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  ين ".ر وسيجزي االله الشك" : قـال االله تعالى

أولا وقبل كل شيء أتوجه بعظيم الشكر وببليغ الحمد الله عظيم الشكر أن وفقنا في انجاز  

                                                                هذا العمل.                                             

  ونسأله عزوجل أن يكون هذا العمل خالصا لوجه االله تعالى .

كما يطيب لنا أن نتقدم بأعظم عبارات الشكر وجزيل العرفـان إلى من دعمنا ووجهنا في  

جعل االله عمله    "رزقي محمد"ور  انجاز هذا العمل وساهم في إثراء معلوماتنا الأستاذ والدكت

هذا في ميزان حسناته ولم يتوانى في تقديم توجيهاته ونصائحه القيمة التي ساعدت في  

  .تحقيق هذا العمل  

كما نتقدم بشكر كل أساتذة كلية العلوم التجارية والعلوم الاقتصادية وعلوم التسيير   

 بجامعة برج بوعريريج.



 

 
 

  

  ؛ه لإتمام هذا العمل المتواضع  الحمد الله عزوجل على منه وعون

  اهدي ثمرة عملي هذا إلى...

والتي   ،إلى التي صبرت على كل شيء،احن قـلب في الوجود بعد حنان االله تعالى

إلى  ،وألحت في الدعاء لي بالتوفيق   ،رعتني حق الرعاية وكانت سندي في الشدائد

ز ملاك على القـلب و  من ارتحت كلما تذكرت ابتسامتها في وجهي نبع الحنان أمي اع

  ؛حبيبتي أمي،جزاها االله عني خير الجزاء في الدارين  ،العين  

إلى من كان يدفعني قدما نحو  ،إلى الذي وهبني كل ما يملك حتى أحقق أماله  

إلى مدرستي الأولى في الحياة أبي    ،إلى الذي سهر على تعليمي،الأمام لنيل المبتغى  

مرك لترى ثمارا قد حان قطافها بعد طول  الغالي أرجو من االله أن يمد في ع

  ؛ أبي حبيبي،وستبقى كلماتك اهتدي بها اليوم وفي الغد والى الأبد  ،انتظار

السند والعضد من نعم الدنيا أول من يفرح لي ويحزن معي وفقهم    أختي وإخوتيإلى  

  ؛االله في حياتهم وأطال االله في أعمارهم  

  ؛نواإلى كل الأهل و الأقـارب أينما كا

نصف ابتسامتي ولان الصداقة رزق وحظ اشكر االله على انه  "منال" إلى صديقتي  

  ؛ رزقني إياها

  ؛إلى صديقـاتي الغاليات كنتم لي نعمة طول الحياة أنار االله دربكم  

  ؛إلى طلبة قسم محاسبة و جباية معمقة وفقكم االله في مشواركم

  .بليزوجي المستقإلى  

  .رحماني أصالة
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  الإهداء                                       

أوصلنا    الحمد الله الذي؛  سبحانك لا علم لنا إلا ما علمتنا انك أنت العليم الحكيم  

  ؛وانعم علينا بعطائه وكرمه  ؛ إلى هذه المرحلة من الحياة

  ...  أتقدم بإهداء عملي المتواضع

إلى من زرعت في كل الدفء والحنان  ،  إلى اعز ما املك في الوجود  

إلى التي وهبت كل غالي ونفيس من اجل  ،وتحزن لحزني وتفرح لفرحي

يعجز اللسان عن ذكر فضاءلها أطال  إلى التي  ،سعادتنا ونبع الحنان والحب

  أمي الغالية"االله عمرها وحفظها " 

لي طريق العلم    وأنارإلى من تعب لأجلي  ،إلى درع الواقي والكنز الراقي

ومثلي الأعلى  ،ومهده لي الذي لم يرفض لي طلبا منذ صغري وهو قدوتي

  ""أبي العزيزفي الحياة أدامه االله تاجا فوق راسي  

في لأصف كيف أحبكم والعمر القصير لأكتب حبكم أراكم  الكتابة لا تك

"   إخوتي بسمتي وارى جمال  الأيام انتم وأغلى ما املك في هذه الدنيا  

  اللهم أحفظهم لي فـأنت خير الحافظين. ،عبد الرحمان،شيماء  ،رضوان،إيمان

روح هذه هي خالتي كل شيء جميل ينتسخ    وأجملقـلب وارق إحساس    أطيب

  "يخالاتقتدي بها في جماله ونقـائه." نفسه فيها وي

  من قريب ومن بعيد  والأقـارب الأهلكل    إلى

  .كل الأصدقـاء وطلبة بقسم محاسبة وجباية وباقي التخصصات  إلى

  نصفي الثاني  إلى

  . بوفرماش رتيبة



 الدراسة  ملخص

 
 II 

  :ملخص

تحظى حوكمة الشركات باهتمام كبیر من المؤسسات والمنظمات الإقلیمیة والدولیة وعلى نحو خاص      

  ثقة بین المساهمین . أزمةحدوث  إلىالتي أدت  المالیة الأزمةبعد 

النظري لحوكمة الشركات وتحدیدا دراسة وتحلیل  رالإطاجاءت هذه الدراسة لتسلیط الضوء على     

وحمایة حقوق جمیع الداخلیة لحوكمة الشركات في تحسین الأداء المالي . آلیاتالدور الذي تلعبه 

  .2018إلى  2011من خلال عینة من أربعة بنوك إسلامیة خلال الفترة الممتدة من ،  أصحاب المصالح

  یة:وقد لخصت الدراسة إلى النتائج التال

  ر على الأداء المالي لبنوك عینة الدراسة.وحجم ولجان مجلس الإدارة لها تأثیأن كل من تركیبة 

  حوكمة الشركات . آلیاتالمالي . الأداء حوكمة شركات : كلمات مفتاحیة  

Abstract: 

     Corporate governance is receiving great attention from regional and internnational and 

organizations, especially after the financial crisis, which led to a geisis of confidence among 

shareholders. 

     This study focuses on the oretccal framework of corporate governance particularly 

on the Staudt and the anlysis of internal governance mchnisms played-roles toward improving 

the financial performance of economic instituions and protecting the rights of all 

stakeholders,through a semple of four islamic Banks during the period frome 2011 to 2018.   

   The study summarized the following results: 

The composition, size, and committees of the board of directors have an impact on the 

financial performance of the study sample banks. 

Keywords : Corporate governance, internal corporate governance, financial performance. 
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   تمهید 

شهد العالم في أواخر التسعینات من القرن الماضي والسنوات الأولى من القرن الحالي انهیارات     

ات اقتصادیة ومالیة عدیدة متتابعة ومختلفة كان لها الأثر الكبیر في تدهور اقتصادیات بعض الدول، وأزم

حیث هذه  ،وعدم القدرة على جذب رؤوس الأموال الكافیة ،التي فجرها الفساد المالي والإداري وسوء الإدارة

ر ضخمة وكانت سببا في الأزمات إلى تكبد الكثیر من الخسائر للشركات العالمیة وتحقیقها لخسائ

مما ،وبذلك أصبحت تكلفة الفساد المالي وسوء الإدارة عبئا على شركات الاقتصاد العالمي ككل ،إفلاسها

وبالتالي أصبح لازم على المستثمرین البحث  ،أدى بهذه الأخیرة إلى المطالبة بوجود مبادئ والیات سلیمة

" حوكمة الشركاتتسریع وتیرة الاهتمام بمصطلح " تم على اثر ذلك،عن الشركات التي بها هیكل سلیم 

وذلك نظرا لما یمكن إن تحققه وتلعبه هذه الأخیرة من دور فعال في مجالات الإصلاح المالي والإداري 

لشركات القطاع العام والخاص وزیادة ثقة المستثمرین وتنشیط الاستثمار الوطني وجذب الاستثمار 

  الأجنبي. 

لموضوعات الهامة في كافة الإدارات والشركات في المنظمات المحلیة والإقلیمیة أصبحت الحوكمة من ا  

والدولیة العامة والخاصة وخصوصا بعد سلسلة الأزمات المالیة المختلفة التي وقعت في الكثیر من 

كما تعتبر حوكمة الشركات من أهم المفاهیم التي ظهرت في عصرنا ،الشركات والمؤسسات العالمیة 

 "مبادئ حوكمةبعنوان  1999وكان التقریر الذي أصدرته منظمة التنمیة والتعاون الاقتصادي سنةالحالي 

  هو اول اعتراف دولي من الجهات الرسمیة بهذا المصطلح. المؤسسات"

عدت أسلوبا عملیا یتم التأكد  وإنماإن حوكمة الشركات لم تعد مجرد أسلوب أخلاقي تلتزم به المؤسسات   

ویرتبط مصطلح الحوكمة بمصطلح الأداء المالي حیث ،سن تسییر إدارة هذه المؤسسات من خلاله من ح

 ان هذا الأخیر یتحسن كلما تم تطبیق الحوكمة ومبادئها بشكل جید.    

   : إشكالیة البحث

یمكننا أن نطرح الإشكالیة  ،انطلاقا مما سبق ونظرا لارتباط حوكمة الشركات بالأداء المالي بشكل كبیر

  : یسیة التالیةالرئ

 ؟الآلیات الداخلیة لحوكمة الشركات في الأداء المالي تأثیر ماهو 
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   : الأسئلة الفرعیة  

   : وتتفرع هذه الإشكالیة بدورها إلى عدة أسئلة فرعیة  

 ما المقصود بحوكمة الشركات وما هي آلیاتها؟ - 

 ما هو مفهوم الأداء المالي وماهي مؤشرات تقییمه؟ - 

 لیات الداخلیة لحوكمة الشركات في تحسین الأداء المالي؟ كیف تساهم الآ - 

 : فرضیة الرئیسیة

 : التالیة یة الرئیسیةنقوم بطرح الفرض تساؤلات الفرعیة الإشكالیة البحث و و للإجابة على 

  .الداخلیة لحوكمة الشركات على الأداء المالي للآلیاتهناك تأثیر إیجابي ذو دلالة إحصائیة  - 

  : أهمیة البحث  

إلا وهي الحوكمة وإبراز  ،تظهر أهمیة الدراسة في كونها تعالج موضوعا من المواضیع الهامة والحدیثة

  محتواها. وإثراءالتي ما یزال التركیز على تطویرها ، الدور الذي تلعبه في تحسین الأداء المالي للمؤسسات

   : أهداف البحث

   : تهدف هذه الدراسة إلى

 ؛مة ومعرفة أثرها على أداء الماليكمفهوم الحو الوقوف على   - 

 ؛كمة الشركات وكذا الأداء الماليتناول الجوانب النظریة والفكریة لحو  - 

 .وأداء المالي الشركات تي تربط بین حوكمةتوضیح العلاقة ال - 

   : أسباب ومبرارات اختیار الموضوع 

  : تلخصت دواعي اختیارنا لهذا الموضوع الأسباب التالیة

 ؛ ة المواضیع التي تتعلق بموضوع حوكمة شركات والأداء الماليالرغبة في دراس - 

 ؛وح مع إمكانیة مواصلة البحث فیهقیمة وأهمیة الموضوع المطر  - 

 ؛المكتبة الجامعیة وإفادة الطلبة إثراء - 

 .ة التي تساهم في تنمیة الاقتصادالمیول الشخصي للبحث في المواضیع الحدیث - 
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   : منهج البحث

وع وبغرض الإجابة على الإشكالیة المطروحة سوف نعتمد في هذه الدراسة على الموض قصد معالجة

التحلیلي، حیث یستخدم المنهج الوصفي لوصف الجوانب المتعلقة اثنین هما المنهج الوصفي  منهجین

بالأداء المالي وتحلیل تأثیر آلیات الحوكمة الداخلیة علیها، والمنهج الاستنباطي من خلال دراسة تطبیقیة 

  عینة من البنوك الإسلامیة. على مستوى

   : صعوبات البحث

   : من بین صعوبات البحث نذكر أهمها

 ؛فیما یخص الدراسات التطبیقیة العربیة نقص المراجع - 

 ؛ بسبب تبعات أزمة كورنا ضیق الوقت - 

   : هیكل البحث

أهداف البحث. قمنا بغیة الإجابة على مختلف التساؤلات التي تضمنتها إشكالیة البحث والوصول إلى  

فصل تناول الجانب النظري بینما خصص الفصل الثاني للجانب  ،بمعالجة هذا الموضوع في فصلین

  التطبیقي .

