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أن تحدثه  تهدف هذه الورقة البحثية الى  دراسة انظمة حوكمة الشركات والتعرف على التجارب الدولية الرائدة في مجال حوكمة الشركات   وما يمكن     :ملخص
أظهرت الدراسة هناك     حيثألية من الآليات المتحكمة، في فعالية المبادئ التي أتت بها حوكمة الشركات،    باعتبارهة ،  ركالملكية في الش   کليتلك الانظمة على ه

ة هيكل الملكية،  إدراك و إجماع قوي بخصوص أهمية إصلاح و تكييف الآليات التي تحوكم بها الشركات  مع متطلبات البيئة التي تعمل فيها هذه الآليات، خاص 
الملاك ، وكذا تمركز أو تشتت هيكل  الملكية في المؤسسة  يعةار ضعف أو قوة التأثير الذي من الممكن أن يمارسه اصحاب  الملكية، المقرون في الاساس  بطبإط في 

والتشريعي    القانوني  النظام  فلسفة  الى  يرجع  الاساس   واتباع هذه الانظمة في  نظام مزيا وعيوب،  لكل  ان  الدراسة  المرجعية ال، وخلصت  الدولة والى  قائم في 
 والخلفية الاقتصادية القائمة في كل دولة  .

 حوكمة المؤسسات، آليات الحوكمة، هيكل الملكية، أنظمة الحوكمة.   المفتاحية:لكلمات ا
 JEL: .G38 ،G34 G30 تصنيف

 
Abstract :  This research paper aims to study corporate governance systems and identify the 

leading international experiences in the field of corporate governance and what these systems can 

do to the ownership structure in the company, as it is one of the controlling mechanisms, in the 

effectiveness of the principles brought by corporate governance, where the study showed there is a 

realization And a strong consensus regarding the importance of reforming and adapting the 

mechanisms by which companies are governed with the requirements of the environment in which 

these mechanisms operate, especially the ownership structure, in the context of the weakness or 

strength of the influence that can be exercised by owners of property, which is basically linked to 

the nature of owners, as well as concentration or dispersal The structure of ownership in the 

institution, and the study concluded that each system has advantages and disadvantages, and 

following these systems is mainly due to the philosophy of the legal and legislative system existing 

in the state and to the reference and economic background existing in each state. 

Keywords: Corporate governance, governance mechanisms, ownership structure, governance 

systems. 
JEL Classification Codes: .G38  ، G34 G30 
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 مقدمة  . 1

  يئات من اله العديد  قبل  من الاهتمام من    كبير على قدر  ز  حاو  ف حوكمة الشركات  ما يعر تطور حول ساد العقدين الاخيرين  لقد  
القوانين  ل نتيجة    ،  الدولي  أو      الإقليمي   على المستوى    سواءالشركات    و    المؤسسات  ومجتمع ،  الدولية  المنظمات  و   لقصور الذي تخلل 

أد  التجارية والتي  التي تحكم ممارسة الأعمال والأنشطة  الكثير من والتشريعات  للعديد من    التعثر  حالات الإفلاس    ت إلى حدوث  المالي 
الدراسات الاقتصادية ان جل  العديد من    أثبتتوقد    ،  التي تضرر من جرائها آلاف المساهمين وأصحاب رؤوس الأموال  الكبيرةالشركات  

،  ساد اخلاقيات المحاسبة والمراجعةف صاحبها    التي الشركات  على    قابة الر في اليات   التقصير كانت نتيجة  ،  حدثت في العال الأزمات المالية التي  
ومن ثم أدائها وقدرتها على تجاوز الأزمات    في  الشركات    دارةسيساهم في تحسين ممارسات الإ   الشركات    وكمة الجيد لحتطبيق  اللذا فإن  

 المالية والتشغيلية،  

إ  الخارجية والداخلية البيئة    تعتب  التشالاطا  دارة الشركة مثل للشركة والتي تحكم عملية  تنفيذ    ريعي والتنظيمي في الدولة و  ر  كيفية 
 . ان تؤثر على نظام حوكمة الشركات المتبع في الشركات البشرية في الشركة يمكنو    المالية والمادية وقيادة القوى  وهيكل الملكية    السياسات،

ارض المصالح بين المستثمرين وإدارة  ت تع الالح  توازنايجاد في    تعد حوكمة الشركات مرشداً جيداً للشركات خاصةوفي هذا السياق و 
صول على  ، وتعمل علي زيادة ثقة المستثمرين وزيادة القيمة السوقية لأسهم الشركات، وتساعدها في الحالأخرىالشركة وأصحاب المصالح  

 :  نطلق يمكن صياغة السؤال التالي ، من هذا المالتمويل الدولي والمحلي 

 دراسة إشكالية ال

 ؟لحوكمة الشركات لتطبيقه من طرف جميع الشركات نموذج موحدايجاد ائدة في رب الدولية الر هل ساهمت التجا
 :التاليةمن أجل الإجابة على إشكالية الدراسة، يمكن صياغة فرضيات  فرضيات الدراسة:

 . لسائد في الدولةصادي االحوكمة المتبعة في العال مستمدة من النظام الاقت نماذج :الأولىالفرضية 

  .نشطة الشركاتأموحدة في العال تحكم جميع  لحوكمة الشركات  لا توجد نماذج :الفرضية الثانية 

 أهداف الدراسة:
إلى   الدراسة  هذه  نماذج  التعرف تهدف  الشركات    على  العال حوكمة  الاقتصادية  باعتبارها  في  المؤشرات  الاقتصاد    من  في  الهامة 

 . جذب المستثمرين لإقامة مشاريعهم في الدول على   قادرة أعمال فعالة بيئة يجابي في خلق دورها الإ ك و كذل الوطني، 
 منهجية الدراسة:

عتماد على المنهج  جل الإجابة على إشكالية البحث وتحقيقاً لأهدافه تم إتباع المنهج الوصفي في الجانب النظري، كما تم الإأمن   
 . ة للدراس الجوانب المختلفة  ستنباطي لمحاولة الربط بينالإ
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 .الدراسات السابقة2
  بانتقاء الدراسات السابقة منها  الدراسات العربية ومنها الدراسات الأجنبية، وقام  من    مجموعةعلى    بالاطلاع   ونلقد قام الباحث 

 لنحو المتسلسل الموالي: ، ويمكن عرض هذه الدراسات على الها الزمني من الأحدث إلى الأقدممجموعة منها، وترتيبها حسب تسلس

 Corporate Governance in the Middle East and North Africa (:.Tariff, Jalil 2006)دراسة  -

(MENA) Region   دور البنوك في تطبيق التحكم المؤسسي من خلال نقل فكر وثقافة   ، لقد هدفت الدراسة  الى التعرف على
وأن التحكم المؤسسي الجيد لا بد أن يستند إلى سلوك   ، والتدقيق الدولية لتزام بمعايير المحاسبة وتشجيع الا  ، التحكم المؤسسي إلى عملائه

إلى ضرورة تطوير مناهج )أخلاقيات( التحكم المؤسسي وميكانيكيات التحكم    وخلصت الدراسة  ،  أخلاقي معتمد على أخلاقيات العمل
المؤسسي غير الرسمية ضمن المجتمعات المدنية  ات التحكم وبناء شبك ، ظيم المنشآت وتحسين أطر تن   ، وتحفيز المساهمين للمشاركة، المؤسسي

من تعزيز التشريعات القانونية والتنظيمية وبشكل   كان لابد ولكي يعمل نظام التحكم المؤسسي  ، والقطاع الاقتصادي والتنظيمي. وبالجملة
 ته عنها ر البنك الدولي وملاحظا المؤسسي على غرار تقاري إعداد تقارير عن معايير واخلاقيات التحكم  ، بما في ذلك  دائم

هذه    ،What is project governance and what are its origins  ?  (:Ahola et al  2014)دراسة    - هدفت 
نب هذا توضيح سبب الاهتمام بالحوكمة في إدارة المشاريع وما هو محتوى الحوكمة، وما هي جوانب الغموض في بعض جوا الى    الدراسة  

أدبيات الحوكمة فيالعلم وقد عرض ا  المنظمات وعلاقتها بحوكمة المشروع ، ودراسة الحوكمة على مستوى المنظمات ومن خلال  لباحث 
توصلت الدراسة إلى ضرورة ربط أدبيات حوكمة المشروع وحوكمة المنظمة وضرورة ارتباطهما معاً  ،  ليل حوكمة المشروع كظاهرة خارجيةتح

 ة. كظاهرة واحد
دراسووة حالووة :  "جهووود دوليووة رانحوودر اووو إرسوواق اونيووار القووانوة والمؤسسووي  و مووة الشوور ات  :(2015 ، )حسينة تريشدراسة  -

الدراسدة إلى إلقداء الضدوء علدى جهدود أهدم الددول  لقدد هددف "،المملكة المتحدر البريطانيوة، الوولا ت المتحودر الأمريكيوة، فرنسوا، ألمانيوا
إلى أن المملكة المتحدة البيطانية والولايات المتحدة الأمريكيدة  ت وخلص ،لمؤسسي لحوكمة الشركاتساء الإطار القانوني واالرائدة في مجال إر 

 كبديرة كما بذلت فرنسدا وألمانيدا كددول متقدمدة جهدودا  ،  اقتان لتطبيق حوكمة الشركات عب توفير مناخ قانوني ومؤسسي لذلكبكانتا هما الس
لتقددارير ذات العلاقددة بحوكمددة الشددركات، مددا أدى لتوسددع تبددني شددركاتهما لهددذا ا عديددد لا االشددركات مددن خددلال اصدددارهملتبددني مفهددوم حوكمددة 

 المفهوم، وتحسين أدائهما المالي و الإداري.

 "، لقددد هدددف الدراسددة الآليووات ونمووام التشوو يل "دراسووة يليليووة لنمووامة حو مووة الشوور ات  :(2018 ،)عبد المجيد  موشدراسة  -
كات، وكذا تحديد آليات تفعيل هذا النظام، بالإضافة إلى التعرف على أهم النماذج محددات نظام حوكمة الشر لى الوقوف على مكونات و إ

 الدوليددة الرائدددة في المجددال، ومددن ثم الإشددارة إلى التجربددة الجزائريددة في مجددال حوكمددة الشددركات. أظهددر البحددث أن التمددايز في طبيعددة وخصوصددية
الأساسي هو اختلاف منطق عمل كل آلية من آليات حوكمة الشركات، وتمايز لحوكمة الشركات مصدره  سائدة والنماذج الرائدةالأنظمة ال

 حجم وطريقة تأثيرها بناءً على طبيعة وظروف البيئة الاقتصادية المطبق فيها

ض التجوار  في الجزانحور مون لولال ب و  دراسة تقييمية  و مة الشر ات :(2021 ،  روش صلاح الدين  ،نمديلي بشرى)دراسة  -
الدراسة الى تقييم تجربة الجزائر في مجدال حوكمدة الشدركات وذلدك مدن خدلال دراسدة بعدض التجدارب العالميدة )الفرنسدية،  لقد هدف ،  ال المية

زرع ثقافددة حوكمددة  لوقددوف علددى نقدداو القصددور في ممارسددات حوكمددة الشددركات بالجزائددر. وخلصددت الدراسددة إلى وجددوبلالامريكيددة، المصددرية( 
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يتوافدق وخصدائا الشدركات في الجزائدر، وكدذا إعدادة صدياغة الإطدار القدانوني والتنظيمدي وجعدل الالتدزام بمبدادئ  ات في بيئة الأعمدال بمداالشرك
 الحوكمة إلزاميا )مجلس الإدارة، الإدارة العليا، لجنة التدقيق والتدقيق الداخلي والخارجي(.

