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الحمد لله رب العالمين، والصلاة والسلام على أشرف الأنبياء والمرسلين سيدنا       
 محمد وعلى آله وصحبه أجمعين.

لا يسعني بعد أن وفقني الله لإتمام هذه الرسالة، إلا أن أتقدم بالشكر الجزيل       
 النور. إلى مللوالدي العزيزين لما وفراه لي من ظروف مناسبة لإخراج هذا الع

العرفان المقام إلا أن أتقدم بجزيل الشكر وجميل كما لا يسعني وأنا في هذا       
لي ، الذي كان الأستاذ الدكتور رميدي عبد الوهابلأستاذي القدير وسمو الامتنان 

قبل وأثناء إنجاز هذا البحث،  وموجها بارعا ومرشدا صائبا محفزاً كبيرا وناصحا أمينا
 وله مني شكر جزيل. ،فله علي فضل كبير

كما أسجل شكري وعرفاني للأساتذة: حمادي نبيل، جغلاف علي، على كل       
 لي من أجل إتمام هذا البحث. مهايلات التي قد  المساعدات والتسه

تفضلهم بقراءة بالإضافة إلى كل هؤلاء، أشكر أعضاء لجنة المناقشة سلفا على       
 بحثي وتعبهم فيه، وتصويبه من الخلل والزلل، فرحم الله عبدا أهدى إلى عيوبي.

 وفي الأخير أشكر كل من ساعدني من قريب أو من بعيد على إتمام هذه الدراسة.
 

                                                                       
    
 

 

 شكر وعرف ان



 الدّراسة: ملخص
 محددات تفعيل حوكمة الشّركات في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة وانعكاس ذلك على أدائها

 -دراسة حالة مؤسسة اقتصادية في الجزائر -   
، وذلك عقب الأزمات الحوكمةة تطبيق من القرن الماضي، برزت أهمي   نالعقدين الأخيري   في      

سات الكبرى العالمي ة وتحقيقها خسائر المالي ة والانهيارات  ال تي تعرضت لها الكثير من المؤس 
ة أهداف،  بمليارات الدولارات، حيث أن ه من المفترض أن  تطبيق الحوكمة يهدف إلى تحقيق عد 

ل جي د، تحقيق الاستغلال الأمث ل لمواردها المتاحة، وكذا كإيجاد مؤسسة اقتصادية تدار بشك  
ق مستويات أداء أفضل خاصة أدائها المالي، بما يمنحها من جهة الفرصة مساعدتها على تحقي

فل الحفاظ على  اً في دنيا الأعمال دولياً و إقليميللبقاء والاستمرار  ومحلياً، ومن جهة أخرى يك 
حاب المصالح عموماً والمساهمين خصوصاً... وغيرها من الأهداف، وال تي يت م تحقيقها  حقوق أص 

دات، ال  من خلال العدي سة حوكمتي تضمن التطبيق الجي د للد من المحد  ة، سواء داخل المؤس 
عك عمجلس الإدارة والمراج  اخلي ة أو خارجها كالمراج   ة الخارجي ة والسوق المالي.ة الد 

ركات بأهمي  ومن هذا المنطلق الأخير حظيت        ة كبيرة من قبل العديد من الدول من حوكمة الش 
رات ال تي شهدها الاقتصاد ة هذه الأداة لمواكبة التغي  عندما أدركت مدى أهمي  بينها الجزائر، وال تي 

لهذا وانطلاقاً مم ا  الإصلاحات،الوطني منذ نهاية ثمانينات القرن الماضي، قامت بالعديد من 
سة الاقتصادي ة الجزائري ة من خلال سبق، ت م التطرق لموضوع أثر تحسين واقع ال حوكمة في المؤس 

اخلي ة على أدائها المالي. حيث وللإحاطة بهذا الموضوع ت م التطرق إلى الجوانب  تفعيل محدداتها الد 
دات الد   دات على اخلي ة ال تي تسمح بتحقيق جودتها، وكذا أثر النظري ة للحوكمة، المحد  هذه المحد 

سا اخلي ة للحوكمة  م ت م، ثةلأداء المالي للمؤس  دات الد  التطرق إلى العلاقة الموجود ما بين المحد 
سة الاقتصادي ة الجزائري ة، وذلك من خلال التطرق لواقع الحوكمة في  والأداء المالي في المؤس 

داتالجزائر، وبعدها ت م  سة عي نوالأداء ال الأخيرة وصف واقع هذه المحد  ة البحث، وبعد مالي للمؤس 
اخلي   دات الد  ة للحوكمة ذلك ت م تقدير واختبار نماذج إحصائية بغرض توضيح العلاقة ما بين المحد 

ة ة معنوي  من جهة إلى عدم وجود علاق ،وصلماذج ت م التوبعد تقدير واختبار هذه الن والأداء المالي.
سة عي نة البحث ما بين الحوكمة المطبقة اخلي  من خ في المؤس  ة والأداء المالي، لال محدداتها الد 

 رات الحاصلة في الأداء المالي.على الإطلاق التغي   الحوكمة المطبقة تفسر لاجهة أخرى من و 
سة واقع ولتحسين يؤدي إلى تحقيق أحسن تأثير ايجابي على  ، بماالجزائري ة الحوكمة في المؤس 

كل من مجلس الإدارة، الإدارة العليا،  واقعم تقديم توصيات تشمل تحسين فقد ت   أدائها المالي،
اخلي ة، الإفص   عة الد  حاب المصالحالمساهمين، المراج   .، بالإضافة إلى توصيات أخرى اح، أص 

ركات، الأداء المالي، قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا،الكلمات المفتاحية:  قواعد المساهمين،  حوكمة الش 
حاب المصالح.عة قواعد المراج   اح، قواعد أص     الد اخلي ة، قواعد الإفص 
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 مدخل الدّراسة: -1

ن من القرن الماضي، وذلك لما ة كبيرة في العقدين الأخيريّ أهميّ  شّركاتاكتسبت حوكمة ال      

ة النامية وأزمات ماليّة أثرت على أداء معظم أسواق رأس المال شهده العالم من انعكاسات اقتصاديّ 

ة بخسائر فادحة، ومما ات الأمريكيّ ة وبالذّ منها والمتقدمة، ومنيت خلالها معظم المؤسّسات العالميّ 

يم أرباحها زاد من تداعيات تلك الأزمات الفشل الإداري للمؤسّسات وتلاعبها في القوائم الماليّة وتعظّ 

الإفصّاح  إلى جانب نقصّ  ،1يوالأخلاقدات السلوك المهني زام بمحدّ مبالغ فيها، وعدم الالتّ بنسب 

فافيّة اللازمين لتعزيز كيان المؤسّسة وحقوق ذوي المصالح مع المؤسّسة والمساهمين، وغير والشّ 

فلاس وحدوث العديد من حالات الإ ،ذلك من الأسباب الّتي ترتب عليها القصور في الأداء المالي

الأموال حاب رؤوس مرين وأصّ رر فيها الكثير من المستثّ والعسر المالي لمؤسّسات عملاقة تضّ 

ظهرت  ،ةات الماليّة والانهيارات المؤسسيّ وغيرهم من أصّحاب المصالح، ومع تزايد حدّة هذه الأزم

أزمات وفضائح، ن تحدّ من تكرار ما حدث من ات وقوانيّ ة إلى وجود ضوابط وآليّ الك حاجة ملحّ هن

كأسلوب إداري حديث  "Corporate Governance" لذلك فقد بدأ الاهتمام بموضوع الحوكمة

كحماية  ،إلى تحقيق عدّة أهداف، ويهدف يوفر أساساً متيناً وفاعلًا لحماية المؤسّسات ومراقبتها

المالي خصوصاً حاب المصالح الآخرين، تحسين الأداء العام عموماً والأداء حقوق المساهمين وأصّ 

للمؤسّسات ومن ثّم رفع قيمتها، تقليل المخاطر وتحسين فرص الوصول إلى أسواق رأس المال... 

 ات أو دات أو الآليّ دّ ـــــن المحــــــعديد ملـــــــحقيقها من خلال اــــوالّتي يتّم ت ،ن الأهدافـــــى غير ذلك مـــــإل

 
ة_ دليل ة المؤسسيّ الة والحاكميّ تكاليف الوكّ د حدّاد."الرحمان الغرايبة، لارا محمّ د عبد د زريقات، محمّ زياد محمّ (1)

ة الث للعلوم الماليّ .المؤتمر الثّ  ة_"ان للأوراق الماليّ رجة في بورصة عمّ ة المدّ ة الأردنيّ ركات الصناعيّ من الشّ 
، 2013نيسان  18_17الناشئة_،  ة_تجربة الأسواقة الاجتماعيّ ركات والمسؤوليّ ة الشّ ة حول حاكميّ والمصرفيّ 

 .251ة، صة الاقتصاد والعلوم الإداريّ الأردن: جامعة اليرموك، كليّ 
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الوسائل، الّتي تضمن التطبيق الجيّد لمفهوم الحوكمة، سواء داخل المؤسّسة كقواعد مجلس الإدارة 

       والمراجّعة الدّاخليّة أو خارجها كالمراجّعة الخارجيّة والسوق المالي.

من قبل العديد من الدول  ة كبيرةبأهميّ  حظيت حوكمة الشّركاتومن هذا المنطلق الأخير       

رات والظروف الّتي غيّ ة هذه الأداة لمواكبة التأدركت مدى أهميّ  عندما والّتي ،من بينها الجزائر

للمؤسّسات شهدها الاقتصاد الوطني منذ نهاية ثمانينات القرن الماضي، بداية بمنح الاستقلاليّة 

م التحول إلى نمط اقتصاد السوق وما ساير ذلك من خوصصة ومن ثّ  ،1988العموميّة في سنة 

ام ــال، وكذا الاهتمة التي أخذت عدة أشكّ للمؤسّسات، هذا بالإضافة إلى بروز المؤسّسات الخاصّ 

 م الراشد كّ إصدار ميثاق الح 2009فقد تّم في سنة  بزيادة تدفقات الاستثمار الأجنبي المباشر.

م الراشد للمؤسّسة كإطار ودليل إرشادي يسمح بفهم المبادئ الأساسيّة للحكّ  للمؤسّسات الجزائريّة

 .الجزائريّة

أثر تحسين واقع الحوكمة في  لذا وانطلاقاً ممّا سبق تحاول هذه الدّراسة التطرق لموضوع      

المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة من خلال تفعيل محدداتها الدّاخليّة على أدائها المالي، والمتمثّلة هذه 

قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، قواعد المساهمين، قواعد المراجّعة المحدّدات الدّاخليّة في: 

 واعد أصّحاب المصالح. الدّاخليّة، قواعد الإفصّاح، ق

 أسئلة الدّراسة: -2

 الي:لدّراسة في السّؤال الرّئيسي التتتلخصّ مشكلة هذه ا      

ة من خلال تفعيل ة الجزائريّ كيف سينعكس تحسين تطبيق الحوكمة في المؤسّسة الاقتصاديّ       

 محدداتها الدّاخليّة على أدائها المالي؟
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 الية:ل في الأسئلة الفرعيّة التأما عناصر مشكلة الدّراسة فتتمثّ       

 ساسيّة الّتي حتمت وجود الحوكمة؟ماهي الأسباب الأ -أ      

 خليّة للحوكمة من مؤشرات جودتها؟دات الدّاد للمحدّ كيف يعتبر التطبيق الجيّ  -ب      

 في المؤسّسة على أدائها المالي؟ كمةة الحو دات الدّاخليّة لجودّ كيف تؤثر المحدّ  -ت      

الجزائريّة محل ة الاقتصاديّ  الدّاخليّة للحوكمة بالمؤسّسةدات المحدّ طبيعة تأثير  ث_ ما      

 الدّراسة على أدائها المالي؟     

 ات الدّراسة:فرضي -3

 الية:ات التلة الدّراسة نقترح الفرضيكإجابة قبليّة عن أسئ      

يعتبر انفصال الملكيّة عن الإدارة والأزمات الماليّة من الأسباب الأساسيّة الّتي حتمت  -أ      

 وجود الحوكمة؛

د للمحدّدات الدّاخليّة للحوكمة كمؤشرات جودتها من خلال دورها في يعتبر التطبيق الجيّ  -ب      

حاب ة، وبما يلبي حقوق أصّ فرض الرّقابة على الاستغلال العقلاني للموارد المتاحة للمؤسّس

 المصالح؛

ة الحوكمة في المؤسّسة أثر إيجابي على أدائها دات الدّاخليّة لجودّ ينتج عن تطبيق المحدّ  -ت      

 المالي؛

 يمكن أن يؤثرة محل الدّراسة ة الجزائريّ في المؤسّسة الاقتصاديّ  المطبقة الحوكمةمستوى  -ث      

 ة:ية إلى الفرضيات الفرعيّة التاليبالإيجاب على أدائها المالي. وتنقسم هذه الفرض

                                    لــحــة مزائريّ ـــة الجصاديّ ـــة الاقتـــؤسّســـليّة للحوكمة بالمـــدات الدّاخدّ ــــالمحتوفــــر كـــل  -1-ث      

       ؛بالإيجاب على الأداء الماليالدّراسة يمكن أن يؤثر       
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 زام أعضاء مجلس إدارة المؤسّســـــــة بكل مواصفات عمله حسب قواعد الحوكمة ـــالت -2-ث      

 يمكن أن ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي؛      

 ــعليا بكـــل الخـــصائـــص والمــــــهام الّتـــي تتطلبــــها قـــواعـــد ـة الــــــنفيذي ــّالتـــــــزام الإدارة التّ  -3-ث      

 الحــــوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي؛      

 طلبه ــدة لحـــــقــوق المساهـــمين وفــــــــق مـــا تتــالتــــــزام المـؤسّســـــة بكـــل القـــواعـــد المـــحدّ  -4-ث      

 الحــــوكمـة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي؛      

 دة فــــي الحوكمة يمكن أن ــعة الدّاخليّة بكــــل المواصفات المــــحدّ التـــــــزام إدارة المراج ــّ -5-ث      

 ينــــعكس بالإيجاب على الأداء المالي؛       

 اح وفق مادة لمــــا يتــــعلـــــق بالإفصّ ســــة بتطبيق كــــل القــــواعــــد المــــحدّ التـــــزام المـــؤسّ  -6-ث      

 تتطلبه الحوكمة يمكن أن  يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي؛      

 دة لحـــــقوق أصّــــــحاب المـصالح وفــــــــق مـــــا التــــــزام المـــــؤسّسة بكــــل القواعـــــد المحــــدّ  -7-ث      

 تقتضيــــه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي.      

 أهميّة الدّراسة: -4 

في المؤسّسة الاقتصاديّة  تنبع أهميّة هذه الدّارسة من كونها تهدف إلى تحسين واقع الحوكمة      

تحقيق التأثير الإيجابي على أدائها  ، القادرة علىفعيل محدداتها الدّاخليّةمن خلال ت الجزائريّة

وذلك نظراً لوجود علاقة نوعية بين  ،المالي، حيث أصبح هذا التحسين الأخير مطلباً ضرورياً 

للمؤسّسة، إذ أنّ المؤسّسات الّتي تتمتع بالحوكمة الجيّدة بها مديرون  الحوكمة ودرجة الأداء المالي

مر بالثّقة، وتعمل على تخفيض المخاطر، والحصول على وهي توحي للمستثّ ة جيّدة، ن وشفافيّ جيدو 

لفة معقولة، والّتي إذا ما أخذت جنباً إلى جنب مع النتائج الأخرى للحوكمة الجيّدة رأس المال بتكّ 
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لابد من أن تعمل على تحقيق أداء مالي أفضل  ،مثل كفاءة التشغيل والإستراتيجيّة السليمة

 للمؤسّسات الاقتصاديّة ورفع قيمتها.

 أهداف الدّراسة: -5

في المؤسّسة  للحوكمة لأجل تحسين واقعها تهدف هذه الدّراسة إلى تفعيل المحدّدات الدّاخليّة      

إلى تحقيق  لمالي، بالإضافةالاقتصاديّة الجزائريّة، ومن ثّم تحقيق التأثير الايجابي على أدائها ا

 الية:الأهداف الفرعيّة الت

 التّعرف على الأسباب الّتي حتمت وجود الحوكمة؛ -أ      

 مؤشرات جودتها؛ليّة للحوكمة من ة الّتي تعتبر من خلالها المحدّدات الدّاختحديد الكيفيّ  -ب      

ة الحوكمة على الأداء الدّاخليّة لجودّ اتج عن تطبيق المحدّدات التّعرف على الأثر الن -ت      

 المالي؛

 الحوكمة في الجزائر؛التطرق إلى واقع  -ث      

محل  الجزائريّة الاقتصاديّة تحديد طبيعة تأثير المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة بالمؤسّسة -ج      

 على أدائها المالي. الدّراسة

 حدود الدّراسة: -6

تفعيل المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة موضوع انعكاس إنّ       

 الية:سيتّم دراسته في إطار الحدود الت على أدائها المالي

عرض  ن ثّممسيتّم تحديد الأسباب الأساسيّة لوجود الحوكمة، و  ة:الحدود النظريّ  -أ      

الخلفيّة الفكريّة للحوكمة وتقديم النماذج الدوليّة للحوكمة، بالإضافة إلى الاعتماد على بعض 

مؤشرات ة الّتي تعتبر من خلالها المحدّدات الدّاخلية للحوكمة من الكيفيّ  لتوضيحالدّراسات السّابقة 
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في المفاهيم المتعلقة  ، بالإضافة إلى إجراء قراءةدون التطرق إلى المحدّدات الخارجيّة جودتها

يم الأداء المالي والجهات المستفيدة منه وأهم مؤشرات عرف على تقيّ ه والتّ بالأداء المالي وأهميتّ 

كمة ة الحو قياسه، وعرض دراسات سابقة لتوضيح الأثر الناتج عن تطبيق المحدّدات الدّاخليّة لجودّ 

 الدّاخليّة مستوى تطبيق الحوكمة قياس مسيتّ لهذه الدّراسة  التطبيقي على الأداء المالي. وفي الجزء

المحدّدات الدّاخليّة  التطرق إلى واقع من خلال ، وذلكبالمؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة محل الدّراسة

قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، قواعد المساهمين، قواعد المراجّعة للحوكمة المتمثّلة في: 

فصّاح، قواعد أصّحاب المصالح، وبالنسبة لقياس الأداء المالي فقد تّم الاعتماد الدّاخليّة، قواعد الإ

، معدل العائد على الأصول (NPM) : نسبة هامش الربح الصافيماليّة على ثلاث مؤشرات

(ROA) ّة ، معدل العائد على حقوق الملكي(ROE)، تحديد طبيعة أثر المحدّدات  بعد ذلك سيتّم

ة متعدّدة ر واختبار عدّة نماذج انحدار خطيالدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي، عن طريق تقدي

 الماليّة المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة والمؤشرات عتماد على البيانات الخاصّة بواقعبالا ،وبسيطة

 ؛المذكورة أعلاه

، في ظل نقص الدّراسات المرتبطة بحوكمة الشّركات في الجزائر الحدود المكانيّة: -ب      

حوكمة لل الدّاخليّة محدّداتالترتبط هذه الدّراسة بالواقع الجزائري، فيما يخص دراسة انعكاس تفعيل 

 ؛على أدائها المالي (ةللأدويّ  الجزائريّة )مجمع صيدالفي المؤسّسة 

لبعض الدّراسات السّابقة على المستوى  القيام بمسح تاريخي سيتّمالحدود الزّمنيّة:  -ت      

 ،الدولي، وفي فترات مختلفة، بالإضافة إلى عرض أهم المحطات التاريخيّة للنماذج الدوليّة للحوكمة

م ميثاق الحكّ عرض واقع الحوكمة في الجزائر من فترة ما بعد الاستقلال إلى غاية إصدار وكذا 

لمعرفة واقع تطبيق  2016في سنة  توزيع الاستبيانبالإضافة إلى  ،الجزائريّةالراشد للمؤسّسات 
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قواعد الحوكمة من خلال محدداتها الدّاخليّة الست: قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، 

احتساب  كما سيتّم الإفصّاح، قواعد أصّحاب المصالح، المساهمين، قواعد المراجّعة الدّاخليّة، قواعد

الماليّة  جمع صيدال( بالاعتماد على قوائمهاؤشرات الأداء المالي للمؤسّسة محل الدّراسة )مم

 .2015وحتّى سنة  2010جدول حساب النتائج( بداية من سنة  )الميزانية_

 بع في الدّراسة:ج المتّ المنه -7

اعتماد المنهج الوصفي بمناسبة عرض الإطار النظري لحوكمة  سيتّم لانجاز هذه الدّراسة      

إلى  هذا المنهج الأخير أيضا من خلال التطرق  ملسيستع، و الشّركات ومحددات تفعيلها الدّاخليّة

 علاقة المحدّدات الدّاخلية للحوكمة بالأداء المالي في المؤسّسة الاقتصاديّة. كذلك في هذه الدّراسة

في الأجزاء المرتبطة بعرض اريخي وفي بعض الأحيان المنهج الوصفي، وذلك المنهج الت سيستخدم

اعتماد المنهج الوصفي  سيتّم كما .مة الدوليّة ودراسة واقع الحوكمة في الجزائرنماذج الحوك

بهدف معرفة طبيعة تأثير المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة بالمؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة  التحليلي،

  .ذا ما سيلمسه القارئ في ثنايا هذه الدّراسة، وهمحل الدّراسة على أدائها المالي

 أدوات الدّراسة:  -8

بعض  سنقوم باستعمال قصد التحليل الجيّد للدّراسة سواء في جانبها النظري أو التطبيقي،      

الأدوات المهمة في البحث العلمي لعل من أبرزها: الكتب، المقالات، والأبحاث المتعلقة بموضوع 

ضافة إلى توزيع قائمة للمؤسّسة. بالإ والّتي تناولت موضوع حوكمة الشّركات والأداء المالي ،الدّراسة

 تصاديّة محل الدّراسة.في المؤسّسة الاق الدّاخليّة أجل الوقوف على واقع الحوكمةمن الاستبيان، 

موقعها الالكتروني والموقع  سة محل الدّراسة من خلالالقوائم الماليّة للمؤسّ  كما سيتّم الحصول على

الالكتروني لبورصة الجزائر، وذلك بهدف قياس المتغير التابع في الدّراسة والمتمثّل في الأداء 
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برنامج  سيستعمل كما ل مجموعة من المؤشرات الماليّة.الممثّل من خلا ،المالي لتلك المؤسّسة

(SPSS)  كأداة لعرض وتبويب المعلومات الّتي تّم جمعها بالاستبيان وتقديم نماذج الدّراسة

 واختبارها.

 الدّراسات السّابقة: -9

استحوذ موضوع حوكمة الشّركات على اهتمام الباحثين خلال السنوات الأخيرة، حيث يوجد       

الّتي استهدفت دراسة العلاقة بين تطبيق الحوكمة والأداء  ،هنالك العديد من الأبحاث والدّراسات

النامية على حد سواء، والّتي لا تسع الدّراسة لاقتصاديّة في الدول المتقدمة أو المالي للمؤسّسات ا

مع مراعاة  ،لك العلاقةلذكرها جميعاً، ولذلك سوف نتناول بعض الدّراسات التّطبيقيّة الّتي تناولت ت

الترتيب الزّمني لتلك الدّراسات من الأقدم إلى الأحدث وتضم فئتين هما: الدّراسات العربيّة 

 والدّراسات الأجنبيّة.

 الدّراسات العربيّة: -أ      

ة على الأداء المالي للشّركات المدّرجة في سيّ المؤس ة الحاكميّة"أثر فاعليّ  :(1)(2008)قباجة،  -

 فلسطين للأوراق الماليّة"سوق 

ة على الأداء المالي للشّركات سيّ المؤس ة الحاكميّةراسة إلى بيان أثر فاعليّ هدفت هذه الدّ       

نة من الشّركات المدّرجة في سوق فلسطين المدّرجة في سوق فلسطين للأوراق الماليّة. تّم اختبار عيّ 

 والبالغ عددها ،2006والّتي قد استمرت في تداولها حتّى نهاية عام  ،2005للأوراق الماليّة للعام 

 ( شركة، حيث قام الباحــــــث ببناء مؤشر لقياس فاعـــــليّة28ن مجتمع الدّراسة البالغ )ـــــ( شركة م20)
رجة في ركات المدّ للشّ ة على الأداء المالي سيّ ة المؤسة الحاكميّ . أثر فاعليّ عدنان عبد المجيد عبد الرحمن قباجه(1)

ان العربيّة للدّراسات العليا، وراه الفلسفة في التّمويل. الأردن: جامعة عمّ رسالة دكتسوق فلسطين للأوراق الماليّة. 
 .2008كليّة الدّراسات الإداريّة والماليّة العليا، 
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المساهمين ق ة هي: حقو من خلال تصميم استبانة اشتملت على خمسة مؤشرات فرعيّ  ،الحوكمة

ة، ومسؤوليات مجلس فافيّ والمعاملة المتساوية بينهم، ودور أصّحاب المصالح، والإفصّاح والشّ 

ونموذج  دقيق والرّقابة الدّاخليّة، كما استخدم الباحث كل من نموذج الانحدار البسيطالإدارة، والت

تّم قياسه من خلال: العائد  الّذي ،الانحدار المتعدّد لاختبار العلاقة بين الحوكمة والأداء المالي

ة، وسعر السهم إلى على حقوق الملكيّة، والعائد على الاستثمار، والقيمة السوقيّة إلى القيمة الدفتريّ 

ربحيته، ومؤشر توبن، وتباين سعر السهم اليومي. أهم ما توصلت إليه الدّراسة هو وجود علاقة 

قوق الملكيّة، ــــــن: العائد على حـــــة وكل مسيّ لمؤسة الحوكمة اة بين فاعليّ ة ذات دلالة إحصائيّ طرديّ 

ة، ومؤشر إلى القيمة الدفتريّ السوقيّة ة ــــى ربحيته، والقيمـــــم إلــــر السهـــــعائد على الاستثمار، وسعـوال

ة سيّ ة الحوكمة المؤسة بين فاعليّ حصائيّ ة ذات دلالة إكما بينت الدّراسة وجود علاقة عكسيّ  توبن،

 وبين تباين سعر السهم اليومي.

ة حاكميّة الشّركات على الأداء المالي للشّركات المدّرجة في "أثر فاعليّ  :(1)(2010، العايدي) -

 ان"بورصة عمّ 

ل ركات والأداء المالي مقاساً بمعدة حاكميّة الشّ هدفت هذه الدّراسة إلى بيان العلاقة بين فاعليّ       

 40نة الدّراسة من ان. وقد تكونت عيّ للشّركات المدّرجة في بورصة عمّ العائد على الاستثمار 

ير رئيسيّة للحوكمة: الإفصّاح استخدام استبانة غطّت أربعة معايّ  شركة، ولتحقيق أهداف الدّراسة تّم

ر ودو  ،بينهموحقوق المساهمين والمعاملة العادلة  ،ومسؤوليات ومهام مجلس الإدارة ،فافيّةوالشّ 

ات ر البسيط والمتعدّد لاختبار فرضياستخدام أسلوب الانحدا لمصالح الأخرى، كما تّمأصّحاب ا

 الدّراسة. وقــــــد توصلت الدّراسة إلى وجــــود علاقــــــة ايجابيّة ذات دلالة إحصـــــائيّة بين فاعليّة حاكميّة
رسالة أثر فاعليّة حاكميّة الشّركات على الأداء المالي للشّركات المدّرجة في بورصة عمّان.  العايدي بلال فايق.(1)

 .2010ماجستير في المحاسبة. الأردن: جامعة اليرموك، كليّة الاقتصاد والعلوم الإداريّة، 
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  ل العائد على الاستثمار. الشّركات ومعد

"حوكمة الشّركات وأثرها على أداء الشّركات _حالة الشّركات المساهمة  :(1)(2010، نةالكراسّ ) -

 ان_"ة الأردنيّة المدّرجة في بورصة عمّ العامّ 

هدفت هذه الدّراسة إلى معرفة أثر تطبيق قواعد حوكمة الشّركات المتمثّلة بعدد أعضاء       

الرئيس التنفيذي ورئيس مجلس  والجمع بين منصبي ،نوعدد الأعضاء المستقليّ  ،مجلس الإدارة

ة على الأداء المالي للشّركات المساهمة العامّ  ،ةسيّ والملكيّة المؤس ،نة التدقيقووجود لجّ  ،الإدارة

 ،ROE معدل العائد على حقوق الملكيّةو  ،ROAمعدل العائد على الأصول مقاساً بـــــ ،الأردنيّة

والقيمة السوقيّة إلى القيمة  ،EPSربحية السهمو  ،Profit Marginوهامش الربح

كما تّم استخدام كل من حجم الشّركة ونسبة .Market Value to Book Valueالدفتريّة

. وقد لها تأثير على الأداء أن يكون  ، والّتي من الممكنالمديونيّة ونوع القطاع كمتغيّرات ضابطة

، 2008ان لعام بورصة عمّ رجة في ة مدّ شركة مساهمة عامّ  196نة الدّراسة من تكونت عيّ 

نذكر  الدّراسة إليه لتتوص من أهم ما ولتحقيق أهداف الدّراسة تّم استخدام أسلوب الانحدار المتعدّد.

وذلك مع  ة والأداء الماليسيّ بين الملكيّة المؤس ةإحصائيّ : وجود علاقة ايجابيّة ذات دلالة مايلي

أعضاء مجلس  عدد ة بين كل منلة إحصائيّ ذات دلا، وجود علاقة إيجابيّة كافة مقاييس الأداء

المعبر عنه  حجم الشّركة تبين أنّ  كما ،Profit Marginنة التدقيق والأداء مقاساً بــــالإدارة ولجّ 

 المالي.علاقة بين الحوكمة والأداء للدات محدّ الأهم بإجمالي الأصول من 

 
 
ة حوكمة الشّركات وأثرها على أداء الشّركات _حالة الشّركات المساهمة العامّ  نة.حذيفة محمود محمّد الكراسّ (1)

ة الاقتصاد رسالة ماجستير في المحاسبة. الأردن: جامعة اليرموك، كليّ . ان_الأردنيّة المدّرجة في بورصة عمّ 
  .2010والعلوم الإداريّة، 
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الأداء المالي للشّركات  علىة سيّ أثر تطبيق مبادئ الحاكميّة المؤس" :(1)(2013، شهوان) -

 ان"ة المدّرجة في بورصة عمّ المساهمة العامّ 

مبدأ ضمان وجود ة )سيّ الحاكميّة المؤس مبادئ هدفت هذه الدّراسة إلى معرفة أثر تطبيق      

مبدأ المعاملة المتساوية بين  ة، مبدأ حفظ حقوق المساهمين،سيّ أساس لإطار فاعل للحاكميّة المؤس

( ة الإدارة، مبدأ مسؤوليّ فافيّةالإفصّاح والشّ مبدأ دور أصّحاب المصالح، مبدأ ، جميعهم المساهمين

 هذه ولتحقيق هدف ،انعلى الأداء المالي للشّركات المدّرجة في السوق الأوّل في بورصة عمّ 

( شركة، 55ان وعددها )الدّراسة وزع الباحث استبانات على شركات السوق الأوّل في بورصة عمّ 

. (SPSS)ة والمتوفرة في برنامج استخدم الباحث في الدّراسة مجموعة من الطرق الإحصائيّ  وقد

ة في سيّ جد تطبيق لمبادئ الحاكميّة المؤسلت إليها هذه الدّراسة، أنّه يو ز النتائج الّتي توصومن أبر 

ة سيّ الحاكميّة المؤساً لتطبيق مبادئ ان، وأنّ هناك أثر شركات السوق الأوّل المدّرجة في بورصة عمّ 

ة في العائد على أصول سيّ اً لتطبيق مبادئ الحاكميّة المؤسفي نسبة ربحية الشّركة، كما أنّ هناك أثر 

     الشّركة.

ة على أداء الشّركات المدّرجة في الأسواق سيّ "أثر الحاكميّة المؤس :(2)(2015، السرطاوي ) -

 الماليّة لدول مجلس التعاون الخليجي"

ة أكبر مساهم من )نسبة ملكيّ  ةسيّ الحاكميّة المؤس مبادئ راسة إلى بيان أثرهدفت هذه الدّ       

 ن منصبي المدير التنفيذي ــــل بياءه، والفصّ ــــــة أعضمساهمي الشّركة، حجم مجلس الإدارة، واستقلاليّ 
. أثر تطبيق مبادئ الحاكميّة المؤسسيّة على الأداء المالي للشّركات المساهمة العامّة يوسف محمّد شهوان(1)

رسالة ماجستير في المحاسبة. الأردن: جامعة الزرقاء، كليّة الاقتصاد والعلوم الإداريّة، المدّرجة في بورصة عمّان. 
2013 . 

"أثر الحاكميّة المؤسسيّة على أداء الشّركات المدّرجة في الأسواق  .عبد المطلب محمّد مصلح السرطاوي (2)
، الأردن: 11، المجلّد03، العدد2015المجّلة الأردنيّة في إدارة الأعمال. الماليّة لدول مجلس التعاون الخليجي". 

 .705الجّامعة الأردنيّة، ص
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مساهمين( على الأداء )التشغيلي  ة أكبر ثلاثةة المديرون، نسبة ملكيّ ورئيس مجلس الإدارة، ملكيّ 

وتحديد  ،شّركات المدّرجة بالأسواق الماليّة لدول مجلس التعاون الخليجيلل ( _ أداء الأسهم _المالي

ولتحقيق هذه الأهداف تمّ تحليل  .مستوى  ومدى التفاوت بين هذه الشّركات في تطبيق الحاكميّة

 -البنوك، الاستثمار، والتأمين -شركة من شركات القطاع المالي  240البيانات الماليّة المنشورة لــــ 

نتائج الدّراسة وجود مستوى أبرز  ومنالمدّرجة في الأسواق الماليّة لدول مجلس التعاون الخليجي. 

ذلك أظهرت ــــــبيقها، وكـــــبالرغم من تباين مستوى تط ،ةسسيّ زام بمبادئ الحاكميّة المؤ كاف من الالتّ 

الأداء المالي المعبر عنه من خلال بة سيّ ؤســـــــاكميّة المـــــادئ الحــــــلاقة مبــــــص عـــــا يخـــــفيم جــــالنتائ

وجود تأثير ايجابي واضح   ،(ROIوالعائد على الاستثمار   MVA)القيمة السوقيّة المضافة

ة إحصائيّ  لمبادئ الحاكميّة على القيمة السوقيّة المضافة للشّركة، بينما لا يوجد أثر ذو دلالة

ة في تحسين معدل العائد على الاستثمار في الشّركات المدّرجة بالأسواق سيّ لمبادئ الحاكميّة المؤس

  الماليّة لدول مجلس التعاون الخليجي. 

 الدّراسات الأجنبيّة: -ب      

- (Rechner & Dalton, 1991)(1): "CEO Duality and Performance: A 

Longitudinal Analysis"   

هدفت هذه الدّراسة الّتي أجريت  ،"ازدواجية منصب المدير التنفيذي والأداء: تحليل طولي"      

الّتي يكون فيها المدير التنفيذي للشّركة هو ة إلى مقارنة الأداء المالي للشّركات على شركات أمريكيّ 

وذلك خلال مدة  ،ننفسه رئيس مجلس إدارتها، والأداء المالي للشّركات الّتي تفصّل بين الوظيفتيّ 

ة شركة أمريكيّ  141نة الدّراسة ت عيّ . وضم1983إلى  1978سنوات من  6ا زمنية مقداره

 بالمائة 21.3منها  ،(Fortune 500)لخمسمائة الأكثر نـــــجاحاً اخــــــتيرت عشـــــوائيّاً مــــن الشّركات ا
(1)Rechner .P.L, Dalton. D. "CEO Duality and Performance: A Longitudinal Analysis". Strategic 
Management Journal. 1991, Vol.12, p 115.  
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ن، وأخذت بيانات بالمائة شركات تجمع بين الوظيفتيّ  78.7و ،نشركات لا تجمع بين الوظيفتيّ 

وخلصت الدّراسة إلى أنّ  ركات المدروسة.الدّراسة من السجلات والتّقارير الماليّة الّتي تنشرها الشّ 

 ،ل بين وظيفتي المدير التنفيذي ورئيس مجلس الإدارة تتمتع بأداء مالي يفوق الشّركات الّتي تفصّ 

وذلك وفقاً لمجموعة من المؤشرات هي العائد  ،نالأداء المالي للشّركات الّتي تجمع بين الوظيفتيّ 

 على الملكيّة، العائد على الاستثمار وهامش الربح. 

- (Gompers, Ishii, Metrick, 2003)(1): "Corporate Governance and 

Equity Prices" 

بار العلاقة بين الحاكميّة لاخت هذه الدّراسة وقد هدفت ،حوكمة الشّركات وأسعار الأسهم""      

شركة من الشّركات الأمريكيّة المدّرجة للفترة من  1500نة شملت ة والأداء المالي لعيّ سيّ المؤس

ة لإيجاد مؤشر للحاكميّ  ،ةسيّ مبدأ من مبادئ الحاكميّة المؤس 24باستخدام  ،1996 -1990

(Governance Index)  ًليكون بمثابة مقياسا (Proxy ) ّة. وقد شملت سيّ ة الحاكميّة المؤسلجود

حق التعويض، والوصول للمعلومات، والحق في التوزيعات،  :المبادئ: )حقوق المساهمين مثل

، أما الأداء المالي فقد تّم قياسه بحجم (والحماية من المساهمين الكبار، وحضور الاجتماعات

وي بين عائد قــــــهناك ارتباط أنّ  *ى:ــــراسة إلت الدّ وخلص.ة المشروعـالتشغيلي، وقيمالعائد، والأداء 

للشّركــات ذات  Tobin's Qوى يــــــــــزداد مستـــــــ*هم ومــــــــستوى جــــــودّة الحـــــــاكميّة المــؤسسيّة،الس

كـــــل زيادة بمقدار *شّركـــــــات الأقــــل جـــــودّة، نقطة عن ال 56الــــحاكميّة المؤسسيّة الأفضل بمــــقدار

نقطة،  11.4المساهمين تزداد قيمة الشّركة بمقدار  نقطة واحـــــدة مـــــن الحــــفاظ على حــــقوق 

 تنخفض تكلفة رأس المال للشّركات بزيادة جودّة الحاكميّة المؤسسيّة للشّركة.*

 
 

 (1)Gompers. P, Ishii. J, Metrick. A. " Corporate Governance and Equity Prices". Quarterly Journal of 
Economic. 2003, Vol.118, p p 107_155. 
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- (Drobetz, 2004)(1): "The Impact of Corporate Governance on Firm 

Financial Performance" 

اولة ــدفت هذه الدّراسة إلى محـــــــــه، سة"على الأداء المالي للمؤسّ  شّركاتحوكمة ال أثر"      

ركات ــــــــن الشّ ـــــــــنة معيّ ـــــة والأداء المالي لـــ ـّسية الحاكميّة المؤسبين مستوى جودّ  الكشف عن العلاقة

مشكلة من أنّ   Gompers et al,2003شركة، انـــــطلاقاً مـــــــــن دراســــة 253بلـــــــغت ة مانيّ ـــــالأل

ة الجيّدة ة، ولما للحاكميّة المؤسسيّ للبحث في موضوع الحاكميّة المؤسسيّ  الة هي نقطة البدايةالوكّ 

وبالتّالي على التدفق النقدي الّذي يتوقعه المستثمر، وعلى كلفة  ،سعر السهم للشّركةمن أثر على 

عاملًا  30عبر استبانة من ة سيّ تّم قياس مستوى الحاكميّة المؤس رأس المال. ولتحقيق هذا الهدف

زام بممارسة الحاكميّة لالتّ من عوامل ممارسة الحاكميّة مقسمة لـــــ خمس مجموعات هي: ا

والتدقيق. وبعد تصنيف  فافيّة، ومجلس الإدارة، الإشرافة، وحقوق المساهمين، والشّ سيّ المؤس

تّم  ،30 -الاستبانة من صفر ة السليمة وفقاً لنتائجسيّ ت من حيث ممارسة الحاكميّة المؤسالشّركا

ت والأداء المالي للمشروعات. وخلص ة الحاكميّةراسة العلاقة بين جودّ استخدام تحليل الانحدار لد

ة تتمتع سيّ مارسة الحاكميّة المؤسأنّ الشّركات ذات الترتيب الأفضل من حيث م*الدّراسة إلى: 

 مر على استعداد لدفع علاوة لسهمالمستثّ أنّ *، Tobin's Qأعلى من القيمة مقيساً بــــ بمستوى 

  ة أفضل.سيّ ة مؤسالشّركة الّتي تمارس حاكميّ 

- (Kajola, 2008)(2): "Corporate Governance and Firm Performance: 

The Case of Nigerian Listed Firms"  

 هدفت هذه الدّراسة ،رجة"ة المدّ سات النيجيريّ سة: حالة المؤسّ وأداء المؤسّ  شّركاتحوكمة ال"      

 إلى اختبار الـعلاقة بين الحوكــــمة والأداء، وقد تّم استخدام أربــــع آليّات لقياس الحوكمة وهـــي: وجود

(1)Drobetz. W. "The Impact of Corporate Governance on Firm Financial Performance". Quarterly 
Journal of Economic. 2004, Vol.118. 
(2)Kajola. S.O. "Corporate Governance and Firm Performance: The Case of Nigerian Listed 

Firms". European Journal of Economics and Administrative Sciences. 2008, n°2, p p 16_28. 
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مجلس الإدارة، ين( في نفيذيّ ن )غير التّ نة التدقيق، وحجم مجلس الإدارة، وعدد الأعضاء المستقليّ لجّ 

لال استخدام ــــخل بين الرئيس التنفيذي ورئيس مجلس الإدارة، كما تّم قياس الأداء من والفصّ 

الشّركـــات غير  نــــة منامش الربح، والعائد على حقــــوق الملكيّة. تـّــم استخدام عيّ ـما: هــــنسبتين ه

وقد  ،2006 -2000وذلك خلال الفترة ما بين  ،(NSE)المــاليّة المدّرجة في بورصة نيجيريا 

الشّركات تّم استخدام نموذج ( شركة، ولقياس تأثير متغيرات الحوكمة على أداء 20بلغت )

ة ايجابيّة ذات دلالة إحصائيّ  لت إليه الدّراسة هو وجـــــود علاقةد. أهـــــم مـــــــا توصالانحـــدار المتعدّ 

ة الرئيس التنفيذي، كما الملكيّة وبين كل من حجم مجلس الإدارة واستقلاليّ بين العائد على الحقوق 

ة الرئيس التنفيذي، ة بين نسبة هامش الربح واستقلاليّ تبين وجود علاقة إيجابيّة ذات دلالة إحصائيّ 

ولم تظهر الدّراسة وجود أيّة علاقات بين نسبة هامش الربح وكل من حجم مجلس الإدارة وعدد 

 نة التدقيق. ين( ولجّ نفيذيّ ن )غير التّ لمستقليّ الأعضاء ا

- (Bhagat and Bolton, 2008)(1): "Corporate Governance and Firm 

Performance" 

ات الحوكمة عرف على تأثير آليّ هدفت الدّراسة إلى التّ ، سة"وأداء المؤسّ  شّركاتحوكمة ال"      

 -1990مشاهدة للفترة  24255 الأمريكيّة تتألف منمن الشّركات نة على الأداء المالي لعيّ 

 Gompers et al, 2003; Bebchuk)دمت نماذج الحوكمة المطورة من قبلوقد استخ، 2004

et al, 2004) ّمن  ات الحوكمة الجيّدة، وقد احتوت هذه النماذج على معلومات يتم بها قياس آلي

ة أعضاء مجلس الإدارة، والأسهم المملوكة من قبلهم، عدمها، وشملت على سبيل المثال استقلاليّ 

دارة الشّركة، وعدد أعضاء مجلس إدارة الشّركة، والأسهم  والجمع بين عضوية مجلس الإدارة وا 

 المملوكة من قبل المدراء التّنفيذيّين للشّركة. وتمثّلت أهم النتائج الّتي توصلت إليها الدّراسة في أنّ 
(1)Bhagat. S, Bolton. B. "Corporate Governance and Firm Performance". Journal of Corporate 
Finance. 2008, Vol.14, p p 257_273.  
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 ات الحوكمة بطريقة جيّدة تتمتع عادة بأداء مالي أفضل.الشّركات الّتي تطبق آليّ 

- (Yasser, Entebang, Abu Mansor, 2011)(1): "Corporate Governance 

and Firm Performance in Pakistan: The Case of Karachi Stock 

Exchange (KSE)" 

هدفت هذه ، شي"تراباكستان: حالة سوق بورصة ك سة فيوأداء المؤسّ  شّركاتحوكمة ال"      

المتمثّلة بحجم مجلس الإدارة،  ،ات حوكمة الشّركاتالدّراسة إلى اختبار العلاقة بين بعض آليّ 

نة التدقيق، وتكوين مجلس الإدارة، والجمع بين منصبي رئيس مجلس الإدارة والمدير العام، ولجّ 

 30نة الدّراسة من وقد تكونت عيّ  .Profit Margin (PM) و ROEوالأداء المالي مقاساً بـــــ 

(. كما تّم 2009-2008) خلال Karachi Stock Exchangeرجة في شركة باكستانيّة مدّ 

النــتــــائج ى ـــة إلـــات الدّراسة. وقد توصلت الدّراسالانحدار المتعدّد لاختبار فرضي استخدام أسلوب

وتـــكوين  الإدارة ـــجلســـم مــن حـــجـــة بيــــصائيّ ــة إحــــــة ايــــجابيّة ذات دلالـــــلاقــــــود عـــــــوج*ـة: ــاليــالتـــ

لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائيّة بين الجمع بين *، PMوROE مجلس الإدارة ولجّنة التدقيق و

 .PMوROE منصبي رئيس مجلس الإدارة والمدير العام و

( هدفت إلى توضيح أثر فاعليّة 2008من خلال الدّراسات السّابقة نلاحظ أنّ دراسة )قباجة،       

الحوكمة المؤسسيّة على الأداء المالي لعيّنة من المؤسّسات الفلسطينيّة، حيث اعتمد الباحث في 

 ن والمعاملةبنائه لمؤشر قياس فاعليّة الحوكمة على مجموعة من مؤشرات الفرعيّة )حقوق المساهمي

المتساوية بينهم، دور أصّحاب المصالح، الإفصّاح والشّفافيّة، مسؤوليات مجلس الإدارة، التدقيق 

والرّقابة الدّاخليّة( دون غيرها من المؤشرات )أو المحدّدات( الأخرى مثل: قواعد الإدارة العليا، 

 المراجّعة الخارجيّة، السوق المالي. 
(1)Yasser. Q, Entebang. H, Abu Mansor. Sh. "Corporate Governance and Firm Performance in 

Pakistan: The Case of Karachi Stock Exchange (KSE)". Journal of Economics and International 
Finance. 2011, Vol.3, n°8,  p p 482_491. 
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ير للحوكمة )الإفصّاح أربعة معايّ بين ( العلاقة 2010بينما تناولت دراسة )العايدي،       

فافيّة، مسؤوليات ومهام مجلس الإدارة، حقوق المساهمين والمعاملة العادلة بينهم، ودور والشّ 

ير متجاهلة بذلك باقي المعايّ  ،نة من المؤسّسات الأردنيّةأصّحاب المصالح( والأداء المالي في عيّ 

ة، السوق المالي، كما وأنّ في توضيحها للعلاقة بين الأخرى للحوكمة مثل: قواعد المراجّعة الدّاخليّ 

خلال مؤشر مالي وحيد ألا ة الشّركات والأداء المالي، كان هذا الأخير مقاساً فقط من ة حاكميّ فاعليّ 

 ل العائد على الاستثمار.وهو معد

د حوكمة ( معرفة طبيعة الأثر الّذي يحدثه تطبيق قواع2010بينما حاولت دراسة )الكراسّنة،       

نة من ة( على الأداء المالي في عيّ سيّ نة التدقيق، الملكيّة المؤسالشّركات )مجلس الإدارة، لجّ 

متجاهلة بذلك باقي قواعد أو محددات الحوكمة مثل: قواعد المراجّعة الدّاخليّة،  ،المؤسّسات الأردنيّة

ارة من معيار الحجم ومعيار قواعد الإفصّاح، قواعد أصّحاب المصالح، كما أنّها قيّمت مجلس الإد

 ير مثل: التأهيل العلمي والعملي، طبيعة الوظائف.ة فقط متناسية بذلك بقية المعايّ الاستقلاليّ 

ة )مبدأ سيّ أثر تطبيق مبادئ الحاكميّة المؤس( إلى توضيح 2013وقد هدفت دراسة )شهوان،       

حفظ حقوق المساهمين، مبدأ المعاملة ة، مبدأ سيّ المؤس ضمان وجود أساس لإطار فاعل للحاكميّة

فافيّة، مبدأ المتساوية بين المساهمين جميعهم، مبدأ دور أصّحاب المصالح، مبدأ الإفصّاح والشّ 

 دون تناول باقي قواعد أو ،نة من المؤسّسات الأردنيّةة الإدارة( على الأداء المالي لعيّ مسؤوليّ 

مثل: قواعد المراجّعة الدّاخليّة، قواعد  أو الخارجيّة محددات الحوكمة الأخرى سواء الدّاخليّة منها

 أصحّاب المصالح، المراجّعة الخارجيّة.

نة من ة على الأداء المالي لعيّ سيّ ( أثر الحاكميّة المؤس2015طاوي، ر كما تناولت دراسة )الس      

ن الأداء، معتمدة بالإضافة إلى أنواع أخرى م ،ة لدول مجلس التعاون الخليجيالمؤسّسات الاقتصاديّ 
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مساهم من ة أكبر الية: )نسبة ملكيّ ة من خلال المبادئ التفي ذلك على قياس الحاكميّة المؤسسيّ 

ل بين منصبي المدير التنفيذي ة أعضاءه، والفصّ مساهمي الشّركة، حجم مجلس الإدارة، واستقلاليّ 

همين(، متجاهلة بذلك باقي ة أكبر ثلاثة مساة المديرون، نسبة ملكيّ ورئيس مجلس الإدارة، ملكيّ 

الإدارة العليا، مع  قواعد المراجّعة بنوعيها )الدّاخليّة والخارجيّة(، قواعد مؤشرات قياس الحوكمة مثل

متناسية بذلك باقي  فقط، ة والحجم(تناولها لمبدأ مجلس الإدارة من ناحية خاصيتي )الاستقلاليّ 

 مواصفات مجلس الإدارة ضمن متطلبات الحوكمة.

نة من إلى مقارنة الأداء المالي لعيّ  (Rechner & Dalton, 1991)كما سعت دراسة       

المؤسّسات الأمريكيّة الّتي يكون فيها المدير التنفيذي للمؤسّسة هو نفسه رئيس مجلس إدارتها، 

طة رات المرتبن، متجاهلة بذلك بعض المتغيّ والأداء المالي للمؤسّسات التّي تفصّل بين الوظيفتيّ 

ين إلى إجمالي واستقلاليته من حيث نسبة الأعضاء الخارجيّ  ،بمجلس الإدارة مثل حجم المجلس

رات المتعلقة بالحوكمة مثل: الإفصّاح، عدد أعضاء المجلس، بالإضافة إلى عدم تناول باقي المتغيّ 

 حقوق المساهمين.

ادئ العلاقة بين مبإلى دراسة  Gompers, Ishii, Metrick, 2003))وقد هدفت دراسة       

ة)حقوق المساهمين مثل حق التعويض، والوصول للمعلومات، والحق في سيّ الحاكميّة المؤس

نة من التوزيعات، والحماية من المساهمين الكبار، وحضور الاجتماعات( والأداء المالي لعيّ 

الإفصّاح،  المؤسّسات الأمريكيّة، متجاهلة بذلك باقي محددات أو قواعد الحوكمة الأخرى مثل:

ير مجلس الإدارة، أصّحاب المصالح، كما أنّها قيّمت قواعد المساهمين بالاعتماد على المعايّ 

ير مثل: تمتع المساهمين بحق الموافقة على مكافآت مجلس المذكورة أعلاه متناسية بذلك بقية المعايّ 

 أعضاء مجلس الإدارة.ين سنوياً، حق المساهمين في تعيين وعزل نفيذيّ ن التّ الإدارة والمديريّ 
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ة الحاكميّة بين مستوى جودّ  إلى توضيح العلاقة (Drobetz, 2004)بينما هدفت دراسة       

ة نة من المؤسّسات الألمانيّة، حيث اعتمدت الدّراسة في قياسها لجودّ ة والأداء المالي لعيّ سيّ المؤس

ة، وحقوق المساهمين، سيّ ة المؤسزام بممارسة الحاكميّ لالتّ الحوكمة على خمس مجموعات للحوكمة )ا

المعتمد الأخرى  متناسية بذلك بقية المجموعات  ،والتدقيق(فافيّة، ومجلس الإدارة، الإشراف والشّ 

 الح، السوق المالي.قواعد أصّحاب المصالإدارة العليا،  قواعد عليها في قياس الحوكمة مثل:

نة من توضيح العلاقة بين الحوكمة والأداء في عيّ  (Kajola, 2008)وحاولت دراسة       

نة التدقيق، عدد أعضاء مجلس الإدارة، عدد لًا من: )لجّ المؤسّسات النيجيريّة والّتي استخدمت ك

ين(، والفصّل بين الرئيس التنفيذي ورئيس مجلس الإدارة( في نفيذيّ ن )غير التّ الأعضاء المستقليّ 

ة بذلك باقي محددات الحوكمة مثل: حقوق المساهمين، متجاهل ،قياسها لحوكمة الشّركات

الإفصّاح، المراجّعة الدّاخليّة، كـــما أنّ مجلس الإدارة تّم تقييمه من خـــــلال معيار الحـــــجم ومعيار 

دون التطرق لبقية المعايّير مثل طبيعة الوظائف، كما أنّها استخدمت نسبتين  ،ة فقطالاستقلاليّ 

 قياس الأداء المالي وهي: هامش الربح، والعائد على حقوق الملكيّة.ماليتين فقط في 

العلاقة بين  (Bhagat and Bolton, 2008)نفس المنحى السّابق درس الباحثان وفي       

ة مجلس الإدارة، الأسهم المملوكة من محددات الحوكمة )حجم مجلس الإدارة، استقلاليّ ات أو آليّ 

نة من ين( والأداء المالي لعيّ نفيذيّ الأسهم المملوكة من قبل المدراء التّ قبل أعضاء مجلس الإدارة، 

ات الحوكمة مثل: أصّحاب المصالح، الإفصّاح، دون تناول باقي آليّ  ،المؤسّسات الأمريكيّة

 ،ة(انطلاقاً من معيارين فقط )الحجم والاستقلاليّ كما أنّها قيمت مجلس الإدارة المراجّعة الدّاخليّة، 

ة ، كما وقيمت حقوق المساهمين فقط من خلال ملكيّ الأخرى  يرتطرق إلى باقي المعايّ دون ال

 ين لأسهم المؤسّسة.نفيذيّ أعضاء مجلس الإدارة والمدراء التّ 
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هدفت إلى دراسة  (Yasser, Entebang, Abu Mansor, 2011)في حين نجد أنّ دراسة       

الإدارة، تكوين مجلس الإدارة، الجمع بين منصبي ات الحوكمة )حجم مجلس العلاقة بين بعض آليّ 

نة من المؤسّسات الباكستانيّة، نة التدقيق( والأداء المالي لعيّ رئيس مجلس الإدارة والمدير العام، لجّ 

ة، كما أنّها اعتمدت ة أو خارجيّ دون إدراج الآليّات أو المحدّدات الأخرى للحوكمة سواء كانت داخليّ 

والعائد  مؤشرين ماليين فقط لقياس الأداء المالي هما: هامش الربح،  على Kajolaمثل دراسة 

 على حقوق الملكيّة.

الأداء دفت موضوع الحوكمة وانعكاسها على نستنتج أنّ الدّراسات السّابقة استه سبق ممّا      

 ،ةة كميّ وذلك من خلال استخدام أساليب إحصائيّ  ،المالي للمؤسّسات الاقتصاديّة في دول مختلفة

رات ذات ( ذات العلاقة بالحوكمة وقياس علاقتها كمياً بمتغيّ رات فقط )الآليّاتبعض المتغيّ  وتحديد

علاقة بالأداء المالي للمؤسّسات مثل: العائد على الاستثمار، العائد على الأصول، العائد على 

 حقوق الملكيّة وغيرها.

هماً من أعمال المؤسّسات الاقتصاديّة وهو الأداء وبالنظّر إلى أنّ دراستنا هذه تتناول جانباً م      

المالي، وحيث وفي حدود علم الباحثة هناك قلّة في الدّراسات العربيّة والمحليّة الّتي تناولت موضوع 

من هذا المنطلق فإنّ هذه الدّراسة تسهم إسهاماً واضحاً وجاداً و حوكمة الشّركات والأداء المالي، إذاً 

 تطرق تة جديدة في هذا المجال، كما وتأتي مكملة للدّراسات السّابقة، حيث يّ في تحقيق خطوة علم

تحسين واقع الحوكمة في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة من خلال  موضوع أثرإلى  هذه الدّراسة

تفعيل محدداتها الدّاخليّة الستة )قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، قواعد المساهمين، قواعد 

 من خلال: ،المالي على أدائهاالمراجّعة الدّاخليّة، قواعد الإفصّاح، قواعد أصّحاب المصالح( 
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 بناءاً  الدّاخليّة الجزائريّة محل الدّراسة للحوكمة مدى تطبيق المؤسّسة الاقتصاديّةقياس  -      

 على واقع المحدّدات الدّاخليّة الستة؛

 ، نسبة هامش الربح الصافيالية: عتماد على المؤشرات الماليّة التقياس الأداء المالي بالا -      

 ؛ةعلى حقوق الملكيّ معدل العائد ، معدل العائد على الأصول

رات ة تربط بين المحدّدات الدّاخليّة الستة للحوكمة كمتغيّ تصميم عدّة نماذج إحصائيّ  -      

باستخدام عدّة مقاييس  تبار مدى قبولها وصلاحيتهااخلي كمتغير تابع، ومن ثم مستقلة والأداء الما

  T- Test) )، (R-deux)، .(F- Test): اختبار

   الموضوع:أسباب اختيار  -10

 من أهم الأسباب الّتي دفعتنا إلى اختيار ودراسة هذا الموضوع:      

سهم تطبيقها في يباعتبارها الآليّة الأساسيّة الّتي  ،الأهميّة الّتي تكتسبها حوكمة الشّركات -أ      

بما يؤدي إلى ضمان  ،أداء مالي لها ليّة للمؤسّسة الاقتصاديّة وتحقيق أحسنتحقيق الكفاءة والفعا

لباحثين على البحث والاهتمام واستمرارها في بيئة الأعمال، الأمر الّذي شجّعنا كغيرنا من ابقائها 

 حوكمة الشّركات؛ بمجال

حوكمة الشّركات ل السليمة ممارسةالتباطؤ الخطى نحو ضعف الاهتمام أو بتعبير آخر  -ب      

لعل  ،ممّا أدى إلى فشل تلك المؤسّسات في تحقيق أهدافها ائريّة،الاقتصاديّة الجز من قبل المؤسّسة 

 ؛أهمها هدف تحقيق أفضل أداء مالي

ظريّة والميدانيّة الّتي تناولت العلاقة بين الحوكمة والأداء المالي النقلّة الدّراسات  -ت      

ه من واجبنا الاهتمام بظاهرة حوكمة للمؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة، وهذا ما جعلنا نرى أنّ 

ـــــها فــــــــــي المؤسّسة الاقتصـــــاديّة الجزائريّة، ثارة التطبيق الجيّد بشأنـ لقاء الضوء عليـها وا   الشّركـــــات، وا 
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 إضافة إلى فتح آفاق جديدة للباحثين في موضوع الحوكمة بهذه المؤسّسة.

 صعوبات الدّراسة: -11

 من خلال قيامنا بإنجاز هذه الدّراسة واجهتنا جملة من الصعوبات تمثّلت أساساً في:      

نة نظراً لقلة إدراك بعض أفراد عيّ  دم الجدّية في الرد على قائمة الاستقصاء،إمكانية ع -أ      

 ؛كاتالدّراسة لمفهوم حوكمة الشّر 

 ص فـــــي الـــــمؤسّسةــــم الطلب لإجــــــراء التربـــــــلازم عـــند تقديعداد الــــــــعـــــدم إبـــــداء الاست -ب      

 ؛طبيقيّة عليهادّراسة التّ الاقتصاديّة الجزائريّة محل الدّراسة، ممّا أدى إلى صعوبة القيام بال

ست لي، لأن أغلب المؤسّسات الجزائريّة الدّراسة نة الممثّلة لمجتمعصعوبة تحديد العيّ  -ت      

  المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة مثل: المراجّعة الدّاخليّة. كل لا تحتوي علىرجة في البورصة، و مدّ 

 أقسام الدّراسة: -12

 الي:بعد المقدمة، جاءت على النحو التاقتضت دراستنا تقسيم البحث إلى أربعة فصول       

وتّم تقسيمه إلى ثلاثة  ،الشّركاتظري لحوكمة جاء تحت عنوان الإطار النالفصل الأوّل:       

ل الأسباب الأساسيّة لوجود الحوكمة، أما المبحث الثّاني يتطرق وّ حيث يتناول المبحث الأمباحث، 

إلى الخلفيّة الفكريّة للحوكمة، واختتمنا هذا الفصل بالمبحث الثّالث الّذي يقدم النماذج الدوليّة 

 .لحوكمة الشّركات

جاء تحت عنوان المحدّدات الدّاخليّة للتطبيق الجيّد للحوكمة، والّذي تّم  الفصل الثّاني:      

العليا، أما  تقسيمه إلى ثلاثة مباحث، حين نجد المبحث الأوّل يقدم قواعد مجلس الإدارة والإدارة

اح ح قواعد المساهمين والمراجّعة الدّاخليّة، ثم المبحث الثّالث يبين قواعد الإفصّ المبحث الثّاني يوض

 وأصّحاب المصالح.
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جاء تحت عنوان أثر المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي  الفصل الثّالث:      

ح ، حيث نجد أنّ المبحث الأوّل يوضللمؤسّسة الاقتصاديّة، الّذي تّم تقسيمه إلى ثلاثة مباحث

يم الأداء المالي والجهات تناول تقيّ يه، أما المبحث الثّاني تّ م المتعلقة بالأداء المالي وأهميالمفاهي

دات الحوكمة المستفيدة منه وأهم مؤشرات قياسه، أما المبحث الثّالث يهتم بدراسة أثر تطبيق محدّ 

 الدّاخليّة على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة.

الاقتصاديّة جاء تحت عنوان المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة في المؤسّسة الفصل الرّابع:       

ث نجد المبحث الأوّل يتناول الجزائريّة وأثرها على الأداء المالي، تّم تقسيمه إلى ثلاثة مباحث، حي

في  ف واقع المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة والأداء المالي، أما الثّاني فيصالحوكمة بالجزائر واقع

ار علاقة المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة ، والأخير يهتم بتقدير واختبالمؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة

 بالأداء المالي في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة.

ات الّتي تّم إليها واختبار الفرضيل جملة النتائج المتوص هذا البحث بخاتمة تضم واختتمنا      

 والآفاق المستقبليّة الممكّنة للبحث. ة إلى تقديم التّوصيات الضروريّةتبنّيها، بالإضاف

 آملين التوفيق والسداد من الله العليم الحكيم.                                                  
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 الفصل الأوّل: الإطار النظري لحوكمة الشّركات

 تمهيد:

ن اب والباحثيّ ة، العديد من الكتّ استحوذ مفهوم حوكمة الشّركات على اهتمام المنظّمات المهنيّ       

حاب الأخرى كوضع احترازي، يحفظ حقوق المساهمين وأصّ في مجال الإدارة والعديد من المجالات 

م العلاقة بين كّل ن إلزاميّة تحكّ المصالح الآخرين في المؤسّسات، وذلك عن طريق وضع قوانيّ 

 راف ذات العلاقة بالمؤسّسة. الأطّ 

ي تالّ  ةارات الأخير ات عقب الأزمات الماليّة والانهية تطبيق حوكمة الشّركأهميّ هذا وقد برزت       

ه تعرضت لها الكثير من المؤسّسات الكبرى العالميّة وتحقيقها خسائر بمليارات الدولارات، حيث أنّ 

من المفترض أن تطبيق الحوكمة، يحمي المؤسّسات من سوء الإدارة وممارسات الفساد المالي 

  والإداري.

لمام أكثر        لالمبحث الأوّ ، في ثلاثة مباحثذا الفصل إلى أينا تقسيم هموضوع ارتّ لل ولإدراك وا 

سوف الثّاني المبحث  ، أمات لوجود الحوكمةي دعّ تدراسة الظّروف والعوامل الّ من خلاله  سنحاول

راف المعنيّة بتطبيقها ف مفاهيمها، بالإضافة إلى الأطّ أة الحوكمة ومختلصه للتّعرف على نشّ نخصّ 

، ي تقوم عليهاتف المبادئ والأطر القانونيّة الّ مختلة المرجوة من تطبيقها، بالإضافة إلى وكذا الأهميّ 

 على النماذج الدوليّة للحوكمة ومختلف تطبيقاتها من خلاله سنتعرف الأخير المبحث في حين أنّ 

   ة.  ة والدول الفرانكفونيّ الدول الأنجلوسكسونيّ  في
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 ة لوجود الحوكمةالأسباب الأساسيّ  ل:المبحث الأوّ 

ضيع من أهم الموا أصبحركات يغزو الخطاب الاقتصادي، و حوكمة الشّ بدأ موضوع       

ي تدار من خلالها تومة الّ ة وبناء المنظّ فافيّ ة في تعزيز الشّ من أهميّ  المطروحة حاليا، وذلك لما له

 ،ة والمساهميننفيذيّ التّ  والإدارةيم العلاقات القائمة ما بين مجلس إدارة المؤسّسة المؤسّسات، وتنظّ 

وظهور الحاجة  حوكمة الشركات ةالمصالح ذات العلاقة بالمؤسّسة. وبرزت أهميّ  حابوأصّ 

الة، ة الوكّ من أبرزها نظريّ  ،داعياتكنتيجة لوجود مجموعة من الأسباب والتّ  ،ميتهالوجودها وحتّ 

 ة، وسنحاول توضيحهما من خلال مايلي:الفضائح الماليّ 

  (Agency Theory) الةة الوكّ ل: نظريّ المطلب الأوّ 

ة عن الإدارة، حيث شرعت تلك ال الملكيّ اع حجم المؤسّسات الاقتصاديّة إلى انفصّ أدى اتسّ       

جهت إلى أسواق تكلفة من المصادر المصرفيّة، فاتّ  ن مصادر للتّمويل أقلالمؤسّسات في البحث ع

لة انجرت عنه مشكّ  ن، وهذا مان محترفيّ لمديريّ  إدارتهال واقتضى منها الأمر أن توكّ  .(1)المال

 راف المتعاقدة في المؤسّسة.الة بين الأطّ علاقات الوكّ 

 (Berele, Means, 1932) ترجع فكرة ظاهرة انفصال الملكيّة عن التّسيير إلى دراسةو       

قبل  ن )المساهمين( مني إلى سلب حقوق صغار المالكيّ يؤد واللّذان توصّلا إلى أنّ هذا الفصّل

 .(2)ذين لديهم معلومات أكثر من المساهمين ويعملون على التّهرب من أيّة رقابةن، الّ ريّ المسي

 ي تنشأ بين المسيّر، ـــــتالنّزاعات الّ  ((Jensen, Meckling, 1976 ي نفس السّياق درســـوف      
 

رسالة دكتوراه في علوم عة الماليّة _دراسة حالة الجزائر_. ة المراجّ . أثر تطبيق الحوكمة على جودّ ادي نبيلحمّ (1)
، 2011/2012، كليّة العلوم الاقتصاديّة وعلوم التّسيير، 3زائر: جامعة الجزائرالتّسيير. فرع ماليّة ومحاسبة، الج

 .03ص
éd, Paris: Economica, 1997, p 165.   

mee. 2Encyclopédie de gestionSimon Yves, Patrick Joffre. (2) 
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       ل بين الملكيّة والتّسيير، واستنتجا أنّ هذه النّزاعات تزيد مباشرةفي إطار الفصّ ن المساهمين، والدّائنيّ 

 رارات الماليّةد، بهذا حاول الباحثان تحليل آثار بعض القّ بعد فتح رأس مال المؤسّسة لمساهمين جدّ 

بنظريّة ل نظريّة عرفت راف، على حساب أطراف أخرى في شكّ ور المصلحة لمختلف الأطّ من منظّ 

 ي:ــــلال مايلــــن خــــرق إليها مي سيتم التطّ توالّ  .(1)الةالوكّ 

 ة الوكّالةأولا: مفهوم نظريّ  

أو عدّة أشخاص )الموكّل أو المساهم(  يلزم بموجبه شخص ة الوكّالة هي بمثابة: "عقدّ نظريّ       

يؤدي إلى تفويض الموكّل شخصا آخر )الوكّيل أو المسيّر( من أجل القيام بأعمال باسمه، بما 

 .(2)رار للوكّيل"جزء من سلطة اتّخاذ القّ  رئيسيال

بموجبه  يقوم الة على أنها: "عقدّ ة الوكّ نظريّ  ((Jensen, Meckling, 1976 فكما يصّ       

يل( لكي ينجز بعض ين واحد أو أكثر )الوكّ عيّ ل( بتيل أو الموكّ واحد أو أكثر من الأفراد )الأصّ 

 . (3)رارات"خاذ بعض القّ يل اتّ يل الوكّ يابة عنه، وفي المقابل يفوض الأصّ والخدمات بالنّ الأعمال 

 (4)الة في الآتي:راف الوكّ أطّ  ابقة، يمكن تلخيصّ عاريف السّ من خلال التّ       

 يل.أو الأصّ  وهو المالكّ  Mandant يسمى الموكّل الطّرف الأوّل: -أ

 إدارةالطّرف الأوّل في  باسمذي لديه التّوكيل الّ  Mandataire يليسمى الوكّ  اني:الطّرف الثّ  -ب

 .راراتفويض لاتّخاذ القّ شؤونه بما فيها التّ 

 
 .05صمرجع سبق ذكره،  ،عة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ادي نبيل،حمّ (1) 

(2)Jensen Michael, Clifford Smith. "Stockholder, Manager, and Creditor Interests: Applications of 

Agency theory". Harvard Business School.1985[on ligne].<Available at: www.papers.ssrn.com>, 

(Consulted: 02/12/2014), p 02. 

. الاسكندريّة: ةانيالطّبعة الثّ  لبات_.ركات_المفاهيم، المبادئ، التجارب، المتطّ . حوكمة الشّ ادطارق عبد العال حمّ (3)
 .69، ص2007الدّار الجامعيّة، 

(4)Konig Gilbert. Les Théories de la Firme. 2 eme édition. Paris: Economica, 1998, p 47. 
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 الةة الوكّ ي تثيرها نظريّ تلة الّ كّ ثانيا: المش

ة، اتيّ منفعتهما الذّ سعيان إلى تعظيم يل ييل والوكّ الة أنّ كلا من الأصّ ة الوكّ تفترض نظريّ       

يل مقابل أجر يل إلى الحصول على أكبر قدر من جهد وعمل وتصرفات الوكّ فبينما يسعى الأصّ 

يل يسعى إلى تعظيم منفعته من خلال الحصول على أكبر قدر من المكافآت معقول، فإنّ الوكّ 

ملاحظة أداء يل على متابعة و ، كما تظهر عدم قدرة الأصّ والحوافز والمزايا مع بذل جهد أقل

 والإلمامالأخير لظروف العمل ومشاكله  نتيجة معايشة، يل بصورة مباشرةوقرارات وتصرفات الوكّ 

  . (1)ة المتعلقة بإدارة المؤسّسةبالمسائل الفنيّ 

يل، يل لخسارة نتيجة أخلاق وتصرفات الوكّ الة من تعرض الأصّ ة الوكّ لة نظريّ وتنشأ مشكّ       

ا يزيد من فرص حدوث هذا الأمر هو أنّ يل، وممّ ة لتعظيم عائد الأصّ افيّ ة الكبذل العنايّ  موعد

 ـــوــــهـ يرــــالأخما أنّ ـــل، كــــيهودات الوكّ ـــاس مجــــباشرة لقيـــة المــــقابرّ ـــــل الــه وسائـــيل ليس لديالأصّ 

 ات نفسهاـــوفرت المعلومـــفإنّه وان ترى ـومن ناحية أخ ،هذا من ناحية ذي يقــدم إليــــه المعلوماتالّ 

   .(2)صرة الوكّيل المتخصفسيرها بنفس قدّ يل فإنّه قد لا يستطيع تللأصّ 

 ة الوكّالةلفة نظريّ ثالثا: تكّ 

ميم كر، يحاول الملاكّ معالجتها بمنح حوافز مناسبة للإدارة وتصّ ابقة الذّ لة الوكّالة السّ مشكّ       

ة، يضاف إليها ما لفة رقابيا يؤدي إلى تحملهم تكّ قابة على سلوكها، ممّ مجموعة من الآليّات للرّ 

تي تقدّمها للملاكّ وفي تنظّيم المقابلات قارير والمعلومات الإضافيّة الّ تنفقه الإدارة من موارد )في التّ 

 سماه جنسنذا النوع من التكّلفة ـــــوه ،معهم...الخ( لتؤكّد بأنّها تعمل بأفضل ما يمكن لتعظيم ثروتهم
 

الطّبعة الأولى.  رجة في البورصة_دراسة مقارنة_.ركات المساهمة المدّ . حوكمة شةسامي محمّد الخرابشّ (1)
 .22_21ص ، ص2013امعة الأردنيّة، ان_الأردن: مطّبعة الجّ عمّ 

 .71_70ص صمرجع سبق ذكره، اد، طارق عبد العال حمّ (2)
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بشكل كامل  وفيق بين مصالح الإدارة والملاكّ من هذا فإنّ التّ الرغم  لىــ، لكن علفة الربطّ تكّ  وماكلينغ

يؤدّي إلى أضرار أو  ا، ممّ غير ممكن وسيبقى بعض الانحراف بين قرارات الإدارة ومصلحة الملاكّ 

وبالنتيجة فإنّ  .(1)ةبقيّ سماها جنسن ومكالينغ بالخسائر المتّ  منها في ثروة الملاكّ  خسائر لابد

ها هيل صّ ي لختوالّ  ،(Agency Costs) ةكّاللفة الو تكّ ل بمجموعها ابقة تشكّ السّ لاث التكاليف الثّ 

 (2)وجونز بمايلي:

 ؛(Monitoring Costs) ي يقوم بها الملاكّ تقابة الّ نفقات الرّ  -أ

 ؛(Bonding Costs) يد استقامتهاكّ ي تنفقها الإدارة لتأتالموارد الّ  -ب

 .(Residual Loss) بقيّةالخسائر المتّ  -ت

 اني: الفضائح الماليّةالمطلب الثّ 

ات المؤسّسات في العالم، إضافة إلى حدوث الأزمات في أسواق المال من يعتبر انهيار كبريّ       

، وزيادة الاهتمام به ور مفهوم الحوكمةرت على تطّ ي أثّ تي شهدها العالم، والّ تماليّة الّ أهم الفضائح ال

 ويكمن توضيحها من خلال مايلي:

 ةسيّ الانهيارات المؤس أولا:

مثل  ي تعرضت لها المؤسّسات العملاقة في العديد من دول العالمتارات الماليّة الّ أدت الانهي      

 ةة للأغذيّ الات والشركة الأوروبيّ للاتصّ Worldcom  اقة وشركةللطّ   Enronحدث لشركة ما

Parmalate ّح، ــــالفضائ ت إلى حدوث تلكتي أدّ ، إلى زيادة الاهتمام بدراسة وتحليل الأسباب ال

 وكيّات ـــــالسلي ــــحاسبة ولكـــن فــــير المل بمــــعايّ س الخلّ ــــة هـــــو ليـــــاليّ ـــارات المهيــــن أنّ سبب الانـــــــــوتبي
 

 

(1)Jensen Michael, Meckling. "Theory of the Firme: Managerial Behavior, Agency Costs and 

Ownership Structure". Journal of Financial Economics. 1976, Vol. 3, n°4, p p 305_360.  
(2)Hill. C.W, Jones. T.M. " Stockholder_ Agency Theory". Journal of Management Studies. 1992, 

Vol.29,  n°2, p p 131_154. 
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نة يجب معيّ  اتــــى آليّ ـــلـع صّ ــحاسبة كانت تنــــير المهر أنّ معايّ ـــــــفي قضية إنرون ظـــــبقة. فطّ ـــــالم

 زم بها، كذلك غضّ لم تلتّ  المؤسّسة إدارةإلا أنّ  ،دةمحدّ  أهدافشركة ذات  إنشاءعند  إتباعها

ي كلا ــوف المهنة، اتوأخلاقيّ ير بمعايّ قيد ة التّ رف عن عمليّ أندرسون الطّ  عهم الخارجي آرثرمراجّ 

. وهذا دفع المؤسّسة هيارـــي انـــم فـــعها أسلوب غير أخلاقي ساهـــن اتبعت الإدارة ومراجالتيّ ــالح

ذي أحدث والّ  ،((Sarbanes _ Oxley Act of 2002 ة إلى إصدار قانون الأمريكيّ  الحكومة

، وألزم ل خاصّ عام وبيئة مهنة المحاسبة والتدقيق بشكّ ل يرات جوهريّة في بيئة الأعمال بشكّ تغيّ 

قيد به وتطبيق جميع بنوده كدعامة لحوكمة ة بالتّ رجة بالأسواق الماليّة الأمريكيّ المؤسّسات المدّ 

 . (1)المؤسّسات

 ثانيا: الأزمات الماليّة

والاهتمام، ويرجع ذلك إلى سعينات ظاهرة مثيرة للقلق شكّل تكرار الأزمات الماليّة خلال التّ       

ة، إضافة للدول المعنيّ  ، هددت الاستقرار الاقتصادي والسياسية كانت حادّة وخطيرةأنّ آثارها السلبيّ 

أخرى نامية كنتيجة للانفتاح الاقتصادي  هذه الآثار وعدوى الأزمات الماليّة لتشمل دولاا  انتشارإلى 

 جارة، وتشير تقارير صندوق النقدّ ة للتّ مة العالميّ المنظّ  يماجها فذي تشهده هذه الدول ولاندوالمالي الّ 

تعرض أكثر من ثلثي الدول الأعضاء في الصندوق  (1999_1980)خلال الفترة  هالدولي إلى أنّ 

ررت وتلاحقت عالميا، ة حادّة، كما أنّ وتيرة تلك الأزمات تكّ رابات مصرفيّ لأزمات ماليّة واضطّ 

، وزادت ةوالبرازيل والأرجنتين والمكسيك وبقية دول أمريكا اللاتينيّ فشملت دول شرق آسيا وروسيا 

بحوالي  الأخيرةة رت خسائر اليابان مثلا في الأزمة الآسيويّ رار الناجمة عنها، حيث قدّ ة الأضّ حدّ 

 ي ــــالبحو  ةالأمريكيّ حدة ــــسائر الولايات المتـــــرت خي حين قدّ ــــ، فالإجماليحلي ـــــالم من ناتجها 10%
ير التدقيق المتعارف عليها م المؤسّسي )حوكمة الشّركات( في ظل معايّ ير تدقيق التحكّ . "معايّ عمر إقبال توفيق(1)

 .95ن: جامعة جرش، ص، الأرد136، العدد 2014لة الأداء. مارس مجّ  _ إطار مقترح _".
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حدثت في  الأزماتتلك  % من50من  أكثرالدولي أنّ  تقارير مختلفة لصندوق النقدّ  وأكّدت%، 3

د الحاجة إلى إعادة النظر ا يؤكّ ة وفي الدول ذات الأسواق الناشئة على الخصوص، ممّ الدول الناميّ 

ي تقابة على المؤسّسات الّ والرّ  الإدارةإلى تحسين مستوى  بالإضافةام الاقتصادي والمالي في النظّ 

 .(1)تعمل في تلك الدول

حقيقات أظهرت أنّ هنالك أسباب مشتركة هذا الإطار إلى أنّ التّ  ر الإشارة فيتجدّ  وعموماا       

هم ــــين واستغلالن التّنفيذيّ مديريّ ـــــي:الفساد الإداري المنسوب للــــارات والأزمات الماليّة وههذه الانهيل

عة الخارجيّة أموال المؤسّسات الاقتصاديّة لصالحهم، وكذلك الفساد المحاسبي وفساد المراجّ 

ة الحسابات حة وتلاعبها بإقرار صّ وليّ عة الخارجيّة الدلمحاسبة والمراجّ المنسوب لمؤسّسات ومكاتب ا

على خلاف الحقيقة، إضافة إلى الفساد المالي المنسوب للمسؤولين في البورصات  والقوائم الماليّة

د السياسي في صورة ة، وكذا عامل الفساعامل في أسهم المؤسّسات بالاحتيال والعمليات الصوريّ بالتّ 

ين على سبيل الرشوة لأجل شراء ذممهم مقابل المسؤولين السياسيّ  ة لكبارتمويل الحملات الانتخابيّ 

لة في: الممارسة غير إضافة إلى أسباب أخرى والمتمثّ  .(2)رف عن التصرفات المنحرفةالطّ  غضّ 

 هياكل التّمويل وعدم القدرة علىالخبرة والمهارة، وكذلك اختلال  السليمة للرّقابة والإشراف ونقصّ 

الخبرة  لة في: الممارسة غير السليمة للرّقابة والإشراف ونقصّ إضافة إلى أسباب أخرى والمتمثّ 

ة لسداد والمهارة، وكذلك اختلال هياكل التّمويل وعدم القدرة على توليد تدفقات نقديّة داخليّة كافيّ 

 دم الاهتمام بتطبيق المبادئ ـــــفافيّة وعالشّ  بالإضافة إلى نقصّ زامات المستحقة على المؤسّسات، الالتّ 
 

ة_دراسة نحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  .عمر علي عبد الصّمد(1)
، كليّة العلوم 3الجزائرومحاسبة، الجزائر: جامعة رسالة دكتوراه في العلوم التجاريّة. فرع ماليّة نظريّة تطبيقيّة_. 

  .10_9صص ، 2013الاقتصاديّة والعلوم التجاريّة وعلوم التّسيير، 
، 2014القاهرة: مركز الخبرات المهنيّة للإدارة، حوكمة الشّركات في الأسواق الناشئة. ناصر عبد الحميد علي. (2)

  .51ص
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   .(1)فافيّةاح والشّ ي تحقـــــــق الإفصّ تة الّ المحاسبيّ 

من المساهمين خسائر ماليّة فادحة،  كثير ارات والأزمات إلى تكبدّ هذا وقد أدت تلك الانهي      

ماراتهم ي ترغب في استثّ تن على أنّ المؤسّسات الّ والبراهيّ لة مرين بالأدّ مما أدى إلى مطالبة المستثّ 

إمكانيات الفساد وسوء الإدارة إلى ي تضمن تقليل تات السليمة للأعمال، والّ للممارسّ تتّم إدارتها وفقا 

افيّة في المعلومات فاح والشّ ممكن، ومدى التزام تلك المؤسّسات بمستوى معين من الإفصّ  أقل حدّ 

  ي تنشرها والوضوح والدّقة في القوائم الماليّة. تالماليّة الّ 

ة الوكّالة، في ظهور نظريّ كيّة والإدارة ساهم ل بين الملن لنا أنّ الفصّ بق يتبيبناءا على ماسّ       

راف المتعاقدة في المؤسّسة، حيث أنّ لة الوكّالة بين الأطّ وهذا ولدّ تعارض المصالح وظهور مشكّ 

ن السلطات الواسعة الممنوحة لهم في تحقيق عوائد خاصة بهم والقيام استغلال بعض المديريّ 

ضليل تفشّي ظاهرة الفساد الإداري والتّ  ة مع الأسس القانونيّة، أدى إلىبأعمال غير أخلاقيّة ومتنافيّ 

 ،ة بعيدا عن مصالح الغيروتحقيق المصالح الشخصيّ  ،م الأمانةلاعب وعدفي الحسابات والتّ 

 Corporate Governance مفهوم ذلك برزت أهمية وبالتالي ظهور الأزمات الماليّة، نتيجة لكل

ي يجب ـــتائز الأساسيّة الّ ــن الركّ ـــأصبح ميث ـــلح على تسميته بحوكمة الشّركات، حذي اصطّ ، والّ 

ل قليل من المشاكّ لأن تطبيق الحوكمة يؤدي إلى التّ ة، وذلك ـــه المؤسّسات الاقتصاديّ ـــأن تقوم علي

ات الماليّة، ـــالملكيّة والإدارة، كما وتعد آليّة لتجنب الكثير من الأزم ل بينتي قد تنشأ نتيجة الفصّ الّ 

ة في المعلومات الضروريّ  نـــع احفافيّة والمساءلة والإفصّ ادئ الشّ ـــــمب خلال تطبيقن ــــــوذلك م

ة على أساس خاذ قرارات سليمة مبنيّ راف المستفيدة منها، وبالتالي اتّ القوائم الماليّة لكل الأطّ 

 . واستنادا لما سبق يمكن المالي حسين الأداءــــالمخاطر وت فيضّ معلومات موثوق بها، فضلا عن تخ

  .92، ص2004يل العربيّة، هرة: مجموعة النالطّبعة الأولى. القاحوكمة الشّركات.  سن أحمد.الخضيري محّ (1)
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خلال ح والفضائح الماليّة من لة تضارب المصالاستنتاج العلاقة الموجودة بين الحوكمة ومشكّ 

 ل التالي:كّ الش

     
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

 
 

لة تضارب المصالح والفضائح (: يوضح العلاقة الموجودة بين الحوكمة ومشكّ 1ل رقم )الشكّ 
 الماليّة

_دراسة ةفافيّة في ظل الأزمة الماليّة العالميّ اح والشّ "دور الحوكمة في تحقيق الإفصّ ر. نادية سامي خضّ المصدر: 
 .190ة، صراسات المستقبليّ ز الدّ ، العراق: مركّ 24العدد .2008 .ةلة بحوث مستقبليّ مجّ ة_". نظريّ 

 

 ظهور مشكلة تضارب المصالح بين الإدارة والمساهمين

المساهمون 
 ون المالكّ 

 الإدارة
 

تهددددددددددف إلدددددددددى زيدددددددددادة نصددددددددديبها مدددددددددن 
الأربدددددددداح وتعظدددددددديم المكافدددددددد ت وزيدددددددددادة 

 ة(الحوافز)مصالحها الشخصيّ 
 )مصالحها الشخصية( 
  
 

 

إلدددددددددى تعظددددددددديم قيمدددددددددة السدددددددددهم  يهددددددددددفون 
وزيددددددادة الأربددددددداح وتحقيدددددددق قيمدددددددة للوحددددددددة 

 ة على المدى الطويل الاقتصاديّ 

 ةلاعب في الحسابات وعدم الكشف الحقيقي عن المعلومات المحاسبيّ ضليل والتّ ظهور الفساد الإداري والمحاسبي والتّ 

 وبالتالي ظهور الأزمات 

 ةضليل في المعلومات المحاسبيّ لاعب والتّ لمعالجة الفساد الإداري والمحاسبي والتّ 

 ظهور حوكمة الشّركات

ة فافيّ الشّ 
 والمساءلة

تحسين الأداء 
 المالي 

 

تخفيض 
 المخاطر

 

خاذ قرارات سليمة اتّ 
ة على أساس مبنيّ 

 معلومات موثوقة

اح عن تحسين الإفصّ 
 ةالمعلومات المحاسبيّ 

 تخفيض تضارب المصالح بين الإدارة والمساهمين
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 رية للحوكمةالخلفيّة الفكّ  المبحث الثّاني:

اعية لوجود الحوكمة الشّركات على تحديد العوامل الد لا يقتصر بناء الإطار النظري لحوكمة      

نما يتطّ  نشأتها، ومن جهة أخرى على مختلف  عرف من جهة علىلب ضرورة التّ فقط، وا 

راف عريفات المختلفة للحوكمة والأطّ ائعة الاستخدام، بالإضافة إلى عرض التّ الشّ  لحاتهامصطّ 

ي تقوم عليها، وهذا ما سنتطرق تتها وأهم المؤشرات أو المبادئ الّ وكذا تحديد أهمي المعنيّة بتطبيقها،

 إليه من خلال مايلي:  

 (بتطبيقهاراف المعنيّة أة_المفهوم_الأطّ النشّ ) : حوكمة الشّركاتالمطلب الأوّل

أة مفهوم ة لوجود الحوكمة، وسوف نتناول فيمايلي نشّ اسيّ الأس تناولنا فيما سبق الأسباب      

ي تراسات الّ لح وعرض لبعض الدّ المصطّ  الحوكمة، بالإضافة إلى توضيح مختلف معاني هذا

 راف المعنيّة بتطبيقه.، ومن ثّم سيتّم توضيح الأطّ تطرقت إليه

 حوكمة الشّركاتأة مفهوم أولا: نشّ 

وكان  (Steering) وتعني (Gubernare) ة من الأصل اللاتينيلح مشتقإنّ الحوكمة كمصطّ       

 ات الاقتصاديّة تعود إلى عاملح في الأدبيّ شارة إلى هذا المصطّ ن الإفينة، لكيقصد بها توجيه الس

ل الملكيّة عن الإدارة، فصّ  عندما أكّد آدم سميث في كتابه الشهير )ثروة الأمم( الحاجة إلى( 1776)

ا هركة وذلك لأنّ الشّ  إدارةمن قبل  والإسرافقصير والتّ  الإهمال( إلى 1838عام ) يعاد ليشير ف مثّ 

في  (Berel  and  Means) جاء بيرل ومينز مثّ ببساطة تدير أموال الملاكّ وليس مالها الخاص، 

لملكيّة عن ل اركة نتيجة فصّ ل في الشّ مشاكّ ت الانتباه إلى ما يمكن أن يحدث من ( للفّ 1932عام )

 ركة ي إلى ضعف تأثير الملاكّ على إدارة الشّ ذي سيؤدت الكبير في الملكيّة والّ ونتيجة التشت ،الإدارة
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لى عدم اهتمامهم بالأنش and Jensen  قام كل من (1976وفي عام ) .(1)ة اليوميّة للإدارةطوا 

Meckling))  برازبالاهتمام بمفهوم حوكمة الشّركات ل قليل من المشاكّ أو التّ  الحدّ  أهميته في وا 

 . (2)الةلتها نظريّة الوكّ ي مثّ تل بين الملكيّة والإدارة والّ لفصّ ي قد تنشأ من اتالّ 

 ة بالانحرافات في إعداد القوائم الماليّة فية والخاصّ نة الوطنيّ ( قامت اللجّ 1987وفي عام )      

 National Commission on Fraudulent Financial Reporting  ةالولايات المتحدّ 

ــــى ، بـــــــإصـــــــدار تــــقـــريرهــــا المــسمّ Security Exchang Commission (SEC) والتابعة لـــــــ

(Treadway) ّبيق قواعد حوكمة ة بتطوصيات الخاصّ ــــذي تـــضمــــن مجـــموعــــة مـــن التّ ، وال

لاعب في إعداد القوائم الماليّة، وذلك عن طريق الشّركات وما يرتبط بها من منع حدوث الغشّ والتّ 

عة الخارجيّة أمام مجالس إدارات وية مهنة المراجّ ام الرّقابة الدّاخليّة وتقّ الاهتمام بمفهوم نظّ 

ة، عة داخليّة أكثر موضوعيّ ومراجّ  للتدقيقمستقلة  انة سليمة ولجّ ركات، وضرورة وجود بيئة رقابيّ الشّ 

 .(3)ة الرّقابة الدّاخليّةاح عن مدى فعاليّ بشكل يدعو لضرورة الإفصّ 

سعينات من القرن الماضي، هذا وتزايد الاهتمام كثيرا بحوكمة الشّركات مع بداية عقد التّ       

حوكمة الشّركات من خلال حيث عملت الجهات الرّقابية في الدول المتقدمة على تعزيز استخدام 

قابي تي أثرت بشكل فاعل في تركيبة الإطار الرّ قارير المهمة، والّ ن والتّ مجموعة من القوانيّ  إصدار

 ،Cadbury Report ة مثلعامّ ــــركات المساهمة المال والشّ ــــم عمل أسواق الكّ ــــذي يحالّ  ،نظيميوالت

 
ركات المساهمة ركة _دراسة حالة الشّ ة الشّ ة على تنافسيّ سيّ الحوكمة المؤسسة أثر ممار قدري عثمان ابراهيم. (1)

ن: جامعة اليرموك، كليّة الاقتصاد والعلوم الإداريّة، ماجستير في إدارة الأعمال. الأردرسالة ة الأردنيّة_. العامّ 
 .14، ص2009

 الاسكندريّة: الدّار. حوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري _دراسة مقارنة_. محمّد مصطفى سليمان(2)
 .14، ص2006الجامعيّة، 

 .25ص ، مرجع سبق ذكره،عدنان عبد المجيد عبد الرحمن قباجه(3)
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مرين ة ليؤكّد أهميّة الحوكمة في زيادة ثقة المستثّ ( في المملكة المتحدّ 1992ذي صدر في عام )والّ 

 الإدارةقرير مجموعة من المبادئ تتعلق بمجلس وشمل التّ  ،في عملية إعداد القوائم الماليّة ومراجعتها

د حرصت المؤسّسات والمنظّمات لتزايد الاهتمام بهذا المفهوم، فق نظراا أيضا و و المالي.  والإبلاغ

ومن هذه  ،ولمستوى الد ات الحوكمة علىمتابعة ودراسة ممارس علىة ذات العلاقة وليّ الد

ي عملت تعاون الاقتصادي والّ ة والتّ نميّ التّ ولي، ومنظّمة الد المؤسّسات البنك الدولي وصندوق النقدّ 

وذلك بعد  ،(1999لحوكمة الشّركات في العام ) ةالإرشاديّ مجموعة من المبادئ  إصدارعلى 

الحوكمة والحوافز  على يزالترك نحو ( بالاتجاه1998في العام ) G7الدول الصناعيّة السبع  إعلان

ة نميّ وعملت منظّمة التّ  ،(Corporate Behavior and )Incentives الممنوحة للإدارة

بعد  أصبحتي ت، والّ 2004هذه المبادئ في العام عة وتعديل على مراجّ  عاون الاقتصاديوالتّ 

 .(1)ة بهاذي تبنته غالبية الدول في إعداد مدونة قواعد حوكمة الشّركات الخاصّ ذلك الأساس الّ 

 ثانيا: مفهوم حوكمة الشّركات

سيتّم من خلال مايلي توضيح مختلف معاني مصطلح الحوكمة، بالإضافة إلى توضيح       

 .مفهوم الحوكمة من خلال النظر إليها من جوانب مختلفة، ومن ثّم تحديد مفهومها مفهوما دقيقاا 

 مصطلح الحوكمة: -1

تي تحدّد العلاقة ير الّ ن والقواعد والمعايّ بشكل عام إلى القوانيّ لح حوكمة الشّركات يشير مصطّ       

 ة بالمؤسّسة راف المرتبطّ حاب المصالح أو الأطّ هم وأصّ ــــلة الأســـن ناحية، وحمـــــبين إدارة المؤسّسة م
 

رجة في بورصة المدّ ة ة لحوكمة الشّركات المساهمة العامّ . الملامح الرئيسيّ ةهيئة سوق رأس المال الفلسطينيّ (1)
 .11_10ص ص ،2012طوير، تموز ة للدّراسات والتّ فلسطين: الإدارة العامّ فلسطين. 
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 أكثر تحديداا  لن( من ناحية أخرى. وبشكن، والمستهلكيّ ين، والدّائنيّ ، والموردّ الالعمّ و )حملة السندات، 

الإدارة  تسيءون ألا ها: كيف يضمن المالكّ لاح إجابات لعدّة تساؤلات من أهميقدّم هذا الاصطّ 

استغلال أموالهم؟ كيف يتأكّد هؤلاء أنّ الإدارة تسعى إلى تعظيم ربحية وقيمة أسهم المؤسّسة في 

ة للمجتمع في مجالات الصّحة والبيئة؟ اسيّ دى اهتمام الإدارة بالمصالح الأسالأجل الطويل؟ ما م

 (1)؟الإدارة بشكل فعّالمصالح من رقابة حاب الوأخيرا، كيف يتمكن حملة الأسهم وأصّ 

ة مرتبطة بحداثة هذا ت بعض الغموض لثلاثة أسباب رئيسيّ لح حوكمة الشّركاويثير مصطّ       

 (2):لة فيلاح والمتمثّ الاصطّ 

ة الأمور المرتبطّ  ت وكثير منلى الرغم من أنّ مضمون حوكمة الشّركال هو أنّه عالسبب الأوّ  -أ

ة المشروع وبعض نظريّات القرن التاسع عشر، حيث تناولتها نظريّ  به ترجع جذورها إلى أوائل

 ؛ن أو ثلاثة عقودعقديّ  بلور إلا منذ قرابةلاح لم يبدأ في التّ يم والإدارة، إلا أنّ هذا الاصطّ نظّ التّ 

، فبينما ينظر إليه لحصطّ ل السبب الثّاني في عدم وجود تعريف قاطع وواحد لهذا المبينما يتمثّ  -ب

 ،مويلة الاقتصاديّة على أنّه الآليّة التّي تساعد المؤسّسة في الحصول على التّ من الناحيّ البعض 

فإنّ هناك آخرين يعرفونه من  .ويلفي الأجل الط واستمرارها وتضمن تعظيم قيمة أسهم المؤسّسة

 ،أو غير كاملةث كونها كاملة عاقديّة من حية القانونيّة على أنّه يشير إلى طبيعة العلاقة التّ الناحيّ 

ن ناحية ــــن موالمديريّ  ن ناحيةــحاب المصالح مد حقوق وواجبات حملة الأسهم وأصّ دّ ي تحتوالّ 

والأخلاقيّة، مركزين اعيّة ــــة الاجتمالناحيّ ن ـــــــه مـــر إليـــالث ينظـــق ثــــــــما أنّ هناك فريـــــك .رى ـــــأخ

 حقيق ــــمرين، وتالمستثّ  ة أو صغارحقوق الأقليّ  للمؤسّسة في حماية ى المسؤوليّة الاجتماعيّةـبذلك عل
 

 .83_82ص ص ،2012امعي، ار الفكّر الجّ د الإسكندريّة: . حوكمة الشّركات.أحمد خضر(1)
الإسكندريّة: الدّار  ة وغسيل الأموال.ركات عبر الوطنيّ ة الشّ حوكمة الشّركات ومسؤوليّ  .يد أحمدسّ الابراهيم (2)

 .173_172صص ، 2010الجامعيّة، 
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    ؛وحماية البيئة ة الاقتصاديّة العادلةالتّنميّ 

كوين، نّ هذا المفهوم مازال في طور التإلى أ ،لحالث لغموض هذا المصطّ ويرجع السبب الثّ  -ت

فاق بين هناك شبه اتوالتطوير، ومع ذلك عة يره في مرحلة المراجّ ومازالت كثير من قواعده ومعايّ 

 يمه.ير تقيّ داته وكذلك معايّ ن حول أهم محدّ ن والممارسيّ الباحثيّ 

ين ين والاقتصاديّ د متفق عليه بين كافة الإداريّ لا يوجد تعريف محدّ  إلى أنّه كما أشرنا سابقاو       

 Corporate Governance ةــــــــوسوعمؤكّده ــــــذا مــا تهو  ن،يّ ــــــين والمحللانونيّ ـوالق

Encyclopedia  لهذا المفهوم، وقد يرجع ذلك إلى تداخله في  دّ الافتقار إلى تعريف موححيث من

ر على ذي يؤثّ ة للمؤسّسات وهو الأمر الّ نظيميّة والاقتصاديّة والاجتماعيّ العديد من الأمور التّ 

 لحة لمصطّ العربيّ رجمة فقد انسحب هذا الاختلاف على التّ  .(1)المجتمع والاقتصاد ككّل

Corporate Governance،  ّمثل حوكمة الشّركات، الإدارة  اتحيث أطلق عليه عدة تسمي

م الشّركات، ، حكّ في حين رأى آخرون تسميته .(2)ةراءات الحاكميّ الرشّيدة، الإدارة الحكّيمة، الإجّ 

ركة، الإدارة بالشّ ة حكّمانية الشّركات، بالإضافة إلى عدد من البدائل مثل أسلوب ممارسة سلطّ 

ر دّ دد تجوفي هذا الصّ  .(3)زيهة وغيرهاركات، الإدارة النّ مة للشّ لى، القواعد الحاكّ أسلوب الإدارة المثّ 

 اة كّ مشــــــز الــــن تفسير مركــــورد م فقاا لماو  م الشّركات"ـــــــــسمية "حكّ دون لتّ ــــيى أنّ هنالك مؤ ــــــالإشارة إل
 

مصر: الدّار الجامعيّة،  . إدارة محافظ الأوراق الماليّة في ظل حوكمة الشّركات.حاتمحمّد الشّ نظير رياض (1)
 .295، ص2007

رسالة  ني.في القطاع المصرفي الأردة سيّ ة المؤسة الحاكميّ ة مقترحة لتحسين فاعليّ . إستراتيجيّ عفاف زر أبو(2)
الإداريّة والماليّة العليا،  دّراسات العليا، كليّة الدّراساتالعربيّة للان كتوراه فلسفة في المحاسبة. الأردن: جامعة عمّ د

 .16، ص2006
 ركات".ة التّقارير الماليّة للشّ اح المحاسبي وجودّ . "أثر تطبيق قواعد حوكمة الشّركات على الإفصّ زررار العياشي(3)

، 2010ديسمبر  07/08ات وأفاق_، ة للمؤسّسة _واقع ورهانحول الحوكمة المحاسبيّ  وّلالأ دوليالمؤتمر ال
 . 02الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي، ص
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سمية الأخيرة على استبعاد هذه التّ  الآراء  فق عدد منة أخرى تتّ ن من ناحيللبحوث والدّراسات، ولك

المقصود.  يعكس المعنى ا لامة أو الفاعلة، ممّ ركات هي الحاكّ لما للكلمة من دلالة على أنّ الشّ 

ات الإسلاميّة رياستخدامها من خلط مع إحدى النظّ " لما قد يحدثه  ةاستبعاد "حاكميّ  موكذلك تّ 

اد البدائل ـــــمّ استبعـــــــة للدولة. كما تة السياسيّ م والسلطّ لحكّ تي تتطرق لالّ ة" و ة الحاكميّ "نظريّ المسماة 

ن ـــوم.Governance ةــ ـــّة الإنجليزيــــباللغمة ـــــأصل الكلن ـــــــــــا تبتعد عــــرى لأنهــــروحة الأخــــــطــــــالم

لح باللغة المصطّ  ى مفهومــــتكون الأقرب إل (ةـــــات" على وزن )فوعلـركمة الشّ ــــحوك"م فإن ثّ 

 ةداخــــليّ  م والرّقابة من خلال جـــهــــــة رقــــــابــــــةة، حيث تنطوي على معاني الحكّ الإنجليزيّ 

(Governing Body)  ّاخلـــي أو هـــــــيئــــــة رقـــــابـــــة خارجيّـــةمـــــثـــــل المدقـــــق الد (Regulatory 

Body) لح، أردنا التوصل إلى مرادف للمصطّ  ، حيث لا يمكن استبعاده إذاالخارجي دققمثل الم

 ةاقتراحه من قبل الأمين العام لمجمع اللغة العربيّ م لح قد تّ هذا المصطّ  إلى أنّ  ر الإشارةوتجدّ 

ة يّ مركز دراسات اللغة العرب ة ومنهماللغة العربيّ  صيري، وقد استحسنه عدد من متخصّ المصّ 

 كمرادف لمفهوم "شّركاتحوكمة ال"ولذا فمن المقترح استخدام  ة بالقاهرة.امعة الأمريكيّ بالجّ 

Governance Corporate(1). 

