الرقابي المحيط من ك للبنك الأخلبقية القيم من متشكلة مكافآت أساليب ينكو ت ضماف:السادس ابؼبدأ
 .شفاؼ كبمط أسلوب كفق البنك في الشركات بحوكمة كالستَ العمل :السابع ابؼبدأ

 2006:2 بازل لجنة منظور من المصارف في الحوكمة مبادئ(3
 أصدرت2006  فبراير كفي 2005 عاـ السابقة أعمابؽا ك تهاتوصيا من معدلة نسخة بازؿ بعنة أصدرت

 : في كتتمثل ابؼصارؼ في ابغوكمة مبادئ يتضمن بؿدثة نسخة
 فهم كلديهم ،نهايشغلو  التي ابؼناصب حسب مؤىلتُ الإدارة بؾلس أعضاء يكوف أف ينبغي :الأكؿ ابؼبدأ

 .البنك أعماؿ بشأف السليم ابغكم على ماتهقدر  إلذ إضافة الشركات، حوكمة في دكرىم عن كاضح
 .قيمو كعلى للبنك الإستًاتيجية الأىداؼ على كالإشراؼ ابؼصادقة ابؼديرين بؾلس على ينبغي :الثاني ابؼبدأ
 .كابؼساءلة للمسؤكلية العريضة ابػطوط كتعزيز كضع ابؼديرين بؾلس على ينبغي :الثالث ابؼبدأ
  .سياساتو يوافق العليا الإدارة من ملبئم إشراؼ ضماف سالمجل على :الرابع ابؼبدأ
 ابؼراجعة كظيفة ابه تقوـ التي الأعماؿ استعماؿ فعليا، العليا س كالإدارةالمجل على ينبغي :ابػامس ابؼبدأ
 .الداخلية الرقابة ككظائف ابػارجيتُ كابؼراجعتُ الداخلية

 كمع ابؼصرفية ابؼؤسسات ثقافة مع ابؼكافآت كسياسات بفارسات ملبئمة ضماف البنك على :السادس ابؼبدأ
  .الرقابة بؿيط مع ككذلك الأجل، كالطويلة الإستًاتيجية الأىداؼ

                                                           

 )حالةالعربي  المصرفي القطاع في الحوكمة لإرساء كمدخل بازل لجنة بمتطلبات بحثية الالتزامالرزاؽ، كرقة  عبد حبار -1
 .12الشلف ،ابعزائر،ص ، جامعةإفريقيا( شمال دول

2- Basel committee on banking supervision, Enchancing corporate governance for banking 

organizations, bank for international settlement, February 2006. 
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 بالعمل الالتزاـ مدل خلبؿ من للبنك التشغيلي ابؽيكل فهم العليا كالإدارة سالمجل على ينبغي :الثامن ابؼبدأ
 .معينة قانونية بيئة كفق

 
 
 

 . 2بازؿ  لاتفاؽ الثلبثة للدعائم ابؼشتًؾ العامل :( 3-3الشكل )

 
 المصارف اتحاد ،ملتقى Mise en oeuvre de bale 2 au Maroc، سليتين الإدريسي :المصدر

 .2007مارس   16-15تونس، ،2 بازل قواعد و البنكي الخطر حول المغاربية،
 3:1( اتفاقية بازل 3

 للجنة 27 اؿ للؤعضاء ابؼمثلتُ ابؼاليتُ ابؼسؤكلتُ ك ابؼركزية البنوؾ بؿافظي اجتماع عقب تفاقيةالا صدرت
 12 في السويسرية بازؿ مدينةفي  ( BIS) في الدكلية التسويات بنك في اللجنة مقر في كذلك توسيعها، بعد بازؿ

 ابعنوبية الكورية العاصمة سيئوؿ في اجتماعهم في 20 بؾموعة زعماء من عليها ابؼصادقة كبعد ، 2010 سبتمبر
 ابعديدة ابؼعايتَ ىذه ئمةملب مدل حوؿ تساؤلات يطرحوف الإسلبمية ابؼصرفية خبراء بدأ ، 2010 نوفمبر 12 في

 . البنوؾ ىذه عمل طبيعة مع يتناسب بدا تطويعها ككيفية الإسلبمية، للبنوؾ
 :كالتالر ىي ابعديدة القواعد من بؾموع على الاتفاقية ترتكز:3 بازل اتفاقية مرتكزات

                                                           

 تطبيق آفاق و واقع:الجديدة الاحترازية المعايير و النظم و الإسلامية ،مداخلة "البنوككآخركف بوزياف بن بؿمد - 1
 منظور من الشاملة الإسلبمية التنمية ك ابؼستداـ الإسلبمي "النمو التمويل ك للبقتصاد الثامن العابؼي ابؼؤبسر" ،3 بازل لمقررات

 . 28،ص 2011 إسلبمي" ،قطر ، ديسمبر
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 آخر احتياطي ىامش إليو مضافان  ، 4.5% إلذ  الأكلر أك الاحتياطي ابؼاؿ رأس لنسبة الأدنى ابغد رفع -
لاستخدامو في مواجهة الأزمات بفا  ابؼصرفية التعهدات ك الأصوؿ نم %2.5 نسبتو عادية أسهم من يتكوف

 .%7بهعل المجموع يصل إلذ 
 أم البنوؾ ملزمة بتدبتَ رساميل إضافية للوفاء بابؼتطلبات . %10.5رفع معدؿ ابؼلبئمة رأس ابؼاؿ إلذ  -
زمة كغتَىا من الأدكات ابؼركبة )العملية التي ىزت البنوؾ في الأ قزيادة الربظلة ابؼطلوبة بذاه عمليات التوري -

 ابؼالية العابؼية الأختَة (.
،ك الثانية لقياس السيولة  اقتًحت نسبتتُ في الوفاء بدتطلبات السيولة الأكلذ تعرؼ "بنسبة تغطية السيولة" -

 البنيوية في ابؼدل ابؼتوسط كالطويل)ابؽدؼ منها توفتَ موارد سيولة مستقرة للبنك(.
 من بدلان  مفتوحة،  في دخيلة مشتقات لتداكؿ حوافز البنوؾ منح عبر ابؼالر، العالد في أكبر شفافية إقرار- 
 دكف للحيلولة للمخاطر كالتعرض ابؼشتًكة الأسهم تعريف من القواعد تشدد كمات ،ابؼؤسسا بتُ سران  تداكبؽا
 .ثغرات لاستغلبؿ البنوؾ سعي

 ك  2013 سنتي من كل في للمراجعة بؿطات ذلك في بدا 2019 عاـ إلذ الاتفاقية ىذه تطبيق أجل كيبقى
 دكف البنوؾ على ابؽيكلية التعديلبت كإجراء ابؼعايتَ ىذه تطبيق إلذ للبنتقاؿ جدان  كاؼ   زمن كىو، 2015

 .كالتجارم منها الإسلبمي بصيعان، منها ستستفيد التي ابؼيزة كىي ىزات،
 

 تقييم الإصلاحات  :المطمب الثالث  
 ابؼصرفية بها ابؼؤسسات تتميز التي ابػاصة ،كللحساسية الاقتصاد في مالر كوسيط ابؼصارؼ دكر لأبنية بالنظر

 بعنة أصدرت كبضايتها ابؼدخرات ضماف إلذ اجة ابؼاسةابغك  ،الفعالة غتَ ابؼؤسسية ابغوكمة عن النابذة ابؼصاعب بذاه

تم  ،كقد ابعيدة ابؼؤسسية ابغوكمة مبادئ لتبتٍ ابؼصارؼ مشرفي بؼساعدة دليلب ـ 1999العاـ في ابؼصرفي للئشراؼ بازؿ
 بابغوكمة ابؼتعلقة للتطورات متابعة كـ،1999 ـ العا نشرت التي OECDمنظمة  مبادئ من الدليل ىذا استلهاـ

 أصدرت الكبتَة، الانهيارات ضوء في خاصة ، كالدكلية ابؼستويات الوطنية على ااىتمامن  اجتذبت كالتي ابؼؤسسية

 يساعد أف أيضنا بيكن ابؼعدؿ ىذا الدليل بأف ،كاعتًافنا ـ 2004 لعاـ ابؼعدلة ابؼؤسسية ابغوكمة مبادئOECD منظمة 

 ابؼصرفية ابؼؤسسات كطبيعة يتناسب بدا ابعيدة ابغوكمة ابؼؤسسية كفرض تطبيق في كمسئوليها ابؼصرفية ابؼؤسسات

                                                           

   يوما من التدفقات النقدية ،كذلك بؼواجهة  30"برسب بنسبة الأصوؿ ذات السيولة ابؼرتفعة التي بوتفظ بها البنك إلذ حجم
 من السيولة ذاتيا". احتياجاتو
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 في ابعديد الدليل اعتماد تم كقد ـ 1999 عاـ دليل في ابؼعلنة بؼبادئ اللجنة مراجعة أصدرت فقد ابؼميز، ككضعها
 1.ـ2006العاـ من فبراير

 ابؼؤسسات قبل من ابعيدة ابؼؤسسية ابغوكمة تطبيق التأكد نطاؽ في يأتي ابؼبادئ نشر أف بازؿ بعنة تؤكد -

 . السائدة الوطنية القوانتُ ك الأنظمة فوؽ إلزامية صفة ذك قانوني أم إطار لاستحداث يؤسس لا ،ك ابؼصرفية

 منظمة دكؿ كتضم ابؼخاطر الأكلذ متدنية المجموعة بؾموعتتُ، إلذ الدكؿ بتصنيف بازؿ بعنة مقررات  متقا- 

 فهي المجموعة الثانية أما .السعودية العربية كابؼملكة سويسرا:بنا دكلتاف ذلك إلذ يضاؼ كالتنمية التعاكف الاقتصادم

.العالد دكؿ بقية كتضم ابؼخاطر، عالية
2 

أما منظمة التعاكف الاقتصادم ك التنمية فقد ،  BISالدكليةت بازؿ برت إشراؼ بنك التسويانة بع تعمل-
 تم كضع مبادئ ابؼنظمة استجابة لدعوة من اجتماع بؾلس ابؼنظمة على ابؼستول الوزارم.

فوضعت بؾموعة من  OECDكضعت بعنة بازؿ ابؼبادئ ك ابؼعايتَ ابؼناسبة للرقابة على البنوؾ ،أما منظمة  -
 الشركات  ةحوكمابؼعايتَ ك الإرشادات 

التأكيد على أبنية الرقابة ك  مقررات بعنة بازؿ كضع معايتَ كقواعد موحدة لضبط أداء العمل ابؼصرفيمن  -
كما أصدرت عدة أكراؽ عمل حوؿ مواضيع بؿددة حيث تم التًكيز على   على العمل ابؼصرفي في ضبط أداء البنوؾ

ذكرت في مبادئها  OECDمنظمة  ،أماارة ابؼخاطر ك إدارة بـاطر معدؿ الفائدة ك برستُ شفافية البنوؾ مبادئ إد
كفاءة الأسواؽ ك نزاىتها كتشجيع قياـ أسواؽ تتميز الشركات مثل شفافية ك  ةابغوكمكجود أساس لإطار فعاؿ 

 بالشفافية ك الفعالية .
أبرزت ابؼمارسات التي تعمل على  سلبمة حوكمة البنوؾ  ك حدتها  1999كفي توصيات بعنة بازؿ لسنة  -

ركزت ؼ مبادئها  OECDفي سبعة مبادئ ركزت ىده ابؼبادئ على مسؤكليات بؾلس الإدارة ك أعضائو ك منظمة 
ة ضماف حقوقهم ك ابؼعاملة على حقوؽ ابؼسابنتُ ك الوظائف الرئيسية لأصحاب حقوؽ ابؼلكية فعملت على بضاي

ابؼتساكية لكافة ابؼسابنتُ كدكر أصحاب  ابؼصالح ك تتمثل في بضاية حقوقهم ك الإفصاح ك الشفافية ك مسؤكليات 
 بؾلس الإدارة .

أنو يضمن التوجيو ك الإرشاد الاستًاتيجي للشركة ك  OECD من مسؤكليات بؾلس الإدارة في منظمة - 
 دارة على الشركة.الرقابة الفعالة لمجلس الإ

                                                           

ظمة العون من ف الفلسطينية وفقا لمبادئر مصالفي ا تطبيق مبادئ الحوكمة  المؤسسيةجوده، بؿمد الغتٍ عبد فكرم -1
،مذكرة ماجستتَ ، ابعامعة الإسلبمية غزة لسطين(فوالتنمية  ومبادئ بازل للرقابة المصرفية)دراسة حالة بنك  الاقتصادي
 .48،ص2008،فلسطتُ ،
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 خلاصة:
 الدكؿ من كلب قياـ أظهره الذم الشركات حوكمة بدفهوـ  ابعاد كالالتزاـ بالاىتماـ التزايد إف

 الشركات حوكمة إصلبحات حوؿ بالتجارب( فرنسا)  الفرانكفونية كالدكؿ(  أ.ـ.ك ، بريطانيا) الأبقلوساكسونية
الأختَة التي كانت ىادفة إلذ الاستجابة للشفافية كالنزاىة من طرؼ   ىذه أصدرتها التي التقارير بـتلف خلبؿ من

 قانوف النموذج الأبقلوساكسوني بقد أنها ركزت على يعتمدبـتلف أصحاب ابؼصالح ،فمن خلبؿ تقييمنا لتقارير 
 الأمانة ك كالشفافية للمحاسبة ابعيدة للئدارة الأساسية ابؼبادئ على 2092 ابؼتحدة ابؼملكة في الشركات حوكمة

 غتَ الأعضاء يلعبو الذم الدكر ،ك للشركات كالإدارم ابؼالر الفساد على القضاء على فركز  أككسلي ساربانز ،أما
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 كفرض ابؼؤسساتي الاحتياؿ مبدأ على ركز الأكؿ أف كالاختلبؼ بينهما ىو الشركات، إدارة بؾالس في التنفيذيتُ
أما بالنسبة للتقارير .القانوف ىذا أساس يعتبر الذم اشرح ك اطلع مبدأ على فركز الثاني ،أما صارمة عقوبات

النموذج الفرانكفوني فلم بىتلف الاختلبؼ التاـ عن النموذج السابق، فبعد تقييمنا للتقارير التي كضعها  فنجده 
تعريفا لمجلس الإدارة كذكر ابػصائص التي بهب أف تتوفر في عضو المجلس )ابؼسؤكلية، قد ركز على أف يكوف ىناؾ 

تكوف أشكاؿ التصويت فعالة ؛كما  أنو شدد على الفصل بتُ السلطات ،أف  الشفافية، الاستقلبلية( بهب أف
بعاف متخصصة كمنفصلة من بؾلس الإدارة بعنة  03يعمل للمصلحة العامة ،كفيما بىص اللجاف فتم كضع 

الاختيار، بعنة ابؼكافئات كبعنة التدقيق. كقاـ بوضع تسهيلبت للمشاركة في ابعمعية العامة بتشكيلة جيدة 
غطت  فقد الشركات حوكمة بؾاؿ في الاقتصادية التنمية ك التعاكف منظمة مبادئ بىص ما في أما. مسابنتُلل

 ، الشفافية الإفصاح ك, ابؼصالح أصحاب دكر, للمسابنتُ ابؼتكافئة ابؼعاملة,  ابؼسابنتُ حقوؽ: ىي بؾالات بطسة
 البنوؾ في ابغوكمة قد كضعت معايتَ حوؿالإدارة. أما بالنسبة للجنة بازؿ ىي الأخرل ف بؾلس مسؤكليات ك

 كالشفافية، ،كالإفصاح لحابؼصا أصحاب كدكر بؽم، العادلة كابؼعاملة الأسهم، بضلة حقوؽ كابؼصارؼ أبنها بسثل في
 كضعتها التي ابؼبادئ إلذ قريبة كانت الدكؿ ىذه بها قامت التي الإصلبحات فمختلف الإدارة؛ بؾلس كمسؤكليات