   : في الفصل الأول تطرقنا إلى ثلاثة مباحث

 عالجنا الإطار النظري لحوكمة الشركات بمختلف جوانبها . : المبحث الأول - 

 ء المالي وماهیة تقییم الأداء المالي ومختلف مؤشراته. عالجنا كل من الأدا : المبحث الثاني - 

 تطرقنا فیه إلى مجموعة من الدراسات السابقة. : المبحث الثالث - 

 : للمذكرة والتي تنقسم إلى مبحثین ني والذي یمثل الدراسة التطبیقیةأما الفصل الثا

 .لدراسة الوصفیة للإطار التطبیقيا : المبحث الأول -

  .للإطار التطبیقي لدراسة القیاسیةا : المبحث الثاني -
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   تمهید   

ظهرت حوكمة الشركات نتیجة للازمات المالیة التي حدثت في الكثیر من الدول حیـث تتحـدد فعالیـة       

الإداري بالاعتمـاد علـى مدى تحقیق أهداف أصحاب المصالح والحد من الفسـاد المـالي و حوكمة الشركات ب

فعالـة تـؤدي إلـى ممارسـة الشـركات للحوكمـة ممارسـة  أنتثمر علـى اتخـاذ قـراره إلا مبادئها مما یساعد المس

تســعى دائمـــا وراء تــوفیر العدالـــة والشــفافیة و  أهمهــااكتســاب ثقـــتهم لمــا لهــا مـــن میــزات جــذب المســتثمرین و 

  تحسین الأداء المالي.

ي تحســین الأداء المــالي لیاتهــا فــآ قوم بدراســة مفهــوم حوكمــة الشــركات ودورمــن خــلال هــذا الفصــل ســنو    

  لفهم الموضوع أكثر سنتناول في هذا الفصل ثلاث مباحث رئیسیة متمثلة في:و 

 المبحث الأول: آلیات الداخلیة لحوكمة الشركات.  

 المبحث الثاني: الأداء المالي للمؤسسة الاقتصادیة.  

 المبحث الثالث: الدراسات السابقة. 
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  الشركات  لحوكمة الآلیات الداخلیة: المبحث الأول

أصــبحت حوكمــة الشــركات مــن المواضــیع الهامــة لكافــة الشــركات وكــذلك كافــة الــدول بعــد الأزمــات         

حیــث تعمــل حوكمــة الشــركات علــى جــذب  ,المالیــة والفســاد الإداري والمــالي الحاصــل فــي مختلــف الشــركات

وزیــــادة فــــرص العمــــل لإفــــراد الاســــتثمارات وارتفــــاع القــــدرة التنافســــیة وكســــب ثقــــة المســــاهمین والمســــتثمرین 

  والمجتمع .

  حوكمة شركات  نشأة: أولا

حیـــث بـــدا  ،ذور ســـاهمة فـــي ظهورهـــا عـــدة عوامـــلتعتبـــر حوكمـــة الشـــركات حدیثـــة التطبیـــق قدیمـــة الجـــ   

تعــود جــذور .م شــرت بعــد ذلــك فــي بــاقي دول العــالانتثــم أوروبــا و  ،الأمریكیــةالمتحــدة ظهورهــا فــي الولایــات 

المؤسسة ة في كتابهما "اللذان تطرقا لمفهوم الحوكم 1932سنة ) Berle&Merans(إلىحوكمة المؤسسات 

الاســـتخدام الفعـــال للمـــوارد فضـــلا عـــن ذي یعنـــي أداء المؤسســـات الحدیثـــة و " الـــالملكیـــة الخاصـــةالحدیثـــة و 

  .1القضایا المرتبطة بفصل الملكیة عن الإدارة 

أهمیتهـا فـي  إبرازبمفهوم حوكمة المؤسسات و  لاهتمامبا )Jenon&Meckling(قام كل من  1976وفي عام 

  .2الإدارة بین الملكیة و المشاكل التي تنشا من الفصل  التقلیل من أوالحد 

قــام المعهــد الأمریكــي للمحاســبین القــانونیین بتشــكیل لجنــة حمایــة التنظیمــات الإداریــة  1987فــي عــام  أمــا

ي تتضــمن مجموعــة مــن التوصــیات الخاصــة والتــ )(CommissionTreadwayيتریــدواالمعروفــة باســم لجنــة 

  .3قوائم مالیة  إعدادالتلاعب في وما یرتبط بها من منع حدوث الغش و بتطبیق قواعد حوكمة المؤسسات 

لجنـــة كـــادبوري  إصـــداربدایـــة الاهتمـــام الحقیقـــي بمفهـــوم حوكمـــة المؤسســـات مـــع  1992كمـــا یعتبـــر عـــام 

لحوكمة  الأبعاد المالیة"لأوراق المالیة تقریرها بعنوانندن لوسوق لالمشكلة من قبل مجلسي التقاریر المالیة 

ؤسســات مــن اجــل تحســین عملیــة اتخــاذ مبــادئ حوكمــة ممعــاییر و  بإتبــاعالــذي طالبــت فیــه "و  المؤسســات

  الرقابة .القرار و 

ـــة و  إفلاســـهاو  الأزمـــاتبعـــد حـــدوث  أخـــرشـــركات بعـــدا ال حوكمـــةت أخـــذوقـــد  ـــات عـــن الفضـــائح المالی كبری

منظمــة عتبــر التقریــر الصــادر عــن وعلــى المســتوى الــدولي ی ، 2001عــام فــي نهایــة  مریكیــةالأالشــركات 

  مفهوم.الاعتراف دولي رسمي لذلك  أولهو و )OECDالتعاون و التنمیة الاقتصادیة (

                                                           
، دار صفاء للنشر والتوزیع، الأردن، الحوكمة المؤسسیة والأداء المالي الإستراتیجي للمصارفعلاء فرحان طالب، إیمان شیحان المشهداني، ــ 1

  .27، ص 2011
  . 22، ص 2018، جامعة قسنطینة ،الجزائر، الحوكمة المؤسسیةــ مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 2
  .16ــ15، ص 2006، ر، مص، الدار الجامعیة، الإسكندریةدور حوكمة الشركات في معالجة الفساد المالي والإداريمصطفى سلیمان، ــ  محمد 3
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  BlueRibbonReportتقریرهمـــا المعـــروف  )(NYSE&NASDدرت كـــل مـــن صـــأ 1999كمـــا انـــه فـــي ســـنة 

  .شركاتال حوكمةوالالتزام بمبادئ والذي اهتم بفعالیة الدور 

دور حوكمــة الشــركات فــي علــى  الــذي ركــز)(SarbanesOxcleyAceتــم إصــدار  2002آمــا بالنســبة لســنة 

 . 1القضاء على الفساد المالي والإداري 

 حوكمة الشركات  مفهوم:  ثانیا

 : الشركات یمكن إعطاء تعریف لغوي وتعریف اصطلاحي لحوكمة     

 : غویال مفهوم الحوكمة - 1

مسـتمد مـن  فهو لفـظالنحـت فـي اللغـة،وهـو مـا یطلـق علیـه مستحدث فـي اللغـة العربیـة  یعتبر لفظ الحوكمة

  .2تعني هذه الكلمة من  معانيالحكم بكل ما عني الانضباط والسیطرة و وهو ما یالحكومة،

 :3وعلیه فإن لفظ الحوكمة یتضمن العدید من الجوانب منها 

 :؛الإرشادوجیه و ما تقتضیه من الت الحكمة 

 ؛في السلوكالقیود التي تتحكم سیطرة على الأمور بوضع الضوابط و ما یقتضیه من ال :لحكما 

 علیها  و ثقافیة  والى خبرات تم الحصول أخلاقیة: ما یقتضیه من الرجوع إلى مرجعیات  الاحتكام

 ؛من خلال التجارب السابقة

 المساهمینتلاعبها بمصالح دارة و سلطة الإ انحرافطلبا للعدالة خاصة عند : لتحاكما. 