 ظاهرة الحوكمة في مختلف الدّراسات: -2

ي يتبناها مقدمه، تر الّ عريفات لهذه الظاهرة، بحيث يدّل كّل تعريف عن وجهة النظدت التّ تعدّ       

ات النظر سببه بالإضافة إلى ارتباط الحوكمة بمجالات مختلفة كما ذكرنا هذا الاختلاف في وجهّ 

، ومجلس الإدارة، والمساهمين، ي المؤسّسة كالإدارةراف المختلفة فسابقا، ارتباطه أيضا بالأطّ 

 ينتمي يـــتوالبيئات الّ  علميّةــــصات الحاب المصالح، وكذلك بسبب اختلاف الاهتمامات والتخصّ وأصّ 
مصر: مركز  جربة المصريّة.دم مع إلقاء الضّوء على التقحوكمة الشّركات .. سبيل الت .نرمين أبو العطا(1)

 .01، ص2003ة، المشروعات الدوليّة الخاصّ 
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ي إطار تاريخي لبعض المفاهيم إليها الباحثون، ولعله من المناسب في هذه الدّراسة أن نتطرق وف

  ي قدّمت عن حوكمة الشّركات.تالّ 

أنّها:  الحوكمة على ((Cadbury, 1992 في تقريرها السنوي  ةنة البريطانيّ فقد وصفت اللجّ       

 .(1)ركات"ذي به تسيّر وتراقب الشّ ام الّ "النظّ 

ي تقدّم ضمانة تعلى أنّها: "الآليّة الّ  ((Shleifer, Vishny, 1997 كما عرفها كل من      

 .(2)ماراتهم في هذه المؤسّسة"هم سيحصلون على عوائد من استثّ المؤسّسة بأنّ  لممولي

ي تات الّ على أنّها: "مجموعة العمليّ عرف حوكمة الشّركات  (Macey, 1998) بينما      

ة بممارسة ، وتكاليف الوكّالة المرتبطّ تكاليف التشغيل مرون لمحاولة تخفيضّ يستخدمها المستثّ 

 .(3)المنظّمة لنشاطها"

ة تتبنّاها المؤسّسة في سعيها أنّ الحوكمة هي: "إستراتيجيّ  (Williamson, 1999) ويرى       

ة مستقلة ة معنوين داخلها، باعتبارها شخصيّ أهدافها الرئيسيّة من منظور أخلاقي ينشأ ملتحقيق 

فل لها تحقيق تلك الأهـداف بقدرتها تكّ  ،ةمة ولوائح داخليّ هيكل إداري وأنظّ  وقائمة بذاتها ولها

خرى ذات بمصالح الفئات الأ رذي لا يضّ ر الّ أي فرد فيها، وبالقدّ  طّ تسلعن  ة وبعيداا الذّاتي ــــّ

 .(4)العلاقة"
 
 

 

 

الطّبعة الأولى. . حوكمة البنوك وأثرها في الأداء والمخاطرة. حاكم محسن الربيعي، حمد عبد الحسين راضي(1) 
 . 22، ص2011وزيع، شر والتّ ار اليازوري العلميّة للنّ الأردن: د

(2)Shleifer Andrei, Vishny Robert. "A Survey of Corporate Governance". Journal of Finance. 1997, 

vol.52, USA: American Finance Association, p p 737-783. 
(3) Macey. J.R. "Measuring the Effectiveness of Different Corporate Governance  Systems: Towards 

a more Scientific Approach". Journal of Applied Corporate Finance. 1998, USA: Bank of America, p 

p16_25. 
(4)Williamson Oliver. "Public and Private Bureaucraties: A Transaction Cost Economic 

Perspective". Journal of Law, Economics and Organization. 1999, vol.15,  n°1, UK: Oxford university 

press, p p 306-347. 
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الحوكمة بأنّها: "عمليات تتّم من  (IIA, 2002) ين الأمريكين الدّاخليّ المدّققيّ وعرف معهد       

دارتها إشراف لتوفير ،حاب المصالحبواسطة ممثلي أصّ  إجراءاتخلال استخدام   ،على المخاطر وا 

إلى  ؤديذي يل الّ لتجنب هذه المخاطر، بالشكّ  ة الضوابط الرّقابيةد من كفايّ أكّ والت ،ومراقبة المخاطر

ة الاعتبار أنّ أداء أنشطّ  مع الأخذ بنظر ،المساهمة المباشرة في انجاز أهداف وخطط المؤسّسة

  .(1)ة الوكّالة"حاب المصالح في المؤسّسة لتحقيق فعاليّ ة أصّ الحوكمة تكون مسؤوليّ 

ها: "مجوعة القواعد ( مفهوم الحوكمة على أنّ 2003وأوضحت الباحثة )سميحة فوزي،       

ي تراقب وتوجه الإدارة إلى تعظيم الربحيّة وقيمة المؤسّسة في الأجل الطويل بالنسبة توالحوافز الّ 

عن طريق كبير  حاب المصالح الأخرى، وتتحدّد نوعية حوكمة الشّركات إلى حدّ للمساهمين وأصّ 

  .(2)ركة وأصحابها"ي تواجه مدير الشّ تة الّ ة والخارجيّ اخليّ فاعل بين الحوافز الدّ التّ 

الحوكمة على أنّها:  (OECD, 2004) ةنميّ عاون الاقتصادي والتّ ة للتّ وعرفت المنظّمة الدوليّ       

بات ام يتّم بواسطته توجيه منظّمات الأعمال ورقابتها، حيث أنّ الحوكمة تحدّد هيكل توزيع الواجّ "نظّ 

ن، مجلس الإدارة، والمديريّ ركة المساهمة، مثل ن في الشّ ن المختلفيّ والمسؤوليّات بين المشاركيّ 

ركة رارات لشؤون الشّ خاذ القّ وغيرهم من ذوي المصالح الآخرين، وتضع القواعد والأحكام لاتّ 

ركة وضع ذي تستطيع من خلاله الشّ ل الملائم الّ الحوكمة تعطي الهيكّ  المساهمة. وبهذا الإجراء فإنّ 

 .(3)على مراقبة الأداء"أهدافها، والوسائل اللازمة لتحقيق هذه الأهداف والعمل 

 
 

 (1)The Institute of Internal Auditots."The Lessons that Lie Beneath". Tone at the Top. February 2002,  

USA, p05. 

لة إربد مجّ ة_. ة في حوكمة الشّركات في سوريا _دراسة ميدانيّ عة الدّاخليّ . "دور المراجّ حسين أحمد دحدوح(2)
 .251، سوريا، ص11دلّ ، المج01العدد ،2007للبحوث والدّراسات. 

ة في نيّ لة الأردالمجّ . "حوكمة الشّركات المساهمة في فلسطين _النظريّة والتطبيق _". خالد ابراهيم تلاحمة(3)
 .18تة، صن: جامعة مؤّ ، الأرد04دلّ ، المج03، العدد2012ياسيّة. تموز القانون والعلوم الس
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ي يتّم بموجبها تشجيع تالحوكمة: "ليست سوى الآليّة الّ  أنّ  (Palmer, 2005) ويرى الكاتب      

اتهم وممارستهم يم، لجعل سلوكينظّ مواقعهم في التن في المؤسّسة، أيّا كانت جميع الأفراد العامليّ 

ستراتيجيّة المؤسّسة الهادفة لتعظيم قيمتها  المضافة، ومن ثمّ تحقيق مبدأ الفعليّة تتناغم مع رؤيّة وا 

الأخـــرى ذات العلاقة بمـــا  ة مــن جهة، ومصالح الفئاتالة والتّوازن بين مصالح الإدارة التّنفيذيّ العدّ 

 .(1)من جهة أخرى"فيها المـــلاكّ 

 من والنظّ على أنّها: "مجموعة من القوانيّ  ((Sarker, Mvjvmdar, 2005 كما عرفها كل من      

ميز في الأداء، عن طريق اختيار الأساليب المناسبة ة والتّ ي تهدف إلى تحقيق الجودّ ترارات الّ والقّ 

 .(2)الة لتحقيق خطط وأهداف المؤسّسة"والفعّ 

قابة الماليّة وغير الماليّة، ام متكامل للرّ ( أنّ الحوكمة هي: "نظّ 2006ويرى الكاتب )سليمان،       

، يرعد والحوافز والمعايّ والرّقابة عليها، فهي مجموعة من الطرق والقوا  شّركاتعن طريقها يتّم إدارة ال

ركة ة بالشّ حاب المصالح المرتبطّ م وأصّ ــة الأسهــــة وحملمن ناحي شّركةي تحدّد العلاقة بين إدارة التالّ 

مرون من تحقيق ربحية معقولة ويمكن من خلالها أن يتأكّد المستثّ  رى،ــــة أخن ناحيــــم

 .(3)ماراتهم"لاستثّ 

(: "فهي عبارة عن 2007ته، وشحاعلي كما جاء في كتاب ) الشّركات أما مفهوم الحوكمة      

  Discipline الانضباطّ ن ــــي تضمــــتالّ  ،راراتم والقّ ن والنظّ والقوانيّ  راءاتوالإجّ  الآليّات نـــممجموعة 
 

 

(1)Palmer Christina. "An Empirical Study on the Relationship Between Ownership and Performance 

in a Family – Based Corporate Environment". Journal of Accounting, Auditing and Finance. 2005, 

vol.20, Issue2, USA: SAGE publications, p p 121-140. 

الملتقى ة الوكاّلة". ل نظريّ في تخفيض مشاكّ  ركات ودورها. "حوكمة الشّ بتول محمّد نوري، علي خلف سلمان(2)
ماي  19_18ة(، ة ودوليّ ير التّنظيمي في المنظّمات الحديثة )دراسة وتحليل تجارب وطنيّ غيّ الدولي حول الإبداع والتّ 

 .06، الجزائر: جامعة سعد دحلب بالبليدة، ص2011
 .15، صمرجع سبق ذكره والإداري،، حوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي محمّد مصطفى سليمان(3)
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عن  ،ميز في الأداءة والتّ ، وتهدف إلى تحقيق الجودّ Fairness الةوالعدّ  Transparency ةفافيّ والشّ 

ة المتاحة ة فيما يتعلق باستغلال الموارد الاقتصاديّ طريق تفعيل تصرفات إدارة الوحدة الاقتصاديّ 

 .(1)"ركة وللمجتمع ككّلراف ذوي المصلحة في الشّ الأطّ نة لكافة بما يحقق أفضل منافع ممكّ  ،لديها

 ة أو/ والرّقابة داخللطّ ها: "فعل أو عملية ممارسة السعلى أنّ  (Schilling, 2008) وعرفها      

 .(2)حاب المصالح فيها"المنظّمة، بما يضمن تحقيق أهداف المنظّمة وعدم تضارب أهداف أصّ 

تي تحدّد ن والقواعد الّ مجموعة من القوانيّ ها: "دراسة على أنّ  في ((Martin, 2009 وقد عرفها      

ـــــحاب المصـــــالح، ة وأصّ ي تربــط المساهمين ومجـــــلس الإدارة والإدارة التّنفيذيّ تالّ  ،عاقديّةالعلاقات التّ 

 .(3)بات وحقوق كل منهم"ات وواجّ عن طريق تحديد مسؤوليّ  وذلك

ي تها: "تضم مجموعة من الآليّات الّ ة أخرى على أنّ الحوكمة من ناحي Charreaux وعرف      

فمن  رارات".ن في ظلّ لامركزيّة التّسيير وتوسيع دائرة القّ ريّ رات قرارات المسيسلطات وتأثيّ  تحدّ من

رارات، يمكن أن نفهم أنّه تكلم عن لامركزيّة التّسيير وتوسيع دائرة القّ  للحوكمة Charreaux منظور

ذين تربطهم علاقة الّ  ن...(ن )المساهمين، الدّائنيّ ريّ راف آخرين غير المسيإشراك أطّ  هدفب

 ، حتّى يتسنى لهم المشاركة في قرارات المؤسّسة، الرّقابة عليها ن...(،)المساهمين، الدّائنيّ  بالمؤسّسة

 
ة على الشّركات _دراسة ميدانيّ وء حوكمة دقيق في ض. العوامل المحدّدة لأتعاب التعلاء غالب أبو سير(1)

ن: جامعة اليرموك، كليّة الاقتصاد سالة ماجستير في المحاسبة. الأردر ان". رجة في بورصة عمّ الشّركات المدّ 
 .26، ص2010والعلوم الإداريّة، 

المنظّمة ة في الإدارة الإستراتيجيّة ونظريّ  رة. مفاهيم معاصّ له الموسوي أكرم محسن الياسري، إيناس ناصر عكّ (2)
شر ار صفاء للنّ ن: داالطّبعة الأولى. عمّ _تكنولوجيا المعلومات المصرفيّة، حوكمة المصارف، الرّقابة السلوكيّة_.

  .85، ص2015وزيع، والتّ 
ة على الشّركات ة تطبيقيّ . أثر حوكمة الشّركات على ممارسات إدارة الأرباح _دراسمحمّد بهيج محمّد المصطفى(3)

ن: جامعة اليرموك، كليّة سالة ماجستير في المحاسبة. الأردر ان المالي_. رجة في سوق عمّ الصناعيّة المدّ 
 .14، ص2011الاقتصاد والعلوم الإداريّة، 
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 .(1)ل إن وجدت"ل بعض المشاكّ وح

ابقة لحوكمة الشّركات، نرى أنّ العناصر الأساسيّة التّي يدور حولها هذا عريفات السّ وبدراسة التّ       

 هي: المفهوم

 ؛المؤسّسة والرّقابة على أعمالها مجموعة من الآليّات والقواعد يتّم بموجبها إدارة -أ

 ؛نريّ رات قرارات المسيتسعى للحدّ من سلطات وتأثيّ  -ب

 ؛الأخرى  حاب المصالحوالمساهمين وأصّ  ن،ات بين مجلس الإدارة، والمديريّ م العلاقتنظّ  -ت

 بات والحقوق؛د الواجّ دّ راف المتعاملة مع المؤسّسة، ويحطّ تحديد إطار يحمي مصالح كل الأ -ث

المخــــاطـــر  الة والرّقابة علىوالعدّ  فافيّة والانضباطّ اح والشّ وتحقيق الإفصّ  ،الأداءتهتم بتطوير  -ج

المساهمين  لصــــالــــحلتجنبــــها، بهــــدف تعظيــــم ربحيّة المؤسّســـــة وقيمتـــها علـــى المــــدى البــــعيد 

  حاب المصالح الأخرى.وأصّ 

وبناءا على ماسبق ذكره، يمكن اقتراح تعريف لحوكمة الشّركات، والّذي يشير إليها على أنّها:       

"مجموعة الآليّات الّتي بموجبها يتّم تنظّيم، توجيه، تنسيق ومراقبة أعمال المؤسّسة، بما يضمن 

راف وقواعد السلوك المهني الرشيد، والتّوازن في تحقيق مصالح كافة الأطّ الالتّزام بأخلاقيّات 

  لتعزيز أدائها وضمان إستمراريتها". ،المرتبطة بالمؤسّسة

 الي:خصائص الحوكمة في الشكّل التمن خلال ماسبق يمكن استنتاج       
 

 

 

 

 

 

 .24، صمرجع سبق ذكره ،الماليّةعة ة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ادي نبيل،حمّ (1) 



      

 46       الفصل الأوّل: الإطار النظري لحوكمة الشّركات                                           

 

 

 

       
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 خصائص حوكمة الشّركات (:2ل رقم )الشكّ 
المفاهيم، المبادئ، التجارب، تطبيقات الحوكمة في ركات _حوكمة الشّ . ادطارق عبد العال حمّ  المصدر:

 .23، ص2005ة، ر الجامعيّ امصر: الدّ  . _المصارف
 

ابق يتضح لنا أنّه حتى تحقق حوكمة الشّركات غايتها وأهدافها، يجب أن ل السّ كّ من خلال الش      

راف في المؤسّسة، جميع الأطّ  ية انضباطّ ، أولها خاصّ تتوفر فيها مجموعة من الصّفات والخصائصّ 

رارات اذ القّ اتّخة، وكذا وبصورة واضحة ودقيق ومن ثمّ نقل الوقائع والأحداث كماهي من دون تحريف

 الإدارةة مسؤوليّة مجلس ع للمساءلة بشكل عادل، وكذا خاصّي، مع ضرورة الخضو ل مستقلبشكّ 

راتهم وكل ما يتعلق بقرا أعمالراف عن كل ما يقومون به من ة أمام جميع الأطّ التّنفيذيّ  والإدارة

حة بما يسمح بتحقيق المصل احبةراف صإلى احترام حقوق جميع الأطّ  إضافةوالنتائج المحققة، 

  سّسة.ؤ الأهداف الاجتماعيّة للم

 
 
 
 

ة المسؤوليّ 
ةالاجتماعيّ   

Social 

Responsibili

ty 

ةالالعدّ   
Fairness  

 

ةالمسؤوليّ   

Responsibility 

 

 المساءلة
Accountability 

 

 

 الاستقلاليّة
Independence 

 

فافيّةالشّ     

Transparency 

 

 

باطّ الانض  
Discipline 

 

إتبدداع السدددلوك 
الأخلاقددددددددددددددددددي 
المناسددددددددددددددددددب 

 والصحيح

تقدددديم صدددورة 
حقيقيّدددة لكدددل 

 ما يحدث

عدددم التددأثر 
بالضغوطات 

 والتحيز

يم مكانيدددددددددة تقيّدددددددددإ
وتقددددددددير أعمددددددددال 
 مجلدددددددددددددددس الإدارة

 والإدارة التّنفيذيّة

ة المسددددددددددددددددددؤوليّ 
أمدددددددددام جميدددددددددع 

 راف ذوي الأطّدددددددددد
 المصلحة 

 

يجدددددددددددددب احتدددددددددددددرام 
حقدددددددددوق مختلدددددددددف 
المجموعددددددددددددددددددددددددددات 

 حاب المصلحة أصّ 

 

النظدددددر إلدددددى 
ركة الشّددددددددددددددددد

كمدددددددددددددددواطن 
 جيد
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 حوكمة الشّركاتراف المعنيّة بتطبيق ثالثا: الأطّ 

وتحدّد  ة تتأثّر وتؤثّر في التطبيق السليم لقواعد حوكمة الشّركات،راف رئيسيّ هناك أربعة أطّ       

يوضح هذه  أدناه (03ل رقم )كّ والش ،الفشل في تطبيق هذه القواعداح أو إلى درجة كبيرة مدى النج

 رافالأطّ 

 
 

  
 
 
 
 

 
 مفهوم حوكمة الشّركات(: الأطّراف المعنيّة بتطبيق 03الشكّل رقم )

 .47ص، مرجع سبق ذكره، ناصر عبد الحميد علي المصدر:
 

معنيّة بتطبيق الحوكمة على النحو راف الرح الأطّ ابق، يمكن تناول بالشّ ل السّ وانطلاقا من الشكّ       

 التالي:

 المساهمون: -1

وهم من يقومون بتقديم رأس المال للشركة عن طريق ملكيتهم للأسهم، وذلك مقابل الحصول       

د وهذا يحدّ  ،ركة على المدى الطويلتعظيم قيمة الشّ  وأيضاماراتهم، لاستثّ على الأرباح المناسبة 

رغبة المساهمين  ة يقلصّ ركة من عدمها. وبالمقابل عدم تحقيق الأرباح المجديّ ة الشّ مدى استمراريّ 

 قيق ـــــ، ويمكن تحومردوداا  دى نفعاا ــــرى أجــــى مشاريع أخــــغادرونها إلــــــركة، وقد ية الشّ ــفي زيادة أنشطّ 

 

 الأطّراف المعنيّة بتطبيق حوكمة الشّركات

 المساهمون 
Shareholders 

 مجلس الإدارة
Board of Directors 

 الإدارة

Management 
 

 أصّحاب المصالح
Stakeholders 
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 .(1)دةأهداف المساهمين من خلال الإسهام في اختيار أعضاء مجالس الإدارة بصفة جيّ 

 مجلس الإدارة: -2

ومجلس الإدارة  ،حاب المصالحراف الأخرى مثل أصّ وأيضا الأطّ وهم من يمثلون المساهمين       

ة لأعمال الشّركة، بالإضافة يوكّل إليهم سلطة الإدارة اليوميّ  ذينين والّ ن التّنفيذيّ يقوم باختيار المديريّ 

ة المحافظة وكيفيّ  ة للشّركة، كما يقوم مجلس الإدارة برسم السّياسات العامّ قابة على أدائهمإلى الرّ 

 .(2)ى حقوق المساهمينعل

 الإدارة: -3

ء إلى مجلس ة بالأداقارير الخاصّ ة للمؤسّسة وتقديم التّ وهي المسؤولة عن الإدارة الفعليّ       

اتها دة قيمتها، بالإضافة إلى مسؤوليّ المؤسّسة وزيايم أرباح مسؤولة عن تعظالإدارة، وتعتبر أيضا 

والإدارة حلقة وصّل بين مجلس  .(3)الّتي تنشرها للمساهمينفافيّة عن المعلومات اح والشّ الإفصّ  تجاه

ات راف المتعاملة مع المؤسّسة، وأفرادها ينفذون توصيات المجلس والاستراتيجيّ الإدارة وبقية الأطّ 

هم  الأمرلأنهم في نهاية  ،والأهداف الموضوعة. لذا يجب الحرص على اختيار أفراد الإدارة بعناية

تنفيذ رغبات المساهمين ومجلس الإدارة. وحتى يتّم التأكّد من قيامهم بواجباتهم، هة المنوط بها الج

تي من خلالها يتّم متابعة أدائهم، ومقارنة الأداء المحقق مجلس الإدارة أن يوجد الآليّة الّ م على يتحتّ 

 .(4)رلب الأمزمة كلما تطّ مقابل الأهداف الموضوعة، وعمل الخطط البديلة اللاّ 
دارة السلطّة في الشّركات قضايا عامة.صالححسين (1) بيروت: إتّحاد المصارف العربيّة،  . أساليب الممارسة وا 

 .48، ص2005
الإسكندريّة: الدّار  . حوكمة الشّركات ودور أعضاء مجالس الإدارة والمديريّن التّنفيذيّين.محمّد مصطفى سليمان(2)

 .16، ص2008الجامعيّة، 
. مراجعة الحسابات وحوكمة الشّركات في بيئة الأعمال العربيّة شحاته السّيد شحاته عبد الوهاب نصر علي،(3)

 .20، ص2007الطّبعة الأولى. الاسكندريّة: الدّار الجامعيّة،  والدوليّة المعاصّرة.
 .23ص، مرجع سبق ذكره، عدنان عبد المجيد عبد الرحمن قباجه(4)
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 حاب المصالح:أصّ  -4

ين، ن، والموردّ ائنيّ لاء، والدّ راف لهم مصالح داخل المؤسّسة مثل العمّ الأطّ وهم مجموعة من       

راف يكون لديهم مصالح قد تكون متضاربة ويجب ملاحظة أنّ هؤلاء الأطّ  ن،ال، والموظفيّ والعمّ 

ائنون على سبيل المثال يهتمون بقدرة المؤسّسة على السدّاد، في ومختلفة في بعض الأحيان، فالدّ 

 .(1)رفون بقدرة المؤسّسة على الاستمراال والموظّ العمّ حين يهتم 

راف ـــــالأطّ  راف، وهذههذا ويتأثّر مفهوم حوكمة الشّركات بشكل كبير بالعلاقات بين هذه الأطّ       

المؤسّســـة  دــي تساعـــهام الّتــــن يقومون بأداء المــــــذيهم الّ ــــة بالمؤسّسة، فـــي معادلة العلاقـــة فـــمهم

الإدارة اج وتقديـــم السّلع والخدّمـات، وبدونــــهم لا تستطيع الإدارة ولا حــتى مجلس على الإنتّ 

 مةذي يشتري الخدّ رف الّ فالعملاء هم الطّ  .(2)ات الموضوعة للمؤسّسةوالمساهمون تحقيق الاستراتيجيّ 

وبدونه لا داع لوجود المؤسّسة، لذا يجب أن يكون مجلس الإدارة مدركاا لهذه الحقائق،  جالمنتّ أو 

رضّائهمة العميل وأن يتأكّد من حسن إدارة المؤسّسة لخدّ   وأن يرسخ في المؤسّسة أهميّة العميل، ،وا 

الإداري القادر ام أما إذا أغفل هذا الجانب من قبل المؤسّسة فهذا دليل قاطع على عدم وجود النظّ 

المؤسسة المواد الخام حيحة. أما الموردون فهم جميع من يبيع على تسيير المؤسّسة بالطريقة الصّ 

ين مات الأخرى، لذلك تعتمد المؤسّسة اعتمادا كلياا على كفاءة هؤلاء الموردّ لع والبضائع والخدّ والسّ 

ة المناسبة وأي تأخير في تسليم هذه ودّ مات في الوقت المناسب وبالجلع والخدّ على توريد المواد والسّ 

مة في المؤسّسة، وبالتالي يؤثّر على خدّ  اجالإنتّ ات مات ينتج عنه تأخير في عمليّ المواد والخدّ 

 ح  ــي تمنــــراف الّتـــــميع الأطّ ــــات الماليّة، وجـــــصارف، والشّركـــــكالمن ا يتعلق بالمموليّ ـــــالعميل. أما فيم
 

 .22، ص2005القاهرة،  . تأسيس حوكمة الشّركات في الأسواق الصّاعدة.مركز المشروعات الدوليّة الخاصّة(1)
، مصر: جمعيّة المحاسبيّن 16، العدد2003مجّلة المحاسب. . "حوكمة الشّركات". محمّد طارق يوسف(2)

 .11والمراجعيّن المصريّة، ص
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 ع المبالغــــن الوقت لدفــــذين يمنحون المؤسّسة مهلة مالّ المؤسّسة تسهيلات ائتمانيّة، ومنهم الموردون 

مات أو المواد الّتي يبيعونها للمؤسّسة، فينبغي أن يكون التعامل المستحقة على المؤسّسة نتيجة الخدّ 

ن قد تقطع مستقبلا خطوط ى الحرص والدقة، فالمعلومات المظللة للمموليّ راف بمنتهّ مع هذه الأطّ 

  .(1)ةعلى أعمال المؤسّسة وخططها المستقبليّ  ر سلباا يؤثّ مويل، مما التّ 

 المطلب الثّاني: أهميّة حوكمة الشّركات ومبادئها

وة من تطبيق الحوكمة وكذا أهدافها، من خلال مايلي سيتّم الإشارة إلى الأهميّة المرجّ       

 ميّة.عاون الاقتصادي والتّنبالإضافة إلى عرض مبادئ الحوكمة لمنظّمة التّ 

 ة وأهداف حوكمة الشّركات: أهميّ أولا

 يمكننا توضيح أهميّة الحوكمة من خلال النقاط التالية:      

لدورها  ع العلميّة، نظراا حظيت آليّة الحوكمة باهتمام عالمي كبير من قبل المنظّمات والمجاميّ  -1

والمالي، ومكافحة الفساد، وتجنيب المؤسّسات التعرض  الإداري  لاحالإصّ مال عمليات في استكّ 

ة اليّ ـة والمحاسبيّ ــــــوذلك من خلال تحسين الممارسات الم .(2)والإفلاسر المالي والفشل لحالات التعثّ 

والوضوح في كافـــة  ةــــة والدقــــفافيّ ى الشّ ــــعل يدـــــوالتأكّ ها وعدالتها، ـــــها ونزاهة تعاملاتـــــــفي والإداريّة

مرين بها درة عنها، وما يترتب عن ذلك من زيـــادة ثقة المستثّ االمـعاملات والقوائم الماليــّـة الصــــ

مار والّتي تساعد في وبالتالي خلق البيئة الملائمة للاستثّ  .(3)واعتمادهم عليها في اتّخاذ القّرارات

المحليّة، وتساعد في الحدّ من هروب رؤوس الأموال جذب الاستثمارات سواء الأجنبيّة منها أو 

 ن أهميّة ــــا يزيد مــص ممّ ـــــى مصادر ارخـــــصول علــــــالح ةإمكانيّ مويل، فضلاا عن ـــــرص التّ ـــــوزيادة ف
 .25ص، مرجع سبق ذكره، عدنان عبد المجيد عبد الرحمن قباجه(1)
 .20ص ، مرجع سبق ذكره،خالد تلاحمة(2)

(3)Chery. D."Defining Moment for Good Governance". Financial Executive, Nov 2003, vol.10, n°8, 

p49.  
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 ة؛بالنسبة للدول الناميّ  ل خاصّ الحوكمة بشكّ 

ة ة والإداريّ ة والماليّ يد مسؤوليّات الإدارة وتعزيز مساءلتها وتحسين الممارسات المحاسبيّ إنّ تأكّ  -2

 ،المالي لاعب والغشّ فافيّة، كل ذلك من شأنه المساعدة على سرعة اكتشاف التّ الشّ يد على والتأكّ 

يرها على حياة راءات الواجبة بشأنه وعلاج أسبابه وآثاره قبل تفاقمها وتأثّ خاذ الإجّ والفساد الإداري واتّ 

 ؛(1)المؤسّسة

 يساهم في زيادة كفاءة استخدام الموارد د الباحثون على أنّ تطبيق قواعد الحوكمةكما يؤكّ  -3

ا يساعد على التّوسع والنمو ممّ  ،نافسيّة بالأسواقة الاقتصاديّة وتدعيم قدرتها التيم قيمة الوحدوتعظ

ة وكفاءة الأداء بالوحدات ويجعلها قادرة على إيجاد فرص عمل جديدة، بالإضافة إلى تحقيق فاعليّ 

حاب المصالح، وكذا تحقيق معاملة مرضية للفئات المختلفة من أصّ  .(2)ة وحماية أصولهاالاقتصاديّ 

ا يؤدي إلى تحقيق الكفاءة مع الحرص على تدعيم استقرار أسواق المال والأجهزة المصرفيّة، ممّ 

 ؛نميّة الاقتصاديّة المطلوبةوالتّ 

بين المساهمين ل بين ملكيّة المؤسّسة والإدارة، ومن ثّم تبرز أهميّة الحوكمة من خلال الفصّ  -4

دارة المؤسّسة، وكذلك الفصل بين مسؤوليّ  وهذا  ،ينن التّنفيذيّ ات المديريّ ات مجلس الإدارة ومسؤوليّ وا 

ل بسبب ما يخلقه هذا الفصّ  ،يننفيذيّ ن التّ الاهتمام نابع من تعارض المصالح بين الملاكّ والمديريّ 

مرين فق احتياجات ومتطلبات مصالح المستثّ ة ومدى تواالإستراتيجيّ ا ة تتصل بتحديد الرؤيّ من فاعليّ 

          .(3)في المؤسّسة
، 2007مصر: إتّحاد المصارف العربيّة،  . حوكمة الشّركات ودور مجلس الإدارة.عدنان بن حيدر بن درويش(1)

  .31ص
التطبيق على  ندوة حول حوكمة الشّركات والنمو الاقتصادي مع. "دور المحاسبة في الحوكمة". سميحة فوزي (2)

 .06ة المحاسبيّن والمراجعيّن المصريّة، ص، مصر: جمعيّ 2007مصر، 
 ة والأداء المالي الاستراتيجي للمصارف.سيّ لمؤس. الحوكمة اهدانيفرحان طالب، إيمان شيحان المشّ  علاء(3)

 .34، ص2011وزيع، شر والتّ ر صفاء للنّ اان: دالطّبعة الأولى. عمّ 
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الحوكمة في تحقيق مجموعة من الأهداف الّتي أشار إليها عدد من م تطبيق كما ويسهّ       

     (1):(Hofstde, 2004)  أهم تلك الأهداف بما يأتي ن، ويمكن تلخيصّ الباحثيّ 

  ؛تعظيم أداء المؤسّسات وتحقيق الكفاءة الاقتصاديّة -أ

ع وتضارب المصالح وجمي قليل من الغشّ وضع الأنظّمة الكفيلة بتجنب أو على الأقل التّ  -ب

دارياا وأخلاقياا؛التصرفات غير الم    قبولة مادياا وا 

 رة المؤسّسة وأعضاء مجلس إدارتها؛وضع الأنظّمة للرّقابة على إدا -ت

 لة بالمؤسّسة.راف ذات الصّ حفظ حقوق الأطّ  -ث

 (2):( الأهداف التالية2012كذلك أضاف )عبد الصبور،       

 ة والإدارة والرّقابة على الأداء؛الملكيّ ل بين الفصّ  -أ

 ؤسّسة، ووسائل تحقيق تلك الأهداف؛د من خلاله أهداف المذي تتحدّ ل الّ إيجاد الهيكّ  -ب

ين ومهام مجلس الإدارة ن التّنفيذيّ ة بالمديريّ بين المهام والمسؤوليّات الخاصّ  عدم الخلطّ  -ت

 ات أعضائه؛ومسؤوليّ 

 قة؛وتعزيز المساءلة ورفع درجة الثّ يم أداء الإدارة العليا تقيّ  -ث

ين مرين المحليّ تمكين المؤسّسات من الحصول على تمويل من جانب عدد أكبر من المستثّ  -ج

 والأجانب.

 

 

 
 .96ص ، مرجع سبق ذكره،عمر إقبال توفيق(1)
الطّبعة الأولى.  الشّركات _دراسة مقارنة_.. التنظّيم القانوني لحوكمة عبد الصبور عبد القّوي علي مصري (2)

 .  40، ص2012المملكة العربيّة السعوديّة: مكتبة القانون والاقتصاد، 
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الحوكمة  ( أنّ قواعد وضوابطّ 2013أيضا وفي نفس الاتجاه السّابق ذكر )رسلان محمّد،       

 (1)رزها:السليمة للمؤسّسات تسعى إلى تحقيق مجموعة من الأهداف، والّتي من أب

جراءات المحاسبة افة معاملات المؤسّسات وعملياتهافافيّة في كتدعيم عنصر الشّ  -أ والتدقيق  وا 

   ن من ضبط عناصر الفساد في أي مرحلة؛، الّذي يمكالمالي على النحو

ة ن ومجلس الإدارة على بناء إستراتيجيّ تحسين إدارة المؤسّسة وتطويرها، ومساعدة المديريّ  -ب

رة بناءاا على أسس سليمة، بما يؤدي إلى رفع كفاءة خاذ قرارات الدمج أو السيطوضمان اتّ سليمة، 

 الأداء؛

 تجنب حدوث أزمات مصرفية نظراا لأثرها الكبير على الاقتصاد المحلي؛ -ت

ضمان التعامل بطريقة عادلة بالنسبة للمساهمين والعامليّن والدّائنيّن أو الأطّراف الأخرى ذوي  -ث

 ح، وبخاصة في حالة تعرض المؤسّسات للإفلاس؛المصال

جراءات مناسبة لنشاطات  -ج تحقيق المسؤوليّة الاجتماعيّة للمؤسّسة بواسطة تطوير سياسات وا 

المؤسّسة، تعمل من خلالها على خدمة البيئة المحيطة والمجتمع، ويكون ذلك بوضع معايّير تتّسم 

 حيطة من التلوث، والمحافظة على الثروات القوميّة.بالأمانة والجودّة للمحافظة على البيئة الم

 (2):لة فيوالمتمثّ  بأهداف للحوكمة (2007)عدنان بن حيدر،  أيضا جاء      

 الأطّراف ذوي المصلحة في المؤسّسة؛فافيّة والمعاملة النّزيهة لجميع الة والشّ العد -أ

 أغلبيّة وتعظيم عوائدهم؛اء كانوا أقليّة أو حماية حقوق المساهمين بصفة عامة سو  -ب

  ح المؤسّسةـــحقيق مكاسب غير مشروعة والمتاجرة بمصالــات المتاحة من تالسلطّ منع استغلال  -ت

 ."معيقات التزام الشّركات المساهمة العائليّة الخاصّة بمدونة قواعد الحوكمة الفلسطينيّة". رسلان محمّد(1)
ة_تجربة الأسواق الناشئة_، ة الاجتماعيّ ركات والمسؤوليّ ة الشّ ة حول حاكميّ والمصرفيّ ة لث للعلوم الماليّ .المؤتمر الثاّ 

 .552ة، صة الاقتصاد والعلوم الإداريّ ، الأردن: جامعة اليرموك، كليّ 2013نيسان  17/18
 .33ص، مرجع سبق ذكره، عدنان بن حيدر بن درويش(2)



      

 54       الفصل الأوّل: الإطار النظري لحوكمة الشّركات                                           

 

 

 

 حاب المصالح.والمساهمين وأصّ 

 (1)باحثون آخرون أهداف الحوكمة من خلال مايلي:اف وأيضا أض      

 ماريّة؛المخاطر الماليّة والاستثّ  تقليل -أ

 قة بالاقتصاد الوطني؛زيادة الثّ  -ب

زام ات المهنيّة السليمة والآمنة مع الالتّ التزام المؤسّسات بالسلوكيّات الأخلاقيّة والممارسّ  -ت

 ة.والإشّرافيّ ة الرّقابيّ  ن واللوائح والضوابطّ بالقوانيّ 

أن قواعد الحوكمة الجيّدة تسعى  (2011، ان مصطفىوفي نفس المنحى السّابق ذكرت )ايم      

الوحدات الاقتصاديّة بأبعاده التشغيليّة والماليّة ة على مستوى أداء إلى بلوغ هدف تحقيق الجودّ 

مصالح الفئات المختلفة ممّا يدعم من قدرة المؤسّسة على الاستمرار، ومن ثّم تحقيق  قديّة،والن

 :ين هماالمتعاملة معها، خاصة وأنّ مفهوم حوكمة الشّركات يحمل في مضمونه بعدين أساسيّ 

بما يحمله من استغلال للفرص :الثاني_لبات القانونيّة والإداريّة وغيرها،زام بالمتطّ الالتّ _الأول:

 .(2)المتاحة للارتقاء بالوحدة الاقتصاديّة

 ويمكن تلخيص ممّا سبق أهم أهداف حوكمة الشّركات على النحو التالي:      

 الفصّل بين الإدارة والملكيّة وفرض الرّقابة الفعّالة على الأداء؛ -أ

تقيّيم أداء الإدارة العليا وتعزيز المساءلة ورفع درجة الثّقة، بحيث تساعد الحوكمة من خلال ما  -ب

على زيادة ثقة المستثّمرين في الإدارة والقدّرة على تقيّيم أدائها تشمله من إجراءات وقواعد 

 ومسائلتها؛
 .44_43ص ص ، مرجع سبق ذكره،هدانيعلاء فرحان طالب، إيمان شيحان المشّ (1)
المؤتمر العلمي ة المعلومات". "دور المراجّعة في تفعيل مبادئ حوكمة الشّركات لتحقيق شفافيّ  .ايمان مصطفى(2)

مات الأعمال المعاصّرة_، منظّ مستقبليّة_التّحديات الّتي تواجه حول الأزمة الماليّة العالميّة والآفاق الالسّادس 
 .373_372، الأردن: مكتبة المجتمع العربي للنّشر والتّوزيع، ص ص2011
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 المؤسّسة والمساهمون؛ في ة الرّقابة إلى كلا الطّرفين وهما مجلس الإدارةتحول مسؤوليّ  -ت

ن التّنفيذيّين ومهام مجلس الإدارة الخلط بين المهام والمسؤوليّات الخاصّة بالمديريّ  عدم -ث

 ات أعضائه؛ومسؤوليّ 

ن بالنسبة بدور المراقبيّ  حن وغيرهم من أصّحاب المصالن والدّائنيّ المساهمين والموظفيّ  اضطلاع -ج

 لأداء المؤسّسات؛

التنافسيّة، وجذب الاستثمارات للمؤسّسة، وتحسين تصويب أداء المؤسّسة وزيادة علاقاتها  -ح

 وضع الاقتصاد بشكل عام؛

تحسين الأداء المالي للمؤسّسات، وتقليص فرص وقوعها في العسر المالي والإفلاس أو  -خ

 ؛استيلاء المؤسّسات الأخرى عليها

 اهمين بشكل مستمر وعلى المدىحماية حقوق أصّحاب المصالح ومصالحهم وخاصة المس -د

 ة لهم.ويل، بحيث يتّم تحقيق أفضل منافع اقتصاديّ الط

 : مبادئ حوكمة الشّركاتثانيا

 الّتي تحقق أفضل حماية  راءاتوالإجّ المقصود بمبادئ حوكمة الشّركات القواعد والنظّم       

المرتبطة بها.  الأخرى  حاب المصالحوأصّ  مديري المؤسّسة والمساهمين فيها بين مصالح وتوازن 

مات الّتي أصدرت ظّ المن نميّة من أولىعاون الاقتصادي والتّ حيث وفي هذا الإطار تعدّ منظّمة التّ 

، ومنذ 2004، ثّم عادت وأصدرت النسخة المعدّلة منها في سنة 1999مبادئ للحوكمة في سنة 

والمؤسّسات عند قيامها  ذي تستند إليه الدولهذه المبادئ هي الأساس الّ  دّ ذلك الحين حتى الآن تع

، كما يوضحها ير ستةإنّ هذه المعايّ  يق مفهوم حوكمة الشّركات.بوضع الأسس المناسبة لتطب

 ( أدناه:04الشكل رقم )
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 (: مبادئ حوكمة الشّركات04الشكّل رقم )

دراسة حالة _  يم أداء الشّركات من خلال تطبيق مبادئ الحوكمةتقيّ ."زاهرة بني عامر ،أحلام معيزي  المصدر:
ة ركات والمسؤوليّ ة الشّ ة حول حاكميّ ة والمصرفيّ الث للعلوم الماليّ .المؤتمر الثّ  _"مؤسسة سونلغاز بالجزائر 

ة الاقتصاد والعلوم ، الأردن: جامعة اليرموك، كليّ 2013نيسان  18_17ة_تجربة الأسواق الناشئة_، الاجتماعيّ 
 .50ة، صالإداريّ 

 
 بالشرح على النحو التالي: وسنتناول هذه المبادئ

 ال لحوكمة الشّركات:ضمان وجود أساس لإطار فعّ  -1

يز شفافيّة الأسواق وكفاءتها، كما يجب أن يتضمن إطار حوكمة الشّركات كلاا من تعز       

 ا بينــــات فيمــــم المسؤوليّ ـــــتقسي غ بوضوحـــون، وأن يصيــكام القانـــــمع أح متناسقاا  ون ــــأن يك بـــيج

  .(1)ة المختلفةة والتّنفيذيّ رافيّة والتّنظيميّ ات الإشّ لطّ الس

 

 
مصر: بنك . "محدّدات الحوكمة ومعايّيرها مع إشارة خاصّة لنمط تطبيقها في مصر". محمّد حسن يوسف(1)

 .08، ص2007الاستثّمار القومي، 

معاملة متساويّة 
 لحملة الأسهم

دور أصّحاب 
 المصالح

حفظ حقوق 
 حملة الأسهم

الإفصّاح 
 والشّفافيّة

مسؤوليّات 
 مجلس الإدارة

ضمان وجود 
أساس لإطار فعّال 

الشّركات لحوكمة  
مبادئ 

الحوكمة 
الشّركات
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 حفظ حقوق جميع المساهمين: -2

حوكمة الشّركات حماية حقوق المساهمين، فل إطار المبدأ على أنّه ينبغي أن يكّ هذا  ينصّ       

في حقهم في الحصول  مثلاا  ز هذه الحقوق لحملة الأسهموأن يسهل لهم ممارسة حقوقهم. هذا وتتركّ 

رر توزيعها، والحق في الحصول على نصيب من موجودات على نصيب من الأرباح الّتي يتقّ 

حضور الاجتماعات ق ــــم، وأيضا حـملكيّة الأسهل أو تحويل ـــة، وحرية نقـــعند التصفيّ المؤسّسة 

ة للمؤسّسة. كما العامّ  رارات الهامة الّتي تعرض على الجمعيّةة للمؤسّسة والمشاركة في القّ العامّ 

ة بها في الوقت المناسب بصفة ويجب على المؤسّسة تزويد حملة الأسهم بالمعلومات الخاصّ 

لأسهم لانتخاب أعضاء مجلس الإدارة، ومراقبة أعمالهم، منتظّمة، كما يجب توفير الفرصة لحملة ا

  . (1)..إلى غير ذلك من الحقوق ة عليهم إذا تطلب الأمر ذلك.ورفع دعوى المسؤوليّ 

 ة بين جميع المساهمين:المعاملة المتساويّ  -3

ة، هم في الدفاع عن حقوقهم القانونيّ ين حملة الأسهم داخل كّل فئة وحقوتعني المساواة ب      

ات استحواذ أو سيّة، وكذلك حمايتهم من أيّ عملية على القّرارات الأساصويت في الجمعيّة العامّ والت

لاع على كافّة ة، وكذلك حقهم في الاطمشكوك فيها، أو من الاتّجار في المعلومات الدّاخليّ  دمج

 .(2)ينن التّنفيذيّ المعاملات مع أعضاء مجلس الإدارة أو المديريّ 

 

 

 
 

 .66ص ، مرجع سبق ذكره،ناصر عبد الحميد علي (1)
 .98ص ، مرجع سبق ذكره،عمر إقبال توفيق(2)
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 حاب المصالح:دور أصّ  -4

نها لهم القانون، بهدف زيادة الدخل وفرص والّتي ضم حماية حقوق أصّحاب المصالح      

 .(1) وظيف والمحافظة على وضع مالي سليم للمؤسّسةالت

 فافيّة:اح والشّ الإفصّ  -5

فافيّة في عرض المعلومات الماليّة وغير الماليّة أحد المبادئ يمثّل الإفصّاح الجيّد والشّ       

أو  ـــم يخلو أي تقرير صادر عـــــن منظّمةالأركان الرئيسيّة الّتي تقوم عليها حوكــــمة الشّركــــات، إذ لو 

فافيّة لاسيما وأنّهما في تحقيق الإفصّاح والشّ يد على دور الحوكمة أكّ ة من التهيئة أو دراسة علميّ 

من الأساليب الفاعلة لتحقيق مصالح الأطّراف المختلفة ذات العلاقة، ويمثلان أحد المؤشرات 

حيث وفي هذا الإطار  .(2)ام الحوكمة من عدمه داخل المؤسّساتالمهمة للحكّم على تطبيق نظّ 

سبة ملكيّة النـــــة كمن خلال مثلاا نشر المعلومات الهامّ فافيّة والإفصّاح تلتزم المؤسّسة بمبدأ الشّ 

اح ويتّم الإفصّ هذا  ذيّين.ــن التّنفيـالإدارة والمديري ـــّ جلســــافآت أعضاء مـــــــهم، ومكـــــمى من الأســـــالعظ

المصالح في الوقت المناسب  حابعن تلك المعلومات بطريقة عادلة بين جميع المساهمين وأصّ 

 .(3)ل المناسبكّ وبالش

           
 

حوكمة الشّركات كمدخل لتحقيق التّميز ة . إطار مقترح لتأثير تطبيق إستراتيجيّ إسماعيل شهابزينب إسماعيل (1)
إدارة اه الفلسفة في رسالة دكتور  ._ة على قطاع شركات الدواء في مصرنافسي _دراسة تطبيقيّ في الأداء التّ 

 .97، ص2010جارة، الأعمال. مصر: جامعة عين شمس، كليّة الت
المؤتمر العلمي المحكّم الثّالث . "دور الإفصّاح المحاسبي في حوكمة الشّركات". محمّد حازم إسماعيل الغزالي(2)

 .812لون، ص، الأردن: جامعة عجّ 2014نوفمبر 18/19حول الحاكميّة والفساد الإداري والمالي، 
. "أثر النّظم المحاسبيّة والمعايّير المهنيّة في تعزيز فعاليّة وكفاءة نظّم حوكمة الشّركات المساهمة مطر محمّد(3)

، الأردن: الجامعة الأردنيّة، 36، المجلّد 02العدد ،2009مجلّة دراسات للعلوم الإداريّة.  العامّة الأردنيّة".
  .464ص
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 مسؤوليّات مجلس الإدارة: -6

ة، وكيفية اختيار أعضائه ومهامه الأساسيّة، ل مجلس الإدارة وواجباته القانونيّ وتشمل هيكّ       

 .(1)ةودوره في الإشراف على الإدارة التّنفيذيّ 

ئ فقط، بل سعت أيضا إلى طرح ولم تكّتف منظّمة التّعاون الاقتصادي بتقديم هذه المبادّ       

بما يضمن تحقيق الهدف الأساسي  ،بغية تطبيق الحوكمة بشكّل أفضل من الشروحات لها العديد

 .(2)وهو حماية مصالح كافة الأطّراف

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

الملتقى العلمي الدولي حول الأزمة الماليّة ة الحوكمة في استقرار النظّام المصرفي". . "دور وأهميّ شريقي عمر(1)
، _السّياسات والاستراتيجيّات البديلة لعلاج الأزمة الماليّة والاقتصاديّة_ ة الدوليّة والحوكمة العالميّةوالاقتصاديّ 

 .05، الجزائر: جامعة فرحات عباس بسطيف، ص2009أكتوبر 20/21
الطّوعي  اشئة بين الإلزام والتطبيقلشّركات في الأسواق الماليّة الن. "حوكمة ارنا التونجي، عبد العزيز دغيم(2)

المؤتمر العلمي السّادس حول الأزمة الماليّة العالميّة والآفاق ق الماليّة_. _حالة سوق دمشق للأورا
، الأردن: مكتبة المجتمع العربي للنّشر 2011المستقبليّة_التّحديات الّتي تواجه منظّمات الأعمال المعاصّرة_، 

 .474والتّوزيع، ص
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 النماذج الدوليّة لحوكمة الشّركات المبحث الثّالث:

مفهوم حوكمة الشّركات، تختلف نماذج حوكمة الشّركات باختلاف طبيعة البلدان الّتي تطبق       

روف الاقتصاديّة، التشريعيّة، السياسيّة، الاجتماعيّة، والثقافيّة، كل بلد من حيث الظّ  حيث يختلف

لا يوجد  حاب المصالح، وبالتاليكما تختلف طبيعة العلاقة بين المؤسّسة والفئات المختلفة من أصّ 

تى من ذلك على الدول والمؤسّسات الّتي تنشط فيها، وح نموذج واحد لحوكمة الشّركات، وانطلاقاا 

 ،ة بهايدة الحاليّة أن تقوم بابتكار وتهيئة ممارسات الحوكمة الخاصّ تكون قادرة على المنافسة الشد

واقتناص الفرص المتاحة أمامهم. بهذا  ءجابة للطلبات الجديدة للعملاوالّتي تساعد على الاست

فرقة ما بين التّ  عريف وخصائصّ سنتطرق من خلال هذا المبحث إلى نموذج الحوكمة من حيث التّ 

النماذج المختلفة للحوكمة، ثم نتطرق إلى النموذج الخارجي وتطبيقاته، ومن ثّم النموذج الداخلي 

 وتطبيقاته أيضا.

 المطلب الأوّل: نموذج الحوكمة

ة بها، يمكن أن يتبادر إلى قبل دراسة النماذج المختلفة للحوكمة وكذا التطبيقات الخاصّ       

فرقة ما بين النماذج لاحي لكلمة نموذج وكذا عناصر التّ الأذهان في بادئ الأمر المعنى الاصطّ 

 المختلفة للحوكمة.

 أولا: تعريف نموذج حوكمة الشّركات

تطبيقات، وصف وتمثيل لوضعية الحوكمة الموجودة في بلد ما، نموذج الحوكمة عبارة عن       

ري للحوكمة، فهو يتكون من ونة للإطار الفكّ عرف على مختلف العناصر المكّ ننا من التّ بما يمكّ 

 ذلك النتائج ــــذه العناصر وكــــلمتبادلة بين هـــــف التأثيرات اـــــرات والعلاقات ويصن المتغيّ ـــــموعة مــــمج
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   .(1)ل إليها في بيئة أعمال معينةالمتوصّ 

 فرقة بين نماذج حوكمة الشّركاتثانيا: خصائص التّ  

مييز محدّدة للتّ  ن في مجال الحوكمة على خصائصّ مات والباحثيّ ليس هناك اتفاق بين المنظّ       

 & Coleman) ، فقد أشارت دراسة)النموذج الداخلي والنموذج الخارجي( بين نماذج الحوكمة

)Biekpe, 2006 :(2)إلى أنّ نماذج الحوكمة تختلف باختلاف كل من  

  ؛مدرجة الملكيّة والتحكّ  -أ

 ةفعلــــــى سبيل المثـــــال، فـــــي الولايات المتحـدّ  :مـــة من حملــــــة الأسهـــــــمهوية الفئة المتحكّ  -ب

ن بشكل واسع، وهذا وحملة الأسهم المنتشريّ  نالمديريّ ة، هناك تعارض في مصالح ة المتحدّ والمملكّ 

الة، بينما في ألمانيا واليابان فإن التعارض يكون بين كبار حملة ة للوكّ لة الرأسيّ ما يعرف بالمشكّ 

 الة.ة للوكّ لة الأفقيّ وهذا ما يعرف بالمشكّ   ،ة الضعيفة من حملة الأسهمالأسهم والأقليّ 

يوجد  هفأشارت إلى أنّ  (De Miguel, Pindado & De LaTorre, 2004) أما دراسة      

الشّركات  م المختلفة لتطبيق مفهوم حوكمةفرقة بين النماذج والنظّ ة للتّ أساسيّ  خمس خصائصّ 

 (3)وهي:

 ؛ز في ملكيّة المؤسّساتدرجة التركّ  -أ

 ؛مرينة القانونيّة للمستثّ ر الحمايّ مدى تواف -ب

 ؛على المؤسّساتقابة السوق كأحد آليّات الرّ  -ت
مرجع  ،ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  ،عمر علي عبد الصّمد(1)

 .37ص سبق ذكره،
(2)Coleman. A.K and Biekpe. N."The Link Between Corporate Governance and Performance of the 

Non - Tradional Export  Sector: Evidence from Ghana".Corporate Governance. 2006,  Vol.6, n°5, p 

p609_623. 
(3)De Miguel. A, Pindado. J and De LaTorre. C. "How Does Ownership Structure Affect Firme Value? 

A Comparison Using Different Corporate Governance Systems". Roularta Media Group. 2003[on 

ligne]. <Available at: www.papers.ssrn >, (Consulted: 02/10/2013), p 04. 
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 كفاءة مجلس الإدارة؛ -ث

 تطور أسواق رأس المال. -ج

   (Dore,1993) لــــن مث ــــّن الباحثيـــــد أشار إلى العديد مــــفق lyoki, 2005)eM)(1)أما      

(Weimer & Pape, 2000)   ّالّتي يمكن أن تستخدم  قاموا بتحديد الأبعاد والخصائصّ ذين ال

 في: ر هذه الأبعادلوصف وتحديد الاختلافات بين النماذج الدوليّة لحوكمة الشّركات، وتنحصّ 

ويقصد بهذا البعد هل يتم النظر إلى  :The View of the Firm وجهة النظر إلى المؤسّسة -أ

أم أنها كيان اجتماعي يسعى إلى تحقيق  م ثروة الملاكّ المؤسّسة على أنها آليّة تستخدم لتعظي

 ؛حاب المصالحمصالح ورغبات العديد من أصّ 

 ؛ذين لديهم قدرة التأثير على قرارات الإدارةحاب المصالح، الّ فئة أصّ  -ب

ن نظام مجلس الإدارة: هل يعتمد هذا النموذج على وجود مجلس إدارة واحد أم على مجلسيّ  -ت

 ؛للإدارة

 ؛قابة على المؤسّساتوجود السوق الكفء للرّ  -ث

 ؛يز النسبي للملكيّةركّ الت -ج

 ؛ةمكافأة الإدارة التّنفيذيّ  -ح

 ؛طبيعة العلاقات في بيئة الأعمال -خ

 ة تداول الأوراق الماليّة في البورصة.أهميّ  -د

 

 
. 

 

(1)Melyoki. L.L. "Determinants of Effective Corporate Governance in Tanzania". 2005, The 

Netherlands: Unpublished PhD Thesis University of Twente, p64. 
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 المطلب الثّاني: النموذج الخارجي لحوكمة الشّركات

ة ة، والولايات المتحدّ ة المتحدّ يطبق هذا النموذج في العديد من البلدان على رأسها المملكّ       

ة، بالإضافة إلى أستراليا، نيوزلندا، كندا، جنوب إفريقيا، وبعض بلدان الكومنولث. ويقوم الأمريكيّ 

هذا النموذج على افتراض بأن حوكمة الشّركات تستخدم لحماية مصالح واهتمامات حملة الأسهم 

سهم هم الفئة الوحيدة ذات المصلحة الّتي سواء كانوا أفراداا أو مستثمراا مؤسسياا، لذا يعتبر حملة الأ

تسعى المؤسّسة لتحقيق مصالحهم ورغباتهم، والفئة الوحيدة الّتي لديها القدرة للتأثير على قرارات 

حاب المال )حملة الأسهم(، ووظيفتها الإدارة، فالإدارة من منظور هذا النموذج هي وكيل لأصّ 

إن مقياس نجاح المؤسّسات في هذا النموذج هو مقدار ف الأولى هي تعظيم ثروة حملة الأسهم، لذا

ومن هذا المنطلق سيتم توضيح مميزات النموذج  .(1)مرةالأرباح والعائد المحقق على الأموال المستثّ 

 الخارجي للحوكمة وكذا تطبيقاته.

 أولا: مميزات النموذج الخارجي للحوكمة

 (2)ة:اليزات التيتميز النموذج الخارجي بالمميّ       

يعتمد هذا النموذج على العديد من الأساليب لتحقيق رغبات ومصالح حملة الأسهم، مثل ربط  -أ

 ؛يل مجلس الإدارة بشكل كفءير تشكّ فافيّة، ومعايّ ة تمتاز بالشّ ير محاسبيّ المكافآت بالأداء، معايّ 

المساهمين، يمتاز هيكل الملكيّة لهذه المؤسّسات بالتشتت، وبأنه موزع على عدد كبير من  -ب

ن الّتي تضع ن الحماية للأقليّة من حملة الأسهم، بالإضافة إلى وجود القوانيّ حيث توفر القوانيّ 

 ؛مؤسّسات، وتمنع تجاوز هذه الحدودمر الفرد في أسهم هذه الة المستثّ الحدود لنسبة ملكيّ 
 
ة _دراسة ركات المصريّ الأداء المالي للشّ  ركات علىاخليّة لحوكمة الشّ . "أثر الآليّات الدّ مبهاء الدين سمير علاّ (1)

 .12، ص_ وزارة الاستثّمار ن المصري ، القاهرة: مركز المديريّ 2009. "ة_تطبيقيّ 
 .13_12ص ص ،نفس المرجع السابق(2)
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رارات خاذ القّ و المسؤول عن اتّ ويقوم بإدارة المؤسّسات في هذا النموذج مجلس إدارة واحد ه -ت

ين وغير ة، ويتكون هذا المجلس من أعضاء تنفيذيّ نفيذيّ بدور رقابي على الإدارة التّ قيام ة، والنفيذيّ التّ 

ن كان الاتجاه السائد في هذا النموذج هو زيادة عددتنفيذيّ  ين لزيادة نفيذيّ الأعضاء غير التّ  ين، وا 

حكامهاقالرّ   ؛ابة على إدارة المؤسّسة وا 

 فرد واحد لمنصبي رئيس مجلس الإدارةيمتاز هذا النموذج لحوكمة الشّركات بمنع شغل  -ث

 ؛والعضو المنتدب )المدير العام(

 فأسواقة ذات تأثير في النموذج، ة نشطّ قابة على المؤسّسات، آليّ ات الرّ كأحد آليّ  يعتبر السوق  -ج

 ن والتشريعات الّتي تسهل من ذلك.رأس المال تمتاز بالكفاءة، بالإضافة إلى وجود القوانيّ 

 النموذج الخارجي لحوكمة الشّركاتثانيا: تطبيقات 

ن بالنسبة للنموذج ة الدولتين الرائدتيّ ة المتحدّ ة والمملكّ ة الأمريكيّ تعتبر الولايات المتحدّ       

ة الخارجي للحوكمة، وعليه سنتطرق من خلال هذا الفرع إلى حوكمة الشّركات في الولايات المتحدّ 

 ة وانجلترا.الأمريكيّ 

 ة:ة الأمريكيّ حوكمة الشّركات في الولايات المتحدّ  -1

 ةفي الولايات المتحدّ  Corporate Governance لح حوكمة الشّركاتظهر مصطّ       

لارتباط اقتصاد  ة، نظراا ة المتحدّ كبير ظروف ظهوره في المملكّ  ة في ظروف تتشابه إلى حدّ الأمريكيّ 

ركات البلدين، وقد بدأ الاهتمام بهذا المصطلح في أمريكا بشكل بارز في مكاتب مجالس إدارة الشّ 

ة ات العامّ في اجتماعات الجمعيّ  د كثيراا م أصبح يتردّ ثّ ة، ة الأميركيّ المساهمة في الولايات المتحدّ 

حوكمة ـــــقيقي بالـــــــــــي الحــــــمام الأمريكــــــير أن الاهتــــــركات. غـ ــــّن الشــــــــديد مــــــــــــي العــــــــــــمين فـــــللمساه

 اـــفورنيــــــــــي كاليـــــــــة فـــــــــ ـّات العامـــــــعاشّ ــــــــــندوق المــــــــــام صـــــــند قيــــــــــة عـــــحـــــــــــورة واضــــــدأ بصـــــــــــد بـــــــــــــق
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  (The California Public Employees, Retirement System- Calpers) ّوء بإلقاء الض

ولقد قام الصندوق بإصدار  .(1)على تعريف الحوكمة وأهميتها ودورها في حماية حقوق المساهمين

ة وخطوات، حيث جوهريّ مجموعة من المبادئ لتطبيق حوكمة الشّركات، وقد قسمت إلى مبادئ 

ة قة عن المجلس والمكافآت الخاصّ ان المنبثّ جّ لة مجلس الإدارة واللزت هذه المبادئ على تشكيركّ 

ة على تعميم أداء يم الأداء وقدرة أعضاء مجلس الإدارة المستقبليّ ير لتقيّ بأعضاء المجلس، ومعايّ 

ضرورة الاتفاق بين المجلس والمساهمين ة إلى ين، وأوضحت الخطوط الإرشاديّ نفيذيّ المدراء والتّ 

د وواضح لمفهوم الاستقلال، ويعاب على هذه المبادئ أنه بعد فترة من إصدارها على تعريف محدّ 

واخذ الصندوق بحذف بعضها حتى أصبحـــت غير ذي  ،قاداتوجهت لها العديد من الانتّ 

 Treadway)مىبإصدار تقريرها المسّ  SO)(CO قامت لجنـــــة 1987وفــــــي عــــــام  .(2)جـــــــدوى 

commission)،  ّا ـــــد الحوكمة ومـــــة بتطبيق قواعــــــوصيات الخاصّ ذي تضمن مجموعة من التّ وال

يق الاهتمام ن طـــر ــــوذلك ع ،م الماليّةـــالقوائب في إعداد ــــلاعوالتّ  ن منع حدوث الغشّ ـــــها مـــط بــــيرتب

 .(3)ة أمام مجالس إدارة الشّركاتعة الخارجيّ ــة وتقوية مهنة المراجّ اخليّ دّ ـــال قــابةالرّ  امنظّ  بمفهوم

– New York Stock Exchange) بورصة نيويورك أصدرت 1999وفي عام       

NYSE–)  ّاءة حماية الوسطّ وجمعي (Association Of Securities Dealers –NASD)  

 قرير جوانب القصور. وقد ناقش هذا التّ (Blue Ribbon  Report) تقريرهما المشهور المعنون 

 ين والأدوارن الماليّ مة، لاسيما أدوار المراجعيّ ــل شركات المساهــــمة لعمــــواعد المنظّ ـــــس والقي الأسّ ــــف
 

وزيع، شر والتّ دار أسامة للنّ ن: الأرد ة في سلطّنة عمان.. حوكمة الشّركات المساهمة العامّ سالم بن سّلام الفليتّي(1)
 .37، ص2010

 .14_13ص ص ، حوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري، مرجع سبق ذكره،محمّد مصطفى سليمان(2)
 .متاح على:[على الخط]. واقع الحوكمة في دول مختارة مع التركّيز على التجربة الجزائريّةصبايحي نوال(3)

www.univ-bouira.dz>>،  :(.09/10/2015)تاريخ الاطّلاع 
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ذي ة الدور الّ ل ملحوظ  بفاعليّ قرير بشكّ ات الّتي يضطلع بها مجلس الإدارة. وقد اهتم التّ والمسؤوليّ 

ر قرير عشّ زام بمبادئ حوكمة الشّركات. وقد تضمن التّ عة بالشّركات بشأن الالتّ تقوم به لجّان المراجّ 

 .(1)ة وغيرها، من استقلال وحيدّ عةتوصيات يجب توافرها في عضو المراجّ 

ى إلتي حدثت عرف على أسباب الانهيارات الّ تي أجريت للتّ حليلات الّ أظهرت جميع التّ لقد و       

قامت  اعليه اا عة، وبناءات مهنتي المحاسبة والمراجّ ات وممارسّ وجود خلل رئيسي في أخلاقيّ 

إلزام  حيث تمّ  (Sarbanes-Oxley Act) وير تشريع جديدبتطّ  2002ة في عام الحكومة الأمريكيّ 

 .(2)قيد به وتطبيق جميع بنودهة الأمريكية بالتّ رجة بالأسواق الماليّ الشّركات المدّ 

 حوكمة الشّركات في انجلترا: -2

 ،سعينات عندما لاحظت بعض الجهاتة بالحوكمة في أوائل التّ ة المتحدّ بدأ اهتمام المملكّ       

دة بإخفاء ة قيام بعض المؤسّسات خاصة المقيّ قارير الماليّ ة ومجلس التّ اليّ مثل بورصة الأوراق الم

ر وعلى إث .ها المالي عند تقديمها للمساهمينتخفي موقف ،ة مهمةة ومحاسبيّ معلومات وبيانات ماليّ 

 (Cadbury Commitee)نةة لجّان بالعمل في مجال الحوكمة، كانت أولها لجّ ليف عدّ تّم تكّ  ذلك

رحات تقبل التطبيق، ومساعدة ات ومقتل إلى مجموعة توصيالمؤسّسات والتوص لدراسة وضع

قرير من نة تقريرها بالفعل، ويعتبر بحق هذا التّ سات في الخروج من كبوتها. وقد قدمت اللجّ سّ المؤ 

 .(3)عـــعالم أجمــــوالة ة المتحدّ لكّ ـــــات في الممــــة الشّركــــهوم حوكمـــــي تناولت مفــــتر الّ ــــقاريأهم التّ 

لمفهوم  مةـــمارسات السليــــادات للمــــإرش عن ارةــــعب وهي ،نداا ــــــــ( ب19)قريــــرذا التّ هــــــوتنــاول 

 هة أنّ ؤسّسات بحجّ ـــن قبل المــــقرير عند إصداره العديد من الاعتراضات مالحوكمة، وقد لاقى هذا التّ 
 .38ص، مرجع سبق ذكره، الفليتّيسالم بن سّلام (1)
مكانيّ سيّ ة المؤسالحاكميّ . "حازم الخطيب، ظاهر شاهر القشّي(2) في  ة تطبيقها على أرض الواقعة بين المفهوم وا 

 .02ص ،، الأردن10، المجلّد01، العدد2006بيّة للإدارة. لة العر المجّ  رجة في الأسواق الماليّة".الشّركات المدّ 
 .35ص، مرجع سبق ذكره، الفليتّيسالم بن سّلام (3)
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 الصالح العامأنّه وجد من ينادي بضرورة تطبيقه من أجل  ات المؤسّسات، إلال إعاقة لعمليّ ثّ يم

درها المؤسّسات. وبالرغم من أنّ مرين والمساهمين في القوائم الماليّة الّتي تصّ وزيادة ثقة المستثّ 

لة أسهمها في بورصة الأوراق ملزمة للمؤسّسات المسجّ قرير غير وصيات الّتي يتبناها هذا التّ التّ 

د في تقريرها السنوي مدى التزامها بتلك الماليّة بلندن، إلا أنّ البورصة ترغم المؤسّسات على أن تحدّ 

 .(1)وصياتالتّ 

ذي أوصى بضرورة الّ  ،((Rutteman, 1993 ظهر تقرير روتمان 1993وفي أكتوبر       

 ،ة الّتي تقوم المؤسّسة بتطبيقهااخليّ قابة الدّ م الرّ رجة على تقرير نظّ المدّ شمول تقارير المؤسّسات 

 ,Greenbury) ظهر تقرير 1995للمحافظة على أصول وموجودات المؤسّسة. وفي العام 

عليها أعضاء مجلس إدارة المؤسّسات،  وع المكافآت والمزايا الّتي يحصلذي اهتم بموضالّ  ،(1995

نة مكافآت تتكون من ثلاثة أعضاء على الأقل من أعضاء بضرورة إنشاء لجّ قرير وأوصى التّ 

م تي يتّ يم اللوائح والأسس الّ عة وتقيّ اتها مراجّ ين، وتكون من ضمن مسؤوليّ نفيذيّ تّ المجلس الإدارة غير 

 .(2)بحيث تتناسب مع الأداء الخاص بهم ،على أساسها تحديد تلك المكافآت

 Hampel) ة بلندن تقريرتحت إشراف بورصة الأوراق الماليّ صدر  1998وفي عام       

Neparty)،  ّقرير ة في تطبيق حوكمة الشّركات، وقد أوصى التّ اخليّ قابة الدّ ز على دور الرّ ذي ركّ وال

ة هي ة الماليّ اخليّ قابة الدّ ة، ويقصد بالرّ اخليّ ة الدّ قابة الماليّ ام الرّ بأن مجلس الإدارة مسؤول عن نظّ 

ة المعلومات المستخدمة وموثوقيّ  ،ة سليمةلات ماليّ ة للحفاظ على الأصول ومسك سجّ داخليّ رقابة 

 عميم دوري ـــجلس بتــــرورة قيام المـــذلك بضــــقرير كــــة، وأوصى التّ قارير الماليّ ــــي التّ ــــها فــــاح عنللإفصّ 
دراسة –ركات ة بقواعد حوكمة الشّ ة الفلسطينيّ . "مدى التزام الشّركات المساهمة العامّ جميل حبوش دمحمّ (1)

رسالة ماجستير في  ة".ركات المساهمة العامّ ين ومدراء الشّ ن الخارجيّ ين، المراجعيّ اخليّ ن الدّ ة لآراء المراجعيّ تحليليّ 
 .58ص 2007جارة، ة، كليّة التّ ة الإسلاميّ مويل. فلسطين: جامعة غزّ المحاسبة والتّ 

 .07ص، مرجع سبق ذكره، هعبد الرحمن قباجّ عدنان عبد المجيد (2)
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 .(1)سةات المؤسّ ام وملاءمته مع عمليّ يف هذا النظّ ومدى تكيّ  ،ةة الداخليّ قابة الماليّ م بالرّ ومنتظّ 

 ابقـــــة في كتاب واحـــــد أطلق عليــــه الميثاق، تّم جمع كافة الأعمال السّ 1998وفي عام       

 يـــر الّتــــقاريوصيات الّتي تضمنتها التّ مع فيه كافة التّ ـــيث جـــــ، ح(Combined code) المشترك

الأوراق ان المذكورة سابقا، وأصبح التقيد بما جاء فيه من متطلبات القيد في بورصة أصدرتها اللجّ 

رجة في إلى جنب مع القواعد المدّ  حيث تلتزم المؤسّسات بتطبيق هذا الميثاق جنباا بالماليّة بلندن، 

انية في يونيو ، والثّ 2003المؤسّسات ذاتها، وقد تّم تعديل هذا الميثاق مرتين، الأولى في يوليو 

ظهر تقريران جديدان في  2003وفي عام  .(2)ليشمل أفضل الممارسات لحوكمة الشّركات 2006

ة اخليّ قابة الدّ مة الرّ وأنظّ  ،متعلقان بحوكمة الشّركات ودور مجالس إدارة المؤسّسات ،انجلترا

 Higges and smith)ابعة لمجلس الإدارة و تصميم إدارة المخاطران التّ واللجّ  ،بالمؤسّسات

)report 2003(3). 

 المطلب الثّالث: النموذج الداخلي لحوكمة الشّركات

على تشتت ملكيّة المؤسّسات  سيعلى نقيض النموذج الخارجي للحوكمة والقائم بشكل أسا      

ذي الّ  ،رارات، يأتي النموذج الداخلي لحوكمة الشّركاتخاذ القّ ة اتّ وتحكمها في عمليّ وسيطرة الإدارة 

ذي يعتمد بشكل أساسي على مشاركة البنوك يطبق بشكل أساسي في كل من ألمانيا، واليابان، والّ 

مر ة حوكمة الشّركات، حيث تزداد نسبة ملكيّة البنوك والمستثّ مر المؤسسي في عمليّ والمستثّ 

 هم ــــر لديـــين والبنوك تتوافؤسسيّ ــــرين المـــــمن المستثّ ــــــفهؤلاء المساهمين م ،ي المؤسّساتــــي فــــسالمؤس
 

مرجع  ،ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  ،عمر علي عبد الصّمد(1)
 .48صسبق ذكره، 

 .36ص، مرجع سبق ذكره، سالم بن سّلام الفليتّي(2)
 .59ص ، مرجع سبق ذكره،جميل حبوش دمحمّ (3)
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ومن ثّم سيتم التطرق . (1)قابة على الإدارة وضبط أدائهاالّتي تمكنهم من الرّ  ،اتالقدرات والإمكانيّ 

 إلى مميزات النموذج الداخلي للحوكمة وكذا تطبيقاته.

 أولا: مميزات النموذج الداخلي للحوكمة

 (2)لة فيمايلي:والمتمثّ       

  ؛زة ومتجانسةمر المؤسسي والبنوك والديون تكون متمركّ مساهمة مركّزة من خلال سيطرة المستثّ  -أ

 ؛ناك قلة في عدد الشّركات المسعرةأسواق رأس المال أقل نشاطا، حيث ه -ب

بين المؤسّسات تواجد قوي للبنوك في رأس مال الشّركات ودوام واستمرار العلاقات المتواجدة  -ت

مريـــــــن والعلاقات القائمة بين المستثّ  ،والبنوك، بالإضافة إلى وجود تشتت ضعيف لرأس المال

ما ـــــــة والديمومة، كسة تكـــــون فــــــي المدى الطـــــويل تبـــحث عن الاستمـــــراري ـــّ)المساهميــــــن( والمـؤسّ 

لأنّها تقدم قروضاا  رةــطاراا كبيــــل أخـــــوك شريكاا، وتتحمـــــــــة تصبح البنــمي هذا النوع من الأنظّ ـه ف ــــّأن

هة للأسواق فإن البنوك في هذا مة الموجّ طويلة المدى وذات مبالغ كبيرة، لكن العكس في الأنظّ 

 ؛القصيرة للمؤسّسات رات الاستغلال والاحتياجاتتام تقوم فقط بتمويل فالنظّ 

سواء بصفة  ،ه للبنوك يمكن لهذه الأخيرة أن تصبح دائنة أو مساهمةام الموجّ النظّ  كما أنّ في -ث

مباشرة عن  غير أو بصفة ،مباشرة عن طريق المشاركات، تحويل الديون إلى جزء من رأس المال

 وكيل.فويض أو التّ طريق التّ 

 

 
 

 .13ص، مرجع سبق ذكره، مبهاء الدين سمير علاّ (1)
مرجع  ،ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  ،الصّمدعمر علي عبد (2)

 .40صسبق ذكره، 



      

 70       الفصل الأوّل: الإطار النظري لحوكمة الشّركات                                           

 

 

 

 ثانيا: تطبيقات النموذج الداخلي لحوكمة الشّركات

مثل فرنسا، ألمانيا،  ،باستثناء انجلترا ،ةيتم تطبيق هذا النموذج في سائر الدول الأوروبيّ       

بلجيكا بالإضافة إلى اليابان، وبهذا سنتطرق من خلال هذا الفرع إلى حوكمة الشّركات في ألمانيا 

 وفرنسا.

 حوكمة الشّركات في ألمانيا: -1

ة، فهذا النموذج يسعى إلى تحقيق مصالح يرتبط النموذج الألماني للحوكمة بنظرة أكثر شموليّ       

م تطبيق هذا ملة الأسهم، ويتّ حن و ن، المقرضيّ مثل الموظفيّ  ،حاب المصالحلأصّ الفئات المختلفة 

تأتي على رأسها ألمانيا بالإضافة إلى سويسرا، نيوزيلندا، النمسا،  ،النموذج في العديد من البلدان

ة. كما ويعتمد هذا النموذج على مجلسين للإدارة )مجلس الإدارة المسؤول على والدول الإسكندنافيّ 

ن(، حيث نفيذيّة، ومجلس إشرافي يتكون من ممثلين لحملة الأسهم والموظفيّ قابة على الإدارة التّ الرّ 

ناغم بين رأس المــال والعمالــــــة. يفترض هذا النموذج أنّ تعظيم الثروة يتحقق من خلال تحقيق التّ 

 أنّ  الّتي أشارت إلى ،(Sebora & Rubach, 1998) ى دراسةلإ ((Melkoye, 2005اروقد أشــ

اشتمال إدارة الشّركات الّتي تنتمي إلى النموذج الألماني على ممثلين لكل من حملة الأسهم 

ناغم بين رأس المال وقوة من خلال تحقيق التّ  ،ن يساعد على تعظيم ثروة حملة الأسهموالموظفيّ 

ز الملكيّة في حيث تصل نسبة تركّ ز كبيرة للملكيّة، العمل. كما ويتميز هذا النموذج بوجود نسبة تركّ 

مر المؤسسي. وقد %، يأتي على رأسهم كل من البنوك والمستثّ 80يد أكبر خمس مساهمين إلى 

وهو أنّ آليّة  (Monks & Minow, 2005) إلى ما توصل إليه (Melkoye, 2005 )أشار

ز الملكيّة نتيجة ارتفاع نسبة تركّ  ،ةقابة على الشّركات تعتبر أداة غير نشطّ السوق كأحد آليّات الرّ 

 ة للحوكمة. أماـــــمن استخدامها كآليّ  دّ ـــحــانونيّة الّتي تــــــة إلى الحواجز والقيود القـفي ألمانيا، بالإضاف
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مكافآت الإدارة العليا  نفيذيّة، نجد أنّ النموذج لا يعتمد على ربطّ يتعلق بمكافآت الإدارة التّ ا ـــفيم

 .(1)بالأداء

منها اقتراح تناول القضايا  ،راحاتولقد تّم إحاطة الحوكمة في ألمانيا بمجموعة من الاقتّ       

من  ، وذلك نتيجة لتعرض عدد(Kon Trag) المتعلقة بإدارة المؤسّسات سمي بكون تراج

 ز( للكثير من المصاعب، حيث وفييمثل تعرض شركة )دايم ،للانهيارة الكبيرة المؤسّسات الألمانيّ 

 (2)احتوى هذا الاقتراح مايلي: هذا الإطار

 ؛من قبل( دة ) وكان ذلك ممنوعاا سة بإعادة شراء أسهمها بموجب شروط مشدّ يسمح للمؤسّ  -أ

 ؛تي لها الحق في أصوات متعددةلن يسمح بعد ذلك بالأسهم الّ  -ب

يل تمثّ رار قابي، ويجوز استملن يكون هناك تخفيض إجباري في عدد أعضاء المجلس الرّ  -ت

 ؛الأعضاء في عشرة مجالس

ن، بتخفيض حقهم المديريّ  ة أي لصغار المساهمين بتقديم دعاوى ضدّ يجب زيادة السماح للأقليّ  -ث

 (.% 10ي. ) بينما كانت النسبة فيما قبلمليون مارك ألمان 2أو  %5في الأرباح إلى 

 ؛ينن الخارجيّ المدققيّ ذي يعين قابي ) وليس مجلس الإدارة ( هو الّ المجلس الرّ  -ج

 توكيلاتحامل ل وت بصفقهاالذي لا يسمح فيه للبنوك أن تص ،م تقليل تأثير البنوك إلى الحدّ تّ  -ح

 من الأسهم. %5إذا كــان التصويت باسم البنك يمثل أكثر من  ،ةقانونــيّ 

 ينم أكاديميّ وهي مجموعة تضّ  -أصدرت مجموعة مبادرة برلين 2000يونيو  6وفي       

 مة ـــــير حوكذه المجموعة معايّ ـــــركات، وقد ناقشت هة لقواعد إدارة الشّ راءات الألمانيّ  ــــّ)مهندسين( الإج

 
 .14_13ص ص ، مرجع سبق ذكره،مبهاء الدين سمير علاّ (1)
، ص 2005الاسكندريّة: الدّار الجامعيّة، . المراجّعة الدوليّة وعولمة رأس المال. أمين السّيد أحمد لطفي(2)

 .735_734ص
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قابي والمساهمين بما فيهم مجلس الإدارة والمجلس الرّ ، رافركات بالنسبة لمختلف الأطّ الشّ 

ة. وعلاوة سات الخاصّ عة والمؤسّ ة والمراجّ فافيّ كما ناقشت موضوعات أخرى مثل: الشّ  ،نوالمستخدميّ 

وهي أكبر    (Deutsche Schutzverningung Fur-Rbesitz (Dsw))ةمعلى ذلك فإن منظّ 

سات بتطبيقها كحد المؤسّ  البتـــــات وطـــــرحوعة من المقتّ ــــوضعت مجم ،ة للمساهمينمة ألمانيّ منظّ 

دارة المؤسّ أدنى للقواعد الجيّ   (1):لت هذه المبادئ فيسات، وقد تمثّ دة لحوكمة وا 

 ؛ةقابيمنع تضارب المصالح بين أعضاء المجالس الرّ  -أ

 ؛ع الخارجي للمؤسّسةالمراجّ ضمان استقلال  -ب

 ؛نوي لحملة الأسهم في وقت مبكرإرسال الدعوة لحضور الاجتماع السّ  -ت

ام صوت واحد للسهم على نظّ  ل الرأسمالي القائمة الهيكّ يجب أن تطبق المؤسّسات الألمانيّ  -ث

 ؛الواحد

الّتي تصوت عن الحصّة فافيّة في البنوك، طلب المزيد من القابليّة للمحاسبة والمزيد من الشّ  -ج

من خلال توكيلات  ،ة أن تحقق المزيد من الإفصّاحالّتي تستفيد منها، وبذلك يمكن للبنوك الألمانيّ 

 التصويت بما في ذلك تقديم إشعار عام عند التصويت ضد الإدارة.

 :فرنسا حوكمة الشّركات في -2

تحقيق مصالح حملة الأسهم وكذا  ل فينجد أنّه في النموذج الفرنسي هدف المؤسّسة يتمثّ       

 لمصالح الفئات الأخرى. كما يعتبر حملة الأسهم في فرنسا هم الفئة ذات التأثير ولكن ليس بالشكّ 

 (Weimer & PaPe, Cited by Melyoki, 2005)المطبق في النموذج الخارجي، فقد أشار

 يل هـــــذه المجالس، ولكنديل تشكّ ـالشّركات وتعى مجالس إدارة ــــملة الأسهم التأثير علــــه يمكن لحـــــأنّ 

 
 (1)Franck Bancelle. La gouvernance  des Entreprises. Paris: Economica, 1997, p p 45_46. 
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شركات ة أنّ هنالك على الأقل من المساهمين. كما وتمتاز الشّركات الفرنسيّ  %50إجماع يشترط  

)المجلس التنفيذي(، وهناك شركات أخرى تحتوي على مجلسين يقوم بإدارتها مجلس إدارة واحد 

 Monks & Minow, 2002 Cited by) للإدارة )مجلس إشرافي ومجلس تنفيذي(، فقد أشار

Melyoki, 2005)  ّللقانون الفرنسي فالشّركات يمكنها أن تختار ما بين أن يقوم بإدارتها  ه طبقاا أن

ذي والمجلس نفيّ التّ  المجلس مجلس إدارة واحد، أو أن يقوم بإدارة الشّركات مجلسا إدارة هما

ل ملكيّة الشّركات في فرنسا فنجد أنّه يتميز بوجود شركات تخضع رافي. أما فيما يتعلق بهيكّ الإشّ 

ز الملكيّة ه يوجد نوع من تركّ ، أي يمكن القول بأنّ ة العائليّةمة، شركات تخضع للملكيّ لسيطرة الحكو 

ت آليّة غير نشطة في هذا قابة على الشّركاة. كما وتعتبر آليّة السوق للرّ في الشّركات الفرنسيّ 

ة إلى أنّ الدور الثانوي لهذه الآليّ  (Melyoki, 2005)وتستخدم بشكل ضئيل، فقد أشار النموذج

ز الملكيّة ة في الشّركات الّتي تنتمي لهذا النموذج، فنسبة تركّ ز في الملكيّ يرجع إلى وجود نسبة تركّ 

وفيمـــا  .تقيـــــد مــــن قابلية الأسهــــم للتحويـــــل ن الّتيود القوانيّ ــــى وجـــة إلـــالإضافـــــ، ب%48رنسا ـــــي فــــف

مكافآت الإدارة العليا بالأداء، نجد أنّ فرنسا تعتمد على هذا الأسلوب  بأسلوب ربطّ يتعــــلق 

 .(1)رالأخي

دارة الشّركات        حيث وفي هذا الإطار توجد عوامل عديدة أدت إلى الاهتمام بقواعد الحوكمة وا 

في فرنسا، ومن أبرز تلك العوامل هي زيادة وجود المساهمين الأجانب وظهور مفهوم صناديق 

حاب وتولى ذلك أهم منظمتين لأصّ  لرغبة في تحديث سوق المال بباريس.شات في فرنسا، واالمعا

ة ة الفرنسيّ ين والجمعيّ الفرنسيّ  حاب الأعمالهما المجلس الوطني لأصّ  ،في فرنسا الأعمال

  (Vienot)ةــــبرئاسي كانت ــــنة قواعد إدارة الشّركات الّتاء لجّ ـــــام بإنشــــذان قة، واللّ الخاصّ  للمؤسّسات
 

 .61_51ص ص ، مرجع سبق ذكره،مبهاء الدين سمير علاّ (1)
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الكثير من  قريرالتّ ، وقد جذب 1995رئيس الجمعيّة العموميّة، وذلك بصدور تقرير فينو في عام 

ة، ولذلك تأخر ة على الممارسات الحاليّ يرات جوهريّ قرير لم يقترح إدخال تغيّ الاهتمام، إلا أنّ التّ 

ل تعميم يبين مدى ة على شكّ ما توصل إليه من توصيات، حيث لم تكن هناك متابعة رسميّ تنفيذ 

  (2):منها وصياتالتّ  قرير مجموعة منوتضمن هذا التّ  .(1)وصياتزام بتلك التّ الالتّ 

ن غير يجب على كل مجلس أن يضم عدداا لا يقل عن عضوين من الأعضاء المستقليّ  -أ

 ين؛نفيذيّ التّ 

ا معقولاا  -ب  من أسهم شركتهم؛ ومناسب يجب أن يمتلك المديرون عددا

على الأقل ورئيس  نة ترشيحات تضم عضوا مستقلاا واحداا يجب أن يحتوي كل مجلس على لجّ  -ت

 ركة؛مجلس إدارة الشّ 

عة ومكافآت وترشيحات، وكذلك يجب أن يشير كل ان مراجّ يجب أن تكون لكل مجلس لجّ  -ث

نة من ، وأيضا يجب أن تتكون كل لجّ نة سنوياا إلى عدد الاجتماعات الّتي تعقدها كل لجّ مجلس 

 قل، ويجب أن يكون أحدهم مستقلاا؛ن على الأثلاثة مديريّ 

نة عة ولجّ نة المراجّ ن العمل في لجّ ين ولا لمديري إدارات الموظفيّ نفيذيّ ن التّ لا يجوز للمديريّ  -ج

 المكافآت؛

 بالإضافة إلى مجلس شركته؛نفيذي الانضمام إلى أكثر من خمسة مجالس التّ لا يجوز للمدير  -ح

ركة، وعلى الشّركات كذلك ة للشّ ة الإستراتيجيّ رارات ذات الأهميّ على المجالس المشاركة في القّ  -خ

 رارات. ة تنظيمها لصنع القّ ح كل سنة عن كيفيّ أن تفصّ 

 ان متروكاا ــــزام كي أن الالتّ ــــه (Vienot)ريرــــقة بتقــــالرئيسيّة المتعللة  ــــّع ذلك كانت المشكــــــوم      
 

 .63ص، مرجع سبق ذكره، محمّد جميل حبوش(1)
 (2)Louis Vaurs. "Actialite Le comite d’audite". In revue Française d’audit Interne. 1997, n° 137, Paris, p 
05. 
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ة أخرى شروطاا أو متطلبات لأي جهة تنظيميّ ركات تماماا، ولم يكن للبورصة أو لاختيار الشّ 

أم لا، ولم تكن الشّركة مطالبة ببيان  (Vienot)ا إذا كانت الشّركة تطبق مبادئ تقريراح عمّ للإفصّ 

 إلى أي مدى يتم تطبيق هذه المبادئ.

أنّ مجلس الشيوخ وخاصة تحت قرير حذر من حدوث تجاوزات قانونيّة، إلا ورغم أنّ التّ       

دارة الشّركات، وترتّ  قرير ـــــب على ذلك صدور تإصرار السيناتور )ماريني( قام بالتحقيق في قواعد وا 

يرات تغيّ  داثـــــي إحــــلت فرحات تمثّ ى عدد من المقتّ ـــــل علــــمذي اشتّ الّ  1996و ــي يوليــــ)ماريني( ف

دارة الشّركات  ،من الموضوعاتة تغطي مجموعة كبيرة قانونيّ  الّتي يرتبط بعضها بشؤون حوكمة وا 

 (1):كمايلي

ات الرئيس س المجلس وسلطّ ات رئيل بين سلطّ يجب أن يكون للشّركات الحق في الفصّ  -أ

 نفيذي؛التّ 

 ان ذات سلطات مستقلة؛يل لجّ يجب السماح لمجلس الإدارة بقوة القانون بتشكّ  -ب

 يها؛ن قوائم مفصلة بمالكمرين المحتمليّ مستثّ م للتقدّ يجب على الشّركات أن  -ت

د الانعقاد بشهر بدلاا يجب إرسال إشعارات المشاركة في الاجتماعات إلى المساهمين قبل موع -ث

 يوم؛ 15من 

لا يرغبون في التصويت بأنفسهم من تحويل حقهم في التصويت إلى  نذيالسماح للمساهمين الّ  -ج

 .كيان مستقل بدلاا من تحويله إلى الإدارة

دارة الشّركات هي عدم ة في التجربة الفرنسيّ لة الأساسيّ وقد كانت المشكّ        ة المتعلقة بحوكمة وا 

  أو في تقرير)ماريني(.   (Vienot)سواء في تقرير ،وجود إلزام

 

 

(1)Le Parent et M. Orange. Le gouvernement d'entreprise dan les économie Anglo-saxonnes.  paris: 
Les Cahiers Français, n° 277, p 20. 
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 خلاصة:

ال الملكيّة عن ت لوجود الحوكمة، يمكن القول أنّ انفصّ روف الّتي دعّ رف على الظّ بعد التّع      

د الاهتمام بها بعد سلسلة ذي أدى إلى ظهور الحوكمة، بينما زاالّ التّسيير هو العامل الأوّل 

دة في أشهر أسواق المال ة المقيّ ة الّتي ضربت أكبر المؤسّسات الأمريكيّ سيّ ارات المؤسالانهي

العالميّة، بالإضافة إلى الأزمات الماليّة الّتي شهدتها العديد من دول العالم مثل أسواق جنوب شرق 

 آسيا.

علاقة الّتي تحدّد وتنظّم ال ،يروالمعايّ  والأسس ح القواعدركات جاءت لتوضا أنّ حوكمة الشّ كم      

يّة يتطلب تطبيق الحوكمة بفعالإدارة المؤسّسة والأطّراف المرتبطّة بها، حيث وفي هذا الإطار بين 

تطبيقها تحقيق مجموعة من  ضمنيالّتي و بمبادئ الحوكمة، توفر مجموعة من الشروط تعرف 

المصالح _خاصة  أصّحاب الاستغلال الأمثل لموارد المؤسّسة وتحقيق أهداف تحقيق مثل الأهداف

 ....إلى غير ذلك من الأهدافالمساهمين_

بيقات كل الحوكمة الخارجي والداخلي والتطرق إلى تط ومن خلال تحليل خصائص نموذج      

لذا ظهر ما يطلق عليه قواعد، ليس هناك نموذج أمثل للحوكمة، و واحد منهما، يمكن القول أنّه 

وات الأخيرة والّتي تختلف باختلاف ظروف كل بلد، حيث ظهر في السن ،الحوكمة لكل دولةأطر 

، أو لعدة دول تشترك في نفس اتجاه بحثي قوي يصّف نظّم الحوكمة في المؤسّسات في كل دولة

  . الخصائصّ 

       
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

د دات  حي:المانل الث   صالف
للتطبيق الجي د   ةي  الد اخل

 ة ملحوكل
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 الفصل الثّاني: المحدّدات الدّاخليّة للتطبيق الجيّد للحوكمة

 تمهيد:

ق يى تتمكن المؤسّسات بل والدول من الاستفادة من مزايا تطباتفق الباحثون على أنّه حتّ       

يّد الّتي تضمن التطبيق السليم والج افر مجموعة من المحدّداتمفهوم الحوكمة، لابد من أن تتو 

حيث  ن، المحدّدات الخارجيّة وتلك الدّاخليّة.وتتكون هذه المحدّدات من مجموعتيّ  .لمبادئ الحوكمة

مار في الدولة، والّذي يشمل وفي هذا الإطار تشير المحدّدات الخارجيّة إلى المناخ العام للاستثّ 

(، والمؤسّسات مة للنشاط الاقتصادي)مثل قوانين سوق المالالمنظّ  نالقوانيّ على سبيل المثال: 

ة )هيئة سوق الهيئات الرّقابيزم للمشروعات، وكفاءة مويل اللاّ في توفير التّ لقطاع المالي وكفاءة ا

ذاتيّة  عن بعض المؤسّسات المال والبورصة( في إحكام الرّقابة على المؤسّسات، وذلك فضلاا 

ن تضع ميثاق شرف للعامليّ ات المهنيّة الّتي الجمعيّ ق بكفاءة مثل يم الّتي تضمن عمل الأسواالتنظّ 

 ماة،ن الحرة مثل مكاتب المحاسات الخاصّة للمهّ المؤسّ إلى  بالإضافة، نمثل المراجعيّ  في السوق 

إدارة الّتي تضمن حسن  ندها يضمن تنفيذ القوانيّ إلى أنّ وجو  هذه المحدّدات وترجع أهميّة

في حين تشير  .(1)المؤسّسة، والّتي تقلل من التعارض بين العائد الاجتماعي والعائد الخاص

الأسس الّتي تطبق داخل المؤسّسة والّتي تضمن وضع قواعد و  الأساليب ات الدّاخليّة إلىالمحددّ 

 بين  باتوالواجّ  اتوتوزيع للسلطّ  ،مؤسّساترارات داخل الالقّ  خاذاتّ ل إداريّة سليمة توضح كيفية وهياكّ 

 (، نح والمديريّ ـاب المصالحــــ)مثل مجلس الإدارة والمساهمين وأصّ  الحوكمةراف المعنيّة بتطبيق الأطّ 

 
)1(Fawzy. S. "Assessment of Corporate Governance in Egypt". Working Paper n°82. April 2003, 
Egypt: The Egyptian Center for Economic Studies, p p 3_4. 
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ن نتمكى وحتّ  .(1)رافقليل من التعارض بين مصالح هذه الأطّ ل الّذي يؤدي إل الحدّ أو التّ وبالشكّ 

دات ل التالي:" تعتبر المحدّ راسة والّتي تمّ صياغتها بالشكّ ة لهذه الدّ ة الثاّنيمن اختبار الفرضي

قابة على الاستغلال العقلاني من خلال دورها في فرض الرّ  الدّاخليّة للحوكمة كمؤشرات جودتها،

"، سنناقش في هذا الفصل المحدّدات حاب المصالحللموارد المتاحة للمؤسّسة، وبما يلبي حقوق أصّ 

لة في القواعد الخاصة بكل من )مجلس الإدارة، الإدارة العليا، حقوق الدّاخليّة للحوكمة والمتمثّ 

تحقيق الهدف أعلاه  .حاب المصالح(الإفصّاح، حقوق أصّ عة الدّاخليّة، المساهمين، إدارة المراجّ 

لهذا الفصل، تطلب تقسيمه إلى ثلاث مباحث، الأوّل خصّص لكّل من قواعد مجلس الإدارة والإدارة 

عة الدّاخليّة، في حين المراجّ و العليا، بينما المبحث الثّاني خصّص لكّل من قواعد المساهمين 

 .حاب المصالحأصّ و الإفصّاح خصّص المبحث الأخير لكل من قواعد 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

. دور المراجّعة الدّاخليّة في تدعيم حوكمة الشّركات _دراسة ميدانيّة بالتطبيق على أسامة علي ميلاد أبو راوي (2)
دارة جارسالة ماجستير في المحاسبة. مصر: جامعة حلوان، كليّة التّ  شركات المساهمة بالجماهيريّة الليبيّة_. رة وا 

 .28ص، 2011الأعمال، 
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 قواعد مجلس الإدارة والإدارة العليا المبحث الأوّل:

، لهذا حوكمة الشّركات رة فيسة من الأركان الأساسيّة المؤثيعتبر موضوع إدارة المؤسّ       

إدارة المؤسّسات بشقيها )مجلس  كّل من القواعد الواجب علىلى سنتطرق من خلال هذا المبحث إ

  .حوكمةال لمفهوم ، وذلك بما يضمن التطبيق السليم والجيّدتطبيقها الإدارة والإدارة العليا(

 المطلب الأوّل: قواعد مجلس الإدارة

وذلك نظراا لأن إنّ الدّراسات الّتي أجريت حول حوكمة الشّركات اهتمت كثيراا بمجلس الإدارة،       

 ن،ن الرئيسيّ قابة على المديريّ رّ ال في المؤسّسات بما أسند إليه من مهمة لعب دوراا مهمايهذا الأخير 

م بالضرورة مصالح المساهمين وأصّحاب المصالح، وهذا ما رارات المتّخذة تخدّ بشكل يضمن أنّ القّ 

مل أو كبديل للمكونات فهو يتدخل كمكّ ن، ريّ يقابة على المدم الرّ اجعل منه المكون الأساسي لنظّ 

لا يمكن دراستها بمعزل عن هذا السياق  ،الأخرى، حيث أنّ دوره، تركيبته، ومن جهة أخرى فعاليته

تمكنه  الّتيام مجلس الإدارة، الشروط وعموماا وانطلاقاا مما سبق يعتبر تحديد مه .(1)الأكثر شمولاا 

 لة لقواعد مجلس الإدارة،من العناصر الأساسيّة المشكّ  المنبثّقة عنه،اللجّان  ،ةمن أداء مهامه بفعاليّ 

 لة في:والمتمثّ  أثير في التطبيق الجيّد للحوكمةلها ت والّتي

 : دور مجلس الإدارة في تفعيل تطبيق مبادئ الحوكمةأولا

الإدارة أن يقوم ات الّتي يجب على مجلس تطرقت العديد من الدّراسات إلى المهام والمسؤوليّ       

نجد أنّ نظريّة الوكّالة الّتي تّم  ال لمبادئ الحوكمة، حيثجيّد والفعّ بها لأجل تحقيق التطبيق ال

 ن الأدوات الرئيسيّة ــــلس الإدارة مــــــــتعتبر مج ((Jensen, Meckling, 1976 رفـــــن طـــــدراستها م
 

الملتقى العلمي الدولي حول القضايا الاقتصاديّة والإداريّة . "الحوكمة وتحسين أداء المؤسّسات". الطّيب داودي(1)
 .616، الأردن: مكتبة المجتمع العربي للنّشر والتّوزيع، ص2009المعاصّرة في مطلع القرن الواحد والعشرين، 
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رار ة اتّخاذ القّ سلطّ ون لتوجيه المسيّر نحو تحقيق مصالح المساهمين، حيث نجد المساهمين يفوضّ 

ل، رفين، يتخذ المسيّر قرارات دون المستوى الأمثّ إلى المسيّر، وفي إطار تضارب المصالح بين الطّ 

ن، يظهر ريّ طر مثل هذا السلوك من جانب المسيتي تضّر بمصلحة المساهمين، ولتقليل مخاوالّ 

ح المساهمين والدفاع عن حقوقهم. بتمثيل مصال مآليّة مراقبة داخل المؤسّسة تهتمجلس الإدارة ك

قلب »أنّ مجلس الإدارة يعتبر  ( Hemalin, Weisbach, 2000) وفي هذا الصّدد يرى 

  .(1)«الحوكمة

ة الأعلى في المؤسّسة، الّذي لطّ ( أنّ مجلس الإدارة هو الس2003، كما تعتبر )عوض آمال      

زمة  لتحقيق مصلحة راءات اللاّ ارات والإجّ خاذ القّر ات اللّازمة لاتّ ميع الصّلاحيترجع إليه ج

المساهمين الّذين منحوا مجلس الإدارة التّفويض اللّازم. ويعتبر مجلس الإدارة من أكثر أدوات 

الحوكمة أهميّة، لأنه يمثل قمة إطار الحوكمة، فالوظيفة الأساسيّة لمجلس الإدارة هي تقليل 

       .(2)رارخاذ القّ وسلطة اتّ ل بين الملكيّة التكاليف الناشئة عن الفصّ 

أنّ مجلس الإدارة أحسن أداة لمراقبة سلوك الإدارة،  (Richard, Miellet, 2003)كما يرى       

مر في المؤسّسة من سوء الاستعمال من قبل الإدارة، وذلك من س المال المستثّ أإذ أنّه يحمي ر 

يّة وبمسؤوليّة لعا، كما ويشارك بفلإدارة العلياين وا عفاء ومكافأة اخلال صلاحياته القانونيّة في تعيّ 

 .(3)المؤسّسة إستراتيجيّةفي وضع 

 

       
   .89، ص، مرجع سبق ذكرهعة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(1)
للشّركات المسجلة في قياس أثر الدور الحوكمي لمراجع الحسابات على سلوك إدارة الأرباح ". عوض آمال(2)

 .25، مصر، ص2003مجلة الدّراسات الماليّة والتجاريّة. . "سوق الأوراق الماليّة المصري 
(3)Richard. B, Miellet .D. La Dynamique de Gouvernement D'entreprise. Paris: Ed Organisation, 2003, 
p 05. 
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 داريّة والإستراتيجيّة للمؤسّسةرارات الإيراقبون القّ المساهمون ( أنّ 2003يرى )حمد،  في حين      

ون على أعمال من خلال مجلس الإدارة، فالمساهمون ينتخبون أعضاء مجلس الإدارة الّذين يشرف

راف ذات العلاقة، م ثروة المساهمين وباقي الأطّ ضمان أنّ المؤسّسة تعمل بشكل يعظل المدراء

 (1)ة:إلى مهامه التالي بالإضافة

 ؛للمؤسّسةالإستراتيجيّة  تحديد الأهداف -أ

 تحديد الصّلاحيات والمسؤوليّات؛ -ب

 رارات؛يم الأداء ومتابعة فعاليّة القّ تقيّ  -ت

مة ـــــن وأنظّ ـ ــّوانيـع قــــها مــــن انسجامـــــقق مــــحعويضات والمكافآت، والتـــــى التّ ــــالرّقابة عل -ث

 المؤسّسة الدّاخليّة؛

المعلومة  علـــي، لجـالــــل الإداري والمـــــة بالهيكّ ـــــح الخاصّ ــــــلّوائــــات، الــــــة، التّعليمـــــمع الأنظّ ــــــوض -ج

 راف ذات العلاقة بالمؤسّسة؛ متاحة لجميع الأطّ 

  مراقبة إدارة المخاطر في المؤسّسة؛ -ح

 متابعة سياسة توزيع الأرباح. -خ

أنّ المسؤوليّات الموكّلة  (Vanden, Berghe et Abigail, 2004)وفي نفس المنحى يرى       

إلى أعضاء مجلس إدارة المؤسّسات تجعله مكّلف بتمثيل مصالح المساهمين، ويضمن للمستثّمرين 

قة في المؤسّسة بأن رأس المال الّذي تّم استثّماره يجري استخدامه من جانب مديري المؤسّسة بطري

 رشيدة، ويستخــــدم لتــحسين الأداء الاقتصادي للمؤسّسة، وذلك عــــن طريق مهمـــة المـــجلس الرّقابيـــة، 
 

عة ة المراجّ م الراشد على جودّ أثر تبنّي المؤسّسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر لميثاق الحكّ ".حمادي نبيل(1) 
، الجزائر: جامعة محمد 11، العدد2012لة أبحاث اقتصاديّة و إداريّة. جوان مجّ . "ة _دراسة ميدانيّة_الماليّ 

 .85بسكرة، صبخيضر 
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يؤدي بدوره إلى زيادة قيمة المؤسّسة، وبذلك يؤدي المجلس وظيفة هامة من وظائف حوكمة ا وهو م

  .(1)الشّركات

أنّه وفي ظل مفهوم حوكمة الشّركات، فإنّ مجلس  (Carlos, Ruben, 2005)كما يعتبر       

ن ومحاسبتهم عن أدائهم مرين بمساءلة المديريّ الإدارة سوف يقوم بصفة محدّدة نيابة عن المستثّ 

 مرين، وهذا هو السبب في وجوب إعطاء درجة لتحقيق أهداف المؤسّسة وتحقيق مصالح المستثّ 

ن وفصلهم إذا لم يحققوا تمكنه من تقنين قدرته في رقابة المديريّ  ،ة من الاستقلال لمجلس الإدارةكافيّ 

 .(2)الأداء المطلوب

رارات القّ  خاذباتّ أنّ مجلس الإدارة يقوم  (Lebance et Gillies, 2005) ويضيف      

رارات الحاسمة لفشل من القّ  تي تعدّ وقرارات الاندماج والّ  ين المدراء،مويل وتعيّ ة والتّ الإستراتيجيّ 

 .(3)ونجاح المؤسّسة في الأمد الطويل

أنّ مجلس الإدارة يقوم بمجموعة  (Heuvel, Gils et Voordeckers, 2006) كما يعتبر      

 (4)من الأدوار:

   هايـــــم أداء، رقابـــــة وتقيّ  ةالتّنفــــــيذيّ  أعضـاء الإدارة ارـــــعلــــق باختيـــــويتابـــــي: ـــالرّق لدورا -أ

     القيــــام  ين ومراقبــــة أداء الــــعضو المـــنتدب )الــــــمدير العـــــام(،ـعيّ ـــــتيـــــار وتــــــاخومكـــــافأتــــــها، 

 ومصالح حملة الأسهم؛  وق ـــــماية حقــــوأـخيراا حبأعمال الرّقابة الدّاخليّة 
 

 

(1)Vanden, Berghe, Abigail. "Evaluating Boards of Directors: what Constitutes agood corporate 

Board?". Corporate Governance: An International Review. 2004, Vol.12, Issue 4, p p 461_478. 
(2)Carlos. Fernandez, Ruben Arrondo. "Alternative Internal Controls As Substitutes of the Board of 

Directors". Corporate Governance: An International Review. 2005, Vol.13, Issue 6, p p 856_866.  
 دور حوكمة الشّركات في معالجة الاختلالات الهيكليّة في سوق العراق للأوراق   ". خلود عاصم وناس العّبدي(3)

 .144مبينة، العراق: جامعة بغداد، صمجّلة البحوث العلميّة. سنة النّشر غير الماليّة". 
(4)Heuvel, Gils, Voordeckers. "Board Roles in Small and Medium _ Sized  Family Businesses: 

performance and Importance". 2006[on ligne]. <Available at:www.doclib.uhasselt.be>, (Consulted: 
13/04/2012). 
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 ويتعـــلق بوضــــع رؤية ورسالــــة المؤسّسة، اختيـــار ومتابـــعة تنفـيذالدور الاستراتيجــــي:  -ب

 الاستراتيجيّات الملائمة للمؤسّسة؛

 نـــؤسّسة مــــــــزمة للموارد اللاّ ـــــمليّــــة توفير المــــعلـــــق هذا الـــدور بعــــويتير المــــوارد:ــــدور توف -ت

 حاب المصالح؛راف المختلفة من أصّ ال بالأطّ البيئة الخارجيّة، وربط وتحقيق الاتصّ 

يل المؤسّسة بالبيئة الخارجيّة، وتمثّ  ات ربـــــطّ وهـــــي تلك الأدوار الخاصّة بعمليّ أدوار مساعدة:  -ث

 مصالح حملة الأسهم في المجتمع.

