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 مـقدمـة:

اٝث ان مةت العةذ اث الاامةت  "مةً " Corporate Governance حوٜ الموـةوٌ

اٝٔةةةةت المئشصةةةةاث والةةةة  بٍةةةةج شلصةةةةلت مىىماث الإ٘لُمُةةةةت والجولُةةةةت وحلةةةة٠ةٌلةةةةى 

اٝث و اؼةةت مةةا الةةجو١  الأرمةةاث المالُةةت المةخلٕةةت التةةي حةةجزذ مةةا الٞثيةةر مةةً العةةذ

مثةةةةةل راتُةةةةةاداث المالُةةةةةت التةةةةةي حةةةةةجزذ مةةةةةا ٌةةةةةجث مةةةةةً ثو١ ظةةةةةذٗ  شةةةةةُا ، المخٙجمةةةةةت

ٟةةةا اللاجُيُةةةت ٌةةةام ت ،م1997 وأمذٍ اٝهةةةذ حٍمةةةل مةةةا    Ernon وأرمةةةت ظةةةذٜ والتةةةي 

ٚ الٞاذلةةةةةةا  والّةةةةةةار المبُ ةةةةةةا ُٞةةةةةةةت مةةةةةةا الو  مجةةةةةةا١ حصةةةةةةوٍ لاًةةةةةةاث المخحةةةةةةجة الأمذٍ

ت، م2001  ٌةةةام ةةةخل٠ أرمةةةت ظةةةذٜ ُٞةةةت للاجؽةةةالاث ٌةةةام   Worldcom  وٜ الأمذٍ

 . م2002

اهدعةةةاد الٕصةةةاث الإثادي والمحاشةةة ي  وجذجةةةَ َةةةخٍ راتُةةةاداث مةةةا مٍىماةةةا الةةةى 

الٕصةةةاث المحاشةةة ي  مةةةَ مذاٌةةةاة أن، بؽةةةٕت ٌامةةةت والٕصةةةاث المةةةالا بؽةةةٕت  اؼةةةت

 ى ٌملُةةةةةت الخةةةةةجلِض التةةةةةي ًمادشةةةةةاا مذا٘ ةةةةةيًذجةةةةةَ مةةةةةا احةةةةةج جواهبةةةةة  الاامةةةةةت الةةةةة

الحصةةةةاباث وجؤُٜةةةةجَم ٌلةةةةى اةةةةحت الٙةةةةواتم المالُةةةةت ومةةةةا جخفةةةةمى  مةةةةً مٍلومةةةةاث 

     محاشبُت . 

مةا أظةاد الةبٍق : بةان مةً أَةم أشةباب ااتُةاد   اٝث  ًفةآ الةى حلة٠ وٜ العةذ

ابةةت والإظةةذآ وهٙةةؾ ال  ةةرة  َةةو أخٙةةاد اثادإتةةا الةةى الممادشةةت الصةةلُمت مةةا الذ٘

ةةةةجم رَخمةةةام ةةةل وهٙةةةةؾ العةةةةٕأُت وٌ ةةةةخل٠ ا ةةةةخلا١ َُاٝةةةةل الخموٍ  والماةةةادة وٜ

بخمبُةةةةٚ المبةةةةاثة المحاشةةةةبُت التةةةةي حصةةةةدىج ٌلةةةةى جمبُةةةةٚ مبةةةةجأ العةةةةٕأُت وجحٙةةةةٚ 

ةةةةةةةةةةةةةةاً المالُةةةةةةةةةةةةةةت  الإٔؽةةةةةةةةةةةةةةا  مةةةةةةةةةةةةةةا اواةةةةةةةةةةةةةةاد المٍلومةةةةةةةةةةةةةةاث المحاشةةةةةةةةةةةةةةبُت لحُٙٙةةةةةةةةةةةةةةت الأوـ

ت ةةةا مةةةً الممادشةةةاث  للعةةةذٜ يرَ  الّيةةةر شةةةلُمت التةةةي بمحؽةةةل تا جةةةوثي الةةةى ٌةةةجم وِ

 اُٝٔت لصجاث رلتزاماث المصخحٙت. الٙجدة ٌلى جولُج ججٔٙاث هٙجًت ثا لُت
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ةةةةةج ًيةةةةةخج ٌةةةةةً حالةةةةةت راتُةةةةةاد أخٙةةةةةاث الثٙةةةةةت مةةةةةا الأشةةةةةواٗ المالُةةةةةت المةخلٕةةةةةةت  و٘

خل٠ واهؽذآ ً ٌنتا وٜ  المصدثمذٍ

الثٙةةةةةت مةةةةةا  أخٙةةةةةاث الثٙةةةةةت مةةةةةا مٟاجةةةةةب المحاشةةةةةبت والمذاجٍةةةةةت هدُجةةةةةت أخٙةةةةةاث

 جخفمنتا الٙواتم المالُت.المٍلوماث المحاشبُت التي 

مةا ـةو  حلة٠ ًمٞةةً الٙةو١ بؤهة  مةً الأشةباب الاامةت لحةجور ااتُةاد لٞثيةةر     

ةةةز ٌلةةةى  مةةً مةةةت والتةةةي جذٜ الوحةةةجاث ر٘خؽةةةاثًت َةةو ٌةةةجم جمبُةةةٚ مبةةةاثة الحوٜ

ةةةةةةةجم اواةةةةةةةاد البُاهةةةةةةةاث  المبةةةةةةةاثة المحاشةةةةةةةبُت وهٙةةةةةةةؾ الإٔؽةةةةةةةا  والعةةةةةةةٕأُت وٌ

ةةةةةةة والمٍلومةةةةةةةاث الحُُٙٙةةةةةةةت التةةةةةةةةي حٍ ةةةةةةةر ٌةةةةةةةً اً المالُةةةةةةةةت لاةةةةةةةخٍ الوحةةةةةةةةجاث الأوـ

ةةةت مةةةً  زةةةاد، ر٘خؽةةةاثًت ةةةج اوٍٞةةةض حلةةة٠ مةةةا مجموٌ الصةةةلبُت أَماةةةا ٔٙةةةج  و٘

ٌىاؼةةةذ  ولالخةةةالا ٔٙةةةجث َةةةخٍ المٍلومةةةاث أَةةةم، الثٙةةةت مةةةا المٍلومةةةاث المحاشةةةبُت

ةةةةةا والمٍةةةةةذوٓ بمٕاةةةةةةوم الجةةةةةوثة. وهدُجةةةةةت لٟةةةةةةل حلةةةةة٠ راث رَخمةةةةةام بمٕاةةةةةةوم  جميزَ

مةةةت ةةةاتز الأ  حوٜ اٝث وأؼةةةبحذ مةةةً الذٝ شاشةةةُت التةةةي ًجةةةب أن جٙةةةوم ٌل تةةةا العةةةذ

حلةةةةة٠ بةةةةةل ٘امةةةةةذ الٞثيةةةةةر مةةةةةً  ولةةةةةم ًٙخؽةةةةةذ الأمةةةةةذ ٌلةةةةةى، الوحةةةةةجاث ر٘خؽةةةةةاثًت

المٕاةوم والحةع ٌلةا جمبُٙة  مةا الوحةجاث  المىىماث والاُئاث بخؤُٜج مزاًا َخا

والتةةي جةةم  Cadbury Committee مثةةل : لجىةةت ٝةةاثبودي، الإ٘خؽةةاثً  المةخلٕةةت

مةت  ةَ الةاد لحوٜ اٝث باشةمحعةُٞلاا لوـ ٌةةام   Cadbury Best Practice  العةذ

 (OECD) ومىىمةةت الخٍةةاون ر٘خؽةةاثي والخىمُةةت، مةةا المملٞةةت المخحةةجة 1992

اٝث مةةةت العةةةذ ةةةَ مبةةةاثة حوٜ  Principles of Corporate  والتةةةي ٘امةةةذ بوـ

Governance  وؼةةىجوٗ المٍاظةةاث الٍامةةت1999ٌةةام ،(Calpers) الولاًةةاث  مةةا

ُٞةةت  مةةا الولاًةةاث  Blue Ribbon Committee لجىةةت ٜةةخل٠، المخحةةجة الأمذٍ

ُٞت والتي أؼجدث مٙترحاإتا ٌام   ٜما جم اوعةا  المٍاةج م، 1999المخحجة الأمذٍ
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مةةةةةةةت  ةةةةةةةي لحوٜ ُةةةةةةةا جةةةةةةةم اوعةةةةةةةا  المٍاةةةةةةةج الترٝ اٝث، ومةةةةةةةا جذٜ مةةةةةةةت العةةةةةةةذ لةةةةةةةا لحوٜ ال رارٍ

اٝث  .م2002ٌام العذ

اٝث الةةةةةى اهٕؽةةةةةا١ الملُٞةةةةةت ٌةةةةةً الإثادة ع حُةةةةة, لٙةةةةةج أثا احصةةةةةاً تجةةةةةم العةةةةةذ

ةةةل ٔاججاةةةةذ الةةةى أشةةةةواٗ  اٝث الةةةى البحةةةع ٌةةةةً مؽةةةاثد الخموٍ ذ جلةةة٠ العةةةةذ شةةةادٌ

ةةةذ ل شةةةواٗ المالُةةةت ٔتزاًةةةجث و  المةةةا١ شةةةاٌج ٌلةةةى حلةةة٠ مةةةا ظةةةاجٍ الٍةةةالم مةةةً جحذٍ

 ٗ  ثٔةةةةَ احصةةةةاً تجةةةةم المئشصةةةةاث، و اهخٙةةةةالاث دإوس الأمةةةةوا١ بعةةةةٟل ِيةةةةر مصةةةةبو

اث و  ابةةت ٌلةةى جؽةةذٔ أٌفةةا  اهٕؽةةا١ الملُٞةةت ٌةةً الدصةةُير مةةَ ـةةٍٖ  لُةةاث الذ٘

ةةةوً ٜثيةةةر مةةةً المئشصةةةاث مةةةا أرمةةةاث و  مجلةةةض الإثادة ً الخىُٕةةةخًين الةةةى و٘ المةةةجًذٍ

اٝث . مت العذ  مالُت مما أثا الى اَخمام جمَُ ثو١ الٍالم بمٕاوم حوٜ

  



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

8 

  



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

9 

 

 

 

 

 

 

 

 

 امفصل الأول:

 مفاهيم أساسية حول حوكمة امشركات
 



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

10 

  



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

11 

 تمهيد

مةةت ٌىؽةةذ لارم اٝٔةةت و  حٍخ ةةر الحوٜ مةةا١ هاتةةا حعةةٟل ثودا مامةةا مةةخلارم مةةا  اٌلأ

رجخماٌُةةةةت ٌلةةةةى الؽةةةةٍُج الةةةةجولا ٜمةةةةا ٌلةةةةى الؽةةةةٍُج و مةةةةا الحُةةةةاة ر٘خؽةةةةاثًت

اٝثو المحلا الجود ر٘خؽةاثي و  الإ٘لُمي، حُع لا ًةٕى ٌلى احج أَمُت العذ

ةةاو  الٍٕةا١ الةةخي جلٍبةة  مةةا بىةا  ر٘خؽةةاثًاث ةةا مةةً أَةةم ، هموَ حُةةع ٌٍخ ةر أثاإَ

أن ، و جٙجمةةةةةةة و  مودَةةةةةةةا َةةةةةةةو ثلُةةةةةةةل ٌأُةةةةةةةت ر٘خؽةةةةةةةاثجو  المئظةةةةةةةذاث ر٘خؽةةةةةةةاثًت

اٝث ُٔ .     ا٘خؽاث أي ثولت ًٙاس بمئظذ أثا  العذ

I.  ًشأة خوكىة امشركات 

اٝٔةت  ما البجاًت جججد الإظادة الى اه  لا ًوجج حٍذٍٖ واحج مخٕٚ ٌلُة  بةين 

اٝث،و  ر٘خؽاثًين والٙاهوهُين مت العذ ٍذجةَ حلة٠ الةى ججا لة  و  المحللين لحوٜ

اٝثو المالُةةةتو  ًةةةج مةةةً الأمةةةود الخىىُمُةةةت ور٘خؽةةةاثًتمةةةا الٍج  رجخماٌُةةةت للعةةةذ

 ر٘خؽاث ٜٟل. و َو الأمذ الخي ًئزذ ٌلى المجخمَو 

 تصىية خوكىة امشركات:.1

 Governanceرجٕةةةةةاٗ ٌلةةةةةى مةةةةةذاثٓ محةةةةةجث لمؽةةةةةم  و لةةةةةم ًةةةةةخم الخوؼةةةةةل

Corporate  مةةةةَ المعةةةةاوداث و  الا بٍةةةةج الٍجًةةةةج مةةةةً المحةةةةاولاث، باللّةةةةت الٍذلُةةةةت

ةةةةوًو   ةةةةرا  اللّةةةةت الٍذلُةةةةت لٙةةةةج جةةةةم ا٘تةةةةرا  ، و ر٘خؽةةةةاثًين الماخمةةةةين ضتةةةةخا الموـ

اٝث" مةةةةً ـةةةةمً ٌةةةةجث مةةةةً المٙترحةةةةاث الممذوحةةةةت مةةةةت العةةةةذ هةةةةا و  مؽةةةةم   "حوٜ

اٝث اٝث،، حٞةةةم العةةةذ ةةةأت الةةةى ٌةةةجث و  حٞمةةةا هُةةةت العةةةذ اٝث باإـ مةةةت العةةةذ حوٜ

لحاٜمةةةةةت الٙواٌةةةةةج ا، مةةةةةً البةةةةةجاتل الأ ةةةةةذا مثةةةةةل أشةةةةةلوب ممادشةةةةةت الإثادة المثلةةةةةى

اٝث ا.و  الإثادة النزيتت، للعذ  ِيرَ
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اٝث ٌلةى  مت العةذ الا اه  جم اشدبٍاث جمَُ المؽم حاث الممذوحت هن حوٜ

ةةةةةةت حُةةةةةةع  لةةةةةةت ( جٟةةةةةةون الأ٘ةةةةةةذب الةةةةةةى مٕاةةةةةةوم المؽةةةةةةم   باللّةةةةةةت رهجليزً ورن )ٔوٌ

ابةةةةت ثا لُةةةةتو  جىمةةةةوي ٌلةةةةى مٍةةةةاوي الحٞةةةةم ابةةةةت مةةةةً  ةةةةلا١ جاةةةةت د٘ أو َُئةةةةت ، الذ٘

ابت  ادجُت، ٜما أات  ا جحأي ٌلى جخد الٟلمت المخمثل ما )  ٛ م( .د٘

و ججةةجد الإظةةادة الةةى أن َةةخا المؽةةم   ٘ةةج جةةم ا٘تراحةة  مةةً ٘بةةل الأمةةين الٍةةام 

 ٘ج اشخحصى  ٌجث مً المةخؽين ما اللّت الٍذلُت.و  لمجمَ اللّت الٍذلُت

اٝث مٍىُةةةت ببًجةةةاث مةةةت العةةةذ جىىةةةُم و  و اجمةةةالا ًمٞةةةً الٙةةةو١ أن ماَُةةةت حوٜ

تالممو  الخمبُٙاث بمةا ًحةأي ٌلةى ، ادشاث الصلُمت للٙاتمين ٌلةى اثادة العةذٜ

ت، حٙةةةةةةةةوٗ أاةةةةةةةةحاب الأشةةةةةةةةام أاةةةةةةةةحاب ، حملةةةةةةةةت الصةةةةةةةةىجاث، الٍةةةةةةةةاملين بالعةةةةةةةةذٜ

م،و  المؽال  حل٠ مً  لا١ جحذي جىُٕةخ ؼةُْ الٍلا٘ةاث الخٍا٘جًةت التةي و  ِيرَ

ٙةةةةةةا لمٍةةةةةةاًير و  لاشةةةةةةخةجام الأثواث المالُةةةةةةت، و جةةةةةةذلن بُةةةةةةنتم المحاشةةةةةةبُت الصةةةةةةلُمت ؤ

حلة٠ مةً  ةلا١ جحةذي جىُٕةخ ؼةُْ الٍلا٘ةاث الخٍا٘جًةت و  العٕأُت،و  الإٔؽا 

ٙةةا لمٍةةاًير و  لاشةةخةجام الأثواث المالُةت، و التةي جةةذلن بُةنتم المحاشةةبُت الصةلُمت ؤ

  1العٕأُت الواجبت.و  الإٔؽا 

 جذور خوكىة امشركات:.2

ةُةةةةت مةةةةت لحثىةةةةا مةةةةا الأثبُةةةةاث ر٘خؽةةةةاثًت لحوٜو  احا ٌةةةةجها الةةةةى الجةةةةخود الخادٍ

اٝث ٔان أو١ ٔؽل للملُٞت ًٌ الإثادة ٝةان شةىت  مةً ٘بةل ٝةل مةً  1932العذ

Bearle وMeans   حلة٠ مةً اجةل شةج الٕجةوة التةي مةً الممٞةً أن جحةجر بةين و

ت مةةةةةً جةةةةةةذا  الممادشةةةةةاث الصةةةةةلبُت التةةةةةي ًمٞةةةةةً أن جفةةةةةةذ و  مةةةةةجًذي  مةةةةةالٟي العةةةةةذٜ

                                                           
ةةذ ال خةةةامي للمةةئجمذ الةةةجولا-ٌبةةج المالةةة٠ الٕاُةةةجي 1 اٝث -الخٙذٍ مةةذ العةةةذ ةةةلام وحوٜ  -ردثن –ٌمةةةان  -اٌلإ

 ..2005ٔ راًذ 
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ت أو١  Ronald Coaseوعةةةذ  1937مةةةا ٌةةةامو مةةةً زةةةم بالؽةةةىاٌت ٜٟةةةل.و  بالعةةةذٜ

ُٚ بين الملاٛ ٙت الخؤ ت.و  مٙا١ ًبين ُٔ  لذٍ ً للعذٜ  1المصيرً

 Oliverٜةةةةةةةةخا و  1976شةةةةةةةةىت  Jensenو Mecklingٜمةةةةةةةةا جمةةةةةةةةذٗ ٝةةةةةةةةل مةةةةةةةةً 

Williamson   اٝلةت 1979شىت حُةع أظةادوا الةى حخمُةت حةجور ، الى معٟلت الو

ت ٌىةةةةةةجما ًٟةةةةةةون َىةةةةةةاٛ ٔؽةةةةةةل بةةةةةةين الملُٞةةةةةةت مةةةةةةا َةةةةةةخا ، والإثادةو ؼةةةةةةذاً بالعةةةةةةذٜ

اٝلةةةةت مةةةةً  ةةةةلا١ الخمبُةةةةٚ الجُةةةةج الصةةةةُاٗ أٜةةةةجو  ا ٌلةةةةى امٟاهُةةةةت حةةةةل معةةةةٟلت الو

اٝث. مت العذ  2لآلُاث حوٜ

 جذشةةةةُت الخمبُٙةةةةاث الجُةةةةجة لةةةة  بؤشةةةةواٗ المةةةةا١و  محاولةةةةت ليعةةةةذ َةةةةخا المٕاةةةةوم

هىةةةةةةةةةذا للتزاًةةةةةةةةةج المصةةةةةةةةةخمذ الةةةةةةةةةخي ًٞدصةةةةةةةةةب  ، و ر٘خؽةةةةةةةةةاثًاث الٍذلُةةةةةةةةةت والٍالمُةةةةةةةةةتو

ت ٌلةةةى جىةةةاو١ َةةةخا حذؼةةذ ٌةةةجث مةةةً المئشصةةةاث الجولُةة، رَخمةةام ضتةةةخا المٕاةةةوم

 ٌلى دأس َخٍ المئشصاث ، و الجداشتو  المٕاوم بالخحلُل

ةةةةةةةز الةةةةةةةجولا و  هةةةةةةةخٜذ ٝةةةةةةةل مةةةةةةةً ؼةةةةةةةىجوٗ الىٙةةةةةةةج الةةةةةةةجولا البىةةةةةةة٠ الةةةةةةةجولُين، المذٜ

( التةةةةي OECDالخىمُةةةةت )و  للمعةةةةذوٌاث ال اؼةةةةت، ومىىمةةةةت الخٍةةةةاون ر٘خؽةةةةاثي

اٝث 1999أؼةةجدث ٌةةام  مةةت العةةذ التةةي حٍ ةةس بمصةةاٌجة ٝةةل الةةجو١ و  مبةةاثة حوٜ

ذ الألةةةةذ الٙاهوهُةةةةت والمئشصةةةةُت شةةةةو  فةةةةا  بالمىىمةةةةت لخمةةةةوٍ فةةةةا  أو ِيةةةةر اٌلأ ا  اٌلأ

اٝث الٍامت أو ال اؼت ٌلى حج شوا . اٝث بٟل مً العذ مت العذ  لخمبُٚ حوٜ

                                                           
1 Nichlas S , Argyres, Julia Porter liebeskind- contractuale commitments – Bargaining power 

and governance inseparability- the academy of management review- vol 24- n°1- 

january1999. 
2 Oliver Williamson- corporate governance- the yale law journal- vol93- n°7- June1984. 
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 تػريف خوكىة امشركات .3

اٝث ٔةةان مٍىةةم  مةةت العةةذ هىةةذا لخٍةةجث الجواهةةب التةةي جخٍلةةٚ ضتةةا وةةاَذة حوٜ

ٕةاث مةخلٕةت لمؽةم   الأبحار التي ٜخبذ ما أثبُاث َخا  وً أٌمةذ حٍذٍ الموـ

ةةوب  ةةت التةةي ًىىةةذ منتةةا للىةةاَذة أو جبٍةةا للاةةجٓ المذِ اٝث جبٍةةا للزاوٍ مةت العةةذ حوٜ

ٕةاث التةي جو ة  مةا  ةت مةً الخٍذٍ لُ  ًمًٞ اشةخٍذاؿ مجموٌ الوؼو١ الُ . وٌ

اٝث. مت العذ  مجملاا مٕاوم حوٜ

اٝث : الٍلا٘ةةت بةةين ٌةةجث مةةً الألةةذآ مةةت العةةذ ين التةةي و  ًٙؽةةج بحوٜ المعةةادٜ

ت ٝل مً حملت الأشةام  جئثي الى جحجًج الخوج  الذظُج هثا   المئشصت بمٍذٔ

 1الإثادة.و

II. ( تػريف وؤشصة امتىويل امدوميةIFC:) 

مةةةةةةت بؤاتةةةةةةا :" هةةةةةةا الىىةةةةةةام الةةةةةةخي ًةةةةةةخم مةةةةةةً  ةةةةةةلا لةةةةةة  اثادة  ةةةةةةذ الحوٜ لٙةةةةةةج ٌذٔ

اٝث  الخحٞم ما أٌمالاا".و  العذ

مةةةةت حٍ ةةةةس بةةةةالىىم أي  وجةةةةوث هىةةةةم جحٞةةةةم الٍلا٘ةةةةاث بةةةةين و ٌلُةةةة  ٔةةةةان الحوٜ

ةةةت المئشصةةةت ، الأَةةةجآ الأشاشةةةُت التةةةي جةةةئزذ مةةةا الأثا  ٜمةةةا حعةةةمل مٙومةةةاث جٙوٍ

 المصئولُت.و  جحجًج المصئو١ و  ٌلى المجا البٍُج

 2(:OECDامتٌىية )و تػريف وٌظىة امتػاون الاكتطادي.1

اٝث ٌلةةى أاتةةا :" حلةة٠ الىىةةام الةةخي ًةةخم بواشةةةمخ   مةةت العةةذ أظةةادث الةةى حوٜ

مةةةةةةةةةا١ اٌخمةةةةةةةةةاثا ٌلةةةةةةةةةى َُٟةةةةةةةةةل جورَةةةةةةةةةَ الواجبةةةةةةةةةاثو  جوجُةةةةةةةةة   د٘ابةةةةةةةةةت مىىمةةةةةةةةةاث اٌلأ

ت المصةةةةةةاَمت مثةةةةةةل مجلةةةةةةض و  ين المةخلٕةةةةةةين مةةةةةةا العةةةةةةذٜ المصةةةةةةئولُاث بةةةةةةين المعةةةةةةادٜ

                                                           
 .31ػ–مذجَ شابٚ  -ث. ٌما الله وادث  لُل، ث. محمج ٌبج الٕخا  الٍعماوي  1
 .33 -32ػ  -مذجَ شابٚ -ث. ٌما الله وادث  لُل، ث. محمج ٌبج الٕخا  الٍعماوي  2
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ً،، و الإثادة م مةةةةً حوي و  المةةةةجًذٍ  المؽةةةةال ، وحلةةةة٠ اشةةةةدىاثا الةةةةى الٙواٌةةةةج ِيةةةةرَ

ةةةةةت".و مةةةةةت العةةةةةذ و  الأحٟةةةةةام اللارمةةةةةت لترظةةةةةُج الٙةةةةةذاداث الإثادٍ اٝث ٌلُةةةةة  ٔةةةةةان حوٜ

ت جحجًةةةةج  أَةةةةجأاا حٍمةةةةي اَخمامةةةةا للاُاٝةةةةل التةةةةي حصةةةةخمَُ مةةةةً  لالاةةةةا العةةةةذٜ

 الٍمل ٌلى مذا٘بت الأثا .، و الوشاتل اللارمت لخحُٙٚ َخٍ الأَجآو 

 بطفة غاوة:.2

ةةٖ الةةخي ٘جمةة     Corporate Gouvernanceمةةا ٜخابةة  Parkinsonان الخٍذٍ

مةةت ٌلةةى أاتةةا : ، الأظةةمل 1994ٌةةام   الإظةةذاما، الإجةةذا  الإثادي حُةةع ٌةةذٓ الحوٜ

اً تةةةا لمؽةةةال  و  الخيصةةةُٙي المٍخمةةةجو  ت مةةةا دٌ الةةةخي ٌٍٞةةةض مؽةةةجاُ٘ت اثادة العةةةذٜ

اٝ .  1العذ

ةةةةةةةت مةةةةةةةً  ةةةةةةةٚ مجموٌ اٝث ؤ مةةةةةةةت العةةةةةةةذ ممةةةةةةةا شةةةةةةةبٚ ًمٞةةةةةةةً بلةةةةةةةودة مٕاةةةةةةةوم حوٜ

 مً زم ًمًٞ وؼٕ  بؤه :و  ال ؽاتؾ

 ابت المالُت تو هىام مخٟامل للذ٘ ت ٌلى أوعمت العذٜ  لذامجاا .و  الإثادٍ

  ةةت المةةةذٗ التةةي مةةةً  لالاةةا ًمٞةةةً هاةةحاب المؽةةةال  رلمئىةةةان مجموٌ

ام بؽٕت مخوارهت.  ٌلى حٙو٘

 ةةةت المٙومةةةاث ةةةت و مجموٌ الأشةةةالُب التةةةي جةةةجٌم ممادشةةةت الووةةةاتٖ الإثادٍ

ل. ذاؿ حٍىُم ُ٘م تا ما الأجل الموٍ ت هِ ت اثادة العذٜ  بمٍذٔ

 ةةةت الٙةةةواهين ٍاث التةةةي جٕحةةة  ٌةةةً حُٙٙةةةت الٍلا٘ةةةت بةةةيو  مجموٌ ن الدعةةةذَ

ت ت.و  اثادة العذٜ  حملت الأشام والألذآ الأ ذا المخٍادـ

ةةةةةةو ا ٌةةةةةةً  و حٍٞةةةةةةض ال ؽةةةةةةاتؾ الصةةةةةةابٙت بٍةةةةةةجًً أشاشةةةةةةُين للخٍبيةةةةةةر الموـ

اٝث: مت العذ  حوٜ

                                                           
 .319ػ   - 2009المبٍت الأولى  -ٌمان -ثاد المصيرة لليعذ  -أ لاُ٘اث الٍمل  -.بلا١  لٖ الصٟاده   1
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اٝث ًىىةةذ ال تةةا بعةةٟل جٙلُةةجي ٌلةةى أاتةةا حلةة٠ البعــد لول  مةةت العةةذ : ان حوٜ

ابةةةةةةةةت والإثادة ٌلةةةةةةةةى ا٘خىةةةةةةةةا و  الىىةةةةةةةةام الةةةةةةةةخاحي للخوجُةةةةةةةة  وادث اشةةةةةةةةخةجام المةةةةةةةةو  الذ٘

ت مجلض اثادة مىخةب مً حملت الأشام.  الإهخاجُت بمٍذٔ

اٝث ًىىةذ ال تةا بعةٟل مٍاؼةذ ٌلةى أاتةا اثادة  البعد الثـاوي  مةت العةذ ان حوٜ

ت  .موادث العذٜ

III. دوافع خوكىة امشركات 

اٝث مةةةةا الٍجًةةةةةج مةةةةً الةةةةةجو١  مةةةةةت العةةةةذ لٙةةةةج واةةةةذث الحاجةةةةةت الةةةةى مٕاةةةةوم حوٜ

الماـةةُت  اؼةةت مةةا أٌٙةةاب راتُةةاداث الىامُةةت  ةةلا١ الٍٙةةوث الٙلُلةةت و  المخٙجمةةت

 الأرمةةةةةةاث المالُةةةةةةت التةةةةةةي حةةةةةةجزذ مةةةةةةا الٍجًةةةةةةج مةةةةةةً ثو١ ظةةةةةةذٗ  شةةةةةةُاو ر٘خؽةةةةةةاثًت

ٟا اللاجُيُتو  ٟةي مةئ ذا ، و اًمالُاو  دوشُاو  أمذٍ ٜخل٠ مةا ظةاجٍ ر٘خؽةاث الأمذٍ

ةةةةةةةٚ الٍجًةةةةةةةج مةةةةةةةةً  2002محاشةةةةةةةةبُت  ةةةةةةةلا١ ٌةةةةةةةامو  مةةةةةةةً ااتُةةةةةةةاداث مالُةةةةةةةت ٌةةةةةةةةً لذٍ

اٝث تي و  العذ   Worldcom .و  Enron لٍل مً أبذرَا أرمت ظذٜ

اٝث ُٔما ًلا: مت العذ  و ٌلُ  ًمًٞ ج  ُؾ ثوأَ أو أشباب حوٜ

 :1997الأزوة امىامية مصٌة.1

ت مةةا ٌةةام    ، ا ةةخ الٍةةالم ًىىةةذ هىةةذة 1997مةةَ اهٕجةةاد الأرمةةت المالُةةت الأشةةُوٍ

اٝث، مةةت العةةذ اٝهةةذ و  ججًةةجة لحوٜ أرمةةت زٙةةت مةةا َةةخٍ الأرمةةت ًمٞةةً وؼةةٕاا بؤاتةةا 

مةةةةةةةا١و  المئشصةةةةةةةاث ٍاث التةةةةةةةي جةةةةةةةىىم وعةةةةةةةاك اٌلأ الٍلا٘ةةةةةةةاث ُٔمةةةةةةةا بةةةةةةةين و  الدعةةةةةةةذَ

مةةةةةا١ اٝهةةةةةذ المعةةةةةاٝل الٍجًةةةةةجة التةةةةةي بةةةةةذرث الةةةةةى و  الحٟومةةةةةت.و  مئشصةةةةةاث اٌلأ ٘ةةةةةج 

 مٍةةةةةةةاملاث المةةةةةةةووٕين الةةةةةةةجا لُينو  المٙجمةةةةةةةت مةةةةةةةا أزىةةةةةةةا  الأرمةةةةةةةت جخفةةةةةةةمً ٌملُةةةةةةةاث

مةةةةا١و الأ٘ةةةةادبو اٝث ، و الحٟومةةةةتو  الأؼةةةةج٘ا  بةةةةين مئشصةةةةاث اٌلأ حؽةةةةو١ العةةةةذ

ةذ الةخي حذؼةذ ُٔة   ٌلى مبةالْ َاتلةت مةً الةجًون ٘ؽةيرة الأجةل مةا هٕةض الو٘
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ةةت المصةةاَمين ضتةةخٍ الأمةةود  ا ٕةةا  َةةخٍ الةةجًون مةةً  ةةلا١ لةةذٗ و  ٌلةةى ٌةةجم مٍذٔ

 1وهىم محاشبُت مبخٞذة.
و لٍةةةةةةل اَةةةةةةم مىةةةةةةاَذ َةةةةةةخٍ الأرمةةةةةةت ر٘خؽةةةةةةاثًت الٍىُٕةةةةةةت َةةةةةةو ااتُةةةةةةاد أشةةةةةةٍاد 2

خوا، ااتُةةةةةةاد أشةةةةةةٍاد ؼةةةةةةذٓ ٌملاإتةةةةةةا بعةةةةةةٟل ِيةةةةةةر الأوداٗ المالُةةةةةةت الةةةةةةى أثوةةةةةةى مصةةةةةة

 ٗ ةةةاثة ، جذاجةةةَ أثا  الؽةةةاثداث، اهةٕةةةاؿ مٍةةةجلاث الىمةةةو ر٘خؽةةةاثي، مصةةةبو رٍ

اث المٍِعةت بعةٟل ملمةوس، ، مٍجلاث البمالت بيصب مذجٍٕت اهةٕاؿ مصةخوٍ

ةةةةاً الصُاشةةةةُت لاةةةةخٍ  ةةةةان لاةةةةخٍ المىةةةةاَذ ر٘خؽةةةةاثًت الصةةةةِئت جةةةةؤزيرا ٌلةةةةى الأوـ وٝ

 الةةةجو١، العةةةٍب مةةةا ٜثيةةةر مةةةًو  الخةةةوجذ بةةةين الحٟومةةةتالةةةجو١، حُةةةع راثث حةةةجة 

ٌجم ٘جدة بٍق الحٟوماث ٌلةى امخؽةاػ أزةاد َةخٍ الأرمةت، وللةْ الأمةذ حدوجة  و 

ان مةا اهخٙلةذ جةجاٌُاث َةخٍ  حين أثا الى الإلاحت بةالذتِض رهجوهِ ة.ي.و شةذٌ

ةٖ حلة٠ ٌلةى ثدجةت ٌلا٘ةت و  ثو١ أ ذا ما جمَُ مىةالٚ الٍةالم، الأرمت الى ٍخو٘

ت ٝةةةل ثولةةةت ةةةتو  ٌمٙةةة  مةةةً الىاحُةةةت المالُةةةتو  مةةةَ الىمةةةود الأشةةةُوٍ ٜمةةةا أن ، الخجادٍ

هةةوث أن و  ٌلةةى المىمٙةةت الٍذلُةةتو  لاةةخٍ الأرمةةت جةةؤزير شةةل ي ٌلةةى شةةٍذ الةةىٕن ٌالمُةةا

ت حٙٙةةذ هجاحةةاث ٌىُمةةت  ةةلا١ ٔتةةرة رمىُةةةت  وعةةير الةةى أن ثو١ الىمةةود الأشةةُوٍ

مةةً  ةةلا١  ٘ةةج اشةةخماٌذ َةةخٍ الةةجو١ بلةةوُ َةةخٍ الجدجةةت مةةً الخٙةةجم، و ٘ؽةةيرة

ذة أو الىةةةةةةجدة و  ٌةةةةةةجث مةةةةةةً الٍوامةةةةةةل التةةةةةةي أحصةةةةةةيذ اشةةةةةةخّلالاا هةةةةةةا وةةةةةةذوٓ الةةةةةةؤ

ت بٍفةةةةةةةةةةةاا ًذجةةةةةةةةةةةَ الةةةةةةةةةةةى الصُاشةةةةةةةةةةةاث و  المبٍُُةةةةةةةةةةةت،و  اليصةةةةةةةةةةةبُت للمةةةةةةةةةةةوادث البعةةةةةةةةةةةذٍ

 ر٘خؽاثًت الىٙجًت التي لبٙ تا الحٟوماث ما َخٍ الجو١.

                                                           
1 Tables rondes régionales sur le gouvernement d’entreprise- principaux enseignements- 

banque mondiale2001. 
لةةو١ حلمةةي  2 مجلةةض  -مثلةةع ُ٘ةةاثة ر٘خؽةةاث الٍةةالمي" ثداشةةت ٘اهوهُةةت وا٘خؽةةاثًت " –ث.  الةةج شةةٍج رِ

ذ  .558-555ػ  -2002اليعذ الٍلمي لجامٍت الٟوٍ
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ةةج بةةجأث الأرمةةت ٌلةةى ازةةذ اـةةمذاب أشةةواٗ الؽةةذٓ المالُةةت ٔبٍةةج اهةةجٔاً ، و٘

مٍىماةةةم مةةةً الأجاهةةةب الةةةى بُةةةَ ٜمُةةةاث َاتلةةةت مةةةً و  ٜبيةةةرة مةةةً المخٍةةةاملينوصةةةبت 

ٍةةةةةةةوا جةٕةةةةةةةُق ُ٘مةةةةةةةت  الأوداٗ المالُةةةةةةةت مةةةةةةةا بودؼةةةةةةةاث َةةةةةةةخٍ الةةةةةةةجو١، بٍةةةةةةةج أن جو٘

هزحةوا ضتةا و  زم ٘اموا بعذا  ٜمُةاث َاتلةت مةً أشةواٗ الؽةذٓ المحلُةت، ٌملاإتا

ا ااتُةةاد أشةةٍاد أًفة، و الةى ال ةةادف، ٔٙةج أثا َةةخا الةى ااتُةةاد أشةٍاد الأوداٗ المالُةةت

ت  .  ؼذٓ ٌملاث الىمود  شُوٍ

ان مةةةةا ، 1997لٙةةةةج بةةةةجأث َةةةةخٍ الأحةةةةجار مةةةةا الذبةةةةَ الأو١ مةةةةً ٌةةةةام  زةةةةم شةةةةذٌ

ت بصةةةبب المبٍُةةةت المدعةةةاضتت المخىأصةةةت و  حصةةةذلذ الأرمةةةت الةةةى بةةةايا الىمةةةود الأشةةةُوٍ

الؽةةةىاٌاث هٕصةةةاا التةةةي و  لةةةودث الٕةةةذوًو  حُةةةع ٝةةةل ثولةةةت همةةةذ، لا٘خؽةةةاثًاإتا

 لىمود الأ ذا.لودإتا او  هم تا

الا أن الأمةةةذ ارثاث شةةةو ا ، لٙةةج حاولةةةذ حٟومةةةاث َةةخٍ الةةةجو١ مٍالجةةةت الأرمةةت

ةةت احخُالاإتةةا الجولُةةت، زٍ ذ البىةةوٛ المذٜ عجةةزث َةةخٍ الةةجو١ ٌةةً و  حُةةع اشةةخنزٔ

أؼةةةبحذ مةةةا حاجةةةت م حةةةةت الةةةى مصةةةاهجة ؼةةةةىجوٗ و  ثٔةةةَ أٌبةةةا  ثًواتةةةا ال ادجُةةةةت

ةة  ٌلةةى الةةجو١ التةةةي حلةة٠ مةةةً  ةةلا١ جج لةة  ب رهةةامج ٌاجةةةل ًو  الىٙةةج الةةجولا ٕذـ

اٝهةذ وذؤاةا ر٘خؽةاثًت  رجخماٌُةتو جَٙ ما مةؤرٗ اشةخجاه تا ال ادجُةت مامةا 

ت الى ظذوك َةخا ال رهةامج باشةخءىا  ، و الصُاشُتو  ٘ج اشخجابذ الىمود  شُوٍ

ةةةق دتِصةةةاا "ماةةةاجير محمةةةج" ال فةةةوً لخلةةة٠ العةةةذوك ةةةا التةةةي دٔ لخةةةج لاث و  ماليزً

 لاثٍ.الؽىجوٗ ما العئون الجا لُت لب

 : Enronفغيدة شركة .2

ت   مةةةا١ "ُٜىِةةةع لاي " ظةةةذٜ للما٘ةةةت بمجًىةةةت َُوشةةةتن  Enronأوعةةةا دجةةةل اٌلأ

ُٞةةةةةت لخؽةةةةةب  بٍةةةةةج  ت  16بالولاًةةةةةاث المخحةةةةةجة الأمذٍ شةةةةةىت مةةةةةً  اوعةةةةةا تا اٜ ةةةةةر ظةةةةةذٜ
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ألةةٖ مُةةل مةةً  مةةوك الّةةار  37اوعةةا  حةةوالا  ٘ةةج هتحةةذ مةةاو  لا٘ةةت مةةا الٍةةالم

ت  و  المبُ ةةةا، بعةةةٟل أشا ةةة.ي مةةةا  لةةةٚ شةةةوٗ ٘ةةةوي  Enron لٙةةةج شةةةاَمذ ظةةةذٜ

 لخجادة الما٘ت.

ت احةةةةةةةةج اٜ ةةةةةةةةر  و ٜىدُجةةةةةةةةت حخمُةةةةةةةةت لخلةةةةةةةة٠ الإهجةةةةةةةةاراث أؼةةةةةةةةبحذ َةةةةةةةةخٍ العةةةةةةةةذٜ

ةةةةز  اٝث مةةةةا أشةةةةواٗ المةةةةةا١ حُةةةةع جةةةةم جؽةةةةيُٕاا مةةةةةا المذٜ حصةةةةب جؽةةةةةيُٖ  18العةةةةذ

المةةةةا١، ـةةةةمً ٘اتمةةةةت أٔفةةةةل  مجلةةةةت "ٔةةةةود حعةةةةً" المخةؽؽةةةةت مةةةةا مجةةةةا١ أشةةةةواٗ

ُٞةةةةةت  ةةةةةلا١ ٌةةةةةام  500 ت أمذٍ ت ٝةةةةةان لاةةةةةا الجةةةةةجًو  2002ظةةةةةذٜ ذ بالةةةةةخٜذ أن العةةةةةذٜ

ٟةةةا و  الُابةةةان، ٔةةةذوً ٜثيةةةرة مةةةا الٍجًةةةج مةةةً الةةةجو١ مثةةةل اشةةةترالُا بٍةةةق ثو١ أمذٍ

 أودولا.و  الجىولُت

ا المالا:و  أما الأشباب التي أثث الى الصٙوك مً الٙمت  1ااتُادَ

ت اشةخةجمذ الٞثيةر مةً الأشةالُب المحاشةبُت ظةجًجة الخٍُٙةج  ها أن العذٜ

 مةةةا بٍةةةق الأحُةةةان بالمةالٕةةةت ل حُٙٙةةةتو جضةةة ُم الأدلةةةا بؤشةةةالُب التةةةي حصةةةمس و 

ةةةَ ُ٘مةةةت رشةةةدثماداث و  ةةةأت الةةةى دٔ حلةةة٠ ل حٕةةةاه ٌلةةةى ادجٕةةةاً شةةةٍذ الصةةةام باإـ

ت ببوعةةةةةةا   Enronٜمةةةةةةا ٘امةةةةةةذ ، ممةةةةةةا ٌٍمةةةةةةي رهمبةةةةةةاً بالىجةةةةةةا  العةةةةةةجًج للعةةةةةةذٜ

ت اٝث المعةةةةةةةةترٜ حلةةةةةةةة٠ و  التةةةةةةةةي جمخلةةةةةةةة٠ ٔ تةةةةةةةةا حؽةةةةةةةةؾ ٜبيةةةةةةةةرةو  الٍجًةةةةةةةةج مةةةةةةةةً العةةةةةةةةذ

ةةةل ال صةةةا اٝث،لدصةةخمَُ جحوٍ ةةةا الةةى ثٔةةةاجذ جلةةة٠ العةةةذ م و  تذ مةةةً ثٔاجذَ ٌلةةةى الةةةذِ

ت باإٔؽةا  الا اهة  ٝةان ِيةر ٝةاما إًفةا  جلة٠ الخلاٌبةاث  مةً ُ٘ةام اثادة العةذٜ

اُٝٔةةةةةةةت َةةةةةةةو وجةةةةةةةوث جفةةةةةةةادب و  لٍةةةةةةةل الصةةةةةةةبب الذتِ ةةةةةةة.ي لٍةةةةةةةجم الإٔؽةةةةةةةا  بؽةةةةةةةودة 

 . Enron لمجًذي  للمؽال  باليصبت

                                                           
اب ه 1  .140ػ  –مذجَ شابٚ  -ؽذ ٌلا،  ث. شحاج  الصُج شحاج ث. ٌبج الوَ
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ت  بممادشةةةةةاث و لٍةةةةةل َىةةةةةاٛ شةةةةةبب   ةةةةةذ ًةةةةةج١ ٌلةةةةةى ٌةةةةةجم التةةةةةزام اثادة العةةةةةذٜ

اٝهةةةةةةذ مٍٙةةةةةةجة بؽةةةةةةودة ٜبيةةةةةةرة ممةةةةةةا أثا الةةةةةةى ُ٘ةةةةةةام  الإثادة الحاٜمةةةةةةت حُةةةةةةع أاتةةةةةةا 

ت  Enron المصاَمين ما خماث الٞلا ٌلى الخٙجًذاث ال اؼت بمةجًذي العةذٜ بالٌا

وجةةوث  الةةخًً لةةم ًٙومةةوا بةةؤثا  واجبةةاإتم مةةا َةةخا العةةؤن بؽةةودة شةةلُمت هدُجةةت

 جفادب للمؽال .