الترجمة العلمیة المتفق اأم )(corporate governancللمصطلحالمختصرة  الترجمة هو الحوكمةمصطلح  إن

 .4ممارسة سلطات الإدارة الرشیدة أسلوب: علیها هي

 : اصطلاحا مفهوم الحوكمة - 2

 والمحللین والأكـادیمیین لمفهـوم حوكمـة القانونیینتفق علیه بین كافة الاقتصادیین و وجد تعریف موحد می لا

المالیـــة الاجتماعیـــة و الاقتصـــادیة العدیـــد مـــن الأمـــور التنظیمیـــة و یرجـــع ذلـــك إلـــى تداخلـــه فـــي و المؤسســـات 

  .5سسات للمؤ 

  وفیما یلي مجموعة من التعریفات المتعلقة بهذا المفهوم :

 منظمة التعاون و التنمیة الاقتصادیة تعریف:OECD  

                                                           
  .14، ص مرجع سابقــ محمد مصطفى سلیمان، 1
  .39، ص مرجع سابقــ مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 2
  .24، ص مرجع سابق ن المشهداني،علاء فرحان طالب، إیمان شیحاــ 3
  .39، ص مرجع سابقــ مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 4
  .14، ص 2008الدار الجامعیة، الإسكندریة، مصر، حوكمة المؤسسات ودور مجالس الإدارة والمدریین التنفیذیین، ــ محمد مصطفى سلیمان، 5
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غیرهـا و  الأسـهمحملـة و  إدارتهـاالشركة ومجلس  الإدارةت تؤطر مجموعة من العلاقات بین " حوكمة الشركا

الوسائل التـي تسـاعد و  الأهدافهكذا فهي توفر الهیكل الذي من خلاله یتم تحدید و المصالح ، أصحابمن 

  " .1الأهداف اللازم لقیاس مدى انجاز الأداءتشخیص معاییر بلوغها ،و  في

 الـذي یسـعى  الأمثـلمـرادف السـیر الاقتصـادي الفعـال و  " الحكـم الراشـد أنهـاعلـى  :عرفها البنك الدولي

ـــة ـــدول و  للإجاب ـــادات الخاصـــة والموجـــه لل  الإصـــلاحاتالشـــركات التـــي تشـــكك فـــي عـــن مختلـــف الانتق

 .2الأسفل إلىالأعلى الهیكلیة المسیرة بطریقة علویة من 

 عرفتها مؤسسة التمویـل الدولیـةIFC :الـتحكم الشـركات و  إدارةالـذي یـتم مـن خلالـه  " هـي النظـامبأنهـا

 " .3عمالهاأفي 

  عرفتهــا لجنــةCadbury   علــى زیــادة وكفــاءة الشــركات  مــا أنهــا " یعتمــد اقتصــاد دولــة 1992ســنة

ة وهذا هو تها تحدد الوضع التنافسي للدولهكذا فإن الفعالیة التي تؤدي إلى مجالس الإدارات لمسؤولیاو 

 . 4شركاتال دور حوكمة

 هي العملیات التي تتم من خلال الإجراءات المستخدمة من ممثلـي  رفها معهد المدققین الداخلیینع :

والتأكیـد علـى  المخاطر ومراقبـة مخـاطر الشـركة  إدارةعلى  إشرافمن اجل توفیر المصالح ، أصحاب

ســي فــي أداء الــتحكم المؤسمــن خــلال ، المحافظــة علــى قــیم الشــركةو  الأهــدافكفایــة الضــوابط لإنجــاز 

 ". 5الشركة

  ـــف التـــي لهـــا دور فـــي تحدیـــد الســـلطات هـــي مجموعـــة مـــن الآلیـــات التنظیمیـــة  )G.Charreaux(تعری

فـي المجـال الـذي هـو تحـت هي تلك الآلیات التي تتحكم  أخرىبعبارة ، و المسیرینالتأثیر على قرارات و 

 ."6تصرفها 

  كمـــا عرفهـــا)Williamson(  ناهـــا المنظمـــة فـــي ســـعیها لتحقیـــق تتب إســـتراتیجیةعلـــى أنهـــا " 1999ســـنة

شخصــیة معنویــة مســتقلة  باعتبارهــاأهــدافها الرئیســیة ، وذلــك ضــمن منظــور أخلاقــي ینبــع مــن داخلهــا 

 الأهــدافاللــوائح الداخلیــة مــا یكفــل لهــا تحقیــق تلــك و  الأنظمــةو  الإداريولها مــن الهیكــل وقائمــة بــذاتها،

                                                           
، المنظمة العربیة للتنمیة ات والتشریعات اللازمة لسلامة تطبیق مبادئ وممارسة حوكمة الشركاتحوكمة الشركــ محمد مصطفى یوسف، 1

  .120، ص 2009الإداریة، القاهرة، مصر، 
  .54، ص 2005، الطبعة الأولى، مجموعة النیل العربیة، القاهرة، مصر، حوكمة الشركاتــ محسن أحمد الخضیري، 2
  .44، ص نفس المرجعفى كافي، إیمان بوربیع، مصطفى یوسف كافي، كولار مصطــ 3
دور الحوكمة وأهمیتها في تفعیل جودة النزاهة، القوائم المالیة، المؤتمر الدولي للمحاسبة والمراجعة في ظل ــ بن عمارة أحمد، خولي محمد، 4

  . 10ص2012دیسمبر،  05ــ  04جامعة باجي المختار، عنابة، المنعقدین بیئة الأعمال الدولیة، 
الورق للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، التدقیق الداخلي بین النظریة والتطبیق وفقا لمعاییر التدقیق الداخلي الدولیة، ــ خلف عبد االله الوردات، 5

  .43، ص 2006
 . G.chareaux ,la gouvernement des entreprises , Ed . Economica ,Paris ,France, 1997, p 52ــ6
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ذات  الأخـرىقـدر الـذي لا یتقـارب مـع مصـالح الفئـات بالتیة بعیدا عن تسلط أي فرد فیهـا و بقدراتها الذا

 . 1علاقة 

  تعریف)Shleiferو(Vishny  حوكمة الشركات تشمل كل الآلیات التي تضمن لمختلـف " 1997: سنة

المسـاهمین علـى ملكیـة جـزء مـن هـذه  الاستثمار،مع تفادي حصول المدراء أو كبارالملاك عائدا على 

 .2العوائد بشكل مفرط

 اتــب ویعــرف الك)(Gabrielle O'Donovan الداخلیــة التــي تشــمل حوكمــة الشــركات : بأنهــا السیاســات

ـــات والأشـــخاص من الآخـــرین،أصـــحاب المصـــلحة المســـاهمین و  احتیاجـــاتتخـــدم  والتي،النظـــام والعملی

ة یمالمسـاءلة والنزاهـة فـالإدارة السـلو خلال توجیه ومراقبـة أنشـطة إدارة الأعمـال الجیـدة مـع الموضـوعیة 

ضـمانات بالإضـافة إلـى ثقافـة صـحیة تشـمل  السـوق الخارجیـة والتشـریعات التـزامعلـى كات تعتمـد للشـر 

 ." 3العملیات للسیاسات و 

من التعاریف السابقة نستنتج أن حوكمة الشركات عبارة عن إستراتیجیة أو نظام یعمل على تسـییر الحسـن 

ن ومختلــف المتعــاملین مــع الشــركة ســاهمیللشــركة وذلــك  مــن خــلال تحســین العلاقــة بــین إدارة الشــركة والم

  بالتالي الوصول إلى الأهداف المسیطرة .  المخاطر والفساد لتحسین أداء الشركة و خلال تقلیلذلك من و 

 أهدافها ثالثا : أهمیة حوكمة الشركات و 

 : الشركات أهمیة حوكمة - 1

ــ ق الثقــة وذلــك نتیجــة لحــالات تــزداد أهمیــة الحوكمــة فــي إدارة الشــركات فــي الآونــة الأخیــرة مــن أجــل تحقی

الفشل التي عرفتها الشركات الكبرى في بعض الدول العالم ومن خلال الأسباب التي أدت إلى حـدوث هـذا 

نوا مجلــس الإدارة أو أســلوب حوكمــة الشــركات یمكــن للقــائمین علــى الشــركة ســواء كــا انعــدامالفشــل تبــین أن 

هم الشخصـــیة علـــى حســـاب مصـــلحة المســـاهمین المـــوظفین العمـــومیین مـــن تفضـــیل مصـــلحتالمـــدیرین أو 

  والدائنین والموردین. 

ماح بوجـــوده والقضـــاء علیـــه لحوكمـــة فـــي محاربـــة الفســـاد الـــداخلي فـــي الشـــركات وعـــدم الســـا أهمیـــةوتظهــر 

 التنفیذیینوالمدیرین  الإدارةمن مجلس  الشركةوالاستقامة لكافة العاملین في  ضمان تحقیق النزاهةو  ،نهائیا

غیـر متعمـد ومحاربـة  أوانحـراف متعمـد كـان  أوعمدیة  أیة أخطاءالعاملین فیها. وتفادى وجود  أدنى حتى

ــنظم  أدنــى إلــى الأخطــاءوالعمــل علــى تقلیــل  ،اســتمرارهباالانحــراف وعــدم الســماح  قــدر ممكــن باســتخدام ال

                                                           
 .48، ص مرجع سابقسف كافي، ــ مصطفى یو 1

 ,Pert Wirtz ,les meilleurs pratiques de gouvermance d'entreprise , édition la découvert, Paris ــ2

France ,1997,p09. 
  .45، ص مرجع سابقمصطفى یوسف كافي، ــ 3
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محاسـبة والرقابـة نظـم الوتحقیق الاستفادة القصـوى مـن  الأخطاءالرقابیة الفعالة التي تمنع حدوث مثل هذه 

درجة مـن الاسـتقلالیة  أعلىالحسابات الخارجیین وتحقیق  لمراقبيقدر من الفعالیة  ىاعلوتحقیق  ،الداخلیة

كمــا یعــود الاهتمــام  ،1مــن المــدیرین التنفیــذیین الإدارة أوضــغوط مــن مجلــس  لأیــةوعــدم خضــوعهم  ،والفهــم

  . 2الأداءدول على جذب الاستثمارات وتحسین كثیرة منها اهتمام الشركات وال لأسباببحوكمة الشركات 

  : یليكبیرة بالنسبة للشركات وبالنسبة للمساهمین وذلك كما  أهمیةلحوكمة الشركات  أنومما سبق یتضح 

 أهمیة الحوكمة بالنسبة الشركات :  

 :3تتمثل أهمیة الحوكمة بالنسبة للشركات فیما یلي

 الشـركة ومجلـس  مـدیريلال وضـع أسـس للعلاقـة بـین تمكن من رفع الكفاءة الاقتصادیة للشـركة مـن خـ

 ؛الإدارة والمساهمین

  أهــداف الشــركة وســبل تحقیقهــا مــن  التنظیمــي الــذي یمكــن مــن خلالــه تحدیــد الإطــارتعمــل علــى وضــع

 أهـدافمجلس الإدارة والإدارة التنفیذیة لكي یعملوا على تحقیق  لأعضاءخلال توفیر الحوافز المناسبة 

 ؛المساهمینمصلحة  يالشركة التي تراع

  بـــالأخصوجـــذب قاعـــدة عریضـــة مـــن المســـتثمرین (الانفتـــاح علـــى أســـواق المـــال العالمیـــة  إلـــىتـــؤدى 

كانـــت الشـــركات لا تعتمـــد علـــى الاســـتثمارات  فـــإذا) لتمویـــل المشـــاریع التوســـعیة المســـتثمرین الأجانـــب 

 ؛بتكلفة اقلالمال  رأسوبالتالي زیادة  یمكنها زیادة ثقة المستثمر المحليالأجانب 

 تلــك القواعــد تضــمن حمایــة  تحظــى الشــركات التــي تطبــق قواعــد الحوكمــة بزیــادة ثقــة المســتثمرین لان

تى عندما تتعرض لازمـات مؤقتـة في تلك الشركات ح أسهمهمقد یقوموا بالتفكیر جیدا قبل بیع حقوقهم 

ممـا تجعـل  الأزمـاتك انخفاض أسعار أسهمها لثقتهم في قـدرة الشـركة علـى التغلـب علـى تلـ إلى تؤدي

 .الأزماتتلك الشركات قادرة على الصمود في فترة 

 أهمیة الحوكمة بالنسبة للمساهمین :  