ن عليه أنّ مجلس الإدارة يتعيّ  (Kenneth, Kim, Johon, Nofsinger, 2007)كما يرى       

وللقيام بالعنايّة  وضع مصلحة المساهمين قبل مصالحهم الشخصيّة، وكذلك ممارسة واجب العنايّة،

ة الّتي تمكنـــــه من تأدية مهامه، ومن افيّ ــدى المــــجلس المـــعلومات الكـــــر لــــــبـــة يجب أن تتوافالواجّ 

بالرشد. وأخيراا يحمل أعضاء مجلس الإدارة على عاتقهم ما يسمى بواجب  سميتخذ قرارات تتّ أن 

ى يتسنى القيام ، وحتّ الإفصّاحعمليّة  إتمامد من الإشراف، حيث يطبقوا قواعد أخلاق المهنة والتأكّ 

 .(1)بات على المجلس عقد اجتماعات دوريّةبكل هذه الواجّ 

وانطلاقا مما سبق يمكن القول أنّ مجلس الإدارة يعتبر نقطة البدايّة والأساس الّذي يقوم عليه       

 تصرفات على رةقابة والسيطّ التطبيق السليم والجيّد لمفهوم الحوكمة، وذلك من خلال قيامه بالرّ 

، بما يؤدي المتاحةالكفء لمواردها  قابة على التخصيصّ ، أو بتعبير آخر الرّ بالمؤسّسةن المديريّ 

ة بالمؤسّسة خصوصاا راف المرتبطّ تحقيق مصالح جميع الأطّ و  لفة الوكّالةقليل من تكّ التّ  إلى

 المساهمين. 

 

 
(1)Kenneth. A, Kim, Johon. R, Nofsinger. Corporate Governance. second Ed, New Jersey: Pearson, 
Prentice Hall, 2007, p 04. 
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 الأساسيّة الواجب توافرها في أعضاء مجلس الإدارة: الشروط ثانيا

جع إلى تعقد ن من طرف المجلس تكون في الواقع جدّ صعبة، وذلك رايم المديريّ إنّ مهمة تقيّ       

ن لة المعلومات غير متماثلة الّتي تصّدر بالأساس من المديريّ حضور مشكّ الوظائف الإداريّة، و 

الّذي يجعلها أقل مصداقيّة، فالمدير يمكنه أن يخفي المعلومة ويكون من ين الدّاخليّين الأمر والإداريّ 

ة لتلك الّتي تبنّاها المديرون، سلوكّات معاديّ  ور أن يبدي الإداريون الدّاخليون غير المعقول أن نتص

يستطيع أن يقوم بوظيفته وضمن هذا الإطار يجب أن يستجيب مجلس الإدارة لشروط مهمة حتّى 

 لة في:ومن ثمّ تفعيل تطبيق الحوكمة، والمتمثّ  ،فاءة وفعاليّةة بكالرّقابي

 معرفة وخبرة أعضاء مجلس الإدارة: -1

أكّدت العديد من الدّراسات أنّ مجالس الإدارة الّتي تحتوي على أعضاء ذوي تأهيل علمي      

ون من وتجربة وخبرة في مجال المؤسّسة هي مجالس إدارة جيّدة، كما أن مجلس الإدارة المكّ 

 ى سبيلـــــح أيضاا، فعلـــي مجالات مختلفة هو مجلس إدارة ناجـــعارف وخبرات فــــــضاء ذوي مــــــأع

المثال، يمكن للمؤسّسة الّتي تعمل في مجال الصناعة أن تستفيد كل الاستفادة من عضو مجلس 

المحاسبيّة. وبذلك تحتاج كل الإدارة ذو المعرفة والخبرة التسويقيّة أو العضو ذو المعرفة والخبرة 

ر في أعضاء ات العلميّة والثقافيّة والتجارب والخبرات الّتي يجب أن تتوفمؤسّسة أن تحدّد الخلفيّ 

 .(1)لم المجلس والمؤسّسة بالطريقة الأمثّ تخدّ  مجلس الإدارة، ومن ثّم

 
 

 

حوكمة الشّركات على أداء وقيمة الشّركة . نموذج محاسبي مقترح لقياس أثر تطبيق فريد محّرم فريد ابراهيم(1)
 : جامعةمصر. محاسبةسالة دكتوراه الفلسفة في الر  المسجلة ببورصة الأوراق الماليّة المصريّة _دراسة تطبيقيّة_.

 .83، ص2009 ،تجارة، كليّة العين شمس
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 استقلاليّة مجلس الإدارة: -2

يتحدّد بعدّة عوامل منها هيكلة مجلس الإدارة، يم مدى استقلاليّة أعضاء مجلس الإدارة تقيّ       

 الإطارحيث وفي هذا  .**ينين والخارجيّ والّتي تشير بالأساس إلى نسبة كل من الأعضاء الدّاخليّ 

ة أعضاء ه عندما يكون غالبيّ أنّ  إلى (1)(rchid, Joanne Li, 2005iLiza Fa)أشارت دراسة 

ة ة واستقلاليّ ين، سوف يدعم ذلك موضوعيّ الخارجيّ مجلس الإدارة في المؤسّسة من الأعضاء 

 دراسة ارة المؤسّسة. وفي نفس المنحى أكّدتالمجلس في القيام بواجباته الإشرافيّة اتجاه إد

(Coleman, Biekpe, 2006)(2)  ّين في المجلس، تؤدي إلى إلى أنّ زيادة عدد الأعضاء الخارجي

 قابي له ويزيد من حيويته، ومن ثّمبالإيجاب على الأداء الرّ زيادة استقلال المجلس، مما يؤثر ذلك 

وفي نفس الاتجاه أشارت دراسة )عويس،  .كّ دارة العليا باستنزاف ثروة الملايقلل من احتمال قيام الإ

ن في مجالس إدارة ( إلى أنّه من الضروري وجود عدد كاف من الأعضاء المستقليّ 2006

يم أداء ل، وتقيّ ــــل مستقة بشكّ در على ممارسة وظائفه الرّقابيقاحتّى يصبح المجلس  ،المؤسّسات

أشارت إليه دراسة فق مـــع ما وهذا مـــــا يـــتّ  .(3)جلســــلال اجتماعات المـــــالمؤسّسة بشكل فعّال خ

(Kenneth, Kim, Johon, Nofsinger, 2007)(4) المــــجلس علــــى نســــبة رورة احتّواء ـــــن ضـــــم 
 

ن في المستوى الأعلى للمؤسّسة الاقتصاديّة، ويجري يمثلون المدراء العامليّ  ين في المجلس:الأعضاء الدّاخليّ  _ **
 ات اليوميّة للمؤسّسة.انتخابهم في المجلس لأنهم مصدر المعلومات عن العمليّ 

ن لديهم علاقة تعاقديّة مع المؤسّسة، ولكنهم ليسوا من الموظفيّ هم الّذين المجلس: ين في الأعضاء الخارجيّ  _    
 ن للمؤسّسة، ولم يكن لهم أي تعامل معها.ابقيّ الحاليّين أو الس

 نقلا عن:
Wheelent. T, Hunger. J. "Strategic Management and Business Policy". 2004, New Jersey: Pearson, 
Prentice Hall, p 29. 
(1)Liza Fairchid, Joanne Li. "Director Quality and Firm Performance". The Financial Review. 2005, 
Vol.40,  Issue 2, p p 257_279. 

 .29ص ، مرجع سبق ذكره،مبهاء الدين سمير علاّ (2)
 .30ص، السابق نفس المرجع(3)

(4)Kenneth. A, Kim, Johon. R, Nofsinger,  op. cit, p 46. 
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. بينما ينالتّنفيذيّ  نن، حتّى يكون أكثر كفاءة في مراقبة سلوك المديريّ راف المستقليّ من الأطّ أعلى 

ن ين المستقليّ انعدام تأثير الإداريّ  (1)(Alexandre, Paquerot, 2000)ترى دراسات أخرى مثل 

 على الأداء الرّقابي لمجلس الإدارة.

ة داخل المجلس، بمعنى ما مدى لطّ ل السبهيكّ  قجانب آخر لاستقلال المجلس يتعل كما يوجد      

ر( ورئيس مجلس الإدارة. حيث وفي هذا الإطار يّ )المس ذيات الرئيس التّنفيال بين سلطّ وجود انفصّ 

رارات في خاذ، والرّقابة على القّ إلى أنّ تركّز عملية اتّ  (2)(Fama, Jensen, 1983)أشارت دراسة 

يقلل ذلك من كفاءة مجلس الإدارة في الرّقابة على الإدارة يد شخص واحد )المدير التّنفيذي(، 

منح المدير  ذكرت أنّه وبالرغم من (3)(night, 2003Weir, Laing, Mck) العليا. وكذلك دراسة

التّنفيذي مهمة رئيس مجلس الإدارة، يؤدي إلى دراية ومعرفة أكثر بالمؤسّسة وطبيعة عملها وبيئة 

خاذ ة لاتّ الأعمال الخاصّة بها، إلا أنّه وفي نفس الوقت يؤدي إلى اكتساب هذا الشخص لقوة وسلطّ 

وهذا ما يؤدي إلى رار المحقق لمصالحه الشخصيّة على حساب تحقيق مصالح المساهمين، القّ 

أنّ الجمع بين  (Daily, Dalton, 1994)وضح  الإطارم والرّقابة عليه. وفي هذا صعوبة التحكّ 

ة المجلس بقدر ما تمنحه مة المدير العام، تشكّك في مدى استقلاليّ ة رئيس مجلس الإدارة ومهممه

 .(4)المصلحةحاب ام نحو خدمة المساهمين وأصّ اا في توجيه المدير العؤثرم دورا  

      

 
 

 (1)Herve Alexandre, Paquerot Mathieu. "Efficacité des Structures de Contrôle et Enracinement des 

Dirigeants". Revue de Finance Contrôle Stratégie. juin 2000, Vol.3, n° 2, Paris: Économica. p p 5-29. 
(2)Fama Eugene, Jensen Michael."Agency Problems and Residual Claims". Journal of Law and 
Economics. June 1983, vol.26, USA: University of Chicago Press, p p 327_ 349. 
(3)Weir. C, Laing. D, Mcknight. P."An Empirical Analysis of the Impact of Corporate Governance 

Mechanisms on the Performance of Uk Firms". 2003[on ligne]. <Available at: www.ssrn.com >, 
(Consulted: 06/11/2011).  

 .91، ص، مرجع سبق ذكرهعة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(4)
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ة يتطلب توفر شرطين أساسيّين، الإدار أعضاء مجلس مما سبق نستنتج أنّ تحقيق استقلاليّة       

لهما وجود نسبة كبيرة من الأعضاء الخارجيّين المستقليّن على مستوى مجلس الإدارة، أمّا الشرط أو 

يرية لمدير مة التّسيّ مة الرّقابية لرئيس مجلس الإدارة والمهل بين المهالثّاني فهو ضرورة الفصّ 

 الية:مبرره في الأسباب التالأوّل يجد المؤسّسة، حيث أنّ الشرط 

 ؛ةة على الإدارة التّنفيذيّ تحقيق الرّقاب -أ

 ــة،التّنفيذي ـــّ والإدارةــــام ـــدير العـــــموضوعي للمـيم القيّ ــــــاء الخـــــارجيّين يحـــققون التــــــضـــــإنّ الأع -ب

 زيد من التّفويضاتــــالحصول على الم لـــمن أج ،فاظ على سمعتهم الإداريّةـــــــهم للحــسعياا من

 اولات    إثباتـــــــومح طاءـداا عن محاولات تصيّد الأخــــــيين، وذلك بعن خارجيّ ــــــــيوكيلات كإداريّ ــــــــوالتّ 

على  طمعاا في التّرقي للحصـــــول ،ليّيناخل الأعضاء الدّ ــــــة من قبدم كفاءة الإدارة التّنفيذيّ ــع

 ؛صب أعلىمنا

يمكن إلقـــاء المسؤوليّة على الأعضاء الخارجيّين متى وقـــعت مشاكــــل، بسبب أخـــطاء     -ت

  ارتكبوها أثناء أدائهم لمهامهم؛

وازن هدفـــــها تحقيق التّ  ،عـــــلى أنّـهم جهة محايدةالأعضاء الخارجيّين ى ــــإلر ظيمكن الن -ث

 الملاكّ ورغبات ومصالح الإدارة.وافق بين رغبات ومصالح والتّ 

 حجم مجلس الإدارة: -3

الحوكمة، أنّ فعاليّة المجلس بوصفه أحد أدوات  ذكرت العديد من الدّراسات الّتي تخصّ       

 الإطـــــــارذا ـــــــــــــــــــــــي هـــــــارت فـــــــيث أشـــــجمه، حد على حــــــليّة تعتمــــات الدّاخــــــمة الشّركـــــــوكـــــح

م إلى أنّ مجالس الإدارة صغيرة الحجّ  (Eric Helland, Michael Sykuta, 2005)  ــــــةدراس

هي أكثر كفاءة في الأداء بالمقارنة مع المجالس الكبيرة، ويرجع المنطق في هذا الأمر إلى أنّه في 
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الأعضاء، يميل كل عضو منهم إلى بذل جهد أكبر من حالة المجالس المكونة من عدد قليل من 

الجهد المبذول في حالة تواجد أعضاء أكثر، لأن العضو في الحالة الأولى يدرك جيداا أنّ هنالك 

مسؤوليّة المراقبة على أداء إدارة المؤسّسة، أما في المجالس  إليهم عدد قليل من الأعضاء المنوطّ 

الآخرين وهم كثيرون ، فسيفترض كل عضو أنّ الأعضاء ضاءالمكونة من عدد كبير من الأع

م يكون احتمال الوصول قابي، وعلاوة على ذلك ففي المجالس كبيرة الحجّ سوف يقومون بواجبهم الرّ 

عب الوصول إلى أي قرارات ذات معنى، ومن أجل هذا إلى إجماع أصعب وبذلك سيكون من الصّ 

. وفي نفس الاتجاه أشارت دراسة (1)ليّة وتأثيرفالمجالس الصغيرة يمكنها أن تكون أكثر فاع

(Jensen, 1993))2(  إلى أنّ مجلس الإدارة الّذي يتضمن عدد كبير من الأعضاء يكون ذا كفاءة

رة على العضو المنتدب، وذلك لأن عمليات منخفضة، بالإضافة إلى عدم قدرته على السيطّ 

تكون أكثر صعوبة وتعقيداا منها في المجالس  رار في المجالس الكبيرةالتنسيق والاتصال وصنع القّ 

إلى وجود وجهة نظر فيما   (Coleman, Biekpe, 2006)في حين أشارت دراسة  الصغيرة.

على عدد كبير من الأعضاء يكون حتوي ــــي أنّ المجلس الّذي يـــــم مجلس الإدارة، وهيتعلق بحجّ 

القدرة على الحدّ من رغبة ومحاولات العضو أداؤه أفضل، حيث أنّ مثل هذا المجلس يكون لديه 

المنتدب للسيطّرة على اتّخاذ القّرارات، بالإضافة إلى أنّ كبر حجّم المجلس يتيح الفرصّة لتوفير 

    .(3)الخبرات اللّازمة للتّحسين من جودّة عملية اتّخاذ القّرارات

والخبرات الّتي تمكنهم من مما سبق نستنتج أنّ امتلاك أعضاء مجلس الإدارة للمعارف       

           اءــــن الأعضــــون غالبيّة أعضائه مــــة إلى تكــالتّعامل مع القضايا المتعلقة بنشاط المؤسّسة، بالإضاف
 

(1)Eric Helland, Michael Sykuta. "Who's Monitoring the Monitor? Do Outside Directors Protect 

Shareholder's Interests?". The Financial Review. 2005, Vol.40,  Issue 2, p p 155_172. 
(2)Jensen Michael."The Modern Industrial Revolution, Exit and the Failure of Internal Control 
Systems". Journal of finance. 1993, Vol.4, n° 3, p p 831_ 880. 

 .29_28ص ص مرجع سبق ذكره،، بهاء الدين سمير علّام(3)
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في لة مجلس والمتمثّ ال، وكذا وجود شكل من استقلال القيادة في ين()غير التّنفيذيّ  الخارجيّين

ل بين وظيفتي رئيس مجلس الإدارة والعضو المنتدب(، شخصيّة رئيس مجلس الإدارة )الفصّ 

كلها من أهم الشروط الّتي بالإضافة إلى احتواء المجلس على العدد المناسب من الأعضاء، تعدّ 

ة بفعاليّة، والّتي لها دور بالغ في الحدّ من قدرة ة والرّقابيتعزز قيام مجلس الإدارة بمهامه الإشرافيّ 

م مصالحهم الخاصّة، دون الأخذ بعين الاعتبار مصالح الملاكّ ن على التصّرف بما يخدّ المديريّ 

  راف الأخرى ذات العلاقة بالمؤسّسة.والأطّ 

 ابعة لمجلس الإدارة ودورها في تفعيل حوكمة الشّركاتالتّ ان جّ ا: اللثالث

م الأعمال الّتي يقوم مجلس الإدارة بمناقشتها وتحليلها، والتّي تؤدي إلى زيادة نظراا لكمية وحجّ       

ين، ان من الأعضاء غير التّنفيذيّ جّ ذلك القيام بإنشاء العديد من اللب على انشغاله وتعقد مهامه، ترتّ 

ان أنها لا تحل محل وظائف مجلس الإدارة، فهي تقوم برفع تقاريرها جّ والميزة الأساسيّة لهذه الل

ي به للمجلس وهو صاحب الكلمة النهائيّة ويتحمل المسؤوليّة الكاملة لأي تصرف أو عمل توصّ 

ة عنايّ نها من أداء وظيفتها بالنة خصائص ومميزات معينة تمكّ هذه اللجّان، ولأعضاء أي لجّ 

 ان الأكثر شيوعاا في تفعيل تطبيق حوكمة الشّركات.جّ ولهذا سيتم توضيح دور الل .(1)المطلوبة

 نة المراجّعة في تفعيل تطبيق حوكمة الشّركاتدور لجّ  -1

مجلس الإدارة،  نقة عان المنبثّ جّ من أهم الل ( Le Comité D'audit)نة المراجّعة تعد لجّ       

يم د من سلامة الإفصّاح، وتقيّ القوائم الماليّة، والتأكّ  إعدادنة بالإشراف على جّ حيث تقوم هذه الل

نة جّ ـــــنسيق بينهم، كما يكون لهذه اللن الخارجيّين والدّاخليّين والتّ ة واستقلاليّة كل من المدققيّ جودّ 

 وتتكـــــــون ي. ـــالتدقيق الدّاخل مسؤولابه، وتنصيب ــــــــــحديد أتعــــين المدقق الخارجي وتة في تعيّ ــــلطّ الس

 
 .115، ص، مرجع سبق ذكرهحوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري  ،محمّد مصطفى سليمان(1)
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ولديهم الخبرة  ،ن عن إدارة المؤسّسةهذه الأخيرة من ثلاثة أعضاء على الأقل جميعهم مستقليّ 

 .(1)الكافيّة في مجال المحاسبة والتدقيق

ن، العلميّة الدوليّة المتخصّصة والباحثيّ مراجّعة باهتمام بالغ من الهيئات نة الولقد حظيت لجّ       

ضطرابات الماليّة في كبرى المؤسّسات العالميّة، ويرجع هذا الاهتمام والا الإخفاقاتاصة بعد وخ

في زيادة  ة للحوكمةالرّقابيخليّة ة كأداة من الأدوات الدّانة المراجّعن أن تلعبه لجّ يمكللدور الّذي 

خلال دورها في ح عنها المؤسّسات، وذلك من ة في المعلومات الماليّة الّتي تفصّ قة والشّفافيّ الثّ 

شرافها ،ير المحاسبيّة المتّبعةقارير الماليّة تمّ وفقاا للمعايّ التّ  إعدادد من أنّ المساعدة في التأكّ  على  وا 

الخارجيّة وزيادة الاستقلاليّة ودورها في دعم وظيفة المراجّعة  ،وظيفة المراجّعة الدّاخليّة بالمؤسّسات

فضلاا عن مساندتها للإدارة  .(2)زام بمبادئ حوكمة الشّركاتيد على الالتّ لها، وأيضاا أهميتها في التأكّ 

علاوة . (3)ام الرّقابة الدّاخليّةة نظّ سينها جودّ العليا حتّى تقوم بمهامها بكفاءة وفعاليّة، إضافة إلى تح

كان له  ،عةنة للمراجّ يل لجّ على ذلك يشير البعض بأنّ مجرد إعلان المؤسّسة الاقتصاديّة عن تشكّ 

   .(4)أثر على حركة أسهمها بسوق الأوراق الماليّة

رة الماليّة لبعض المؤسّسات الكبيّ نة المراجّعة أهميّة بالغة بعد الانهيارات ولقد أخذ مفهوم لجّ       

 في  Sarbanes- Oxelyون ـــــقان إصدارة الأمريكيّة تمّ حدّ ــــي الولايات المتـــــ، ففلاهـــــأعرنا ـــــــما ذكـــــك
(1)Picket K.H.S. The Essential Hand book of Internal Auditing, England: Ed. Johon Wiley and Sons 
Ltd, 2005, p 46.  
(2)Walker R.G. "Gaps in Guidelines on Audit Committees". Abacus. 2004, Vol.40,  Issue 2, p p 
157_192. 

دور لجّان المراجّعة في حوكمة الشّركات وأثرها على جودّة القوائم الماليّة المنشورة في ". مجدي محمّد سامي(3)
، مصر: جامعة 46، المجلّد1. العدد2009مجّلة كليّة التجارة للبحوث العلميّة. جويلية بيئة الأعمال المصريّة". 

 .19الإسكندريّة، ص
لمؤسّسات والمنهج المحاسبي السليم متطلبات ضرورية . "تطبيق مبادئ حوكمة اجاوحدو رضا، مايو عبد الله(4)

الملتقى الدولي الأوّل حول الحوكمة المحاسبيّة للمؤسّسة _واقع رهانات لإدارة المخاطر في المؤسّسات الاقتصاديّة". 
 .20، الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي، ص2010ديسمبر  07/08وآفاق_، 
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 يوصف بأنّه أهم تعديل تشريعي إصلاحي تصادق عليه الحكومة الأمريكيّة، والّذي 2002جويلية 

ذا القانون ـــأفرد ه الإطارالأمريكيّة، حيث وفي هذا  بعد سلسلة الفضائح الماليّة لكبريات الشّركات

ين تعيّ تكــــون المسؤولــــة مباشرة عن حتّى ة المراجّعة ــنيل لجّ وب تشكّ ــــ( وج301في المادة )

هذا يث استهدف ــعة، حة المراجّ ــــنليه أن يوجه تقريره إلى لجّ ــــراجع الخارجي، الّذي يجب عــــــالم

 .(1)ان المراجّعةن الخارجيّين ولجّ بين المدققيّ  ةإستراتيجيّ القانون صياغة علاقة 

عندما أوصت لجنة ، 1992ة، فيرجع إلى عام ة المتحدّ ان المراجّعة في المملكّ يل لجّ أما تشكّ       

عة في المؤسّسات المساهمة، نتيجة إفلاس العديد من المؤسّسات ان مراجّ كادبوري بتكوين لجّ 

لة، ورغبة مجالس إدارة المؤسّسات في مرين بتقارير مالية غير مضلومطالبة المساهمين والمستثّ 

 . (2)تنفيذ سياسات المؤسّسة في ظل رقابة فعّالة

نة المراجّعة عبارة عن مجموعة من ثلاثة أعضاء على الأقل من أعضاء لما سبق لجّ  إضافة      

ة، محاسبيّ  وأة ى الأقل خبرة ماليّ ــين، ويمتلك أحد أعضائها علمجلس الإدارة المستقليّن غير التّنفيذيّ 

 ن بوضوح مسؤولياتهام عملها دليل مكتوب يبيويحكّ  ،ل هذه اللجّنة من قبل مجلس الإدارةوتشكّ 

ة الكافيّة للقيام بمهامها، وتقوم بمهام عديدة أهمها دراسة لطّ نة السجّ وطرق القيام بها، كما تمتلك الل

ع الخارجي وبين ، كما أنّها تعمل كوسيط بين المراجّ القوائم الماليّة قبل رفعها إلى مجلس الإدارة

 ودراسة  راجّعة،ــــطة ونتائج المخ صّ ــــين المراجع الخارجي وفحمجلس الإدارة، ومن مهامها أيضاا تعيّ 
 

 

. "دور لجّان المراجّعة كأحد دعائم الحوكمة في تحسين جودّة التّقارير الماليّة  سامح محمّد رضا رياض أحمد(1)
، 7، المجلّد1، العدد 2011المجّلة الأردنيّة في إدارة الأعمال. _دراسة تطبيقيّة على شركات الأدويّة المصريّة_". 

  .51الجّامعة الأردنيّة، صالأردن: 

مجّلة الاقتصاد . "لجّان المراجّعة كأحد دعائم حوكمة الشّركات _حالة السعوديّة_". عوض بن سلامة الرحيلي(2)
 .194، السعوديّة: جامعة الملك سعود، ص22، المجلّد1، العدد2008والإدارة. 
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 .  (1)نظّام الرّقابة الدّاخلي

ان روري وجود لجّ أنّه من الضّ  (Abbott, Parker, Peters, 2004)وفي نفس الإطار يرى       

 يمل أحد العوامل الرئيسيّة لتقيّ عة في المؤسّسات الّتي تسعى لتطبيق الحوكمة، حيث تمثّ للمراجّ 

ة ان المراجّعة بدور حيوي في ضمان جودّ مستويات الحوكمة المطبقة بالمؤسّسة، كما تقوم لجّ 

لاعب والممارسات غير قة في المعلومات المحاسبيّة والحدّ من التّ ق الثّ قارير الماليّة وتحقيالتّ 

ة ومقاومة ضغوط ة والخارجيّ ات المراجّعة الدّاخليّ على عمليّ  إشرافالشرعيّة، نتيجة لما تقوم به من 

 .(2)وتدخلات الإدارة في عملية المراجّعة

بالنسبة لإعداد التّقارير الماليّة تعتبر وظيفة  نة المراجّعة( أنّ وظيفة لجّ 2006ويعتبر )حمد،       

ق بين مجلس الإدارة  نة بدور المنسجّ لة ولا يدخل في دورها إعداد هذه القوائم، وتقوم هذه الإشرافيّ 

في أي ر في وم بالنظـــما تقـــع الخارجي، واستعراض نتائج المراجّعة الدّاخليّة والخارجيّة، كوالمراجّ 

 .(3)شأن طرق المحاسبة المستخدّمة عند إعداد القوائم الماليّةتغيّيرات ملموسة ب

( إلى أنّ لجّنة المراجّعة تكون من 2008دائماا وفي نفس الاتجاه تشير )مها الريحاوي،       

الأعضاء المستقليّن في مجلس الإدارة، وتمارس دورها الرّقابي بالعمل على تعزيز فعاليّة وكفاءة 

 .(4)لإدارةالمدققيّن الدّاخليّين ومدققي الحسابات الخارجيّين، وتعمل على ضمان استقلالهم عن ا

       
 
 

 (1)Andrew. R, Carol. M. "Audit Committee Cadbury Code and Audit Fees: An Empirical Analysis of 

U.K. Companies". Managerial Auditing Journal. 2000, Vol.15, n° 7, p p 315_318. 
(2)Abbott. L, Parker. S, Peters .G. "Audit Committee Characteristies and Restatement Auditing". 
Journal of Practice and Theory. 2004, Vol.23, p p 240_244.  

 .98، ص، مرجع سبق ذكرهعة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(3)
. "الشّركات المساهمة ما بين الحوكمة والقوانيّن والتّعليمات_ حالة دراسيّة للشّركات مها محمود رمزي ريحاوي (4)

، سوريا: 24، المجلّد1، العدد2008مجّلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصاديّة والقانونيّة. المساهمة العامّة العمانيّة_". 
 .98جامعة دمشق، ص
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ام حقق من كفايّة نظّ نة المراجّعة يتصل بالتّ للجّ  ( أنّ الدور الرئيسي2010كما يرى )مزياني،       

ام وصيات إلى مجلس الإدارة، والّتي من شأنها تفعيل النظّ ة تنفيذه وتقديم التّ الرّقابة الدّاخليّة وفاعليّ 

ة حاب المصالح بكفاءة عاليّ ن وبقية أصّ وتطويره بما يحقق أغراض المؤسّسة ويحمي مصالح المالكيّ 

قارير لاع على كافة المعلومات والبيانات والتّ نة وبدون أي قيود الاطّ ويحق للجّ  .(1)وتكلفة معقولة

لاع عليها، وعلى ة الاطّ لات والمراسلات، أو غير ذلك من الأمور الّتي ترى اللجّنة أهميّ والسجّ 

 نة القيام بمهامها.فل للجّ الّتي تكّ  راءاتالإجّ خاذ كل مجلس الإدارة اتّ 

ان المراجّعة دور في تفعيل حوكمة ( إلى أنّ للجّ 2011)ايمان مصطفى، أشارت و كما       

  (2):ةطة التاليمن خلال قيامها بالأنشالشّركات، وذلك 

 فحص إجراءات الرّقابة الدّاخليّة ومراجعتها والتأكّد من فعاليتها؛ -أ

 ن؛زام بالقواعد والقوانيّ راءات الإداريّة والتأكّد من الالتّ يم الإجّ تقيّ  -ب

الماليّة  وائمـــالق إعدادي ـــبعة فالمتّ  راءاتوالإجّ بقة المطّ  حاسبيّةـــالم ومراجعة السياسات فــــحصّ  -ت

 قديريّة؛الفعليّة والتّ 

 ه الّتيــــحديد أتعابــــينه، وتع الخارجي، واقتراح تعيّ ــــيم ومتابعة أعمال المراجفحص وتقيّ  -ث

 يتقاضاها؛

سوق  ئةــــراقب الحسابات وهيـــــؤسّسة لملاحظات وتوصيات مــــاستجابة إدارة المن ــــحقق م ـــّالت -ج

 المال؛

 تحسين جودّة التّقارير الماليّة؛ -ح

 

مجّلة العلوم . " دراسة نظريّة تحليليّة لدور التدقيق الدّاخلي في عمليّة حوكمة الشّركات". مزياني نور الدين(1)
 .180، الجزائر: جامعة مسيلة، ص4، العدد2010والعلوم التجاريّة. الاقتصاديّة والتّسيير 

 .384ص ، مرجع سبق ذكره،ايمان مصطفى(2)
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 تحسين جودّة التّقارير الماليّة؛ -ح

 عيم موضوعيّة ومصداقيّة التّقارير الماليّة؛تد -خ

ي ــــــــف ليّةــــعة الدّاخالمراجّ ل إدارة ـة عماخليّين، ودراسة خطّ ن الدّ عيّ ة المراجّ حقق من استقلاليّ التّ  -د

مقترحات من  م أيــــقديــــي تصدر عنها، وتـــــر الّتـــوالتّقاري اق الفحصّ ــــطــــــة الاقتصاديّة، ونــــــالمؤسّس

ل بين مجلس الإدارة لقة الوصّ ــــــنة حن الدّاخليّين، وتكون اللجّ عيّ ة المراجّ يد استقلاليّ شأنها تأكّ 

 اخليّين؛ن الدّ عيّ جّ والمرا

 ال لإدارة المخاطر؛ام فعّ ضمان وجود نظّ  -ذ

ماسبق  لالــق هذا الدور من خـــــة، حيث يمكن تحقيــــــي التّقارير الماليّ ــــــقة الجمهور فـــــادة ثـــــــزي -ر

 .ذكره من أدوار

نة المراجّعة، تهدف لجّ  ابق، يمكن القول بأن الوظائف الّتي تقوم بهامن خلال العرض السّ       

الة(، لفة الوكّ لة تكّ مارات )حل مشكّ ، وتعظيم العائد على الاستثّ إلى المحافظة على حقوق المساهمين

 المراجّعة انجّ لشّركات إلى تحقيقه، أي أنّ لات مجلس الإدارة، وهو ما تسعى حوكمة اودعم مسؤوليّ 

 أصبحت من الدعائم الأساسيّة لتفعيل حوكمة الشّركات.

 :في تفعيل تطبيق حوكمة الشّركات نة المكافآتلجّ  دور -2

مة راسات الخاصّة بحوكمة الشّركات والتّوصيات الصّادرة عن الجهات المهتتوصي أغلب الدّ       

ين. وفي مجال ان المكافآت من أعضاء مجلس الإدارة غير التّنفيذيّ ل لجّ كّ بها، بأنّه يجب أن تش

ة، تأكيداا على نميّ عاون الاقتصادي والتّ مة التّ فقد تضمنت إرشادات منظّ  ة للدولة،الشّركات المملوكّ 

 ضرورة أن تكون مكافآت أعضاء مجلس الإدارة والإدارة العليا معقولة، وذلك لضمان تعزيز مصالح 
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 .(1)جذب المهنيّين من ذوي الكفاءات العاليّةالبعيد من خلال  المؤسّسة في الأمدّ 

نة المكافآت وواجباتها في تحديد الرواتب والمكافآت والمزايا الخاصّة جّ وتتركّز وظائف ل      

 (2)حدّد تلك الواجبات بما يأتي: Mintzبالإدارة العليا، لذا فإنّ 

جلس الإدارة ـــــوصية لمها والتّ ــــــلإدارة العليا، ومراجعتــــزايا الأخرى لـــــالمكافآت والم ــديدتح -أ

 قة عليها؛بالمصادّ 

 لـــات بشـــــكـــــذه السياسـعليا، ومـراجــــعة هـــــكافآت الإدارة الــــبرامـــــج مات لإدارة ـــــع سياســـــــــوض -ب

 دوري؛

 بشكل بطــها دفــــعات لا ترتــــج عنـوات لتعديل برامج مكافآت الإدارة العليا الّتي ينتّ اتخـــاذ خطـ -ت

 العليا؛معقول بأداء عضو الإدارة 

 وضع سياسات لمزايا الإدارة ومراجعتها باستمرار. -ث

 :في تفعيل تطبيق حوكمة الشّركات عييناتنة التّ لجّ  دور -3

يجب أن يتم تعيّين أعضاء مجلس الإدارة والموظفيّن من بين أفضل المرشحيّن، الّذين تتلاءم       

مهاراتهم وخبراتهم مع المهارات والخبرات المحدّدة من طرف المؤسّسة. ولضمان الشّفافيّة في تعيّين 

 (3)جّبات:أعضاء مجلس الإدارة وبقية الموظفيّن، فقد وضعت لهذه اللجّنة مجموعة من الوا

أن تقــــــوم لجّنة التّعيينات فـــي المؤسّسة مــــــع مجلس الإدارة بوضــــع المهارات والخــــبرات  -أ

 المطلوب توافرها لدى عضو مجلس الإدارة والموظفيّن المطلوبين؛

 .116ص ،، مرجع سبق ذكرهحوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري  ،محمّد مصطفى سليمان(1)
ات وأخلاقيّ  الملتقى الدولي حول الحوكمة"الحوكمة والفساد الإداري والمالي".  ، شوكال عبد الكريم.خميلي فريد(2)

 . 162، الجزائر: جامعة باجي مختار بعنابة، ص2009نوفمبر 18/19الأعمال في المؤسّسات، 
الطّبعة الأولى. الأردن: دار الإعصّار العلمي للنّشر والتّوزيع،  . الحوكمة في الشّركات.محمّد حلمي الجّيلاني(3)

 .139، ص2015
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يجب على لجّنة التّعيينات أن تضع آليّات شفافة للتّعيين، بمـا يضمن الحـــــصول على أفضل        -ب

 المرشحيّن المؤهليّن؛

وبة للمؤسّسة ــــارات المطلـــــالمهاء مجلس الإدارة بتقويم ـــــة مع بقية أعضــــنجّ أن تقوم الل -ت 

 باستمرار؛

ن لتقديم طلباتهم ؤهليّ ــعن الوظيفة المطلوب إشغالها، ودعوة الم بالإعلاننة جّ يجب أن تقوم الل -ث

 عيين؛للتّ 

 م معارات المتقدّ ـــــــلات ومهـــك بمقارنة مؤهــــــ، وذلة أن تتوخى الموضوعيّةـــــنجّ ى اللــــــعل -ج

 المواصفات الموضوعة من طرف المؤسّسة.

 :في تفعيل تطبيق حوكمة الشّركات نة حوكمة الشّركاتلجّ  دور -4

م، وقد لون حملة الأسهن يمثّ نة حوكمة الشّركات بأنّها تتألف من أعضاء مستقليّ تتميز لجّ       

يل الحوكمة في نة عبر الوقت، بحيث أصبح لها دور قيادي في تشكّ جّ تطوّر وتوسّع دور هذه الل

 (1)ل أساسي فيمايلي:ل دورها بشكّ المؤسّسة، ويتمثّ 

 وم  ــــما تقـــضائها، كــــات أعحديد مسؤوليّ ـــــجلس الإدارة وتـــقة عن أعضاء مان المنبثّ جّ ــــتحديد الل -أ

 ــــاتؤولي ـّـــح وتحــــــديد مســــن المصالــــبي ود تعـــــارضـــــدم وجــــد مــــــن ع ــــّؤهلاتــــــهم والتأكــعة ممراج ــــّـــــب

 أعضائها؛

 تعمل على تطوير نشاطات يتّم من خلالها أخذ مقترحات المساهمين بعين الاعتبار؛ -ب

 الوقت وتقــــــــوم بمراجّعة ومتابعة عــــــــــمليات تزويد مـــــــــجلس الإدارة بالمـــــعلومات المناسبة، وفــــــي -ت

ة ة الأردنيّة لتعزيز استقلاليّ ة في الشّركات المساهمة العامّ سيّ ام للحاكميّة المؤس. تطوير نظّ إيمان أحمد الهنيني(1)
لدّراسات العليا، كليّة ن: جامعة عمّان العربيّة ل. الأردمحاسبةسالة دكتوراه الفلسفة في الر  مدقق الحسابات القانوني.

 .46_45ص ص ،2004الإداريّة والماليّة العليا،  علومال
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  ؛فاصيل المطلوبةالمحدّد والتّ 

مجلس  ة أعضاءن استقلاليّ ــــل في التأكّد منة حوكمة الشّركات تتمثّ م وظيفة للجّ ــفإنّ أه وأخيراا  -ث

 الإدارة.

 ني: قواعد الإدارة العلياالمطلب الثّا

تقع الإدارة العليا في قمة الهيكل التّنظيمي، حيث تعمل على تنفيذ سياسات واستراتيجيات       

مجلس الإدارة، كما تعتبر المسؤول الأوّل على إعداد المعلومة الماليّة. ويمكن تبيّين قواعد الإدارة 

 حوكمة كمايلي:من طرف هذه الإدارة بما يضمن تحقيق التطبيق الجيد لل العليا الواجب تطبيقها

 يا في تفعيل تطبيق مبادئ الحوكمةأولا: دور الإدارة العل

بات المنوط القيام بها من راسات والبحوث الّتي تطرقت إلى المهام والواجّ هناك العديد من الدّ       

 الإطارة الحوكمة. حيث وفي هذا ة وفعاليّ طرف الإدارة العليا في المؤسّسة، بما يسمح بتحقيق جودّ 

عنصراا أساسياا في حوكمة الشّركات،  دّ إلى أنّ الإدارة العليا تع (1)(0620أشارت دراسة )سليمان، 

ففي حين يمارس مجلس الإدارة دوراا رقابياا اتجاه أعضاء الإدارة العليا، فإنّه ينبغي على مديري 

د يرى )درغام، دّ ذا الصوفي ه ن في المؤسّسة.الإدارة العليا ممارسة دورهم في الرّقابة على المديريّ 

ة من مسؤولي المؤسّسة، وهي المسؤولة عن من مجموعة أساسيّ ون أنّ الإدارة العليا تتكّ  (2)(2010

الإدارة الفعليّة للمؤسّسة وتقديم التّقارير الخاصّة بالأداء إلى مجلس الإدارة، كما أنّها مسؤولة عن 

 ي ـــــة ففافيّ ــــاح والشّ ـــــاه الإفصّ ـــى مسؤوليتها اتجـــــقيمتها، بالإضافة إلؤسّسة وزيادة ــــــاح المـــــيم أربظّ ـــــتع
 

 .18، ص، مرجع سبق ذكرهحوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري  ،محمّد مصطفى سليمان(1)
ات الحوكمة_دراسة آليّ نافسيّة في ضوء كاليف في تفعيل القدرة التّ . دور بيانات التماهر موسى حامد درغام(2)

رسالة ماجستير في المحاسبة  .رجة في سوق فلسطين للأوراق الماليّةتطبيقيّة على الشّركات الصناعيّة المدّ 
 . 37، ص2010جارة، والتّمويل. فلسطين: الجّامعة الإسلاميّة بغزّة، كليّة التّ 
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 المعلومات الّتي تنشرها للمساهمين.

أنّ الإدارة العليا هي الجهة المسؤولة في المؤسّسة  (2007شحاته،  ،كما تعتبر دراسة )علي       

ورقابة الموارد الماديّة والبشريّة للوصول إلى أفضل  ،والتّنسيق والتّوجيه نظيمخطيط والتّ عن عملية التّ 

ة هي الأساس في نجاح المؤسّسة كاليف، حيث أنّ الإدارة الناجحّ ائج بأقصر الطرق وأقل التالنت

 .(1)على منافسيها وتفوقها

 (2)ة:دارة العليا تقوم بالمهام التالي( أنّ الإ1999وفي نفس الاتجاه يرى )ماهر،       

ام الرّقابة ة، من أجل تشغيل نظّ ة والمحاسبيّ ، الإداريّ ةالتّنظيميّ  راءاتالإجّ خاذ مجموعة من اتّ  -أ

ل يضمن عدم مثل تحديد اختصاصات الإدارات والأقسام المختلفة بشكّ  ،الدّاخليّة وتحقيق أهدافه

صدار تعليمات بوجوب إثبات العمليّ   قليل من فرص الغشّ ات بالدفاتر فور حدوثها للتّ التداخل، وا 

 لاعب، كما يساعد هذا في حصول إدارة المؤسّسة على ما تريده من معلومات بسرعة؛والتّ 

أعضاء نة التّعيينات باختيار شاور مع مجلس الإدارة وخصوصاا لجّ لتّ قيام المدير التّنفيذي با -ب

 ل تنظيمي ملائم لظروف المؤسّسة؛أكفاء لإدارة المؤسّسة، والمشاركة في تصميم هيكّ 

 روف المحيطة بالمؤسّسة وقياس تأثيرها على الخطط الإستراتيجيّة وتنفيذها؛تتبع الظّ  -ت

 استخدام الموارد المتاحة بكفاءة؛ متابعة  -ث

 توقيع العقاب على أي تقصير أو إهمال في تنفيذ الخطط؛ -ج

 يم البيئة الدّاخليّة والخارجيّة وتحديد نقاط القوة والضعف.تقيّ  -ح

 

       

 .20ص ، مرجع سبق ذكره،عبد الوهاب نصر علي، شحاته السّيد شحاته(1)
 .43، ص1999الاسكندريّة: الدّار الجامعيّة، . دليل المدير خطوة بخطوة في الإدارة الإستراتيجيّة. أحمد ماهر(2)
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( أنّ الإدارة العليا تسهّم في التطبيق الجّيد للحوكمة من خلال 2004وتعتبر )إيمان الهنيني،       

 (1)ة:مهامها التالي

وتحقيق الأهداف الإستراتيجيّة الموضوعة من قبل مجلس  ،تشغيل المؤسّسة وتحقيق الإيرادات -أ

 الإدارة؛

من أجل المراجّعة  تطوير الخطط الإستراتيجيّة للمؤسّسة وتقديمها لمجلس إدارة المؤسّسة -ب

 يرات عند الضرورة؛والاعتماد، أو إحداث بعض التغيّ 

 دارة؛تطوير الخطط التشغيليّة السنويّة والموازنات وتقديمها لمجلس الإ -ت

دارة المخاطر المرافقة لنشاطات المؤسّسة؛ -ث  تحديد وا 

 ن المركز المالي للمؤسّسة ونتيجة ـالة ععبر بأمانة وعدّ ــــوائم والتّقارير الماليّة الّتي تـــإعداد الق -ج

 أعمالها.

( أـنّ من بين أهم مجالات مساهمة الإدارة العليا في تحقيق 2013ويضيف )عبد الصّمد،       

التطبيق الفعّال والسليم للحوكمة هو مجال تفاعلها مع باقي آليّات الحوكمة الأخرى. حيث وفي هذا 

 (2)الإطار وضح الباحث طبيعة هذا التّفاعل الأخير من خلال مايلي:

  المراجّعة الخارجيّة: تأثير الإدارة العليا على -أ      

تقوم الإدارة العليا بتوفير الوسائل والإمكانيّات للمراجّع الخارجي وتسهيل عمله، والعمل على الالتّزام 

 بالنزاهة والاحتراف المهني في التّعامل معه.

 
 

 .44_43ص ص ، مرجع سبق ذكره،إيمان أحمد الهنيني(1)
، مرجع ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  ،الصّمدعمر علي عبد (2)

 .171_170ص صسبق ذكره، 
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 تأثير الإدارة العليا على المراجّعة الدّاخليّة: -ب      

صدار المعايّير  كانت إدارة المراجّعة الدّاخليّة تتبع الإدارة العليا، ومع زيادة متطلبات الحوكمة وا 

الدوليّة للممارسة المهنيّة للمراجّعة الدّاخليّة، أصبحت تتبع مجلس الإدارة داخل دائرة لجّنة المراجّعة 

المنبثّقة عنه، حيث تغيرت علاقة الإدارة العليا بالمراجّعة الدّاخليّة، بما يعمل على تفعيل دورها في 

 تطبيق الحوكمة. وتبرز أهم مهام الإدارة العليا فيمايلي:

 عة الدّاخليّة وتسهيل عملها؛ات للمراجّ وم الإدارة العليا بتوفير الوسائل والإمكانيّ _ تق

 اخليّة بجوانب القصور والوظائف الّتي تحتاج للتدقيق داخل المؤسّسة؛_ إبلاغ المراجّعة الدّ 

 عة الدّاخليّة.السهر على تحقيق استقلاليتها وعدم التدخل في عمل المراجّ  _

 نة المراجّعة:تأثير الإدارة العليا على لجّ  -ت      

نة المراجّعة من أجل تسهيل القيام بأعمالها، كما تقوم الإدارة العليا بتوفير الوسائل والإمكانيّات للجّ 

نة المراجّعة والمراجّعة الدّاخليّة، واقتراح ما يلزم تقوم بمناقشة خطة المراجّعة الموضوعة من قبل لجّ 

 عة أولاا.ة كالدوائر والجهات الّتي تحتاج للمراجّ ة عمل المراجّعليّ من أجل زيادة فعا

 تأثير الإدارة العليا على مجلس الإدارة: -ث      

 ل علاقة الإدارة العليا بمجلس الإدارة فيمايلي:تتمثّ 

 ات الّتي يضعها مجلس الإدارة؛_ العمل على تطبيق السياسات والإستراتيجيّ 

 الإدارة في كل المسائل المتعلقة بالقضايا الأساسيّة لتّسيير المؤسّسة؛_ التشاور مع مجلس 

 مة لمجلس الإدارة حول المسائل المتعلقة بإدارة المؤسّسة.رفع تقارير منتظّ _ 
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 الأساسيّة الواجب توافرها في أعضاء الإدارة العليا ثانيا: الخصائصّ  

ة في تطبيق ودّ المهام الّتي من شأنها تحقيق الجبالإدارة العليا في المؤسّسة إنّ قيام فريق       

 ، نوجزها فيمايلي:ز الفريق بمجموعة من الخصائصّ الحوكمة، يتوقف على تميّ 

 أهيل العلمي واكتساب الخبرة المهنيّة اللّازمة:التّنوع في التّ  -1

لعليا في المؤسّسة إلى ن على أنّ نقطة البداية الّتي تقود فريق الإدارة ااتفق العديد من الباحثيّ       

 امتلاكهم، تكمن في اختيارهم على أساس القيام بالمهام الّتي تسمح بالتطبيق الجّيد للحوكمة

ال الّذي تنشط فيه بطبيعة المجّ  للمعارف والمهارات والخبرات الحديثة المختلفة، لاسيما تلك الخاصّة

 المؤسّسة والقادرة على التّعاطي معه وتفعيله بشكل جيد.

 ة بصفة مستمرة:ة مهنيّ حضور دورات تدريبيّ  -2

لا يكفي فقط تميز الإدارة العليا في المؤسّسة بالمعارف والخبرات لأجل أن تقوم بالمهام الّتي       

من شأنها تفعيل تطبيق الحوكمة، ولكن لابد من تدعيم هذا التطبيق أيضاا، من خلال أن تولي 

دريب المهني المستمر، بما يزودهم بالمعلومات المتطورة ة والتّ ايّ المؤسّسة أعضاء الإدارة العليا بالرع

 عن طبيعة أعمالهم، وتزويدهم أيضاا بالأساليب الحديثة لتحسين مستوى الأداء.

 ات المهنة:زام بأخلاقيّ الالتّ  -3

إضافة إلى ما سبق التطرق إليه أعلاه، يتوقف قيام الإدارة العليا بالمهام المؤديّة إلى تطبيق       

د، على التزامهم وتمسكهم بالمفاهيم الأخلاقيّة المرتبطة بالممارسات الإداريّة، ل جيّ الحوكمة بشكّ 

 (1)ولعل من أهمها:

 

، )تـاري  الاطّــلاع:  www.faculty.ksu.edu.sa >>:علـى.متـاح [علــى الخط]المـديرون وأخلاقيــات المهنـة(1)
05/04/2015.) 
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للمؤسّسة وأهدافها، وتغليب  ة، والولاءاتيّ الصدق، الأمانة، الإخلاص في العمل وممارسة الرّقابة الذّ 

   على المصلحة الشخصيّة.  ةالعامّ  لحةالمص

ة الحوكمة، يتوقف على تحقيق جودّ من خلال ماسبق نستنتج أنّ عمل الإدارة العليا في سبيل       

أهيل العلمي واكتساب الخبرة لة في التّنوع في التّ الأساسيّة المتمثّ  تميزها بمجموعة من الخصائصّ 

ات المهنة. كما أنّ أهم مجالات مساهمة بأخلاقيّ  زامدريب المهني المستمر، الالتّ زمة، التّ ة اللاّ المهنيّ 

ام من في تسيير المؤسّسة، توفير وسائل تشغيل نظّ للحوكمة تكّ د طبيق الجيّ الإدارة العليا في التّ 

ات الحوكمة، الرّقابة على الاستغلال القوائم الماليّة وتفاعلها مع باقي آليّ  إعدادالرّقابة الدّاخليّة، 

 حاب المصالح.والفعّال للموارد المتاحة للمؤسّسة لأجل حماية حقوق أصّ  الكفء
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 المراجّعة الدّاخليّة قواعد المساهمين و المبحث الثّاني:

سنتطرق من خلال هذا المبحث إلى كل من القواعد الواجب تطبيقها من طرف المساهمين       

دارة المراجّعة الدّاخليّة، وذلك بما يضمن الت  د لمبادئ الحوكمة.يّ طبيق السليم والجوا 

 المطلب الأوّل: قواعد المساهمين

راف المعنيّة الدّراسات إلى أنّ المساهمين في المؤسّسة يعتبرون من الأطّ أشارت العديد من       

يضمنها لهم إطار الحوكمة.  دة، وذلك من خلال ممارستهم لجملة من الحقوق بتنفيذ حوكمة جيّ 

 ا سبق سنتطرق إلى قواعد المساهمين وفق إطار الحوكمة من خلال مايلي:لذلك وانطلاقاا ممّ 

 في تفعيل تطبيق مبادئ الحوكمةأولا: دور المساهمين 

د والفعّال للحوكمة، يّ طبيق الجإضافة إلى ماسبق ذكره أعلاه في هذه الدّراسة، يتحقق أيضاا الت      

من خلال دور المساهمين في ممارسة حقوقهم في المؤسّسة الاقتصاديّة وذلك وفق ما يقتضيه 

وفي هذا الإطار نجد )البشير،  . حيثوهذا ما أكدته معظم بحوث الحوكمة ،إطار الحوكمة

حماية مصالح  على من الأمور الهامة الّتي تساعد ديّ ة الجسيّ يعتبر نظام الحوكمة المؤس (1)(2003

، مثل ضمان ممارستهم لحقوقهم كاملة داخل الإجراءاتمن خلال مجموعة من  ،المساهمين

ة في المعلومات وتوفيرها في والشّفافيّ سات، بما في ذلك حق انتخاب أعضاء مجلس الإدارة، المؤسّ 

الوقت المناسب، واحتفاظ المؤسّسة بسجل واضح للمساهمين، وأسلوب مضمون لتسجيل الملكيّة، 

 كانوا في موقع المسؤوليّة المباشرة بالإدارة أو خارجها. سواءام الحوكمة هام للمساهمين، كما أنّ نظّ 

 
 

الملتقـى ة علـى إدارة الأربـاح _دليـل مـن الأردن_". سـيّ ."أثـر الحوكمـة المؤسانعماد أحمد أبو عجيلة، علام حمدّ (1)
ات البديلـة لعـلاج الأزمـة الدولي حول الأزمـة الماليّـة والاقتصـاديّة الدوليّـة والحوكمـة العالميّـة _السياسـات والإسـتراتيجيّ 

 . 278يف، ص، الجزائر: جامعة فرحات عباس بسط2009أكتوبر  20/21الماليّة والاقتصاديّة_، 
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أنّ المساهمين الّذين يعبرون  (Kenneth, Kim, Johon, Nofsinger, 2007)كما يعتبر      

 **قرار المؤسّسة، والّذين يقدمون عروضاا  على التأثيرعن آرائهم في أي وقت كان أو يحاولوا 

خطاباا  إرسالهم ة، وحتّىة للمساهمين السنويّ ة العامّ أو يحضروا اجتماعات الجمعيّ  ،للتصويت عليها

إلى إدارة المؤسّسة فيما يتعلق ببعض النواحي التشغيليّة أو السياسات الاجتماعيّة للمؤسّسة، فهم 

 .(1)بذلك يعتبرون مساهمين إيجابيين يلعبون دوراا هاماا في تحقيق حوكمة جّيدة

( أنّ القواعد المنظّمة لحوكمة الشّركات توفر الحماية للمساهمين، من 2008ويضيف )حدّاد،       

ة في تطبيق الحوكمة. تتمثّل الحقوق تحقيق الجودّ  مارسة حقوقهم، ومن ثمخلال أنّها تسهل لهم م

 (2)الأساسيّة للمساهمين في:

 الأساليب الآمنة لتسجيل الملكيّة؛ -أ

 ة الأسهم؛ملكيّ  نقل أو تحويل -ب

 م؛الحصول على المعلومات المتعلقة بالمؤسّسة في الوقت المناسب وعلى أساس منتظّ  -ت

 ة للمساهمين؛ة العامّ الجمعيّ  اجتماعاتالمشاركة والتصويت في  -ث

 انتخاب وعزل أعضاء مجلس الإدارة؛ -ج

        الحق في الحصول على نصيب من الأرباح الّتي يتقرر توزيعها. -ح

 
من المفروض أن تخاطب مثلاا قضايا متعلقة بإصلاحات من شأنها  عروض الساهمين المتعلقة بالحوكمة:**

التصدي لعمليات الاستحواذ والاندماج، أو متعلقة بقواعد التصويت الخاصّة بالمساهم، أو تكوين مجلس الإدارة، 
  المؤسّسة. فمرور هذه العروض أو حتّى جذبها لانتباه المديريّن، سيكون له بالطبع إمكانيّة تأثير ايجابي على أداء

 نقلا عن:
Stuart. G, Starks. I. "Corporate Governance Proposals and Shareholder Activism: The Role of 

Institutional Investors". Journal of Financial Economic. 2000,  Vol.57,  Issue 2, p p 257_305. 
(1)Kenneth. A, Kim, Johon. R, Nofsinger,  op. cit, p 90. 

المؤتمر العلمي الأوّل حول حوكمة الشّركات . "دور حوكمة الشّركات في التّنميّة الاقتصاديّة". حدّادمناور (2)
 .36، سوريا: جامعة دمشق، ص2008تشرين الأوّل  15/16ودورها في الإصلاح الاقتصادي، 
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التصويت من أهم الحقوق الأساسيّة، الّتي يجب أن يتمتع بها  دّ يع الإطارحيث وفي هذا       

استخدام هذا الحق، بل يجب  إعاقةقد يؤدي إلى  إجراءالمساهم ولا يجوز لإدارة المؤسّسة وضع أي 

تسهيل ممارسة المساهم لحقه في التصويت وتيسيره. وقد نصّت لوائح الحوكمة في بعض الدول 

مجلس الإدارة في  صويت التراكمي عند التصويت لاختيار أعضاءأسلوب الت إتباع ةإلزاميّ على 

يساوي عدد ة. ويقصد بالتصويت التراكمي أن يكون لكل مساهم عدد من الأصوات الجمعيّة العامّ 

أو توزيعها بين  ة مجلس الإدارة،الأسهم الّتي يملكها، حيث يقوم بالتصويت بها لمرشح واحد لعضويّ 

 ون حصول تكرار لهذه الأصوات.من يختارهم من المرشحين د

أما بالنسبة لحق المساهمين في المشاركة في المؤسّسة والحصول على المعلومات الكافيّة        

عاون مة التّ ( أنّ مبادئ منظّ 2012يرات الأساسيّة في المؤسّسة، فقد ذكر )خضر، عن التغيّ 

للمساهمين المشاركة والحصول على أشارت إلى أنّه يحق  2004ة لسنة نميّ الاقتصادي والتّ 

 (1)ة في المؤسّسة مثل:يرات جوهريّ تغيّ  رارات الّتي تخصّ المعلومات الكافيّة عن القّ 

 ، أو ما يماثلها من المستندات الحاكمة للمؤسّسة؛ام الأساسي أو عقد التأسيستعديل النظّ  -أ

 ة؛رخيص بإصدار أسهم إضافيّ الت -ب

بما في ذلك تحويل كل أو ما يكاد أن يكون كل الأصول، بما يؤدي في ة، العمليات الاستثنائيّ  -ت

  الواقع إلى بيع المؤسّسة.

       

 
 
 
 
 .113ص، مرجع سبق ذكره، أحمد خضر(1)
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 (1)( الحقوق التالية:2009في ظل حقوق المساهمين السّابقة يذكر )خليل،       

ة ة العامّ والتصويت في اجتماعات الجمعيّ الة ينبغي أن تكون للمساهمين فرصة المشاركة الفعّ 

ة للمساهمين، ة العامّ م اجتماعات الجمعيّ كما ينبغي أن يحاطوا علماا بالقواعد الّتي تحكّ للمساهمين، 

 ولتحقيق ذلك يجب مراعاة الآتي: ،التصويت إجراءاتبما في ذلك 

فيما يتعلق بتاري  ومكان في الوقت المناسب و ينبغي تزويد المساهمين بالمعلومات الكافيّة  -أ

ة، وكذلك المعلومات الكاملة وفي الوقت المناسب عن الموضوعات ة العامّ وجدول أعمال الجمعيّ 

 خاذ قرارات بشأنها في الاجتماع؛اتّ م الّتي سيتّ 

ينبغي أن تتاح الفرصة للمساهمين لتوجيه الأسئلة إلى مجلس الإدارة بما في ذلك الأسئلة  -ب

ة، بالجمعيّة العامّ  عة الخارجيّة السنويّة، ووضع البنود على جدول الأعمال الخاصّ المتعلقة بالمراجّ 

 واقتراح قرارات في نطاق حدود معقولة؛

مع إعطاء نفس الأثر  ،ا ن المساهمون من التصويت سواء شخصياا أو غيابياينبغي أن يتمكّ  -ت

 الإدلاء بها حضورياا أم غياباا؛ صوات سواء تمللأ

 ،رارات الرئيسيّة الخاصّة بحوكمة الشّركاتينبغي تسهيل المشاركة الفعّالة للمساهمين في القّ  -ث

 عبيرـــــالت ىـــــمثل ترشيح وانتخاب أعضاء مجلس الإدارة، وينبغي أن تكون لدى المساهمين القدرة عل

التّنفيذيّين  نـريّ ديـــــالم بارـــــلس الإدارة وكــــــاء مجـــــة مكافآت أعضــــــــعلق بسياســـفيما يت ،همــــن آرائـــــع

فــي المؤسّسة، كما ينبغي أن يخضع القسم الخاصّ بتقديم أسهم لأعضاء مجلس الإدارة والعامليّن 

 كجزء من مكافآتهم لموافقة المساهمين.

 
في مهنة المراجّعة في . مدى تـأثير تطبيق حوكمة الشّركات على فجوة التّوقعات خليل هاني محمّد(1)

رسالة ماجستير في المحاسبة. فلسطين: مرين_. ن الخارجيّين والمستثّ عيّ ة لآراء المراجّ فلسطين_دراسة تحليليّ 
 .33، ص2009الجّامعة الإسلاميّة بغزّة، كليّة التّجارة، 
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عل  إلى أنّه في سبيل الحرصّ  أيضاا  أشارت ( أنّ مبادئ الحوكمة2009يم، ويضيف )ابراه      

رات الّتي ال، ينبغي الحصول على معلومات التغيّ ة للمساهمين وأسواق المّ ضمان الإفصّاح والشّفافيّ 

 يطرة على الملكيّة،ن بعض المساهمين من الستطرأ في هياكل الملكيّة بالمؤسّسة، والّتي قد تمكّ 

 (1)حيث وردّ في المبادئ مايلي: إضافة إلى حقوق أخرى للمساهمين،

ن بعض المساهمين من الحصول الّتي تمكّ  ،رتيبات الرأسماليّةالإفصّاح عن الهياكل والتّ ينبغي  -أ

 على درجة من السيطرة لا تتناسب مع ما يملكون من الأسهم؛

ة، ينبغي السماح للأسواق المسيطرة على المؤسّسات بالعمل بطريقة تتميز بالكفاءة والشّفافيّ  -ب

 وذلك على النحو التالي:

م حيازة السيطرة على الّتي تحكّ  راءاتوالإجّ م وبوضوح تحديد القواعد تّ _ ينبغي أن ي      

وبيع  ة مثل الاندماجاتات الاستثنائيّ اح عنها، وكذلك العمليّ المؤسّسات في الأسواق الماليّة والإفصّ 

القانوني  موا حقوقهم والملجأمرين أن يفهة من أصول المؤسّسة، حتّى يمكن للمستثّ حصص جوهريّ 

ق كافة المساهمين ات بأسعار شفافة وفي ظل شروط عادية تحمي حقو وينبغي أن تتم العمليّ  لهم،

 وفقاا لطبقاتهم؛

بغرض حماية الإدارة ومجلس الإدارة من  ،_ ينبغي عدم استخدام الوسائل المضادة للاستيلاء      

 ؛المساءلة

 ، **نمرين المؤسسيّ الملكيّة، بما في ذلك المستثّ ينبغي تسهيل ممارسة كافة المساهمين لحقوق  -ت
 .19_18ص ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم(1)

مثل صناديق المعاشات وشركات التأمين وصناديق الاستثّمار، وفي واقع الأمر يقوم  المستثّمرين المؤسسيّن:**
العديد من المستثّمرين المؤسسيّن بالاستثّمار نيابة عن صغار المستثّمرين الأفراد الّذين يملكون عدداا قليلا من 

فضائح المؤسّسات، والّتي تؤدي  الأسهم. ويتعرض المستثّمرون، الأـفراد والمؤسسون إلى خسارة أموالهم عند حدوث
إلى إشهار المؤسّسة لإفلاسها، ومن ثم يعبر المستثّمرون عن رغبتهم في إعمال آليّة الحوكمة، الّتي توفر لهم من 

 .104ص  نفس المرجع السابق، نقلا عن:جهة حماية حقوقهم، ومن جهة أخرى فرضّ الرّقابة على مؤسّساتهم. 
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 وذلك على النحو التالي:

ن الّذين يعملون بصفة وكلاء أن يفصحوا عن حوكمة الشّركات مرين المؤسسيّ _ ينبغي للمستثّ       

القائمة لديهم  راءاتالإجّ ماراتهم، بما في ذلك ة بهم وسياسات التصويت فيما يتعلق باستثّ الخاصّ 

 ة؛رير استخدامهم لحقوقهم التصويتيّ لتق

ة الّتي ين يعملون بصفة وكلاء أن يفصحوا عن الكيفيّ ن الّذسيّ مرين المؤس_ ينبغي للمستثّ       

 يتعاملون بها مع التعارض المادي للمصالح، الّتي قد تؤثر في ممارستهم لحقوق الملكيّة الرئيسيّة

 ماراتهم؛ة باستثّ الخاصّ 

 ،أن يتشاوروا مع بعضهم بعضاا  نسيّ مرين المؤسينبغي السماح للمساهمين، بما فيهم المستثّ  -ث

 ـة بالـحـــــــقوق الأساسيّــــة للمساهمين وفقاا للتـــعريف الــــوارد في فيمـــــا يتـــــعلق بالموضوعــــات الخاص ــــّ

 المبادئ، مع بعض الاستثناءات لمنع إساءة الاستغلال.

هاماا في  ة المساهمين في المؤسّسة تلعب دوراا انطلاقاا مما سبق ذكره، يمكن القول أنّ فعاليّ       

، وبما يسمح بتحقيق مصالحهم. حيث وفي سةدة، من خلال مراقبة إدارة المؤسّ تحقيق حوكمة جيّ 

ة الحوكمة، تستند على ة المساهمين المذكورة أعلاه بما يسمح بتحقيق جودّ هذا الإطار تحقيق فعاليّ 

ن بينها: حقوق مجموعة من المبادئ والقواعد الّتي تسهل للمساهمين ممارسة جملة من الحقوق م

حملة الأسهم في تسجيل الملكيّة ونقلها، الحصول على المعلومات، التصويت، نصيب من الأرباح، 

 إصدار أسهم جديدة....ال .

 ل الملكيّة في المؤسّسات على تطبيق مفهوم الحوكمةثانيا: أثر هيكّ 

ير مباشر على التطبيق ة المؤسّسة له تأثل ملكيّ ت العديد من الدّراسات على أنّ هيكّ دّ أك      

ل ن لهيكّ السليم للمبادئ الّتي يتضمنها مفهوم الحوكمة، وبصفة عامة قد تتبع المؤسّسة أحد النوعيّ 
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ين(، ام الخارجيّ ت )نظّ ل الملكيّة المشتّ أو هيكّ  ،اخليّين(ام الدّ ل الملكيّة المركّز )نظّ الملكيّة، وهما هيكّ 

 ة:يفي السطور التال ايل لكل منهموسوف نتعرض بشيء من التفصّ 

 :ام الدّاخليّين(لكيّة المركّز)نظّ ل المهيكّ  -1

ن، ولأنّ ريّ من الأفراد أو العائلات أو المديز الإدارة والملكيّة في أيدي عدد قليل حيث تتركّ       

هؤلاء الأفراد يؤثرون بشدة على طريقة تشغيل وعمل المؤسّسة يطلق عليهم "الدّاخليون"، ومعظم 

زة، ويقوم الدّاخليون في ة مركّ ل ملكيّ مها القانون المدني، لديها هياكّ خاصة تلك الّتي يحكّ الدول 

ة يطرة أو التحكّم في المؤسّسات بعدة طرق منها قيامهم بملكيّ ل الإدارة المركّزة بممارسة السهياكّ 

اهمون ذوي ة حقوق التصويت، حيث غالباا ما يقوم المسوتمتعهم بأغلبيّ  ة أسهم المؤسّسةأغلبيّ 

يل المباشر في مجلس الإدارة، م في الإدارة عن طريق التمثّ ات الضخمة من الأسهم بالتحكّ الملكيّ 

ة حقوق نهم يتمتعون بأغلبيّ اخليون عدداا قليلاا من الأسهم، ولكّ وفي بعض الأحيان يملك الدّ 

أكثر من د أنواع الأسهم مع تمتع بعضها بحقوق تصويت التصويت، ويحدث ذلك عندما تتعدّ 

ذا ما تمكّ ، بعضها الآخر ن بضعة أفراد من امتلاك أسهم ذات حقوق تصويت ضخمة، فإذا ذلك وا 

ة رأس حاب أغلبيّ ـــي المؤسّسة حتّى ولو لم يكونوا هم أصــــموا فأن يتحكّ  من لاا ــــــنهم فعكّ ــــسيم

ام له تحديات لنظّ  عيوبه، ومن ثّمالملكيّة مزاياه و  لام من هياكّ ا لاشك فيه أنّ لكل نظّ وممّ  .(1)المال

دة، ـــفيها الدّاخليون بمزايا عديم حوكمة الشّركات الخاص به. حيث تتمتع المؤسّسات الّتي يتحكّ 

تقليل ن كثب، وهو ما يؤدي إلى ـــــراقبة الإدارة عــــة والحافز لملطّ ــــها أنّ الدّاخليّين لديهم الســــمن

القّرارات الّتي تعزز  خاذاتّ ، وفضلاا عن هذا فإنّ الدّاخليّين يميلون إلى احتمالات سوء الإدارة والغشّ 

 ل ـكاسب في الأجــــــيم المدف إلى تعظّ ـــــرارات الّتي تهــــــــويل، مقابل القّ ـــــــة في الأجل الطـــــأداء المؤسّس
 

  .111ص نفس المرجع السابق، (1)
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 ام الدّاخليّين يعرضّ نظّ  الأجل. ومن ناحية أخرى نجد أنّ القصير على حساب المكاسب طويلة 

حداها هو أنّ أصحاب  ،لحوكمة الشّركات بعض النواحي المعيّنة في المؤسّسة إلى الفشل وا 

مع  من ذوي النسب المسيطرة يمكن أن يرغموا أويتواطؤا حاب حقوق التصويتالمؤسّسة أو أصّ 

ل ذلك مخاطرة إدارة المؤسّسة للاستيلاء على أصول المؤسّسة على حساب مساهمي الأقليّة، ويمثّ 

كبيرة عندما لا يتمتع مساهمو الأقليّة بحقوقهم القانونيّة، ويحدث نفس الشيء عندما يكون مديرو 

قد يستخدمون ة أو كليهما، إذ أنّهم المؤسّسة من كبار المساهمين أو من كبار القوة التصويتيّ 

بشكل مباشر على حساب  سلطتهم للتأثير في قرارات مجلس الإدارة الّتي قد يستفيدون منها

ن الّذين يقنعون مجالس الإدارة للموافقة على مرتبات ريّ لة الشائعة، المديوتتضمن الأمثّ المؤسّسة، 

د من إحدى ومزايا باهضة لهم، أو للموافقة على شراء مستلزمات تزيد أسعارها عن المعتا

 يمكن بها وهناك طرق أخرى  لمؤسّسات قدراا كبيراا من الأسهم،المؤسّسات الّتي يملك فيها مديرو ا

ل إحدى الطرق في تشجيع لكبار المساهمين أو كبار حقوق التصويت أن يخربوا المؤسّسات، وتتمثّ 

دة الحصّة مجلس الإدارة للتصديق على شراء إحدى المؤسّسات المنافسة بغرض وحيد هو زيا

سّسة والقضاء على المنافسة، أما الطريقة الأخرى فهي إقناع مجلس الإدارة لرفض ؤ السوقيّة للم

ة الاستيلاء قد تعمل عروض الاستحواذ خشية فقد السيطرة على المؤسّسة، على الرغم من أنّ عمليّ 

ة عائلياا، أو الّتي على تحسين أداء المؤسّسة. ويتفاقم هذا الخطر عندما تتمتع المؤسّسة المملوك

  .(1)، لعدم قيدها في سوق الأوراق الماليّةبالحماية من ضغوط السوق  ،يسيطر عليها "الدّاخليون"

ز لرأس المال والإدارة في أيدي عدد قليل من ح مما سبق أنّه وبالرغم من وجود تركّ يتضّ       

 اذ القّراراتــــة الرّقابة على الإدارة واتّخـــــبتقويديريّن في مؤسسة ما، يسمح ـــــائلات أو المـــالأفراد أو الع
 

 .639_638ص ص ، مرجع سبق ذكره،ابراهيم السّيد أحمد(1) 
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راف المذكورين أعلاه والّذين يــــطلــــق الّتي تعزز أداء المؤسّسة في المدى الطويل، إلا أنّ هؤلاء الأطّ 

إلى  يؤدي  ــاـــيستخدمـــــوا سلطــــاتهم بطريقـــة غــــير مسؤولـــة بمـنـــــهم أن عليـــهم "الدّاخليون"، يمكّ 

حوكمة  مبادئيّة فيها، وهنا تظهر أهمية تطبيق ضياع موارد المؤسّسة وتخفيض مستويات الإنتاج

الشّركات في المؤسّسات الّتي يسيطر عليها الدّاخليون، وذلك بغرض حماية أصول المؤسّسة 

 وحقوق الأقليّة. 

 ام الخارجيّين(:ت )نظّ ل الملكيّة المشتّ هيكّ  -2

(، يملك كل منهم حاب الأسهم )الملاكّ ل يكون هناك عدد كبير من أصّ وفي ظل هذا الهيكّ       

المؤسّسة. وعادة ما لا يكون هناك حافز لدى صغار المساهمين لمراقبة  عدداا صغيراا من أسهم

رارات أو السياسات ، كما أنّهم يميلون إلى عدم المشاركة في القّ نواحي نشاط المؤسّسة عن قرب

م الخارجيّين، وتميل ة بنظّ م الملكيّة المشتّ الخارجيّين، ويشار إلى نظّ  ميطلق عليه ة، من ثمالإداريّ 

ل الملكيّة ة إلى هياكّ المتحدّ ة والولايات ة المتحدّ ن القائمة على العرف مثل المملكّ ت القوانيّ الدول ذا

 _Nonن ام الخارجيّين تعتمد على الأعضاء المستقليّ فالشّركات في نظّ . (1)ة في المؤسّساتالمشتّ 

Executive Directors  ّين، ويميل في مجلس الإدارة لمراقبة السلوك الإداري للأعضاء التّنفيذي

يم الأداء الإداري المعلومات وتقيّ ة عن ل واضح وبدرجة متساويّ أعضاء المجلس إلى الإفصّاح بشكّ 

ام الخارجيّين أكثر بشكل موضوعي وحماية مصالح وحقوق المساهمين بقوة، ونتيجة لهذا يعتبر نظّ 

ة لها نقاط ذات الملكيّة المشتّ  لوبالرغم من تلك المزايا، فإنّ الهياكّ  .(2)ة للمحاسبة وأقل فساداقابليّ 

 ن ثم ــــيم الأرباح في الأجل القصير، ومبتعظّ  تمامــــالاهالمشتتون إلى  ضعف معينة، إذ يميل الملاكّ 

 
 .25، ص، مرجع سبق ذكرهحوكمة الشّركات ومعالجة الفساد المالي والإداري  ،محمّد مصطفى سليمان(1)
 .162، صذكره، مرجع سبق محمّد حلمي الجيلاني (2)
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ات الّتي تنشأ عنها مكاسب في الأجل فإنهم يتجهون إلى الموافقة على السياسات والاستراتيجيّ 

الطويل الأجل للمؤسّسة، وقد يؤدي هذا القصير، لكنها قد لا تعمل بالضرورة على تشجيع الأداء 

لى تواتر حاب في بعض الأحيان إلى إثارة الخلافات بين أعضاء مجلس الإدارة وأصّ  المؤسّسات، وا 

ماراتهم على أمل عن استثّ ل الملكيّة، نظراا لأن المساهمين قد يرغبون في تخلي رات في هيكّ التغيّ 

 .(1)اح أكثر ارتفاعا في مكان آخر، وكلا الأمرين يؤدي إلى إضعاف استقرار المؤسّسةــــتحقيق أرب

ؤدي ــــــــــــــــــوالخارجيّين تحمل مخاطر في طياتها، ويم الدّاخليّين من نظّ  من الواضح أنّ كلاا       

 هذه المخاطر إلى تهديد رفاهة اقتصادات بأكملها. ات الملائمة لتخفيضّ الإخفاق في إنشاء الآليّ 

  ميّةنر وتشجيع التّ ــــــــــمن هذه المخاط قليل إلى أدنى حدّ م حوكمة الشّركات هو التّ والغرض من نظّ 

الدّاخليّة  ن الضوابطّ ــــال لحوكمة الشّركات على مزيج مام الفعّ . ويعتمد النظّ الاقتصاديّةالسياسيّة و 

 والخارجيّة. 

 المطلب الثّاني: قواعد المراجّعة الدّاخليّة

تلعب المراجّعة الدّاخليّة دوراا حيوياا في التأكّيد على مدى بقاء، نمو، واستمرار المؤسّسات،       

حيث تختصّ بفحصّ مقومات النظّام المحاسبي لهذه المؤسّسات، للوقوف على مدى قدرة هذه 

بار مدى المقومات في تحقيق وظيفتي القياس والإفصّاح المحاسبي بكفاءة عاليّة، كما تختصّ باخت

دقة المعلومات الماليّة والتشغيليّة، فحص الجدّوى الاقتصاديّة للعمليّات، التأكّد من كفاءتها 

وفعاليّتها، واختبار مدى الالتّزام بالقوانيّن والنظّم والسياسات والأوامر الإداريّة الموضوعة، وبهذا 

 وقد مرت المراجّعة. الفعّال للحوكمة فالمراجّعة الدّاخليّة لها دور رقابي يمكن أن يساعد في التطبيق

 وحتـّــى اليوم  1941الدّاخليّة بعد إنشاء مجمّع المراجّعيّن الدّاخليّين بالولايات المتــحدّة الأمريكيّة سنة 

 

 .640ص ، مرجع سبق ذكره،يد أحمدسّ الابراهيم (1) 
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المهنيّة. ولعل ما انتهت إليه ير ممارستها ور ملموس في مفهومها وأهدافها وأنشطتها ومعايّ بتطّ 

 ة المراجّعة الدّاخليّةور الملموس في أنشطّ د التطّ د، يؤكّ دّ ا الصالعديد من الدّراسات المحاسبيّة في هذ

يم أداء التشغيلي، كما انتقلت من تقيّ  المالي إلى فحص النشاطّ  النشاطّ  الّتي انتقلت من مجرد فحصّ 

مويل مار والتّ ة قرارات الاستثّ بدلالة مدى فعاليّ  ،الاقتصاديّة للمؤسّسةيم القيمة إلى تقيّ  النشاطّ  إدارة

عامل مع المخاطر الماليّة ومخاطر الأعمال من ناحية أخرى. وفي في التّ من ناحية ومدى القدرة 

ة المراجّعة الدّاخليّة يم قيمة أنشطّ المقابل فقد بذلت محاولات جادّة من قبل الجهات المهنيّة لتعظّ 

 مخرجات الفحصّ  فية مقبولة لضمان تحقيق جودّ  ،اخليع الدّ ر الدور التقليدي للمراجّ وتطوي

ير مهنة المراجّعة الدّاخليّة الّتي مجموعة معايّ  إطاريم للممارسات الإداريّة، وذلك في قيّ حليل والتوالت

، والّتي 1993تعديلها سنة  والّتي تم ،1978سنة  ""IIA ين بأمريكا اخليّ ن الدّ عيّ ع المراجّ ها مجمّ أقرّ 

دارةتدور حول الاستقلال والكفاءة المهنيّة ونطاق العمل    .(1) وظيفة المراجّعة الدّاخليّة وا 

ارستها المهنيّة على ير مموير معايّ ة المراجّعة الدّاخليّة وتطّ على الرغم من اتساع دائرة أنشطّ و       

ة صفيّ عثر والفشل المالي والتإلى الت إلا أنّ العديد من المؤسّسات قد تعرضّ  النحو السابق،

ؤسّسات في الّتي تقوم بتوظيف أصول هذه الم ،المؤسّسات إدارة بفعل ضعف رقابة ،والإفلاس

دين ور لاء والمن والعمّ حساب المساهمين والأقليّة والعامليّ ة، على اتيّ الذّ  استخدامات تحقق مصالحها

ت ـــــدون الوقــــــالدولة ومصالح جمهور المجتمع بوجه عام، ولا شك أنّ هذه الفئات قد لا يج واقتصاد

دارة الأصــــي تنظّ ــــــة فـــــزمكون الخبرة اللاّ ـــــولا يمتل رشد الاقتصادي، الأمــــر ـــــور ال ـــّظــن منــــــول مـــــيم وا 

الّذي يجعل مصالحهم في حالة من عدم التّوازن، حال تدني الأداء المالي والتشغيلي لبرامج أنشطّة 

 ومشروعات تلك المؤسّسات، نتيجة وجود إدارة غير رشيدة لمؤسّساتهم. 
عة الأخلاقي: مراعاة عمل المراجّ عة والسلوك دارات المراجّ . إصّ ينن القانونيّ ع العربي للمحاسبيّ ة المجمّ جمعيّ (1)

 .358، ص2001الأردن،  الدّاخليّة.
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ولتجنب حدوث التعثر والفشل المالي والإفلاس للمؤسّسات، ولتفعيل حوكمة الشّركات الملزمة       

ين بأمريكا بإجراء اخليّ ن الدّ عيّ المراجّ  للمؤسّسات الّتي تتداول أسهمها في البورصات، فقد قام معهد

في شهر ديسمبر  ،ة على المعايّير الدوليّة للممارسة المهنيّة في المراجّعة الدّاخليّةجوهريّ تعديلات 

  .(1)2004وأصبحت قابلة للتنفيذ بدءاا من شهر جانفي  ،2003

بهذا سنحاول من خلال هذا المطلب تحديد قواعد المراجّعة الدّاخليّة في إطار الحوكمة، من      

وعرضنا وتحليلنا بإيجاز لأهم من دراستنا  تفعيل الحوكمة، وذلك انطلاقاا ها في ور خلال توضيح د

 ير.طورات الّتي لحقت بمهنة المراجّعة الدّاخليّة، من حيث المفهوم وميثاق العمل والمعايّ الت

 طور في ممارسة مهنة المراجّعة الدّاخليّةأولا: اتجاهات الت

طور في ممارسة مهنة المراجّعة الدّاخليّة، اتجاهات الت فإنّ ن الدّاخليّين عيّ حسب معهد المراجّ       

نة ير الممارسة المهنيّة لمهّ ات المهنة، ومعايّ من في تطور الإطار المفاهيمي، ميثاق أخلاقيّ تكّ 

 م توضيحها فيمايلي:المراجّعة الدّاخليّة، والّتي سيتّ 

 تطور مفهوم المراجّعة الدّاخليّة: -1

ين تعريفا للمراجّعة الدّاخليّة ن الدّاخليّين الأمريكيّ عيّ ابعة لمعهد المراجّ التّ نة العمل وضعت لجّ       

مصمم لزيادة  ،استشاري  رقابي مستقل، موضوعي، تأكيدي، ونشاطّ  أشارت فيه إلى أنّها: "نشاطّ 

ل منظّم بواسطة تكوين مدخ ،امساعدتها على انجاز أهدافهو قيمة المؤسّسة وتحسين عملياتها، 

  .(2)ات الحوكمة"ة إدارة المخاطر والرّقابة وعمليّ يم وتحسين فعاليّ لتقيّ  ،isciplinedD ومنضبط

       
 
 
 .66ص ، مرجع سبق ذكره،فريد محّرم فريد ابراهيم(1)

(2)The Institute of Internal Auditors. "Definition of Internal Auditing".  2003[on ligne]. <Available at: 
www.theiia.org >, (Consulted:14/04/2013). 
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ور الحاصل في مفهوم المراجّعة الدّاخليّة، حيث طّ ن لمس التابق يمكّ ومن خلال التعريف السّ       

خدمات *مها وظيفة المراجّعة الدّاخليّة هما:مات الّتي تقدّ مل المفهوم الجديد على نوعين من الخدّ اشتّ 

الخدمات الاستشاريّة. أما وظيفة المراجّعة الدّاخليّة وفقاا للمفهوم القديم كانت و *التّأكيد الموضوعي، 

المفهوم القديــــم كانت  دافـــ. بينمـــــا أهEvaluationيم قيّ و الت*، Review الفحصّ *شمل على:ت

في أهداف تطور  ، مما أوجّب حـــــدوثتتـــــمثّل في منــــع واكتشاف وتصــحيح الأخطــــاء والغشّ 

ة يم وتحسين فعاليّ تقيّ *زيادة قيمة المؤسّسة وتحسين عملياتها، *المراجّعة الدّاخليّة والّتي أصبحت:

هذا عمليّات الحوكمة. ةيـــــم وتحـــــسين فعالي ــــّتقيّ *ة الرّقابة، يم وتحسين فعاليّ تقيّ *إدارة المخاطـــــر، 

ن أعلاه، استنتج العديد من الباحثيّ  الدّاخليّة المذكورعة من التعريف الحديث للمراجّ  وانطلاقاا 

 لة في:ز هذا النوع من المراجّعة والمتمثّ تميّ  خصائصّ 

حيث تطمئن الإدارة العليا، الإدارات الفرعيّة، مجلس الإدارة والمساهمين عند  ة:وظيفة تأكيديّ  -أ

 .(1)ل مناسبعامل معها بشكّ التّ  مالمؤسّسة مفهومة ويتّ  ة بنشاطّ بأنّ المخاطر المرتبطّ  ،الضرورة

ة للمؤسّسة، نتيجة تبعيتها إلى مجلس الإدارة داخل دائرة عن الإدارة التّنفيذيّ  وظيفة مستقلة: -ب

أنّ  (3)(2009ذكر )عارف عبد الكريم، حيث وفي هذا الإطار  .(2)قة عنهنة المراجّعة المنبثّ لجّ 

 ،مينظيّ الاستقلال في المراجّعة الدّاخليّة يتعلق بمجال خدماتها وحريتها في الفحصّ وموقعها التّ 

 م التّقارير ــــوتقدي ،ن الإدارةـــــة ميّ ة أو سلبقارير دون ضغوط ايجابيّ داد التّ ــالّذي يسمح لها بالتدخل وا ع
 

الطّبعة الأولى. عمّان: دار الورّاق للنّشر . التدقيق الدّاخلي بين النظريّة والتطبيق. خلف عبد الله الوردات(1)
  .44، ص2006والتّوزيع، 

(2)Chapman. C, Anderson. U. "Implementing the Professional Practices Framework". The Institute of 
Internal Auditors. [on ligne]. <Available at: www.theiia.org >, (Consulted:13/05/2014),  p25. 

. "تكّليف المراجّع الخارجي بوظائف المراجّعة الدّاخليّة من منظّـور حوكمـة الشّـركات". عارف عبد الله عبد الكريم(3)
، 2009نـوفمبر1أكتـوبر/31المؤتمر العـالمي الأوّل حـول حوكمـة الشّركات_الممارسـات الحاليّـة والآفـاق المسـتقبليّة_، 

 .413المملكة العربيّة السعوديّة: جامعة الملكّ الخالد، ص
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 .للجّنة المراجّعة والمدير التّنفيّذي في المؤسّسة

حيث تعمل على تزويد الإدارة العليا، الإدارات الفرعيّة، مجلس الإدارة ة: وظيفة استشاريّ  -ت

خاذ القّرارات زمة لاتّ راحات اللاّ بالتحليلات والدّراسات والاستشارات والاقتّ  ،والمساهمين عند الضرورة

قيمة فيما يخص الحوكمة، إدارة المخاطر  لإضافةالمناسبة في الوقت المناسب، حيث تطورت 

جراءات  . (1)الرّقابة وا 

التّقارير( دون اخلي بأداء عمله )الفحصّ وا عداد ع الدّ وتعني أن يقوم المراجّ  ة:وظيفة موضوعيّ  -ث

ة المراجّعة، ودون وجود أي مصالح تحيز إلى أي طرف قد تكون له مصلحة في نتائج عمليّ 

في  دّالةـــــوالع جرد والحيادّ اخلي أن يمارس التع الدّ ة، أي أنّه على المراجّ تتعارض مع تلك الموضوعيّ 

 ةة أساسيّ ة تــــــعتبر خاصيّ فحصّ، فالمـــــوضوعيّ ، والتّقرير عــــــــن نتائـــج الأدلة الإثبات يمجـــــمع وتقيّ 

الاستشاري إلى  يد والنشاطّ أكّ ع بأن يوفر كل من خدمات التللمراجّعة الدّاخليّة، فهي تسمح للمراجّ 

 .(2)راف ذات المصلحة بالمؤسّسةالأطّ و مجلس الإدارة 

إذاا وانطلاقاا مما سبق نرى أنّ المراجّعة الدّاخليّة شهدت تطوراا ملحوظاا في مفهومها، فبعد أن      

اقتصر نطاق عملها في بادئ الأمر فقط على الفحصّ والتقيّيم المحاسبي، للتأكّد من صحة تسجيل 

الحاضر وأصبحت  العمليّات الماليّة وتسجيل الأخطاء إن وجدت، فقد توسّع نطاق عملها في الوقت

تستخدم كـأداة لفحصّ وتقيّيم شامل لأنشطّة المؤسّسة، بالإضافة إلى تدقيقها لإدارة المخاطر 

المرتبطّة بالمؤسّسة والجوانب المتعلقة بالحوكمة، بصفة تأكيديّة، موضوعيّة، وباستقلاليّة، مع 

 تقديمها للخدّمات الاستشاريّة.

ة لتطبيق الحوكمة في شركات المساهمة كآليّ  "المراجّعة الدّاخليّة. مسعود صديقي، لخضر أوصيف(1)
، 06د، العد2011ر والعلوم التجاريّة. سييلة العلوم الاقتصاديّة والتّ مجّ ع صيدال_". الجزائريّة_دراسة حالة مجمّ 
 .100الجزائر: جامعة مسيلة، ص

 .463، ص2005الاسكندريّة: الدّار الجامعيّة، . مراجعات مختلفة لأغراض مختلفة. أمين السّيد أحمد لطفي(2)
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 تطور الميثاق الأخلاقي لمهنة المراجّعة الدّاخليّة: -2

ن الدّاخليّين ميثاقاا استناداا إلى مفهوم المراجّعة الدّاخليّة الجديد وأهدافها، وضع معهد المدققيّ       

عن الشروط ة، والّتي تعبر أخلاقيّ ات المهنة، وقد تضمن الميثاق أربعة مبادئ جديداا لأخلاقيّ 

واثنتي عشر قاعدة  ،ة للمراجّعة الدّاخليّةالمهنيّة والأخلاقيّة ذات العلاقة بالمهنة والممارسة العمليّ 

 .(1)ن الدّاخليّين، وقسمت وفقاا للمبادئ الأربعةف السلوك النموذجي المتوقع من المدققيّ ة تصّ سلوكيّ 

ات إلى أنّ وجود ميثاق أخلاقيّ  (Dana et Larrey, 2003)أشار كل من  الإطارحيث وفي هذا 

وظيفة المراجّعة لمهنة المراجّعة الدّاخليّة يعد عاملاا أساسيا في دعم حوكمة الشّركات، إذ أنّ 

نة المراجّعة، الدّاخليّة أصبحت بتطورها تخدم أطرافاا يمارسون دوراا هاماا في عملية الحوكمة مثل لجّ 

ومجلس الإدارة، وكذلك تضيف قيمة لهؤلاء الّذين يخضعون للحوكمة مثل الإدارة ع الخارجي المراجّ 

دارة تكنولوجيا المعلومات العليا، والوحدات التّ  نظيميّة الموجودة في المؤسّسة مثل الإدارة الماليّة وا 

دارة العمليّ  لي لتعزيز ات، ومنه يأتي وضع الميثاق الأخلاقي لمهنة المراجّعة الدّاخليّة بشكله الحاوا 

  .(2)ة الحوكمةدعم عمليّ  زيادة كفاءتها وفعاليتها، ومن ثمقافة الأخلاقيّة في هذه المهنة و الثّ 

 ،المبادئ الأخلاقيّة لمهنة المراجّعةمكن التطرق إلى محتوى كل مبدأ من وانطلاقاا مما سبق ي      

 (3)التالي: ة به، وذلك على النحووعة من القواعد السلوكيّة الخاصّ ممتضمناا مج

ن الدّاخليّين أداء عملهم عيّ على المراجّ *الية:ويتضمن القواعد السلوكيّة التزاهة: المبدأ الأوّل: النّ  -أ

ويتوقعون اكتشاف  ،ن الدّاخليّين أن يحافظوا على القانون عيّ على المراجّ *ة، بأمانة وحذر ومسؤوليّ 

 المراجّعيّن الدّاخليّين أن لا يشتركــــوا في أنشطّـــــة غيــــرعلــــى *أية أفـــــعال بواسطـة القانون أو المهنة،
 .110ص، مرجع سبق ذكره، خلف عبد الله الوردات(1)
 .183ص، مرجع سبق ذكره، مزياني نور الدين(2)

(3)The Institute of Internal Auditors. "Code of Ethics of Internal Auditing". 2003[on ligne]. <Available 
at: www.theiia.org >, (Page Consulte:16/04/2013). 
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يعملون بها،  ة الّتيـــيّة أو المؤسّســــعة الدّاخلــــون معنية لمهنة المراجّ ــــر معروفة تكـــــة أو غيقانونيّ 

والأخلاقيّة للمؤسّسة ن الدّاخليّين أن يحترموا ويساهموا في تحقيق الأهداف الشرعيّة عيّ على المراجّ *

 الّتي يعملون بها.

ن الدّاخليّين أن لا عيّ على المراجّ *الية:ضمن القواعد السلوكيّة التويت المبدأ الثّاني: الموضوعيّة: -ب

يم غير متحيز، عف تقيّ أن تضّ  المفترضّ عف أو من ربما تضّ  ،ة أو علاقاتيشاركوا في أية أنشطّ 

مهم عف حكّ أن يضّ  عف أو من المفترضّ ربما يضّ  ،يقبلوا أي شيء ن الدّاخليّين ألاعيّ على المراجّ *

ن الدّاخليّين الإفصّاح عن كل الحقائق الماديّة الّتي عرفوها أثناء قيامهم عيّ على المراجّ *المهني، 

   ة الّتي يراجعونها.  والّتي إن لم يفصحوا عنها ربما تؤدي إلى تشويه تقاريرهم عن الأنشطّ  ،بواجباتهم

ن الدّاخليّين أن يكونوا عيّ على المراجّ *الية:ويتضمن القواعد السلوكيّة الت رية:المبدأ الثّالث: السّ  -ت

ن عيّ على المراجّ *تسبة أثناء القيام بواجباتهم، بشأن استخدام وحماية المعلومات المكّ  ،عقلاء

فق مع القانون أو أو بأي أسلوب لا يتّ  ،الدّاخليّين أن لا يستخدموا المعلومات لأي مكسب شخصي

 يضر بالأهداف الشرعيّة والأخلاقيّة للمؤسّسة الّتي يعملون فيها.

ن الدّاخليّين عيّ على المراجّ *الية:ويتضمن القواعد السلوكيّة الت المبدأ الرّابع: الكفاءة المهنيّة: -ث

 نجزواي الدّاخليّين أنن عيّ على المراجّ *مات بالمعرفة والمهارة الضروريّة والخبرة، فقط الخدّ  نجزواأن ي

ن عيّ على المراجّ *ير الممارسة المهنيّة للمراجّعة الدّاخليّة، خدمات المراجّعة الدّاخليّة طبقاا لمعايّ 

 ة خدماتهم.   ة وجودّ الدّاخليّين أن يحسّنوا باستمرار كفاءتهم وفعاليّ 

 تطور المعايّير الدوليّة للممارسة المهنيّة للمراجّعة الدّاخليّة: -3

يؤكّد المهتمون بالأزمات الماليّة العالميّة أنّ تطبيق حوكمة الشّركات يعتبر الحل الأنسب       

وير لمعالجة هذه الأزمات والوقاية منها مستقبلاا، وذلك بتفعيل دور أدوات الحوكمة، ومن ذلك تطّ 
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وير ر من خلال تطّ م تسهيل تحقيق هذا الأمدور المراجّعة الدّاخليّة والوظائف الّتي تؤديها، ويتّ 

ن ير المراجّعة الدّاخليّة في ضوء متطلبات حوكمة الشّركات، وهذا ما قام به معهد المدققيّ معايّ 

ير حديثة لمواكبة المستجدات في بيئة الأعمال، در معايّ ، حيث أصّ 2003سنة  ""IIAالدّاخليّين 

 (1)ن كما يأتي ذكره:وذلك في مجموعتيّ 

ة ير رئيسيّ ونة من أربعة معايّ وهي عبارة عن مجموعة )سلسلة الألف( مكّ  ير الصفات:معايّ  -أ

ة الأفراد الّذين يؤدون أنشطّ  ن الدّاخليّين، الّتي تتناول سمات وخصائصّ صادرة عن معهد المدققيّ 

دريب ة، الموضوعيّة، التّ أهيل العلمي والعملي، الاستقلاليّ لة في )التّ المراجّعة الدّاخليّة. والمتمثّ 

 لمستمر(.ا

وهي عبارة عن مجموعة )سلسلة الألفيّن( مكّونة من سبعة معايّير رئيسيّة  ب_ معايّير الأداء:

صادرة عن معهد المدققيّن الدّاخليّين، والّتي تصّف أنشطّة المراجّعة الدّاخليّة )الخدّمات الاستشاريّة 

 م من خلالها قياس أداء تلك الأنشطّة.  والخدّمات التأكيديّة(، بالإضافة إلى وصفها للمعايّير الّتي يتّ 

 ثانيا: دور المراجّعة الدّاخليّة في تفعيل مبادئ الحوكمة

يرى العديد من الباحثيّن أنّ التطورات الّتي لحقت بمهنة المراجّعة الدّاخليّة من حيث المفهوم       

وميثاق العمل والمعايّير، أحدثت تطوراا على مستوى عمل المراجّعة الدّاخليّة وكذا العوامل المحدّدة 

سنوضح من خلال هذا  لجودّة هذا العمل، وذلك بما يسمح بتحقيق حوكمة أفضل للمؤسّسات. لذلك

الفرع الأدوار أو المهام الّتي تضطّلع بها وظيفة المراجّعة الدّاخليّة بما يسمح بتفعيل الحوكمة، 

والمستنتجة من طرف العديد من الباحثيّن، وذلك على ضوء تطورات المراجّعة الدّاخليّة المشار إليها 

 أعلاه بشيء من الإيجاز، وتتمثّل هذه المهام في:
 

(1)Institut Français de audit et Contrôle Interne (IFACI). "Normes Professionnelles de L'audit Interne". 