و لٙةةةةةةج حصةةةةةةببذ َةةةةةةخٍ الأحةةةةةةجار مةةةةةةا احةةةةةةجار ؼةةةةةةجا واشةةةةةةَ لةةةةةةجا الٞثيةةةةةةر مةةةةةةً 

ً ٌلى مصخوا الٍالم جملب الأمذ الإجابت ٌلةى الٞثيةر مةً الدصةاإلاث و  المصدثمذٍ

ذ.  المثادة ما حل٠ الو٘

ٟةي مةا  و هدُجت لخل٠ بجا ٌٙج بٍق جلصةاث رشةخماً مةا الٟةوهجذس الأمذٍ

 مذ.للخحُٙٚ ما الأ  2001ٌام 

ت  ت ٌملا٘ةةةت مةةةا  Enronبٍةةةج ااتُةةةاد ظةةةذٜ ٔفةةةُحت ٜبيةةةرة بٟةةةل المٙةةةاًِض لعةةةذٜ

ُٞةةةةةت. ٔٙةةةةةج  اٝث مةةةةةا الولاًةةةةةاث المخحةةةةةجة الأمذٍ مجةةةةةا١ الما٘ةةةةةت مةةةةةً بةةةةةين اٜ ةةةةةر العةةةةةذ

ٍبٙةةةةةى و  لُلةةةةةت الةةةةةى اٜ ةةةةةر ٘فةةةةةُت أةةةةةلاس مةةةةةا الولاًةةةةةاث المخحةةةةةجة.و  جحولةةةةةذ بةةةةةين ًةةةةةوم

َةةةةةةةل هةةةةةةةا ؟  Enronدا  شةةةةةةةٙوك و  الصةةةةةةةئا١ الأشا ةةةةةةة.ي مةةةةةةةا َةةةةةةةو الصةةةةةةةبب الذتِ ةةةةةةة.ي

ً؟.و  الصُاشاث الجا لُت ال الئت  حجَا أم الىؽات  ِير الصلُمت للمصدعادٍ

 :Worldcomفغيدة شركة .3

ت ُٞةت للاجؽةالاث   Worldcom  ومً بين الةجوأَ اًفةا هجةج أرمةت ظةذٜ الأمذٍ

 . م2002ٌام 

اهدعةةةاد الٕصةةةاث الإثادي والمحاشةةة ي  وجذجةةةَ َةةةخٍ راتُةةةاداث مةةةا مٍىماةةةا الةةةى 

الٕصةةةاث المحاشةةة ي  مةةةَ مذاٌةةةاة أن، والٕصةةةاث المةةةالا بؽةةةٕت  اؼةةةتبؽةةةٕت ٌامةةةت 

 ًذجةةةةةَ مةةةةةا احةةةةةج جواهبةةةةة  الاامةةةةةت الةةةةةى ٌملُةةةةةت الخةةةةةجلِض التةةةةةي ًمادشةةةةةاا مذا٘ ةةةةةي
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الحصةةةةاباث وجؤُٜةةةةجَم ٌلةةةةا اةةةةحت الٙةةةةواتم المالُةةةةت ومةةةةا جخفةةةةمى  مةةةةً مٍلومةةةةاث 

 . لآ الحُٙٙت محاشبُت وحل٠ ٌلا

مةةا أظةةاد الةةبٍق : بةةان مةةً أَةةم  اٝث  أشةةباب ااتُةةادًفةةآ الةةا حلةة٠ وٜ العةةذ

ابةةت والإظةةذآ وهٙةةؾ ال  ةةرة  َةةو أخٙةةاد اثادإتةةا الةةا الممادشةةت الصةةلُمت مةةا الذ٘

عةةواتُت الؽةةذٓ وهٙةةؾ العةةةٕأُت  ةةل وٌ ةةخل٠ ا ةةخلا١ َُاٝةةل الخموٍ والماةةادة وٜ

ةةةةجم رَخمةةةةام بخمبُةةةةٚ المبةةةةاثة المحاشةةةةبُت التةةةةي حصةةةةدىج ٌلةةةةى جمبُةةةةٚ مبةةةةج ا  وٌ

ةةةاً اواةةاد ا العةةٕأُت وجحٙةةٚ الإٔؽةةةا  مةةا لمٍلومةةاث المحاشةةةبُت لحُٙٙةةت الأوـ

ت ةةا مةةً الممادشةةاث  المالُةةت للعةةذٜ يرَ الّيةةر شةةلُمت التةةي بمحؽةةل تا جةةوثي الةةى  وِ

اُٝٔةةةةت لصةةةةجاث رلتزامةةةةاث  ٌةةةةجم الٙةةةةجدة ٌلةةةةا جولُةةةةج جةةةةجٔٙاث هٙجًةةةةت ثا لُةةةةت

 .ًوؼلاا الى حالت راتُادالمصخحٙت ٌل تا مما 

ةةةةةج ًيةةةةةخج ٌةةةةةً حالةةةةةت راتُةةةةةاد أخٙةةةةةاث الثٙةةةةةت مةةةةةا  الأشةةةةةواٗ المالُةةةةةت المةخلٕةةةةةةت و٘

خل٠ أخٙاث الثٙةت مةا مٟاجةب المحاشةبت والمذاجٍةت  واهؽذآ ً ٌنتا وٜ المصدثمذٍ

الثٙةةةةت مةةةةا المٍلومةةةةاث المحاشةةةةبُت التةةةةي جخفةةةةمنتا الٙةةةةواتم المالُةةةةت  هدُجةةةةت أخٙةةةةاث

اٝث المةخلٕت  .للعذ

مةةةا ـةةةو  حلةةة٠ ًمٞةةةً الٙةةةو١ بؤهةةة  مةةةً الأشةةةباب الاامةةةت لحةةةجور ااتُةةةاد لٞثيةةةر  

ةةةز ٌلةةةى الو  مةةً مةةةت والتةةةي جذٜ حةةةجاث ر٘خؽةةةاثًت َةةو ٌةةةجم جمبُةةةٚ مبةةةاثة الحوٜ

ةةةةةةةجم اواةةةةةةةاد البُاهةةةةةةةاث  المبةةةةةةةاثة المحاشةةةةةةةبُت وهٙةةةةةةةؾ الإٔؽةةةةةةةا  والعةةةةةةةٕأُت وٌ

ةةةةةةةاً المالُةةةةةةةةت لاةةةةةةةخٍ الوحةةةةةةةةجاث  والمٍلومةةةةةةةاث الحُُٙٙةةةةةةةت التةةةةةةةةي حٍ ةةةةةةةر ٌةةةةةةةً الأوـ

ةةةت مةةةً  زةةةاد، ر٘خؽةةةاثًت ةةةج اوٍٞةةةض حلةةة٠ مةةةا مجموٌ الصةةةلبُت أَماةةةا ٔٙةةةج  و٘

ٌىاؼةةةذ  ولالخةةةالا ٔٙةةةجث َةةةخٍ المٍلومةةةاث أَةةةم، ٍلومةةةاث المحاشةةةبُتالثٙةةةت مةةةا الم

ةةةةةا والمٍةةةةةذوٓ بمٕاةةةةةةوم الجةةةةةوثة. وهدُجةةةةةت لٟةةةةةةل حلةةةةة٠ راث رَخمةةةةةام بمٕاةةةةةةوم  جميزَ

مةةةت ةةةاتز الأشاشةةةُت التةةةي ًجةةةب أن جٙةةةوم ٌل تةةةا  حوٜ اٝث وأؼةةةبحذ مةةةً الذٝ العةةةذ
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ولةةةةةةم ًٙخؽةةةةةةذ الأمةةةةةةذ ٌلةةةةةةى حلةةةةةة٠ بةةةةةةل ٘امةةةةةةذ الٞثيةةةةةةر مةةةةةةً ، الوحةةةةةةجاث ر٘خؽةةةةةةاثًت

المٕاةوم والحةع ٌلةى جمبُٙة  مةا الوحةجاث  ث والاُئاث بخؤُٜج مزاًا َخاالمىىما

والتةةي جةةم  Cadbury Committee مثةةل : لجىةةت ٝةةاثبودي، ر٘خؽةةاثًت المةخلٕةةت

اٝث باشةم مةت العةذ ةَ الةاد لحوٜ ٌةام   Cadbury Best Practice   حعةُٞلاا لوـ

 (OECD) ومىىمةةت الخٍةةاون ر٘خؽةةاثي والخىمُةةت، مةةا المملٞةةت المخحةةجة 1992

اٝث مةةةةةةةةت العةةةةةةةةذ ةةةةةةةةَ مبةةةةةةةةاثة حوٜ  Principales of  والتةةةةةةةةي ٘امةةةةةةةةذ بوـ

Corporate Governance     وؼةىجوٗ المٍاظةاث الٍامةت1999ٌةام ،(Calpers) 

ُٞةت مةا مةةا   Blue Ribbon Committee   ٜةةخل٠ لجىةت، الولاًةةاث المخحةجة الأمذٍ

ُٞةةةت والتةةةي أؼةةةجدث مٙترحاإتةةةا ٌةةةام  الولاًةةةاث ٜمةةةا جةةةم ، م 1999المخحةةةجة الأمذٍ

اٝث اوعةةةا  المٍاةةةج مةةةت العةةةذ لةةةا لحوٜ ةةةي ، ال رارٍ ُةةةا جةةةم اوعةةةا  المٍاةةةج الترٝ ومةةةا جذٜ

اٝث مت العذ  .م2002ٌام لحوٜ

اٝث رجخماٌُةةةةةةت ور٘خؽةةةةةةاثًت والصُاشةةةةةةُت  ولاةةةةةةخا اَخمةةةةةةذ ٜثيةةةةةةر مةةةةةةً العةةةةةةذ

ٌةً  لُةت حصةاٌج ٌلةى ٌةجم جٞةذاد جلة٠ الأرمةاث المالُةت وااتُةاد المئشصةاث  للبحع

لا١ ادشةةةةةا  ٘واٌةةةةةج ومبةةةةةاثة اجٕةةةةةٚ ٌل تةةةةةا مةةةةةا الةةةةةاد مةةةةةً  ةةةةة ر٘خؽةةةةةاثًت وحلةةةةة٠

اٝث والمىىماث مت للعذ  .والمئشصاث الحوٜ

IV. أشس خوكىة امشركات 

مةةةةةت  ا ةةةةةخمةةةةةا أوا ةةةةةذ ٌٙةةةةةج الدصةةةةةٍُىاث  الٍةةةةةالم ًىىةةةةةذ هىةةةةةذة ججًةةةةةجة الةةةةةى حوٜ

ت اٝث مةةَ اهٕجةةاد الأرمةةت المالُةةت  شةةُوٍ التةةي ًمٞةةً وؼةةٕاا أاتةةا أرمةةت زٙةةت و  العةةذ

ٍاث و  بين المئشصاث مةا١الدعةذَ الٍلا٘ةاث بةين ميعةاث و  التةي جةىىم وعةاك اٌلأ

مةةةةةةا١ اٝهةةةةةةذ مةةةةةةً بةةةةةةين المعةةةةةةاٝل الٍجًةةةةةةجة التةةةةةةي بةةةةةةذرث الةةةةةةى و  الحٟومةةةةةةاثو  اٌلأ ٘ةةةةةةج 

 مٍةةةةةةةاملاث المةةةةةةةووٕين الةةةةةةةجا لُينو  الصةةةةةةةم  مةةةةةةةا أزىةةةةةةةا  الأرمةةةةةةةت جخفةةةةةةةمً ٌملُةةةةةةةاث
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مةةةا١و الأ٘ةةةادبو اٝث ٌلةةةى و  الحٟومةةةتو  الأؼةةةج٘ا  بةةةين ميعةةةاث اٌلأ حؽةةةو١ العةةةذ

ةذ الةخي حذؼةذ ُٔة  ٌلةى مبالْ َاتلةت مةً الةجًون  ٘ؽةيرة الأجةل مةا هٕةض الو٘

ةةةةةت المصةةةةةاَمين ضتةةةةةخٍ الأمةةةةةود  ا ٕةةةةةا  َةةةةةخٍ الةةةةةجًون مةةةةةً  ةةةةةلا١ هىةةةةةم و  ٌةةةةةجم مٍذٔ

اٝث و  ُٔمةةةةا ًلةةةةا شيصةةةةخٍذؿ أَمُةةةةتو  محاشةةةةبُت مبخٞةةةةذة مةةةةت العةةةةذ أَةةةةجآ حوٜ

 ٜما ًلا:

 أهىية خوكىة امشركات:.1

اٝث مةةةةةً اجةةةةةل جحُٙةةةةةٚ الثٙةةةةةت     مةةةةةت مةةةةةا اثادة العةةةةةةذ مةةةةةةا جةةةةةزثاث أَمُةةةةةت الحوٜ

حلةةةةة٠ بّةةةةةذؿ حماًةةةةةت و  المٍلومةةةةةاث المالُةةةةةت الةةةةةوادثة مةةةةةا الٙةةةةةواتم المالُةةةةةت الميعةةةةةودة

المخٍةةةةةاملين مةةةةةةا شةةةةةةوٗ الأوداٗ و  مصةةةةةخةجمي الٙةةةةةةواتم المالُةةةةةت  اؼةةةةةةت المصةةةةةةاَمين

تو  المالُةةت. اٝث مةةً أَةةم الٍملُةةاث الفةةذودٍ مةةت العةةذ اللارمةةت هثا  أي و  حٍةةج حوٜ

ت لوواتٕاةا بؤٜمةةل وجة ، ٜةخل٠ ـةةمان و  ثادة ٔ تةةاجؤُٜةةج هزاَةت مجلةض الإ و  ظةذٜ

ت بالتزاماإتةةةةةةةا ةةةةةةا  العةةةةةةذٜ ت هَةةةةةةةجأاا بعةةةةةةٟل ٘ةةةةةةةاهوويو  ؤ  ـةةةةةةمان جحُٙةةةةةةةٚ العةةةةةةذٜ

 ا٘خؽاثي شلُم.و 

اٝث مةا محادلةت الٕصةاث الةجا لا مةت العةذ ٌةجم الصةما  و  و جىاذ أَمُت حوٜ

رشةةةةةةخٙامت لٟأةةةةةةت و ـةةةةةةمان جحُٙةةةةةةٚ النزاَةةةةةةتو  الٙفةةةةةةا  ٌلُةةةةةة  اتاتُةةةةةةا،و  بوجةةةةةةوثٍ

ت مةةةً مجلةةةض  ً الخىُٕةةةخًين الةةةى اثوةةةي الٍةةةاملين و  الإثادةالٍةةةاملين بالعةةةذٜ المةةةجًذٍ

جٕةةةاثي وجةةةوث أًةةةت أ مةةةا  ٌمجًةةة  أو اهحةةةذآ مخٍمةةةج ٝةةةان أو ِيةةةر مخٍمةةةج و  ٔ تةةةا،

او  ومحادلت رهحذأاث الٍمل ٌلى جٙلُل الأ مةا  الةى و  ٌجم الصما  باشخمذادَ

ابُةةةةت الٍٕالةةةةت التةةةةي جمىةةةةَ حةةةةجور مثةةةةل  اثوةةةةي ٘ةةةةجد ممٞةةةةً باشةةةةخةجام الةةةةىىم الذ٘

  ما .َخٍ الأ 
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اٝث أثاة جُةةةجة جمٞةةةً المجخمةةَ مةةةً الخؤٜةةةج مةةةً حصةةةً  مةةةت العةةةذ و حٍخ ةةر حوٜ

اٝث مةةةةةةا المجخمةةةةةةَ بؤشةةةةةةلوب ٌلمةةةةةةي ٌملةةةةةةا ًةةةةةةئثي الةةةةةةى حماًةةةةةةت أمةةةةةةوا١ و  اثادة العةةةةةةذ

ير مٍلومةةةةةاث ٌاثلةةةةةت، المصةةةةةاَمين ظةةةةةٕأت لٟةةةةةل الألةةةةةذآ حاث الٍلا٘ةةةةةاث و  و جةةةةةؤ

ت ير أثاة جُجة ل حٞةم ٌلةى ، والمذجبمت بالعذٜ ذ جؤ أثا  مجةالض ما هٕض الو٘

اٝث  محاشب تم. و  اثادة العذ

اٝث الةةةى الىةةةةواحا  مةةةت العةةةذ و مةةةً  ةةةلا١ مةةةا شةةةبٚ ًمٞةةةً جٙصةةةُم أَمُةةةت حوٜ

 الخالُت :

 :الأَمُت مً الىاحُت الٙاهوهُت 

ةةا  و  يتةخم دجةا١ الٙةاهون بةؤلذ    اٝث هاتةا حٍمةل ٌلةى الؤ مةت العةذ  لُةاث حوٜ

ت  حملةةةةةت الأشةةةةةاماح جفةةةةةم َةةةةةخٍ الألةةةةةذآ ، بحٙةةةةةوٗ الألةةةةةذآ المخٍةةةةةجثة بالعةةةةةذٜ

ًو  ةةةةةينو  مجلةةةةةض الإثادة والمةةةةةجًذٍ أاةةةةةحاب المؽةةةةةال  و  البىةةةةةوٛو  الٍةةةةةاملين والمٙذـ

،ً ٍاث الحاٜمةتو    ذٍ اٝث حٍةج و  لخا ٔةان الدعةذَ اللةوات  المىىمةت لٍمةل العةذ

اٝثو  تجةةذ الأشةةاس هلةةذ  مةةت العةةذ ٔمةةثلا ٌٍخ ةةر وجةةوث هىةةام لحٙةةوٗ ،  لُةةاث حوٜ

ً أَةةةةم المئشصةةةةاث الأشاشةةةةُت الملُٞةةةةت ًحتةةةةرم حٙةةةةوٗ الملُٞةةةةت ال اؼةةةةت واحةةةةجا مةةةة

 ٗ ت لا٘خؽةةةاث ثًمٙذالةةةي ًٙةةةوم ٌلةةةى أشةةةاس الصةةةو لةةةخا مةةةً الفةةةذودي و  الفةةةذودٍ

لةةةوات  حٙةةةوٗ الملُٞةةةت مٍةةةاًير بصةةةُمت ووا ةةةحت جحةةةجث بج٘ةةةت و  أن جفةةةَ ٘ةةةواهين

ٗ ، )مةةةً ًمخلةةة٠ مةةةاحا؟( أن و  جباثلاةةةاو  ٜمةةةا جحةةةجث ُُٜٕةةةت الجمةةةَ بةةةين َةةةخٍ الحٙةةةو

ةةةةذ المىاشةةةةبجفةةةةَ أًفةةةةا مٍةةةةاًير لدتةةةةجُل المٍلومةةةةاث  لخٟلٕةةةةت و  المملولةةةةت مةةةةا الو٘

اللةةةةةةةةوات  وا ةةةةةةةةحت ومٕاومةةةةةةةةت لةةةةةةةةجا و  ٜمةةةةةةةةا ًجةةةةةةةةب أن جٟةةةةةةةةون الٙةةةةةةةةواهين، مٍٙولةةةةةةةةت

مةً ، و جباثلاةاو  اشةخةجامااو  أن ٌٍذٓ الىةاس ُُٜٕةت امةخلاٛ الأؼةو١ و  الجماود 

هاحُةةةةةت أ ةةةةةذا ٔةةةةةان الةةةةةىٙؾ مةةةةةا المئشصةةةةةاث التةةةةةي جفةةةةةمً حٙةةةةةوٗ الملُٞةةةةةت ًمىةةةةةَ 
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ةةةةةةةت والخة زٍ اٝث مةةةةةةةً جحُٙةةةةةةةٚ اللامذٜ اٝث و  ؽةةةةةةةؾالعةةةةةةةذ ابةةةةةةةذام الٍٙةةةةةةةوث مةةةةةةةَ ظةةةةةةةذ

 .  المحلُتو  جخب رشدثماداث الأجىبُتو  جٙجًم أ٘صاك جامين مٍٙولتو  مىأصت

اللةةةةةةوات  التةةةةةةي جفةةةةةةمً جىُٕةةةةةةخ الٍٙةةةةةةوث ًةةةةةةئثي الةةةةةةى و  ٜمةةةةةةا أن ُِةةةةةةاب الٙةةةةةةواهين

مةةةةةةةةا١ لةةةةةةةةخا مةةةةةةةةً الواجةةةةةةةةب أن جفةةةةةةةةمً َةةةةةةةةخٍ ، اهةٕةةةةةةةةاؿ ٜبيةةةةةةةةر مةةةةةةةةا ؼةةةةةةةةٕٙاث اٌلأ

أاةحاب و  الةجاتىين والٍةاملينو  ًًاللوات ( حماًت المةودثو  المئشصاث ) الٙواهين

ما١ م.و  اٌلأ  1ِيرَ

  :الأَمُت مً الىاحُت رجخماٌُت 

مةةةت مةةةا مٍىةةةاٍ العةةةامل   اٝث و  ان مٕاةةةوم الحوٜ الةةةخي لا ًخفةةةمً ٔٙةةةن العةةةذ

اٝهةذ جابٍةت  ر٘خؽاثًت ًمخج لِعمل ٝل المئشصاث الٍاملةت مةا المجخمةَ شةوا  

مةت لا ًةذجبن  ٔٙةن  للٙماً الٍام أو ال اػ،و لةخا ٔةان المٕاةوم العةامل ل حوٜ

اٝثو  المالُتو  بالىواحا الٙاهوهُت لٞى   ًةذجبن أًفةا بةالىواحا ، و المحاشبُت للعذ

شةةةلمت الةةةخحٞم بوجةةة  ٌةةةام،  حتةةةس اهةةة  و  الصُاشةةةُتو  رجخماٌُةةةتو ر٘خؽةةةاثًت

ت ؼةة   ر٘خؽةةاث ٜٟةةل احا ٔصةةجث ٔةةان ، و ًمٞىىةةا أن هٙةةو١ احا ؼةة حذ العةةذٜ

 المجخمَ.و  أن ًمخج لُفذ ٌجث ٜبير مً ٔئاث ر٘خؽاث جؤزيرٍ ببمٟاه 

اٝهةةةةذ  و لةةةخا ًجةةةب الخؤُٜةةةج ٌلةةةةى ـةةةذودة رَخمةةةام بؤاةةةةحاب المؽةةةال  شةةةوا  

ت، ٜمةةةةةةا ججةةةةةةجد الإظةةةةةةادة الةةةةةةى أَمُةةةةةةت  لاةةةةةةم ؼةةةةةةلت مباظةةةةةةذة او ِيةةةةةةر مباظةةةةةةذة بالعةةةةةةذٜ

اٝث دلحُةةةةت و  التةةةةي لا إتةةةةخم ٔٙةةةةن بخةةةةجٌُم مٟاهةةةةتو  المصةةةةئولُت رجخماٌُةةةةت للعةةةةذ

ت ذ الؽةةةةةىاٌتو  تةةةةةا إتةةةةةخم ٜةةةةةخل٠ بخةةةةةجٌُملٞن، و العةةةةةذٜ  اشةةةةةخٙذاد ر٘خؽةةةةةاثو  جمةةةةةوٍ

 همو المجخمَ ٜٟل.و  جٙجمو 

                                                           
اٝث مةةا الأشةةواٗ الؽةةةاٌجة  1 مةةذ العةةذ ةةز المعةةذوٌاث الجولُةةت ال اؼةةةت  –ثلُةةل جؤشةةةِض حوٜ اٌةةجاث مذٜ

(CIDE) 2005- 26-25ػ. 
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يةةةةةةز  ةةةةةةا و و مةةةةةةً َةةةةةةخا المىملةةةةةةٚ ًةةةةةةخم الترٜ اٝث باٌخبادَ مةةةةةةت العةةةةةةذ رَخمةةةةةةام بحوٜ

ذ ل ٔةةةةذاث ٘ةةةةجد و  الصةةةةبُل الأمثةةةةل لخٙةةةةجم الأٔةةةةذاث المئشصةةةةاث، ٔمةةةةً  لالاةةةةا ًخةةةةؤ

ةةةذ و ممىاشةةةب مةةةً الفةةةمان لخحُٙةةةٚ دلحُةةةت مٍٙولةةةت لاشةةةدثماداإت مةةةا هٕةةةض الو٘

 مةةةةةً زةةةةةم جةةةةةجٌُم اشةةةةةخٙذاد و  شةةةةةلامت أثا  المئشصةةةةةاث،و  حٍمةةةةةل ٌلةةةةةى ـةةةةةمان ٘ةةةةةوة

 جٙجم الأشواٗ ور٘خؽاثًاث.و 

 :الأَمُت مً الىاحُت ر٘خؽاثًت 

ا مةا  ٕةق جٟةالُٖ المٍةاملاث، التةي جٞمةً مةا جٟةالُٖ و  و التي ًمًٞ حؽةذَ

ما١و  الخىىُم ٙةت اليعةاك ر٘خؽةاثي. ٜمةاو  اثادة اٌلأ لاةا جةؤزير ٘ةوي  جحةجث لذٍ

مةةا١ وعةةاك رشةةدثماد. وجةةئثي الخٟةةالُٖ المذجٍٕةةت للٍملُةةاث و  ٌلةةى جةمةةُن اٌلأ

 ٗ  ٌجم ٌمل  بٕٞا ة جُجة .و  الى ٔعل الصو

 ان الخؤُٜةةج ٌلةةى جٟةةالُٖ المٍةةاملاث ٌٍخ ةةر أَةةم معةةٟل حٍةةاوي مىةة  المئشصةةاث

 المئشصاث.و  حل٠ لوجوث ٌلا٘ت وزُٙت بين الخٟالُٖو 

مةةةا١ٔالمئشصةةةاث جٙةةةجم الاُٟةةةل   جحةةةجث الةةةاد و  الةةةخي ًةةةخم بجا لةةة  جىىةةةُم اٌلأ

ٙةةةةةت جٕاٌةةةةةل المئشصةةةةةاث مةةةةةَ ٌمالاةةةةةاو  جحةةةةةجث و  ممول تةةةةةا،و  ٌملا تةةةةةاو  مودثيتةةةةةاو  لذٍ

اٝث.    ٘واٌج اللٍبت التي جئزذ بجودَا ٌلى جٟالُٖ الؽٕٙاث التي جواج  العذ

مةت لا جٙخؽةةذ ٌلةى الىاحُةةت ر٘خؽةةاثًت ًخضةة  شةةبٚ وممةا  أن أَمُةةت الحوٜ

اٝثالو  رجخماٌُةةةةتو للمصةةةةةاَمين  و  ٙاهوهُةةةةةت واهمةةةةا جمخةةةةةج أَمُ تةةةةا باليصةةةةةبت للعةةةةذ

  َمُت ُٔما ًلا:ولخا شى  ؾ َخٍ الأ 

 مت أَمُت اٝث باليصبت الحوٜ  :للعذ

 ًةَ مةً جمٞة ت ر٘خؽةاثًت الٕٞةا ة دٔ ةَ  ةلا١ مةً للعةذٜ  أشةض وـ

ت ومجلض مجًذي  بين للٍلا٘ت  .والمصاَمين الإثادة العذٜ
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 ٌلى حٍمل َ  أَةجآ جحجًةج  لالة  مةً ًمٞةً الةخي الخىىُمي الإلاد وـ

ت ير  ةلا١ جحُٙٙاةا مةً وشةبل العةذٜ فةا  المىاشةبت الحةوأز جةؤ  هٌ

 أَةةجآ ٌلةةى جحُٙةةٚ ٌٍملةةوا لٟةةي الخىُٕخًةت والإثادة الإثادة مجلةض

ت  .المصاَمين مؽ حت جذا ا التي العذٜ

 فةت ٘اٌةجة وجةخب الٍالمُةت المةا١ أشةواٗ ٌلةى رهٕخةا  الةى جةئثي  مةً ٌذٍ

ً ً المصةةةةدثمذٍ ةةةةل )بةةةةاه ؾ المصةةةةدثمذٍ َ الأجاهةةةةب ( لخموٍ  المعةةةةادَ

اٝث اٝهةذ ٔةبحا الخوشةٍُت،  رشةدثماداث الأجىبُةت، ٌلةى حٍخمةج لا العةذ

اثة ًمٞنتا اثة ولالخالا المحلا المصدثمذ زٙت رٍ  .أ٘ل بخٟلٕت الما١ دأس رٍ

 اٝث جحىى مةت ٘واٌةج جمبةٚ التي العذ ةاثة الحوٜ ً زٙةت بزٍ  هن المصةدثمذٍ

ام، جفةمً حماًةت الٙواٌةج جلة٠ ً أن هجةج ولةخل٠ حٙةو٘  مةا المصةدثمذٍ

اٝث مةت ٘واٌةج جمبةٚ التي العذ ا، الحوٜ ا بةالخٕٞير ٘ةج ًٙومةوا جُةجا  جُةجا

اٝث جلة٠ مةا أشةامام بُةَ ٘بةل خةت هرمةاث جخٍةذؿ ٌىةجما حتةس العةذ  مئ٘

ت ٘جدة ما لثٙ تم أشاماا أشٍاد اهةٕاؿ جئثي الى   العذٜ

اٝث جل٠ ًجٍل مما الأرماث جل٠ ٌلى الخّلب ٌلى  مةا الؽموث ٌلى ٘اثدة العذ

 .الأرماث ٔترة

 مت أَمُت  :للمصاَمين باليصبت الحوٜ

 ـةمان مةا حصةاٌج  ٗ ذ، حةٚ مثةل المصةاَمين لٟأةت الحٙةو  الخؽةوٍ

ت حةٚ ةت حُّيةراث بةؤي الٙةذاداث ال اؼةت مةا المعةادٜ ذٍ  جةئزذ ٘ةج جوَ

ت أثا  ٌلى  .المصخٙبل ما العذٜ

  ت أثا  ًٌ الٟامل الإٔؽا َ العذٜ ت والٙجداث المالا والوـ ذٍ  الجوَ

 جحجًةةج ٌلةةى المصةةاَمين ٌصةةاٌج الإثادة الٍلُةةا ٘بةةل مةةً المخةةةخة

اٝث َخٍ ما رشدثماد ٌلى المترجبت المةالذ  .العذ
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 ت أي جمبُةٚ أن وال لاؼةت واٌةج لمٕاةوم مصةاَمت ظةذٜ  ومبةاثة و٘

مت اٝث حوٜ  :منتا المزاًا الٍجًج مً ًحٙٚ العذ

 ةت المالُةت بالٕفةات  المخٍلٙةت المةةالذ ثدجةت جةٕةُق  التةي والإثادٍ

ت جواجااا  .العذٜ

 ةاثة ت أثا  ٜٕةا ة ثدجةت رٍ  الذلحُةت مٍةجلاث ٌلةى ًةىٍٞض ممةا العةذٜ

 .ما المجخمَ الخىمُت عجلت وثَٔ

 ةاثة ةاثة ٌلُة  ًترجةب ممةا المالُةت الٙةواتم مةا والج٘ةت العةٕأُت رٍ  زٙةت رٍ

ً  .ر٘خؽاثًت الٙذاداث اجةاح ما واٌخماثَا ٌل تا ضتا المصدثمذٍ

  ُت جٙةةجم ًدةة  المحلُةةت رشةةدثماداث مةةً الٍجًةةج وجةةخب العةةذٜ

ةةاثة الةى والأجىبُةت  ر٘خؽةاثًت الخىمُةت الىمةو وجحُٙةةٚ مٍةجلاث رٍ

معةٟلت  حةل مةا المصةاَمتو  المجخمةَ مةا والدعُّل الٍمل ٔذػ ورٍاثة

 .الٍالم ثو١  مٍىم منتا حٍاوي التي البمالت

 أهداف خوكىة امشركات: .2

مت الجُجة ما ثٌم الأثا حصاٌج  جةخب ، و الخىأصةُترٍاثة الٙجداث و  الحوٜ

اٝث، حلةةةةةةة٠ مةةةةةةةً  ةةةةةةةلا١ و  جحصةةةةةةةين ر٘خؽةةةةةةةاث بعةةةةةةةٟل ٌةةةةةةةامو  رشةةةةةةةدثماداث للعةةةةةةةذ

 الخالُت: الوؼو١ الى الأَجآ

 اٝٔةةةةةةةةةةت المٍةةةةةةةةةةاملاث ت،و  جةةةةةةةةةةجٌُم ٌىؽةةةةةةةةةةذ العةةةةةةةةةةٕأُت مةةةةةةةةةةا   ٌملُةةةةةةةةةةاث العةةةةةةةةةةذٜ

مةةةةً الحةةةةةج مةةةةةً الخةةةةجُ٘ٚ المةةةةةالا ٌلةةةةةى الىحةةةةو الةةةةةخي ًمٞةةةةةً و  اجةةةةذا اث المحاشةةةةةبتو 

 الإثادي.و واَذة الٕصاث المالا

 تو  جحصةةةين ذ اثادة العةةةذٜ ًو  جمةةةوٍ مجلةةةض الإثادة ٌلةةةةى و  مصةةةةاٌجة المةةةجًذٍ

َ ٜٕا ة الأثا .  جب ي اشتراجُجُت شلُمت بما ًئثي الى دٔ
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 ال ةةةاػ:ل لٚ هىةةةام لصةةةوٗ جىأصةةةُت مةةةا و  ون بةةةين الٙمةةةاٌين الٍةةةاماالخٍةةة

مةةتو  مجخمةةَ ًٙةةوم ٌلةةى أشةةاس الٙةةاهون  ةةوً جحةةجًع  جدىةةاو١ حوٜ اٝث موـ العةةذ

ةةةٚ الىىةةةذ مةةةا الاُاٝةةةل ر٘خؽةةةاثًت مةةةا١ التةةةي و  الٍةةةالم الٍذبةةةي ٌةةةً لذٍ َُاٝةةةل اٌلأ

ججٍةةل المىمٙةةت أٜذةةر جةةخبا للاشةةدثماد و  حٍةةزر الٙةةجدة الخىأصةةُت للٙمةةاً ال ةةاػ

الأجى ي المباظذ ٜما جحٙٚ جٟاملا للمىمٙت ما الأشواٗ الٍالمُةت، مةً مىملةٚ أن 

مةةةةةةةةةو  جمبُةةةةةةةةةٚ أٟٔةةةةةةةةةاد  اٝثهىةةةةةةةةةم الحوٜ  ت شةةةةةةةةةُئثي الةةةةةةةةةى جحصةةةةةةةةةين الإثادة مةةةةةةةةةا العةةةةةةةةةذ

رٍةةةةةاثة مةةةةةا الٍاتةةةةةج ر٘خؽةةةةةاثي و  المئشصةةةةةاث بمةةةةةا ًحٙةةةةةٚ ادجٕاٌةةةةةا مةةةةةا الإهخاجُةةةةةتو 

اٝث حاإتا اثة مٍجلاث همو ر٘خؽاث الول ي.و  للعذ  1ٜخل٠ رٍ

 اٝثو  جحصين ٜٕا ة او  ٔاٌلُت العذ ما١.و  ـمان اشخمذادَ ا ما اٌلأ  هموَ

  ُةةةةةة ً و  ٌةةةةةةجم ال لةةةةةةن بةةةةةةين الماةةةةةةامو  الخوـ المصةةةةةةئولُاث ال اؼةةةةةةت بالمةةةةةةجًذٍ

 مصئولُاث أٌفا ٍ.و  ماام مجلض الإثادةو  الخىُٕخًين

 ز المصاتلتو  جُُٙم أثا  الإثادة الٍلُا  دَٔ ثدجت الثٙت بٙذاداإتم.و  حٍزٍ

  الإثادة بمةةا ًةةئثي الةةى جٙلُةةل و جولُةةج الثٙةةت بةةين أاةةحاب المؽةةال و  اوعةةا

 المةالذ الى اثوى حج ممًٞ.

 ًٍحعةةةٟل المخملبةةةاث الٙاهوهُةةةت المخٍلٙةةةت بؤٌفةةةا  حشةةةجَُ زٙةةةت المصةةةدثمذ :

ً مةةةةا  مجلةةةةض الإثادة جةةةةز ا مةةةةً الةةةةاد أوشةةةةَ يتةةةةجٓ الةةةةى حشةةةةجَُ زٙةةةةت المصةةةةدثمذٍ

اٝث اٝث ، العةةةةذ مةةةةت العةةةةذ بمةةةةا مةةةةا حلةةةة٠ المخملبةةةةاث التةةةةي أث ل تةةةةا اؼةةةةلاحاث حوٜ

 اشةةةةخٙلالُت أٌفةةةةا  مجلةةةةض الإثادة الإلزامُةةةةت، مثةةةةل،  ةةةةلا١ الصةةةةىواث الأ يةةةةرة

حعةةترك وجةةوث أٌفةةا  مجلةةض الإثادة مصةةخٙلين ًجخمٍةةون  َُاٝةةل ال جةةان التةةيو 

ةةةةةةوً  وحةةةةةةجَم ثون حفةةةةةةود مصةةةةةةئولا الإثادة للخىةةةةةةا٘غ بؽةةةةةةذاحت حةةةةةةو١ أي موـ

                                                           
1 OCDE, le gouvernement d’entreprise des entreprises publiques-Juin 2002. 
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جوهةةةة ، ةةةةب و  ًذٍ لجىةةةةت وعةةةةمت مةةةةا الحصةةةةاباث. حلةةةة٠ اهةةةة  مةةةةً ِيةةةةر المحخمةةةةل أن ًذِ

اٝث لا ًمٞةً الوزةوٗ بمجةالض اثادإتةا أو  المصةدثمذون مةا حصةلُم أمةوالام الةى ظةذ

 1الٙذاداث الؽاتبت التي جةجم مؽ حت جمَُ حملت الأشام. بمج دا تا لاجةاح

اٝث مةةا جٙةجم ر٘خؽةةاثًاث مةت العةةذ ةةت لحوٜ ذٍ المجخمٍةةاث و  و ل َمُةت الجوَ

الةةةجو١ المخٙجمةةةت بترشةةةُت الٙواٌةةةج والخمبُٙةةةاث الجُةةةجة لاةةةا  اَخمةةةذ ٌةةةجث مةةةً

، ٘امةةةذ ٌةةةج ث مةةةً 2002لاشةةةخٙذاد الأشةةةواٗ بخلةةة٠ ر٘خؽةةةاثًاث.  ٔةةةةلا١ ٌةةةام 

اٝث ضتةا،الجو١  مةت العةذ  ببٍق ال مواث الاامت مةا شةبُل جةجٌُم ٍٔالُةت حوٜ

 2منتا ٌلى شبُل المثا١:و 

   ةةةةةةودٛ )الىلايــــــات المتحـــــــد (بةةةةةةةا٘ترا  ٘واٌةةةةةةةج NYSE: ٘امةةةةةةذ بودؼةةةةةةةت هُوٍ

ً مصةةةةخٙلين لحفةةةود اجخمةةةاً مجلةةةةض  اٝث بخحجًةةةج مةةةجًذٍ للُٙةةةج ًلةةةزم العةةةةذ

 الإثادة. 

 ُٞاٝث بدعةةةةة ل لجىةةةةةت لمخابٍةةةةةت ٜمةةةةةا ٘امةةةةةذ الذابمةةةةةت الٙومُةةةةةت لمةةةةةجًذي العةةةةةذ

ً المصةةةخٙلين اٝث لخةةةجٌُم المةةةجًذٍ المذاجٍةةةت الجودٍةةةت للمةةةةالذ و  مةةةةالذ العةةةذ

 المحخملت.

 ةةةةةَ ثلُةةةةل للخمبُٙةةةةةاث ناليابــــا ُةةةةو أاتةةةةةا شةةةةخٙوم بوـ : أٌلىةةةةذ بودؼةةةةةت لوٜ

اٝث ل تخةةجي ضتةا المئشصةةاث الُاباهُةت مةةت العةذ حلةة٠ مةا شةةبُل ، و الجُةجة لحوٜ

ةةةةةجاث لمٍةةةةةاًير محلُةةةةةت ًاباهُةةةةةت ان الٍمةةةةةل   اؼةةةةةت مةةةةةا وةةةةةلو  اٌلإ ةةةةةَ بةةةةةج  شةةةةةذٍ جو٘

 .2003بالٙاهون الخجادي الُاباوي ما ٌام

                                                           
اٝث الٍةةالمي –الىمةةو ر٘خؽةةاثي  ادشةةا  أشةةض -اًةةذام مُلصةةخاًً 1 مةةذ العةةذ البىةة٠ الةةجولا  -مىخةةجا حوٜ

 .2005-ومىىمت الخٍاون والخىمُت ر٘خؽاثًت
2Newsletter- International corporate and shareowner value- Global Proxy Watch- issues of  

November 2002. 
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 ةةةةٚ ٌمةةةةل ٌةةةةا١ المصةةةةخوا ب روٜصةةةةل المفىطــــية لوزو يــــة : أهالةةةةذ الةةةةى ٔذٍ

ذ  اٝث، لخةةجٌُم الإٔؽةةا و  مامةةت جمةةوٍ  جوحُةةج الإلةةاد الدعةةذَ ا لٙةةاهون العةةذ

ً.و   حماًت المصدثمذٍ

  اٝ أمسييـاـ اليثيييــة مةةت العةةذ ث مةةا شةةبٍت اجخمةةَ ٌةةجث مةةً الماخمةةين بحوٜ

ثو١ مةةةةان شةةةةان بةةةةاولون للاجٕةةةةاٗ ٌلةةةةى جٍُٕةةةةل معةةةةادٜ تم مةةةةا دابمةةةةت مئشصةةةةاث 

ٟا اللاجُيُت.   اٝث بؤمذٍ مت العذ  حوٜ

 الأطراف امىػٌية بتطبيق خوكىة امشركات: .3

مةت لٙواٌةج الصةلُم مةا الخمبُةٚ وجةئزذ جخةؤزذ دتِصةُت ألةذآ أدبٍةت َىاٛ  حوٜ

اٝث،  َةخٍ جمبُةةٚ مةا الٕعةةل أو الىجةا  مةجا ٜبيةةرة ثدجةت الةةى وجحةجث العةذ

خٍ الٙواٌج،  الألذآ ها: وَ

 ( لطساف المعىية بتطبيم حىهمة الشسوات10-10الشيل زكم )

 

 

 

 

 

 

 

 تباحثالمؽجد: مً اٌجاث ال

 

 

ً مجلض الإثادة المصاَمين )الإثادة( المصيرً  

 

 أاحاب المؽال 

 

اٝث مةت العةذ  الألةذآ المٍىُةت بخمبُةٚ حوٜ
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  المساهمىن : Shareholders  

ت المةا١ دأس بخٙةجًم ًٙومةون  مةً َةم ةٚ ٌةً للعةذٜ  ل شةام ملُٞة تم لذٍ

ت ٌلةى ُ٘مةت  وحٍىةُم  مٙابةل اشةخمذادٍ تا مةجا ًحةجث ممةا البٍُةج المةجا العةذٜ

 أٌفةا  ا خُةاد مةا الحةٚ ٍملٟةون و  لاشةدثماداإتم المىاشةبت الأدلةا  ٌلةى الحؽةو١ 

ام لحماًت المىاشبين الإثادة مجلض  .حٙو٘

بةت ًٙلةؾ المججًةت الأدلةا  جحُٙةٚ ٌةجم ولالمٙابةل ةاثة مةا المصةاَمين دِ  رٍ

ت أوعم  ت. مصخٙبل ًئزذ ٌلى مما العذٜ  العذٜ

مٞةً  الإثادة أٌفةا  ا خُةاد حصةً  ةلا١ مةً المصةاَمين أَةجآ جحُٙةٚ وٍ

ت الٍلُا  .المملولت والصُاشاث الٙواهين ـمً إثادة العذٜ

   الإداز   مجلس:Board of Directors   

فةةةةةةةةا  ت اٌلأ ٌةةةةةةةةً ٌملُةةةةةةةةت و  ٌٍخ ةةةةةةةةر مجلةةةةةةةةض الإثادة َةةةةةةةةو المصةةةةةةةةئو١ ٌةةةةةةةةً ٌفةةةةةةةةوٍ

م، ال  ةةراث الش ؽةةُت المىاشةةبت و  ٍجةةب أن ًخةةوأذ مةةا الٍفةةو الماةةاداثو  ا خُةةادَ

ت لةت الأجةل لمصةاٌجي العةذٜ  التي حصاٌجٍ ما أن ٌٍمل ٌلى حٍىُم المؽال  لوٍ

ً  خُةةادمجلةةض الإثادة با ًٙةةوم أاةةحاب المؽةةال . ٜمةةاو   الخىُٕةةخًين المةةجًذٍ

ةل والةخًً ت، الُومُةت الإثادة شةلمت لاةم ًوٝ مةا١ العةذٜ  الصُاشةاث ولذشةم هٌ

ُُٕةت الٍامةت ٗ  ٌلةى المحأىةت وٜ ةأت المصةاَمين، حٙةو ابةت ٌلةى الةى باإـ  الذ٘

ةج .أثا تةم مةت المةخٝودة الٍالمُةت المبةاثة بُيةذ و٘  الإثادة مجلةض أٌفةا  بةؤن ل حوٜ

ين ما بٍملام ُ٘امام ٌىج الواجباث مً ًفملٍون بىوٌ  :وَ

 اليشمة  العىاية واحب
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خملةب  والحةذػ الجاةج ًبةخ١ وأن وحةخدا ًٙىةا الإثادة مجلةض ًٟةون  أن وٍ

ذ وأن الٙةذاد، مةا اجةةاح اللارمةت والٍىاًةت ت مةا ًخةؤ  اُٝٔةت وأهىمةت اجةذا اث العةذٜ

ت جٟون  وأن .وشلُمت ت والخٍلُماث والأهىمت ملتزمت بالٙواهين العذٜ وٌ  .الموـ

 العمل  في الإخيص واحب 

عةمل ت المٍاملةت حلة٠ وَ  حاث الألةذآ مةَ والمٍةاملاث للمصةاَمين المدصةاوٍ

ير والمٟأآث للذواجب ملاتمت ووـَ شُاشاث المؽال   .حل٠ وِ

مت الاد ان اٝث حوٜ   ًةئمً العةذ
ا
  جوجاةا

ا
 ٍٔالةت ود٘ابةت للمئشصةت، اشةتراجُجُا

ت الإثادة ومصةا لت ةخا ومصةاَم تا ججةاٍ العةذٜ  الإثادة أٌفةا  مجلةض أن ًةج١ وَ

ت ظةاملت ولؽةال  مٍلومةاث أشةاس ٌلةى ٌٍملةوا أن ًجةب  مةَ ومصةاَم تا العةذٜ

خبةاد بٍةةين الأ ةخ  الةى مدصةاوي والوؼةةو١  أشةةاس ٌلةى المصةاَمين مٍاملةةت رٌ

ذ ما والاامت الجُ٘ٙت المٍلوماث  .المىاشب الو٘

    المسير: Manager 

ت - ذ جٙةجًم ٌةً ٌٍخ ةر المصةير الشة ؾ المصةئو١ مةا العةذٜ  ال اؼةت الخٙةادٍ

 أدلةا  حٍىةُم ٌةً مصئو١  ًٟون  المصير أن ٜما الإثادة، الى مجلض الٍٕا١ باهثا 

ت ةأت الةى ُ٘م تةا ورٍةاثة العةذٜ  ٌةً والعةٕأُت الإٔؽةا  ججةاٍ مصةئولُخ  باإـ

ا الإثادة التةةي المٍلومةةاث  بةةين الوؼةةل حلٙةةت َةةو  والمصةةير للمصةةاَمين، جيعةةذَ

ت، مةَ المخٍاملةت الألةذآ ولُٙةت الإثادة مجلةض ٌلةى  الحةذػ ًجةب لةخا العةذٜ

بةاث بدىُٕةخ ًٙومةون  مةً هاتةم اثادجة  بٍىاًةت أٔذاث ا خُاد ومجلةض  المصةاَمين دِ

 .الإثادة

 ًوجةج أن الإثادة مجلةض ٌلةى ًخحةخم بواجباجة ، ُ٘امة  مةً الخؤٜةج ًةخم وحتةس

 الأَةجآ مٙابةل المحٙٚ باهثا  أثات  ومٙادهخ  مخابٍت ًخم مً  لالاا التي  لُت

ت وٌ مل الموـ  .البجًلت اللارمت ال من وٌ
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مصةةةةةةئولُاث المصةةةةةةير حٍخ ةةةةةةر هٙمةةةةةةت البجاًةةةةةةت و  ان الخحجًةةةةةةج الوا ةةةةةة  لصةةةةةةلماث

اٝث، مت العذ اٝلخالا:و  لخٍُٕل ثودٍ ما حوٜ  1ٍمًٞ جحجًج جل٠ الصلماث 

ت،ان المصةةةةير شةةةةوٓ ًٙةةةةوم بةةةةاإثادة الُومُةةةةت ل وعةةةة -  مت الدعةةةةُّلُت بالعةةةةذٜ

اث التةةةةةةي أشةةةةةةىجث الُةةةةةة  بؽةةةةةةٕت اشةةةةةةخءىاتُتو  ةةةةةةوٌ التةةةةةةي جٙةةةةةةَ ـةةةةةةمً و  أًفةةةةةةا الموـ

ةةةةأت الةةةةةى الخؤٜةةةةج مةةةةةً جىُٕةةةةخ الٙةةةةةذاداث التةةةةةي ، ا خؽاؼةةةةاث مجلةةةةةض الإثادة باإـ

 اجةخَا مجلض الإثادة .