 :4فیما یلي ثل أهمیة الحوكمة بالنسبة للمساهمینتتم

  حق المشاركة في القـرارات الخاصـة و  لكافة المساهمین مثل حق التصویتتساعد في ضمان الحقوق

 ؛ر على أداء الشركة في المستقبلثتغیرات جوهریة قد تؤ  بأي

                                                           
لدار الجامعیة، كلیة التجارة، جامعة الإسكندریة، مصر، ، امراجعة الحسابات وحوكمة الشركاتــ عبد الوهاب نصر علي ، شحاته سید شحاته، 1

  . 24، ص 2007ــ2006
، 2008، دار النشر الخرطوم , شركة مطابع السودان، أهمیة تطبیق معاییر الحوكمة لتفعیل نظم المراجعة الداخلیةــ مصطفى نجم البشاري، 2

  .17ص
  .29ــ28 ، صمرجع سابقعبد الوهاب نصر علي ، شحاته سید شحاته، ــ 3
  .30ــ29ص مرجع سابق، عبد الوهاب نصر علي ، شحاته سید شحاته،  ــ 4
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  والقـرارات الجوهریـة المتخـذة مـن قبـل الإدارة العلیـا  المـاليالإفصاح الكامـل عـن أداء الشـركة والوضـع

 .ة على الاستثمار في هذه الشركاتیساعد المساهمین على تحدید المخاطر المترتب

حوكمــة الشــركات یحقــق العدیــد مــن شــركة مســاهمة لمفهــوم وقواعــد ومبــادئ  أيتطبیــق  أنوالخلاصــة      

  : المزایا منها

 ؛والإداریة التي تواجهها الشركة تخفیض درجة المخاطر المتعلقة بالفضائح المالیة -

التنمیــــة فــــي زیـــادة درجــــة الكفـــاءة أداء الشــــركة ممــــا یـــنعكس علــــى معـــدلات الربحیــــة ودفــــع عجلـــة  -

 ؛عالمجتم

 ؛أجنبیةستثمارات ا أوجذب الاستثمارات سواء كانت استثمارات محلیة  -

 ؛وفتح أسواق جدیدةزیادة قدرة الشركة على المنافسة العالمیة  -

تخفــیض الشــفافیة والدقــة فــي القــوائم المالیــة ممــا یترتــب علیــه زیــادة ثقــة المســتثمرین بهــا واعتمــادهم  -

 .الاقتصادیةعلیها في اتخاذ القرارات 

زیــادة معــدلات النمــو وتحقیــق  إلــىوالأجنبیــة یتــیح تقــدم الشــركة وجــذب العدیــد مــن الاســتثمارات المحلیــة   

ــة التــي  التنمیــة الاقتصــادیة وزیــادة فــرص العمــل والتشــغیل فــي المجتمــع والمســاهمة فــي حــل مشــكلة البطال

 .تعانى منها معظم دول العالم

 الشركات : أهداف حوكمة - 2

إیجازهــا  تســعى المؤسســة التــي تتبنــي نظــام الحوكمــة إلــى تحقیــق مجموعــة مــن الأهــداف .التــي یمكــن

  :1كالآتي 

 إجــراءات المحاســبة والتــدقیق المــالي افــة معــاملات الشــركات وعملیاتهــا و تــدعیم عنصــر الشــفافیة فــي ك

 ؛ضبط عناصر الفساد في آیة مرحلة على النحو الذي یمكن من

 دارة علــــى بنــــاء إســــتراتیجیة ســــلیمة إدارة الشــــركة وتطویرهــــا ،ومســــاعدة المــــدیرین ومجلــــس الإ ینیتحســــ

 ؛ي إلى رفع كفاءة الأداءقرارات الدمج أو السیطرة بناء على أسس سلمیة ،مما یؤد خاذاتوضمان 

  ؛المحلي اقتصادتجنب حدوث أزمات مصرفیة نظرا لأثرها الكبیر على 

 عملیة صنع القرار في الشركات ،بزیادة إحساس المـدیرین بالمسـؤولیة وإمكانیـة محاسـبتهم مـن  تحسیین

 ؛خلال الجمعیات العامة

 بحقـــوق جمـــع الأطـــراف ذات المصـــالح بالشـــركة بالشـــكل الـــذي یتضـــمن  الاعتـــرافق العدالـــة أي تحقیـــ

 ؛الشركةتحقیق العدالة والمساواة بین المساهمین سواء كانوا داخل أو خارج 

                                                           
  .69-68،ص2013.دار المجتمع العربي .دار الإعصار. عمان.الأردن . الإدارة المالیة المعاصرةــمصطفى یوسف كافي .1
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  القــومي ،وتعمیــق دور ســوق المــال وزیــادة قدرتــه علــى تنمیــة المــدخلات ورفــع  الاقتصــادزیــادة الثقــة فــي

 ؛دعم القدرة التنافسیةو  الاستثمارمعدلات 

  تحقیــق إمكانیــة المنافســة فــي الأجــل الطویــل وهــذا یــؤدي إلــى خلــق حــوافز للتطــویر وتبنــي التكنولوجیــا

 ؛من الصمود أمام المنافسة القویةالحدیثة ، وزیادة ودرجة الوعي عند المستثمرین لتتمكن الشركة 

  مناسـبة لنشـاطاتها مـن خـلال خدمـة  للشـركة عـن طریـق إجـراءات الاجتماعیـةالإشراف على المسـؤولیة

  ویمكن إیجاز أهداف حوكمة الشركات في الشكل التالي: .1البیئة والمجتمع 

  حوكمة الشركات أهداف:1الشكل رقم 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

  

  

  

،جامعة المؤسسیة الحوكمةمصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، : المصدر

  .69،ص2008ر،قسنطینة الجزائ

                                                           
تقى حوكمة الشركات كآلیة للحد من الفساد المالي والإداري،كلیة ،ملفعالیة الحوكمة ودورها في الحد من الفساد المالي والإداريــ عبد الغاني دادن،1

  .5،ص2012ماي  7و 6العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر،جامعة محمد خیضر بسكرة،

  

  

  
  
  

  اف حوكمة الشركات أهد 

 تحقیق الشفافیة والعدالة

 حمایة حقوق المساهمین

 إیجاد فرص عمل جدیدة

 رفع الأداء المالي

تحسین القدرة التنافسیة للوحدات 

 الاقتصادیة

 محاربة الفساد

 جذب الاستثمارات

 هروب من رؤوس الأموال  الحد من
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وفي نهایة الأمر لابد من الإشارة إلى أن من أهم أهداف حوكمة الشركات العمل على مساءلة        

ومحاسبة ومحاربة الفساد الإداري والمالي في شركة بكل صوره ،وكذلك العمل بكل الوسائل المتاحة لجذب 

، بالإضافة الممنوحة للمستثمرین لامتیازاتواالمحلیة والأجنبیة سواء بالتشریعات أو القوانین  الاستثمارات

، بین المتعاملین مع الشركات الاقتصادیةق مبدأ الأخلاق الحمیدة الجیدة والمعاملات الإنسانیة و إلى تطبی

  . 1فالجوانب الأخلاقیة في عمل الشركات هي الأكثر ملائمة لدعم الحاكمیة الجیدة والناجحة

  ها رابعا : خصائص حوكمة الشركات ومبادئ

 : الشركات خصائص حوكمة - 1

مجموعة من الخصائص التي  الشركات ،نستنتج أن لحوكمةالتعاریف السابقة لحوكمة الشركاتمن خلال 

  :2وأهدافها ،هذه الخصائص تتمثل في مزایاهاتساعد على تحقیق 

 :؛یعني إتباع سلوك أخلاقي ومهني مناسب وصحیح الانضباط 

 :؛ق وذلك وفقا لما یتطلبه المستخدمیة بحیث تمثل الواقع بصدتعني تقدیم معلومات حقیق الشفافیة 

 انحیاز: تعني عدم وجود تأثیر أو ضغوطات تؤثر على حیادیة العمل بحیث لا یوجد  الاستقلالیة 

 ؛لجهة معینة دون أخرى

 :وتعني إمكانیة تقییم عمل الإدارة والإدارة التنفیذیة ومحاسبة المقصرین في العمل  المساءلة

 ؛لهمبات الموكلة والواج

  المسؤولیة : ویقصد بها مسؤولیة جمیع الأطراف ذات المصلحة في المؤسسة بحیث تقع على

  ؛مسؤولیة إخفاق العمل في المؤسسةعاتقهم 

 :أي العدالة في التعامل مع جمیع الأطراف ذات العلاقة في المؤسسة دون تفضیل بعض العدالة

 .رالأخعلى البعض 

  

  

  

  

  

                                                           
  .71،صمرجع سابقــ  مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 1
الملتقى الوطني حول حوكمة الشركات كآلیة للحد إرساء مبادئ الحوكمة في شركات التأمین التعاوني،  ــ بن الزاوي ،عبد الرزاق ونعمون، إیمان،2

  .09، ص 2012في الفساد المالي والإداري، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة محمد خیضر، بسكرة، الجزائر، 
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  خصائص حوكمة الشركات : 2الشكل رقم                    

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

               

  بالاعتماد على المعلومات السابقة . البتینالط إعدادمن  : المصدر         

  

 : حوكمةالشركات مبادئ - 2

قدر من الحمایة التي تحقق اكبر حوكمة الشركات هي مجموعة من القواعد والإجراءات مبادئ       

وقد تم  حاب المصالح الأخرى المرتبطة بهاوالتوازن بین مصالح مدیري الشركة والمساهمین فیها وأص

والبنك الدولي  ،قبل كل من صندوق النقد الدولي صیاغة ستة مبادئ أساسیة لحوكمة الشركات من

  :OECD2004) (1والتنمیة الاقتصادیةبالمشاركة مع منظمة التعاون 

  

  

  

  

  

  

 

 

  

                                                           
  .59،ص 2013دار المجتمع العربي، دار الإعصار، عمان، الأردن، ة، الإدارة المالیة المعاصر ــ مصطفى یوسف كافي، 1

 إتباع السلوك الأخلاقي المناسب 

 تقدیم صورة واضحة وحقیقة للمؤسسة

یة تقییم وتقدیر أعمال مجلس إمكان

تحمل جمیع الأطراف المسؤولیة من 

 ذوي المصلحة في المؤسسة

احترام حقوق كل الأطراف ذات 

 المصلحة في المؤسسة

   النظر للمؤسسة كفاعل اجتماعي 

  وبیئي

 الانضباط

 الإفصاح والشفافیة

  المساءلة

 المسؤولیة

 العدالة

 المسؤولیة الاجتماعیة

خصائص حوكمة 

 الشركات
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  لحوكمة الشركات OECD مبادئ منظمة التعاون الاقتصادي والتنمیة : 3الشكل رقم     

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

،جامعة المؤسسیة الحوكمةمصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، :رالمصد