 إطلبع توفر يتطلب ك سليم مالر نظاـ توافر بينت كما ، التي بازؿ كبعنة التنمية ك الاقتصادم التعاكف ابؼنظمة
 سياسات دعم في يساىم بفا بأنواعها الشركات إدارات لدل ابؼخاطر إدارة ك ابعيدة ابؼؤسسية ابغوكمة أنظمة على

 التطبيق الشركات على فيجب لذا. للشركة مستقرة بنية توفتَ ك ابؼستثمرين ثقة تعزيز على يساعد ك الشركات
شركة.  كل عمل ستَكرة ك نشأة في ضركريا عنصرا أصبحت لأنها ، بها كالالتزاـ الشركات حوكمة بؼبادئ السليم
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انهيار الشركات الرابع: الفصل
و إصلاحات الحوكمة العالمية

 الدول العربية في بعض
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 تمهيد:
نظرا للتزايد ابؼستمر الذم يكتسبو مفهوـ حوكمة الشركات من اىتماـ في الوقت الراىن، فقد سعت معظم 
دكؿ العالد عدا الدكؿ العربية إلذ إعداد قواعدىا ابػاصة بغوكمة الشركات، بفا أصبح على الدكؿ العربية إلزاما 

اح كبمو سوؽ ابؼاؿ كبدا يعود على تنمية الاقتصاد كضركرة لتطبيق ىذا ابؼفهوـ ابعديد على مؤسساتها، مسابنة في بق
الوطتٍ .كللمسابنة في تدعيم الثقة في الشركات كابؼؤسسات من خلبؿ تبتٍ ابؼبادئ كالقواعد الدكلية ابػاصة 
بأفضل ابؼمارسات لضماف الوصوؿ بغسن الأداء الإدارم كابؼالر في الشركات علبكة على تعزيز مبدأ الشفافية 

لبزمتُ لضماف بضاية حقوؽ ابؼسابنتُ بفا دعا خلق مبادئ مشابهة بؼبادئ من طرؼ ابؼنظمات العربية كابؼساءلة ال
كابػليجية ابؼعينة لبلورة رؤية مشتًكة .فقامت  بؾموعة من الدكؿ العربية ابػوض لتجارب بؾموعة قواعد كمعايتَ 

طرؼ كزارة الاستثمار مركز ابؼديرين حوكمة الشركات كل دكلة على حدا .ففي مصر تم كضع قواعد ابغوكمة من 
ابؼصرم، نصت على القواعد كالنظم كالإجراءات التي برقق أفضل بضاية كتوازف بتُ مصالح بؾلس الإدارة كمديرم 
الشركة كابؼسابنتُ فيها كأصحاب ابؼصالح الآخرين ابؼتأثرين بالشركة. أما في السعودية. فقد أصدرت ىيئة سوؽ 

ؽ ابؼالية. أما في ابؼغرب فقد اصدر بنك ابؼغرب لائحة حوكمة الشركات بخصوص ابؼالية حوؿ نظاـ السو 
مؤسسات الائتماف. أما في الأردف فقد اتفق أعضاء اللجنة الوطنية على كضع قواعد ابغوكمة خاصة على شركات 

دكدة ،الشركات ابؼسابنة العامة غتَ ابؼدرجة في البورصة ،شركات ابؼسابنة ابػاصة ،شركات ذات ابؼسؤكلية المح
ابؼسابنة ابػاصة غتَ ابؽادفة للربح ،الشركات ذات ابؼسؤكلية المحدكدة غتَ ابؽادفة للربح . أما في تونس فقد قاـ كل 
من ابؼعهد العربي لرؤساء ابؼؤسسات ،بالتعاكف مع مركز ابؼشركعات الدكلية ابػاصة قاـ بإعداد مشركعي ىدؼ إلذ 

ؤسسات التونسية. كفي قطر فقد أصدرت ىيئة قطر للؤسواؽ ابؼالية بصلة ابؼبادئ نشر دليل في ابغوكمة السليمة للم
ك التطبيقات العملية التي ترمي إلذ برستُ ابغوكمة خاصة على مستول بؾلس الإدارة. كىذا ما سنتناكلو بالتفصيل 

 :في ىذا الفصل 
o التجربة ابؼغربية ،التجربة التونسية )التجربة ابؼصرية  -إفريقيا-ات ابغوكمة في بعض الدكؿ العربيةإصلبح،

.) 
o التجربة السعودية ،التجربة الأردنية ،التجربة القطرية(. -آسيا-إصلبحات ابغوكمة في بعض الدكؿ العربية( 
o  مقارنة ك تقييم الإصلبحات العربية )مقارنة الإصلبحات بتُ الدكؿ العربية )الستة( ، مقارنة الإصلبحات

 م الإصلبحات في الدكؿ العربية (.مع الدكؿ الغربية ، تقيي
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 -إفريقيا –المبحـث الأول:  إصلاحات الحوكمة في بعض الدول العربية 
عامل مع ظاىرة حوكمة الشركات تشتَ معظم التقارير السابقة إلذ أف معظم دكؿ العالد لديها بذربة في الت

الدكؿ النامية منها العربية. ك تم من خلببؽا التوصل إلذ صيغة معينة من ابؼعايتَ كابؼبادئ بخصوص ىذا  ،حتى
ابؼوضوع كىناؾ توافق كبتَ في صيغ معايتَ حوكمة الشركات بكل دكلة ، بؽدا حاكلنا في ىذا ابؼبحث تقدنً أىم ما 

حوؿ معايتَ حوكمة الشركات كالتي  -ابؼغرب، تونستوصلت إليو التجارب في دكؿ إفريقيا التي اختًنا منها مصر ،
 نفصلها في الثلبث مطالب الآتية. 

 
   .المطلب الأول: التجربة المصرية

 الأكراؽ كبورصة ابؼاؿ سوؽ كىيئة ابػارجية، التجارة كزارة مع بالتعاكف الدكلر النقد كصندكؽ الدكلر البنك بدأ
 البلد قياسا بدبادئ اؿ  مستول على الشركات حوكمة لتقييم كابؼراجعة المحاسبة شركات ابؼالية ك عدد من

OECD مرتفع تقييم على حاز التطبيقات من كبتَان  عددان  أف إلذ مصر تقرير في أكؿ خلص للحوكمة ،حيث  ،
 مارس كحتى 2001 سبتمبر من الفتًة أف كالإسكندرية القاىرة بورصتي من كل في التطورات متابعة كتوضح
كتتضمن  2011آخر تعديل في ، مصر في الشركات حوكمة قواعد إرساء بؾاؿ في ملحوظان  تطوران  شهدت2003

 111الأتي: في آخر تعديل بؽا قواعد الإدارة ابغاكمة للشركات ابؼقيدة بالبورصة ابؼصرية
عن  الإفصاحبهب :(الدائنون ,الموردون والبنوك)حقوق المساىمين والمتعاملين مع الشركة  حماية -1

: 
بدا بهاكز  الإدارةأم تغتَ مقتًح في ىيكل ابؼلكية يتًتب عليو زيادة أك بزفيض حصة أحد أعضاء بؾلس  -

 جديد مقتًح للسندات كأم ضمانات أك رىونات تتعلق بها. إصدارأم ك ابؼاؿ.%من رأس 5
 .إصدارىاأك إلغاء أكراؽ مالية مسجلة سبق  استدعاءأم قرار يتًتب عليو  -
عن أم بيانات أك معلومات بصفة خاصة إلذ المحللتُ ابؼاليتُ أك غتَ ابؼاليتُ أك  الإفصاحبوظر على الشركة  -

 عنها لكافة ابؼتعاملتُ في السوؽ. الإفصاحابؼؤسسات ابؼالية أك أم أطراؼ أخرل قبل أف يتم 
تتكوف من كل مسابني الشركة كل حسب نسبة ما بيتلكو من أسهمها ، كبهب  الجمعية العامة: -2
 ىم لاجتماع ابعمعية العامة للشركة.حضور 
ابعمعية العامة العادية أك غتَ العادية مصحوبا  أعماؿيكوف كل موضوع معركض في جدكؿ  أف بهب -

قراراتهم بشكل سليم كليس بؾرد استكماؿ ابعوانب التشكيلية للبجتماع  ابزاذبشرح كاؼ لتمكتُ ابؼسابنتُ من 
 م ، كما بهب التصويت على قرارات ابعمعية بدقة متناىية.كالسماح للمسابنتُ بالتعبتَ عن أرائه

                                                           

، فيفرم  الاستثمار، مركز ابؼديرين ابؼصرم كزارة  دليل قواعد و معايير حوكمة الشركات بجمهورية مصر العربية -  111
2011 . 
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لكل شركة نظاـ بؿكم للرقابة الداخلية تضعو إدارة الشركة بالتعاكف مع بعنة  المراجعة الداخلية: إدارة -3
 .ا النظاـ للجمعية العامة السنويةأكجب عليو أسباب كجود عدـ مثل ىذك  الإدارةابؼراجعة ك يقرره المجلس 

بها كيتبع مباشرة العضو  الإداريةيكوف متفرغا بؽا بالشركة كيكوف من القيادات  أفعنها بهب  ؿسؤك ابؼ - 
كما يكوف الاتصاؿ مباشرة كالتشاكر مع رئيس بؾلس الإدارة   الإدارةكجدت أك بؾلس  إفبعنة ابؼراجعة  إلذابؼنتدب 

  .بعنة ابؼراجعة اجتماعاتكبوضر كل 
شرط موافقة بعنة ابؼرجعة. كبهب بابؼالية بقرار من العضو ابؼنتدب كبذديد مديرىا كبرديد معاملة  يكوف عزؿ -

 إلذكجو.كما يقدـ تقرير سنوم  أكملتكوف للمدير الصلبحيات اللبزمة التي بسكن من القياـ بعملو على  أف
  .التزامها بقواعد ابغوكمة القانوف كمدل بإحكاـبعنة ابؼراجعة عن مدل التزاـ الشركة  ك الإدارةبؾلس 
كبهب ألا يقل عدد  التنفيذيتُغتَ  الإدارةبؾلس  أعضاءتشكل بعنة ابؼراجعة من عدد لجنة المراجعة : -4

كمن ضمنهم أحد ابػبراء في الشؤكف ابؼالية كالمحاسبية ، ك بهوز تعيتُ عضو من خارج الشركة إذا  3عن  أعضائها
 . التنفيذيتُغتَ  الإدارةلد يتوفر العدد الكافي من أعضاء بؾلس 

 .تعتبر الشفافية كالإفصاح في الأمور ابؼالية كغتَ ابؼالية من ركائز ابغوكمة  :الإفصاح الشفافية و -5
 :الأتيكتتمثل في  : الإفصاحوسائل ( 5-1 

تقرير سنوم يضم القوائم ابؼالية كابؼعلومات التي تهم أصحاب ابؼصالح ، ك تكوف لغة  إصدارعلى الشركة  -
 التقرير سهلة كبسيطة )بالغة العربية كالابقليزية( .

أف تكوف لدل الشركات ابؼقيدة بالبورصة مواقع على شبكة ابؼعلومات )بالعربية ك الإبقليزية(  بهب -
 .إليهاللئفصاح عن معلوماتها ابؼالية كغتَ ابؼالية لسهولة كصوؿ ابؼستخدـ 

بالشركة كللرد على  الإفصاحكسائل  إدارةلعلبقات ابؼستثمرين عن  مسئولاعلى الشركة أف تعتُ  -
 .كأدائهابؼسابنتُ كابؼهتمتُ بالشركة استفسارات ا

 :الإفصاحمكونات ( 5-2
تفصح عن قوائمها ابؼالية ابؼدققة كتقرير مرقب ابغسابات عليها ككافة ابؼعلومات  أفبهب على الشركة  -

 كأصحابكبعانو ابؼختلفة كابؼعلومات ابعوىرية التي تهم ابؼسابنتُ  الإدارةابؼالية ابؼهمة كغتَ ابؼالية كتشكيل بؾلس 
 .الأخرلابؼصالح 
 تكوف علبقة الشركة مع متعامليها تقوـ على ابؼصداقية كابغرص على برقيق مصابغها ابؼشتًكة ك أفبهب  -

عن السياسات بدا لا يتعارض مع كاجب الشركة كالعاملتُ بها في ابغفاظ على سرية ابؼعلومات ابؼالية  الإفصاح
 كالتجارية.

 أفبهب أف يكوف مراقب ابغسابات مستقلب عن إدارة الشركة ،كيكوف بؿايدا، مراقب الحسابات : -6
بدوافقة بعنة  إلاللشركة  إضافية أعماؿ أية لأداءبهوز التعاقد معو  لا ك الإدارةيكوف عملو بؿصنا ضد تدخل بؾلس 
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مدل التزاماتها بدبادئ  بهب أف يسلم ابؼراقب نسخة من تقريره على التقرير الذم تعده الشركة على، كما ابؼراجعة 
 أياـ من انعقاد ابعمعية السنوية . 3ابؽيئة العامة للرقابة ابؼالية ابعمعية العامة قبل  إلذحوكمة الشركات 

ىو مسؤكؿ عن إدارة الشركة بناءا على تفويض من ابعمعية العامة حتى كلو قاـ : الإدارةمجلس  -7
 .أعمالوبتشكيل بعاف أك تفويض جهات أك أفراد آخرين للقياـ ببعض 

تراعى نسب توزيع رأس ابؼاؿ بأم أسلوب آخر  أكأعضاء بؾلس الإدارة بالتصويت التًاكمي  انتخابيتم  -
 كما يتم تسجيل التصويت على قرارات ابعمعية بدقة متناىية .  ،

 3/1ك أغلبيتهم من غتَ التنفيذيتُ كابؼستقلتُ أك ، أعضاء 5أعضاء بؾلس الإدارة عن بهب أف يقل عدد -
من الأعضاء كحد أدنى مستقلتُ يتمتعوف بدهارات،كما بهب توفتَ ابؼعلومات كالبيانات الكافية عن الشركة 

 بعدد عند تعيينهم للقياـ بعملهم على أكمل كجو.للؤعضاء ا
رئيس المجلس كتعتُ العضو ابؼنتدب كإذا تم ابعمع بتُ ابؼنصبتُ يتم توضيح  انتخابيتولذ بؾلس الإدارة  -

التي تنافس  الاجتماعاتأسباب ذلك في التقرير السنوم للشركة ، مع تعتُ نائب رئيس بؾلس إدارة مستقل يرأس 
  .تنميةأداء الإدارة ك 

بأفضل العناصر ابؼؤىلة في  بالاحتفاظعلى الشركة تقدنً مقابل مادم لأعضاء المجلس التنفيذيتُ بدا يسمح  -
أعضاء مستقلتُ أك غتَ التنفيذيتُ كالتفاكض معهم في ىذا  3السوؽ ، كيتم برديد ذلك ابؼقابل بتشكيل بعنة من 

 لأعضاء المجلس غتَ التنفيذيتُ.الشأف بالتشاكر مع العضو ابؼنتدب كالقرار النهائي 
يتقاضاه أم من أعضاء المجلس التنفيذيتُ شاملب ابؼرتب كالبدلات ك ابؼزايا  عن ما الإفصاحبهب أف يكوف  -

 ك أسهم التحفيز كغتَىا من العناصر ابؼالية.
 3ر من لا تتجاكز مدة التعاقد الواحدة لعضو المجلس التنفيذم أكث ،ك أشهر 3ينعقد المجلس مرة كل  -

 سنوات ما لد يفصح عنها في ابعمعية العامة للشركة كبهوز بذديد التعاقد بؼدة أخرل.
 بهب أف بوصل المجلس على موافقة ابعمعية العامة على التعامل في أم من أصوؿ الشركة إذا بذاكزت -
 .الأصوؿ% من إبصالر  20نسبتها 
 تجنب تعارض المصالح: -8
ك ابؼديرين ك العاملتُ  الإدارةبهب أف يكوف لكل شركة نظاـ كاضح كملتزـ بو من جانب أعضاء بؾلس  -