2007[on ligne]. <Available at: www.ifaci.com >, (Page Consulte:16/12/2014). 
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أنّ وظيفة المراجّعة الدّاخليّة تؤدي دوراا مهما في  (Richard, Miellet, 2003)يرى        

الحوكمة، وذلك بالمساهمة في تطبيق قاعدة المساءلة في المؤسّسة، حيث يقوم  ةعمليّ  ةتحقيق جودّ 

الة، تحسين سلوك ة الّتي ينفذونها بزيادة المصداقيّة، العدّ اخليون من خلال الأنشطّ المراجعون الدّ 

وتقليل مخاطر الفساد الإداري والمالي. وعليه، فإنّ المراجّعة  ،المؤسّساتن في ن العامليّ الموظفيّ 

ل بضمان فيما يتصّ  ل خاصّ الحوكمة، وبشكّ  إطارات المراقبة ضمن ة مهمة من آليّ الدّاخليّة تعد آليّ 

ة ، وحتّى تحقق هذه الوظيفة جودّ والتّزوير اكتشاف حالات الغشّ و ومنع  ،ة ونزاهة التّقارير الماليّةدقّ 

 .(1)د وتستند إلى تشريع خاص بهال جيّ وتنظّم بشكّ  ،ةالحوكمة، يجب أن تكون مستقلة وموضوعيّ 

( أنّ المراجّعة الدّاخليّة تلعب دوراا فعالاا وأساسياا في تحقيق 2008أسامة السّيد علي، ويذكر )      

أي مؤسّسة، من خلال م في تحسين الأداء الرّقابي في ، وذلك على اعتبار أنها تسهّ حوكمة جيّدة

راءات ة الإجّ ة وفعاليّ يد بشأن كفايّ وتوفير تأكّ  ،ة إدارة المخاطر في المؤسّسةيم وتحسين فعاليّ تقيّ 

  .(2)زام بهامة والالتّ والأساليب الرّقابية المستخدّ 

يّة ( أن الجهود الّتي تبذلها المراجّعة الدّاخليّة تعتبر ركيزة أساس2007ويشير )حسين دحدوح،       

يستفيد منها كل من له علاقة بالأداء الرّقابي في المؤسّسة، بما في ذلك لجّنة المراجّعة والإدارة، 

لذلك يتضح أن الدور الّذي تلعبه المراجّعة الدّاخليّة، والّذي من شأنه تفعيل الحوكمة، يتمحور 

 (3)فيمايلي:

   تحديد وتقيّيم وتحليل المخاطر الماليّة والتشغيليّة؛ -أ

        
(1)Richard. B, Miellet .D,  op. cit, p 06. 

ة في الشّركات سيّ اخلي على الحاكميّة المؤس. أثر رأس المال الفكري والتدقيق الدّ أسامة عبد المنعم السّيد علي(2)
رسالة دكتوراه الفلسفة في المحاسبة. الأردن: جامعة عمّان العربيّة للدّراسات العليا، كليّة  الصناعيّة الأردنيّة.

 .59، ص2008الدّراسات الإداريّة والماليّة، 
 .274ص، مرجع سبق ذكره، حسين أحمد دحدوح(3)
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 د من فاعليتها وجودتها وملاءمتها؛إجراءات الرّقابة الدّاخليّة وتأكّ  تفحصّ  -ب

ة وكفاءة لتحسين فعاليّ  ،مات الاستشاريّة في الجوانب الماليّة والإداريّة والتشغيليّةالخدّ تقديم  -ت

 ات المؤسّسة؛عمليّ 

وتقديم ام الرّقابة الدّاخليّة في المؤسّسة، في نظّ  **ة والضّعفالعمل على استخراج نقاط القوّ  -ث

 والاستفادة منها؛ة عف، والاهتمام بنقاط القوّ لنقاط الضّ  راحاتوالاقتّ  الحلول

 دعم إدارة المؤسّسة من أجل تحقيق أفضل استخدام للموارد الاقتصاديّة؛ -ج

 ة والبرامج؛ة الأنشطّ المساعدة في رفع كفاءة وفعاليّ  -ح

 ة وعناية.المساعدة على قيام جميع موظفي المؤسّسة بواجباتهم بكل دقّ  -خ

ة فحص الرّقابة اخلي يقع على عاتقه مسؤوليّ ع الدّ ( أنّ المراجّ 2012، كما يعتبر)حمّادي      

واحي الماليّة، فهي تمثّل مستوى أساسي من بة المرتبطة بالنالدّاخليّة في المؤسّسة وخاصة الرّقا

ع بالتعرف على إجراءات الرّقابة الدّاخليّة، حتّى ات عمله الميداني، وفي فحصه يقوم المراجّ مستويّ 

عف الرّقابة الدّاخليّة، من خلال: معرفة واجبات أفراد و ضّ ة أرأي عن مدى قوّ  وينستطيع تكّ ي

المؤسّسة ومسؤوليّاتهم وحدود اختصاصاتهم، معرفة أداء عمل كل فرد في المؤسّسة، وعلاقة سلامة 

  .(1)إخفائه وكشفه ةإمكانيّ ة حدوث الخطأ، ومدى القوائم الماليّة بهذا الأداء، اكتشاف إمكانيّ 

( أنّ وظيفة المراجّعة الدّاخليّة تقوم بإضافة قيمة 2010ويضيف )يرقي، عبد الصّمد،       

يد معقول على أنّ مخاطر المؤسّسة تدار من خلال تقديم تأكّ  ،للمؤسّسة وتعمل على تحقيق أهدافها

 عة الدّاخليّة ـاجّ مها في مجال إدارة المخاطر، فوظيفة المر ة، وكذا من خلال التّحسينات الّتي تقدّ بفعاليّ 
 

 ة في أداء المهام.راء الرّقابي مثلاا: الاستقلاليّ تعبّر عن وجود وتوفر الإجّ نقطة القوّة:  _ **
 تعبّر عن عدم وجود الإجراء الرّقابي في المؤسّسة. نقطة الضّعف: _    

 .106، صذكره، مرجع سبق عة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(1)
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يز التركّ قد اتســـّع نطاقها مـــــن دورها التقليدي وهو التدقيق المـــــالي إلى التدقيق الإداري، ثـــم إلــــى 

لة في تدقيق إدارة المخاطر وتطبيق مدخل التدقيق على أساس للمؤسّسة متمثّ  على إضافة قيمة

على أنّ  ،راف الأخرى صاحبة المصلحةالمخاطر، وهذا ما يؤدي إلى طمأنة المساهمين والأطّ 

ل دي لها بشكّ ليهم وأنّ الإدارة تقوم بالتصّ المخاطر الّتي تواجه مصالحهم مفهومة من جانب ممثّ 

  . (1)ممنهجي منظّ 

أن الأدوار الّتي تقوم بها وظيفة المراجّعة الدّاخليّة، والّتي من  ( (D'silva, 2007كما يرى       

 (2)ل في:ليم والجيّد للحوكمة، تتمثّ السطبيق شأنها ضمان الت

دارتهاعرف على المخاطر ات بالشكل الّذي يتم من خلاله التتحليل العمليّ  -أ  ؛وا 

 ات الرئيسيّة؛والعمليّ  ات التشغيليّةعلى العمليّ  رقابة الضوابطّ  -ب

  د من موثوقية وسلامة المعلومات الإداريّة.التأكّ  -ت

 ،ة الحوكمةإلى أنّ عمل المراجّعة الدّاخليّة بما يسمح بتحقيق فعاليّ  (Liu, 2005)وأشار       

د من تقيد وظائف أكّ وذلك من خلال الت .(3)يم أكثر شمولاا للأداء الإداري يمتد نطاقه إلى تقيّ 

اج، بيع...ال ( بتنفيذ أهداف الأداء من خلال المحافظة على الموارد المتاحة إنتّ المؤسّسة )شراء، 

اخلي يتأكد من أنّ وظيفة الإنتاج تسهر على تقديم منتجات ع الدّ ة، فمثلاا المراجّ واستغلالها بعقلانيّ 

 لفة المنخفضة، ويتطلب تحقيق هذا الهدف مثلاا التحقق من الاستخدام العقلاني ة العاليّة والتكّ بالجودّ 
 

 

. "دور التدقيق الدّاخلي في إدارة المخاطر وانعكاساته في تطبيق حوكمة حسين يرقي، عمر علي عبد الصّمد(1)
المؤتمر الوطني الثّامن حول مهنة التدقيق في الجزائر_الواقع والآفاق في ضوء المستجدات العالميّة المؤسّسات". 
 .89بسكيكدة، ص 1955أوت  20، الجزائر: جامعة 2010اكتوبر 11/12المعاصّرة_، 

(2)D'silva Kenneth. "Internal Auditing's International Contribution to Governance". InT.J.Business 
Governance and Ethics. 2007,  Vol.3,  n° 2,  p p 120_121.   
(3)Liu. T. "The Case Analysis on Failures of Enterprise Internal Control in Mainland China". 

Journal of American Academy of Business, Cambridge. 2005,  Vol.7,  Issue 1, p92.    



 

                                                 124                                      خليةّ للتطبيق الجيّد للحوكمة  الفصل الثّ اني: المحدّدات الدّا 
 

 

 

   .(1)للموارد الأوليّة، وعدم تضيّيع الوقت من طرف العمّال

ات م في عمليّ هّ عة الدّاخليّة يسالمراجّ  ( أنّ نشاطّ 2005كما يضيف )عطا الله وارد خليل،       

  (2):ة الحوكمة من خلال مايلييم وتحسين عمليّ حوكمة الشّركات، بواسطة إسهامه في تقيّ 

 حقق من وضع القيم والأهداف وتوصيلها؛الت -أ

 مراقبة عملية إنجاز الأهداف؛ -ب

 حقق من المساءلة؛الت -ت

 التحقق من الحفاظ على القيم في المؤسّسة. -ث

وفي نفس الاتّجاه السّابق يذكر باحثيّن آخرين أنّ دور المراجّعة الدّاخليّة في علاقتها التّفاعليّة       

مع كل من المراجّعة الخارجيّة ولجّان المراجّعة، ومجلس الإدارة والإدارة العليا، يجعلها تسهّم بصورة 

هذا التّفاعل الأخير من خلال ايجابيّة في دعم وتفعيل حوكمة الشّركات، ويمكن توضيح طبيعة 

 مايلي:

 تأثير المراجّعة الدّاخليّة على المراجّعة الخارجيّة:  -أ      

إنّ عمل المراجّعة الدّاخليّة قد يؤثر على طبيعة، توقيت ومدى عمل المراجّعة الخارجيّة السنويّة، 

حيث يؤثر على الإجّراءات وبالتالي على مستوى جودّتها، ومن ثم تحقيق التطبيق الجيّد للحوكمة، 

 الّتي ينفذها المراجّع الخارجي بغرض فهمه لنظّام الرّقابة الدّاخليّة، إجراءات تقدّير المخاطر،

جراءات جمع أدّلة الإثّبات اللّازمة للاختبارات التّفصيليّة، وعند أداء مهام المراجّعة الخارجيّة قد  وا 

 أدتها وظيفة المراجّعة الدّاخليّة مسبقاا، فعلــــى سبيل المــــثال قديعتمد المراجّع الخارجي علــــــــى أعمال 

 .810، ص، مرجع سبق ذكرهعة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(1)
في  الأردنيّةاخلي عند تقديم خدمات التّأكيد في البنوك التجاريّة . "الدور المتوقع للمدقق الدّ عطا الله وارد خليل(2)

سبتمبر  26_24اخلي في إطار حوكمة الشّركات،المؤتمر العربي الأوّل حول التدقيق الدّ ة". سيّ ظل الحاكميّة المؤس
 .28، القاهرة، ص2005
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ام الّتي تدخل في نطاق عمله على بعض أعمال مال بعض المهّ ع الخارجي لاستكّ يعتمد المراجّ 

حيث  .(1)ام الرّقابة الدّاخلييم نظّ ام الّتي تدخل في تقيّ المهّ  بعض المراجّعة الدّاخليّة، كأن يستعمل

ع لخارجي في عمله على عمل المراجّ ع ار الإشارة إلى أنّ اعتماد المراجّ وفي هذا الإطار تجدّ 

، ويتحلى موظفوها بالكفاءة، الموضوعيّة، وجود إدارة مراجّعة داخليّة مستقلة ، يتوقف علىاخليالدّ 

وآداب المهنة، وتنفيذ جميع الأعمال الملقاة على عاتقهم، كل هذا يؤدي بالضرورة  زام بقواعدالالتّ 

تها ومنه زيادة جودّ  ،زم لتنفيذ مهام المراجّعة الخارجيّةم المهام والوقت اللاّ إلى تقليص حجّ 

 ة الحوكمة.ومساهمتها في تحقيق فعاليّ 

 عة:تأثير المراجّعة الدّاخليّة على لجّنة المراجّ  -ب      

ة رقابية للجّنة المراجّعة، وهذا من خلال رفع تقاريرها إلى كما أن المراجّعة الدّاخلية تقوم بتوفير آليّ 

وهذا فيما يخص إدارة المخاطر،  ،لجّنة المراجّعة وقيامها بمدّ لجّنة المراجّعة بالمعلومات الملائمة

 .(2)المؤسّسة وكل ما يدخل ضمن صلاحياتها ةة أنشطّ ة فعاليّ اخلي، مدى كفايّ ام الرّقابة الدّ ة نظّ كفايّ 

 تأثير المراجّعة الدّاخليّة على مجلس الإدارة والإدارة العليا: -ت      

على مدير المراجّعة الدّاخليّة أن يقدّم تقارير منتظّمة لمجلس الإدارة والإدارة التّنفيذيّة عن الأهداف، 

ا وكذا الانجازات المتعلقة بالخطّة الموضوعة، كم صلاحيات ومسؤوليّات نشاط المراجّعة الدّاخليّة،

 ر الغشّ والأمور ــــــــة، مواضيع الرّقابة بما فيها مخاطــــع المخاطر الهامـــــمل التّقرير مواقـــــيجب أن يش
 

 

ة حوكمة الشّركات ة وظيفة المراجّعة الدّاخليّة في تحسين جودّ . "العوامل المحدّدة لجودّ سمير كامل محمّد عيسى(1)
، مصر: جامعة 45دلّ ، المج1، العدد2008يناير لة كليّة التّجارة للبحوث العلميّة. مجّ _مع دراسة تطبيقيّة". 

 .21الاسكندريّة، ص
ة العربيّة ة حوكمة الشّركات بالمملكّ . "إطار مقترح للمراجّعة الدّاخليّة وأثرها على فاعليّ عيد بن حامد الشّمري (2)

 . 10، ص2012مجّلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصاديّة والقانونيّة. جويلية السعوديّة". 
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 .(1)الخاصّة بالحوكمة وأية أمور تطلب من قبل مجلس الإدارة والإدارة العليا

 عائم الأساسيّة لحوكمةعة الدّاخليّة تعتبر أحد الدّ ن القول أنّ المراجّ من خلال ماسبق، يمكّ       

راف الحوكمة، حيث وفي هذا الإطار يعمل كل الة، فهي تعتبر مورد هام لتعزيز باقي أطّ شركات فعّ 

ة تنعكس على راف حوكمة الشّركات في دعم غيره من الأطراف في علاقة تكامليّ رف من أطّ طّ 

 عيم الحوكمة، ومن ثّم التطبيق الفعّال لحوكمة الشّركات.تدّ 

طيع القول أنّ وظيفة المراجّعة الدّاخليّة في المؤسّسة نست وفي ضوء كل ماسبق عرضه    

ة الحوكمة، حيث تقوم بإضافة قيمة راف المساهمة في تحقيق جودّ الاقتصاديّة، تعتبر من أحد الأطّ 

راف الأخرى ذات المصالح، وذلك من خلال الوظائف الّتي للمؤسّسة وللمساهمين، ولكل الأطّ 

المخاطر، التحقق من  مة الشّركات، والّتي تشمل تقديرحوك لع بأدائها في إطارأصبحت تضطّ 

فاعل الجيّد ، وكذا تحقيق التّ ل لموارد المؤسّسةمن الاستغلال الأمثّ  التأكّد ،راءات الرّقابيةة الإجّ فعاليّ 

راف حوكمة الشّركات. غير أنّ المساهمة الفعّالة للمراجّعة الدّاخليّة في التطبيق الجيّد مع باقي أطّ 

 اليين:ن الأساسيّين التالشرطيّ  توفر حوكمة الشّركات، يتطلبام لنظّ 

أن يغطي مناطق الخطر ط المراجّعة الّذي يفترض خاصة فيما يتعلق بإعداد مخطّ ة: الاستقلاليّ  -

نة المراجّعة عامل مهم في نجاح مهام المراجّعة الرئيسيّة، وعليه فإنّ ارتباط المراجّعة الدّاخليّة بلجّ 

دارة المخاطر، حيث وفي هذا الإطار تؤدي زيادة  ام الرّقابة الدّاخليّةيم وتحسين نظّ تقيّ  الدّاخليّة في وا 

 ن الدّاخليّين إلى زيادة موضوعيتهم في أداء المهام الموكّلة لهم.عيّ درجة استقلال المراجّ 

المعايّير المهنيّة ة المراجّعة الدّاخليّة، حيث ينبغي أن تستند إلى وتعّد مفتاح فعاليّ  المهنيّة: -

لى دليل أخلاقيّ المتّ   ق منهجية ــــلائمة وفـــــرق والأدوات المـات المهنة، وأن تستعمل الطعارف عليها، وا 
،  مرجع ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤسّسات في الجزائر على ضوء التجارب الدوليّ  ،عمر علي عبد الصّمد(1)

 .163صسبق ذكره، 
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اعتناء المؤسّسات والحكومات والهيئات الرّقابية والمهنيّة بتحديد الوضع صارمة، وهو ما يفسر 

راف داخل ل للمراجّعة الدّاخليّة داخل المؤسّسة، وضبط العلاقات بينها وبين مختلف الأطّ الأمثّ 

 عين الدّاخليّين.المؤسّسة وخارجها، وتحسين نوعية المراجّ 
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 الحأصّحاب المص و فصّاحقواعد الإ المبحث الثّالث:

 الخاصّةو  الح، اح وقواعد أصّحاب المصسنتطرق من خلال هذا المبحث إلى قواعد الإفصّ       

 د لمبادئ الحوكمة.يّ طبيق السليم والجالتب

 المطلب الأوّل: قواعد الإفصّاح المحاسبي

الحاضر، وذلك بعد تزايد ة الإفصّاح عن المعلومات المحاسبيّة في عصرنا لقد تزايدت أهميّ       

الدور الاقتصادي لأسواق المّال، وبعد أن أصبحت البيانات المحاسبيّة المنشورة مصدراا هاماا 

خذ المتعاملون مع المؤسّسة قراراتهم الصائبة والملائمة، والّتي على أساسها يتزمة للمعلومات اللاّ 

راف الّتي لمتاحة للمساهمين، وباقي الأطّ ة ابر الإفصّاح من الوسائل الرّقابي، وبهذا يعتةوالسليم

قواعد الإفصّاح في إطار  ة محاولة لبحث موضوعتتعامل مع المؤسّسة، حيث وفي هذا الإطار أيّ 

  الية:قاط التالحوكمة، لابد وأن تسعى إلى دراسة الن

 أولا: مفهوم الإفصّاح المحاسبي وأنواعه

يم الأداء والمعرفة بظروف رار وتقيّ يلعب الإفصّاح عن المعلومات دوراا هاماا في صناعة القّ       

يم مصداقيتها مع من تتعامل معهم، ومن هذا المنطّلق لاقى موضوع الإفصّاح المؤسّسات، وتقيّ 

ع المعايّير أو من قبل المجاميع المهنيّة المختصّة بوض ،ناهتماماا كبيراا سواء من قبل الباحثيّ 

حيث  ،المحاسبيّة، أو حتّى من قبل هيئات البورصة الّتي عمدت إلى إصدار تعليمات خاصة به

داول. به من الشروط الأساسيّة اللازمة لإدراج المؤسّسات للتّ  زاموفي هذا الإطار أصبح الالتّ 

ية  التطرق إلى وللوقوف على موضوع قواعد الإفصّاح في إطار الحوكمة جزئياا، ارتأينا في البدا

 الي:اع الإفصّاح، وذلك على النحو التمفهوم وأنو 
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 مفهوم الإفصّاح المحاسبي: -1

( 1990ه )حلوة محمّد، ن الإفصّاح بمفاهيم مختلفة، فمنهم من عرفّ تناول الكتاب والباحثيّ       

لمساعدتهم  ،ل مضمون وصحيح وملائمن بشكّ المستخدميّ "تقديم للمعلومات والبيانات إلى  على أنّه:

 .(1)ن الدّاخليّين والخارجيّين في آن واحد"المستخدميّ  خاذ القّرارات، لذلك فهو يشملعلى اتّ 

اليّة جميع المعلومات ـــــاح يعني: "شمول التّقارير الم( أنّ الإفصّ 1991ويرى )الشّيرازي،       

ورة واضــــحة وصحيحــــة عــــن الوحـــدة ـارير صــــــقلإعطاء مستخدمي هذه التّ ، ةزمـــــــة والضروريّ لاّ ــــــال

 .(2)المحاسبيّة"

الإفصّاح المحاسبي هو: "أن  ( أنّ 1999ابق بيّن )طه عبد الجابر، وفي نفس المنحى السّ       

شف القوائم الماليّة جميع المعلومات الأساسيّة الّتي تهّم الفئات الخارجيّة عن المؤسّسة، توضح وتك

 .(3)خاذ القّرارات المناسبة"تمكّن من اتّ لكي ت

( الإفصّاح على أنّه: "إظهار كافة المعلومات الّتي 2006ف )زبود، الرضا، لايقة، عرّ  بينما      

رار المتعلق بالوحدة المحاسبيّة، وهذا يعني أن تظهر المعلومات في القوائم خذ القّ ر في موقف متتؤث

  .(4)مفهومة للقارئ ودون أي لبس أـو تضليل"والتّقارير المحاسبيّة بلغة 

مرين على أنّه: "عرض المعلومات الماليّة للمستثّ ( 2007)مصطفى السّعدني،  هفي حين عرّف     

 والمساهـــــمين والـــدّائنيّن وغيرهم، بطـــــريقة تسمــــح بالتنبؤ بمــــقدّرة المـــــؤسّسة على تحــــقيق الأرباح فـــي

 .212، ص1990سوريا: منشورات جامعة حلب، . نظريّة المحاسبة. حلوة حنان رضوان محمّد(1)
 .330، ص1991السّلاسل،  ذات الطّبعة الأولى. الكويت: مطبعة. نظريّة المحاسبة. الشّيرازي عباس مهدي(2)
مركز صالح كامل مجّلة . "الإفصّاح المحاسبي ودوره في تنشيط أسواق المال العربيّة". طه عبد الجابر(3)

 .268، مصر: جامعة الأزهر، ص9، العدد1999للاقتصاد الإسلامي. 
. "الإفصّاح المحاسبي في القوائم الماليّة للمصارف وفقاً للمعيار المحاسبي لطيف زبود، عقبة الرضا، رولا لايقة(4)

، متاح 28دلّ ، المج2العدد، 2006. [على الخط]لة تشرين للدّراسات والبحوث العلميّةمجّ (". 30الدولي رقم )
 .202(، ص5/06/2012لاع: ، )تاري  الاطّ <www.tishreen.shern.net>على:
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 .(1)المستقبل، ومقدّرتها على سدادّ التزاماتها"

( الإفصّاح على أنّه: "عملية إظهار 2010)زغدار، سفير،  فرّ ع ابقجاه السّ وفي نفس الاتّ       

هوامش والملاحظات أو في ال ،سواء كانت كميّة أو وصفيّة في القوائم الماليّة **المعلومات الماليّة

لة وملائمة لمستخدمي ائم الماليّة غير مضلو لة في الوقت المناسب، ممّا يجعل القوالجداول المكّم

  .(2)جلات"فاتر والسلاع على الدة الاطّ راف الخارجيّة، والّتي ليس لها سلطّ القوائم الماليّة من الأطّ 

يل المعلومات إلى ح لنا أن الإفصّاح يركّز على موضوع توصّ من خلال ماسبق يتض      

ل يسمح ن منها، بهدف توضيح حقيقة الوضع المالي للمؤسّسة دون تضليل، وبشكّ المستفيديّ 

يدة، سواء داخل المؤسّسة أو خارجها. وكذلك خاذ القّرارات الرشبالاعتماد على تلك المعلومات في اتّ 

ن، من خلال نشر كل د لدى المستفيديّ ـأكّ حالة عدم الت وتخفيضّ  بين درجة الإفصّاح لربطّ ا

المعلومات الاقتصاديّة الّتي لها علاقة بالمؤسّسة، سواء كانت معلومات كميّة أو معلومات أخرى 

 خاذ قراراتهم.تساعدهم على اتّ 
المؤتمر . "مدى ارتباط الشّفافيّة والإفصّاح بالتّقارير الماليّة وحوكمة الشّركات". مصطفى حسن بسيوني السّعدني(1)

، الإمارات العربيّة المتحدّة: جمعية 2007ديسمبر 4/5الدولي حول مهنة المحاسبة والمراجّعة والتحديات المعاصّرة، 
 .06المحاسبيّن ومدققي الحسابات، ص

رات في ملكيّة والتغيّ رات في حقوق الوالتغيّ  ،حقيقة المركز المالي والأداء الماليزمة عن اللاّ  المعلومات الماليّة:**
نهم من ة، وكذلك المعلومات الأخرى المفيدة لمستخدمي القوائم الماليّة الّذين لا يكونون في وضع يمكّ يّ فقات النقددالتّ 

يث وفي هذا الإطار تختلف المعلومات حرات المختلفة. خاذ القّراالحصول على المعلومات الّتي يحتاجونها لاتّ 
ة سواء الماليّة، الّتي تشير إلى كافة المعلومات الّتي يمكن صياغتها في صورة غير ماليّ  رغي المعلومات الماليّة عن

سويقيّة، إحصائيات التشغيل...ال ، أو وصفيّة مثل: مستوى المنافسة، ال، الحصّة التّ كانت كميّة مثل: عدد العمّ 
بير من قبل المعلومات الماليّة باهتمام كل لإداريّة...ال ، كما وتحضى المعلومات غير الماليّة مثلها مثالكفاءة ا

راءات المحاسبيّة، كما أنّها أكثر اتجة عن بعض الإجّ حريفات النز بأنّها لا تتعرض لتأثير التصانعي القّرار، وتتمي
للمعلومات الماليّة ال المحاسبة، حيث وفي هذا الإطار ن في مجسهولة وقابلة للفهم حتّى بواسطة غير المختصيّ 

    ة عظيمة في العديد من المجالات.وغير الماليّة أهميّ 
ير المحاسبة الدوليّة بات الإفصّاح وفق معايّ مع متطّل كيف. "خيار الجزائر بالتزغدار أحمد، سفير محمّد(2)
(IFRS/IAS) ." ّ84جامعة قاصدي مرباح بورقلة، ص، الجزائر: 7، العدد2010، لة الباحثمج. 
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حيث وفي هذا الإطار أشار الباحثيّن إلى أنّه من النادّر ورود كلمة الإفصّاح بمفردها بل       

غالباا ما تقترن بألفاظ أخرى، يعني الإفصّاح هو إعلام متخذي القّرارات بالمعلومات المهمة بهدف 

استخدام الموارد بكفاءة وفاعليّة. ويختصّ الإفصّاح ترشيد عملية اتّخاذ القّرارات والاستفادّة من 

بالمعلومات سواء تلك الّتي في القوائم ذاتها أو في الأساليب المكّملة الأخرى لتقدّيم المعلومات 

الماليّة. ويعدّ الإفصّاح عموماا في إعداد التّقارير الماليّة عن المعلومات الضروريّة الّتي تكّفل الأداء 

ق رأس المال الكّفء، ممّا يتعين الإفصّاح عن المعلومات، إذا كان مـــن شأن إغفالــــها الأمثّل لأسوا

امة للمعلومات اله عرضّ تشويه مغزى ما تقدمـــــه للمستفيديّن والمستخدميّن للتّقارير الــــماليّة. كــــذلك 

رة المؤسّسة على تحقيق بؤ بمقدّ ن وغيرهم بطريقة تسمح بالتنوالدّائنيّ  مرينللطوائف المستفيدة كالمستثّ 

هذا وقد عكس الفكر المحاسبي والاقتصادي  التزاماتها. رتها على سدادّ قبل وقدّ الأرباح في المست

ة المعلومات وأهميتها، ة الإفصّاح، من خلال توضيح الطريقة الّتي تتلاءم مع كميّ ضرورة وأهميّ 

التّقارير الماليّة لمجموعة من القوائم الماليّة  مالة ضرورة اشتّ امّ اح العلبات الإفصّ حيث تقتضي متطّ 

 .(1)ة متعارف عليهاالّتي يتم إعدادها في ضوء مبادئ محاسبيّ 

 أنواع الإفصّاح عن المعلومات المحاسبيّة: -2

 ير المواليّة:ويتم تحديد أنواع الإفصّاح المحاسبي وفقاا للمعايّ       

 (2)المعلومات المحاسبيّة إلى نوعين هما:يقسم الإفصّاح عن وفقاً لأغراضه:  -أ

 
. أثر تطبيق قواعد الحوكمة على الإفصّاح المحاسبي وجودّة التّقارير الماليّة_دراسة ماجد إسماعيل أبو حمام(1)

رسالة ماجستير في المحاسبة والتّمويل. ميدانيّة على الشّركات المدّرجة في سوق فلسطين للأوراق الماليّة_. 
 .48، ص2009الجّامعة الإسلاميّة بغزّة، كليّة التّجارة، فلسطين: 

. "متطّلبات الإفصّاح المحاسبي في ظل تطبيق معايّير المحاسبة الدوليّة وأثره على تطّوير المحتوى شيخي بلال(2)
لبحوث ، الجزائر: مركز البصيرة ل20، العدد2012مجّلة دراسات اقتصاديّة. جويلية الإعلامي للقوائم الماليّة". 

 .33_32والاستشارات والخدّمات التّعليميّة، ص ص
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 Protective Disclosureالإفصّاح الحمائي:  -          

ين مرين العاديّ نى من المعلومات الّتي يجب توفيرها بقصد حماية المستثّ الأدّ  دّ ويقصد به توفير الح

 الخبراء. رغي

  Informative Disclosureالإفصّاح التثقيفي أو الإعلامي:  -      

  Investment Analysis ماري.زمة للتحليل الاستثّ ويقصد به توفير كامل المعلومات اللاّ 

نحو النوع الأوّل،  اهتماماا كبيراا  (SEC)ة ت هيئة أسواق المال الأمريكيّ وفي بداية عهدها أولّ       

لكن اهتمامها اتجه نحو النوع الثّاني  ,1933وقد تجلى ذلك في أحكام قانون الأوراق الماليّة لسنة 

ة منذ بداية السبعينات، وذلك بعد تعاظم دور أسواق المال، حيث صدر عنها بيان خاص حول أهميّ 

بؤات بالأرباح، والتّقارير نكل من البيانات الماليّة المعدّلة بالمستوى العام للأسعار، وكذلك الت عرضّ 

 المرحليّة.  

 (1)يمكن تقسيم الإفصّاح عن المعلومات المحاسبيّة أيضاا إلى نوعين هما: ومن حيث الإلزاميّة: -ب

  Mandatory Disclosureالإفصاح الرسمي أو الإلزامي:  -      

ير المحاسبيّة وقانون الشّركات ويتمثّل بالمعلومات الّتي تلزم الشّركات بعرضها بموجب المعايّ 

أو بموجب تعليمات الإفصّاح الصّادرة عن هيئة البورصة، ويقابل هذا النوع  ،وقانون الأوراق الماليّة

نى في من الإفصّاح ما سبق الإشارة إليه وهو الإفصّاح الحمائي. ويعتبر هذا الإفصّاح الحدّ الأدّ 

زم المؤسّسات ، وفي حال لم تلتّ مرين والمحافظة على سلامة السوق الماليتحقيق الحماية للمستثّ 

لة الإفصّاح الإلزامي: الإفصّاح عن القوائم عليها عقوبات رادعة، ومن أمثّ  فصّاح تفرضّ بهذا الإ

 الماليّة بشكل دوري.
 

 .68ص، مرجع سبق ذكره، سامي محمّد الخرابشّة(1)
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   Voluntary or Additional Disclosure الإفصّاح الاختياري أو الإضافي -      

، وذلك سعياا منها لتحسين إلزامويتمثّل بالمعلومات الّتي تبادر المؤسّسات إلى نشرها طوعاا وبدون 

، نوعية الإفصّاح، ويقابل هذا النوع من الإفصّاح النوع الثّاني وهو الإفصّاح التثقيفي أو الإعلامي

حيث  .المستقبليّة، وربحية السهملة هذا النوع من الإفصّاح: الإفصّاح عن التنبؤات الماليّة ومن أمثّ 

مفيداا فقط لمستخدمي المعلومات المحاسبيّة بل للمؤسّسة  فصّاح الإضافي ليسوفي هذا الإطار الإ

ا ينعكس بصورة خاصة في السوق المالي، ممّ نفسها أيضاا، لأنّه يحسن من صورتها لدى الغير 

مة ومستقرة في لمؤسّسة لسياسة منتظّ ة على سعر أسهمها فيه، هذا على أساس بأنّ تبني اإيجابيّ 

كبير  إلى حدّ  سيخفضّ  ،ة عن نشاطها الجاري والمستقبليمعلومات إضافيّ  مجال الإفصّاح وتوفير

 مارالاستثّ من مخاطر  راف المهتمة بنشاطها، ومن ثّم سيخفضّ د لدى الأطّ أكّ من آثار حالة عدم الت

 يادة سيولتها. تقلباتها السعريّة وز  في أسهمها من ناحية تخفيضّ 

 الحوكمة مبادئ ثانيا: دور الإفصّاح عن المعلومات في تفعيل

م في تحقيق حوكمة جيّدة، بمعنى أنّ يعتبر الإفصّاح أداة للرّقابة على المؤسّسة وذلك بما يسهّ       

م للرّقابة على المؤسّسة من داخلها أو من خارجها، مخرجات الإفصّاح المحاسبي يمكن أن تستخدّ 

راف الّتي لها علاقة بالمؤسّسة، بما يسمح من تقليل التعارض ة الرّقابة لكل الأطّ وهذا ما يتيح إمكانيّ 

 .(1)راف، وهذا ما تسعى الحوكمة إلى تحقيقهبين هذه الأطّ 

ة الإفصّاح تظهر من خلال دوره أن أهميّ  (Patel, Bwakira, 2002)من هذا المنطلق يرى       

حيث  لة الوكّالة.ـــــات، والثّانية مشكّ ــلة عدم تماثل المعلومن، الأولى مشكّ أساسيتيّ ن في حل مشكلتيّ 

  (Healy and Palepu, 2001)سب ــــات حــــدم تماثل المعلومـــــــــمن مشكّلة عـار تكّ ــــي هذا الإطــــوف
 

 .117، صمرجع سبق ذكره، عة الماليّةة المراجّ أثر تطبيق الحوكمة على جودّ  ،حمّادي نبيل(1)
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لة مرين، وهذه المشكّ في أنّ إدارات المؤسّسات لديها معلومات عن المؤسّسة تفوق ما لدى المستثّ 

يترتب عليها فشل السوق المالي، إذا ما استخدمت الإدارة ما لديها من معلومات في تضليل 

في الأوراق الماليّة. أما  مارام أصّحاب المدّخرات عن الاستثّ مرين، ممّا يؤدي إلى إحجّ المستثّ 

مار في الأوراق الماليّة الّتي أصّحاب المدّخرات قراراتهم بالاستثّ  خاذاتّ لة الثّانية فإنها تبدأ بعد المشكّ 

بهدف تولي مناصب  ماريةالاستثّ حاب المدّخرات لا يتخذون قراراتهم درها المؤسّسات، فأصّ تصّ 

، ، بل بهدف تحقيق عوائد استثماريّة على مدخراتهمالماليّةدرة للأوراق المص ة في المؤسّساتإداريّ 

لة هور، وتتمثّل مشكّ لة الوكّالة في الظالملكيّة عن الإدارة، وتبدأ مشكّ  الانفصّ من هنا تبدأ خاصية 

ن يستخدمون ما لديهم من معلومات في تحقيق مصالحهم الشخصيّة على الوكّالة في أنّ المديريّ 

ة من ناحيّ و  ات بالقدّر الّذي يحقق مصالحهم،ويفصحون عن المعلوم رأس المال أصّحاب حساب

حاب رأس المال يرغبون في الإفصّاح لتحقيق نوع من المساءلة المحاسبيّة على أخرى فإنّ أصّ 

حاب رأس المال على في ملكيّة الأوراق الماليّة من عدمه، ويعتمد أصّ  الاستمرارالأداء لتقرير 

اح المحاسبي من أهم بهذا اعتبر الإفصّ  يم الأداء،تي تقدمها الإدارة في تقيّ المعلومات المحاسبيّة الّ 

اشئة عن ل النحدّ من المشاكّ ة مثل هيئة سوق المال، للاميظّ حوكمة الّتي تتطلبها الهيئات النات الآليّ 

 .(1)يرسيّ الملكيّة عن الت الانفصّ 

أنّه يؤدي غياب التحكّم المؤسسي في ( إلى 2003ر، مط) ذكرابق يجاه السّ وفي نفس الاتّ       

لس إدارة المؤسّسات من جانب اعالم الأعمال إلى بروز وتعاظم ظاهرة تضارب المصالح بين مج

ن فيها من جانب آخر، وكذلك بين المؤسّسة جميعها كوحدة من جهة ين العامليّ والمدراء التّنفيذيّ 

 ن ــــهة أخرى، مــــن وغيرهم من جرضيّ ـــــين ومقمر رى ذات العلاقة من مساهمين ومستثّ ــراف الأخوالأطّ 

 
 .118_117ص ص نفس المرجع السابق،(1)
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ات من الآليّ  يبقىسي من خلال تفعيل دور الإفصاح المحاسبي التحكّم المؤس هنا فإنّ تعزيز وتفعيل

 .(1)نىالمناسبة، والّتي لا غنى عنها لتقليص هذه الظاهرة إلى حدها الأدّ 

( أطرافاا أخرى إلى المساهمين للحصول على المعلومات 2007ويضيف )علي، شحاته،      

ة بنشاط المؤسّسة، وهم أصّحاب المصالح، بحيث يرى الباحثان ضرورة أن يتوافر لهاته المرتبطّ 

 لـمشاكّ راف قدر كـــــافي ومــــلائم مــــن الإفصّاح المحاسبي الموثوق فيه، يساهم في تقليص الـــالأطّ 

المترتبة عن عدم تماثل المعلومات، وتأثيرها على النتائج الواردة بالقوائم الماليّة والتّقارير المنشورة 

عن المؤسّسة، بما يساعد على تعظيم منفعة إدارة المؤسّسة، وبما قد يضّر بمصالح المساهمين 

     .(2)وأصّحاب المصلحة

نستنتج ممّا سبق أنّ الإفصّاح يعدّ كأداة تسهّم في تحقيق جودّة الحوكمة، وذلك من خلال ما       

يوفره من رقابة على المؤسّسات المساهمة، للحدّ من ممارسات السلوك الانتهازي للإدارة، وبما 

ات الّتي تسمح يحقق فائدة أصّحاب المصالح، من خلال الاعتماد عليه )الإفصّاح( في اتّخاذ القّرار 

لهم بتحقيق أهدافهم، حيث وفي هذا الإطار تجدّر الإشارة إلى أنّ تحقيق الدور الرّقابي للإفصّاح 

بما يسهّم في تحقيق جودّة الحوكمة يتوقف على توفير الإفصّاح المحاسبي بخصائص وشروط 

 معينة، نورد أهمها فيمايلي:    

 
 
 
 
المؤتمر العلمي سي". ة في تعزيز وتفعيل التحكّم المؤسالمعلومات المحاسبيّ . "دور الإفصّاح عن رمحمّد مط(1)

ة المحاسبيّن ، الأردن: جمعيّ 2003أيلول 24/25ة المنشأة، سي واستمراريّ تحكّم المؤسامس حول الالمهني الخّ 
 .18القانونيّين الأردنيّين، ص

     .16ص، مرجع سبق ذكره، عبد الوهاب نصر علي، شحاته السّيد شحاته(2)



 

                                                 136                                      خليةّ للتطبيق الجيّد للحوكمة  الفصل الثّ اني: المحدّدات الدّا 
 

 

 

دت وجهات النظّر حول تعدّ مستوى الإفصّاح المطلوب توفيره في البيانات الماليّة المنشورة:  -أ

مستوى الإفصّاح المطلوب توفره في البيانات المحاسبيّة المنشورة، فقد ساد ردحاا من الزمن الرأي 

في تلك البيانات،   Ideal  Disclosure Levelالقائل بوجوب توفير المستوى المثالي للإفصّاح

ة الإفصّاح، لذا كميّ فصّاح تتناسب طردياا مع مستوى أو ووفقاا لهذا المفهوم وحيث أنّ الإفادة من الإ

يرى أصّحاب هذا الرأي بأنّ تعظيم الفائدة المحققة من الإفصّاح يقتضي تعظيم مستوى الإفصّاح، 

الي إلى ا يؤدي بالتالمعلومات، وممّ عن   Full Disclosureا يؤدي إلى توفير الإفصّاح الكاملممّ 

في المعلومات  ضالتهمة للبيانات المحاسبيّة المنشورة سيجد راف المستخدّ أنّ كل طرف من الأطّ 

سبي، وذلك عندما حل ر طويلاا في الفكر المحامّ عنها، لكن هذا المفهوم لم يع الّتي يتم الإفصّاح

 Reasonable or Available Level ofالواقعي أو المتاح الإفصّاح مستوى محله مفهوم 

Disclosureالي إلى استبدال مفهوم الإفصّاح الكامل المشار إليه سابقاا بمفهوم ، والّذي أـدى بالت

وقد بنى مؤيدو هذا المفهوم الجديد  .Adequate Disclosure(1) الإفصّاح الكافي أو المناسب 

 (2)ة هي:للإفصّاح موقفهم على ثلاث ركائز أساسيّ 

ن كان بالإمكان تحديد شروط متطلباته من الناحيّ        ة _ أنّ المستوى المثالي من الإفصّاح وا 

 ة من الصّعب تحقيقها؛لبات إلى ممارسة عمليّ النظريّة، إلا أنّ تحويل هذه المتطّ 

للمعلومات لفة الاقتصاديّة المستوى المثالي من الإفصّاح أيضاا سيعظم التكّ  تحقيق أنّ _ كما       

 وبشكل يجعلها تتجاوز قيمة الفائدة المحققة منها؛

     _ وبالإضافة إلى ما سبق فإنّ المبالغة في تعظيم مستوى الإفصّاح سيغرق مستخدمي    

 البيانات المحاسبيّة بكـــــم من المعلومات، الّتي يمــــــكّن أن تؤدي إلـــــى عجزهم عـــــن فهمها خصـــــوصا
 .14_13ص ص ، مرجع سبق ذكره،رمحمّد مط(1)
 .14ص نفس المرجع السابق،(2)
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 ين من غير الخبراء.ن العاديّ بالنسبة لفئة المستخدميّ 

 د الأغراض  مفهوم الإفصّاح الكافي أثر تبني ما يعرف بنموذج القوائم الماليّة متعدّ وقد ترسّ       

Multi Purpose Financial Statements إعداد  ندع النموذج بمراعاة الحرصّ ، ويقضي هذا

على  وسواء كان ذلك من حيث شكل العرض أو من حيث المضمون  ،البيانات الماليّة المنشورة

ة من المعلومات بالنسبة لجميع والّذي يراعي الاحتياجات العامّ  ،نى من الإفصّاحتوفير الحدّ الأدّ 

راف بالنسبة للاحتياجات الخاصّة لتلك الأطّ ، أما Social Welfareة للجمهور المصالح العامّ 

ملحقة  ةإضافيّ والّذي ينشر في جداول  ،وعيأو الطّ  الإضافيعن طريق الإفصّاح  افيمكن توفيره

 .(1)بالبيانات الماليّة الأساسيّة

تترك البدائل المختلفة من  بعة في الإفصّاح عن المعلومات المحاسبيّة:الأساليب والطرق المتّ  -ب

أساليب وطرق عرض المعلومات في البيانات الماليّة المنشورة آثاراا مختلفة على مستخدمي هذه 

البيانات، ومن هنا يتطلب الإفصّاح المناسب أن يتم عرض المعلومات المحاسبيّة بأساليب وطرق 

ة تركّز القوائم الماليّة بصورة منطقيّ يم تلك المعلومات في يسهل فهمها، كما ويتم أيضاا ترتيب وتنظّ 

ن المستخدم المستهدف وخاصة وبشكل يمكّ  ،على الأمور الجوهريّة وفقاا لمبدأ الأهميّة النسبيّة

بيّة ير المحاسوعلى هذا الأساس تلزم المعايّ  وسهولة. سرالأوراق الماليّة من قراءتها بي مر فيالمستثّ 

ب القوائم الماليّة، على أن يتم الإفصّاح عن المعلومات امة في صلبالإفصّاح عن المعلومات اله

احات( المرفقة إما في الملاحظات )الإيضّ  ،ة خصوصا ما يتعلق بالتّفاصيلالأخرى الّتي تقل أهميّ 

ذا الأمر في بعض  تطّلب ما بتلك القوائم، أو في الجدّاول الملحقة بها، كما تقضي أيضاا بأنّه وا 

 ن البيانات الماليّة، وذلك ــــدة معدّ ــــالأحيان أن يتم الإفصّاح عن المعلومة الواحدة نفسها في أماكن مت
 

 نفس المرجع السابق+نفس الصفحة.(1)
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 .(1)ر كبير من الأهميّة بالنسبة للمستخدم المستهدفإذا ما كانت على قدّ 

 (2)مراعاتها بالنسبة للإفصّاح نذكر مايلي:ومن العناصر الأخرى الّتي يتوجّب  -ت

بمعنى يجب أن تقوم  _ توفير المعلومات والبيانات المتعلقة بالمؤسّسة في الوقت المناسب:      

المؤسّسة بتوفير المعلومات والبيانات لمستخدميها في الوقت المناسب، وألا تصّدرها بصورة متأخرة 

بشكل يجعلها ضئيلة الفائدة، وقد تصبح في مرحلة متأخرة عديمة الفائدة، كما وتفقد تأثيرها على 

دورها بفترة زمنيّة، حيث لا يمكن القّرار، ومثال ذلك: أن تقوم المؤسّسة بنشر ميزانيتها بعد ص

  الاعتماد عليها في السوق المالي.

_ إتاحة الفرصة للمتّعاملين مع المؤسّسة للإطّلاع على المعلومات والبيانات المتعلقة بها:       

بمعنى يجب على المؤسّسة أن تتيح الفرصّة لجميع الأطّراف المتّعاملة معها للإطّلاع على البيانات 

ق المتعلقة بها، وذلك من خلال التّزام المؤسّسة بعدم تجزئتها واقتصارها على جهة معينة، والوثائ

 وتشمل تلك الأطّراف مثلاا المساهمون والدّائنون...ال . 

 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 .36ص، مرجع سبق ذكره، شيخي بلال(1)
المؤتمر الدولي . " دور حوكمة الشّركات في إرساء قواعد الشّفافيّة والإفصّاح". بلعادي عمّار، جاوحادو رضا(2)

، الجزائر: جامعة العربي بن 2010ديسمبر 7/8الأوّل حول الحوكمة المحاسبيّة للمؤسّسة _واقع، رهانات وآفاق_، 
 .55مهيدي بأم البواقي، ص
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سر ومفهوم: ينبغي على ل دقيق ومية بشكسسّ يانات والمعلومات المتعلقة بالمؤ _ عرض الب      

عاملين ح ومفهوم لجميع المتّ سر وواضوالمعلومات المتعلقة بها بشكل ميالمؤسّسة أن تعرض بياناتها 

، ويجب ألا **غات الأجنبيّة، وعلى موقع المؤسّسة الإلكّترونيمن الليّة وغيرها وباللغة العربمعها، 

ة بالمؤسّسة، ل قد يضلل أصّحاب المصالح المرتبطّ بشكّ يكّتنف تلك البيانات والمعلومات الغموض 

وضيح لبنود ومفردات ة بصورة أرقام صّماء تخلو من التومثال ذلك: عرض المؤسّسة لبياناتها الماليّ 

 تلك البيانات.

وانطلاقا ممّا سبق، ولكي يؤدي الإفصّاح عن المعلومات دوره المشار إليه أعلاه، بما يسمح       

ق الحوكمة، لابد من مراعاة مجموعة من العناصر الأساسيّة، نذكرها باختصـــــار تطبي بتفعيل

المعلومات،  مراعاة توفير المستوى الكاف أو الواقـــــعي أو المـــــناسب من الإفصّاح عن*كـــــمايلي: 

ارات المستندة وذلك لمساعدة المتّعاملين مع المؤسّسة، فيما يخص تقيّيم كفاءة الإدارة، واتّخاذ القّر 

ومن العناصر الأخرى الّتي يتوجّب مراعاتها بالنسبة *على المعلومات الكافيّة بشأن تقيّيم المؤسّسة. 

للإفصّاح كل من عرض المعلومات المحاسبيّة بأساليب وطرق يسهل فهمها، بالإضافة إلى عرض 

توقيت الإفصّاح عن  إضافة إلى*المعلومات إلى كل المتّعاملين مع المؤسّسة بدون استثناء. 

المعلومات، ثم المكان المناسب للإفصّاح عنها، ذلك لأن المعلومة  عندما توفر لمستخدميها في 

 غير موعدها المناسب، أو تعرض له في مكان يصّعب الوصول إليه هي بكل تأكّيد لا فائدة منها.
أحد قنوات الاتصّال والتّواصل الّتي تمكن  يعتبر وجود موقع إلكّتروني للمؤسّسة موقع المؤسّسة الإلكّتروني:**

اح، وذلك من خلال عرض المعلومات والبيانات الماليّة وغير الماليّة الخاصّة بالمؤسّسة المؤسّسة من تعزيز الإفصّ 
 ة بالأداءل سريع وفي وقت واحد ومتاح للجميع، مثل البيانات الخاصّ بشكّ  الخاص بها، عبر الموقع الإلكّتروني

ة بمجلس الإدارة والإدارة شغيلي للمؤسّسة، ورؤية المؤسّسة وفلسفتها الإداريّة، والمعلومات الخاصّ التو  المالي
من قبل المؤسّسات المساهمة، بحيث أصبح يتيح  ور استخدام الموقع الإلكّترونيتطّ  أنّه ة، هذا بالإضافة إلىالتّنفيذيّ 

   من خلال التّفاعل والتّواصل مع المؤسّسة من خلاله. ،والعملاءمرين آليات تواصل مباشر مع المساهمين والمستثّ 
 اني: قواعد أصّحاب المصالحالمطلب الثّ 
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ن، موردين،...ال (، كي يقدموا لها سلسلة تعتمد المؤسّسات على أصّحاب المصالح )عامليّ       

وتوريدات وفقاا للأسس زاء مات في شكل عمالة وأجلع والخدّ من المدّخلات الأساسيّة مثل السّ 

رة المؤسّسة على العمل مات إلى إلحاق الضّرر بقدّ لع والخدّ ، ويؤدي توقف توريد تلك السّ عةالمتوق

ن للمؤسّسة تحقيق مصلحتها في ن أنّه وحتّى يمكّ ومن هذا المنطلق يرى الباحثيّ  .(1)وبيع منتجاتها

الأرباح، القيام بالمحافظة على علاقتها  الأجل الطويل، والبقاء على قيد الحياة، علاوة على تحقيق

مع أصّحاب المصالح، وذلك من خلال السّماح لهؤلاء المتعاملين مع المؤسّسة بالقيام بدورهم في 

. وعلى هذا الأساس سنتطرق إلى قواعد أصّحاب مباشرة حقوقهم وفق مقتضيات حوكمة الشّركات

ة حوكمة ة أو جودّ رهم في تحقيق فعاليّ المصالح وفق إطار الحوكمة، من خلال التطرق إلى دو 

  الي: النحو الت الشّركات، وذلك على

 أولا: تعريف أصّحاب المصالح وأنواعهم

ة الحوكمة، الإشارة في البداية في تحقيق جودّ  ارتأينا قبل التطرق إلى دور أصّحاب المصالح      

 إلى الإطار المفاهيمي لأصّحاب المصالح، وذلك من خلال مايلي:

 تعريف أصّحاب المصالح: -1

شريعيّة اص أو المجموعات ذات المصالح التيمكن تعريف أصّحاب المصالح: " بأنهم الأشخ      

طة المؤسّسة، والّتي يتعين على المؤسّسة أن تحافظ على من أنش مختلفة والماليّة والفنيّة في نواحي

   .(2)المؤسّسة بقراراتهم تجاهها"علاقاتها بهم، لأن قراراتها قد تؤثر فيهم، وقد تتأثر 
 

 .663ص ، مرجع سبق ذكره،ابراهيم السّيد أحمد(1)
(2)Tomas. D, Perston .L.E. "The Stockholder Theory of The Corporation: Concepts, Evidence, and 

Implications". The Academy of Management Review. 1995, Vol.20,  n° 1,  p p 65_91.    

 أنواع أصّحاب المصالح: -2
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( أدناه الأنواع المختلفة من المجموعات الّتي تعبر عن أصّحاب 05ل رقم )كّ يوضح الش      

 (1)لة في:المصالح في المؤسّسة والمتمثّ 

ويطلق عليهم في بعض الأحيان أصّحاب المصالح التّعاقديّة، الّذين  أصّحاب المصالح الأوليّة: -أ

ة محدّدة، وبينما يعتبر المساهم لديهم مصالح قوية في المؤسّسة، كما ولديهم علاقات مباشرة تعاقديّ 

ن بالمؤسّسة لديهم من أصّحاب المصالح ذات الأهميّة، فثّمة مجموعات أخرى مهمة كذلك، فالعامليّ 

، ومصالح طويلة الأجل في شكل الأجل تتمثّل في شكل رواتب وظروف العمل مصالح قصيرة

ن إتحاد عمال من شأنه إدارة العلاقة مع المعاشات والتأمين الصّحي، وغالبا ما يكون لدى العامليّ 

 ة في المؤسّسة. ين مصالح تشريعيّ لاء، والموردّ ن، والعمّ المؤسّسة، كما أنّ للدّائنيّ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 أصّحاب المصالح المختلفة بالمؤسّسة (:05ل رقم )الشكّ 
 .102ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم المصدر:

 
 

 

(1)Kenneth. A, Kim, Johon. R, Nofsinger,  op. cit, p p148_149. 

 ثانويّةال أصّحاب المصالح
 جمعيات حماية                                                               الحكومة 

 البيئة
 النقّابات   المنافسين                                                                            

 
 
 
 

 
 المجتمع

 أصّحاب المصالح الأوليّة
المساهمون                                                                العاملون  

                                                                              العملاء                         الموردون    
 

 الدائنون 

المؤسّسة 
 المديرون 
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أو أصّحاب المصلحة المنتشرة، فيتأثرون بأفعال وقرارات أصّحاب المصلحة الثانويّة:  -ب

علاقتهم التّعاقديّة بالمؤسّسة محدودة، ومن الأمثّلة على أصّحاب المصلحة المؤسّسة، بيد أنّ 

الثانويّة، نجد منافسي المؤسّسة وجمعيّات حماية البيئة، وبالطبع فالمجتمعات المحليّة والحكومات 

 والمجتمع ككّل، يمكن أن يتأثر بقرارات المؤسّسة.

 ثانيا: دور أصّحاب المصالح في تفعيل مبادئ الحوكمة 

نميّة لحوكمة الشّركات حماية أصّحاب عاون الاقتصادي والتّ ل مبادئ منظّمة التّ تغف لم      

حيث أشارت المبادئ إلى أنّه  .(1)"دور أصّحاب المصالح في الحوكمة"المصالح ودورهم تحت مبدأ 

يعترف بحقوق أصّحاب المصالح، الّتي ينشئها القانون، أو "ينبغي في إطار حوكمة الشّركات أن 

ط بين الشّركات وأصّحاب أن يعمل على تشجيع التّعاون النشتنشأ نتيجة لاتفاقات متبادلة، و 

ومن هذا  اليوبالت .(2)المصالح في خلق الثروة وفرص العمل واستدامة المؤسّسات السليمة مالياا"

ن إلى دور أصّحاب المصالح في مباشرة حقوقهم، بما يضمن المنطلق تطرق العديد من الباحثيّ 

ة الحوكمة، وذلك من خلال سرد الحقوق الّتي نصّت عليها مبادئ منظّمة ة وجودّ تحقيق فعاليّ 

إلى  (3)(2007بحيث وفي هذا الإطار أشار )حبوش، . 2004نميّة لسنة عاون الاقتصادي والتّ التّ 

ل مورداا قيماا لبناء أنّه ينبغي على المؤسّسات أن تعترف بأنّ مساهمات أصّحاب المصالح تشكّ 

ة، ومن ثّم فإنّ المصالح طويلة الأجل للمؤسّسة تقتضي ضرورة تعزيز ة ومربحّ مؤسسة تنافسيّ 

 أن يعترف  ج للثروة مع أصّحاب المصالح، ومن هذا المنطلق ينبغي في إطار الحوكمةالتّعاون المنتّ 
 

 .122ص ، مرجع سبق ذكره،أحمد خضر(1)
الطّبعة الأولى. عمّان: دار صفاء للنّشر والتّوزيع، . إدارة الأعمال الدوليّة. شوقي ناجي جوّاد، هيثّم علي حجازي (2)

 .378، ص2010
 .42ص ، مرجع سبق ذكره،محمّد جميل حبوش(3)
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الاعتراف بدور أصّحاب المصالح في ممارسة بأن مصالح المؤسّسة تجري خدمتها عن طريق 

ومن ثّم تحقيق جودة الحوكمة. ومن هذه الحقوق لأصّحاب  ،حقوقهم بما يضمن حماية مصالحهم

القانون أو تكون نتيجة  رهاحقوق أصّحاب المصالح الّتي يقّ  احترامالمصالح، ذكر الباحث حق 

 ت المتبادلة. الاتفاقا

( أنّه يتطّلب تحقيق حوكمة جيّدة احترام حقوق أصّحاب 2012كما ويعتبر )خضر،       

ن بها وعملائها المصلحة، ومنها على سبيل المثال احترام المؤسّسات لالتزاماتها تجاه العامليّ 

العمل ة فكّل هذه المجموعات تستفيد من أمانة وجودّ  .يها والمجتمعات الّتي تعمل فيهاها وموردّ ودائنيّ 

رة على الاعتماد عليها، ومن ثّم يحصد المجتمع ككّل مزايا إدارة في هذه المؤسّسات والقدّ 

يد الموارد، ل جيّد، فذلك يوفر فرص عمل ويبني الثّقة في الاقتصاد ويمنع تبدّ المؤسّسات بشكّ 

اق المال ة أسو ، إضافة إلى تنميّ وتتضمن هذه المزايا الضّخمة للمجتمع منع وقوع أزمات مصرفيّة

     .(1)أكبر وأكثر

( أنّ هنالك حقوق أخرى يضطّلع بها أـصّحاب المصالح في 2009كما يذكر )فريد ابراهيم،       

 (2)المؤسّسة، ممّا يؤدي إلى حماية مصالحهم، ومن ثم تحقيق الجودّة في الحوكمة، والمتمثّلة في:

لأصّحاب المصلحة فرصة الحصول على عندما يكّفل القانون حماية المصلحة، ينبغي أن تكون  -أ

 تعويض فعّال مقابل انتهاك حقوقهم؛

 ينبغي السماح بوضع آليّات لتعزيز الأداء من أجل مشاركة العامليّن؛ -ب

وكان من الطبيعي ألا تغفل المبادئ حقوق العامليّن والنقابات تجاه المؤسّسة ومجلس إدارتها في 

 أو عند تعسرها وانتهائها، حيث أشارت المبادئ إلى أنّه:إطار واضح ومحدّد في حياة المؤسّسة 
 .124ص ، مرجع سبق ذكره،أحمد خضر(1)
 .66ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم(2)
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نوا من الاتصّال ينبغي لأصّحاب المصالح، بما في ذلك الأفراد وهيئات تمثيلهم، أن يتمكّ  -ت

الأخلاقيّة للإدارة، ات غير القانونيّة أو غير بشأن الممارسّ بمجلس الإدارة للإعراب عن اهتمامهم 

 أو تجاهل حقوقهم إذا ما فعلوا ذلك؛  وينبغي عدم انتقاصّ 

 ،مل إطار حوكمة الشّركات بإطار فعّال وكفء يتعامل مع حالات الإعسارينبغي أن يستكّ  -ث

طار فعّال آخر لتنفيذ حقوق الدّائنيّ   ن.وا 

( إلى أنّه عندما يشارك أصّحاب المصالح في عملية 2012)خضر، كما ويشير أيضاا       

ماح لهم بالرّقابة على أداء المؤسّسة، وذلك من خلال حصولهم ة الحوكمة، يجب الستحقيق جودّ 

على المعلومات ذات الصّلة، وبالقدّر الكافي، والّتي يمكن الاعتماد عليها في الوقت المناسب وعلى 

ات وانطلاقاا ممّا سبق يمكن القول أنّ أصّحاب المصالح يعتبرون كآليّ  اليوبالت .(1)مأساس منتظّ 

من  )البنوك(، الّذين تحدث عنهم العديدرقابية على المؤسّسة، ومن بينهم المقرضون المؤسسيّن 

ن نجد الباحث ة مع المؤسّسة، ومن بين هؤلاء الباحثيّ ن في إطار علاقتهم الرّقابيالباحثيّ 

(Douglas, 1991)(2)  والّذي أشار إلى أنّ البنوك ستقوم بمراقبة المؤسّسات الّتي أقرضت الأموال

ما تكون هذه ورة طويلة الأجل مع البنك، وربّ لها، وفي بعض الأحيان تنشأ المؤسّسة علاقة متطّ 

ما تحصل المؤسّسة على ربّ  الأولى:ن على الأقل. العلاقة البنكيّة مفيدة بالنسبة للمؤسّسة من ناحيتيّ 

ة ـــــتشعر المؤسّسة أنّها تستطيع بسهول ماربّ  والثّانية:ز من البنك الّتي تتعامل معه. معدل فائدة متميّ 

ل: البنك( ـــــــــد )مثـــواح رضــــع مقـــــد عقود الدين )عند الحاجة إلى ذلك( مأكثر إعادة التّفاوض بصدّ 

المــــقرضيّن )كــــحاملي السندات(،  نـــــتلفة مـــــع مجـــموعة مخـــــفاوض مــــــن إعــــادة التّ ـــــــــأفضــــل م

 البنوك يستلزم فــــي أغلب الأحيان وعلى الرغم من ذلك، فإنّ الحصول علــــى معدل فائدة متميّز مــــن
 .123ص ، مرجع سبق ذكره،أحمد خضر(1)

(2)Diamond Douglas. W. "Monitoring and Reputation: The Choise Between Bank Loans and 

Directiy Placed Debt". Journal of Political Economy.1991, Vol.99,  n° 4,  p p 698_721.    
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 معلومات خاصة بها.ح للبنك عن من المؤسّسة أن تفصّ  

القول أنّ الطريقة الّتي تعمل بها المؤسّسة والقّرارات الّتي تتخذ من  انطلاقاا ممّا سبق يمكن      

ة أو مجلس الإدارة والإدارة العليا، قد يمتد تأثيرها إلى العديد من أصّحاب ة العامّ خلال الجمعيّ 

 على أداء المؤسّسة المصالح، وهو ما أدى لوضع إطار يسمح لأصّحاب المصالح بالرّقابة الفعّالة

ة حقوقهم، وذلك لأـجل حماية مصالحهم، وهذا ما يؤدي في النهاية إلى تحقيق جودّ مع ضمان 

  الحوكمة.
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 الخلاصة:

ام الحوكمة الجيّدة على مجموعة من المحدّدات، من بينها المحدّدات الدّاخليّة الّتي يقوم نظّ       

المحدّدات الدّاخليّة والّتي تّم عرضها ومناقشتها في هذا الفصل فل للمؤسّسة تحقيق أهدافها، وهذه تكّ 

 هي:

ام الّتي من شأنها تفعيل الحوكمة، ومن بين هذه المهّام وم مجلس الإدارة بمجموعة من المهيق      

ر المؤسّسة وطاقمه يم قرارات وأفعال مسيّ داخل المؤسّسة، من خلال تقيّ  نجد أنّه يمارس مهمة رقابية

ة بالمؤسّسة خصوصاا راف المرتبطّ الإداري، وذلك بما يؤدي إلى تحقيق مصالح جميع الأطّ 

ة الحوكمة، يتطّلب توفر بعض ة بما يسمح بتحقيق جودّ المساهمين، لكن ممارسة هذا الدور بفعاليّ 

 م المناسب للمجلس.، تحديد الحجّ الاستقلاليّة الكافيّة لأعضائهك روطالش

 والّتي لها دور في تفعيل الحوكمةقة عن المجلس نجد لجّنة المراجّعة، المنبثّ  انجّ من أهم الل      

شراف  لع بها، كمهمة فرضّ ام الّتي تضطّ من خلال المه الرّقابة داخل المؤسّسة، في شكل متابعة وا 

لى من مصداقيتها...إ دأكّ جّعة الدّاخليّة والخارجيّة والتعلى عمليّات التّقرير المالي، عمليات المرا

 .غير ذلك من المزايا الجمّة الّتي تحققها للمؤسّسات

ام، لعل من الإدارة العليا بمجموعة من المه أيضاا في الإطار التطبيق الجيّد للحوكمة، تقوم      

أهمها الرّقابة على الاستغلال الكفء والفعّال للموارد المتاحة للمؤسّسة لأجل حماية حقوق أصّحاب 

يتوقف على  الحوكمة، جودّة بما يضمن تحقيقهذا الإطار عمل الإدارة العليا  المصالح، حيث وفي

 دريب المهني المستمر...ال .أهيل العلمي والعملي، التّ كالتّ  زها بمجموعة من الخصائصّ تميّ 

أما فيما يخص المساهمين، ولأجل تحقيقهم حوكمة جيّدة، يتمثّل دورهم في مراقبة إدارة       

 لجملة من الحقوق، يسمح بتحقيق مصالحهم، وذلك على أساس ممــارسة المساهمين وبما المؤسّسة،
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 ويت...ال .، التصمن بينها الحصول على المعلومات

دة، كمهمة إنّ للمراجّعة الدّاخلية جملة من المهام، وذلك بما يؤدي إلى تحقيق حوكمة جيّ       

د من أكّ راءات الرّقابية، التة الإجّ تقدير المخاطر، التحقق من فعاليّ  ،من خلال الرّقابة على المؤسّسة

الاستغلال الأمثل لموارد المؤسّسة، ومن ثّم فإن أدائها لمهامها يجب أن يتم من جانب فريق عمل 

 كالاستقلاليّة، الموضوعيّة، الكفاءة المهنيّة. يتّسم بمجموعة من الخصائصّ 

ل في دوره الرّقابي على المؤسّسة، في في تفعيل الحوكمة، والمتمثّ كما وأنّ للإفصّاح دور        

سة، تحتاجها هذه الأطّراف من داخـــل وخـــــارج المؤسّ  تفصّــــح لأطراف مختلفة ـــلوماتشكل معــ

عارض بين كّل تقليل الت إلى خارج، وهذا ما يؤدياخل ومن الرقابة على المؤسّسة من الدّ  لفرضّ 

أن و  ، لابدجيّدة حوكمةدور في تحقيق  فصّاحلها علاقة بالمؤسّسة، وحتّى يكون  للإ يراف الّتالأطّ 

 رورية مثل الكفايّة، الوقت...ال .الض يتصّف الإفصّاح بمجموعة من الخصائصّ 

على أداء المؤسّسة، دور في تفعيل الحوكمة والمتمثّل في الرّقابة  ولأصّحاب المصالح أيضاا       

  بما يؤدي إلى حماية مصالحهم. مع ضمان حقوقهم،

 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

دات  د  محر الثأـث:لاــل الث ـ صالف
ى الأداء  لع  ـةمكو حلل  ةي  اخلد  لا

 ة  ادي  صالاقت ةسي للمؤس  لالما
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 الفصل الثّالث:أثر المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي للمؤسّسة 
 الاقتصاديّة

 تمهيد:
تطرقت دراسات عديدة كما تّم الإشارة إليه سابقاً إلى أنّ تطبيق المحدّدات الدّاخليّة لحوكمة       

الشّركات الخاصّة بكل من )مجلس الإدارة_ الإدارة العليا_ المساهمين _ المراجّعة الدّاخليّة_ 

مبادئ الحوكمة، الإفصّاح _ أصّحاب المصالح( في المؤسّسة الاقتصاديّة يضمن التطبيق الجيّد ل

بما يؤدي إلى تحقيق المزايا المرجوة من وراء تطبيق هذا المفهوم الأخير والّتي نذكر منها: إيجاد 

فل الحفاظ على حقوق د، وكذا تحسين أدائها المالي بما يكّ ل جيّ مؤسسة اقتصادية تدار بشكّ 

ن بتناول لباحثيّ أصّحاب المصالح عموماً والمساهمين خصوصاً. وعليه فقد قام العديد من ا

 .المحدّدات المذكورة أعلاه، محاولين دراسة أثر تطبيقها على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة

من خلال  ،وبناءاً على ما سبق، ولأنّ دراستنا النظريّة في بحثنا هذا نحتاج إلى تدعيمها      

البحث في مجال طبيعة الأثر الّذي يحدثه تطبيق المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي، 

ة الحوكمة ساؤل التالي: كيف تؤثر المحدّدات الدّاخليّة لجودّ هذا الاحتياج الأخير إلى طرح التساقنا 

 في المؤسّسة على أدائها المالي؟

ة ج عن تطبيق المحدّدات الدّاخليّة لجودّ ساؤل افترضنا أنّه ينتّ لتة على هذا اكإجابة قبليّ       

 الحوكمة في المؤسّسة أثر ايجابي على أدائها المالي.

ة السّابقة، تّم تقسيم هذا الفصل إلى ثلاث مباحث، الأوّل خصّص لإجراء ولدراسة الفرضي      

يم عرف على تقيّ المبحث الثّاني خصّص للتّ ه، أما قراءة في المفاهيم المتعلقة بالأداء المالي وأهميتّ 
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الأداء المالي والجهات المستفيدة منه، وأهم مؤشرات قياسه، وفي الأخير خصّص المبحث الثّالث 

أثر تطبيق المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة، وذلك من  لدراسة

ن الاقتصاديّين في مجال طبيعة العلاقة الموجودة ما احثيّ خلال التطرق إلى دراسات العديد من الب

    بين مفهوم الحوكمة والأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة.
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  هأهميتّ و مفاهيم متعلقة بالأداء المالي  المبحث الأوّل:

ن باهتمام متزايد من قبل الباحثيّ يحظى الأداء المالي في المؤسّسات الاقتصاديّة بكافة أنواعها       

ل هو السبيل الوحيد للحفاظ على البقاء مرين، لأنّ الأداء المالي الأمثّ ن والإداريّين والمستثّ والدّارسيّ 

ة يعد والاستمرار، حيث وفي هذا الإطار ولأنّ تناول الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة بدراسة نظريّ 

ه، سيتم التطرق من خلال هذا المبحث إلى مفهوم الأداء بشكل عام مطلباً ضرورياً في دراستنا هذ

  وكذا خصائصه وأنواعه، ومن ثّم التعرف على مفهوم الأداء المالي والأهميّة المرجوة منه.

 تعريف الأداء، خصائصه وأنواعه :الأوّل المطلب

جاح في معظمها على الن ، والّتي تعبروالإيحاءاتيحمل الأداء في طياته الكثير من المعاني       

نما يشمل كافة المجالات والوصول إلى الأهداف، ويكاد  ،حيث أنّه لا يرتبط فقط بمجال واحد وا 

ل الظاهرة الشموليّة والعنصر المحوري لجميع فروع وحقول المعرفة، إلا أنّ المجال الاقتصادي يشكّ 

ى بدراسة وتحليل جوانب الأداء، حيث ل خاص تعنّ وميدان إدارة الأعمال والإدارة الإستراتيجيّة بشكّ 

ير سيّ لا تكاد تغيب عن أدبيات علوم التل الأداء أحد المفردات العلميّة الّتي وفي هذا الإطار يمثّ 

ل غير مباشر باعتباره الهدف الّذي تسعى المؤسّسة من والإدارة، حيث تناولته كافة الكتابات وبشكّ 

اط الأداء بكافة عناصر المؤسّسة بدءاً بالعنصر البشري خلاله إلى تحقيق رسالتها، حيث أنّ ارتب

جعل تعدد التّعاريف ومجالات تركيزها كثيرة، الأمر الّذي  ،إلى كل من وظائف وأنشطة المؤسّسة

انعكس على عدم قدرة الكتاب والمفكرين على تحديد تعريف شامل للأداء. ومن هذا المنطلق 

 ة: تأينا التطرق إلى العناصر التاليلح الأداء ار وللإلمام بجوانب مصطّ 

 أولا: تعريف الأداء

 تعدّدت وجهات النظّر حول مدلول الأداء، فهو استخدم للتّعبير عــــن مــــدى بلوغ الأهداف، أو     
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 عن مدى الاقتصاد في استخدام الموارد، كما نجده في كثير من الأحيان يعبر عن انجاز المهام.

ة اللاتينيّة ر هذه نشير إلى أنّ "الأداء لغة يقابل اللفظّ ظّ الن وقبل الإسهاب في وجهات

Performare  ّة الإنجليزيّة قت منها اللفظّ ل لشيء ما، والّتي اشتّ كّ ة الشالّتي تعني إعطاء كلي

Performance (1)يم أهدافه"نظّ أو الكيفيّة الّتي يبلغ بها الت الّتي تعني انجاز العمل .    

كون الأداء يعبر عن مدى انجاز المهام، فإنّه )الأداء( كمفهوم اقتصر لدى فمن منطلق       

م أنّه ــــرى، حيث يرى بعضهـــــلأخره من الموارد اــــن على المورد البشري دون غيالكثير من الباحثيّ 

آخرون ي يتكون منها عمله". وهو ما يراه باحثون ة والمهام المختلفة الّتيعني: "قيام الفرد بالأنشطّ 

ات ات الإنتاجيّة والعمليّ ة الّتي يؤدي بها العاملون مهامهم أثناء العمليّ حينما عرفوه بأنّه يعني: "الكيفيّ 

اج، ولإجراء التّحويلات الكميّة المرافقة لها باستخدام وسائل الإنتاج المتاحة لتوفير مستلزمات الإنتّ 

خزينها وتسويقها طبقاً للبرنامج المسطّر والأهداف ة الإنتاجيّة، ولتوالكيفيّة المناسبة لطبيعة العمليّ 

المحدّدة للوحدة الإنتاجيّة خلال الفترة الزمنيّة المدروسة". ولتبرير هذا الرأي أو هذا المفهوم للأداء 

وفيق بين العديد من ج عن التّ ينتّ  اج الإجمالي للمؤسّسةوآخرون معه أنّ: "الإنتّ  Chevalierيرى 

عنصر العمل، ج مباشرة عن ر أو ينتّ العمل، المعرفة...أما الأداء فينحدّ  العوامل كرأس المال،

وبالتالي فإنّ كل عامل سيعطي الأداء الّذي يتناسب مع قدراته ومع طبيعة عمله". وبناءاً على 

ن كان يمثّ  ،البشري  ر الباحث "مزهوده" أنّ أداء الموردماسبق ذك ل جزء لا يتجزأ من أداء وا 

 فهو في حقيقة الأمر لا يعبر عنه لوحده دون إدراج أداء المـــــوارد الأخرى، ما دامتالمؤسّسة ككّل، 

      . (2)المؤسّسة تحقق أهدافها من خلال تفاعل مختلف مواردها
 

(1)Abdellatif Khemakhem. La Dynamique du Contrôle de Gestion. 2eme éd, Paris: Dunod édition, 1976, 
p 310. 

، 2001مجّلة العلوم الإنسانيّة. نوفمبر . "الأداء بين الكفاءة والفعاليّة _مفهوم وتقيّيم_". المليك مزهودهعبد (2)
 . 87_86، الجزائر: جامعة محمّد خيضر ببسكرة، ص ص01العدد
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ن بربط الأداء بمدى اقتصاد المؤسّسة في استخدام مواردها أما من منطلق قيام الباحثيّ       

فها، وبعبارة أخرى استخدم أخرى بمدى بلوغ المؤسّسة أهدا وأحياناً  ندّرة النسبيّة أحياناً المتميّزة بال

 ار هناك  ــــــفي هذا الإطو  يثـــــــح المؤسّسة. هاالّتي تحقق ***والفعاليّة **ن مستويات الكفاءةــــــــــع عبيرللتّ 
م معطى من ي إنتاج حجّ بين المدّخلات والمخرجات، أ يم العلاقةهذه الأخيرة عرفت على أنّها: "تعظّ  الكفاءة:**

 م أقصى من المخرجات.م معطى من المدّخلات لتحقيق حجّ المنتّجات باستعمال أقل للمدّخلات، أو استعمال حجّ 
 نقلا عن:

éd, Paris: édition D'organisation, 1998, p11. eme2 . L'essentiel du Contrôle de Gestion.Malo. J.L_    
م أو مستوى معين من لتحقيق حجّ ل للموارد الماليّة والبشريّة المتاحة بأنّها: "الاستخدام الأمثّ  كما عرفت الكفاءة أيضاً 

   نقلا عن:النواتج أو المخرجات )سلع وخدمات(". 
 .25، ص2009مصر: دار الجّامعة الجدّيدة، يم والإدارة. . أساسيات التّنظّ عبد السلام أبو قحف_

مار أموالها ة "حينما تقوم باستثّ متع بكفاءة عاليّ ابق للكفاءة، نقول أنّ المؤسّسة تتّ وبالتالي وانطلاقاً من التّعريف السّ 
  نقلا عن: ق أكبر المردودات".المجالات الّتي تحقّ  في المتاحة

ان_الأردن: دار المسيرة الطّبعة الثّانية. عمّ ة المنظّمة. . نظريّ _خليل محمّد حسن الشّماع، خضير كاضم محمود
 .  330، ص2005للنّشر والتّوزيع، 

 نقلا عن: رة المؤسّسة على تحقيق أهدافها".قدّ يقصد بالفعاليّة: " حين في الفعاليّة:***
_Brigitte Dariath, Christain Goujet. Gestion Prévisionnelle et Mesure de la Performance. 3eme éd, Paris: 
Dunod édition, 2007, p 03.  

: "مدى استعداد المؤسّسة على البقاء، التّكيف، الاحتفاظ بنفسها ونموها، أي مدى نجاح وتعرف كذلك على أنّها
مل الأهداف الطويلة الأجل، الأهداف المتوسطة المؤسّسة في تحقيق الأهداف الّتي قامت من أجلها، والّتي تشّ 

 نقلا عن: الأجل والأهداف القصيرة الأجل".
ة، سنة النّشر غير مبينة، الطّبعة الثّانية. الجزائر: دار المحمديّة العامّ  . اقتصاد المؤسّسة.ناصر دادي عدون _

 .319ص
ز على العلاقة بين ممّا سبق عرضه نستنتج أنّ مفهوم الفعاليّة يختلف عن مفهوم الكفاءة، من حيث أنّ الأخيرة تركّ 

 ت ونتائج أي المخرجات، وبذلك فهي تعنّى بمحاولة الاستخدام الأمثّل للموارد من أجلالاستخدام للموارد أي المدّخلا
المؤسّسة على بتحقيق الأهداف، أي تعبر الفعاليّة عن قدرة  أما الفعاليّة فهي ترتبطّ  الوصول إلى المنتّج النهائي.

ر وفي هذا الإطار تجدّ  وللإشارة فإنّ هناك من يرى العكس بين مفهومي الكفاءة والفعاليّة. الوصول إلى أهدافها،
على الرغم من أنّ كليهما قوي بين كل من مفهوم الكفاءة ومفهوم الفعاليّة، وذلك  الإشارة أيضاً إلى وجود ارتباطّ 

ها وغاياتها إلا إذا اجتمع المفهومان جانب مختلف عن الآخر، حيث لا يمكن للمؤسّسة أن تحقق أهداف ز علىيركّ 
متع بكفاءة ولكنها لا تكون بالضرورة فعالة، فإذا اعتبرنا أنّ الفعاليّة هي درجة معاً، إذ يمكن القول أنّ المؤسّسة تتّ 

، إذ أثبتت الكثير من نجاح المؤسّسة في تحقيق الأهداف، فإنّ الكفاءة تعتبر عامل مهم في تحقيق هذه الفعاليّة
حدى ر إليها باعتبارها متغيراً تابعاً يتحدّد بفعل تأثير عدد من المتغيّ راسات أنّ الفعاليّة يمكن النظّ الدّ  رات المستقلة، وا 

 رات الهامة هي الكفاءة في الاستخدام الاقتصادي للموارد لتحقيق الأهداف المحدّدة. هذه المتغيّ 
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من حصر الأداء في أحد بعديه، أي بمعنى جعله مرادفاً إما للكفاءة أو الفعاليّة،  نالباحثيّ بعض 

ن من عرف الأداء على أنّه: "العلاقة بين الموارد المخصّصة من الباحثيّ  فحسب بعد الكفاءة

واردها ة مالإنتاجيّ ل: "الكيفيّة الّتي تستخدم بها الوحدة ومنهم من يرى بأنّه يمثّ  .(1)قة"والنتائج المحقّ 

 .(2)الماديّة والبشريّة في سبيل تحقيق الأهداف المحدّدة"

يز على الفعاليّة ركّ فاءة فقط، فقد ذهب آخرون إلى التوعلى خلاف هؤلاء الّذين ركزوا على الك      

أو  .(3)فه بعضهم بأنّه: "النتائج المرغوبة والّتي تسعى المؤسّسة إلى تحقيقها"لوحدها، حيث عرّ 

 .(4)ام إلى تحقيقها""المخرجات أو الأهداف الّتي يسعى النظّ 

ن معاً، حيث عرف بأنّه: ن الأخيريّ كما يوجد توجه آخر يعرف الأداء انطلاقاً من البعديّ       

الموارد المستخدمة لتحقيق تلك الأهداف،  رة مع تخفيضّ "محاولة تحقيق المؤسّسة الأهداف المنتظّ 

الموارد  الفعاليّة: وهي الوصول إلى الأهداف المرجوة، والكفاءة: وهي تخفيضّ ن مل مفهوميّ ويشتّ 

ة استخدام المؤسّسة للموارد الماديّة وهناك من يرى أنّ الأداء هو: "انعكاس لكيفيّ  .(5)المستخدمة"

جاه وفي نفس الاتّ  .(6)والبشريّة، واستغلالها بكفاءة بالصورة الّتي تجعلها قادرة على تحقيق أهدافها"

 رة ن قدّ ـــــهو يعبر عـــــا، لذلك فــــمؤسسة م هائيّة لنشاطّ ـــــــــه:" "النتيجة النـــــى أنّ ـــــف أيضاً علابق عرّ ـــــالسّ 
 

 

(1)Brosquet. R. Fondement de la Performance Humaine dans L'entreprise, Paris: édition 
d'organisation, L'année d'édition non signialée, p11.   

 .87ص ، مرجع سبق ذكره،عبد المليك مزهوده(2)
الملتقى الدولي حول الأداء المتميّز للمنظّمات  .. "إدارة الجودّة مدّخل نحو أداء متميّز"صلاح الدين عبد الهادي(3)

 .216، الجزائر: جامعة قاصدي مرباح بورقلة، ص2005مارس 08/09والحكومات، 
، 1998مصر: دار النهضة العربيّة مطّبعة الإخوة الأشّقاء للطّباعة، . تقيّيم الأداء. توفيق محمّدعبد المحسن (4)

 .03ص
(5)Claude Alazard, Salime Separi. Contrôle de Gestion, Finance, France: Dunod édition, 1998, p 11.   

. دور التقيّيم الاستراتيجي في زيادة فعاليّة أداء المنظّمات _حالة فرع المضادات الحيويّة العيداني إلياس(6)
رسالة ماجستير في علوم التّسيير. فرع إدارة الأعمال والتّسويق، الجزائر: جامعة المدية، كليّة انتيبيوتيكال المدية_. 

 .46ص، 2008/2009العلوم الاقتصاديّة والتجاريّة وعلوم التّسيير، 
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المؤسّسة على استخدام مواردها الماليّة والبشريّة والتكنولوجيّة والمعرفيّة بالصورة الّتي تجعلها قادرة 

وتحقق توقعات وتطلعات أصّحاب المصالح  ،على تحقيق أهدافها بطريقة كفوءة وفاعلة

 .(1)ين والحكومة والمجتمع بأكمله"ن والموردّ لاء والموظفيّ مرين والعمّ كالمستثّ 

الاستراتيجـي  فى الطّابعن من أضّ ابقة فإنّ هناك من المؤلفيّ وبالإضافة إلى وجهات النظّر السّ       

المؤسّسة  أنّ أداء Angelierعلى مفـــــهوم الأداء ببعديــــــه )الــــــكفاءة والفــــــعاليّة(، حـــــــيث يرى 

مواجهة القوى التّنافسيّة. ويؤكّد ذلك أحد  يتجسد في قدرتها على تنفيذ إستراتيجيتها وتمكّنها من

الباحثيّن الّذي يرى أنّ الأداء في المجال الاستراتيجي لا يمكّن فصله عن القدّرة التّنافسيّة، وعليه 

فهو يعبر عن "قدرة المؤسّسة في الاستمرار بالشكّل المرغوب فيه في سوق تنافسيّة متطورة، وهذا 

  .(2)والفعاليّة"ما يتطلب في آن واحد الكفاءة 

من خلال التّعاريف السّابقة لمصطّلح الأداء يمكن القول أنّ الاختلاف لا يكّمن نتيجة عدم     

وضوح تعريفه بشكل أساسي، ولكن هذا الاختلاف ناتج عن اختلاف رؤيّة كل مفكر للأداء والزاويّة 

وم بها الفرد لأجل تحقيق النتائج الّتي يتناولها. فمنهم من يرى أنّ الأداء جملة التصرفات الّتي يق

المرغوبة. وباحثيّن آخرين عرفوا الأداء وفق مفهوم الكفاءة فاعتبروه قدرة المؤسّسة على تحقيق أعلى 

قيمة مقابل تخفيضّ ما أمكن من التكاليف وهو ما يمثّل نجاح للمؤسّسة من وجهة نظرهم. فيما ربط 

بروه مدى تحقيق أهداف المؤسّسة. بينما شمل باحثيّن آخرون الأداء بمفهوم الفعاليّة لوحدها فاعت

آخرين في تعريفهم للأداء الكفاءة والفعاليّة معاً، واعتبروا أنّ نجاح المؤسّسة يتضمن الاستغلال 

 الكفء لمـــــواردها وتحقيق أهــــــدافها بفعاليّة. فيمــا ذهب باحثين آخرين إلى تــــعريف الأداء 
 

الطّبعة الأولى.  ة الأداء المؤسسي من خلال تكنولوجيا المعلومات.. تحسين فاعليّ عبد الكريم الكساسبة وصفي(1)
 .27، ص2011ان_الأردن: دار اليازوري العلميّة للنّشر والتّوزيع، عمّ 

 .88_87ص ص ، مرجع سبق ذكره،عبد المليك مزهوده(2)
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د وبالرغم من تعدّ ة التّنافسيّة للمؤسّسات. بالقدر  استراتيجيا، أي إعطاء الطابع الاستراتيجي له وربطه

فق أنّ مفهومه مرادف للنجاح، لح الأداء، إلا أنّها تتّ ول إعطاء تعريف لمصطّ وجهات النظّر ح

فالأداء يمثّل نشاط شمولي "ملة لبعضها البعض، إذاً ومختلف هذه التّعاريف هي في الأصل مكّ 

كيف مع البيئة وفق أسس مراريتها وقدرتها على التسة واستمستمر، الّذي يعكس نجاح المؤسّ 

  .(1)"ير محدّدة وفقاً لما تتطلب نشاطاتها وعلى ضوء استراتيجياتها والأهداف طويلة الأمدومعايّ 

مفهوم  أنّ  لنا هذا الإطار إلى أنّه وبعد أن اتضحر الإشارة في إضافة إلى ما سبق ذكره أيضاً تجدّ 

ومن أهمها اشتماله على مفهومي الكفاءة والفعاليّة  الأداء يشتمل في طياته على العديد من المفاهيم

ن المهمين وذلك على النحو بالتالي يمكن إعطاء تعريف له بالاعتماد على هذين المفهوميّ و معاً، 

ة، والّتي ة في نتائج فعليّ رة المؤسّسة على تجسيد أهدافها المسطّر التالي: "الأداء هو عبارة عن قدّ 

تحققها المؤسّسة من خلال الاستغلال الأمثّل لمواردها المتاحة في ظل ظروف بيئتها الدّاخليّة 

ر أكثر أنّ الأداء يترجم ظاهرتي الفعاليّة والكفاءة معاً، إلا أنّ الفعاليّة تتأثّ  والخارجيّة، أي بمعنى

لتحقيق النمو هديدات وتجنب الت واستغلال الفرصّ  كيفلمؤسّسة بالبيئة وقدرتها على التبعلاقة ا

فتعتمد على مدى استغلال المؤسّسة للموارد برشاده، وبما أنّ الأداء يشمل  والبقاء، أما الكفاءة

ة وهو ما ـــــــرات البيئة الدّاخليّة والخارجيّة للمؤسّسوالفعاليّة( فإنّه يتعلق بمتغيّ  )الكفاءة البعدين معاً 

 العامليّن فيها والمتعاملين معها".        امـــــيمثّل مؤشراً لنجاح المؤسّسة أمعله ــــــيج

 ثانيا: خصائص مفهوم الأداء 

نتيجة لصعوبة تحديد مفهوم الأداء بفعل اختلاف آراء الممارسيّن والباحثيّن حوله، لذلك       

 سنــــــحاول تحليل بعــــــض خصائصّ مفــــــهوم الأداء، والّتــــــي توضح أكثر مــفهوم الأداء، وتتمثّل هـــــذه

        
 .46ص ، مرجع سبق ذكره،العيداني إلياس(1) 
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 (1)ة: في النقاط التاليالخصائصّ 

 الأداء مفهوم واسع: -1

ة لمالكي المؤسّسة يختلف مفهوم الأداء باختلاف الجماعات والأفراد الّذين يستخدمونه، فالنسب      

، أما بالنسبة للمسيّر فيعني المردوديّة والقدرة التّنافسيّة، أما بالنسبة للفرد العامل فقد قد يعني الأرباح

مات والمنتّجات الجيّدة أو مناخ العمل الملائم، في حين قد يعني للزبون نوعية الخدّ يعني الأجور 

الّتي توفرها له المؤسّسة، لذا يبقى الأداء مسألة إدراك تختلف من فرد لآخر ومن جماعة لأخرى 

ير معتمدة من جميع ه وقبوله وفقاً لمعايّ ة صعوبة ضبطّ سة لأخرى، وهذا ما يطرح إشكاليّ ومن مؤسّ 

 ن داخل وخارج المؤسّسة.الفاعليّ 

 الأداء مفهوم متطور: -2

د الأداء على أساسها سواء ير الّتي يتحدّ إنّ مكونات الأداء تتطور عبر الزمن، إذ أنّ المعايّ       

دها البيئة الخارجيّة الدائمة التغير، فالعوامل الّتي أو تلك الّتي تحدّ ة للمؤسّسة ير داخليّ أن كانت معايّ 

 رمرحلة الأولى لدخول السوق _الانطلاق_ يمكن أن تكون غيالم في نجاح المؤسّسة في تتحكّ 

م على أداء مؤسّسة تمر بمرحلة النمو أو النضج، كما أنّه قد توجد توليفة معينة من ملائمة للحكّ 

دون أن نظيميّة تجعل الأداء مرتفعاً في موقف أو ظرف معين بشريّة، التقنيّة، الماليّة والتالعوامل ال

دة ومتغيرة عبر الزمن، لذلك فإنّ وليفات متعدّ يكون ذلك في مواقف أو ظروف أخرى، لأنّ هذه التّ 

 ل في إيجاد التّوليفة المناسبة لتحقيق الأداء المرتفع.التّحدي الأساسي لإدارة المؤسّسة يتمثّ 
 

. التدقيق الخارجي وتأثيره على فعاليّة الأداء في المؤسّسة الاقتصاديّة _دراسة حالة مؤسسة بوقابة زينب(1)
رسالة ماجستير في العلوم التجاريّة. فرع محاسبة وتدقيق، ". NCA_Rouiba"المعمل الجزائري للمصبرات" 

، ص 2010/2011لتّسيير، ، كليّة العلوم الاقتصاديّة والعلوم التجاريّة وعلوم ا3الجزائر: جامعة الجزائر
 .77_76ص
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 الأداء مفهوم شامل: -3

يم ن بتقيّ خل شامل عند دراسة الأداء، لذا يقترح القائميّ ن استخدام مدّ يفضل بعض الباحثيّ       

 ذات  ض، وهيـــضها البعح بعــــاملة لقياسه حيث يوضة واسعة من المؤشرات المتكّ ـالأداء مجموع

ة وغير كامـلة للتّعبير للمؤسّسة، إذ أنّ المعايّير الماليّة وحدها غير كافي ــــّعلاقة بالأهداف العديدة 

ة ير غير ماليّ يم الأداء أن يستخدموا إلى جانبها معايّ ن بتقيّ عن أداء المؤسّسة، لذا على القائميّ 

ونها توفر جاح في المستقبل لكل أساس النّ ، وهي تشكّ اوخاصة المعايّير البشريّة والاجتماعيّة لتكامله

 رة شاملة وضرورية عن الأداء في مجالات متعددة.نظّ 

 الأداء مفهوم غني بالتناقضات: -4

مل بعضها البعض ومنها ما يكون ده مجموعة من العوامل، منها ما يكّ إنّ الأداء تحدّ       

تكاليف  متناقضاً، ويظهر هذا التناقض مثلًا عندما تسعى إدارة المؤسّسة تحقيق هدف خفضّ 

لع، أو السعي مات والسّ اج، والسعي في نفس الوقت إلى تحقيق هدف تحسين النوعيّة في الخدّ الإنتّ 

لهم, لذلك فإنّ  العاليّة ن والحفاظ في نفس الوقت على الروح المعنويّةتكاليف وأعباء العامليّ  لخفضّ 

لديها كلها نفس الأهميّة  مكونات الأداء تتطلب تحكيماً مستديماً، وبما أنّ مكونات الأداء ليس

 لذا على المؤسّسة أخذ الأولويات بعين الاعتبار، إضافة إلى محاولة التّوفيق بينها. ،النسبيّة

 التّغذية العكسيّة: -5

قة يؤثر سلوك المؤسّسة على سلوك أعضاء المؤسّسة )المسؤولين(، فإذا كانت النتائج المحقّ       

ط وحتّى في ب عليهم إعادة النظّر في البرامج والخطّ فإنّه يتوجّ بعيدة عن الأهداف المسطّرة، 

خاذ يمه يهدف إلى اتّ ، لذلك فمعرفة مستوى الأداء عن طريق قياسه وتقيّ الخيارات الإستراتيجيّة

 صحيحيّة لبلوغ الأهداف المسطّرة.راءات التالإجّ 
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 ثالثا: أنواع الأداء

ة اختيار ت المتعلقة بالظواهر الاقتصاديّة، يطرح إشكاليّ نيف الأداء كغيره من التّصنيفاإنّ تصّ       

الّذي يمكن الاعتماد عليه لتحديد الأنواع. ورغم هذه  ،المعيار الدقيق والعملي في الوقت ذاته

 ير المناسبة وطبيعة الأداء.ة باعتبارها المعايّ نا اعتمدنا على المعايّير التاليعوبة إلا أنالصّ 

 الأداء:حسب مصّدر  -1

ة وهي كلها تساهم في الأداء ة وتنظيميّ ة، ماديّ ة، ماليّ ونات: بشريّ ون المؤسّسة من عدّة مكّ تتكّ       

بدرجات متفاوتة، دون أن ننسى ما للبيئة الخارجيّة من تأثير على أداء المؤسّسة، ففي ظل هذا 

 (1)المعيار يمكن تقسيم الأداء إلى:

الّتي توفرها البيئة الخارجيّة للمؤسّسة، والّتي  اهري في الفرصّ يتمثّل الأداء الظّ  اهري:الأداء الظّ  -أ

هذه الفرص نذكــــر: انفتاح أسواق ن بين ـــــــقق المؤسّسة أداء، ومـــــــمن خلال إدراكها واستغلالها تح

ظهور ت المنافسة، مارها، أزمـــــات تعانـــــي منــها المؤسّساجديــــــدة واعدة، براءات اختراع يتـّــــم استثّ 

مع أنّه لا يمكن إسنادها أساساً لأداء المؤسّسة )الأداء  مغرية...الخ، هذه الفرصّ  ةن حكوميّ قوانيّ 

نشائها، ل حقيقي،  رذا يطلق عليه أداء ظاهري أو غيهالداخلي( لأنّه ليس للمؤسّسة دور في خلقها وا 

لالها يدل على أداء داخلي )ذاتي(، أما واستغ ورغم ذلك فإنّ مبادرة المؤسّسة باكتشاف هذه الفرصّ 

مقدرة المؤسّسة على تجنب التّهديدات الّتي تظهر في البيئة الخارجيّة فيدل على أداء داخلي بفعل 

 العمل الّذي تقوم به المؤسّسة لمواجهتها.