اجةةةةذا  المٍةةةةةاملاث اللارمةةةةةت و  الخوج تةةةةةاث،و  للمصةةةةير الحةةةةةٚ مةةةةا اؼةةةةةجاد الأوامةةةةذ  -

تالخو و  هثا  ماامةةةةة   حلةةةةة٠ مةةةةةا الٙةةةةةةاهون و  ُ٘ةةةةةَ ٌلةةةةةى الٍٙةةةةةوث بالىُابةةةةةت ٌةةةةةً العةةةةةذٜ

ت.و   الىىام الأشا .ي للعذٜ

ت ٙا لمؽال  العذٜ ٜخا الإظةذآ ٌلةى و  ٜما أن المصير شوٓ ًٙوم بالٍمل ؤ

 أثا  مووٕي 

ير المٍلومةةةةةةةةاث المخٍلٙةةةةةةةةت  ةةةةةةةةأت الةةةةةةةةى جةةةةةةةةؤ ت مةةةةةةةةً  ةةةةةةةةلا١ شةةةةةةةةلماج ، باإـ العةةةةةةةةذٜ

ت للمصاَمين ينو  بالعذٜ . و  المٙذـ  الصوٗ

جوجُةةة  و  الخىىةةةُمو  الأ يةةةر هةةةخٜذ بةةةان المصةةةير َةةةو الةةةخي ًٙةةةوم بةةةالخةمُنو مةةةا 

ً والإظةةةةةةةةذآ ٌلةةةةةةةة تم ابةةةةةةةةت ٌلةةةةةةةةى الأٔةةةةةةةةذاثو    ةةةةةةةةذٍ الأوعةةةةةةةةمت التةةةةةةةةي ًخحمةةةةةةةةل و الذ٘

ججةةةةةةةةجد الإظةةةةةةةةادة الةةةةةةةةى أن َىةةةةةةةةاٛ و  مصةةةةةةةةئولُت اثادإتةةةةةةةةا بحٞةةةةةةةةم مىؽةةةةةةةةب  الةةةةةةةةووُٕي،

ا. يرَ ، الموج  وِ  2مصمُاث مةخلٕت للمصير منتا: المجًذ، المعذٓ

 الح المص أصحاب: Stockholders 

                                                           
اٝث وثود أٌفةةةا   –ث. محمةةةج مؽةةةمٕى شةةةلُمان 1 مةةةذ العةةةذ ً الخىُٕةةةخًينحوٜ  -مجةةةالض الإثادة والمةةةجًذٍ

ت  .220ػ– 2008-الجاد الجامٍُت الإشٞىجدٍ
ت  -الإثادة المخٙجمةت أٔفةل الممادشةةاث -ث. هبُةل الحصةُ ي الىجةةاد وث. هةازا ٔةوري  عةةبت 2 المٞخبةت الٍؽةةذٍ

 .81ػ -2007 -المىؽودة) مؽذ( -لليعذ والخورََ
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ةةم ةةت وَ ت ثا ةةل مؽةةال  لاةةم الألةةذآ مةةً مجموٌ  الةةجاتىين مثةةل العةةذٜ

ةةج والٍمةةا١ والمةةووٕين، والمةةودثًً ةةت الألةةذآ َةةخٍ مؽةةال  جٟةةون  و٘  مخٍادـ

    .الأحُان بٍق ما ومةخلٕت

خؤزذ مٕاوم مت وٍ اٝث حوٜ  الألذآ. َخٍ بين بالٍلا٘اث ٜبير بعٟل العذ

ةخٍ الألةذآ  ت، مةا الٍلا٘ةت مٍاثلةت مةا مامةت وَ  ًٙومةون  الةخًً ٔاةم العةذٜ

ت التي الماام بؤثا   ولةجواتم وال ةجماث، الصةلَ وجٙجًم الإهخاف ٌلى حصاٌج العذٜ

 رشةتراجُجُاث جحُٙةٚ الإثادة والمصةاَمون  مجلةض حتةس ولا الإثادة حصةخمَُ لا

ت ةةوٌ ت، الموـ  أو بعةةذا  المىةةخج ًٙةةوم الةةخي المةةذٓ َةةم ٔةةالٍملا  للعةةذٜ

ت ًبُةَ مةً المودثال جمةت،و   أمةا الأ ةذا، وال ةجماث والصةلَ ال ةام المةواث للعةذٜ

ت، اتخماهُةت حصةاُلاث جمةى  التةي هةا الممولةت الألةذآ الممةولين وجمُةَ  للعةذٜ

 ٔالمٍلومةاث والج٘ةت، الحةذػ بمىخهةي الألةذآ مَ َخٍ الخٍامل ًٟون  أن ُٔيبغا

  جٙمةةَ ٘ةةج للممةةولين المفةللت
ا
ةل  مةةا   ممةةا ًةئزذ الخموٍ

ا
 الخةمةةُن ٌلةةى شةةلبا

ت المصخٙبلا  .للعذٜ

اٝث ًخةةةةةةةةؤزذ بالٍلا٘ةةةةةةةةاث بةةةةةةةةين  مةةةةةةةةت العةةةةةةةةذ و ًجةةةةةةةةب أن هلاحةةةةةةةةي أن مٕاةةةةةةةةوم حوٜ

مةةت، وأاةةحاب الملُٞةةت الّالبةةت مةةً الأشةةام ٘ةةج ًٟوهةةون  الألةةذآ مةةا هىةةام الحوٜ

ت  أٔةةةةةةذاثا أو ٌةةةةةةاتلاث أو أي ٜخةةةةةةل مخحالٕةةةةةةت ًمٞةةةةةةً أن ًةةةةةةئزذوا مةةةةةةا شةةةةةةلوٛ العةةةةةةذٜ

مةةةت ٌةةةاثة لا ٌصةةة ى المصةةةاَمون الأٔةةةذاث الةةةىو  ام مةةةا الحوٜ لٞةةةنتم و  ممادشةةةت حٙةةةو٘

٘ةةةةج ًٟوهةةةةةوا أٜذةةةةر اَخمامةةةةةا بالحؽةةةةو١ ٌلةةةةةى مٍاملةةةةت ٌاثلةةةةةت مةةةةً المصةةةةةاَمين حوي 

ت.  الحؽؾ الٞبيرة ما العذٜ

اٝث بخمبُةةةةةةةٚ مبةةةةةةةاثة  و ًلٍةةةةةةب الةةةةةةةجاتىون ثودا َامةةةةةةةا مةةةةةةا ثدجةةةةةةةت التةةةةةةةزام العةةةةةةذ

اٝث حُةةةع هةةةاثث الٍجًةةةج مةةةً الألةةةذآ مةةةت العةةةذ البىةةةوٛ بفةةةذودة الخؤٜةةةج ، حوٜ

اٝث التةةي جخٍامةةل مٍاةةةا بخمبُةةٚ جلةة٠ المبةةةاثةمةةً التةةزا اٝث ، م العةةةذ ُٔٙةةام العةةةذ
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ةل مةً البىةوٛ ٍةئثي الةى جةوأذ و  الملتزمت بخمبُٙاا ٌصاٌج مةا الحؽةو١ ٌلةى جموٍ

اٝث. ٔةةةةةةالبىوٛ مةةةةةةا َةةةةةةخٍ الحالةةةةةةت جٟةةةةةةون و  مزاًةةةةةةا ٌجًةةةةةةجة لٟةةةةةةل مةةةةةةً البىةةةةةةوٛ العةةةةةةذ

اٝث ٌلةةةةةةى حصةةةةةةجًج ثًواتةةةةةةا، أمةةةةةةو  مممئىةةةةةةت أٜذةةةةةةر ٌلةةةةةةى أموالاةةةةةةا ا ٌلةةةةةةى ٘ةةةةةةجدة العةةةةةةذ

ةةل المملةةوب  بخٟلٕةةت  ةةَ ًمٞنتةةا مةةً الحؽةةو١ ٌلةةى الخموٍ اٝث ٔخٟةةون مةةا وـ العةةذ

 مىاشبت.

ت أثا تةةا مةةا المةةجا و  ٜمةةا ًلٍةةب الٍةةاملون ثودا َامةةا باإشةةاام مةةا هجةةا  العةةذٜ

ل الٙةاهووي العةامل و  بِىما حٍمةل الحٟومةاث ٌلةى اوعةا  الإلةاد المئش ة.ي، الموٍ

دبةةةاًً ثود ٝةةةل لةةةذٓ مةةةً َةةةخٍ  اٝث وٍ مةةةت العةةةذ الألةةةذآ ُٔمةةةا بُةةةنتم جباًىةةةا لحوٜ

 .الثٙأُت الصاتجةو  ر٘خؽاثًتو حل٠ حصب الىذوٓ الصُاشُتو  واشٍا
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 تمهيد

ةةةةج أن للمئشصةةةةاث أَمُةةةةت ٘ؽةةةةوا مةةةةا جحُٙةةةةٚ  ان الأثبُةةةةاث ر٘خؽةةةةاثًت جئٜ

وجةةةةةةةةوث محٕةةةةةةةةزاث أ ةةةةةةةةذا للاشةةةةةةةةدثماد الخىمُةةةةةةةةت ر٘خؽةةةةةةةةاثًين، حلةةةةةةةة٠ هن و  الىمةةةةةةةةو 

اُٝٔةت مةا وةل ُِةاب مئشصةت ملاتمةت ٔاهبحةار ٝلاةا حعةير الةى ، الأجى ةي حٍةج ِيةر 

 الىمو ر٘خؽاثي.و  الٍلا٘اث المخِىت بين المئشصاث الجُجة

ير مىةةةةا  أو  ةةةةت المئشصةةةةاجُت لخٕصةةةةير ـةةةةذودة جةةةةؤ و مةةةةا َةةةةخا الإلةةةةاد جةةةةؤحي الىىذٍ

لُةةةةةةةةةةةت جحُٙةةةةةةةةةةٚ الخىمُةةةةةةةةةةةت محةةةةةةةةةةُن مئشصةةةةةةةةةةاحي ملاتةةةةةةةةةةةم وميتةةةةةةةةةةجم جمامةةةةةةةةةةةا مةةةةةةةةةةَ ٌم

ةةةةةةةت حاث الٙةةةةةةةواهين الؽةةةةةةةادمت حصةةةةةةةم  بخحصةةةةةةةين  ر٘خؽةةةةةةةاثًت. ٔالمئشصةةةةةةةاث الٙوٍ

التةةةةةةةرابن بةةةةةةةين المخٍةةةةةةةاملين ر٘خؽةةةةةةةاثًين، ٜمةةةةةةةا حصةةةةةةةاٌج ٌلةةةةةةةى جٙلُةةةةةةةل الخٟةةةةةةةالُٖ 

 ائلا  المخٍاملين. لال اؼت بببذام وجىُٕخ الٍٙوث 

.Iخلوق امىنكيةو ًظريتي اموكامة 

اٝلت هدُجت ٜ ر تجم ت الو اهٕؽةا١ و  حٍٙج ٌملُاإتةاو  المئشصاث واذث هىذٍ

اٝلةةةت مخٍةةةجثة مةةةا المئشصةةةت  الملُٞةةةت ٌةةةً الإثادة حُةةةع أؼةةةبحذ َىةةةاٛ ٌلا٘ةةةاث و

 مً بُنتا :

اٝلت بين الملاٛ -  الإثادة.و ٌلا٘ت الو

اٝلت بين المصاَمين -  الجاتىين.و  ٌلا٘ت الو

اٝلت أ ذا. -  ٌلا٘ت و

ً،  لو ٌلةى حصةابو  و هن ٝل لذٓ ٌص ى الى حٍىُم مىٍٕخ  الخاجُت   ةذٍ

اٝلةةةةةت وأ لاُ٘ةةةةةةاث الخٍامةةةةةةل ةةةةةةٖ و  ٔاهةةةةة  جيعةةةةةةا معةةةةةةٞلاث الو لةةةةةخل٠ شةةةةةةىحاو١ حٍذٍ

اٝلةةةةت اٝلةةةةتو  الو مةةةةا و مةةةةً زةةةةم الخٍةةةةذٓ ٌلةةةةى المعةةةةٞلاث التةةةةي جىاةةةةذ هدُجةةةةت ٌٙةةةةج الو

اٝلت.  الأ ير جحجًج جٟلٕت َخٍ الو
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 ًظرية اموكامة .1

ةت مةً الٍلا٘ةاث الخٍا٘جًةت، ت المئشصت بؤاتةا مجموٌ أن و  جؽٖ َخٍ الىىذٍ

مٞةةً  احةةج أو أٜذةةر مةةً الٍٙةةوث رجٕاُ٘ةةتالمئشصةةت ًخحٙةةٚ مةةً  ةةلا١ و  وجةةوث وٍ

ةةل  اٝلةت بؤهة  ٌٙةج ًلةزم بموجبة  شة ؾ أو ٌةجة أشة اػ )الموٝ ةٖ ٌٙةج الو حٍذٍ

ُةةل أو المصةةير( مةةً اجةةل الُٙةةام بؤٌمةةا١ باشةةم ،  أو المصةةاَم( ش ؽةةا أ ةةذ )الوٜ

ُةةةل،و ًمٞىىةةةا أً ق جةةةز  مةةةً شةةةلمت اجةةةةاح الٙةةةذاد للوٜ فةةةا ممةةةا ًةةةئثي الةةةى جٕةةةوٍ

اٝلةةةةت أو الإهابةةةةت بؤاتةةةةا "ٌٙةةةةج بمٙخفةةةةاٍ ًٕةةةةوؿ شةةةة ؾ ش ؽةةةةا   ةةةةذ  ةةةةٖ الو حٍذٍ

ل  1لاشم ".و  للُٙام بٍمل ش.ي  لحصاب الموٝ

ً اٝلةةةةةةت ًمةةةةةةذ  معةةةةةةٟل جفةةةةةةادب المؽةةةةةةال  بةةةةةةين المصةةةةةةيرً حملةةةةةةت و  احن ٌٙةةةةةةج الو

الأشةةةةةةام حُةةةةةةع ٌصةةةةةة ى المصةةةةةةير الةةةةةةى جحُٙةةةةةةٚ أِذاـةةةةةة  الش ؽةةةةةةُت، بِىمةةةةةةا ٌصةةةةةة ى 

ُت  ىةةةةا ًجةةةةب رشةةةةخٍاهت بالُةةةةاث المصةةةةاَم الةةةةى حّمُةةةةت الُٙمةةةةت الصةةةةو٘ لصةةةةام ، وَ

ج الحج مً ال صاتذ الىاججت ًٌ جفادب المؽال . اٝن ًذٍ  مذا٘بت احا 

ُٞين ٌٍةوث ةت أولا ل مةةذٍ ، الةةخًً 1932شةىت  Berls & Means واةةود الىىذٍ

ت لاحىةا أن َىةاٛ ٔؽةل بةين ملُٞةت دأشةما١ ابةتو  العةذٜ  الإظةذآو ٌملُةت الذ٘

اٝث المصيرة ثا ل ت َخا الٕؽلو  العذ   .ل   زادٍ ٌلى مصخوا أثا  العذٜ

ُٞين أاةحاب جةاتزة هولةل  & Jensen للا٘خؽةاث زم بٍج حل٠ جا  ثود الأمذٍ

Meckling  ةت العةايرة 1976شةىت ٕةا لاةخٍ الىىذٍ : "هحةً وٍةذٓ  حةين ٘ةجما حٍذٍ

ةةت اٝلةةت ٍٜلا٘ةةت بموجيتةةا ً جةةؤ شةة ؾ هىذٍ ؼةةاحب  -Principal"الةةذتِض " الو

لٟةةةي ًٙةةوم بجلةةة  بةةةبٍق  Agent" الٍامةةةل" شةة ؾ   ةةةذ الذأشةةما١ ل ةةةجماث

 الماام، َخٍ المامت ) الٍلا٘ت(حصخوجب هُابخ  ما الصلمت.
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اٝلةت أزةادث مصةؤلت مامةت جخٍلةٚ بالٕؽةل بةين ةت الو ملُٞةت الذأشةةما١  ان هىذٍ

ً الةةةخًً و  الٙةةذاد  مامةةت اجةةةاحو  التةةي حٍةةوث للمصةةاَمين لةةت للمصةةيرً الدصةةُير الموٝ

ت ةاثة ٌٙةوث جٕةذؿ ٌلة تم ا جذلمام بالعذٜ لٍمةل لؽةال  المصةاَمين مةً أجةل رٍ

ةةُاث َةةخٍ   لةةٚ الُٙمةةت مٙابةةلو  زةةذوإتم أجةةود ًخٙاـةةواتا، ِيةةر أهةة  حصةةب ٔذـ

ُت ةةةةةةت ٔةةةةةةةبن ا ةةةةةةةخلآ المبٍُةةةةةةت الصةةةةةةةلوٜ ةةةةةةخا الأَةةةةةةةجآ بةةةةةةةين و  الىىذٍ يُةةةةةةةت وٜ الخٟوٍ

ً البجاًةت بةين َةخٍ رزىةين  المصةاَمين جةئثي الةى  لةٚ ؼةذاً مىٍٕةت مةاو  المصةيرً

ةةةةت  الألةةةةذآ الأ ةةةذا. ً جةةةؤ المصةةةةير حصةةةبلخخٍةةةجاٍ ُٔمةةةا بٍةةةةج لبةةةايا  َةةةخٍ الىىذٍ

ةَ اشةتراجُجُاث جحمُة  ة  أو مةا ٌٍةذٓ )بخجةخدو  لوـ ً جحٕةي لة  حٙو٘  المصةيرً

Enracinement ةةةةٚ اشةةةةخّلا١ هٕةةةةوحٍ، ظةةةةبٞت الٍلا٘ةةةةاث بةةةةالمودثًً  ٌةةةةً لذٍ

(، ولةةخل٠  المصةةير ٜةةخل٠ تجةةم المٍلومةةاث التةةي ٌصةةخٙبلااو  والٍمةةلا ... ٘بةةل ِيةةرٍ

أَجأة  الش ؽةُت أولا ٘بةل مؽةال  المئشصةت ) و  الح مؽة ٔاةو ًٕفةل جحُٙةٚ

 ٗ الٍمةةةل(. لمواجاةةةت َةةةخا رهحةةةذآ الةةةخي   اؼةةةت الحٕةةةاه ٌلةةةى ُ٘مخةةة  مةةةا شةةةو

ةةةةت ا ةةةةلالا بعةةةةذوك الٍٙةةةةج الةةةةخي ًةةةةذلن ت ً جةةةةؤ حٍخ ةةةةرٍ الىىذٍ  المصةةةةير بالعةةةةذٜ

 ل حٕةةةاه ٌلةةى مؽةةةالحام باجةةةةاحو  لخٍةةةجًل شةةلوٛ المصةةةير الصةةةل ي المصةةاَمون 

مُةةت اٝث الةةخي ًملةة٠ ود٘اب جةةجابير جٙوٍ مةةت العةةذ ةةٚ اوعةةا  هىةةام حوٜ ُةةت ٌةةً لذٍ

ابُةةةتو   لُةةةاث ابةةةت و  أثواث د٘ اظةةةذأُت ثا لُةةةت حٍخمةةةج ٌلةةةى  مجةةةالض الإثادة، الذ٘

ً الخباثلُت بين  المصيرً

ابةةةت المباظةةةذة للمصةةةاَمين،و  ) دتةةةِض، مةةةذإوس(   ادجُةةةت ممادشةةةت و  ٜةةةخا الذ٘

،ً ابةةةةت المصةةةةيرً ،...(، احا الصةةةةوٗ المةةةةالا،  مةةةةً لةةةةذٓ الأشةةةةواٗ )شةةةةوٗ د٘ البىةةةةوٛ

اٝث جا ث ٜذث ٍٔل واشخجابت لىةجا  مت العذ المصةاَمين مةً أجةل الحةج  ٔحوٜ

ً اث الصةةةةلبُت للمصةةةةيرً ابةةةةت جحمةةةةي المؽةةةةال و  مةةةةً الخؽةةةةذٔ ت  لٕةةةةذؿ د٘ المعةةةةترٜ

ت أًفا ت العذٜ  .ل جمَُ وجحأي ٌلى اشخمذادٍ
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 ٍٖحٍذJensen et Meckling   

ً أد ة.س ٘واٌةج َةخٍ , مة1976شةىت Mecklingو  Jensenحٍج مٙالاث ٝةل مةً

ةةةةةت بجاًةةةةةت  Rochesterجذجةةةةةَ جةةةةةخودَا الةةةةةى معةةةةةذوً بحةةةةةع وعةةةةةا بجامٍةةةةةت و  الىىذٍ

ً، الصبٍُىاث ت حةو١ جذظةُج شةلوٛ المصةيرً ةان و  حُع حصدىج َخٍ الىىذٍ ٍَذٔ

اٝلت بؤاتا:  مً  لالاا الو

ُةةل أو المصةةةير(,  ةةل( بمةةةذٓ   ذ)الوٜ "ٌٙةةج ًةةذلن لةةةذٓ أو ٌةةجة ألةةةذآ )الموٝ

ق و  مامةةت أو ٌمةةل ُٜٕمةةا ٝةةانجىُٕةةخ و  حُةةع ٌصةةم  بةةبجذا  الةةخي ًخفةةمً جٕةةوٍ

ُةةةةل ةةةةا و  شةةةةلمت الٙةةةةذاد للوٜ ين ًمٞةةةةً اٌخبادَ لالخةةةةالا أي ٌلا٘ةةةةت ظةةةةذلُت بةةةةين لةةةةذٔ

اٝلت"  1ٌلا٘ت و

ةةةةةل ولةةةةةةِض  ُةةةةةةل بؤٌمةةةةةا١ لؽةةةةةةال  الموٝ اٝلةةةةةةت ًذجٞةةةةةز ٌلةةةةةةى ُ٘ةةةةةام الوٜ ان ٌٙةةةةةج الو

َ بُنتما الا اه  مةا بٍةق الحةالاث ٘ةج  َخاو  لمىٍٕخ  الش ؽُت ٚ الٍٙج المو٘ ؤ

، الؽلاحُاث المةولت ل  مً اجةل الُٙةام بمؽةالح  َةوو  خّل المصير مىؽب ٌص

اٝلت ت الو ذ ال تا هىذٍ ٍُت جمذ٘ خٍ الحالت أو الوـ  شم تا بالخجخد.و  وَ

 :Enracinementامتجذر .2

ةةةةةةةةةتو  Enracinementان الخجةةةةةةةةةخد مةةةةةةةةةا اللّةةةةةةةةةت الٕذوصةةةةةةةةةُت  ٌٍ ةةةةةةةةةي  جتةةةةةةةةةرجم ججخدٍ

ثبُةةذ مىؽةةب , حُةةع اهةة  ٝلمةةا مٍىاَةةا أن المةةجًذ  ًبٍةةع جةةخودٍ مةةا المئشصةةت لخو 

اٝن مً الؽٍب ا٘خلاٌاا .  اٝهذ الجخود ٌمُٙت 

ً ظةةةةبٞت Pigé ٌٍةةةةذٓ ةةةةت بؤاتةةةةا : " وصةةةةٚ أو شةةةةُاٗ أو حالةةةةت مةةةةً جٟةةةةوٍ الخجخدٍ

 التةةي مةةً  لالاةةا المصةةير ًةةخمًٞ مةةً الةةخةلؾو  ٌلا٘ةةاث ) دشةةمُت أو ِيةةر دشةةمُت(

                                                           
1 Jensen and Meckling- theory of the firm /managerial Behavior - Agency costs and 

Ownership structure- Journal of  financial economics1976-vol 3.    
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ٔحالةت الخجةةخد ، لالخةالا مصةةاَمُ و  لةو بؽةٕت جزتُةةت مةً مذا٘بةةت مجلةض اثادجةة و 

   1حصب  لا حعٟل حالت جامجة"

بةةةةت المصةةةةير أو المةةةةجًذ مةةةةا Ahmed el Aouadiأمةةةةا  ةةةةت بؤاتا:"دِ ٍٔةةةةذٓ الخجخدٍ

رٍةةاثة و  لّةةذؿ رحخٕةةاه بمىؽةةب ، لةةو جزتُةةا مةةً مذا٘بةةت المصةةاَمينو  الةةخةلؾ

ةةةةةت مةةةةةا ٌملةةةةة  ٕين  2لالخةةةةةالا حٍىةةةةةُم مجا لُةةةةة "و  الحذٍ مةةةةةً  ةةةةةلا١ َةةةةةخًً الخٍةةةةةذٍ

ةج مةً احخمةا١ ُ٘ةام مصةيري وصخمَُ الٙو١ بان اهٕؽا ١ الملُٞت ًٌ الإثادة ًزٍ

َةةةةةةةةةخٍ المئشصةةةةةةةةةاث باشةةةةةةةةةخةجام أمةةةةةةةةةوا١ المةةةةةةةةةلاٛ أو حملةةةةةةةةةت الأشةةةةةةةةةام مةةةةةةةةةا أوعةةةةةةةةةمت 

ةةةاثة تجةةةم  ةةةب المصةةةير مةةةا رٍ ةةةُت ٍٔلةةةى شةةةبُل المثةةةا١ :  ٘ةةةج ًذِ ت ِيةةةر مذـ اشةةةدثمادٍ

المئشصةةت حتةةس لةةو ٝةةان حلةة٠ ٌلةةى حصةةاب مؽةة حت المصةةا َمةةين، ٜمةةا ٘ةةج ًٕفةةل 

 ٌةةجم اؼةةجاد أشةةام ججًةةجة لفةةمان رشةةخٙلالُت المالُةةتو   اٌةةاثة اشةةدثماد الأدلةةا

ابةةةةةةت التةةةةةةي ٘ةةةةةةج جؽةةةةةةاحب ث ةةةةةةو١ مصةةةةةةاَمين جةةةةةةجث و  لالخةةةةةةالا ججىةةةةةةب أشةةةةةةالُب الذ٘

لالخةةةالا ٔخحُٙةةةٚ الىمةةةو مةةةا تجةةةم المئشصةةةت لا ًةةةئثي بالفةةةذودة الةةةى و  للمئشصةةةت.

 .جحُٙٚ الىمو ما مؽال  المصاَمين

صةةبٚ للمٍلومةةت حُةةع ٜةةخل٠ ججةةجد الإظةةادة الةةى أن المصةةير لةة  وؼةةو١ مميةةز وم

ةةاثة ادجبالةة  بالمصةةاَمين مجمةةوً الألةةذآ و  ًمٞىةة  رشةةخٕاثة مةةً َةةخٍ الميةةزة لزٍ

 الأ ذا ما المئشصت.

رحخٕةةةةةةةاه ضتةةةةةةةا ٌعةةةةةةةٟل و احن المٍلومةةةةةةةت حٍةةةةةةةج مةةةةةةةودث ا أشاشةةةةةةةُا للمئشصةةةةةةةاث

خةة  ًٙةةوم بمذا٘بةةت وؼةةو١  مؽةةجدا للصةةلمت باليصةةبت للمصةةير واهملا٘ةةا مةةً ججخدٍ

                                                           
1 Pigé B-Enracinement des dirigeants et richesse des actionnaires-finance contrôle stratégie- 

vol1- n°3-septembre1998-p4.    
2Ahmed el Aouadi – les stratégies d’enracinement des dirigeants d’entreprises-le cas 

Marocain- Mars 2001- p4.    
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اَةةخٍ المٍلومةةاث الةةى الألةةذا  جُُٙةةجَاو  ٓ الأ ةةذا مةةا المئشصةةت حُةةع ًةةخم حؽةةذَ

 اشةةةةةةخّلا١ ٌةةةةةةجم جىةةةةةةاوذ المٍلومةةةةةةاث بةةةةةةين المصةةةةةةير و  َةةةةةةخا الأمةةةةةةذ ًةةةةةةئثي الةةةةةةى اوعةةةةةةا و 

اٝ  ما المئشصتو   حلة٠ مةً  ةلا١ جٍةل المٍلومةت المٙجمةت مٍٙةجةو  مةخلٖ العذ

 ؼٍبت الٕام.و 

أِلبُةةةت الٞخةةةاب ٌعةةةيرون للمةةةابَ ره تةةةاري للمصةةةير, ممةةةا ًو ةةة  ٌةةةجم ٜٕةةةا ة 

ابةةت الجا لُةةت وال ادجُةةت ٔالمصةةير ًمٞىةة  أن ًحةةخٕي بالمٍلومةةاث التةةي  لُةة اث الذ٘

 ٍٞعٖ ٔٙن ًٌ المٍلوماث التي ها ما ؼالح .و  جفذٍ

ةةةةةةةةةين الةةةةةةةةةخًً لةةةةةةةةةم  ةةةةةةةةةا حُُٙٙةةةةةةةةةا ل ثادٍ ان ٌةةةةةةةةةجم جىةةةةةةةةةاوذ المٍلومةةةةةةةةةاث ًمثةةةةةةةةةل مؤر٘

 ٌصخمٍُوا الىجا  ما احباك 

ةةةةةا , ةةةةةت التةةةةةي ًجةةةةةب أن ًذا٘بوَ لخّمُةةةةةت ٌةةةةةجم و  ٌلُةةةةة و  رشةةةةةتراجُجُاث الخجخدٍ

ٚ الدصُيري الموجوث.  1ٍٔالُ تم ًٙومون بجٌم الٕذٍ

ةةت التةةي ًخواجةةج ٔ تةةا المصةةير  التةةي جىاةةذ بمةةابَ و  ًمٞةةً أن هٙةةُم الحالةةت الخجخدٍ

 حُاثي , هجومي أو ثٔا ا وحل٠ حصب الىذوٓ.

هةةةةا الحالةةةةةت التةةةةي ًخواجةةةةج ٔ تةةةةةا المصةةةةير مةةةةا بجاًةةةةةت و  التجرزيــــة الحياديــــة  - أ

جًج باليصبت ل  , ٔاخا المىؽب الججًج ًفةٍ  ٌٙجٍ ٌىجما ًٟون ما محُن ج

اٝ  جةةةةجث ً ان لةةةةم هٙةةةةةل و  مةةةةا مواجاةةةةت ظةةةةذ مصةةةةةئولُاث ججًةةةةجة ٔؤِلبُةةةةت المصةةةةيرً

اٝ  الةجا لُين أٜذةر منتةا  ٝلام شِبحثون ٌلى وتة  ادجبالةاث ش ؽةُت مةَ العةذ

 مَ ال ادجُين.

ةةةاً شةةةٍُخمج شةةةلوٛ ٌةةةاثي ًٙةةةوم ٌلةةةى احتةةةرام  ان المصةةةير مةةةا مثةةةل َةةةخٍ الأوـ

 ئشصت.مؽال  الم
                                                           

1 Alexandre H ,Paquerot M-Efficacité des structures de contrôle et enracinement des 

dirigeants- finance contrôle stratégie- vol 3 n°2 – 2001 – p12. 
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ةةةةت مةةةةً  ةةةةلا١ التجرزيــــة اليةىميــــة - ب : ان المصةةةةير ًمٞةةةةً أن ًثبةةةةذ ره تارٍ

ةةةة  مةةةةً مىؽةةةةب  بٕفةةةةل ٌلا٘ةةةةاث حُُٙٙةةةةت ٌصةةةةخمَُ  رشةةةةخٕاثة مةةةةً مزاًةةةةا حٙو٘

اٝ  المئشصةةةت شةةوا  الةةةجا لُين أو ال ةةادجُين مةةةً اجةةةل  وتةةجاا مةةةَ مةخلةةٖ ظةةةذ

ُةةةةت ًةةةةخم  َةةةةخا الصةةةةلوٛ، رشةةةةخٕاثة بمزاًةةةةا مٍلوماجُةةةةت للُٙةةةةام باشةةةةدثماداج  الىوٌ

حصةةةةةمُخ  بالصةةةةةلوٛ الخجةةةةةخدي اليجةةةةةومي لان المصةةةةةير ًبحةةةةةع ٌةةةةةً اٌمةةةةةا  ؼةةةةةودة 

ذ جبٍةاث أٌمالة  لةجا  ما١ التي ًٙوم ضتا ما المئشصت لّذؿ ج رً حصىت لٟل اٌلأ

اٝت .   ظذ

ابةةةت الجا لُةةةت،  مةةةا َةةةخا الىةةةوً ان المصةةةير ًةةةخحٞم بؽةةةٕت جُةةةجة مةةةا  لُةةةاث الذ٘

 ٗ اهمةةةةا و  للمئشصةةةةت حُةةةةع لا ًبحةةةةع ٌةةةةً الٍمةةةةل مةةةةا ؼةةةةال  حٍىةةةةُم ُ٘مةةةةت الصةةةةو

ا  مىٍٕخ  ال اؼت.  ًبحع ًٌ ادـ

 : مةةةا َةةةخٍ الحالةةةت ان المصةةةير ًٙتةةةرب مةةةً اتاًةةةت ٌٙةةةجٍالتجرزيـــة الدفا يـــة -ج

ةة و  ٜىدُجةةت و  ٘لٙةة  ٌلةةى ـةةُاً مىؽةةب و  لالخةةالا ٔاةةو  شةةِخٍامل مةةً مىملةةٚ  ؤ

ابت. اً ٔاه  شُدب س اشتراجُجُاث ثٔاٌُت ٜممادشت الذ٘  لاخٍ الأوـ

ةةةةةةةا ٔاةةةةةةةم ًبحثةةةةةةةون ٌةةةةةةةً ٌمومةةةةةةةا ألةةةةةةةذآ ٌلا٘ةةةةةةةت ال اٝ اه تارٍ اٝلةةةةةةةت جدب ةةةةةةةس شةةةةةةةلو و

 1رشخٕاثة مً هٙاك الفٍٖ والثّذاث الموجوثة ما الٍٙوث.

اٝلةةت  َةةخا مةةا شةةيخٍذؿ لةة  مةةا و  ان َةةخا الصةةلوٛ ره تةةاري ًياةة.  جٟةةالُٖ الو

 َخٍ الىٙمت.

                                                           
1 Charreaux G- la théorie positive de l’agence- positionnement et apports – OP.CIT- P3. 

2 ٗ ) المٕةةةاَُم -ٌبةةةج الٍةةةا١ لةةةاد اٝث ٘مةةةاً ٌةةةام و ةةةاػ ومؽةةةادٓ  –المخملبةةةاث(  -الخجةةةادب -ثةالمبةةةا -ظةةةذ

ت 2008الجاد الجامٍُت   . 72ػ -الإشٞىجدٍ
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 تكاميف اموكامة: -3

اٝلةةت هةةا الأمةةوا١ التةةي ًىٕٙاةةا حملةةت الأشةةام لمخابٍةةت  الأوعةةمت ان جٟةةالُٖ الو

لا تةم, حلة٠ هن حامةةل الصةام لا ًمٞىة  بمٕةةذثٍ الُٙةام بٍملُةةت  التةي ًٙةوم ضتةةا وٜ

جاةةةج ل حؽةةو١ ٌلةةةى و  و٘ةةذو  المخابٍةةت المصةةةخمذة هىةةذا لٞذةةةرة مةةا جخملبةةة  مةةً مةةةا١

اث مجًذي المئشصاث.و  المٍلوماث الٟأُت  الححُحت ًٌ جؽذٔ

اٝلت ًمًٞ أن جؤ خ بٍق الأظٟا١  جُت:  2ان جٟلٕت الو

اث الإثادةمؽادٍ - ً.و  ٖ مذا٘بت جؽذٔ  المصيرً

اث ِيةةةر  - ٖ َُٟلةةةت الخىىةةةُم بمةةةا ٌصةةةاٌج ٌلةةةى الخٙلُةةةل مةةةً الخؽةةةذٔ مؽةةةادٍ

.ً وب ٔ تا مً ٘بل المصيرً  المذِ

اٝلةةت هةةةا حاث همةةاٗ واشةةَ حعةةةخمل ٌلةةى جٟةةالُٖ المذا٘بةةةت و  احن ٔخٟةةالُٖ الو

ً للخؤٜةةةةج حلةةةة٠ حتةةةةس ًممةةةة ن و  وهةةةةا الىاجمةةةةت ٌةةةةً ُ٘ةةةةاس وجحةةةةحُ  أثا  المصةةةةيرً

لالخةةةةةةالا جحُٙةةةةةةٚ الأَةةةةةةجآ و  ٛ الةةةةةةى أن المصةةةةةةير ٌٍمةةةةةةل ٌلةةةةةةى حٍىةةةةةةُم زةةةةةةذوإتمالمةةةةةةلا

 المصمذة بعٟل مذض.ي.

أت الى َخٍ الخٟالُٖ هجج جٟالُٖ الإٔةلاس أو الٕعةل  حعةخمل ٌلةى و  باإـ

الٙفةا  و  حل٠ هجل ججىب َةخٍ الأشةباب مصةخٙبلا و  جحلُل أشباب َخا الٕعل

اث جؽاحيتا.  ٌلى أي مٍو٘

المخابٍةت المٍخمةجة مةً و  اٝلةت جفةم جٟةالُٖ المذا٘بةتبخٕؽةُل اٜ ةر جٟةالُٖ الو 

ال صةةاتذ المخبُٙةةت و  جٟةةالُٖ الواجبةةاث المةةؤ وحة مةةً لةةذٓ الٍةةون و  لةةذٓ المصةةير 

المخٍلٙةةةةةةت بفةةةةةةُاً الٍٕالُةةةةةةت التةةةةةةي ًم ةةةةةةس ضتةةةةةةا المصةةةةةةير هدُجةةةةةةت جباٌةةةةةةج المؽةةةةةةال  مةةةةةةَ 

 1الٍون.

                                                           
1Charreaux G et Pitol Belin J.P- La théorie contractuelle des organisation- une application au 

conseil d’administration- Université de Dijon- 1985- p07. 
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اٝلٍٙةةةةةةةةج مةةةةةةةَ البىةةةةةةةة٠ ةةةةةةةةت مةةةةةةةةً و  ٜمةةةةةةةا هجةةةةةةةةج الخٟةةةةةةةةالُٖ الذشةةةةةةةةمُت  ٜةةةةةةةةخا مجموٌ

اٝلذظوة.الخٟالُٖ   الّير الذشمُت 

.IIًظرية خلوق امىنكية 

ان الٙبةةةو١ بؤَمُةةةت حٙةةةوٗ الملُٞةةةت مةةةً ٘بةةةل ٌلمةةةا  ر٘خؽةةةاث لةةةم ًةةةخم الا مةةةا 

ةةةت ٔبهىةةةا هدصةةةا ١ ٌةةةً الأشةةةباب و  الٍٙةةةوث الأ يةةةرة ٘بةةةل الحةةةجًع ٌةةةً َةةةخٍ الىىذٍ

حُةةع لا ، التةةي أثث الةةى اَمةةا١ حٙةةوٗ الملُٞةةت الٕذثًةةت مةةا البحةةور ر٘خؽةةاثًت

ٜخٕةةةةا  بمجةةةةذث اللةةةةوم ٌلةةةةى الأهمةةةةاك ر٘خؽةةةةاثًت التةةةةي حصةةةةخةجم مةةةةا وصةةةةخمَُ ر

ةةةةت التةةةةي جٙةةةةٖ ودا  حلةةةة٠  ةةةةاث الٕٞذٍ الجداشةةةةاث، بةةةةل ًخوجةةةةب الذجةةةةوً الةةةةى الىىذٍ

 الإَما١.