  .60 ،ص2008قسنطینة الجزائر،

 1حوكمة الشركات إطارزمة لفاعلیة  الأسس اللا  توافر: المبدأ الاول : 

یجب أن یعمل هیكل حوكمة الشركات على رفع مستوى الشفافیة وكفاءة الأسواق، وأن یتوافق مع  -

لة عن الإشراف و دور القانون ویحدد بوضوح تقسیم المسؤولیات بین الهیئات المختلفة المسؤ 

 ؛بتطبیق القانون والإلزاموالرقابة 

                                                           
  . 61صمرجع سابقــ مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 1

مبادئ منظمة التعاون 

 الاقتصادي و التنمیة

الإطار العام لحوكمة  

 حفظ حقوق المساهمین

 المعاملة المتكافئة للمساهمین

 دور أصحاب المصالح

 الإفصاح والشفافیة

 مسؤولیات مجلس الإدارة

  تأثیر على الأداء الاقتصادي الشامل -1

  لمتطلبات القانونیة والتنظیمیةا -2

 توزیع المسؤولیات في إطار قانوني - 3
  

  توافر الحقوق الأساسیة للمساهمین  - 1

  الحق في المعلومات عن القرارات   - 2

  تسهیل الممارسة لحقوق الملكیة -3

 ملة المساهمین معاملة متساویة معا - 1

منع التداول بین الداخلین والتداول  -2

 الشخصي

 حفظ المصالح وفقا لقانون أو الاتفاقیات - 1

 التعویض في حالة انتهاك الحقوق  - 2

  تطویر الآلیات المشاركة  - 3

 الإفصاح عن السیاسات  - 1

ملات بشفافیة القیام بجمیع المعا - 2

  ووضوح

 العمل وفقا للمعلومات الكاملة  - 1

 تطبیق المعاییر الأخلاقیة  - 2

 عرض السیاسات  - 3
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ء الاقتصادي الكلي حوكمة الشركات مع مراعاة تأثیرها على الأدا یجب أن یتم تطویر هیكل -

 ؛والترویج لشفافیة وكفاءة الأسواق، افز التي تخلفها للمشركین بالسوق، والحو ونزاهة السوق

لتشریع یجب أن إن المتطلبات القانونیة والرقابیة التي تؤثر على ممارسة حوكمة الشركات داخل ا -

 ؛وشفافیته والإلزام بتطبیقه انونتوافق مع قواعد القت

ن یجب أن تنص التشریعات بوضوح على تقسیم المسؤولیات بین الهیئات المختلفة مع ضما -

 ؛رتحقیق مصالح الجمهو 

عن تنفیذ القانون بالسلطة والنزاهة والموارد  المسؤولیةیجب أن تتمتع الهیئات الإشرافیة الرقابیة  -

 .وطریقة موضوعیةتها بأسلوب مهني اللازمة للقیام بواجبا

  1حقوق المساهمین:الثانيالمبدأ : 

 یة للمساهمین، وأهم هذه الحقوق المبدأ الثاني بصفة أساسیة على حمایة الحقوق الأساسینص     

 الحصول على المعلومات الخاصة بالشركة في الوقت المناسب وبصفة منتظمة.

ود طرق مضمونه لتسجیل الملكیة، والحق ینبغي أن تتضمن الحقوق الأساسیة للمساهمین، الحق في وج 

الحصول على المعلومات المادیة وذات الصلة بالشركة في الوقت المناسب وعلى أساس منتظم، والحق 

 الشركة.وعزل أعضاء مجلس الإدارة، والحق في نصیب في أرباح  انتخابفي 

لقرارات التي تتعلق بأي تغیرات ینبغي أن یكون للمساهمین الحق في المشاركة في المعلومات الكافیة عن ا

أساسیة في الشركة مثل تعدیل النظام الأساسي أو عقد التأسیس أو ما یماثلهما من مستندات، وكذلك ما 

 عملیات استثنائیة قد تؤدى إلى بیع الشركة.علق بالترخیص بإصدار أسهم إضافیة، و یت

الجمعیة العامة  اجتماعاتفي ینبغي أن تكون للمساهمین فرصة المشاركة الفعالة، والتصویت 

للمساهمین،كما ینبغي أن یحاط المساهمون علما بالقواعد التي تحكم اجتماعات الجمعیة العامة 

 للمساهمین بما في ذلك إجراءات التصویت.

ینبغي إمداد المساهمین بالمعلومات الكافیة في الوقت المناسب فیما یتعلق بتاریخ ومكان وجدول أعمال 

وكذلك المعلومات الكاملة وفي الوقت المناسب عن الموضوعات التي سیتم اتخاذ قرارات  امة،العالجمعیة 

 .الاجتماعبشأنها في 

ینبغي أن تتاح الفرصة للمساهمین لتوجیه الأسئلة إلى مجلس الإدارة بما في ذلك الأسئلة المتعلقة 

الجمعیة العامة، واقتراح قرارات والمراجعة الخارجیة السنویة، ووضع بنود على جدول الأعمال الخاص ب

 في نطاق حدود معقولة .

                                                           
، الدار الجزائریة للنشر و  تأثیر تطبیق حوكمة الشركات على مخاطر نظم المعلومات المحاسبیةــ علاء محمد شوقي، إبراهیم عیسى، 1

  .26،ص2015،الجزائر،التوزیع
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رشیح ینبغي تسهیل المشاركة الفعالة للمساهمین في القرارات الرئیسیة الخاصة بحوكمة الشركات مثل ت 

، وتكون لدى المساهمین القدرة على التعبیر عن آرائهم فیما یتعلق بسیاسة وانتخاب أعضاء مجلس الإدارة

لس الإدارة ، وكبار التنفیذیین في الشركة، وأن یتمكن المساهمین من التصویت سواء أعضاء مج مكافآت

 ، مع إعطاء نفس الأثر للأصوات سواء تم الإدلاء بها حضوریا أو غیابیا .أو غیابیا شخصیا 

 1المعاملة العادلة للمساهمین: المبدأ الثالث: 

المساهمین والمساهمین   مین ومن بینهم صغارلجمیع المساه یهتم المبدأ الثالث بالمعاملة المتكافئة

 حقوقهم، على أن تتاح الفرصة لكافة المساهمین للحصول على تعویض فعال في حال انتهاك الأجانب،

ملة نفس طبقة الأسهم معاملة متساویة، كما ینبغي حمایة مساهمي الأقلیة من ومعاملة كافة المساهمین ج

تم إجراؤها لمصلحة المساهمین أصحاب النسب الحاكمة  والتي یتم التي یقوم بها، أو ی الاستغلالإساءة 

وأن تكون هناك وسائل فعالة للإصلاح بشكل فعال، وأحد  ا سواء بشكل مباشر أو غیر مباشر،القیام به

المحددات الرئیسیة لدرجة احترام حقوق المساهم هي توافر طرق فعالة للحصول على تعویض للشكاوي، 

 دون تأخیر طویل.وبتكلفة معقولة وب

قانونیة  آلیات لمساهمي الأقلیة لرفع دعاويكما تزداد ثقة مستثمري الأقلیة عندما یوفر النظام القانوني   

المخاطر في أن  وهناك بعضانتهاكها،إذا ما توافرت لدیهم أسس معقولة للاعتقاد بأن حقوقهم قد تم 

لشركة أمام المحاكم، قد یصبح طریقا إلى النظام القانوني الذي یمكن أي مستثمر من تحدي نشاط ا

الإفراط في التقاضي، ولذا فإن كثیرا من النظم القانونیة قد أدخلت نصوصا لحمایة الإدارة وأعضاء مجلس 

الإدارة التنفیذیة بالشركة لمجلس الإدارة ، وأن یفصح أعضاء مجلس الإدارة و الإدارة ضد استغلال التقاضي

ثالث، أي مصلحة مادیة  ل مباشر أم غیر مباشر أم بالنیابة عن طرفهم سواء بشكعما إذا كانت ل

  بالشركة.

 2دور أصحاب المصالح في حوكمة شركات:  المبدأ الرابع : 

  یجب أن یقر الإطار الخاص بالقواعد المنظمة لحوكمة الشركات بحقوق أصحاب المصالح كما هي

وأصحاب المصالح بالشركة لخلق الوظائف ، ویشجع التعاون الفعال بین الشركات في القانون محددة

 ؛ستمراریة للشركات السلیمة مالیاوتوفیر الا

 اب المصالح یجب أن یؤكد إطار القواعد المنظمة لحوكمة الشركات على ضرورة احترام حقوق أصح

 ؛التي یحمیها القانون

  عن إنتهاك حقوقهمیجب إتاحة الفرصة لأصحاب المصالح للحصول على تعویض مناسب. 

 ؛شاركة العاملین في تحسین الأداءیجب العمل على تطویر آلیات م 

                                                           
  .27،صمرجع سابقــ علاء محمد شوقي، إبراهیم عیسى،1
  .64صنفس المرجع ــ مصطفى یوسف كافي، كولار مصطفى كافي، إیمان بوربیع، 2
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  ؛بأسلوب دوري وفي التوقیت المناسبتوفیر المعلومات وفرص النفاد لها لأصحاب ذوي المصالح 

  بالاتصال بحریة التي تمثلهمیجب السماح لذوي المصالح ، بما فیهم العاملین من الأفراد والجهات ،

بما لا نیة والمنافیة لأخلاقیات المهنة ن مخاوفهم تجاه التصرفات غیر القانو مجلس الإدارة للتعبیر ع

 ؛یؤدي إلى المساس بحقوقهم

 یجب أن یزود إطار القواعد المنظمة لحوكمة الشركات بهیكل فعال كفء للحمایة من الإعسار 

 .والتطبیق الفعال لحقوق الدائنین

  1الإفصاح والشفافیة الخامس:المبدأ :  

لبیانات كد إطار القواعد المنظمة لحوكمة الشركات على الإفصاح السریع والدقیق لكافة ایجب أن یؤ 

 .الأداء، الملكیة والرقابة على الشركةالمتعلقة بالأمور للشركة، بما في ذلك الموقف المالي،

 یجب ألا یقتصر الإفصاح على المعلومات الجوهریة وإنما یشمل أیضا ما یلي :  - أ

 ؛التشغیلیة للشركةالنتائج المالیة و  -1

 ؛أهداف الشركة -2

 ؛التصویتملكیة أسهم الأغلبیة وحقوق  -3

ــــة  -4 ــــس الإدارة والمــــدیرین التنفیــــذیین والمعلومــــات الخاصــــة بمــــؤهلاتهم وكیفی مكافــــآت أعضــــاء مجل

  ؛المدیرین الآخرین ومدى استقلالهماختیارهم وعلاقتهم ب

 ؛العلاقة معاملات الأطراف ذوي -5

 ؛متوقعةعناصر المخاطر الجوهریة ال -6

 الأمور الجوهریة المتعلقة بالعاملین وغیرهم من ذوي الشأن والمصالح. -7

یجب إعداد المعلومات المحاسبیة والإفصاح عنها طبقا لمعاییر المحاسبیة والمراجعة المالیة وغیر   - ب

 المالیة.