يبذلها جموعها بفعل الجهود الّتي يتمثّل الأداء الذاتي في أداء المؤسّسة في م اتي:الأداء الذّ  -ب

 ج من ا ينتّ ــــــو مــــة، وهــــل واستغلال موارد المؤسّســـــي العمـــــن فن والمرؤوسيّ الإدارة والمسؤوليّ  ضاءـــأع
 

 .84_83ص ص نفس المرجع السابق،(1)
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 ة:توليفة الأداءات التالي

 الأداء البشري: -      

ن بالمؤسّسة مهما كان موقعهم ومستواهم الوظيفي )قيادات يتمثّل الأداء البشري في أداء العامليّ 

ة بدرجة رئيسيّ  دمن أهم مصادر الأداء، حيث يحدّ  ن(، وهون ومنفذيّ إدارة وسطى، مشرفيّ عليا، 

 أفراد؛ الأداء كلها، حيث لا يمكننا أن نتصور أي أداء بدون  تمستويا

 قني:الأداء التّ  -      

مارات( في اج )الاستثّ المؤسّسة على استخدام واستغلال تجهيزات الإنتّ  قني قي قدرةيتمثّل الأداء التّ 

ز اج ونسبة استخدام الطاقة الإنتاجيّة من أبر العمليّة الإنتاجيّة وكذلك صيانتها، وتعتبر كمية الإنتّ 

 قني للمؤسّسة؛مؤشرات الأداء التّ 

 الأداء المالي: -      

لمؤسّسة في تعبئة الموارد الماليّة وتوظيفها، وتعتبر نسب ة وكفاءة اف الأداء المالي مدى فعاليّ يصّ 

 ازنات الماليّة من الأداء المالي؛و التحليل المالي ومؤشرات التّ 

 جاري:الأداء التّ  -      

سويقيّة في تحقيق أهداف المبيعات ورضا ة الوظيفة التجاريّة والتّ ف الأداء التجاري كفاءة وفعاليّ يصّ 

جات وخدمات ، معدل شراء منتّ من: رقم الأعمال، المردوديّة، عدد الزبائنالزبائن ويعتبر كل 

 جاري للمؤسّسة؛مؤشرات الأداء التّ  المؤسّسة من أبرز

 مويني:الأداء التّ  -      

يتمثّل الأداء التّمويني في فعاليّة وكفاءة وظائف الشراء، النقل والتّخزين، لتزويد المؤسّسة بالمــــواد 

 والمعدات والتّجهيزات الإنتاجيّة بالنوعيّة والكميّة المناسبة في الوقت المناسب، ويعتبر مــــعدلالأوليّة 
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 مويني.تلف المخزون وزمن وصول الطّلبية من أبرز مؤشرات الأداء التّ 

 حسب الشموليّة: -2

أيضاً تقسيم ة، يمكن من خلاله ة وجزئيّ فحسب معيار الشموليّة الّذي قسّم الأهداف إلى كليّ       

 (1)الأداء إلى:

وهو الّذي يتجسد بالانجازات الّتي ساهمت في تحقيقها جميع العناصر والوظائف  الأداء الكلي: -أ

مة الفرعيّة للمؤسّسة، ولا يمكن نسب انجازها إلى أي عنصر دون مساهمة باقي العناصر، والأنظّ 

ات بلوغ المؤسّسة أهدافها الشاملة يّ وع من الأداء يمكن الحديث عن مدى وكيفوفي إطار هذا النّ 

 ...الخ.ة، الشموليّة، الأرباح والنموكالاستمراريّ 

مة الفرعيّة للمؤسّسة وينقسم بدوره إلى عدّة وهو الّذي يتحقق على مستوى الأنظّ الأداء الجزئي:  -ب

حسب ن أن ينقسم أنواع تختلف باختلاف المعيار المعتمد لتقسيم عناصر المؤسّسة، حيث يمكّ 

اج، أداء وظيفة المعيار الوظيفي إلى: أداء الوظيفة الماليّة، أداء وظيفة الأفراد، أداء وظيفة الإنتّ 

سويق. ونشير إلى أنّ الأداء الكلي للمؤسّسة في الحقيقة هو نتيجة تفاعل موين، وأداء وظيفة التّ التّ 

أنّ دراسة الأداء الشامل للمؤسّسة ن الّذي يرى متها الفرعيّة، كما يؤكّد ذلك أحد الباحثيّ أداء أنظّ 

 أيضاً دراسة الأداء على مستوى مختلف وظائفها. يفرضّ 

 أما حسب معيار الطبيعة: -3

ن كان ذلك ة، سياسيّ ة، تقنيّ ة، اجتماعيّ إلى اقتصاديّ الّذي يقسم الأهداف        ة...الخ، فإنّه يمكن وا 

اقتصادي، اجتماعي، سياسي، تقني...الخ، وفي من باب المقابلة المنطقيّة تصنيف الأداء إلى 

  Image de ن للمـــــؤسّسة أن تحسن صورتهاكّ ـن: "لا يمد الباحثيّ ـــــصنيف يقول أحى هذا التّ ـــــإشارة إل
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Marque  بالاعتماد على الأداء الاقتصادي أو التكنولوجي فحسب، بل أنّ الأداء الاجتماعي له

قيل على صورة المؤسّسة في الخارج". إذاً بناءاً على هذه المقابلة بين طبيعة الأهداف وأنواع وزنه الثّ 

يعتبر تحقيقه يمكن القول بأن الأهداف الاقتصاديّة تدل على وجود الأداء الاقتصادي، الّذي  ،الأداء

الّتي تحققها من وراء تعظيم نواتجها وتدنية  المهمة الأساسيّة للمؤسّسة، والّذي يتجسد بالفوائضّ 

ن كانت في الحقيقة تمثّل قيوداً  على  مستويات استخدام مواردها. أما الأهداف الاجتماعيّة وا 

بر سعي المؤسّسة إلى المؤسّسة يلزمها بها كل من مجتمعها الداخلي )أفرادها( والخارجي، فيع

وبغض النظّر عن كونها أهدافاً أم قيوداً، فإنّ تحقيقها يجب أن  بلوغها على الأداء الاجتماعي لها،

زامن مع الأهداف الاقتصاديّة لأن "الاجتماع مشروط بالاقتصاد" وبذلك يتلازم الأداء يكون بالتّ 

بر ـــــحقيق أكــــــى تــــوصول إلــــة الــ ـــّكيفيالاقتصادي والاجتماعي، والمؤسّسة الناجحة هي الّتي تعرف 

لى جانب الأداء الاقتــــن موعيّ ــــــمستوى من الن والاجتماعي يمكن الحديث عن الأداء  صاديــــعاً. وا 

ر لنفسها أهدافاً من هذا القبيل، كأن ترغب وذلك عندما تسطّ  أو السياسي للمؤسّسة قافيقني أو الثّ التّ 

رة على مجال تكنولوجي معين، أو تسعى إلى تكوين ثقافة خاصة بها أو التأثير على في السيطّ 

أثير على النظام السياسي ة جديدة، أو ربما تحاول التقافي لمحيطها بخلق أنماط استهلاكيّ السلوك الثّ 

 ينال أشخاص معنيّ القائم لاستصدار امتيازات لصالحها )تمويل الحملات الانتخابيّة من أجل إيصّ 

دة الجنسيات خاصة العاملة منها في رار(، كما هو الشأن بالنسبة للشّركات المتعدّ ز القّ إلى مراكّ 

   .(1)لة في المجال أكبر من أن تحصى، والأمثّ بلدان العالم الثالث

 

 
 

 .90_89ص صنفس المرجع السابق، (1)
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 هأهميتّ و مفهوم الأداء المالي  المطلب الثّاني:

ة، وأداة ة وأخلاقيّ ير معنويّ صي من قيم وسلوك ومعايّ م الشخيعتبر الأداء المالي أداة للحكّ       

ة من م الموضوعي على كافة المؤسّسات وعلى مستوى أنشطتها ومدى تحقق الأهداف بفعاليّ للحكّ 

السيولة، ة، ير معينة مثل )الربحيّ أرقام وجوانب مادية قابلة للقياس الدقيق خلال معايّ 

م للأداء عريف المقدّ (. ومن هذا المنطلق سنتطرق من خلال هذا المطلب إلى التّ ....الخالنشاطّ 

 .هى توضيح أهميتّ ن، بالإضافة إلاحثيّ المالي من طرف العديد من الب

 Financial Performance Conceptأولا: مفهوم الأداء المالي 

 دعريف، حيث حدّ لح الأداء المالي بالتّ إلى مصطّ ن من تطرق العديد من الباحثيّ هناك       

Gladstone, 1988))(1) وصف لوضع المؤسّسة الحالي  :مفهوم الأداء المالي بإطاره الدقيق بأنّه"

المبيعات،  ،من خلال دراسة وتحديد دقيق للمجالات الّتي استخدمتها للوصول إلى الأهداف

ة، في حين ترى دراسة )منصور، شحدّ  .روة"الإيرادات، الموجودات، المطلوبات، وصافي الثّ 

ز على استخدام "يمثّل المفهوم الضيق لأداء المؤسّسات، حيث يركّ  :( أنّ الأداء المالي2003

ة لقياس مدى انجاز الأهداف، ويعبر الأداء المالي عن أداء المؤسّسات، حيث أنّه مؤشرات ماليّ 

وتزويد  ةتمارسها المؤسّسة، ويساهم في إتاحة الموارد الماليّ اعم الأساسي للأعمال المختلفة الّتي الدّ 

أصّحاب  والّتي تساعد على تلبية احتياجات ،مارية في ميادين الأداء المختلفةالمؤسّسة بفرص استثّ 

  .(2)المصالح وتحقيق أهدافهم"

 
 
 .67صذكره،  ، مرجع سبقعلاء فرحان طالب، إيمان شيحان المشّهداني(1)
لة مجّ ة في منشأة عراقية". ة التّنويع والأداء المالي: دراسة ميدانيّ . "إستراتيجيّ منصور، حسين شحدّةطاهر (2)

 .296، الأردن، ص30، المجلّد02، العدد2003دراسات للعلوم الإداريّة. 
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ـــــاليّة )تـــعظّيم ( علـــــى أنّه: "عــــــبارة عــــن بلـــــوغ الأهــــــداف الم2007كــما عرفته )يحياوي،       

( أنّ 2009ويضيف )دودين،  .(1)للموارد الماليّة"وتخفيضّ التكاليـــــف( بالاستخـــــدام الأمثّل  الــــعوائد

 ،لتحقيق رضا المساهمين وتوقعاتهمة المؤسّســـة يمثّل المحصّلــــة النـــــهائيّة لأنشطّ : "الأداء المـــــالي

ودائماً في إطار تعريف الأداء المالي أشار  .(2)"ماراتهم وزيادة أرباحهممن خلال زيادة قيمة استثّ 

ة ة الّتي تؤدي إلى زيادة الثّقة في السوق بتعبئّ ( أنّ الأداء المالي هو: "السم2012)بوسالم، 

أنّه: "مدى النجاح ( على 2014فه )عمر وآخرون، كما عرّ  .(3)مار"خرات ورفع معدلات الاستثّ المدّ 

م ثروة ملاكها، وذلك من خلال الحصول على أعلى المالي الّذي تستطيع فيه المؤسّسات أن تعظّ 

من خلال ما سبق نستطيع القول أنّ الأداء المالي يشير إلى النتائج  .(4)ماراتهم"ن لاستثّ عائد ممكّ 

حاب لمساهميها ولباقي أصّ  والعوائد المترتبة عن أعمال المؤسّسة، بما يؤدي إلى خلق القيمة

 المصلحة فيها.

 ة الأداء الماليثانيا: أهميّ 

ن عدّة زوايا ـــل عام في أنّه يهدف إلى تقويم أداء المؤسّسات مة الأداء المالي بشكّ تنبع أهميّ       

 ة وّ ـــوانب القـــــحديد جــــلت ،ة في المؤسّسةن لهم مصالح ماليّ ـــــي البيانات ممــــــدّم مستخدمـــــــريقة تخــــــوبط
"الحوكمة ودورها في تحسين الأداء المالي للمؤسّسات الجزائريّة_حالة المؤسّسة  إلهام يحياوي، بوحديد ليلى.(1)

، الجزائر، 05، العدد2014مجّلة أداء المؤسّسات الجزائريّة.  بالرويبة". (NCA)الجزائريّة الجديدة للتّعليب 
  .64ص

. "معوّقات استخدام بطاقة الأداء المتوازن في البنوك التجاريّة الأردنيّة _دراسة ميدانيّة_". دودين أحمد يوسف(2)
 .20، الأردن، ص09، المجلّد02، العدد2009مجّلة الزرقاء للبحوث والدّراسات الإنسانيّة. 

ة على عينّة من المؤسّسات في . "دور الحوكمة المحاسبيّة في رفع الأداء المالي _دراسة ميدانيّ بوسالم أبو بكر(3)
، الجزائر: جامعة محمّد 2012المؤتمر الدولي الأوّل حول المحاسبة والمراجّعة في ظل الأعمال الدوليّة، الجزائر_". 

 .07بوضياف بالمسيلة، ص
عيّة . "أثر الإفصّاح عن محاسبة المسؤوليّة الاجتمابلال فايز عمر، إسحاق محمود الشّعار، نظّال عمر زلوم(4)

، 2014مجّلة دراسات للعلوم الإداريّة. على الأداء المالي للشّركات الصناعيّة المساهمة العامّة الأردنيّة". 
 .245ص ، الأردن: الجّامعة الأردنيّة،41، المجلّد02العدد
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ة والضّعف في المؤسّسة والاستفادة من البيانات الّتي يوفرها الأداء المالي لترشيد القّرارات الماليّ 

 للمستخدمين. وتنبع أهمية الأداء المالي أيضاً وبشكّل خاصّ في عملية متابعة أعمال المؤسّسات

جاه يم مستويات أدائها وفعاليته وتوجيه الأداء نحو الاتّ سلوكها ومراقبة أوضاعها وتقيّ  وتفحصّ 

حيحيّة ـــصاح إجراءاتها التمن خلال تحديد المعوّقات وبيان أسبابها واقتر  ،والمطلوب الصحيح

للمؤسّسات، ة ـ ــــّداف العامــــــقاً للأهـــــــها وفــــماراتات واستثّ ــــــــة للمؤسّســـ ــــّيد الاستخدامات العامــــــــوترش

   .(1)خاذ القّرارات السليمة للحفاظ على الاستمراريّة والبقاء والمنافسةوالمساهمة في اتّ 

 (2)ة:مرين الأهداف التالييمكن أن يحقق للمستثّ حيث أنّ الأداء المالي       

روف مر من متابعة ومعرفة نشاط المؤسّسة وطبيعته وكما يساعد على متابعة الظّ ن المستثّ يمكّ  -أ

 ة وسيولة ونشاطّ الاقتصاديّة والماليّة المحيطة، وتقدير مدى تأثير أدوات الأداء المالي من ربحيّ 

 السهم؛ة وتوزيعات على سعر ومديونيّ 

فاعل بين حليل والمقارنة وتفسير البيانات الماليّة وفهم التّ في إجراء عملية الت مريساعد المستثّ  -ب

 رار الملائم لأوضاع المؤسّسات؛خاذ القّ البيانات الماليّة لاتّ 

، حليلل على معلومات تستخدم لأغراض التومنه فإنّ الموضوع الأساسي للأداء المالي هو الحصو 

من خلال مؤشرات الأداء المالي  ،رارات واختيار السهم الأفضل من وقت لآخرلصنع القّ المناسبة 

  للمؤسّسات.

 

 
 
الطّبعة الأولى.  . الأداء المالي وأثره على عوائد أسهم الشّركات المساهمة.محمّد محمود الخطيب(1)

 .47_46، ص ص2010عمّان_الأردن: دار الحامد للنّشر والتّوزيع، 
 .47صنفس المرجع السابق، (2)
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  (1)ة الأداء المالي في أنّه يلقي الضوء على الجوانب الآتيّة:ن حصر أهميّ وبشكل عام يمكّ       

 .ة المؤسّسةيم ربحيّ تقيّ  ❖

 .يم سيولة المؤسّسةتقيّ  ❖

 .المؤسّسة يم تطور نشاطّ تقيّ  ❖

  .ة المؤسّسةيم مديونيّ تقيّ  ❖

 يم تطور توزيعات المؤسّسة.تقيّ  ❖

 م المؤسّسة.تطور حجّ يم تقيّ  ❖

لذلك يتّم تحديد المؤشرات الّتي توفر للمؤسّسة أدوات وطرق تحليل الأداء المالي، حيث أن       

يم يم قيمة المؤسّسة وثروة المساهم، والغرض من تقيّ يم الربحيّة وتحسينها هو تعظّ الغرض من تقيّ 

هو معرفة  يم النشاطّ أما الغرض من تقيّ السيولة هو تحسين قدرة المؤسّسات في الوفاء بالالتزامات، 

يم الرفع المالي لمعرفة مدى مارها، والغرض من تقيّ ة توزيع المؤسّسة لمصادرها الماليّة واستثّ كيفيّ 

يم التوزيعات معرفة سياسة المؤسّسة في مويل الخارجي، والغرض من تقيّ اعتماد المؤسّسة على التّ 

م المؤسّسة فهو يزودها بمجموعة من الميزات ذات أبعاد جّ يم حتوزيع الأرباح، أما الغرض من تقيّ 

 رة الكليّة للمؤسّسات.  ة بالإضافة إلى تحسين القدّ اقتصاديّ 

من في اعتباره الهدف الأهم للمؤسّسة، وضمن ة الأداء المالي تكّ اب أنّ أهميّ ويذكر بعض الكتّ       

المالي ة بالقــــول أن الأداء عــــن تلك الأهميّ  Hunt & Morgan, 1995))(2)هذا التوجـــــه يعبر 

المتفوق يعدّ هدف المؤسّسات الأساسي، وأنّ الأهداف الثانويّة للمؤسّسة يمكّن تحقيقها ضمنياً من 

 خلال تحقيق الأداء المالي المتفوق.
 .48_47ص صنفس المرجع السابق، (1)

(2)Hunt. S, Morgan. R. "The Comparative Advantage Theory of Competition". Journal of Marketing. 
1995, Vol.59, p06.  
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يم الأداء المالي والجهات المستفيدة منه، وأهم مؤشرات تقيّ  :المبحث الثّاني
 قياسه 

بالإضافة  ،يمهيم الأداء المالي وخطوات تقيّ من خلال هذا المبحث سنتطرق إلى مفهوم تقيّ       

عرف على أهم مؤشرات قياس الأداء على الجهات المستفيدة من هذا التّقييم، ومن ثّم التّ عرف إلى التّ 

 المالي.

 يم الأداء المالي )المفهوم_الخطوات_الجهات المستفيدة منه(تقيّ  المطلب الأوّل:

 يمه، ومن ثّميم الأداء المالي وكذا خطوات تقيّ عرف على مفهوم تقيّ يهدف هذا المطلب إلى التّ       

 يم الأداء المالي، وذلك على النحو التالي:التطرق إلى الجهات المستفيدة من عملية تقيّ 

 يم الأداء الماليمفهوم عملية تقيّ أولا: 

حول ر ة وجهات نظّ عدّ  أيضاً  داء المالي، فإنّه توجدطلاقاً من الاختلاف حول مفهوم الأان      

ذكر بأنّ عملية  (1)(2000الإطار نجد أنّ )الزبيدي، يم الأداء المالي، حيث وفي هذا تعريف تقيّ 

خطيط يم الأداء المالي يقصد بها: "قياس الأعمال المنجّزة ومقارنتها بما يجب أن يتّم وفقاً للتّ تقيّ 

        عف".ة أو تحديد نقاط الضّ المعدّ مسبقاً، أملًا في اكتشاف جوانب القوّ 

يم الأداء المالي للمؤسّسة يعني: "تقديم حكماً ذو قيمة تقيّ ( إلى أنّ 2000كما يشير )جمعة،       

على إدارة الموارد الطبيعيّة والماديّة والماليّة المتاحة لإدارة المؤسّسة وعلى طريقة الاستجابة لإشباع 

يم الأداء المالي للمؤسّسة قياساً للنتائج المحققة أو رافها المختلفة، وبمعنى حرفي يعتبر تقيّ رغبات أطّ 

    .(2)ير محددّة مسبقاً"رة في ضوء معايّ المنتظّ 
عمّان_الأردن: وحدة الوراق للنّشر . التحليل المالي _تقيّيم الأداء والتنبؤ بالفشل_. حمزة محمود الزبيدي(1)

 .82_81، ص ص2000والتّوزيع، 
الأولــى. الرياض_الســعوديّة:  الطّبعــة. الأداء المااالي لمنظّمااات الأعمال)والتّحااديات الراهنااة(. ســعيد فرحــات جمعــة(2)

 .37، ص2000دار المريخ للنّشر والتّوزيع، 
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      رةــــبيـــــة كـــ ـّميـــــالي: "ذات أهــــيم الأداء الميّ ـــــملية تقــــ( أنّ ع2007رت )يحياوي، ـــــا وذكــــــمـــــك      

ثم تطوير النواحي  ،فيها بغرض معالجتهاز الخلل تسمح بمعرفة مراكّ  ة المؤسّسة، لأنّهالاستمراريّ 

           .(1)الإيجابيّة وتفادي السلبيّة منها"

يم الأداء المالي يعرف بأنّه: ( أنّ تقيّ 2009في حين ذكرت دراسة )عبادي، حمودة،       

بقصد تبيان  ،راءات الّتي تقارن بها النتائج المحققة للنشاط مع أهدافه المقّررة"مجموعة من الإجّ 

ناصر ة الأداء، كما يقارن عالنتائج مع الأهداف المحدّدة لتقدير مستوى فعاليّ  تلك مدى انسجام

 .(2)د من أنّ أداء النشاط قد تمّ بدرجة عالية من الكفاءة"أكّ مدخلات النشاط بمخرجاته للت

الاقتصاديّة: "بأنّه عملية يم الأداء المالي للمؤسّسة ( تقيّ 2013ف )الشواورة، في حين عرّ       

ة حصر الانحرافات الكميّ  طة أو المعياريّة، ومن ثّمازات الفعليّة والأهداف المخطّ مقارنة بين الانجّ 

ة بينهما إن وجدت، وبالتالي العمل على تعزيز الانحرافات الإيجابيّة ومعالجة الانحرافات والنوعيّ 

 .(3)السلبيّة"

عملية قياس "يم الأداء المالي هو قة يمكن أن نصل إلى أنّ تقيّ ابومن مجمل التّعاريف السّ     

ير محددّة سلفاً، ومن ثّم مقارنتها مع الأهداف المسطّرة انجازات المؤسّسة المحققة على ضوء معايّ 

 وكذا معرفة الانحرافات إن وجدت ،م على مستوى الفعاليّةأو المرسومة سلفاً، ممّا يسمح بالحكّ 

 ى جانبــــنة، إلكّ ــــة ممفعاليّ  أقصّى جاوزها لضمان تحقيقـــــضع الحلول المناسبة لتوتحديد أسبابها وو 

ة بشركة خل لتحسين الأداء المالي للمؤسّسات الصناعيّة الجزائريّة _دراسة ميدانيّ ة كمدّ . "الجودّ إلهام يحياوي (1)
    .100، ص08المجلّد ،03، العدد2007هضة. جويلية مجّلة الن الأسمنت عين التوتة )باتنة(".

. "فعاليّااة اسااتخدام المؤشاارات الدوليّااة لقياااس الأداء والفعاليّااة فااي البنااوك التجاريّااة عبــادي محمّــد، ســليم حمــودة(2)
، 2009نــوفمبر 10/11 ة المســتدامة،نميّــة المنظّمــة فــي ظــل التّ الــدولي حــول أداء وفعاليّــ العلمــي الملتقــى". الجزائريّااة

 .105الجزائر: جامعة محمّد بوضياف بالمسيلة، ص
الطّبعة الأولى. عمّان_الأردن: دار  . مبادئ الإدارة الماليّة_إطار نظري ومحتوى عملي_.فيصل محمود الشواورة(3)

         .342، ص2013المسيرة للنّشر والتّوزيع، 
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 . "والموارد المستخدمة ممّا يسمح بالحكم على درجة الكفاءةة النسبيّة بين النتائج تحديد الأهميّ 

  يم الأداء المالي: خطوات تقيّ ثانيا

 (1)ة:م الأداء المالي بالخطوات التالييتقيّ  عملية يمكن تلخيصّ       

 الحصول على مجموعة القوائم الماليّة السنويّة وقائمة الدخل، حيث أنّ من خطوات الأداء -1

الموازنات والقوائم الماليّة والتّقارير السنويّة المتعلقة بأداء المؤسّسات خلال فترة زمنية المالي إعداد 

 معينة؛

يم الأداء مثل نسب الربحيّة والسيولة والنشاط والرفع المالي يس مختلفة لتقيّ احتساب مقايّ  -2

 يم الأداء المالي؛تقيّ  والتوزيعات، وتتّم بإعداد واختيار الأدوات الماليّة الّتي ستستخدم في عملية

 ـرافات والفـــــروقات وبواطــــنائـــــــج يتّم مـعرفة الانحـــــــــيم النسب، وبعـــــد استخراج النتدراسة وتقي ـّ -3

الضّعف بالأداء المالي الفعلي من خلال مقارنته بالأداء المتوقع أو مقارنته بأداء المؤسّسات الّتي 

 تعمل في نفس القطاع؛

وضع التوصيّات الملائمة معتمدين على عملية تقويّم الأداء المالي من خلال النسب، بعد  -4

  معرفة أسباب هذه الفروق وأثرها على المؤسّسات للتّعامل معها ومعالجتها.  

 
 
 
 
 
 
 
   
 .52_51ص ص، مرجع سبق ذكره، محمّد محمود الخطيب(1)
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 المالييم الأداء ثالثا: الجهات المستفيدة من تقيّ 

 (1):، نذكر من بينهايم الأداء الماليهناك العديد من الجهات المستفيدة من تقيّ       

 الإدارة: -1

ة مع أهداف الربحيّة من الطبيعي أن يرغب المديرون بمقارنة أدائهم خلال السنوات الماضيّ       

ة المؤسّسة من خلال الحصّ والسوق المختارة ومع أداء منافسيهم، فالإدارة تقوم بتحديد أهداف 

السوقيّة والنمو في قيمة المبيعات أو الوحدات والعائد على الاستثمار، ويهتم بهذه المعلومات بشكل 

كبير المدراء ضمن المستوى الإداري الأعلى، حيث يملكون مصادر عديدة للحصول على هذه 

 .سنويّةل خاص من تقارير المؤسّسة الماليّة الالمعلومات بشكّ 

 حملة الأسهم العاديّة: -2

 وهم ينقسمون إلى ثلاث فئات:      

يم الإيراد الحالي لعون إلى تعظّ وهم يتطّ  ر قصيرة الأمدّ حملة الأسهم الّذين يمتلكون وجهة نظّ  -أ

 وتوزيعه عليهم؛

وهم يهتمون باحتجاز الربح لتحقيق النمو  ر طويلة الأمدّ حملة الأسهم الّذين يمتلكون وجهة نظّ  -ب

 يم رأس المال؛وتعظّ  مستقبلي في الإيراداتال

ة وهم يختبرون قدرة المؤسّسة على تحقيق ر مستقبليّ وجهة نظّ  يمتلكون  حملة الأسهم الّذين -ت

 ماريّة.الأرباح، العوائد والمخاطر للبدائل الاستثّ 

 
 

عمّان_الأردن:  واستراتيجي معاصّر(.. إدارة البنوك )مدّخل كمي فلاح حسن الحسيني، مؤيد عبد الرحمن الدوري (1)
 .240_239، ص ص2005دار وائل للنّشر، 
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 حملة الأسهم الممتازة: -3

وهــــــم يتطلعون إلى استقرار الأربــاح بمستـــــوى معين بحيث يـــــوفر تغطيــــــة ملائمـــــة لمقسوم       

 الأرباح.

 حملة السندات: -4

زون علــــــــــى مستوى الأرباح الحـاليّة كّ مثل الأفراد، المصارف أو المؤسّسات الماليّة الّذين ير       

 والمستقبليّة، مقسوم الأرباح، اقتراض المؤسّسة وتقييمها للموجودات لتغطية ديونهم.

 مانحي الائتمان والمصرفيون: -5

أي أنهم يتأكدون من  ،الّتي تطرأ على ممتلكات المؤسّسةرات الرئيسيّة وهم يتحققون من التغيّ       

 ة الموجودات المتاحة في توفير الضمانات لمطالبهم على المؤسّسة.مدى كفايّ 

 ماريون، المضاربون في سوق بورصة الأسهم:المحللون الماليون، الاستثّ  -6

كشف المركز المالي بموجب يم أسهم المؤسّسة وهؤلاء جميعاً ينصب اهتمامهم على مقارنة تقيّ       

 مع تقييمها في سوق الأوراق الماليّة.

 اتحادات التجارة: -7

وهم يقارنون بين اتجاهات أرباح الإداريّين وحملة الأسهم وبين ما يتقاضاه أعضاء النقابة من      

 أجور.

 أهم مؤشرات قياس الأداء المالي المطلب الثّاني:

يم الأداء المالي تنعكس في صورة مجموعة من ممّا سبق يمكن القول بأنّ عملية تقيّ       

ير المؤشرات الّتي تقيس مدى نجاح المؤسّسة وتطورها، بحيث تصبح هذه المؤشرات بمثابة معايّ 
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 بشيء من التفصيل يمكن بواسطتها تقدير مدى قيامها بتحقيق أهدافها. ومن هذا المنطلق سنتطرق 

 ة، وذلك من خلال مايلي:يس الربحيّ ، ألا وهي مقايّ مؤشرات قياس الأداء المالي إلى إبراز أهم

 ةتعريف مؤشرات الربحيّ أولا: 

 لمؤسّسة، حيث وفي هذا الإطار ذكرة هي بشكل عام تقيس ربحية امؤشرات الربحيّ       

على أنّها النسب الّتي تقيس كفاءة إدارة المؤسّسة في  ة تعرفالربحيّ  إلى أنّ  (1)(2010)الخطيب، 

مؤشر لتحسن أداء المؤسّسة المالي، ويؤكد  لتحقيق الأرباح، وهو لاستغلال الموارد استغلالا أمثّ 

ر ــــن أكثــــــــــــــوأشار أيضاً إلى أنّه م مدى قدرة المؤسّسة على مواكبة النمو والتطور العالمي.

ة، فتحقيقها يعني ء المالي في المؤسّسات هي الربحيّ حليليّة الّتي يهتم بها الأداالموضوعات التّ 

رارات الّتي اتخذتها إدارة راءات والقّ س كفاءة السياسات والإجّ التحسن في الأداء المالي وتعكّ 

 المؤسّسات.

تحليل ( أنّه ومن خلال 2006جاه السابق أضافت دراسة )خنفر، المطارنة، وفي نفس الاتّ       

عدلات ـــــي مــــــحقق المؤسّسة ربحاً كافياً؟ ماهــــالربحيّة يمكن الإجابة على عدّة تساؤلات منها: هل ت

بكفـــــاءة ـــــت الإدارة تشـــــغيل موجــــوداتها ل استطاعـــــحققة من مختلف الأنشطة؟ وهـــــح المتـــــــــــالرب

  (2)لتحقيق الأرباح؟

نّ من أهداف المؤسّسات المهمة ترتيب وتنظّيم استخدامات الأموال بطريقة تمكّن المالكّين        وا 

من الحصول على عائد مناسب على أموالهم لا يقل عن الأرباح الّتي تحققها المشاريع المماثلة من 

 علـــــى حاجتها دون  ترتيب مصادر الأمـــوال بشكل يمـــــكّن المؤسّسة مــــن الحصول*خلال خطوتين: 
   .60_59ص ص، مرجع سبق ذكره، محمّد محمود الخطيب(1)
الطّبعة الأولى.  . تحليل القوائم الماليّة_مدّخل نظري وتطبيقي_.مؤيد راضي خنفر، غسان فلاح المطارنة(2)

   139_138، ص ص2006عمّان_الأردن: دار المسيرة للنّشر والتّوزيع، 
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مار الأموال الّتي يحصل عليها في الأصول بطريقة تمكن استثّ *التعرض إلى مخاطر بالغة، 

 .(1)المؤسّسة من تحقيق عائد ملائم

 ة تحقيق الربحيّةثانيا: أهميّ 

إنّ تحقيق ربح ملائم أمر مهم جداً للمحافظة على القيمة السوقيّة لحملة أسهم المؤسّسة أو       

مر إلى التخلص من أسهم المؤسّسات الّتي لا تحقق أرباحاً مقارنة زيادتها، حيث يميل المستثّ 

قيمة أسهم  ومنه تنخفضّ روف، لة والّتي تعمل في نفس القطاع ونفس الظّ بالمؤسّسات المماثّ 

ة. حيث أنّ الزيادة سة قد فشلت في تحقيق هدف الربحيّ فتكون المؤسّ  ،المؤسّسة في السوق الماليّة

ة ، فالزيادة المتوقعة بنسب الربحية يمكن أن يكون له أثر إيجابي على أسعار الأسهمبنسب الربحي

وبالتالي ارتفاع أسعارها  عامل مع الأسهما يزيد من حركة التّ تزيد من التفاؤل بشأن المستقبل ممّ 

وزيادة عوائدها، أي أنّ تحقيق المؤسّسة للربح المناسب يساعد على الحفاظ على أسعار أسهم هذه 

المؤسّسة في الأسواق الماليّة وبالتالي تعظيم القيمة السوقيّة، وقد أشارت الكثير من الدّراسات على 

لو فرضنا أن إحدى المؤسّسات لم تستطع تحقيق ة. فاح علاقة طرديّ أنّ العلاقة بين العوائد والأرب

عن مستوى الأرباح الّذي تحققه أنّها حققت أرباح تقل في مستواها أو  ،ةة سنوات متتاليّ أرباح لعدّ 

أي ، روف والمخاطرالمؤسّسات الأخرى المماثلة والّتي تعمل في نفس القطاع وفي ظل نفس الظّ 

سهم لمثل هذه المؤسّسات يميلون إلى التخلص من هذه أنها حققت ربح غير ملائم، فإنّ حملة الأ

ماً، فعندما ــــــهم ربحاً ملائــــــعلير مروا أموالهــــــــــــم في مشاريع تـــــــــدّ ليستثّ الأسهم عن طريق بيعها 

السوق، لذلك ة الأسهم في ـــــــفض قيمـــــــهمهم للبيع يزيد العرض على الطلب فتنخــــــــــيعرض هؤلاء أس

 عار أسهمها وقيمتها ــــلى أســــــحافظ عـــــــلت مــــاً ـحاً ملائـــــــــــــــــؤسّسة ربــــقق المـحــــــتداً أن ــــــــهم جــــــــــن المـــــــم

 
 .60ص ، مرجع سبق ذكره،محمّد محمود الخطيب(1)
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 .(1)السوقيّة

كما وأنّ قيمـــة الأرباح المتحققة بالنسبة للدائنيّن ذات أهميّة عاليّة لأنّها تمـــــكّنهم مـــــن تقيّيم       

 .(2)القدرة على سدادّ الديون المترتبة على المؤسّسة، كما أنّ الربحيّة هي مؤشر لمعرفة أدائها المالي

وممّا لاشك فيه فإنّه عدم تحقيق المؤسّسة للأرباح يصبح الدائنون وحملة الأسهم في قلق حول 

دارة المؤسّسة يكونون   مستقبل المؤسّسة وحول استرداد أموالهم، لذلك فإنّ المالكين والدائنين وا 

 مهتمين بزيادة الأرباح كونها تحمي المؤسّسة من خطر الإفلاس. 

  ةالربحيّ  نسب ثالثا:

 ة ومنها نذكر:ة يطلق عليها نسب الربحيّ ة لقياس الربحيّ هنالك عدة مؤشرات أو نسب ماليّ       

 ( Net Profit Margin (NPM)): نسبة هامش الربح الصافي -1

تعكس هذه النسبة كفاءة الإدارة في استغلال موارد المؤسّسة في تحقيق الأرباح من المبيعات،       

رة المؤسّسة على تحقيق الأرباح، ومن ثّم يقل مقدّ  عدم علىفإذا كانت النسبة منخفضة فذلك يدل 

المؤسّسة على رة العائد المتوقع على حملة الأسهم، كما أنّ انخفاض النسبة يعني أيضاً عدم مقدّ 

رة المؤسّسة تحمل أي صعوبات مالية قد تمر بها، فإذا كان المؤشر مرتفع فإنّ ذلك يوضح مقدّ 

  .(3)على مجابهة الصعوبات المتعلقة بنقص السيولة أو انخفاض المبيعات في المستقبل
 

 

 

 .61_60ص صنفس المرجع السابق، (1)
 

(2)Daniela. L.A, Brian. W.N. "Opportunity Costs and Non Scale Free Capabilities: Profit 
Maximization Corporate Scope and Profit Mangers". Strategic Mangement Journal. 2010, Vol.31, n° 
7 , p 782. 

للنّشر والتّوزيع، سنة النشر عمّان_الأردن: دار المستقبل . مقدمة في الإدارة الماليّة والتحليل المالي. مفلح عقل(3)
 .220غير مبينة، ص
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 (1)هذه النسبة كمايلي:وتحسب 

 الربح الصافي/صافي المبيعات=نسبة هامش الربح الصافي

هامش الربح الصافي تحسب بقسمة الأرباح  من خلال ماسبق نستطيع القول أنّ نسبة      

 ،المؤسّسة على تحقيق ربح من المبيعاترة ة على صافي المبيعات، وتبين هذه النسبة قدّ الصافيّ 

 ح مقدار الأرباح الّتي تحققت مقابل كل وحدة واحدة من صافي المبيعات.وتوضّ 

  (Return on Assets (ROA)) :معدل العائد على الأصول -2

مرة في المؤسّسة، أو يمكن الايراديّة للأصول المستثّ تعتبر هذه النسبة مؤشراً على نسبة القوة       

مار الأموال الّتي تحصل عليها المؤسّسة من كـــــل القول أنّها تقيس مدى كفاءة الإدارة في استثّ 

         .(2)مصادر التّمويل الخــــــارجيّة والدّاخليّــــــة لذا هـــــي نسبة لقياس ربـحية المؤسّسة بشكــــل عام

العائد الّذي تحققه المؤسّسة عند  ( إلى أنّ هذه النسبة تقيس مقدّار2006وأشار )الصوفي، 

استخدامها مبلغاً معيناً من المال خلال فترة محدّدة، وهي بذلك تقيس القوة الايراديّة للأصول، 

والهدف منها معرفة ما إذا كانت المؤسّسة إستردّت الأموال الّتي استخدمتها عند ممارستها النشاط 

( أنّ تحسن هذه النسبة يعكس كفاءة السياسات 2010كما وذكر )الخطيب،  .(3)خلال نفس الفترة

 .(4)والإجّراءات والقّرارات التشغيليّة الّتي اتّخذتها إدارة المؤسّسات

 

ان_الأردن: دار عمّ رة_. خطيط المالي _اتجاهات معاصّ . التحليل والتعيميميمي، عدنان تايه النّ أرشد فؤاد التّ (1)
 .100، ص2008والتّوزيع، اليازوري العلميّة للنّشر 

ان_الأردن: دار وائل للنّشر الطّبعة الثّالثة. عمّ حليل المالي والائتماني. . الاتجاهات الحديثة في التمحمّد مطر(2)
 .46، ص2010والتّوزيع، 

. تحليل العلاقة بين مدى تطبيق معايّير المحاسبة الدوليّة والأداء المالي للشّركات فارس جميل الصّوفي(3)
رسالة دكتوراه في المحاسبة. السودان: جامعة السودان، الصناعيّة المساهمة العامّة المدّرجة في بورصة عمّان. 

 .88_87، ص ص2006كليّة الدّراسات العليا، 
 .62ص ذكره،، مرجع سبق محمّد محمود الخطيب(4)
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 (1)ويحسب هذا المعدل كمايلي:

 صافي الربح/إجمالي الأصول=معدل العائد على الأصول

من خلال ما سبق نستطيع القول أنّ نسبة العائد على الأصول تقيس قدرة الإدارة على تحقيق       

وذلك من خلال قسمة صافي الربح  لمتاحة للمؤسّسة مهما كان مصدرها،العائد على الأصول ا

مرة، إذ تهدف هذه النسبة إلى بيان العلاقة بين الأرباح على إجمالي الأصول أو الأموال المستثّ 

 ة. ة أو مملوكّ مرة فيها سواء كانت هذه الأموال مقترضّ الّتي تحققها المؤسّسة وبين الأموال المستثّ 

 :ةعلاااااى حقاااااوق الملكيّااااا معااااادل العائاااااد علاااااى حقاااااوق المسااااااهمين أو العائاااااد -3

(Return on Equity(ROE)) 
مؤشراً  مارات المساهمين، ولهذا فإنّها تعدّ تقيس هذه النسبة العائد المالي المحقق على استثّ       

ل مربح، كما تبين قدرة مارات بشكّ على المدى الّذي توصلت فيه الإدارة في استخدام هذه الاستثّ 

مرين، اً أساسياً لقرارات المستثّ مار محددكون العائد على الاستثّ مارات المؤسّسة على جذب الاستثّ 

مار جرّاء استثّ  كما ويحظى هذا المعدل باهتمام حملة الأسهم باعتباره المكافأة الّتي يتأملها المالكّ 

( أنّ هذا المعدل الأخير يقيس مدى قدرة المؤسّسة على تحقيق العّبدي. كما ذكرت )خلود (2)أمواله

عوائد ـــــــوليد الـــــــنتيجة استغلال أموال المالكين )المساهمين(، أي مدى قدرة المؤسّسات على تالأرباح 

( 2010)العامري، كــــــــــذلك أشـــــار .(3)همـــــــروتــــــيم ثظّ ـــــــهدف تعــــــمين بـــــــوال المساهــــــــن توظيف أمــــــم

 ـد على حـــــــقوق الملكيّة هـــــو المقياس النّهائي للربــــحيّة ويـــــمثّل مقياس الأداء الكــــلي أنّ مــــــعدل العائـــــ
 

 .270ص ، مرجع سبق ذكره، حمزة محمود الزبيدي(1)
. "مراقبة الأداء المالي لشركات المساهمة من خلال تطبيق قواعد الحوكمة ير ساميةمغاري عبد الرحمان، فكّ (2)

، 2012 ة. جويليةلة دراسات اقتصاديّ مجّ  الأنظّمة الماليّة والمحاسبيّة وأثر ذلك على كفاءة الأسواق الماليّة".على 
   .52، الجزائر: مركز البصيرة للبحوث والاستشارات والخدمات التّعليميّة، ص20العدد

 .162ص، مرجع سبق ذكره، خلود عاصم وناس العّبدي(3)
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التّشغيلي والمالي، وحظي هذا المؤشر باهتمام كبير من قبل الإدارة الماليّة لكونه للمؤسّسة بما فيه 

يقيس مدى تحقيق الهدف الّذي تسعى إليه ألا وهو معدل العائد على الأموال المستثمرة من قبل 

( أنّ معدل العائد على 2010وأضاف )الخطيب،  .(1)يم ثروتهمالمعيار لتعظّ  المالكين والّذي يعدّ 

، وكلما زادت هذه المؤسّسة مر من قبل ملاكّ ة يعبر عن ربحية الدينار الواحد المستثّ حقوق الملكيّ 

 .(2)لتحقيق عائد مرض لهم النسبة كلما عبرت عن كفاءة إدارة المؤسّسة في استغلال أموال الملاكّ 

 (3)ويحسب هذا المعدل كمايلي:

 ةصافي الربح/مج حقوق الملكيّ =ةالعائد على حقوق الملكيّ معدل 

يسمى أيضاً بنسبة ة من خلال ماسبق نستطيع القول أنّ معدل العائد على حقوق الملكيّ       

ة، إذ تبين هذه النسبة العائد الّذي يجنيه المساهم جرّاء استثمار صافي الربح إلى حقوق الملكيّ 

ل الإدارة في زيادة أرباح مالكي المؤسّسة من خلال الاستخدام الأمثّ أمواله، وتبين مدى نجاح 

 لأموالهم.

 (Earning Per Share(EPS)) عائد السهم أو ربحية السهم:معدل  -4

ة وهو يقيس كمية الأرباح الّتي يحصلها كل سهم يعتبر هذا المؤشر إحدى مؤشرات الربحيّ       

( أنّ النسبة الأخيرة تعبر 2014كما وذكر )زويتة،  .(4)الماليّةمن أسهم المؤسّسة في نهاية الفترة 

 ركاء ــــذابة لشــــــــن نصيب السهم من الأرباح الصافيّة، وأنّ ارتفاع هــــذه النسبة يجــــعل المؤسّسة جــــــعـ
 

، 2010إثراء للنّشر والتّوزيع، الطّبعة الأولى. عمّان_الأردن: دار . الإدارة الماليّة المتقدمة. محمّد العامري (1)

 .50ص
 .62ص ، مرجع سبق ذكره،محمّد محمود الخطيب(2)
 .162ص، مرجع سبق ذكره، خلود عاصم وناس العّبدي(3)
 .46، ص1997عمّان_الأردن: دار صفاء للنّشر والتّوزيع، . إدارة الأعمال المصرفيّة. زياد رمضان(4)
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ويعتبر عائد السهم الواحد أكثر مؤشرات الأداء استعمالًا لقياس كفاءة الأداء المالي  .(1)نمحتمليّ 

ماري، كما يعتبر ضرورياً للتنبؤ بالأرباح حليل الاستثّ ات، فهو يلعب دوراً مهماً في التللمؤسّس

   .(2)للسهمالمتوقع توزيعها ومعدلات النمو المتوقع تحقيقها، بالإضافة إلى معرفة القيمة المستقبليّة 

 (3)ويحسب عائد السهم الواحد كمايلي:

 صافي الربح/عدد الأسهم المكتتب بها=معدل عائد السهم

ممّا سبق نشير إل أنّ مقياس ربحيّة السهم الواحد يوفر مؤشراً لتحديد نصيب السهم الواحد       

من الأرباح، كما أنّه يؤشر إلى النمو المحتمل في حقوق الملكيّة الّذي بدوره ينعكس في الأسعار 

السهم الواحد نظراً  السوقيّة للأسهم لتحقيق الأرباح الرأسماليّة، ولذلك تحاول الإدارة تعظّيم ربحية

 .لانعكاساته الإيجابيّة على تعظّيم ثروة المساهمين في الأجل الطويل
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ام المحاسبي المالي_ في قياس أداء . "دور حساب النتائج حسب الطبيعة _وفق النظّ محمّد صالح زويتة(1)
الجزائر: مركز البصيرة للبحوث والاستشارات ، 23، العدد2014ة. أفريل لة دراسات اقتصاديّ مجّ المؤسّسة". 

 .126والخدمات التّعليميّة، ص
 .51ص، مرجع سبق ذكره، ير ساميةمغاري عبد الرحمان، فكّ (2)
 .54، ص1995عمّان_الأردن: مركّز الكتب الأردني،  . الإدارة الماليّة.محمّد خان، هشام غرايبة(3)
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الدّاخليّة على الأداء المالي  دات الحوكمةأثر تطبيق محدّ : المبحث الثّالث
 للمؤسّسة الاقتصاديّة

يت دراسة العلاقة الموجودة بين المحدّدات الدّاخليّة لحوكمة الشّركات والأداء المالي حظّ       

 دراسة ن في مجال الحوكمة. لذلك ومن خلال هذا المبحث سنتطرق إلىباهتمام العديد من الباحثيّ 

الأداء المالي في المؤسّسة ددّات الدّاخلية للحوكمة على يق المحطبيعة الأثر الّذي يحدثه تطب

 والّذي أشارت إليه )الأثر( العديد من الدّراسات.الاقتصاديّة، 

)مجلس الإدارة_الإدارة العليا( علاى الأداء الماالي للمؤسّساة المطلب الأول: أثر قواعد 

 الاقتصاديّة

ج نتيجة تطبيق ر الّذي ينتّ من خلال هذا المطلب سنتطرق إلى الدّراسات الّتي تناولت نوع الأثّ       

، وذلك على على الأداء المالي وفق مقتضيات الحوكمة قواعد كل من مجلس الإدارة والإدارة العليا

 النحو التالي:

 قتصاديّةأولا: أثر قواعد مجلس الإدارة على الأداء المالي للمؤسّسة الا

تناولت العديد من الدّراسات العلاقة بين قواعد مجلس الإدارة كجزء من المحدّدات الدّاخليّة       

لحوكمة الشّركات والأداء المالي للمؤسّسات الاقتصاديّة، وتناولت هذه الدّراسات العديد من 

والصّفات الواجب توفرها في مجلس الإدارة )باعتباره أداة للرّقابة على الإدارة التّنفيذيّة(،  الخصائصّ 

ة ير على الأداء المالي للمؤسّسات مثل: ازدواجيّ أثّ الت ير على أدائه، ومن ثّموالّتي من شأنها التأثّ 

م المجلس، حجّ  قليّن إلى إجمالي عدد أعضاءنسبة الأعضاء المست (،CEO)دب دور العضو المنتّ 

ومن هذا المنطلق سنتطرق إلى أهم الدّراسات الّتي تناولت طبيعة العلاقة بين  مجلس الإدارة.
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إضافة إلى دراسات أخرى ذكرت  للمؤسّسة، مجلس الإدارة المذكورة أعلاه والأداء المالي خصائصّ 

 من خلال مايلي:م بحثه وهذا ما سيتّ  مجلس الإدارة على الأداء المالي، ير مهامطبيعة تأثّ 

دب )رئيس مجلس الإدارة هو تطرقت دراسات عديدة إلى العلاقة بين ازدواج مهام العضو المنتّ       

لت إلى أنّ الجّمع بين منصبي المدير العام للمؤسّسة( والأداء المالي للمؤسّسة، فمنها من توصّ 

المالي للمؤسّسات، لأن الجمع بين ير سلبي على الأداء المدير العام ورئيس مجلس الإدارة له تأثّ 

مكانياتها ن من الممكّ هذين المنصبيّ  ن أن يؤدي إلى حدوث التّلاعب واستغلال موارد المؤسّسة وا 

لل من الدّقة والكفاءة، كما أنّ ورين معاً يعدّ أمراً صعباً يقة الشخصيّة، كما أنّ القيام بالدللمصلح

 فافيّة والمصداقيّة، ومن هذه الدّراسات نجد: دراسةل من الشّ ذ يقلالجمع بين منصبي التّشريع والتّنفيّ 

(Judge, Naoumova & Koutzevol, 2003)(1)،  ودراسة Coleman & Biekpe, (

 .(4)(El Sayed, 2007)، ودراسة (3)( thers, 2005oChen, and) ، ودراسة(2) (2005

إلى أنّ فصّل مهام  (Sanda, et al, 2003)وفي نفس الاتّجاه السّابق توصّلت دراسة       

المدير العام عن مهام رئيس مجلس الإدارة ينعكّس بالإيجاب على الأداء المالـــــي للمؤسّسات. 

مؤسســــــة مقيــــــدة فـــــــي بــــــورصــــة كـــــــوالالمــــــبور وجـــــدت  347كــــــــمــــا وفـــــي دراسـة لعـــــدد 

 أنّ الأداء المالي للمؤسّسات الّتي ينفصّل فيها دور العضو  (Haniffa, et al, 2006)ـــــةدراســـــ

 المنتّدب عــــــــن دور رئيس مــــجلس الإدارة أفضل مـــــن المؤسّسات الّتي لا يتم فيها الفصّل بين مــــهام

 

 
)1(Judge. W, Naoumova. I, Koutzevol. N. " Corporate Governance and Firm Performance in Russia: 
an Empirical Study". Journal of World Business. 2003, Vol.38, p p 385_396. 
(2)Coleman, Biekpe. "The Relationship Between Board Size, Board Composition, CEO Duality and 

Firm Performance: Experience From Ghana ".2005[on ligne].<Available at: www.essa.org.za >, 
(Consulted: 15/02/2013). 
(3)Chen. Z, Cheung. T.Y.L, Stouraitis. A, Wong. A.W."Ownership Concentration, Firm Performance, 

and Dividend Policy in Hong Kong". Pacific - Basin Finance Journal. 2005,  p p 431_449. 
(4)El Sayed Khaled."Does CEO Duality Really Affect Corporate Performance". Corporate 
Governance: An International Review. 2007, Vol.15, Issue 6, p p 1203_1214.   
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أنّه إذا كان رئيس  (Yermack, 1996)وكذلك أضاف  .(1)دب ورئيس مجلس الإدارةالعضو المنتّ 

ل الإدارة، كما أنّ قيمة المؤسّسة ذي سيزيد ذلك من مشاكّ مجلس الإدارة هو نفسه الرئيس التّنفيّ 

ذي شخصاً آخر غير رئيس مجلس الإدارة عندما يكون الرئيس التّنفيّ  وأدائها المالي يكونان أفضل

لت إلـــــى تـــــوصّ  (  ,2006Coleman & Biekpe(فإنّ دراسة  قيضّ وعلى الن .(2)في المؤسّسات

للمؤسّسات. أما  دب والأداء المـــــالية دور العضو المنتّ ة موجبة بين ازدواجيّ وجـــــود عـــلاقة معنـــــويّ 

 ,Daily & Dalton, 1992 ; Brickley, et al, 1997) و دراسة( Aik leng, 2004)دراسة 

Cited by Coleman & Biekpe, 2006)   فلم تتوصّل إلى وجود علاقة معنويّة بين ازدواجيّة

 .(3)دور العضو المنتّدب والأداء المالي للمؤسّسات

وبالنسبة للعنصر الآخر المحدّد لاستقلاليّة مجلس الإدارة وهو نسبة الأعضاء غير التّنفيذيّين       

وأثر ذلك على الأداء المالي، نجد أنّ دراسة  )المستقليّن( إلى إجمالي عدد أعضاء المجلس

(Johon & Senbet, 1998)(4)  أفادت بوجود تأثّير ايجابي لنسبة الأعضاء غير التّنفيذيّين في

والّتي  (Dehaene, et al, 2001)المجلس على الأداء المالي للمؤسّسات. كما وأنّ دراســــــة 

مؤسّسة بلجيكية، فيما يخص العلاقة بين تشكّيل مجلس الإدارة )عدد الأعضاء، 122أجريت على 

ونسبة الأعضاء المستقليّن، وازدواج مهام العضو المنتّدب( والأداء المالي للمؤسّسة المرتبط بالعائد 

  تائجها علـــــى وجــــود علاقة، أكـــدت ن(ROE)، والعائد علـــــى حقوق الملكيّة (ROA)علـــــى الأصول

 
الأداء الاقتصادي للشّركات يم ممارسات حوكمة الشّركات وأثرها على . تقيّ مصطفى قطب جاب الله نصّر(1)

. مصر: جامعة عين شمس، كليّة رسالة ماجستير في الاقتصادة. ريّ دة في سوق الأوراق الماليّة المصالمقي
 .48، ص2009جارة، التّ 

(2)Yermack. D. "Higher Market Valuation of Companies With A Small Board of Directors". Journal 
of Financial Economics. 1996, Vol.40, n° 2 , p p 185_221.   

 .31ص، مرجع سبق ذكره، مبهاء الدين سمير علاّ (3)
(4(Johon. Kose, Senbet. Lemma. "Corporate Governance and Board Effectiveness". Journal of 
Banking and Finance. 1998, Vol.22, Issue 4, p p 371_403.   
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ه كلما ، بمعنى أنّ (ROE)قليّن والعائد على حقوق الملكيّة ة موجبة بين نسبة الأعضاء المستمعنويّ  

وفي نفس المنحى  .(1)تحسين الأداء الماليقليّن سوف يؤدي ذلك إلى زادت نسبة الأعضاء المست

إلى أنّ زيادة عدد الأعضاء غير  ((Coleman & Biekpe, 2006لت دراسة السّابق توصّ 

يؤثر بشكل ايجابي على الأداء التّنفيذيّين في المجلس تؤدي إلـــى زيادة استقلال المجلس، مــــما 

إلى وجود  ( Aik leng, 2004)  You, et al, 1986 Cited byالمـــــالي، وأشارت أيضاً دراسة

ي علاقة سالبة بين عدد الأعضاء الدّاخليّين وعائد الأسهم، وبررت ذلك بأنّ المؤسّسات الّتي تحتو 

قليّن تكون ذات ربــــــحية أكـــــبر، حـــــيث يكـــــون وجـــــودهــــم بمثابة على عدد أكبر من الأعضاء المست

  Denis & Sarin 1997 Cited by)   ـــــها فــــــي ذلك دراســـــةـــدب، وأيدتــعضو المــــنتّ قيود علـــــى الـــ

Aik leng, 2004)،  ّلت إلى أنّ زيادة عدد الأعضاء الخارجيّين تؤدي إلى زيادة عندما توص

 (Judge, Naoumova & Koutzevol, 2003)متوسط العائد على سعر السهــــــــم، ودراســــــــة 

لت إلى وجود علاقة سالبة بين نسبة الأعضاء من داخل المؤسّسة وأداء المؤسّسات في الّتي توصّ 

ما  لت دراساتهم إلى نتائج على نقيضّ ن ممّن توصّ روسيا. وفي المقابل هناك العديد من الباحثيّ 

 ((Coleman & Biekpe, 2005ودراسة  (Agrawal & Knober, 1996)سبق، فدراسة 

. ( Tobin's) رؤشــــــــوم ينــــر التّنفيذيّ ــــن نسبـــــة الأعــــضاء غيــــــبي إلى وجود علاقة سالبة لتتوصّ 

 ( Bhagal & Black, 2002 ; Chen, and others, 2005)  ةــــدراس رى فإنّ ـــــهة أخــــن جـــــوم

توصّلت إلى نتيجة مناقضة، حيث لم يحددوا أي علاقة بين نسبة الأعضاء غير التّنفيذيّين وأداء 

 .(2)المؤسّسات

 

 .49صمرجع سبق ذكره،  ،مصطفى قطب جاب الله نصّر(1)
 .30ص، مرجع سبق ذكره، مبهاء الدين سمير علاّ (2)
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الأعضاء( وأثره على الأداء المالي م مجلس الإدارة )من حيث عدد حجّ  أما فيما يخصّ       

م مجلس لت العديد من الدّراسات إلى وجود علاقة موجبة بين صغر حجّ للمؤسّسة الاقتصاديّة، توصّ 

م مجلس موجبة بين صغر حجّ  ، وجود علاقة(Sanda, et al, 2003)الإدارة وأداء المؤسّسات 

م ود علاقة سالبة بين كبر حجّ ، وج(Yermack, 1996)الإدارة والقيمة السوقيّة للمؤسّسات 

 Eisenberg, et al, 1998 ; Hermalin & Weisbach, 2003)ة المؤسّسةالمجلس وربحيّ 

Cited by Lefort & Urzua, 2007) ّلت دراسة . وعلى النقيض توص(Coleman & 

Biekpe, 2005)  ّة موجبة بين الزيادة في عدد أعضاء مجلس الإدارة وكل إلى وجود علاقة معنوي

 Biekpe &Coleman، وأيدت هذه النتيجة دراسة أخرى لــــــ ( Tobin's)من الأداء المالي ومؤشر

ة موجبة بين زيادة عدد الأعضاء في المجلس أشاروا فيها إلى علاقة معنويّ  2006في سنة  

فلم تتوصل إلى وجود  (Aljifri & Moustafa, 2007)ومعدل العائد على الأصول. أما دراسة 

إضافة لما سبق ذكره  .(1)أي علاقة بين عدد أعضاء مجلس الإدارة وأداء المؤسّسات محل الدّراسة

ة مجلس الإدارة، صغر حجمه، تعد أهم الخصائص الّتي يجب ( أنّ استقلاليّ 2009يرى )ابراهيم، 

كمة الجيّدة بالأداء المالي توافرها في أعضاء مجلس الإدارة، والّتي تظهر الارتباط العملي للحو 

الإدارة  للمؤسّسة، وهي تعتبر أساساً لضمان قيام مجلس الإدارة بالمحاسبة عن المسؤوليّة تجاه

من أجل الاستمرار والازدهار في الأداء، مع الأهميّة البالغة لمشاركة مجلس الإدارة في  التّنفيذيّة

 .(2)تحسين أداء المؤسّسة وتعزيز قيمة الأسهم

 
 

 

 .29صنفس المرجع السابق، (1)
 .86ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم(2)
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ة هدفت بدراسة ميدانيّ  (Ira & Macavoy, 2001)جاه السّابق قام كل من وفي نفس الاتّ       

إلى تقديم دليل علمي حول مدى الارتباط بين الحوكمة الجيّدة والأداء الناجح للمؤسّسة. وقد 

الّتي  ة بين المؤسّساتالدّراسة إلى أنّ هنالك علاقة كبيرة ولها وزنها من الناحيّة الإحصائيّ لت توصّ 

مستقلة  **ة ــــّود مجالس إدارة نشطــــاسها عن طريق وجـــــم قيـــــي تّ ـــــدة للحوكمة، والّتتتبع ممارسات جيّ 

لدور الّذي يلعبه مجلس الإدارة داء المالي الأفضل للمؤسّسات، وهذا ما يؤكد على أهميّة اوالأ

  .(1)بالنسبة لأداء المؤسّسة ولحماية حقوق المستثّمرين

أما من ناحية مهام مجلس الإدارة وعلاقتها بالأداء المالي، يرى العديد من الباحثيّن أنّ       

الحوكمة الجيّدة للمؤسّسة من خلال إشراف ورقابة مجلس الإدارة على المديريّن التّنفيذيّين 

وفي هذا بالمؤسّسة، يمكن لمجلس الإدارة الجيّد أن يضمن الأداء المالي الجيّد للمؤسّسة. حيث 

 الإطار إشراف مجلس الإدارة ينبغي أن يعمل على منع التّهاون الإداري وتركيز اهتمام المديريّن

على تحسين أداء المؤسّسة، كما ينبغي أن يعمل على ضمان استبدال المديريّن الّذين يخفقون في 

  .(2)أداء الأعمال الموكّلة لهم

أجريت حول تأثير خصائصّ مجلس الإدارة مثل ازدواجيّة مما سبق نستنتج أنّ الدّراسات الّتي       

 دور العضو المنتّدب، تشكّيلته )مــــن حيث نسبة الأعضاء غير التّنفيذيّين إلى إجــــمالي عدد أعضاء 

 

ة، هو ذلك الجزء من عملية حوكمة الشّركات الّذي حيث أنّ وجود مجالس إدارة نشطّ  ة:مجالس إدارة نشطّ **
زام بدرجة ة، فإنّها تهيئ نفسها للالتّ ة ونشيطّ قدر إلى قيمة المؤسّسة، فعندما تصبح مجالس الإدارة يقضّ يضيف أكبر 

يم إدارة المؤسّسة على زيادة صافي الأرباح والعمل على تعظّ  ق بمصالح المساهمين، وسوف يؤدي هذا إلى حثّ أوثّ 
 قيمة المؤسّسة في الأجل الطويل.

. "التكامل بين الآليّات المحاسبيّة وغير المحاسبيّة لنظّم الحوكمة وأثره على الأداء أحمد سعيد قطب حسانين(1)
مجّلة كليّة وخفض فجوة التّوقعات عن القيمة العادلة للمنشأة _دراسة ميدانيّة على سوق الأسهم السعودي_". 

 .10دريّة، ص، مصر: جامعة الاسكن46، المجلّد01، العدد2009التّجارة للبحوث العلميّة. يناير
 .83_82ص ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم(2)
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استنتج أنّ  منهاوجود نتائج متضاربة، فالبــعض مه )من حيث عدد الأعضاء( أثبتت المجلس(، حجّ 

دب في المجلس، وكذا وجود نسبة من أعضائه من غير ة الدور للعضو المنتّ عدم ازدواجيّ 

مه تؤثر بالإيجاب على الأداء المالي للمؤسّسة، بينما البعض صغر حجّ التّنفيذيّين، إضافة إلى 

ل إلى عكس هذه النتائج الأخيرة، ومنهم من لم يجد أي علاقة بين خصائص الآخر منهم من توصّ 

ام ة مابين التز مجلس الإدارة والأداء المالي. كما وأشارت دراسات أخرى إلى وجود علاقة ايجابيّ 

 ة والإشرافيّة في المؤسّسة وأدائها المالي. الرّقابي مجلس الإدارة بمهمته

 ثانيا: أثر قواعد الإدارة العليا على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة

ات الحوكمة بالأداء ( وفق مقتضيّ علاقة قواعد الإدارة العليا )المهام والخصائصّ  فيما يخصّ       

الموجودة  ة العلاقةــــعرفة نوعيــــى مـــــي هدفت إلــــدراسته الّتي ـــف (1)(2014ي، نجد أنّ)عياش، ـــــالمال

الاقتصاديّة  بين عناصر الرّقابة الدّاخليّة الموضوعة مــــن قبل الإدارة والأداء المالي فــــي المؤسّسات

اليمنيّة، توصّلت إلى مجموعة من النتائج من أهمها، وجود علاقة موجبة وقوية ذات دلالة 

ئيّة بين عناصر الرّقابة الدّاخليّة الّتي تضعها الإدارة وكفاءة الأداء المالي للمؤسّسات محل إحصا

لحماية  الدّراسة، حيث أنّ عناصر الرّقابة الدّاخليّة في هذه المؤسّسات تهدف بالدّرجة الأساس

أسس  وموارد المؤسّسة وتأمينها من أي مخاطر قد تتعرض لها، وأنّ عملها يتّم وفق **الأصول

جراءات معينة مبنيّة على معلومات دقيقة وصادقة، سوف تؤدي  وقواعد علميّة تحكّمها سياسات وا 

 إلى رفع كفاءة أداء الأنظّمة في تلك المؤسّسات. 

  

ة_. "دور الرّقابة الدّاخليّة في رفع كفاءة الأداء المالي _دراسة ميدانيّ  عبد الوهاب أحمد عبد الله مسعود عياش.(1)
 .179، اليمن: مكتب البحوث والنّشر بجامعة النّاصر، ص04، العدد2014مجّلة جامعة النّاصر. ديسمبر

جزئين،  ويقصد بها حماية المؤسّسة لأصولها وسجلاتها حماية فعليّة، وهنا تنقسم الحماية إلىحماية الأصول: **
 حماية ماديّة وهي مثل السّرقة والتّلف، والحماية المحاسبيّة وترتبط بالتسجيلات للحركات الفعليّة للأصول.
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ابة ام للرّقأنّه يقع على عاتق إدارة المؤسّسة تصميم نظّ  (1)(2014كما ترى دراسة )عبد الرحمن، 

نظيم سير العمل وضمان حسن أداء العمليات وحماية الأصول، ممّا الدّاخليّة وتنفيذه، وذلك لت

 ينعكس إيجابا على الأداء المالي للمؤسّسة واستغلال إمكانياتها كافة أكفأ استغلال. 

دائماً وفي إطار مهام الإدارة العليا وفق متطلبات الحوكمة وأثرها على الأداء المالي، أشارت       

لى أنّ قيام الإدارة العليا بإعداد القوائم والتّقارير الماليّة يؤدي إلى توفير ( إ2004دراسة )العامري، 

ر ثروة هامة، بمعنى أنّ توفير المعلومات يّة الّتي تعتبر في الوقت المعاصّ المعلومات المحاسب

ن رارات يمكخاذ القّ المحاسبيّة الجاهزة والدّقيقة والصّحيحة في الوقت المناسب لمختلف مستويات اتّ 

جاح لخطط يّة، ومن ثّم تحقيق الأرباح والنرارات الإدار أن يكون لها دور إيجابي في سلامة القّ 

 . (2)نميّة المستقبليّة وضمان استمرار وتطور المؤسّساتالتّ 

( الّتي هدفت إلى اختبار العلاقة 1996وفي نفس المنحى السّابق نجد أن دراسة )السعايدة،       

ة ما بين المعلومات المحاسبيّة المعدّة والمنشورة من طرف الإدارة في المؤسّسات المساهمة العامّ 

يّة، وبناءاً على مار الأردنيّة وحاجات مستخدمي المعلومات في السوق المالي لصنع القّرارات الاستثّ 

لت أهم نتائج الدّراسة على أنّ المعلومات المحاسبيّة ة، دة أردنيّ سة مساهمة عامّ مؤسّ  54بيانات 

   . (3)تلك المؤسّسات أعلاه تؤثر بشكل هام إحــــصائياً على مستوى الأســــعار السوقيّة لأســـهم
 

مة الرّقاباة الدّاخليّاة وأثرهاا علاى فافيّة في تقوية أنظّ والشّ  . دور الإفصّاحعبد الله سعيد عبد الرؤوف عبد الـرحمن(1)
ـــــــــى الخـــــــــط]نميّاااااااااة بالااااااااادول الناميّاااااااااةمساااااااااتقبل التّ  ـــــــــى:[عل ـــــــــاح عل ـــــــــاريخ <www.almohas.com>. مت ، )ت

 (.05/07/2015لاع:الاطّ 
الإداريّة . "مجالات مساهمة المعلومات المحاسبيّة بالقوائم الماليّة في تحسين القّرارات يوسف محمود جربوع(2)

لة مجّ ة في فلسطين". ة على الشّركات المساهمة العامّ ة في فلسطين _دراسة تطبيقيّ للشّركات المساهمة العامّ 
 .510، فلسطين: الجّامعة الإسلاميّة بغزّة، ص15، المجلّد02، العدد2007العلوم الإنسانيّة. 

تفسير القيمة السوقيّة لأسهم الشّركات المساهمة . "مقدّرة المعلومات المحاسبيّة المنشورة في السعايدة منصور(3)
 .31_30، الأردن، ص ص01، المجلّد03، العدد1996مجّلة المنارة.  العامّة الأردنيّة".
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رار باستخدام البيانات خاذ القّ ( أنّ عملية اتّ 2011كما ذكرت دراسة )كلبونة وآخرون،       

ة، وذلك ة المؤسّسة أهميّ أصبحت من أكثر أنشطّ  والمعلومات الدّقيقة المعدّة من طرف الإدارة قد

ة قصيرة أم طويلة الأجل، مارية أم تمويليّ ة أو استثّ للوصول إلى قرارات سليمة سواءا كانت تشغيليّ 

 .(1)ممّا يكون من شأنه تحسين أدائها المالي وزيادة أرباحها

المعلومات المحاسبيّة الموضوعة م دراسته أيضاً أنّ نظّ في  (2)(Lawerence, 1994)وذكر       

خاذ القّرارات وخاصــــــة من طرف الإدارة، ودون أدنى شك تعمل على زيادة قدرة المؤسّسة على اتّ 

الإدارات بمدّخلات ة فـــــي المخرجــــــات وسرعة فــــي تزويد  التّنافسيّـــة منها، نظراً لـــــما تقدمـــــه من دقّ 

تكاليفها وزيادة أرباحها،  رات، ممّا ينعكس بدوره على قدرة المؤسّسة على خفضّ خاذ القّراعملية اتّ 

  .(3)(2013وبالتالي الارتقاء بالأداء المالي في المؤسّسة. وأيدتها في ذلك دراسة )موسى، 

( أنّه يقع على عاتق الإدارة الإعداد 2008من جانب آخر ترى دراسة )بن ديب، شلالي،       

 باستخدام وتحليلها **عرفة المخاطرـــــن مـــــــكّن الإدارة مــــــر، الّذي يمـــــلإستراتيجيّة إدارة المخاطد ــ ــــّالجي

 
م المعلومات . "أثر استخدام نظّ أحمد يوسف كلبونة، قاسم محمّد زريقات، عمر علي زريقات، رأفت سلامة(1)

ة الصناعيّة الأردنيّة_. ة على الشّركات المساهمة العامّ ميدانيّ المحاسبيّة المحوسبة على الأداء المالي _دراسة 
 .1448، فلسطين: الجّامعة الإسلاميّة بغزّة، ص19، المجلّد02، العدد2011لة العلوم الإنسانيّة. مجّ 

(2(Lawerence. A. "Researching the Costs of Information System". Journal of Management Information 
System. 1994, Vol.11, n° 2 , p40.     

المجّلة ة_. م المعلومات المحاسبيّة الآليّة _دراسة تطبيقيّ ن في تطوير نظّ . "دور المحاسبيّ فتحي رمضان موسى(3)
 .206، ليبيا، ص01، المجلّد15، العدد2013الجّامعة. 

 لها المؤسّسة، يمكن حصرها فيمايلي: المخاطر الّتي تتعرضّ **
 جاريّة للمؤسّسة، كتغير العميل المستهدف.سالة الاجتماعيّة أو الرسالة التد بفقد الر تهدّ  ة:سيّ المخاطر المؤس*
ات اليوميّة: الائتمان/الاقتراض، عف الّتي تواجهها المؤسّسة في العمليّ نقاط الضّ هي  شغيليّة:طر التالمخا*

 والاحتيال/التّدليس/الاختلاس، وعدم الكفاءة.
 تشمل شؤون إدارة الأصول/الموجودات، والخصوم/المطلوبات، والسيولة. مخاطر الإدارة الماليّة:*
يف معها: كمدى رة المؤسّسة، ولكن يجب عليها أن تعرفها وتتكّ وعادة ما تكون خارج سيطّ المخاطر الخارجيّة: *

 رات الاقتصاد الكلي...الخ.فسة، والدعاوى القضائيّة، ومتغيّ الاستقرار السياسي، والمنا
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الطرق المناسبة وكذا ترتيبها حسب الأولويّة، ثم إيجاد الحل المناسب الّذي يزيل تلك المخاطر أو 

نهاء المشروع مــــــن منظّور التكّلفة والوقت  يقلّل من آثارها، فهذه الإستراتيجيّة تزيد من نجاح وا 

نة، ممّا يؤدي إلى زيادة أرباحه. وفي نفس هذا المنحى الأخير ذكر ل ممكّ بأقل مشاكّ فات والمواصّ 

ة إدارة المخاطر في المؤسّسة سينعكس إيجابا على أدائها الباحثان بطريقة أخرى أنّ نجاح إستراتيجيّ 

          .(1)المالي، ثّم سينعكس ايجابياً على أداء الاقتصاد الوطني ككّل

ولأداء هذه المهمة الأخيرة للإدارة بطريقة جيّدة وغيرها من المهام المذكورة أعلاه، بما يؤدي       

أنّه وحتّى تقوم الإدارة العليا  (2)(2004إلى تحقيق كفاءة الأداء المالي، ذكرت دراسة )الهنيني، 

لابد من أن يتميز بمسؤولياتها بطريقة صحيحة، لابد من مراعاة الآداب والسلوك المهني، كما و 

 أعضاؤها بالكفاءة المطلوبة.

ـــيم نظ ـّة التلاع الإدارة العليا بوضع خطّ الدّراسات السّابقة، نرى بأنّ اضطّ  من خلال استعراض      

وتحقيق ـراءات والأساليب، والّتي تهــــدف إلى المحافظة علــــى أصول المؤسّسة وكل الطرق والإج ــّ

الإضافة إلى مهمة إعداد القوائم الماليّة والتّقارير الماليّة الموفّرة للمعلومات شغيليّة، بالكفاءة الت

خاذ القّرارات سواء من طرف المحاسبيّة، والّتي تعتبر الركن الأساسي الّذي يتّم استخدامه عند اتّ 

دارة المخاطر المرافقة لنشاطات المؤسّسة، ن أو المستثّ المديريّ  وحيث وأنّ مرين، وكذا مهمة تحديد وا 

زام بالآداب ز فريق الإدارة العليا بالكفاءة المطلوبة وكذا الالتّ ة مرهون بتميّ القيام بهذه المهام بفعاليّ 

وأخلاقيات المهنة، بالتالي كل ماسبق ذكره يؤدي إلى  رفع الأداء المالي للمؤسّسة وضمان 

 إستمراريتها.
الملتقى الدولي الثّالث حول  استراتيجي لإدارة المخاطر".. "مدّخل عبد الرشيد بن ديب، عبد القادر شلالي(1)

، الجزائر: جامعة حسيبة بن بوعلي بشلف، 2008نوفمبر 25/26إستراتيجيّة إدارة المخاطر في المؤسّسات، 
 . 05ص

 .126ص، مرجع سبق ذكره، ايمان الهنيني(2)
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داء الماااالي الأ( علاااى ن_المراجّعة الدّاخليّاااةأثااار قواعاااد )المسااااهمي المطلاااب الثّااااني:
 للمؤسّسة الاقتصاديّة

ه تطبيــق قواعــد المســاهمين وقواعــد ر الّــذي يحدثّــســنتناول مــن خــلال هــذا المطلــب طبيعــة الأثّــ      

 .المراجّعة الدّاخليّة وفق مقتضيات الحوكمة على الأداء المالي في المؤسّسة الاقتصاديّة

 للمؤسّسة الاقتصاديّةأولا: أثر قواعد المساهمين على الأداء المالي 

ة المساهمين بمختلف أنواعهم )مساهمين أفراد، كبار المساهمين التّنفيذيّين، إنّ فعاليّ       

دة للمؤسّسات، المساهمين المؤسسيّن(، الّتي تستطيع أن تلعب دوراً هاماً في تحقيق حوكمة جيّ 

والّتي تّم التطرق إليها سابقاً في دها إطار الحوكمة، لاعهم بجملة من الحقوق حدّ تتمثّل في اضطّ 

 ر الّذي تــــحدثّهثنايا هذا البحث. ومـن هذا المنـــــطلق أشارت العديد من الدّراسات إلــــى طبيعة الأثّ 

ة كل نوع من المساهمين المذكورين أعلاه على الأـداء المالي للمؤسسة الاقتصاديّة، وذلك على فعاليّ 

 النحو التالي:

 ة المساهمين الأفراد على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة:أثر فعاليّ  -1

عدد بسيط من الأسهم وبإمكانه حضور اجتماعات الجمعيّة  مر الفرد هو الّذي يمتلكّ المستثّ       

للتصويت عليها أثناء هذه الاجتماعات،  ة الّتي تعقدها المؤسّسة كل سنة، وتقديم العروضّ العامّ 

 SEC عروض أخرى مطروحة أثناء هذه الاجتماعات، هذا وقد قامت الـــــوكذا التصويت على 

للتصويت عليها، حيث يستطيع كل من  الأمريكيّة بإرساء قاعدة تسمح للمساهمين بتقديم العروضّ 

من أسهم المؤسّسة بصورة مستمرة لمدة سنة واحدة  %1دولار أو أكثر من  2000أكثر من  يمتلكّ 

ة للمساهمين، على الأقل تقديم عرضاً لدراسته والتصويت عليه أثناء اجتماعات الجمعيّة العامّ 

 ة للمساهمين، ــــــقبل انعقاد اجتماعات الجمعيّة العامّ  ث وفحصّ العروضّ ـويتعين على المؤسّسات بح
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حيث وفي هذا الإطار عروض  .(1)ف عرض للمساهمين كل سنةم تقديم ما يقرب من ألحيث يتّ 

 وين مجلس إدارةمجلس الإدارة وتكّ لة بالحوكمة، ممكن أن تتعلق بسحب الثّقة من المساهمين المتصّ 

ات الاستحواذ صدي لعمليّ أنها التجديد، أو عروض تخاطب قضايا متعلقة بإصلاحات من ش

ن، سيكون له بالطبع وغيرها، أو حتّى جذبها لانتباه المديريّ  والاندماج، حيث أنّ مرور هذه العروضّ 

 ة تأثير ايجابي على الأداء المالي للمؤسّسة.إمكانيّ 

ة كباااااار المسااااااهمين التّنفياااااذيّين علاااااى الأداء الماااااالي للمؤسّساااااة أثااااار فعاليّااااا -2
 الاقتصاديّة:

سة، فعلى سبيل المثال يستطيع مديرو المؤسّسات أن يصبحوا أحد كبار المساهمين بالمؤسّ        

 ، الأمر الّذي يفسر لماذا يبدوMicrosoftسة من أسهم مؤسّ  %10أكثر من  Bill Gates يمتلكّ 

Gatesالأقليّة حها المالي، ويستفيد مســـاهمي أنّ له مصلحة قوية في نمو مؤسسة ميكروسفت ونجا

 ل مباشر، حيث يعملبشكّ  Gatesركة الّتي يتمتع بهالمؤسسة ميكروسفت من المصلحة المشتّ 

Gates  على رفع قيمة أسهم مؤسسةMicrosoft ّن، وذلك بصفته من جهة رئيس المديري 

التّنفيذيّين ومسؤول بصورة مباشرة عن إدارة المؤسّسة وكذا الإشراف والمراقبة على مستوى أداء 

دّ ــــواضح، حيث يحل ن التّنفيذيّين، ومن جهة أخرى ترتبط ثروته بالمؤسّسة بشكّ زملائه من المديريّ 

المنطلق أشارت  ومن هذا .(2)صالحــــــن تضارب المــــل الناجمة عهذا الدور الثنائي من المشاكّ 

العديد من الدّراسات إلى أنّ وجود كبار المساهمين التّنفيذيّين في هيكّل الملكيّة متسمين بالإيجابيّة، 

المستثّمرين  الإداريّة، يكون لديهم قدرة أكبر منوذلك من خلال مساهمتهم في زيادة الكفاءة 

 قليلـــــوت مار فـــــي المعلومات،ـــــديريّن، والاستثّ ــــــــجابيّة علـــــى أداء المــــــراقبة إيــــــي القيام بمــــــالمشتتيّن ف
 

(1)Elizabeth Boros. "Minority Shareholders Remedies". The Modern Law Review. 1996, Vol.59, n° 6 , 
p p 925_928. 

 .106ص، مرجع سبق ذكره، فريد محّرم فريد ابراهيم(2)
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يم د من عدم بذلهم الجهد الكافي لتعظّ أكّ ن إذا تّم التن، وفصل المديريّ والمديريّ  الصّراعات بين الملاكّ 

وهذا ليس بالأمر الغريب، حيث أنّهم يملكون الحافز وكذا  الأقليّةثروة الملاكّ بما فيهم مساهمي 

ب الدّراسات ـذا الأساس أشارت أغلــــــــرة. وعلى هات مراقبة مؤثّ نهم من أن يكونوا آليّ السلطّة الّتي تمكّ 

مؤسّسة ـــــــالي للـــــــــــــين والأداء المــــــــــــار المساهمين التّنفيذيّ ــــــالّتي تناولت طبيعة العلاقة ما بين دور كب

ن ــــــيــــــــليّ ــــــــيذيّين الدّاخــــــنفــــن التّ ريّ ــــــــديـــــــــــكية المــــــجابي لملــــــــر ايـــــــيود تأثّ ــــــى وجـــــاديّة، إلــــــــالاقتص

 .Lehmann & Weigand, 2000(1))(ةــــــــــــــــــل دراســـــــــــة مثــــــؤسّســـــــللم يـــــــالـــــــــــــى الأداء المـــــــــــــــــعل

     .(2)أيدتها في ذلك (Dharwadkar, et al, 2000)ة ـــــا وأن دراســـــــكم

  ة المساهمين المؤسسيّن على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة:أثر فعاليّ  -3

ير الواضح على سلوك المؤسّسة، حيث كشفت أثّ ساهمين المؤسسيّن القدرة على التالم يمتلكّ       

مة من قبل المساهمين المؤسسيّن لديــــــها المقدّ  العروضّ  أنّ  (3)(Stuart, Starks, 2000)دراسة 

ــــبــــح المساهمين مـــــــة من قبـــــل المساهمين الأفراد. حيث أصــفرص أكـــــــــــــبر مــــن تلك المقدّ 

ة في مراقبة المؤسّسات، ة، أكثر ايجابيّ المؤسسيّن لحسن الحظ، ولا سيما صناديق المعاشات العامّ 

وأحد أسباب إيجابيتهم المتزايدة هي ارتفاع معدل ملكيتهم الّتي تتّسم بالمجازفة، بمعنى أنّ 

 ,Patibandla)السّابق أشــــــارمرين المؤسسيّن هم كبار المساهمين. وفي نفس المنحى المستثّ 

ن تيّ مرين المشتمرين المؤسسيّن يكـــــــون لديهم قــــــــدرة أكـــــبر مــــــــــن المستثّ إلــــــــى أنّ المستثّ  (4)2006(

منطلق أشارت العديد من الدّراسات ومن هذا ال .نبعمليات الرّقابة وضبط أداء المديريّ   في القيام 

 وجود تأثير ايجـــــابي لدور المساهـــــمين المؤسسيّن علـــــى الأداء المـــــالي للمؤسّســــة، ومـــــن هـــــذهإلـــــى 
 (1)Lehmann. E, Weigand. J. "Does The Governed Corporation Perform Better? Governance 

Structures and Corporate Performance in Germany". European Finance Review. 2000, p p 157_195.  
 .31ص، مرجع سبق ذكره، مبهاء الدين سمير علاّ (2)

(3)Stuart. G, Starks. I,  op. cit, p 300. 
(4)Patibandla. M. "Equity Pattern, Corporate Governance and Performance: A Study of India's 

Corporate Sector". Journal of Economic Behavior & Organization. 2006, Vol.59,  p p 29_44.   
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مرين من لت إلى أنّ زيادة مشاركة المستثّ توصّ  (Aik leng, 2004)الدّراسات نجد أن دراسة 

ي ـــــة، أيدتها فــوزيادة فرصة تحسين الأداء المالي للمؤسّس المؤسّسات يؤدي إلى زيادة الدور الرّقابي

ز ة موجبة بين تركّ علاقة معنويّ  لت إلــــى وجودالّتـــي توصّ  (Zeitun & Tian, 2007)ذلك دراسة 

 ,Chen, chen & Chung)مرين المؤسسيّن والأداء المالي، وكذلك دراسة الملكيّة بواسطة المستثّ 

ز الملكيّة بواسطة ة بين الزيادة في نسبة تركّ لت إلى وجود علاقة طرديّ الّتي توصّ  (2006

 .(1)مرين المؤسسيّن والأداء المالي للمؤسّساتالمستثّ 

ة المساهمين بمختلف أنواعهم فعاليّ  لّتي أجريت حول تأثّيرمما سبق يتضح لنا أنّ الدّراسات ا      

ة بينهما، وذلك مع على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة، اتفقت على وجود علاقة ايجابيّ 

لعون بها. أي بمعنى زات الّتي يضطّ الأداء بسبب اختلاف المميّ اختلاف درجة تأثير فعاليتهم على 

أنّ هذه الدّراسات مجتمعة أكّدت نتائجها أنّ ممارسة المساهمين سواء أكانوا أفراداً أو كبار 

لحقوقهم كمالكين لأسهم المؤسّسة وفق متطلبات  ،ين أو مساهمين مؤسسيّنمساهمين تنفيذيّ 

 بة على المؤسّسة، ومن ثّم تحسين أدائها المالي وزيادة قيمتها.الرّقا الحوكمة، تؤدي إلى فرضّ 

 ثانيا: أثر قواعد المراجّعة الدّاخليّة على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة

في إطار العلاقة بين قواعد المراجّعة الدّاخليّة وفق متطلبات الحوكمة )مهام وخصائص(       

مؤسسة فلسطينيّة 36أجريت على والّتي (2)(2007دراسة )المدّلل،  وعلاقتها بالأداء المالي، نجد أنّ 

 ـــــــحسيـــــن الأداءاخلي في ضبط وتدقيق الدّ ة التــــي توضيح دور وظيفـــــل فلأجل تحقيق الهدف المتمثّ 

 النتائج المتوصّــــل إليها مــــن طرفالمــــــالي والإداري بالمؤسّسات العامّـــــــــــة الفلسطينيّة، تمثّلت أهــــــــــم 
 .31ص، مرجع سبق ذكره، مبهاء الدين سمير علاّ (1)
. دور وظيفة التدقيق الدّاخلي في ضبط الأداء المالي والإداري _دراسة تطبيقيّة على يوسف سعيد يوسف المدّلل(2)

رسالة ماجستير في المحاسبة والتّمويل. الشّركات المساهمة العامّة المدّرجة في سوق فلسطين للأوراق الماليّة_. 
 .25_20، ص ص2007فلسطين: الجّامعة الإسلامية بغزّة، كليّة التّجارة، 
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 الدّراسة في أنّ وحــــدات التدقيق الداخلي في المؤسّسات المساهمة العامّة تقــــــــــوم بدور جيّد فــــــيهذه 

ضبط وتحسين الأداء المالي والإداري والمساهمـــــــــــة بدعم حوكـــــــمة الشّركات من خـــــــــلال دورهــــــا 

قياس الكفــــاءة والفــــــعاليّة فــــــــي *دة، دّاخليّة بصــــــــورة جيــّــــالرّقابــــــــة الام يــــــــم وتقـــــــويم نظّ تقيّ *في:

 **يم ودعـــــم إدارة المخاطروتقيّ *شق المالــــــي والرّقابــي،الالأداء التّشغيلـــــــي والفنـــــي، بالإضافة إلى 

عامل مع أوجه المخاطر المختلفة، مع يّات المناسبة للتّ مــــن خلال اقتراح الوسائل والسّبل والآل

اخلي بالمهارات والخبرات المطلوبة والقادرة على تحديد ومراقبة وقياس ودعم ضرورة تزود المدقق الدّ 

إدارة المخاطر المحيطة بالمؤسّسة. كما ذكرت هذه الدّراسة أيضاً أنّه توجد هنالك علاقة كبيرة بين 

ى ضبط ــــي وبين قدرتها علـــــاخلدقيق الدّ دة التـــــوالموضوعيّة لوح ن الاستقلاليّةة متوفر درجة كافيّ 

 بالمؤسّسات المساهمة العامّة. ي والإداري ـحسين الأداء المالـــــوت

كذلك أشار نفس الباحث السّابق في دراسته إلى وجود علاقة ايجابيّة ذات دلالة إحصائيّة       

بين وجود وفعاليّة لجّنة التدقيق في متابعة وتقيّيم عمل التدقيق الدّاخلي وقدرة المدقق الدّاخلي على 

يق الدّاخلي في ضبط وتحسين الأداء المالي والإداري. كما وذكرت أيضاً أنّ تبني وحدات التدق

 للتـــــدقيق الداخـــــــــلي، سوف يــــــؤثّر ذلك بالإيجاب علـــــى  **المؤسّسات المساهمة لمعايّير أداء واضحة

 ضبط وتحسين الأداء لهـــــذه الوحدات، ومن ثّم ضبط وتــــــحسين الأداء المالــــــي والإداري بالمؤسّسات

دارة والتحكّم في الأحداث المحتّ تشمل عمليّ يم ودعم إدارة المخاطر: عملية تقيّ ** ملة والأوضاع القائمة ة تحديد وا 
 لتزويد توكيدات وضمانات معقولة باتجاه الوصول إلى أهداف المؤسّسة الاقتصاديّة. 

 من خلال:تبني معايّير أداء واضحة للتدقيق الدّاخلي **
الدّاخلي من تدقيق مالي روتيني إلى تدقيق العمليات وسائر أنشطّة المؤسّسة، ممّا يعود ضرورة الانتقال بالتدقيق *

 بالفائدة على المؤسّسة ويحسن الأداء.
 ضرورة توفير الموارد الماليّة والبشريّة الكافيّة لوظيفة التدقيق الدّاخلي في المؤسّسات الاقتصاديّة.*
للمدققيّن الدّاخليّين بهدف إكسابهم المعرفة الكافيّة بمعايّير التدقيق الدّاخلي الصّادرة ضرورة عقد الدورات التّدريبيّة *

 عن معهد المدققيّن الدّاخليّين.
ضرورة تحديد الواجّبات المهنيّة لإدارة التدقيق الدّاخلي في المؤسّسات الاقتصاديّة بدقّة، وذلك من خلال نظّام *

 مكتوب وموثّق.
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    .(1)ةالمساهمة العامّ 

اخلي دقيق الدّ ( أنّ وظيفة الت2004بوع، الحلو، جاه السّابق ترى دراسة )جر وفي نفس الاتّ       

دارة ام الرّقابة الدّاخليّـــــة، وكذلك المساهمــــة في تقيّ وير نظّ تستطيع أن تساهـــم في تصّميم وتطّ    يم وا 

ع لإدارتها، والحماية منها وتقديم المشورة في ماهية السّبل الأنجّ  (Risk Management)المخاطر

يم الأداء والفاعليّة وبالتالي المساعدة في تحقيق وكذلك قياس كفاءة استخدام الموارد المتاحة وتقيّ 

ى درجات الكفاءة في إدارة المشروعات الاقتصاديّة، ممّا يعزز فرص هذه المشروعـــــات فــــي أقصّ 

وبالتالــــي تــــحسين الأداء المــــالي  ،ة الشّاملةالاستغــــــلال الأمثّل للموارد والوصول إلــــــــــى الجـــــودّ 

 .(2)مود فــــي وجــــه المنافســـة العالميّةللمشروعـــــات والصّ 

ام يم نظّ خليّة في تقيّ ة المراجّعة الدّا( والّتي هدفت إلى إيضاح أهميّ 2005أما دراسة )بكري،       

الرّقابة الدّاخليّة والعمل على تحسينه وتطويره بهدف تحقيق الرّقابة الاقتصاديّة، وكذلك تطوير 

إلى تحديد دفت أيضاً ـــكّل، وهـــعة الدّاخليّة بما يخدّم الإدارة ويحقق مصلحة المؤسّسة كأهداف المراجّ 

تستطيع المراجّعة الدّاخليّة تفعيل الرّقابة الاقتصاديّة الشروط والوسائل والأساليب الّتي من خلالها 

وتحسينها وتطويرها بهدف تحقيق هدف المؤسّسة الأساسي وهو الحصول على أكبر قدر من القيمة 

الاقتصاديّة. فقد استخدم الباحث في الأسلوب النّظري المنهج الاستقرائي والاستنباطي الّذي يعتمد 

قام باستخدام المقابلات الشخصيّة والنقاش مع عدد من المهتميّن على الوصّف والتحليل، كما 

مصريّة. وقد استنتجت  والممارسيّن والأكاديميّين في مجال المراجّعة الدّاخليّة في عدة جامعات

 الدّراسة أنّ التعثر والفشل المــالي الّذي عانت منه العديد من المؤسّسات فــــي 

 واندونيسيا سببه ضـــــــعف أنظّمة الرّقابة الدّاخــــليّة وخــــصوصاً الرّقابـــــة علىالولايات المتـحدّة وماليزيا 

 .28صنفس الرجع السابق، (1)
يم الأداء في ع الخارجي في قياس الكفاءة والفاعليّة وتقيّ اخلي والمراجّ ع الدّ دور المراجّ ". يوسف جربوع، الحلو(2)

 .02، العراق، ص08، العدد2004مجّلة جامعة بغداد للعلوم الاقتصاديّة. المشروعات الاقتصاديّة في فلسطين". 
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مة رقابة داخلية امنة فيها، وأنّ تلافي هذا الفشل والتعثر يمكن باستخدام أنظّ إدارة المخاطر الكّ 

 ،ومدرب وتزويد هذه الوظيفة بكادر مهني متخصصّ  ،محسّنة ودعمها بوظيفة المراجّعة الدّاخليّة

ة المنتّج ومساعدة ة الأداء المالي وجودّ واستخدام أسلوب المراجّعة المستمرة الّذي يحقق كل من جودّ 

طور أنّ الت (بكري )الإدارة على الوفاء بالتزاماتها ومسؤولياتها وتحقيق أهداف المؤسّسة، كما استنتج 

وتحقيق  ،ملةات والنتائج الفعليّة والمحتّ عة العمليّ عة الدّاخليّة أدى إلى مراجّ في مهام وأهداف المراجّ 

لحصول على أكبر قدر من هدف الرّقابة الاقتصاديّة الّذي يشكل جوهر هدف المؤسّسة، وهو ا

 .(1)افيالربح الص

ة واسعة تجاه لع بمسؤوليّ اخلي أصبح يضطّ دقيق الدّ ن آخرين أنّ التكما ترى دراسة باحثيّ       

دقيق المؤسّسة، بالإضافة إلى قيام التالمؤسّسة وتجاه حملة الأسهم وأصّحاب المصلحة الآخرين في 

مات الاستشاريّة للمؤسّسة ويسهم إسهاما كبيراً في توفير المعلومات الّتي اخلي بدور تقديم الخدّ الدّ 

الفعّال للموارد ي بدوره إلى الاستخدام رارات داخل المؤسّسة وخارجها، ممّا يؤدخاذ القّ تساعد على اتّ 

اخلـــي هـــي ظهور تقويم وتحسين دقيق الدّ ـــور التادرة للمؤسّسة، وأهـــــم سمّـــــات تطــالتنظيميّة الن

ل اخلي جزءاً متمم وضروري في هيكّ دقيق الدّ شّركات كأحد أهدافه، إذ أصبح التعمليات حوكمة ال

ضفاء الثّقة على عمليات الإدارة قويم والتّ في التّ  حوكمة الشّركات من خلال دوره حقق والمساءلة وا 

والتّقارير الماليّة، فضلًا عن إسهامه من خلال حوكمة الشّركات في المحافظة على أموال المؤسّسة 

ي أسواق ـــــمن خلال رفع القيمة السوقيّة لأسهمها ف في سبيل زيادة قيمة المؤسّسة ،رهاماوحسن استثّ 

 حدــــصغارهم، وهذا بخاصة ــــماية حقوق حملة الأسهم وبـــب في حــــــل ذلك يصــــــة، وكاليّ ـــــاق المالأور 

 

 

المجّلة العلميّة مات الأعمال". . "دور المراجّعة الدّاخليّة في تفعيل الرّقابة الاقتصاديّة في منظّ بكري على حجّاج(1)
 .30_29جامعة الأزهر، ص ص، مصر: 30، العدد2005ة التّجارة. يّ للك
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       .(1)ذاته يمثّل جلّ أهداف حوكمة الشّركات

م في تحسين الأداء المالي كما وذكر الباحثان )أبو حجر، رويحه( أنّ المراجّعة الدّاخليّة تسهّ       

ضافة قيمة لها لع بأدائها في إطار حوكمة من خلال الوظائف الّتي أصبحت تضطّ  ،للمؤسّسة وا 

وتقويم  ،ام الرّقابة الدّاخليّةالشّركات، والّتي تشمل توفير المعلومات للإدارة بكل مستوياتها، وتقويم نظّ 

  .(2)وتقويم التزام المؤسّسة بمبادئ حوكمة الشّركات ،إدارة المخاطر

اخلي تلعب دوراً دقيق الدّ ( أنّ وظيفة الت2013دراسة )نجم، جاه السّابق ذكرت وفي نفس الاتّ       

اح، إضافة إلى أنّها تعتبر أساساً حيوياً لضمان الأداء توجيه عمليات المؤسّسات نحو النجمهماً في 

يمها، الإدارية النشاطات الماليّة وتقيّ  المالي الجيّد للمؤسّسات الاقتصاديّة، حيث تساعد في فحصّ 

زمة للمساعدة في تحقيق لمعلومات اللاّ ات باوتزويد أفراد الإدارة على كل المستويّ  ،شغيليّةوالت

اخلي إلى دقيق الدّ ع تحت مسؤوليتهم. وعليه يهدف التالضبط والحماية للأصول والعمليات الّتي تق

ة،  إضافة إلى النشاط مساعدة الإدارة وترشيد قراراتها بإعطاء تأكيدات مستقلة وموضوعيّ 

ات، مــــــــــن خـــــلال المــــــراجـــــعة المستقلـــــة يّ الّذي يهدف إلى زيادة وتحسين قيمة العمل ،الاستشاري 

والاقتراحات البناءة. إنّ ــحليل الــموضوعــــي ـــط وتزويــــد الإدارة بالتـــات والضبــــة العمــــليّ يــــــم فعالي ـّوتقيّ 

عمليات، وذلك عن سلامة الدقيق هو الضمان الّذي توفره لساس الّذي تعتمد عليه خدمات التالأ

 ى سلامة ــــخاطر والضوابط، بالإضافة إلــــــة إدارة الميم فعاليّ عة الهادفة إلى تقيّ ـــــدقيق والمراجّ طريق الت

 

 

. تطور التدقيق الدّاخلي في إطار حوكمة الشّركات وأثره في زيادة صفاء أحمد العاني، محمّد عبد الله العزاوي (1)
 (.28/05/2015، )تاريخ الاطّلاع:<www.raheems.info>. متاح على: [على الخط]قيمة المنشأة

. دور المراجّعة الدّاخليّة كآليّة لتقويم نظّم الرّقابة الدّاخليّة في سامح رفعت أبو حجر، ايمان أحمد محمّد رويحه(2)
، )تاريخ <www.kantkji.com>. متاح على:[على الخط]ظل تطبيق حوكمة الشّركات في مصر

 (.02/08/2015الاطّلاع:
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 .(1)وجودّة التنظّيم الإداري والدّاخلي

بناءاً على ما تقدم، نجد أنّ الدّراسات السّابقة ذكرت أنّ وظيفة المراجّعة الدّاخليّة تحقق تقدم       

ضافة قيمة لها، من خلال تقيّيم نظّام الرّقابة الدّاخليّ  ة، كبير في الأداء المالي للمؤسّسات وربحيتها وا 

دارة المخاطر ودعم الحوكمة، وتقليل حالات التّلاعب والغشّ وتحسين كفاءة  والمشاركة في تقيّيم وا 

مداد الإدارة بالمعلومات والبيانات والأفكّار والاقتراحات لكي تساعدها على اتّخاذ  وفعاليّة العمل، وا 

فعّالة تسهم في تحسين  ومات أداءالقّرارات الهامة والمناسبة، غير أنّ المراجّعة الدّاخلية بحاجة لمق

ة رة التّنافسيّة، ومن بين هذه المقومات نذكر: استقلاليّ مستوى الأداء المالي ومن ثّم زيادة القدّ 

ة لقسم المراجّعة الدّاخليّة مع ضمان التّدريب اخلي، توفير الموارد الكافيّ ع الدّ ة المراجّ وموضوعيّ 

 المستمر. 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ة ة في عينّ ة التحكّم المؤسسي _دراسة استطلاعيّ اخلي في فاعليّ دقيق الدّ كاملي للت. "الدور التنجم بان توفيق(1)
، العراق: جامعة البصّرة، ص 24، العدد2013لة الاقتصادي الخليجي. مجّ  من المصارف والشّركات العراقيّة_.

 .09_08ص
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لأداء المااااالي المطلااااب الثّالااااث: أثاااار قواعااااد )الإفصّاح_أصّااااحاب المصااااالح( علااااى ا
 للمؤسّسة الاقتصاديّة

ج عن تطبيق القواعد الخاصّة بالإفصّاح ر الّذي ينتّ إلى طبيعة الأثّ  في هذا الطلب سنتطرق       

       .لمؤسّسةاوأصّحاب المصالح وفق متطلبات الحوكمة على الأداء المالي في 

 الاقتصاديّةأولا: أثر قواعد الإفصّاح على الأداء المالي للمؤسّسة 

لت العديد من الدّراسات مثل: دراسات كل في إطار علاقة الإفصّاح بالأداء المالي، توصّ       

 ،Jang, 2006 ,Kim, Black( (3)(،(2)(2003)أبو العطا، ،(1)(Klapper, Love, 2003)من

(Abdo & Fisher, 2007)(4)، (Ntim, et al, 2012)(5) ّةير ايجابي لجودّ ، إلى وجود تأث 

ير أثّ يث بررت هذه الدّراسات علاقة التالإفصّاح على الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة، ح

فافيّة في المعلومات مستوى معين من الإفصّاح والشّ  الأخيرة، على أساس أنّ المؤسّسة الّتي تضمن

مرين تمكين المستثّ ن معها، وكذا الماليّة الخاصّة بها، من شأنها خلق جو من الثّقة بين المتعامليّ 

ماري المناسب في المؤسّسة المعنيّة وفق أسس سليمة بعيدة عن الشائعات رار الاستثّ خاذ القّ من اتّ 

والمضاربات، بما ينعكس على إعطاء المؤسّسة قدرة أكبر في الحصول على التّمويل الخارجي 

 أفضل.لفة رأس المال، ومن ثّم تحقيق أداء مالي زم، وبالتالي خفضّ تكّ اللاّ 

 ى أنّ الإفصّاح يعمل ــــ( إل2012ق أشارت دراسة )يحياوي، بوسلمة، ـحى السّابــــوفي نفس المن      

 

(1)Klapper. L.F, Love. L. "Corporate Governance, Investor Protection and Performance in Emerging 

Markets". Journal of Corporate Finance. 2003, p p 1_26. 
 .35ص، مرجع سبق ذكره، أبو العطا نرمين(2)

(3)Kim. W, Black. B.S, Jange. H. "Does Corporate Governance Predict Firm's Market Values? 

Evidence From Korea". Published in Journal of Law, Economic and Organization. 2006, Vol.22, n° 2 , 
p40.   
(4)Abdo.  A, Fisher. G. "The Impact of Reported Corporate Governance Disclosure on the Financial 

Performance of Companies Listed on the JSE". Investment Analystes Journal. 2007, n° 66, p p 43_56.   
(5)Ntim. C, Opong. K, Danbolt. J. "The Relative Value Relevance of Shareholder Versus Stakeholder 

Corporate Governance Disclosure Policy Reforms in South Africa". Corporate Governance: An 
International Review.2012[on ligne],Vol.20,n°1,<Available at: www..ssrn.com>, (Consulted: 
09/04/2013), p p 84_105. 
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بين الأطّراف الدّاخليّة  "Information Asymmetry" المعلوماتعلى تخفيضّ عدم تماثل 

والخارجيّة، وبالتالي زيادة فرصّ الوصول لمصادر التّمويل الخارجيّة، إلى جانب خفضّ تكّلفة 

التّمويل، ومن ثّم تحسين الأداء المالي للمؤسّسات، وكذا قدرتها على المنافسة على المدى 

 .(1)الطويل

( أنّ 2013إطار العلاقة بين الإفصّاح والأداء المالي للمؤسّسة، أضاف )النجّار،  دائماً وفي      

فافيّة في إظهار جميع المعلومات المحاسبيّة والحقائق الماليّة الهامة زام بسياسة الوضوح والشّ الالتّ 

، المال رأسمرين، مما يؤدي إلــــــى زيادة الدخول لأســـــواق عن المؤسّسات من شأنها جذب المستثّ 

لفة التّمويل، تحسين الأداء المالي للمؤسّسة ورفع قيمتها السوقيّة، زيادة القدرة التّنافسيّة انخفاض تكّ 

 .(2)للمؤسّسة

( أنّ تحقيق الإفصّاح الدّقيق للمعلومات الواردة في 2009كما وذكرت دراسة )حسانين،       

، بما ي راف في الوقت المناسب وبشكل متساو الأطّ افة وانسياب هذه المعلومات لكّ  ،القوائم الماليّة

خاذ قراراتهم، وبالتالي تحقيق مرين في اتّ الة في الأسواق وترشيد أحكام المستثّ يؤدي إلى تحقيق العدّ 

 .(3)لفة رأـس المال وتحسين أدائها الماليتكّ  مكاسب للمؤسّسة من خلال تخفيضّ 

فافيّة في أكبر عن ممارسات الإفصّاح والشّ  (Standard & Poor's, 2001)أما دراسة       

 اح ؤسّسات إفصّ ـــــر المــدت النتائج أنّ أكثـــــدولة ناشئة، فقد أكّ  30داولًا في ــــــة وأكثرها تـــــمؤسس 300
الوطني المؤتمر . ". "دور الحاكميّة المؤسسيّة في تحسين الأداء المالي للشّركاتنعيمة يحياوي، حكيمة بوسلمة(1)

، الجزائر: جامعة محمّد خيضر 2012ماي  06/07كآليّة للحدّ من الفساد المالي والإداري،  حول حوكمة الشّركات
 .20ببسكرة، ص

. "مدى تأثّير الرفع المالي على الأداء المالي للشّركات المساهمة العامّة المدّرجة في جميل حسن النجّار(2)
، فلسطين: جامعة الأزهر 15، المجلّد01، العدد2013جّلة العلوم الإنسانيّة. مبورصة فلسطين _دراسة اختباريّه_. 