لةةةةةةم يتمةةةةةةل الملُٞةةةةةةت الٕذثًت،ٔٙةةةةةةج جةةةةةةا  مةةةةةةا أو١  Adam Smithهلاحةةةةةةي أن 

٘ةا١ و  محاـذة ألٙاَا ـمً الصلصلت الأولى مً محاـذاج  حو١ ٔٙج الٙةاهون 

 ا ًلا:م

الأشا .ي هي هىام حٟةومي َةو الحٕةاه ٌلةى الٍجالةت : و " ان الواجب الأو١ 

مىةةةَ أٌفةةةا  المجخمةةةَ مةةةً أن ًخٍةةةجا أي مةةةنتم ٌلةةةى ممخلٟةةةاث شةةة ؾ أ ةةةذ، أو 

 رشةدُلا  ٌلةى مةا َةو لةةِض لاةم احن الىىةام َةو اٌمةةا  ٝةل واحةج الخملة٠  مةةً

 1الصلمي لممخلٟاج "و 

الةةةخي ٝةةةان موأٙةةةا حةةةو١ ٘ةةةاهون الملُٞةةةت مةةةا و ٜةةةخل٠ المٕٞةةةذ "جيرمةةةي بُيثةةةام" 

ت ٌلى هٕصاا"٘ول : " ان الٙاهون الخي ًحمي َو أهبل اه  خؽاد حٙٙخ  البعذٍ

                                                           
1 Jean Paul Marechal- éléments d’analyse  économique de la firme- édition Didact éco1999- 

p12. 
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ما أوا ذ حُاج  ٌاث للاٌترآ بؤَمُةت حٙةوٗ  Hayekان الٍالم ر٘خؽاثي 

" ٚ الى الذٗ َةو بحةع و  الملُٞت ما الٙلُلاث ر٘خؽاثًت ما ٜخاب  بٍىوان " المذٍ

 ًٌ الملُٞت الٕذثًت ٘اتلا: Hayekشُا .ي ثأَ مً  لال  

ةةةت، لةةةِض ٔٙةةةن هولئةةة٠  " ان هىةةةام الملُٞةةةت الٕذثًةةةت َةةةو الفةةةمان الأٜ ةةةر ل حذٍ

 لٞى  بجدجت ٘لُلت الا ٘لُلا هولئ٠ الخًً لا ًملٟون"و  الخًً ًملٟون 

حلةة٠ حتةةس و  و حُٙٙةةت أن الصةةُمذة ٌلةةى وشةةاتل الإهخةةاف مورٌةةت بةةين الىةةاس،

ىةةةةةةا جحةةةةةةذ و  لةةةةةةوا بؽةةةةةةٕت مصةةةةةةخٙلت ٌةةةةةةً بٍفةةةةةةام الةةةةةةبٍقٌٍم وٌ َةةةةةةخا مةةةةةةا مىةةةةةةَ و٘

أهىا ٜةؤٔذاث وصةخمَُ أن هٙةذد مةا وٍمةل باليصةبت ، و الصُمذة الٟاملت هي اوصان

اٝهةذ ، ههٕصىا اٝهذ جمُةَ وشةاتل الإهخةاف جحةذ شةُمذة ًةج واحةجة شةوا   ٔبحا 

اثد اشةةمُا بةةالمجخمَ ٜٟةةل أو بُةةج ثٜخةةاجود ٔةةان مةةً ًملةة٠ مثةةل َةةخٍ الصةةُمذة لٙةة

 ٌلى الصُمذة الٟاملت ٌلُىا.

"أدمةةةً لُٞةةةان" و" دوهالةةةج ٝةةةور" َمةةةا مةةةً بةةةين مئش ةةة.ي المجدشةةةت ر٘خؽةةةاثًت 

ُٔمةةةةا ًخٍلةةةةٚ بحٙةةةةوٗ الملُٞةةةةت لٙةةةةج ٌملةةةةوا لةةةةِض ٔٙةةةةن ٌلةةةةى جحجًةةةةج ، و الحجًثةةةةت

لٞةً مةا جحجًةج و  أَمُت هىام  الملُٞت الٕذثًت باليصبت إثادة ر٘خؽةاث بٕٞةا ة

ةةةةة ً حٙةةةةةوٗ الملُٞةةةةةت الٕذثًةةةةةتو  لالىةةةةةذوٓ التةةةةةي جةةةةةئثي الةةةةةى جحوٍ ٘ةةةةةج ٜخةةةةةب و  جٟةةةةةوٍ

ةةةةٚ هىةةةةام حٙةةةةوٗ الملُٞةةةةت ٙةةةةت أن جحةةةةو١ الةةةةى الأٔةةةةذاث  ، الُٞةةةةان: ؤ ٔةةةةبه ي اٌ ةةةةي لذٍ

ةت مةً رشةخةجاماث و  شلمت ا خُاد بفةاثَ محةجثة اشةخةجاماإتا مةابين مجموٌ

 المصمو  ضتا .

ً ـةةةةةج  "حةةةةٚ الخملةةةةة٠ باليصةةةةةبت لةةةةةا ٌٍ ةةةةةي بٍةةةةةق الحماًةةةةةت مةةةةةً  ُةةةةةاداث   ةةةةةذٍ

ت لا".اداثحي ما اش  خةجام موادث حٍخ ر مملوٜ

احةةجا وشةةاتل حةةل و  ان الأٔةةذاث مةةا جمُةةَ المجخمٍةةاث لاةةم مؽةةال  مخفةةادلت

ةةةٚ المىأصةةةت ٔىىةةةام الملُٞةةةت الٕذثًةةةت مةةةا المجخمةةةَ ، َةةةخٍ الخفةةةادلاث هةةةا ٌةةةً لذٍ
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ٍَمي الحٚ المملٚ ل ٔةذاث لاشةخّلا١ و  ًحجث الأظٟا١ المصمو  ضتا ما الخىأض

ٙت التي  لاا.و  ًذواتا مىاشبت،موادثَم بالمذٍ  ٜخل٠ الحٚ ما جحوٍ

الحُٙٙةةت هةةةا و  َشةةجَ الخٍةةاون و  ان مثةةل َةةخا الىىةةام ًمىةةَ اشةةخةجام الٙةةوة

لٙةةجد مةةا جٟةةون حٙةةوٗ و  أن المىأصةةت ر٘خؽةةاثًت هةةا هىةةام للخٍةةاون رجخمةةا ا،

ةةةةةةةت، بٙةةةةةةةجد مةةةةةةةا ًٟةةةةةةةون هىةةةةةةةام الأشةةةةةةةٍاد ها حةةةةةةةا مةةةةةةةا و  الملُٞةةةةةةةت الٕذثًةةةةةةةت مؽةةةةةةةاهت ٘وٍ

 لذرواث.حٍىُم او  جةؽُؾ الموادث

ةةل مةةً أجةةل و  ان مٕاةةوم ٘ةةواهين الملُٞةةت جذجٞةةز ٌلةةى مبةةجأ الحةةٚ ٘ابلُةةت الخحوٍ

 الصما  بدباث١ الخجادة،و حعخمل حٙوٗ الملُٞت ٌلى ٌىؽذان دتِصُان َما:

ٙةةةت التةةةي ًذواتةةةا مىاشةةةبت  - 1 حٙةةةوٗ الأٔةةةذاث بالاشةةةخٕاثة مةةةً مةةةوادثَم بالمذٍ

.ً  ماثام أاتم لا ٌٍخجون ٌلى حٙوٗ أهاس   ذٍ

ُةت٘جدة  -2 َىةا ، و الأٔذاث ٌلى هٙل أو جباث١ جلة٠ الحٙةوٗ ٌلةى أشةض لوٌ

ال ةةةةةةةجماث مةةةةةةةا و  جىاةةةةةةةذ مةةةةةةةجا ٍٔالُةةةةةةةت ٌىؽةةةةةةةذ الأشةةةةةةةٍاد مةةةةةةةا جةؽةةةةةةةُؾ البفةةةةةةةاثَ

ر٘خؽةةاث بٕٞةةا ة. ولٙةةج أزبدةةذ الخجذلةةت أن الةةىىم ر٘خؽةةاثًت التةةي ٌٍمةةل ٔ تةةا 

ً الذروة.  1ٌىؽذ الأشٍاد بٕٞا ة ها الىىم الأٔفل ما جٟوٍ

اٝ هةةةةةةذ حٙةةةةةةوٗ الملُٞةةةةةةت الٕذثًةةةةةةت أ٘ةةةةةةوا ٝلمةةةةةةا ٝةةةةةةان الىىةةةةةةام و با خؽةةةةةةاد ٝلمةةةةةةا 

ً الذرواث.و  ر٘خؽاثي أٜٕا ما جورََ الموادث  حٍىُم ٔذػ جٟوٍ

ٖ المٙجمةةةةت لحٙةةةةةوٗ الملُٞةةةةت هةةةةةا و  و  ن شةةةةؤ٘وم باشةةةةةخٍذاؿ بٍةةةةق الخٍةةةةةادٍ

 اٝلخالا:

                                                           
ةةةةةت ر٘خؽةةةةةاثًت مةةةةةا الٍةةةةةالم -جةةةةةُمض ِةةةةةوادجُ ي ودولةةةةةذث لوشةةةةةون  1 ةةةةةذ الصةةةةةىوي لٍةةةةةام -الحذٍ  -2002الخٙذٍ

و  7-6ػ -ٔاهٟؤ
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 Means(1932:)و Bearleتػريف.1

اٝث  Meansو Bearleٌٍةةةةةةج  مةةةةةةً أَةةةةةةم البةةةةةةاحثين حُةةةةةةع ٘امةةةةةةا بجداشةةةةةةت العةةةةةةذ

ُٞت،ةالٞب مجا ٘جدإتا ٌلةى مذا٘بةت المصةاَمين مةا و  ذا ما الولاًاث المخحجة الأمذٍ

 ٜخل٠ همو أشوا٘اا المالُت.و  ول الخّيراث الؽىاٌُت الض مت التي ظاجإتا

الملُٞةةت ال اؼةةةت و  ٌةةً المئشصةةت الحجًثةةت1932مةةا شةةىت Bearleلٙةةج جحةةجر 

ةةز ٌلةةى  زةةاد المترجبةةت ٌةةً المبٍُةةت المخّيةةرة لملُٞةةت مةةا الٞخةةب التةة ي ألٕاةةا حُةةع دٜ

اٝث الٞبيةةةةةرة حُةةةةةع لاحةةةةةي أن مٍىماةةةةةا لةةةةةم ٌٍةةةةةج ٌصةةةةةُمذ ٌل تةةةةةا أاةةةةةحاضتا  العةةةةةذ

 ٜخب ًٙو١:و 

ً مىفبمين  جمُةَ الأدلةا  ًيبغةا و  ان ٘اهون الملُٞت ًوحا بؤن ًٟون المجًذٍ

ً َةةةةو الأشا ةةةة.ي و أن حٍةةةوث ٌلةةةى المصةةةةاَمين، ٜمةةةا أن الةةةجود الأو١  لاةةةئلا  المةةةجًذٍ

 َخا ًىاذ مجا ٍٔالُ تم.و  جحُٙٚ أٜ ر حؽت ممٞىت مً الأدلا  للمئشصت

 Alchan(1972:)و Demsetzتػريف .2

ةةت حٙةةوٗ الملُٞةةت جىملةةٚ مةةً ٔٞةةذة أن Alchanو Demsetzحصةةب  ٔةةبن هىذٍ

ةةةَ  ٝةةةل مباثلةةةت بةةةين ش ؽةةةين هةةةا مباثلةةةت حٙةةةوٗ الملُٞةةةت باليصةةةبت ل ظةةةُا  موـ

ٔةةةةبن حةةةةٚ الملُٞةةةةت َةةةةو حةةةةٚ اجخمةةةةا ا لا خُةةةةاد اشةةةةخٍما١ شةةةةلٍت لالخةةةةالا و  الخبةةةةاث١

 ا٘خؽاثًت.

ٌةةةةةً أَمُةةةةةت هىةةةةةام الملُٞةةةةةت الٕذثًةةةةةت لةةةةةِض ٔٙةةةةةن إثادة  Alchanو ٘ةةةةةج ٜخةةةةةب 

ةةةةةلو  ر٘خؽةةةةةاث بٕٞةةةةةا ة ً و  اهمةةةةةا مةةةةةا جحجًةةةةةج الىةةةةةذوٓ التةةةةةي جةةةةةئثي الةةةةةى جموٍ جٟةةةةةوٍ

ٙةةةت  ةةٚ هىةةام حٙةةوٗ الملُٞةةت ٔةةبه ي أٌ ةةي المذٍ حٙةةوٗ الملُٞةةت الٕذثًةةت ٘ةةاتلا: "ؤ

اشةخةجاماإتا مةا بةين و  التي جحو١ بموجيتا ل ٔذاث شةلمت ا خُةاد بفةاثَ محةجثة
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ت مً رشخةجاماث المصمو    ضتا، ٔحٚ الخمل٠ باليصةبت لةا ٌٍ ةي بٍةق مجموٌ

ً ـج اداثحي ت لا". الحماًت مً  ُاداث   ذٍ  1ما اشخةجام موادث حٍخ ر مملوٜ

 بطفة غاوة: .3

ٕاا بؽٕت ان حٙوٗ الملُٞت ًمًٞ ح  اجمالُت ٌلى أاتا:ٍذٍ

َةةةةةةةخٍ و  حةةةةةةةٚ اجخمةةةةةةةا ا ًخمثةةةةةةةل مةةةةةةةا ا خُةةةةةةةاد اشةةةةةةةخٍما١ شةةةةةةةلٍت ا٘خؽةةةةةةةاثًت "،»

ةةةةةةٍُت حعةةةةةةةير الةةةةةةةى أن امةةةةةةةخلاٛ مئشصةةةةةةت ٌٍ ةةةةةةةي أن ًٙةةةةةةةوم مةخلةةةةةةةٖ المةةةةةةةودثًً  الوـ

 حل٠ بموجب العذوك الموجوثة ما الٍٙج.و  ببحفاد الموادث

ٜةةةةةخل٠ الملُٞةةةةةت حٍ ةةةةةي أن الأدلةةةةةا  المحٙٙةةةةةت مةةةةةً َةةةةةخٍ الٍملُةةةةةت جٟةةةةةون هدُجةةةةةت 

 ث مةخلٖ الٍىاؼذ الثابخت ما الٍٙج.لوجو 

حلةةةةةة٠ حصةةةةةةب ٝةةةةةةل مىمٙةةةةةةت مةةةةةةً أجةةةةةةل و  مةةةةةةً جاةةةةةةت أ ةةةةةةذا، جئ ةةةةةةخ الٙةةةةةةذاداث 

ةةاثة و رشةةخٍما١ الحةةحُ  رشةةخّلا١ الأمثةةل للمةةوادث الموجةةوثة مةةا المئشصةةت لزٍ

 2ٜما أن مةخلٖ َخٍ الٙذاداث ًجب أن جٟون مو حت ما الٍٙج.، اليعاك

.IIIًظرية تكاميف امطفلات 

جٕصةةيرا مٙترحةةا لخواجةةج  Coasseمةةا الخحلُةةل ر٘خؽةةاثي للمئشصةةاث ًٙةةجم 

ت ًٙةةةةةجماا بؤاتةةةةةا حعةةةةةٟل جىىُمةةةةةا أٜذةةةةةر ٍٔالُةةةةةت مةةةةةً الصةةةةةوٗ هاتةةةةةا حصةةةةةم  ، العةةةةةذٜ

حُةةع لةةود Williamsonجٙلُةةل جٟةةالُٖ الؽةةٕٙت، زةةم جةةا  بٍةةج حلةة٠ و  با٘خؽةةاث

ذ الأظٟا١ الخىىُمُت الجا لُت مً ٌجة هةواحا ت لخموٍ ٙت ٔمٕاةوم الؽةٕ، هىذٍ

ةة  َةةو ًبحةةع ٌةةً أظةةٟا١ المئشصةةت الأٜذةةر و  َةةو مةةا ٘لةةب الخحلُةةل المٙةةجم مةةً لذٔ

                                                           
ت –الٙوا ر٘خؽاثًت ما الٍمل  –العان ادم اً  1  .  130ػ – 1997ممبٍت الحذٍ

2 Coriat B et Weinstein O- les nouvelles théories de l’entreprise – le livre de poche –

Paris1995 
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ٜٕةةةةةةةا ة أي التةةةةةةةةي حصةةةةةةةم  بخجهُةةةةةةةة  الخٟةةةةةةةةالُٖ. و ن شةةةةةةةؤ٘وم باشةةةةةةةةخٍذاؿ هىةةةةةةةةذة 

ت.  الباحثين لاخٍ الىىذٍ

 Ronald Coasse(1937:)ًظرة .1

َةةةةةةةةو حةةةةةةةةاتز ٌلةةةةةةةةى جةةةةةةةةاتزة هولةةةةةةةةل و  مةةةةةةةةً ر٘خؽةةةةةةةةاثًين Ronald Coasseٌٍةةةةةةةةج 

، لذ  شئا١ ًٌ اه  ُٜةٖ ًمٞةً ل ٔةذاث المخواجةجًً مةا 1991للا٘خؽاث شىت 

 ؟1َعٟلوا مئشصتو  الصوٗ أن ًجخمٍوا

اٝلةةت² ةةت الو الةةخي لةةود مةةا  Coasseجحلُةةل ، و وجزامىةةا لمةةا جةةا  مةةً ٘بةةل مةةا هىذٍ

ت  Economica مٙةةا١ مةةةا مجلةةت جحةةذ ٌىةةةوان " لبٍُةةةت  1937الؽةةةاثدة مةةا جةةةادٍ

لاشةةُُٞت حُةةةع ٘بةةل حلةة٠ احا جدبٍىةةا مىمةةٚ أو جو  الميعةةؤة " ٕٞيةةر المجدشةةت الىُوٜ

ٚ المٕاوم الخالا اٌخ رث أن الخباثلاث ت جخم ؤ  : الخجادٍ

مٙتةةةر   الملبةةةاث الىاججةةةت ٌةةةً الصةةةوٗ َةةةوو  الشةةة ؾ الميصةةةٚ للٍةةةذوؿ -

ٍون و  الصٍذ الأولا ين والمالبين ًخموـ  .الصٍذ حصب لخل٠ ٔبن الٍادـ

ًمٞةةةً للٕةةةذث أن الملةةةب و  الٍةةةذؿ احا ٝةةةان َىةةةاٛ ا ةةةخلا١ مةةةا الخةةةوارن بةةةين-

 .ًٙتر  أشٍاد ججًجة

احا ٝةان و  احا ٝةان الٍةذؿ ًٕةوٗ الملةب جٟةون الأشةٍاد الججًةجة مىةٕفةت -

 .الٍذؿ أ٘ل مً الملب ًٟون الصٍذ الججًج مذجَٕ

 بةةةين الٍةةةذؿ و ًبٙةةةى َةةةخا المٕاةةةوم شةةةادي المٍٕةةةو١ حتةةةس ًٟةةةون َىةةةاٛ جةةةوارن 

 :الالخالالملب و و 

                                                           
جامٍةةت أبةةو  –محاـةةذة ٌةةً المذوهةةت الخىىُمُةةت والٍولمةةت للصةةىت اولةةى ماجصةةخير  -ث. ٜذرابةةي ٌبةةج اللمُةة1ٖ

.2011-2010 -بٞذ بلٙاًج جلمصان  
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اٌةاثة ، الحصةاباث أثا و  جىُٕةخ، المٍلومةاثهةذا أن الٕةذث الةخي ًٙةوم بجمةَ 

ةةةةا مةةةةً الووةةةةاتٖ ًجةةةةذي الٞثيةةةةر مةةةةً اليعةةةةالاث اللارمةةةةت و  جورَةةةةَ المٍلومةةةةاث ِيرَ

 . الخوارن  لخحُٙٚ

، وان اليعةةةةةةالاث Coasseبىةةةةةةا  جحلُةةةةةةل  و حٍةةةةةةج َةةةةةةخٍ الىٙمةةةةةةت دتِصةةةةةةُت مةةةةةةا

ت للخيصُٚ الخجادي لاا جٟلٕت  جٟةالُٖ الؽةٕٙاث " " شةمُذ ُٔمةا بٍةج الفذودٍ

الةةى  ٜذةةر جحجًةةجا ٔةةبن الخٟةةالُٖ المصةةخٍملت مةةا الصةةوٗ ًمٞةةً جؽةةيُٕاابعةةٟل أو 

 :1زلازت ٔئاث

 المعلىمات و  ثياليف البحث  -

اُٝٔةةةت ٌةةةً مةخلةةةٖ  مةةةثلا احا أدثث ظةةةذا  شةةةُادة  لا بةةةج أن ججمةةةَ مٍلومةةةاث 

محاولةةةةت المٙادهةةةةت بةةةةين الخٟةةةةالُٖ و  الخحةةةةذٛ بةةةةين مةخلةةةةٖ المخٍةةةةاملين،و  الٍةةةةذوؿ

ذ   .الخىٙلو  لًٞ َخا مٟلٖ مً حُع الو٘

  اثخاذ اللساز  و  التفاوض ثياليف  -

المالةةةب و  مةةةا بٍةةةق الأحُةةةان جٟةةةون  ؽوؼةةةُاث جىُٕةةةخ الٍٙةةةج بةةةين الٍةةةادؿ

ُةةةةةةت الججًةةةةةةجة، المةةةةةةجة الزمىُةةةةةةت، مٍٙةةةةةةجة مةةةةةةثلا : الٞمُةةةةةةت الواجةةةةةةب جودٍةةةةةةجَا  الىوٌ

الفةةةمان المٙتةةةر  ...و لاةةةخٍ الأشةةةباب شِصةةةخّذٗ اجةةةةاح الٙةةةذاد ، الةةةثمً المملةةةوبو 

ذ   .لالخالا جٟلٕتو  و٘

 ثياليف المساكبة   -

 ً ةمخٍاملُةأن ال Coasse ٍذا و  جمبُٙ و  ذام ةاحا جم الٍٙج ًجب ـمان احخ

                                                           
1 Tersen Denis, Bricont Jean Luc- L’investissement internationale- édition Armand colin- 

Masson-Paris1996-p66. 
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ٗ و  للخيصةةةةةُٚ لاةةةةةم ال ُةةةةةاد بةةةةةين أَةةةةةم وشةةةةةُلخين اللخةةةةةان ، ئشصةةةةةتالمو  َمةةةةةا الصةةةةةو

 .ر٘خؽاثي  حعٞلان مٍا الاُٟل المئش .ي للىىام

َىةةةةا المئشصةةةةت و  ادجٍٕةةةةذ َةةةةخٍ الخٟةةةةالُٖ ٝلمةةةةا ادجٕةةةةَ تجةةةةم المئشصةةةةت،ٝلمةةةةا 

 .  جؽب  بجًلا للصوٗ

احا بُٙةةةذ جٟةةةالُٖ الؽةةةٕٙاث جٞ ةةةر َةةةل َةةةخا ٌٍ ةةةي أن تجةةةم المئشصةةةت لةةة   -

حجوث؟جٞ ر المئشصت حتس جؽل جٟةالُٖ الخىىةُم) الدصةُير( الجا لُةت أٜ ةر مةً 

خىةةةا الحةةةالا هةةةا مىةٕفةةةةت  جٟةةةالُٖ الؽةةةٕٙاث.ٜما أن جٟةةةالُٖ الؽةةةٕٙاث مةةةا و٘

ث حُةةةةةةةةع حصةةةةةةةةخمَُ الحؽةةةةةةةةو١ ٌلةةةةةةةةى رجؽةةةةةةةةالا و بصةةةةةةةةبب جٞىولوجُةةةةةةةةا المٍلومةةةةةةةةاث

ج ذ.و المٍلوماث التي جذٍ  ما ا٘ؽذ و٘

اٝلخالا Coasseان هىذة  اٝهذ   :1للمئشصت 

المئشصةةةةت مةةةةا هةةةةا الا بةةةةجًل للخٍةةةةاملاث التةةةةي جحةةةةجر مةةةةا الصةةةةوٗ وهةةةةا مؽةةةةجد 

للذةةةةروة، أمةةةةةا ُٔمةةةةةا ًةةةةةةؾ جورَةةةةةَ َةةةةةخٍ الذةةةةةروة ٔخلٍةةةةةب الأشةةةةةٍاد ثود أشا ةةةةة.ي مةةةةةا 

ت.الصوٗ أما ثا ل المئشصت ٔباتا جخم   ٌلى أشاس الٍلا٘اث الصلموٍ

اوعةةةا  المئشصةةةت مخٍلةةةٚ بادجٕةةةاً جٟةةةالُٖ الؽةةةٕٙاث ٟٔلمةةةا ٜ ةةةرث ٜ ةةةر تجةةةم 

ىةةا جبةةجأ المئشصةةت مةةا وعةةالاث مةخلٕةةت ٜمثةةا١ ٌلةةى حل٠:مئشصةةت و  المئشصةةت وَ

ٌىةةةجما جوشةةةَ و  مةةةا مجةةةا١ المحذو٘ةةةاث جبةةةجأ الٍمةةةل مةةةا ٌملُةةةت اشةةةخةذاف البتةةةرو١

ل    زم جورٍَ ...مً وعالاا ٔباتا شخٙوم بٍملُت جحوٍ

ةت زٍ حلة٠ ههة   اـةَ لٙواهُنتةا، و  ٜما أن الٍمل ثا ل المئشصت ًدصم بالمذٜ

ت. زٍ  ٌٞض الصوٗ الخي ًدصم باللامذٜ

                                                           
اٝث -ث. ٜذرابةةي ٌبةةج اللمُةة1ٖ مةةت مةةا العةةذ -2010 -جلمصةةان –جامٍةةت أبةةو بٞةةذ بلٙاًةةج  -هةةجوة حةةو١ الحوٜ

2011. 
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الةةةخي  Ronald Coasseمٍمٙةةةا :  الةةةخي ًخملةةةب أن ًٟةةةون و  بخٕٞيةةةر بصةةةُن

 جٟالُٖ، المٍلوماثو  ) مً جٟالُٖ البحع   وؼٖ مةخلٖ جٟالُٖ الؽٕٙاث

 جٟةةةةالُٖ المذا٘بةةةةت (، ٘ةةةةج أٜةةةةج أن جٟةةةةالُٖ المىىمةةةةت، الٙةةةةذاداجةةةةةاح و  الخٕةةةةاوؿ

ٙةت محٞمةت جةخود َةخٍ  الجا لُت جذجَٕ مَ تجم المئشصت لٞةً لةم ًٕصةذ بمذٍ

حالةةةةةةةت جذجٕةةةةةةةَ ؟ ومةةةةةةةةا أي حالةةةةةةةت جٟةةةةةةةون ـةةةةةةةٍُٕت ؟ لٞةةةةةةةةً  الخٟةةةةةةةالُٖ : مةةةةةةةا أي

Williamsonٚالمخّيةراث ٌلةةى أشةاس مةخلةةٖ  ٍَةذٓ مٕةاجُ و  َةو الةخي شةةِخٍم

 .Coasse  الخٟالُٖ المٕصذة ١

 Oliver Williamson (1985:)ًظرة  .2
 5٘ةةةام بخةةةؤلُٖ ، 2009مىىةةةذ حةةةاتز ٌلةةةى جةةةاتزة هولةةةل للا٘خؽةةةاث شةةةىت  َةةةو1

ُٞةةت  169و ٜخةةب َةةو ٌٍمةةل مةةا جامٍةةت و  مٙةةا١  ولةةج مةةا ولاًةةت "ٌصٞيصةةً " الأمذٍ

لةةا مىةةخ  ةةز حُةةع ، 1988اٝلُٕودهُةةا مةةا بيرٜ ٌلةةى جحلُةةل جٟةةالُٖ  Williamsonدٜ

 Coasseالؽةةةةةةةٕٙاث )الخبةةةةةةةاثلاث( مصةةةةةةةةدىجا مةةةةةةةا حلةةةةةةةة٠ ٌلةةةةةةةى ثداشةةةةةةةةاث شةةةةةةةابٙت لةةةةةةةةة 

ةةةت مةةةً ال مةةةواث ، و Simonو حلةة٠ بةةةالىىذ الةةةى ٌملُةةاث الإهخةةةاف ٌلةةةى أاتةةا مجموٌ

 بُنتا المىٕؽلت ُٔما

ةةز "و  جٞىولوجُةةا. " ٌلةةى رَخمةةام بخٟةةالُٖ الؽةةٕٙاث مةةا بةةين Williamsonٍذٜ

ٖ ال ج ٘ام بخٍذٍ  ؽٕٙت ٌلى أاتا:المذاحل و٘

ٌلةةةى هخةةةاتج  " هةةةا ٌبةةةادة ٌةةةً اهخٙةةةا١ مىةةةخج أو  جمةةةت هدُجةةةت اٌخمةةةاث مذحلةةةت

ةةةةةةج اٌخمةةةةةةج " ةةةةةةخا رهخٙةةةةةةا١ ًمٞةةةةةةً أن ًٟةةةةةةون مٟلٕةةةةةةا". و٘  المذاحةةةةةةل الصةةةةةةابٙت وَ

Williamson جحجًةةةةج الٍوامةةةةل المحةةةةجثة لخٟةةةةالُٖ الؽةةةةٕٙاث ودٜةةةةز مةةةةا  " ٌلةةةةى

ٗ  البجاًت ٌلى المٙادهت  .بين المئشصت والصو

                                                           
1 http://ar.wikipedia.org/wiki 

http://ar.wikipedia.org/wiki
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ةةو جٟةةالُٖ الٍٙةةوث. Coasseٜمةا جةةا  ببـةةأت لمةةا جةةا  بةة   احن مةةا هةةا َةةخٍ  وَ

 الخٟالُٖ؟

 :جٟالُٖ الٍٙوث 

 :1َماو  ان جٟالُٖ الٍٙج ًمًٞ جٙصُماا الى ٘صمين

حُةةةةةع لا ًمٞةةةةةً أن جخيبةةةةةؤ بٟةةةةةل الخٟةةةةةالُٖ ٜمةةةةةا ، جٟةةةةةالُٖ مةةةةةا ٘بةةةةةل الٍٙةةةةةج -

ةُت الذظةاثة  هلاحي بؤن الٍٙةوث التةي ً رماةا المحةجوثة هةا الأٔةذاث مٍةا جحةذ ٔذـ

 .مٞخملت بالفذودة ِير

 و جٟالُٖ ما بٍج الٍٙج.  -

 مذجبمةت مةً جاةت بصةلوٛ الأٔةذاث، ان الٍوامةل المصةببت لخٟةالُٖ الؽةٕٙاث

 .مً جات أ ذا بةؽاتؾ الؽٕٙاثو 

ُمةةةا ًخٍلةةةٚ بالصةةةلوٛ ٔةةةان " ون  " ٌٍخ ةةةر أن الأٔةةةذاث Williamson ؤ ًخؽةةةذٔ

اٝملةةةةةةت ومةةةةةةا المٙابةةةةةةل ةةةةةةت  ًحةةةةةةجث الؽةةةةةةٕٙاث مةةةةةةً  ةةةةةةلا١  بذظةةةةةةاثٍ محةةةةةةجوثة ولاه تارٍ

ت ُت الأؼو١ والخٞذاد وحالت ٌجم الخؤٜج مٍذٔ  .هوٌ

 ت  :الٕٞذة ره تارٍ

لُةام شةونن أن بةت مةً جلةة٠  ٌٍخ ةرن وٍ ون بذظةاثٍ محةةجوثة )٘ذٍ الأٔةذاث ًخؽةذٔ

ةةت اٝلةةت( التةةي حٍخمةةج ٌل تةةا هىذٍ م 1991شةةىت  Simonـةةٍ  و  َةةخا المٕاةةوم، الو

 ً ولوجُةةةةةةت ل ٔةةةةةةذاث ؼةةةةةةّيرة جةةةةةةجا للُٙةةةةةةام بخةةةةةةةزٍ حُةةةةةةع ًةةةةةةذا أن الٙةةةةةةجداث الٕيزً

المٍلومةةاث الّىُةةت والمٍٙةةجة وهدُجةةت لةةخل٠ ٌعجةةز الأٔةةذاث ٌةةً جحجًةةج  ومٍالجةةت

مصةةةخٙبلُت( مةةةً اجةةةل حٍىةةةُم ثوا١ و  المخاحةةةت أمةةةامام )حالُةةةت مجمةةةوً البةةةجاتل

                                                           
                        الصلمت والحٞم ما المىىمت )الحٞم الذاظج( 1
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ُةةةةةةت مةةةةةةً مىٍٕةةةةةة تم،أي أن الأٔةةةةةةذاث ةةةةةةت ٔذٌ  المٍلومةةةةةةاث ٌصةةةةةةدىجون ٌلةةةةةةى مجموٌ

ون ماثام أاتمو  داـون  ٍخؽذٔ
1. 

ةةةةةت جٙةةةةةوم ٌلةةةةةى اهةةةةة  لٟةةةةةي ًحٙةةةةةٚ الإوصةةةةةان ِاًاجةةةةة  ٘ةةةةةج  ٜمةةةةةا أن الٕٞةةةةةذة ره تارٍ

ُت أو ِيةةر ٘اهوهُةةت مثةةل الحُلةةت الٞةةخب أو لةةذٗ أ ةةذا و  ٌصةةخٍمل لةةذٗ ِيةةر ظةةذٌ

ت بمبٍ . ُاث اه تارٍ ميز"  مةخلٕت، هن لجً  شلوٜ ين مةً Williamsonوٍ  " هوٌ

ت  :ره تارٍ

ةةةةةت ٘بلُةةةةةت: - روا١ و   زةةةةةاد المترجبةةةةةت ٌنتةةةةةا هجةةةةةج ر خُةةةةةاد المٍةةةةةاٜض مةةةةةًو  اه تارٍ

 .الأشواٗ

ت بٍجًت: -  .حُّير الصلوٛو  الأ لاُ٘ت مً  زاد المترجبت هجج المةالذةو  اه تارٍ

 : ُةةةت الأؼةةةو١ هةةةا  Williamsonال اؼةةةُت الأشاشةةةُت مةةةا همةةةن جحلُةةةل هوٌ

 .الأؼو١ الممبٙت ما الؽٕٙاث  ؽوؼُت

ُةةةت ) اؼةةةت( ٌىةةةجما جوأةةةٚ اشةةةدثمادا مصةةةخجًما، هٙةةةو١ ٌةةةً  أؼةةةو١ أاتةةةا هوٌ

ةةةةةخا رشةةةةةدثماد لا ًٟةةةةةون مذجبمةةةةةا  ٍجةةةةةب أن جفةةةةةملَ لةةةةةجٌم مٍاملةةةةةتو   اؼةةةةةت، وَ

 .ال تا بؽٕٙت أ ذا ِير الؽٕٙت المعاد

م :" ان الةةخي ًةةةجًذ 1890المٕاةةوم ٌةةام  مادظةةا١ َةةو أو١ مةةً جمةةذٗ الةةى َةةخا

ةةت باهشة اػ والمةواث التةي  جبةاً مةا بٍةق الحةةالاث  ًجةةب أنٌمةلا َةو ٌلةى مٍذٔ

، المٍاةةوث بصةةٍذ أٌلةةى، لٞةةً مةةا حةةالاث أ ةةذا ججذلخةة  لا ُ٘مةةت لاةةا  ةةادف وعةةال 

ةةةَ أ ةةةذ لا  ىةةج مّاثدجةةة  ًمٞةةً أن ًةصةةةذ مةةذاث ٌجًةةةجة مةةةً داجبةة  ههةةة  مةةا موـ وٌ

 ."الحؽو١ ٌلى هؽٖ داجب  ٌصخمَُ
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ان الأظةةُا  المةةذاث جباثلاةةا جةخلةةٖ حصةةب لبٍُ تةةا ٔةةبٍق الأؼةةو١ ًمٞةةً أن 

ما حةين أن الةبٍق الأ ةذ ًةخم اشةدبجالاا مةذة واحةجة، ، خٞذد ما ٌملُت الخباث١ج

ةةخا مةةا  ُةةت الٕةةاٌلين جةلةةٚ ٌلا٘ةةت ادجبةةاك الش ؽةةُت بةةين لذمةةا الٍٙةةج) وَ ٔىوٌ

ُةةت الأؼةةو١  ةةت( اح أن هوٌ ُاث ره تارٍ ةةاثة المعةةاٝل المخٍلٙةةت بالصةةلوٜ ًةةئثي الةةى رٍ

العةةة٠ مةةةا ُ٘ةةةام و  التةةةرثثالتةةةي جخةللاةةةا و  هةةةا الصةةةبب الأشا ةةة.ي  لوجةةةوث المئشصةةةت

 :الأؼو١ ال اؼت الى  مض ٔئاث ٍمًٞ جٙصُمو  المٍاملاث

 : الأؼو١ الماثًت ال اؼت -ا

اشةخٍمالاا الا مةا وعةاك محةجث مةثلا  جخٟون مً الأزار و لاث التي لا ًمٞةً

  اشخٍمالاا ليعاك   ذ ِير الزجاف : الأٔذان  لؽىَ الزجاف لا ًمًٞ

 :محجثالأؼو١ الواٍ٘ت ما مٟان  -ب

الأؼةةةةو١ مثةةةةل المىةةةةاجم جٙةةةةَ مةةةةا أمةةةةاًٜ  اؼةةةةت لا ًمٞةةةةً هٙلاةةةةا ثون  بٍةةةةق

 .باَىت جحمُل جٟالُٖ هٙل

ت -ف  :ال اؼت الأؼو١ البعذٍ

لاث  اؼت ججا. هٙؽج ضتا الُج الٍاملت التي  جمل٠ مئَ

 الأؼو١ المةؽؽت: -ث

الملةةب  هةةا مةؽؽةةت لخلبُةةت للةةب رلةةون محةةجث وحةةجٍ ٔةةلا ًوجةةج للةةب ِيةةر

الٍمُةةل،  ٔمةةثلا لخلبُةةت الملةةب ٌلةةى الةةاداث لآ ةةذ لةةذار لصةةُادة" الةةخي جٙةةجم بةة  

، ًمٞةةةً اشةةةخةجاماا الا إلةةةاداث "دوهةةةو" دوهةةةو" ٔةةةان" مِعةةةلان" لةةةودث  لةةةت لا

 ."دوهو"  لت أؼلا مةؽؽت إلاداث

ت( -َة  :الأؼو١ ِير الماثًت)المٍىوٍ
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ةةةةةت، ٔمةةةةةثلا بةةةةةذا ة  مثةةةةةل بةةةةةذا اث ر تةةةةةراً، ظةةةةةاذة المحةةةةةل، الٍلامةةةةةاث الخجادٍ

لؽةةةةةىَ أي مىةةةةةخج   ةةةةةذ)لِض لاةةةةةا   تةةةةةراً لمىةةةةةخج مٍمةةةةةى لا ًمٞةةةةةً اشةةةةةخٍمالاار 

 .مىٍٕت(

 :مذة هجج أن ثدجت جةؽؾ الأؼو١ حو أَمُت ما ٝل

وواحةةجة  الأؼةةو١ المخةؽؽةت ٝلُةةت لا ًمٞةً لاةةا ثٌةم الا ؼةةٕٙت واحةجة - 1

                                           .ٔٙن

ذةًمٞنتا  الأؼو١ المخمازلت ٝلُت - 2 ت الؽٕٙاث المخؤ  .امصاٛ مجموٌ

ًجةةةب بةةةل أن ظةةةذك جةؽةةةؾ الأؼةةةو١ لا ًٕٞةةةي  Williamson ٜةةةخل٠ بةةةين

  "ٌجم الخؤٜج":َوو  مً العذك الثاوي  لا  الخحٙٚ

ًمٞةةةً أن  َةةةخا المؽةةةم   ًذجةةةَ الةةةى ر٘خؽةةةاث مةةةا حعةةةُٞلت المصةةةخٙبل الةةةخي

 .  مذ أو ِير أُٜجو  ًٟون أُٜج

لاشةُٟي الأشا ة.يالىمةوحف  ٜمةا مةا  :المصخٙبل الأُٜج - ًمٞةً ل ٔةذاث ، الىُوٜ

 .مىٍٕ تم شلوٛ امثل لجالت أن ًٟون لام جب ي

حُةع أن ، "هٙو١ ٜخل٠ "حالت ٌجم الخؤٜةج الفةٍُٕتو  :المصخٙبل ال مير -

ةةةةةون بثٙةةةةت المصةةةةةخٙبل ولٞةةةةً بالاحخمةةةةةالاث ٔٙةةةةن ٔمةةةةةثلا الأٔةةةةةذاث لا  الأٔةةةةذاث لا ٌٍذٔ

ون   .بج٘ت أشٍاد الصوٗ المصخٙبلُت ٌٍذٔ

ةةةت، وهةةةا التةةةي واةةةذ ضتةةةا اًةةةتو مةةةا النت  حالةةةت ٌةةةجم الخؤٜةةةج ًمٞةةةً أن جٟةةةون ٘وٍ

k.Knight  التي حصمسو:  

مةا َةخٍ الحالةت لا ًمٞةً ل ٔةذاث ُ٘ةاس حالةت و  :ٌجم الخؤٜج الجةخدي  حالت -

ةةةت المصةةةخٙبل،ٔمثلا احا لةةةم وٍةةةذٓ مةةةاحا  ٌةةةجم الخؤٜةةةج ٔ تةةةا، ههةةة  لا ًمٞةةةنتم مٍذٔ

المىخجةةةةةةةةةاث ، المىخجةةةةةةةةةاث الحالُةةةةةةةةةتشةةةةةةةةةىواث، مةةةةةةةةةً  10ًؤٝةةةةةةةةةل المصةةةةةةةةة تل٠ مةةةةةةةةةا مةةةةةةةةةجة 

ةت الةى معةاٝل ؟.الخٙلُجًةت الججًةجة،و المىخجةاث مةا اجةةاح  المئشصةت جٟةون مٍذـ
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 هةةا احةةجا، ٜمةةا اظةةذها الُةة  شةةابٙا حالةةت ٌةةجم الخؤٜةةج الجةةخدي ، الٙةةذاد الأمثةةل

 : محجثاث محجوثًت جٕٞير الأٔذاث

ذة. لا ًمًٞ مٍالجت  -1  جمَُ المٍلوماث المخؤ

ةةةة -2 التةةةةي شةةةةوٓ جحةةةةجث مةةةةا  ت جمُةةةةَ المٍلومةةةةاث المصةةةةخٙبلُتلا ًمٞةةةةنتم مٍذٔ

 المصخٙبل.

ولُمصون نمةا ُِةاب حالةت ٌةجم الخؤٜةج بخحجًةج الصةلوٛ  بالٍوثة الى جحلُلن

اٝ  المحخملين،  مذ ةت ًةخٕةي، حُةع أهىةا وٍةذٓ مصةبٙا  المصخٙبلا للعذ ره تارٍ

ةا أو لا ًٟةون،ٌلى ٠ شةُٟون اه تارٍ ةذ َةل العةذٍ ٜخابةت  الأ٘ةل ًمٞةً الخيبةئ مةا و٘

 .الٍٙج

ٗ  جحةةةةةةةةجر ٌةةةةةةةةً حةةةةةةةةجًً Coasseٜةةةةةةةةخل٠ ججةةةةةةةةجد الإظةةةةةةةةادة الةةةةةةةةى أن   َمةةةةةةةةا الصةةةةةةةةو

جورَةةةةةةَ الذةةةةةةروة( ٔاةةةةةةل ًجةةةةةةب أن ًٟةةةةةةون َىةةةةةةاٛ وشةةةةةةُن أي و  الإهخةةةةةةافالمئشصةةةةةةت )و 

 جىىُم وشُمي؟.

 مثال 

ةةةةوً الخٍا٘ةةةةج لةةةة   ؽوؼةةةةُاث مٍُىةةةةت ٔةةةةبن رجٕةةةةاٗ لةةةةً  احا ٝةةةةان المىةةةةخج موـ

ُةةتو  ًٟةةون ٌلةةى أشةةاس الأشةةٍاد  ، َىةةا هخحةةجر ٌةةً الثٙةةتو  اهمةةا ٌلةةى أشةةاس الىوٌ

 ٗ ةخٍ الأظةٟا١ و  ٟٔل المىىماث الٞبيرة الُوم هةا جخواجةج بةين الصةو المئشصةت وَ

 رهجماف أو المٙاولت. –الوشُمُت ها : العذاٜت 

.IV     ًظريةةة أضةةداب امىطةةندةLa théorie des parties 

prenantes 

لٙةةةةةةةةةةةج ٝةةةةةةةةةةةان رججةةةةةةةةةةةاٍ الصةةةةةةةةةةةاتج مةةةةةةةةةةةا وةةةةةةةةةةةل الثةةةةةةةةةةةودة الؽةةةةةةةةةةةىاٌُت َةةةةةةةةةةةو حٍىةةةةةةةةةةةُم 

جمةةةةود َةةةةخا المٕاةةةةوم ُٔمةةةةا و  الأدلا )المؽةةةة حت الٕذثًةةةةت حعةةةةٟل مؽةةةة حت المجخمةةةةَ(
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بٍةةةةج لُؽةةةةب  )مؽةةةة حت المئشصةةةةت هةةةةا مؽةةةة حت المجخمَ(،حُةةةةع ً ةةةةرد ٝةةةةل شةةةة.ي  

ما١ ٌلى حصاب مؽال  الألذآ الأ ذا.  لؽال  اٌلأ

رَخمةام بالٍامةل البعةةذي مةةا و لٙةج بةجأث الةجٌوة ل حةج مةً َةةخٍ الىةاَذة  

بةةةةجا اججةةةةاٍ ججًةةةةج ًدةةةةةصم بالةةةةةخؤُٜج ٌلةةةةى مؽةةةةال  الألةةةةذآ زةةةةم  19بجاًةةةةت الٙةةةةذن 

، المةةةودثًً، مةةةً زةةةم الٍمةةةلا و  الأ ةةةذا حاث الؽةةةلت بالمئشصةةةت ٔبةةةجأث بالٍةةةاملين

ؼةةةولا الةةةى المجخمةةةَ ٜٟةةةل حُةةةع أن المئشصةةةت التةةةي حةةةةٍمل و  المىأصةةةين، المةةةورٌين

 بمصئولُت ججاٍ المجخمَ ٔهي بخل٠ جمبٚ أ لاُ٘اث الٍمل.