جــع مســتقل ومؤهــل بهــدف تقــدیم ضــمان بواســطة مر  یجــب إجــراء المراجعــة الســنویة لحســابات الشــركة  - ت

رجي وموضــوعي للمجلــس المســاهمین یفیــد أن القــوائم المالیــة تمثــل بالفعــل المركــز المــالي للشــركة خــا

 بأدائها في جمیع المجالات الهامة.

یجب أن یقدم مراجعي الحسـابات الخارجیـة تقـاریرهم للمسـاهمین وعلـیهم بـذل العنایـة المهنیـة الحریصـة   - ث

 عند القیام والمراجعة. 

                                                           
  .65، ص2013، مرجع سابق ،الإدارة المالیة المعاصرةمصطفى یوسف كافى .ــ 1
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علومــات تســمح بحصــول المســتخدمین علــى معلومــات كافیــة وفــي التوقیــت یجــب تــوفیر قنــوات لبــث الم  -  ج

 وبطریقة تتسم بالعدالة. اقتصادیةالمناسب وبتكلفة 

، ویــــدعم توصــــیات المحلــــل ، شــــركات بمــــنهج فعــــال یتنــــاول التحلیــــلیجــــب أن یــــزود إطــــار حوكمــــة ال  -  ح

ي یتخـذها المسـتثمرین ، وغیرها من الأطراف التي تـؤثر علـى القـرارات التـكات التصنیفوالوسطاء وشر 

 والتي تخلو من تعارض المصالح الذي قد یؤثر على نزاهة التحلیل أو توصیات المحلل.

 المبدأ السادس : مسؤولیات مجلس الإدارة  : 

یجب أن یتضمن نظام حوكمة المؤسسات إتباع سیاسة إستراتیجیة للمؤسسة والمراقبة الفعالة على الإدارة 

مجلس  فمثلا على أعضاء ،یة مجلس الإدارة تجاه مساهمیهاضافة إلى مسؤولمن قبل مجلس الإدارة، بالإ

  یخدم مصالح المؤسسة ومساهمیها. حرص والعنایة الواجبة تجاه كل منمع الالإدارة والتعامل بحسن نیة،

  الشركات خامسا: آلیات حوكمة

 كالآتي: حوكمة الشركات إلى آلیات داخلیة وأخرى خارجیة یتم تفصیلها  آلیاتتنقسم 

 الشركات : الآلیات الداخلیة لحوكمة .1

تعتبر آلیات حوكمة المؤسسات الداخلیة على أنشطة وفعالیات المؤسسات، واتخاذ الإجراءات اللازمة 

 : 1ة إلى ما یليلتحقیق أهداف الشركة، ویتم  تصنیف الآلیات الداخلی

ذ أنه یحمى رأس المال المستثمر في سلوك، إال: یعد مجلس الإدارة أحسن أداة لمراقبة  مجلس الإدارة - 1

من قبل الإدارة ،وذلك من خلال صلاحیاته القانونیة في تعیین وإعلاء و  الاستعمالالشركة من سوء 

ویقدم الشركة، لیة في وضع إستراتیجیةمكافأة الإدارة العلیا ،كما أن مجلس الإدارة القوي یشارك بفاع

تعظیم قیمة الشركة ولكي یتمكن مجلس  بالتاليو  بأدائهاویقوم ،ویراقب سلوكها للإدارةالحوافز المناسبة 

، یلجأ إلى تألیف مجموعة من اللجان من بین أعضائه المراقبةالإدارة من القیام بواجباته في التوجیه و 

 .التنفیذیینمن غیر 

 علیها متطلبات بورصة تنص تنشئ على الأقل اللجان التي  إنعلى الشركة  : لجان مجلس الإدارة - 2

 ،تلك اللجان لإنشاءمدى احتیاجه من عدمه  الإدارةویقرر مجلس  ،المقیدة بها أسهمهاالأوراق المالیة 

غیر التنفیذیین  الإدارةمجلس  أعضاءمن  أعضاءوتتشكل كل لجنة من عدد لا یقل عن ثلاثة 

ین رؤساء اللجان ویعتبر تعی،المناسبة للعمل في تلك اللجانوالذین تتوافر لدیهم والمهارات  ،المستقلین

                                                           
ء لتحقیق التنمیة المستدامة في الوطن العربي مداخلة مقدمة في المؤتمر العلمي الدولي حوكمة المؤسسات، منهج القادة والمدراــ فرید كورتال،1

  .9ص 2008أكتوبر، 16و 15بجامعة دمشق ،أیام  الأول لكلیة الاقتصاد
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على مدى فعالیة اللجان حیث  الإشرافالحق في  الأخیرولهذا  ،الإدارةمن سلطة مجلس  وأعضائها

 1تكمن قیمة هذه اللجان في طمانینة المساهمین وتحسین جودة المهمة وكذا حل النزاعات.

عنها  التي تصفح: یتمثل دورها في زیادة الثقة والشفافیة في المعلومات المالیة  لجنة التدقیق  - 3

یفة التدقیق الداخلي في ، وذلك من خلال إعدادها التقاریر المالیة وإشرافها على وظالمؤسسات

فضلا عن دورها في  استقلالیتها،وكذلك دورها في دعم هیئات التدقیق الخارجي وزیادة المؤسسات

 بمبادئ حوكمة المؤسسات. الالتزامالتأكید على 

 المكافآتعضاء مجلس الإدارة غیر التنفیذیین حیث تتركز وظائف لجنة تتشكل من أ :المكافآتلجنة  - 4

 والمزایا الخاصة بالإدارة العلیا.

: یجب أن یتم تعیین أعضاء مجلس الإدارة والموظفین من بین أفضل المرشحین الذین لجنة التعیینات - 5

واجبات هذه اللجنة في  مهارتهم و خبراتهم مع المهارات والخبرات المحددة من المؤسسة وتتمثل تتلاءم

تحدید أفضل المرشحین المؤهلین وتقویم باستمرار وتوخي الموضوعیة في عملیة التوظیف وكذلك 

 الإعلان عن الوظائف المطلوب إشغالها.

: تؤدي وظیفة التدقیق الداخلي دورهما في عملیة الحوكمة وذلك بزیادة قدرتها  التدقیق الداخلي - 6

ة حیث یقوم المدققون الداخلیون من خلال الأنشطة التي ینقدونها بزیادة المواطنین على مساءلة الشرك

المصداقیة ،العدالة،تحسین سلوك الموظفین والعاملین في المؤسسات المملوكة للدولة وتقلیل مخاطر 

 الفساد الإداري والمالي.

 في أنصبتهم ملوك وقیمة ونسبةمالمال ال أصحاب همبهیكل الملكیة من  یقصد: آلیة هیكل الملكیة - 7

ملكیة والرقابة فصل الكامل بین الان الو  ،الهامة في حوكمة الشركات الآلیات أهمالمؤسسة ویعتبر احد 

 ، فغالبا المتحكمون في المؤسسة یكون لهم حصة من الملكیة وبعضهم قدیعتبر شیئا نادر الحدوث

 2: كالأتي شركة إدارةعلى  تأثیرهمملكیة بالكامل.ویتم تحدید كیفیة الون لهم یك

 سیطرة المدیرین على ملكیة الشركة  -

 الملكیة بواسطة مجموعة الملاك المسیطرین  -

 بین المستثمرین  الأفرادالملكیة بواسطة  -

   هیكل الملكیة في الشركات في تطبیق مفهوم حوكمة الشركات أهمیة -

  

  

     

                                                           
العلوم أطروحة مقدمة لنیل شهادة دكتوراه في  دور حوكمة الشركات في تحسین أداء المؤسسات الاقتصادیة الجزائریة،ــ قطاف عقبة، 1

  .58- 57،ص 2019الاقتصادیة،جامعة محمد خیضر،بسكرة،
  .61، ص ، مرجع سابقــقطاف عقبة 2
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 : الآلیات الخارجیة لحوكمة الشركات .2

الخارجین على الشركة  ارات التي یمارسها أصحاب المصالحرجیة بالقر تتمثل آلیات حوكمة المؤسسات الخا

حیث یشكل هذا المصدر احد المصادر  ات الدولیة المهتمة بهذا الموضوعتمارسها المنظم التيوالضغوط 

 : یليأمثلة ذلك ما الحوكمة ، ومن  قواعد الكبرى المتولدة لضغط هائل من أجل تطبیق

ولتحقیق ذلك  المالیة المكشوفاتى تحسین نوعیة مهما في المساعدة علله دورا  التدقیق الخارجي: -1

 الإدارة دور مجلسومع تزاید التركیز على ،المكشوفاتالتدقیق في نوعیة تلك  ینبغي علیه مناقشة لجنة

، حیث أن لجنة قق الخارجي والاستمرار في تكلیفهوعلى وجه الخصوص لجنة التدقیق في اختبار المد

اختیار المدققین  وبالتالي، سوف تطلب تطبیقا ذا نوعیة عالیة تقلة والنشیطةالتدقیق المس

 والمتخصصین في حقل الصناعة الذي تعمل فیه المؤسسة .

: تعد منافسة سوق المنتجات أو لإداريالمنتجات ( الخدمات ) وسوق العمل امنافسة سوق  -2

الإدارة بواجباتها بالشكل ا لم تتم ، وذلك لأنها إذد الآلیات المهمة لحوكمة الشركاتالخدمات أح

 تتعرض وبالتالي، ات التي تعمل في نفس حقل الصناعة، إنها سوف تفشل في منافسة الشركالصحیح

وخاصة إذا كانت هناك سوق فعالة للعمل  سوق المنتجات تهدف سلوك الإدارة فمنافسةللإفلاس،

  للإدارة العلیا. الإداري

ي قطاع الأدوات التقلیدیة لإعادة الهیكلیة ف من والاكتساب ندماجاتالاتعد  الإكتسابات:و  الاندماجات -3

رة على ، وبدونه لا یمكن السیطتساب آلیة مهمة من آلیات الحوكمةلأن الاك الشركات في أنحاء العالم

عن خدمات الإدارات ذات الأداء المنخفض  الاستفتاءحیث غالبا ما یتم سلوك الإدارة بشكل فعال ،

 ملیة الاكتساب والاندماج .عندما تحصل ع

حیث تضمن حمایة المساهمین وأصحاب لعب دورا مهما في حوكمة الشركات ت:التشریع والقوانین -4

وتلزم المؤسسات بتطبیق مبادئ الحوكمة ،قات بینهم وبین الإدارة المؤسسةالمصالح وتنظیم العلا

  .مةكالحو الفعال لتطبیق  الإطاروتوفر 
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  الاقتصادیةء المالي للمؤسسة الأدا :الثاني المبحث  

 وهذا أدى إلى اهتمامضیع التي حظیت باهتمام الباحثین موضوع الأداء المالي من الموا یعتبر  

ت ویساهم في توجیه الشركات نحو الشركات بهذا الموضوع بشكل عام لأنه یمتاز بالاستقرار والثبا

ي عن طریق مجموعة من المؤشرات المسار الأفضل والصحیح وذلك من خلال تقییم الأداء المال

  المختلفة التي سنتطرق لها في هذا المبحث.