 . 314_313بغزّة، ص ص
 .53ص، مرجع سبق ذكره، أحمد سعيد قطب حسانين(3)
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وشفافيّة تحظى بأعلى قيمة سوقيّة، في حين أنّ أقل المؤسّسات إفصّاح وشفافيّة تحظى بأقل قيمة 

ة شاملة للأدبيّات الّتي تناولت مراجعة نظريّ  (Verrecchia, 2001)ة. وقد قدمت دراسة سوقيّ 

ن، وهو يرى أنّ هناك علاقة بين درجة ن الأخيريّ علاقة الإفصّاح بالقضايا المثّارة خلال العقديّ 

فافيّة تقلّل من عدم تماثل المعلومات ة عمليات السوق، وذلك لأنّ الشّ فافيّة وكل من كفاءة وفاعليّ الشّ 

مارات أكثر وترفع لفة رأس المال وتجذب استثّ من تكّ  اخليّين والخارجيّين، وبالتالي تخفضّ بين الدّ 

 .(1)القيمة السوقيّة لأسهم المؤسّسة

دراسة العلاقة بين الإفصّاح  (Ponnu & Ramthandin, 2008)كما حاول كل من       

وذلك من خلال وسعر السهم،  ROEوالأداء المالي مقاساً بـــــ معدل العائد على حقوق المساهمين

، وكان 2006رجة لدى بورصة ماليزيا لعام مؤسسة مدّ  100ة متكّونة من نّ إجراء دراسة على عي

ة بين الإفصّاح ضمن حوكمة ة ذات دلالة إحصائيّ ل إليها وجود علاقة ايجابيّ من النتائج المتوصّ 

 .ROE(2)الشّركات و

نّه عكس الدّراسات السّابقة الّتي أكّدت العلاقة الإيجابية وتجدّر الإشارة في هذا الإطار إلى أ      

عندما قـــــام بدراسة علـــى المؤسّسات  (Labelle, 2005)ما بين الإفصّاح والأداء المالي، نجد أنّ 

بالعائد على الكنديّة لإختبار العــلاقة بين جودّة الإفصّاح مــــــــن ناحيـــــة وبين أداء المؤسّسة مقـــــاساً 

دراسته إلى  ، لـــــــم تتوصــّـــل(ROE)والعائد علـــــى حــــــقوق الملكيّة  (ROI)رأس المال المستثّمر 

 .(3)وجود علاقة ذات دلالة إحصائيّة معنويّة لتلك العلاقة

 

 

 .55صمرجع سبق ذكره،  ،مصطفى قطب جاب الله نصّر(1)
(2)Ponnu. Cyril, Ramthandin. Sarimah. "Governance and Performance: Publicly Listed Company in 

Malaysia". Journal of Business Systems, Governance and Ethics. 2008, Vol.3, n° 1 , p p 35_53.  
(3)Labelle. Real. "The Statement of Corprate Governance Practice (SCGP): a Voluntary Disclosure 

and Corporate Governance Perspective". Corporate Governance: An International Review. 2005, 
Vol.13, Issue 2, p p 188_196.   
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مما سبق نستنتج أنّه من بين الدّراسات الّتي تّم عرضها حول علاقة الإفصّاح بالأداء المالي،       

ة بينما نجد أنّ دراسة أخرى أثبتت عدم وجود علاقة معنويّ ة بينهما، اتفقت على وجود علاقة ايجابيّ 

 فصّاح المحاسبي والأداء المالي.بين الإ

 الاقتصاديّة أثر قواعد أصّحاب المصالح على الأداء المالي للمؤسّسة ثانيا:

زام المؤسّسات بتّأدية حقوق أصّحاب أشارت أغلب الدّراسات الّتي أجريت حول علاقة التّ       

مرين...( وأدائها المالي إلى وجود ين، زبائن، المجتمع المحلي، المستثّ ن، موردّ المصالح )موظفيّ 

المؤسّسات الّتي  أنّ  (2010ة بينهما. حيث وفي هذا الإطار ذكر )السّيد أحمد، ير ايجابيّ علاقة تأثّ 

خطيط الت نحوهم، وتضمهم معها في جلساتتتعامل بوضوح مع أصّحاب المصالح وتوجه اهتمامها 

الاستراتيجي طويل الأجل، وتحمي حقوقهم في المؤسّسة بما يضمن مصالحهم، كل هذا من شأنه 

حيث وفي هذا الإطار السّابق أضاف نفس  .(1)يم أرباحهاأن يؤدي إلى تحسين أدائها المالي وتعظّ 

مل على زيادة ليمة بين المؤسّسات وأصحّاب المصالح أن تعن للعلاقات السالباحث الأخير أنّه يمكّ 

ة السوقيّة للمؤسّسة، فمثلًا العاملون الّذين يتلقون أجوراً جيّدة ويتمتعون بوظائف ثابتة أو الحصّ 

جات المؤسّسة، ومن ثّم يعملون على زيادة عقود مستقرة، سيكون لديهم المال والحافز لشراء منتّ 

زام بحقوقهم مصالح الآخرين والالتّ وكذلك فإنّ معاملة المؤسّسة لأصّحاب ال .قيمة المؤسّسة وأرباحها

المالي، حيث أنّ المؤسّسة الّتي تخّل بعقدها مع أحد  ين تؤثر بالإيجاب على أدائهامثل الموردّ 

ين أو تدفع أـسعار غير عادلة لن تضّر المورد وحده فحسب، بل أنّها تدمر سمعتها ذاتها الموردّ 

الموردون الآخرون القيام بالعمل معها، الاعتماد عليه وسيرفض  باعتبارها شريك عمل أمين يمكن

 ي تتحوّل عنــــــن هذا فإن المؤسّسات الّتـــــعوفضلًا  المدّخلات الأساسيّة، ومن ثّم يتهدّد توريد بعض
 

 .664ص ، مرجع سبق ذكره،ابراهيم السّيد أحمد(1)
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ج النهائي لها قد أصبـــح فقط، قد تجد أنّ المنتّ ين على أساس اعتبارات التكّلفة التّعامل مع الموردّ  

وسمعتها. وهناك طرق أخرى يمكن بها  ة وأدنــــــى مستوى، ممّا قد يـــــهدّد مبيعاتـــــهاأقل جودّ 

زم فيه بحقوق أصّحاب للمؤسّسات أن تحسّن أدائها وتزيد من أرباحها في الوقت نفسه الّذي تلتّ 

فر البنية الأساسيّة والتعليم وبرامج التّدريب تقدم موارد مفيدة للمجتمع، المصالح، فالمؤسّسة الّتي تو 

عن  ومن ثّم سيكون هناك حافز لدى المواطنين المحليّين، وواضعي السّياسات بدورهم لرد الجّميل

إلى حدّ كبير  وهو ما يمكن أن يخفضّ  ،ن واللوائحطريق توفير مناخ ملائم للعمل من ناحية القوانيّ 

من تكاليف تشغيل المؤسّسة ويعمل على تعزيز قدرتها التّنافسيّة وعلى زيادة أرباحها. والخلاصّة أن 

جاه يم الأرباح يمضيان معاً في الاتّ التّوجه نحو الاهتمام بتأدية حقوق أصّحاب المصالح وتعظّ 

ه الأهداف المزدّوجة، وكما اجحة للمؤسّسات إنما تقوم على أساس هذنفسه، والاستراتيجيّات الن

ة والأرباح : "فإنّ العنايّ  Patricia A. Smallمارات الماليّة باتريشيا أ.سمولأشارت خبيرة الاستثّ 

ة ن مع نمو الإنتاجيّة"، ويمكن أن نقول ذلك بطريقة أخرى وهي أنّ العنايّ يمضيان معاً متلازميّ 

 .(1)س المال"الحكيم لرأدام ع الاستخـــــــوالأرباح يتلازمان م

 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 .665_663ص صنفس المرجع السابق، (1)
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إضافة إلى ما سبق ذكره، نجد أنّ باحثين آخرين عبروا عن العلاقة الموجودة ما بين التّزام        

المؤسّسة الاقتصاديّة بتّأدية حقوق أصّحاب المصالح والأداء المالي لها، من خلال حديثهم عن 

الخاصّة بها في    **العلاقة الموجودة ما بين إفصّاح المؤسّسة عن أنشطّة المسؤوليّة الاجتماعيّة

 تقاريرها السنويّة وأدائـــــها المـــالي، بحيث وفي هـــــذا الصدّد نـــــــــجد أنّ الدّراسة الّتـــــي أجرتـــــها هيئــة

 ركاتلحوكمة الشّ  تــــــــحت عنـــــوان "المـــــلامــــح الرئيسيـةّ 2012ســـــوق رأس المـــــــــال الفلسطينيّة لسنــــة 
 

زام على ل التّ لى أنّها: "تمثّ عرفت المسؤوليّة الاجتماعيّة ع ة المسؤوليّة الاجتماعيّة:إفصّاح المؤسّسة عن أنشطّ **
ة الاجتماعيّة". طّ المساهمة بمجموعة كبيرة من الأنشمنشأة الأعمال تجاه المجتمع الّذي تعمل فيه، وذلك عن طريق 

لأجل المحافظة على مصالح المساهمين فقط، بل يمتد هذا   المؤسّسة ليس محصوراً حيث وفي هذا الإطار إفصّاح 
 الإفصّاح أيضاً ليشمل مصالح المجتمع، وذلك من خلال:

ة الّتي تعمل على تحسين وتتمثّل في الأنشطّ  ة الخاصّة بتنمية الموارد البشريّة:الإفصّاح عن معلومات الأنشطّ *
ن، ين، وبرامج التّدريب المتاحة للموظفيّ كإجراءات الاستقطاب والتّعيّ  ن بشكل عام،وضع وظروف الموظفيّ 

ن، وتقديم التّأمين والتّسهيلات المقدّمة لتعليمهم، ومستويات الرواتب والأجور، وخطط الحوافز المعنويّة للموظفيّ 
تباع سياسات تحقق الرضا الوظيفي.  الصّحي المجاني، وتقديم وسائل الأمن الصناعي، وا 

 وتتضمن هذه المجموعة المظاهر البيئيّة للنشاطّ  ة الخاصّة بتنمية الموارد البيئيّة:فصّاح عن معلومات الأنشطّ الإ*
اجمة عن ممارسة ، والحدّ من الآثار السلبيّة النبحيث تتّم الرّقابة على التلوث أثناء التّنفيذ ،اجي للمؤسّسةالإنتّ 

بهدف المحافظة على سلامة البيئة المحيطة بالمؤسّسة والمحافظة على  ر على البيئة،المؤسّسة لنشاطاتها الّتي تؤثّ 
 الموارد الطبيعيّة.

ة الّتي تؤدي إلى يتضمن نطاق هذه المجموعة الأنشطّ  ة الخاصّة بخدمة المجتمع:الإفصّاح عن معلومات الأنشطّ *
صحيّة وبرامج الحدّ من الأمراض ة العايّ جتمع عموماً، مثل الإسهام في الر تحقيق منافع للمجتمع المحلي أو الم

فساح المجال أمام طلبة الجّامعات للتّ  قامة حضانة لأوالأوبئة، وا  قة، ودعم الجمعيّات الخيريّة. طفال المنطدريب، وا 
ة المؤسّسة زام الطّوعي من قبل المؤسّسة، ممّا يعزز من استمراريّ ة تتّسم بالاختياريّة والالتّ ة الأنشطّ ويلاحظ أن غالبيّ 

 اصلها مع المجتمع المحلي في تحقيق الرفاهيّة الاقتصاديّة والاجتماعيّة.وتو 
ة يتضمن نطاق هذه المجموعة الأنشطّ  مات:ات والخدّ الخاصّة بالارتقاء بالمنتّج ةالإفصّاح عن معلومات الأنشطّ *

اهر ة المظّ الأنشطّ مة، وتتضمن هذه من حيث تحقيق رضاهم عن المنتّج أو الخدّ ، المرتبطة بالعلاقات مع الزبائن
وة منها، وكذلك أثرها على تلوث البيئة، إضافة إلى للاستخدام وتقديم المنافع المرج النوعيّة للمنتّجات مثل صلاحيتها

مة، وانخفاض تحقيقها لرضا المستهلك، كما أنّ هنالك أنشطة أخرى متعلقة بالصدق في الإعلان عن المنتّج أو الخدّ 
 المخاطر المرتبطة بهم.

 لا عن:نق
 . 344_343ص ص ، مرجع سبق ذكره،بلال فايز عمر، إسحاق محمود الشّعار، نظال عمر زلوم
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ة الخاصّة ة المدّرجة في بورصة فلسطين"، ترى أنّ الإفصّاح عن السّياسات والأنشطّ المساهمة العامّ 

المؤسّسة وثقافتها في بالمسؤوليّة الاجتماعيّة والبيئيّة من قبل المؤسّسة المساهمة، يعكس رغبة هذه 

المؤسّسة، الضرورة ينعكس بالإيجاب على أداء التّفاعل مع المجتمع الّذي تعمل فيه، والّذي هو ب

مرين، ويساهم رة المجتمع الإيجابيّة تجاه المؤسّسة وبالتالي جاذبيتها للمستثّ من خلال تعزيز نظّ 

جتمع الّذي تعمل به ومساهمتها في أيضاً في إيصال رسالة المؤسّسة في انحيازها إلى قضايا الم

وأنّ المؤسّسة لا تسعى فقط إلى تحقيق الأرباح وتعظيم ثروة ملاكّها، إلا أنّه  ،معالجة هذه القضايا

وفي المقابل فإنّ الإفصّاح عن مسؤولية المؤسّسة الاجتماعيّة ينعكس إيجاباً على أداء المؤسّسة 

مات الّتي ة في عمليات التّسويق لمنتّجاتها والخدّ المالي، من خلال الاستفادة من هذه الأنشطّ 

ة تقدمها، إضافة إلى المنافع الضريبيّة الّتي تتحصل عليها المؤسّسات نتيجة لقيامها بالأنشطّ 

المجتمعيّة، وبالتالي يجب العمل على حثّ المؤسّسات على المساهمة المجتمعيّة، وذلك بتعزيز 

وأنّ ذلك يعود بالنفع الكبير عليها  ،هذا المجتمع الّذي تعمل بهثقافة أنّ المؤسّسة هي مسؤولة تجاه 

 .(1)على المدى الطويل إضافة إلى المنافع الاقتصاديّة إن جاز التّعبير الّتي تحصل عليها المؤسّسة

ن أن تحقق إلى أنّ المؤسّسات من الممكّ  (Shane and Spicer, 1983)كما أشارت دراسة       

ة ة الخاصّة بالمسؤوليّة الاجتماعيّة، من خلال إنتاجيّ مار في الأنشطّ ستثّ أرباحاً من خلال الا

ة مر في الأنشطّ كاليف أيضاً، كما أنّ المؤسّسات الّتي تستثّ الموظفين المحسّنة وتخفيضّ الت

جتماعيّة من ة الاة في الأنشطّ ة، من خلال إعفاء المبالغ المنفقالاجتماعيّة تتجنب الضرائب الحكوميّ 

 .(2)وسع في منتجاتهاإلى المخاطر وتعمل على الت عرضّ الضريبة، وتخفضّ الت

 
 

 .40_39ص ص، مرجع سبق ذكره، هيئة سوق رأس المال الفلسطينيّة(1)
(2)Shane. P.B, Spicer. B.H. "Market Response To Environmental Information Produced Outside The 

Firm". Accounting Review. 1983, Vol.58, n° 3 ,p p 521_ 538. 
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 وجدت  Others, 2003 (Orlitzky, and(2)( ،(1)(Pava and Krausz, 1996)كما أنّ كل من

 ة.ة المسؤوليّة الاجتماعيّة والأداء المالي علاقة إيجابيّ أنّ العلاقة بين الإفصّاح عن أنشطّ  دراستهم 

ه ــــــجأنّ تو  (Valas, 2005)، (Bennet, 2000)ات كل من ـــــــــــــرى كذلك دراســــــــــما تـــــــــــك      

المؤسّسات نحو تركيز جزء مهم من أنشطتها وعملياتها تجاه مسؤوليتها الاجتماعيّة من المتوقــــــع أن 

يكون له أثر ايجابي هام على أدائها المالي ونتائج أعمالها السنويّة، وذلك بسبب الثّقة الّتي سوف 

 100والّتي طبقت على  (Raman, et al, 2012)تكتسبها من العمّلاء. وقد توصّلت دراسة 

مؤسسة من المؤسّسات الماليزيّة إلى أنّ زيادة أنشطّة المسؤوليّة الاجتماعيّة من قبل المؤسّسات 

تؤدي إلى زيادة ولاء العمّلاء، وزيادة الميزة التّنافسيّة للمؤسّسة، بالإضافة إلى وجود علاقة ايجابيّة 

 الي لتلك المؤسّسات. كما وأجرى الباحثانبين ممارسة المسؤوليّة الاجتماعيّة والأداء الم

(Mwangi & Jerotich, 2013)  دراسة على المؤسّسات المدّرجة في سوق نيروبي للأوراق

(، وقد تّم تطبيق 2011_2007الماليّة ضمن القطاع الصّناعي وقطاع الخدّمات خلال الفترة )

الاجتماعيّة من قبل المؤسّسات، أسلوب تحليل المضمون من خلال تطوير مقياس لقياس المسؤوليّة 

وقد توصّلت الدّراسة إلى وجود علاقة ارتباط قوية موجبة بين المسؤوليّة الاجتماعيّة ومعدل العائد 

 .(3)على الأصول
 

 
 (1)pava. M.L, Krausz. J. "The Association Between Corporate Social Reponsibity and Financial 

Performance: The Paradox of Social Cost". Journal of Business Ethics. 1996, Vol.15, n° 3 ,p p 321_ 
357.   
(2)Orlitzky. M, Schmidt. FL, Rynes .Sl. "Corporate Social and Financial Performance". A meta- 
Analysis Organization Studies. 2003, Vol.24, n° 3 ,p p 403_ 441.    

. المسؤوليّة الاجتماعيّة لمنشآت الأعمال وأثرها على الأداء المالي _دراسة تطبيقياااّة على جميل حسن النجّار(3)
 .متــــــــاح علــــى:[علــــــــى الخط]الشّركاااااات المساهمة العامّة المدّرجاااااة في بورصة فلساااااطين_

<www.dspase.up.edu.ps> :(.06/08/2016، )تاريخ الاطّلاع 
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باختبار أثر الإفصّاح عن  (1)(2014جاه السّابق قامت دراسة )عمر وآخرون، وفي نفس الاتّ       

ة المساهمة العامّ محاسبة المسؤوليّة الاجتماعيّة على الأداء المالي في المؤسّسات الصناعيّة 

مؤسسة خلال الفترة الواقعة ما بين  58ونة من ة مكّ الأردنيّة، وقد طبقت الدّراسة على عينّ 

مار لت هذه الدّراسة إلى نتائج عديدة من بينها أنّ الإفصّاح عن الاستثّ (، وتوصّ 2009_2005)

الأصول والعائد على حقوق  ة الخاصّة بالارتقاء بالمنتّجات تؤثر إيجابياً في العائد علىفي الأنشطّ 

تعطي فكرة  عزز من سمعتها لدى المستهلك، حيثة يمار بهذه الأنشطّ المساهمين، وذلك لأن الاستثّ 

 ة المنتّجات، وهذا يعكس حرصّ المؤسّسات على إرضاء عملائها بتحسين جودّ  على حرصّ 

ن استخدام المؤسّسات ل مة ويقلاج ذات كفاءة تشغيليّة عاليّ المؤسّسات على استخدام خطوط إنتّ 

ن يقومون بالإقبال على هذا النوع من المؤسّسات ة معيبة، وفي المقابل فإنّ المستهلكيّ لخطوط إنتاجيّ 

المؤسّسات على تحسين  ممّا يؤدي إلى تحسين الأداء المالي لها. من ناحية أخرى فإنّ حرصّ 

تهلك، وحصول المؤسّسات على ة المنتّجات هو فرصتها لتعزيز مكانتها السوقيّة لدى المسنوعيّ 

رجة الأولى إلى زرع الثّقة يهدف بالدّ  ،وغيرها والإعلان عن ذلك 9000ة مثل الآيزوشهادات الجودّ 

ة لدى المؤسّسة، ممّا ينعكس ايجابياً على أداء ة المنتّجات هي أولويّ لدى المستهلك بأن جودّ 

 المؤسّسة مالياً وتعزيز حصتها السوقيّة أيضاً.     

 
 
 
 
 
 
 
 .253ص، مرجع سبق ذكره، بلال فايز عمر، إسحاق محمود الشّعار، نظال عمر زلوم(1)
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أدية حقوق أصّحاب المصالح ينعكس زام المؤسّسة بتّ يتضح من خلال الدّراسات السّابقة أنّ التّ       

تأدية بالإيجاب على الأداء المالي لها، بحيث مثلًا يتحسن الأداء المالي للمؤسّسة من خلال 

دة مع مات إلى العملاء بالشّكل المطلوب، وكذلك إذا حافظت المؤسّسة على علاقات جيّ الخدّ 

مرين من دة بالنسبة لالتزاماتها القانونيّة، مع ضرورة تواصلها مع المستثّ ين وعلى سمعة جيّ الموردّ 

 لوقت المناسب.  خلال القوائم الماليّة والابتعاد عن التضّليل وتقديم الإفصّاحات اللازمة في ا
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 الخلاصة:

المفاهيم النظريّة للأداء المالي من حيث  في هذا الفصل بعد أن قمنا بإجراء قراءة في الخلفيّة      

م بعد ذلك قياسه، تّ  توأهم مؤشرا منه يم الأداء المالي والجهات المستفيدةه، تقيّ المتعلقة به وأهميتّ 

ومناقشة أهم نقطة في هذا الفصل ألا وهي أثر تطبيق قواعد )مجلس الإدارة _ الإدارة العليا  عرضّ 

لبات الحوكمة على _ المساهمين _ المراجّعة الدّاخليّة _ الإفصّاح _ أصّحاب المصالح( وفق متطّ 

 ن.الأداء المالي، وذلك من خلال دراسات العديد من الباحثيّ 

ة أنّ ممارسة مجلس الإدارة لعمليّ  إلى لت معظم الدّراساتابق توصّ السّ حيث وفي هذا الإطار       

، وكذا وجود مجلس إدارة ن والموائمة بين مصالحهم ومصالح الملاكّ الإشراف والرّقابة على المديريّ 

ل ومراعاة الفصّ  ،مهنفيذيّين، إضافة إلى صغر حجّ ز بوجود نسبة مهمة من أعضائه من غير التّ يتميّ 

لضمان عدم السيطّرة على المعلومات المتاحة والتفرد  ،رئاسة المجلس والمدير العام بين منصبي

. في الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّةمن شأنه تحسين الي كل ما سبق ذكره بالت، رارخاذ القّ اتّ في 

ر المذكورة أعلاه تؤث أنّ تميز مجلس الإدارة بعكس الخصائصّ  ذكرت حين نجد أنّ دراسات أخرى 

مجلس  بالإيجاب على الأداء المالي، كما وأنّ دراسات أخرى لم تجد أي علاقة بين خصائصّ 

  الإدارة والأداء المالي.

الإدارة العليا بوضع إجـــراءات وأساليب تهــــدف إلى  كما أشارت دراسات أخرى إلى أنّ قيام      

شغيليّة، بالإضافة إلى مهمة إعداد القوائم الماليّة صول المؤسّسة وتحقيق الكفاءة التالمحافظة علــــى أ

والتّقارير الماليّة الموفّرة للمعلومات المحاسبيّة المستخدمة في اتخاذ القّرارات سواء داخل المؤسّسة 

دارة المخاطر المرافقة لنشاطات المؤسّسة، وحيث وأنّ القيام بهذه  أو خارجها، وكذا مهمة تحديد وا 
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زام بالآداب وأخلاقيات ز فريق الإدارة العليا بالكفاءة المطلوبة وكذا الالتّ رهون بتميّ ة مالمهام بفعاليّ 

 رفع الأداء المالي للمؤسّسة.بالتالي كل ماسبق ذكره يؤدي إلى المهنة، 

ة المساهمين بمختلف أنواعهم )المساهمين ير فعاليّ أما بالنسبة للدّراسات الّتي أجريت حول تأثّ       

ن( على الأداء المالي للمؤسّسة سيّ ن التّنفيذيّين، المساهمين المؤسار المساهميالأفراد، كب

، بمعنى أنّ ممارسة المساهمين المذكورين ة بينهماالاقتصاديّة، اتفقت على وجود علاقة ايجابيّ 

الرّقابة على  ، تؤدي إلى فرضّ أعلاه لحقوقهم كمالكين لأسهم المؤسّسة وفق متطلبات الحوكمة

 المؤسّسة، ومن ثّم تحسين أدائها المالي وزيادة قيمتها.

 تحقق تقدم كبير في الأداء المالي حت دراسات أخرى أنّ وظيفة المراجّعة الدّاخليّةكما وضّ       

دارة المخاطر ام الرّقابة الدّاخليّة والمشاركة في تقيّ يم نظّ لمؤسّسة الاقتصاديّة، من خلال تقيّ ل يم وا 

مداد الإدارة وتحسين كفاءة وفعاليّ  وتقليل حالات التّلاعب والغشّ  ،ودعم الحوكمة ة العمل، وا 

رارات الهامة والمناسبة، غير أنّ المراجّعة خاذ القّ بالمعلومات والاقتراحات لكي تساعدها على اتّ 

ومن بين هذه المقومات  ،فعّالة تسهم في تحسين مستوى الأداء المالي ة بحاجة لمقومات أداءالدّاخليّ 

 المستمر...الخ. المهني اخلي، التّدريبع الدّ ة المراجّ ة وموضوعيّ نذكر: استقلاليّ 

أما فيما يخص علاقة الإفصّاح بالأداء المالي، اتفقت أغلب الدّراسات في هذا المجال على       

أدية حقوق بتّ  المؤسّسةزام لت دراسات أخرى إلى أنّ التّ ة بينهما. كما وتوصّ وجود علاقة ايجابيّ 

أصّحاب المصالح ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي لها، بحيث مثلًا يتحسن الأداء المالي 

مات إلى العملاء بالشّكل المطلوب، وكذلك إذا حافظت المؤسّسة ة الخدّ للمؤسّسة من خلال تأديّ 

  دة بالنسبة لالتزاماتها القانونيّة...الخ. ين وعلى سمعة جيّ دة مع الموردّ على علاقات جيّ 

    
  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

د دات  حالمع:باالفصل الر  
  ةسالمؤس    ة فيمكحو ي ة لللالد اخ
ا  ة وأثرهالجزائري    ادي ةصالاقت

 على الأداء المالي  
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سة الاقتصادي ةابع: المحد دات الد اخلي ة الفصل الر    للحوكمة في المؤس 
 الجزائري ة و أثرها على الأداء المالي

 
 
 

 تمهيد:

رات والظروف التغيقاش في الجزائر، إلا أنّ لم تكن قضية الحوكمة بشكل عام مطروحة للن      

 ،1988الّتي شهدها الاقتصاد الوطني، بداية بمنح الاستقلاليّة للمؤسّسات العموميّة في سنة 

لاحات الّتي فرضها صندوق النقد يرها، هذا بالإضافة إلى الإصّ وانعكاس ذلك على طريقة تسيّ 

خوصصة للمؤسّسات، ل إلى نمط اقتصاد السوق، وما ساير ذلك من الدولي والّتي نتج عنها التحوّ 

بالجزائر كغيرها من الدول إلى  توبروز المؤسّسات الخاصّة الّتي أخذت عدّة أشكال...الخ، دفع

من  ،الاهتمام بحوكمة الشّركات، والّتي تعتبر ضرورية لتحسين الأداء المالي للمؤسّسة الاقتصاديّة

قامة علاقاتخلال تحقيق الاستخدام الأمثّل  جيّدة مع أصّحاب المصالح  لمواردها المتاّحة وا 

شراكهم في )ع  إلى مزايا أخرى توفرها الحوكمة. إضافة...،عملية الرّقابةمال، مساهمين...الخ( وا 

الاقتصاديّة الجزائريّة من وضوع واقع الحوكمة بالمؤسّسة بهذا يأتي هذا الفصل لدراسة م      

ر الّذي تحدثه هذه المحدّدات الأخيرة ومن ثّم التطرق إلى طبيعة الأثّ  ها الدّاخليّة،ور محدّداتمنظّ 

عرف على واقع الحوكمة في الجزائر، أما ، من خلال ثلاثة مباحث، أولهما للتّ على الأداء المالي

، والمبحث الثاّلث يهتم والأداء المالي المبحث الثاّني فيصف واقع المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة

 تبار علاقة المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة بالأداء المالي.بتقدير واخ
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ل: واقع الحوكمة في الجزائر  المبحث الأو 

منذ الاستقلال، سواء من حيث ظهر مضمون الحوكمة وما تتطلبه في المؤسّسة  الجزائر في       

لح المصلحة، لكن مصطّ راف ذات بالأطّ  الرّقابة على المؤسّسة أو علاقة هذه الأخيرةأساليب 

عرف على واقع وللتّ  وبهذا .(1)الجزائريّة م الراشد للمؤسّساتالحوكمة لم يعرف إلا بصدور ميثاق الحكّ 

وذلك من  سنتطرق من خلال هذا المبحث إلى مبادئ الحوكمة في الجزائر ،الحوكمة في الجزائر

ئريّة، بالإضافة إلى دراسة ميثاق الحوكمة الجزا الاقتصاديّة خلال مختلف مراحل تطّور المؤسّسة

 في المطلب الثاّني ضمن هذا المبحث.

ل: مبادئ الحوكمة في الجزائر  المطلب الأو 

ة نجد: والتنّميّ  عاون الاقتصاديكما رأينا سابقاً من مبادئ الحوكمة الصّادرة عن منظّمة التّ       

المصالح، الإفصّاح والشّفافيّة، ومسؤوليات معاملة المساهمين، حقوق أصّحاب حقوق المساهمين، 

مضمون هذه المبادئ في الجزائر، مع الأخذ بعين الاعتبار مختلف  مجلس الإدارة. لذا سيتّم تحديد

 الي:الاقتصاديّة الجزائريّة وذلك على النحو الت ور المؤسّسةمراحل تطّ 

 أولا: مبدأ حقوق المساهمين

 الاقتصاديّة ( والّتي مرت بها المؤسّسة1988 -1962ي )ير الاشتراكخلال فترة التسيّ       

العموميّة الجزائريّة، كانت الدولة هي المالك الوحيد لأسهم المؤسّسات الجزائريّة، وكان لها الحق في 

 مال غير عقلاني وغير ـــــلاك الدولة ضدّ أي استعـــــى حماية أمـــــــــــهر علـــــين مدير كممثّل لها، يستعيّ 
  .126، ص، مرجع سبق ذكرهعة المالي ةة المراج  أثر تطبيق الحوكمة على جود   ،حمّادي نبيل(1)
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منح الاستقلاليّة  في بدايتها ( أين تّم2009 -1988وخلال الفترة ) .(1)منطقي من طرف العمال

جاري الجزائري تضمن مختلف حقوق للمؤسّسات العموميّة الاقتصاديّة، نجد أن القانون التّ 

ين العاديّة وغير العاديّة، كما يحق لهم تعيّ  ةالعامّ  المساهمين، بداية من حق المشاركة في الجمعيّة

ين محافظ أو عدّة محافظي حسابات من أجل السهّر على وعزل أعضاء مجلس الإدارة، تعيّ 

ركة تتّم راف المشامصداقيّة الوثائق المحاسبيّة للمؤسّسة، كما أنّ حماية مصالح المساهمين والأطّ 

 (3)بالإضافة إلى حقوق أخرى والمتمثّلة في: .(2)ل القانوني للمؤسّسة المعنيّةمهما كان الشكّ 

 نقل ملكي ة الأسهم: -1

لا توجد قيود على نقل ملكيّة الأسهم، فالشريك أو بالأحرى المساهم في شركة المساهمة       

سهولة، في أي وقت ودون الحصول على يتنازل عمّا يملكّه من أسهم في رأسمال الشّركة بكل 

 من القانون التّجاري الجزائري(. 715موافقة بقية المساهمين )المادة 

 الحقوق الملازمة للمساهمين: -2

لصاحب السهم حقوق ملازمة له وهي: حق التصويت في الجمعيات العامّة، والحق في       

ة عند حلها، وحق رفع دعوى البطلان على نصيب من أرباح الشّركة، وحق اقتسام موجودات الشّرك

القّرارات الصّادرة من الجمعيّة العامّة ومجلس الإدارة المخالفة للقانون الأساسي للشّركة، ويجب على 

   الشّركة أن تبلغ المساهمين أو تضــــع تحت تصرفهم كل المـــعلومات التالية والمتضّمنة فــــي وثيقة أو
 .291ص نفس المرجع السابق، (1)
 .133ص نفس المرجع السابق، (2)
سات في الجزائر على ضوء التجارب الدولي  ، عمر علي عبد الصّمد(3) ، مرجع ةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤس 

 .181_180، ص صسبق ذكره
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 أكثر:

عند الاقتضاء بيان الشّركات  وأن وألقابهم ومواطنهم، ن العاميّ ن بالإدارة والمديريّ أسماء القائميّ  -أ

 سيّير؛رس فيها هؤلاء الأشخاص أعمال التالّتي يماالأخرى 

 ن؛رارات الّتي قدمها مجلس الإدارة أو مجلس المديريّ نص مشاريع القّ  -ب

 عند الاقتضاء نص مشروع القّرارات الّتي قدّمها المساهمون وبيان أسبابها؛ -ت

 ة؛ن الّذي يقدم إلى الجمعيّ ريّ تقرير مجلس الإدارة أو مجلس المدي -ث

ذا تضمن جدول الأعمال تسمية القائميّ  -ج ن بالإدارة أو أعضاء مجلس المراقبة أو أعضاء وا 

 فيتّم ذكر جميع المعلومات المتعلقة بهم؛ ،ن أو عزلهممجلس المديريّ 

فيجب أن يذكر جدول حسابات النتائج والوثائق  ،ة العاديّةأما إذا كان الأمر يتعلق بالجمعيّ  -ح

ن لنتائج الشّركة خلال كل سنة مالية من بمحافظي الحسابات المبيّ  والتقّرير الخاصّ  ،التّلخيصيّة

السنوات الخمسة الأخيرة، كل سنة مالية مقفلة منذ إنشاء الشّركة أو دمج شركة أخرى في هذه 

 الشّركة إذا كان عددها يقل عن خمسة.

ة تقرير محافظي الحسابات الّذي يقدم إلى الجمعية ة غير العاديّ إذا كان الأمر يتعلق بالجمعيّ       

    .من القانون التّجاري الجزائري( 678عند الاقتضاء )المادة 

 المعاملة المتساوية لحملة الأسهم ثانيا: مبدأ

الأسهم داخل كل فئة، وكذلك إلى  تشير المعاملة العادلة للمساهمين إلى المساواة بين حملة      

، وكذلك حمايتهم من أي عمليات استحواذ أو دمج حقهم في الدّفاع عن انتهاك حقوقهم القانونيّة

ة ــــــــــــــــــى كافــــــــي الإطلاع علـــــــــن الاتّجار في المعلومات الدّاخليّة، وكذلك حقهم فـــمشكوك فيها، أو م
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التصويت الّذي هو  حق ن التنّفيذيّين. إضافة إلىء مجلس الإدارة أو المديريّ المعاملات مع أعضا

مساهم عدد من  ولا يجوز حرمانه منه، والأصل أنّ لكل الآخر من الحقوق الأساسيّة للمساهم

الانتفاع متناسباً صويت المرتبط بأسهم رأس المال أو ة، ويكون حق التة العامّ الأصوات في الجمعي

ساهمين، كما المال الّتي تنوب عنها، وهذه القاعدة تعدّ تطبيقاً لمبدأ المساواة بين الممع حصة رأس 

ة بأغلبية الأصوات المعبر عنها، ولا تؤخذ الأوراق البيضاء بعين ة العامّ وتبتّ قرارات الجمعيّ 

من القانون التّجاري  603، 602الاعتبار إذا أجريت العملية عن طريق الاقتراع )المواد 

  .(1)زائري(الج

حاب المصالح  ثالثا: مبدأ حقوق أص 

( والّتي مرت بها المؤسّسة 1988_ 1962سيّير الاشتراكي )أيضاً وخلال فترة الت      

بين المؤسّسة وأصّحاب  الن شجعت على الاتصّ الاقتصاديّة الجزائريّة، نجد أنّ بعض القوانيّ 

سيّير ستدامة للمشروعات القائمة، فالتمصالحها في مجال خلق الثروة وفرص العمل، وتحقيق الا

الاشتراكي للمؤسّسات يرى: "...بما أنّ العامل يقوم بعمله في مؤسسة تابعة للدولة، أي للشعب، فإنّ 

سيّير يرها"، فالتسّسة وكذلك في تسيّ ة في نتائج هذه المؤ له الحق أيضاً في أن يشارك بصورة فعليّ 

 حاب المصالحن بمشاركة أصّ ن. كما سمحت بعض القوانيّ ريّ تراكي لا يميز بين العمال والمسيالاش

ير المؤسّسة أو الرّقابة عليها لتحسين مستويات الأداء للمؤسّسة، فمثلًا نجد قانون الماليّة في تسيّ 

تركيز جميع حساباتها ومعاملاتها البنكيّة في بنك واحد، ، أجبر الشّركات الوطنيّة على 1970لعام 

 ح لــــها بمتابعة الوضــــعية ــــا يسمـــــو مــــوهة الشّركات، ـــــــي مراقبــــــمة ودور فــــــح البنوك مهــــــا يمنـهذا م
  .182_181ص ص نفس المرجع السابق، (1)
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ارتباطاً وثيقاَ، أي أنّ البنك يصبح وسيلة تخطيط بواسطة لها، ويربطها بالتخطيط المالي الماليّة 

اج من ع والفعالة لتأطير الإنتّ القروض ومراقبة العمليات الماليّة للشّركة، وهذا ما يعتبر الوسيلة الأنجّ 

ح الاستقلاليّة ـــــ( أين تم فيها من2009_ 1988أما خلال الفترة ) .(1)أجل الوصول إلى الفعاليّة

راف ذات العلاقة بالمؤسّسة تمّ الأطّ  باتـــــجد أنّ حقوق وواجـــــموميّة الجزائريّة، نـــؤسّسة العـــــــللم

جاري، القانون الجبائي، قانون العمل...الخ، كما يوجد ن كالقانون التّ تحديدها في العديد من القوانيّ 

وخوصصة المؤسّسات ، تنظّيم يربتسيّ  المرتبط 04-01كالأمر رقم  الإجراءاتمجموعة من 

العموميّة، الّتي تحمي حقوق الأطّراف الأخرى )الموردّين، الإداريّين، العمّال...( والمشاركة في 

   .(2)المؤسّسة

فافي ة اح والش   رابعا: مبدأ الإفص 

أيضاً وخلال فترة التسيّير الاشتراكي كانت المؤسّسات تجد صعوبة كبيرة في إعداد الوثائق       

المطالبة بها )الوثائق المحاسبيّة الأساسيّة كالميزانيّة، وثائق خاصّة بالإنتاّج والتّمويل(، وذلك لأنّها 

للدّراسة يملأ الفراغ الّذي  لم تملك نظّام معلوماتي فعّال، ولهذا وضعت وزارة الماليّة مخططاً محاسبياً 

 (PCN)، وهو ما سمي بالمخطط المحاسبي الوطني (PCG)تركه المخطط المحاسبي الفرنسي 

 . 1975لسنة 

وخلال العقديّن الماضيّين شهدت الجزائر عدّة تحولات، منها التوجه نحو اقتصاد السوق، وما       

        ، والّتـــــي توجت بتفعيل السوق المالــــي وظــــهور بورصة القيمنتــج عنـــــه انفتاح وحرية انتقال للأمـــــوال
  .129، ص، مرجع سبق ذكرهعة المالي ةة المراج  أثر تطبيق الحوكمة على جود   ،حمّادي نبيل(1)
سات في الجزائر على ضوء التجارب الدولي  ، عمر علي عبد الصّمد(2)  ، مرجعةنحو إطار متكامل لحوكمة المؤس 

 .182، صسبق ذكره
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ام دار النظّ إصّ  2007كل هذه التحولات وغيرها حتمت على الجزائر في سنة  .(1)المتداولة

وبدأ في تطبيقه في سنة  25/11/2007المؤرخ في  11-07المحاسبي المالي بموجب القانون 

ت نوعية وتقدم ة دقيقة وذاة وماليّ ، والّذي يسمح الاعتماد عليه في تقديم معلومات محاسبيّ 2010

مرين على ة المستثّ خاصّ  كما وتساعد بصفة ،ة الماليّة للمؤسّسةالوضعيّ صورة واضحة وعادلة عن 

ة تستجيب بشكل ل قوائم ماليّ خاذ القّرارات الرئيسيّة، وحتّى يتحقق ذلك تقدّم هذه المعلومات في شكّ اتّ 

الماليّة السّابقة كانت موجهة لتلبية  وليّة، باعتبار أنّ القوائمأو بآخر للمعايّير المحاسبيّة الد

 .ة من جهة أخرىاحتياجات مصالح الضرائب من جهة، وتلبية احتياجات المحاسبة الوطنيّ 

، (SCF)ممّا سبق نستنتج أنّ الجزائر اقتنعت بضرورة تبني فلسفة الحوكمة ودعمها بوجود       

 (2)والّذي كان وراءه مجموعة من الأسباب منها:

الّذي يتلاءم والاقتصاد  (PCN)تلافي بعض النقائصّ والثّغرات الّتي خلفّها النظّام القديم  -أ

 الاشتراكي ولا يتناسب مع الاقتصاد الحديث؛

 ضمان الحصول على معلومات ماليّة ومحاسبيّة صحيحة تمكّن من التقيّيم الصحيح؛ -ب

        راءات والمعاملات الماليّة والمحاسبيّة، محاولة جلب المستثّمر الأجنبي، من خلال تدّويل الإجّ  -ت

لوقايته من مشاكّل اختلاف النظّم المحاسبيّة، سواء من حيث الإجّراءات أو من حيث إعداد القوائم 

 الماليّة، ممّا يسهـــــل أولًا قراءة المـــــعطيّات الماليّة للمؤسّسات الاقتصاديّــــة الوطنيّة وثانياً ضمان عدم
ركات وأثره على ام المالي المحاسبي كأحد أهم متط  . "النظ  ةأحسين عثماني، سعاد شعابنيّ (1) لبات حوكمة الش 

، 2012ماي 6/7ة للحدّ من الفساد المالي والإداري، حوكمة الشّركات كآليّ  ملتقى وطني حولبورصة الجزائر". 
 .7ائر: جامعة محمّد خيضر ببسكرة، صالجز 

"الحوكمة المحاسبي ة في الجزائر في ظل نظ ام المحاسبة المالي ة الجديد ودورها في النهوض . حاج قويدر قورين(2)
 7/8الملتقى الدولي الأوّل حول الحوكمة المحاسبيّة للمؤسّسة_ واقع ورهانات وآفاق_،  بالسوق المالي".

 .15، الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي، ص2010ديسمبر
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القواعد المحاسبيّة والماليّة المعمول بها في الجزائر مع القواعد المعمول بها في بلده ر واختلاف تغيّ 

 الأم؛

يمها ل واضح عن المبادئ والقواعد الّتي تواجه التسجيل المحاسبي للمعاملات، تقيّ الإعلان بشكّ  -ث

عداد القوائم الماليّة، الأمر الّذي سيسمح بالتّ  ري وغير الإداري لاعب الإداقليل من أخطار التّ وا 

ة دقيقة تعكس ة ومحاسبيّ الي تقديم معلومات ماليّ ، وبالتوتسهيل مراجعة الحسابات ،بالقواعد

 فافيّة؛ممّا يسهل تحقيق الشّ  ،ة للمؤسّسات الاقتصاديّةة الحقيقيّ الوضعيّ 

ة الماليّة للمؤسّسات ين من إعداد معلومات دقيقة تعكس صورة صادقة عن الوضعيّ التمكّ  -ج

خلات الأساسيّة فافيّة في تقديم المعلومات، الّتي تعتبر من المدّ ممّا يحقق الشّ  ،الاقتصاديّة الجزائريّة

  مار.خاذ قرارات الاستثّ مرين المحليّين والأجانب من أجل اتّ للمستثّ 

 خامسا: مبدأ مسؤوليات مجلس الإدارة

الجزائريّة، كان يضّم المجلس العديد من سيّير الاشتراكي للمؤسّسة الاقتصاديّة خلال فترة الت      

ونة من ثمانية نة مراقبة متكّ ويترأسه الوزير المعني بالقطاع، وهو مراقب من طرف لجّ  مدراء الوزارة

وعضو من البنك المركزي، وعضو من الصندوق الجزائري  أعضاء، أربعة منهم ممثلّين للدولة،

ات ة الفاعلة في التخطيط وفي العمليّ لمهامه فهو يمثّل الجهّ ة، وعضوان من العمال، وبالنسبة للتنّميّ 

ل ن، الهيكّ ام المستخدميّ مار، توسيع النشاطات، نظّ ة، ابتداءاً من برامج الاستثّ الإداريّة الإستراتيجيّ 

اعتبر المجلس السلطّة  أما وبـعد منح الاستقلاليّة للمؤسّسة العموميّة الاقتصاديّة .(1)الإداري وغيرها

علــــى المــــدى القصير  ليا فيها، فهو يدير المؤسّسة، يعرّف السياسة الصناعيّة والتـجاريّة والمـــــــاليّةالع

 والمفكّر الرئيسي، والمسيطّر في التحليل الاستراتيجي، والواضع للخطط العامّة والسياسات، مـن أجل
 .130، ص، مرجع سبق ذكرهالمالي ةعة ة المراج  أثر تطبيق الحوكمة على جود   ،حمّادي نبيل(1)
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يعتبر حلقة الربط بين *ة: م التالياواستمرار حياتها، بالإضافة إلى المه ضمان السيّر الجيّد للمؤسّسة

وبين إدارة ة الملكيّة، والّتي لها سلطّ  مين من جهة الّتي تعتبر ذات أسهمة للمساهة العامّ الجمعيّ 

عريف بالسياسة التّ *ير، سيّ الّذي يتمتع بسلطة الترة مديرها في صو  المؤسّسة من جهة أخرى

ة الأجل للشّركة، وضع الإستراتيجيّة المتوسطّ *الصناعيّة والتجاريّة والماليّة على المدى القصير، 

ة الأجل للمؤسّسة، تحديد الآفاق المتوسطّ *ين أو إقالة الرئيس المكلف بالإدارة، مراقبة النتائج وتعيّ *

سيّير ارة من أداة للتخطيط في فترة التمجلس الإدالمحيط لها. وبهذا انتقل دور  رها وتهيئةيوكذا تطو 

ير المؤسّسة ومراقبة أدائها، بما يضمن تحقيق أهداف المؤسّسة ومصالح الاشتراكي، إلى أداة لتسيّ 

راف وعلى رأسهم المساهمين، ومنه المساهمة في تطبيق الحوكمة بالمؤسّسة العموميّة بقية الأطّ 

   .(1)الاقتصاديّة

سات الجزائري ةالمطلب الث اني: ميثاق الحك    م الراشد للمؤس 

م الراشد للمؤسّسات ة ظهور ميثاق الحكّ من خلال هذا المطلب سنتطرق إلى كل من خلفيّ       

 الي:أهم أجزائه، وذلك على النحو الت الجزائريّة وكذا

سات الجزائري ةم الراشد ة ظهور ميثاق الحك  أولا: خلفي    للمؤس 

، -م الراشد للمؤسّساتالحكّ  -انعقد بالجزائر أول ملتقى دولي حول  2007في شهر جويلية       

راف الفاعلة في عالم المؤسّسة، وخلال ة لتلاقي جميع الأطّ وقد شكّل هذا الملتقى فرصة مواتيّ 

 طوة ـــة وخم الراشد للمؤسّسة كأول توصيّ داد ميثاق جزائري للحكّ ـــــإعات هذا الملتقى تبلورت فكرة فعاليّ 
 

 .135_134ص ص نفس المرجع السابق، (1)
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ومنتدى رؤساء  لقة العمل والتفكير حول المؤسّسةة حوقد تفاعلت كل من جمعيّ  .(1)ة تتخذعمليّ 

ومن ثمّ ضمان تنفيذه بواسطة إنشاء فريق عمل  ،المؤسّسات مع الفكرة بترجمتها إلى مشروع

لة في وزارة المؤسّسات الصغيرة يل، وقد تفاعلت السلطّات العموميّة ممثّ د التمثّ متجانس ومتعدّ 

أحد إطاراتها  ليفبواسطة قبول رعاية الملف وتكّ  ،بدعمها للمشروع قليديّةوالمتوسطة والصناعة التّ 

 ،م الراشد للمؤسّسة في الجزائرلف بتحرير ميثاق الحكّ ج العمل المكّ ة في فو ة للمشاركة الفعليّ الساميّ 

مؤسّسات ـــــــــهيئات والـوعة من الـــــمجمما شاركت في المبادرة ـعم المادي لها، كوكذا تسخير الدّ 

وبرنامــج مـــــيدا لتطوير المؤسّسات ة ــدوليّ ـــــؤسسة التّمويل الــــــــل مـــــجزائر مثــــــدوليّة المقيمة بالـــال

عقد مؤتمر  2009مارس11الصغيرة والمتوسطة وكذا المنتدى الدولي للحكّم الراشد للمؤسّسة. وفي 

واللجّنة الوطنيّة لحوكمة المؤسّسات في الجزائر عن  (CARE)وطني، أعلنت كل من جمعية 

قدّم تعريف للحوكمة على أنّها: "عبارة عن إصدار ميثاق الحكّم الراشد للمؤسّسات الجزائريّة، وقد 

 ة ــــة وتنافسيّ ــــمان استدامــــد، لضــــة الكفيلة في آن واحــــــر العمليّ ــــن التّدابيــــموعة مـــــفلسفة تسييرية ومج

 

 

 

 

 
 

سات في الجزائرمدعمر علي عبد الصّ (1) الباحث.  لةمجّ _دراسة مقارنة مع مصر_".  . "إطار حوكمة المؤس 
 .39، الجزائر: جامعة قاصدي مرباح بورقلة، ص12، العدد2013
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تقاسم الصّلاحيات *في المؤسّسة،  **تعريف حقوق وواجبات الأطّراف الفاعلة*المؤسّسة بواسطة: 

 .(1)والمسؤوليّات المترتبة على ذلك"

سات الجزائري ةثانيا: أهم أجزاء ميثاق الحك    م الراشد للمؤس 

 (2)يتضمن الميثاق جزئين هامين هما:      

ل: -1  الجزء الأو 

م الراشد للمؤسّسات ضرورياً في ل الدّوافع الّتي أدت إلى أن يصبح الحكّ يوضح الجزء الأوّ       

 غيرة ــــالصة ــــــع إشكاليات المؤسّسة الجزائريّة، لا سيما المؤسّســــــــــلات مط الصّ ـــــما أنّه يربـــــزائر، كـالج

 والمتوسطة الخاصّة.
سبة للقسم الأوّل فقد ة، فبالنة و أخرى خارجيّ ن أطراف داخليّ في المؤسّسة تنقسم إلى قسميّ راف الفاعلة: الأط  **

سبة ن. أمّا بالنريّ والمسي نين من طرف الملاكّ الكي المؤسّسة، الإداريّين المعيراف: محصرهم الميثاق في ثلاثة أطّ 
لطات العموميّة، البنوك والهيئات الماليّة تي تربطها علاقة بالمؤسّسة كالسّ راف الّ الثاّني فهو يشمل كلّ الأطّ للقسم 
لاثة، راف الدّاخليّة الثسبة للأطّ ال دائم معهم. بالنن، وهي على اتصّ ، الموردّين، الزّبائن، العمّال، المنافسيّ الأخرى

سيّير الخاصّة به، طبقاً للأحكام القانونيّة والتّنظيميّة الّتي تحكم لتواحد منهم في حدود إطار هيئة ايتصرف كل 
ة تضم المالكين المساهمين أو أصّحاب ة العامّ معيفالج العامة، مجلس الإدارة والمديريّة.المؤسّسة، وهي: الجمعيّة 

والامتيازات الخاصّة  قوقسيّير الّتي تسمح بضمان الحيم والتنظّ لى عاتقها واجب اعتماد مبادئ التالحصص، ويقع ع
ة للمساهمين، ومن صلاحياته قيادة ة العامّ لإداريّين الّذين تعيّنهم الجمعيأمّا مجلس الإدارة فيضم ا بالمساهمين.
ة )الفريق التنفيذي( فيختارها مجلس الإدارة، وتقوم سبة للمديريّة العامّ المؤسّسة ومراقبة تنفيذها. وبالنإستراتيجيّة 

راف الخارجيّة إستراتيجيّة المؤسّسة وعرضها على مجلس الإدارة، ومن ثّم تنفيذها. أمّا بالنّسبة للأطّ  واقتراحبإعداد 
سبة للعلاقة راف، فالنوصيات لتحسين علاقة المؤسّسة مع هذه الأطّ الراشد مجموعة من التم فقد اقترح ميثاق الحكّ 

راف الّتي لابدّ على المؤسّسة أن تحسّن علاقتها ل الأطّ يعتبرون أو هم الميثاق على أنّهم مع الزّبائن مثلًا، ينظر إلي
عة ة المراج  أثر تطبيق الحوكمة على جود   ،حمّادي نبيلنقلا عن: بهم، وعليه فلابدّ من إرضائهم وكسب ولائهم.

 .138_ 137، ص ص، مرجع سبق ذكرهالمالي ة
سات في الجزائر على ضوء التجارب الدولي  نحو إطار متكامل لحوكمة ، عمر علي عبد الصّمد(1) ، مرجع ةالمؤس 

 .182، صسبق ذكره
سات".بن ثابت علال(2) مجّلة الإصلاح ."دراسة في مساهمة البورصات في وضع معايير وقواعد حوكمة المؤس 

 . 79، الجزائر: المدرسة العليا للتّجارة، ص10، العدد2011الاقتصادي والاندماج في الاقتصاد العالمي. 
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 الجزء الث اني: -2

 م الراشد للمؤسّسات،يس الأساسيّة الّتي ينبني عليها الحكّ بينما يتطرق الجزء الثاّني إلى المقايّ       

عن طريق توزيع الحقوق والواجبات بين  :العدل*ير الحوكمة والمتمثّلة في: وعرض بعض معايّ 

ريكة(، وكذا الامتيازات والالتزامات المرتبطة بها بطريقة منصفة. راف الشراف الفاعلة )الأطّ الأطّ 

إذ ينبغي أن تكون تلك الحقوق والواجبات وكذا المسؤوليّات واضحة وجلية للجميع.  :فافي ةالش  *

كل  ة:التبعي  *كل طرف محددة بأهداف دقيقة وليست مقسمة.ة إذ تعتبر مسؤوليّ  ة:المسؤولي  *

  طرف فاعل مسؤول أمام الآخر عن الشيء الّذي هو مسؤول عنه.  

ممّا سبق نستنتج أنّ مبادئ الحوكمة في الجزائر اختلفت من فترة لأخرى حسب الظروف       

م الراشد )الحوكمة( دار ميثاق الحكّ كما وأنّه برزت الحاجة إلى إصّ ، رات الّتي ميزت كل فترةوالمتغيّ 

سيّير الجيّد للمؤسّسة والرّقابة عليها. كما لضمان الت 2009ابتداءاً من سنة  للمؤسّسات الجزائريّة

للحوكمة وفق ما لبات الأساسيّة ويمكن القول أنّ القانون الجزائري وبالرغم من تلبيته لعدد من المتطّ 

، إذ لابد من نميّة، إلا أنّه هنالك بعض النقائصّ عاون الاقتصادي والتّ به مبادئ منظّمة التّ  جاءت

بالمحدّدات الدّاخليّة  لبات الحوكمة ووضع قسم خاصتعديل القانون التّجاري وتحديثه وفق متطّ 

الإدارة  والخارجيّة للحوكمة لمختلف أشكال المؤسّسات يتضمن مثلًا: توزيع المسؤوليّات بين مجلس

 حاب المصالح، تحديد ـــع أصّ ــــلاقة إدارة المؤسّسات مـــــاح المتعلق بعــــوالإدارة التنّفيذيّة، تفعيل الإفصّ 
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 ....الخ**ات قسم المراجّعة الدّاخليّةخصائص ومسؤوليّ 

المبحث الث اني: وصف واقع المحد دات الد اخلي ة للحوكمة والأداء المالي في 
سة   الاقتصادي ة الجزائري ةالمؤس 

بعد التطرق إلى واقع الحوكمة في الجزائر، تأتي مرحلة قياس مستوى تطبيق الحوكمة       

، كما سيتم التطرق إلى واقع ***الدّاخلية في عيّنة تتكون من مؤسسة جزائرية واحدة )مجمع صيدال(

 الأداء المالي في هذه المؤسّسة من خلال قياسة على أساس ثلاث مؤشرات ماليّة مختارة. 
عة الد اخلي ة:** من  40المراجّعة الدّاخليّة حديثة الممارسة في الجزائر، حيث نصّت المادة  وظيفة تعتبر المراج 

الّذي ينص على أنّه: "يتعين على  12/01/1988ادر بتاريخ الصّ  88/01القانون التوجيهي للمؤسّسات رقم 
وتحسين بصفة مستمرة  اقبة في المؤسّسةة خاصة بالمر يم وتدعيم هياكل داخليّ المؤسّسات الاقتصاديّة العموميّة تنظّ 

سميّة للجمهوريّة الجزائريّة الجريدة الر . 88/01قانون رقم . _ الجمهوريّة الجزائريّةنقلا عن: ".أنماط سيرها وتسييرها
 . 40، المادّة 12/01/1988، المؤرخة في 02رقم 

على أنّ: "المؤسّسات الاقتصاديّة العموميّة مدعوة لإقامة وتدعيم نظم  91/01من القانون  40كما تنص المادة 
. قانون رقم زائريّة_ الجمهوريّة الج نقلا عن: ة لمراجّعة المؤسّسات وتحسين طرق أدائها بشكل ملحوظ".داخليّ 
 . 40، المادّة 27/04/1991، المؤرخة في 20سميّة للجمهوريّة الجزائريّة رقم الجريدة الر . 91/01

في مراقبة الأعمال والمهمات  ( أنّ الدّور الرّقابي للمراجّعة الدّاخليّة يتلخصّ 2010وانطلاقاً ممّا سبق ذكر )حمادي، 
، على أن يتّم الإنتاجيّةة اقبة الدّاخليّة الدائمة لكل مراحل العمليّ المؤسّسة، أي المر لى جميع أعضاء وتوزيع العمل ع

عة ة المراج  أثر تطبيق الحوكمة على جود   ،حمّادي نبيلنقلا عن: اة الرّقابية الدّاخليّة باستمرار.تحسين أداء هذه الأد
 .136، صمرجع سبق ذكره ،المالي ة

 17تعتبر هذه المؤسّسة ثاني المؤسّسات الّتي دخلت إلى بورصة الجزائر، حيث كان ذلك بتاريخ مجمع صيدال: ***
بطرح أسهمها للاكتتاب العام، ويعتبر مجمع صيدال من المؤسّسات الكبرى في الجزائر، والرائدة في  1999جويلية 

د مر المجمع مثله مثل العديد من الإنتّاج الصيدلاني، الشيء الّذي أكسب المجمع ميزات تنافسيّة عدّة، ولق
المؤسّسات العموميّة، بمراحل عدّة حتّى وصل إلى ما هو عليه الآن، هذه المراحل جاءت تلبية لمتطلبات جملة 

. "العرض العمومي في البورصة وأثره محمّد زرقوننقلا عن: الإصّلاحات الّتي قامت بها الدولة في ذلك الوقت. 
سات اقتصادي ة مد رجة في بورصة الجزائر_". على الأداء المالي للمؤس   مجّلة سات الاقتصادي ة _دراسة حالة مؤس 

 .109، الجزائر: جامعة قاصدي مرباح بورقلة، ص12، العدد2013الباحث. 
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 ةطبيقي  راسة الت  ة الد  ل: منهجي  المطلب الأو  

في  والأداء المالي حوكمةلل المحدّدات الدّاخليّة وصف واقعمن خلال هذا المطلب سيتّم       

 راسة فيما يخصّ لدّ لة منهجيّ ولأجل تحقيق ذلك لابدّ من تحديد  ة،جزائريّ ة القتصاديّ سة الامؤسّ ال

 راسة وأدواتها.رات الدّ راسة، بالإضافة إلى متغيّ نة الدّ مجتمع وعيّ 

 راسةنة الد  مجتمع وعي   أولا:

  راسة:مجتمع الد   -1

يّة للحوكمة على تحديد طبيعة تأثير المحدّدات الدّاخل هدف البحث والمتمثّل في تحقيق لأجل      

راسة إلى التعامل مع مجتمع اتجهت الدّ ، في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة الأداء المالي

 المؤسّسات الاقتصاديّة العموميّة الجزائريّة )شركات المساهمة(، والّتي بها مجلس إدارة ووظيفة

ة للحوكمة في واحدة من اخليّ الدّ  داتة، وهذا لجمع بيانات حول مدى تطبيق المحدّ اخليّ عة الدّ المراجّ 

ة العليا، نفيذيّ الإدارة التّ قواعد مجلس الإدارة، قواعد  ))المحدّدات( في: ، والمتمثّلةالمؤسّسات هذه

المحدّدة  قواعدالاح، قواعد الإفصّ ة، اخليّ عة الدّ المراجّ قواعد مساهمين، الالقواعد المحدّدة لحقوق 

 ،الخاصّة بهذه المؤسّسة الأخيرة ، بالإضافة إلى جمع البيانات الماليّة(حاب المصالحأصّ  لحقوق

 من خلال مجموعة من المؤشرات الماليّة.الأداء المالي  الّتي تسمح بقياسو 

 راسة:نة الد  عي   -2

 الجزائريّة ةة الاقتصاديّ سة العموميّ لت في المؤسّ تمثّ راسة الأصلي نة من مجتمع الدّ تم أخذ عيّ       

 فترة الدّراسة وهي فترةوالتي توافرت عنها بيانات ماليّة كميّة كاملة في  ،ة()مجمع صيدال للأدويّ 

ع الاستبيان الخاص ـــــ. كما وتم توزي2015وتنتهي في سنة  2010تبدأ من سنة  سنوات، ست
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 ة لمجمع صيدال بالجزائر العاصمة(ة العامّ بيوتيكال بالمدية، المديريّ فرع انتي*)راسة على كل منبالدّ 

ة نسخة من الاستبيان، وبلغ عدد الاستبيانات المستردّ  140توزيع  وقد تمّ  .كممثّلين لمجمع صيدال

 نسخة من الاستبيان. 110نسخ لعدم استكمالها، حيث جرى تحليل  10 استبعاد منسخة، وتّ  120

 راسة وأدواتهاالد  رات متغي   :ثانيا

 راسة:رات الد  متغي   -1

عة ة العليا، المساهمين، المراجّ نفيذيّ الهدف من جمع بيانات حول مجلس الإدارة، الإدارة التّ       

، هو تقديم وصف محل الدّراسةة حاب المصالح في المؤسسة الاقتصاديّ اح، أصّ الإفصّ ة، اخليّ الدّ 

بالإضافة إلى استعمال هذه  الاقتصاديّة الجزائريّة، المؤسّسةلواقع تطبيق الحوكمة في  يإحصائ

 .العلاقة بين الأداء المالي والمحدّدات الدّاخليّة للحوكمةة تفسر البيانات لصياغة نماذج إحصائيّ 

رات متغيّ اخلية للحوكمة المذكورة أعلاه كدات الدّ لمحدّ تعتبر ا ،ةحصائيّ النماذج الإوكمدخل لصياغة 

الّذي قيس من خلال  ،راسةفهو الأداء المالي للمؤسسة محل الدّ  لها المتغير التابعمستقلة، أما 

ركات لأجل اعتمدت عليها العديد من دراسات التراث الأدبي لحوكمة الشّ  ماليّة، ثلاث مؤشرات

معدل  معدل العائد على الأصول، نسبة هامش الربح الصافي،لة في: قياس الأداء المالي والمتمثّ 

 ة.على حقوق الملكي  العائد 

 راسة:أدوات الد   -2

حل الدّراسة والمنشورة عبر كل من مؤسّسة مالقوائم الماليّة الخاصّة بال على راسةاعتمدت الدّ       

كأداة معلومات  لبورصة الجزائر، والموقع الالكتروني للمؤسّسة محل الدّراسة، الالكتروني الموقع

ل في الأداء والمتمثّ قياس المتغير التابع  على هذه القوائم الأخيرة في  اعتمد ، أيحول الأداء المالي
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الدّاخليّة للحوكمة،  كأداة أساسيّة للمعلومات فيما يتعلق بالمحدّدات استبيان تصميم . كما وتّمالمالي

وميثاق  2004ة لسنة عاون الاقتصادي والتنّميّ مبادئ منظّمة التّ  علىحيث تّم إعداده بالاعتماد 

في صورته  ابقة، وتمّ عرضهراسات السّ دّ ال إضافة إلى بعض ،م الراشد للمؤسّسات الجزائريّةالحكّ 

، لأخذ وجهات نظرهم ين من أساتذة الجامعةن الأكاديميّ على مجموعة من المختصيّ  الأوليّة

تمي إليه، ومدى والاستفادة من آرائهم في تعديله والتحقق من مدى ملائمة كل عبارة للمحور الّذي تن

ن تّم إعادة سلامة ودقة الصياغة اللغويّة والعلميّة لعبارات الاستبيان، وفي ضوء أراء السادة المحكميّ 

ضافة عبارات أخرى لتحسين أداة الدّراسة.  )الاستبيان( توزيعه متّ ذلك  بعد صياغة بعض العبارات وا 

ين: الأول شمل البيانات يّ ن رئيسسؤالا توزع على قسميّ  45راسة، وتضمن الاستبيان نة الدّ على عيّ 

سؤالا  42محاور شملت  ستأسئلة، أما القسم الثاني فضم  ةثلاثن تضمنت للمستجوبيّ  ةالشخصيّ 

للحوكمة. بحيث تضمنت الأسئلة إجابات محدّدة  بـــــ "نعم" ة اخليّ دات الدّ المحدّ  لقياس مستوى تطبيق

راسة على مقياس ليكارت الثلاثي ما أدى بنا إلى الاعتماد في هذه الدّ أو "لا" أو "محايد"، هذا 

 مخليّة، حيث وفي هذا الإطار تّ الدّا داتهامحدّ يق الحوكمة من خلال قياس لقياس مستوى تطب

  .الحسابي التحليل على أساس هذا المقياس بناءا على قيم المتوسط 

التحليل الإحصائي للعلوم  تمّ استخدام برنامج بيانات الدّراسة تحليلعرض و ه ولكما أنّ       

 بهدف: SPSS الاجتماعيّة

 ؛ة لكل عبارة في الاستبيانالمئويّ  استخراج التكرارات والنسب- 

المؤسّسة  ة لتحديد مدى تبنّيحسابيّ قياس بعض مقاييس النّزعة المركزيّة مثل: المتوسطات ال- 

الدّاخليّة للحوكمة، وقياس الانحراف المعياري )من مقاييس التشتت( للتأكّد  داتلمحدّ نة البحث لعيّ 

 ؛للحوكمة الدّاخليّة محدّداتطات الحسابيّة للة المتوسمن موضوعيّ 
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م استخدامها لفحص التأثير على المتغير والّتي يتّ  ،دةمتعدّ بسيطة و  ةتقدير نماذج انحدار خطيّ  _

 ؛متغير واحد مستقل أو من قبل عدّة متغيرات مستقلة في وقت واحدالتابع )الأداء المالي( من قبل 

0.05)الدلالة مستوى  عند ماذج،ة معالم النمعنويّ  مدى لاختبار( T_Test)اختبار  _  ؛(∝<

 لتـــــحديد مــــدى جدّية المتغيّرات المستقلـــــة فــــي تفسير المـــــتغيّر التاّبع (R-deux)مـــــعامل التحديد  _

 المتمثّل في الأداء المالي، واستنتاج وجــــــــود متغيّرات عشوائيّة أخــرى لها تأثير على الأداء المالي أم

 لا.

دلالة العند مستوى  ،المقدّرة لنماذج الانحدار لاختبار مدى القبول الكلي (F_ Test)اختبار  _ (0.05 الأداة، كما محاور  صدقلإختبار  ** )Alpha Croubach(كما تم تقدير معامل  .(∝<

 التالي: (01رقم ) يوضح الجدول

 الاستبيان محاور اختبار صدق :_01الجدول رقم _
 ألفا كرونباخ عدد الفقرات )المحد دات الد اخلي ة للحوكمة(محاور الاستبيان
 0.683 06 قواعد مجلس الإدارة: 1المحور
 0.570 07 قواعد الإدارة العليا: 2المحور

 0.520 07 القواعد المحد دة لحقوق المساهمين: 3المحور
عة الد اخلي ة: 4المحور  0.762 07 قواعد إدارة المراج 

اح: 5المحور  0.522 08 القواعد المحد دة لما يتعلق بالإفص 
حاب  القواعد المحد دة لحقوق: 6المحور أص 

 المصالح    )العمال، الدائنين، الزبائن...(
07 0.642 

   .337(، ص02الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  :المصدر
يستخدم لاختبار أو قياس صدق الاستبيان، أي لقياس درجة مصداقية إجابات  :)(Alpha Croubachمعامل **
اخلي لأسئلة الاستبيان في راسة على أسئلة الاستبيان، ويعتمد هذا المعامل على قياس مدى الثبات الدّ نة الدّ عيّ 

نة أخرى من نفس المجتمع، لو تّم توزيع الاستبيان أكثر من مرة على أفراد عيّ  ،مقدرتها على إعطاء نفس النتائج
     تحت نفس الظروف والشروط.
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خلال الجدول أعلاه نلاحظ أنّ قيمة ألفا كرونباخ  لمحاور الاستبيان المتمثّلة في )قواعد  من      

عة قواعد إدارة المراجّ  القواعد المحدّدة لحقوق المساهمين، العليا،مجلس الإدارة، قواعد الإدارة 

 حاب المصالح، بلغاح، القواعد المحدّدة لحقوق أصّ ة، القواعد المحدّدة لما يتعلق بالإفصّ اخليّ الدّ 

 نــــبر مــــي نسب أكـــــ( وه0.642، 0.522، 0.762 ،0.520 ،0.570، 0.683رتيب )ــى التــــــعل

مقبولة إحصائيا حتّى تكون أداة جمع البيانات صادقة وحتى يمكن  ، والّتي تعتبر نسب0.5نسبة ال

 تعميم النتائج.

 راسةرات الد  اني: وصف متغي  المطلب الث  

ة، سيتم من خلال هذا المطلب التطرق إلى طبيقيّ راسة التّ ة الدّ منهجيّ ما تطرقنا إلى بعد      

)المتغير  ، وكذا وصف المحدّدات الدّاخليّة للحوكمةالفئة المستهدفة في الاستبيان خصائص وصف

التكرارات، ة، تحتوي على: الاستبيان في جداول إحصائيّ ، وذلك من خلال تفريغ بيانات المستقل(

وسط الحسابي، والانحراف المعياري. بالإضافة إلى ما سبق ذكره سيتم من خلال هذا المطلب المت

من خلال احتساب مجموعة من  للمؤسّسة عيّنة البحث، )المتغير التابع( الأداء الماليوصف أيضا 

 .الممثّلة له الماليّة المؤشرات

 الفئة المستهدفة خصائصوصف  أولا:

ن على الاستبيان، يمكن تصنيفها ة بمواصفات الأفراد المجيبيّ عند استعراض النتائج الخاصّ       

 على النحو التالي:

  الجنس: -1

  (:02ن )ذكر _أنثى( كما هو مبين في الجدول رقم)توزع بين المبحوثيّ       
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 راسة حسب متغير الجنسنة الد  عي   المستجوبي ن في توزيع :_02الجدول رقم _

 %النسبة التكرار الجنس
 %65.5 72 ذكور
 %34.5 38 إناث

 %100 110 المجموع
       .338(، ص03الملحق رقم ) من إعداد الباحثة بالاعتماد على المصدر:

يتضح لنا أنّ غالبية المشاركين في الاستبيان من فئة الذكور بنسبة  السابقمن خلال الجدول       

 (.%34.5(، في حين أنّ نسبة الإناث بلغت )65.5%)

 (:03ن كما هو مبين في الجدول رقم)توزعت بين المبحوثيّ   الفئات العمرية: -2

 راسة حسب متغير الفئات العمريةنة الد  عي   المستجوبي ن في توزيع :_03الجدول رقم _
 %النسبة التكرار الفئة العمرية

 %21.8 24 ( سنة30_  20)
 %50.9 56 ( سنة40_  31)

 %27.3 30 سنة 40أكثر من 
 %100 110 المجموع

       .338(، ص03الملحق رقم ) من إعداد الباحثة بالاعتماد على :المصدر

نة ( من المجموع الكلي لأفراد العيّ %21.8نلاحظ أنّ أقل نسبة )السابق  من خلال الجدول      

( سنة 40_31( سنة، في حين أنّ الفئة العمرية التي تقع مابين )30_  20عمرهم ما بين )

(، ويليها في ذلك فئة )أكثر من %50.9ن )استحوذت على النسبة العليا من العدد الكلي للمستجوبيّ 

 (.%27.3سنة( بنسبة ) 40

  الخبرات العملية: -3

 (:04ن كما هو مبين في الجدول رقم)توزعت بين المبحوثيّ       
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 راسة حسب متغير الخبرات العمليةنة الد  عي   المستجوبي ن في توزيع :_04الجدول رقم _   
 %النسبة التكرار الخبرة العملية

 %3.6 4 سنوات 5أقل من 
 %18.2 20 ( سنة10_  5)
 %49.1 54 ( سنة15_  11)

 %29.1 32 سنة15أكثر من 
 %100 110 المجموع

        .338(، ص03الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  :المصدر

نة تبعا لمتغير الخبرة يتضح لنا أنّ أعلى نسبة مئوية لتوزيع أفراد العيّ  السابق من خلال الجدول      

سنة( بنسبة  15تليها فئة )أكثر من  ( سنة،15_  11( لفئة الخبرة )%49.1العملية بلغت )

(، بينما بلغت أدنى نسبة مئوية %18.2( سنة بنسبة )10_  5فئة ) م(، ومن ثّ 29.1%)

 سنوات(. 5( لفئة الخبرة )أقل من 3.6%)

من خلال هذا الفرع التطرق إلى الوصف  سيتم: ثانيا: وصف المحد دات الد اخلي ة للحوكمة

  الإحصائي للمحددّات الدّاخليّة للحوكمة، وذلك على النحو التالي:

( 05بلغت عبارات هذه القواعد ست عبارات، والجدول رقم ) وصف قواعد مجلس الإدارة: -1

 :قواعديلخص نتائج وصف هذه الأدناه 

 (1)المحور وصف قواعد مجلس الإدارة :_05الجدول رقم _
 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

يوجددد فصددل واضددح بددين _ 1
مهدام رئديس مجلددس الإدارة و 

 مهام المدير العام؛
 

 لا 0.37 1.88 13.6 15 84.5 93 1.8 2
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غالبيدددة أعضددداء يتشدددكل _ 2
مجلددددس الإدارة مددددن أعضدددداء 

 مستقلين عن الإدارة؛
 

 لا 0.45 1.89 16.4 18 78.2 86 5.5 6

يقدددددددددوم مجلدددددددددس الإدارة _ 3
بوضع الأهداف الإستراتيجي ة، 

سة؛  القيم والمبادئ للمؤس 

 نعم 0.65 2.70 10.9 12 8.2 9 80.9 89

يقدددددددددوم مجلدددددددددس الإدارة _ 4
 ةنفيذي ددبمراقبددة أداء الإدارة الت  

سددددة،  لتحقيددددق أهددددداف المؤس 
بالإضددددددددافة إلددددددددى تحميلددددددددد  

 ات؛للمسؤولي  

 لا 0.63 1.72 38.2 42 51.8 57 10 11

يقدددددددددوم مجلدددددددددس الإدارة _ 5
دد ان ال تددي تضددمن بتشددكيل اللج 

سددددددة تسددددددي   ير أعمددددددال المؤس 
ندددة إدارة عدددة، لج  ندددة المراج  كلج  

ندددددة المكافددددد ت المخددددداطر، لج  
نددددددددددددددددة والتعويضددددددددددددددددات، لج  

 الحوكمة..الخ
 

 لا 0.33 1.87 12.7 14 87.3 96 _ _

يطلددددع أعضدددداء مجلدددددس _ 6
الإدارة علدددددددددددى المعلومدددددددددددات 
الكافي دددددددة والمناسدددددددبة حتدددددددى 

 .يقوموا بعملهم

 نعم 0.49 2.75 2.7 3 20 22 77.3 85

        .339(، ص04الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

 ( أعلاه مايلي:05الجدول رقم ) يظهر      

الإدارة  ووظيفة رئاسة ه لا يوجد هنالك فصل بين وظيفة رئاسة المجلسمن الإجابات أنّ  يتضح _

وكانت الإجابة  ،Sarbanes Oxeley act لبات التي أكّد عليها قانون، وهي من احد المتطّ علياال

انية من فئات ليكارت الثلاثي ، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (%84.5بــــ "لا" بنسبة )
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ممّا يعني أنّ  (.0.37( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )1.88بلغ )

المؤسّسة عيّنة البحث تعاني من وجود تركّز للسلطات في يد شخص واحد وهو رئيس مجلس 

وهذا ما يؤثر بشكل سلبي على أداء  -الّذي يشغل منصب المدير العام في نفس الوقت -الإدارة 

 قابية، ويؤدي أيضا إلى صعوبة إثبات مجلس الإدارة لفشل الإدارة العليا.لس لوظيفته الرّ المج

ء مجلس الإدارة من أعضاء أعضاه لا يتشكل غالبية أنّ  يتضح (02ومن خلال نتائج العبارة ) _

، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن (%78.2" بنسبة )لابــــ "إذ جاءت الإجابات  ،عن الإدارةمستقلين 

"، وبانحراف معياري لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.89من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاالفئة الثّ 

 (.0.45بلغت قيمته )

القيم والمبادئ  ،لأهداف الإستراتيجيّةامجلس الإدارة يقوم بوضع  أنّ وأكّدت الإجابات على  _

ي محتوى ـــــ(، وبمتوسط حساب%80.9)بنسبة الاتجاه  مع هذا الإجابات متفقة جاءت ، إذللمؤسّسة

( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف 2.70الثلاثي بلغ ) ات ليكارتـــن فئــــالثة مضمن الفئة الثّ 

 (.0.65معياري بلغت قيمته )

الإدارة التنّفيذيّة لتحقيق أهداف المؤسّسة،  جلس الإدارة في مراقبة أداءوتواصلا مع دور م _

، (%51.8، جاءت معظم الإجابات بــــ "لا" بنسبة )بالمؤسّسة اتبالإضافة إلى تحميله للمسؤوليّ 

( يتجه نحو 1.72انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.0.63قيمته )الإجابة بــــ "لا"، وبانحراف معياري بلغت 

ير ان التّي تضمن تسيّ لا يقوم بتشكيل اللجّ  على أنّ مجلس الإدارةوأجمعت معظم الإجابات  _

ان التّي من أعمال المؤسّسة، فهي غير متوفرة، على اعتبار أنّ المجلس يقوم بمهام هذه اللجّ 

، وبمتوسط (%87.3المفروض أنّ تتفرع عنه، إذ جاءت الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة )
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( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، 1.87انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.0.33راف معياري بلغت قيمته )وبانح

 كافية ى كل معلومةـــــع علـــــدارة يطّل( على أنّ مجلس الإ%77.3بنسبة )الإجابات  واتفقت _

الثة من فئات المتوسط الحسابي عن هذه العبارة محتوى ضمن الفئة الثّ لعمله، وكان ومناسبة 

 (.0.49( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغ )2.75ليكارت الثلاثي بلغ )

بلغت عبارات هذه القواعد سبع عبارات، والجدول  :ة العليانفيذي  الت   وصف قواعد الإدارة -2

 :قواعدنتائج وصف هذه اليلخص ( أدناه 06رقم )

 (2)المحورة العليانفيذي  الإدارة الت  وصف قواعد  :_06الجدول رقم _

 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

يتددوافر لدددم المدددير العددام _ 1
نفيذي دددة قددددر الإدارة الت  وفريدددق 

كدددداف مددددن التأهيددددل العلمددددي 
والعملددددددي لممارسددددددة أعمددددددال 

سة؛  المؤس 

 لا 0.73 2.09 22.7 25 45.5 50 31.8 35

يسددددتفيد المددددديرون مددددن _ 2
 تدريب مهني مستمر؛

 لا 0.61 2.30 8.2 9 53.6 59 38.2 42

تقدددددددددددوم الإدارة بددددددددددد دارة _ 3
سدددة  الأنشدددطة اليومي دددة للمؤس 

الأهددددددددداف لأجددددددددل تحقيددددددددق 
الإسددتراتيجي ة الموضددوعة مددن 

 قبل مجلس الإدارة؛

 نعم 0.00 3 _ _ _ _ 100 110

مدددن مهدددام الإدارة تحديدددد _ 4
دارة المخددددددددداطر المرافقدددددددددة  وا 

سة؛  لنشاط المؤس 
 

 نعم 0.91 2.54 33.6 37 12.7 14 53.6 59
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تقددددددددددوم الإدارة ب عددددددددددداد _ 5
القدددوائم المالي دددة المعبدددرة عدددن 
عدالدددددددددة المركدددددددددز المدددددددددالي 

سة ونتيجة أعمالها؛  للمؤس 

 نعم 0.72 2.64 14.5 16 7.3 8 78.2 86

الإدارة مسددؤولة عددن رفددع _ 6
تقدددددددارير منتظمدددددددة لمجلدددددددس 
الإدارة حول المسائل المتعلقة 

سة؛  ب دارة المؤس 

 نعم 0.78 2.52 18.2 20 11.8 13 70 77

تقددددددددددوم الإدارة بتددددددددددوفير _ 7
الوسددائل والإمكانيددات للمدددقق 

 عمل .الخارجي لتسهيل 

 لا 0.72 2.09 21.8 24 47.3 52 30.9 34

       .341(، ص05الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

 مايلي:من الجدول السابق نلاحظ       

قدر كاف من  لا يمتلكون نفيذيّةوفريق الإدارة التّ  العام تبين من خلال الإجابات أنّ المدير _

بنسبة  ات متفقة مع هذا الاتجاهالإجابإذ جاءت  والعملي لممارسة أعمال المؤسّسة، التأهيل العلمي

( 2.09من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) انيةسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ ، وبمتو (45.5%)

 (.0.73قيمته ) رتقدّ "، وبانحراف معياري لايتجه نحو الإجابة بــــ "

من تدريب  لا يستفيدون المديرون أنّ  متشابهة مع العبارة السابقة عندما تبين الإجاباتوجاءت  _

سط حسابي محتوى ضمن الفئة ، وبمتو (%53.6" بنسبة )لاكانت الإجابة بــــ "حيث  ،مهني مستمر

"، وبانحراف معياري بلغت لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "2.30من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاالثّ 

 (.0.61) قيمته

الإدارة تقوم بإدارة الأنشطة اليوميّة للمؤسّسة لأجل تحقيق الأهداف  أنّ أعلاه  الإجاباتيتضح من  _

، وبمتوسط (%100بنسبة ) إذ اتفقت الإجابات ة الموضوعة من قبل مجلس الإدارة،الإستراتيجيّ 
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و الإجابة ــــه نحــــ( يتج3.00بلغ )ن فئات ليكارت الثلاثي ـــــالثة مة الثّ ـــــــــالفئحسابي محتوى ضمن 

 (.0.00قيمته ) رتقدّ  معياري رافـــــــم"، وبانحــــبــــ "نع

دارة المخاطر المرافقة لنشاط المؤسّسةب تقوم الإدارةعلى أنّ وأجمعت الإجابات  _ إذ ، تحديد وا 

من فئات  لثةاالثّ سط حسابي محتوى ضمن الفئة ، وبمتو (%53.6" بنسبة )نعمالإجابات بــــ " جاءت

 (.0.91)ر بـــــــ قدّ  "، وبانحراف معيارينعم( يتجه نحو الإجابة بــــ "2.54ليكارت الثلاثي بلغ )

تقوم الإدارة بإعداد القوائم الماليّة المعبرة عن عدالة المركز المالي للمؤسّسة ونتيجة  وكذلك _

من الفئة ــــمحتوى ض وبمتوسط حسابي، (%78.2إذ كانت الإجابات بــــ "نعم" بنسبة )، أعمالها

 راف معياريــوبانح و الإجابة بــــ "نعم"،ــــ( يتجه نح2.64غ )ـــــي بلــــكارت الثلاثـــــالثة من فئات ليالثّ 

 (.0.72بلغت قيمته )

لمسائل لإدارة مسؤولة عن رفع تقارير منتظمة لمجلس الإدارة حول اا أنّ كما وأكّدت الإجابات  _

سط حسابي محتوى ، وبمتو (%70" بنسبة )نعمجاءت الإجابات بــــ "إذ المتعلقة بإدارة المؤسّسة، 

"، وبانحراف نعم( يتجه نحو الإجابة بــــ "2.52من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) لثةاضمن الفئة الثّ 

 (.0.78معياري بلغت قيمته )

 ( على أنّ %47.3بنسبة ) اتفقت عيّنة البحث ( يتضح أنّ 06ومن خلال نتائج العبارة رقم ) _

وكان المتوسط الحسابي  ،ات للمدقق الخارجي لتسهيل عملهتقوم بتوفير الوسائل والإمكانيّ  الإدارة لا

الإجابة  ( يتجه نحو2.09بلغ )ي من فئات ليكارت الثلاث نيةاالعبارة محتوى ضمن الفئة الثّ  عن هذه

 (.0.72قيمته ) "، وبانحراف معياري بلغتلابــــ "
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بلغت عبارات القواعد المحدّدة لحقوق  :دة لحقوق المساهمينوصف القواعد المحد   -3

 :قواعديلخص نتائج وصف هذه ال( أدناه 07المساهمين سبع عبارات، والجدول رقم )

 (3)المحور دة لحقوق المساهمينقواعد المحد  الوصف  :_07الجدول رقم _
 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

يسددددتطيع كددددل المسدددداهمين _ 1
الحصددول علددى المعلومددات ذات 
سددة وفددي الوقددت  العلاقددة بالمؤس 

 المناسب وبصفة منتظمة؛

 نعم 0.64 2.76 11.8 13 _ _ 88.2 97

سددددددددة لكددددددددل تكفددددددددل _ 2 المؤس 
همين الحددق فددي حضددور المسددا

دددددددداجتمدددددددداع الجمعيدددددددد ة ة العام 
عطدداء الوقددت الكددافي ل سددئلة  وا 

 والاقتراحات في الاجتماع؛

 نعم 0.85 2.40 26.4 29 19.1 21 54.5 60

يتمتددددددددع كددددددددل مسدددددددداهمي _ 3
سددة بحددق حريددة تسددجيل  المؤس 

 ة الأسهم؛ونقل ملكي  

 نعم 0.87 2.34 30 33 19.1 21 50.9 56

مسدددداهمين بعمليددددة لليسددددمح  _4
التصددويت بالبريددد، أو عددن طريددق 

سة على الانترنت  ؛موقع المؤس 

 لا 0.63 1.80 31.8 35 56.4 62 11.8 13

يملددك كددل المسدداهمين حددق _ 5
تعيدددين وعدددزل أعضددداء مجلدددس 

 ؛الإدارة

 لا 0.57 1.82 27.3 30 63.6 70 9.1 10

يشارك كدل المسداهمين فدي _ 6
ام النظ دد رارات المهمددة كتعددديلالق د

الأساسي أو الوثدائق الأساسدي ة 
سدددة، التدددرخيص ب صددددار  للمؤس 

 ؛ةضافي  إأسهم 
 

 لا 0.57 1.85 24.5 27 65.5 72 10 11
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يتمتددددددددع كددددددددل مسدددددددداهمي  _7
سددة بحددق الموافقددة علددى  المؤس 
مكافدددددددددددددد ت مجلددددددددددددددس الإدارة 

 .ين سنويانفيذي  ن الت  والمديري  

 لا 0.49 1.84 21.8 24 72.7 80 5.5 6

        .343(، ص06الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

 ( أعلاه مايلي:07من خلال الجدول رقم ) يتبن      

يستطيع كل المساهمين الحصول على المعلومات ذات العلاقة  هيتضح من الإجابات أنّ  _

(، %88.2بنسبة )" نعموكانت الإجابة بــــ "وفي الوقت المناسب وبصفة منتظمة،  بالمؤسّسة

( يتجه نحو 2.76من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) لثةاسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ وبمتو 

 (.0.64"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )نعمالإجابة بــــ "

ة همين الحق في حضور اجتماع الجمعيّ تكفل المؤسّسة لكل المسا أنه يتضح من الإجابات _

وكانت الإجابة بــــ "نعم" بنسبة للأسئلة والاقتراحات في الاجتماع، ة وا عطاء الوقت الكافي العامّ 

( 2.40الثة من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (54.5%)

 (.0.85يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )

 يتمتعون كل مساهمي المؤسّسة أنّ  عندما تبين، شابهة مع العبارة السابقةوقد جاءت الإجابات مت _

، وبمتوسط (%50.9بنسبة )إذ اتفقت الإجابات إلى حد ما  ة الأسهم،حق حرية تسجيل ونقل ملكيّ ب

( يتجه نحو الإجابة بــــ 2.34الثة من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.0.87وبانحراف معياري بلغت قيمته )"نعم"، 

طريق موقع المؤسّسة أو عن  مساهمين بعملية التصويت بالبريد،يسمح لله لا أن وأكدّت الإجابات _

سط حسابي ، وبمتو (%56.4بنسبة ) متفقة مع هذا الاتجاه الإجاباتجاءت  إذ على الانترنت،



 

ابع: المحــد دات الد اخليــــ ــة للحــوكمة في المؤس ســة الاقتصادي ة الجزائرية وأثرها  الفصل الر  
 238على الأداء المالي                                                                             

  

 

 

"، لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.80من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةامحتوى ضمن الفئة الثّ 

يمكن  تجدر الإشارة إلى أنّه . حيث وفي هذا الإطار(0.63قيمته ) رتقدّ وبانحراف معياري 

 للمساهمين التصويت إما من خلال الحضور الشخصي، أو من خلال أسلوب التصويت بالتوكيل.

حق تعيين  المساهمين كليملك  ، نجد أنّه لاالمحدّدة لحقوق المساهميندائما في إطار القواعد  _

سط حسابي وبمتو  ،(%63.6)، إذ جاءت الإجابات بــــ "لا" بنسبة وعزل أعضاء مجلس الإدارة

"، لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.82من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةامحتوى ضمن الفئة الثّ 

  .(0.57قيمته ) رتقدّ وبانحراف معياري 

رارات المهمة يشارك كل المساهمين في القّ  لا على أنّه (%65.5) بنسبة الإجابات واتفقت كما _

ة، وكان إضافيّ سة، الترخيص بإصدار أسهم الوثائق الأساسيّة للمؤسّ ام الأساسي أو كتعديل النظّ 

( يتجه نحو 1.85من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ متو ال

 (.0.57"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )لاالإجابة بــــ "

يتمتع كل مساهمي المؤسّسة بحق الموافقة على مكافآت مجلس  لا أنّهوتبين من خلال الإجابات  _

، (%72.7)الاتجـــاه بنســـبةالإجابـــات متفقـــة مـــع هـــذا  جـــاءت ، إذين ســـنويانفيـــذيّ ن التّ الإدارة والمـــديريّ 

( يتجــه نحــو 1.84مــن فئــات ليكــارت الثلاثــي بلــغ ) يــةناحســابي محتــوى ضــمن الفئــة الثّ وبمتوســط 

  (.0.49"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )لاالإجابة بــــ "
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بلغت عبارات قواعد المراجّعة الدّاخليّة سبع  :ةاخلي  عة الد  وصف قواعد إدارة المراج   -4

 :قواعديلخص نتائج وصف هذه ال( أدناه 08والجدول رقم )عبارات، 

 (4)المحور ةاخلي  عة الد  وصف قواعد إدارة المراج   :_08الجدول رقم _
 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

عددددددددددددة إدارة المراج  تتبددددددددددددع _ 1
الد اخلي دددة رئددديس مجلدددس الإدارة 

 تنظيمياً؛

 لا 0.45 1.89 16.4 18 78.2 86 5.5 6

عدددددددددددة تعمدددددددددددل إدارة المراج  _ 2
ام الد اخلي دددة علدددى إخضددداع نظ دددد

اخلي ددة لعمليددات تقيدديم الر قابددة الد  
دوريدددددة والعمدددددل علدددددى تحديدددددد 

 المشاكل الموجودة في ؛

 نعم 0.61 2.64 7.3 8 21.8 24 70.9 78

عددددددددددددة تقددددددددددددوم إدارة المراج  _ 3
سددددددة ب بددددددداء  الد اخلي دددددة بالمؤس 
الددرأي حددول مصددداقية البيانددات 

 المالي ة؛

 نعم 0.70 2.64 12.7 14 10.9 12 76.4 84

عددددددددددددة تقددددددددددددوم إدارة المراج  _ 4
الد اخلي ددة بدددور فع ددال فددي تقيدديم 

 عمل إدارة المخاطر؛

 لا 0.69 2.09 20 22 50.9 56 29.1 32

عددددددددددددة المراج  تقددددددددددددوم إدارة _ 5
الد اخلي ددددددددة بتقددددددددديم خددددددددددمات 

سة؛  استشارية للمؤس 

 نعم 0.79 2.49 19.1 21 12.7 14 68.2 75

عددددددددددددة تقددددددددددددوم إدارة المراج  _ 6
سدددة بمناقشدددة  الد اخلي دددة بالمؤس 

عدددة الد اخلي دددة مدددع نتدددائل المراج  
 عة؛نة المراج  أعضاء لج  

 
 
 

 لا 0.67 1.76 37.3 41 49.1 54 13.6 15
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عددددددددددددة تقددددددددددددوم إدارة المراج   _7
الد اخلي ددددة بالاتصددددال والتنسدددديق 

 .مع أعضاء مجلس الإدارة

 لا 0.59 1.79 30 33 60.9 67 9.1 10

        .345(، ص07الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

 إلى مايلي: أعلاه (08تشير أرقام الجدول رقم )      

لا تتبع رئيس مجلس عيّنة البحث  ةللمؤسّس عة الدّاخليّةمراجّ الإدارة  جابات أنّ يتضح من الإ _

سط حسابي محتوى ضمن (، وبمتو %78.2" بنسبة )لا، حيث جاءت الإجابات بــــ "الإدارة تنظيمياً 

"، وبانحراف معياري لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.89من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاالفئة الثّ 

حيث تجدر الإشارة في هذا الإطار إلى أنّ إدارة المراجّعة الدّاخليّة مرتبطة  (.0.45ه )بلغت قيمت

 .بالمدير العام

هي وظيفة  ركاتشّ في ظل حوكمة ال ةاخليّ عة الدّ مراجّ خلت ضمن نطاق عمل الي دتظيفة الّ والو  _

 ،المشاكل الموجودة فيهاخليّة لعمليات تقييم دورية والعمل على تحديد ام الرّقابة الدّ إخضاع نظّ 

الثة من فئات ، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (%70.9جاءت الإجابات بـــــ "نعم" بنسبة )

 (.0.61( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )2.64ليكارت الثلاثي بلغ )

 بإبداء ومــة تقــــليّة بالمؤسّســــعة الدّاخــــأنّ إدارة المراجّ ى ـــــــــعل (%76.4)ات بنسبةــــعت الإجابــــوأجم _

الثة من فئات ليكارت ، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ يانات الماليّةالرأي حول مصداقية الب

 (.0.70( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )2.64الثلاثي بلغ )

قوم بأهم دور لها عة الدّاخليّة لا تالمراجّ إدارة  ( يتضح لنا أنّ 04نتائج العبارة رقم )ومن خلال  _

، حيث وفي هذا الإطار جاءت ريم عمل إدارة المخاطوهو تقيالشّركات  من منظور حوكمة
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انية من فئات ليكارت ، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (%50.9الإجابات بــــ "لا" بنسبة )

 (.0.69قيمته ) رتقدّ ( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، وبانحراف معياري 2.09ي بلغ )الثلاث

، تقوم بتقديم خدمات استشارية للمؤسّسة عة الدّاخليّةإدارة المراجّ  على أنّ الإجابات  أجمعتو  كما _

، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة (%68.2الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة ) إذ جاءت

( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت 2.49الثة من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )الثّ 

 (.    0.79قيمته )

عة بمناقشة نتائج المراجّ  لا تقوم بالمؤسّسة عة الدّاخليّةالمراجّ إدارة  أنّ  وتبين من خلال الإجابات _

هذا الإطار جاءت الإجابات بــــ "لا" بنسبة حيث وفي عة، نة المراجّ دّاخليّة مع أعضاء لجّ ال

( 1.76انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (49.1%)

 (.0.67نحراف معياري بلغت قيمته )يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، وبا

 قيام ( فيما يخص%60.9بنسبة )" لانحو الإجابة بــــ "المستجوبيّن  ة منيظهر لنا توجه الأغلبيّ  _

سط حسابي محتوى وبمتو ، ال والتنسيق مع أعضاء مجلس الإدارةعة الدّاخليّة بالاتصّ إدارة المراجّ 

"، وبانحراف لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.79من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاضمن الفئة الثّ 

 (.0.56معياري بلغت قيمته )

اح دة لما يتعلقالمحد   قواعدالوصف  -5 بلغت عبارات القواعد المحدّدة لما يتعلق  :بالإفص 

 :قواعديلخص نتائج وصف هذه ال( أدناه 09بالإفصّاح ثمانية عبارات، والجدول رقم )
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اح دة لما يتعلقعد المحد  القواوصف  :_09الجدول رقم _  (5)المحور بالإفص 

 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

سددددة عددددرض _ 1 تراعددددي المؤس 
نفدددددددس محتدددددددوم المعلومدددددددات 
المالي ددددة وغيددددر المالي ددددة لكافددددة 

 مستخدميها وفي وقت واحد؛

 نعم 0.72 2.53 13.6 15 20 22 66.4 73

سدددددة بالنشدددددر  _2 تقدددددوم المؤس 
 الالكتروني للمعلومات؛

 نعم 0.64 2.76 11.8 13 _ _ 88.2 97

ددد _3 اح عددن القدددوائم يددتم الإفص 
المالي دددددة الأساسدددددي ة والسدددددنوي ة 

سة؛  للمؤس 

 نعم 0.66 2.72 11.8 13 4.5 5 83.6 92

ددد _4 اح عدددن توزيدددع يدددتم الإفص 
  ة الأسهم؛ملكي  

 نعم 0.65 2.71 10.9 12 7.3 8 81.8 90

دددددددددد_ 5 اح عددددددددددن يددددددددددتم الإفص 
الموضدددددددوعات ال تدددددددي تتعلدددددددق 

دددددددد حاب المصددددددددالح مثددددددددل بأص 
الزبائن، المسدتهلكين، المجتمدع 

 المحلي؛

 نعم 0.62 2.78 10.9 12 _ _ 89.1 98

دد_ 6 اح عددن مكافدد ت يددتم الإفص 
ن مجلدددددددددددس الإدارة والمدددددددددددديري  

 ؛نفيذي ينالت  

 لا 0.39 1.89 13.6 15 83.6 92 2.7 3

معلومدات  اح عنيتم الإفص   _7
حددددول مؤشددددرات الأداء المددددالي 

سة  ؛للمؤس 

 لا 0.61 1.84 28.2 31 60 66 11.8 13

اح عدن المخداطر يتم الإفص   _8
المالي ددددددة ال تددددددي تتعددددددرض لهددددددا 

سة  .المؤس 

 لا 0.42 1.96 10.9 12 81.8 90 7.3 8

     .347(، ص08) الملحق رقممن إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:
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 مايلي:أعلاه  (09أرقام الجدول رقم )تشير       

 ( فيما يخص قيام %66.4نحو الإجابة بــــ "نعم" بنسبة )من المستجوبيّن  ةيظهر لنا توجه الأغلبيّ  _

، نفــس محتــوى المعلومــات الماليّــة وغيــر الماليّــة لكافــة مســتخدميها وفــي وقــت واحــد المؤسّســة بعــرض

نحـــو  ( يتجــه2.53الثـــة مــن فئـــات ليكــارت الثلاثــي بلـــغ )وبمتوســط حســابي محتـــوى ضــمن الفئــة الثّ 

 (.0.72الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )

حيث وفي بالنشر الالكتروني للمعلومات،  تقوم المؤسّسة أنّ على معظم الإجابات  كما أجمعت _

وى ـمحت وسط حسابيــــ(، وبمت%88.2اه بنسبة )ــــات متفقة مع هذا الاتجــــار جاءت الإجابــــهذا الإط

وبانحراف  عم"،ـــو الإجابة بــــ "نــــــ( يتجه نح2.76كارت الثلاثي بلغ )ــــالثة من فئات ليضمن الفئة الثّ 

 (.     0.64معياري بلغت قيمته )

 أنّه ( على%83.6بنسبة )المستجوبيّن في عيّنة البحث  ( نلاحظ اتفاق03بالنسبة للعبارة رقم ) _

وكان المتوسط الحسابي محتوى ة الأساسيّة والسنويّة للمؤسّسة، اح عن القوائم الماليّ الإفصّ م يتّ 

( يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف 2.72الثة من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )ضمن الفئة الثّ 

 (.   0.66معياري بلغت قيمته )

، إذ جاءت ة الأسهماح عن توزيع ملكيّ م الإفصّ يتّ  هعيّنة البحث على أنّ  ت الإجابات فيوأجمع _

من  لثةاسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (، وبمتو %81.8الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة )

رت قيمته "، وبانحراف معياري قدّ نعم( يتجه نحو الإجابة بــــ "2.71فئات ليكارت الثلاثي بلغ )

(0.65.) 