 ا ما يميز الدراسة عن سابقته
دوليدة المهتمدة بحوكمدة لمدن عددة جواندب منهدا مدا يرجدع للمنظمدات اتأصديل البحدث  اعتمددت علدى  ا بانهدا  بقاتهعن ساتتميز الدراسة  

ومدن جهدة أخدرى تحديدد نظدام الحوكمدة وتبيدين إطداره الفكدري وكدذا دراسدة وتحليدل النمداذج الدوليدة  الشركات ومنها ما يعود لدبعض الكتداب 
حوكمدة في الجزائدر، كمدا عملدت هدذه دراسدة علدى دراسدة واقدع الحوكمدة في للم نه في تصور نظاجل الاستفادة مهذا من أفيما يخا تطبيقه و 

  بعض تجارب الشركات.الجزائر من خلال عرض وتحليل 

 :الشر ات حو مة فهومم .3
في مجدال  المتخصصدين Berle Means الأمدريكيينتعود جذور حوكمة الشركات إلى الثلاثينيات من القرن المنصدرم، كنتيجدة لأعمدال 

م. وتأتي آليددات حوكمددة الشددركات لسددد 1932عددام  وذلددكدارة الأعمددال، حيددث يعدددان أول مددن تندداول موضددوع فصددل الملكيددة عددن الإدارة إ
ذا الاهتمام وقد تعاظم ه بالشركة،الشركة من جراء الممارسات السلبية التي يمكن أن تضر  ومالكيالفجوة التي يمكن أن تحدث بين مديري 

للعديدد مدن الشدركات  وإفدلاسم ومدا خلفتده مدن فضدائح ماليدة 1997في أعقاب الأزمة الأسديوية عدام  ةد القليلة الماضية، خاصخلال العقو 
الماليددة عددب العددال إن كلمددة حوكمددة متعددددة المفدداهيم والدددلالات لددذا سددنحاول الوقددوف علددى مفهومهددا اللغددوي والاصددطلاحي. أ.  والمصددارف
 الحوكمة لغوية: تعريف

( الذي قدم في بادئ الأمدر مدن قبدل كدل Corporate Governance"حوكمة الشركات" ترجمة للأصل الانجليزي )مصطلح يعتب 
من البنك الدولي وصندوق النقد الدولي، حيث تم التوصل إلى هذه الترجمة مجمع اللغة العربية بمصر، على غدرار الأردن، الدذي اسدتقر مجمدع 

، كمددا سددبقت ترجمددات أخددرى لددنفس المصددطلح مثددل الإدارة الرشدديدة، الإدارة الجيدددة، ؤسسددية""الحاكميددة الملى ترجمتدده ب بيددة هندداك إاللغددة العر 
الضبط المؤسسي، التحكم المؤسسي، و غيرها من المصطلحات الأخرى، بالإضافة إلى عدد مدن البددائل مثدل أسدلوب ممارسدة سدلطة الإدارة 

هة وغيرهدا . إلا أن مصدطلح الحوكمدة المؤسسدية أو حوكمدة الشدركات للشركات ولإدارة النزي لمثلى، القواعد الحاكمةبالشركة، أسلوب الإدارة ا
 هو الأكثر شيوعا واستعماله من طرف الكتاب والباحثين الاقتصاديين.

مصدطلح  ت داخل المنظمة، ويتضدمنتحكم العلاقا وقيودضوابط معناها الحكم أو التحكم، أي السيطرة على الأمور بوضع   :ا و مة ل و 
 من الجوانب منها:الحوكمة العديد 

 .ما تقتضيه من التوجيه والإرشاد ا كمة:

 ما يقتضيه من السيطرة على الأمور بوضع الضوابط والقيود التي تتحكم في السلوك. ا كم: 
 طلبا للعدالة خاصة عند انحراف السلطة وتلاعبها بمصالح المساهمين.التحا م: 

 حا:ت ريف ا و مة اصطلا. 1.3
لقد قدمت العديد من التعاريف الحوكمة الشركات في السنوات الأخيرة نظرا لشمولية هدذا المفهدوم وارتباطده بالعديدد مدن المجدالات 

ف مددن جهددة واخددتلاف الاتجاهددات الثقافيددة والخلفيدددات الفكريددة للمهتمددين بدده مددن جهددة أخدددرى، ممددا دفددع بعددض البدداحثين إلى تصددنيف  تلددد
كددل منهددا علددى جاندب مددن الجوانددب الددتي تغطيهددا حوكمددة الشددركات وهددي كمددا يلددي   يركددزاور وكمددة الشددركات في شددكل محددالتعداريف المتعلقددة بح



 

 

 . 2022  سبتمبر.    02العدد    .07المجلد  جامعة الوادي. الجزائر.   "   الاقتصادية المتقدمة  لبحوثمجلة ا "
 

 نماذج حوكمة الشركات في العالم )دراسة تجارب دولية(

592 

ولعدل المحور الأول: توجيه أداء الشركات ورقابتها، والذي يركز على ارتباو حوكمة الشركات بقضايا الشركات المتمثلدة بتوجيده ورقابدة الأداء، 
م، على أنها: "الحوكمة نظام بموجبه 1992المالية في  ( الصادر عن سوق لندن للأوراقCadburyري )لحوكمة حسب تقرير كادبو تعريف ا

تدددار الشددركات وتراقددب" هددو التعريددف الأسددهل والأكثددر شدديوعا في هددذا المجددال. المحددور الثدداني: تحديددد الأطددراف ذات الصددلة بحوكمددة الشددركات 
دة، والددذي يركددز علددى الأطددراف ذات الصددلة بحوكمددة الشددركات، الهددم وفقددا لمفدداهيم محددد ليات والسددلطات الممنوحددةوتوضدديح الواجبددات والمسددؤو 

ويسلط الضوء على بعض المفاهيم التي تستند إليها، إذ تعد حوكمدة الشدركات وفقدا لدذلك الطريدق الدتي يمكدن لمجلدس الإدارة والمددراء وكدذلك 
لددة الأسددهم وأصددحاب المصددلحة الآخددرين بشددأن افية ومواجهددة مسددائلة حمؤولياتهم بكددل عدالددة وشددفالمدددققين في الشددركة مددن خلالدده تحمددل مسدد

ذلددك، المحددور الثالددث: أهددداف حوكمددة الشددركات وأهميتهددا لحملددة الأسددهم وأصددحاب المصددلحة الآخددرين، والددذي يركددز علددى أهددداف حوكمددة 
طداق الأوسدع لمصدلحة الآخدرين ضدمن النا ومصددر قيمدة لأصدحاب االشركات وأهميتها كمصدر قيمة لحملة الأسهم ضمن النطاق المحدود له

 للحوكمة.
( أدناه أهم المضامين ذات الصلة بالتعاريف الواردة بشأن حوكمة الشركات، وبحسب المحاور الثلاثة التي تم الإشارة 01ويوضح الجدول رقم )

 إليها مسبقا.
 ات واردر بشأن حو مة الشر اريف الأهم المضامين مات الصلة بالت   (:01الجدول رقم )

أو    أو الكاتب  الجهةأسم   المحاور 
 الباحث 

 مضمون الت ريف  السنة 

  توجيه :المحور الأول 
الشر ات    أداق

 ورقابته 

Donaldson 1990  المدراء  بوساطته رقابة أداء  يتم الإطار الذي . 
 .بوساطته توجيه ورقابة أداء الشركات يتم  الذي النظام Cadbury 1992لجنة

Monks &Minow 1995  الشركات وأداء تحديد توجه  في المشتركين بين تربط  التي العالقات من عة مجمو . 
 . مجال توجيه ورقابة أداء الشركات في التطبيق  على القابلية ذات القواعد من مجموعة  Cardon 1998 لجنة
 . قتصادي لاوا  القانوني  ة النظامينالمطور بوساط  السلوك  للمعايير والتعاملات ونماذج  نتاج  Predo 1999 لجنة

  تحديد : المحور الثاني 
  ذات الصلة  الأطراف
 الشركات  بحوكمة 

اللازمة للإدارة والإشراف   القواعد  مجموعة من الشركة وهو يشمل  مع المرتبطين لإدارة وتوجيه أولئك  قانون Peters 1997لجنة
 . صحاب المصلحةفوذ كافة أالمطلوب لن  في التوازن  الواجبات والمسؤوليات والسلطات المؤثرة  المناسبين، وتقسيم

Tricker 1997  حملة   مع في الشركة والعلاقات   العليا  مع الإدارة القضايا التي تواجه مجلس الإدارة بما فيها التفاعل من مجموعة
 . المهتمة   الأخرى فيها والجهات الأسهم 

وأعضاء مجلس   حملة الأسهم  كونة منلأساسية المالمجموعة ا  تناظرة بينالم العلاقات والمسؤوليات إطار من Millstein 1998  تقرير
  في الأساسية الأهداف  لتحقيق التنافسي المطلوب الأداء تعزيز أجل أساسا من الإدارة والمدراء والمصمم 

تكون   ة يجب أنتلك القياد   المسؤولية، والأمانة والاستقامة وتحمل  الكفاءة  أجل من بالقيادة   يتعلق ما شيء بدون سنة نشر  Armestrong . الشركة
 . المساءلة وقابلة  شفافة

  :المحور الثالث
  حوكمة   أهداف

  الشركات وأهميتها 
 الأسهم  لحملة

 المصلحة   وأصحاب

 الآخرين 

Neubauer & Demb 1992 ورغبات أصحاب المصلحة الشركات لحقوق تستجيب  أن  خلالها من يمكن  التي  العملية . 

Shleife & Vishny 1997 من   عائد  على حصولهم مع فيها،  حقوقهم ضمان في الشركات  الأموال لمجهزي لهالاخ  من التي يمكن لطرق
 . هناك أموالهم  استثمار

Fredman 2003 القيمة  وتعظيم لهم  المجزية   العوائد بمعنى تحقيق لرغبات حملة الأسهم، الشركات طبقا  إدارة أعمال . 

قتصادي  لا التعاون ا منظمة
 ) OECD ة والتنمي

الآخرين،   المصلحة  أصحاب وكذلك فيها   الأسهم  إدارة الشركة ومجلس إدارتها وحملة العلاقات بين نمجموعة م 2004
 .إليها ورقابة الأداء  الوصول  أهداف الشركة ووسائل  خلاله تحديد  من يتم   إطارا الحوكمة أيضا وتقدم

 . 14، ص2018اء، ماستر، مستغانم، للمراقبة التقنية للبن سة حالة الهيئة الوطنيةائر دراصالح سمير، واقع حوكمة الشركات في الجز   المصدر:

  تعريف لها حيث ترى    2004التعاون الاقتصادي والتنمية سنة  منظمةلقد قدمت  :  الدولية  المنممات   الصادرر ا و مة  ت اريف. 2.3
الآليات لتحديد أهداف  رين، التي توفر الأطر و ين وأصحاب المصالح الآخنها " مجموعة العلاقات بين إدارة الشركة ومجلس إدارتها والمساهمبأ
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على أنها"    (IFC)  عرفتها مؤسسة التمويل الدولية  كما ،  )2007لوزير,  جهاد خليل   .(وطرق تنفيذها وآليات الرقابة على الأداء   الشركة 
 ( IIA)  معهد المدققين الداخليين   ايضاعرفها  ، و2005)حبار  عبد الرزاق   (أعمالها  النظام الذي يتم من خلاله إدارة الشركات والتحكم في 

الإدارة،   بواسطة  وإدارتها  المخاطر  إشراف  لتوفير  المصالح  أصحاب  ممثلي  بواسطة  تستخدم  إجراءات  من خلالها  تتم  "عمليات  أنها  على 
انجاز الأهداف وحفظ  إلى مساهمة مباشرة في    على كفاية الضوابط الرقابية لتجنب هذه المخاطر مما يؤدي   ومراقبة  اطر الشركة، والتأكيد

وعرفت أيضا بأنها مجموع الأسس والقواعد والإجراءات التي تستخدم لإدارة الشركة، سواء  ،  (2005حماد،  طارق عبد العال  )   " الشركة   قيم
  . من جهة أخرى  لممولين وأصحاب المصالحمن النواحي القانونية أو التمويلية أو المحاسبية، والتي تحدد العلاقة بين إدارة الشركة من جهة وا

 . )السعيد(

عرفهدا الكاتبدان ، عرف الحوكمة مجموعة من الباحثين من عدة ندواحي، حيدث لقد : ب ض الباحثين  الصادرر عن  ت ريفات ا و مة  .3.3
"Monks and Minow" الشددددركة إلى تحديددددد توجدددده وأداء علددددى أنهددددا" علاقددددة بددددين عدددددد مددددن الأطددددراف والمشدددداركين الددددتي تددددؤدي. 