 الماليمفهوم الأداء  أولا:

موارد ،ویساهم في إتاحة الت مالیة لقیاس مدى إنجاز الأهدافیركز الأداء المالي على استخدام مؤشرا

اع حول ل الباحثون إلى إجماستثماریة في میادین مختلفة، إلا أنه لم یتوص المالیة وتزوید الشركة بفرص

 ،وفیما یلي مجموعة من التعاریف التي یمكن أن توصل إلى مفهوم أقرب له: مفهوم موحد للأداء المالي

  عرفهHunt &Morgan)( أما عن الهدف الثانوي الأساسي،یعد هدف الشركات " 1995سنة

 ."للشركة یمكن تحقیقه ضمنیا من خلال تحقیق الأداء المالي المتفوق

 ا عرفهكمMiller &Des)(الأعمال المحددة  هاتنجز متمثل في الطریقة التي "أنه  على 1996سنة

 كذلك المنهج المنظم الذي تسلكه الشركات لتحقیق غایتها. كما یعني الشركة،لتحقیق أهداف 

 أخرى:بالإضافة إلى تعریفات 

  عینة ككل أو لجانب " أداة للتعرف على الوضع المالي القائم في الشركة لحظة م بأنه:یعرف

 ."محددةمعین من أداء الشركة أو أسهمها في السوق المالي في یوم محدد وفترة 

  ویعرف بأنه أداة تحفیز لاتخاذ القرارات الاستثماریة و توجیهها اتجاه الشركات الناجحة فهي تعمل

على التقدم على تحفیز المستثمرین للتوجه إلى الشركة أو السهم التي تشیر معاییرها المالیة 

 . 1والنجاح عن غیرها

من خلال ما سبق یمكننا أن نعرف الأداء المالي على أنه أداة ووسیلة تستعملها المؤسسات 

  لها.لتحقیق غایتها وأهدافها كما أنه یعكس المركز المالي 

 أهمیة الأداء المالي  ثانیا:

المؤسسات ممن لهم مصالح مالیة في  شكل عام في أنه یهدف إلى تقییم أداءتتبع أهمیة الأداء المالي ب

من البیانات التي یوفرها الأداء المالي  والاستفادةالمؤسسة لتحدید جوانب القوة والضعف في المؤسسة 

عملیة متابعة  تتبع أهمیة الأداء المالي أیضا وبشكل خاص فيلترشید القرارات المالیة للمستخدمین، و 

ضاعها وتقییم مستویات أدائها وفعالیته وتوجیه الأداء نحو أعمال المؤسسة وفحص سلوكها ومراقبة أو 

إجراءاتها التصحیحیة وترشید  اقتراحالصحیح والمطلوب من خلال تحدید المعوقات وبیان أسبابها  الاتجاه

                                                           
  .68ــ67ص مرجع سابق، ــ علاء فرحان طالب، إیمان شیحان المشهداني، 1
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القرارات  اتخاذمساهمة في وال ا للأهداف العامة للمؤسسةوفق واستثماراتهاالعامة للمؤسسة  الاستخدامات

 .1حفاظ على استمراریة وبقاء المؤسسة ة للالسلیم

   أهداف الأداء المالي ثالثا:

 الاســــتمراریةة للحفــــاظ علــــى ي للشــــركات فــــي صــــنع القــــرارات الســــلیمتتمثــــل الأهــــداف العامــــة لــــلأداء المــــال

 :2التالیةحیث یمكن أن یحقق للمستثمرین الأهداف والمنافسة، 

 یعتــــه كمـــــا یســـــاعد علـــــى متابعـــــة الظـــــروف یمكــــن للمســـــتثمرین متابعـــــة ومعرفـــــة نشـــــاط المؤسســـــة وطب

سیولة والنشاط والمدیونیة التأثیر أدوات الأداء المالي من ربحیة و  المحیطة، وتقدیروالمالیة  قتصادیةالا

 ؛الأسهمعلى سعر 

  القـــرار الملائـــم لأوضـــاع  لاتخـــاذیســـاعد المســـتثمر فـــي إجـــراء عملیـــة التحلیـــل والمقارنـــة بـــین البیانـــات

 .المؤسسة

  المالي قییم الأداءت  : رابعا

 : المالي الأداءتعریف تقییم  - 1

 بیئة الأعمال ظل في المؤسسة إستراتیجیة لبناء أساسیة مفاتیح الأداء التخطیط،الرقابة،وتقییم من كل یعد

 الركن وبماأن ، ستمراریتهااى عل الحفاظ معها لأجل المؤسسة التوازن تسعى ،حیثالمعاصرة والمتغیرة

  :3التالیة  المراحل لتقییمه،وفق آلیة إیجاد وجب المؤسسة في ساسیةالركیزة الأو المالي 

 لأداء؛ا لقیاس كمرجعیة معاییر وضع 

 المخطط؛ الأداء و مقارنته مع الأداء الفعلي قیاس 

 الأداء. لتحسین اللازمة الإجراءات اتخاذ 

 أنها حیث بهما، حتما تبطستر  التقییم فعملیة إذن الفاعلیة و الفعالیة هما أساسین بعنصرین لأداءا یرتبط

 نفسها الأعمال المنشآت أو الإداریة الوحدات كانت إذا ما لتقدیر للنشاطات مرشدة :"عملیة إداریة كوظیفة

  . "4أهدافها تحقیق سبیل في وكفاءة بفاعلیة منه وتنتفع مواردها على تحصل

 غیر والآخر ،مالیا ابعضه یكون قد ومؤشرات مقاییس مجموعة یتضمن "نظام: أنها على كما عرفت 

 بین تكاملیة علاقات في الدخول دون ككل المؤسسة داخل أداء نتائج مستوى لتحدید یهدف مالي.

                                                           
  .47ــ46ص ، 2010عمان، المنهل للنشر،  ،الأداء المالي واثره على عوائد اسهم الشركات المساهمةــ محمد محمود الخطیب، 1
  .47ــ46ص نفس المرجع، ــ محمد محمود الخطیب، 2
الوراق للنشر والتوزیع، الطبعة الثانیة، عمان، الأردن، التحلیل المالي لأغراض تقییم الأداء والتنبؤ بالفشل المالي، ــ حمزة محمود الزبیدي، 3

  .88، ص2011
  .91صنفس المرجع، ــ حمزة محمود الزبیدي، 4
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 الأكبر المنظومة ظل في منها كل أداء أثر و المؤسسة داخل وحدات أو أقسام و الأفراد و العناصر

 أو الوظیفة في تفصیل ندو  للمؤسسة شاملة بصفة الأداء تقییم كیفیة لتعریفا هرظا و ،"1منه

    . المقیم الشخص

 یلي: كما الأهداف و الخطوات حیث من الأداء تقییم عملیة في أكثر الموالي التعریف فصل بینما  

 ومقارنتها المتحققة النتائج قیاس بهدف المشروع نشاط على للتعرف الإدارة تستخدمها التي "الأداة

 الكفیلة الخطوات اتخاذ مع مسبباتها تشخیص و حرافاتالان على الوقوف بغیة المرسومة بالأهداف

 نهایة في مستهدف ماهو أو فعل محقق هو بینما المقارنة تكون ما غالبا و نحرافاتالا تلك لتجاوز

  ".2سنة الغالب في هي معینة زمنیة فترة

 هةمجاب و قیمة إنشاء على قدرتها لمعرفة للمؤسسة المالیة الصحة : "تشخیصبأنها حددت كما 

 حسابات (المیزانیات،جدول المالیة القوائم بواسطة معین يعوصنا اقتصادي قطاع في المستقبل

 مستوى على للمؤسسة موقع إیجاد لیستهدفالخاصة) الأموال جدول النقدیة، تدفقات ،جدول النتائج

 من حالیةال و السابقة الوضعیة همل مفاتیح لإعطاء المؤسسة تقییم بهدف بل فقط، قطاع أو الاقتصاد

 ".3بمستقبلها الجید لتنبؤ أجل

 بواسطة المالیة الأهداف انجاز مدى "قیاس : بأنه موجز بشكل المالي الأداء تقییم الحسیني عرف 

 لقوةنقاط ا معرفة بالتالي و المتوقع والأداء الحالي الأداء بین بالمقارنة المالي التحلیل یقدمها مؤشرات

 .  "4ركةالش قیمة على تؤثر التي الضعف و

 الأهداف لقیاس مدى انجاز أداة بأنهالمالي  الأداءمن خلال التعاریف السابقة یمكننا تعریف تقییم 

  ذلك من خلال مؤشرات معینة .المسطرة و 

 :المالي الأداءتقییم  خطوات - 2

 :5بالخطوات التالیة المالي الأداء یمكن تلخیص عملیة تقییم

الموازنات و  إعدادالمالي  الأداءمن خطوات  أنالسنویة، حیث  الحصول على مجموعة القوائم المالیة -1

 ؛ء الشركات خلال فترة زمنیة معینةالمتعلقة بأدا التقاریر السنویةالقوائم المالیة و 

 بإعدادتتم سب الربحیة والسیولة و النشاط، و المالي مثل ن الأداءاحتساب مقاییس مختلفة لتقییم  -2

 ؛المالي الأداءتستخدم في عملیة تقییم  المالیة التي الأدوات واختیار

                                                           
  .97، ص2005،المنظمة العربیة للتنمیة الإداریة، القاهرة، البعد الاستراتیجي لتقییم الأداء المتوازنمد،ــ محمود یوسف مح1
  . 21، ص 2007، دار المناهج للنشر والتوزیع، عمان، الأردن، تقویم الأداء باستخدام النسب المالیةــ مجید المرخي، 2

 . Arnaud THAUVRON ,évaluation d'entreprise,Economica, 3eme édition , Paris, 2010 ,p23 ــ3
، 2003دار الوائل، عمان، الأردن، ، الطبعة الثانیةإدارة البنوك كمدخل كمي وإستراتیجي معاصر، ــ فلاح حسن الحسیني، مؤید عبد الرحمان، 4

  .  222ص 
  .55، ص 2012معة محمد خیضر، بسكرة، جادور آلیات الحوكمة في تحسین الأداء المالي لشركات التأمین، ــ سلیماني رشیدة،5
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المالي من خلال النسب بعد معرفة  الأداءوضع التوصیات الملائمة معتمدین على عملیة تقییم  -3

 ؛معالجتهاثرها على الشركات للتعامل معها و أهذه الفروق و  أسباب

    الضعف.و  قاط القوةنو  ائج یتم معرفة الانحرافات والفروقاتبعد استخراج النت،و الأداءتقییم دراسة و  -4