 قواعد القيد في البورصة كالتداكؿ ك احتًاـبهب  ككتعاملبت الأطراؼ ذات العلبقة ، بشأف بذنب تعارض ابؼصالح
 . الشأفكضع سياسات الشركة بهذا  عند الإفصاح
عن نتائج نشاطها  الإعلبفدارة الشركة ك ابؼديرين التعامل على أسهم الشركة قبل بوظر على أعضاء بؾلس إ-

 قواعد لسلوكها ابؼهتٍ تتضمن:  متعامليهاك أك قوائمها ابؼالية ، ك تضع الشركة بالتشاكر مع عامليها 
 الشراء أك غتَه. عامل مع الشركة في حالة البيع أكقواعد الت -
  .اتهتعاملببتفويضو من صلبحيات فيما يتعلق ما يتم ،ك  عن السياسات ابعديدة بالشركة الإفصاحخطط  -
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 ابؼعايتَ ابؼهنية السليمة للتعامل بتُ العاملتُ في الشركة ك متعامليها ك معايتَ السلبمة كالصحة ابؼتبعة. -
 .أخلبقي على الشركة اختيار ابؼوردين كابؼوزعتُ ذكم مستول مهتٍ ك -
 

 لثاني: التجربة المغربية المطلب ا
،كمن مظاىر اىتماـ ابؼغرب بحوكمة الشركات  76حسب تقرير ابؼنظمة العابؼية للشفافية احتلت ابؼغرب ابؼرتبة 

في أعقاب التطورات التي حدثت في بـتلف بلداف العالد, إدخالو ضمن التكوين في ابعامعة الدراسات العليا ،ك 
، المدونة المغربية للممارسة الجيدة حوكمة الشركات ي،ىذه الوثيقة ى 2007أصدر بنك ابؼغرب في يوليو 

من قبل اللجنة الوطنية بغوكمة  2008في آذار  تنشر ك ، الائتماف ركز على جوانب بؿددة من  ابؼؤسساتتك 
 :112ما يلي ءت بو ىذه ابؼدكنةكأىم ما جاالشركات، 

 مجلس الإدارة:( 1
 ك تشمل الآتي : ( وظائف ومسؤوليات مجلس الإدارة:1-1
كضع التسويات العادية بتُ الإبقازات كالأىداؼ ابؼسطرة مسبقا )من حيث الربحية، التوسع في الأنشطة  -

 ابغالة ابؼالية للمؤسسة . كابؼخاطر( ، ك دراسة 
بهب أف تعتمد ابؽيئة الإدارية على أعماؿ كظيفة ابؼراجعة الداخلية مستقلة كبـتصة كأداة تدقيق  -

 ت ابؼقدمة لتجنب ابؼؤسسة بـتلف ابؼخاطر.للمعلوما
بهب فهم كامل ابؽيكل التشغيلي للمؤسسة لاسيما في ابغالة التي تكوف فيها ىياكلو معقدة أك منفصلة  -

 )في البلداف التي يكوف فيها ابغكم خالر من الشفافية اللبزمة(. 
زمة لتحقيق بؼتعلقة بابؼوارد كالوسائل اللبالقرار بشأف ابؼسائل ا ابزاذكر التفاعل مع ابؼشرفتُ ، ك تولر د -
 ابؼسؤكليات ابؼخصصة لشفافية ابؼعلومات ابؼقدمة. احتًاـمراقبة ابؼسار ابؼهتٍ ك الإستًاتيجية ، ك ابػطط 
اللبزـ لتمكينها من بفارسة الإدارة  الاحتًاـبهب أف يكوف كل عضو في بؾلس الإدارة من ذكم ابؼهارات ك  -

 نطاؽ مسؤكليتو. اراستمر الفعالة كرصد 
  : ىيكل مجلس الإدارة (1-2
بهب الاجتهاد كابغياد إزاء أنشطة الإدارة ابغالية يعتٍ أف ابؽيكل الإدارم كفقا بؼعايتَ ابؼوضوعية،الشفافية  -

 كالاستقلبؿ من أجل تعزيز الكفاءة لستَ عملية ابؼوافقة كابزاذ القرار.

                                                           

112  - le Code Marocain, BANK AL- MAGHRIB،ROYALME DU MAROC PERMIER ، 

MINISTER GEDES AFFAIRES ECONOMIQUES ET GENERALES, Mars 2008 . 
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التنفيذيتُ مع حجم ابؼؤسسة،التعقيد كالتنوع كآفاؽ التنمية في بهب أف يتناسب عدد ابؼدراء غتَ  -
أعمابؽا.كبيكن برقيق الاتساؽ من خلبؿ مقارنة حجم ابؽيئة الإدارية مع ابؼهاـ التي تؤديها الدائرة بشكل فعاؿ ، 

 تواتر الاجتماعات كابؼوضوعات التي تناقشها. كعدد من اللجاف ابؼنبثقة عن
 صالح بتُ ابؼدير كابؽيئة الإدارية بهب أف يتوفر في ابؼدير الآتي:كبؼنع تضارب بؿتمل في ابؼ

لا ،ك أف  سنوات سابقة 06موظف كبتَ من العملبء أك ابؼوردين ،أك ككيل ابؼدير بؼدة مدير أك ألا يكوف  -
 عاما. 12يكوف مدير ابؼؤسسة لأكثر من 

 .ابؼؤسسةو حصة مسيطرة في مدير ل أك مع ليس لديو علبقات عائلية كثيقة مع أحد أعضاء ابؽيئة الإدارية -
 :( سياسات التعويض و التعيين1-3
:يتم بؿاذاة مكافأة أعضاء بؾلس الإدارة ككبار ابؼسؤكلتُ التنفيذيتُ على ابؼدل الطويل  سياسة التعويض أ(

ىذه  مصالح ابؼؤسسة كابؼسابنتُ مع ابغفاظ على حقوؽ ابؼودعتُ كأصحاب ابؼصلحة الآخرين. بهب أف تكوف
 السياسة كفقا للثقافة،إستًاتيجية كالبيئة ابؼؤسسية كالتنظيمية خاضعة للموافقة في الاجتماع العاـ للمسابنتُ.

:ابؽيئة الإدارية تتبتٌ إجراءات صارمة كشفافة لضماف فعالية عملية التعيتُ كإعادة  سياسة التعيين ب(
لأمر كضع قواعد لتعيتُ معايتَ الاختيار بؿددة ما إذا كاف انتخاب أعضاء بؾلس الإدارة كللقادة,كبهوز لو إذا لزـ ا

 ابؼديرين التنفيذيتُ أك غتَ التنفيذيتُ أك حتى رئيس بؾلس الإدارة. 
أف تكوف بؽا أغلبية من  كتعتُ الإدارة بعاف خاصة،بهب( اللجان المتخصصة من الهيئة الإدارية:1-4

ابؼديرين ابؼستقلتُ كبردد دكرىا كتكوينها كتشغيلها.تقدـ ىذه اللجاف تقريرا إلذ بؾلس الإدارة كاستنتاجات شاملة 
 ك كاضحة كالتوصيات الناشئة عن عملهم.  

 :أ( لجنة المراجعة
خاطر ك إدارة أعماؿ ابؼراجعة عن رصد كتقييم تنفيذ نظم الرقابة الداخلية ك إدارة ابؼ لةمسئو بعنة التدقيق 

داخليا. دكف مساس صلبحيات ىذه اللجنة ، على النحو المحدد في التعميم من بنك ابؼغرب على الرقابة الداخلية 
 بها عن: مسئولة، ك اللجنة  الائتمافبؼؤسسات 

 تاريخ كابؼوافقة على نطاؽ كتواتر عمليات التدقيق كالانتعاش الداخلي للتقارير. -
 راض لفعالية إدارة ابؼخاطر على أساس خاص مهاـ مراجعة ابغسابات بؿددة.استع -
تقييم مدل كفاية الإجراءات التصحيحية التي أكصت بها التدقيق الداخلي كدرجة تنفيذىا من قبل ابؽيئة  -

 الإدارية.
بطريقة  ابؼسئولة عن تقدنً ابؼشورة كابؼساعدة في عملية تعيتُ أعضاء بؾالس الإدارة : ب( لجنة الترشيح

كشفافة.بالإضافة إلذ الوظائف المحددة في ابؼدكنة ابؼغربية للممارسات ابغكم الرشيد للؤعماؿ  موضوعية كمهنية
 التجارية ،كىذه اللجنة مسئولة أيضا ،في حالة معينة من مؤسسة الائتماف:
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اقتًاح تعيتُ مدراء للمسؤكليات في ك ددة سلفا.استقلبؿ ابؼديرين ابؼستقلتُ فيما يتعلق بدعايتَ بؿ تقييم -
 اللجاف ابؼتخصصة في ضماف الامتثاؿ للئجراءات الداخلية في ىذه ابؼسألة.

خلبفة ف اللجنة تتعامل مع أفي حاؿ  برديد كيقدـ إلذ ابؽيئة الإدارية للتضارب ابؼصالح من عملية التعيتُ. -
 رئيس بؾلس الإدارة لا تنضم في الأختَ إلذ ابؼداكلات.

 سياسة الأجور. :يقدـ بؾلس إدارة إنشاء بعنة الأجور ابؼسئولة عن إعداد ج( لجنة الأجر
 رئيسية ترتبط ارتباطا كثيقا فيما بينها: ك تتكوف من أربعة عناصر :نظام الرقابة الداخلي (2
بهب برديد كتقييم العوامل التي قد تعرض  عملية برديد كتقييم ابؼخاطرإف تحديد وتقييم المخاطر: ( 2-1

 للخطر برقيق ابؼعلومات التشغيلية كالامتثاؿ داخل ابؼنشأة.
 أنشطة الرقابة تتكوف من السياسات كالإجراءات التي تنفذىا ( أنشطة الرقابة والفصل بين الواجبات:2-2

 يهية التي كضعتها ابؽيئة ابغاكمة.ابؼؤسسة لضماف الإشراؼ على العمليات التوج
ابؼسؤكليات كتضارب  بهب أيضا التأكد من الضوابط الداخلية أف ىناؾ فصل الواجبات كقد يتم إنشاء -

 ،يتم التحكم بشكل كاؼ أك القضاء عليها. ابؼصالح التي بدكف ىذا الفصل
توافر معلومات كافية  :بهب على نظاـ الرقابة الداخلية ضماف استمرار( المعلومات والاتصالات2-3

 إصدار أحكاـ موثوقة. ،اللبزمة لابزاذ قرار أك ككاملة كمتسقة كالوقت ابؼناسب
تعمل  كتقييم نظامها للرقابة الداخلية باستمرار مراقبة ابؼؤسسة ( تقييم كفاءة نظام الرقابة الداخلية:2-4

 فعاليتها.التغيتَات في الظركؼ الداخلية كابػارجية كتعزيز ابغاجة لضماف 
 بهب على كل مؤسسة أف يكوف لديها  كظيفة ابؼراجعة الداخلية بصفة دائمة : ( المراجعة الداخلية3

 ،على الرقابة الداخلية للمؤسسات الائتمانية. كمستقلة كفقا للشركط المحددة في التعميم من بنك ابؼغرب
ضماف  كاللبزمة لتحقيق أىدافها. كابؼواردبهب على ابؽيئة الإدارية ضماف أف ىذه الوظيفة لديها الوسائل  -

،أم تطورات ،أك التغيتَات التنفيذية أك التنظيمية التي بردث داخل ابؼؤسسة  أف ما يتم إطلبعو على بكو شامل
 فيتم برديد ابؼخاطر ابؼرتبطة بشكل مناسب كسريع.

ابة دائمة،كيكوف القائد بهب أف تكوف كظيفة التدقيق الداخلي مستقلة كفي عملية رق : ( الاستقلال3-1
 قادرا على إجراء برقيقاتو ابػاصة مبادرة أك بناء على طلب من ابؽيئة الإدارية.

 بهب أف يكوف التدقيق الداخلي قادرا على أداء كاجباتو بدوضوعية كنزاىة ىذا يعتٍ أف: ( الحياد:3-2
 ضوع دكرم التناكب.تعيتُ مراجعي ابغسابات الداخلية بدراجعة البعثات أك الأنشطة ىو مو  -
يشارؾ . كما شهرا 12 إلذ ابؼؤسسة على الأقل ينتموف  الذينتعيتُ مراجعي ابغسابات ابؼراجعة الداخلية  -

 إدارة ابؼخاطر. ك أك تنفيذ عملية ابؼراقبة ابؼستمركظيفة التدقيق الداخلي أك في إدارة العمليات أك في تصميم 
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تضع مؤسسات الائتماف سياسات كافية كمناسبة لتعزيز النزاىة كاجب الرعاية  إدارة تضارب المصالح:( 4
ابؼوافقة على ىذه السياسات من قبل ابعهة ابؼعنية بالإدارة كمصممة بحيث  ككالولاء ككذلك إجراء كظائف مهنية.

 الح.برد من أك القضاء على أنشطة العلبقات أك السلوؾ الذم يضر نوعية ابغكم كتوليد تضارب ابؼص
 الشفافية والإفصاح:( 5

ضماف نشر دقيق كفعاؿ للمعلومات التي تضمن في الوقت ابؼناسب  الإدارة على أعضاء بؾلس الإدارة ك
جوانب التواصل دقيقة كذات صلة إعداد كبتَة تفضي إلذ ابؼسابنتُ كجها لوجو الشفافية ، ابعمهور، ك ابؼوظفتُ، 

دكف الإخلبؿ بأحكاـ قانونية كتنظيمية في ىذا الشأف ،تثمرين، كأصحاب ابؼصلحة الآخرين ك ابؼنظمتُ، ك ابؼس
 يوفر الائتماف بانتظاـ على الأقل مرة في السنة ،كأصحاب ابؼصلحة ابؼعنيتُ بإنشاء معلومات عن:

 خرل.ابعهاز الإدارم بدا في ذلك قواعد العمل فيو ،كعدد الإداريتُ ،ستَ كظائفهم ،كلاياتها الأ -
عرض موجز للهيكل ابؼلكية، مثل كبار ابؼسابنتُ كحقوؽ التصويت، كأصحاب ابؼنفعة، كتطور العاصمة،  -

 من ابؼسابنتُ. ابؼسابنتُ الرئيسيتُ لمجلس الإدارة، كابعمعيات العامة كمشاركة
 ة .ابؽيكل التنظيمي، بدا في ذلك خطوط الأعماؿ التجارية، كالشركات التابعة كالشركات الفرعي -
نظاـ للحوافز ابؼالية بدا في ذلك إنشاء سياسة مكافأة أعضاء بؾلس الإدارة كابؼديرين التنفيذيتُ، برامج  -

 ابغوافز كالأعماؿ ابغرة كابػيارات لشراء أسهم.
السياسات ابؼؤسسية بشأف تضارب ابؼصالح خاصة تلك ابؼتعلقة بطبيعة كمدل ابؼعاملبت مع الأطراؼ  -

 ل ىذا ابػدمات أك أم معاملبت أخرل مع ابؼفوضتُ ابغسابات.ذات العلبقة. كيشم
 حوكمة الشركات.أنشطة تقريرىا السنوم فصلب عن تشتمل ابؼؤسسات في 

 
 . المطلب الثالث:  التجربة التونسية

منذ بداية التسعينات كانت طرؽ برستُ حوكمة ابؼؤسسات موضوع بؿاكلات تقنيتُ عديدة بحيث تدعمت 
ىذه ابعهود طرؽ التقنيتُ ابؼثلى بغوكمة ابؼؤسسات على إثر الفضائح ابؼالية، فبعد الاقتناع بأف الطرؽ السليمة 

لعربي لرؤساء ابؼؤسسات، بالتعاكف مع مركز بغوكمة ابؼؤسسات تزيد من قيمتها كتدعم ثقة ابؼستثمرين فإف ابؼعهد ا
 113ابؼشركعات الدكلية ابػاصة قاـ بإعداد مشركع يهدؼ إلذ نشر دليل في ابغوكمة السليمة للمؤسسات التونسية 

 حقوق المساىمين :   (1
بهب أف برمي الإدارة السليمة للمؤسسات ابؼسابنتُ من كل عمل تعسفي كمضر كما بهب أف برفظ 

 إف الكل شركة تقرر اعتماد ىذا الدليل مطالبة بأف برتـً القواعد كابؼبادئ التالية :حقوقهم كعليو ف
   أف تكرس مبدأ سهم = حق اقتًاع. 