 ،حددداد (" علددى أنهددا "نظددام متكامددل للرقابددة الماليددة والغددير ماليددة الددذي عددن طريددق عليدده هددا إدارة المؤسسددات والرقابددةتعرف، (2005)خليددل،
 لدسمج بدين المختلفدة العلاقدات لتنظديم آليدات علدى وتشددتمل وتوجيهها الشددركة قيادة خلالهددا من يتم التي  القواعددد  بها  يقصد  ، كما  )2008
 طددابع وإضددفاء القدددرارات اتخدداذ عمليدددة لتسددددهيل خاصدة إجددراءات بوضدع وذلددك المصالدددح، وأصددحاب والمسددداهمين التنفيذييددددن نوالمديريددد الإدارة

 بيئددددةو  السددددوق في والشدددفافية والتنافسددددددية العدالددددة وتحقيدددق المصالددددددح وأصددددحاب المسددداهمين حقددددوق حمايددددة بغدددرض عليهددددا والمصددددداقية الشدددددفافية
 )2019المالية،  سوقهيئة ال (.الأعمال

بما يحافظ على   الشركة  ادارة  للقائمين على  السليمة  الممارسات  تعني بإيجاد وتنظيم  الشركات  ان حوكمة  القول  المجمل يمكن  وفي 
مجلس  الحوكمة هم المساهمون و ، وان الاطراف الرئيسية في عملية الاخرى والعاملين بالشركة وأصحاب المصالح  والدائنين حقوق حملة الاسهم 

 التنفيذية. الادارة والادارة 

 الملكية: وهيا ل ا و مة أنممة.4
  الدولة   مستوي  على   والمؤسسية  والقانونية   والاجتماعية والاقتصادية  السياسية   البيئة   خصائا  يتضمن ر  الشركات   حوكمة  نظام  إن

  في   المختلفة   الأطراف  مصالح   بين   التعارض   ل ح  آليات   على   تؤثر   التي   الخصائا   تلك   حيث   من   المتشابهة   الدول   من   مجموعة   أو   الواحدة
  أي )  الملكية   هياكل   على   تعتمد  التي  المقاربة   بينها   من   المؤسسات،   حوكمة  أنظمة   تقسيم  تناولت  التي   المقاربات  من   العديد   المؤسسة، فهناك 

 أحدهما   المؤسسات،  في  الحوكمة  ظمن ل  شائعين  نوعين  يوجد  ارالإط  هذا  وفي.  المساهمين  بين  الأخيرة  هذه  توزيع  وكيفية(  المال   رأس  هيكل
  الملكية  نظام )  outsider system  الخارجيين   نظام   الآخر   ويسمى(  المركزة  الملكية   نظام )  Inside system  الداخليين   نظام   يسمى
  في  الملكية  لنظام  وفقا  ساتالمؤس  حوكمة   مشاكل   مع  التعامل  اختلاف  إلى   تؤدي   خاصة  مميزات   على  نظام   كل  يحتوي  حيث  ،( المشتتة
 . المؤسسة

 ( outsider system  المشتتة الملكية نمام )  الخارجيين نمام . 1.4
  من   قليلا   عددا  منهم  كل  يملك  الأسهم  أصحاب  من   كبيرا  عددا  هناك   أن  المؤسسة   في   المتناثر  أو   المشتت   الملكية  هيكل  ويعني

  في  الفعالة   للمشاركة   المساهمين   صغار  لدى   حافزا   هناك   ن يكو   قلما   فإنه   لذلك   ها، نشاط  على   التأثير   منفردا   يمكنه   لا   بحيث   المؤسسة،   أسهم
  عرضة   أقل  يكون  ما   غالبا   النظام  هذا  فإن  عليه  و   ،(outsider system)  الخارجيين  بنظام  تسميته  إلى  دعا  مما   مراقبتها،  أو  المؤسسة  إدارة
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  من   أكثر   للقانون  خاضعة   و  مستقلة   رقابية  و  يةإدار   هيئات  على  لاعتمادا  مع  المسيطرين،   المستثمرين   لغياب   الاحتيال،  و  الغش  لحالات
 .  للملاك  تبعيتها 

وتجدر الإشارة إلى أن أساس صياغة الملكية المشتتة للمؤسسة ل يكن في الغالب تنظيما قانونيا معينا لا يسمح بتجاوز نسب  
 هذا المجال الأمر الذي  مطلق للدور التشريعي في  ل التجاري، دونما نكران هو وجود واقعي تفرضه طبيعة التعام  وإنما معينة من الملكية فيها،  

حمل بعض الباحثين على القول بأن النظم القانونية الخاضعة للأعراف غير المدونة تكون وسطا ملائما لشيوع هيكل الملكية المشتتة، كما  
حيث يسود فيها  ة للمدونات التشريعية،  النظم القانونية الخاضعالحال في كل من الولايات المتحدة و بريطانيا، على العكس من ذلك في  

 نظام الملكية المركزة أكثر من غيره . 
أن ما  إضافة إلى ذلك في نظام الخارجيين يتم تأمين احتياجات رأس المال من طرف المساهمين من خلال وجود سوق مالية متطور، حيث  

في نفس الوقت    وتشكل تحد من انتهازية المسيرين،    تنظيماتومة،  المعل  الاهتمام بشفافيةرأس المال، شدة   كلهييميز هذا النظام هو تشتت  
 (OPAتحفز هؤلاء المسيرين على الأخذ بعين الاعتبار مصالح المساهمين في المقام الأول )كالتهديد الممارس من طرف  تهديدات

 (  Insider system  نمام الدالليين )نمام الملكية المر زر . 2.4
المال المؤسسة في يد شخا أو عدد قليل من الأشخاص فيها، غالبا ما    يجتمع جزء مؤثر من رأسبالملكية المركزة أن    ديقص
على قوانين   ويطلقالمؤسسة، لذلك يطلق عليهم تسمية الداخليون    وعملأو يؤثرون بشكل واضح في طريقة إدارة    والسيطرةيتولون الإدارة  

النمط من  الدول التي تسمح أو تشجع على   يستفاد من نظام الملكية    ومما،  Insider system  الملكية بنظام الداخليينقيام مثل هذا 
 المركزة في المؤسسة، تمتعه ببعض المزايا التي يضفيها عمليا على نشاو المؤسسة، كما أن هناك عيوبا تؤخذ عليه. 

السلطة   يملكون  الداخليين  بكون  عموما  مزاياه  المؤ التأث   وإمكانية تتمثل  نشاو  توجيه  على  أير  مالكي  باعتبارهم  غلبية  سسة، 
فوق  الحصا فيها، إضافة للحافز في مراقبة أداء إدارة المؤسسة، لكوهم الأكثر تأثرا بأعمال الإدارة سلبا أو إيجابا، لما يملكونه من حصا ت 

من   يقلل  الذي  الأمر  أقرانهم،  و    احتمالات ملكية  الغش  ووقوع حالات  الإدارة  طبقت   حتيال الاسوء  ما  إذا  بص  فيها  الرقابة  ورة  قواعد 
تعزز نشاو المؤسسة على  ،  صحيحة  التي  القرارات  يميلون إلى تأييد  الملكية المؤسسة يجعلهم  الداخليين بالنسبة  أن كب حجم ملكية  كما 

كبيرة و    ف إلى الحصول على أرباحو السمعة التجارية، على خلاف تلك القرارات التي تهد   الائتمان الأمد البعيد، بما يساعد على بناء  
 ل القصير و التي غالبا ما تكون غير مدروسة بشكل صحيح. سريعة في الأج

من شأنها التأثير على نشاو المؤسسة، هي أن أصحاب الملكية الأكب في    والتيأما بالنسبة لأهم العيوب في نظام الداخليين،  
أنف يكونوا  ل  إن  عليها،  السيطرة  ذوي  أو  فإنهالمؤسسة  فيها  المديرين  مدي سهم  يختارون  ما  غالبا  أهدافهم  م  لتحقيق  مناسبين   ويكونوا رين 

للتأثير في قرارات الإدارة    وبالتالي،  ملسيطرتهخاضعين   كان ذلك على حساب    ولومصالحهم الخاصة،    وتحقيقفإنهم يستخدمون سلطتهم 
 . الملاك فيها وصغارالمؤسسة 

جيع إدارة المؤسسة على شراء إحدى  ويت ريما يعملون على تشأصحاب أكثرية حقوق التصيضاف إلى ذلك أن كبار الملاك أو   
التي تساهم في    والاندماج  الاستحواذبالنشاو أو القضاء على المنافسة، كما أنهم سيعملون على رفض عروض    للانفراد المؤسسات المنافسة  

 . ونشاطهااء المؤسسية فقدان سيطرتهم على المؤسسة، رغم أن ذلك قد يحسن كثيرا من أد
عن الأسواق المالية المتطورة، فإن احتياجات المؤسسة من رأس المال تؤمن بفضل إسهامات   وعوضا نظام الداخليين  ن العيوب كذلك أن مو 

ين ليسوا  المالي هنا لا يلعب أي دور "، فضلا عن ذلك فإن المساهم  عدد قليل من المساهمين يملكون نسب معتبة من رأس المال، فالسوق
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ن، حيث يشترك في هذه المهمة أطراف عديدة منها على سبيل المثال )الموظفون، الزبائن، البنوك،  رس الرقابة على المسيريهم فقط من يما
  الموردون...(، مما يوجب على المسير أخذ مصالح جميع هذه الأطراف بعين الاعتبار، فالتوازن الداخلي بين  تلف الأطراف المؤثرة يتحقق

الإدارة، ال  من خلال مجلس  يميز هذا  ما  أن  بشفافية  حيث  المطالبة  مما يجعل  المستثمرين،  من  قليل  المال بين عدد  تمركز رأس  نموذج هو 
لذلك فإن شکل  المؤثرة  المعلومة أم ضعيف جدا، وكنتيجة  بدقة دور كل طرف من هذه الأطراف  أن يحدد و  التنظيم يجب  وفي    ،  هذا 

 )نعيمة(  : سسات في الجدول التالييزات أنظمة حوكمة المؤ الأخير يمكن تلخيا مم 
 : لصانحص أنممة ا و مة في إنيار هيا ل الملكية 02الجدول 

 )نمام الملكية المر زر(  Insider systemنمام الدالليين  ( المشتتة  الملكية نمام) outsider system الخارجيين  نمام

 التصويت.   التحكم من خلال الأسهم/حقوق نموذج المساهمين 

 اهتمام كبير بالأداء الطويل الأجل.  ة الأجل المصالح قصير 

 إمكانية الإساءة إلى حقوق الأقلية من المساهمين.  مشاركة أكب من أعضاء مجلس الإدارة المستقلين 

 الإدارة. احتمال تواطؤ والتآمر مع المديرين وأعضاء مجلس  يمكن أن تؤدي الي الافتقار إلى السرعة في اتخاذ القرار

 احتمالات اتخاذ القرارات غير الاقتصادية، والتجرد/التخلا من الأصول وغيرها.  ة أعضاء مجلس الإدارة حوافز لمراقبافتقار وجود  

 المالكون مناصب في مجلس الادارة  لغالبا ما يشغ المزيد من الضغوطات التنظيمية 

،  02، العدد 07ات، المجلد الواحات للبحوث والدراسحوكمة المؤسسات، مجلة  عبيدي نعيمة، أثر هيكل الملكية في تحقيق مبادئ  المصدر:
 99-87ص

نتيجة اختلاف المحيطات القانونية،   وإنما مما يعني أن تباين حوكمة المؤسسات ليست نتيجة عوارض بسيطة، تاريخية أو ثقافية، 
 . درجة تمركز رأس المال في أيدي المساهمين  وإلىالتنظيمية للمؤسسات 