الموضـوعات الّتـي عـن  احه هنالـك إفصّـ( على أنّـ%89.1وأكّدت إجابــــــات عيّنة البحث وبنسبة ) _

وكــان المتوســط الحســابي ، المجتمــع المحلــيزبــائن، المســتهلكين، حاب المصــالح مثــل التتعلــق بأصّــ
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عـــم"، ( يتجـــه نحــو الإجابـــة بــــــ "ن2.78الثــة مـــن فئــات ليكـــارت الثلاثــي بلــغ )ضــمن الفئـــة الثّ  محتــوى

 (.0.62وبانحراف معياري بلغت قيمته )

اح لا تشمل تحديد مكافآت أعضاء مجلس عيّنة البحث على أنّ عملية الإفصّ  إجابــــــات وأجمعت _

(، وبمتوسط %83.6إذ جاءت الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة ) ،نفيذيّينن التّ والمديريّ  الإدارة

( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، 1.89فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) انية منحسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (. 0.39رت قيمته )وبانحراف معياري قدّ 

، إذ كانت الإجابات عن معلومات حول مؤشرات الأداء المالي للمؤسّسةوكذلك لا يتّم الإفصّاح  _

ليكارت الثلاثي بلغ  انية من فئاتوبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ ، (%60)بــــ "لا" بنسبة 

 (.0.61رت قيمته )( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، وبانحراف معياري قدّ 1.84)

المخاطر الماليّة أيضا الإفصّاح عن  يتّم تابع مع العمليات الّتي لا يتّم الإفصّاح عنها، لاوبالت_ 

وبمتوسط ، (%81.8)، إذ جاءت الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة الّتي تتعرض لها المؤسّسة

( يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، 1.96انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.0.42رت قيمته )وبانحراف معياري قدّ 

بائن، ن، الز  ائني  ال، الد  حاب المصالح: )العم  دة لحقوق أص  وصف القواعد المحد   -6

  مرين، المجتمع المحلي...(ن، المستث  المستهلكي  

( أدناه 10بلغت عبارات القواعد المحدّدة لحقوق أصّحاب المصالح سبع عبارات، والجدول رقم )

 :قواعديلخص نتائج وصف هذه ال
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 (6)المحور حاب المصالحدة لحقوق أص  المحد   القواعد وصف :_10الجدول رقم _
 
 العبارة

المتوسط  محايد لا نعم
 الحسابي

الانحراف 
 المعياري

اتجاه الإجابة 
حسب مقياس 
 ليكارت الثلاثي

 % التكرار % التكرار % التكرار

دد_ 1 حاب المصددالح يتحصددل أص 
على معلومدات هامدة وملائمدة، 
وذات علاقدددة وكافيدددة وموثدددوق 
بهددددددا علددددددى أسددددددس منتظمددددددة 

 ؛)دورية( وفي الوقت المناسب

 نعم 0.79 2.35 20 22 25.5 28 54.5 60

سدددددة علدددددى _ 2 تحدددددرص المؤس 
عقددددد اجتماعدددددات دوريددددة مدددددع 

دددد سدددددةعم  دارة المؤس  مدددددن  ،ال وا 
أجدددددل أخدددددذ ارائهدددددم ومناقشدددددة 

 ؛مقترحاتهم لتحسين الأداء

 لا 0.28 1.91 9.1 10 90.9 100 _ _

سددددة برنامجدددداً  _3 تقدددددم المؤس 
ن علدى اختيارياً لحصول العاملي  

سة  ؛أسهم المؤس 

 لا 0.37 1.93 10.9 12 85.5 94 3.6 4

ددد_ 4 حاب المصدددالح يمكدددن لأص 
دد ال والجهددات بمددا فددي ذلددك العم 

لهم إيصال اهتمامداتهم ال تي تمث  
حدددددول ممارسدددددات الإدارة غيدددددر 

 ؛القانوني ة إلى مجلس الإدارة

 لا 0.58 1.81 28.2 31 62.7 69 9.1 10

سددة  _5 يقدع علددى عداتق المؤس 
التزامددددددددات اتجدددددددداه المجتمددددددددع 
المحلي، كمدا وتشدارك فدي دعدم 

  ؛ةالقضايا البيئي  
 

 نعم 0.87 2.37 26.4 29 10 11 63.6 70

سددة _ 6 توجدد الي ددات فدي المؤس 
ددددددتؤك دددددد حاب د علددددددى حددددددق أص 

المصالح في التعويض عدن أي 
 ؛ضرر ينتل عن سوء الإدارة

 

 لا 0.49 1.81 23.6 26 71.8 79 4.5 5
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ة قدددارير السدددنوي  تتضدددمن الت   _7
إشددارة إلددى وجددود دليددل لقواعددد 
الحوكمددددددة ال تددددددي تلتددددددزم بهددددددا 

سة.  المؤس 

 لا 0.24 1.94 6.4 7 93.6 103 _  _ 

        .349(، ص09الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

 ( إلى مايلي:10تشير أرقام الجدول رقم )      

حاب المصالح على معلومات هامة وملائمة، وذات علاقة يتحصل أصّ يتضح من الإجابات أنّه  _

وكانت الإجابة بـــ "نعم" بنسبة  ،وكافية وموثوق بها على أسس منتظمة )دورية( وفي الوقت المناسب

( 2.35الثة من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ ، (54.5%)

 (.0.79يتجه نحو الإجابة بــــ "نعم"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )

ال على عقد اجتماعات دورية مع عمّ  أنّ المؤسّسة لا تحرصويتضح من الإجابات أيضا  كما _

دارة المؤسّسة الإطار  حيث وفي هذا، من أجل أخذ آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء ،وا 

لفئة (، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن ا%90.9هذا الاتجاه بنسبة ) جاءت الإجابات متفقة مع

"، وبانحراف معياري بلغت لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.91من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاالثّ 

 (.     0.28قيمته )

برنامجاً  لا تقدم المؤسّسة وقد جاءت الإجابات متشابهة مع العبارة السابقة، عندما تبين أن _

 متوسطوب ،(%85.5بنسبة )، إذ اتفقت الإجابات ن على أسهم المؤسّسةاختيارياً لحصول العامليّ 

"، لا( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.93من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاحسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.   0.37وبانحراف معياري بلغت قيمته )

 الما في ذلك العمّ ـــــحاب المصالح بيمكن لأصّ  لاه على أنّ  (%62.7) بنسبة جابــــــاتالإدت ــ ــــّوأك _
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، لهم إيصال اهتماماتهم حول ممارسات الإدارة غير القانونيّة إلى مجلس الإدارةوالجهات الّتي تمثّ 

يتجه ( 1.81من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) نيةاضمن الفئة الثّ  وكان المتوسط الحسابي محتوى

 (.0.58"، وبانحراف معياري بلغت قيمته )لانحو الإجابة بــــ "

 جاه المجتمعــــؤسّسة التزامات اتـى عاتق المــــع علـــــيق هأنّ ح ــــيتض (05لال نتائج العبارة )ــــــن خــــوم _

(، %63.6بنسبة )بـــ "نعم"  إذ جاءت الإجابات، ةالمحلي، كما وتشارك في دعم القضايا البيئيّ 

( يتجه نحو 2.37من فئات ليكارت الثلاثي بلغ ) لثةاسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ وبمتو 

 (. 0.87رت قيمته )"، وبانحراف معياري قدّ نعمالإجابة بــــ "

حاب المصالح في د على حق أصّ آليّات في المؤسّسة تؤكّ  توجد لا وأكدّت الإجابات على أنّه _

بنسبة جاءت الإجابات متفقة مع الاتجاه  إذ، عن سوء الإدارةالتعويض عن أي ضرر ينتج 

( 1.81انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )، وبمتوسط حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ (71.8%)

 (.0.49) يتجه نحو الإجابة بــــ "لا"، وبانحراف معياري بلغت قيمته

لحوكمة إشارة إلى وجود دليل لقواعد ا لا تتضمن ةقارير السنويّ التّ وتبين من خلال الإجابات أنّ  _

، وبمتوســـــط (%93.6الإجابات متفقة مع هذا الاتجاه بنسبة ) إذ جاءت، الّتي تلتزم بها المؤسّسة

لا"، ( يتجه نحو الإجابة بــــ "1.94انية من فئات ليكارت الثلاثي بلغ )حسابي محتوى ضمن الفئة الثّ 

 (.  0.24) قيمتهرت وبانحراف معياري قدّ 

سة عي نة البحث وصف الأداء المالي ثالثا:  للمؤس 

)مجمع صيدال(،  نة الدّراسةبوصف الأداء المالي للمؤسّسة عيّ  الفرع من خلال هذا سنقوم      

نسبة هامش والمتمثّلة في: )وصف الثّلاث مؤشرات ماليّة المستخدمة في قياسه  من خلالوذلك 
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(. والجدير بالذكر في ةمعدل العائد على حقوق الملكيّ  ،العائد على الأصولالربح الصافي، معدل 

في  لقياس الأداء المالي هذا الإطار إلى أنّ اختيار هذه المجموعة الأخيرة من النسب الماليّة

 يستند إلى عدد من المحاور الأساسيّة وهي:  ،دراستنا هذه

راسات المرتبطة بالأداء المالي للمؤسّسة واستخداماً في الدّ اختيار المؤشرات الماليّة الأكثر شيوعاً *

  ؛الاقتصاديّة وحوكمة الشّركات

 يس الماليّة الأخرى؛تتوافر بياناتها الماليّة بعكس بعض المقايّ النسب الماليّة الّتي  اختيار*

    وأيضاً أشارت الدّراسات السابقة إلى أهميتها النسبيّة كمقاييس للأداء المالي.*

_ أدناه  مؤشرات الأداء المالي )المتغير 11إذاً وبناءاً على ماسبق يلخص الجدول رقم _       

التابع( في دراستنا، والّتي تّم احتسابها بالاعتماد على القوائم الماليّة للمؤسّسة عيّنة البحث  

وأيضا تلك  ،(2012، 2011، 2010لسنوات ) على الموقع الالكتروني لبورصة الجزائروالمنشورة 

 .(2015، 2014، 2013لسنوات ) لمؤسّسة صيدال الالكتروني موقعالالقوائم المنشورة على 
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سة عي نة البحث مؤشرات الأداء المالي وصف :_11الجدول رقم _  للمؤس 
المؤشر المالي 

 لالأو  
النسب  السنوات

 السنوية
المؤشر المالي 

 الث اني
النسب  السنوات

 السنوية
المؤشر المالي 

 الث الث
النسب  السنوات

 السنوية
نسبة هامش الربح 

 NPM  الصافي 
)الربح 

الصافي/صافي 
 (المبيعات

 

معدل العائد على  8.81% 2010
 ROAالأصول 

)صافي 
الربح/إجمالي 

 الأصول(

معدل العائد على  3.90% 2010
ة حقوق الملكي  

ROE 
)صافي الربح/مل 

 ة(حقوق الملكي  

 

2010 10.32% 
2011 15.26% 2011 7.55% 2011 17.56% 
2012 14.14% 2012 6.55% 2012 15.38% 
2013 23.19% 2013 8.83% 2013 18.87% 
2014 
2015 

15.10% 
11.46% 

2014 
2015 

4.68% 
3.28% 

2014 
2015 

9.17% 
5.92% 

 من إعداد الباحثة بالاعتماد على: المصدر:
متاح  .[على الخط](2012، 2011، 2010.المنشورات المالي ة لمجمع صيدال للسنوات )بورصة الجزائر_ 
 (.29/06/2016لاع: )تاريخ الاطّ  ،<<www.sgbv.dz على:
 .[على الخط](2015، 2014، 2013.المنشورات المالي ة لمجمع صيدال للسنوات )مجمع صيدال للأدوية _

 .(17/07/2016لاع: )تاريخ الاطّ  ،<<www.saidalgroupe.dz متاح على:
 

، والّذي من خلاله يمكن وصف الأداء المالي للمؤسّسة ( أعلاه11من خلال الجدول رقم )      

 نلاحظ مايلي: محل الدّراسة،

حيث  2010نلاحظ أنّها بدأت بنسبة ضعيفة سنة  (NPM) بالنسبة لنسبة هامش الربح الصافي _

(، لتنخفض %15.26حيث بلغت ) 2011بشكل ملحوظ في سنة  (، ثم تزايدت%8.81رت بــــ )قدّ 

 2013(، ثم عاودت الارتفاع من جديد سنة %14.14إلى ما نسبته ) 2012بشكل ضئيل سنة 

( وهي السنة الّتي حقق فيها مجمع صيدال للأدوية أحسن نسبة هامش %23.19إلى ما نسبته )

حيث  2014 أنّها تراجعت بنسبة كبيرة سنة ربح صافي مقارنة بالسنوات الأخرى محل الدّراسة، إلا

( إلى ما نسبته 2015(، ومن ثمّ تواصل الانخفاض في السنة المواليّة )%15.10رت بـــــ )قدّ 

(11.46%.) 
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( سنة %3.90فقد بدأ أيضا بمعدل ضعيف بلغ ) (ROA)بالنسبة لمعدل العائد على الأصول _ 

( لكن بفارق 2013_2011والانخفاض خلال الفترة )، ثم تراوحت نسبته بين الزيادة 2010

(، ثم %7.55لتبلغ ) 2010بالمقارنة مع سنة  2011صغير، أي بمعنى ارتفعت قيمته سنة 

إلــى  2013، ليرتفع سنة (%6.55إلى ما قيمته ) 2011بالمقارنة مع سنة  2012انخفض سنة 

ــــع صيدال أحـــــسن معدل عائد على ( وهــــي السنة الّتي سجل فيـــــها مجم%8.83ما نسبته )

 2014الأصول بالمقارنة مع السنوات الأخرى محل الدّراسة، ثم سجل انخفاضا بفارق كبير سنة 

إلى القيمة  2015خفض من جديد سنة ن(، لي%4.68حيث بلغ ) 2013بالمقارنة مع سنة 

(3.28%.) 

كانت متواضعة سنة  نجد أنّ قيمته (ROE)أما بالنسبة لمعدل العائد على حقوق الملكيّة _ 

ليسجل ما قيمته  2011(، ثم تزايد بشكل ملحوظ سنة %10.32بــــ )رت حيث قدّ  2010

(، ومن ثمّ سجل %15.38حيث بلغت قيمته ) 2012(، ثم انخفض بفارق بسيط سنة 17.56%)

مؤسسة ( وهو أحسن معدل لحقوق الملكيّة بلغته %18.87لتصبح قيمته ) 2013ارتفاعا سنة 

 بنسبة كبيرة حيث بلغت 2014صيدال بالمقارنة مع السنوات الأخرى، إلا أنّه تراجع من جديد سنة 

 (.%5.92إلى ما قيمته ) 2015(، ليواصل الانخفاض سنة %9.17) قيمته

ي غير مستقر خلال إذاً وانطلاقا ممّا سبق نستطيع القول أنّ مجمع صيدال للأدوية، كان أداؤه المال

حل الدّراسة، وذلك بالنظر إلى الارتفاع والانخفاض في قيم المؤشرات الماليّة أعلاه من سنة الفترة م

يها هذه المؤسّسة الأخيرة مؤشرات هي السنة الّتي سجلت ف 2013إلى أخرى، كما نلاحظ أنّ سنة 

 بالمقارنة مع السنوات الأخرى.حسنة  ماليّة
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 بالأداء ات الد اخلي ة للحوكمةتقدير واختبار علاقة المحد د: المبحث الث الث
سة الاقتصادي ة الجزائري ة  المالي في المؤس 

بعد قياس مستوى تطبيق الحوكمة في المؤسّسة الاقتصاديّة عيّنة البحث، من خلال قياس       

ووصف المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة، بالإضافة إلى وصف واقع الأداء المالي في العيّنة محل 

 وذلك مـــن خـــــلال ثلاث مؤشـــــــرات ماليّــــــة مختــــــــارة: نسبة هامش الربــــح الصافي ،ً أيـــــــضاالبـــــحث 

NPM ، معدل العائد على الأصولROA ،  ّة معدل العائد على حقوق الملكيROE ّم في . سيت

الجزء الموالي دراسة العلاقة بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة والأداء المالي، وذلك من خلال تقدير 

 ة، وهذا ما سيتم توضيحه فيمايلي:حصائيّ الإنماذج ال مجموعة منواختبار 

ل: نمدداذج الأداء المدداليالم )المحددد دات الد اخلي ددة للحوكمددة، قواعددد مجلددس  -طلددب الأو 
 واعد الإدارة العليا(الإدارة، ق

ابعة والمتمثّلة هذه الثة للفرضية الأساسيّة الرّ انية والثّ لاختبار الفرضيات الفرعيّة الأولى والثّ       

توفر كل المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على *الفرضيات على الترتيب في: 

توفر كل قواعد مجلس الإدارة وفق متطلبات الحوكمة يمكن أن ينعكس بالإيجاب *الأداء المالي، 

توفر كل قواعد الإدارة العليا وفق متطلبات الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب  *على الأداء المالي، 

 م التطرق إلى مايلي:على الأداء المالي، سيتّ 

 وكمةالمحد دات الد اخلي ة للح -أولا: نماذج الأداء المالي

ابعة حول وجود تأثير إيجابي لتوفر كل ة الأولى للفرضية الأساسيّة الرّ لاختبار الفرضية الفرعيّ       

مدى  ير نماذج الدّراسة، ومن ثمّ اختبارالمحدّدات الدّاخليّة للحوكمة على الأداء المالي، سيتم تقد
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ير واختبار يلخص نتائج تقد( أدناه 12قبولها وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الجدول رقم )

 المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة(. -نماذج )الأداء المالي
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 المحد دات الد اخلي ة للحوكمة( -ير واختبار نماذج )الأداء المالي: تقد_12رقم _الجدول 
 ل:النموذج الأو   

)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕NPM= 

 اني:النموذج الث  

ROA=𝓕 (M1, M2, M3, M4, M5, M6) 

 الث:النموذج الث  

)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 2∝ 3∝ 4∝ 5∝ 6∝ 0C 1∝ 2∝ 3∝ 4∝ 5∝ 6∝ 0C 1∝ 2∝ 3∝ 4∝ 5∝ 6∝ 

قيمة 
 المعلمة

14.661 -0.020 1.599 -0.195 2.187 1.966- 1.257- 6.981 0.376- 0.319 0.365 0.300 0.635- 0.221- 16.191 0.938- 0.188 1.161 0.036- 0.981- 0.110- 

 قيمة اختبار

T 

1.829 0.014- 1.179 0.131- 1.745 1.373- 0.833- 2.185 0.663- 0.591 0.614 0.602 1.114- 0.367- 2.372 0.775- 0.163 0.914 0.034- 0.805- 0.086- 

الخطأ 
المرافق 

 Tلاختبار
Sig (T-test) 

 
 

0.070 

 
 

0.989 

 
 

0.241 

 
 

0.896 

 
 

0.084 

 
 

0.173 

 
 

0.407 

 
 

0.031 

 
 

0.509 

 
 

0.556 

 
 

0.540 

 
 

0.549 

 
 

0.268 

 
 

0.714 

 
 

0.020 

 
 

0.440 

 
 

0.871 

 
 

0.363 

 
 

0.973 

 
 

0.423 

 
 

0.932 

معامل 
 التحديد

R-deux 

 

 
 

0.043 

 
 

0.021 

 
 

0.020 

الخطأ 
المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

 
0.590 
 
 

 
0.893 

 
0.911 

 .351(، ص10الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:
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الجدول أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّرة للعلاقة ما بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة من       

 والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو التالي:

 الأداء المـــــــالــيالمقـــــــدّر للعلاقة بين المــــــحدّدات الدّاخليّة للحوكــــمة ومؤشر  :_ النموذج الأو ل

NPM :يأخذ الصيغة التالية 

NPM = C0 + ∝1 ∗M1 + ∝2∗M2 + ∝3∗M3 + ∝4∗M4+ ∝5∗M5 + ∝6∗M6  

NPM = 14.661 - 0.020 ∗M1 +1.599 ∗M2 - 0.195 ∗M3 +2.187 ∗M4- 1.966 ∗M5 - 1.257 ∗M6 

 
 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : الحد الثابت(Constante)  :؛14.661ويأخذ القيمة 

تمثـــــــل معامــــــلات مــــــعادلة الانحدار الخطـــــــي المتــعدّد، وتأخــــــــذ ∝∶ 6، ∝5، ∝4، ∝3، ∝2، ∝1

 (؛1.257 -)(، 1.966 -(، )2.187(، )0.195-(، )1.599(، )0.020 -)القيـــــم التاليــــة علــــــى التــــــرتيب: 

(1M، 2M ، 3M  ،4M  ،5M  ،6M) متغيرات مستقلة وتمثّل علــــــى التوالي: قواعد مجلس :

 قواعد المـــــراجّعة الدّاخــــــليّة  ،3M قواعـــــد المساهمين  ،  2M، قـــــــــواعد الإدارة العليا  1Mالإدارة 

4M،  5قواعد الإفصّاحM،  6قواعد أصّحاب المصالحM.    

 المـــــــــقدّر للعـلاقة بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة ومؤشر الأداء المـــــــالــي :_ النموذج الث اني 

ROA :يأخذ الصيغة التالية 

ROA = C0 + ∝1 ∗M1 + ∝2∗M2 + ∝3∗M3 + ∝4∗M4+ ∝5∗M5 + ∝6∗M6  

ROA = 6.981 - 0.376 ∗M1 +0.319 ∗M2 +0.365 ∗M3 +0.300 ∗M4- 0.635 ∗M5 - 0.221 ∗M6 

 
 حيث أنّ: 
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ROA :معدل العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛6.981الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

تمثل معامــــــلات معادلة الانحدار الخطي المتعدّد، وتأخـــــذ القيـــــم ∝∶ 6، ∝5، ∝4، ∝3، ∝2، ∝1

 (؛0.221 -(، )0.635 -(، )0.300(، )0.365(، )0.319) (،0.376 -)التاليــــة علــــــى التــــــرتيب: 

(1M، 2M ، 3M  ،4M  ،5M  ،6M)جلســـــــمثّل علــــى التوالي: قواعد مــــــــغيرات مستقلة وتـــــــــ: متــــ 

 قــواعد المـــــراجّعة الدّاخــــــليّة  ،3M قواعـــــد المساهمين  ،  2M، قـــــــــواعد الإدارة العليا  1Mالإدارة 

4M،  5قواعد الإفصّاحM،  6قواعد أصّحاب المصالحM.     

  ROEالمقدّر للعلاقة بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة ومؤشر الأداء المالــي :الث الث _ النموذج

 يأخذ الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝1 ∗M1 + ∝2∗M2 + ∝3∗M3 + ∝4∗M4+ ∝5∗M5 + ∝6∗M6  

ROE = 16.191 - 0.938 ∗M1 +0.188 ∗M2 +1.161 ∗M3  - 0.036 ∗M4 - 0.981 ∗M5 - 0.110 ∗M6 

 

 حيث أنّ:

ROE : ّة: يمثل المتغير التابع؛معدل العائد على حقوق الملكي 

0C : :؛16.191الحد الثابت ويأخذ القيمة 

تمثل معامــــــلات معادلة الانحدار الخطي المتعدّد، وتأخـــــذ القيـــــم ∝∶ 6، ∝5، ∝4، ∝3، ∝2، ∝1

 (؛0.110 -) ،(0.981 -(، )0.036 -(، )1.161(، )0.188(، )0.938 -)التاليــــة علــــــى التــــــرتيب: 

(1M، 2M ، 3M  ،4M  ،5M، 6M) متغيرات مستقلة وتمثّل على التوالي: قواعد مجلس الإدارة : 

1M 2، قـــــــــواعد الإدارة العلياM  ،  3 قواعـــــد المساهمينM،  4قواعد المـــــراجّعة الدّاخــــــليّةM ، 

     .6Mقواعد أصّحاب المصالح  ،5Mقواعد الإفصّاح 
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، والّذي قيمته لابد أن تكون أقل من T (Sig)الخطأ المرافق لاختبار :test)-(T_ اختبار 

رات المستقلة، نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أنّ الثابت معنوي ة المتغيّ معنويّ لقبول  0.05القيمة 

في كل من النموذجين المعبرين عن العلاقة ما بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة ومؤشرات الأداء 

)الثابت( غير معنوي في النموذج المعبر عن العلاقة ما  ، في حين نجده ROE) ،ROA)المالي 

رات المستقلة )المحدّدات الدّاخليّة . بينما نجد أنّ المتغيّ (NPM -بين )المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة 

ة في كل نموذج معبر عن العلاقة ما بين المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة للحوكمة( فهي غير معنويّ 

=M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕M=NP ،, 5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROA ,6(والأداء المالي )

)6M ،)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROE=) وذلك لأنّ قيم الاحتمال المحسوب في هذه ،

ل: ددددالنمي: )ــــــم فــــــــذه القيـــــــــــ، والمتمثّلة ه0.05النماذج الأخيرة أكبر من القيمة  وذج الأو 

0.989>0.05 ،0.241>0.05 ،0.896>0.05 ،0.084>0.05 ،0.173>0.05 ،

، 0.05<0.540، 0.05<0.556، 0.05<0.509ي: ددددوذج الث انددددنمددددال(، )0.05<0.407

 ،0.05<0.440 الث:ددددوذج الث  دددددمدندددددددددددددددال(، )0.05<0.714، 0.05<0.268، 0.05<0.549

(. وبذلك 0.05<0.932، 0.05<0.423، 0.05<0.973، 0.05<0.363، 0.05<0.871

ة ما بين المحدّدات الدّاخليّة وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة معنويّ 

، ومن ثّم لا يمكن قبول النماذج أعلاه (NPM ،ROA ،ROE)للحوكمة ومؤشرات الأداء المالي 

ابعة الأساسيّة غير لى من الفرضية الرّ من الناحية الإحصائيّة، وبالتالي فالفرضية الفرعيّة الأو 

رات غير مفسرة حقيقية للأداء المالي، حيث وفي هذا الإطار صحيحة، أي أنّ هذه المحدّدات متغيّ 

لا توجد علاقة إطلاقا ما بين هذه المحدّدات الأخيرة ومؤشرات الأداء المالي، ويعود سبب هذه 
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)قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، قواعد النتيجة الأخيرة إلى عدم التوفر الكلي لكل من 

المساهمين، قواعد المراجّعة الدّاخليّة، قواعد الإفصّاح، قواعد أصّحاب المصالح( وذلك وفق ما 

 لبات الحوكمة، والّذي لا يمكن أن يحدث تأثير إيجابي على الأداء المالي.تقتضيه متطّ 

  test)T-Sig(Tاشرة إلى قيمة الخطأ المرافق لإختباريمكن التفسير من خلال النظّر مب ملاحظة:

 Tالمحسوبة والّتي هي في الجدول أعلاه بقيمة T ، أو أننا نقارن قيمة 0.05ومقارنتها بالقيمة 

المجدولة والّتي تكون في جدول ستيودنت، والنتيجة تكون متماثلة، أي إذا قبلنا المعلمة )معنوية( 

 المحسوبة. Tسنقبل هذه المعلمة باستعمال قيمة فإننا  Sigباستعمال 

الجدول أعلاه نلاحظ أنّ معامل التحديد للعلاقة ما بين  من خلال:  deux-R_معامل التحديد 

النماذج في  (NPM ،ROA ،ROE)المالي دّاخليّة للحوكمة ومؤشرات الأداء المحدّدات ال

(، وبالتالي نستطيع 0.020، 0.021، 0.043بلغت على الترتيب ) ،لاثة هي قيم صغيرة جداً الث

على الإطلاق المتغير لدّاخليّة للحوكمة( تكاد لا تفسر رات المستقلة )المحدّدات االقول أنّ المتغيّ 

رات الحاصلة في التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته الماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .  %100ة أخرى تقريباً بنسبة رات عشوائيّ الي تفسرها متغيّ الأداء الم

لاه ــــــــــــــماذج المذكورة في الجدول أعــــــــــــــــــــــــفي الن Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

 ل  ـــموذج الأوّ ــــــــد أنّه في النــــــــــي هذا الإطار نجـــــــوفــــ، حـــــــــيث 0.05ة ـــــــن القيمــــــــــــه أكـــــبر مـــــــــــــــقيمتـــــ

)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕NPM=   أمـــــا فـــــي النمـــــوذج 0.590قـــــدّرت قيمته بــــــ ،

، فـــــي حين نجد أنّه فــــــي 0.893بلغ   =M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROA ,6(ــاني الث ـــّ
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، هذا ما 0.911قدّرت قيمته بــــــ  =M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROE ,6(النمـــــوذج الثـّــالث 

 ة. الأخيرة من الناحية الإحصائيّ  ةالمتعدّد ةيؤكّد عدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخطّي

 مجلس الإدارةقواعد  -ثانيا: نماذج الأداء المالي 

ابعة المرتبطة بالجانب التطبيقي، والّتي لاختبار الفرضية الفرعيّة الثاّنية للفرضية الأساسيّة الرّ       

بكل مواصفات عمله حسب قواعد  المؤسّسة ل التالي: "التزام أعضاء مجلس إدارةتم صياغتها بالشكّ 

م صياغة وتقدير مجموعة من النماذج الحوكمة يمكن أن ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي"، سيت

المعبرة عن العلاقة ما بين قواعد مجلس الإدارة والأداء المالي، ومن ثمّ اختبار مدى قبولها 

ير واختبار نماذج ( أدناه يلخص نتائج تقد13وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الجدول رقم )

 .قواعد مجلس الإدارة( -)الأداء المالي

 قواعد مجلس الإدارة( -ير واختبار نماذج )الأداء الماليتقد :_13الجدول رقم _
 ل:النموذج الأو   

)1(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)1(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)1(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 -0.901 16.183 -0.397 7.150 -0.249 15.832 قيمة المعلمة
 T قيمة اختبار

 
 

5.210 0.177- 5.987 0.718- 6.348 0.763- 

الخطأ المرافق 
 Tلاختبار

Sig (T-test) 

0.000 0.860 0.000 0.474 0.000 0.447 

 معامل التحديد
R-deux 

 
 

0.000 0.005 0.005 
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الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.860 0.474 0.447 

        .353(، ص11الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:
( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّرة للعلاقة ما بين قواعد مجلس 13من خلال الجدول رقم )      

 الإدارة والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو التالي:

يأخذ   NPMالأداء المـــــــالــيالمقـــــــدّر للعلاقة بين قواعد مجلس الإدارة ومؤشر  :_ النموذج الأو ل

 الصيغة التالية:

  
NPM = C0 + ∝1 ∗M1  

NPM = 15.832 - 0.249 ∗M1  
 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛15.832الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

 (؛-0.249ويأخــــــــذ القيـــــمة: )معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط،  ∝∶1

1M: .قواعد مجلس الإدارة: يمثل المتغير المستقل   

  ROAالمـــــــــقدّر للعـلاقة بين قواعد مجلس الإدارة ومؤشر الأداء المـــــــالــي :_ النموذج الث اني

 يأخذ الصيغة التالية:

ROA = C0 + ∝2 ∗M1  

ROA =  7.150 - 0.397 ∗M1  
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 حيث أنّ: 

ROA :معدل العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛7.150الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛-0.397معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

1M: .قواعد مجلس الإدارة: يمثل المتغير المستقل   

يأخذ   ROEالمقدّر للعلاقة بين قواعد مجلس الإدارة ومؤشر الأداء المالــي :الث الث _ النموذج

 الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M1  

ROE = 16.183 - 0.901 ∗M1  
 حيث أنّ:

ROE : ّة: يمثل المتغير التابع؛معدل العائد على حقوق الملكي 

0C : :؛16.183الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛-0.901الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) معامل مــــــعادلة ∝

1M: .قواعد مجلس الإدارة: يمثل المتغير المستقل   

الثابت معنوي في كافة ( أعلاه أنّ 31نلاحظ من خلال الجدول رقم )  :test)-(T_ اختبار 

الأداء المالي(، بينما المتغير المستقل  -النماذج المعبرة عن العلاقة ما بين )قواعد مجلس الإدارة 

 نــــــابيــــــــفهو غير معنوي وذلك في كل نموذج معبر عن العلاقة م ) 1M )قواعد مجلس الإدارة

 ،1(M 𝓕ROA=،)1(M 𝓕ROE= )(،=M 𝓕NPM)1(يـالــالمقـــواعــد مــجـــلـس الإدارة والأداء 

والمتمثّلة هذه  ،0.05وذلك لأنّ قيمة الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 
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(.  0.05<0.447، 0.05<0.474، 0.05<0.860القيمة حسب ترتيب النماذج أعلاه في )

ة ما بين قواعد مجلس وبذلك وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة معنويّ 

ومن ثمّ لا يمكن قبول النماذج أعلاه ، (NPM ،ROA ،ROE)ة ومؤشرات الأداء المالي الإدار 

ابعة الأساسيّة غير ة الثاّنية من الفرضية الرّ من الناحية الإحصائية، وبالتالي فالفرضية الفرعيّ 

لا يلتزم بصفة كلية  محل الدّراسةصحيحة، أي أنّ مجلس الإدارة في المؤسّسة الاقتصاديّة  

ومن ثمّ لا يمكن أن ينعكس ذلك بالإيجاب على أدائها المالي،  ،بالمواصفات الّتي تتطلبها الحوكمة

أي بمعنى اتصاف مجلس الإدارة في المؤسّسة أعلاه بصفتين فقط من المواصفات الّتي تتطلبها 

نما الحوكمة من دون توفر المواصفات الأخرى، لم يحدث ذلك أثر ايجابي  على الأداء المالي، وا 

أحدث عدم وجود علاقة إطلاقاً ما بين هذه المواصفات والأداء المالي ممثلًا بمؤشراته الثلاث. ومن 

ثّم نستطيع القول في إطار مواصفات مجلس الإدارة وفق متطلبات الحوكمة والغير موجودة في 

د على الإطلاق أعضاء مستقلين )غير أنّ عدم وجو  الاقتصاديّة محل الدّراسةمجلس إدارة المؤسّسة 

لا يمكن أن يقوم المديرون التنفيذيون الأعضاء في هذا  هتنفيذيين( في المجلس، معنى ذلك أنّ 

( على إنشاء المجلس بالإشراف والرقابة على أنفسهم كمديرين، كما وأنّه ليست لديه القدرة )المجلس

التعيينات...، والّتي تقتصر عضويتها على الأعضاء مثل لجّنة المراجّعة، لجّنة اللجّان التابعة له 

رافيّة والرقابيّة ـــــجلس في القيام بواجباته الإشــــــة المة واستقلاليّ ين، بما يدعم موضوعيّ نفيذيّ غير التّ 

بالتالي وانطلاقاً ممّا سبق  نشير إلى أنّه من المتوقع أن يكون هذا و ة، ـــــاه إدارة المؤسّســــــــتج

ين بما يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء نفيذيّ ن التّ المجلس غير كفئ  في مراقبة سلوك المديريّ 

وهذا ما أكدته العديد من الدّراسات. كما وأن عدم وجود فصل بين وظيفتي رئيس مجلس  ،المالي

ذي يدير الإدارة والمدير العام، بمعنى أنّ الشخص الّذي يدير نشاط المؤسّسة هو نفس الشخص الّ 
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اجتماعات مجلس الإدارة وجداولها، وبالتالي فهو الشخـــــص الّذي يتحــكم في ماهية المــــعلومات الّتي 

المؤسّسة  ـــمجلس تقييم أداءـــحالة ليس باستطاعة هذا الـــــي هذه الــتقدم لأعضاء مجلس الإدارة، فف

م المدير العام وتحديه ومحاسبته عن المسؤوليّة أمــا أيضاً الوقــــوف باستطاعتهوليس  بمــــوضوعية،

الملقاة على عاتقه، وذلك بما يمكن أن يؤدي إلى التأثير الايجابي على مؤشرات الأداء المالي، 

مجلس إدارة وهذا ما أجمعت عليه أغلب الدّراسات في هذا المجال. أما فيما يخصّ عدم قيام 

وكذا عدم  ،ةنفيذيّ بمهمة الرقابة على أداء الإدارة التّ  راسةمحل الدّ  الجزائريّةالمؤسّسة الاقتصاديّة 

قيامه بتشكيل اللجّان التابعة له والّتي تضمن تسيير أعماله بكفاءة، فعدم توفر هذه المهام الأخيرة 

 يجد تبريره فيما ذكرته أعلاه.

أنّ معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد يوضح الجدول أعلاه   : deux-R_معامل التحديد 

لاثة هي قيم الثالنماذج في  (NPM ،ROA ،ROE)مجلس الإدارة ومؤشرات الأداء المالي 

(، ممّا يعني أنّ المتغير المستقل 0.005، 0.005، 0.000صغيرة جداً بلغت على الترتيب )

)الأداء المالي( ممثلًا من خلال فسر على الإطلاق المتغير التابع ي)قواعد مجلس الإدارة( لا 

ة رات عشوائيّ رات الحاصلة في الأداء المالي تفسرها متغيّ مؤشراته الماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .%100أخرى بنسبة 

في النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـــــه  Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

  =1M 𝓕NPMل  موذج الأوّ لإطار نجـــــد أنّه في النـــ، حـــــــــيث وفـــــي هذا ا0.05أكـــــبر من القيمة 

، 0.474فقد بلغت قيمته  =M 𝓕ROA)1(ـاني ، أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الث ــــ0.860ّقـــــدّرت قيمته بــــــ 



 

ابع: المحــد دات الد اخليــــ ــة للحــوكمة في المؤس ســة الاقتصادي ة الجزائرية وأثرها  الفصل الر  
 263على الأداء المالي                                                                             

  

 

 

، هذا ما يؤكّد 0.447قدّرت قيمته بــــــ   =M 𝓕ROE)1(فـــــي حين نجد أنّه فــــــي النمـــــوذج الثـّــالث 

 ة.   الأخيرة من الناحية الإحصائيّ  ةالبسيط ةعدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخطّي

 العلياقواعد الإدارة  -ثالثا: نماذج الأداء المالي

ل م صياغتها بالشكّ ابعة، والّتي تّ ة للفرضية الأساسيّة الرّ ختبار الفرضية الفرعيّة الثاّلثلا      

نفيذيّة العليا بكل الخصائص والمهام الّتي تتطلبها قواعد الحوكمة يمكن أن التالي: "التزام الإدارة التّ 

المعبرة عن العلاقة ما بين قواعد الإدارة م صياغة النماذج يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي"، سيتّ 

م اختبار مدى قبولها وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الجدول العليا والأداء المالي، وبعد ذلك يتّ 

 .قواعد الإدارة العليا( -ير واختبار نماذج )الأداء المالي( أدناه يلخص نتائج تقد14رقم )

 قواعد الإدارة العليا( -)الأداء الماليير واختبار نماذج : تقد_14الجدول رقم _
 ل:النموذج الأو   

)2(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)2(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)2(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 0.015 14.222 0.194 5.831 1.095 12.639 قيمة المعلمة
 T 4.365 0.930 5.097 0.416 5.817 0.016 قيمة اختبار

المرافق الخطأ 
 Tلاختبار

Sig (T-test) 

0.000 0.354 0.000 0.678 0.000 0.988 

 معامل التحديد
R-deux 

0.008 0.002 0.000 

الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.354 0.678 0.988 

        .355(، ص12الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:
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( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّرة للعلاقة ما بين قواعد الإدارة 14)من خلال الجدول رقم       

 التالي: تحليلات الضرورية، وذلك على النحوالعليا والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم ال

يأخذ   NPMالمقـــــــدّر للعلاقة بين قواعد الإدارة العليا ومؤشر الأداء المـــــــالــي :_ النموذج الأو ل

 الصيغة التالية:

NPM = C0 + ∝1 ∗M2  

NPM = 12.639 + 1.095 ∗M2 

 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛12.639الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

 (؛1.095معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝∶1

2M: .قواعد الإدارة العليا: يمثل المتغير المستقل   

يأخذ   ROAالمـــــــــقدّر للعـلاقة بين قواعد الإدارة العليا ومؤشر الأداء المـــــــالــي :_ النموذج الث اني

 الصيغة التالية:

ROA = C0 + ∝2 ∗M2 

ROA = 5.831 +  0.194 ∗M2  
 حيث أنّ: 

ROA : :يمثل المتغير التابع؛معدل العائد على الأصول 

0C : :؛5.831الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛0.194معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

2M: .قواعد الإدارة العليا: يمثل المتغير المستقل   
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يأخذ   ROEالمقدّر للعلاقة بين قواعد الإدارة العليا ومؤشر الأداء المالــي  :الث الث _ النموذج

 الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M2  

ROE = 14.222 + 0.015 ∗M2  
 حيث أنّ:

ROE : ّة: يمثل المتغير التابع؛معدل العائد على حقوق الملكي 

0C : :؛14.222الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛0.015مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: )معامل  ∝

2M: .قواعد الإدارة العليا: يمثل المتغير المستقل   

الثابت معنوي في كافة  ( أعلاه أنّ 41نلاحظ من خلال الجدول رقم )  :test)-(T_ اختبار 

الأداء المالي(، بينما المتغير المستقل  -النماذج المعبرة عن العلاقة ما بين )قواعد الإدارة العليا 

 فهو غير معنوي وذلك في كل نموذج معبر عـــــــــن العلاقة مابين قواعد ) 2M)قواعد الإدارة العليا

وذلك ،  )=2(M 𝓕ROA= ،)2(M 𝓕ROE(، =M 𝓕NPM)2(الإدارة العليا والأداء المالي )

، والمتمثّلة هذه القيمة 0.05لأنّ قيمة الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 

(.  وبذلك 0.05<0.988، 0.05<0.678، 0.05<0.354النماذج أعلاه في )حسب ترتيب 

ة ما بين قواعد الإدارة العليا وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة معنويّ 

ومن ثمّ لا يمكن قبول النماذج أعلاه من ، (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي 

ابعة الأساسيّة غير صحيـحة. ة من الفرضية الرّ ة الثاّلثالتالي فالفرضية الفرعيّ ة، وبالناحية الإحصائيّ 

وبالرغم من التزامها بأغلبية الخصائص  ،الدّراسةمحل أي أنّ الإدارة العليا في المؤسّسة الاقتصاديّة 
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نمـــــي علــــى الأداء المــــايجابوالمهام الّتي تتطلبها الحوكمة، لم يحدث ذلك أثر  ــــدث ــــا أحــــالي، وا 

المالي.  العليا ومؤشرات الأداء الإدارة ومــهام صــــلاقاً ما بين خصائـــــلك عدم وجــــود علاقة إطذ

تطبيق الإدارة العليا  :أنّ  أسباب التوصل إلى هذه النتيجة الأخيرة في ويمكن في هذا الصدّد حصر

لأغلبية خصائص ومهام الإدارة العليا وفق مقتضيات الحوكمة، لم يكن تطبيقها فعالًا بما يؤدي إلى 

ية  يمكن  نسب هذه تحقيق الانعكاس الايجابي على الأداء المالي، هذا من جهة، ومن جهة ثان

زام الكلي للإدارة العليا بالخصائص والمهام الّتي تقتضيها الحوكمة، النتيجة الأخيرة إلى عدم الالتّ 

على المستوى الإداري  نالمحترفيّ  نالمديريّ المؤسّسة محل الدّراسة لا تؤمن بأهمية  بحيث نجد أنّ 

فمن جهة يتم اختيارهم من أولئك  في تحقيق أهداف المؤسّسة على أسس علمية سليمة، الأعلى

لا  يمتلكون التأهيل العلمي والعملي الكافي لممارسة أعمال المؤسّسة، ومن جهة أخرى، الّذين لا

أنّ  على دتيستفيدون من تدريب مهني مستمر، في حين نجد أنّ العديد من الدّراسات أكّ 

يمتلكون المعارف والخبرات  يرون جيدونبها مد ،المؤسّسات الاقتصاديّة الّتي تتمتع بالحوكمة الجيّدة

يستفيدون من تدريب مهني و كما  الخاصّة بطبيعة النشاط الّذي تنشط فيه المؤسّسة، اللازمة

، ومن ثّم تحقيق أداء )الإدارة العليا(لى تحقيق الكفاءة في أداء مهامها إ بما يؤدي وذلك ،مستمر

وم بها الإدارة تطلبات الحوكمة، والّتي لا تقمالي أفضل، دائماً وفي إطار المهام الأخرى ضمن م

، نجد أنّها وفي إطار علاقتها التفاعليّة مع محل الدّراسة الاقتصاديّة الجزائريّة سةمؤسّ الالعليا في 

ع الخارجي لتسهيل عمله، وبالتالي لا تقوم بتوفير الوسائل والإمكانيات للمراجّ  ،باقي آليات الحوكمة

والمتمثّل في إضفاء  ،جيّة بالدور المنشود منها في مجال حوكمة الشّركاتلن تفي المراجّعة الخار 

ومن ثمّ زيادة ثقة مستخدمي القوائم  ،المصداقيّة على مضمون الرسالة المحاسبيّة ومحتواها وشكلها

الماليّة عامة والمتعاملين في سوق المال بصفة خاصة في تقارير المراجّعة، ممّا ينعكس في النهاية 
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ع الخارجي في حوكمة الشّركات، وذلك بما يؤثر بالإيجاب على حقيق الدور الايجابي للمراجّ على ت

 الأداء المالي. 

أنّ معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد يوضح الجدول أعلاه  : deux-R_معامل التحديد 

قيم لاثة هي النماذج الثفي  (NPM ،ROA ،ROE)الإدارة العليا ومؤشرات الأداء المالي 

 (، ممّا يعني أنّ المتغير المستقل0.000، 0.002، 0.008صغيرة جداً بلغت على الترتيب )

الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته على فسر ي)قواعد الإدارة العليا( لا 

ة أخرى رات عشوائيّ رات الحاصلة في الأداء المالي تفسرها متغيّ الماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .%100بنسبة 

النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـــــه في  Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

  =2M 𝓕NPMل  الإطار نجـــــد أنّه في النــــــموذج الأوّ ، حـــــــــيث وفـــــي هذا 0.05أكـــــبر من القيمة 

مته ـغت قيــــــــقد بلـــــف =M 𝓕ROA)2(ـاني ، أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الث ــــ0.354ّبــــــ قـــــدّرت قيمته 

قيمته بــــــ  دّرتــق  =M 𝓕ROE)2(ــالث ــــــــوذج الثـّــــه فــــــي النمــــــــــد أنّ ـــــــي حين نجــــ، فـــ0.678

من الناحية  الأخيرة ةالبسيط ة، ممّا يؤكّد عـــــدم القبول الكلي لنمــاذج الانحدار الخــــطّي0.988

 ة.  الإحصائيّ 

عة الد اخلي ة -: نماذج الأداء الماليطلب الث انيالم  ()قواعد المساهمين، قواعد المراج 

ابعة والمتمثّلة هذه امسة للفرضية الأساسيّة الرّ ابعة والخّ اختبار الفرضيات الفرعيّة الرّ  حتّى يتّم      

التزام المؤسّسة بكل القواعد المحدّدة لحقوق المساهمين وفق ما *الفرضيات على الترتيب في: 

التزام إدارة المراجّعة الدّاخليّة بكل *تتطلبه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي، 
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في الحوكمة يمكن أن ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي، سيتم التطرق إلى  المواصفات المحدّدة

 مايلي:

 قواعد المساهمين -: نماذج الأداء الماليأولا

ابعة حول وجود انعكاس ايجابي ابعة للفرضية الأساسيّة الرّ لاختبار الفرضية الفرعيّة الرّ       

لمساهمين وفق ما تقتضيه الحوكمة على الأداء للالتزام المؤسّسة بكل القواعد المحدّدة لحقوق ا

المالي، سيتّم تقدير مجموعة من النماذج المعبرة عن العلاقة ما بين قواعد المساهمين والأداء 

( أدناه 15المالي، ومن ثمّ اختبار مدى قبولها وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الجدول رقم )

 قواعد المساهمين(. -لمالييلخص نتائج تقدير واختبار نماذج )الأداء ا

 قواعد المساهمين( -: تقدير واختبار نماذج )الأداء المالي_15الجدول رقم _
 ل:النموذج الأو   

)3(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)3(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)3(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 0.945 12.281 0.208 5.867 -0.677 16.717 قيمة المعلمة
 T 5.654 0.485- 5.035 0.378 4.948 0.806 قيمة اختبار

الخطأ المرافق 
 Tلاختبار

Sig (T-test) 

0.000 0.629 0.000 0.706 0.000 0.422 

 معامل التحديد
R-deux 

0.002 0.001 0.006 

الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.629 0.706 0.422 

        .357(، ص13الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:
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لاقة ما بين قواعد ( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّرة للع15من خلال الجدول رقم )      

 والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو التالي: المساهمين

 الأداء المـــــــالــــيــــــــــــــــــر ومؤش للعـــــلاقـــــــة بيــــــــــــن قواعــــــــــــد المســــــــاهمينــــــدّر ـــالمقـــ :موذج الأو لد_ الندد

NPM :يأخذ الصيغة التالية 

NPM = C0 + ∝1 ∗M3 

NPM = 16.717 - 0.677 ∗M3 

 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛717.61الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

 (؛-0.677معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝∶1

3M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المساهمين :   

ـــقدّر لــــالمــ :الث دداني _ النمددوذج ـــر ومؤش لعـــلاقة بــين قواعــد المســاهمينــــــ ـــيـــــ   ROAالأداء المـــــــالـ

 يأخذ الصيغة التالية:

ROA = C0 + ∝2 ∗M3 

ROA = 5.867 + 0.208 ∗M3  
 

 حيث أنّ: 

ROA :معدل العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛675.8الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛208.0القيـــــمة: ) معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ ∝
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3M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المساهمين :   

يأخذ   ROEومؤشر الأداء المالــي  للعلاقة بين قواعد المساهمينالمقدّر  :الث الث _ النموذج

 الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M3  

ROE = 12.281 + 0.945 ∗M3  
 حيث أنّ:

ROE : الملكيّة: يمثل المتغير التابع؛معدل العائد على حقوق 

0C : :؛81.221الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛945.0معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

3M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المساهمين :   

الثابت معنوي في كافة  أنّ  نلاحظ ( أعلاه51من خلال الجدول رقم ) :test)-(T_ اختبار 

ير المتغ في حين نجد أنّ الأداء المالي(،  - قة ما بين )قواعد المساهمينالنماذج المعبرة عن العلا

لاقة ــــعـــــــــن العغير معنوي وذلك في كل نموذج معبر فهو  )3Mالمستقل )قواعد المساهمين 

 ، =3(M 𝓕ROA(، =M 𝓕NPM)3(ي )ــــمالــــــــــــوالأداء ال ــنـــــــالمساهميــــ دـــــــــــــن قواعــــــــــابيـــــم

)3(M 𝓕ROE= وذلك لأنّ قيمة الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة ،)

، 0.05<0.706، 0.05<0.629ترتيب النماذج أعلاه في )، والمتمثّلة هذه القيمة حسب 0.05

ة ما بين نويّ وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة مع(. إذاً 0.05<0.422

ومن ثمّ لا يمكن قبول ، (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  قواعد المساهمين

ابعة من الفرضية الرّ  ابعةة الرّ التالي فالفرضية الفرعيّ النماذج أعلاه من الناحية الإحصائيّة، وب
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ة بالقواعد المحدّدة معنى ذلك أنّ المؤسّسة عيّنة الدّراسة لا تلتزم بصفة كليّ  الأساسيّة غير صحيـحة.

مساهمين بالممــــارسة الكليّة أو بتعبير آخر لا تسمح لللحقوق المساهمين وفق متطّلبات الحوكمة، 

نّ م يحدث أثر ايجابي ــر الّذي لـــــلحقوقهم وفق متطلبات الحوكمة، الأم ما أدى على الأداء المالي، وا 

زام الكلي إلى عدم وجود علاقة إطلاقاً ما بين قواعد المساهمين ومؤشرات الأداء المالي. عدم الالتّ 

حيث وفي هذا الإطار السابق، ومن خلال نتائج الوصف الإحصائي لقواعد المساهمين في 

أقرتها  بمباشرة مجموعة من الحقوقالمؤسّسة عيّنة البحث توصّلنا إلى أنّه لا يسمح للمساهمين 

يسمح لهم )المساهمين( بعملية التصويت بالبريد، أو عن طريق موقع الحوكمة، حيث نجد أنّ لا 

المؤسّسة على الانترنت، بالرغم من أنّ عملية التصويت من خلال الانترنت مثلًا أصبح معمول بها 

هي  -عبر شبكة الانترنت-فتراضيّة ، وأصبحت الاجتماعات الامن طرف الكثير من دول العالم

السّمة الغالبة عالمياً، بدلا من طريقة الاجتماعات التقليديّة للمساهمين في المقرات الرئيسيّة 

للمؤسّسات أو في الفنادق، حيث أنّ هذا النوع من التصويت يمكن المساهمين من أماكن تواجدهم 

فرز السريع للأصوات. كما ويعتبر المساهمين من المشاركة بسهولة في عملية التصويت وبالتالي ال

في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة محل الدّراسة غير نشطين، وذلك نظراً لعدم استطاعتهم في 

التأثير على سلوك المؤسّسة بما يؤدي إلى تحقيق التأثير الايجابي على الأداء المالي، ويعود ذلك 

الحوكمة كمالكين لأسهم المؤسّسة، تراوحت هذه  لعدم ممارستهم لحقوق أخرى وفق مقتضيات

الحقوق الغير مسموح بها ما بين عدم امتلاك كل المساهمين لحق تعيين وعزل أعضاء مجلس 

 رارات المهمة كتعديل النظّام الأساسي أو الوثائق الأساسيّةالإدارة، إضافة إلى عدم مشاركتهم في القّ 

ة، وحتّى حق الموافقة على مكافآت مجلس الإدارة للمؤسّسة، الترخيص بإصدار أسهم إضافيّ 

   والمديريّن التنّفيذيّين سنوياً لا يسمح به لكل المساهمين في المؤسّسة عيّنة البحث. 
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لاقة ما بين أنّ معامل التحديد للع نلاحظ الجدول أعلاه من خلال : deux-R_معامل التحديد 

النماذج الثّلاثة هي قيم في  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  قواعد المساهمين

ير المستقل (، ممّا يعني أنّ المتغ0.006، 0.001، 0.002صغيرة جداً بلغت على الترتيب )

( لا يفسر على الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته )قواعد المساهمين

ات عشوائيّة أخرى ة في الأداء المالي تفسرها متغيّر رات الحاصلالماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .%100بنسبة 

في النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـــــه  Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

بــــــ   =M 𝓕NPM)3( لقدرت قيمته في النــــــموذج الأوّ حـــــــــيث ب، 0.05أكـــــبر من القيمة 

حـــــين ، فـــــــــي 706.0فـــــقد بلغت قيمته  =M 𝓕ROA)3(اني ، أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الثـ ــــ629.0ّ

عـــــدم  ، ممّا يؤكّد0.422قــدّرت قيمته بــــــ   =M 𝓕ROE)3(نـــــجد أنّـــــه فــــــي النمـــــــــوذج الثـّــــالث 

 من الناحية الإحصائيّة.   الأخيرة ةالبسيط ةالانحدار الخــــطّيالقبول الكلي لنمــاذج 

عة الد اخلي ة -ج الأداء المالي: نماذثانيا  قواعد المراج 

، والّتي تّم صياغتها بالشكّل ابعةللفرضية الأساسيّة الرّ  امسةلاختبار الفرضية الفرعيّة الخّ       

بكل المواصفات المحدّدة في الحوكمة يمكن أن ينعكس التالي: "التزام إدارة المراجّعة الدّاخليّة 

ن العلاقة ما بين قواعد المراجّعة النماذج المعبرة عسيتّم صياغة  بالإيجاب على الأداء المالي"،

اختبار مدى قبولها وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الدّاخليّة والأداء المالي، وبعد ذلك يتّم 

قواعد المراجّعة  -)الأداء المالي نتائج تقدير واختبار نماذج( أدناه يلخص 16الجدول رقم )

 (.الدّاخليّة
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عة الد اخلي ة -لمالي: تقدير واختبار نماذج )الأداء ا_16الجدول رقم _  (قواعد المراج 
 ل:النموذج الأو   

)4(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)4(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)4(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 -0.222 14.745 0.032 6.232 0.858 13.424 قيمة المعلمة
 -T 5.731 0.816 6.733 0.077 7.463 0.250 قيمة اختبار

الخطأ المرافق 
 Tلاختبار

Sig (T-test) 

0.000 0.417 0.000 0.938 0.000 0.803 

 معامل التحديد
R-deux 

0.006 0.000 0.001 

الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.417 0.938 0.803 

        .359(، ص14الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

ة للعلاقة ما بين قواعد ( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّر 16من خلال الجدول رقم )      

والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو  المراجّعة الدّاخليّة

 التالي:

ومؤشـــــــــــــــــــر الأداء  قواعـــــــــــــد المـــــراجّـــــــعة الدّاخـليّــــــــة المقـــــــــــــدّر للعـــــلاقــــــــة بيـــــــــــــن :_ النددددموذج الأو ل

 يأخذ الصيغة التالية: NPM المـــــــالــي

NPM = C0 + ∝1 ∗M4 

NPM = 13.424 + 0.858 ∗M4 

 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛424.31الحد الثابت  ويأخذ القيمة 
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 (؛858.0معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝∶1

4M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المراجّعة الدّاخليّة :   

ـــق :_ النمددوذج الث دداني ــالمــــــــــــ ـــي ةدّر للعـــلاقة بــين قواعــد المراجّعــة الدّاخليّ ـــر الأداء المـــــــالـ  ومؤشـــــ

ROA :يأخذ الصيغة التالية 

ROA = C0 + ∝2 ∗M4 

ROA = 6.232 +  0.032 ∗M4 

 حيث أنّ: 

ROA : العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛معدل 

0C : :؛232.6الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛032.0معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

4M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المراجّعة الدّاخليّة :   

  ROEومؤشر الأداء المالــي  قواعد المراجّعة الدّاخليّة للعلاقة بينالمقدّر  :الث الث _ النموذج

 يأخذ الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M4  

ROE = 14.745 - 0.222 ∗M4  
 حيث أنّ:

ROE :معدل العائد على حقوق الملكيّة: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛745.41الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛-0.222مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: )معامل  ∝

4M: يمثل المتغير المستقل.قواعد المراجّعة الدّاخليّة :   
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الثابت معنوي في كافة أنّ ( أعلاه 61من خلال الجدول رقم )يتضح  :test)-(T_ اختبار 

الأداء المالي(، بينما المتغير  -المراجّعة الدّاخليّة  نماذج المعبرة عن العلاقة ما بين )قواعدال

العــلاقة عـــــــــن غير معنوي وذلك في كل نموذج معبر فهو  )4M المستقل )قواعد المراجّعة الدّاخليّة

 =4(M 𝓕ROA= ، 𝓕ROE(، =M 𝓕NPM)4()مابين قواعــد المراجّعة الدّاخليّة والأداء المالي

)4(M ّوذلك لأن ،) 0.05قيمة الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة ،

، 0.05<0.938، 0.05<0.417والمتمثلّة هذه القيمة حسب ترتيب النماذج أعلاه في )

ة ما بين قة معنويّ وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علا (. وبذلك0.05<0.803

ومن ثّم لا يمكن قبول ، (NPM ،ROA ،ROE)ؤشرات الأداء المالي وم قواعد المراجّعة الدّاخليّة

ابعة من الفرضية الرّ  امسةالتالي فالفرضية الفرعيّة الخّ النماذج أعلاه من الناحية الإحصائيّة، وب

معنى ذلك أنّ إدارة المراجّعة الدّاخليّة في المؤسّسة الاقتصاديّة الجزائريّة  الأساسيّة غير صحيـحة.

لا تلتزم بصفة كليّة بالخصائص والمهام المحدّدة ة الكافيّة، أي بمعنى تتسم بالجودّ محل الدّراسة لا 

نما أدى ذلك )عدم  في الحوكمة، الأمر الّذي لم يحدث انعكاس ايجابي على الأداء المالي، وا 

علاقة إطلاقاً ما بين قواعد المراجّعة الدّاخليّة ومؤشرات الأداء زام الكلي( إلى عدم وجود لالتّ ا

د عدم التزام إدارة المراجّعة الدّاخليّة في المؤسّسة المذكورة أعلاه المالي. حيث وفي هذا الصدّ 

بالمواصفات المطلوبة في الحوكمة تجسد من ناحية الخصائص في عدم تبعيتها تنظيمياً إلى 

نمامجلس الإدارة،  ، وهذا ما يحدّ من استقلاليتها وموضوعيتها )المراجّعة الدّاخليّة( للإدارةتبعيتها  وا 

نجد أنّ إدارة المراجّعة الدّاخليّة لا تسهم في إحكام لمهام الموكلة لها، أما من ناحية المهام في أداء ا

الرّقابة على المؤسّسة من جانب عدم مساهمتها في تقييم عمل إدارة المخاطر، كما أنّها لا تؤدي 
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ة(، والّذي يتحقق إلى تحقيق التفاعل الجيّد مع باقي أطراف الحوكمة )مجلس الإدارة، لجّنة المراجّع

)التفاعل( من خلال تبادل المعلومات الكافيّة والملائمة فيما بينهم، ممّا ينعكس في النهاية وبصورة 

ة الحوكمة، وبالتالي تحقيق التأثير ة إدارة المراجّعة الدّاخليّة، ومن ثمّ تحقيق جودّ إيجابيّة على جودّ 

 الايجابي على الأداء المالي.

د للعلاقة ما بين قواعد الجدول أعلاه أنّ معامل التحدي يوضح : deux-R_معامل التحديد 

لاثة هي قيم النماذج الثفي  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  المراجّعة الدّاخليّة

المتغير المستقل أنّ يشير إلى (، ممّا 0.001، 0.000، 0.006صغيرة جداً بلغت على الترتيب )

( لا يفسر على الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال الدّاخليّة)قواعد المراجّعة 

ات عشوائيّة ة في الأداء المالي تفسرها متغيّر رات الحاصلمؤشراته الماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .%100أخرى بنسبة 

ــــه في النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـ Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

=𝓕NPM ل في النــــــموذج الأوّ وفي هذا الإطار نجد أنّ قيمته  حـــــــــيث، 0.05أكـــــبر من القيمة 

)4(M ـــاني ، أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الث ــ417.0ّ بلغت)4(M 𝓕ROA=  والنمـــــــــوذج الثـّــــالث

)4(M 𝓕ROE=  عـــــدم القبول الكلي  يؤكّد ، وهذا ما0.803، 0.938قدّرت قيمته على الترتيب

 الأخيرة من الناحية الإحصائيّة.   ةالبسيط ةلنمــاذج الانحدار الخــــطّي

حاب المصالح -: نماذج الأداء الماليطلب الث الثالم اح، قواعد أص   ()قواعد الإفص 

ابعة والمتمثلّة هذه للفرضية الأساسيّة الرّ  ابعةادسة والسّ لاختبار الفرضيات الفرعيّة السّ       

وفق  لما يتعلق بالإفصّاحكل القواعد المحدّدة بتطبيق  التزام المؤسّسة*الفرضيات على الترتيب في: 
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التزام المؤسّسة بكل القواعد *ما تتطلبه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي، 

بالإيجاب على الأداء  يمكن أن يؤثر لحقوق أصّحاب المصالح وفق ما تقتضيه الحوكمة المحدّدة

 المالي، سيتم التطرق إلى مايلي:

اح -ج الأداء الماليأولا: نماذ  قواعد الإفص 

حول وجود  والّتي تّم صياغتها ابعةللفرضية الأساسيّة الرّ  ادسةلاختبار الفرضية الفرعيّة السّ       

الحوكمة على  متطلباتوفق بالإفصّاح المتعلقة  بتطبيق كل القواعدزام المؤسّسة ايجابي للالتّ أثر 

والأداء  فصّاحن العلاقة ما بين قواعد الإالنماذج المعبرة عداء المالي، سيتّم تقدير مجموعة الأ

( أدناه 17المالي، ومن ثمّ اختبار مدى قبولها وصلاحيتها. حيث وفي هذا الإطار الجدول رقم )

 (.قواعد الإفصّاح -داء المالييلخص نتائج تقدير واختبار نماذج )الأ

اح -)الأداء المالي : تقدير واختبار نماذج_17الجدول رقم _  (قواعد الإفص 
 ل:النموذج الأو   

)5(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)5(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)5(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 قيمة المعلمة
 

18.157 1.114- 7.549 0.486- 16.554 0.894- 

 -T 5.400 0.857- 5.704 0.951- 5.851 0.818 قيمة اختبار
الخطأ المرافق 

 Tلاختبار
Sig (T-test) 

0.000 0.393 0.000 0.344 0.000 0.415 

 معامل التحديد
R-deux 

 
 
 

0.007 0.008 0.006 
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الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.393 0.344 0.415 

        .360(، ص15الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

ة للعلاقة ما بين قواعد ( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّر 17من خلال الجدول رقم )      

 والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو التالي: الإفصّاح 

 ومؤشــــــــــــــــــر الأداء المـــــــالــــي قواعــــــــــــد الإفـــــصّـــــــاح ــلاقـــــــة بيــــــــــــنــمقــــــــــــدّر للعــــال :_ الندددموذج الأو ل

NPM :يأخذ الصيغة التالية 

NPM = C0 + ∝1 ∗M5 

NPM = 18.157 - 1.114 ∗M5 

 

 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛157.81الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

 (؛-1.114الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: )معامل مــــــعادلة الانحدار  ∝∶1

5M: يمثل المتغير المستقل.قواعد الإفصّاح :   

يأخـذ   ROAومؤشـــــــر الأداء المـــــــالـــي دّر للعـلاقة بين قواعـد الإفصّـاحالمـــــــــــــق :_ النموذج الث اني

 الصيغة التالية:

ROA = C0 + ∝2 ∗M5 

ROA = 7.549 - 0.486 ∗M5  
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 حيث أنّ: 

ROA :معدل العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛549.7الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛-0.486معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

5M: يمثل المتغير المستقل.قواعد الإفصّاح :   

يأخذ   ROEومؤشر الأداء المالــي  قدّر للعلاقة بين قواعد الإفصّاحالم :الث الث النموذج_ 

 الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M5  

ROE = 16.554 - 0.894 ∗M5  
 حيث أنّ:

ROE :معدل العائد على حقوق الملكيّة: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛554.61الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛-0.894معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

5M: يمثل المتغير المستقل.قواعد الإفصّاح :   

الثابــت معنــوي فــي كافــة  ( أعــلاه أنّ 71مــن خــلال الجــدول رقــم ) نلاحــظ  :test)-(T_ اختبددار 

الأداء المالي(، بينما المتغير المستقل )قواعد  -العلاقة ما بين )قواعد الإفصّاح  النماذج المعبرة عن

ــــلاقة مـــــابي )5M الإفصّـــاح ــــن العـــ ــــد فهـــو غيـــر معنـــوي وذلـــك فـــي كـــل نمـــوذج معبـــر عــــــــ ــــن قواعــــ ــ

لأنّ (، وذلـك  =M 𝓕ROE)5(M 𝓕ROA= ،)5(، =M 𝓕NPM)5()الإفصّاح والأداء الــــمالــي

 ، والمتمثّلــة هــذه القيمــة0.05قيمــة قيمــة الاحتمــال المحســوب فــي هــذه النمــاذج الأخيــرة أكبــر مــن ال
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وبـــــذلك  (.0.05<0.415، 0.05<0.344، 0.05<0.393)ب النمـــــاذج أعـــــلاه فـــــي حســـــب ترتيـــــ

ومؤشرات  ة ما بين قواعد الإفصّاحمعنويّ وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة 

ومـــــن ثــّـــم لا يمكـــــن قبـــــول النمـــــاذج أعـــــلاه مـــــن الناحيـــــة ، (NPM ،ROA ،ROE)لأداء المـــــالي ا

معنى  ابعة الأساسيّة غير صحيـحة.من الفرضية الرّ  ادسةالتالي فالفرضية الفرعيّة السّ الإحصائيّة، وب

ذلك أنّ المؤسّسة الاقتصاديّة محـل الدّراسـة وبـالرغم مـن التزامهـا بتطبيـق أغلبيـة القواعـد المحـدّدة لمـا 

ـــك انع ـــم يحـــدث ذل ـــك وفـــق مقتضـــيات الحوكمـــة، ل ــــيتعلـــق بالإفصّـــاح وذل ـــى الأداء ـــ كاس ايجـــابي عل

ـــال نمــا أدى ذلــك إلــــ ـــمالي، وا  قواعــد الإفصّــاح ومؤشــرات الأداء  ا بــينــــــى عــدم وجــود علاقــة إطلاقــاً مـــ

فـي أنّ:  أسـباب التوصـل إلـى هـذه النتيجـة الأخيـرة . وبالتالي ومـن هـذا المنطلـق يمكـن حصـرالمالي

التزام المؤسّسة بأغلبية القواعد المتعلقة بالإفصّـاح وفـق متطلبـات الحوكمـة، لـم يكـن فعـالًا بمـا يـؤدي 

يمكــن نســب هــذه  هــذا مــن جهــة، ومــن جهــة ثانيــةإلــى تحقيــق الأثــر الايجــابي علــى الأداء المــالي، 

زام الكلي للمؤسّسة بالإفصّاحات الّتي تتطلبها الحوكمة، بحيث نجد أنّ النتيجة الأخيرة إلى عدم الالتّ 

تفاصــيل المكافــآت لأعضــاء مجلــس تفصّــح ضــمن تقاريرهــا الســنويّة عــن  المؤسّســة محــل الدّراســة لا

لممارســة والّتــي تعتبـر نتاجـاً  مؤشـرات الأداء المـالي للمؤسّسـة عــن االإدارة والمـديريّن التنّفيـذيّين، وكـذ

المساهمون من إجراء مقارنة مع المؤسّسات الأخرى المماثلة، إضافة حوكمة الشّركات، حتّى يتمكن 

إلى عدم الإفصّاح عن المخاطر الماليّة الّتي تتعرض لها المؤسّسة. حيـث وفـي هـذا الإطـار السـابق 

ذلـــك  شـــأن مـــن ،ة الإفصّـــاحتحقيـــق المؤسّســـة لجـــودّ  أنّ  إلـــىتوصـــلت  مـــن الدّراســـاتنجـــد أنّ العديـــد 

مســتوى المناســب مــن الالتــأثير بشــكل ايجــابي علــى الأداء المــالي، وذلــك مــن خــلال تــوفير المؤسّســة 

الإفصّاح عن المعلومات الخاصّة بها، بمـا يـؤدي إلـى زرع الثقـة بـين المتعـاملين معهـا، وكـذا تمكـين 
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إعطـاء المؤسّسـة  النهايـة علـىي المستثّمرين من اتخـاذ القـّرارات الاسـتثّمارية المناسـبة، بمـا يـنعكس فـ

 على التمويل الخارجي اللازم، ومن ثّم تحقيق أداء مالي أفضل.  حصولها قدرة أكبر في

د للعلاقة ما بين قواعد الجدول أعلاه أنّ معامل التحدييوضح  : deux-R_معامل التحديد 

لاثة هي قيم صغيرة ثالنماذج الفي  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  الإفصّاح

المتغير المستقل )قواعد (، ممّا يعني أنّ 0.006، 0.008، 0.007جداً بلغت على الترتيب )

( لا يفسر على الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته الماليّة، الإفصّاح

ات عشوائيّة أخرى بنسبة ة في الأداء المالي تفسرها متغيّر رات الحاصلمّا يشير إلى أنّ التغيّ م

100%. 

في النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـــــه  Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

 =M 𝓕NPM)5( في النــــــموذج الأوّل وفي هذا الإطار نجد أنّه  ، حـــــــــيث0.05أكـــــبر من القيمة 

مته ــغت قيــــــفـــــقد بل =M 𝓕ROA)5(، أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الثـــــاّني 393.0بــــــ  قدّرت قيمته

قيمته بــــــ قــدّرت   =M 𝓕ROE)5(ـــــجد أنّـــــه فــــــي النمـــــــــوذج الثـّــــالث ــ، فـــــــــي حـــــين ن344.0

الأخيرة من الناحية  ةالبسيط ةعـــــدم القبول الكلي لنمــاذج الانحدار الخــــطّي يؤكّد هذا ما، 0.415

 الإحصائيّة.  

حاب المصالح -ماليثانيا: نماذج الأداء ال  قواعد أص 

صياغتها حول وجود ابعة، والّتي تّم يّة الرّ للفرضية الأساس ابعةلاختبار الفرضية الفرعيّة السّ       

زام المؤسّسة بكل القواعد المحدّدة لحقوق أصّحاب المصالح وفق ما تقتضيه أثر ايجابي للالتّ 

ا بين قواعد النماذج المعبرة عن العلاقة م تقدير مجموعة، سيتّم لأداء الماليالحوكمة على ا
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حيث وفي هذا الإطار  اختبار مدى قبولها وصلاحيتها.أصّحاب المصالح والأداء المالي، ومن ثمّ 

قواعد أصّحاب  -اء المالي( أدناه يلخص نتائج تقدير واختبار نماذج )الأد18الجدول رقم )

 (.المصالح

حاب المصالح -مالي: تقدير واختبار نماذج )الأداء ال_18الجدول رقم _  (قواعد أص 
 ل:النموذج الأو   

)6(M 𝓕NPM= 
 اني:النموذج الث  

)6(M 𝓕ROA= 
 الث:النموذج الث  

)6(M 𝓕ROE= 
0C 1∝ 0C 2∝ 0C 3∝ 

 0.031 14.198 -0.085 6.473 -0.581 16.471 قيمة المعلمة
 T 5.834 0.420- 5.816 0.155- 5.974 0.026 قيمة اختبار

الخطأ المرافق 
 Tلاختبار

Sig (T-test) 

0.000 0.675 0.000 0.877 0.000 0.979 

 معامل التحديد
R-deux 
 

0.002 0.000 0.000 

الخطأ المرافق 
 Fلاختبار

Sig (F-test) 

0.675 0.877 0.979 

        .362(، ص16الملحق رقم )من إعداد الباحثة بالاعتماد على  المصدر:

ا بين قواعد ( أعلاه يمكن صياغة النماذج المقدّرة للعلاقة م18من خلال الجدول رقم )      

والأداء المالي، بالإضافة إلى تقديم التحليلات الضرورية، وذلك على النحو  أصّحاب المصالح

 التالي:

ـــــة ب :_ الندددددموذج الأو ل ـــــدّر للعـــــلاقــــ ـــــر المقـــــــــ ـــــد أصّــــحاب المصــــالح ومؤشـــــــــــــــ ـــــن قواعـــــــــ الأداء يـــــــــ

 يأخذ الصيغة التالية: NPM المـــــــالــي
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NPM = C0 + ∝1 ∗M6 

NPM = 16.471 - 0.581 ∗M6 

 حيث أنّ: 

NPM :نسبة هامش الربح الصافي: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛71.461الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

 (؛-0.581معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝∶1

6M: المتغير المستقل. : يمثلقواعد أصّحاب المصالح   

 ومؤشــــــر الأداء المـــــــالــي لعـلاقة بين قواعد أصّحاب المصالحالمـــــــــــــقدّر ل :_ النموذج الث اني

ROA :يأخذ الصيغة التالية 

ROA = C0 + ∝2 ∗M6 

ROA = 6.473 -  0.085 ∗M6 

 

 حيث أنّ: 

ROA :معدل العائد على الأصول: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛473.6الحد الثابت  ويأخذ القيمة 

2:  (؛-0.085معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط، ويأخــــــــذ القيـــــمة: ) ∝

6M: يمثل المتغير المستقل.قواعد أصّحاب المصالح :   

  ROEومؤشر الأداء المالــي  ة بين قواعد أصّحاب المصالحالمقدّر للعلاق :الث الث _ النموذج

 يأخذ الصيغة التالية:

ROE = C0 + ∝3 ∗M6  

ROE = 14.198 + 0.031 ∗M6 



 

ابع: المحــد دات الد اخليــــ ــة للحــوكمة في المؤس ســة الاقتصادي ة الجزائرية وأثرها  الفصل الر  
 284على الأداء المالي                                                                             

  

 

 

 حيث أنّ:

ROE :معدل العائد على حقوق الملكيّة: يمثل المتغير التابع؛ 

0C : :؛198.14الحد الثابت ويأخذ القيمة 

3:  (؛0.031ويأخــــــــذ القيـــــمة: )معامل مــــــعادلة الانحدار الخطـّــــــي البسيط،  ∝

6M: يمثل المتغير المستقل.قواعد أصّحاب المصالح :   

( أعلاه أنّ الثابت معنوي في كافة 81من خلال الجدول رقم ) نلاحظ :test)-(T_ اختبار 

الأداء المالي(، بينما المتغير  - بين )قواعد أصّحاب المصالح النماذج المعبرة عن العلاقة ما

معنوي وذلك في كل نموذج معبر عـــــــــن العــلاقة فهو غير  )6M ستقل )قواعد أصّحاب المصالحالم

  )،=6(M 𝓕ROA(، =M 𝓕NPM)6(والأداء المالي بين قواعــد أصّحاب المصالحما

))6(M 𝓕ROE=  النماذج الأخيرة أكبر من القيمة ، وذلك لأنّ قيمة الاحتمال المحسوب في هذه

 )،0.05<0.877، 0.05<0.675، والمتمثّلة هذه القيمة حسب ترتيب النماذج أعلاه في 0.05

ا بين ة م. وبذلك وانطلاقاً ممّا سبق نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة معنويّ 0.05<0.979

ومن ثّم لا يمكن ، (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  قواعد أصّحاب المصالح

ابعة من الفرضية الرّ  ابعةالتالي فالفرضية الفرعيّة السّ قبول النماذج أعلاه من الناحية الإحصائيّة، وب

معنى ذلك أنّ المؤسّسة محل الدّراسة لا تلتزم بصفة كليّة بالقواعد المحدّدة  الأساسيّة غير صحيـحة.

لحقوق أصّحاب المصالح وفق متطلبات الحوكمة، أو بتعبير آخر لا تسمح لأصّحاب المصالح 

الّذي لم يحدث أثر ايجابي على الأداء الحوكمة، الأمر  وقهم وفق متطلباتبالممارسة الكليّة لحق

نّم زام الكلي إلى عدم وجود علاقة إطلاقاً ما بين قواعد أصّحاب المصالح ا أدى عدم الالتّ المالي، وا 
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ومؤشرات الأداء المالي. حيث وفي هذا الإطار السابق، نجد أنّ المؤسّسة عيّنة البحث لا تسمح 

لأصّحاب المصالح بممارسة مجموعة من الحقوق المنصوص عليها في الحوكمة، تحديداً فيما 

دارة المؤسّسة من أجل أخذ عدم  يخص حرص المؤسّسة على عقد اجتماعات دورية مع عمال وا 

تقديم المؤسّسة برنامجاً اختيارياً لحصول  عدم آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء، إضافة إلى

العاملين على أسهم المؤسّسة، وكذا عدم السماح لهم )أصّحاب المصالح( بما في ذلك العمال 

غير القانونيّة إلى مجلس الإدارة. الّتي تمثلهم لإيصال اهتماماتهم حول ممارسات الإدارة والجهات 

في المؤسّسة محل الدّراسة غير نشطين، وذلك  كما ويعتبر أصّحاب المصالح مثل المساهمين

بالنظّر لعدم تأديتهم لحقوق أخرى وفق متطلبات الحوكمة، تمثّلت هذه الحقوق غير المسموح بها 

عدم وجود آليات في المؤسّسة تؤكّد على حق أصّحاب المصالح في التعويض عن أي ضرر في: 

سوء الإدارة، كما لا تقوم المؤسّسة بوضع ضمن تقاريرها السنويّة دليل لقواعد الحوكمة ينتج عن 

من حق أصّحاب المصالح الإعلان عن دليل الحوكمة  يعتبرحيث وفي هذا الإطار  الّتي تلتزم بها،

وذلك لأجل اتخاذ قراراتهم الاستثمّارية في المؤسّسة، وهذا ما سيكون له أثر ، خصوصاً المستثّمرين

ايجابي على الأداء المالي للمؤسّسة، وذلك لأنّ المستثّمرين يقبلون الحصول على أسهم المؤسّسات 

سات الّتي لا تمارس المؤسّ  ولا يقبلون أسهم ،المعلن عنها ضمن تقاريرها الّتي تمارس قواعد الحوكمة

 ريرها السنويّة.اضمن تق يهاقواعد الحوكمة، أو ربّما تمارسها ولكن لا يتّم الإشارة إل

ا بين قواعد يوضح الجدول أعلاه أنّ معامل التحديد للعلاقة م : deux-R_معامل التحديد 

قيم  لاثة هيالنماذج الثفي  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي  أصّحاب المصالح

ستقل المتغير الميعني أنّ (، ممّا 0.000، 0.000، 0.002صغيرة جداً بلغت على الترتيب )
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( لا يفسر على الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال )قواعد أصّحاب المصالح

ات عشوائيّة متغيّر ة في الأداء المالي تفسرها رات الحاصلمؤشراته الماليّة، ممّا يشير إلى أنّ التغيّ 

 .%100أخرى بنسبة 

في النماذج المذكورة في الجدول أعـــــــــلاه قيمتـــــه  Fالخطأ المرافق لاختبار : test)-(F_اختبار

=𝓕NPM ، حـــــــــيث وفي هذا الإطار نجد أنّ قيمته في النــــــموذج الأوّل 0.05أكـــــبر من القيمة 

)6(M أمـــــا فـــــي النمـــــوذج الثـــّــاني 675.0 بلغت ،)6(M 𝓕ROA=  والنمـــــــــوذج الثـّــــالث

)6(M 𝓕ROE=  وهذا ما يؤكّد عـــــدم القبول الكلي 979.0، 877.0قدّرت قيمته على الترتيب ،

 الأخيرة من الناحية الإحصائيّة.   ةالبسيط ةلنمــاذج الانحدار الخــــطّي
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 الخلاصة:

ة الجزائريّة وأثرها على الأداء الاقتصاديّ المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة في المؤسّسة  موضوع      

ر، أما في الجزائ واقع الحوكمة من خلاله إلىتطرقنا  تمّ دراسته من ثلاث جوانب، أولها المالي،

ا الجانب ، أموالأداء المالي ة للحوكمةالمحدّدات الدّاخليّ خلاله إلى واقع الجانب الثاّني تطرقنا من 

ة للحوكمة والأداء العلاقة الممكنة بين المحدّدات الدّاخليّ اولة تقدير واختبار الثاّلث فتضمن مح

 المالي.

مبادئ الحوكمة في الجزائر  أنّ  تبين ،واقع الحوكمة في الجزائرخلال التطرق إلى  من      

رات الّتي ميزت كل فترة، كما وأنّه برزت الحاجة ختلفت من فترة لأخرى حسب الظروف والمتغيّ ا

لضمان  2009ابتداءاً من سنة  م الراشد )الحوكمة( للمؤسّسات الجزائريّةإلى إصدار ميثاق الحكّ 

زائري وبالرغم من تلبيته سيّير الجيّد للمؤسّسة والرّقابة عليها. كما ويمكن القول أنّ القانون الجالت

لبات الأساسيّة للحوكمة وفق ما جاءت به مبادئ منظّمة التعاون الاقتصادي المتطّ لعدد من 

هنالك بعض النقائص، إذ لابد من تعديل القانون التّجاري وتحديثه وفق متطلبات  هنميّة، إلا أنّ والتّ 

ال المؤسّسات للحوكمة لمختلف أشكّ ووضع قسم خاص بالمحدّدات الدّاخليّة والخارجيّة  ،الحوكمة

يتضمن مثلًا: توزيع المسؤوليّات بين مجلس الإدارة والإدارة التنّفيذيّة، تفعيل الإفصّاح المتعلق 

بعلاقة إدارة المؤسّسات مع أصّحاب المصالح، تحديد خصائص ومسؤوليات قسم المراجّعة 

  الدّاخليّة...الخ.

الّذي تطرقنا من خلاله إلى واقع المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة والأداء  انيالجانب الثّ  في      

فصل بين وظيفة رئاسة  هنالك لا يوجد ،المؤسّسة عيّنة الدّراسة إدارةفي مجلس  أنّه تبينالمالي، 
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من أعضاء مستقلين عن  هأعضاءلا يتشكل غالبية  كما ،علياالإدارة الووظيفة رئاسة  المجلس

القيم  ،لأهداف الإستراتيجيّةوضع افيما يتعلق بمهامه نجد أنّ هذا المجلس يقوم فقط بأما  ،الإدارة

ة والمناسبة للقيام بعمله، في حين نجد أنه لا كما ويطلع  على المعلومات الكافيّ  ،والمبادئ للمؤسّسة

اللجّان الّتي تضمن ، تشكيل الإدارة التنّفيذيّة على أداء الرّقابةقوم بمهام أخرى تتطلبها الحوكمة )ي

 المستجوبيّن إجاباتخلال  منلنا  يتضح ،الإدارة العليا. أما فيما يخص مواصفات (تسيير أعماله

والعملي لممارسة أعمال  من التأهيل العلميالكاف القدر  لا يتوفر لديهم هالمدير العام وفريق أن

 تبين أنأما فيما يتعلق بالمهام  ،يد المديرون من تدريب مهني مستمريستف لا وأنّه كما المؤسّسة،

توفير الوسائل والإمكانيات للمدقق الخارجي لتسهيل عمله،  مهمةب عدم قيامها باستثناء العليا الإدارة

دارة  ،ةإدارة الأنشطة اليوميّة للمؤسّسة لأجل تحقيق الأهداف الإستراتيجيّ أخرى ك بمهام تقوم تحديد وا 

المخاطر المرافقة لنشاط المؤسّسة...إضافة إلى مهام أخرى. أما فيما يخص المساهمين، نجد أنّ 

كل المساهمين على  المؤسّسة محل الدّراسة تسمح لهم بممارسة بعض الحقوق، كحق حصول

الحق في همين لكل المسا وفي الوقت المناسب وبصفة منتظمة، المعلومات ذات العلاقة بالمؤسّسة

 ...الخ،،ة وا عطاء الوقت الكافي للأسئلة والاقتراحات في الاجتماعة العامّ حضور اجتماع الجمعيّ 

 نجد أنّ المؤسّسة محل الدّراسة لا تسمح للمساهمين بممارسة حقوق أخرى كحقومن ناحية أخرى 

المهمة كتعديل رارات حقهم في المشاركة في القّ  ،المساهمين في تعيين وعزل أعضاء مجلس الإدارة

مكافآت على حقهم في الموافقة  ،ضافيّةإام الأساسي للمؤسّسة، الترخيص بإصدار أسهم النظّ 

 عيّنة البحث ةمؤسّسفي ال عة الدّاخليّةمراجّ وظيفة ال . أماين سنويانفيذيّ ن التّ مجلس الإدارة والمديريّ 

ام إخضاع نظّ  ها تقوم بمهمةكما أنتنظيمياً إلى رئيس مجلس الإدارة،  نجد أنّها تتميز بعدم تبعيتها
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عة إدارة المراجّ  قيام، الرّقابة الداخليّة لعمليات تقييم دورية والعمل على تحديد المشاكل الموجودة فيه

تقوم  ...الخ، في حين نجد أنّها لايانات الماليّة،الدّاخليّة بالمؤسّسة بإبداء الرأي حول مصداقية الب

عة الدّاخليّة مع أعضاء مناقشة نتائج المراجّ ، تقييم عمل إدارة المخاطر بمهام أخرى والمتمثّلة في:

أما فيما يتعلق بالإفصّاح نجد أنّ . الاتصال والتنسيق مع أعضاء مجلس الإدارة، عةنة المراجّ لجّ 

عرض نفس  مراعاة القواعد المتعلقة بالإفصّاح مثل من المؤسّسة محل الدّراسة تلتزم بمجموعة

قيام المؤسّسة بالنشر  ،محتوى المعلومات الماليّة وغير الماليّة لكافة مستخدميها وفي وقت واحد

، حيث وفي ...الخإفصاحها عن القوائم الماليّة الأساسيّة والسنويّة للمؤسّسة الالكتروني للمعلومات،

تحديد مكافآت  كل من لا تشمل الخاصّة بالمؤسّسة احعملية الإفصّ  هذا الإطار السابق نجد أنّ 

معلومات حول مؤشرات الأداء المالي للمؤسّسة  وكذا ،نفيذيّينن التّ والمديريّ  أعضاء مجلس الإدارة

في المؤسّسة عيّنة البحث  حاب المصالحأصّ  في حين نجد أنّ  والمخاطر الماليّة الّتي تتعرض لها.

علاقة  ملائمة، وذاتو  هامة معلومات علىمجموعة من الحقوق مثل حقهم في الحصول  يمارسون

 أنّ المؤسّسة نجد في حين ،أسس منتظمة )دورية( وفي الوقت المناسب موثوق بها علىوكافية و 

على عقد  لا تحرص لأصّحاب المصالح ) حقوق أخرىبلا تلتزم  من ناحية أخرى محل الدّراسة

دارة المؤسّسة من أجل أخذ آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء ، اجتماعات دورية مع عمال وا 

حاب المصالح بما يمكن لأصّ لا  ،تقدم برنامجاً اختيارياً لحصول العاملين على أسهم المؤسّسة لا

القانونيّة إلى  ارة غيرمارسات الإدفي ذلك العمال والجهات الّتي تمثلهم إيصال اهتماماتهم حول م

حاب المصالح في التعويض عن أي توجد آليّات في المؤسّسة تؤكد على حق أصّ  ، لامجلس الإدارة

ة إشارة إلى وجود دليل لقواعد الحوكمة الّتي تتضمن التقارير السنويّ  ، لاضرر ينتج عن سوء الإدارة

مؤسّسة عيّنة البحث نستطيع القول أنّ المالي لل أما فيما يتعلق بوصف الأداء تلتزم بها المؤسّسة.
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، وذلك بالنظر إلى (2015-2010) غير مستقر خلال الفترة محل الدّراسة كان الماليأداءها 

من سنة إلى أخرى، كما  (NPM ،ROA ،ROE) الارتفاع والانخفاض في قيم المؤشرات الماليّة

هي السنة الّتي سجلت فيها هذه المؤسّسة الأخيرة مؤشرات ماليّة حسنة  2013نلاحظ أنّ سنة 

 بالمقارنة مع السنوات الأخرى.

دراسة الجانب الثاّلث المتمثّل في تقدير واختبار العلاقة الممكنة بين المحدّدات الدّاخليّة       

، ومن ثمّ اختبار ةوبسيط ةمتعدّد ةدراسته بتقدير نماذج انحدار خطيّ  كمة والأداء المالي، تمّللحو 

، حيث وفي هذا الإطار أظهرت نتائج التقدير والاختبار، عدم وجود علاقة مدى قبولها وصلاحيتها

 )المتغير التابع(، الأداء الماليو  رات المستقلة()المتغيّ  المحدّدات الدّاخليّة للحوكمةإطلاقا ما بين 

 .في المؤسّسة محل الدّراسة وذلك بالنظر لعدم وجود التزام كلي بالمحدّدات الدّاخليّة للحوكمة
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 خلاصة البحث: -1

ركات في ل الد اخلي ة داتمحد  الموضوع: "احتوت دراستنا ل       سة تفعيل حوكمة الش  المؤس 

المالي" على أربعة جوانب، وذلك من أجل الإحاطة  أدائهاالاقتصادي ة الجزائري ة وانعكاس ذلك على 

أولا: تطرقنا إلى الإطار  بإشكالية موضوع البحث والأسئلة المرافقة لها، والمتمث لة هذه الجوانب في:

وذلك من خلال التطرق إلى الظروف والعوامل ال تي دعت لوجود  ،ظري لحوكمة الشّركاتالن

، ومختلف مفاهيمها، والأط راف المعني ة نشأة الحوكمةحوكمة، بالإضافة إلى تحديد كل من ال

بتطبيقها، وكذا أهميتها والمبادئ ال تي تقوم عليها، والتعرف أيضا على النماذج الدولي ة للحوكمة 

تعرفنا  وثانيا:وكذا تطبيقاتها في بعض الدول )الولايات المتحدة الأمريكي ة، إنجلترا، ألمانيا، فرنسا(. 

بما يسمح بتحقيق  وذلك من خلال تحديد دورها ،لدّاخليّة للتطبيق الجيّد للحوكمةات اعلى المحدّد

ة بكل من جود   )مجلس الإدارة، الإدارة ة الحوكمة، والمتمث لة هذه المحد دات في القواعد الست الخاص 

اح،عة الد اخلي ة، المراج  إدارة المساهمين، حقوق العليا،  حاب المصالح(. حقوق  الإفص   وثالثاأص 

وذلك من  ،للمؤسّسة الاقتصاديّة الأداء الماليعلى ة للحوكمة المحدّدات الدّاخليّ تطرقنا إلى أثر 

يم الأداء عرف على تقي  ه، ومن ث م الت  خلال إجراء قراءة في المفاهيم المتعلقة بالأداء المالي وأهميت  

ى توضيح أثر هذه المحد دات المالي والجهات المستفيدة منه، وأهم مؤشرات قياسه، بالإضافة إل

سة الاقتصادي ة، من خلال التطرق إلى دراسات العديد من الباحثين  الأخيرة على الأداء المالي للمؤس 

ات الدّاخليّة للحوكمة والأداء المالي في دراسة العلاقة بين المحدّدقمنا ب رابعا:و  .الاقتصاديين

واقع الحوكمة في الجزائر، ومن ث م عرف على الت  وذلك من خلال  ،ةة الجزائريّ المؤسّسة الاقتصاديّ 

سة الاقتصادي ة الجزائري ةوصف واقع المحد دات الد اخلي ة للحوكمة والأداء المالي ف , ي المؤس 

 إلى تقدير واختبار للعلاقة الممكنة بينهما.بالإضافة 
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 نتائج البحث: -2

لي ة على إشكالية بحثنا هذا، الد راسة ال تي اعتبرت كإجابات أو مك نتنا عملية اختبار فرضيات       

 وصل إلى نتائج نتأك د من خلالها من مدى صحة تلك الفرضيات.الت

 ة الأولى:الفرضي -2-1

ركات مك ننا من اختبار الفرضية        ل المتعلق بالإطار النظري لحوكمة الش  دراسة الفصل الأو 

"يعتبر انفصال الملكيةّ عن الإدارة والأزمات الماليةّ من الأسباب الأساسيةّ التّي  الأولى التالية:

 .ة"حتمت وجود الحوكم

 بناءاً على النتيجة التالية: أعلاه  توصلنا إلى إثبات صحة الفرضية      

المصالح ة الوك الة، وهذا ولد  تعارض في ظهور نظري سي يرلتكي ة وال بين الملالفص  ساهم  -أ      

سة، حيث أن  استغلال بعض المديري  لة الوك الة بين الأط  وظهور مشك   ن راف المتعاقدة في المؤس 

ة عة الممنوحة لهم في تحقيق عوائد خاصة بهم والقيام بأعمال غير أخلاقي ة ومتنافي  السلطات الواس  

ي ظاهرة الفساد الإداري والتضليل في  م لاعب وعدالحسابات والت  مع الأسس القانوني ة، أدى إلى تفش 

وبالتالي ظهور الأزمات المالي ة،  ،ة بعيدا عن مصالح الغيروتحقيق المصالح الشخصي  ، الأمانة

ركات كوسيلة تمكن المجتمع من التأك د  أصبحت الحاجة ملحة ذلك نتيجة لكل لوجود حوكمة الش 

سة الاقتص إدارةمن حسن  بطريقة تحمي أموال المستث مرين وتساعدهم في اتخاذ قراراتهم  ،ادي ةالمؤس 

ن ما إستراتيجية للازدهار، وتحدد بدرجة كبيرة مصير  الاستث مارية، وهي ليس مجرد وسيلة للبقاء وا 

سات سات الاقتصادي ة من خلال الأثر ،المؤس  ركات على الأداء المالي للمؤس   ،المحتمل لحوكمة الش 

لفة الوك الة، ووفرة المعلومات واتساقها بين المالكين والإدارة...إلى غير ذلك تك   ودورها في خفض  

   من المزايا ال تي توفرها الحوكمة.
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 ة:انية الثّ الفرضي -2-2

، سمح لنا باختبار دراسة الفصل الث اني المرتبط بالمحد دات الد اخلي ة للتطبيق الجي د للحوكمة      

للمحدّدات الداّخليةّ للحوكمة كمؤشرات جودتها من د الجيّ  يعتبر التطبيق" الية:انية التالفرضية الث  

خلال دورها في فرض الرقّابة على الاستغلال العقلاني للموارد المتاحة للمؤسّسة، وبما يلبي 

 .حاب المصالح"حقوق أصّ 

 بناءاً على النتائج التالية: أعلاه توصلنا إلى إثبات صحة الفرضية      

نقطة البداية والأساس ال ذي يقوم عليه التطبيق السليم والجي د لمفهوم  مجلس الإدارة يعتبر -أ      

سة، أو بتعبير آخر الحوكمة، وذلك من خلاله قيامه بالر قابة على تصرفات الم الر قابة ديري ن بالمؤس 

سةعلى الاستغلال الأمث ل لمواردها المتاحة، بما يخدم مصالح جميع الأط راف المرتب  ،طة بالمؤس 

سة لصالح ملاكها وللمجتمع كك ل، لكن ممارسة هذا  بطريقة عادلة تحقق الدور الايجابي للمؤس 

امتلاك *الدور بفعالي ة بما يسمح بتحقيق جود ة الحوكمة يتطلب توفر المجلس على الشروط التالية: 

سة، أعضائه للمعارف والخبرات ال تي تمكنهم من التعامل مع القضايا المتعلق ة بنشاط المؤس 

 احتواء المجلس على العدد المناسب من الأعضاء.*ة لأعضائه، الاستقلالي ة الكافي  *

ام، لعل الإدارة العليا بمجموعة من المه أيضاً في الإطار التطبيق الجي د للحوكمة، تقوم -ب      

سة لأجل حماية حقوق من أهمها الر قابة على الاستغلال الكفء والفع ال للموارد المتاحة  للمؤس 

حاب المصالح، حيث وفي الحوكمة،  جود ة بما يضمن تحقيقهذا الإطار عمل الإدارة العليا  أص 

، اللا زمةاكتساب الخبرة المهني ة أهيل العلمي و التف على تميزها بمجموعة من الخصائص )يتوق

 .(، الالت زام بأخلاقي ات المهنةالتدريب المهني المستمر
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المساهمين، ولأجل تحقيقهم حوكمة جي دة، يتمث ل دورهم في مراقبة إدارة أما فيما يخص  -ت      

سة، وبما يسمح بتحقيق مصالحهم، وذلك على أساس ممارسة المساهمين لجملة من الحقوق،  المؤس 

 ويت...الخ.مات، التصمن بينها الحصول على المعلو 

عة الد اخلية جملة من الم -ث       دة، كمهمة هام، وذلك بما يؤدي إلى تحقيق حوكمة جي  إن  للمراج 

سة قابية، التة الإج  التحقق من فعالي   ، تقدير المخاطر،من خلال الر قابة على المؤس  د من أك  راءات الر 

سة، ومن ث م فإن أدائها لمهامها يجب أن يتم من جانب فريق عمل الاستغلال الأمث   ل لموارد المؤس 

 الخصائص كالاستقلالي ة، الموضوعي ة، الكفاءة المهني ة.يت سم بمجموعة من 

اح دور في تفعيل الحوكمة، والمتمث   -ج       سة، في كما وأن  للإفص  ل في دوره الر قابي على المؤس 

ــــح لأطرافشكل معــ سة، تحتاجها هذه الأط رافمن داخـــل وخ ـــلومات مختلفة، تفص   ـــــارج المؤس 

سة من رقابة على لفرض   عارض بين ك ل تقليل الت إلى اخل ومن الخارج، وهذا ما يؤديالد   المؤس 

سة، وحت ى يكون راف االأط   احل تي لها علاقة بالمؤس  ، لابد وأن جي دة حوكمةدور في تحقيق  للإفص 

اح بمجموعة ف الإفص   رورية مثل الكفاي ة، الوقت...الخ.من الخصائص الض يتص 

حاب المصالح أيضاً دور في تفعيل الحوكمة والمتمث ل في الر قابة على أداء  -ح       ولأص 

سة، مع ضمان حقوقهم، بما يؤدي إلى حماية مصالحهم.   المؤس 

 الثة:الفرضية الثّ  -2-3

ة دات الداّخليةّ لجودّ "ينتج عن تطبيق المحدّ : الثة والمتمث لة فيأما فيما يخص الفرضية الث        

من  فقد ت م إثبات صحة هذه الفرضية ،في المؤسّسة أثر إيجابي على أدائها المالي"الحوكمة 

  الث، وذلك بعد التوصل إلى النتائج التالية:خلال دراستنا للفصل الث  
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لت معظم الد راسات إلى أن  ممارسة مجلس الإدارة لعملي ة الإشراف والر قابة على  -أ       توص 

، وكذا وجود مجلس إدارة يتمي ز بوجود نسبة  المديري ن والموائمة بين مصالحهم ومصالح الملاك 

مه ل بين منصبي  ،مهمة من أعضائه من غير الت نفيذي ين، إضافة إلى صغر حج  ومراعاة الفص 

لضمان عدم السيط رة على المعلومات المتاحة والتفرد في ات خاذ  ،المجلس والمدير العامرئاسة 

سة الاقتصادي ة الي كل ما سبق ذكره من شأنه تحسينالق رار، بالت  .الأداء المالي للمؤس 

الإدارة العليا بوضع إجـــراءات وأساليب تهــــدف إلى  وأشارت دراسات أخرى إلى أن  قيام -ب      

سة وتحقيق الكفاءة التالمحافظة علــــى أ شغيلي ة، بالإضافة إلى مهمة إعداد القوائم المالي ة صول المؤس 

سة  والت قارير المالي ة الموف رة للمعلومات المحاسبي ة المستخدمة في اتخاذ الق رارات سواء داخل المؤس 

دارة المخاطر المرافقة لنشاطات  سة، وحيث وأن  القيام بهذه أو خارجها، وكذا مهمة تحديد وا  المؤس 

المهام بفعالي ة مرهون بتمي ز فريق الإدارة العليا بالكفاءة المطلوبة وكذا الالت زام بالآداب وأخلاقيات 

سة.  المهنة، بالتالي كل ماسبق ذكره يؤدي إلى رفع الأداء المالي للمؤس 

لي ة المساهمين بمختلف أنواعهم أما بالنسبة للد راسات ال تي أجريت حول تأث ير فعا -ت      

)المساهمين الأفراد، كبار المساهمين الت نفيذي ين، المساهمين المؤسسي ن( على الأداء المالي 

سة الاقتصادي ة، اتفقت على وجود علاقة ايجابي ة بينهما، بمعنى أن  ممارسة المساهمين  للمؤس 

سة وفق  متطلبات الحوكمة، تؤدي إلى فرض  الر قابة المذكورين أعلاه لحقوقهم كمالكين لأسهم المؤس 

سة، ومن ث م تحسين أدائها المالي وزيادة قيمتها.  على المؤس 

عة الد اخلي ةكما وض -ث       تحقق تقدم كبير في الأداء  حت دراسات أخرى أن  وظيفة المراج 

دارة  سة الاقتصادي ة، من خلال تقي يم نظ ام الر قابة الد اخلي ة والمشاركة في تقي يم وا  المالي للمؤس 

مداد  المخاطر ودعم الحوكمة، وتقليل حالات الت لاعب والغش  وتحسين كفاءة وفعالي ة العمل، وا 
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ارات الهامة والمناسبة، غير أن  ات خاذ الق ر حات لكي تساعدها على رادارة بالمعلومات والاقتالإ

عة الد اخلية بحاجة لمقومات أداء فع الة تسهم في تحسين مستوى الأداء المالي، ومن بين هذه  المراج 

 اخلي، الت دريب المهني المستمر...الخ.ع الد  المقومات نذكر: استقلالي ة وموضوعي ة المراج  

اح بالأداء المالي، اتفقت أغلب الد راسات في هذا المجال  -ج       أما فيما يخص علاقة الإفص 

سةعلاقة ايجابي ة بينهما. كما وتوصلت دراسات أخرى إلى أن  التعلى وجود  بتأدية حقوق  زام المؤس 

حاب المصالح ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي لها، بحيث مثلًا يتحسن الأداء المالي  أص 

سة من خلال لل سة ك  تأدية الخد مات إلى العملاء بالشمؤس  ل المطلوب، وكذلك إذا حافظت المؤس 

  على علاقات جي دة مع المورد ين وعلى سمعة جي دة بالنسبة لالتزاماتها القانوني ة...الخ. 