                                                           

،ابؼعهد العربي لرؤساء ابؼؤسسات ك مركز ابؼشركعات  الدليل العلمي في الحوكمة السليمة للمؤسسات التونسية - 113
 .2008الدكلية ابػاصة ،
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 :كأف توفر بؽم ابؼعلومات ابؼطلوبة كالوسائل التي بزوؿ  عادلةمعاملة ابؼسابنتُ  أمحق ابؼسابنتُ في الإعلبـ
 .بؽم بفارسة حقوقهم إف تيسر بؽم الإطلبع على قانونها الأساسي كميثاؽ حوكمة ابؼؤسسة إف كجد 

 : أف تنشر في تقريرىا السنوم أك على موقعها الإلكتًكني ىوية أصحاب الأسهم  ابؼسابنة في رأس ابؼاؿ
 .الأساسيتُ كالاتفاقيات ابؼوجودة بتُ ابؼسابنتُ 

 : ابعلسة العامة 
دعوة ابعلسة العامة للبنعقاد : يتم الاستدعاء ثلبثتُ يوـ قبل التاريخ المحدد للبنعقاد كبيكن أف يكوف  -

 .ل السمعية البصرية كالإلكتًكنية الاستدعاء للجلسة بالوسائ
تاريخ الاجتماع كمكاف انعقاده : يتم اختيار التاريخ كابؼكاف بصورة تضمن حضور أقصى عدد بفكن من  -

 ق.جدكؿ الأعماؿ بالوثائك  ابؼسابنتُ
 تركيبة ومسؤوليات مجلس الإدارة :  (2

بؾلس الإدارة ىيئة بصاعية تتولذ بسثيل مصالح بصيع ابؼسابنتُ كتعمل من أجل ابؼصلحة الاجتماعية  يعد
 من بؾلة الشركات التجارية  223إلذ  189للمؤسسة كبىضع ستَ عمل بؾلس الإدارة إلذ أحكاـ الفصوؿ 

  تركيبة مجلس الإدارة :
 ل على بؾالس الإدارة بدا يلي:يوصي ىذا الدليل من أجل حوكمة أفضل للمؤسسات التي تشتم

إذا قرر بؾلس الإدارة ابعمع  الفصل بتُ مهاـ رئيس بؾلس الإدارة كمهاـ ابؼدير حرصا على النجاعة ك  -
 .بينهما فعليو أف يبرر ىذا الاختيار للمسابنتُ 

أعضاء بؾلس الإدارة ابؼستقلوف من أجل كفاءتهم كخبرتهم لتحقيق ىذه الغاية ينصح بأف  إلذ اللجوء يتم  -
تكوف استقلبلية الأعضاء بؿل مراجعة دكرية من قبل  .كيكوف ثلث أعضاء بؾلس الإدارة على الأقل من ابؼستقلتُ 

  .ابعلسة العامة للمسابنتُ
 .د كبغماية مصالح أقلية ابؼسابنتُتقلتُ ضمانا للحياتعيتُ أعضاء بؾلس إدارة مس ك بسثيل أقلية ابؼسابنتُ  -
تقاطع عضوية بؾالس الإدارة :أم أف تقوـ ابؼؤسسات التي تطبق ىذا الدليل بإلغاء الوضعيات ابؼتعلقة   -

 .بتواجد تقاطع لأعضاء بؾلس الإدارة 
مدة كبذديد تسمية أعضاء بؾلس الإدارة : يعتُ أعضاء بؾلس الإدارة عن طريق ابعلسة العامة التأسيسية   -

 .أك ابعلسة العامة العادية بؼدة أقصاىا ثلبث سنوات قابلة للتجديد مرة كاحدة 
التأكد بعاف بؾلس الإدارة :أف يكوف للشركات بعاف بـتصة في التدقيق ك ابؼكافآت كالإستًاتيجيات كبهب  -

اء( بدجلس الإدارة من الأحسن من أف كل ىيئة من ىذه ابؽيئات ما عدا ىيئة التدقيق متكونة من )عضو أك أعض
 .ةكوف مستقلتأف 

 مسؤكليات بؾلس الإدارة : على المجلس الإدارة القياـ بابؼهاـ الأساسية كالتي بلص بالذكر منها :   -



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

أف يقيم كيعيد النظر دكريا في .ك أف يضمن احتًاـ النصوص القانونية كالقواعد ابؼنطبقة على ابؼؤسسة   -
 .بـططات العمل الرئيسية ك ابؼردكدية العامة للمؤسسة كقواعد ابغوكمة السليمة 

تأكد من كال. بينهماف الاتصاؿ بتُ ابؼؤسسة كبصلة ابؼتعاملتُ معها كيصادؽ على الاتفاقيات ابؼبرمة اضم  -
 .للئعلبـ ابؼعتمدة الوسيلة عن بصرؼ النظر ذلك سلبمة الأنظمة المحاسبة كالإعلبـ ابؼالر كالغتَ مالر للمؤسسة ك

 القيمة ،كتكريس خلق في ابؼؤسسات حوكمة بإضافة مطالبا ابؼدير يكوف :ك المؤسسات مديري ( دور3
 .الناجعة الإدارة ،القيادة بؾاؿ في العادية العناية

يعرفو "معهد ابؼدققتُ الداخليتُ " بأنو نشاط مستقل كموضوعي يعطي ضرورة التدقيق الداخلي :  (4
 ضمانا حوؿ درجة التحكم في عملياتو كيزكده بالنصائح لتحسينها كيساىم في برقيق القيمة ابؼضافة .

 كظيفة التدقيق الداخلي : بهب على كل ابؼؤسسة تطبق ىذا الدليل:
 .كمنظمة للتصرؼ في ابؼخاطر كفي ابؼراقبة كفي حوكمة ابؼؤسسة  كضع مقاربة موضوعية  -
 .كتقييم عملية ابؼراقبة الداخلية  للبستقصاءكضع آلية   -
 . بتقييمها تسمح آليات برديد أىداؼ على ابؼدل القصتَ كابؼتوسط كالبعيد كضبط  -
 .التأكد في صورة القياـ بالتدقيق من خارج ابؼؤسسة بأف لا بيس ذلك استقلبلية ابؼدقق   -
تعتبر الشفافية من ركائز ابغوكمة السليمة كىي تضمن استقرارا الشفافية ودور مراقبي الحسابات : ( 5

للدكلة دكف اللجوء إلذ اقتصاديا أفضل للمؤسسة كعليو فعلى كل مؤسسة أف تدفع الضرائب ك الأداءات الراجعة 
 كسائل التهرب ،كيشجع ىذا الدليل كل مؤسسة على :

 الشفافية الجبائية : (5-1
 .إدخاؿ ابؼؤسسة ضمن تنظيمها كظيفة جبائية تكوف مهمتها التحكم في ابؼخاطر ابعبائية  -
ابغسابات في مساعدة مراقب .ك اللجوء إلذ الإدارة ابعبائية عند حدكث  مشكل في تأكيل النصوص ابعبائية  -

 .احتماؿ كجود بـاطر جبائية كمده بكل الوثائق كابؼعلومات الضركرية بؽذا الغرض 
 ينصح بتدعيم استقلبلية مراقبي ابغسابات من كل تضارب مصالح : : استقلالية مراقبي الحسابات (5-2
بهب على ىيئة التدقيق أك بؾلس الإدارة التأكد من أف مراقب ابغسابات ليس في تبعية مالية للمؤسسة بؿل  -

بهب على بعاف التدقيق أك بؾالس الإدارة القياـ بتقييم موضوعي بؼراقب ابغسابات قبل تعيينو أك ، كما التدقيق 
  .بذديد مدة تعيينو 

ابؼتًشح بؼهمة مراقب ابغسابات إمضاء رسالة تقيد عدـ كجود أم تعارض أك أم كضعية  بهب على كما -
 .بزل باستقلبليتو 

 بهب على بؾلس الإدارة أك بعنة التدقيق ب :( علاقة مجلس الإدارة بمراقب الحسابات : 5-3
 أف تتحاكر دكريا مع مراقبي ابغسابات كأف بذتمع معهم كلما اقتضت ابغاجة إلذ ذلك . -
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ـ بالتنسيق بتُ ابؼدققتُ ياق.كالأف تتفحص تقارير مراقبي ابغسابات كتعاليق الإدارة العامة ابؼتعلقة بها  -
 .تتأكد من استقلبلية مراقب ابغسابات كأف تتفحص أتعابو.الداخليتُ كمراقب ابغسابات 

 
 
 
 
 
 

 آسيا-المبحث الثاني:  إصلاحات الحوكمة في بعض الدول العربية 
بعد التعرؼ على معايتَ كمبادئ حوكمة الشركات في دكؿ إفريقيا ننتقل الآف إلذ حوكمة الشركات في دكؿ 

كنفصلها في الثلبث مطالب  –ك التي اختًنا منها السعودية ،الأردف ، قطر   -آسيا التي نتجت عن أزمة آسيا 
 الآتية.
 

 المطلب الأول: التجربة السعودية
بدوجب ابؼرسوـ  114جب نظاـ السوؽ ابؼالية الصادرو بابؼملكة العربية السعودية بدسست ىيئة سوؽ ابؼاؿ أت

العاـ الفعلي لبدء مهاـ كذلك عندما تم  2004يعتبر عاـ  ك، ـ31/7/2003تاريخ بك  (30)ـ ابؼلكي رقم
 السوؽ ،من ،تبتُ ىذه اللبئحة القواعد كابؼعايتَ ابؼنظمة لإدارة شركات ابؼسابنة ابؼدرجة فيتشكيل بؾلس ابؽيئة

كىذا ،أجل ضماف الالتزاـ بأفضل بفارسات ابغوكمة التي تكفل بضاية حقوؽ ابؼسابنتُ كحقوؽ أصحاب ابؼصالح 
 115 ما سيتم تفصيلو في الآتي :

 مجلس الإدارة: ( 1
 التي نصت على أنو بهب الالتزاـ ب: 12أىم ما جاء بابؼادة : الإدارة( تكوين مجلس 1-1
 3/1أك   2أف تكوف أغلبية أعضاء المجلس من غتَ التنفيذيتُ ، ك ألا يقل عدد الأعضاء ابؼستقلتُ عن  -

 شركات مسابنة في آف كاحد. 5أعضاء المجلس ، كبأف لا يشغل العضو عضوية المجلس أكثر من 
 .11كلا يزيد عن  3أف بودد نظاـ الشركة عدد أعضاء المجلس لا يقل عن  -
 3 عية العامة أعضاء بؾلس الإدارة للمدة ابؼنصوص عليها في نظاـ الشركة شرط ألا تتجاكزأف تعتُ ابعم -

 بهوز إعادة تعيتُ أعضاء بؾلس الإدارة ما لد ينص نظاـ الشركة على غتَ ذلك. سنوات،ك
 بهوز للجمعية في أم كقت عزؿ أعضاء المجلس .  عضوية المجلس،ك انتهاءأف يبتُ نظاـ الشركة كيفية  -

                                                           

 4-3ص، مرجع سبق ذكره، إحساف بن صالح ابؼعتاز -  114
 . 2006، بؾلس ىيئة السوؽ ابؼالية ،  لائحة حوكمة الشركات في المملكة العربية السعودية - 115
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التصويت  (الإدارةلا بهوز للشخص الاعتبارم )الذم بوق لو حسب نظاـ الشركة تعيتُ بفثلتُ لو في بؾلس  -
 .الإدارةالأعضاء الآخرين في بؾلس  اختيارعلى 

يتولذ المجلس بصيع الصلبحيات كالسلطات اللبزمة لإدارتها،كتظل ابؼسؤكلية النهائية عن ( مسؤولياتو: 1-2
شكل بعانا أك فوض جهات أك أفراد آخرين للقياـ ببعض أعمالو كعليو بذنب إصدار الشركة عليو حتى كلو 

 تفويضات عامة أك غتَ بؿددة ابؼدة.
 قراراتو مبنية على معلومات كافية من الإدارة التنفيذية أك أم مصدر موثوؽ . يتخذ -
 بيثل عضو بؾلس الإدارة بصيع ابؼسابنتُ )ابؼصلحة العامة(. -
سنوات أك التصرؼ في أغراض الشركة،إلا إذا صرح  3لس عقد القركض التي يتجاكز آجابؽا لا بهوز للمج -

 في نظاـ الشركة أك بإذف ابعمعية العامة.
عادية منتظمة،بدعوة من الرئيس كعليو أف يدعوه لعقد اجتماع طارئ متى طلب  اجتماعاتيعقد المجلس  -

 .الأعضاءمن  2 )كتابة( ذلك
ت المجلس راتبا معينا أك بدؿ حضور عن ابعلسات أك مزايا عينية أك نسبة معينة من بهوز أف تكوف مكافآ -
 كبهوز ابعمع بينهما أك أكثر من ىذه ابؼزايا.  الأرباح
 :( تعارض ابؼصالح في بؾلس الإدارة 1-3

 .ص من ابعمعية العامة بهدد كل سنةلا بهوز لعضو المجلس بغتَ ترخي
غتَ مباشرة(في الأعماؿ كالعقود التي تتم بغساب الشركة كيستثتٌ منها  أف تكوف لو مصلحة )مباشرة أك -

التي تتم بابؼنافسة،كعلى العضو إبلبغ المجلس بدا لو مصلحة شخصية في أعماؿ الشركة ،ك لا بهوز للعضو ذم 
 المجلس. ابؼصلحة الاشتًاؾ في التصويت على القرار الذم يصدر في ىذا الشأف في ابعمعية العامة أك في اجتماع

تقدـ قرضا نقديا من أم نوع لأعضاء المجلس أك أف تضمن أم قرض يعقده كاحد  أفلا بهوز للشركة  -
 يستثتٌ من ذلك البنوؾ كغتَىا من شركات الائتماف.  منهم مع الغتَ،ك

 حقوق المساىمين و الجمعية العامة : ( 2
 التالية لانتهاء السنة ابؼالية للشركة . أشهر 6تعقد ابعمعية العامة مرة على الأقل في السنة خلبؿ  -
يوـ على الأقل  20بهب الإعلبف عن موعد انعقاد ابعمعية العامة كمكانو كجدكؿ أعمابؽا قبل ابؼوعد ب  -

 كنشر الدعوة في ابؼوقع الإلكتًكني للشركة كالسوؽ ك في أشهر الصحف في ابؼملكة.
ابؼداكلات كالتصويت على قراراتها كالتصرؼ في  للمسابنتُ ابغق في حضور ابعمعيات ك الاشتًاؾ في-

ابغق في الاستفسار كطلب ابؼعلومات بدا لا يضر مصالح الشركة كلا مع  ك الإدارةالأسهم كمراقبة أعماؿ بؾلس 
 نظاـ السوؽ ابؼالية ك لوائحو التنفيذية. 