 :مبادئ حو مة الشر ات.5
نظرا للتزايد المستمر الذي يكتسبه اليوم مفهوم الحوكمة من اهتمام في الوقت الحالي، فقدد حرصدت عديدد مدن المؤسسدات الدوليدة 

ه على رأس التي تحكم التطبيق السليم ل والمعاييرمجموعة من المبادئ  وإصدار والدراسةفي العديد من الدول، على تبني هذا المفهوم بالتحليل 
بمساعدة  والمعنية 2004تعديلها في  وتممبادئ الحوكمة،  1999التي أصدرت في عام   والتنميةدي  منظمة التعاون الاقتصا  هذه المؤسسات
لتطبيدق حوكمدة الشدركات. وضدعت لجندة بازل أيضدا مجموعدة مدن  والمؤسسديةالأعضداء بالمنظمدة لتطدوير الأطدر القانونيدة   وغديرالدول الأعضداء  

امت مؤسسة التمويل الدولية بتحديد مجموعة من المبدادئ للحوكمدة، سدوف نتطدرق لكدل السليم للحوكمة، كما ق  ايير التي تحكم التطبيقالمع
 :المبادئ في المطلب التالي ههات

  -  27لقد أنشأت منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية مبادئ حوكمة الشركات بدعوة من مجلس المنظمة في اجتماع وزاري في  
ية، وبعض المنظمات الدولية الأخرى والقطاع الخاص، لوضع مجموعة من المبادئ الخاصة  اركة مع الحكومات الوطن، بالمش1998أفريل  28

  (غيرهاأصبحت تشكل الأساس لمبادرات حوكمة الشركات في دول المنظمة أو    1999بحوكمة الشركات، ومنذ أن تمت الموافقة عليها سنة  
 )2006, ش بري
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إلى سدت مجموعدات، لتصددبح   2004مجموعدات رئيسددية، وتم تعدديلها فيمدا بعدد سدنة  خمدسإلى  1999هدذه المبدادئ سدنة  قسدمت
 كمرجع على المستوى الدولي، وتتمثل تلك المبادئ فيما يلي:

الشر ات.1.5 ف ال  و مة  ونيار  أساس  وجود  والتنم  :ضمان  الاقتصادي  التعاون  منظمة  مبادئ  من  الأول  المبدأ  بشأن  وينا  ية 
  وأن يكون متوافقا مع أحكام القانون    وأن الأسواق    وكقاعة إطار الحركة أن يشجع على شفافية    على الآتي: " ينبغي على حوكمة الشركات  

". كي يتم ضمان وضع إطار فعال لحوكمة الشركات،    والتنفيذية  والتنظيميةيحدد بوضوح توزع المسؤوليات بين  تلف الجهات الإشرافية  
  وعادة يمكن لكافة المشاركين في السوق الاعتماد عليه في إنشاء علاقاتهم التعاقدية الخاصة،    وتنظيميوني  الضروري وجود أساس قان   فإن من

الأعمال التي هي    وممارساتالاختيارية    والالتزامات للتنظيم الذاتي    وترتيبات  وتنظيميةما يضم إطار حوكمة الشركات على عناصر تشريعية  
. لكي يكون هناك ضان لوجود أساس الإطار فعال لحوكمة الشركات، هناك مجموعة من  وتقاليدها  هاوتاريخالخاصة بالدولة    لظروفا   نتاج

 يجب أخذها بعين الاعتبار وهي:  والعواملالإرشادات  

واق، والحددوافز الددتي ينبغددي أن يددتم وضددع إطددار حوكمددة الشددركات بهدددف أن يكددون ذا تأثددير علددى الأداء الاقتصددادي الشددامل، ونزاهددة الأسدد -
 ، وتشجيع قيام أسواق تتميز بالشفافية والفعالية. قها للمشاركين في السوقيخل
ينبغي أن تكون المتطلبات القانونية والتنظيمية التي تؤثر في ممارسات حوكمة الشركات في نطاق اختصاص تشريعي ما، متوافقة مع حكم   -

 القانون، وذات شفافية، وقابلة للتنفيذ.
 .سئوليات بين  تلفنبغي أن يكون توزيع المي -

المصلحة خدمة  ضمان  مع  واضح  بشكل  محددا  ما،  تشريعي  اختصاص  نطاق  في  الشرافية    الجهات،  الجهات  لدى  تكون  أن  ينبغي 
متخصصة   بطريقة  بواجباتها  للقيام  والموارد  والنزاهة  السلطة،  والتنفيذية  فضلا والتنظيمية  وق   وموضوعية.  أحكامها  أن  أن  عن  ينبغي  راراتها 

 جمانة(   حريشي) . مع توفير الشرح التام لها في الوقت المناسب شفافة تكون 

المبددأ الثداني مدن مبدادئ منظمدة التعداون الاقتصدادي والتنميدة  : يدناالملكيةحقوق المساهمين والوظانحف الرنحيسية لأصحا  حقوق .2.5
 بشأن حوكمة الشركات على الآتي: 

 (2006)سليمان،  ". لهم ممارسة حقوقهم ية للمساهمين، وأن يسهلالشر ات أن يوفر ا ما " ينب ي على إنيار حو مة
تتركددز حقددوق المسدداهمين في الشددركة علددى موضددوعات أساسددية تشددمل حددق نقددل ملكيددة الأسددهم، والتصددويت في الجمعيددة العامددة، و 

القددوائم  ئددد في الأرباح، ومراجعددةدارة ، والحصددول علددى عاانتخدداب أعضدداء مجلددس الإدارة أو الوسددائل الأخددرى للتددأثير علددى تكددوين مجلددس الإ
خرى  المالية، وحقهم في المشاركة الفعالة في اجتماعات الجمعية العامة و الموافقة على العمليات الاستثنائية و بعض الموضوعات الأساسية الأ

ساهمين التي تم ظم الحقوق الأساسية للمقسم باعتباره بيانا لمعكما يحددها قانون الشركات و اللواء الداخلية للشركة و يمكن النظر إلى هذا ال
الاعددتراف بهددا قددانونا في جميددع دول منظمددة التعدداون الاقتصددادي و التنميددة، و هندداك حقددوق إضددافية مثددل الموافقددة علددى انتخدداب المددراجعين و 

عامددددة هندددداك مجموعددددة مددددن توزيعددددات الأرباح. بصددددفة التعيددددين المباشددددر لأعضدددداء مجلددددس الإدارة و القدددددرة علددددى رهددددن الأسددددهم و الموافقددددة علددددى 
 الرئيسية لأصحاب حقوق الملكية وهي: والوظائفرشادات التي يجب الأخذ بها عند الالتزام بتطبيق المبدأ الثاني المتعلق بحقوق المساهمين الإ
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الحصدول  -. إرسدال أو تحويدل الأسدهم -طدرق مضدمونة لتسدجيل الملكيدة.  -الحدق في:  ينبغي أن تتضمن الحقدوق الأساسدية للمسداهمين  أ( 
المشداركة والتصدويت في الجمعيدة العامدة للمسداهمين.  -ات المادية وذات الصلة بالشركة في الوقت المناسب وعلى أسداس مندتظم. على المعلوم

 نصيب من أرباح الشركة.  -انتخاب وعزل أعضاء مجلس الإدارة.  -

ن يحصلوا على المعلومات الكافية عن القرارات التي تخا أي  أ رار، و ركة في عملية اتخاذ القينبغي أن يكون للمساهمين الحق في المشا   (
أو ما يماثلها من التأسيس،  النظام الأساسي، أو عقد  تعديل  مثل:  الشركة  أساسية في  للشركة    تغييرات  الترخيا    -المستندات الحاكمة 

إضافية   أسهم  ذلك   -إصدار  بما في  الاستثنائية،  أ   العمليات  يكاد  ما  أو  بما  تحويل كل  الأصول،  يكون كل  بيع ن  إلى  الواقع  يؤدي في 
 . الشركة 

يددنا المبدددأ الثالددث مددن مبددادئ منظمددة التعدداون الاقتصددادي والتنميددة بشددأن حوكمددة الشددركات علددى  :الم املووة المتسوواوية للمسوواهمين .3.5
 الآتي: 

سوواهمين الأجانووب ملووم مسوواهمي الأقليووة والمافووة المسوواهمين،  ووا في " ينب ووي في إنيووار حو مووة الشوور ات أن يضوومن م املووة متسوواوية لك
  وينب ي أن تتاح الفرصة لكافة المساهمين للحصول على ت ويض ف ال عن انتهاك حقوقهم ".

إن ثقددة المسددتثمرين بأن رأس المددال الددذي يقدموندده سددتتم حمايتدده مددن إسدداءة الاسددتخدام أو إسدداءة التخصدديا مددن جانددب مددديري 
اكمددة في الشددركة، مددن العوامددل الهامددة في أسددواق رأس المددال، حيددث تكددون هندداك اهمين مددن ذوي النسددب الحو مجلددس الإدارة أو المسددالشددركة أ

فرص أمام مجالس إدارة الشركة و المديرين و المساهمين ذوي النسب الحاكمة للقيام بنواحي نشداو تعمدل علدى زيادة مصدالحهم الخاصدة علدى 
يحدافظوا بهدا علدى حقدوقهم هدي قددرتهم علدى اتخداذ الإجدراءات  التي يمكدن للمسداهمين أنسيطرين ، و إحدى الطرق حساب المساهمين غير الم

ما  القانونية و الإدارية ضد إدارة الشركة و مجلس الإدارة و قد أظهرت التجربة أن أحد المحددات الرئيسية الدرجة احترام حقوق المساهم هي
و بدددون تأخددير. كمددا تددزداد ثقددة مسددتثمري الأقليددة لرفددع دعدداوى  ة معقولددةو بتكلفدد للشددكاوىتعددويض  طددرق فعالددة للحصددول علددى إذا كانددت

الددنا علددى آليددات التنفيددذ هددذه مددن المسددؤوليات  ويعتددبقانونيددة إذا مددا تددوفرت لددديهم أسددس معقولددة للاعتقدداد بأن حقددوقهم قددد تم انتهاكهددا 
 .والمنظمينالرئيسية للمشرعين 

بدأ الرابع من مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية بشأن حوكمة الشركات الم ينا  : في حر ة الشر اتدور أصحا  المصالح.4.5
 على الآتي: 

"ينب ووي في إنيووار حو مووة الشوور ات أن ي ووحف  قوووق أصووحا  المصووالح الووو يشوونها القووانون، أو تنشووأ نتيجووة لاتفاقووات متبادلووة، وأن 
الثوورور، وفوورع ال موول، واسووتدامة المنشوو ت السووليمة  في للوو  ا  المصوالححصووأالشوور ات و  ي مول علووى تشووجيع الت وواون النشوو  بووين

 ماليا."
في رس المدال البشددري و  بالاسدتثمارتهدتم حوكمدة الشدركات بإيجدداد طدرق لتشدجيع  تلدف أصددحاب المصدالح في المنشدأة علدى القيددام 

تيجة لعمل الفريق الذي يجسد في النهاية ما هو إلا ندرة التنافسية ونجاحها  المثلى، و الق  الاقتصاديةالمادي الخاص بالمنشأة وفقا للمستويات  
الإسددهامات المقدمددة مددن  تلدددف المددوارد الددتي تتضددمن: المسدددتثمرين، و العدداملين، و الدددائنين، والمددوردين، و الدددذين تتمثددل حقددوقهم في احدددترام 

حصدددولهم علدددى الرقابدددة علدددى الشدددركة، و  ليدددات تعزيدددز مشددداركتهم فيحقدددوقهم القانونيدددة، والتعدددويض عدددن أي انتهددداك لتلدددك الحقدددوق، وكدددذلك آ
وينبغي على الشركات أيضا أن تعترف بأن إسهامات أصحاب المصالح تشكل أحد الموارد القيمة لبناء شركات تنافسية ،  المعلومات المطلوبة
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في  وإسدهامهالمصدالح لاعدتراف بمصدلحة أصدحاب ا، وينبغي في إطار الحوكمة أن يعترف بأن مصالح الشركة تجرى خدمتها عن طريق اومريحة
 نجاح الشركة في الأجل الطويل. 