امىطندةأضول وفهوم أضداب .1
1

 

مؽةةةم   "أاةةةحاب المؽةةة حت" مةةةا أِلةةةب الأحُةةةان ًتةةةرجم بةةةة"المذٓ المٍ ةةةي" أو 

ٙةةةا لةةةة "،  أمةةةا ؤ  1963اشةةةخةجم هو١ مةةةذة مةةةا ٌةةةام Freeman "ؼةةةاحب الحٙةةةوٗ

شخاهٕودث.  لٙ  لةاا هابَ مً الخٍامةل مةَ   لا١ ٌذؿ جٙجًمي لبحع ما مٍاج

)الةةةةخي ٌٍ ةةةةي المصةةةةاَمين( إواةةةةةاد أن ل لةةةةذآ   « Stackholder »مؽةةةةةم    

ت أؼةةةةةةحاب المؽةةةةة حت حصةةةةةة ى  الأ ةةةةةذا مؽةةةةة حت "حؽةةةةةت" مةةةةةا المئشصةةةةةت. ان هىةةةةةةذٍ

 »ٌعةةةةةةةاد ال تةةةةةةةا باشةةةةةةةةم ، بةةةةةةةخل٠ لخحةةةةةةةل محةةةةةةةل الذإٍةةةةةةةت الخٙلُجًةةةةةةةةت للمةةةةةةةةئشصت

Stockholder Theory »  الةةخي ًةةىؾ ٌلةةى أن مةةً واجةةب المةةجدا  الٍمةةل بعةةٟل

 حؽذي لصبُل مؽال  المصاَمين.

( 1938( ولذهةةةاد )1932ًمٞةةةً أن وٍخ ةةةر ثوث )، ٘بةةةل اشةةةخةجام َةةةخا المؽةةةم  

ت ًجةةب أن جةةوارن  ةةت أاةةحاب المؽةة حت اللةةخان ٘ةةجما ٔٞةةذة أن العةةذٜ دواث هىذٍ
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ين مةةةةةً أجةةةةةل الحٕةةةةةاه ٌلةةةةةى الخٍةةةةةاون  بةةةةةين المؽةةةةةال  المخىأصةةةةةت لمةخلةةةةةٖ المعةةةةةادٜ

 اللارم.

ُٞةةةةت ، ٕٔةةةةي الثلازِىةةةةاث اٝث الٞبيةةةةرة الأمذٍ مثةةةةل جنةةةةرا١ ٌةةةةجث ٘لُةةةةل مةةةةً العةةةةذ

ٙةةةةا  ةةةة٠ والتةةةةي ؤ ةةةةذ أدبٍةةةةت أاةةةةحاب المؽةةةة حت بةةةةة: الٍمةةةةلا    Hummelsالٞترً ٌذٔ

 والمووٕين والمجخمٍاث المحلُت والمصاَمين .

َةةةةو أو١ مةةةً اشةةةخةجم مؽةةةم   أاةةةحاب المؽةةة حت مةةةةا Ansoff ٍبةةةجو أن و   

ُةٚ  اٝث هةا الخؤ و ٌٍخٙةج أن مصةئولُت العةذ ٖ باهَجآ الخىىُمُت. وَ الخٍذٍ

ً(بةةةةةةةةين المؽةةةةةةةةال  ا ةةةةةةةةاث  جُةةةةةةةةت : الٙاثة)المصةةةةةةةةيرً المةةةةةةةةووٕين ، لمخفةةةةةةةةادلت للمجموٌ

 ثًً والمورٌين.والمصاَمين والمود 

مةةةةا  حؽةةةةت ٌاثلةةةةت مةةةةً المٟأةةةةآث.  ًجةةةةب ٌلةةةةى المئشصةةةةت ـةةةةبن أَةةةةجأاا إٌ

ٔةةةالذل  َةةةو احةةةج مئظةةةذاث ردجُةةةا ، ولٞةةةً لا ٌعةةةٟل بالفةةةذودة ثودا دتِصةةةُا مةةةا 

ت مً الأَجآ.  َخٍ المجموٌ

مٕاةةةةوم أاةةةةحاب المؽةةةة حت لةةةةم ًىاةةةةذ حٙةةةةا مةةةةا الأثبُةةةةاث مةةةةا مجةةةةا١ الإثادة الا 

مةةان : الإثادة الإشةةةتراجُجُت شةةىت  : أًةةً جمةةود مٕاةةةوم  1984بٍةةج وعةةذ ٜخةةاب ٔذٍ

ٙةةت متزاًةةجة مةةا جحلُةةل ٌلا٘ةةت ر٘خؽةةاث بالمئشصةةاث مةةا  أاةةحاب المؽةة حت بمذٍ

 البحع ًٌ الأثا  رجخما ا للمئشصت. 

: تػريف أضداب امىطندة.2
1

 

ةةةةةٖ الأؼةةةةةلا لمٍاةةةةةج بحةةةةةور شةةةةةخاهٕودث )   مٕاةةةةةوم أاةةةةةحاب ، (1963مةةةةةا الخٍذٍ

ةةاث الأشاشةةُت لبٙةةا  المئشصةةت. َةةخا المٍ ةةس معةةاب  جةةجا  المؽةة حت ٌٍ ةةي المجموٌ

ةةةت التةةةي حٍخمةةةج  PPحُةةةع أن  Stymneو Rhenman (1965)لمٕاةةةوم  َةةةو المجموٌ
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ى ٌلةةةةةةى المئشصةةةةةةت مةةةةةةا جحُٙةةةةةةٚ أَةةةةةةجأاا ال اؼةةةةةةت، ولةةةةةةؤن َةةةةةةخا الأ يةةةةةةر ٌٍخمةةةةةةج ٌلةةةةةة

 وجوثَا.

ةةٖ الأٜذةةر ظةةاذة )والةةخي ٌٍمةةي مٍ ةةس مؽةةم    ٌلةةى أوشةةَ همةةاٗ(  PPوالخٍذٍ

مةةةةةان )  Carroll (2000)(، باشةةةةةخبىآ بمةةةةةا مةةةةةا حلةةةةة٠ 1984َةةةةةو الةةةةةخي ا٘ترحةةةةة  ٔذٍ

 بان: Buchholtzو

ةت مةً الأٔةةذاث التةي ًمٞةً أن جةئزذ  "أاحاب المؽة حت َةةم ٝةل ٔةذث أو مجموٌ

جماٌةةةةةةةةاث ، الذإٍةةةةةةةةت ٌٍ ةةةةةةةةي: مةةةةةةةةودثًً أو جةخةةةةةةةةةؤزذ باهَةةةةةةةةجآ الخىىُمُةةةةةةةةت. مةةةةةةةةا َةةةةةةةةخٍ

ً والمجخمةةةةةَ، ومةةةةةا الةةةةةى حلةةةةة٠ " )اهىةةةةةذ ، الفةةةةةّن الٍمةةةةةلا  والمووٕةةةةةةين والمصةخةةةةةةثمذٍ

 (.1العٟل 

0  أصحاب المصلحة (10-12الشيل)  
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ٌصخةةةةث س مةةةً َةةةخا المىملةةةٚ أولئةةة٠ الةةةخًً لا ًمٞةةةً أن ًةةةئزذوا ٌلةةةى المئشصةةةت  

اإتم )بصةبب ٌةجم وجةوثة)بصبب ُِاب شلمخ  ام(، وأولئ٠ الةخًً لا جخةؤزذ جؽةذٔ

يبغةةةا أًفةةةا ملاحىةةةت جُةةةجا أهةةة  أي ٌلا٘ةةةت(.  ًمٞةةةً أن جةةةئزذ ثون أن جخةةةؤزذ  PPوٍ

مٞةةةةةةً بالخةةةةةةالا أن جٟةةةةةةون َةةةةةةخٍ ٌلةةةةةةى المئشصةةةةةةت )والٍٞةةةةةةض بةةةةةةالٍٞض(.   حتةةةةةةس PPوٍ

 المحخملين الخًً ٌعٟلون ٔذؼت أو  مذا ٌلى المئشصت.  

 1المصئولُت رجخماٌُت للمئشصت مً  لا١:جىاذ ٌوامل الخؤزير ٌلى 

 .احترام حٙوٗ الأٔذاث 

 الةةةةةخي ًمٞةةةةةً أن ٌٍةةةةةذٓ بدىمُةةةةةت رشةةةةةخجابت و  مٕاةةةةةوم الخىمُةةةةةت المصةةةةةخجامت

 ل جُا١ المصخٙبلُت.

 ةةةةةت الٍالمُةةةةةت ضتةةةةةجٓ و  الإجابةةةةةت ٌلةةةةةى الدصةةةةةاإلاث رجخماٌُةةةةةت ذ الخجادٍ الخٙةةةةةادٍ

. ت الصوٗ  حصوٍ

 2أًواع أضداب امىطندة:-3

 Carrollهلاحةةةةي أن ٝةةةةل مةةةةً  PPمةةةةً بةةةةين الٍجًةةةةج مةةةةً المحةةةةاولاث لخؽىةةةةةُٖ 

ةةةةةةةةةةا بةةةةةةةةةين أاةةةةةةةةةحاب المؽةةةةةةةةة حت الجا لةةةةةةةةةةُت )أؼةةةةةةةةةةحاب الملُٞةةةةةةةةةت Näsi (1997و ( ٔذ٘

صةةةةةةةةة تلٞين والمةةةةةةةةجدا  والمووةةةةةةةةةٕين(وأاحاب المةةةةةةةةةةؽ حت ال ادجُةةةةةةةةةت )المىأصةةةةةةةةين والم

ةةةةةةلام والمجخةةةةةةةمَ المحلةةةةةةا والبِئةةةةةة، والحٟومةةةةةةاث وجماٌةةةةةةاث الفةةةةةةّن ت ووشةةةةةةاتل اٌلإ

الأولةةةةةةُين )أي أولئةةةةةة٠ الةةةةةخًً  PPالمبٍُُةةةةةت(. ولالمثةةةةةل ٔمةةةةةً الممٞةةةةةً الخمُيةةةةةز بةةةةةين 

لةةجيتم ٌلا٘ةةت ٌٙةةةج دشةةمي مةةَ المئشصةةت: المةةلاٛ والمةةووٕين والمةةودثًً والزلةةاتً( 

ةةةةةةةةةلام، المصةةةةةةةةة تلٞين وجماٌةةةةةةةةةاث الفةةةةةةةةةّن،  PPمةةةةةةةةةً  الأجاهةةةةةةةةةب مثةةةةةةةةةل: وشةةةةةةةةةاتل اٌلإ
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الأجاهةب جؤزةةير محخمةل  PP ٍمٞةً أن ًٟةون لةةو  والحٟومةاث، المىأصةين والمجخمةَ.

مٞةةةةً أن جةةةةة رر  ٌلةةةةى شةةةةبُل المثةةةةةا١ )مةةةةا حةةةةالاث المةةةةةٙالٍت أو حمةةةةلاث الخىةجًةةةةةج( وٍ

ت بوؼٕاا مً الٍىاؼذ الٕاٌلت الٙاثدة ٌلى الخؤزير ٌلى أثا  المئشصت.   بصذٌ

   Mitchell   ًو  ذون  حجثوا شبةٍت أهةواً مPP  :حةصب الصماث الخالُةت

ُت مةةا الٍلا٘ةةاث مةةةَ  الٙةةجدة ٌلةةى الخةةؤزير مةةةا الٙةةذاداث الخةىةةةىُمُت، وثدجةةت العةةةذٌ

 الاشةخمذاد ما الٍمل.   ب PPالمئشةصت، الفذودة الم حت لحٙوٗ 

ٞخا  ( 1( ًيخٙج وجات الىىذ الٞلاشةُُٞت )اهىةذ العةٟل 1999) Froomanوَ

حت أ ةز ٌٙةوث ؼةذٍ المةخلٕةت، ٕٔةي  PPو ـةمىُت مةَ الةخي ًمثةل المئشصةت مةا مذٜ

ً لةجيتم ٌلا٘ةت حٍا٘جًةت مةَ ً. ومةَ حلة٠ ٔاةو  PPَخا الىي  ٔٙن المةجًذٍ   ةذٍ

 ًذا أن َىاٛ جذابن مخباث١ بين جمَُ

PP  ةةةةت ةةةةَ هىذٍ شةةةةةُاٗ الٍلا٘ةةةةاث المخٍةةةةةجثة الألةةةةذآ.  مةةةةا PPبحُةةةةع ًجةةةةب وـ

ت PPو ولالمثل ًمًٞ أن جخّةةير ٜةخل٠ الٍلا٘ةاث بةين المىىمةت ، ٜبيةرة ٘ةوةو  بصةذٌ

 . PPٔبه  ًيبغا اث ا١ الجاهب الحُوي ما جحجًج 

 1أضداب امىطامحو أخلاكيات الأغىال -4

اججةةةةةاٍ أاةةةةةحاب  ان الواجبةةةةةاث الأ لاُ٘ةةةةةت التةةةةةي ٌلةةةةةى المئشصةةةةةت أن جٙةةةةةوم ضتةةةةةا

اٝلآحي  :المؽال  ها 

 :واجباث اججاٍ حملت الأشام 

ةةةَ المصةةةةاَم أن ًحؽةةةةل ٌلةةةةى ٌاتةةةةج مةةةا رشةةةةدثماد  ًةخلةةةةٖ مةةةةَ حلةةةة٠ ٘ةةةةج و  ًخو٘

احخمةةالاث و  المصةدثمذون مةةا جٕفةةُلا إتةةم للةةذل  الحةالا مٙابةةل الةةذل  مةةا المصةةخٙبل

                                                           
ةةةا مملةةة٠ الجودي،ث.احمةةةج ٌلةةةا ؼةةةال 1 ذٍ ثاد الُةةةارودي الٍلمُةةةت  -اثادة الخمٞةةةين وا٘خؽةةةاثًاث الثٙةةةت -ث.رٜ
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ةةةةةةةةاثة المةةةةةةةةةةالذة، الخمصةةةةةةةة٠ بممادشةةةةةةةةةاث المصئولةةةةةةةةةُت رجخماٌُةةةةةةةةةت التةةةةةةةةي حٍ ةةةةةةةةةي و  رٍ

مةا١ الخىُٕةخًين واجةب أ لايةا  رَخمام بمؽال  المصاَمين، ٜما أن لمجدا  اٌلأ

 لمالٟي رشدثماد.ًةخمثل ما الص ا لخحٙةُٚ اثادة مذلةحت 

 :واجباث اججاٍ المصخةجمين 

ج ةةةةةةةةةرر الواجبةةةةةةةةةاث الأ لاُ٘ةةةةةةةةةت اججةةةةةةةةةاٍ المصةةةةةةةةةخةجمين مةةةةةةةةةً  ةةةةةةةةةلا١ مةةةةةةةةةا ًخٍلةةةةةةةةةٚ  

جخملةةةةب و  منزلةةةةت الأٔةةةةذاث الةةةةخًً ًٞذشةةةةون جاةةةةوثَم مةةةةا الٍمةةةةل.و  بالاشةةةةخحٙا٘اث

التةةةةي جخٍلةةةةٚ و  مبةةةةاثة ؼةةةةُاِت الإشةةةةتراجُجُت اشةةةةخةجام ٘ةةةةذاداث جخؽةةةةل بالٍجالةةةةت

 الخٍامل مَ َئلا  المووٕين. بٍملُت الٙاهون ُٔما ًةؾ

 :ًواجباث اججاٍ الزلات 

ٍةةةاث التةةةي إتةةةخم بعةةةذا   ج ةةةرر الواجبةةةاث الأ لاُ٘ةةةت اججةةةاَام مةةةً  ةةةلا١ الخو٘

ال ةةةةجماث.و الخٙةةةةجًذ ِيةةةةر المىاشةةةةب لاةةةةخا الواجةةةةب ًٙةةةةوث الةةةةى المصةةةةئولُت و  الصةةةةلَ

اٝلاث الٙاهوهُت لحماًت المص تل٠.و ٝةل أهةواً رشةتراجُجُاو  الٙاهوهُت ث ثمج الو

 التي ها ما جزاًج.و  التي جخؽل بالمصاتل الأ لاُ٘ت

 :َواجباث اججاٍ المجخم 

ةةةَ العةةةذ ا للمئشصةةةت ٜٕةةةذث مةةةا المجخمةةةَ   ٜمئشصةةةت و  ً ةةةرر مةةةً  ةةةلا١ الوـ

مةةا١ جٙةةوم المئشصةةت و  لمةةا أن الزلةةاتًو  اجخماٌُةةت المةةةجخمَ ٌصةةةببان اشةةخمذاد اٌلأ

ٍت، بجَٔ حؽ تا مً الفذاتب لخّمُةت هٕٙةاث :الٍجالةت ،المةذٗ الصةذَ ، المذٗ

ت مةةا ثٔةةَ الفةةذاتب اهمةةا ًمخةةج الةةى ٝةةل و  ....ولا ًٙخؽةةذ ثودَةةا ٔٙةةن ٌلةةى المعةةادٜ

 ممادشاث المئشصت ما المجخمَ.  
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 1 امتدنيل امٌاكد مٌظرية أضداب امىطندة-5

ةةةت أاةةةحاب المؽةةة حت وجوؼةةةُاإتا.   لٙةةةج شةةة ى ٌةةةجث مةةةً الٞخةةةاب لاهخٙةةةاث هىذٍ

ةةةت، ومةةةً هاحُةةةت أ ةةةذا و  ةةةو   زةةةاد الإثادٍ ةةةزوا مةةةً هاحُةةةت ٌلةةةى ٌةةةجم وـ الىٙةةةاث دٜ

ت.  ت لاخٍ الىىذٍ  ٌلى الدع٠ُٞ ما الأشض المٍُادٍ

ت أاحاب المؽ حت.  ان رهخٙاث َىا ًؤ خ أوج  الٙؽود ما هىذٍ

 :مٕاَُم ِير ٌملُاجُت 

ةةةت و  هةةةوً مةةةً الةةةىٙؾ مةةةا الؽةةةذامت PPأواةةةذ جحلُةةةل مٕاةةةوم    ال لأةةةاث الٙوٍ

ٖ بةةةةة ٞةةةةخا ٔةةةةبن الصةةةةئا١ الأشا ةةةة.ي ًخٍلةةةةٚ بةةةةالخٍذٍ ةةةةَ الخىُٕةةةةخ. وَ . PPحةةةةو١ موـ

ةةةةا مةةةةً ٔةةةةالم ال لةةةةن بةةةةين الأٔةةةةذاث والجماٌةةةةاث.   مةةةةا الوا٘ةةةةَ، ٘ةةةةج ٕاوم ٌعةةةةٟل هوٌ

ةةاث: ًمٞةةً أن ًٟةةون ٌلةةى حةةج شةةوا : المصةةاَمين،  ًيخمةةي الٕةةذث الةةى ٌةةجة مجموٌ

هجةل  PP ومٌةصخةةةجم مٕاة Martinet ٌفةو مةا المجخمةَ والمصة تل٠.  المووٕين، 

ٍُت أًً ًخم الخٍذٍٖ   وؼٖ َخٍ الوـ

ٕٔي شةةةةُاٗ الٍولمةةةةت ،بمصةةةةئولُاث المئشصةةةةت المخٍلٙةةةةت بةةةةاهٔذاث أو الجماٌةةةةاث

ًمثل معةٟلت  ميةرة أًةً جةىىم مصةئولُت المئشصةاث ججةاٍ المجخمةَ  PPجحجًج 

خا ًثير أًفا مصؤلت جذشُم الحجوث ما المئشصت.  وَ

لا حةةةةةةو١ مصةةةةةةؤلت الدصلصةةةةةةل ًمةةةةةةذ  معةةةةةةٞ  PPٔةةةةةةبن جحُٙةةةةةةٚ ٔواتةةةةةةج ، وأ يةةةةةةرا

 المةخلٕين. PPالاذمي لمؽال  

  اث؟  ُُٜٕت جحجًج الأولوٍ

ت أاحاب المؽ حت جٙتر   أن الٙوا رجخماٌُت بجلا مةً ٘ةوا الصةوٗ هىذٍ

مةةا ، مةةا َةةخا الصةةُاٗو جةؽةةُؾ المةةوادث بةةين المؽةةال  المخىأصةةتهةةا التةةي جحةةجث  

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

une synthèse de la littérature(p13…18. 
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هٕةةض الٙةةجد مةةً الأَمُةةت  PPٌعةةير الةةى أن لٟةةل   Freemanهةةا مٍةةاًير الخمبُةةٚ؟ 

ةةةةةةٖ  Prestonو Donaldsonباليصةةةةةةبت للمئشصةةةةةةت.  ًو ةةةةةةحان بؤهةةةةةة  لا ًجةةةةةةب حٍذٍ

ٙت ما اجةاح الٙذاداث الخىىُمُت. ب  PPاٝٔت   ىٕض المذٍ

ةةةت أاةةةحاب المؽةةة حت لا جبةةةجو ثُ٘ٙةةةت جةةةجا مةةةا جورَةةةَ الصةةةلمت لا جحةةةجث و  هىذٍ

ٙةةت جحمةةي  PP أبةةجا ُٜةةٖ ًمٞةةً أن جٟةةون  ممثلةةت أو ُُٜٕةةت جورَةةَ الصةةلمت بمذٍ

ٌعةةةةيران الةةةةى أن  اوعةةةةا  مجلةةةةض الإثادة   Freeman وEvan مؽةةةةال  الجمُةةةةَ. 

ةةاث ، : حملةةت الأشةةام والمةةووٕين والزلةةاتًهةةاو  ٌعةةمل ممثلةةين مةةً  مةةض مجموٌ

 المودثًً وأٌفا  المجخمَ المحلا.

 أَجآ المىىمت ِير وا حت :

خ وجىمُةت اشةتراجُجُاث للاشةخجابت للمؽةال  المعةذوٌت  PPذآ بمؽال  ةرٌ

ةةةةةذا أن مٍالجةةةةةت لاةةةةةم لا ًةةةةةةمًٞ مةةةةةً اًجةةةةةاث دإٍةةةةةت وا ةةةةةحت هَةةةةةجآ المةةةةةةىىمت،  وٍ

ٌصةةةةةةةةام مةةةةةةةةا ٌلةةةةةةةةى ِةةةةةةةةذاد الٍةةةةةةةةةلا٘اث بةةةةةةةةةين الإثادة والمصةةةةةةةةاَمين  PPلٍلا٘ةةةةةةةةاث مةةةةةةةةَ ا

ً. ، الخةُٕةةةةةةةةةةةةةٖ مةةةةةةةةةةةةةً أَةةةةةةةةةةةةةجآ المىىمةةةةةةةةةةةةةت والخةُٕةةةةةةةةةةةةةٖ مةةةةةةةةةةةةةً مةةةةةةةةةةةةةةالذة المةةةةةةةةةةةةةجًذٍ

Goodpaster ى مةالذ ال لن بين المىىمت مَ مئشصت شُاشُت.ٌعير أًفا ال 

مةذ المئشصةاث ِيةر  ةت أاةحاب المؽة حت مةا الةاد حوٜ  زاد المترجبةت مةً هىذٍ

البةةةةاحثين لةةةةم ًحةةةةجثوا الخةةةةةُّيراث التةةةةي ًيبغةةةةا أن جةةةةةئثي الةةةةى حةةةةةشجَُ و  وا ةةةةحت.

خبةةةةةاد لمؽةةةةةال    ةةةةةج مةةةةةً رٌ . ان ثداشةةةةةت الأهىمةةةةةت  PPالمئشصةةةةةاث ٌلةةةةةى اجةةةةةةةاح المزٍ

أن   Etzioniالمةخلةٕت مً الحٞم حعير الى امٟاهُت الخىةةمُت  ٜمةا أظةاد الةى حلة٠  

مةةت :هةةا بىةةا  اجةةةخما ا  ٌٍٞةةض ٘ةةُم ومؽةةال  واحخُاجةةاث المةةةجخمَ واهةة  ، الحوٜ

مةةةت مةةةا شةةةُا٘اث أ ةةةذا.  خمةةةاث ٌلةةةى  لُةةةاث وا ةةةحت ل حوٜ لةةةِض مةةةً الوا ةةة  رٌ

ةةةةت أاةةةةحاب المؽةةةة حت حٍ ةةةةي أن المجخمةةةةَ َةةةةو الةةةةخي ًحةةةةجث هجةةةةا   وأ يةةةةرا ان هىذٍ

 المئشصت. 
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هلــد حــرزى  ســ  أســاأ هاسيــة أصــحاب المصــلحة للــدفاع  ــً ســياد   -6

  المساهمين

ةةوً   ةت أاةحاب المؽة حت التةي هةا موـ ةخٍ هةا ٘ةوة الأشةاس المٍُةادي لىىذٍ وَ

 الخحجًاث الأٜذر ٔخٟا.

 : الإظٟا١ حو١ لبٍُت المصئولُت 

فةوا البٍةج  ةت أاةحاب المؽة حتالمٍُةادي ٜؤشةاس لبٍق الباحثةين دٔ ، ىىذٍ

ةةةذون أاتةةةا جةةةئثي الةةةى ال لةةةن بةةةين المصةةةئولُاث والأَةةةجآ الخىىُمُةةةت : مؽةةةال    وٍ

PP  ُخبةةةةةاد لبلةةةةةو اٝلمصةةةةةاَمين ٌعةةةةةٟلون ُ٘ةةةةةوثا ًجةةةةةب أن جئ ةةةةةخ مةةةةةا رٌ   ً   ةةةةةذٍ

. PPَٞخا، ٔبن الىىذة الخٙلُجًةت للمئشصةت لا جىٞةذ أَمُةت مؽةال  و  .الأَجآ

ةةا  حاجةةةا ٙةةت لخحُٙةةٚ الاةةةجٓ النتةةاثي المخمثةةةل ولٞةةً ادـ إتم لا ٌعةةٟل شةةةوا لذٍ

 ما حٍىُم الذل .

 الخؤُٜج مججثا ٌلى حٙوٗ الملُٞت للمصاَمين 

بةةاحثون   ةةذون ٌصةةٍون الةةى الةةجٔاً ٌةةً الىمةةوحف الخٙلُةةجي الةةخي ًؤ ةةخ مةةا 

خبةةةةةاد ٔٙةةةةةن  حٙةةةةةوٗ المصةةةةةاَمين. ٔاىةةةةةاٛ مةةةةةا ً ةةةةةرد جلةةةةة٠ الٙاٌةةةةةجة مةةةةةً  ةةةةةلا١  رٌ

 1ما حٙوٗ الملُٞت َما: الٍىؽذان الذتِصُانالملُٞت. ٔالإظادة الى مٕاوم حٚ 

ٙةةةةةت التةةةةةي ًذواتةةةةةا مىاشةةةةةبت  *حٙةةةةةوٗ الأٔةةةةةذاث بالاشةةةةةخٕاثة مةةةةةً مةةةةةوادثَم بالمذٍ

.ً  ماثام أاتم لا ٌٍخجون ٌلى حٙوٗ أهاس   ذٍ

ُت.  *٘جدة الأٔذاث ٌلى هٙل أو جباث١ جل٠ الحٙوٗ ٌلى أشض لوٌ

اٝهةةةةةةذ حٙةةةةةةوٗ الملُٞةةةةةةت الٕذثًةةةةةةت أ٘ةةةةةةوا  ٝلمةةةةةةا ٝةةةةةةان الىىةةةةةةام و با خؽةةةةةةاد ٝلمةةةةةةا 

ً الذرواث.ر٘خؽاثي   أٜٕا ما جورََ الموادث وحٍىُم ٔذػ جٟوٍ

                                                           
 .47دحوي حصيُت )المذجَ الصابٚ( ػ   1
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احةجا وشةاتل حةل َةجٍ و  الأٔذاث ما جمَُ المجخمٍاث لاةم مؽةال  مخفةادلت

ٚ المىأصت. النزاٌاث  ها ًٌ لذٍ

ةجث الأظةةةةٟا١ المصةةةةةمو  ضتةةةةةا مةةةةةا ان هىةةةةام الملُٞةةةةةت الٕةذثًةةةةةةت مةةةةا المجخمةةةةةَ ًحةةةةة    

ٙةت و  ٍَمي الحٚ المملٚو  الخةىأض الحؽذي ل ٔذاث لاشةخّلا١ مةوادثَم بالمذٍ

لاةا مثةل َةخا الىىةام ًمىةَ اشةةخةجام و  اتةا مىاشةبتالتةي ًذو  ٜةخل٠ الحةٚ مةا جحوٍ

 َشجَ الخٍاون. و  الٙوة
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 تمهيد

اٝث ما َو الا مؽم   ًحاو١ مةً  لالة  المصةاَمين ٔةذؿ  مت العذ ان حوٜ

ابةةةت أٜذةةةر ٌلةةةى الأشةةة اػ الةةةخًً ًةةةجًذون لاةةةم مئشصةةةاإتم حلةةة٠ مةةةً اجةةةل و  الذ٘

ةَ وصةبت الأدلةا   التةي ًحٙٙواتةا و مةً اجةل جحُٙةٚ َةخٍ الٍٕالُةت ًجةب اجبةاً .دٔ

ت مً رلُاث مةت و  المباثي  مً ظااتا ان حصاٌج ما ادشةا و  مجموٌ جمبُةٚ حوٜ

اٝث.  العذ

.Iوفهوم فػامية خوكىة امشركات: 

 تػريف امفػامية:.1

ٌٍةةةج مٍُةةةاد ٍٔالُةةةت المئشصةةةت مةةةً المئظةةةذاث المامةةةت مةةةا ُ٘ةةةاس مةةةجا جحُٙةةةٚ 

المئشصةةةةةت هَةةةةةجأاا اوتةةةةةجاما مةةةةةَ البِئةةةةةت التةةةةةي حٍمةةةةةل ضتةةةةةا مةةةةةً حُةةةةةع اشةةةةةخّلا١ 

مةةةا وجاةةةاث ٘ةةةج حٍةةةذؿ مٕاةةةوم ٍٔالُةةةت المئشصةةةت الةةةى الخٕةةةاوث و  المةةةوادث المخاحةةةت،

ت مً حُع جحجًج مٍىاٍ العامل  الجُ٘ٚ.و  الىىذ الٕٞذٍ

الٍٕالُةةةةةةةت  :"بؤاتةةةةةةا الجدجةةةةةةةت التةةةةةةةي جةةةةةةجدٛ أو جحٙةةةةةةةٚ ضتةةةةةةةا  Etzioniٔٙةةةةةةج ٌةةةةةةةذٓ  

 1المئشصت أَجأاا "

ةةةةةةةوحا ٔةةةةةةةان المئشصةةةةةةةت جدصةةةةةةةم بالٍٕالُةةةةةةةت حُىمةةةةةةةا حصةةةةةةةخمَُ  و بمٍ ةةةةةةةس أٜذةةةةةةةر وـ

َٞةةخا و  لُةةت.جحُٙةةٚ أَةةجأاا، أمةةا احا ٔعةةلذ مةةا حلةة٠ ٔباتةةا جخؽةةٖ بٍةةجم الٍٕا

ةةٚ َةةخا المٕاةةوم ٔباتةةا جةةذجبن أشاشةةا بٙةةجدة المئشصةةت ٌلةةى  ٔةةان الٍٕالُةةت ٌلةةى ؤ

 2لجدجاث مخٕاوجت.و  جحُٙٚ أَجأاا

                                                           
ةةةج شةةةٍُج الصةةةالم 1 ةةةت المىىمةةةت "الاُٟةةةل والخؽةةةمُم "  -ث. مئٍ  –الأدثن  -ٌمةةةان –ثاد واتةةةل لليعةةةذ  –هىذٍ

 .41ػ– 1999المبٍت الأولى 
ةت المىىمةت –ث.  لُةل محمةج حصةً العةماً وث.  فةير ٝةاوم حمةوث  2 الأدثن  –ثاد المصةيرة لليعةذ  –هىذٍ

 .327ػ -2005المبٍت الثاهُت –
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ٔٙج ٌذٓ الٍٕالُت :" بؤاتا الٙجدة ٌلةى جحُٙةٚ الأَةجآ  Khemakhemأما 

اٝهذ الإمٟاهُاث المصخةجمت ما حل٠".  1ماما 

 ٘ةةةةةةجدة المئشصةةةةةةت ٌلةةةةةةى البٙةةةةةةا  "حٍ ةةةةةةي الةةةةةةى أن الٍٕالُةةةةةةت : Alvarٜمةةةةةةا أظةةةةةةاد 

 الىىذ ًٌ الأَجآ التي جحٙٙاا." الىمو بّقو  الخُٖٞو 

و مةةةةً َىةةةةا ًخضةةةةة  جلُةةةةا واةةةةةود مٕاةةةةوم ججًةةةةج للٍٕالُةةةةةت، ًةةةةذجبن بمخملبةةةةةاث 

أٜذةةةةةر و  اهملا٘ةةةةةا مةةةةةً َةةةةةخا ٔةةةةةان مٕاةةةةةوم الٍٕالُةةةةةت ٌٍةةةةةج اظةةةةةملو  الخُٞةةةةةٖ البُ ةةةةةي،

ةةا حلةة٠ مةةً  ةةلا١ وا٘ةةَ المئشصةةت و  احصةةاٌا مةةً مٍ ةةس جحُٙةةٚ الأَةةجآ، باٌخبادَ

 2هىاما مٕخوحا ًخٍامل مَ بِئت مخّيرة.

ٜمةةةةةا ججةةةةةجد الإظةةةةةادة الةةةةةى أن َىةةةةةاٛ لةةةةةذٗ مةخلٕةةةةةت لُٙةةةةةاس ٍٔالُةةةةةت المئشصةةةةةت 

 3هخٜذ مً بُنتا:

 الٙجدة ٌلى جحُٙٚ الأَجآ . -1

وٍ ةي بة  ثدجةت ٘ةجدة المئشصةت ٌلةى الخيبةئ بالمعةةاٝل و  الٙةجدة ٌلةى الُٞةٖ -2

اًجةةةةةةاث الصةةةةةةبل الُٕٞلةةةةةةت و  المصةةةةةةخٙبلال ادجُةةةةةةت التةةةةةةي شةةةةةةخواجااا مةةةةةةا و  الجا لُةةةةةةت

 بالصُمذة ٌل تا ٘جد الإمٟان.

ةةةةا  الجاةةةةاث الإشةةةةتراجُجُت المةةةةئزذة ٌلةةةةى الخىىةةةةُم: حُةةةةةع  -3 الٙةةةةجدة ٌلةةةةى ادـ

جخحٙةٚ ٍٔالُةةت المئشصةةت مةةً وجاةةت هىةةذ أاةةحاب َةةخا رججةةاٍ ٌىةةجما حصةةخمَُ 

                                                           
ةاث الجامٍُةت  –ا٘خؽاث وحصُير المئشصت  –ث. ٌبج الذراٗ بً حبِب  1  -2009الجزاتةذ  –ثًوان الممبوٌ

 .127ػ
اٝوم حموث ث.  لُ 2  .327ػ –مذجَ شابٚ  –ل محمج حصً العماً وث.  فير 
ةوحي  3 ةت المىىمةت والخىىةُم -ث. محمج ٘اشم الٙذٍ  -2008المبٍةت الثالثةت  -ثاد واتةل لليعةذ والخورَةَ -هىذٍ

 .116ػ -الأدثن،  ٌمان
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التةةي حٍخمةةج ٌل تةةا و  المئشصةةت جلبُةةت ممالةةب الجاةةاث الإشةةتراجُجُت المةةئزذة ٌلُةة ،

 لٙات .و  ما اشخمذادٍ

ةةا  أاةةحاب المؽةةال   و َىةا جةةؤحي ٍٔالُةةت المئشصةةت مةةً  ةلا١ ٘ةةجدإتا ٌلةةى ادـ

ا ٌل تا.و  التي ٌٍخمج بٙا  المئشصت ٌلىو  المةخلٕت  اشخمذادَ

ٙةةةت هةةةا أن ل لةةةذآ المةةةئزذة مؽةةةال   الا أن المعةةةٟلت الذتِصةةةُت مةةةا َةةةخٍ المذٍ

ةةةةةت أًفةةةةا ممةةةةةا ًجٍةةةةل امٟاهُةةةةةت جحُٙٙاةةةةا ثون و  حٍةةةةةادؿ أمةةةةذا مةةةةةا  أَةةةةجآ مخٍادـ

الٙةةةجدة ٌلةةةى و  لةةةخا ٔةةةان ٍٔالُةةةت المئشصةةةت جخمثةةةل َىةةةا مةةةا الماةةةادةو  ِاًةةةت الأَمُةةةت.

 لؤ٘ل ال صاتذ حصب المصخماً.و  ال ذوف بؤٜ ر دل  ممًٞو  اثادة الخىا٘فاث

 فػامية امدوكىة:.2

ت للاشةةةةةةخمذاد  جخحٙةةةةةٚ اٝث مةةةةةةً   ةةةةةلا١ ٘ابلُةةةةةت العةةةةةذٜ مةةةةةت العةةةةةذ ٍٔالُةةةةةت حوٜ

 الٍاتةج بةين الٍلا٘ةت جحلُةل أشةالُب  ةلا١ مةً ٌلُة  الحٞةم ًمٞةً والةخي والبٙةا 

ةت ٌلةى حٍخمةج التةي المصدثمذ زٙت ثدجت اـأت الى والمةالذة،  مةً واشةٍت مجموٌ

 اشدثماداج . حماًت التي جفمً والمئشصاجُت الٙاهوهُت الٍوامل

اٝث  جةؤحي َىةا مةً مةت العةذ ٗ  مةَ للخٍامةل ٍٔالُةت حوٜ  مةً ًةخم التةي المةذ

 الأحي: جحُٙٚ  لالاا

 .اشدثماداإتم ٌاتج ٌلى بالحؽو١  الممولين لمؤهت -

ً جٍل مً الممولين جمًٞ -  .الإدلا  بٍق ال تم ٌٍُجون  المجًذٍ

ً أن المصدثمذون ًخؤٜج - ت ما ٌصدثمذوه  الخي الما١ يتجدوا لً المجًذٍ  .العذٜ

ت أن مً الخؤٜج - َ ما حصدثمذ لا العذٜ  .ٔاظلت معادَ
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لُة  مةت ٍٔالُةت أن الٙةو١  ًمٞةً وٌ ةت ٌةً ٌبةادة هةا الحوٜ  اليعةالاث مجموٌ

 الحُُٙٙةت الٍملُةاث مةً ٌل تةا الحؽةو١  ًةخم التةي الذةروة الةى حٍىةُم إتةجٓ التةي

ت،  .ٔئاإتم حصب بين المصاَمين ٌاث١ بعٟل وجورٍَاا للعذٜ

مةت مةً  ةلا١ جمبُةٚ المبةاثة التةي هؽةذ  ٜخل٠ ًمًٞ جحُٙٚ ٍٔالُت الحوٜ

هةةةةةةخٜذ مةةةةةةً أَماةةةةةةا مىىمةةةةةةت التةةةةةةي و  ٌل تةةةةةةا مةخلةةةةةةٖ الاُئةةةةةةاث والمىىمةةةةةةاث الجولُةةةةةةت

الخىمُةت التةي ؼةاِذ مةخلةٖ الٙةواهين لخجٍةل ٝةل لةذٓ و  الخٍاون ر٘خؽةاثي

ت ًخحؽل ٌلى حٙو٘  التي ًجب الخخٜير بان َخٍ الٙواهين لةم جٞةً و  ما العذٜ

اٝث مةةةةةً ٘بةةةةةل أن جؽةةةةةُّاا و  ججًةةةةةجة اٝهةةةةةذ موجةةةةةوثة مةةةةةا العةةةةةذ اهمةةةةةا هةةةةةا ٘ةةةةةواهين 

 مل ضتا .جؽب  ملزمت ما الخٍاو  المىىمت ما ظٟل مباثة

فػامية امىؤشصةو طبيػة امىصاهىة.3
1

: 

اٝث حصةة ى الةةى ُ٘ةةاس  مةةت العةةذ ةةوً حوٜ ٜثيةةر مةةً الجداشةةاث المةؽؽةةت لموـ

ٍَ ةةةةي َةةةةخا مةةةةا و  جةةةةوثة المذا٘بةةةةت المٕذوـةةةةت مةةةةً ٘بةةةةل المصةةةةاَمين ٌلةةةةى المئشصةةةةت،

 الٍموم جُُٙم ثود أِلبُت المصاَمين ما جحُٙٚ ٍٔالُت المئشصت.

ت دأس مةةةةا١ المئشصةةةةت بةةةةين ٌةةةةجث مٍخ ةةةةر مةةةةً مةةةةً َةةةةخا المىملةةةةٚ ان بٍذةةةةرة بيُةةةة

ً بحُةع أن و  المصاَمين مً ظؤه  أن ٌشجَ أن ٌصم  بما ٌٍةذٓ ججةخد المصةيرً

جون باهحذا( جحمل  المصاَمين لا ًمٞنتم ٌلى الٍموم )لا ًذٍ

اٝلةةةةت َةةةةخا مةةةةا ٘ةةةةج ٌصةةةةبب ، و جٟةةةةالُٖ المذا٘بةةةةت التةةةةي جوجةةةةج ـةةةةمً جٟةةةةالُٖ الو

ذ.  ججَود ٍٔالُ تا مَ مذود الو٘

                                                           
1 Stéphane  Callns- Gouvernance exercices de pouvoir- Marché et organisation- cahier 

d »économie et de gestion de la cote d’opale-février 2009- France- p18. 



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

77 

يةةةةز بيُةةةةت دأس المةةةةا١ بعةةةةٟل ٜبيةةةةر مةةةةا أًةةةةجي ٌةةةةجث محةةةةجوثٌٞةةةةض و  -  حلةةةة٠ ٔترٜ

ً ممةةا ًٙلةةؾ جٟةةالُٖ و  مٍةةذوٓ مةةً المصةةاَمين ٌصةةم  بمذا٘بةةت ٍٔالةةت للمصةةيرً

اٝلةةةت الىاجمةةةت ٌةةةً حٍةةةادؿ المؽةةةال  المحخمةةةل بُةةةنتم ولالخةةةالا جحصةةةين ٍٔالُةةةت  الو

 المئشصاث التي ٌصيرواتا.

اٝهةةةذ مٍىةةةم الأبحةةةار جبةةةين التةةةرابن المباظةةةذ بةةةين الجداشةةةاث و  مةةةا الوا٘ةةةَ احا 

ٍالُةةت المئشصةةاث يةز بيُةةت دأس المةا١ ؤ ةةو  ، جذٜ ٔةان مئظةةذ التةرابن ًةخلةةٖ بوـ

مةةةت المخبٍةةةت لاةةةخا ٕٔةةةي البلةةةجان التةةةي جخميةةةز ببيُةةةت ، و حصةةةب لبٍُةةةت أهىمةةةت الحوٜ

ماهُةةةةا يةةةةز دأس المةةةةا١ لةةةة  ازةةةةذ ، مبٍذةةةةرة لةةةةذأس المةةةةا١ ٝةةةةالو.م.ا، بذٍ الُابان...ٔةةةةان جذٜ

ٌٞةةض الةةجو١ التةةي ٌّلةةب ، مٍ ةةس ٌلةةى ٍٔالُةةت المئشصةةت اًجةةابي أو حُةةاثي بةةجون 

يةةةةز دأس المةةةةا١  ٔ تةةةةا زٙأةةةةت الألةةةةذآ الٕاٌلةةةةت ٜؤلماهُةةةةا، اًمالُةةةةا، ٔذوصةةةةا.. ٔةةةةان جذٜ

 ًبجو أن ل  ازذ وص ي ٌلى ٍٔالُت المئشصت. 