 أعضاء المجلس في ابعمعية العامة . لاختياربهب إتباع أسلوب التصويت التًاكمي عند التصويت  -



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

الذين يتصرفوف بالنيابة عن غتَىم مثل  الاعتباريةبهب على ابؼستثمرين من الأشخاص ذكم الصفة  -
عن كيفية  الإفصاحالإفصاح عن سياستهم في تصويتهم الفعلي في تقاريرىم السنوية ،ككذلك  الاستثمارصناديق 

 .باستثماراتهمابػاصة  الأساسيةعلى بفارسة ابغقوؽ  د يؤثرالتعامل عن أم تضارب جوىرم للمصالح ق
تكوف أحقية الأرباح النقدية أك أسهم ابؼنحة بؼالكي الأسهم  تقر ابعمعية العامة الأرباح كتاريخ توزيعها،ك -

 ابؼسجلتُ بسجلبت مركز إيداع الأكراؽ ابؼالية في نهاية تداكؿ يوـ انعقاد ابعمعية العامة. 
تضع سياسات الإفصاح إجراءاتو كأنظمتو الإشرافية بشكل  أفعلى الشركة الشفافية :و  الإفصاح (3

 مكتوب كفقا للنظاـ .
تشكل ىذه اللجنة من طرؼ بؾلس الإدارة كتصدر ابعمعية العامة  :المكافآت لجنة الترشيحات و( 4

 ها كمسؤكلياتها الآتي:أعضاء ىذه اللجنة ك مدة عضويتهم أسلوب عملها ،كتشمل مهام اختيارللشركة قواعد 
التوصية لمجلس الإدارة بالتًشيح لعضوية المجلس كفقا للسياسات ابؼعتمدة مع مراعاة عدـ ترشيح أم  -

 شخص سبق إدانتو بجربية بـلة بالشرؼ كالأمانة .
 مراجعة ىيكل المجلس كرفع التوصيات في شأف التغيتَات ابؼمكن إجراؤىا. -
 برديد جوانب الضعف كالقوة في المجلس كاقتًاح معابعتها بدا يتفق مع مصلحة الشركة . -
كعدـ كجود أم تعارض مصالح إذا كاف العضو  الأعضاء ابؼستقلتُ ، استقلبليةالتأكد بشكل سنوم من  -

يشغل بؾلس إدارة شركة أخرل،ك كضع سياسات كاضحة لتعويضات كمكافآت أعضاء بؾلس الإدارة ككبار 
 معايتَ ترتبط بالأداء. باستخداـالتنفيذيتُ 

 في لائحة حوكمة الشركات ابغديث عن بعنة ابؼراجعة كالآتي: 14:خصصت ابؼادة لجنة المراجعة( 5
 3يقل عدد أعضائها عن  بعنة من أعضائو غتَ التنفيذيتُ،لا الإدارةتشكل ىذه اللجنة من طرؼ بؾلس  -

 ،كيكوف منهم بـتص بالشؤكف ابؼالية كالمحاسبية .  
مدة عضويتهم من المجلس قواعد اختيار أعضاء ىذه اللجنة ك  اقتًاحتصدر ابعمعية العامة للشركة بناء على  -

 تكمن مهامها كمسؤكلياتها في :، حيث ك أسلوب عمل اللجنة
على إدارة ابؼراجعة الداخلية في الشركة من أجل التحقق من مدل فاعليتها في تنفيذ الأعماؿ  الإشراؼ -

أم عمل خارج نطاؽ أعماؿ  اعتمادة أعماؿ المحاسبتُ القانونيتُ ،ك متابعك . سكابؼهمات التي حددىا بؽا المجل
 ثناء قيامهم بابؼراجعة.ابؼراجعة التي يكلفوف بها أ

دراسة السياسات المحاسبية ابؼتبعة ك القوائم ابؼالية الأكلية ك السنوية قبل عرضها على بؾلس الإدارة كإبداء  -
 الرأم كالتوصية لمجلس الإدارة في شأنها.

 فيها.دراسة تقارير ابؼراجعة الداخلية ك متابعة تنفيذ الإجراءات التصحيحية للملحوظات الوارد  -
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 المطلب الثاني: التجربة الأردنية
ع أىداؼ الوزارة كالدائرة كالرؤية الوطنية  مرغبت الشركات الأردنية أف تزدىر في السوؽ العابؼي كبدا  يتفق 

قررت الدائرة تشكيل بعنة كطنية لصياغة قواعد دليل حوكمة الشركات ، ك اتفق أعضاء اللجنة الوطنية على أف 
الدليل على أف تطبق قواعد على الدليل بشكل خاص على : الشركات ابؼسابنة العامة الغتَ تطبق قواعد ىذا 

ابؼدرجة في البورصة ، الشركات ابؼسابنة ابػاصة  ، الشركات ذات ابؼسؤكلية المحدكدة ، الشركات ابؼسابنة ابػاصة 
  غتَ ابؽادفة للربح ، الشركات ذات ابؼسؤكلية المحدكدة غتَ ابؽادفة للربح .

 116أجزاء: 5ىذا الدليل مقسم إلذ 
: تدار الشركات إما من قبل مدير عاـ أك ىيئة مديرين أك بؾلس إدارة ،  مجلس الإدارة /ىيئة المديرين (1

كذلك كفقا لقانوف الشركات الأردنية ، كمصطلح "عضو " يشمل أيضا "ابؼدير " كعضو تنفيذم أك غتَ تنفيذم 
 في "ىيئة ابؼديرين " على النحو ابؼشار إليو في قانوف الشركات الأردنية.

 عضو ،ك بهب أف يكوف أغلبية الأعضاء مستقلتُ . 13إلذ  3دارة  من يتًاكح أعضاء  بؾلس الإ -
 سنوات قابلة للتجديد لثلبث فتًات . 4-2بهب أف تتًاكح فتًة خدمة الأعضاء ما بتُ   -
يفوض بعض الصلبحيات للئدارة ك يراقب ك يقيم تطبيق السياسات  بهب على بؾلس الإدارة أف -

ع لعلبقات مع ابؼسابنتُ كأصحاب ابؼصالح ذات العلبقة من خلبؿ بصرصد ا كالإستًاتيجيات كخطط العمل
 . ابؼعلومات ابؼناسبة ك تقيمها

على بصيع أعضاء ف يح ابؼسؤكليات الواقعة على عاتقو،توض كبؾلس الإدارة كلضماف ابؼساءلة  برديد مهاـ -
  .لية أخلبقيةأف تكوف قراراتهم ذات مسؤك  ك الالتزاـ ة أف يتسموا بالنزاىة كالإدار  بؾلس

 .أداء الشركة  برفيزدؼ بهت لأعضاء بؾلس الإدارة ،ابؼكافآت: من ابؼهم برديد آلية بؼنح ابؼكافآ -
 أمتُ سر الشركة : على بؾلس الإدارة تعيتُ أمتُ سر الشركة  لتحقيق التواصل بتُ الأعضاء. -

أشهر على  3لأداء مرة كل اجتماعات بؾلس الإدارة :بهب أف بهتمع بؾلس الإدارة بشكل كاؼ كدكرم 
 الأقل بؼناقشة ابؼواضيع ابؽامة .

الرئيس التنفيذم : عند اختيار  كتعيتُ الرئيس التنفيذم ، بهب على الأعضاء أخذ قيم الشركة بعتُ  -
 الاعتبار إضافة إلذ أىدافها كالسياسات العامة لو كابؼهارات الشخصية ابؼطلوبة لتحقيق النتائج ابؼنشودة.

:على بؾلس الإدارة أف يشكل بعنتتُ على الأقل ، بعنة التدقيق ك بعنة التًشيحات كابؼكافآت ،أما  اللجاف -
 الشركات الصغتَة فيجب عليها أف تشكل بعنة كاحدة على الأقل كىي بعنة التدقيق.

  تتولذ ما يلي: لجنة التدقيق : 
 الداخلي بصورة منتظمة .مراجعة البيانات ابؼالية ك تقارير ك توصيات دائرة التدقيق  -
 . ابػارجي ابؼدقق تعيتُ التوصية، ك  ابؼالر ك زيادة نطاؽ ابؼساءلةدعم الإشراؼ  -
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 ضماف قياـ الإدارة بوضع ضوابط رقابية داخلية ك سياسات بؿاسبية للشركة كالالتزاـ بها على بكو كاؼ . -
  : تقوـ ب:لجنة الترشيحات و المكافآت 
 الإدارة ، ككضع آلية تقييم أداء بؾلس الإدارة )مرة كل سنتتُ على الأقل( .مراجعة تشكيل بؾلس  -
 كضع ىيكل كسياسة ابؼكافآت لكبار العاملتُ . -
  :ىناؾ بعاف أخرل بهوز للمجلس تشكيلها حسب ابغاجة كطبيعة عمل الشركة مثل :بعنة لجان أخرى

 نة الشؤكف التنفيذية ، بعنة تطوير ابؼنتج .ابغوكمة ، بعنة إدارة ابؼخاطر ، بعنة ابؼوارد البشرية ، بع
 .بهب على بؾلس الإدارة مراجعة تشكيلو ك أدائو بشكل دكرم )مرة كل سنتتُ على الأقل( -
 البيئة الرقابية: (2
على الإدارة تأسيس كتطبيق نظاـ رقابة داخلي ، كعلى بؾلس الإدارة التأكد من الرقابة الداخلية :( 2-1

 الذم يوفر الضمانات بحيث يضمن قياـ الشركة بدا يلي :فعالية ىذا النظاـ 
 ستعماؿ غتَ مشركع بضاية أصوؿ الشركة ضد ا،ك  صحيحة ابؼالية الأمورك  لعملياتاالإمساؾ بسجلبت -
تنفيذ الشركة لإجراءات تشغيلية كإدارية  داخلية تتسم بالفعالية ك الكفاءة لضماف إدارة سليمة ك متوافقة  -

 ابؼعموؿ بها.مع القوانتُ 
بوصل ابؼدقق الداخلي على صلبحية كاسعة في العمل بحيث بيكن لو وحدة التدقيق الداخلي: (2-2

مراجعة كافة ابؼسائل في الشركة )ابؼالية ك الإدارية كالعمليات..الخ( ك أداء مهاـ نظاـ التدقيق الداخلية بفعالية ، 
 شر بالمجلس كبعنة التدقيق .كبهب أف يكوف للمدقق الداخلي صلبحية الاتصاؿ ابؼبا

على بؾلس الإدارة أف يضع إطارا لإدارة ابؼخاطر بحيث تتولذ إدارة الشركة تنفيذه ك إدارة المخاطر :  (2-3
 أف تراقب تطبيق الإدارة لإستًاتيجية إدارة ابؼخاطر ك يقوـ بدراجعتها سنويا .

ك أسلوب يستند إرساء ثقافة نشئ ك بوافظ على نظاـ الامتثاؿ ،ك على بؾلس الإدارة أف ي:الامتثال (2-4
 .الوسطى مركرا بالإدارة العليا ك لس الإدارة في أعلى ىرـ الشركةك الامتثاؿ تدرجا من بؾ إلذ النزاىة

:على ابؼسابنتُ تعيتُ ابؼدقق ابػارجي للشركة خلبؿ اجتماع ابؽيئة العامة  ( المدقق الخارجي2-5
كذلك بناءا على توصية من بؾلس الإدارة حوؿ اختياره ك إعادة تعيينو كشركط دة سنة مالية كاحدة ،لمسابنتُ بؼل

 عملو .
على بؾلس الإدارة أف يضع سياسات كإجراءات كاضحة لتحديد حالات  تعارض المصالح :( 2-6

ك ما بيكن تصوره  ك الذم قد تعارض ابؼصالح كالتدابتَ ابؼتخذة بؼنع أك تلبفي تعارض ابؼصالح الفعلي أك المحتمل أ
 .يؤثر في النزاىة كالعدالة  كابؼساءلة في الشركة 

بهب على الشركة أف تفصح عن تقييم متوازف لوضعها كتطلعاتها كىي الوقت الإفصاح والشفافية : (3
ما يتطلبو ابؼلبئم تفصح عن كافة ابؼعلومات التي قد تؤثر على قرارات  ابؼسابنتُ كأصحاب ابؼصالح ، إضافة إلذ 

 القانوف  على الشركة أف تفصح على الأقل عما يلي :
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: على الشركة أف تضع ميثاقا بغوكمة الشركات توضح فيو أىم جوانب  ميثاق حوكمة الشركات( 3-1
سياسة ابغوكمة في الشركة ،ك أف بردث ميثاؽ ابغوكمة لديها كلما دعت ابغاجة لذلك بحيث يعكس بفارسات 

في أم كقت كذلك لضماف الإفصاح عن ابؼعلومات في كقت مناسب ، كبيكن نشر ىذه ابغوكمة في الشركة 
 ابؼعلومات على ابؼوقع الإلكتًكني للشركة بحيث  يسهل الإطلبع عليها .

بهب أف بوتوم التقرير السنوم للشركة على باب مستقل عن بفارسة ابغوكمة  التقرير السنوي :( 3-2
 طرأ عليها ك درجة التزامها بأحكاـ ىذا الدليل .داخل الشركة ك ابؼستجدات التي ت

على بعنة التدقيق مراجعة معايتَ المحاسبة التي كقع اختيارىم عليها  الإفصاح عن البيانات المالية :( 3-3
 ابؼمارسات العابؼية التي توصي باف تتبع الشركات ابؼعايتَ الدكلية للتقارير ابؼالية . أفضلمع الأخذ بعتُ الاعتبار 

عايتَ الإفصاح غتَ بؾلس الإدارة مراجعة كافة م أعضاءعلى  الإفصاح عن الجوانب غير المالية :( 3-4
تفاصيل ،% من الأسهم 10بيتلكوف أكثر من  هيكل ابؼلكية بحيث يتضمن الإفصاح عن ابؼسابنتُ الذينكابؼالية  

الشركة من قبل  العقوبات ابؼفركضة علىتفاصيل ،س الإدارة كالأطراؼ ذات العلبقة القركض ابؼمنوحة لأعضاء بؾل
 ابؼسائل الأساسية ابؼتعلقة بابؼوظفتُ كأصحاب ابؼصالح.،السلطة ابؼختصة 

 :وسائل الإفصاح( 3-5
شر النتائج الربع سنوية في ن، اليد لأصحاب ابؼصالح ذات العلبقةتسليم التقارير نصف السنوية ب  -

 شهرية متاحة عبر ابؼوقع الإلكتًكني. نشرات،الصحف
 :حقوق المساىمين /الشركاء ( 4
يعد ابؼسابنتُ أصحاب الشركة ك بالتالر يتمتعوف بحقوؽ معينة كمن الواجب الاعتًاؼ بحقوؽ ابؼسابنتُ ك   -

 توفتَ الوسائل اللبزمة بؽم للمشاركة الفعالة دكف أف ينطوم ذلك على القياـ بابؼهاـ اليومية للشركة.
ابؽيئة العامة للمسابنتُ،ك تقوـ  اجتماعاتاجتماعات الشركاء:على الشركة أف تتأكد من فعالية ستَ   -

، كبهب  الاجتماعاتسابنتُ الذين بوضركف بؼمن كسائل تكنولوجيا ابؼعلومات ابغديثة في زيادة عداد ا بالاستفادة
 ابؼسابنتُ . اجتماعاتبرديد مقر ك موعد 

بهب على الإدارة لأف تدير أعماؿ الشركة مع مراعاة أصحاب ابؼصالح ك ضماف  أصحاب المصالح :( 5
 التفاعل الناجح بينهم كبتُ الشركة من خلبؿ منهج شفاؼ ك كاضح .