بصفة عامة هناك مجموعة من الإرشادات التي يجب الأخذ بها عند الالتزام بتطبيق المبدأ الرابع المتعلق بالاعتراف بحقوق أصحاب  
 . نتيجة لاتفاقات متبادلةالمصالح ويجب احترام حقوق أصحاب المصالح التي ينشئها القانون أو تكون  

مقابل  فعال  تعويض  على  الحصول  فرصة  المصلحة  لأصحاب  تكون  أن  ينبغي  المصلحة،  حماية  القانون  يكفل  انتهاك    عندما 
حقوقهم. ينبغي الساح بوضع آليات لتعزيز الأداء من أجل مشاركة العاملين. عندما يشارك أصحاب المصالح في عملية حوكمة الشركة،  

السما  المعينبغي  الصلة، وبالقح لهم بالحصول على  ذات  أساس  لومات  المناسب وعلى  الوقت  عليها في  الاعتماد  والتي يمكن  الكافي،  در 
عن   للإعراب  الإدارة  بمجلس  الاتصال  من  يتمكنوا  أن  تمثيلهم،  وهيئات  العاملين  أفراد  ذلك  في  بما  المصالح،  لأصحاب  ينبغي  منتظم 

 أو الغض من حقوقهم إذا ما فعلوا ذلك.  ة، وينبغي عدم الانتقاص انونية أو غير الأخلاقي اهتمامهم بشأن الممارسات غير الق 

 :ينا المبدأ الخامس من مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية بشأن حوكمة الشركات على الآتي :اوفصاح والشفافية.5.5

مة المت لقة عن  افة الموضوعات الهاصحيح في الوقت المناسب ينب ي في إنيار حو ة الشر ات أن يضمن القيام باوفصاح السليم ال" 
 ".بالشر ة  ا في ملم المر ز المالي، والأداق، وحقوق الملكية، وحو ة الشر ات

يعرف الإفصداح بأنده إيضداح المعلومدات الضدرورية الكفيلدة تعدل التقدارير الماليدة غدير مضدللة، كمدا يعدرف أيضدا بأنده يقضدي بضدرورة 
ية لإعطدداء مسددتخدمي هددذه التقددارير صددورة واضددحة و صددحيحة عددن المركددز المددالي علومددات اللازمددة الضددرور ير الماليددة علددى جميددع المشمددول التقددار 

للمنشأة، فمن هذا التعريف يتضح لنا أن الإفصاح المحاسبي روح أي سدوق ماليدة و سداس نجاحده، فهدو الدذي يحقدق في حدال تدوفره جدوا مدن 
ات المتعاملة في السوق والإشراف على وسائل الإعلام المختلفة التي بمراقبة ميزانيات الشركل قيام الجهات المعنية  الثقة بين المتعاملين من خلا

تشكلها هذه الشركات و من جمة اخري يساعد علي محاربة الغش ومنع إعطاء معلومدات غدير صدحيحة للمسداهمين و غديرهم مدن اصدحاب 
 القرارات. 

أحد الملامح المحورية للإشراف على الشركات القائم علدى أسداس  ويعد على الشفافية الحقيقية إن وجود نظام إفصاح قوي يشجع
يعتب أمرا رئيسيا لقدرة المساهمين على ممارسة حقوق ملكياتهم على أسس مدروسة. يمكن لنظام الإفصاح القوي أن يساعد   والذيالسوق،  

الإفصاح و الممارسات غير الشفافة يمكن أن   ال و المحافظة على الثقة في أسواق رأس المال، وعلى النقيض فإن ضعفعلى اجتذاب رأس الم
يسدهم في السدلوك غدير الأخلاقدي و في ضدياع نزاهدة السدوق و بتكلفدة ضدخمة ليسدت بالنسدبة للشدركة و مسداهميها لحسدب بدل للاقتصداد في 

ثمرون الاحتمداليون الوصدول إلى معلومدات منتظمدة موثدوق بهدا و قابلدة للمقارندة بتفصديلات كافيددة مجموعدة أيضدا، ويطلدب المسداهمون و المسدت
عنها كي يقيموا مددى إشدراف الإدارة بهدذا و يمكدنهم اتخداذ قدرارات مدروسدة عدن تقيديم الشدركة و الملكيدة و تصدويت الأسدهم، و يدؤدي عددم  

 .اق على العمل و زيادة تكلفة رأس المالكفاية المعلومات أو عدم وضوحها إلى إعاقة قدرة الأسو 

 :الآتيا المبدأ السادس من مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية بشأن حوكمة الشركات على  تن  :اودارر  مسؤوليات مجلس    .6.5
دارة على إدارة الشركة، ومحاسبة ينبغي في إطار حوكمة الشركات أن يضمن التوجيه والإرشاد الاستراتيجي للشركة، والرقابة الفعالة لمجلس الإ"

يجددب أن تكددون مسددؤوليات مجلددس الإدارة واضددحة ومحددددة ومعلنددة سددواء مددن حيددث  ."مجلددس الإدارة عددن مسددؤوليته أمددام الشددركة والمسدداهمين
تراتيجية الشدركة الصلاحيات والمسؤوليات والحقدوق والواجبدات والمدزايا والأجدور والمكافدآت، ومدن أهدم مسدؤوليات المجلدس مراجعدة وتوجيده اسد
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ة. الموازنات السنوية والإنفاق الرأسمالي، وخطط النشاو ومراجعة الأداء وإدارة المخاطر وضمان سلامة التقارير المحاسبية والمالية للشرك  ووضع
 :وهيرة مجموعة من الإرشادات التي يجب الأخذ بها عند الالتزام بتطبيق المبدأ السادس المتعلق بمسؤوليات مجلس الإدا وهناك

ينبغددي علددى أعضدداء مجلددس الإدارة أن يعملددوا علددى أسدداس مددن المعلومددات الكاملددة، وبحسددن النيددة، مددع العنايددة الواجبددة، وبمددا يحقددق أفضددل  أ(
 مصلحة للشركة والمساهمين. 

أن يعامدددل كافدددة  إذا مدددا كاندددت قدددرارات مجلدددس الإدارة سدددتؤثر في  تلدددف مجموعدددات المسددداهمين بطدددرق  تلفدددة، فدددإن علدددى مجلدددس الإدارة  (
 المساهمين معاملة عادلة.

وينبغدي أيضدا أن ذخدذ في الاعتبدار مصدالح واهتمامدات أصدحاب المصدالح في ، ينبغي على مجلس الإدارة أن يطبدق معدايير أخلاقيدة عاليدة  ة(
 الشركة. 

 جمانة(   تحريشي) . ينبغي على مجلس الإدارة أن يقوم بوظائف رئيسية معينة د(

   : شر اتمحددات حو مة ال. 6

هناك اتفاق على أن التطبيق الجيد لحوكمة الشركات من عدمه يتوقف على مدى توفر مستوى جودة المحددات الحوكمة الخارجية والداخلية،  
 ونعرض فيما يلي هاتين المجموعتين من المحددات كما يلي: 

 ن إدارة الشركة.سترجع أهمية المحددات الخارجية إلى أن وجودها يضمن ح: المحددات الخارجية .1.6
والتي تتعلق بطبيعة النظام القانوني والاقتصادي والاجتماعي السائد    البيئة الاقتصادية والاجتماعية والقانونية والمناخ ال ام للاستثمار:  -أ

 س.المنافسة، منع الممارسات الاحتكارية والإفلا تنظيمكالقوانين المنظمة لسوق العمل مثل قانون الشركات وسوق المال، 

وتتعلق بالتقيد بمعايير موحدة تكون ملزمة التطبيق لتعزيز خاصية المقارنة بين البيدانات  الالتزام بالم ايير الدولية للمحاسبة والتدقي :  - 
 والمعلومات المالية على المستوى العالمي ووضع آلية للتقيد بها.

ن مصددادر التمويددل" في الأسددواق الماليددة لأن مصدددر تمددويلي يتطلددب يهندداك أهميددة كبدديرة للحوكمددة بالنسددبة للمسددتثمر  مصووادر التمويوول: -ة
 حوكمة فعالة.

من المؤكد أن السوق يترك بتأثيراته الداخلية والخارجية على الشركة من حيث قدرتها على أداء مهامها ونجاحها في إدارة   نيبي ة السوق:  -د
  اطر السوق ومراقبة النتائج.

إلى القواعد والأسس التي تحدد كيفيدة اتخداذ القدرارات وتوزيدع السدلطات داخدل الشدركة بدين الجمعيدة العامدة  تشير  :المحددات الداللية  .2.6
)إضدداءات ماليددة  ومجلددس الإدارة والمددديرين التنفيددذيين والددذي يددؤدي توافرهددا وتطبيقهددا إلى التقليددل مددن تعددارض المصددالح بددين هددذه الأطددراف.

 (2010ومصرفية، 
ن يتضمن مجلس الإدارة التوجيه والإرشاد الاستراتيجي للشركة وأن يحتمل كل من مجلس الإدارة والإدارة التنفيذية أيجب  اودارر:مجلس   -أ

 المسؤولية المباشرة وغير المباشرة عن مدى تحقيق أداء الشركة، وتحقيق
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قبدة الأداء وضدمان الشدفافية في ترشديح امصلحة المساهمين وكافة أصحاب المصالح ومعاملتهم معاملة عادلة يجب علديهم وضدع الأهدداف ومر 
وانتخدداب مجلددس الإدارة والإفصدداح ونزاهددة حسددابات الشددركة والإشددراف علددى حسددن ممارسددة الحوكمددة في الشددركة وممارسددة الحكددم الموضددوعي 

 المستقل على شؤون الشركة من أجل تحقيق أهداف الشركة.

س الإدارة ويتضدددمن عمليدددة التسلسدددل الهرمدددي للسدددلطة لعدددرض وتحديدددد لدددالدددذي يعدددد إعدددداده جدددزء مدددن مسدددؤولية مج الهيكووول التنميموووي: - 
 الواجبات وتوزيع المسؤوليات وتفويض السلطات من أجل بلوغ النتائج المرجوة.

وهددي الأداة الددتي تددوفر مددا يحتدداج إليدده مسددتخدمو البيددانات والمعلومددات لاتخدداذ القددرارات لأن النظددام المحاسددبي يشددكل  النمووام المحاسوو : -ة
 عدة الأساسية للمعلومات لمتخذي القرارات الإستراتيجية والتشغيلية بكفاءة، فإن هذه النظم تؤثر في عملية التحكم المؤسسي.االق

 التي تتعلق بالسلوك الأخلاقي للشركة وبمستويات عالية من نزاهة وموضوعية وأمانة في تنفيذ عمليات الشركة. الشر ة: وهيقيم  -د

 الشر ات: حو مة في نحدراالر  الدولية التجار .7
نشددأ وتطددور مفهددوم حوكمددة الشددركات بالمملكددة المتحدددة بحيددث شدديئا فشدديئا جددزء مددن الثقافددة السددائدة داخددل  تجربووة المملكووة المتحوودر: .1.7

الشدركات  قيدام بعدض الشركات سواء كانت مسجلة لأسدهمها ببورصدة الأوراق الماليدة أم لا، خاصدة بعددما أدت المشداكل الماليدة المترتبدة علدى
صدة بإخفاء معلومات وبيانات ماليدة بالحسدابات والقدوائم الماليدة المقدمدة للمسداهمين والدتي انتشدرت في بدايدة التسدعينيات إلى قيدام كدل مدن بور 

الدتي تصددرها  تدوفير ثقدة أكدب مدرة أخدرى في التقدارير الماليدة الأوراق المالية وكذلك مجلس التقارير المالية وجهات محاسبية أخرى بدراسدة كيفيدة
 الموضدوع،الشركات. كانت هذه البداية في مجتمع الأعمدال بالمملكدة المتحددة للاهتمدام بتطبيقدات الحوكمدة بإجدراء حدوار جددي ومفتدوح عدن 