.IIامدوكىة امجيدة منشركاتودددات و خطائص 

مةت حةو١  ٜخابة  مةا ٝةولان نجةةون  حٜةذ اٝث حوٜ مةت همةوحف ان العةةذ  الحوٜ

اٝث  :1الخالُت ال ؽاتؾ ٌعمل أن الىا حت ًجب للعذ

ٍا١ ٘وي  اثادة مجلض -  .وشلامت بٙجدة مصئولُاج  ًىٕخ ؤ

ةل جىُٕةخي دتةِض - ةخم الإثادة مجلةض ٘بةل مةً ا خُةادٍ ًةخم مئَ  اٌمةاإٍ وٍ

ت،  أٌمةا١ إثادة الصةلماث والؽةةلاحُاث ةةا ًةةخم لتةةياالعةةذٜ  ٘بةةل مةةً ا خُادَ

 .الإثادة وموأٙت مجلض هؽُحت ـمً جىُٕخَا ًجب الخىُٕخي الذتِض

                                                           
1 Colley Jneohn ,et al,What is Corporate Governance, McGraw-Hill Professional, (2005), 

www.worldcat.org.   

http://www.worldcat.org/
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ةٚ الخىُٕةخي الةذتِض ٘بةل مةً ا خُةادٍ ًةخم جُةج ٌمةل همةوحف - ذٍ  الإثادة، ؤ

خل٠  .وموأٙخ  الإثادة مجلض ـمً هؽُحت وٜ

ت أثا  ًٌ وملاتم اٝما أؽا  -  .المالا والمجخمَ للمصاَمين العذٜ

ةذان اامن جوهثةان وٍ ت ثا ةل مةً الخٍةذٓ الؽةٍب مةً اهة  ظةادٜ  احا امةٌ العةذٜ

مت اٝن ذاتً أثلت َىاٛ أن ِير حُٙٙي، بعٟل ٌٍمل الجُج هىام الحوٜ  حعير و٘

ذ الةى مة  مخملبةاث مةجا جةؤ ةوٓ  ةلا١ مةً وحلة٠، َةخٍ الحوٜ  الٍجًةج ٌلةى الو٘

ةاً ٌلةى جةؤزير ًٟةون لاةا أن الممٞةً مةً التةي والخٙةجًذاث الأحٟةام مةً ت أوـ  العةذٜ

 ٔ تا. الٍمل وثًىامُُٞت

 خوكىة امشركاتودددات .1

ةةٖ  اٝث مةةً ٌجمةة  ًخو٘ مةةت العةةذ َىةةاٛ اجٕةةاٗ ٌلةةى أن الخمبُةةٚ الجُةةج لحوٜ

خين مةةةةً المحةةةةجثاث: ال ادجُةةةةتو  ٌلةةةى مةةةةجا جةةةةوأذ  جلةةةة٠ و  مصةةةةخوا جةةةةوثة مجمةةةوٌ

خين مةةً المحةةجثاث و  (.2الجا لُةت اهىةةذ العةةٟل) وٍةةذؿ ُٔمةةا ًلةةا َةةاجين المجمةةوٌ

 1با.ي  مً الخٕؽُل ٜما ًلا:

  المحددات الخازحية 

  :مثل  الجولت ما للاشدثماد الٍام المىا  الى وحعير

 ر٘خؽةةاثي)٘واهين لليعةاك المىىمةةت الٙةواهين  ٗ اٝث المةةا١ شةةو  والعةةذ

ت الممادشاث ومىَ المىأصت وجىىُم  والإٔلاس(. رحخٟادٍ

 البىةةوٛ المةةالا، الٙمةةاً ٜٕةا ة  ٗ ير مةةا (المةا١ وشةو ةةل جةةؤ  الةلارم الخموٍ

 .للمعذوٌاث(

 ىاؼذ الصلَ أشواٗ جىأصُت ثدجت  .الإهخاف وٌ
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 ابُةت الاُئةاثو  الأجاةزة ٜٕةا ة ٗ  )َُئةت الذ٘  احٟةام مةا والبودؼةت( المةا١ شةو

ابت اٝث الذ٘  .ٌلى العذ

 ٌمةل جفةمً التةي الخىىةُم حاجُةت المئشصةاث بٍةق ٌةً ٔفةلا و حلة٠ 

 مُثةاٗ جفةَ التةي الماىُةت الجمٍُةاث المثةا١ شةبُل الأشةواٗ بٕٞةا ة )ومنتةا ٌلةى

ٗ  مةا للٍةةاملين ظةذٓ اٝث والمحةامين والمحاشةبين مثةل المةذاجٍين الصةو  والعةذ

ٗ  ما الٍاملت ا( المالُت الأوداٗ شو يرَ  وِ

أت  والمذاجٍت المحاماة مٟاجب مثل الحذة للماً ال اؼت المئشصاث الى باإـ

ت المالُت ورشدعاداث والخؽيُٖ رتخماوي  .ورشدثمادٍ

 الٙةواهين جىُٕةخ ًفةمً وجوثَةا أن الةى ال ادجُةت المحةجثاث أَمُةت وجذجةَ

ت اثادة جفةمً حصةً التةي والٙواٌةج  الٍاتةج بةين الخٍةادؿ مةً جٙلةل والتةي العةذٜ

 .ال اػ والٍاتج رجخما ا

  المحددات الداخلية 

اٝثو و هةةةةا حعةةةةخمل ٌلةةةةى الٙواٌةةةةج التةةةةي و  الأشةةةةالُب التةةةةي جمبةةةةٚ ثا ةةةةل العةةةةذ

ةةةةةةت شةةةةةةلُمت جو ةةةةةة  ُُٜٕةةةةةةت اجةةةةةةةاح الٙةةةةةةذاداث ثا ةةةةةةل  ةةةةةةَ َُاٝةةةةةةل اثادٍ جخفةةةةةةمً وـ

اٝث الواجبةةةاث بةةةين الألةةةذآ المٍىُةةةت بخمبُةةةٚ و  جورَةةةَ مىاشةةةب للصةةةلماثو  العةةةذ

اٝث مثةةةةل مجلةةةةض الإثادة مةةةةت العةةةةذ أاةةةةحاب و  المصةةةةاَمينو  الإثادةو مٕاةةةةوم حوٜ

ً ٌلةى المةجا و  المؽال ، حل٠ بالعٟل الخي ًئثي الى جحُٙةٚ مؽةال  المصةدثمذٍ

ل.  1الموٍ

 أو ثا لُةت محةجثاث اٝهةذ شةوا  المحةجثاث أن هجةج شةبٚ مةا ـةو  ومةى

ةةت ٔؤاتةةا جخةةؤزذ  ادجُةةت محةةجثاث  بالىىةةام مذجبمةةتأ ةةذا  ٌوامةةل بمجموٌ
                                                           

ً -ث. ٌبةةةج المملةةب ٌبةةةج الحمُةةةج 1  -المىىةةود الإشةةةتراجُتا للخحةةةولاث ر٘خؽةةاثًت للٙةةةذن الحةةةاثي والٍعةةةذٍ

ت  .406ػ  -2008،2009 -مؽذ -الجاد الجامٍُت الإشٞىجدٍ
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  مةذجبن أهة  ٜمةا أٔةذاث المجخمةَ، ٌىةج ولةالو ا ورجخمةا ا، ر٘خؽةاثي
ا
 أًفةا

ت، ثا ل الخىىُمُتو  والٙاهوهُت الخىأصُت بالبِئت  حٍمل ٔهي العذٜ
ا
 ٌلى جمٍُا

ةاثة ٗ  ثود  وحٍمُةٚ ر٘خؽةاث مةا الثٙةت رٍ  حٍبئةت ٌلةى ٘جدجة  ورٍةاثة المةا١، شةو

ٗ  ٌلةى والحٕةاه رشةدثماد، مٍةجلاث المةج ذاث ودٔةَ  ؼةّاد أو الأ٘لُةت حٙةو

،ً  ٜما المصدثمذٍ

مةت حشةجَ أن  الخىأصةُت، ٘جداجة  وثٌةم ال ةاػ الٙمةاً همةو ٌلةى الحوٜ

ل الحؽو١  ما المعذوٌاث وحصاٌج  .ٌمل ٔذػ و لٚ وجولُج الأدلا  ٌلى الخموٍ

   محددات حىهمة الشسوات (10-10الشيل زكم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 المصدز  مً إ داد الباحثة

مت  المحجثاث الأشاشُت لخمبُٚ مٕاوم الحوٜ

  ادجُت محجثاث محجثاث ثا لُت

الممبٙت الٙواهين -   

ت الاُاٝل  الإثادٍ - 

والواجباث الصلماث  - 

واللوات  الٙواهين -  

 والألذ الاُئاث ٜٕا ة -

ابُت  الذ٘

الّير  المئشصاث ثود  -

 الحٟومُت
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 ركائز خوكىة امشركات.2

اٝتز أو الٙواٌج التي جٙوم  ت مً الذ اٝث ٌلى مجموٌ مت العذ حٍخمج حوٜ

 هخٜذ مً بُنتا:و  ٌل تا

  السلىن لخيقي 

اٝث هىةةةةةةذا ثودٍ الاةةةةةةام مةةةةةةا جٍُٕةةةةةةل و  هَمُةةةةةةت الصةةةةةةلوٛ الأ لايةةةةةةا ثا ةةةةةةل العةةةةةةذ

اٝث ةةةةابي ثا ةةةةل العةةةةذ  الٍجًةةةةج مةةةةً الاُئةةةةاث الٍلمُةةةةتٔٙةةةةج أوؼةةةةذ ، الىىةةةةام الذ٘

ت ثلُةةل للصةلوٛ الأ لايةا و   Codeالماىُةت المةخؽةت بفةذودة أن ًخواجةج بالعةذٜ

of Ethics  ةةةز ٌلةةةى الٙةةةُم الأ لاُ٘ةةةت ةةةز َةةةخا الةةةجلُل و  النزاَةةةت،و  ًذٜ ٍجةةةب أن ًذٜ

ٌلةةةةةةى ـةةةةةةذودة التةةةةةةزام الٍةةةةةةاملين بةةةةةةالُٙم الأ لاُ٘ةةةةةةت التةةةةةةي جفةةةةةةمً حصةةةةةةً شةةةةةةمٍت 

ت الخؤُٜةةةج ٌلةةةى أن و  الٙةةةواهين.و  زامام بةةةالُٙممؽةةةجاُ٘ تا مةةةَ ـةةةذودة التةةةو  العةةةذٜ

ت ـةمان شةذٍ تا، مةَ ـةذودة مىةَ و  ٌٍمل المووٕين ٌلى حماًت مٍلوماث العةذٜ

المةةووٕين مةةً جلٙةةي أي َةةجاًا أو مبةةالْ هٙجًةةت مةةً أي لةةذٓ  ةةادزا بمةةا ٘ةةج ًةةئزذ 

ت، ت ببٌمةا  و ٌلى مٍاملاث العذٜ ةذ حىةذ ُ٘ةام الٍةاملين بالعةذٜ ما هٕةض الو٘

 1.أي دظاوا للّير

ٜما حٍخمج المئشصاث الٞثير مً المةجا ُل لترشةُت المبةاثة المٍةزرة للصةلوٛ 

 2الأ لايا الخي ًجب أن ٌصوث ٔ تا.

ةاث ةزث جةل اَخماماةةا و  و مةا الصةىواث الأ يةرة بةةذرث حذٝ مىىمةاث هاظةةمت دٜ

، رهحذأةةةةةةةاث الّيةةةةةةةر أ لاُ٘ةةةةةةةت للمئشصةةةةةةةاث المةخلٕةةةةةةةتو ٌلةةةةةةةى دؼةةةةةةةج الخجةةةةةةةاوراث
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ت.و  اث ج حةةةةةةٚ الفةةةةةةذد المةةةةةةاثيباٌخبةةةةةةاد أن مثةةةةةةل َةةةةةةخٍ الخجةةةةةةاور   1المٍىةةةةةةوي للعةةةةةةذٜ

لخل٠ ًوجج أدبٍت مباثة أشاشُت للواجبةاث الأ لاُ٘ةت لصةلوٛ المووةٖ أزىةا  و 

 2جؤثًخ  لماام  ها:

ٙةةةةا للٙةةةةةواهينةاحخةةةة -1  ذام الٙةةةةاهون: ال فةةةةوً للٙواٌةةةةج الٙاهوهُةةةةت المىىمةةةةت ؤ

 الخٍلُماث الؽاثدة بموجيتا.و  الأهىمتو

 الةةةةةةةى الحٕةةةةةةةاه ٌلةةةةةةةى زٙةةةةةةةت الٍمةةةةةةةلا  النزاَةةةةةةةت: ًجةةةةةةةب أن ٌصةةةةةةة ى المووٕةةةةةةةون  -2

ةةاو  زَ ةةز مؽةة حت و  الخؤُٜةةج ٌلةةى أَمُةةت النزاَةةتو  المصةةاَمين وحٍزٍ الٍمةةل ٌلةةى حٍزٍ

ت ٙةةت ِيةةر  حلةة٠ بةةالا، و المةةالٞين للعةةذٜ ٌصةةخةجم المووةةٖ شةةلماج  ومىؽةةب  بمذٍ

ت ٌلةةةةى مؽةةةةالح  ال اؼةةةةت مةةةةا حةةةةا١ واةةةةود و  شةةةةلُمت، أن ٌّلةةةةب مؽةةةة حت العةةةةذٜ

ٌةةً حةةالاث شةةو  الإثادة مةةا حةةا١ اللةةَ أن ًٞعةةٖ ، و جفةةادب بةةين َةةخٍ المؽةةال 

 ٌل تا.

 ٌىاًةتو  اج تةاثو  رج تاث:  ًخٍين ٌلى المووٖ أن ًئثي واجباج  بٟل جةج -3

 أن ًخجىب الصلوٛ الخي ًىم ًٌ الإَما١.و  اهدباٍ،و 

الٍٕالُةةةةةةةت : ًيبغةةةةةةةا ٌلةةةةةةةى المووةةةةةةٖ ٌىةةةةةةةج ُ٘امةةةةةةة  بواجباجةةةةةةة  أن و  ر٘خؽةةةةةةاث -4

ـةةةةةةمان جحُٙةةةةةةٚ أٌمالةةةةةة  مةةةةةةَ ، ًفةةةةةةمً ٌةةةةةةجم جبجًةةةةةةج المةةةةةةا١ أو اشةةةةةةا ة اشةةةةةةخٍمال 

 جوثة ٌالُت.و  بٍٕالُت

 

 

 

                                                           
ةةاث ومٕةةاَُم" –ث. بعةةير الٍةةلاٗ  1 المبٍةةت الٍذلُةةت  -ثاد الُةةارودي الٍلمُةةت ليعةةذ –الإثادة الحجًثةةت "هىذٍ
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 المسابلة و  السكابة 

ولةةةت،  ذ لىةةةا الىخةةةاتج المذِ ابةةةت هةةةا ووُٕةةةت الخؤٜةةةج مةةةً أن الأوعةةةمت جةةةؤ ان الذ٘

ةةةةَ ابةةةةت جخٍلةةةةٚ بوـ لالخةةةةالا اجةةةةةاح الإجةةةةذا  و  َةةةةجٓ،  ُ٘ةةةةاس الأثا  حُةةةةع أن الذ٘

 الخححُحا.

ةةةةت مةةةةً الخٙىُةةةةاث  التةةةةي جٙةةةةوم بخةةةةامين ٜمةةةةا أن المذا٘بةةةةت هةةةةا ٌبةةةةادة ٌةةةةً مجموٌ

 1جةُٕق الخٟالُٖ.و  اليعالاث الُومُت بّذؿ جحُٙٚ الإشتراجُجُاث

ابةةةةةت ٝةةةةةل الوشةةةةةاتل الإجةةةةةذا اث التةةةةةي حصةةةةةخةجماا المئشصةةةةةت و وٍ ةةةةةي أًفةةةةةا بالذ٘

 الإحؽةةاتُتو للخؤٜةةج مةةً ث٘ةةت البُاهةةاث المحاشةةبُت، و موجةةجاإتاو  لحماًةةت أؼةةولاا

َ الٕٞا ة الإهخاجُتو   لُت .جحُٙٚ الٍٕاو  حل٠ مً اجل دٔ

ت بمثابةةةةت  ةةةةةن الةةةةةجٔاً الأو١ الةةةةةخي ًحمةةةةةي و   ابةةةةةت مةةةةةا العةةةةةذٜ ٍَخ ةةةةر هىةةةةةام الذ٘

ت بؽةةٕت و  مؽةةال  المصةةاَمين بؽةةٕت  اؼةةت اٝٔةةت الألةةذآ حاث الؽةةلت بالعةةذٜ

ذ الحماًةةةةت لٍملُةةةةت اهخةةةةاف المٍلومةةةةاث المالُةةةةت  ابةةةةت ًةةةةؤ ٌامةةةةت، حُةةةةع أن هىةةةةام الذ٘

خماث ٌل تا مً ٘بل مجلض الإثادة ما  التي ًمًٞ رٌ

الٍٕالُةةةةةةت هوعةةةةةةمت و  أًفةةةةةةا المٍلومةةةةةةاث المخٍلٙةةةةةةت بالٕٞةةةةةةا ةو  الٙةةةةةةذاداث اجةةةةةةةاح

ت  لا ظة٠ أن ارثًةاث حةالاث الإٔةةلاس، و الٙةةواهينو  ثدجةت رلتةزام بةاللوات و  العةذٜ

ُٞت وراتُاداثو  اٝث الأمذٍ ٌجم اشةخٙذاد بٍةق و  الٕعل المالا للٍجًج مً العذ

ابةةةت الجا لُةةةت رَخمةةةام بؤه أشةةةواٗ الأشةةةام مةةةا  وهةةةت الأ يةةةرة أثا الةةةى ىمةةةت الذ٘

اٝث.   2بالعذ

                                                           
1 David Autissier –Mesurer la performance du contrôle de gestion – édition d’organisation – 

Groupe Eyrolles –Paris-2007-p 45 ,46. 
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ابت الُٙام بما ًلا  :1و جخفمً ٌملُت الذ٘

ذ  - ٔحةةةةةةةةؾ المٍلومةةةةةةةةاث و  البُاهةةةةةةةةاث المالُةةةةةةةةتو  الإظةةةةةةةةذآ ٌلةةةةةةةةى اٌةةةةةةةةجاث الخٙةةةةةةةةادٍ

 الوادثة ٔ تا بؽٕت ٌامت.

ت أو المصةةةةئولت ٌنتةةةةا، حُةةةةع أن و  جحجًةةةةج رهحذأةةةةاث - ٜةةةةخا الجاةةةةاث المعةةةةذٔ

ت مةةةةً  ةةةةلا١ ابةةةةت شةةةةوٓ  الىخةةةةاتج التةةةةي جحؽةةةةل ٌل تةةةةا العةةةةذٜ ُ٘اماةةةةا بٍملُةةةةت الذ٘

حصةةةةةةم  لاةةةةةةا بمصةةةةةةاتلت الأشةةةةةة اػ أو الجاةةةةةةاث التةةةةةةي جدصةةةةةةبب بوجةةةةةةوث اهحذأةةةةةةاث 

 شلبُت.

ابةةت ٔهةةي جملةةت اجةةذا اث حاث ، ٜمةةا حٍخ ةةر المصةةاتلت بمثابةةت جخمةةت لٍملُةةت الذ٘

لٙةةج اٌخ ةةر ، و جخٕٞةةل المئشصةةت بمصةئولُت الُٙةةام ضتةةا، جىىُمُةةتو  لبٍُةت ٘اهوهُةةت

ةةةةةةذٍ  ُٙةةةةةةا و  ٌةةةةةةً الخىمُةةةةةةت مةةةةةةا العةةةةةةذٗ الأوشةةةةةةنالبىةةةةةة٠ الةةةةةةجولا مةةةةةةا جٙذٍ ظةةةةةةما١ أذٍ

(MENA "المصاتلت بٟواتا" أشاشا ل حٞم الجُج )2جخحٙٚ مً  لا١:و 2 

َ ًٌ المؽال  الش ؽُت.و  مصئولُتو  ممادشت الٍمل بٍىاًت -  الترٔ

 الخؽذٓ بعٟل ٍٔا١ ـج الأٔذاث الخًً ًخجاورون حجوثَم . -

َ  لُاث حصم  بٍٙاب المووٕين الخىُٕخًين -  فا  مجلض الإثادة.أٌو  وـ

 ٌجالت الخٍامل ما الأشام مً ٘بل أٌفا  مجلض الإثادة.و  ظٕأُت -

  إداز  المخاطس 

ابت الجا لُةت ُ٘ةاس و  ال ادجُةتو  هىذا الى جزاًج الحاجت الى جٍُٕل لذٗ الذ٘

حصةةةةةً الأثا  مةةةةةا المئشصةةةةةاث بةةةةةاث مةةةةةً المصةةةةةخحب البحةةةةةع ٌةةةةةً ٝةةةةةل ججًةةةةةج مةةةةةً 

                                                           
ثدمةةة٠  –بحةةةور ومىا٘عةةةاث الىةةةجوة التةةةي أ٘ام تةةةا المىىمةةةت الٍذلُةةةت لمٟأحةةةت الٕصةةةاث  –ث. امحمةةةج مةةةالٟي 3

  52.1ػ -2007المبٍت الأولى  –لليعذ 
 .130 -129ػ -مذجَ شابٚ - وادث  لُل وث. محمج ٌبج الٕخا  الٍعماوي ث. ٌما الله 2
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مةةا ججىةةب الىخةةاتج الصةةلبُت مةةَ الصةة ا حصةةام  الأهىمةةت التةةيو الأثواثو الوشةةاتل

اٝٔةةت المجةالاث ثا ةةل المئشصةةت،  لةةخل٠  الةى جمبُةةٚ وشةةاتل الخحصةً المصةةخمذ مةةا 

الأبحةةةةةةار و جزاًةةةةةةج مةةةةةةا الصةةةةةةىواث الٙلُلةةةةةةت الماـةةةةةةُت رَخمةةةةةةام بةةةةةةبجذا  الجداشةةةةةةاث

 1إًجاث مٍاًير إثادة المةالذ.

ت َةةةةةو ٜمةةةةةا ًٙةةةةةوم مٕاةةةةةوم اثادة المةةةةةةالذ ٌلةةةةةى أن الاةةةةةجٓ الأشا ةةةةة.ي هي ظةةةةةذٜ

اٝث جواجة  حالةت مةً ٌةجم الخؤٜةج مةةا ، و حٍىةُم زةذوة المصةاَمين أن جمُةَ العةذ

ت جخمثةةةةل مةةةةا جحجًةةةةج و  البِئةةةةت التةةةةي حٍمةةةةل ضتةةةةا، أن الخحةةةةجًاث التةةةةي جواجةةةة  العةةةةذٜ

ٜةةخل٠   ثدجةةت ٌةةجم الخؤٜةةج التةةي ًمٞةةً أن ًخحملاةةا مةةا شةةٍ تا لخٍىةةُم الذةةروة،

 .  2هؤ خ المةالذة مً اجل  لٚ دو  المباثدة ما المئشصت 

ةةت مةةً  و مةةا الوا٘ةةَ الٍملةةا هجةةج أن ٌةةجم الخؤٜةةج ًمٞةةً أن ًيةةخج ٌىةة  مجموٌ

تو  المةةةةةةالذ  ت للعةةةةةذٜ التةةةةةي جةةةةةئثي الةةةةةى احخمةةةةةا١ جةٕةةةةةُق أو و  الٕةةةةةذػ رشةةةةةدثمادٍ

ةةةاثة زةةةذوة ت و  المصةةةاَمين . رٍ ٌلةةةى َةةةخا ٔةةةان مٕاةةةوم اثادة المةةةةالذ ًجٍةةةل العةةةذٜ

بوجوث مةةالذ إتةجث ٘اثدة ٌلى الخٍامل بٍٕالُت مَ حالت ٌجم الخؤٜج المذجبمت 

ت التي ًمًٞ أن حصخّلاا ت أو الٕذػ رشدثمادٍ  ججٍلاا ما ؼالحاا.و  العذٜ

.III آميات وراكبة امىصيريي منىؤشصة 

َىةةةةةاٛ ٌةةةةةجة معةةةةةاٝل جيعةةةةةا مةةةةةا المئشصةةةةةت هدُجةةةةةت جفةةةةةادب مؽةةةةةال  مةخلةةةةةٖ 

 جاث ةةبٌةةمئشصت بةاب الةحةةل ًٙوم أؼةةةةةاٜةعةةمةلحل َخٍ الو  ذآ المٟوهت لاا،ةةةةةالأل

                                                           
اٝث  –ا.محمةج شةلُمان الؽةلا   1 مةذ العةةذ ابةت واثادة المةةةالذ ل جمةت حوٜ  –رشةةخٕاثة مةً أثواث الذ٘

اٝث  مةةذ العةةذ ةةت-مجلةةت الخةةجُ٘ٚ الةةةجا لا مةةا الةةةاد حوٜ  -2009الٙةةةاَذة  -المىىمةةةت الٍذلُةةت للخىمُةةةت الإثادٍ

 .62ػ
2 Octave Jokung Nguéna –Management des risques – Ellipses édition marketing S.A – 

Paris2008- p11. 
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ابت ها:   لُاث للذ٘

  Le conseil d’administrationمجلض الإثادة -1

  Marché financierالأشواٗ المالُت -2

3- ً   Marché de manageriel    شوٗ المصيرً

4- Stock option 

 L’endettementرشخجاهت  -5

 و ُٔما ًلا شيصخٍذؿ ٝل  لُت ٌلى حجا:

 وجنس الإدارة:.1

المصةةةاَمين لمذا٘بةةةت المصةةةير، حُةةةع َةةةو َةةو مةةةً  لُةةةاث المصةةةخٍملت مةةةً لةةذٓ 

الةةةةةةخي ًحةةةةةةجث الصُاشةةةةةةاث الإشةةةةةةتراجُجُت للمئشصةةةةةةت مثةةةةةةل: الُٙةةةةةةام باشةةةةةةدثماداث 

اـةةأُت، حُّيةةةراث ٜبيةةةرة ُٔمةةةا ًةةةةؾ الإهخةةاف، ٜةةةخل٠ حصةةةذٍ  الٍمةةةا١، جحةةةجًع 

 الخٞىولوجُا ثا ل المئشصت...

و ًةةةةةةةخم ا خُةةةةةةةاد أٌفةةةةةةةات  بواشةةةةةةةمت ممثلةةةةةةةين ٌةةةةةةةً أاةةةةةةةحاب المئشصةةةةةةةت حُةةةةةةةع 

لةةخل٠ ٔةةان أٌفةةات  ًخحملةةون مصةةئولُت ٘اهوهُةةت و  ٚ مؽةةالحامٌٍملةةون لخحُٙةة

هىةةةذا لوجةةةوثٍ مةةةا ٘مةةةت المئشصةةةت ٔةةةان ببمٟةةةان أٌفةةةات  ، و ٌةةةً أٌمةةةا١ المئشصةةةت

الخؤٜةةةج مةةةً أاتةةةا جخماشةةة.س مةةةَ اَخمامةةةاث مؽةةةال  حملةةةت و  مذا٘بةةةت ٘ةةةذاداث الإثادة

 الأشام.
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 و احا ظةةٍذ مجلةةض الإثادة بةةان اشةةتراجُجُت المئشصةةت لا جخماشةة.س مةةَ الأٔفةةل

ذ ـةةةةج ، هاةةةةحاضتا ٔةةةةان ببمٟاهةةةة  اهةةةةزا١ الٍٙةةةةاب بةةةةبثادة المئشصةةةةت مثةةةةل الخؽةةةةوٍ

ت المجلض  .  1ًم مذشحين بجلا مً مذظحا الإثادةأو جٙج، مذظحا الإثادة لٍفوٍ

ان مجلةةةةةةةةةض الإثادة شةةةةةةةةةوٓ ًٙةةةةةةةةةوم بؽةةةةةةةةةٕت محةةةةةةةةةجثة هُابةةةةةةةةةت ٌةةةةةةةةةً المصةةةةةةةةةاَمين 

ً ومحاشةةةةبت أٌفةةةةات  ٌةةةةً أثا تةةةةم لخحُٙةةةةٚ أَةةةةجآ المئشصةةةةت  بمصةةةةاتلت المصةةةةيرً

َةخا َةو الصةبب مةا وجةوب اٌمةا  مجلةض الإثادة و  جحُٙٚ مؽال  المصةاَمين،و 

ً اُٝٔةةةةةةت مةةةةةةً رشةةةةةةخٙلا١ جمٞىةةةةةة  مةةةةةةً مذا٘بةةةةةةت المصةةةةةةيرً ٔؽةةةةةةلام احا لةةةةةةم و  ثدجةةةةةةت 

 .2ًحٙٙوا الأثا  المملوب

َةةخا مةةا ًحةةاو١ مجلةةض الإثادة و  ٜمةا هلاحةةي أن َىةةاٛ مٍلومةةاث ِيةةر مخمازلةةت

لا: جةةجو١ حصةةاباث الىخةةاتج ٘ةةج مذا٘بخةة  ُٔمةةا ًةةةؾ المٍلومةةاث المحاشةةبُت ٔمةةث

ةةةةةةةت هدُجةةةةةةةت   ةةةةةةةذ الصةةةةةةةىت، ٜمةةةةةةةا أن َةةةةةةةخٍ  ًملبةةةةةةة  مجلةةةةةةةض الإثادة مةةةةةةةً اجةةةةةةةل مٍذٔ

 المٍلوماث جٙجم مَ  خم المحأي المحاش ي. 

، l’audit externeان أاةةحاب المئشصةةت ًمٞةةنتم اشدعةةادة المةةج٘ٚ ال ةةادزا 

 مجحلةةة٠ مةةةً اجةةةل الخؤٜةةةج مةةةً أن ال ةةةراو  ٜمةةةا ًمٞةةةنتم اشدعةةةادة المةةةج٘ٚ الةةةجا لا

 المعذوٌاث حصير بؽودة مىاشبت.و  الأوعمتو

 :3ًخٟون مجلض الإثادة مً

 لا٘م .و  مصير المئشصت -

                                                           
1  Charls W. Hill وGareth R.Jones-  ةب محمةج شةُج احمةج واشةماٌُل ٌلةا الإثادة الإشةتراجُجُت  –حٍذٍ

ت لليعذ –مج ل مخٟامل  اؿ،المملٞت الٍذلُت الصٍوثًت -ثاد المذٍ  .855ػ -2008-الذٍ
 .39ػ -مذجَ شابٚ –ث.محمج مؽمٕى شلُمان  2

ً –ث.ٌبةةج المملةةب ٌبةةج الحمُةةج  3  -المىىةةود رشةةتراجُتا للخحةةولاث ر٘خؽةةاثًت للٙةةذن الحةةاثي والٍعةةذٍ

ت  .416ػ -2008،2009 -الجاد الجامٍُت الإشٞىجدٍ



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

88 

ةةةةةةةةةةةةةين مةةةةةةةةةةةةةً  ةةةةةةةةةةةةةادف المئشصةةةةةةةةةةةةةت ٌصةةةةةةةةةةةةةخجٌ تم مجلةةةةةةةةةةةةةض الإثادة ل  ةةةةةةةةةةةةةرإتم  - اثادٍ

administrateur externe  ،لمئشصةاث أ ةذا ً ً أو مصةيرً حُةع ًٟوهةون مةجًذٍ

 شىواث. 5ٜما أاتم ًخّيرون ٝل 

 حل٠ مً اجل ـمان الجٔاً ًٌ مؽالحام.و  ١:ممثلين ًٌ الٍما -

حلةةةةة٠ لحماًةةةةةت مؽةةةةةال  المصةةةةةاَمين و  ممثلةةةةةين ٌةةةةةً أاةةةةةحاب حملةةةةةت الأشةةةةةام: -

ت. اٝهوا مصاَمين باه٘لُت أو الأٜذرً  شوا  

ٍٟةةةةةةون بؽةةةةةةٕت ٌفةةةةةةو ثاتةةةةةةم لةةةةةةجا مجلةةةةةةض و  ٜةةةةةةخل٠ ًمٞةةةةةةً اشةةةةةةخجٌا   بيةةةةةةر  -

 الإثادة.

الإلةةةلًا ٌلةةةى شةةةير ًٙةةوم مجلةةةض الإثادة بالاوٍٙةةةاث مةةةذجين مةةةا الصةةةىت مةةةً اجةةةل 

 اجةاح الٙذاداث الإشتراجُجُت ٔ تا.و  الأمود ما المئشصت

ٌىةةةةةةةةجما ًةةةةةةةةخم ا خُةةةةةةةةاد أٌفةةةةةةةةا  مجلةةةةةةةةض الإثادة، ٔةةةةةةةةباتم شةةةةةةةةُٙومون بةةةةةةةةجودَم 

 الخي شُٙوم بالماام الخالُت:و  ((PDGالإثادة  باهخةاب دتِض مجلض

 .اثادة المئشصت 

  ةةةةةةاا ٌلةةةةةةى مجلةةةةةةض دشةةةةةةم الصُاشةةةةةةاث المخٍلٙةةةةةةت بالمئشصةةةةةةت مةةةةةةً اجةةةةةةل ٌذـ

 الإثادة لٟي ًٙوموا بمذاجٍ تا واٌخماثَا.

   ٜمةةةةةا ًٙةةةةةوم بةةةةةبٌلام بةةةةةايا أٌفةةةةةا  مجلةةةةةض الإثادة بالخٙةةةةةجم الةةةةةخي جحٙٙةةةةة

 المئشصت ججاٍ جحُٙٚ الأَجآ التي جم 

 ،ةةةةةٍاا ةةةةةت التةةةةةي جواجااةةةةةا المئشصةةةةةتو  وـ ذٍ التةةةةةي و  مةةةةةا هةةةةةا رهحذأةةةةةاث الجوَ

 حٍُٚ جحُٙٚ جل٠ الأَجآ.

جلةض الإثادة بماامة  ٌلةى أٜمةل ًجب أن هخٜذ اهة  مةً اجةل أن ًٙةوم م ٜما

وجةةةةةة  ٔاهةةةةةة  ًٙةةةةةةوم بدىؽةةةةةةِب لجةةةةةةان ٌلةةةةةةى مصةةةةةةخوا المئشصةةةةةةت مةةةةةةً اجةةةةةةل جحُٙةةةةةةٚ 
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ُٔمةةا ًلةةا شيصةةخٍذؿ َةةاجين ال جىخةةين ٌلةةى و  الأَةةجآ التةةي حصةة ى الةةى جحُٙٙاةةا

 الخوالا:

 :ُٚ٘لجىت الخج 

مةت  لٙج بجا الحجًع ًٌ لجان الخجُ٘ٚ ٘بل واود المصةاتل المخٍلٙةت بالحوٜ

ُٞت  لا١ الٙذن ما الولاًاث الم اٝن الاةجٓ مةً ودا تةا ٔٙةن و  م،19خحجة الأمذٍ

الخةةةجُ٘ٚ ال ةةةادزا زةةةم جمةةةود ثودَةةةا وأؼةةةبحذ جٙةةةوم بٕحةةةؾ و  حصةةةاُل الٍلا٘ةةةت

الأ لاُ٘ةةةاث ثا ةةةل و الأهىمةةةتو د٘ابةةةت مةةةجا جمبُةةةٚ الٙواٌةةةجو  المٍلومةةةاث المالُةةةت

ٍةةةذ و  المئشصةةةت. مةةةً أَةةةم الأشةةةباب التةةةي شةةةاَمذ مةةةا جمودَةةةا، الٟةةةوادر التةةةي و٘

ُٞةةت، زةةم اهخٙةةل   ةةلا١ شةةىواث الثماهِىةةاث والدصةةٍُىاث بالولاًةةاث المخحةةجة الأمذٍ

 .1اشخةجام َخٍ ال جان الى أودولا

مةةةً واجباإتةةا الأشاشةةةُت الإظةةةذآ و  جىبثةةٚ لجىةةةت الخةةجُ٘ٚ مةةةً مجلةةض الإثادة

ت، ابةةةةةت و  مخابٍةةةةةتو  ٌلةةةةةى ٌملُةةةةةت اٌةةةةةجاث البُاهةةةةةاث المالُةةةةةت للعةةةةةذٜ جُٙةةةةةُم هىةةةةةام الذ٘

ٌلُةةة  ًجةةةب أن ًٟةةةون لاةةةخٍ ال جىةةةت و  ج٘ٚ ال ةةةادزا،مخابٍةةةت ٌمةةةل المةةةو  الجا لُةةةت

اٝٓ مً رشخٙلالُت.   ٘جد 

ٌلةةةةةةةى و  مصةةةةةةةئولُاإتا بٍٕالُةةةةةةةتو  و أن جخمخةةةةةةَ بةةةةةةةال  رة اللارمةةةةةةةت للُٙةةةةةةةام بمااماةةةةةةةا

 .بالوج  المملو 

ً المحخملةةةةةةين ًملبةةةةةةون الحؽةةةةةةو١ ٌلةةةةةةى مٍلومةةةةةةاث و  ان المصةةةةةةاَمين المصةةةةةةدثمذٍ

اُٝٔةةةةت و  للمٙادهةةةةتؼةةةةاث٘ت ٌٍخمةةةةجون ٌل تةةةةا مةةةةَ ٘ابلُ تةةةةا و  مىىمةةةةت حاث جٕاؼةةةةُل 

ت  جمُٞنتم مً اجةاح الٙذاداث اللارمت.و  ًمًٞ مً  لالاا جُُٙم الُٙاثة الإثادٍ

                                                           
مةةت المصةةئولت -ا. مةةذاث شةةٟاٛ، ا. ٔةةادس َبةةاط 1 اجخماٌُةةا مةةا وةةل  ثود الخةةجُ٘ٚ رجخمةةا ا مةةا الةةاد الحوٜ

ت ثاد الاجا لليعذ والخورََ  -رهٕخا  ال ادزا  .669ػ -2009الجزاتذ  –ظذٜ
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 ٌلةةةةى همةةةةاٗ واشةةةةةَ أن جٙةةةةَ مصةةةةئولُت الإظةةةةةذآو  و لٙةةةةج أؼةةةةب  مةةةةً المٙبةةةةةو١ 

ابةةةةت للبُاهةةةةاث والمٍلومةةةةاث ٌلةةةةى ٌةةةةاجٚ مجلةةةةض الإثادة الةةةةخي ًٙةةةةوم بٕحةةةةؾ و  الذ٘

أحصةةً رشةةخةجاماث للما٘ةةاث و  فةةل الىخةةاتجمةةجا ٜٕةةا ة الإثادة مةةا جحُٙةةٚ أٔ

لالخةةةةةالا ٔةةةةان مصةةةةةئولُت جؤُٜةةةةج أن المٍلومةةةةةاث المٕحةةةةة  و  المخاحةةةةت لةةةةةجا المئشصةةةةت

لمصةةةةةاٌجة و  ٌل تةةةةةا التةةةةةي حٍٞةةةةةض الحالةةةةةت الحُُٙٙةةةةةت للمئشصةةةةةت جٙةةةةةَ ٌلةةةةةى ٌاجٙةةةةة ،

ا  ضتخٍ المصئولُت ٔٙج راث رججاٍ   مجلض الإثادة ٌلى الؤ

ةةةةةةت و  جٍةةةةةةتالمذاو  للاٌخمةةةةةةاث ٌلةةةةةةى لجةةةةةةان الخةةةةةةجُ٘ٚ التةةةةةةي هةةةةةةا ٌبةةةةةةادة ٌةةةةةةً مجموٌ

ُةةةت مةةةً أٌفةةةا  مجلةةةض الإثادة جخةةةولى الُٙةةةام باشةةةخٍذاؿ  ٔحةةةؾ البُاهةةةاثو  ٔذٌ

ابةةةةةةت الجا لُةةةةةةةت بؽةةةةةةٕت مصةةةةةةخٙلتو   حٍُةةةةةةةين المةةةةةةج٘ٙين ال ةةةةةةادجُينو  هىةةةةةةام الذ٘

 للمئشصت.

و لاةةةخا ٔةةةان مجلةةةض الإثادة ًخحمةةةل المصةةةئولُت النتاتُةةةت ٌةةةً هزاَةةةت الإٔؽةةةا  

ت ذ العةةةةذٜ اٝثالةةةةخي و  ٌةةةً جٙةةةةادٍ مةةةةذ العةةةةذ الأثاة و ٌٍخ ةةةةر تجةةةذ الأشةةةةاس مةةةةا حوٜ

 الأشاشُت لمحاشبت مجلض الإثادة أمام المصاَمين.

فةةا  الةةخًً ًثبخةةون ماةةاداث  ٜمةةا أن لجىةةت الخةةجُ٘ٚ ًجةةب أن جخٟةةون مةةً اٌلأ

ةةةذ الةةةلارم لةةةخل٠ مةةةَ ـةةةمان و  ٜٕةةةا اث ٌالُةةةتو  بةةةت مةةةا جةؽةةةُؾ الو٘ لةةةجيتم الذِ

ت للُٙةام بالماةام اشخٙلالُت جامت لاةم أي ٌةجم وجةوث أًةت ٌلا٘ةت  جةذلمام بالعةذٜ

 التي هخٜذ منتا ما ًلا:و  ال ميرة الملٙاة ٌلى ٌاجٙامو  الٞبيرة

 المةةةةةةةةةةةةج٘ٙين الةةةةةةةةةةةةجا لُينو  ـةةةةةةةةةةةةمان أن الٍملُةةةةةةةةةةةةاث التةةةةةةةةةةةةي جٙةةةةةةةةةةةةوم ضتةةةةةةةةةةةةا الإثادة -

ُةةةةةةةت الٙةةةةةةةواتم المٍةةةةةةةجة أي الإظةةةةةةةذآو   ال ةةةةةةةادجُين جةةةةةةةئثي الةةةةةةةى جحصةةةةةةةين ٍٔلةةةةةةةا لىوٌ

ابت مً  لا١ الىىذ مةا ملاحىةاث المةج٘ٙيو  جوؼةُاإتم واجابةت و  ن ال ةادجُينالذ٘

 الإثادة ٌلى ملاحىاإتم.
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ذ المةةةةةةج٘ٙين الةةةةةةجا لُين -  جُٙةةةةةُم المئشصةةةةةةت مةةةةةةً حُةةةةةع أَةةةةةةجآ اٌةةةةةةجاث جٙةةةةةادٍ

ا  بخحُٙٚ جل٠ الأَجآ.و  ال ادجُينو   مجا الؤ

 اشخٍذاؿ الٙواتم الجودٍت ما و٘ تا. -

 جُُٙم المةالذ التي ٘ج جيعا مً الفّوك ٌلى اثادة المئشصت. -

  المذاجٍت:لجىت 

اٝث مةةةت العةةةذ و هةةةا لجىةةةت مىبثٙةةةت ، جلٍةةةب لجىةةةت المذاجٍةةةت ثودا َامةةةا مةةةا حوٜ

فةا  ِيةةر الخىُٕةخًينو  مةً مجلةض الإثادة ٍحفةذ َةةخٍ و  جخٟةون مةةً ٌةجث مةً اٌلأ

جٕةةوؿ ل جىةةت شةةلماث الٍمةةل و  ال جىةةت المةةذاجٍين ال ةةادجُين احا ا٘خرةة.س الأمةةذ 

ةةةةَ جو  لبٙةةةةا ل حٟةةةةام المٙةةةةذدة بواشةةةةمت مجلةةةةض الإثادة ةةةةا الجودٍةةةةت الةةةةى ث دٔ ذَ ٙادٍ

 دتِض مجلض الإثادة.

ةةةةذ  ةةةةٚ جٙذٍ ٜمةةةةا ًجةةةةب أن ًٟةةةةون لاةةةةخٍ ال جىةةةةت اجؽةةةةا١ مةةةةَ المصةةةةاَمين ٌةةةةً لذٍ

ةةذ الصةةىوي  اٝث لابةةجو  . مىٕؽةةل ٌةةً الخٙذٍ أن ًٟةةون و  ٝةةل لجىةةت مذاجٍةةت مةةا العةةذ

 :1لاا لاتحت جو   ما ًؤحي

 .ُُٜٕت ُ٘اماا ضتاو  هماٗ مصئولُت لجىت المذاجٍت -

لجىةةةةةةةةةةت و  للمذاجةةةةةةةةةةَ ال ةةةةةةةةةةادزا أمةةةةةةةةةةام مجلةةةةةةةةةةض الإثادة المصةةةةةةةةةةئولُت النتاتُةةةةةةةةةةت -

 المذاجٍت.

 مصئولُاث لجىت المذاجٍت بعان اشخٙلا١ المذاجَ ال ادزا. -

                                                           
اٝث -ث. اظذٓ حىا مُةاتُل 1 مةت العةذ بحةور وأوداٗ  -ججُ٘ٚ الحصةاباث وألذأة  مةا الةاد مىىومةت حوٜ

ت  .97ػ – 2009الإماداث الٍذلُت المخحجة ما شبخم ر -ٌمل المىىمت الٍذلُت للخىمُت الإثادٍ
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م أثلةةةةةةةت الإزبةةةةةةةاثو  ان المذاجٍةةةةةةةت هةةةةةةةا ٌملُةةةةةةةت ججمُةةةةةةةَ اٌةةةةةةةجاث و  جحجًةةةةةةةجو  جٙةةةةةةةوٍ

ذ ًٌ مجا الخوأٚ بين المٍلوماث ٍجةب أن جةخم و  مٍاًير محجثة مٙةجماو  الخٙادٍ

 ش ؾ ٔ ي مصخٙل محاًج. ٌملُت المذاجٍت بواشمت

 :1هاو  أهواً مً المذاجٍت 3َىاٛ 

:جىمةةةةةةوي ٌلةةةةةةى ٔحةةةةةةؾ أي Opérationnel auditsلمذاجٍةةةةةةت الدعةةةةةةُّلُت -

م  ةةةةةت مةةةةةً الإجةةةةةذا اث والمةةةةةذٗ الدعةةةةةُّلُت مةةةةةا مئشصةةةةةت مةةةةةا بّةةةةةذؿ جٙةةةةةوٍ مجموٌ

ةةةَ اثادة المئشصةةةت الحؽةةةو١ ٌلةةةى و  ٔاٌلُةةةت جمبُةةةٚ َةةةخٍ الإجةةةذا اث.و  ٜٕةةةا ة جخو٘

ٔاٌلُةةةةةةةةةت ٌملُاإتةةةةةةةةةا مةةةةةةةةةةا اتاًةةةةةةةةةت ٌملُةةةةةةةةةت المذاجٍةةةةةةةةةةت و  مٙترحةةةةةةةةةاث لخحصةةةةةةةةةين ٜٕةةةةةةةةةةا ة

 الدعُّلُت.