 ،الامتثاؿينبغي أف يكوف لدل الشركة مدكنة قواعد سلوؾ ،كبرتوم على :  مدونة قواعد السلوك:( 5-1
العلبقات مع  البيئة، ،التمييز في مكاف العمل، ابغصوؿ على ابؽدايا سرية،،ابؼعلومات ال تعارض ابؼصالح الفساد،
 منع التلبعب...الخ  سياسات تداكؿ أسهم الشركة، المجتمع،
 

 .المطلب الثالث:  التجربة القطرية



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

أعد ىذا النظاـ لشركات ابؼسابنة ابؼدرجة في أم سوؽ من أسواؽ الأكراؽ ابؼالية ابػاضعة لرقابة ىيئة قطر 
للؤسواؽ ابؼالية كيتضمن ىذا النظاـ ابؼبادئ كالتطبيقات العملية التي ترمي إلذ برستُ ابغوكمة خاصة على مستول 

مع الأخذ بعتُ الاعتبار ابؼعايتَ الدكلية  بؾلس الإدارة الأمر الذم يشكل شرطا أساسيا لتحستُ أداء كل شركة
 117للحوكمة، كأىم ما نص عليو ىذا الدليل ما يلي:

 :باق ومبدأ "التقييد أو الإيضاح"نطاق الانط (1
الشركات الإفصاح عن مدل تقييدىا بأحكامو أما في حالة عدـ تقييد  يقوـ ىذا النظاـ على أنو بجب على

أم شركة بأم من أحكامو فعليها برديد ابؼادة أك البند التي لد يتم التقييد بو كتبرير كتفستَ الأسباب كذلك ضمن 
ق آلية الإفصاح ابؼنصوص عنها في ىذا النظاـ بشكل يتمكن معو ابؼسابنوف كابعمهور على حد تقرير ابغوكمة كف
 .الشركة بهذا النظاـ  التزاـسواء من تقييم 

كجوب التزاـ الشركة بدبادئ ابغوكمة : أم بهب على المجلس التأكد من التزاـ الشركة بابؼبادئ ابؼنصوص عليها 
 .ة كبرديث تطبيقات ابغوكمة التي يعتمدىافي ىذا النظاـ ، كما عليو مراجع

 مجلس الإدارة : (2
بهب أف يتأكد المجلس من أف الشركة تعتمد ميثاقا لأعضاء بؾلس الإدارة بودد  ميثاق المجلس :( 2-1

 مهاـ المجلس كمسؤكلياتو ككاجبات أعضاء المجلس التي بهب التقيد بها .
 .كثرية الأعضاء من غتَ التنفيذيتُأعضاء مستقلتُ ك ألس على الأقل المجبهب أف يكوف ثلث أعضاء  -
: يدير الشركة بؾلس إدارة فعاؿ يكوف مسؤكلا مسؤكلية بصاعية  مهمة مجلس الإدارة و مسؤولياتو( 2-2

 من الإشراؼ على إدارة الشركة بالطريقة ابؼناسبة  ، ك يكوف المجلس مسؤكلا عن : 
كة كتعيتُ ابؼدراء كاستبدابؽم كبرديد مكافآتهم كمراجعة أداء ابؼوافقة على الأىداؼ الإستًاتيجية للشر  -

ضماف تقيد الشركة بالقوانتُ كاللوائح ذات الصلة بالعقد التأسيسي للشركة كبنظامها ،ك  ة كضماف التخطيطالإدار 
 الأساسي كما يتحمل المجلس مسؤكلية بضاية الشركة من الأعماؿ كابؼمارسات غتَ قانونية .

 للمجلس ابغق في تفويض بعض صلبحياتو كتشكيل بعاف خاصة بهدؼ إجراء عمليات بؿددة . -
 ية : نمائواجبات أعضاء مجلس الإدارة الإست -
يدين كل عضو في بؾلس الإدارة للشركة بواجبات العناية كالإخلبص كالتقيد بالسلطة ابؼؤسسة كما ىي   -1

 .بؿددة في القوانتُ كاللوائح ذات الصلة 
على أعضاء بؾلس الإدارة العمل دائما على أساس معلومات كاضحة كبحسن نية ك الاىتماـ يتعتُ   -2

 .اللبزمتُ بؼصلحة الشركة 
 

                                                           

،صادر من بؾلس إدارة  لرقابة ىيئة قطر للأسواق الماليةنظام حوكمة الشركات المدرجة في الأسواق التي تخضع -  117
 . 2009يناير  27ابؽيئة ،



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 فصل منصبي الرئيس والمدير العام : ( 2-3
 .رئيس بؾلس الإدارة ىو ابؼسؤكؿ عن حسن ستَ عمل بؾلس الإدارة بطريقة فعالة  -
 .لا بهوز لرئيس بؾلس الإدارة أف يكوف عضو في بعنة من بعاف المجلس ابؼنصوص عنها في ىذا النظاـ  -
 تتضمن ما يلي : واجبات ومسؤوليات مجلس الإدارة : ( 2-4
 .يتعتُ على الإدارة التنفيذية للشركة تزكيد المجلس كبعانو بجميع الوثائق كابؼعلومات ابؼطلوبة  -
ك ضماف إجراء ة بشكل فعاؿ كفي الوقت ابؼناسب ،بدناقشة بصيع ابؼسائل الأساسي التأكد من قياـ المجلس -

 .تقييم سنوم لأداء المجالس 
 .ضماف إعطاء الأكلوية بؼصالح أم الشركة ك ا بؼسابنتُ في حاؿ حصوؿ أم تضارب للمصالح -

 
 : مقارنة وتقييم الإصلاحات في الدول العربية .الثالثالمبحث 

معايتَ كمبادئ حوكمة الشركات في الدكؿ العربية منها دكؿ إفريقيا ، كدكؿ آسيا كمعرفة بعد التعرؼ على 
 إصلبحات مدل الاىتماـ بها كتطبيقها ، نتناكؿ الآف ابؼقارنة بتُ ىذه الدكؿ العربية كابؼقارنة بتُ الدكؿ العربية ك

جاؿ حوكمة الشركات كمعايتَىا كمبادئها في  الإصلبحاتابغوكمة في الدكؿ الغربية كنعطي في الأختَ تقييما بؽذه 
 ، كىدا من خلبؿ ابؼطالب  الثلبثة التالية .

 
 .مقارنة الدول العربية :المطلب الثاني

من خلبؿ دراستنا السابقة للحوكمة في الدكؿ العربية )مصر، السعودية ،ابؼغرب ،الأردف ،تونس، قطر( التي 
كمة السليمة .على الرغم من التشابو في برامج الإصلبحات إلا كضعت كل منها دليلب على الأقل بؼمارسات ابغو 

 ،ك أيضا ىناؾ اختلبؼ بالنسبة للؤداء كالإلزاـ . تقاالفرك أف ىناؾ بالأكيد بعض 
تعتمد الدراسة ابؼقارنة ىنا في بعض نواحيها على مسح منظمة التنمية ك التعاكف الاقتصادم لإطار عمل 

( سؤالان جوىريان لتغطية 25الشرؽ الأكسط ك شماؿ إفريقية بحيث تم تصميم )حوكمة الشركات في دكؿ منطقة 
( منها بحملة الأسهم  4( منها تتعلق بدجلس الإدارة ،ك) 10)OECDجوانب بـتلفة من مبادئ ابغوكمة لل

( 3)( بؼتطلبات الإفصاح،ك 3(باللجاف ابؼتفرعة عن بؾلس الإدارة ،ك)2( بإدارة الشركة كتعويضاتها،ك) 3،ك) 
 لة في الدراسة للمراجعة ابػارجية .تغطي بطسة بؾالات مشتًكة بتُ أدلة البلداف الستة الداخ

 .حوؿ حوكمة الشركات
 على مستوى مجلس الإدارة: (1

 الأعضاء نسبة خلبؿ من الإدارة بؾلس استقلبلية مدل معرفة على الأسئلة ىذه خلبؿ من التًكيز يتم
 ك الوكالة نظرية عليو تنص كما التحكيم سلبمة أجل من الداخليتُ التنفيذيتُ الأعضاء إلذ داخلو ابؼستقلتُ

 المجلس بحجم يتعلق ما أما ك ؛ الأسهم بحملة يضر بدا القرارات ابزاذ في الانتهازية أك ابؼصالح تضارب عدـ لضماف



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 ابزاذ في أفضل ستَكرة الصغتَة للمجالس بالنسبة ك جهة من المحيط في التأكد عدـ حالة بتقليل متعلق بالأمر
 ك الرئيسي التنفيذم بابؼدير متعلقة قضايا مناقشة بؽم يتيح الأقل على مرة التنفيذيتُ غتَ اجتماع ضماف، القرار
 تطبيق فعالية تعزيز إطار في تصب أمور كلها تدريبو ك تعريفو ك ابؼستقل العضو مواصفات أفضل؛ بطريقة إدارتو
 .ابغوكمة نظاـ

 
 

 
 
 

 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح التسلسل

1 
 

 الإدارة مجلس لعضو تعريف الدليل في ىناك ىل-
 المستقل؟

 لا لا نعم نعم لا نعم

 نعم نعم نعم نعم نعم نعم ىل ىناك مطلب ينص على حجم مجلس الإدارة ؟ - 2



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 : الأسهم حملة مجال في (2

 
 التسلسل

 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح

للمساىمين بوضع بنود على لائحة اجتماع ىل يسمح  - 1
 الجمعية العمومية للنقاشً؟

 لا لا نعم نعم نعم لا

ىل يطلب من المستثمرين المؤسساتيين الإفصاح عن  - 2
 سياسات التصويت خاصتهم؟

 لا لا لا نعم نعم لا

3 
 

ىل ىناك بنود حول كيفية إدارة تضارب المصالح بين  -
 حملة الأسهم؟

 نعم نعم نعم نعم نعم نعم

 نعم نعم نعم نعم نعم نعم ىل ىناك ما يسمح بالتصويت بوسائل الاتصال الحديثة؟ - 4
 قد تبادؿ بعمليات بعضهم يقوـ فقد كدراستها، عليها للبطلبع المجتمعتُ على ابؼعلومات توزيع الاجتماع قبل يتم

 كذلك خاصتهم، التصويت سياسة عن الإفصاح ابؼستثمرين على كبهب. ابؼسابنتُ باقي ك الشركة بدصلحة تضر
 .ابغديثة التصويت بوسائل

 
 
 
 
 
 

3 
 

 أعضاء من بها موصى معينة نسبة ىناك ىل-
 المستقلين؟ المجلس

 نعم لا نعم نعم نعم نعم

 نعم نعم نعم نعم نعم نعم الإدارة؟ مجلس رئيس مهام تبين بنود ىناك ىل- 4

 غير المجلس أعضاء يجتمع بأن توصية ىناك ىل- 5
 المجلس؟ أعضاء باقي عن فصل من بشكل التنفيذيين

 لا لا لا لا لا لا

 والمؤىلات المواصفات ىناك مطلب حول ىل- 6
 الإدارة؟ مجلس لعضو المهنية

 لا نعم لا نعم نعم نعم

 لا لا لا لا لا نعم مطلب بتدريب دوري لأعضاء المجالس؟ ىناك ىل- 7
إدارة  ىل ىناك مطلب بوقف أو تقييد عمل مجلس- 8

 ذي أداء سيئ ؟
 نعم لا لا لا لا نعم

ىل ىناك مطلب للإفصاح عن تضارب مصالح - 9
المديرين حملة الأسهم مع أعضاء المجلس أو 

 التنفيذيين في حال وجودىا؟

 نعم نعم لا نعم نعم نعم

 ىل ىناك تأمين شامل على أعضاء مجلس الإدارة- 10
 تجاه المسؤوليات التي يتحملونها؟

 لا لا لا لا لا لا



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 ( في مجال تعويضات الإدارة التنفيذية :3
 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح التسلسل

ىل ىناك مطلب لمقارنة تعويضات الإدارة بشركات  - 1
 نفسو؟ مثيلة في القطاع

 لا لا لا لا لا لا

 تضمين فقطىناك مطلب فيما يتعلق ب ىل - 2
التعويضات التي يحصل عليها من الشركة التي يعمل 

من أية شركات شقيقة أو  أم التي يحصل عليهالديها ،
 ضمن المجموعة في البيانات المفصح عنها؟

 لا لا لا لا لا لا

من أية شركة شقيقة أخرل يعمل  بهب تضمتُ التعويضات التي بوصل من الشركة التي يعمل بها كالتي بوصل عليها
 بها مع تسجيلها في التقارير لعدـ ابػلط بينهما كالوقوع في ابػطأ.

 ( في مجال اللجان المتفرعة من مجلس الإدارة :4

 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح التسلسل
وليس فقط  ىل ىناك طلب بضرورة مشاركة أعضاء مستقلين - 1

والتعيينات ،أو أن يكونوا   تنفيذيين في لجان التعويضاتغير 
 كلهم مستقلين؟

 نعم لا لا نعم نعم نعم

عند وضع سياسات التعويضات والمكافآت لأعضاء مجلس  - 2
 ؟ بالأداء الإدارة وكبار التنفيذيين يراعى استخدام معايير ترتبط

 نعم نعم نعم نعم نعم لا

لجنة المراجعة التأكد من ىناك مطلب واضح بأن من مهام  - 3
 ؟الالتزام بمبادئ و ممارسات الحوكمة الأمثل

 لا لا لا لا لا لا

يراعى استخداـ معايتَ الأداء عند كضع سياسة التعويضات كابؼكافآت ،مع استقلبلية أعضاء اللجاف بؼنع حدكث 
 التلبعبات كالغش .

 في مجال الإفصاح :( 5
 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح التسلسل

ىل ىناك مطلب للإفصاح عن نتائج السنوية لفاعلية  - 1
 إجراءات الرقابة الداخلية بالشركة؟

 نعم
 

 نعم
 

 نعم
 

 نعم
 

 نعم
 

 نعم
 

مساىماً الكبار على  15ىل ىناك متطلبات للإفصاح عن   - 2
% و ما فوق 5الأقل أو عن كل حملة الأسهم الذين يمتلكون 

 من الأسهم؟

 نعم
 

 لا
 

 لا
 

 نعم
 

 نعم
 

 لا
 

 الشركة؟ في الملكية ىيكل عن للإفصاح مطلب ىناك ىل - 3
 

 نعم نعم نعم نعم نعم نعم

بهب أف تكوف ىناؾ رقابة داخلية في الشركة بؼراقبة النتائج السنوية مع التدقيق فيها كذلك بؼنع حدكث الأخطاء 
 المحاسبية ك التلبعبات. 

 
 



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 
 (في مجال المراجعة الخارجية و الداخلية :6

 قطر تونس الأردن السعودية المغرب مصر السؤال المطروح التسلسل
يشرف  ىل ىناك مجلس إشرافي للمحاسبة و المراجعة موحد 1

 على تعيين المراجع الخارجي؟
 نعم نعم

 
 نعم نعم نعم لا

 لا نعم الخارجي؟ المراجع مؤىلات حول إرشادية أدلة أية ىناك ىل 2
 

 لا نعم لا لا

محكما تتولى  داخلية نظام رقابة ىل ىناك مطلب بضرورة وجود 3
 الداخلية؟ بالمراجعة مختصة إدارة تنفيذه

 لا لا لا نعم نعم نعم

من متطلبات ابغوكمة ضركرة كجود نظاـ رقابة داخلي كنظاـ خارجي ،مع كجود بؾلس إشرافي  للمحاسبة موحد  
 لتعيتُ ابؼراجع ابػارجي ، لأف عمل المحاسب يتعلق بعمل ابؼراجع كلديو صلة بو. 