والدذي يعتدب حدلآ الآن مدن أهدم التقدارير الدتي  (CADBURY REPORT) بتقريدر كدادبيريوقد نتج عن هذا النقدا  صددور مدا يسدمى 
وكمددة الشددركات علدى المسددتوى الدددولي. ويضددم هددذا التقريدر مجموعددة مددن البنددود وهددي عبدارة عددن توجيهددات حددول الممارسددات حتناولدت مفهددوم 
 :السليمة وأهمها

يتدابع أعمددال  ينبغدي علدى مجلددس الإدارة أن يجتمدع بانتظدام وان يحددافظ بصدفة دائمدة علددى رقابدة كاملدة وفعالددة علدى كدل نددواحي الشدركة وأن -
  .ةيالإدارة التنفيذ

ينبغي على الأعضاء أن يوضحوا مسؤولياتهم  -يجب أن يضمن مجلس الإدارة المحافظة على وجود علاقة موضوعية ومهنية مع المراجعين؛   -
  .عن إعداد التقارير المالية

 .يجب الإفصاح من ناحية المديرين في تقريرهم عن مدى فاعلية نظام الرقابة الداخلية المطبق بالشركة -
  .يضم مجلس الإدارة أعضاء غير تنفيذيين وأعضاء تنفيذيين بشكل يجعل هناك توازن في المسؤوليات نيجب أ -
تدؤثر جدوهريا علدى  أخدرى ارتباطداتيكدون لأعضداء اللجندة أي أعمدال أو  وألايجب أن يكون أعضاء لجندة المراجعدة مسدتقلين عدن الإدارة   -

 .طبيعة عملهم الرقابي
 (2015)أمين،  ما يتقاضاه الأعضاء من مكافآت، وكذلك رئيس مجلس الإدارة. ليجب الإفصاح الكامل عن ك -

 مددن كدل  قيددام إلى التسدعينات بدايدة في ماليددة وتقدارير ماليددة معلومدات بإخفداء الشددركاء بعدض قيددام عدن المترتبدة الماليددة المشداكل أدت كمدا
 بعدد فيمدا واعتدب 1992سدنة فكاندت جديدد، مدن الثقة تبعث لتيا الكيفية بدراسة أخرى محاسبية وجهات (F.R.C) المالية الأوراق بورصة
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 1923وتحديدددا المسددؤوليات وفي أكتددوبر سددنة والإفصدداح الإدارة مجلددس علددى تركددز بندددا 19يظمالشددركات، لحوكمددة الموحدددة للمعددايير أساسددا
 بهدف للشركة الداخلية بالرقابة يتعلق اءجز  تقريرها ضمن تكون أن بالبورصة المقيدة الشركات يوصي الذي Ruttema روتمان تقرير أصدر
 .أصولها على الحفاظ

الإدارة، وفي سدنة  مجلدس لأعضداء تمدنح الدتي والمدزايا المكافدآت بموضدوع اهدتم الدذي Greenbury  قدرين تقريدر أصددر 1995سدنة وفي
  1999سددنة Turnbull رصدددو  ثم السددابقة، التقددارير في التوصدديات جميددع يشددمل وهددو combinedcode  ظهددر الكددود الموحددد1998
 في عليده التعدديلات بعدض تم إجدراء تنظيماتهدا، وقدد داخدل الداخليدة الرقابدة وفعاليدة كفداءة  تقدوم عدن بالإفصداح الشركات إدارة  بإلزام  الخاص
 حيددث راجعدة،الم لجنددة لده خاصدة التابعددة واللجدان الإدارة مجلدس بدددور الاهتمدام أجددل مدن الماليدة التقددارير مجلدس قبدل مددن 2005 سدنة أكتدوبر
 مدن الحوكمة قانون إصدار المتحدة إلى المملكة في المبذولة الجهود هذه وأدت ذلك، على يؤكد الذي Higgs  تقرير 2003 سنة في صدر
  نو القان هذا مراجعة ويتم له، التابعة ولجانه الإدارة مجلس ومساءلة لمراقبة أسس وضاع إلى يهدف الذي (F.R.C)المالية  التقارير  مجلس  قبل
 كدل  علدى إلزامدي متطلباتده ، تطبيدق ويعتدب  المتحددة، المملكة في الأعمال بيئة على تطرأ التي التغيرات مع تلاؤمه مدى في للنظر  سنتين  كل

 المالي.     للأوراق لندن بورصة في المدرجة الشركات

في الددولايات  (Cal PERS)عاشددات العامددة لميظهددر الاهتمددام بمفهددوم حوكمددة الشددركات بمجددرد قيددام صددندوق االتجربووة الأمريكيووة: .2.7
ة المتحدة الأمريكية )الذي له أهمية كبيرة في حماية حقوق المساهمين(، بإصدار مجموعة من المبادئ والخطوو الإرشدادية لكيفيدة تطبيدق حوكمد

 الإدارة.مجلس  ءالشركات وأهمها تشكيل مجلس الإدارة واستقلالية أعضاءه واللجان المنبثقة عنه، ومعايير تقييم أدا
مددن قبددل اللجنددة الوطنيددة الخاصددة بالانحرافددات في إعددداد القددوائم الماليددة ويتضددمن هددذا التقريددر  Treadwyتم إصدددار تقريددر  1987وفي سددنة 

رة المخاطر في االعديد من التوصيات المتعلقة بما يمنع حدوث الغش والتلاعب في إعداد القوائم المالية، وذلك بتقوية نظام الرقابة الداخلية وإد
 الشركات.
تقريرهمدددا المعدددروف باسدددم  NASDوالمنظمدددة الوطنيدددة لتجدددار الأوراق الماليدددة  (NYSE) أصددددرت كدددل مدددن بورصدددة نيويدددورك 1999وفي سدددنة 

Blue RibbonRepport ،سددؤوليات اللجنددة الم حيددث تضددمن عدددة توصدديات تتعلددق بالشددروو الواجددب توافرهددا في عضددو لجنددة المراجعددة
 اوكسددددلي سبنيددددار العديددددد مددددن الشددددركات الأمريكيددددة، تم إصدددددار قددددانون سددددار نهونظددددرا لا 2002وفي سددددنة ، اد التقددددارير الماليددددةدالمتعلقددددة بإعدددد

(Sarbanes-Oxley Act) والمساءلة.يؤكد على الحوكمة وأهميتها في تعزيز الشفافية  الذي  

، واسددتمدت هددذه 2003-1995لمنشددورة خددلال الفددترة انشددأ مفهددوم حوكمددة الشددركات في فرنسددا مددن التقددارير التجربووة الفرنسووية: .3.7
، وقدانون منظمدة التعداون الاقتصدادي والتنميدة 1992سنة  cadburyالتقارير نصوصها وقوانينها من القوانين الدولية، مثل قانون كادبوري 

 :ي، حيث اعتبت تقاريرها إرشادية وليست إلزامية، ويمكن تلخيا أهم تلك التقارير فيما يل1999سنة 

، بددأ الاهتمدام بحوكمدة الشدركات في فرنسدا بصددور هدذا التقريدر تحدت إشدراف الجمعيدة الفرنسدية 1995سونة   ViénotIتقرير فينو الأول  
 لمؤسسات القطاع الخاص

AFPE  والمجلددس الددوطني لأصددحاب الأعمددال للفرنسدديينONPE ويسددمى ب "مجلددس الإدارة للشددركات المدرجددة بالبورصددة"، وقسددم هددذا ،
 ومكوناته ووظائفه.  أقسام، وأهم ما تضمنته هذه الأقسام هي مهام وتعيين مجلس الإدارة 03إلى  رالتقري

ويتمحدددور حدددول إمكانيدددة الفصدددل بدددين وظيفدددتي رئددديس مجلدددس الإدارة والمددددير التنفيدددذي، ووضدددع حددددود لفدددرص  ":Marini "نيتقريووور مووواري
ametre   لدور الذي تلعبه لجان مجلس الإدارة.لاتحادية الوكالة الى المديرين، وإعطاء أهمية أكب 
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وحركدة المؤسسدات الفرنسدية  AFPE بإشدراف الجمعيدة الفرنسدية المؤسسدات القطداع الخداص :1999سونة  Viénot IIتقريور فينوو الثواة 
MEDF  يلي ومن أهم أفكاره التي تضمنتها أقسامه ما : 

الإفصاح عن المكافآت المديرين بالشركات المدرجة، الإفصاح عن خطط  ويتضمن العام:الفصل بين وظائف الرئيس والمدير  الأول:القسم  
 الاكتتاب وشراء الأسهم فيها.

ويتمحددور حددول المددديرين ونشدداطات مجلددس الإدارة، ونشدداطات لجددان المجلددس، والإفصدداح عددن المعلومددات الماليددة، كمددا يتندداول  الثوواة: القسووم
حددول إمكانيددة زيادة رأس المددال في فددترة الاكتتدداب العددام، بالإضددافة إلى التددزام الشددركات  توصدديات واقتراحددات علددى الجمعيددة العامددة للمسدداهمين

 بالتوصيات تقارير فينو الأول والثاني.

يارات الكبى للشركات الأمريكية ويضم ثلاثة أقسام، تضمن معايير تحسدين نهوجاء بعد سلسلة الا  :2002سنة    Boutonتقرير بوتون  
علق بدور مجلس الإدارة وأهمية الإداريين المستقلين، واستقلالية محافظي الحسابات، وضرورة تضمن التقارير السنوية  تممارسات الحكومة فيما ي

 كل الإجراءات الداخلية المتعلقة بتحديد والرقابة على الالتزامات خارج الميزانية وكل ما يتعلق بالإفصاح عن المعلومة المالية. 

الماليدة في كدبى الشدركات الأمريكيدة والأوربيدة، ظهدرت أزمدة عددم الثقدة في جدودة  الاختيداراتبعدد سلسدلة  :2003تقرير الأمن المالي سونة 
تمامهدا المعلومة المحاسبية والمالية الموجهة لخدمة المستثمرين، وتتمحور أهم نصوصه حول كيفية إعدداد تقدارير الرقابدة الداخليدة ومتضدمناها واه

 الإفصاح عنها لتفادي التلاعب المحاسبي.و بالمعلومة المالية والشفافية 

اكتسبت الحوكمدة اهتمامدا كبديرا في ألمانيدا خاصدة بعدد انهيدار عددد مدن الشدركات الألمانيدة وتعدرض أخدرى لصدعوبات ماليدة   ة ألمانيا:بتجر .4.7
تدنية ببورصة فرانكفورت، وقد ، مما أدى إلى إجراء مناقشات واسعة حول أثار دخول اليورو على الأسهم ذات القيمة المDaimlerكشركة  

الذي وافقت عليه  (Kan Trag) أسفرت هذه المناقشات على تقدم العديد من المقترحات إلى البلمان الألماني، ومن بينها الاقتراح المسمى
 الحكومة الألمانية لأنه تناول عدة نقاو لها علاقة بالحوكمة، وهي:

الأسدهم الدتي لهدا الحدق في أصدوات  -شدروو مشدددة )كدان ذلدك غدير مسدموح بده مدن قبدل(؛   السماح للشركة بإعدادة شدراء أسدهمها بموجدب
 -لن يكون هناك نقا إلزامي في عدد أعضاء المجلس الإشرافي، بينما يمكدن مشداركة الأعضداء في عشدرة مجدالس؛  -متعددة لا يسمح بها؛ 

ل تأثددير البنددوك بحيددث لا يجددوز لهددا التصددويت كمفددوض عددن أصددحاب يددتقل -المراجددع الخددارجي يعيندده المجلددس الإشددرافي ولدديس مجلددس الإدارة؛ 
ومن الجهود المبذولة أيضا في ألمانيا هو إصدار القدانون الألمداني للحوكمدة عدام  % من عدد الأسهم الكلية5الأسهم إذا تجاوزت نسبة هؤلاء  

يدث ركدز هدذا القدانون علدى العديدد مدن الأمدور المرتبطدة حمن قبل مجموعة مبدادرة بدرلين المكوندة مدن عددد مدن الأكداديميين والمهنيدين،   2000
هدذا  بالحوكمدة منهدا: مجلدس الإدارة، المجلدس الإشدرافي، حملدة الأسدهم، الشدفافية والإفصداح، والمراجعدة الداخليدة والخارجيدة. إلا أن تطبيدق بندود

توصديات الدتي اتبعتهدا وتلدك الدتي ل تتبعهدا مدع ذكدر لالقانون يبقى اختياري، وهو يحددد فقدط ضدرورة احتدواء التقريدر السدنوي للشدركات علدى ا
 2003السبب ومن أجل تعزيز الثقة في إدارة الشركات الألمانية وجذب المستثمرين المحليين والأجانب تمت مراجعة قانون الحوكمدة في مداي 

لإدارة كلجندة المراجعدة ولجندة التعييندات الدتي امن قبل لجنة الحوكمة الألمانيدة، والدذي ركدز في طبعتده الجديددة علدى ضدرورة تشدكيل لجدان مجلدس 
 تمكن المجلس من أداء عمله بكفاءة أكير، كما أكد على ضرورة استقلال المراجع الخارجي."