:إتةةةجٓ الةةةى جحجًةةةج مةةةا احا ٝةةةةان Compliance auditsالمذاجٍةةةت الإجذاتُةةةت -

الخٍلُمةةةاث و  الٙواٌةةةجو  الشةةة ؾ أو المئشصةةةت محةةةل المذاجٍةةةت جلتةةةزم بةةةاإجذا اث

ت بواشمت شلمت ٌلُا)الإثادة الٍلُا(. وٌ  الموـ

: ًةةةةخم اجةةةةةذا  Financial statements auditsمذاجٍةةةةت الٙةةةةواتم المالُةةةةت -

مذاجٍةةةت الٙةةةواتم المالُةةةت للخحٙةةةٚ مةةةً أن الٙةةةواتم المالُةةةت ٜٟةةةل )المٍلومةةةاث التةةةي 

ٍجةةب ٌلةةى و  ًةةخم الخحٙةةٚ منتةةا( جةةم اٌةةجاثَا لبٙةةا للمبةةاثة المحاشةةبُت المٙبولةةت،

 المذاجَ أن ًٙوم مجا ٌجالت ٌذؿ الٙواتم المالُت مً وجات هىذ ظمولُت.

 الأشواق امىامية:.2

ً، أمةا  الصةوٗ َةو المٟةان الةخي جٙةوم ُٔة  المبةاثلاث مةا بةين البةاثٍين والمعةترً

 .1الصوٗ المالا َو الخي جخجاو١ ُٔ  الأثواث المالُت

                                                           
ت لليعةةذ والخورَةةَ -أشاشةةُاث المذاجٍةةت" مةةج ل مٍاؼةةذ" -ث. حةةاجم محمةةج العِعةةُ ي 1  -المٞخبةةت الٍؽةةذٍ

 .21ػ -2007مؽذ
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مباثلةةةةةت الصةةةةةلَ أو و  ظةةةةةذا و  ان الأشةةةةةواٗ هةةةةةا  لُةةةةةت التةةةةةي ًةةةةةخم بواشةةةةةم تا بُةةةةةَ

 ما ظاضتاا(.و  الصىجاثو  ال جماث أو الأؼو١ المالُت )الأشام

الأشواٗ المالُت بعٟل ٌام مةً الةجود الأشا ة.ي الةخي جلٍبة  مةا جيبَ أَمُت و  

 رث ةةةةةةةاد و الحُةةةةةةاة ر٘خؽةةةةةةةاثًت مةةةةةةا رشةةةةةةةدثماد  جمُةةةةةةَ هةةةةةةةواحاو  حُةةةةةةاة الأٔةةةةةةةذاث

اثو   الصُاشاث الىٙجًت بعٟل  اػ.و  المجٔوٌ

المئشصةةاث الةةى مةةً ًحخاجواتةةا مةةً و  حصةةاٌج ٌلةةى هٙةةل مةةج ذاث الأٔةةذاث ٔهةةي

.ً  2المصدثمذٍ

  المالية أهىاع لسىاق 

ين دتِصةةةُين َمةةةا شةةةوٗ دأس المةةةا١ جىٙصةةةم شةةةوٗ و  الأشةةةواٗ المالُةةةت الةةةى شةةةو٘

 ُٔما ًلا شيخٍذٓ ٌل تما بؽٕت مةخؽذة ٜما ًلا )اهىذ العٟل(:و  الىٙج

 :3شوٗ دأس الما١ -1

لةةت الأجةةلو  َةةو الصةةوٗ الةةخي ًخٍامةةل مةةا الٙةةذوؿ مخوشةةمت الأجةةل ٍةةخم و  لوٍ

ا بٍةةق الصةةو  اؼةةجاد الصةةىجاث مثةةل شةةىجاث البىةة٠ الٍٙةةادي  ىجاث التةةي جؽةةجدَ

اٝث المصةةاَمت، لةةت الأجةةل ٜةةخل٠ اؼةةجاد أشةةام و  العةةذ مةةً أمثلةةت شةةوٗ المةةا١ لوٍ

اٝث المصاَمت ب   :4مً  ؽاتؾ شوٗ دأس الما١ اه  ًخميز بما ًلاو  العذ

                                                                                                                                        
1 Yves Simon ,Michel Fleuriet “bourse et marches financiers“  economica ,paris ,2000, p 09 

ةةةةةةةةاث دمفةةةةةةةان وث. مةةةةةةةذوان ظةةةةةةةموك   2 ت الٍ -الأشةةةةةةةواٗ المالُةةةةةةةةت -ث. رٍ ٚ العةةةةةةةذٜ  -ذلُةةةةةةةت المخحةةةةةةةجة للدصةةةةةةةةوٍ

 .9ػ -  2000الٙاَذة
ت -ثاد الٕٞذ الجام ا –البودؼاث  –ث. محمج الؽيرما  3  .23ػ -2006المبٍت الأولى -الإشٞىجدٍ

ثاد الُةةةارودثي الٍلمُةةةت  -الأشةةةواٗ المالُةةةت الةةةاد مةةةا الخىىةةةُم وجُٙةةةُم الأثواث –ث. ٔةةةئاث داظةةةج الخمُمةةةي  4

 .92ػ - 2010المبٍت الٍذلُت  -ٌمان،  الأدثن –لليعذ والخورََ 



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

94 

ٗ و  ٜ ةةةةةر تجةةةةةم الؽةةةةةٕٙاث المىٕةةةةةخة مةةةةةً ٘بةةةةةل المخٍةةةةةاملين ين مةةةةةا الصةةةةةو  المعةةةةةادٜ

الصةةةةةىجاث و  حعةةةةةٟل الأشةةةةةامو  لةةةةةخل٠ هجةةةةةج اهةةةةة  أٜذةةةةةر جىىُمةةةةةا مةةةةةً شةةةةةوٗ الىٙةةةةةج،و 

. ا ما َخا الصوٗ  الأثواث الأٜذر ظُوٌ

 أهواٌاا الٍاثًت، الممخارة... َُٟل شوٗ دأس الما١ ًخٟون مً :

اٝث و  الصةةوٗ الأولُةةت: - جوؼةةٖ بؤاتةةا شةةوٗ الإؼةةجاداث الججًةةجة شةةوا  للعةةذ

اثة دأس الما١. اٝث الٙاتمت التي جٙوم بزٍ  ما مذحلت الخؤشِض أو العذ

ا هو١ مةةةةذة، و هةةةا التةةةةي ًةةةةخم  الخٍامةةةةل ٔ تةةةةا ٌلةةةةى الأوداٗ المالُةةةةت ٌىةةةةج اؼةةةةجادَ

 ٔ تا ًلخٙي الٍذؿ بالملب.و 

ان الخٍامةةةةةل باهشةةةةةواٗ المالُةةةةةت ًؤ ةةةةةخ ظةةةةةٟلين َمةةةةةا: الخٍامةةةةةل المباظةةةةةذ والّيةةةةةةر 

 .1مباظذ

 ةةةةةةةو الأشةةةةةةةلوب الةةةةةةةةخي ًةةةةةةةخم مةةةةةةةً  لالةةةةةةة  رجؽةةةةةةةةا١ التعامـــــــل المبا ـــــــس : وَ

ً مباظذة مةل ٌىةجما ًٟةون الخٍاوج جؤ المئشصاث لمثل َخا ، بالمصدثمذٍ

 .تجم الإؼجاد ؼّيرا

 مةةا َةةخا الأشةةلوب حٍخمةةج ٌلةةى الوشةةما  المةةالُينالتعامــل الريــر مبا ــس : ،

ىةةةةةةةا ًٙةةةةةةةوم الوشةةةةةةةما  بةةةةةةةجودَم بخةةةةةةةولا مصةةةةةةةئولُت الإؼةةةةةةةجاد وحّمُةةةةةةةةت ، وَ

 رٜخخاب وجحمل مةالذ جٙلب الأشٍاد .

ةةت - امةةل هةةا التةةي ًةةخم الخٍو  : ٔخوؼةةٖ بؤاتةةا شةةوٗ الخةةجاو١ أمةةا الصةةوٗ الثاهوٍ

ا ةةةت و  ،2ٔ تةةا ٌلةةةى الأوداٗ المالُةةةت بٍةةةج اؼةةةجادَ لالخةةةالا لا جفةةةُٖ الخبةةةاثلاث الجادٍ

ت التةةةةةي حٍةةةةةوث ال تةةةةةا بةةةةةل ان المصةةةةةالت ، مةةةةةا َةةةةةخٍ الأشةةةةةواٗ أي دأس مةةةةةا١ الةةةةةى العةةةةةذٜ

                                                           
اث دمفان، مذوان ظموك  1 ت الٍذلُت  -الأشواٗ المالُت  -رٍ  .82ػ -مؽذ  2008شىت  -العذٜ

الٙةةةاَذة  -ثاد الٕٞةةةذ الٍذبةةةي -الأشةةةواٗ المالُةةةت "الأرمةةةاث المالُةةةت الٍالمُةةةت" -ؼةةةلا  الةةةجًً حصةةةً الصِ ةةة.ي 2

 .157ػ -2008
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ا٘خىا تةةةا مةةةً  ةةةلا١ و  با خؽةةةاد لا جخجةةةاور رشةةةدثماد مةةةا أثواث  اـةةةٍت للخةةةجاو١ 

ذ ةب جٕفةُل الصةُولت الىٙجًةت. ُِةظذا تا والخةلا ٌنتا ٌىج جةذٛ رشةدثماد بصةب

ةةةةت ثودا َامةةةةا ةةةةت و  أن مةةةةا المٙابةةةةل ان ل شةةةةواٗ الثاهوٍ ان ٝةةةةان ِيةةةةر مباظةةةةذ مةةةةا حذٜ

اٝث المٍىُةةةةةةةت هن أي َبةةةةةةةوك أو جةةةةةةةجَود مةةةةةةةا وعةةةةةةةالاث َةةةةةةةخٍ  رشةةةةةةةدثماداث للعةةةةةةةذ

اٝث  اؼةةةت باليصةةةبت ليجةةةم مبٍُاإتةةةا أو لُٙمةةةت أدلاحاةةةا المورٌةةةت ًةةةىٍٞض و  العةةةذ

ةت جةةجاو١ أثواإتةا ٍةئثي حلةة٠ ِالبةا الةى اهةٕةةاؿ ٘ةُم َةخٍ الأثواث مةةا و  ٌلةى حذٜ

ت  .1الصوٗ الثاهوٍ

 :2سىق الىلد -2

ةةةةت لةةةةخل٠ ٔهةةةةي و  جةةةةذجبن وعةةةةؤة أشةةةةواٗ الىٙةةةةج بيعةةةةؤة الوثٌٍةةةةت البىةةةةوٛ الخجادٍ

ُت الألةذآ الأٜذةر و  جمثل المئشصةاث المالُةتو  حٍج مً أ٘جم أشواٗ الما١ المؽةذٔ

 حٍاملا ما َخٍ الأشواٗ.

الإلةةةةةةةاد الٍةةةةةةةةام للمخةةةةةةةاجذة بةةةةةةةةاهثواث المالُةةةةةةةةت حاث حٍةةةةةةةذٓ شةةةةةةةةوٗ الىٙةةةةةةةج بؤاتةةةةةةةةا 

ةةةةةةةت الألةةةةةةةةذآ  رشةةةةةةةخحٙا٘اث ٘ؽةةةةةةةيرة الأجةةةةةةةل َُٟلاةةةةةةةا المئش ةةةةةةة.ي ًخمثةةةةةةةل بمجموٌ

 ٗ ت ما الصو  المىدعذة جّذأُا.و  المعادٜ

ذجٞةةةةز ٌمةةةةل الصةةةةوٗ الىٙجًةةةةت ٌلةةةةى ٌوامةةةةل أشاشةةةةُت أَماةةةةا و  مةةةةً أبذرَةةةةا، و وٍ

ٙةةا الةةخي ًمٞةةً أن ًخحةةجث بؽةةُْ ٌجًةةجة مةةً بُنتةةا اهةةو  شةةٍذ الٕاتةةجة   ًخحةةجث ؤ

الملةةةةةب ٌلةةةةةى المةةةةةوادث الىٙجًةةةةةت التةةةةةي ًمٞةةةةةً أن حصةةةةةخةجم مةةةةةا ٌملُةةةةةاث و  للٍةةةةةذؿ

ةةةةل ٘ؽةةةةيرة الأجةةةةل ٗ ، و الخموٍ ةةةةت الخامةةةةت بحالةةةةت الصةةةةو الٍوامةةةةل و  لةةةةخل٠ ٔةةةةان المٍذٔ

                                                           
 -2003المبٍةت الأولةى  -ثاد ؼٕا  لليعةذ والخورَةَ –المالُت رشدثماداث والأشواٗ  –ث. َوظُاد مٍذوٓ 1

 .62ػ  -ٌمان، الأدثن
 .60-مذجَ شابٚ  -داظج ٔئاث الخمُمي 2
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اٝهةةةةذ محلُةةةةت أو  ادجُةةةةت ةةةةت ، المةةةةئزذة ٌل تةةةةا شةةةةوا   ذ للمخٍامةةةةل امٟاهُةةةةت مٍذٔ جةةةةؤ

ت  .1خٍامل ما الصوٗ الىٙجًتاججاَاث أشٍاد الٕاتجة التي جحجث مجا الو  حذٜ

 2هفاء  لسىاق المالية  

 لأةةةا بةةةين الماخمةةةين بخلةةة٠ الأشةةةواٗ . لٙةةةج أزةةةادث ٔٞةةةذة ٜٕةةةا ة أشةةةواٗ المةةةا١ 

ٙةةةةةا لمٕاةةةةةوم الٕٞةةةةةا ة ةةةةةَ أن حصةةةةةخجُب الأشةةةةةام مةةةةةا الصةةةةةوٗ ٌلةةةةةى وجةةةةة   ٔؤ ًخو٘

ت، لٟةةةل مٍلومةةةت ججًةةةجة جةةةذث الةةةى المخٍةةةاملين ُٔةةة ، ًٟةةةون مةةةً ظةةةااتا حُّيةةةر  الصةةةذٌ

 المئشصت المؽجدة للصام.هىذإتم ما 

ةةةةذ مصةةةةخٙلت ٌةةةةً بٍفةةةةاا و  و حُةةةةع أن المٍلومةةةةاث جةةةةؤحي الةةةةى الصةةةةوٗ مةةةةا أي و٘

ةت الأشةٍاد ٌعةواتُت حُةع جخجة   البٍق، ٔاه  ةَ أن جٟةون حذٜ ًؽب  مً المخو٘

بولةةةةةا مةةةةةَ الأهبةةةةةا  الّيةةةةةر الصةةةةةادة، التةةةةةي جؽةةةةةل الةةةةةى  ؼةةةةةٍوثا مةةةةةَ الأهبةةةةةا  الصةةةةةادة وَ

 ٗ ٍةةةةةةةةت بةةةةةةةةين مةةةةةةةةا وةةةةةةةةل المىأو لةةةةةةةةجون شةةةةةةةةابٚ اهةةةةةةةةخاد،و  الصةةةةةةةةو صةةةةةةةةت العةةةةةةةةجًجة المخو٘

المخٍةةةةةاملين ل حؽةةةةةو١ ٌلةةةةةى جلةةةةة٠ المٍلومةةةةةاث ٔلةةةةةً ًةةةةةخمًٞ أي مةةةةةنتم مةةةةةً جحُٙةةةةةٚ 

جخةةا  لةة  مةةً زةةم ٔلةةً و  الحؽةةو١ ٌلةةى جلةة٠ المٍلومةةاث أو مةةا جحلُلاةةا، الصةةبٚ مةةا

.ً  ٔذؼت جحُٙٚ أدلا  ِير ٌاثًت ٌلى حصاب   ذٍ

 3سمات السىق المالي الىفء  

ت مً ال ؽاتؾ منتا:  ًخميز بمجموٌ

                                                           
المبٍت الأولى  -ٌالم الٞخب الحجًع لليعذ والخورََ –الأشواٗ المالُت الىٙجًت  –ث. ٔلُ  حصً  لٖ  1

 .59ػ -ٌمان،  الأدثن -2006
ت -الأوداٗ المالُةةةةت وأشةةةةواٗ دأس المةةةةا١ -ث. مىيةةةةر ابةةةةذاَُم َىُةةةةجي 2  -جورَةةةةَ ميعةةةةاة المؽةةةةادٓ باإشةةةةٞىجدٍ

 .489ػ -1997مؽذ
ز  3  .239ػ  -2007الٙاَذة  -ثاد ٘با  الحجًثت لليعذ –الأشواٗ المالُت  –ث. أمين ٌبج الٍزٍ
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ُةةةةةةجة أو  ً بخٟلٕةةةةةةت رَ ت مخاحةةةةةةت لجمُةةةةةةَ المصةةةةةةدثمذٍ اٝٔةةةةةةت المٍلومةةةةةةاث الفةةةةةةذودٍ

بةةجون جٟلٕةةت ٌلةةى الإلةةلاٗ، ٜمةةا ًجةةب أن جٟةةون َةةخٍ المٍلومةةاث مىدعةةذة بحُةةع 

.ً ت مً الأش اػ أن ٌٍذٓ ضتا ٘بل   ذٍ  لا ًمًٞ لش ؾ واحج أو مجموٌ

ً الةةةخًً ًٙومةةةةون بخحلُةةةل َةةةةخٍ المٍلومةةةةاث  وجةةةوث ٌةةةةجث ٝةةةآ مةةةةً المصةةةةدثمذٍ

لحُةةةع ًةةةةىٍٞض حلةةة٠ ٌلةةةةى ، و ٍخةةةةخون ٘ةةةذاداإتم بىةةةةا  ٌلةةةى هخةةةةاتج َةةةخا الخحلُةةةةلو 

 أشٍاد الأوداٗ المالُت.

  العيكة بين السىق لولية والسىق الثاهىية 

ممةةةا شةةةبٚ ًخضةةة  لىةةةا أن ٜةةةلا مةةةً الصةةةوٗ الأولةةةا والصةةةوٗ الثةةةاهوي مةةةذجبمين 

ثون  المٍٙو١ أن ًٟون َىةاٛ شةوٗ للخةجاو١  ًبٍفاما ادجبالا وزُٙا، ٔلِض مً

أن ًٟةةةةةون َىةةةةةاٛ أؼةةةةةلا اؼةةةةةجاداث واشةةةةةٍت مةةةةةً  ةةةةةلا١ الصةةةةةوٗ الأولةةةةةا ولالمثةةةةةل لا 

ةةةةا  ا زاهوٍ ًمٞةةةةً أن جٟةةةةون َىةةةةاٛ شةةةةوٗ أولُةةةةت )اؼةةةةجاد( مةةةةا لةةةةم ًٞةةةةً َىةةةةاٛ شةةةةو٘

 مخٙجما بل ان الصوٗ الثاهوي ٌٍج بمثابت الٍموث الٕٙذي للصوٗ الأولا هه :

ً مٙادهةةةةت بالصةةةةوٗ الأولةةةةا هن ٌملُةةةةت اٌةةةةاثة  * مخةةةةا  لٍةةةةجث ٜبيةةةةر مةةةةً المةةةةج ذٍ

ً باشدثماد أموالام ما أي لحىت. ً   ذٍ  البَُ حصم  لمج ذٍ

* ٌصةةاٌج ٌلةةى اليعةةذ المصةةخمذ لةةو١ الٍةةام لةة وداٗ المالُةةت، بِىمةةا الإؼةةجاداث 

 ةخلٕت ٌلى مجاد الصىت.ما الصوٗ الأولا جحجر ما ٔتراث ٘لُلت وم
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   أهىاع لسىاق المالية (12-10)زكم  الشيل

 

 

 

 

 

 

 باحثةمً إ داد الالمصدز  

 :Les stock option1ًظه امتػويظ غي طريق الأشهه.4

اٝلةةةت  ذ هىةةةام أحةةةج أٔفةةةل المةةةذٗ لخٙلُةةةل المعةةةاٝل الىاجمةةةت ٌةةةً الو َةةةو جمةةةوٍ

ةةةل مةةةا الأجةةةل  ُةةةل الةةةى الٍمةةةل لخحُٙةةةٚ أٔفةةةل ٌاتةةةج ٌلةةةى الموٝ ل حةةةوأز ًةةةجَٔ الوٜ

ل.  الموٍ

ا، َةةةةو اٌمةةةةا  ةوأٜثةةةة اٝث ظةةةةُوٌ ً بةةةةؤثا  العةةةةذ فةةةةاث المةةةةجًذٍ ذ لةةةةذٗ دلةةةةن حٍوٍ

ت بؤشةةةٍاد محةةةجثة شةةةل ً الحةةةٚ مةةةا ظةةةذا  ٌةةةجث مةةةً أشةةةام العةةةذٜ ٕا  ةةةلا١ المةةةجًذٍ

ت مةةةةى  حةةةةٚ  10ٌةةةةاثة مةةةةا جٟةةةةون و  ذة محةةةةجثة مةةةةا المصةةةةخٙبلةٔخةةةة شةةةةىواث مةةةةً جةةةةادٍ

 .ً  العذا  للمجًذٍ

م ٌلةى جب ةي و  ً  ُةاد ظةذا  الأشةام هةا جحٕيةزَ الٕٞذة مً ودا  اٌما  المةجًذٍ

ةةةةةل، هن مةةةةةا حلةةةةة٠ حٍىةةةةةُم  اشةةةةةتراجُجُاث حٍىةةةةةُم ُ٘مةةةةةت الأشةةةةةام مةةةةةا الأجةةةةةل الموٍ

 الإثادة.و أًفا أي جحُٙٚ مؽ حت المصاَمين لذرواإتم الش ؽُت

                                                           
ل وجاثًذ جوهز  1  .859،860ػ –مذجَ شابٚ  –ظادلزَ

 المالُت الأشواٗ

 ٗ ٗ  الما١ دأس شو  الىٙج شو

 ٗ ٗ  أولُت شو ت شو  زاهوٍ

 ٗ ت شو ٗ  زاهوٍ  أولُت شو

 البىوٛ بين ما
 ثًون  أؼو١،

 مخجاولت
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ةةةون لاةةةخا الأشةةةلوب ةةةخٜذ المٍادـ ًحؽةةةل المةةةجًذون ٌلةةةى اهةةة  ًةةةئثي الةةةى أن ، وٍ

ً ةةةاثاث ٜبيةةةرة مةةةا زةةةذواإتم هدُجةةةت لتةةة ا  المصةةةدثمذٍ لةةةِض هدُجةةةت لجاةةةوثَم ، و رٍ

ا هن حةةٚ ظةةذا  الأشةةام ٌةةاثة مةةا ًمةةى  لاةةم بؤشةةٍاد مىةٕفةةت ممةةا ، التةةي بةةخلوَ

اثة زذ  ت.ًئثي الى رٍ  واإتم بصذٌ

ً ٌلةةةى جحُٙةةةٚ أدلةةةا   ان مةةةى  حةةةٚ العةةةذا  بؤشةةةٍاد مىةٕفةةةت ٌصةةةاٌج المةةةجًذٍ

ت ا٘ل مً أشٍاد الصوٗ بٕادٗ ٜبير. و    مت  اؼت اٝهذ أشٍاد العذٜ  لو 

 غلد امٌجاغة:.5

حُةع هةخةاد المصةير ، و َىا هحاو١ الوؼو١ ثاتما الى ما َو أٔفل للمئشصت

َُ ٌٙج مٍ .و  الخي ًمٞى  أن ًحصً مً مذثوثً تا  جٙوم المئشصت بخو٘

ةةةةأت الةةةةى َةةةةخا الٍٙةةةةج َىةةةةاٛ ظةةةةذك اـةةةةاما ٌصةةةةمس    les parachuteباإـ

d’oreille  ةي و  َخا العةذك ٌٍخ ةر هٙمةت الأمةان للمصةير و  أي المفلاث الخَبُت ٍَ

 صةةةةذث ٔةةةةان المصةةةةير شُحؽةةةةل ٌلةةةةى و  لةةةةو لةةةةم جحٙةةةةٚ المئشصةةةةت أدلةةةةا و  اهةةةة  حتةةةةس

خا  ٌ، أموا١ ٜبيرة بموجب َخا العذك  ٍخ ر حالُا هٙمت ا خلآ.وَ

 شوق امىصيريي:.6

ً و الصوٗ الخي ًفم جمَُ المصيرً حلة٠ و  مةخلةٖ الصةير الخاجُةت لاةم،و  وَ

ةةةةةةت أيتةةةةةةم الشةةةةةة ؾ المىاشةةةةةةب الةةةةةةةخي ًمٞىةةةةةة  أن جفةةةةةةَ المئشصةةةةةةت زٙ تةةةةةةا بةةةةةةة   لمٍذٔ

 حصلم  ُ٘اثة مئشص تا.و 

 : l’endentementالاشتداًة.7

ةب و  حلة٠ ههة  جوجةج مىأصةتو  جةخاد المئشصت الإشتراجُجُت المىاشبت لاا جذِ

ةت الخمودٍةت ١ن و  ما البٙا  نحُةع أ٘ةوا المئشصةاث  Darwinَةخا ًٕٞذهةا بالىىذٍ
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مةةً اجةةل الُٙةةام باشةةدثماداإتا جحخةةاف ، و هةةا التةةي حٍةةِغ مةةا الأوشةةاك الخىأصةةُت

 جؤحي مً:و  َخٍ المئشصاث الى موادث مالُت

ت مةً الأدلةا  وٍ ي َىا أن المصاَمين ًخةلون ٌةً وصةبو  أاحاب المئشصت -

 مً اجل الُٙام ضتخٍ رشدثماداث.

ةةةةةةةةةل )الةةةةةةةةةجًون(و  رشةةةةةةةةةخجاهت مةةةةةةةةةا المةةةةةةةةةجا المخوشةةةةةةةةةن - جٙةةةةةةةةةوم المئشصةةةةةةةةةت و  الموٍ

ت.  بدصجًجَا ٌلى ظٟل أ٘صاك شىوٍ

 .IV :وبادئ خوكىة امشركات في امدول امىتلدوة 

مةت مبةاثة اٝث حوٜ اةا ٜمةا العةذ ةت أو ججًةجة لِصةذ الُةوم وٍذٔ  ولٞةً، مةترٌ

ت الخمةوداث  حةو١  مةخلٕةت مئشصةاث مةا الإ ٕا٘ةاث وجةوالا الٍالمُةت المدصةادٌ

 ٌالمُةةت مئشصةةاث الةةى أبةةذر الحاجةةت الماـةةُت الٙلُلةةت الصةةىواث مةةا الٍةةالم

ذ ٌلةى لخٍمةل مخةؽؽةت  مةا مجةا١ للخمبُةٚ ٘ابلةت ٌمةل وثلاتةل  لُةاث جمةوٍ

مةت ةج المئشصةُت، الحوٜ والخىمُةت لاةخٍ  ر٘خؽةاثي الخٍةاون  مىىمةت جؽةجث و٘

  الؽٍُج ٌلى المامت

الخىمُةةةةت الةةةةى مصةةةةاٌجة و  إتةةةةجٓ أشةةةةض مىىمةةةةت الخٍةةةةاون ر٘خؽةةةةاثيو ، الٍةةةةام

فةةةةةةا  مو  الحٟومةةةةةةاث اٌلأ فةةةةةةا  مةةةةةةا المىىمةةةةةةت مةةةةةةً  ةةةةةةلا١ جاوثَةةةةةةا لخٙةةةةةةوٍ  ِيةةةةةةر اٌلأ

اٝث ٔ تاو  المئش .يو  جحصين الإلاد الٙاهوويو  هةا جٙةجم ، و الدعذَ ا إثادة العذ

ًو  ر٘تراحةةةةةةةاث للبودؼةةةةةةةاثو أًفةةةةةةةا المعةةةةةةةودة اٝثو  المصةةةةةةةدثمذٍ الألةةةةةةةذآ و العةةةةةةةذ

اٝث . ةَ ٘واٌةج جُةجة إثادة العةذ ٘ةج ٘امةذ و  الأ ذا التي حعةترٛ مةا ٌملُةت وـ

ةةةةةةَ أشصةةةةةةاا ٌلةةةةةةى أشةةةةةةاس مةخلةةةةةةٖ و  مىىمةةةةةةت الخٍةةةةةةاون ر٘خؽةةةةةةاثي الخىمُةةةةةةت بوـ

لاةةةخا ٔهةةي جمثةةةل اجماٌةةا أشاشةةةُا و  وجاةةاث الىىةةذ مةةةً مةخلةةٖ الةةةجو١ المخٙجمةةت

اٝث ذ  ةا بةةةجلا مةةةً أن جٙخةةةحعةةةذ  الٙواٌةةةج المٍمةةةو١ ضتةةةو  حةةةو١ ظةةةذوك اثادة العةةةذ
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ةةةةةةت . الخىمُةةةةةةت و  لاةةةةةخا ٔةةةةةةان مبةةةةةاثة مىىمةةةةةةت الخٍةةةةةاون ر٘خؽةةةةةةاثيو  حُّيةةةةةراث جخدٍ

 1حٍخ ر هٙمت بجاًت جُجة لا خباد الاد ٌمل شلُم ما الجو١ الىامُت.

اٝث مةت العةذ ٍذ مىىمت الخٍاون والخىمُت ر٘خؽاثًت مباثة حوٜ  لٙج وـ

ي  ةةةةلا١ اجخماٌاةةةةا ٌلةةةةى مةةةةا البجاًةةةةت للةةةةذث ٌلةةةةى للةةةةب مةةةةً مجلةةةةض المىىمةةةةت، والتةةةة

ةةةةل  28و 27المصةةةةخوا الةةةةورادي ًةةةةومي  ةةةةت مةةةةً  1998أبذٍ ذ مجموٌ ثٌةةةةذ الةةةةى جمةةةةوٍ

اٝث.المٍةةاًير والمبةةاثة الخوج تُةةت  ةةَ َةةخٍ و  مةةا مجةةا١ اثادة العةةذ لةةخل٠ ٘امةةذ بوـ

ٌلةةةةةةى أشةةةةةةاس المبةةةةةةاثداث التةةةةةةي اجةةةةةةةخإتا مةةةةةةا َةةةةةةخا المجةةةةةةا١ مةةةةةةا  1999المبةةةةةةاثة شةةةةةةىت

اٝهذ َخٍ الجو١ أٌفا  أو ِير أٌفا  ما المىىمت.  2مةخلٖ الجو١ شوا  

والخىمُةةت مةةا اجخماٌةة  الةةورادي ر٘خؽةةاثي زةةم ٘ةةذد مجلةةض مىىمةةت الخٍةةاون 

اٝث 2002 ةةةةلا١ شةةةةىت مةةةةت العةةةةذ جُٙةةةةُم  ٜةةةةخاو  جُٙةةةةُم الخمةةةةوداث مةةةةا مجةةةةا١ حوٜ

بالخٍةاون مةَ البىة٠ مةا ثو١  المىىمةت وحلة٠ جمبُٙاةا و  اٌخماثَاالمباثة التي جم 

ةةا مةةًو  الةةجولا يرَ اٝث وِ مةةت العةةذ الجاةةاث مةةَ  لةةجٌم مةةً المىخةةجا الٍةةالمي لحوٜ

ج مً الدعةاود مةَ لاتٕةت واشةٍت مةً أاةحاب المؽة حت بمةا مةا حلة٠ ممثلةا  المزٍ

ً، والمىىمةةاث الماىُةةت والولىُةةت والىٙابةةاث ا مةةا١، والمصةةدثمذٍ لٍمالُةةت ٘مةةاً اٌلأ

ةةةا مةةةً الجاةةةاث المٍىُةةةت ولةةةخل٠ ٘امةةةذو  الجولُةةةت والمجخمةةةَ المةةةجوي المىىمةةةت  ِيرَ

اٝث، وجٙةةةةةةةةجًم مبةةةةةةةةاثة و  2004بدىٙةةةةةةةةُ  َةةةةةةةةخٍ المبةةةةةةةةاثة شةةةةةةةةىت  حلةةةةةةةة٠ إثادة العةةةةةةةةذ

اٝث والألةةةذآ  ً والعةةةذ جوج تُةةةت ومٙترحةةةاث هشةةةواٗ الأوداٗ المالُةةةت، المصةةةدثمذٍ

                                                           
ولمت أشةواٗ دأس المةا١المذاجٍت  –ث. أمين الصُج احمج لمٕي  1 ت -الجولُت وٌ  الةجاد الجامٍُةت الإشةٞىجدٍ

 .755ػ - 2005 -
2Les principes de la gouvernance des entreprises  
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اٝ مةةةةةةذ العةةةةةةذ ت مةةةةةةا جىمُةةةةةةت هىةةةةةةام ٍٔةةةةةةا١ لحوٜ  ن شةةةةةةىٙوم و ث،الأ ةةةةةةذا المعةةةةةةادٜ

 1باشخٍذاؿ َخٍ المباثة ٜما ًلا:

مت ٍٔا١ إلاد أشاس ـمان -1 اٝث لحوٜ  .العذ

 حٙوٗ حملت الأشام. -2

ت المٍاملت -3  .للمصاَمين المدصاوٍ

 .المؽال  أاحاب ثود  -4

 والعٕأُت. الإٔؽا  -5

 الإثادة. مجلض مصئولُاث -6

ةت المبةاثة جل٠ وجخفمً ٜما  جمبُةٚ ُُٜٕةت جٕصةذ التةي الإدظةاثاث مةً مجموٌ

 :وها المباثة َخٍ

 امشركات: مدوكىة فػال لإطار أشاس وجود عىان.1

اٝث أن ًٟون مشجٍا لُٙام أشةواٗ ظةٕأت مت العذ ، ٍٔالةتو  ٌلى الاد حوٜ

ةةةو  جورَةةةَ المصةةةئولُاث ، و أن ًٟةةةون مخوأٙةةةا مةةةَ حٞةةةم الٙةةةاهون و  أن ًحةةةجث بوـ

 .2التي جٕذؿ جمبُٚ الٙواهينو  الخىىُمُتو  بين مةخلٖ الصلماث الإظذأُت

 3مَ مذاٌاة المخملباث الخالُت :

                                                           

http://www.oecd.org/document/49 1 

2Organization for Economics corporation and development- Improving corporate 

governance standards: The work of the OECD and the principles- white page-2004.  
ةةةةً وث. محمةةةةج حصةةةة ي ٌبةةةةج الجلُةةةةل ؼةةةةبحا 3 اٝث الٍامةةةةت  -ث. ٌلةةةةا احمةةةةج رٍ مةةةةت العةةةةذ بحةةةةور هةةةةجوة حوٜ

 .76ػ -2006-الٙاَذة  –وال اؼت مً اجل الإؼلا  ر٘خؽاثي والاُٞلا 

http://www.oecd.org/document/491
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ةةةةةا ٌلةةةةةى   - اٝث مةةةةةَ مذاٌةةةةةاة جؤزيرَ مةةةةةت العةةةةةذ ذ َُٟةةةةةل حوٜ ًجةةةةةب أن ًةةةةةخم جمةةةةةوٍ

ٗ ، هزاَةةةت الأشةةةواٗو  ر٘خؽةةةاث الٞلةةةا ين بالصةةةو  والحةةةوأز التةةةي جةلٙاةةةا للمعةةةادٜ

 ٜٕا ة الأشواٗ.و  التروٍج لعٕأُتو 

مةتو  ان المخملباث الٙاهوهُت - ابُت التي جئزذ ٌلى ممادشت حوٜ اٝث  الذ٘ العةذ

َ ًجةةةةةةب أن جخوأةةةةةةٚ مةةةةةةَ ٘واٌةةةةةةج الٙةةةةةةاهون  رلتةةةةةةزام و العةةةةةةٕأُتو  ثا ةةةةةةل الدعةةةةةةذَ

 بخمبُٙ .

و  ٌلةى جٙصةُم المصةئولُاث بةين مةخلةٖ  - ٍاث بوـ ًيبغا أن جىؾ الدعذَ

 الجااث مَ ـمان جحُٙٚ مؽال  الجماود.

ابُةت المصةئولت ٌةً جىُٕةخ الٙةاهون و  ًيبغا أن جخمخَ الجاةاث الإظةذأُت - الذ٘

ٙت ماىُتو  تبالصلم ُت.و  الموادث اللارمت للُٙام بواجباإتا بمذٍ وٌ  موـ

 خلوق امىصاهىيي:.2

مت مباثة مً الثاوي المبجأ ًىؾ اٝث حوٜ  ٌلى اه  : العذ

مةت الةاد ٌلةى ًيبغةا" اٝث حوٜ ذ أن العةذ  ٌصةال وأن للمصةاَمين الحماًةت ًةؤ

ام ممادشةةت لاةةم ت ، حُةةع جذجٞةةز حٙةةوٗ المصةةاَمين مةةا الخةةؤزير مةةا "حٙةةو٘ العةةذٜ

ةةةةت مةةةةً الٙفةةةةاًا  الأشاشةةةةُت ، مثةةةةل ا خُةةةةاد أٌفةةةةا  مجلةةةةض الإثادة، ٌلةةةةى مجموٌ

ةةةأت الةةةى اث ةةةا١ الخٍةةةجًلاث ٌلةةةى الوزةةةاتٚ تو  باإـ ، المصةةةدىجاث الأشاشةةةُت للعةةةذٜ

 ،1ِيةةةةةر حلةةةةة٠ مةةةةةً المصةةةةةاتل الأشاشةةةةةُتو  وا٘ةةةةةذاد الخٍةةةةةاملاث  المالُةةةةةت الّيةةةةةر ٌاثًةةةةةت،

                                                           
ولمةةةةةةت أشةةةةةةواٗ دأس المةةةةةةا١  –أمةةةةةةين الصةةةةةةُج احمةةةةةةج لمٕةةةةةةي  ث. 1 الةةةةةةجاد الجامٍُةةةةةةت  –المذاجٍةةةةةةت الجولُةةةةةةت وٌ

ت  .759ػ-2005 -الإشٞىجدٍ



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

104 

اٝث أن ًٟةةون و  مةةت العةةذ حصةةاُل و  ٘ةةاثدا ٌلةةى حماًةةتلةةخل٠ ًخٍةةين ٌلةةى الةةاد حوٜ

ام  1التي ًمًٞ اجمالاا بما ًلا:و  ممادشت حملت الأشام لحٙو٘

ةل، و حةٚ المصةاَمين الأشا ة.ي مةا هىةام امةً لدتةجُل ملُٞةت المصةاَم -  جحوٍ

 هٙل ملُٞت الأشام.و 

ت بعةةةةٟل ثودي -  حةةةٚ المصةةةةاَم بالحؽةةةةو١ ٌلةةةةى المٍلومةةةةاث ال اؼةةةةت بالعةةةةذٜ

 مىخىم.و 

ذ ما  - ت بالخؽوٍ اهخةةاب أٌفةا  مجلةض و  اجخماٌاث الاُئت الٍامةتالمعادٜ

 الإثادة.

ت. - ت باهدلا  الىاججت ًٌ أٌما١ العذٜ  المعادٜ

ت - الإلةةةةلًا ٌلةةةةى الٙةةةةذاداث المخٍلٙةةةةت بةةةةالخّيراث و حةةةةٚ المصةةةةاَمين مةةةةا المعةةةةادٜ

ت  أَجأاا.و  جحجًج ٝل مً ِاًاإتاو  الأشاشُت ما العذٜ

ةذ الملاتةم - بالٙةجد الٟةاما مةً المٍلومةاث  ٜما ًجةب جزوٍةج المصةاَمين مةا الو٘

ت.  المخؽلت بؤٌما١ العذٜ

ذ حفودٍا أو ُِابُا. ًخٍين أن جخوأذ للمصاَمين -  الٙجدة ٌلى الخؽوٍ

ٜمةةا ًجةةب أن ٌٍمةةى هٕةةض الةةورن للؽةةوث بّةةق الىىةةذ ٌةةً ٝوهةة  حاـةةذا  -

 أو ِاتبا.

 امىػاونة امػادمة مدىنة الأشهه: .3

مةت  اٝث المٍاملةت المخٟأئةةت ًجةب أن ًفةمً الةاد أشةالُب ممادشةت حوٜ العةذ

ٜمةا ًيبغةا أن جخةا  ، لجمُةَ المصةاَمين شةوا  ٝةاهوا ؼةّاد المصةاَمين أو أجاهةب

                                                           
1 Robert B.Thompson- Preemption and federalism in corporate governance- protecting 

shareholder rights to vote sell and sue- law and contemporary problems- summer 1999. 
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ام ق ٍٔلةا مةا حالةت اه تةاٛ حٙةو٘  لٟأت المصاَمين ٔذؼت الحؽو١ ٌلى حٍةوٍ

 :1ٌلُ و 

 ًجب أن ٌٍمل المصاَمون المىخمون الى هٕض الٕئت مٍاملت مخٟأئت. -

ذًيبغةةةةةةا أن ًٟةةةةةةون للمصةةةةةةاَم - ، ين ثا ةةةةةةل ٝةةةةةةل ٔئةةةةةةت هٕةةةةةةض حٙةةةةةةوٗ الخؽةةةةةةوٍ

ٟٔأةةةةت المصةةةةاَمين ًجةةةةةب أن ًخمٞىةةةةوا مةةةةةً الحؽةةةةو١  ٌلةةةةةى المٍلومةةةةاث المخؽةةةةةلت 

ذ الممىوحةةةةةت لٟةةةةةل مةةةةةً ٔئةةةةةاث المصةةةةةاَمين حلةةةةة٠ ٘بةةةةةل ُ٘ةةةةةامام و  بحٙةةةةةوٗ الخؽةةةةةوٍ

 بعذا  الأشام.

ًجةةةةةةةةب أن جٕٞةةةةةةةةل الٍملُةةةةةةةةاث والإجةةةةةةةةذا اث المخؽةةةةةةةةلت بالاجخماٌةةةةةةةةاث الٍامةةةةةةةةت  -

 ٟأئت لٟأت المصاَمين.للمصاَمين المٍاملت المخ

 ًيبغا مىَ ججاو١ الأشام بؽودة لا جدصم باإٔؽا  أو العٕأُت. -

ً الإٔؽةةةا  ٌةةةً وجةةةوث أًةةةت  - ًيبغةةةا أن ًملةةةب مةةةً مجلةةةض الإثادة أو المصةةةيرً

ت.  مؽال   اؼت ضتم أو بخويتم ٘ج جخؽل بٍملُاث أو مصاتل جمض العذٜ

ذ بواشةةةةمت أشةةةة اػ مٍُىةةةةين ًةةةةخم ا - لموأٙةةةةت ٌلةةةة تم ًجةةةةب أن ًةةةةخم الخؽةةةةوٍ

 مً ٘بل ملاٛ الأشام.

 ًةخم أو ضتةا ًٙةوم التةي رشةخّلا١ اشةا ة مةً الأ٘لُةت مصةاَمت حماًةت ًيبغةا -

ا  شوا  ضتا الُٙام ًخم والتي الحاٜمت اليصب أاحاب لمؽ حت المصاَمين اجذاإَ

يبغا ِير أم مباظذ بعٟل  .ل ؼلا  ٍٔالت وشاتل َىاٛ جٟون  أن مباظذ، وٍ

 امىطامح:دور أضداب  -4

اٝث ٌلةةى اٌتةةرآ بحٙةةوٗ أاةةحاضتا ٜمةةا  مةةت العةةذ ًجةةب أن ًىمةةوي الةةاد حوٜ

أن ٌٍمةةل أًفةا ٌلةةى حشةةجَُ الخٍةةاون بةين أاةةحاب المؽةةال  مةةا ، و ًذاَةا الٙةةاهون 

                                                           
 .41،42ػ -مذجَ شابٚ -ث. ٌما الله وادث  لُل وث. محمج ٌبج الٕخا  الٍعماوي  1
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جحُٙةةةٚ رشةةةخجامت للمعةةةذوٌاث الٙاتمةةةت و  ٔةةةذػ الٍمةةةل، و مجةةةا١  لةةةٚ الذةةةروة

 : 2حل٠ بما ًخفمً الخؤُٜج ٌلىو  ،1ٌلى أشض مالُت شلُمت

 احترام الحٙوٗ الٙاهوهُت لخوي الٍلا٘ت. -

ير  لُت لخحصين أثا  - ت حوي الٍلا٘تو  جؤ  جٕاٌلام مَ المئشصت.و  معادٜ

ةمو  الحؽو١ ٌلى المٍلوماث المىاشبت - جُٙةُم حةجوث و  اللارمت لخٍُٕل أثوادَ

 حٍاملاإتم مَ المئشصت.