 ابعة:الفرضية الرّ  -2-4

المطبقة في المؤسّسة الاقتصاديةّ "مستوى الحوكمة  بالنسبة للفرضية الر ابعة والمتمث لة في:      

فبعد دراستنا للفصل الر ابع يمكن أن يؤثر بالإيجاب على أدائها المالي"،  الجزائريةّ محل الدّراسة

سة الاقتصادي ة الجزائري ة وأثرها على الأداء المالي،  المرتبط بالمحد دات الد اخلي ة للحوكمة في المؤس 

 ، وذلك بعد اختبار فرضياتها الفرعي ة التالية:خيرةالأ ت م إثبات عدم صحة هذه الفرضية

بالمؤس سة  ة للحوكمةالد اخلي   توفر كل المحد دات" الأولى:ة الفرضية الفرعيّ  -أ      

 الاقتصادي ة الجزائري ة محل الد راسة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي".

 ــم رفضـــها، وذلك بناءاً علـــى نتائــــج أعـــلاه، أي بمعنـــى ت ـ  ــم إثبات عــــــدم صحـــة الفرضيـــةت ـ       

من خلال هذا الاختبار توصلنا إلى أن   :test)-(Tاختبار * :ة التاليةالإحصائي   الاختبارات

عن العلاقة ما ة في كل نموذج معبر مة( غير معنوي  المتغي رات المستقلة )المحد دات الد اخلي ة للحوك

، =M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕NPM ,6(المحد دات الد اخلي ة للحوكمة والأداء المالي )بين 
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)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROA= ،)6, M5, M4, M3, M2, M1(M 𝓕ROE=) وبذلك ،

ة ما بين المحد دات الد اخلي ة للحوكمة ومؤشرات نستطيع أن نشير إلى عدم وجود علاقة معنوي  

ويعود سبب هذه النتيجة الأخيرة إلى عدم التوفر الكلي  ،(NPM ،ROA ،ROE)الأداء المالي 

عة الد اخلي ة،  لكل من )قواعد مجلس الإدارة، قواعد الإدارة العليا، قواعد المساهمين، قواعد المراج 

حاب المصالح( وذلك وفق ما تقتضيه متط لبات الحوكمة، وال ذي لا  اح، قواعد أص  قواعد الإفص 

معامل التحديد  : deux-Rمعامل التحديد * تأثير إيجابي على الأداء المالي. يمكن أن يحدث

في  (NPM ،ROA ،ROE)للعلاقة ما بين المحد دات الد اخلي ة للحوكمة ومؤشرات الأداء المالي 

(، وبالتالي 0.020، 0.021، 0.043لاثة هي قيم صغيرة جداً، بلغت على الترتيب )النماذج الث

المتغي رات المستقلة )المحد دات الد اخلي ة للحوكمة( تكاد لا تفسر على الإطلاق  نستطيع القول أن  

رات المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته المالي ة، مم ا يشير إلى أن  التغي  

 :test)-(Fاختبار*. %100الحاصلة في الأداء المالي تفسرها متغي رات عشوائي ة أخرى تقريباً بنسبة 

يشير هذا ما  ،0.05في النماذج المذكورة أعـــــــــلاه قيمتـــــه أكـــــبر من القيمة  Fالخطأ المرافق لاختبار

 من الناحية الإحصائي ة.  خيرةنحدار الخط ية المتعد دة الأعدم القبول الكلي لنماذج الا إلى

إدارة المؤس سة بكل مواصفات  "التزام أعضاء مجلس ة:ة الفرعيّة الثاّنيالفرضي -ب      

  عمله حسب قواعد الحوكمة يمكن أن ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي".

 :الاختبارات الإحصائي ة التالية م إثبات عدم صحة الفرضية أعلاه، وذلك بناءاً على نتائجت        

من خلال هذا الاختبار توصلنا إلى أن  المتغير المستقل )قواعد مجلس الإدارة  :test)-(Tاختبار *

1M ( وذلك في كل نموذج معبر عن العلاقة مــــــــابيــــــن قــــــــواعـــــــــد مــجــــــلـــــس الإدارة  ،غير معنوي

وذلك لأن  قيمة  ،1(M 𝓕ROA=،)1(M 𝓕ROE= )(، =M 𝓕NPM)1(والأداء المـــالـي )
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نستطيع أن نشير إلى ومن ث م ، 0.05الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 

، NPM ،ROA)ة ما بين قواعد مجلس الإدارة ومؤشرات الأداء المالي عدم وجود علاقة معنوي  

ROE)، بالمواصفات ال تي كلي لأعضاء مجلس الإدارة الزام ت  لحيث وفي هذا الإطار عدم وجود الا

ــن  تتطلبها الحوكمة، وال ذي لا يمكن أن يحدث التأثير الايجابي على الأداء المـــالي، توصلنا مـ

قواعد مجلس الإدارة ومؤشرات  لاقة إطلاقاً ما بينـــدم وجود عـــزام الكلي( إلــــى عـــدم الالت  ــخــــلاله )ع

معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد مجلس الإدارة  : deux-Rمعامل التحديد * الأداء المالي.

لاثة هي قيم صغيرة جداً بلغت النماذج الثفي  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي 

(، مم ا يعني أن  المتغير المستقل )قواعد مجلس الإدارة( 0.005، 0.005، 0.000على الترتيب )

)الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته المالي ة، مم ا يشير لا يفسر على الإطلاق المتغير التابع 

 .%100رات الحاصلة في الأداء المالي تفسرها متغي رات عشوائي ة أخرى بنسبة إلى أن  التغي  

في النماذج المذكورة أعـــــــــلاه قيمتـــــه أكـــــبر من القيمة  Fالخطأ المرافق لاختبار :test)-(Fاختبار*

من الناحية الأخيرة  ، هذا ما يشير إلى عدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخط ية البسيطة0.05

 الإحصائي ة.   

والمهام ال تي "التزام الإدارة الت نفيذي ة العليا بكل الخصائص  الثة:ة الفرعيّة الثّ الفرضي -ت      

  تتطلبها قواعد الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي".

 :م إثبات عدم صحة الفرضية أعلاه، وذلك بناءاً على نتائج الاختبارات الإحصائي ة التاليةت        

) العلياالمتغير المستقل )قواعد الإدارة  إلى أن   من خلال هذا الاختبار توصلنا :test)-(Tاختبار *

2M الإدارة العليا والأداء المالي  وذلك في كل نموذج معبر عـــــــــن العلاقة مابين قواعد ،غير معنوي

()2(M 𝓕NPM= ،)2(M 𝓕ROA= ،)2(M 𝓕ROE=(  , وذلك لأن  قيمة الاحتمال
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وجود وبذلك نستطيع أن نشير إلى عدم  ،0.05المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 

حيث  ،(NPM ،ROA ،ROE)ة ما بين قواعد الإدارة العليا ومؤشرات الأداء المالي علاقة معنوي  

سة الاقتصادي ة محل الد راسة، الإدارة العليا في المؤ  الإشارة في هذا الإطار إلى أن   رتجد   وبالرغم س 

ذلك أثر ايجابــــي علــــى من التزامها بأغلبية الخصائص والمهام ال تي تتطلبها الحوكمة، لم يحدث 

نمــــا أحــــــــدث ذلك عدم وجــــود علاقة إطـــــلاقاً ما بين خصائــــص  ومــهام الإدارة  الأداء المـــــالي، وا 

ويمكن في هذا الصد د حصر أسباب التوصل إلى هذه النتيجة  العليا ومؤشرات الأداء المالي،

: تطبيق الإدارة العليا لأغلبية خصائص ومهام الإدارة العليا وفق مقتضيات الحوكمة،  الأخيرة في أن 

لم يكن تطبيقها فعالًا بما يؤدي إلى تحقيق الانعكاس الايجابي على الأداء المالي، هذا من جهة، 

ص زام الكلي للإدارة العليا بالخصائنسب هذه النتيجة الأخيرة إلى عدم الالت    ومن جهة ثانية  يمكن

معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد  : deux-Rمعامل التحديد * والمهام ال تي تقتضيها الحوكمة.

لاثة هي قيم النماذج الثفي  (NPM ،ROA ،ROE)الإدارة العليا ومؤشرات الأداء المالي 

(، مم ا يعني أن  المتغير المستقل 0.000، 0.002، 0.008بلغت على الترتيب )صغيرة جداً 

)قواعد الإدارة العليا( لا يفسر علـــى الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثــــلًا من خلال 

ـــا يشير إلـــى أن  التغي   ي رات عشوائي ة الحاصلة في الأداء المالي تفسرها متغرات مؤشراته المـــالي ة، مم 

في النماذج المذكورة أعـــــــــلاه  Fالخطأ المرافق لاختبار :test)-(Fاختبار*.%100أخرى بنسبة 

، هذا ما يشير إلى عدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخط ية 0.05قيمتـــــه أكـــــبر من القيمة 

 البسيطة الأخيرة من الناحية الإحصائي ة.   

"التزام المؤس سة بكل القواعد المحد دة لحقوق المساهمين  ة الفرعيّة الراّبعة:الفرضي -ث      

  وفق ما تتطلبه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي".
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 :م إثبات عدم صحة الفرضية أعلاه، وذلك بناءاً على نتائج الاختبارات الإحصائي ة التاليةت        

 من خلال هذا الاختبار توصلنا إلى أن  المتغير المستقل )قواعد المساهمين  :test)-(Tاختبار *

3M(معنوي، وذلك في كل نموذج معبر عـــــــــن العــــلاقة مـــــابيـــن قواعــــــد المساهميــــــن والأداء  غير

الاحتمال (، وذلك لأن  قيمة  =M 𝓕ROE)3(M 𝓕ROA= ،)3(، =M 𝓕NPM)3(الــــــمالــــي )

، ومن ث م نستطيع أن نشير إلى عدم 0.05المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 

 ،(NPM ،ROA ،ROE)ة ما بين قواعد المساهمين ومؤشرات الأداء المالي وجود علاقة معنوي  

سة عي نة الد راسة لا تلتزم بصفة حيث وفي هذا الإطار تجد   كلي ة بالقواعد ر الإشارة إلى أن  المؤس 

المحد دة لحقوق المساهمين وفق متط لبات الحوكمة، أو بتعبير آخر لا تسمح للمساهمين بالممــــارسة 

ايجابي على الأداء المالي،  لبات الحوكمة، الأمـــــر ال ذي لــم يحدث أثرالكلي ة لحقوقهم وفق متط  

ن ما أدى عدم الالت   قاً ما بين قواعد المساهمين ومؤشرات زام الكلي إلى عدم وجود علاقة إطلاوا 

معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد المساهمين  : deux-Rمعامل التحديد * الأداء المالي. 

لاثة هي قيم صغيرة جداً بلغت الثالنماذج في  (NPM ،ROA ،ROE)ومؤشرات الأداء المالي 

المتغير المستقل )قواعد المساهمين( لا (، مم ا يعني أن  0.006، 0.001، 0.002على الترتيب )

يفسر على الإطلاق المتغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال مؤشراته المالي ة، مم ا يشير إلى 

. %100ات عشوائي ة أخرى بنسبة ا متغي ر رات الحاصلة في الأداء المالي تفسرهأن  التغي  

في النماذج المذكورة أعـــــــــلاه قيمتـــــه أكـــــبر من القيمة  Fالخطأ المرافق لاختبار :test)-(Fاختبار*

، هذا ما يشير إلى عدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخط ية البسيطة الأخيرة من الناحية 0.05

 الإحصائي ة.   
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المحد دة  "التزام إدارة المراج عة الد اخلي ة بكل المواصفات امسة:ة الفرعيّة الخّ الفرضي -ج      

  في الحوكمة يمكن أن ينعكس بالإيجاب على الأداء المالي".

 :وذلك بناءاً على نتائج الاختبارات الإحصائي ة التاليةم إثبات عدم صحة الفرضية أعلاه،ت        

عة  من خلال هذا الاختبار توصلنا إلى أن   :test)-(Tاختبار * المتغير المستقل )قواعد المراج 

عة  )4Mالد اخلي ة  غير معنوي، وذلك في كل نموذج معبر عـــــــــن العــلاقة مابين قواعــد المراج 

(، وذلك لأن   =M 𝓕ROE)4(M 𝓕ROA= ،)4(، =M 𝓕NPM)4(الد اخلي ة والأداء المالي)

، ومن ث م نستطيع أن نشير 0.05قيمة الاحتمال المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة 

عة الد اخلي ة ومؤشرات الأداء المالي وجود علاقة معنوي  إلى عدم  ، NPM)ة ما بين قواعد المراج 

ROA ،ROE)،   عة الد اخلي ة في ر حيث وفي هذا الإطار تجد الإشارة إلى أن  إدارة المراج 

سة الاقتصادي ة الجزائري ة محل الد راسة لا تت   بصفة كلي ة ة الكافي ة، أي بمعنى لا تلتزم سم بالجود  المؤس 

بالخصائص والمهام المحد دة في الحوكمة، الأمر ال ذي لم يحدث انعكاس ايجابي على الأداء 

نما أدى ذلك )عدم الالت   عة المالي، وا  زام الكلي( إلى عدم وجود علاقة إطلاقاً ما بين قواعد المراج 

معامل التحديد للعلاقة ما بين قواعد  : deux-Rمعامل التحديد *الد اخلي ة ومؤشرات الأداء المالي. 

عة الد اخلي ة ومؤشرات الأداء المالي  لاثة هي قيم الثالنماذج في  (NPM ،ROA ،ROE)المراج 

(، مم ا يشير إلى أن  المتغير المستقل 0.001، 0.000، 0.006صغيرة جداً بلغت على الترتيب )

عة الد اخلي ة( لا يفسر على الإطلاق ال متغير التابع )الأداء المالي( ممثلًا من خلال )قواعد المراج 

ات عشوائي ة اء المالي تفسرها متغي ر رات الحاصلة في الأدمؤشراته المالي ة، مم ا يشير إلى أن  التغي  

في النماذج المذكورة أعـــــــــلاه  Fالخطأ المرافق لاختبار :test)-(Fاختبار*. %100أخرى بنسبة 
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، هذا ما يشير إلى عدم القبول الكلي لنماذج الانحدار الخط ية 0.05القيمة قيمتـــــه أكـــــبر من 

 البسيطة الأخيرة من الناحية الإحصائي ة.

"التزام المؤس سة بتطبيق كل القواعد المحد دة لما يتعلق  ادسة:ة الفرعيّة السّ الفرضي -ح      

  الأداء المالي". بالإفص اح وفق ما تتطلبه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على

 :ت ــم إثبــات عــدم صــحة الفرضــية أعلاه،وذلــك بنــاءاً علــى نتــائج الاختبــارات الإحصــائي ة التاليــة      

د ــــــــــــأن  المتغيــــر المســــتقل )قواع ىــــــــذا الاختبــــار توصــــلنا إلـــــــلال هـــــــــــــــمــــن خ :test)-(Tاختبااااار *

ـاح ــاح غيـر معنـوي، وذلـك فـي كـل نمـوذج  )5M الإفص  معبـر عــــــــــن العـــــلاقة مـــــابيــــن قواعــــــد الإفص 

(، وذلــك لأن  قيمــة  =M 𝓕ROE)5(M 𝓕ROA= ،)5(، =M 𝓕NPM)5(والأداء الــــمالــــي)

، وبـذلك نسـتطيع أن نشـير إلـى 0.05الاحتمال المحسوب في هذه النمـاذج الأخيـرة أكبـر مـن القيمـة 

ــــاح ومؤشــــرات الأداء المــــالي ة مــــا بــــين عــــدم وجــــود علاقــــة معنوي ــــ ، NPM ،ROA)قواعــــد الإفص 

ROE)،   سـة الاقتصـادي ة محـل الد راسـة وبـالرغم حيث وفي هذا الإطـار تجـد ر الإشـارة إلـى أن  المؤس 

ـاح وذلـك وفـق مقتضـيات الحوكمـة، لـم  من التزامها بتطبيق أغلبية القواعد المحد دة لمـا يتعلـق بالإفص 

نما أدى ذلـك إلـــــى عيحدث ذلك انعــــكاس ايجابي  لاقة إطلاقـاً ـــــــــود عــــدم وجــــعلى الأداء الـــــمالي، وا 

ـــاح ومؤشـــرات الأدـــــقواع نـــــــــــــا بيــــم يمكـــن حصـــر اء المــــــالي، وبالتالــــي ومــــن هـــذا المنطلـــق ــــــد الإفص 

ـاح  سـة بأغلبيـة القواعـد المتعلقـة بالإفص  : التـزام المؤس  أسباب التوصل إلى هذه النتيجة الأخيرة في أن 

الايجابي على الأداء المـالي، هـذا فعالًا بما يؤدي إلى تحقيق الأثر وفق متطلبات الحوكمة، لم يكن 

ســـة الالت ـــمـــن جهـــة، ومـــن جهـــة ثانيـــة يمكـــن نســـب هـــذه النتيجـــة الأخيـــرة إلـــى عـــدم  زام الكلـــي للمؤس 

احات ال تي تتطلبها الحوكمة معامـل التحديـد للعلاقـة مـا بـين  : deux-Rمعامال التحدياد *  .بالإفص 

ـــاح ومؤشـــرات الأداء المـــالي  لاثـــة هـــي قـــيم النمـــاذج الثفـــي  (NPM ،ROA ،ROE)قواعـــد الإفص 
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ـــا يعنـــي 0.006، 0.008، 0.007صـــغيرة جـــداً بلغـــت علـــى الترتيـــب ) أن  المتغيـــر المســـتقل (، مم 

ــاح( لا يفســر علــى الإطــلاق المتغيــر التــابع )الأداء المــالي( ممــثلًا مــن خــلال مؤشــراته  )قواعــد الإفص 

ـــا يشـــير إلـــى أن  التغي ـــ ات عشـــوائي ة أخـــرى ة فـــي الأداء المـــالي تفســـرها متغي ـــر رات الحاصـــلالمالي ـــة، مم 

فـي النمـاذج المـذكورة أعــــــــــلاه قيمتــــــه  Fالخطـأ المرافـق لاختبـار :test)-(Fاختباار*. %100بنسبة 

ـــبر مــن القيمــة  ، هــذا مــا يشــير إلــى عــدم القبــول الكلــي لنمــاذج الانحــدار الخط يــة البســيطة 0.05أكــــ

 الأخيرة من الناحية الإحصائي ة.

"التزام المؤس سة بكل القواعد المحد دة لحقوق أص حاب  :ابعةة الفرعيّة السّ الفرضي -خ      

 المصالح وفق ما تقتضيه الحوكمة يمكن أن يؤثر بالإيجاب على الأداء المالي".

 :ت م إثبات عدم صحة الفرضية أعلاه،وذلك بناءاً على نتائج الاختبارات الإحصائي ة التالية      

حاب  :test)-(Tاختبار * من خـــلال هـــذا الاختبار توصلنا إلــــى أن  المتغير المستقل )قواعد أص 

حاب وذلك في كل نموذج معبر  ،غير معنوي )6Mالمصالح  عـــــــــن العــلاقة مابين قواعــد أص 

(، وذلك لأن   =M 𝓕ROE)6(M 𝓕ROA= ،)6(، =M 𝓕NPM)6(المصالح والأداء المالي)

وبذلك نستطيع أن نشير  ،0.05المحسوب في هذه النماذج الأخيرة أكبر من القيمة قيمة الاحتمال 

حاب المصالح ومؤشرات الأداء المالي إلى عدم وجود علاقة معنوي   ، NPM)ة ما بين قواعد أص 

ROA ،ROE)،   سة محل الد راسة لا تلتزم ر حيث وفي هذا الإطار تجد الإشارة إلى أن  المؤس 

حاب المصالح وفق متط  بصفة كلي ة  لبات الحوكمة، أو بتعبير آخر لا بالقواعد المحد دة لحقوق أص 

حاب المصالح بالممارسة الكلي ة لحقوقهم وفق متط   لبات الحوكمة، الأمر ال ذي لم يحدث تسمح لأص 

ن ما أدى عدم الالت   ا بين زام الكلي إلى عدم وجود علاقة إطلاقاً مأثر ايجابي على الأداء المالي، وا 

حاب المصالح ومؤشرات الأداء المالي. معامل التحديد  : deux-Rمعامل التحديد * قواعد أص 
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حاب المصالح ومؤشرات الأداء المالي  في  (NPM ،ROA ،ROE)للعلاقة ما بين قواعد أص 

(، مم ا يعني 0.000، 0.000، 0.002لاثة هي قيم صغيرة جداً بلغت على الترتيب )النماذج الث

حاب المصالح( لا يفسر علــــى الإطـــلاق المتغير التابع )الأداء أن   المتغير المستقل )قواعد أص 

ة في الأداء المالي رات الحاصلإلى أن  التغي   المــالي( ممثلًا من خلال مؤشراته المالي ة، مم ا يشير

في  Fالمرافق لاختبارالخطأ  :test)-(Fاختبار*. %100ات عشوائي ة أخرى بنسبة تفسرها متغي ر 

، هذا ما يشير إلى عدم القبول الكلي 0.05النماذج المذكورة أعـــــــــلاه قيمتـــــه أكـــــبر من القيمة 

    لنماذج الانحدار الخط ية البسيطة الأخيرة من الناحية الإحصائي ة. 

 توصيات البحث: -3

سة الاقتصادي ة بناء        من خلال النتائج المتوصل إليها، نستنتج أن  الحوكمة الد اخلي ة في المؤس 

يعتمد على مجموعة من المحد دات الد اخلي ة الأساسي ة، المرتبطة بعملية الر قابة والمتابعة والمساءلة 

سة تحقيق ة( بصفة كلي  والمحاسبة، وال تي إذا لم يت م الالت زام بها )المحد دات الد اخلي   ة، فقدت المؤس 

سة(  المستوى الجي د في تطبيقها للحوكمة الد اخلي ة، بما يؤدي في النهاية إلى عدم تحقيقها )المؤس 

للمزايا المرجوة من وراء تطبيقها للحوكمة الد اخلي ة، ولعل أهم هذه المزايا تحقيق أفضل أداء مالي. 

يمكن الاستفادة منها على مستوى تفعيل  وعة من الت وصياتتقديم مجم سيت م، ومن هذا المنطلق

سة الاقتصادي ة الجزائري ة، وذلك لأجل تحقيق مستوى مرتفع  المحد دات الد اخلي ة للحوكمة في المؤس 

سة الأخيرة،  من الحوكمة، بما يؤدي إلى تحقيق أحسن تأثير ايجابي على الأداء المالي لهذه المؤس 

 كر:ومن هذه الت وصيات نذ

سة الاقتصادي ة الجزائري ة، بالنسبة لمجلس الإدارة -أ       لابد من ، هولأجل تفعيل قواعد في المؤس 

والغير موجودة في هذا المجلس مثل:  ،أن يلتزم بالمواصفات الأخرى ال تي تتطلبها الحوكمة
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سة الاقتصادي ة الجزائري ة من الأعضاء المستقلي ن * ضرورة تشك ل غالبية أعضاء مجلس إدارة المؤس 

يضاحعن الإدارة،  شروط اختيار هؤلاء الأعضاء ومسؤولياتهم، وكذا تحديد الخبرات والمهارات  وا 

المدير  ضرورة منع شغل فرد واحد لمنصبي *نفيذي(، وفرها في العضو المستقل )غير التالواجب ت

ل يؤثر بكل تأكيد على قدرة مجلس الإدارة في القيام ورئيس مجلس الإدارة، لأن عدم الفص  العام 

ذات العلاقة بالحوكمة ضمن نطاق  إدخال الوظائف المهمة*عليا، بي على الإدارة البدوره الرقا

لس بمهمة عمل مجلس الإدارة مثل: مهمة مراقبة الأداء وتحميل المسؤوليات، ضرورة قيام المج

ان ال تي تساعده من جهة في أداء عمله بكفاءة، ومن  جهة أخـــــرى تسهم بفعالية فــي تشك يل اللج 

نة ـــعة، لج  نة المراج  سة على تحقيق أهدافها مثل: لج    المكافآت...الخ؛ مساعدة المؤس 

سة الاقتصادي ة الجزائري ة، بالنسبة للإدارة العليا -ب       ولأجل تفعيل قواعدها، لابد من  في المؤس 

أن تلتزم بالخصائص والمهام الأخرى ال تي تتطلبها الحوكمة، والغير موجودة في هذه الإدارة مثل: 

من أولئك ال ذين يتمتعون بالتأهيل  العليا لابد من أن يت م اختيار المدير العام وفريق الإدارة الت نفيذي ة*

سة، العلمي والخبرة والدراية الكافي ة ب استفادة المديرون من  من ضروري هكما أن  *طبيعة عمل المؤس 

ذات  أخرى الإدارة العليا بمهام أساسية أن تقوم أيضا كذلك من الضروري*، تدريب مهني مستمر

علاقة بالحوكمة مثل: مهمة توفير الوسائل والإمكانيات للمدقق الخارجي وذلك لتسهيل عمله، وال تي 

 ات الحوكمة الأخرى؛يرة( في إطار علاقتها التفاعلي ة مع باقي آلي  تدخل )هذه المهمة الأخ

سة الاقتصادي ة الجزائري ة، ولأجل تفعيل القواعد المحد دة  -ت       بالنسبة للمساهمين في المؤس 

لحقوقهم وفق متطلبات الحوكمة، من الضروري السماح للمساهمين بممارسة حقوق أخرى في إطار 

سة على *الحوكمة مثل:  السماح للمساهمين بعملية التصويت بالبريد، أو عن طريق موقع المؤس 

السماح *وعزل أعضاء مجلس الإدارة، السماح لكل المساهمين بممارسة حق تعيين *الانترنت، 
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لكل المساهمين بالمشاركة في الق رارات المهمة، كتعديل النظ ام الأساسي أو الوثائق الأساسي ة 

سة، الترخ السماح لكل المساهمين بممارسة حق الموافقة على *يص بإصدار أسهم إضافي ة، للمؤس 

 مكافآت مجلس الإدارة والمديري ن الت نفيذي ين سنوياً؛ 

سة الاقتصادي ة الجزائرية، ولأجل تفعيل  -ث       عة الد اخلي ة في المؤس  أما بالنسبة لإدارة المراج 

والغير موجودة في هذه  ال تي تتطلبها الحوكمة،الأخرى د من أن تلتزم بالمواصفات قواعدها، لاب

عة الد اخلي ة في أداء المهام الموكلة وموضوعي  ضرورة تدعيم استقلالي  *الإدارة مثل:  ة ة إدارة المراج 

من خلال توفير الوضع التنظيمي المناسب لها، وذلك من خلال تبعيتها لمجلس الإدارة، لها، 

عة الد اخلي ة للقيام بمهام أخرى ترتبطبالإضافة إلى ما سبق ذكره*  ، لابد من تكليف إدارة المراج 

سة، وهذا ما يؤدي إلى طمأنة الحوكمة مثل: مهمة تقي  بتطبيق  يم عمل إدارة المخاطر بالمؤس 

المساهمين والأط راف الأخرى صاحبة المصلحة على أن  المخاطر ال تي تواجه مصالحهم مفهومة 

أيضاً من الضروري أن وم بتصدي لها بشكل منهجي ومنظ م، الإدارة تق وأن  ، من جانب ممثليهم

سة الاقتصادي ة الجزائري ة بمهمة تحقيق التفاعل الجي د مع باقي  عة الد اخلي ة في المؤس  تقوم إدارة المراج 

عة(،  نة المراج  على ضرورة تشك يل من خلال تأكيدنا  :وذلك أولاأطراف الحوكمة )مجلس الإدارة، لج 

ــــعة والمـحاسبة، حـــيث  عة من أعضاء مستقلين، لديهم علم ودراية معمقة بشؤون المراج  نة المراج  لج 

عة يدعــــم حيادي   نة المراج  ـــعة واستقــــلالي  أن  وجــــود لج  عة  وثانيا:الد اخلي،  ة المراج  تحقيقها )المراج 

من خلال تبادل المعلومات  كورة أعلاه يكون،ع أط راف الحوكمة المذالد اخلي ة( للتفاعل الجي د م

لى  ع الد اخلي تقريراً دورياً إلى مجلس الإدارة وا  الكافي ة والملائمة فيما بينهم، مثلًا: كأن يقدم المراج 

ع نة المراج  سة بأحكام القانون والقواعد المنظ مة لنشاطها؛ةلج   ، عن مدى التزام المؤس 
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اح ف -ج       سة الاقتصادي ة الجزائري ة، ولأجل تفعيل قواعده، من أما بالنسبة للإفص  ي المؤس 

احات اللازمة سة الأخيرة بتوفير الإفص  الأخرى ال تي تتطلبها الحوكمة  الضروري أن تقوم هذه المؤس 

سة مثل:  سة ضمن تقاريرها السنوي ة عن تفاصيل المكافآت لأعضاء *السليمة للمؤس  اح المؤس  إفص 

اح عن مؤشرات الأداء المالي، *مجلس الإدارة والمديري ن الت نفيذي ين،  اح عن *الإفص  الإفص 

سة؛  المخاطر المالي ة ال تي تتعرض لها المؤس 

سة الاقتصادي ة الجزائ -ح       حاب المصالح في المؤس  ري ة، ولأجل تفعيل القواعد بالنسبة لأص 

حاب المصالح بممارسة المحد دة لحقوقهم وفق متط   لبات الحوكمة، من الضروري السماح لأص 

سة على عقد اجتماعات دورية *حقوق أخرى في إطار الحوكمة مثل:  مع ضرورة حرص المؤس 

سة، من أجل أخذ آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء دارة المؤس  استحداث برنامجاً *، عم ال وا 

سة ال تي يعملون فيها، وذلك لتحويلهم من مجرد عاملين  اختيارياً لحصول العاملين على أسهم المؤس 

سة إلى مالكين لجزء من رأس مالها، وذلك يولد لديهم حوا ة للعمل على تحقيق فز ايجابي  في المؤس 

سة،  أهداف حاب المصالح بما في ذلك العم  *المؤس  ال والجهات ال تي تمث لهم لإيصال السماح لأص 

آليات في  وضعكما ويجب *غير القانوني ة إلى مجلس الإدارة، هتماماتهم حول ممارسات الإدارة ا 

حاب المصالح في التعويض عن أي ضرر ينتج عن سوء الإدارة،  سة تؤك د على حق أص  المؤس 

سة الاقتصادي ة الجزائري ة بوضع ضمن ضرورة التزام ال* تقاريرها السنوي ة فصل خاص حول مؤس 

   دليل قواعد الحوكمة ال تي تلتزم بها؛

إضافة إلى ما سبق ذكره من توصيات، سيت م تقديم توصيات أخرى، يمكن الاستفادة منها  -خ      

سة الاقتصادي ة الجزائري ة، ومن ث م تحقيق التأثير أيضاً لأجل تحسين واقع  الحوكمة في المؤس 

عقد الندوات والمؤتمرات العلمي ة، ال تي *أدائها المالي، ومن هذه الت وصيات نذكر: الايجابي على 
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على  جابي ة ال تي تترتب على الأخذ بهة مفهوم الحوكمة والنتائج الايمن شأنها التأكيد على أهمي  

سة الاقتصادي ة في البيئة الجزائري ة،  ركات، من خلال إن*مستوى المؤس  شاء نشر ثقافة حوكمة الش 

سات ومجالس إدارتها،  معاهد متخصصة في الحوكمة، تعمل على إعداد برامج لتوعية مديري المؤس 

سات، بغية تحسين أدائها المالي، والقضاء على كافة  حول أهمية محددات الحوكمة بهذه المؤس 

 أشكال الفساد المتفشي.  

 أفاق البحث: -4

بعد عرض النتائج ال تي توصلت إليها الد راسة والت وصيات ذات الصلة بموضوع أثر تحسين       

سة الاقتصادي ة الجزائري ة من خلال تفعيل محدداتها الد اخلي ة على أدائها  واقع الحوكمة في المؤس 

 جديرة بالد راسة والمتمث لة في: المالي، ظهرت لنا مواضيع بحث أخرى

سة الاقتصادي ة؛الع -أ       ركات والفشل المالي للمؤس   لاقة بين الممارسة السليمة لحوكمة الش 

طبيعة العلاقة بين مخاطر الاستث مار والمخاطر المالي ة وبين المحد دات الد اخلي ة لحوكمة  -ب      

ركات؛  الش 

ركات في البنوك لتعزيز إجراءات إدارة المخاطر؛ -ت         دور نظام حوكمة الش 

سة الاقتصادي   -ث        ة الجزائري ة على أدائها المالي؛أثر المسؤولي ة الاجتماعي ة للمؤس 

سة الاقتصادي ة  -ج       عة الد اخلي ة في اكتشاف ومنع التحايل المالي في المؤس  دور المراج 

 الجزائري ة؛

سة الاقتصادي ة الج محددات أثر -ح       ركات على قيمة المؤس   زائري ة.حوكمة الش 
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يد أحمد لطفي .17 الاسكندري ة: الد ار الجامعي ة، . مراجعات مختلفة لأغراض مختلفة. أمين الس 

2005.  
ركات المساهمة العام  سي  ام للحاكمي ة المؤس. تطوير نظ  إيمان أحمد الهنيني. 18 ة ة في الش 

. الأردن: محاسبةرسالة دكتوراه الفلسفة في ال ة مدقق الحسابات القانوني.الأردني ة لتعزيز استقلالي  
 .2004، الإداري ة والمالي ة العليا علومجامعة عم ان العربي ة للد راسات العليا، كلي ة ال

ركات لتحقيق شفافي  ايمان مصطفى. 19 عة في تفعيل مبادئ حوكمة الش  ة . "دور المراج 
ادس حول الأزمة المالي ة الالمعلومات".  حديات ال تي عالمي ة والآفاق المستقبلي ة_التالمؤتمر العلمي الس 

رة_،   .للن شر والت وزيع، الأردن: مكتبة المجتمع العربي 2011تواجه منظ مات الأعمال المعاص 
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ة التحك م المؤسسي _دراسة اخلي في فاعلي  دقيق الد  . "الدور التكاملي للتبان توفيق نجم. 20
ركات العراقي ة_.ة في عي  استطلاعي   ، 2013لة الاقتصادي الخليجي. مج   نة من المصارف والش 

رة24العدد  .، العراق: جامعة البص 
ركات ودورها في تخفيض مشاكل نظري  . بتول محم د نوري، علي خلف سلمان. 21 ة "حوكمة الش 

نظيمي في المنظ مات الحديثة )دراسة وتحليل غيير التالملتقى الدولي حول الإبداع والتالوكا لة". 
 .، الجزائر: جامعة سعد دحلب بالبليدة2011ماي  19_18ة(، ة ودولي  تجارب وطني  

اج. 22 عة الد اخلي ة فبكري على حج  مات ي تفعيل الر قابة الاقتصادي ة في منظ  . "دور المراج 
لة العلمي ة لكالأعمال".   .، مصر: جامعة الأزهر30، العدد2005ي ة الت جارة. لالمج 

عار، نظال عمر زلوم. 23 اح عن محاسبة بلال فايز عمر، إسحاق محمود الش  . "أثر الإفص 
ركات الصناعي ة لة ة الأردني ة". المساهمة العام   المسؤولي ة الاجتماعي ة على الأداء المالي للش  مج 

امعة الأردني ة.41، المجل د02، العدد2014دراسات للعلوم الإداري ة.   ، الأردن: الج 
ركات في إرساء قواعد الش  بلعادي عم ار، جاوحادو رضا. 24 فافي ة . " دور حوكمة الش 

اح".   7/8سة _واقع، رهانات وآفاق_، المؤتمر الدولي الأو ل حول الحوكمة المحاسبي ة للمؤس  والإفص 
 .، الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي2010ديسمبر

ير وقواعد حوكمة "دراسة في مساهمة البورصات في وضع معاي   .. بن ثابت علال25
سات". لة الإصلاح الاقتصادي والاندماج في الاقتصاد العالمي.  المؤس  ، 10، العدد2011مج 

 .العليا للت جارةالجزائر: المدرسة 
ركات ركات على الأداء المالي للش  اخلي ة لحوكمة الش  . "أثر الآلي ات الد  مهاء الدين سمير علا  ب. 26

 .مار_ وزارة الاستث   ن المصري، القاهرة: مركز المديري  2009. "ة_ة _دراسة تطبيقي  المصري  
، 2011، 2010)المنشورات المالي ة لمجمع صيدال للسنوات  .. بورصة الجزائر27

 (.29/06/2016لاع: )تاريخ الاط   ،<<www.sgbv.dz . متاح على:[على الخط](2012
نة ة على عي  . "دور الحوكمة المحاسبي ة في رفع الأداء المالي _دراسة ميداني  بوسالم أبو بكر. 28

سات في الجزائر_".  الأعمال عة في ظل المؤتمر الدولي الأو ل حول المحاسبة والمراج  من المؤس 
 .، الجزائر: جامعة محم د بوضياف بالمسيلة2012الدولي ة، 

سة الاقتصادي ة _دراسة دقيق الخارجي وتأثيره على فعالي  الت. بوقابة زينب. 29 ة الأداء في المؤس 
رسالة ماجستير في العلوم ". NCA_Rouibaحالة مؤسسة "المعمل الجزائري للمصبرات" 

جاري ة العلوم الاقتصادي ة والعلوم الت . كلي ة3وتدقيق، الجزائر: جامعة الجزائرجاري ة. فرع محاسبة الت
 .2010/2011سيير، وعلوم الت  
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سات والمنهج المحاسبي السليم جاوحدو رضا، مايو عبد الله. 30 ." تطبيق مبادئ حوكمة المؤس 
سات الاقتصادي ة". متط   الدولي الأو ل حول الملتقى لبات ضرورية لإدارة المخاطر في المؤس 

سة _واقع رهانات وآفاق_،  ، الجزائر: جامعة 2010ديسمبر  07/08الحوكمة المحاسبي ة للمؤس 
 . العربي بن مهيدي بأم البواقي

عة والسلوك الأخلاقي: مراعاة دارات المراج  . إص  ينن القانوني  ة المجمع العربي للمحاسبي  جمعي   .31
 .2001الأردن،  عة الد اخلي ة.عمل المراج  

، 02الجريدة الرسمي ة للجمهوري ة الجزائري ة رقم . 88/01. قانون رقم الجمهوري ة الجزائري ة .32
 .40، الماد ة 12/01/1988المؤرخة في 

، 20الجريدة الرسمي ة للجمهوري ة الجزائري ة رقم . 91/01. قانون رقم الجمهوري ة الجزائري ة .33
 .40، الماد ة 27/04/1991المؤرخة في 

ار. 34 ركات المساهمة العام  جميل حسن النج  ة . "مدى تأثير الرفع المالي على الأداء المالي للش 
لة العلوم الإنساني ة. ه_. ين _دراسة اختباري  طالمد رجة في بورصة فلس ، 01، العدد2013مج 

 .، فلسطين: جامعة الأزهر بغز ة15المجل د
ار. 35 . المسؤولي ة الاجتماعي ة لمنشآت الأعمال وأثرها على الأداء المالي جميل حسن النج 

ركـــــات المساهمة العام  _دراسة تطبيقي   علــــــــى ]ة المد رجـــــة في بورصة فلســـــطين_ـــة على الش 
 (.06/08/2016لاع:، )تاريخ الاط   <www.dspase.up.edu.ps> .متــــــــاح علــــى:[الخط
. "الحوكمة المحاسبي ة في الجزائر في ظل نظ ام المحاسبة المالي ة الجديد . حاج قويدر قورين36

سة_  ودورها في النهوض بالسوق المالي". الملتقى الدولي الأو ل حول الحوكمة المحاسبي ة للمؤس 
 .، الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي2010يسمبرد 7/8واقع ورهانات وآفاق_، 

. حوكمة البنوك وأثرها في الأداء والمخاطرة. حاكم محسن الربيعي، حمد عبد الحسين راضي .37
   .2011وزيع، شر والت  الط بعة الأولى. الأردن: دار اليازوري العلمي ة للن  

نة.. 38 ركات  حذيفة محمود محم د الكراس  ركات _حالة الش  ركات وأثرها على أداء الش  حوكمة الش 
رسالة ماجستير في المحاسبة. الأردن: ان_. ة الأردني ة المد رجة في بورصة عم  المساهمة العام  

 .2010ة الاقتصاد والعلوم الإداري ة، جامعة اليرموك، كلي  
ركات في سوريا _دراسة ة في حوكمة عة الد اخلي  . "دور المراج  حسين أحمد دحدوح. 39 الش 

لد01العدد ،2007لة إربد للبحوث والد راسات. مج  ة_. ميداني    .، سوريا11، المج 
ركات قضايا عامة.حسين صالح .40 دارة السلط ة في الش  بيروت: إت حاد  . أساليب الممارسة وا 

 .2005المصارف العربي ة، 
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مد. 41 اخلي في إدارة المخاطر وانعكاساته الد  . "دور التدقيق حسين يرقي، عمر علي عبد الص 
سات".  امن حول مهنة التدقيق في الجزائر_الواقع المؤتمر الوطني الث  في تطبيق حوكمة المؤس 

أوت  20، الجزائر: جامعة 2010اكتوبر 11/12رة، والآفاق في ضوء المستجدات العالمي ة المعاص  
 .بسكيكدة 1955
   .1990سوريا: منشورات جامعة حلب، ة المحاسبة. . نظري  حلوة حنان رضوان محم د .42
سات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر لميثاق الحك  ". حمادي نبيل. 43 م الراشد أثر تبن ي المؤس 

عة المالي  على جود   داري ة. جوان و لة أبحاث اقتصادي ة مج  . "ة _دراسة ميداني ة_ة المراج  ، 2012ا 
 .خيضر بسكرة، الجزائر: جامعة محمد 11العدد
عة المالي ة _دراسة حالة الجزائر_. ة المراج  . أثر تطبيق الحوكمة على جود  ادي نبيلحم  . 44

، كلي ة العلوم 3سيير. فرع مالي ة ومحاسبة، الجزائر: جامعة الجزائررسالة دكتوراه في علوم الت  
 .2011/2012سيير، ادي ة وعلوم الت  الاقتص

ان_الأردن: وحدة عم  يم الأداء والتنبؤ بالفشل_. حليل المالي _تقي  . التحمزة محمود الزبيدي. 45
 .2000الوراق للن شر والت وزيع، 

ة والتطبيق _". ركات المساهمة في فلسطين _النظري  . "حوكمة الش  خالد ابراهيم تلاحمة. 46
الأردن: جامعة ، 04دل  ، المج03، العدد2012ة في القانون والعلوم السياسي ة. تموز لة الأردني  المج  
 .مؤتة
ركات.  الخضيري محسن أحمد. .47 الط بعة الأولى. القاهرة: مجموعة الن يل العربي ة، حوكمة الش 

2004. 
ان: دار بعة الأولى. عم  الط  طبيق. . التدقيق الد اخلي بين النظري ة والتخلف عبد الله الوردات .48

   .2006الور اق للن شر والت وزيع، 
ركات في معالجة الاختلالات ال". وناس الع بديخلود عاصم . 49 هيكلي ة في سوق دور حوكمة الش 

 .، العراق: جامعة بغدادسنة النشر غير مبينةلة البحوث العلمي ة. مج   المالي ة".العراق للأوراق 
الط بعة الث انية. ة المنظ مة. . نظري  ماع، خضير كاضم محمودخليل محم د حسن الش   .50
   .2005دار المسيرة للن شر والت وزيع،  ان_الأردن:عم  
ركات على فجوة الت  . مدى تـأثير تطخليل هاني محم د. 51 وقعات في مهنة بيق حوكمة الش 

عة في فلسطين_دراسة تحليلي   رسالة ماجستير مرين_. عين الخارجي ين والمستث  ة لآراء المراج  المراج 
امعة الإسلامي ة   .2009بغز ة، كلي ة الت جارة، في المحاسبة. فلسطين: الج 
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الملتقى الدولي حول "الحوكمة والفساد الإداري والمالي".  خميلي فريد، شوكال عبد الكريم.. 52
سات،  ، الجزائر: جامعة باجي مختار 2009نوفمبر 18/19الحوكمة وأخلاقيات الأعمال في المؤس 

  .بعنابة
ركات  .رسلان محم د. 53 ة بمدونة قواعد الحوكمة "معيقات التزام الش  المساهمة العائلي ة الخاص 

ة ركات والمسؤولي  ة الش  ة حول حاكمي  ة والمصرفي  لث للعلوم المالي  المؤتمر الثا   الفلسطيني ة".
ة ، الأردن: جامعة اليرموك، كلي  2013نيسان  17/18ة_تجربة الأسواق الناشئة_، الاجتماعي  

 .ةالاقتصاد والعلوم الإداري  
ركات في الأسواق المالي ة الن. "حوكمة االتون جي، عبد العزيز دغ يم رنا. 54 اشئة بين الإلزام لش 

ادس حول الأزمةوالتطبيق الط وعي _حالة سوق دمشق للأوراق المالي ة_.   المؤتمر العلمي الس 
رة_عالمي ة والآفاق المستقبلي ة_التالمالي ة ال ، 2011، حديات ال تي تواجه منظ مات الأعمال المعاص 

 .الأردن: مكتبة المجتمع العربي للن شر والت وزيع
ركات على الإفص  .زررار العياشي. 55 ة الت قارير اح المحاسبي وجود  "أثر تطبيق قواعد حوكمة الش 

سة _واقع ورهانات حول الحوكمة المحاسبي   و لالأ دوليالمؤتمر ال ركات".المالي ة للش   ة للمؤس 
 .، الجزائر: جامعة العربي بن مهيدي بأم البواقي2010ديسمبر  07/08وأفاق_، 

اح وفق معاي  "خيار الجزائر بالتكيف مع متط ل .زغدار أحمد، سفير محم د. 56 ير بات الإفص 
، الجزائر: جامعة قاصدي 7، العدد2010لة الباحث، مج  ". (IFRS/IAS)المحاسبة الدولي ة 

 .مرباح بورقلة
 .1997ان_الأردن: دار صفاء للن شر والت وزيع، عم  . إدارة الأعمال المصرفي ة. زياد رمضان. 57
ة الة والحاكمي  تكاليف الوك  د حد اد."د عبد الرحمان الغرايبة، لارا محم  د زريقات، محم  زياد محم  . 58

 ة_"ان للأوراق المالي  رجة في بورصة عم  ة المد  ة الأردني  ة_ دليل من الشركات الصناعي  المؤسسي  
ة_تجربة ة الاجتماعي  ركات والمسؤولي  ة الش  ة حول حاكمي  ة والمصرفي  الث للعلوم المالي  .المؤتمر الث  
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ركات ترح لتأثير تطبيق إستراتيجي  .إطار مقزينب إسماعيل إسماعيل شهاب. 59 ة حوكمة الش 

 ة على قطاع شركات الدواء فينافسي _دراسة تطبيقي  لتحقيق الت ميز في الأداء الت  كمدخل 
 .2010ر: جامعة عين شمس، كلي ة الت جارة، اه الفلسفة في إدارة الأعمال. مصرسالة دكتور مصر.
ركات المساهمة العام  يلام الفليت  سالم بن س   .60 الأردن: دار  عمان.ة في سلط نة . حوكمة الش 

   .2010وزيع، شر والت  أسامة للن  
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عة الد اخلي ة كآلي  سامح رفعت أبو حجر، ايمان أحمد محم د رويحه. 61 م ة لتقويم نظ  . دور المراج 
ركات في مصر . متاح [على الخط]الر قابة الد اخلي ة في ظل تطبيق حوكمة الش 
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 .2000، الرياض_السعودي ة: دار المريخ للن شر والت وزيع
ركات والنمو الاقتصادي ندوة حول . "دور المحاسبة في الحوكمة". سميحة فوزي. 66 حوكمة الش 
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ركات المد   على أرض الواقع ، 2006لة العربي ة للإدارة. المج   الأسواق المالي ة".رجة في في الش 
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ركات الصناعي ة المساهمة العام   رسالة دكتوراه في ان. ة المد رجة في بورصة عم  المالي للش 

 .2006ة الد راسات العليا، المحاسبة. السودان: جامعة السودان، كلي  
م المعلومات المحاسبي ة الآلي ة ن في تطوير نظ  . "دور المحاسبي  فتحي رمضان موسى. 107

امعة. ة_. تطبيقي  _دراسة  لة الج   .، ليبيا01، المجل د15، العدد2013المج 
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 (: استبيان المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة1الملحق رقم )
 أولا: بالغة العربية:

 سيدي، سيدتي      
 تحية طيبة وبعد.......

متطلبات نيل شهادة الدكتوراه، ويمثل هذا أود أن أحيط سيادتكم علماً بأنني باحثة أقوم بدراسة تدخل ضمن       
الاستبيان أحد الجوانب الهامة لها، ونؤكّد لسيادتكم أنّ البيانات التي ستتكرمون بتوفيرها سوف تعامل بسرية 
تامة ولن تستخدم إلا في أغراض هذه الدّراسة فقط، لذلك أرجو من سيادتكم التكرم بالإجابة على أسئلة الاستبيان 

 بدقة.
 أرجو أنّ تتقبلوا منّي فائق التّحية والاحترام.      

 أولا: البيانات الأوليّة:
           أنثى                 ذكر . الجنس:   1
 سنة 40أكثر من                40إلى  31من                  30إلى  20من             :. العمر2
 سنوات 10_5من                         سنوات5من أقل                . سنوات الخبرة:3

 سنة 15أكثر من                       سنة 15_11من                                     
 ثانيا: عبارات الاستبانة

 ة بالممارسةاخلية الخاصّ فيمايلي مجموعة من العبارات الّتي تعبر عن تطبيق القواعد والأساليب الدّ       
( في الخانة الّتي تراها مناسبة ×ة لحوكمة الشّركات داخل المؤسّسة، ويرجى وضع العلامة )العمليّة والفعليّ 

 والمقابلة لكل عبارة.
 العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق قواعد مجلس الإدارة: -1
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

    المدير العام؛ يوجد فصل واضح بين مهام رئيس مجلس الإدارة و مهام 1
    يتشكل غالبية أعضاء مجلس الإدارة من أعضاء مستقلين عن الإدارة؛ 2
    يقوم مجلس الإدارة بوضع الأهداف الإستراتيجيّة، القيم والمبادئ للمؤسّسة؛ 3
ة لتحقيق أهداف المؤسّسة، نفيذيّ يقوم مجلس الإدارة بمراقبة أداء الإدارة التّ  4

 ات؛تحميله للمسؤوليّ بالإضافة إلى 
   

نة ير أعمال المؤسّسة كلجّ ان الّتي تضمن تسيّ يقوم مجلس الإدارة بتشكيل اللجّ  5
 نة الحوكمة..الخ؛نة المكافآت والتعويضات، لجّ نة إدارة المخاطر، لجّ عة، لجّ المراجّ 

   

     .بعملهميطلع أعضاء مجلس الإدارة على المعلومات الكافيّة والمناسبة حتى يقوموا  6
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 العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق قواعد الإدارة العليا: -2
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

نفيذيّة قدر كاف من التأهيل العلمي يتوافر لدى المدير العام وفريق الإدارة التّ  1
 والعملي لممارسة أعمال المؤسّسة؛

   

    يستفيد المديرون من تدريب مهني مستمر؛ 2
تقوم الإدارة بإدارة الأنشطة اليوميّة للمؤسّسة لأجل تحقيق الأهداف الإستراتيجيّة  3

 الموضوعة من قبل مجلس الإدارة؛
   

دارة المخاطر المرافقة لنشاط المؤسّسة؛ 4     من مهام الإدارة تحديد وا 
للمؤسّسة تقوم الإدارة بإعداد القوائم الماليّة المعبرة عن عدالة المركز المالي  5

 ونتيجة أعمالها؛
   

الإدارة مسؤولة عن رفع تقارير منتظمة لمجلس الإدارة حول المسائل المتعلقة بإدارة  6
 المؤسّسة؛

   

    تقوم الإدارة بتوفير الوسائل والإمكانيات للمدقق الخارجي لتسهيل عمله. 7
 المساهمين:دة لحقوق العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق القواعد المحدّ  -3
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

يستطيع كل المساهمين الحصول على المعلومات ذات العلاقة بالمؤسّسة وفي  1
 الوقت المناسب وبصفة منتظمة؛

   

عطاء ة العامّ همين الحق في حضور اجتماع الجمعيتكفل المؤسّسة لكل المسا 2 ة وا 
 الاجتماع؛الوقت الكافي للأسئلة والاقتراحات في 

   

    ة الأسهم؛يتمتع كل مساهمي المؤسّسة بحق حرية تسجيل ونقل ملكيّ  3
4 

 
5 

مساهمين بعملية التصويت بالبريد، أو عن طريق موقع المؤسّسة على لليسمح 
 الانترنت؛

 يملك كل المساهمين حق تعيين وعزل أعضاء مجلس الإدارة؛

   

ام الأساسي أو الوثائق المهمة كتعديل النظّ رارات يشارك كل المساهمين في القّ  6
 ؛ةضافيّ إالأساسيّة للمؤسّسة، الترخيص بإصدار أسهم 

   

ن يتمتع كل مساهمي المؤسّسة بحق الموافقة على مكافآت مجلس الإدارة والمديريّ  7
 .ين سنويانفيذيّ التّ 

   

 الدّاخليّة:عة العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق قواعد إدارة المراجّ  -4
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

    عة الدّاخليّة رئيس مجلس الإدارة تنظيمياً؛تتبع إدارة المراجّ  1
يم اخليّة لعمليات تقيّ ام الرّقابة الدّ عة الدّاخليّة على إخضاع نظّ تعمل إدارة المراجّ  2

 ة والعمل على تحديد المشاكل الموجودة فيه؛دوريّ 
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    عة الدّاخليّة بالمؤسّسة بإبداء الرأي حول مصداقية البيانات الماليّة؛المراجّ تقوم إدارة  3

    يم عمل إدارة المخاطر؛ال في تقيّ عة الدّاخليّة بدور فعّ تقوم إدارة المراجّ  4
    عة الدّاخليّة بتقديم خدمات استشارية للمؤسّسة؛تقوم إدارة المراجّ  5
عة الدّاخليّة مع الدّاخليّة بالمؤسّسة بمناقشة نتائج المراجّ عة تقوم إدارة المراجّ  6

 عة؛نة المراجّ أعضاء لجّ 
   

    .عة الدّاخليّة بالاتصال والتنسيق مع أعضاء مجلس الإدارةتقوم إدارة المراجّ  7

 دة لما يتعلق بالإفصّاح:العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق القواعد المحدّ  -5
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

تراعي المؤسّسة عرض نفس محتوى المعلومات الماليّة وغير الماليّة لكافة  1
 مستخدميها وفي وقت واحد؛

   

    تقوم المؤسّسة بالنشر الالكتروني للمعلومات؛ 2
    اح عن القوائم الماليّة الأساسيّة والسنويّة للمؤسّسة؛يتم الإفصّ  3
    ة الأسهم؛اح عن توزيع ملكيّ يتم الإفصّ  4
حاب المصالح مثل الزبائن، اح عن الموضوعات الّتي تتعلق بأصّ يتم الإفصّ  5

 المجتمع المحلي؛ن، المستهلكي
   

6 
7 
8 

 ؛نفيذيّينن التّ اح عن مكافآت مجلس الإدارة والمديريّ يتم الإفصّ 
 يتم الإفصاح عن معلومات حول مؤشرات الأداء المالي للمؤسّسة؛

 .المخاطر الماليّة الّتي تتعرض لها المؤسّسةيتم الإفصاح عن 

   

ال، حاب المصالح:)العمّ دة لحقوق أصّ العبارات الّتي تقيس درجة تطبيق القواعد المحدّ  -6
 مرين، المجتمع المحلي...(ن، المستثّ بائن، المستهلكيّ ن، الزّ ائنيّ الدّ 
 محايد لا نعم العبارات الرقم 

معلومات هامة وملائمة، وذات علاقة وكافية حاب المصالح على يتحصل أصّ  1
 ؛وموثوق بها على أسس منتظمة )دورية( وفي الوقت المناسب

   

دارة المؤسّسةتحرص المؤسّسة على عقد اجتماعات دورية مع عمّ  2 من أجل  ،ال وا 
 ؛أخذ آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء

   

    ؛ن على أسهم المؤسّسةلحصول العامليّ تقدم المؤسّسة برنامجاً اختيارياً  3
لهم إيصال ال والجهات الّتي تمثّ حاب المصالح بما في ذلك العمّ يمكن لأصّ  4

 ؛اهتماماتهم حول ممارسات الإدارة غير القانونيّة إلى مجلس الإدارة
   

5 
 
 

يقع على عاتق المؤسّسة التزامات اتجاه المجتمع المحلي، كما وتشارك في دعم 
 ؛ةالقضايا البيئيّ 
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د على حق أصحاب المصالح في التعويض عن أي توجد آليّات في المؤسّسة تؤكّ  6
 ؛ضرر ينتج عن سوء الإدارة

   

ة إشارة إلى وجود دليل لقواعد الحوكمة الّتي تلتزم بها قارير السنويّ تتضمن التّ  7
 المؤسّسة.

   

  .ري المتعلق بالمحد دات الد اخلي ة للحوكمةظ  الجزء النالباحثة بالاعتماد على من إعداد المصدر: 
 :ةثانيا: بالغة الفرنسيّ 

      Madame, Monsieur 
       Je voudrais vous faire savoir que je suis une chercheuse en train de mener une 

étude qui s’inscrit dans le cadre des exigences d’obtention d’un diplôme de 

doctorat et que le présent questionnaire revête un aspect crucial à cet égard, Nous 

tenons à vous assurer, Madame, Monsieur, que les renseignements que vous 

fournirez seront traités en toute confidentialité, et qu’ils seront utilisés pour les 
besoins de l’étude seulement et à cet effet, nous vous prions de vouloir bien 
répondre précisément au présent questionnaire. 
      Je vous prie d’agréer, Madame, Monsieur, l’expression de mes 
salutations distinguées. 
Premièrement: Renseignements préliminaires 
1- Sexe:              Male                      Femelle 
 
2- Age:      de 20 à 30           de 31 à 40              plus de 40 ans  
 
3- Années d’expérience:           moins de 5 ans                   de 5 à 10 ans 
 
                                    de 11 à 15 ans                 plus de 15 ans 

Deuxièmement: Expressions du questionnaire 
      On trouvera ci-après un nombre des expressions sur l’application des règles et 
des moyens internes qui régissent les pratiques professionnelles et réelles de la 

gouvernance des sociétés dans l’entreprise, Nous vous prions de bien vouloir 

remplir ce questionnaire en mettant une croix (x) dans la case qui convient pour 

chaque expression. 

1-  Les expressions visant à évaluer la mesure dans laquelle les règles 
du conseil d’administration sont appliquées. 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 Il y a une séparation nette des fonctions du président du 

conseil d’administration et de celles du directeur général; 
   

2 Le conseil d’administration est composé en majorité des 
membres indépendants de l’administration;  

   

3 Le conseil d’administration détermine les objectifs 
stratégiques, les valeurs et les principes de l’entreprise; 

   

4 Le conseil d’administration surveille le fonctionnement 

de la direction exécutive afin d’atteindre les objectifs de 
l’entreprise, outre les responsabilités lui incombant; 
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5 Le conseil d’administration constitue les comités 
qui assurent la gestion de l’entreprise tels que: le 
comité d’audit, le comité de gestion des risques, le 
comité des rémunérations et des indemnités, le 

comité de gouvernance,...etc; 

   

6 Les membres du conseil d’administration ont accès aux 

informations suffisantes et adéquates qui leur permettent 

de faire leur travail. 

   

2- Les expressions visant à mesurer le degré de l’application des règles 
de l’administration supérieure : 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 Le directeur général et l’équipe de la direction 
exécutive ont de hautes qualifications scientifiques 

et professionnelles qui leur permettent de gérer 

l’entreprise; 

   

2 Les directeurs bénéficient d’une formation 
professionnelle continue; 

   

3 L’administration gère les activités quotidiennes de 
l’entreprise pour atteindre les objectifs stratégiques fixés 
par le conseil d’administration; 

   

4 L’une des fonctions de l’administration est de déterminer 
et gérer les risques associés aux activités de l’entreprise; 

   

5 L’administration dresse les états financiers qui 
témoignent de la véracité de la situation financière de 

l’entreprise et des résultats de ses performances; 

   

6 L’administration est tenue de soumettre des rapports 
périodiques au conseil d’administration sur les questions 
touchant la gestion de l’entreprise; 

   

7 L’administration donne à l’auditeur externe les outils et 
les moyens nécessaires pour faciliter son travail. 

   

3- Les expressions visant à mesurer le degré de l’application des règles 
qui déterminent les droits des actionnaires : 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 Tous les actionnaires ont régulièrement accès en temps 

utile aux informations relatives à l’entreprise; 

   

2 L’administration garantit à tous les actionnaires le droit 
de participer à la réunion de l’assemblée général et de 
disposer d’un temps suffisant pour poser les questions et 

donner des propositions pendant la réunion; 

   

3 Tous les actionnaires de l’entreprise jouissent aux droits 
d’enregistrement et de mutation d’actions; 

   

4 
 
5 

les actionnaires sont autorisés à voter par 

correspondance ou sur le site web de l’entreprise; 

Tous les actionnaires ont le droit de nommer et révoquer 

les membres du conseil d’administration; 
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6 Tous les actionnaires participent aux décisions cruciales 

telles que la modification du statut ou des documents 

essentiels de l’entreprise et l’autorisation d’émettre de 
nouvelles actions; 

   

7 Tous les actionnaires de l’entreprise disposent du 
droit d’approuver annuellement  le versement des 
récompenses au conseil d’administration et aux 
directeurs exécutifs. 

   

4- Les expressions visant à déterminer le degré de l’application des 
règles de la direction de l’audit interne : 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 La direction de l’audit interne enlève du président du 
conseil d’administration; 

   

2 La direction de l’audit interne s’efforce à soumettre le 
système de control interne à des évaluations périodiques 

et à identifier ses problèmes; 

   

3 La direction de l’audit interne se prononce sur la 
sincérité des états financiers; 

   

4 La direction de l’audit interne joue un rôle efficace dans 

l’évaluation de la performance de gestion des risques;  

   

5 La direction de l’audit interne fournit des services 
consultatifs à l’entreprise; 

   

6 La direction de l’audit interne discute les résultats de 

l’audit interne avec les membres du comité d’audit; 
   

7 La direction de l’audit interne assure la communication 
et la coordination avec les membres du conseil 

d’administration. 

   

5- Les expressions visant à déterminer le degré de l’application des 
règles de la divulgation: 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 L’entreprise tient compte de présenter le même contenu 
des informations financières et non financières à ses 

employés en même temps; 

   

2 L’entreprise diffuse des informations par voie 

électronique; 

   

3 Les principaux états financiers et les états annuels sont 

divulgués; 

   

4 La distribution de la propriété des actions est diffusée;     

5 Les questions touchant les partie prenantes telles que les 

clients, les consommateurs, la communauté locale font 

l’objet de divulgation; 

   

6 
 
7 
 
 

Les rémunérations du conseil d’administration et celles 
des directeurs exécutifs sont divulguées; 

Les informations relatives aux indicateurs financiers  de 

l’entreprise sont divulguées; 
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8 Les risques financiers auxquels s’expose l’entreprise sont 
divulgués. 

6- Les expressions visant à déterminer le degré de l’application des 
règles qui déterminent les droits des parties prenantes (travailleurs, 
créanciers, clients, consommateurs, investisseurs, communauté 
locale…etc.) : 

N° Expressions Oui Non Neutre 

1 Les parties prenantes ont accès à des informations 

pertinentes, appropriées, intéressantes, fiables, 

périodiques et en temps voulu; 

   

2 L’entreprise veille à se réunir périodiquement avec les 

travailleurs et l’administration de l’entreprise afin de 
recueillir leurs vues et propositions sur l’amélioration de 
la performance; 

   

3 L’entreprise assurent un programme supplémentaire qui 
permet aux travailleur d’obtenir d’actions; 

   

4 Les parties prenantes, y compris les travailleurs et les 

représentants, peuvent rapporter leurs préoccupations 

sur les pratiques illégales de l’administration au conseil 
d’administration;  

   

5 L’entreprise a des obligations envers la communauté 

locale et participe au soutien des questions 

d’environnement; 

   

6 L’entreprise dispose des mécanismes qui garantissent 
aux parties prenantes l’indemnisation de tous dommages 
causés par faute de gestion;  

   

7 Les rapports annuels contiennent des indications des 

règles de gouvernance que l’entreprise respecte. 
   

Source : Etabli par la chercheuse en se basant sur la partie théorique 
concernant les déterminants internes de gouvernance. 

(: اختبار صدق محاور الأداة2الملحق رقم )  

                    قواعد مجلس الإدارةالمحور الأوّل: *

 
 

 
 

                   

 : قواعد الإدارة العليايالمحور الثاّن*             
 

 

 

 

 
Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

.683 6 

 

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

                   .570                         7 
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 قواعد المحدّدة لحقوق المساهمينالالمحور الثاّلث: *                              

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

.520 7 

 

 إدارة المراجّعة الدّاخليّةالمحور الرّابع: قواعد *                       
 
 

 

 
 

 امس: القواعد المحدّدة لما يتعلق بالإفصّاحالمحور الخّ *                         
 
 

 

 
 

         المحدّدة لحقوق أصّحاب المصالحالقواعد المحور السّادس:*                              

 

 

 

 
 

نة الدّراسةعيّ  المستجوبيّن في (: وصف3الملحق رقم )  

 

        
 

 
 

 
 

نلسا  

 
Effectifs Pourcentage Pourcentage valide Pourcentage cumulé 

Valide  30إلى   20من  24 21.8 21.8 21.8 

40إلى  31من   56 50.9 50.9 72.7 

سنة 40أكثر من   30 27.3 27.3 100.0 

Total 110 100.0 100.0  

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

.762 7 

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

.522 8 

Statistiques de fiabilité 

Alpha de 

Cronbach 

Nombre 

d'éléments 

.642 7 

 الجنس

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 65.5 65.5 65.5 72 ذكر 

 100.0 34.5 34.5 38 أنثى

Total 110 100.0 100.0  
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وصف قواعد مجلس الإدارة(: 4الملحق رقم )  

Statistiques 

 

 يوجد فصل واضح

بين مهام رئيس 

مجلس الإدارة و 

 مهام المدير العام

اء يتشكل غالبية أعض

مجلس الإدارة من 

 أعضاء مستقلين عن

 الإدارة

يقوم مجلس الإدارة 

بوضع الأهداف 

م الإستراتيجيةّ، القي

 والمبادئ للمؤسّسة

يقوم مجلس الإدارة 

بمراقبة أداء الإدارة 

هداف ة لتحقيق أنفيذيّ التّ 

ى المؤسّسة، بالإضافة إل

اتتحميله للمسؤوليّ   

يقوم مجلس الإدارة 

ي ان التّبتشكيل اللجّ 

 ير أعمالتضمن تسيّ 

نة المؤسّسة كلجّ 

نة إدارة عة، لجّ المراجّ 

نة مخاطر، لجّ ال

المكافآت 

نة والتعويضات، لجّ 

 الحوكمة..الخ

 يطلع أعضاء جلس

الإدارة على 

 ةالمعلومات الكافيّ 

والمناسبة حتى 

 يقوموا بعملهم.

N Valide 110 110 110 110 110 110 

Manquante 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 1.88 1.89 2.70 1.72 1.87 2.75 

Ecart-type 
 

.377 .456 .657 .637 .335 .497 

 

 يوجد فصل واضح بين مهام رئيس مجلس الإدارة و مهام المدير العام

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 13.6 13.6 13.6 15 محايد 

 98.2 84.5 84.5 93 لا

 100.0 1.8 1.8 2 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 

 

 
 

 الخبرة

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide  سنوات5أقل من  4 3.6 3.6 3.6 

سنوات 10_5من   20 18.2 18.2 21.8 

سنة 15_11من   54 49.1 49.1 70.9 

سنة 15أكثر من   32 29.1 29.1 100.0 

Total 110 100.0 100.0  
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غالبية أعضاء مجلس الإدارة من أعضاء مستقلين عن الإدارةيتشكل   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 16.4 16.4 16.4 18 محايد 

 94.5 78.2 78.2 86 لا

 100.0 5.5 5.5 6 نعم

Total 110 100.0 100.0  

الأهداف الإستراتيجيّة، القيم والمبادئ للمؤسّسةيقوم مجلس الإدارة بوضع   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 10.9 10.9 10.9 12 محايد 

 19.1 8.2 8.2 9 لا

 100.0 80.9 80.9 89 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 

 

الإضافة إلى ة لتحقيق أهداف المؤسّسة، بنفيذيّ التّ يقوم مجلس الإدارة بمراقبة أداء الإدارة 
اتتحميله للمسؤوليّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 38.2 38.2 38.2 42 محايد 

 90.0 51.8 51.8 57 لا

 100.0 10.0 10.0 11 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 

عة، نة المراجّ ير أعمال المؤسّسة كلجّ ان الّتي تضمن تسيّ مجلس الإدارة بتشكيل اللجّ  يقوم
نة الحوكمة..الخنة المكافآت والتعويضات، لجّ نة إدارة المخاطر، لجّ لجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 12.7 12.7 12.7 14 محايد 

 100.0 87.3 87.3 96 لا

Total 110 100.0 100.0  
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(: وصف قواعد الإدارة العليا5الملحق رقم )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

مة والمناسبة حتى يقوموا بعملهيطلع أعضاء جلس الإدارة على المعلومات الكافيّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 2.7 2.7 2.7 3 محايد 

 22.7 20.0 20.0 22 لا

 100.0 77.3 77.3 85 نعم

Total 110 100.0 100.0  

Statistiques 

 

يتوافر لدى 

المدير العام 

وفريق الإدارة 

ر نفيذيةّ قدالتّ 

كاف من 

 التأهيل العلمي

والعملي 

لممارسة أعمال 

 المؤسّسة

ون يد المديريستف

من تدريب مهني 

 مستمر

تقوم الإدارة 

بإدارة الأنشطة 

ة اليوميةّ للمؤسّس

لأجل تحقيق 

الأهداف 

ة الإستراتيجيّ 

الموضوعة من 

قبل مجلس 

 الإدارة

من مهام الإدارة 

تحديد وإدارة 

ة المخاطر المرافق

 لنشاط المؤسّسة

تقوم الإدارة بإعداد 

رة القوائم الماليةّ المعب

 عن عدالة المركز

المالي للمؤسّسة 

 ونتيجة أعمالها

الإدارة مسؤولة عن 

 رفع تقارير منتظمة

لمجلس الإدارة حول 

إدارة لمسائل المتعلقة با

 المؤسّسة

تقوم الإدارة 

ئل بتوفير الوسا

ت والإمكانيا

 للمدقق الخارجي

 لتسهيل عمله

N Valide 110 110 110 110 110 110 110 

Manquante 0 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 2.09 2.30 3.00 2.54 2.64 2.52 2.09 

Ecart-type .736 .614 .000 .917 .726 .787 .724 

مؤسّسةنفيذيّة قدر كاف من التأهيل العلمي والعملي لممارسة أعمال اليتوافر لدى المدير العام وفريق الإدارة التّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 22.7 22.7 22.7 25 محايد 

 68.2 45.5 45.5 50 لا

 100.0 31.8 31.8 35 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 يستفيد المديرون من تدريب مهني مستمر

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 8.2 8.2 8.2 9 محايد 

 61.8 53.6 53.6 59 لا

 100.0 38.2 38.2 42 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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يّة تقوم الإدارة بإدارة الأنشطة اليوميّة للمؤسّسة لأجل تحقيق الأهداف الإستراتيج
 الموضوعة من قبل مجلس الإدارة

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 100.0 100.0 100.0 110 نعم 

 
 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

دارة المخاطر المرافقة لنشاط المؤسّسة  من مهام الإدارة تحديد وا 

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 33.6 33.6 33.6 37 محايد 

 46.4 12.7 12.7 14 لا

 100.0 53.6 53.6 59 نعم

Total 110 100.0 100.0  

يجة تقوم الإدارة بإعداد القوائم الماليّة المعبرة عن عدالة المركز المالي للمؤسّسة ونت
 أعمالها

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 14.5 14.5 14.5 16 محايد 

 21.8 7.3 7.3 8 لا

 100.0 78.2 78.2 86 نعم

Total 110 100.0 100.0  

سةالإدارة مسؤولة عن رفع تقارير منتظمة لمجلس الإدارة حول المسائل المتعلقة بإدارة المؤسّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 18.2 18.2 18.2 20 محايد 

 30.0 11.8 11.8 13 لا

 100.0 70.0 70.0 77 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 تقوم الإدارة بتوفير الوسائل والإمكانيات للمدقق الخارجي لتسهيل عمله

 

Effectifs Pourcentage Pourcentage valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 21.8 21.8 21.8 24 محايد 

 69.1 47.3 47.3 52 لا

 100.0 30.9 30.9 34 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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(: وصف القواعد المحدّدة لحقوق المساهمين6الملحق رقم )  

 

 

 

 

 

عطاء الوقت الكافي للأسئلة والاقتراحاتة العامّ همين الحق في حضور اجتماع الجمعيتكفل المؤسّسة لكل المسا في الاجتماع ة وا   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 26.4 26.4 26.4 29 محايد 

 45.5 19.1 19.1 21 لا

 100.0 54.5 54.5 60 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 

 

 
 

 

Statistiques 

 

يستطيع كل 

المساهمين 

الحصول على 

المعلومات ذات 

العلاقة 

 بالمؤسّسة وفي

 الوقت المناسب

ةوبصفة منتظم  

كل تكفل المؤسّسة ل

همين الحق المسا

 في حضور اجتماع

ة ة العامّ الجمعي

وإعطاء الوقت 

 الكافي للأسئلة

والاقتراحات في 

 الاجتماع

 يتمتع كل مساهمي

المؤسّسة بحق 

قل حرية تسجيل ون

ة الأسهمملكيّ   

 مساهمينلليسمح 

ت بعملية التصوي

بالبريد، أو عن 

طريق موقع 

المؤسّسة على 

 الانترنت

يملك كل 

المساهمين حق 

تعيين وعزل 

أعضاء مجلس 

 الإدارة

يشارك كل 

المساهمين في 

رارات المهمة القّ 

ام النظّ  كتعديل

الأساسي أو 

ة الوثائق الأساسيّ 

للمؤسّسة، 

ار الترخيص بإصد

ةضافيّ إأسهم   

 يتمتع كل مساهمي

المؤسّسة بحق 

الموافقة على 

مكافآت مجلس 

 رينالإدارة والمديّ 

نوياين سنفيذيّ التّ   

N Valide 110 110 110 110 110 110 110 

Manquante 0 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 2.76 2.40 2.34 1.80 1.82 1.85 1.84 

Ecart-type .649 .858 .879 .632 .578 .572 .498 

بصفة يستطيع كل المساهمين الحصول على المعلومات ذات العلاقة بالمؤسّسة وفي الوقت المناسب و 
 منتظمة

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 11.8 11.8 11.8 13 محايد 

 100.0 88.2 88.2 97 نعم

Total 110 100.0 100.0  

ة الأسهميتمتع كل مساهمي المؤسّسة بحق حرية تسجيل ونقل ملكيّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 30.0 30.0 30.0 33 محايد 

 49.1 19.1 19.1 21 لا

 100.0 50.9 50.9 56 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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رنتمساهمين بعملية التصويت بالبريد، أو عن طريق موقع المؤسّسة على الانتلل يسمح  

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 31.8 31.8 31.8 35 محايد 

 88.2 56.4 56.4 62 لا

 100.0 11.8 11.8 13 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 يملك كل المساهمين حق تعيين وعزل أعضاء مجلس الإدارة

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 27.3 27.3 27.3 30 محايد 

 90.9 63.6 63.6 70 لا

 100.0 9.1 9.1 10 نعم

Total 110 100.0 100.0  

يّة ام الأساسي أو الوثائق الأساسرارات المهمة كتعديل النظّ يشارك كل المساهمين في القّ 
ةضافيّ إللمؤسّسة، الترخيص بإصدار أسهم   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 24.5 24.5 24.5 27 محايد 

 90.0 65.5 65.5 72 لا

 100.0 10.0 10.0 11 نعم

Total 110 100.0 100.0  

ين فيذيّ نرين التّ يتمتع كل مساهمي المؤسّسة بحق الموافقة على مكافآت مجلس الإدارة والمديّ 
 سنويا

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 21.8 21.8 21.8 24 محايد 

 94.5 72.7 72.7 80 لا

 100.0 5.5 5.5 6 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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(: وصف قواعد إدارة المراجّعة الدّاخليّة7الملحق رقم )  
 

Statistiques 

 

عة تتبع إدارة المراجّ 

 الداّخليةّ رئيس مجلس

 الإدارة تنظيميا  

عة تعمل إدارة المراجّ 

الداّخليةّ على إخضاع 

 الرّقابة الداخليةّنظام 

ة لعمليات تقييم دوري

والعمل على تحديد 

هالمشاكل الموجودة في  

عة تقوم إدارة المراجّ 

الداّخليةّ بالمؤسّسة 

بإبداء الرأي حول 

مصداقية البيانات 

 الماليةّ

تقوم إدارة 

عة الداّخليةّ المراجّ 

 قييمبدور فعاّل في ت

 عمل إدارة المخاطر

تقوم إدارة 

عة المراجّ 

اخليةّ الدّ 

بتقديم 

خدمات 

استشارية 

 للمؤسّسة

تقوم إدارة 

عة المراجّ 

الداّخليةّ 

بالمؤسّسة 

بمناقشة 

نتائج 

عة المراجّ 

الداّخليةّ مع 

 نةأعضاء لجّ 

عةالمراجّ   

عة تقوم إدارة المراجّ 

الداّخليةّ بالاتصال 

 والتنسيق مع أعضاء

 مجلس الإدارة

N Valide 110 110 110 110 110 110 110 

Manquante 0 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 1.89 2.64 2.64 2.09 2.49 1.76 1.79 

Ecart-type .456 .617 .700 .698 .798 .676 .592 

 
 

 
 

 
 
 
 
 

لموجودة فيهاخليّة لعمليات تقييم دورية والعمل على تحديد المشاكل اعة الدّاخليّة على إخضاع نظام الرّقابة الدّ تعمل إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 7.3 7.3 7.3 8 محايد 

 29.1 21.8 21.8 24 لا

 100.0 70.9 70.9 78 نعم

Total 110 100.0 100.0  
 

عة الدّاخليّة رئيس مجلس الإدارة تنظيمياً تتبع إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 16.4 16.4 16.4 18 محايد 

 94.5 78.2 78.2 86 لا

 100.0 5.5 5.5 6 نعم

Total 110 100.0 100.0  

عة الدّاخليّة بالمؤسّسة بإبداء الرأي حول مصداقية البيانات الماليّةتقوم إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcenta

ge cumulé 

Valide 12.7 12.7 12.7 14 محايد 

 23.6 10.9 10.9 12 لا

 100.0 76.4 76.4 84 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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عة الدّاخليّة بدور فعّال في تقييم عمل إدارة المخاطرتقوم إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 20.0 20.0 20.0 22 محايد 

 70.9 50.9 50.9 56 لا

 100.0 29.1 29.1 32 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 

 

 

 

 

 
 

 
  

 

 
 

 

 
 
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

عة الدّاخليّة بتقديم خدمات استشارية للمؤسّسةتقوم إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 19.1 19.1 19.1 21 محايد 

 31.8 12.7 12.7 14 لا

 100.0 68.2 68.2 75 نعم

Total 110 100.0 100.0  

نة أعضاء لجّ  عة الدّاخليّة مععة الدّاخليّة بالمؤسّسة بمناقشة نتائج المراجّ إدارة المراجّ  تقوم
عةالمراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 37.3 37.3 37.3 41 محايد 

 86.4 49.1 49.1 54 لا

 100.0 13.6 13.6 15 نعم

Total 110 100.0 100.0  

عة الدّاخليّة بالاتصال والتنسيق مع أعضاء مجلس الإدارةتقوم إدارة المراجّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 30.0 30.0 30.0 33 محايد 

 90.9 60.9 60.9 67 لا

 100.0 9.1 9.1 10 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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اح(: وصف القواعد المحدّدة لما يتعلق بالإفصّ 8الملحق رقم )  

 

 

 
 

 
 

 

Statistiques 

 

ة تراعي المؤسّس

عرض نفس 

محتوى 

المعلومات 

الماليةّ وغير 

الماليةّ لكافة 

 مستخدميها وفي

 وقت واحد

تقوم المؤسّسة 

بالنشر 

الالكتروني 

 للمعلومات

ن اح عم الإفصّ يتّ 

 ةالقوائم الماليّ 

الأساسيةّ 

والسنويةّ 

 للمؤسّسة

ن م الإفصاح عيتّ 

ة توزيع ملكيّ 

 الأسهم

 ّ  احم الإفصّ يت
عن 

الموضوعات 
 التّي تتعلق

حاب بأصّ 
المصالح مثل 
الزبائن، 
 المستهلكين،
المجتمع 
 المحلي

ن اح عم الإفصّ يتّ 

مكافآت مجلس 

الإدارة 

ن والمديريّ 

ننفيذييّ التّ   

ن اح عم الإفصّ يتّ 

معلومات حول 

مؤشرات الأداء 

ةالمالي للمؤسّس  

ن اح عم الإفصّ يتّ 

 المخاطر الماليةّ

لها  التّي تتعرض

 المؤسّسة

N Valide 110 110 110 110 110 110 110 110 

Manquan

te 

0 0 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 2.53 2.76 2.72 2.71 2.78 1.89 1.84 1.96 

Ecart-type .726 .649 .665 .654 .626 .391 .614 .427 

قت واحدتراعي المؤسّسة عرض نفس محتوى المعلومات الماليّة وغير الماليّة لكافة مستخدميها وفي و   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 13.6 13.6 13.6 15 محايد 

 33.6 20.0 20.0 22 لا

 100.0 66.4 66.4 73 نعم

Total 110 100.0 100.0  

 تقوم المؤسّسة بالنشر الالكتروني للمعلومات

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 11.8 11.8 11.8 13 محايد 

 100.0 88.2 88.2 97 نعم

Total 110 100.0 100.0  

اح عن القوائم الماليةّ الأساسيةّ والسنويةّ للمؤسّسةم الإفصّ يتّ   

 
Effectifs Pourcentage Pourcentage valide Pourcentage cumulé 

Valide 11.8 11.8 11.8 13 محايد 

 16.4 4.5 4.5 5 لا

 100.0 83.6 83.6 92 نعم

Total 110 100.0 100.0 
 



 

 348 الملاحـــق                                                                                          

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 
 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

اح عن المخاطر الماليّة الّتي تتعرض لها المؤسّسةم الإفصّ يتّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 10.9 10.9 10.9 12 محايد 

 92.7 81.8 81.8 90 لا

 100.0 7.3 7.3 8 نعم

Total 110 100.0 100.0  
 

ة الأسهماح عن توزيع ملكيّ م الإفصّ يتّ   

 ي

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 10.9 10.9 10.9 12 محايد 

 18.2 7.3 7.3 8 لا

 100.0 81.8 81.8 90 نعم

Total 110 100.0 100.0  

مستهلكين، حاب المصالح مثل الزبائن، الالموضوعات الّتي تتعلق بأصّ اح عن م الإفصّ يتّ 
 المجتمع المحلي

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 10.9 10.9 10.9 12 محايد 

 100.0 89.1 89.1 98 نعم

Total 110 100.0 100.0  

يننفيذيّ ن التّ مجلس الإدارة والمديريّ اح عن مكافآت م الإفصّ يتّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 13.6 13.6 13.6 15 محايد 

 97.3 83.6 83.6 92 لا

 100.0 2.7 2.7 3 نعم

Total 110 100.0 100.0  

المالي للمؤسّسةاح عن معلومات حول مؤشرات الأداء م الإفصّ يتّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 28.2 28.2 28.2 31 محايد 

 88.2 60.0 60.0 66 لا

 100.0 11.8 11.8 13 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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حاب المصالح(: وصف القواعد المحدّدة لحقوق أصّ 9الملحق رقم )  

Statistiques 

 

حاب يتحصل أصّ 

المصالح على 

معلومات هامة 

وملائمة، وذات علاقة 

وكافية وموثوق بها 

نتظمة على أسس م

)دورية( وفي الوقت 

 المناسب

 تحرص المؤسّسة على

عقد اجتماعات دورية 

ال وإدارة مع عمّ 

من أجل أخذ  ،المؤسّسة

ومناقشة آرائهم 

 مقترحاتهم لتحسين

 الأداء

ا  تقدم المؤسّسة برنامج

اختياريا  لحصول 

ن على أسهم العامليّ 

 المؤسّسة

حاب يمكن لأصّ 

 المصالح بما في ذلك

ال والجهات التّي العمّ 

لهم إيصال تمثّ 

اهتماماتهم حول 

غير ممارسات الإدارة 

 القانونيةّ إلى مجلس

 الإدارة

ق يقع على عات

المؤسّسة 

 التزامات اتجاه

المجتمع 

المحلي، كما 

وتشارك في 

دعم القضايا 

ةالبيئيّ   

ي آلياّت فتوجد 

د المؤسّسة تؤكّ 

على حق 

حاب أصّ 

المصالح في 

 ض عنالتعوي

 أي ضرر ينتج

عن سوء 

 الإدارة

تتضمن 

قارير التّ 

ة ة إشارالسنويّ 

 إلى وجود دليل

لقواعد 

لحوكمة التّي ا

تلتزم بها 

 المؤسّسة

N Valide 110 110 110 110 110 110 110 

Manquante 0 0 0 0 0 0 0 

Moyenne 2.35 1.91 1.93 1.81 2.37 1.81 1.94 

Ecart-type .795 .289 .376 .583 .876 .498 .245 

 
 

 

 

 

 
 
 

 

 
 

 
 

 
 
 

 
 

 

 

 

 

لى حاب المصالح على معلومات هامة وملائمة، وذات علاقة وكافية وموثوق بها عيتحصل أصّ 
 أسس منتظمة )دورية( وفي الوقت المناسب

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 20.0 20.0 20.0 22 محايد 

 45.5 25.5 25.5 28 لا

 100.0 54.5 54.5 60 نعم

Total 110 100.0 100.0  

دارة المؤسّسةتحرص المؤسّسة على عقد اجتماعات دورية مع عمّ  من أجل أخذ  ،ال وا 
 آرائهم ومناقشة مقترحاتهم لتحسين الأداء

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 9.1 9.1 9.1 10 محايد 

 100.0 90.9 90.9 100 لا

Total 110 100.0 100.0  

ن على أسهم المؤسّسةتقدم المؤسّسة برنامجاً اختيارياً لحصول العامليّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 10.9 10.9 10.9 12 محايد 

 96.4 85.5 85.5 94 لا

 100.0 3.6 3.6 4 نعم

Total 110 100.0 100.0  
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ماماتهم لهم إيصال اهتال والجهات الّتي تمثّ حاب المصالح بما في ذلك العمّ يمكن لأصّ 
 حول ممارسات الإدارة غير القانونيّة إلى مجلس الإدارة

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 28.2 28.2 28.2 31 محايد 

 90.9 62.7 62.7 69 لا

 100.0 9.1 9.1 10 نعم

Total 110 100.0 100.0  

لقضايا يقع على عاتق المؤسّسة التزامات اتجاه المجتمع المحلي، كما وتشارك في دعم ا
ةالبيئيّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 26.4 26.4 26.4 29 محايد 

 36.4 10.0 10.0 11 لا

 100.0 63.6 63.6 70 نعم

Total 110 100.0 100.0  

ي ضرر حاب المصالح في التعويض عن أد على حق أصّ توجد آليّات في المؤسّسة تؤكّ 
الإدارة ينتج عن سوء  

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 23.6 23.6 23.6 26 محايد 

 95.5 71.8 71.8 79 لا

 100.0 4.5 4.5 5 نعم

Total 110 100.0 100.0  

المؤسّسة بها ة إشارة إلى وجود دليل لقواعد الحوكمة الّتي تلتزمقارير السنويّ تتضمن التّ   

 
Effectifs Pourcentage 

Pourcentage 

valide 

Pourcentage 

cumulé 

Valide 6.4 6.4 6.4 7 محايد 

 100.0 93.6 93.6 103 لا

Total 110 100.0 100.0  
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 المحدّدات الدّاخليّة للحوكمة( -ير واختبار نماذج )الأداء المالينتائج تقد (:10الملحق رقم )
 * NPM=𝓕 (M1, M2, M3, M4, M5, M6)   

 

 
 

 

 

 
 

* ROA=𝓕 (M1, M2, M3, M4, M5, M6) 

 

 
 

 
 
 

 

 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .208a .043 -.012- 4.64879 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 14.661 8.018  1.829 .070 

m1 -.020- 1.422 -.001- -.014- .989 

m2 1.599 1.356 .130 1.179 .241 

m3 -.195- 1.492 -.013- -.131- .896 

m4 2.187 1.253 .199 1.745 .084 

m5 -1.966- 1.432 -.145- -1.373- .173 

m6 -1.257- 1.508 -.087- -.833- .407 

a. Variable dépendante : NPM 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 100.748 6 16.791 .777 .590a 

Résidu 2225.959 103 21.611   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 

b. Variable dépendante : NPM 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .146a .021 -.036- 1.85206 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 
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* ROE=𝓕 (M1, M2, M3, M4, M5, M6) 

 

 
 

 
 

 

 

ANOVAb 

 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 7.725 6 1.287 .375 .893a 

Résidu 353.302 103 3.430   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 

b. Variable dépendante : ROA 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 6.981 3.194  2.185 .031 

m1 -.376- .567 -.065- -.663- .509 

m2 .319 .540 .066 .591 .556 

m3 .365 .594 .064 .614 .540 

m4 .300 .499 .070 .602 .549 

m5 -.635- .570 -.119- -1.114- .268 

m6 -.221- .601 -.039- -.367- .714 

a. Variable dépendante : ROA 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .141a .020 -.037- 3.95811 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 32.557 6 5.426 .346 .911a 

Résidu 1613.664 103 15.667   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6, m3, m1, m5, m2, m4 

b. Variable dépendante : ROE 
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Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 16.191 6.827  2.372 .020 

m1 -.938- 1.211 -.076- -.775- .440 

m2 .188 1.154 .018 .163 .871 

m3 1.161 1.270 .095 .914 .363 

m4 -.036- 1.067 -.004- -.034- .973 

m5 -.981- 1.219 -.086- -.805- .423 

m6 -.110- 1.284 -.009- -.086- .932 

a. Variable dépendante : ROE 

  قواعد مجلس الإدارة( -ير واختبار نماذج )الأداء المالينتائج تقد (:11الملحق رقم )

* NPM=𝓕 (M1) 

 

 
 

 

 
 

 

 
 

 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .017a .000 -.009- 4.64083 

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .674 1 .674 .031 .860a 

Résidu 2326.033 108 21.537   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

b. Variable dépendante : NPM 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 15.832 3.039  5.210 .000 

m1 -.249- 1.408 -.017- -.177- .860 

a. Variable dépendante : NPM 
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* ROA=𝓕 (M1) 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
* ROE=𝓕 (M1) 

 

 
 

 

 
 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .069a .005 -.004- 1.82400 

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 1.714 1 1.714 .515 .474a 

Résidu 359.312 108 3.327   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

b. Variable dépendante : ROA 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 7.150 1.194  5.987 .000 

m1 -.397- .553 -.069- -.718- .474 

a. Variable dépendante : ROA 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .073a .005 -.004- 3.89373 

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 8.816 1 8.816 .581 .447a 

Résidu 1637.405 108 15.161   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m1 

b. Variable dépendante : ROE 
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Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 16.183 2.550  6.348 .000 

m1 -.901- 1.182 -.073- -.763- .447 

a. Variable dépendante : ROE 
 

 قواعد الإدارة العليا( -ير واختبار نماذج )الأداء المالينتائج تقد (:21الملحق رقم )
 *NPM=𝓕 (M2) 

 
 

 
 

 

 

* ROA=𝓕 (M2) 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .040a .002 -.008- 1.82688 

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

 

 

 

 

 

 

 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .089a .008 -.001- 4.62303 

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 18.488 1 18.488 .865 .354a 

Résidu 2308.219 108 21.372   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

b. Variable dépendante : NPM 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 12.639 2.895  4.365 .000 

m2 1.095 1.177 .089 .930 .354 

a. Variable dépendante : NPM 
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* ROE =𝓕 (M2) 

 

 
 

 

 
 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 14.222 2.445  5.817 .000 

m2 .015 .994 .001 .016 .988 

a. Variable dépendante : ROE 

 

 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .578 1 .578 .173 .678a 

Résidu 360.448 108 3.337   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

b. Variable dépendante : ROA 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 5.831 1.144  5.097 .000 

m2 .194 .465 .040 .416 .678 

a. Variable dépendante : ROA 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .001a .000 -.009- 3.90420 

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .004 1 .004 .000 .988a 

Résidu 1646.217 108 15.243   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m2 

b. Variable dépendante : ROE 
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 (مساهمينقواعد ال -ير واختبار نماذج )الأداء المالينتائج تقد (:31الملحق رقم )
)3(M 𝓕*NPM= 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

*ROA=𝓕 (M3) 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .047a .002 -.007- 4.63646 

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 5.053 1 5.053 .235 .629a 

Résidu 2321.654 108 21.497   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 

b. Variable dépendante : NPM 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 16.717 2.957  5.654 .000 

m3 -.677- 1.396 -.047- -.485- .629 

a. Variable dépendante : NPM 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .036a .001 -.008- 1.82713 

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 

 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .477 1 .477 .143 .706a 

Résidu 360.550 108 3.338   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 
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* ROE=𝓕 (M3) 

 

 
 

 
 

 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 12.281 2.482  4.948 .000 

m3 .945 1.172 .077 .806 .422 

a. Variable dépendante : ROE 

 

 

 

 

 

b. Variable dépendante : ROA 

 

 

 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 5.867 1.165  5.035 .000 

m3 .208 .550 .036 .378 .706 

a. Variable dépendante : ROA 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .077a .006 -.003- 3.89251 

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 9.848 1 9.848 .650 .422a 

Résidu 1636.373 108 15.152   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m3 

b. Variable dépendante : ROE 
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 قواعد المراجّعة الدّاخليّة( -نتائج تقدير واختبار نماذج )الأداء المالي (:41الملحق رقم )
)4(M 𝓕*NPM= 

 

 

 
 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

* ROA=𝓕 (M4) 

 

 
 

 

 
 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .078a .006 -.003- 4.62728 

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 14.244 1 14.244 .665 .417a 

Résidu 2312.462 108 21.412   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

b. Variable dépendante : NPM 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 13.424 2.342  5.731 .000 

m4 .858 1.053 .078 .816 .417 

a. Variable dépendante : NPM 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .007a .000 -.009- 1.82829 

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .020 1 .020 .006 .938a 

Résidu 361.006 108 3.343   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

b. Variable dépendante : ROA 
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Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 6.232 .926  6.733 .000 

m4 .032 .416 .007 .077 .938 

a. Variable dépendante : ROA 

 
* ROE=𝓕 (M4) 

 

 
 

 

 
 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 14.745 1.976  7.463 .000 

m4 -.222- .888 -.024- -.250- .803 

a. Variable dépendante : ROE 

 قواعد الإفصّاح( -نتائج تقدير واختبار نماذج )الأداء المالي (:51الملحق رقم )
)5(M 𝓕*NPM= 

 
 

 

 
 
 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .024a .001 -.009- 3.90307 

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .952 1 .952 .062 .803a 

Résidu 1645.269 108 15.234   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m4 

b. Variable dépendante : ROE 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .082a .007 -.002- 4.62580 

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 
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Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 18.157 3.362  5.400 .000 

m5 -1.114- 1.299 -.082- -.857- .393 

a. Variable dépendante : NPM 

* ROA=𝓕 (M5) 

 

 

 
 

 
 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 7.549 1.323  5.704 .000 

m5 -.486- .511 -.091- -.951- .344 

a. Variable dépendante : ROA 

 

 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 15.722 1 15.722 .735 .393a 

Résidu 2310.984 108 21.398   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 

b. Variable dépendante : NPM 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .091a .008 -.001- 1.82074 

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 2.995 1 2.995 .904 .344a 

Résidu 358.031 108 3.315   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 

b. Variable dépendante : ROA 
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* ROE=𝓕 (M5) 

 

 

 
 

 

 

 قواعد أصّحاب المصالح( -نتائج تقدير واختبار نماذج )الأداء المالي (:61الملحق رقم )
)6(M 𝓕*NPM= 

 
 

 

 

 
 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .078a .006 -.003- 3.89216 

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 10.136 1 10.136 .669 .415a 

Résidu 1636.084 108 15.149   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m5 

b. Variable dépendante : ROE 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 16.554 2.829  5.851 .000 

m5 -.894- 1.093 -.078- -.818- .415 

a. Variable dépendante : ROE 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .040a .002 -.008- 4.63772 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression 3.791 1 3.791 .176 .675a 

Résidu 2322.916 108 21.508   

Total 2326.707 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 

b. Variable dépendante : NPM 
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Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 16.471 2.823  5.834 .000 

m6 -.581- 1.383 -.040- -.420- .675 

a. Variable dépendante : NPM 

* ROA=𝓕 (M6) 

 
 

 
 

 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 6.473 1.113  5.816 .000 

m6 -.085- .545 -.015- -.155- .877 

a. Variable dépendante : ROA 

* ROE=𝓕 (M6) 

 

 
 

 

 

 

 

 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .015a .000 -.009- 1.82814 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 

ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .081 1 .081 .024 .877a 

Résidu 360.946 108 3.342   

Total 361.026 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 

b. Variable dépendante : ROA 

Récapitulatif des modèles 

Modèle 

R R-deux R-deux ajusté 

Erreur standard 

de l'estimation 

dimension0 

1 .003a .000 -.009- 3.90419 

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 
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ANOVAb 

Modèle Somme des 

carrés ddl 

Moyenne des 

carrés D Sig. 

1 Régression .011 1 .011 .001 .979a 

Résidu 1646.210 108 15.243   

Total 1646.220 109    

a. Valeurs prédites : (constantes), m6 

b. Variable dépendante : ROE 

Coefficientsa 

Modèle 

Coefficients non standardisés 

Coefficients 

standardisés 

t Sig. A Erreur standard Bêta 

1 (Constante) 14.198 2.377  5.974 .000 

m6 .031 1.165 .003 .026 .979 

a. Variable dépendante : ROE 
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Résumé: 
Les déterminants de l’activation de la gouvernance d’entreprises dans l’entreprise 

économique algérienne et ses effets sur sa performance 

- Etude de cas d’une entreprise économique algérienne - 
      Au cours des deux dernières décennies du siècle précédent, l’importance de la 
mise en œuvre de la gouvernance a été soulignée, et cela fait suite aux crises 

financières et aux effondrements qu’avaient connus plusieurs grandes entreprises 
du monde ainsi qu’aux milliards de dollars en pertes qu’elles avaient subi, étant 

donné que la mise en œuvre de la gouvernance est censé viser à réaliser plusieurs 

objectifs, tels que la création d’une entreprise économique bien gérée , la 

réalisation d’une exploitation optimale des ressources disponibles, et de l’aider à 
améliore ses niveaux de performance financière, ce qui permet à l’entreprise de 
survivre et de rester dans le monde des affaires au plan international, régional et 

local d’une part, et d’autre part de préserver les droits des parties prenantes en 

général et des actionnaires en particulier, ainsi que d’autre objectifs,  qui peuvent 

être réalisés au moyen de divers déterminants, qui assurent la bonne mise en 

œuvre de la gouvernance, tant au sein de l’entreprises tels que le conseil 

d’administration et l’audit interne qu’en dehors d’elle tels que l’audit externe et le 
marché financier. 
      En ce dernier sens, plusieurs pays ont donné une importance primordiale à la 

gouvernance d’entreprise, y compris l’Algérie, qui après avoir pris conscience de 

l’importance de cet instrument, pour suivre les changements survenus dans 

l’économie nationale depuis la fin des années 80 du siècle précédent, a mis en 

œuvre de plusieurs réformes, Par conséquence et sur la base de ce qui précède, le 

sujet de l’impact de l’amélioration de la gouvernance dans l’entreprise 
économique algérienne par l’activation de ses déterminants internes sur sa 
performance financière a été abordé. et pour mieux comprendre ce sujet, l’aspect 
théorique de la gouvernance, les déterminants internes qui assurent sa qualité, 

ainsi que l’impact de ses déterminants sur la performance financière de 

l’entreprise ont été abordés, La relation entre les déterminants internes de la 

gouvernance et la performance financière de l’entreprise économique algérienne a 

été traitée, en abordant le sujet de la situation de la gouvernance en Algérie, Ces 

derniers déterminants  et la performance financière de l’entreprise échantillon on 

par suite été décrits, Par la suite, des modèles statistiques on été appréciés et testé 

afin de clarifier la relation entre  les déterminants internes de la gouvernance et la 

performance financière.  
      Après avoir apprécié et testé ces modèles, il a été conclu qu’il n’ya a aucune 

relation abstraite entre la gouvernance mise en place dans l’entreprise échantillon 
au moyen des ses déterminants internes et la performance financière d’un part, et 

que d’autre part la gouvernance mise en place  n’explique guerre les changements 
survenus dans la performance financier. et afin d’améliorer la situation de la 

gouvernance dans l’entreprise algérienne, en vue d’avoir l’impact le plus positif 
sur sa performance financière, il a été recommandé d’améliorer la situation du 
conseil d’administration, de l’administration supérieure, des actionnaires, de 

l’audit interne, de la divulgation et des parties prenantes, ainsi que d’autres 
recommandations on été faites. 
Mots clés: La gouvernance d’entreprises, la performance financière, les règles du 
conseil d’administration, les règles de l’administration supérieure,  les règles des 
actionnaires, les règles de l’audit interne, les règles de la divulgation, les règles des 
parties prenantes. 
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