إجراء تعديلات على قانون الحوكمدة، الدذي أكدد علدى ضدرورة اسدتقلال أعضداء مجلدس الإدارة، والفصدل  2012إضافة إلى ذلك تم في عام 
لمجلس الإشرافي ورئيس لجنة المراجعة )لا يكون نفس الشخا(، وأوصى القانون أن تمنح مكافآت أعضاء مجلس الإدارة ابين منصب رئيس  
 على أساس الأداء.
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وتجدددر الإشددارة إلى أندده كددل سددنة تددتم مراجعددة قددانون الحوكمددة الألمدداني مددن أجددل التكيددف مددع التغدديرات الددتي يمكددن أن تحدددث في بيئددة 
، إلا أن تطبيقدده يبقددى غددير إلزامددي علددى الشددركات. ونتيجددة لددذلك قامددت 2015يددث جددرى آخددر تحددديث لدده في مدداي حالأعمددال الألمانيددة، 

الالتددددزام  ( Segments Trading)  بورصددددة ألمانيددددا بإصدددددار قددددانون يلددددزم الشددددركات الألمانيددددة الراغبددددة في التسددددجيل في القطاعددددات التجاريددددة
فصاح عن ما هو معتاد في ألمانيا، وتتطلب أن تصدر الشركات قوائمها الماليدة وفقدا للمبدادئ بمجموعة من القواعد التي تتطلب المزيد من الإ

المحاسدددبية المتعدددارف عليهدددا ومعدددايير المحاسدددبة الدوليدددة، وأن تصددددر تقدددارير ربدددع سدددنوية متضدددمنة الإيضددداحات المتممدددة، وإذا خالفدددت الشدددركات 
)بوسدلمة،  ة يمكنها معاقبتهدا بطدرق  تلفدة قدد تصدل إلى حدد الاسدتبعاد مدن التسدجيل.يالمسجلة القواعد المنصوص عليها فإن البورصة الألمان

2018). 

قامت جمعيات واتحادات الأعمال الجزائرية بالسعي نحو اكتشاف الطرق التي تشجع تطبيق الحوكمة الجيدة في    التجربة الجزانحرية :. 5.7
بإنشاء مجموعة عمل    2007عام   صحاب المصالح في القطاعين العام والخاصأ بيئة الأعمال بغية جذب الاستثمارات الأجنبية، حيث قام  

مارس    11ومؤسسة التمويل الدولية من أجل وضع دليل للحوكمة الجزائرية، ويتم في    (GCGF)تعمل بالتعاون مع المنتدى العالمي للعولمة  
ومزايا الحوكمة قامت مجموعة من عمل الحوكمة الجزائرية    دإصدار "ميثاق الحكم الراشد للمؤسسة في الجزائر" ولنشر الوعي بفوائ  2009
أكتوبر    بإطلاق  الجزائر" في  الدليل الخاص بها واعتماد    2010مركز "حوكمة  ببنود  الالتزام  الشركات على  المساعدة  منب  ليكون بمثابة   ،

مارسات المالية والمحاسبية، وقامت الجزائر بإصدار نظام  لمأفضل ممارسات الحوكمة الدولية، ويعتب هذا المنير كدعامة لتطبيق الحوكمة وتحسين ا
المالي الإبلاغ  ومعايير  الدولية  المحاسبية  المعايير  مع  يتوافق  جديد  محاسبي  سنةIAS/IFRS مالي  بتطبيقه  بدأ  )عمورة،    . 2010الذي 

2019) 

أن سي   الجزائر عام  :  أ "  نمومة"شر ة  العائلية في  الشركة  الزراعية. ولتيسير نموها،    لتصنيع   1966تأسست هذه  الأغذية والمنتجات 
قررت الشركة أن تدخل شريكا في الملكية. وكان من بين شروو الاستثمار أن طلب الشريك من أن سي أرويبة أن تغير أسلوب الحوكمة في  

 ستثمر. الشركة. قد أدت التعديلات إلى زيادة الاستقرار والنمو في الشركة مما عاد بالنفع على أن سي أو الم

 من الدروس المستفادة نذكر ما يلي: أ. الدروس الرنحيسية: 
 تلعب الشفافية دورا كبيرا في جذب رأس المال. -
 التواصل المنظم مع أفراد العائلة من العوامل الرئيسية في نجاح الشركات العائلية. -
 في العائلة.  ةيساعد تطبيق أفضل ممارسات حوكمة الشركات في حل صراعات الأجيال المحتمل -

رويبدة في تصدنيع المنتجدات الغذائيدة والزراعيدة، وفي ذلدك الوقدت وتحدت  -طوال السبعينات في القرن العشرين عملت أن سدي أ  . الخلفية:
، تددددخلت الحكومدددة في قدددرارات الشدددركة الاسدددتثمارية، وكدددان أسدددلوب الإدارة بعيددددا عدددن الاشدددتراكيةسياسدددات الجزائدددر الدددتي اتسدددمت بالقيدددادة 

وبحلول الثمانينيات تراخت القيود الاقتصدادية إلى حدد مدا وحصدلت الشدركة علدى موافقدة للتوسدع، غدير أن الدولدة واصدلت قيودهدا   ،شفافيةلا
وفي التسدعينيات بددأ عهدد جديددد مدن التحدرر السياسدي والاقتصدادي، وجداءت هدذه التغديرات السياسددية ، علدى طاقدة تشدغيل معددات الشدركة

م، حيث واجده الجيدل الثداني مدن العائلدة التحددي الرئيسدي الدذي يواجده العديدد مدن الشدركات العائليدة: إذا ل تتوسدع هوالاقتصادية في وقت م
غدير أندده كدان مددن ، الشدركة. سديتفوق حجددم العائلدة عددن الشدركة. وأدرك الددرئيس التنفيدذي أندده سدتكون هندداك حاجدة إلى تمويددل النمدو المناسددب

مصرفي لأن معدل الدين بالشركة كان مرتفعا للغايدة، ولدذلك اتخدذ قدرارا شدجاعا بأن يددخل شدركة  لالمستحيل أن يسعى للحصول على تموي
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خاصددة مددن خدددارج العائلددة، وعلدددى الددرغم مدددن الددتردد الشدددديد، اقتنددع أفدددراد العائلددة في النهايدددة بأن هددذه الخطدددوة هددي الاختيدددار الوحيددد المجددددي 
 اقتصاديا للنمو. 

أنه نتيجدة لانعددام وجدود قواعدد  1999عام  رويبة -سي ألاحظ الرئيس التنفيذي في أن  ثمارات:تة. قدرر الشفافية على جذ  الاس
 ارشادية واضحة تعود إلى تاريخ تأسيس الشركة، فإن الممارسات المحاسبية بها لا تتفق مع الممارسات الأفضل دوليا.

بدل الكثدير مدن شدركات رويبوة  -سوي أ م لديس فقدط أنهمديببدا في تثبديط  الباهظدةلقد كانت بيئة السياسات الحكومية والضدرائب  
ا لمدة القطاع الخاص في الجزائر لإفصاح التام عن معلوماتها المالية. غير أن المدير التنفيذي للشركة الذي تلقى تعليمه في تونس وعمل في كند

حقيدق أهدداف العمدل، يجدب أن يضدع في المقدمدة تالمستوى الددولي، وأدرك أنده ل أربع سنوات، كان متحمسا لأن يدفع الشركة للتنافس على
 ضايا مثل تأكيد الجودة، وتسوية العمليات مع ذوي العلاقة، والشفافية مع المساهمين.ق

كان النشاو الأساسي والرئيسي للشركة هو مصنع لتصنيع الأغذية، غير أنه في نفس الوقت تقريبا الدذي أصدبح الددير التنفيدذي   
وكانددت فرصددة مثاليددة لتقدددم أسددلوب تشددغيل جديددد، وقددد  ، ركة علددى تددرخيا لتصددنيع وبيددع منتجددات المرطبدداتشددرئيسددا تنفيددذيا، حصددلت ال

ائلة حافظت العائلة على الشركة الرئيسية، غير أنها أبلغت بأن الفرع الجديد سينفذ أسلوب إدارة يقوم على أساس الشفافية التامة ما بين الع
 وأصحاب المصالح.  كوالعاملين وصناديق الاستثمار والبنو 

ولقددد جدداء الحصددول علددى امتيدداز وكالددة المرطبددات في لحظددة سددانحة، فقددد كانددت هندداك تغدديرات عديدددة في السددوق، ونتيجددة لسددلطة 
الدولة، فقد كانت الشركة تعمل بأسلوب يقوده العرض بدون استجابة للسوق، وفي نفس الوقت، كان حجم العائلدة أخدذ في الكدب، وكدان 

شبكات التوزيع وأعاد تنشيطها، كما نظم خط الإنتاج، وأدخل برامج  تجد طريقا للتوسع المربح، وقد درس الرئيس التنفيذي  نعلى الشركة أ
تدريب للعاملين، وكانت تلك الخطوات الازمة للحصول على رأس مال لتمويل توسع الشركة. وفي العام الأول، كان نظام العمليات الجديد 

% نتيجدة لتحسدن الأداء، وطدوال تلدك العمليدة، وضدع الدرئيس التنفيدذي 50ركة لاقدت زيادة في المبيعدات قددرها شصعب التنفيذ، غير أن ال
الأقدل، إطارا منظما للتواصل المفتوح والدائم مع المساهمين. وتدخل المساهمون جميعا بصورة مباشدرة في القدرارات الرئيسدية، أو أبلغدوا بهدا علدى 

ا ل يكن باستطاعته الحصول على تأييد المساهمين في الموافقة على رؤية الشركة الجديدة، مما أدى في النهاية إلى وبدون هذا التواصل المنظم ربم
 .نجاح الشركة الحالي

رويبدة في نشدر تقريدر سدنوي ممدا يسدمح  -، بددأت شدركة أن سدي أ2003مندذ عدام   أهمية التقرير السنوي في التواصول موع المسواهمين:د.  
والفعدددال مدددا بدددين المسددداهمين، والعددداملين، والمسدددتثمرين، والعائلدددة. ول يعدددد المسددداهمون الدددذين مدددن العائلدددة في الغالدددب بحاجدددة  حبالتواصدددل الواضددد

للاستفسار عن الأرباح والخسائر أو ما تقوم الشركة به، فقد نشر كل شيء في التقرير السنوي، ولتشجيع تحمل المسؤولية، تحمل رئيس كل 
في التقريددر السدنوي، وقددد تضددمن أقسداما عددن التسددويق والتمويدل والبيئددة. وكتددب الدرئيس التنفيددذي  لصددا  إدارتهدداارتده أو دإدارة المسدئولية عددن إ

ين عبدارة تنفيذيا لكافة الأقسام، وفي بداية كل عام قام الرئيس التنفيذي بإعداد رؤيته للعام التالي. وكان الخطداب الموجده إلى المددراء والمسداهم
والتنظيميددة والتشددغيلية، وكددذلك  الاسددتراتيجيةلكيفيددة رؤيتدده لأسددلوب التشددغيل في الشددركة في العددام القددادم علددى المسددتويات  عددن نظددرة شدداملة