فةاث ٍٔلُةت  - ًجب أن جخا  هاحاب المؽال  الٕذؼت ل حؽو١ ٌلةى حٍوٍ

ام.  هدُجت اه تاٛ أي مً حٙو٘

ذ هاةةةةةةةحاب المؽةةةةةةةال  المٍلومةةةةةةةاث اللارمةةةةةةةت للاـةةةةةةةملًا  - ٜمةةةةةةةا ًجةةةةةةةب أن جخةةةةةةةؤ

 بمصئولُاإتم.

ُئةاث الٍةاملون  حلة٠ مةا بمةا المؽةال  هاةحاب ًيبغةا -  ًخمٞىةوا أن جمةثلام وَ

 ِيةر الممادشةةاث بعةؤن اَخمةةامام ٌةً ل ٌةذاب بمجلةض الإثادة رجؽةا١ مةً

يبغا الأ لاُ٘ت، ِير أو الٙاهوهُت ام مً الّق أو ٌجم رهخٙاػ وٍ  ما احا حٙو٘

 .حل٠ ٍٔلوا

 امشفافية:و الإفطاح -5

اٝث جحُٙةةةةةةٚ الإٔؽةةةةةةا  الةةةةةةجُ٘ٚ ًيبغةةةةةةا مةةةةةةت العةةةةةةذ مةةةةةةا و أن ًٕٞةةةةةةل هىةةةةةةام حوٜ

ت اٝٔةةةةةةت المصةةةةةةاتل المخٍلٙةةةةةةت بخؤشةةةةةةِض العةةةةةةذٜ ةةةةةةذ الملاتةةةةةةم بعةةةةةةان  مةةةةةةً بُنتةةةةةةا: و  الو٘

ٖ المالا، ت.أشلوب و  الملُٞت،و  الأثا و المو٘  ممادشت الصلماث الإثادٍ

                                                           
 .766ػ -مذجَ شابٚ –ث. أمين الصُج احمج لمٕي  1

2John D ,Sullivan- Role of stakeholders In enhancing corporate governance practices- center 

for international private enterprise- France et l’allmagne, USA-Novembre2000.  
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ةز ٌلةى ٌٍمةل ٘ةوي  أؽةا  هىةام وجةوث ٌٍخ ةر  أحةج الٍٕلُةت العةأُت حٍزٍ

اٝث ل ظةذآ ٌلةى الأشاشةُت الملامة  ، أشةاس ٌلةى الٙاتمةت العةذ  والةخي الصةوٗ

ا ٌٍخ ةر ا أمةذا اُ ٗ  ٌلةى ممادشةت المصةاَمين لٙةجدة دتِصة  أشةض ٌلةى ملُٞةاإتم حٙةو

 أن اليعةمت، الأشةام الضة مت أشةواٗ حاث الةجو١  مةا الخجادب وجىاذ مجدوشت،

ةةت أثاة ًٟةةون  أن ًمٞةةً الإٔؽةةا  اٝث شةةلوٛ ٌلةةى للخةةؤزير ٘وٍ وحماًةةت  العةةذ

،ً صةاٌج المصةدثمذٍ  زٙةت ٌلةى والحٕةاه الأمةوا١ دإوس جةخب ٌلةى الإٔؽةا  وَ

ً لةةى المةةا١ مةةا أشةةواٗ المصةةدثمذٍ ةةا الٍٞةةض وٌ  الفةةٍُٖ الإٔؽةةا  ٔةةبن جماما

ُاث  العةٕأت ِيةر والممادشةاث  هزاَةت ٔٙةجان مةا حصةام الأ لاُ٘ةت ِيةروالصةلوٜ

 ٗ ةخا بةل المةالا الصةو ت مةا ًةئزذ لةً وَ ٗ  بةل ٔٙةن العةذٜ  زةم ومةً المةالا ومةا الصةو

 .ٜٟل الول ي ر٘خؽاث

 وصئوميات وجنس الإدارة: -6

ت اٝث ـةةةمان الخوجةةة  رشةةةتراجُتا للعةةةذٜ مةةةت العةةةذ ابةةةت ، و ٌلةةةى الةةةاد حوٜ الذ٘

ـةةمان مصةةئولُت مجلةةض الإثادة و ، الٍٕالةةت ٌلةةى الإثادة مةةً ٘بةةل مجلةةض الإثادة

 1لما ًخفمً ما ًلا:، و المصاَمينو  ججاٍ ٝل مً المئشصت

اُٝٔةةةةةت - الحةةةةةذػ ٌلةةةةةةى و  موزٙةةةةةت ولةةةةةخ١ الٍىاًةةةةةتو  الٍمةةةةةل بموجةةةةةب مٍلومةةةةةاث 

 حملت الأشام.و  مؽ حت المئشصت

 المٍاملت الٍاثلت لٟأت المصاَمين. -

اٝٔةةةةةةت  - خبةةةةةةاد اَخمامةةةةةةاث  أاةةةةةةحاب ًجةةةةةةب ٌلةةةةةةى مجلةةةةةةض الإثادة الأ ةةةةةةخ مةةةةةةا رٌ

 المؽال  .

                                                           
1 1Korn ,Ferry- International gouvernement d’entreprise- deux vision de la démocratie 

d’entreprise- France et l’allmagne, USA-Novembre2000. 
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 ًؤ ةخ وأن ٌالُةةت أ لاُ٘ةت مٍةاًير ًمبةٚ أن الإثادة مجلةةض ٌلةةى ًيبغةا -

 .المؽال  مؽال  أاحاب بالحصبان

اٝث ٌلةةةةى اهةةةة  ٌلةةةةى أٌفةةةةا  مجلةةةةض الإثادة  مةةةةت العةةةةذ ٜمةةةةا جةةةةىؾ مبةةةةاثة حوٜ

 1رلتزام بما ًلا:

لت بالخجُ٘ٚ الجا لا. -  جحجًج الجات الموٝ

ت ُٔمةا ًخٍلةٚ با خُةاد المةةج٘ٙين الإٔؽةا  ٌةً الصُاشةت التةي جدب - ٍاةةا العةذٜ

 ال ادجُين.

ذ المحاشبُت - ت.و  ـمان شلامت الخٙادٍ  المالُت للعذٜ

.Vأًواع خوكىة امشركات 

اٝث لالخةةةةةالا َىةةةةةاٛ هةةةةةوً مةةةةةً ر ةةةةةخلآ ٌىةةةةةج و  َىةةةةةاٛ ٌةةةةةجة اهةةةةةواً مةةةةةً العةةةةةذ

اٝث ٌل تةةا مةةت العةةذ اٝث، جمبُةةٚ حوٜ اَةةم المزاًةةا التةةي جخمخةةَ و  لةةخا شةةىخٜذ العةةذ

مت ٌل تا.ضتا   ٌىج جمبُٚ الحوٜ

 امدوكىة في امشركات امػاوة:.1

التةةي جٙةةوم ، و ان المئشصةةت الٍامةةت هةةا المئشصةةت التةةي جةةجاد مةةً ٘بةةل الحٟومةةت

ت.  و  ببهخاف الصلَ  ال جماث  وجٙجًماا الى الجماود باهشٍاد الإثادٍ

 ٗ  و ًةةئثي اليعةةاك الحٟةةومي إثادة َةةخٍ المئشصةةاث الةةى حٍمُةةل  لُةةاث الصةةو

ت .حعةةةةةةةوٍ  و  ٌةةةةةةةاثة مةةةةةةةا ًةةةةةةةذجبن الٙمةةةةةةةاً الٍةةةةةةةام بةةةةةةةالخةمُن و  المىىومةةةةةةةت الصةةةةةةةٍذٍ

زي للا٘خؽاث  . 2لٞى  ِير ـذودي لوجوثٍ، و المذٜ

                                                           
1 Daniel Bouton- Rapport du coférence : 

ا  مجُةةةةةةةج2 مئشصةةةةةةةت ظةةةةةةةباب الجامٍةةةةةةةت  -ال ح ؽةةةةةةةت والخحةةةةةةةحُحاث الاُٟلُةةةةةةةت "أدا  واججاَةةةةةةةاث" -ث. ـةةةةةةُ

ت  .9ػ -2003 -الإشٞىجدٍ
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اٝهةةةةةةةذ ٌىةةةةةةةةجما هالةةةةةةةةذ ، ان البلةةةةةةةجان الٍذلُةةةةةةةةت ظةةةةةةةااتا ظةةةةةةةةان البلةةةةةةةجان الىامُةةةةةةةةت

دزةةةةذ َُاٝةةةةل ا٘خؽةةةةاثًت حاث جذاُٜةةةةب مٍُىةةةةت، جةةةةذا و  اشةةةةخٙلالاا الصُا ةةةة.ي ٘ةةةةج

ا ل جمت مؽال  الٙوا رشخ ذَ ت.جحذٍ  ٍمادٍ

ةةت اٝلصةة٠ٞ الحجًجًةةتو  و ان الميعةةاث الإدجٟارٍ  وشةةاتل الىٙةةلو  الب ةةي الخحخُةةت 

رجؽةةةةالاث التةةةةةي ظةةةةُجإتا الجولةةةةةت بةةةةؤموا١ ٌامةةةةةت ٘ةةةةج  لةةةةةذ بٍةةةةج رشةةةةةخٙلا١ الةةةةةى و

 حورة الجولت الججًجة.

ةةةةةةج ٝةةةةةةان أمةةةةةةذا لبٍُُةةةةةةا أن جخةةةةةةولى الجولةةةةةةت أو حعةةةةةةذٓ ٌلةةةةةةى جىىةةةةةةُم مةخلةةةةةةٖ  و٘

 جثبةةةةةذ أ٘ةةةةةجامااو  الججًةةةةةجة شةةةةةلم تا مةةةةةً اجةةةةةل أن جبصةةةةةن الجولةةةةةتو  المئشصةةةةةاث،

جلٙةةى ٘بةةولا لةةجا المةةوالىين، ٔباتةةا ٘ةةج وجةةجث مةةً الفةةذودي و  ج ةةرد معةةذوٌُ تاو 

 .1جٙجًم مىخجاإتا لٙا  زمً دمزي أو مجاها

 : 2ٜما ًمًٞ الٙو١ بان المئشصت الٍامت ها التي

ةةةةت أو الولاتُةةةةت أو  - زٍ جمخلٞاةةةةا الصةةةةلماث الٍامةةةةت بمةةةةا مةةةةا حلةةةة٠ الصةةةةلماث المذٜ

 بالمئت مً الأشام أو أٜذر.50المحلُت الى مجا 

ةةةةةت الٍلُةةةةةا ل جاةةةةةت المالٞةةةةةت - ابةةةةةت الإثادٍ ابةةةةةت ٌامةةةةةت و  حٍمةةةةةل جحةةةةةذ الذ٘ َةةةةةخٍ الذ٘

حعمل الحٚ ما حٍُين الإثادة الٍلُا واجةاح الٙةذاداث المخٍلٙةت بالصُاشةت الٍلُةا 

 للمئشصت.

 :ت اٝث الٍامت الجزاتذٍ مذ العذ  حوٜ

                                                           
ز ثداشةاث الوحةجة الٍذلُةت  -وعو  الٙماً الٍام وجمودٍ –ث. ٌباس الىؽذاوي 1  –المبٍةت الأولةى  –مذٜ

 .24ػ -لبىان -1990ثٌصم ر 
 -ثاد الحامةةةج لليعةةةذ والخورَةةةَ –اثادة المئشصةةةاث الٍاملةةةت مةةةا الةةةجو١ الىامُةةةت  –ث. احمةةةج ٌثمةةةان ل حةةةت 2

 .117ػ -2008المبٍت الأولى  -ٌمان، الأدثن
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اٝث جٙوم ٌلى مبج مذ العذ هةذا و  أ حماًةت مؽةال  الألةذآ المٍىُةتان حوٜ

اٝث الٍامت ان أاحاب المؽ حت َم الجولةت المةوالىين بعةٟل  ةاػ، و  ما العذ

ةةةت أاتةةةا ٔعةةةلذ مةةةا جحُٙةةةٚ مؽةةة حت  اٝث الٍامةةةت الجزاتذٍ الا أن الملاحةةةي مةةةا العةةةذ

ةةا المةةالاو  َةةخٍ الألةةذآ  اـةةمذاد الجولةةت الةةى الخةةج ل مةةا و  حلةة٠ مةةً  ةةلا١ عجزَ

َةةةخا مةةةا لحىىةةةاٍ  ةةةلا١ و  رشةةةخمذاد،و إتا ٌلةةةى البٙةةةا ٝةةةل مةةةذة مةةةً اجةةةل مصةةةاٌج

ةت التةةي ٝةان ٌةجثَا ًتةراو  مةا بةةين  اٝث الجزاتذٍ  412و345الخمةود الخةادٍ ا للعةذ

اٝهةةةةةذ جحةةةةةذ جؽةةةةةذٓ الٙمةةةةةاً المصةةةةةير حاجُةةةةةا1964مئشصةةةةةت شةةةةةىت لٞةةةةةً ، ، حُةةةةةع 

أاحاب الٙذاد ر٘خؽاثي ٌملوا ما اتاًت الصخِىاث ٌلى أذاُ الدصةُير الةخاحي 

ةةةةةةةل همةةةةةةةوحف الخىمُةةةةةةةةت ، ٍ الحُٙٙةةةةةةةةيمةةةةةةةً محخةةةةةةةوا ةةةةةةةٚ جحفةةةةةةةةير أثواث جموٍ ٌةةةةةةةً لذٍ

ةةةةزي ببجبةةةةاً همةةةةن الدصةةةةُير رظةةةةتراٝي، المٍخمةةةةج ، ووـةةةةَ مُٟاهزمةةةةاث الدصةةةةُير المذٜ

ةةةةل المئشصةةةةاث و  المحذو٘ةةةةاثو  المىةةةةاجمو  الةةةةخي دأةةةةٚ الُٙةةةةام بخةةةةؤمُم البىةةةةوٛ جحوٍ

اٝث ولىُةةةةةةةت ٘ةةةةةةةج ٘امةةةةةةةذ الجولةةةةةةةت  ةةةةةةةلا١ َةةةةةةةخٍ الٕتةةةةةةةرة ، و المصةةةةةةةيرة حاجُةةةةةةةا الةةةةةةةى ظةةةةةةةذ

اٝث ٌلةةةةى البٙةةةةا  مةةةةً اجةةةةل جحُٙةةةةٚ الأَةةةةجآ رجخماٌُةةةةت بمصةةةةاٌ جة َةةةةخٍ العةةةةذ

.لٙةةةةةج اشةةةةةخمذ َةةةةةخا الحةةةةةا١ لصةةةةةىواث ٌجًةةةةةجة الةةةةةى أن ٘ةةةةةذدث الجولةةةةةت العةةةةةذوً مةةةةةا 

حلةةةةةةةةةةة٠ ٌٙةةةةةةةةةةةب ؼةةةةةةةةةةةجود ٘ةةةةةةةةةةةةاهون و   وؼؽةةةةةةةةةةةت المئشصةةةةةةةةةةةاث الٍمومُةةةةةةةةةةةت المٕلصةةةةةةةةةةةةت

 .1995ال ح ؽت شىت

ت الٍامةةةت ٔةةةان أٌفةةةات  ًةةةخم حٍُُةةةنتم ، أمةةةا ُٔمةةةا ًةةةةؾ مجلةةةض اثادة العةةةذٜ

فةةةا  المىخةبةةةين، بةةةل الةةةورادة المةخؽةةةتمةةةً ٘ ٜمةةةا أن َةةةخا المجلةةةض ، مةةةا ٌةةةجا اٌلأ

ت ٝلاةةم و  ٍمٞةةً ٌةةز١ دتةةِض، و شةةىواث 5ٌٍةةين لمةةجة  أٌفةةا  مجلةةض اثادة العةةذٜ

ت. ذاد بمؽ حت العذٜ م اـلإ اٝن مً ظان اشخمذادَ  أو بٍفام احا 
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 امدوكىة في امشركات امػائنية:.2

ةةةت بؽةةةٕت  ت مملوٜ ت الٍاتلُةةةت هةةةا ظةةذٜ أشاشةةُت هٔةةةذاث ًيخمةةةون الةةةى ان العةةذٜ

مصةةةةخٙبلُت و  ٍٙومةةةةون ببثادإتةةةةا مةةةةً اجةةةةل جحُٙةةةةٚ مىةةةةأَ حالُةةةةتو  ٌاتلةةةةت مٍُىةةةةت،

مةةةةً المبُ ةةةةا مةةةةا وةةةةل َةةةةخٍ الخبٍُةةةةت و  لمؽةةةة حت ٌةةةةجث مةةةةً أٌفةةةةا  َةةةةخٍ الٍاتلةةةةت.

اٝث لملُٞةةةةةةةةةةةت اثادة شلصةةةةةةةةةةةلت مةةةةةةةةةةةً الأجُةةةةةةةةةةةا١ و  الٍاتلُةةةةةةةةةةةت أن جةفةةةةةةةةةةةَ َةةةةةةةةةةةخٍ العةةةةةةةةةةةذ

Génération لٞةةً المىةةا  الٍةةاتلا المصةةُمذ ، ااالمخٍا٘بةةت التةةي جيخمةةي للٍاتلةةت هٕصةة

ت الٍاتلُةةت ٘ةةج ًةةئثي الةةى الٍجًةةج مةةً رًجابُةةاث ٜمةةا ٘ةةج ًةةئثي مةةا ، ٌلةةى العةةذٜ

ذ هٕص  الى الٍجًج مً الصلبُاث  . 1الو٘

ةةةةت زٍ اٝث الٍاتلُةةةةت بالمذٜ ، ٜمةةةةا ٘ةةةةج ًخؽةةةةٖ همةةةةن ؼةةةةىاٌت الٙةةةةذاداث مةةةةا العةةةةذ

ت ت جٟةةةةون حٞةةةةذا ٌلةةةةى لالخةةةةالا الٙةةةةذاداث المامةةةةو  هىةةةةذا هن المذاٜةةةةز الٍلُةةةةا مةةةةا العةةةةذٜ

ت  ةةةت الةةةةى شةةةةذٌ زٍ أٌفةةةا  الٍاتلةةةةت ٔٙةةةةن مةةةا اِلةةةةب الأحةةةةوا١.و ٘ةةةج جةةةةئثي َةةةةخٍ المذٜ

مةةةةةً الممٞةةةةةً أن جؽةةةةةب  َةةةةةخٍ ال اؼةةةةةُت ميةةةةةزة داثٍةةةةةت ٌىةةةةةجما ، و اجةةةةةةاح الٙةةةةةذاداث

مةةةةةةةةةا١ المخّيةةةةةةةةةرة ُت مةةةةةةةةةا وةةةةةةةةةل بِئةةةةةةةةةت اٌلأ  ًخٍلةةةةةةةةةٚ الأمةةةةةةةةةذ باشةةةةةةةةةدثماد الٕةةةةةةةةةذػ الصةةةةةةةةةو٘

ةةةةةت للو  ٌةةةةةاملا ماوٍةةةةةا و  ٍمةةةةةلالمفةةةةةمذلت. لٞنتةةةةةا مةةةةةً هاحُةةةةةت أ ةةةةةذا ٘ةةةةةج جٟةةةةةون مٍو٘

ت.و للابخٟاد   الإبجاً ما البِئت الجا لُت للعذٜ

ٔمةةةةً ، ان الخىةةةةأض بةةةةين الأ٘ةةةةادب مةةةةً الممٞةةةةً أن ًةةةةئثي الةةةةى ٌةةةةجة ؼةةةةٍولاث

الممٞةةةً أن ًؽةةةل الؽةةةذاً الةةةى مصةةةخوا مةةةً ال مةةةودة ًةةةئثي الةةةى جةةةؤزيرٍ ٌلةةةى ٝةةةل 

ت المبالّةةت مةةا المىةةاودة مةةً اجةةل الحؽةةو١ ٌلةةى اٜ ةةر ٘ةةجد مةةً الصةةلمو  ٘ةةذاد اثادي 

ةةَ الٍجًةةج مةةً أٔةةذاث الٍاتلةةت الةةخًً ًةةؤملون مةةا جةةولا  ت . ٜةةخل٠ ًخو٘ ثا ةةل العةةذٜ

ت مةةةا اثادإتةةةا ت أن جٟةةةون لاةةةم ٔةةةذػ مدصةةةاوٍ َةةةخا هةةةاثدا مةةةا ًحةةةجر . ، و أمةةةذ العةةةذٜ

                                                           
ةةةجان  1 اٝث الٍاتلُةةةت " –ث. ٌمةةةذو ٌةةةلا  الةةةجًً رٍ ميعةةةوداث  -٘فةةةاًا اشةةةتراجُجُت مٍاؼةةةذة"5اثادة العةةةذ

ت المىىمت الٍذلُت للخىم  .15،16ػ  – 2009الٙاَذة  -ُت الإثادٍ
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ٍةةةةةاث مةخلٕةةةةةت ٔمةةةةةنتم مةةةةةً ، أـةةةةةٖ الةةةةةى  حلةةةةة٠ أن َةةةةةئلا  الأٔةةةةةذاث ًخمخٍةةةةةون بخو٘

ةةةل َ مةةةا الأجةةةل الموٍ ةةةب مةةةا الحؽةةةو١ ٌلةةةى ٌاتةةةج شةةةذَ لةةةخل٠ ٌصةةة ى هدُجةةةت ، و ًذِ

ممادشةةةت الخةةةؤزير مةةةً  ةةةلا١ و  مةخلةةةٖ أٔةةةذاث الٍاتلةةةت الةةةى الحؽةةةو١ ٌلةةةى الصةةةلمت

ت.  الؽذاً الخي ِالبا ما ًئثي ذاد بالعذٜ  الى اـلإ

 :اٝث الٍاتلُت مت العذ  حوٜ

اٝث الٍاتلُةةةةةةةت ٘ةةةةةةةاثدة أٜذةةةةةةةر ٌلةةةةةةةى ججةةةةةةةاور همةةةةةةةوحف الؽةةةةةةةذاً بةةةةةةةين الإثادة  العةةةةةةةذ

اث لبمٟةةةةةةةةان أاةةةةةةةةحاب الملُٞةةةةةةةةت ٔ تةةةةةةةةا الخةةةةةةةة، و أاةةةةةةةةحاب الأشةةةةةةةةامو  ؤزير ٌلةةةةةةةةى مصةةةةةةةةخوٍ

مةةةا و ممةةةا ًجٍةةةل الٍاتلةةةت وشةةةُلت اجةةةةاح ٘ةةةذاداث أٜذةةةر ٍٔالُةةةت مةةةا الإثادة، مخٍةةةجثة

ابت .، لين المالٞينو  مجلض الإثادة  بجلا مً الٍمل ٜىىام مٟلٖ مً الذ٘

اٝث الٍاتلُةةةت أحُاهةةةا ٜثيةةةرة ٝوشةةةُلت لدصةةةاُل العةةةٕأُت مةةةت العةةةذ  حٍمةةةل حوٜ

 العذاٜت ٌ ر الىىام.و 

أت الى حل٠، ت ٌةاثة مةا ًلٍبةون اثواد  باإـ ٔان أٔذاث الٍاتلت المالٞت للعةذٜ

تو  مخٍةةةةةجثة مةةةةةا اثادة ابةةةةةت ٌلةةةةةى ٌملُاإتةةةةةاو  جوجُةةةةة  العةةةةةذٜ ٔاةةةةةم ًةةةةةئثون ثود ، الذ٘

 المجًذ .و  ٌفو مجلض الإثادةو  المال٠

اث أن ٌٍٙةةةج الىىةةةام الا ، ًمٞةةةً للاظةةةتراٛ المباظةةةذ للٍاتلةةةت ٌلةةةى ٌةةةجة مصةةةخوٍ

مةةةةةت حُةةةةةع اهةةةة  ًةةةةةئمً أًفةةةةا حلٙةةةةةت وؼةةةةل مامةةةةةت جةةةةذلن  مةخلةةةةةٖ مجةةةةالاث الحوٜ

مةةةت صةةةاٌج الىىةةةام ، جحةةةجر حُّيةةةرا مةةةا ثًىامُُٞةةةت الثٙةةةت التةةةي حٍةةةم هىةةةام الحوٜ وَ

جؽةةةب  الٍلا٘ةةةاث و  الةةةخي ًةةةئثي مامخةةة  بىجةةةا  مةةةا بىةةةا  الثٙةةةت بةةةين أٔةةةذاث الٍاتلةةةت

ت هاتةا جدةُ  لٟةل ٘صةم مىٕؽةل  جُجة بُنتم بجودَا مؽجد ٘وة باليصةبت للعةذٜ

ت مةةَ البٙةةا  و  مةً الإثادة الٍمةةل بؽةةودة أٔفةةل ةج مةةً الُٙمةةت للعةةذٜ اـةةأت مزٍ

مت.  مخىاِما مَ المٟوهاث الأ ذا لىىام الحوٜ



ـــــــــــــــــــــ حىهمة الشسوات وفعاليات أساسيات ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــــــــــ ـــــــــــــــ ــــــــــــــ ــــــــــــــــــــــ  ـــــــــــــــــــــــ

113 

اٝث الٍاتلُةةةةت ٌلةةةةى ا٘امةةةةت هىةةةةام اهخةةةةازا مةةةةت العةةةةذ ةةةةز حوٜ اجذاثةةةةي ٌصةةةةم  و  جذٜ

ةذ و  أٌفةا  الإثادةو  بالممادشاث التي جئمً اشدعاداث بين المالٞين المةجدا  مةا و٘

ةةةةت ل ٟٔةةةةاد ، واحةةةةج حصةةةةاَم ، و الٙةةةةذاداث بؽةةةةودة أشةةةةذً لاجةةةةةاحو  بخةةةةجٔٚ أٜذةةةةر حذٍ

لةةةةةت . و أًفةةةةا مةةةةةا جحُٙةةةةةٚ جىةةةةاِم مخواؼةةةةةل بةةةةةين المؽةةةةةال  الأَةةةةجآ ٌ ةةةةةر ٔتةةةةةرة لوٍ

اٝث  مةةةةةةةةةت الٍٕالةةةةةةةةةت للعةةةةةةةةةذ ت المةةةةةةةةةالٞين اليعةةةةةةةةةُمت مٕخةةةةةةةةةا  الحوٜ وحعةةةةةةةةةٟل معةةةةةةةةةادٜ

ةةةةةتو  ٔالملُٞةةةةةت الٍاتلُةةةةةت جحةةةةةجث ٘ةةةةةُم، الٍاتلُةةةةةت تو  دإٍ ٜمةةةةةا جبةةةةةين ، أَةةةةةجآ العةةةةةذٜ

ٍةةةةةاث الأثا  التةةةةةيو  الأَةةةةةجآ المالُةةةةةت  الإثادة.و جذظةةةةةج ٘ةةةةةذاداث مجلةةةةةض الإثادة جو٘

تو  ، ٍٙةةةةجم المةةةةالٟون أًفةةةةا دإٍةةةةةت ظةةةةاملت جحةةةةجث بعةةةةةٟل ٌةةةةام اشةةةةتراجُجُت العةةةةةذٜ

ز الأَجآو  َخا ًو  و  ةَ الفةوابن الإشةتراجُجُت المىاشةبت و  ٍذٜ َصاٌج ما وـ

 الإثادة.و ٌلى ٘ذاداث مجلض الإثادة

 امدوكىة في امشركات امىصاهىة: -3

ُت وجمةةةود الٕٞةةةذ ر٘خؽةةةاثي الةةةذأس مةةةالا الٙةةةاتم مةةةا أٌٙةةةاب الثةةةودة الؽةةةىاٌ

ٌلةةةةا مبةةةةجأ الخةؽةةةةؾ وجٙصةةةةُم الٍمةةةةل , بةةةةجأ حُّيةةةةر َُٞلةةةةا مةةةةا أهمةةةةاك اليعةةةةاك 

الإهخةةةةةازا وأثواجةةةةة  , وأؼةةةةةب  اهخةةةةةاف الصةةةةةلَ المةخلٕةةةةةت ًحخةةةةةاف الةةةةةا أثواث اهخاجُةةةةةت 

والةى مةوادث مالُةت  ة مت جٕةوٗ الٙةجدة الٕذثًةت للمصةدثمذ الٕةذث , ٝةل  , ججًةجة

اٝث المصةةاَمت التةةي جٙةةوم  جلةة٠ الأمةةود  اٝهةةذ هٙمةةت البةةج  مةةا جمةةود مٕاةةوم العةةذ

ين  ت , جةةةةةادٜ ت ٌةةةةةجث ٜبيةةةةةر مةةةةةً المصةةةةةاَمين مةةةةةا ملُٞةةةةةت العةةةةةذٜ ٌلةةةةةى أشةةةةةاس معةةةةةادٜ

ت  .ل ثادة التي ًيخةبواتا ممادشت الٍمل , ودشم الصُاشت الإهخاجُت للعذٜ

اٝث المصةةةاَمت أثاة الخمةةةود ر٘خؽةةةاثي مةةةا الٍؽةةةذ الحةةةجًع ٘ةةةج ، و حٍةةةج ظةةةذ

ةةتو  همةةذ حصةةخؤزذ و  الؽةةىاٌُتو  احصةةَ هما٘اةةا حتةةس ٝةةاثث جحخٞةةذ العةةئون الخجادٍ
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ٍٙخرة.ي و  وحجَا الُٙام بالمعذوٌاث الٞ را التةي جخملةب دإوس أمةوا١  ة مت

لا. خا لوٍ  جىُٕخَا و٘

ةةةت اٝث المصةةةاَمت ٌلةةةى مةةةً ًخؽةةةلون بالحُةةةاة الخجادٍ ، و لا جٙخؽةةةذ أَمُةةةت ظةةةذ

 .1جؽجدٍ مً أوداٗ مالُتبل ااتا إتم الجماود الخي ٌصدثمذ مج ذاج  ُٔما 

 :اٝث المصاَمت مذ العذ  حوٜ

مةت ٌلةى أشةاس همةوحف ًةذجبن مباظةذة بمبٍُةت الملُٞةت الممخلٞةت  جٙوم الحوٜ

ت مصةةاَمت ٌصةةخمٍُون أن ًةةئزذوا ، ٌلةةى همةةاٗ واشةةَ ٔؤاةةحاب الأشةةام مةةا ظةةذٜ

ةةةةةةةٚ بُةةةةةةةَ أشةةةةةةةامام ت ٌىةةةةةةةجما ًٟةةةةةةةون الأثا  ثون ، وٌةةةةةةةً لذٍ ربخٍةةةةةةةاث ٌةةةةةةةً العةةةةةةةذٜ

ٍةةةاث. ٍٟةةةاث لا ًوجةةةج شةةةبُل ًمٞةةةً أاةةةحاب الأشةةةام الأٔةةةذاث مةةةا مثةةةل َةةةخٍ و  الخو٘

اٝث مً الخؤزير ٌلى ٘ذاداث مجالض الإثادة أو المجدا .   العذ

ً مةةةةةةةا الصةةةةةةةوٗ  و َةةةةةةم ًٙومةةةةةةةون بةةةةةةةجلا مةةةةةةً حلةةةةةةة٠ بالاهفةةةةةةةمام الةةةةةةةى أٔةةةةةةذاث   ةةةةةةةذٍ

ةٚ ٘ةذاداإتم الجماٌُةت الٙؽةيرة  ُٔةلٙون ـةّما مةً اجةل أثا  أٔفةل ٌةً لذٍ

اٝث المصةاَمت ٌةاملا أشاشةُا لاةخا و  شام.الأمج بعذا  أو بَُ الأ  حعةٟل اثادة ظةذ

ت الةةةى أ ةةةذا، بحثةةةا ٌةةةً جحُٙةةةٚ  الىمةةةوحف مةةةً حملةةةت الأشةةةام المخىٙلةةةين مةةةً ظةةةذٜ

 . 2أٔفل أثا 

لاةةخا حعةةٟل المخملبةةاث الٙاهوهُةةت المخٍلٙةةت بؤٌفةةا  مجلةةض الإثادة جةةز ا مةةً 

اٝث مةً  ةلا١ ا ً ما العةذ ؼةلاحاث الاد أوشَ يتجٓ الى حشجَُ زٙت المصدثمذٍ

اٝث مثةةةةل اشةةةةخٙلالُت أٌفةةةةا  مجلةةةةض الإثادة الإلزامُةةةةت مةةةةت العةةةةذ َُاٝةةةةل ، و حوٜ

                                                           
اٝث  –ث. مؽةمٕى ٜمةا١ لة   1 ةت"الأحٟام الٍامةت مةا العةذ اٝث الخجادٍ اٝث الأشة اػ–العةذ اٝث -ظةذ ظةذ

ت -1998ثاد الجامٍت الججًجة لليعذ -الأموا١"  .65ػ  -الإشٞىجدٍ
اٝث الٍةةةالمي -ادشةةةا  أشةةةض الىمةةةو ر٘خؽةةةاثي -اًةةةذام مُلصةةةخاًً 2 مةةةذ العةةةذ البىةةة٠ الةةةجولا  -مىخةةةجا حوٜ

 .2005-ومىىمت الخٍاون والخىمُت ر٘خؽاثًت
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ال جةةةان التةةةي حعةةةترك وجةةةوث أٌفةةةا  مجلةةةض اثادة مصةةةخٙلين ًجخمٍةةةون وحةةةجَم 

ةةةةةةجون  ةةةةةةوً ًذٍ ، ثون حفةةةةةةود مصةةةةةةئولا الإثادة للخىةةةةةةا٘غ بؽةةةةةةذاحت حةةةةةةو١ أي موـ

ةةةةبو   لجىةةةةت وعةةةةمت للخةةةةجُ٘ٚ مةةةةا الحصةةةةاباث. حلةةةة٠ اهةةةة  مةةةةً ِيةةةةر المحخمةةةةل أن ًذِ

اٝث لا ًمٞةً الوزةوٗ بمجةالض اثادإتةا أو  المصةدثمذون مةا حصةلُم أمةوالام الةى ظةذ

 بمصةةيريتا لاجةةةاح الٙةةذاداث الؽةةاتبت التةةي جةةةجم مؽةة حت جمُةةَ حملةةت الأشةةام،

ٍمٞةةةً أن ًخجمةةةَ ٘ةةةذاد ٝةةةل مصةةةدثمذ ٔةةةذث محخمةةةل باليصةةةبت للاشةةةدثماد أو ٌجمةةة  و 

ت مةةا ً ، مةةا ظةةذٜ ً المحخملةةين   ةةذٍ ٌلةةى المصةةخوا الةةول ي مةةَ ٘ةةذاداث المصةةدثمذٍ

اٝهةةذ لةةجا بلةةج مةةا أو  اٝث ٌلةةى مُثةةاٗ واشةةَ . ٔةةبحا  مةةت العةةذ لُؽةةود أَمُةةت حوٜ

مت، ٔان مجمل ا٘خؽاثَا شةوٓ ٌصةخُٕج  مىمٙت ما بيُت جحخُت شلُمت ل حوٜ

 .1الجا لُت المتزاًجةو  مً رشدثماداث المحلُت

مةت العةذ  ةز الصةلمت مةا حوٜ اٝث و لاخٍ الأشباب ًٟون مجلض الإثادة َو مذٜ

ٍٟلةةٖ مجلةةض الإثادة بمامةةت الإظةةذآ و  التةةي ًملٞاةةا ٌةةجث ٜبيةةر مةةً المصةةاَمين .

تةةرآ و  ٌلةةى الإثادة ٌلُةة  أن ًخؤٜةةج مةةً أن الإثادة جةلةةٚ الُٙمةةت التةةي شةةِخم رٌ

 2ضتا ما الصوٗ 

  

                                                           
1 Rapport du group de travail du conseil national du Patronat français- le conseil 

d’administration des sociétés cotées- Juillet 1995. 
2 Ferguson.J- Gouvernance d’entreprise- Banque royale de Canada -2004. 
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 ةامــخـاتمــ
اث الم حةةةت  ةةةوٌ اٝث مةةةً أَةةةم الموـ مةةةذ العةةةذ ٌلةةةى جةةةجو١ لٙةةةج أؼةةةبحذ حوٜ

ٜمةةةا أؼةةةب  لاةةةا ثود أشا ةةة.ي مةةةا الحُةةةاة ، المىىمةةةاث الجولُةةةتو  أٌمةةةا١ المئشصةةةاث

اٝث، و رجخماٌُةةةةةتو ر٘خؽةةةةةاثًت، الصُاشةةةةةُت الةةةةةجود و  َةةةةةخا هىةةةةةذا هَمُةةةةةت العةةةةةذ

ةةةةا، حُةةةةع ٌٍخ ةةةةر و  ر٘خؽةةةةاثي الٍٕةةةةا١ الةةةةخي جلٍبةةةة  مةةةةا بىةةةةا  ر٘خؽةةةةاثًاث هموَ

ةةةةا مةةةةً أَةةةةم المئظةةةةذاث ر٘خؽةةةةاثًت  ل ٌأُةةةةت ر٘خؽةةةةاثجمودَةةةةا َةةةةو ثلُةةةةو  أثاإَ

اٝث ُٔةةةة ، أي أن و  جٙجمةةةة . ٜمةةةةا أن ا٘خؽةةةةاث أي ثولةةةةت ًٙةةةةاس بمئظةةةةذ أثا  العةةةةذ

اٝث اٝث جحةةةجث بجدجةةةت ٜبيةةةرة مؽةةةير العةةةذ مةةةذ العةةةذ مؽةةةير ر٘خؽةةةاثًاث و  حوٜ

 ٝلاا.

 اث الجُةةةجة لةةة  بؤشةةةواٗ المةةةا١جذشةةةُت الخمبُٙةةةو  ومحاولةةةت ليعةةةذ َةةةخا المٕاةةةوم

زاًةةةةةةةةةج المصةةةةةةةةةخمذ الةةةةةةةةةخي ًٞدصةةةةةةةةةب  هىةةةةةةةةةذا للت، و الٍالمُةةةةةةةةةتو  ر٘خؽةةةةةةةةةاثًاث الٍذلُةةةةةةةةةتو

حذؼةةذ ٌةةةجث مةةةً المئشصةةةاث الجولُةةت ٌلةةةى جىةةةاو١ َةةةخا ، رَخمةةام ضتةةةخا المٕاةةةوم

ٌلةى دأس َةخٍ المئشصةاث هةخٜذ ٝةل مةً ؼةىجوٗ ، و الجداشتو  المٕاوم بالخحلُل

ةةةز الةةةجولا للمعةةةذوٌاث ال اؼةةةت، و البىةةة٠ الةةةجولُين، المو  الىٙةةةج الةةةجولا مىىمةةةت ذٜ

مبةةةةةةةةةاثة  1999( التةةةةةةةةةي أؼةةةةةةةةةجدث ٌةةةةةةةةةام OECDالخىمُةةةةةةةةةت )و  الخٍةةةةةةةةاون ر٘خؽةةةةةةةةةاثي

اٝث مةةةةةذ العةةةةةةذ فةةةةةةا  أو ِيةةةةةةر و  حوٜ التةةةةةي حٍ ةةةةةةس بمصةةةةةةاٌجة ٝةةةةةل الةةةةةةجو١ شةةةةةوا  اٌلأ

مةةةةةةةةذ  ذ الألةةةةةةةةذ الٙاهوهُةةةةةةةةت والمئشصةةةةةةةةُت لخمبُةةةةةةةةٚ حوٜ فةةةةةةةةا  بالمىىمةةةةةةةةت لخمةةةةةةةةوٍ اٌلأ

اٝث الٍامت أو ال اؼت ٌلى حج شوا . اٝث بٟل مً العذ  العذ

اٝث ما َو الا مؽم   ًحاو١ مةً  لالة   مت العذ المصةاَمين ٔةذؿ ان حوٜ

ابةةةت أٜذةةةر ٌلةةةى الأشةةة اػ الةةةخًً ًةةةجًذون لاةةةم مئشصةةةاإتم حلةةة٠ مةةةً اجةةةل و  الذ٘

ةةةةةَ وصةةةةةبت الأدلةةةةةا   التةةةةةي ًحٙٙواتةةةةةا تمةةةةةً أَةةةةةم الٍملُةةةةةاث ٜمةةةةةا أاتةةةةةا ، دٔ  الفةةةةةذودٍ

مةةت ، اللارمةةت هثا  أي مئشصةةت لوواتٕاةةا بؤٜمةةل وجةة و  هن اوٍةةجام أشةةلوب حوٜ
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ت شةةةوا  ٝةةاهوا م اٝث ًمٞةةةً الٙةةاتمين ٌلةةةى العةةذٜ ً أو العةةذ جلةةةض اثادة أو مةةةجًذٍ

مةةةةةةووٕين ٌةةةةةةاثًين مةةةةةةً جٕفةةةةةةُل مؽةةةةةة ح تم الش ؽةةةةةةُت ٌلةةةةةةى حصةةةةةةاب مؽةةةةةة حت 

ً مثةةةةةل المةةةةةووٕينو  الةةةةةجاتىينو  المصةةةةةاَمين  المةةةةةودثًًو  أاةةةةةحاب المؽةةةةة حت   ةةةةةذٍ

م.و  مةةةةةةت مةةةةةةا و  لةةةةةةخل٠ لابةةةةةةج مةةةةةةً وجةةةةةةوث ٘واٌةةةةةةج  ِيةةةةةةرَ مبةةةةةةاثة لخٍُٕةةةةةةل ثود الحوٜ

اٝث ت مةً جاةتٜما أاتا حصم  بخحجًج الٍلا٘ت بين ، مةخلٖ العذ  اثادة العذٜ

ت مةةةةةةً جاةةةةةةت و  حملةةةةةةت الأشةةةةةةامو  أاةةةةةةحاب المؽةةةةةةال  أو الألةةةةةةذآ المذجبمةةةةةةت بالعةةةةةةذٜ

 أ ذا.

اٝث  مةةت العةةذ المصةةئولُت رجخماٌُةةت احةةج  ؽاتؽةةاا هاتةةا لٙةةج جٍلةةذ حوٜ

 التةةي لاةةا ٌلا٘ةةت بالمئشصةةتو  جٙةةوم بحماًةةت مؽةةال  مةخلةةٖ الٕئةةاث رجخماٌُةةت

أصةةُت أؼةةبحذ جةفةةَ الةةى ٘ةةواهين الصةةبب مةةا حلةة٠ ًذجةةَ الةةى ٝةةون البِئةةت الخىو 

ت ٜةةةةةةةخا مةخلةةةةةةةٖ و  ججًةةةةةةةجة جٙةةةةةةةوم ٌلةةةةةةةى احتةةةةةةةرام البِئةةةةةةةت التةةةةةةةي حٍمةةةةةةةل ضتةةةةةةةا العةةةةةةةذٜ

 المخٍاملين مٍاا .

ٍاةةةةا ةةةةج مةةةةً ٘ةةةةجدإتا الخىأصةةةةُت و  ٔمةةةةً اجةةةةل أن جحصةةةةً المئشصةةةةت مةةةةً مو٘ جزٍ

الخٕاٌةةل مةةَ  لابةةج لاةةا وان جخماشةة.س مةةَ الىةةذوٓ الخىأصةةُت الججًةةجة مةةً  ةةلا١

الخوجاةةةاث رجخماٌُةةةت والبُبُةةةت التةةةي ِيةةةرث مةةةً وةةةذوٓ اليعةةةاك ٌلةةةى مصةةةخوا 

ةةةةل و  جمُةةةةَ الأشةةةةواٗ الٍالمُةةةةت. ةةةةذ ؼةةةةجد مةةةةا أبذٍ مةةةةً  2002َةةةةخا مةةةةا أظةةةةاد الُةةةة  جٙذٍ

مةةةةةةا١ الٍةةةةةةالمي مةةةةةةً أجةةةةةةل و لةةةةةةذٓ "بذهةةةةةةامج الأمةةةةةةم المخحةةةةةةجة للبِئةةةةةةت" "مجلةةةةةةض اٌلأ

أشةةةةةةةواٗ الّةةةةةةةج: وان "اةةةةةةةج المةةةةةةةوادث الٍةةةةةةةالمي" جحةةةةةةةذ ٌىةةةةةةةالخىمُةةةةةةةت المصةةةةةةةخجًمت و"مٍ

مةةةةةةةةةةةةا١ "والةةةةةةةةةةةخي دلةةةةةةةةةةةن بةةةةةةةةةةةين المئظةةةةةةةةةةةةذاث و  الخوجاةةةةةةةةةةةاث الٍامةةةةةةةةةةةت ةةةةةةةةةةةا ٌلةةةةةةةةةةةى اٌلأ  زادَ

جمةةود مجمةةل الأشةةواٗ مةةً جاةةت و  رجخماٌُةةت مةةً جاةةت،و ر٘خؽةةاثًت، البُبُةةت

اهاث المصخٙبل.أ ذا، ضتجٓ مصاٌجة المئش  صاث ٌلى اٜدعآ دَ
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