 %، أك بطلب من المحاسب القانوني.5نعم*:بيثل ابؼسابنوف ما نسبتو 
 ة في الدليل .الإجابة بنعم أم موجود -
 غتَ موجود في الدليل.  الإجابة بلب أم -

 مقارنة إصلاحات الحوكمة بين الدول العربية . (:1-4جدول رقم )
 الطالبات .من إعداد المصدر :

 
 المطلب الثاني: مقارنة الإصلاحات مع الدول الغربية

بعد الكشف عن حوكمة الشركات ك قواعدىا في الدكؿ العربية ننتقل الآف إلذ مقارنة  قواعد ك مبادئ 
 .حوكمة الشركات في الدكؿ الغربية فيما بينها ،ثم مقارنة ىذه الإصلبحات في الدكؿ الغربية مع الدكؿ العربية 

 (على مستوى مجلس الإدارة:1
الدول  الأنجلوساكسونيةالدول  السؤال المطروح التسلسل

الفرانكفونية 
 )فرنسا( 

 الدول العربية 
 بريطانيا و.م.أ

 الإدارة مجلس لعضو تعريف الدليل في ىناك ىل - 1
 المستقل؟

السعودية ،الأردن( ،لا)المغرب  نعم)مصر، نعم نعم نعم
 قطر( ،تونس،

 نعم )كل الدول الستة( نعم نعم نعم ىل ىناك مطلب ينص على حجم مجلس الإدارة ؟- 2

 المجلس أعضاء من بها موصى معينة نسبة ىناك ىل-  3
 المستقلين؟

 لا)تونس( ، نعم )مصر، المغرب، نعم نعم نعم
 قطر( الأردن، السعودية ، 

 )كل الدول الستة( نعم نعم نعم نعم الإدارة؟ مجلس رئيس مهام تبين بنود ىناك ىل - 4

 غير المجلس أعضاء يجتمع بأن توصية ىناك ىل - 5
 المجلس؟ أعضاء باقي عن منفصل بشكل التنفيذيين

 )كل الدول الستة( لا لا نعم لا



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 في مجال حملة الأسهم:(2

 ( في مجال تعويضات الإدارة التنفيذية.3

 والمؤىلات المواصفات ىناك مطلب حول ىل-  6
 الإدارة؟ مجلس لعضو المهنية

،السعودية ،تونس(،لا  )مصر،المغرب نعم نعم نعم نعم
 (، الأردن)قطر

 نعم)مصر( ،لا )باقي الدول الستة( نعم نعم نعم لأعضاء المجالس؟مطلب بتدريب دوري  ىناك ىل - 7
 ىل ىناك مطلب بوقف أو تقييد عمل مجلس - 8

 إدارة ذي أداء سيئ ؟
 ( و لا باقي الدول، قطرنعم)مصر نعم لا نعم

ىل ىناك مطلب للإفصاح عن تضارب مصالح حملة -  9
 الأسهم مع أعضاء المجلس أو المديرين التنفيذيين في

 حال وجودىا؟

قطر(  ،السعودية، تونس المغرب، نعم)مصر، نعم نعم نعم
 (الأردن،لا)

ىل ىناك تأمين شامل على أعضاء مجلس الإدارة تجاه  - 10
 المسؤوليات التي يتحملونها؟

 لا)كل الدول الستة( لا نعم نعم

الدول  الأنجلوساكسونية الدول السؤال المطروح التسلسل
الفرانكفونية 

 )فرنسا( 

 الدول العربية 

 بريطانيا و.م.أ

ىل يسمح للمساىمين بوضع بنود على لائحة  - 1
 اجتماع الجمعية العمومية للنقاشً؟

لا)مصر ،تونس،قطر( ،نعم  نعم نعم نعم
 )المغرب،السعودية،الأردن(

ىل يطلب من المستثمرين المؤسساتيين  - 2
 التصويت خاصتهم؟عن سياسات  الإفصاح

لا)مصر،الأردن،تونس،قطر(،نعم نعم نعم نعم
 )المغرب، السعودية(

ىل ىناك بنود حول كيفية إدارة تضارب  - 3
 المصالح بين حملة الأسهم؟

 )كل الدول الستة(نعم  نعم نعم نعم

ىل ىناك ما يسمح بالتصويت بوسائل الاتصال  - 4
 الحديثة؟

 (الستة نعم)كل الدول نعم نعم نعم

الدول  السؤال المطروح التسلسل
 الأنجلوساكسونية

الدول 
الفرانكفونية 

 )فرنسا( 

 الدول العربية 

 بريطانيا و.م.أ
ىل ىناك مطلب لمقارنة تعويضات الإدارة  - 1

 بشركات مثيلة في القطاع نفسو؟
 (الستة )في كل الدول لا لا نعم لا

 فقط بتضمين يتعلق فيما مطلب ىناك ىل- 2
 يعمل التي الشركة من عليها يحصل التي التعويضات

 شقيقة شركات أية من عليها يحصل التي ،أم لديها
 عنها؟ المفصح البيانات في المجموعة ضمن أو

 (الستة )في كل الدول لا لا نعم لا

ىل يسمح للمساىمين بوضع بنود على لائحة  3
 العمومية للنقاش ؟ اجتماع الجمعية

نعم)مصر،المغرب،السعودية،  نعم نعم نعم
 الأردن،قطر(،لا) تونس(



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 
 (في مجال اللجان المتفرعة عن مجلس الإدارة.4

 . في مجال الإفصاح(5

 :في مجال المراجعة الخارجية و الداخلية (6

الدول  السؤال المطروح التسلسل
 الأنجلوساكسونية

الدول 
الفرانكفونية 

 )فرنسا( 

 الدول العربية 

 بريطانيا و.م.أ
ىل ىناك طلب بضرورة مشاركة أعضاء مستقلين - 1

وليس فقط غير تنفيذيين في لجان التعويضات 
 والتعيينات ،أو أن يكونوا كلهم مستقلين؟

 نعم)مصر،المغرب، السعودية نعم نعم نعم
 (، تونس ،قطر( لا)الأردن

عند وضع سياسات التعويضات والمكافآت لأعضاء - 2
مجلس الإدارة وكبار التنفيذيين يراعى استخدام معايير 

 ترتبط بالأداء؟

لا)مصر(،نعم)المغرب،السعو  نعم نعم نعم
 دية، الأردن،تونس،قطر(

ىناك مطلب واضح بأن من مهام لجنة المراجعة - 3
التأكد من الالتزام بمبادئ و ممارسات الحوكمة 

 الأمثل.

 لا)كل الدول( نعم نعم نعم

الدول  السؤال المطروح التسلسل
 الأنجلوساكسونية

الدول 
الفرانكفونية 

 )فرنسا( 

 الدول العربية 

 بريطانيا و.م.أ
ىل ىناك مطلب للإفصاح عن نتائج السنوية لفاعلية إجراءات  1

 الرقابة الداخلية بالشركة؟
 )كل الدول( نعم نعم نعم نعم

مساىماً الكبار على الأقل أو  15ىل ىناك متطلبات للإفصاح عن   2
 % و ما فوق من الأسهم؟5عن كل حملة الأسهم الذين يمتلكون 

  ،تونس ، الأردن( نعم)مصر نعم نعم نعم
 لا)المغرب، السعودية

 ،قطر(
 (الدول كل)نعم نعم نعم نعم  ة؟الشرك في الملكية ىيكل عن للإفصاح مطلب ىناك ىل- 3

 الدول  الدول الأنجلوساكسونية السؤال المطروح التسلسل
 الفرانكفونية 

 )فرنسا(

 الدول العربية 
 بريطانيا و.م.أ

ىل ىناك مجلس إشرافي للمحاسبة و المراجعة موحد  1
 يشرف على تعيين المراجع الخارجي؟

 )مصرنعم  لا)السعودية( نعم نعم نعم
 ، تونس ،الأردنالمغرب ،

 ( ،قطر
 المراجع مؤىلات حول إرشادية أدلة أية ىناك ىل- 2

 الخارجي؟
(،لا)المغرب، تونسنعم)مصر، نعم نعم نعم

 السعودية، الأردن ،قطر(
 السعودية ،نعم)مصر،المغرب نعم نعم نعمداخلية  نظام رقابة ىل ىناك مطلب بضرورة وجود- 3



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 مقارنة إصلاحات الحوكمة بين الدول العربية بالغربية .(: 3-4جدول رقم )
 . من إعداد الطلبةالمصدر :

 سؤاؿ بتُ الدكؿ الغربية ك العربية :30فيما يلي نتائج الإجابة على 
 قطر تونس المغرب الأردن السعودية مصر فرنسا و.م.أ بريطانيا البيان

 12 13 15 16 18 20 22 23 24 عدد الإجابات بنعم
 19 18 16 15 13 11 3 2 1 عدد الإجابات بلا

 %48 % 52 % 60 % 28 % 72 % 70 %88 %92 %96 النسبة بنعم
 %52 % 48 % 40 % 72 % 28 % 30 %12 %8 %4 النسبة بلا 

 09 08 07 06 05 04 03 02 01 الترتيب
 ( : نتائج الإجابة على الأسئلة المطروحة  في مجال الحوكمة في الدول العربية والغربية .4-4جدول)

 المصدر: من إعداد الطالبات .

 
 نسب المئوية للإجابات بنعم للدول قيد الدراسة . ( :5-4الشكل )

 
 للدول قيد الدراسة . :يوضح النسب المئوية للإجابات بلا (6-4الشكل )

 بريطانيا
 أ.م.و

 فرنسا

 السعودية مصر

 الأردن
 المغرب

 قطر تونس
 نسب الإجابة بنعم

 بريطانيا
 فرنسا أ.م.و

 مصر

 السعودية

 الأردن

 المغرب

 تونس

 قطر

 نسب الإجابة بـ لا

 ( لا)الأردن،تونس،قطر( الداخلية؟ بالمراجعة مختصة إدارة محكما تتولى تنفيذه



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

 
 أعمدة بيانية تمثل ترتيب إصلاحات الحوكمة في  الدول قيد الدراسة . ( :7-4الشكل )

 الإجابة بنعم أم موجودة في الدليل . -
 غتَ موجود في الدليل.  الإجابة بلب أم -

 الدكؿ الغربية.ك بغوكمة في الدكؿ العربية كعليو يلبحظ من ابعدكلتُ أعلبه كجود اختلبؼ كبتَ بتُ أدلة ا
ىذا لا يعتٍ أف ك.ـ.أ كفرنسا متأخرتتُ بل  ف بريطانيا ىي الأكلذ في تطبيق مبادئ ابغوكمة ابعيدة،أنلبحظ  -

ىذا راجع إلذ مدل برديث كتطوير الدليل ابػاص بها كمواكبة الأحداث  ك  ،ك ىناؾ اختلبؼ طفيف بينهم
 .سس ابغوكمة الرشيدة في كل الدكؿ الإبؼاـ بكل ابؼبادئ كالأ

أكصى الدليل البريطاني باجتماع المجلس غتَ التنفيذيتُ بشكل منفصل عن باقي أعضاء بؾلس الإدارة، أما باقي  -
 الدكؿ فلم توصي بهذا البند .

النسبة لوجود مطلب خاص بوقف أك تقييد عمل بؾلس الإدارة ذم أداء سيئ ففي بريطانيا لا ينص على  -
 جوده ،أما في ك.ـ.أ كفرنسا فقد نص على ذلك.ك 

في ك.ـ.أ  بوق لنسبة معينة من ابؼسابنتُ الدعوة إلذ ىيئة عامة غتَ عادية للمطالبة بإقالة بؾلس الإدارة أك أم  -
 عضو، ك ىذا ابؼطلب كذلك مطبق في السعودية ك الأردف .

ة مثيلة في نفس القطاع كتضمتُ التعويضات التي يوجد في دليل بريطانيا مطلب بؼقارنة تعويضات الإدارة بشرك-
 بوصل عليها من الشركة التي يعمل لديها

السعودية كالأردف ابؼراتب الثلبثة الأكلذ بعد الدكؿ الغربية،كما تعتبر مصر من أكلذ الدكؿ  برتل كل من مصر ك-
بعد الدكؿ الغربية الثلبثة ،ك ىذا مؤشر  التي بادرت في حوكمة الشركات في الدكؿ العربية كبرتل ابؼرتبة الأكلذ عربيا

 جيد للدكؿ العربية.
 

 :التقييم الإصلاحات العربية.الثالث المطلب 
فعلى  كعليو يلبحظ من ابعدكلتُ أعلبه عدـ كجود اختلبفات جوىرية بتُ أدلة ابغوكمة في البلداف الستة،

الأخرل، ما قد يعكس كعيان أكبر لدل  الرغم من أف ىناؾ عدد الإجابات بنعم في مصر أكثر منها في الدكؿ



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

حيث تشجع الشركات على أف تبُدم بفارسات حوكمة  ىذه ظاىرة إبهابية، ك الشركات في مصر مقارنة بغتَىا،
 ذاتية أكثر منها بؾرد التزاـ صورم ببنود معينة كونها مطلوبة من ابعهات الرقابية أك الإشرافية.

 خلبؿ مقارنة الأسئلة ابؼطركحة في المجالات ابػمسة ابؼذكورة أعلبه ،بقد ما يلي: كمن
 ( في بؾاؿ بؾلس ا لإدارة:1
كتم برديد عدد أعضاء تتضمن أدلة قواعد حوكمة الشركات توصيفان بؼهاـ رئيس بؾلس الإدارة في بصيع الدكؿ. -

أعضاء من غتَ التنفيذيتُ ؛ كبسثل نسبة الأعضاء  05عن  عدد الأعضاء يقل ففي مصر لا،بؾلس الإدارة 
 أماابؼستقلتُ فيو الثلث كحد أدنى .كفي ابؼغرب أغلبية الأعضاء مستقلتُ ؛ ك في تونس الثلث من أعضاء المجلس ؛

 عدد السعودية في ك ؛الأعضاء مستقلتُ  أغلبيةك  ،عضو 13إلذ  3من  المجلس أعضاء عدديتًاكح ف الأردففي 
 يقل لا ابؼستقلتُ الأعضاءعدد ك  التنفيذيتُ، غتَ من الأعضاء أغلبية ك عضو، 11 إلذ 03 من المجلس ءأعضا

. أما في قطر ثلث أعضاء بؾلس الإدارة على الأقل مستقلتُ كأف يكوف ابؼستقلتُ من المجلس أعضاء عن ثلث
بأف بهتمع أعضاء المجلس غتَ التنفيذيتُ متطلبان الستة أدلة البلداف  لد تتضمن، كما الأعضاء من غتَ التنفيذيتُ

 بشكل منفصل عن باقي أعضاء المجلس.
ليس ىناؾ متطلب في الدليل بالاىتماـ بالتدريب ابؼنهجي كالدكرم لأعضاء بؾلس الإدارة ك لا بابؼؤىلبت  -

 الواجب للعضو أف يتمتع بها ،إلا في مصر.
 ( في مجال حماية حقوق حملة الأسهم:2
في كلب من ابؼغرب ،السعودية،  للمسابنتُ بوضع بنود على لائحة اجتماع ابعمعية العمومية للنقاشيسمح  -

في ابؼغرب كالسعودية  عن سياسات التصويت خاصتهم يطلب من ابؼستثمرين ابؼؤسساتيتُ الإفصاحكالأردف. كما 
يسمح في كل الدكؿ، كما  مبنود حوؿ كيفية إدارة تضارب ابؼصالح بتُ بضلة الأسه على باقي الدكؿ. يوجد

 .ل البلداف بؿل الدراسة كبالتصويت بوسائل الاتصاؿ ابغديثة في  
  لوحظ ما يأتي:الإدارة التنفيذية:  تعويضات ( في مجال3
 شركاتك من أ لديها يعمل التي الشركة من عليها بوصل التي التعويضات تضمتُىناؾ مطلب حوؿ ليس  -

 في كل الدكؿ. عنها ابؼفصح البيانات في المجموعة ضمن أك شقيقة
 لا يوجد مطلب حوؿ مقارنة تعويضات الإدارة بشركات مثيلة في القطاع نفسو في البلداف بؿل الدراسة. -
لا يوجد مطلب كاضح بأف من مهاـ بعنة ابؼراجعة التأكد ( في مجال اللجان المتفرعة عن مجلس الإدارة: 4

مة الأمثل في كل البلداف بؿل الدراسة، ىناؾ مطلب بضركرة مشاركة أعضاء من الالتزاـ بدبادئ كبفارسات ابغوك
مستقلتُ ك ليس فقط غتَ تنفيذيتُ في بعاف التعويضات ك التعيينات، أك أف يكونوا كلهم مستقلتُ في جل الدكؿ 

 .تونس غتَ الأردف ك 
 من الأعضاء غتَ التنفيذيتُ. 03مصر يتم كضع بعاف التدقيق كابؼراجعة لا يقل عن  في -



 و إصلاحات انحىكمة في بعض انذول انعربية انهيار انشركات انعانميةانفصم انرابغ: 

 

 

في ابؼغرب يتم كضع بعاف التعيينات كبعاف ابؼكافآت كبعاف التدقيق كابؼراجعة كبعنة التًشيحات الأغلبية من  -
اتيجيات عدد الأعضاء الأعضاء غتَ التنفيذيتُ، أما في تونس فيتم تشكيل بعاف التدقيق ك ابؼكافأة كالاستً 

،بينما ك في السعودية اللجاف ابؼشكلة ىي بعاف التًشيح كبعنة ابؼراجعة عدد الأعضاء  02إلذ 01ابؼستقلتُ من
منهم ختَ في الشؤكف المحاسبية. أما في الأردف فيتم تشكيل بعنتتُ على الأقل التًشيح 03ابؼستقلتُ لا يقل عن 

 تُ(، أما في قطر لد يذكر.كابؼكافآت أك التدقيق )مدققتُ خارجي
 ( في مجال الإفصاح:5

النقطة حوؿ إلزاـ في ىذه  تتمتع متطلبات الإفصاح في البلداف قيد الدراسة بأنها جيدة عمومان ،إلاّ 
للئفصاح عن أية قضايا مادية تتعلق بابؼوظفتُ كابؼسابنتُ لد تكن متوفرة في جل البلداف، أنو ليس ىناؾ طلبوا 

 رم تقوبيان ذاتيان للحوكمة فيها.لإفصاح عن سياسة ابغوكمة فيها أك بأف بذُ ضح من الشركات با
 ( في مجال المراجعة الخارجية:6
لا يوجد مطلب بضركرة كجود نظاـ رقابة داخلية بؿكما تتولذ تنفيذه إدارة بـتصة بابؼراجعة الداخلية إلا في  -

بؾلس إشرافي للمحاسبة كابؼراجعة موحد يشرؼ على تعيتُ ابؼراجع كما يتعلق بوجود .ك السعودية  مصر ك ابؼغرب
 إلا في السعودية .ابػارجي في أغلب البلداف 

رغم ابعهود ابؼبذكلة من طرؼ الدكؿ العربية الستة )بؿل الدراسة( حوؿ ابغوكمة، إلا أنها لد تكن في ابؼستول  -
تُ الأنظمة ابػارجية كالداخلية بتُ متطلبات نظاـ لأف قوة حوكمة الشركات تتطلب إبهاد التفاعل ب ابؼطلوب.