 لتوقعات العام السابق في مقابل النتائج الواقعية. التقييمبالنسبة للمبيعات والأسهم والاتجاه الاستراتيجي، كما تضمنت الوثيقة 
مليددات الراسددخة مددن العوامددل الرئيسددية لجددذب الاسددتثمار، غددير أندده يلددزم التواصددل بشددأن المعلومددات الخاصددة عويعتددب الأداء المددالي وال

رويبدة كاندت مدن بدين  -يسداعد النداس علدى تقددير وتقيديم مدا لددى الشدركة، وفي ذلدك الوقدت، فدأن سدي أ وشدفافبالشدركة بأسدلوب واضدح 
ا سنويا، تضمن خطة الشركة التوسعية ورئتها وأرقام أرباحها وخسائرها، وكدذلك مؤشدرات ر الشركات المحلية القليلة في الجزائر التي تصدر تقري
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الأداء الرئيسية. واسدتطاعت الشدركة بصدورة فريددة في السدوق وبخطدى سدابقة لمنافسديها في مجدال الشدفافية أن تحظدى بثقدة المسدتثمرين وتجتدذب 
 " إفريقيا إنفست". باسمي المعروف ماستثمارات جديدة من خلال صندوق الاستثمار الخاص الإقلي

 في أية شركة ستكون هناك خلافدات بدين صدناع القدرار، غدير أن حساسدية العلاقدات الشخصدية في الشدركات العائليدة  ه. تسوية الخلافات:

تدتم معالجدة  بعدا إضافيا، ويمكن أن تنشأ صراعات خطيرة، وأن تتخذ قرارات ليست هي الأنسب لصالح العمل، وفي أن سدي أ، لتضيف  
غالبية خلافات العائلة كما ينبغي في اجتماعات المجلس، وكانت إجراءات قدد وضدعت للحدد مدن الصدراعات بتوثيدق الوضدع، وفي كدل حالدة 
مددن حددالات الاخددتلاف علددى قضددية مددا، سددجل الددرئيس التنفيددذي القضددية والحددل في خطدداب رسمددي. وأدت هددذه الخطددوة البسدديطة إلى حددل 

لشائعة في العديد من الشركات )سدواء العائليدة أو غيرهدا(، وهدي أن الاخدتلاف في وجده النظدر ومدرور الوقدت يدؤدي امشكلة من المشكلات  
 (العبسي علي) إلى الاختلاف في تذكر وقائع ما حدث بالفعل.

 الخاتمة:.8
نظدددام تبعدددة في العدددال مسدددتمدة مدددن اللمنمددداذج الحوكمدددة ا بأن  القائلدددة  الفرضدددية الأولىالى اثبدددات صدددحة  ذه الدراسدددةتوصدددلنا مدددن خدددلال هدددلقدددد 

لا توجددد نمداذج لحوكمددة الشددركات  موحدددة في القائلدة باندده الفرضددية الثانيددة صدحة  كدذلك توصددلنا الى اثبددات ، و الاقتصدادي السددائد في الدولددة
  ، وما يثب صحة الفرضيتين النتائج التالية:العال تحكم جميع أنشطة الشركات

والسياسية    والاقتصادية    القانونية  دولة الى اخرى ومن مؤسسة لاخرى وذلك حسب الخلفية    تلف من تخ   حوكمة الشركات  انظمة    إن    -
مككوناته وحسب نظام  من    مكون، كما تختلف آلية عمل النظام حسب الأهمية النسبية لكل  السائدة في الدولة والمؤسساتوالاجتماعية
  تم إثباته من خلال وهو ما  ،    في العال   مثاليو نظام وحيد  ايجاد  هو ما يستحيل معه  و ،  سسة وتوجهات المالكين في المؤسسةالملكية في المؤ 

تم التوصل إلى مجموعة  وفي اطار ذلك    الناجحة رغم اختلاف طريقة تشغيلهاالرئدة و  إبراز وتقدم عدد من النماذج  صحة الفرضية الاولى  
 : منهامن النتائج الهامة 

تلعب الأطر    ،  حيث  بصفة منتظمة ومستمرةمكوناته  يعتمد أساسا تفاعل    وكمة الشركات لح  م نظاان تكامل وتناسق وتماسك اي    -
 فعال لترسيخ ممارساته وتوسيع مجالات تطبيقه.  عنصر  مشكلة ،  نظام ومكونات اي  القانونية والمؤسسية دورا جوهريا في تحديد معال 

أخرى، أما النظام  النماذج مثل، النموذج الأنجلو الأمريكي وعدة نماذج    حوكمة الشركات على العديد من   يتم الاعتماد في بناء انظمة   -
أمريكي  صغار  الأنجلو  تحمى  بقواعد  النظام  هذا  ويتمتع  وأستراليا.  وأميركا  وكندا  بريطانيا  في  الشركات  لحوكمة  الأساسية  النظم  من   ،

ع التحرك بفاعلية كبيرة والقيام بالعديد من الصلاحيات والمهام  يالمستثمرين، ومشكلة هذا النظام هو أن الادارة التنفيذية بداخله لا تستط
المصلحة  اما  المختلفة.   أصحاب  أحد  هم  العمال  أن  على  يعتمد  الذى  الأوروبي،  النموذج  أيضا  وهو  الشركات  الألماني لحوكمة  النموذج 

الشركة  إدارة  المشاركة فى  الشركة، وأن لهم الحق فى  النموذج    ،الرئيسيين في  انتخابه من  يوهذا  تطبيقه من خلال مجلس الإشراف ويتم  تم 
 المساهمين وأيضا من الموظفون، حيث يكون لهم الحق فى اختيار أعضاء مجلس الاشراف. 

و  داخل المؤسسة  للعلاقات الداخلي م يالتنظ الى   المرتبة بالمؤسسة الأطراف  ينالعلاقات ب ميتعمل حوكمة المؤسسات بالإضافة إلى تنظ -
 لموارد. الجيد لستغلال الا التفاعل معه من خلال  ق يو تحق الخارجي والداخلي   طها يبط المؤسسة بمحر تعمل على  

  استحالة وجود   ، ما ترتب عنه  ايجاد عدة نماذج حوكمة للشركاتلقد ساهمت التجارب الدولية الرائدة في مجال حوكمة الشركات في  -
 . بيئتها التي تعمل فيها   الذي يتناسب مع مع النموذج  التكيفالمؤسسات  ، و إنما على الشركات جميع يحكم    موحد  عالمي  نموذج 
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 والمراجع: اوحالات .-
 : المؤلفات

  كلية  الاقتصادي الإصلاح في  ودورها الشركات حوكمة حول  الأول العربي  المؤتمر الاقتصادية، التنمية في الشركات حوكمة دور (،2008)حداد  مناور •
 . 1 ص الأول، تشرين  16-15 أيام دمشق، الاقتصاد،

: ص مصر، الإسكندرية، الأولى، الطبعة الجامعية، الدار ،(مقارنة دراسة) والإداري المالي الفساد ومعالجة الشركات حوكمة ،(2006) سليمان  مصطفى محمد •
46   . 
 781ص قاهرة،ال الإدارية، للعلوم السادات أكاديمية المالية، والمؤسسات البنوك حوكمة(، 2008) العظيم عبد حمدي •
 : الأنيروحات •
 . 149ص ،2005 الإسكندرية، الجامعية، الدار المالية، والأزمات الشركات حوكمة ،(2005) حماد العال عبد طارق   •
 :  المقالات •
 ، 2، العدد2لمجلدا ،مجلة العلوم الإدارية والمالية ،دراسة تحليلية لنماذج حوكمة الشركات " الآليات ونظام التشغيل" (،2018) عبد المجيد كمو    •
 . 4ص السعودية، العربية المملكة الشركات، حوكمة المالية، السوق هيئة •
، جهود دولية رائدة نحو إرساء الإطار القانوني والمؤسسي لحوكمة الشركات " دراسة حالة : المملكة المتحدة البيطانية، الولايات (2015)حسينة تريش  •

 .1، العدد5بعاد إقتصادية، المجلدأ المتحدة الأمريكية، فرنسا، ألمانيا"،
إدارة  ، دراسة تقييمية لحوكمة الشركات في الجزائر من خلال بعض التجارب العالمية مجلة دراسات في الاقتصاد و (2021)نمديلي بشرى، كرو  صلاح الدين •

 . 1، العدد4الأعمال ، المجلد
 الاقتصادي النمو مجلة ميدانية، دراسة: الجزائرية للشركات المالية القوائم في المحاسبي حفظلت ا مستوى تحديد في الشركات حوكمة دور السعيد، محمود  بودربالة   •

 .50-37 ص: ص ،4 العدد ،6المجلد ولمقاولتيه،
 العدد إفريقيا، شمال تاقتصاديا مجلة إفريقيا شمال حالة العربي، المصرفي القطاع في الحوكمة لإرساء كمدخل  بازل لجنة بمتطلبات الالتزام حبار، الرزاق عبد   •

 .76ص الجزائر، الشلف، جامعة السابع،
 . 97ص ،2، العدد4:المتقدمة،المجلد والمالية المحاسبية الدراسات مجلة المالية، القوائم  جودة تحسين في الشركات حوكمة مساهمة (،2020)العزيز  عبد طالب   •
 : المداللات •
 سوق الفلسطيني، المال رأس لسوق السنوي الملتقى المالية، الأسواق واستقرار والمستثمرين المساهمين كينتم في الحوكمة دور (،2007)الوزير  خليل جهاد د •

 . 03المالية، ص للأوراق فلسطين
 المؤتمر ة،المؤسسي الحاكمية ظل  في  الأردنية التجارية البنوك في التأكيد خدمات تقدم  عند الداخلي للمدقق المتوقع الدور (،2005)خليل  وارد الله عطا •

  مركز ،(الصناعية  الشركات تدقيق-المالية والمؤسسات المصارف تدقيق - الشركات تدقيق) الشركات حوكمة إطار في الداخلي التدقيق حول الأول العلمي
 . 15الخاصة، ص الدولية المشروعات

  في والاندماج الاقتصادية الإصلاحات مجلة الجزائر، حالة الى إشارة مع المصرفية المنظومة في الحوكمة مبادئ تطبيق قواعد (،2006)بريش  القادر عبد •
 .12، ص1 العدد الجزائر،  للتجارة، العليا المدرسة العالمي، الاقتصاد

 .128ص ،6, العدد 4المجلد  ، بشار جامعة البدر، مجلة والمبادئ، المفهوم...الشركات حوكمة ،( 2012)جمانة تحريشي •
 .142ص ،8 العدد ،3 المجلد والتجارة، الاقتصاد نماء الشركددددددات، مجلة حوكمة في يةدول تجارب (،2019)عمورة  بن سمية •
مجلة الباحث ، - تجارب دولية رائدة - والإداريتطبيقات حوكمة الشركات ودورها في محاربة الفساد المالي (، 2015)أمين بن عواق شرف الدين  •
 .148، ص30 ، العددقتصاديلاا
 . 03الكويت، العدد دولة المصرفية، الدراسات معهد يصدرها توعوية نشرة، ) 2010 (ومصرفية مالية إضاءات •
مجلة البحوث في  .أساليب مكافحة الفساد الإداري و المالي و حوكمة الشركات مع الإشارة إلى تجربة شركة أن سي أ رويبة الجزائر، لبزة، هشامالعبسي علي،  •

 . .12،ص 3العدد ، 2017المجلد   ،العلوم المالية و المحاسبية
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 99-87، ص02، العدد 07عبيدي نعيمة، أثر هيكل الملكية في تحقيق مبادئ حوكمة المؤسسات، مجلة الواحات للبحوث والدراسات، المجلد  •
المجلد   ،الاقتصادية  لتنميةل الجزائرية المجلة تحليلية، قراءة: والإداري المالي الفساد من للحد الحوكمة مبادئ إرساء في الدول تجارب (،2018)بوسلمة  حكيمة •
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