الشركات كابؼعايتَ ابؼهنية الصادرة من جهة كبتُ بؾالس إدارات الشركات كبعاف ابؼراجعة كالإدارة التنفيذية ك 
ابؼراجعتُ الداخليتُ ك ابؼراجعتُ ابػارجيتُ من جهة أخرل، كعلى بؾالس إدارات الشركات تعي أف ىدفها ىو 

اف أمواؿ ابؼسابنتُ مع أخذ في الاعتبار أيضا بضاية أصحاب ابؼصلحة من دائنتُ كموظفتُ كمقرضتُ بضاية كضم
كلذا بهب أف بردد كبوضوح كاجبات كمسؤكليات المجلس،بدا يضمن مراقبة المجلس بعميع الأعماؿ التي تقوـ بها 

أف تقوـ الشركة بتوفتَ الشفافية كالإفصاح الإدارة الشركة كبدا يؤدم إلذ مساءلة المجلس من قبل ابؼسابنتُ كما بهب 
اللبزمتُ كتزكيد ابؼستثمرين كابعمهور بكافة ابؼعلومات الضركرية التي بوتاجها ابؼستثمر  في ابزاذ قراره  الاستثمارم، 
كذلك فيما يتعلق بابؼعلومات عن أداء الشركة ابؼسابنة كما يعمل على تعزيز موضوعية إدارات الشركات ابؼسابنة 

كيل اللجاف بدا في ذلك بعاف ابؼراجعة كتأسيس إدارة للمراجعة الداخلية كالإفصاح عن فعالية الرقابة الداخلية، تش
كلا شك أف توفتَ ىذه القواعد كابؼبادئ للئشراؼ الفعاؿ على الشركات كالإفصاح عن مدل الالتزاـ بتطبيقها من 

 الد العربي.شأنو أف يعمل على تعزيز أداء الشركات ابؼسابنة في الع
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 :خلاصة
 الأبقلوساكسونية ك الفرانكفونية الغربية الدكؿ بعض في الشركات حوكمة لإصلبحات السابقة دراستنا خلبؿ من

 أنو لدينا توجد  ،الأردف، ،قطر ،السعودية ابؼغرب ،تونس، مصر العربية الدكؿ إليو توصلت ما ارتئينا كبعدما منها،
 قواعد خلبؿ من كىذا رقابة، نظاـ منها ابؼالية غتَ أك ابؼالية سواء ابؼؤسسات أك الشركات كل في يكوف أف بهب

 كما كجو، أكمل كعلى كشفافية  مصداقية بكل تطبيقها كبهب دكلة كل تضعها التي الشركات حوكمة كمعايتَ
 مبادئ حوؿ جديدة قوانتُ صدكر عند فمثلب ابؼعايتَ ك القوانتُ بـتلف في اللبزمة التعديلبت إجراء دائما بهب

 العبرة أخذ العربية الدكؿ على بهب لذا. كابؼصارؼ الشركات انهيار عن الناتج الغربية الدكؿ في الشركات حوكمة
 القانونية بالتعليمات الشركات إلزاـ على الشركات حوكمة أكدت لذا. الأخطاء نفس في الوقوع عدـ في كالمحاكلة

 .ابؼلبئم التوقيت في بها السوؽ في ابؼتعاملتُ بصيع لإحاطة عقوبات كفرض كابؼخصصة العامة
 تم التي المجالات بصيع في العربية الدكؿ من كأفضل عالية الشركات حوكمة كقواعد مبادئ تكتسيها الغربية فالدكؿ
 عن النظر بغض الإدارة بؾالس بؾاؿ فيكبرليلها. فيمكن تقدنً بعض التوصيات للدكؿ العربية فمثلب  دراستها

 في أنفسهم بسثيل في ابغق للؤقلية يكوف أف كينبغي المجلس، استقلبؿ على التًكيز ،ينبغي الإدارة بؾلس تركيبة بموذج
 بشكل التنفيذيتُ غتَ ك ابؼستقلوف الإدارة بؾلس أعضاء بهتمع أف ينبغي كما. أفضل حوكمة أجل من المجلس

 مسؤكلية على الشامل التأمتُ. السنة في مرات 04 حدكد ابؼراتب من عددان  المجلس أعضاء باقي عن منفصل
 ابؼعلومات ك النصح تقدـ بحيث الشركات إدارات بؾالس لأعضاء ابعمعية تشكيل ثم ،كمن الإدارة بؾلس أعضاء

 .علوماتابؼ برديث من العضو أك ابؼدير بيكِّن بدا
 تكوف أف ينبغي لذلكالتطور ، مراحل في الدراسة بؿل البلداف في الأسواؽفتعتبر  الأسهم بضلة بؾاؿ أما فيما بىص

 تطوير ينبغي كالأخلبقيات ابغوافز التنفيذية الإدارة بؾاؿ فيك  .السوؽ في النمو قاطرة الشركات حوكمة مبادئ
 . تعزيزىا ك ابؼهنية الأخلبؽ أدلة إرساء كسائل
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 خاتمة:ال
 الركائز من يعتبر اقتصادم سليم نظاـ كجود تزايد بو ينتج منو ،أفدراستنا بؽذا ابؼوضوع الذم ناؿ الإبساـ ابؼبعد  

 تتضمنها التي ابؼبادئ مع ابؼتناسبة السليمة ابؼمارسات توفتَ أف البلد ككل،كما اقتصاد بقاح لقياس الأساسية
 من ابؼؤسسة تضع منظما ك منضبطا ىيكلب ابغوكمة كعملها.  توفر ابؼؤسسات إدارة مينظت في يساعد ابغوكمة
 استخداـ على ابؼؤسسات تشجع ،كما الأىداؼ تلك أداء مراقبة ،ككذلك لتحقيقها أىداؼ أك سبلب خلبلو

 .كفاءة أكثر ك أكبر بدرجة مواردىا
 :على الأساس في ترتكز أساسية مبادئ على حوكمة الشركات تعتمد
 الإفصاح،ككذا قوانتُ احتًاـ ك ابؼؤسسات، في السليمة ك الفعالة الإدارة ضماف أجل من الشفافية أبنية تأكيد
 كبودد ابؼسؤكليات بودد إدارم ىيكل ككضع في ابؼؤسسات الإدارة بؾلس مسؤكليات ك بغدكد ابؼواضحة مع كضع
 .بدقة ابؼهاـ
 الرقابة إمكانيات الشركات ىو ضعفسبب انهيار كبريات  أبنها من ابغقائق من عددا ابؼالية الأزمة أثبتت كقد

إفصاح في ابؼعلومات كالبيانات ابؼالية. كلكن ىذه  ك شفافية من بها يرتبط ما ك ابغوكمة كغياب عليها الفعالة
الأزمة أسفرت بظهور معايتَ بؿاسبية كمعايتَ التدقيق جديدة ،كظهور ما يعرؼ بابغاكمية ابؼؤسسية التي تعتبر  

 قامت بها كل من ابؼنظمات العابؼية كىيئات الرقابة حوؿ إرساء مبادئ حوكمة كإصلبحات للحوكمة ،التي
الشركات، كالتجارب التي قامت بها الدكؿ الغربية من جهة ك التي كانت في ابؼستول إلا أنو دائما يبقى نقص فلم 

ن جهة أخرل فقد تتوصل ىذه الدكؿ إلذ ما توصلت إليو منظمة التعاكف الاقتصادم كالتنمية كبعنة بازؿ، كم
قامت ابعدكؿ العربية أيضا بدجهودات حوؿ مبادئ كقواعد حوكمة الشركات صحيح أنها لد تصل إلذ ما توصلت 

إليو الدكؿ الغربية من أعماؿ في ابؼستول إلا أنها قامت بجهود كعليها ابؼواصلة في ذلك .لأف حوكمة الشركات 
 .بهب أف تكوف إلزامية في اقتصاد)شركات ( أم بلد 

 نتائج البحث:
 .موثوقتُ غتَ لأشخاص العقارية الرىوف ىو العابؼية ابؼالية الأزمة نشوء في الأساسي السبب إف -
 بفاثلة . أزمات في الوقوع بذنب سبيل في الأفضل بكو المحاسبية ابؼعايتَ ك المحاسبة تطوير إلذ ستؤدم الأزمة إف -
 التلبعبات ك المحاسبة حوؿ الاستفهامية التساؤلات من العديد أثار قد ابؼالية الفضائح ك الأزمات ظهور إف -

 .الدكلية المحاسبية بابؼعايتَ الثقة ضعف بالتالر ك المحاسبية
 ابؼنشآت آداء برستُ في يساىم أف بيكن بؿكما رقابيا نظاما بالإبهاد ضركريا أمرا الشركات حوكمة كجود يعد -

 الصلبحيات ك ابؼسؤكليات كتوزيعو بعهات ىل توزيع ك للجهات بتحديده ابؼخاطر إدارة برستُ عملية خلبؿ من
 .ابؼخاطر ىذه من ابغد في ابؼشاركة الأطراؼ بـتلف بتُ
 كضع على تؤثر التي ابؼالية ابؼعلومات من الكثتَ إخفاء يؤدم الشركات لوائح )قواعد( حوكمة تطبيق عدـ -

 . مباشر كغتَ مباشر بشكل الشركة
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 أخلبقيات في ىي ابؼشكلة إف بل التدقيق بؼعايتَ ك المحاسبة معايتَ بسبب ليس إنركف شركة انهيار كراء السبب إف-
 . ابؼهنة

 .الوطتٍ الاقتصاد تنمية في للمسابنة ضركريا مطلبا أصبح العربية البيئة في الشركات حوكمة مفهوـ تطبيق إف-
 الاقتراحات :

 ملتقيات إقامة خلبؿ من كدلك بينها فيما الأفكار كتبادؿ الشركات حوكمة حوؿ التجارب من الدكؿ استفادة -
 الغربية. ك العربية الدكؿ من العديد فيها يشارؾ دكلية

                                                      إلذ أزمات مالية في سبيل تلبفي الوقوع في أزمات بفاثلة.                                                                         الاستفادة من بذارب الدكؿ التي تعرضت
قابة في ابؼؤسسة كبرديث ابؼعايتَ كجود تعاكف بتُ دكؿ الوطن العربي في تدريب كتأىيل ابؼوارد البشرية كتطوير الر  -

 .    الإقليمية المحلية كتبادؿ ابػبرات ابؼهنية كالتنسيق مع ابؼنظمات ابؼهنية العابؼية ك
 الإفصاح عنها. كجوب برلي الشركات بالشفافية في إصدار البيانات ابؼالية ك -
 .نقاذالإ طخطكمؤقتة   حلوؿ احقتً اليس الوقوؼ على ك  الأزمةحلوؿ جذرية للتخلص من  إبهادالعمل على  -
 ضمن مناىج التعليم العالر. الأعماؿورات ابغاصلة في بنية طالعمل على مواكبة الت  -
 العمل على رفع السلوؾ الأخلبقي الذم يناط بو الالتزاـ بالقوانتُ ابؼعموؿ بها. -
ابؼساءلة اللبزمتُ  الشفافية ك أز مبدزيتع الإدارية كابؼالية في الشركات ابؼسابنة العربية ك فضل ابؼمارساتأ تبتٍ -

 ابؼسابنتُ.لضماف بضاية حقوؽ 
 فيما تتنافس الشركات ،بحيث ملزمة غتَ كانت إف ك ، للشركات ابؼثلى تفصيلية للممارسات أدلة كضع تشجيع -

 للآخرين. قدكة فتكوف الأدلة ىذه إلذ ابؼثلى لإضافة بفارساتها بينها
 اللبزمة الرقابية ك القانونية الأطر إعداد ك الدكلية ابؼمارسات لأفضل فقا ك العربيةالدكؿ  تشريعات تطوير -

 .الصلة ذات بازؿ بعنة بإرشادات يتعلق فيما خاصة لتطبيقها
 آفاق البحث: -

تم التطرؽ في ىذه الدراسة إلذ موضوع معاصر ك متزامن مع التطورات التي حدثت على مستول اقتصاد العالد ألا 
حوكمة الشركات ،ففي ختاـ الدراسة تبتُ لنا أف ىذا ابؼوضوع بهب أف يهتم بو بصيع الاقتصاديتُ أك كىو 

الدارستُ في ىذا المجاؿ نظرا لأبنيتو العظمى كما بهب أف تكوف ىناؾ دراسات حوؿ ما توصلت إليو ابعزائر في 
 ىذا الشأف ك إلذ أم مدل ىي مهتمة بو .
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،ابؼؤبسر العابؼي الثامن للبقتصاد ك التمويل الإسلبمي "النمو ابؼستداـ ك التنمية الإسلبمية الشاملة من منظور " 3لمقررات بازل 

 . 2055إسلبمي" ،قطر ، ديسمبر 

، الدار ابعامعية 2،الطبعة ري والمالي،دور حوكمة الشركات في معالجة الفساد الإدابؿمد مصطفى سليماف  (35
 . 2009،الإسكندرية ،

،ملتقى دكلر "الأزمة ابؼالية مداخلة"علاقة الالتزام بمعايير الحوكمة بالأزمة المالية العالمية جحنيط ، الشريف مرنً (36
أكتوبر 25-20عباس سطيف ، العابؼية الدكلية ك ابغوكمة العابؼية" ،كلية العلوـ الاقتصادية كعلوـ التسيتَ ، جامعة فرحات 

2009 . 

 حوؿ ابغوكمة الدكلر ،ابؼلتقى الشركات" حوكمة ظل في المخاطر مداخلة"إدارة اشي،يالع ن ،زرزارينور الد انييمز  (37
 . 58- 59/  55/  2009،عنابة ،  بـتار باجي ،جامعة ابؼؤسسات في الأعماؿ اتيكأخلبق

،مركز الإصلاح )حوكمة الشركات في الأسواق الناشئة("بحث علمي"نصائح إرشادية في ميكرا كرا ستيكي ، (38
 .2008ابؼشركعات الدكلية  ابػاصة، أغسطس 

،ابؼكتبة العصرية للنشر ك التوزيع ،  الإدارة المتقدمة أفضل الممارساتتٍ النجار ،ناجي فوزم خشبة ،يل ابغسينب (39
 .  2007مصر ،

 دراسة: الأردنية شركات التأمين في الداخلي التدقيق وظيفة تحسين في التدقيق لجنة دورنبيو توفيق ابؼرعي ،  (40
 . 2009العليا ،الأردف ،  للدراسات جدارا كابؼالية ،جامعة كالإدارية الاقتصادية الدراسات ، مذكرة ابؼاجستتَ،كلية ميدانية

لس ،صادر من بؾ نظام حوكمة الشركات المدرجة في الأسواق التي تخضع لرقابة ىيئة قطر للأسواق المالية (45
 . 2009يناير  27إدارة ابؽيئة ،
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