  المالي  الأداءخامسا: مؤشرات تقییم 

  مؤشرات تقییم الأداء المالي التقلیدیة: - 1

النســب المالیــة كمــنهج كلاســیكي مقــارن لتقیــیم الأداء المــالي للمؤسســة، فالمعلومــات المالیــة  رتظهــ      

إلا إذا تـم  زمنیـةمكانیـة أو  والمحاسبیة المحتواة في الكشوف المالیة بشـكل مطلـق لـیس لهـا معنـى أو دلالـة

ـــة كـــالق ـــة أو مرجعی ـــر وربطهـــا بقـــیم معیاری ـــدین أو أكث ـــة، متوســـط یم اوضـــعها فـــي علاقـــة نســـبیة لبن لتاریخی

 الصناعة، واهم هذه المؤشرات:

 ):(ROAالأصولالعائد على -1.1

یة) لتحقیق عائد المستثمرة (المادیة ،المالیة،الفكر  الأصولیقیس كفاءة استخدام  الأصولمعدل العائد على 

وبالتالي یقع على عاتق إدارة الشركة مسؤولیة  الأصولمناسب یبرر التكالیف الخاصة بالاستثمار في هذه 

 1و مسؤولیة التمویل للحصول علیها. الأصولالاستخدام الكفء لتلك 

  من خلال العلاقة التالیة: الأصولیقاس العائد على 

  الأصول إجمالي /حصافي الرب  = صولالأالعائد على                       

  ) :ROI(العائد على الاستثمار -2.1

یعتبر هذا المقیاس أحد مؤشرات الربحیة فهو یعكس مدى قدرة المؤسسة على تحقیق العائد على الأموال 

المستثمرة فیها أكانت ممتلكة أو مقترضة، و كذلك التنبؤ بهذه القدرة مستقیلا، فیتم تشكیل علاقة بین 

  2موال المستثمرة و النتیجة المصاحبة لها.الأ

  3یتأثر العائد على الاستثمار بثلاثة متغیرات رئیسیة هي:  

                                                           
،رسالة مقدمة لنیل شهادة الدكتوراه علوم في علوم الاقتصادیة ،  تحلیل تأثیر راس المال الفكري على الاداء المالي للمؤسسة، رزقي محمد -1

  . 158.ص 2017جامعة محمد خیضر،بسكرة ،الجزائر،

  
  .152، صمرجع سابقرزقي محمد،  -2
،  2019، دار الجدید لنشر والتوزیع، الجزائر ،  تقییم الأداء المالي باستعمال النسب المالي، إبراهیم جابر السید احمد، الوقاد  نبیل سالم احمد -3

  .55ص 
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لتي لم الجدیدة ا الأصولصافي رأس المال المستخدم و ذلك باستبعاد الاستثمارات الخارجیة و  -

  ؛تستخدم خلال مدة الحساب

   ؛صافي المبیعات خلال مدة الحساب -

   .بل طرح الفوائدالاستثمارات ق أرباح -

  ویتم حساب معدل العائد على الاستثمار وفق المعادلة التالیة:

  المستثمرة الأموال إجماليالعائد على الاستثمار = صافي الربح /                     

  ):ROE( العائد على الملكیة -3.1

طرف المحللین المالیین لفترة استخداما من  الأكثراعتبر العائد على حقوق الملكیة من بین المؤشرات    

باسم العائد على  أیضاطویلة باعتباره مقیاسا متكاملا یصف العلاقة بین العائد والمخاطرة، ویعرف 

یستخدم لقیاس مقدار الربح المحقق من حقوق المساهمین،  ،المالیة المردودیةلخاصة أو مؤشر ا الأموال

توظیف ل كمردود عن مخاطرتهم أموالهممرون من استثمار بالتالي معدل الربح الصافي الذي یجنیه المستثو 

  1المستثمرین. أموالفي توظیف  الإدارة، كما بدل على كفاءة أموالهم

  و یتم حساب معدل العائد على الملكیة وفق المعادلة التالیة:

  .الملكیةالعائد على الملكیة = صافي الربح / القیمة الدفتریة لحقوق                  

  ) :NPMهامش الربح الصافي (  -4.1

نسبة هامش الربح الصافي تدل على مدى قدرة المؤسسة للتحكم و السیطرة على تكالیفها كونها تأخذ بعین 

  2تحسب بالعلاقة التالیة:،الاستثنائیة الأنشطةك المحققة من حتى تلو النفقات  الإیراداتالاعتبار جمیع 

  صافي المبیعاتافي = صافي الربح / هامش الربح الص                       

 :مؤشرات تقییم الأداء المالي الحدیثة - 2

طورت طرق حدیثة للتقییم تعتمد على أساس تحسین التدفقات النقدیة،لأنها تربط عملیة تقییم أداء 

  . نتطرق إلیها في مایلي:3المؤسسة الداخلي والخارجي بعنصر خلق القیمة وتعظیم ثروة المساهمین

 

 : القیمة الاقتصادیة المضافة -1.2

تحسب بالفرق بین نتیجة الاستغلال والتشغیلیة بعد الضریبة وعلاوة رأسمال المدفوع في الاستغلال في 

 : 1تكلفة الوسطیة المرجحة لرأسمال

                                                           
  .156،ص ،مرجع سابقرزقي محمد، -1
  .157.156، صمرجع سابق  -2
  .199، ص 2012لمریخ للطباعة والشر، الكتاب الأول، ، دار االإدارة المالیة النظریة والتطبیق العمليــ أوجین بیرجهام وآخرون، 3
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��� = [��� × (1 − �)] − (CE × K) 

 حیث:

- EVA.القیمة الاقتصادیة المضافة 

- RNE .النتیجة الصافیة للاستغلال 

- T ل الضریبة.معد 

- CE  .رأسمال المدفوع 

- K تكلفة الوسطیة المرجحة. 

 القیمة السوقیة المضافة  -2.2

بهدف  على إدارة مواردها وقدرتها للمؤسسة الأداء الإداري والتشغیليلتلخیص  تعد مقیاس خارجي یؤدي 

اویة لقیمتها طویلة الأجل التي تصبح مس المساهمین.وبفرض ثبات القیمة السوقیة للدیون تعظیم ثروة

 :2الدفتریة، فإنها تحسب بالصیغة التالیة 

 القیمة الدفتریة لحقوق المالكین كما تظهر في  - القیمة السوقیة المضافة = القیمة السوقیة للأسهم 

 .المیزانیة                                             

طقي خاصة إذا امتلكت المؤسسة سندات نظرا لأن الافتراض الذي تقوم علیه الصیغة السابقة غیر من

قة عكسیة بین قیمة السند طویلة الأجل والتي ستتغیر قیمتها بتغیر قیمة الفائدة السوقیة، مع وجود علا

 تكلفة الفرصة البدیلة، أي أنها تلغي العوائد المتوقعة من فرص هو وإهمالها لعامل مهم، ومعدلات

ستبدالها وحسابها انطلاقا من مجموع القیم الحالیة لمقیمة استثماریة بدیلة أو ذات مخاطر مماثلة،ا

 :3الاقتصادیة، كما یلي

MVA =�
EVA

(1 + K)�

�

���

 

 حیث: 

- MVA القیمة السوقیة المضافة:. 

                                                                                                                                                                                     
،رسالة مقدمة ضمن متطلبات الحصول على شهادة المعلومة المالیة في تقییم الأداء المالي و التنبؤ بالفشل المالي دوربوضیاف صفاء، ــ 1

  .53،ص 2017الدكتوراه،جامعة فرحات عباس،سطیف،
  .200، ص نفس المرجعــ أوجین بیرجهام وآخرون، 2
  .55، صنفس المرجعبوضیاف صفاء،  ــ3
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- EVAالقیمة الاقتصادیة المضافة :.  

- K  لرأسمال. : تكملة المتوسطة المرجحة 

الداخلي(القیمـــة الاقتصـــادیة المضـــافة) ومؤشـــر التقیـــیم  الصـــیغة أعـــلاه تثبـــت العلاقـــة بـــین مؤشـــر التقیـــیم  

 )وهذا ما تأكده العلاقة التالیة:الخارجي(القیمة السوقیة المضافة

 القیمة البورصة للمؤسسة+ القیمة الدین المالي= الأموال المدفوعة+ قیمة الحالیة لقیمة الاقتصادیة.  

الأمــــوال  -الــــدین المــــاليالقیمــــة البورصــــة + قیمــــة ومنــــه: فالقیمــــة الحالیــــة لقیمــــة الاقتصــــادیة المضــــافة= 

  .المدفوعة

  ومنه تكامل الأداء الداخلي والخارجي للمؤسسة إذ لا یمكن الفصل بینهما بل یكمل إحداهما الآخر.

  : CFROI) (الاستثمارعائد التدفق النقدي على  -3.2

المكاتب  إحدىلتي تشكل ) ا(BCGإن هذا النموذج هو نتیجة اقتراح مجموعة الاستشارة ببوسطن   

المتخصصة في الاستشارة في التسییر، و یتمثل عائد التدفق النقدي على الاستثمار في المعدل  الأمریكیة

 وبأسلوبو قیمة التدفقات النقدیة المنتظرة على طول حیاتها الاقتصادیة،  الأصولالذي یساوي بین قیمة 

 إجراءهذه المقاربة تفرض  إنالداخلي حیث  ر دودیةالممعدل لمعدل  أسلوبیتمثل هذا العائد في  أخر

.ولحساب 1 الإجمالیةوالتدفقات النقدیة  للأصول  الإجمالیةمجموعة من المعالجات من اجل حساب القیمة 

  : 2والتي تحسب كما یلي  (CFE)هذا المؤشر یجب معرفة التدفقات النقدیة التشغیلیة بعد الضریبة 

–الاستغلال  مؤونات الاهتلاكات +–= نتیجة الاستغلال بعد الضریبة  التدفقات النقدیة التشغیلیة

  المال العامل للاستغلال . رأسالحاجة من 

 : بالعلاقة التاليCFROI) ومنه یمكن حساب (   

                            

����� =
���(1 + ����)

���
 

  : حیث

- CFE : النقدیة التشغیلیة التدفقات.   

- CMPC :  لرأس المال.التكلفة المتوسطة المرجحة  

- AEB :  المستثمرة. مجموع الأموال  

  

                                                           
1 - farid latreche , création de valeur et données comptables , ferhat abbas –Sétif , 2002 ,p35.  

  .166، صمرجع سابقرزقي محمد،  -2
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 المبحث الثالث: دراسات سابقة 

 عربیة الدراسات الأولا: 

 1: )2006دراسة دادن عبد الغني ( - 1

هدفت هذه الدراسة إلى قیاس وتقییم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادیة في بورصتي الجزائر    

  وذلك نحو إرساء نموذج للإنذار المبكر باستعمال المحاكاة المالیة. 2007و  2006س بین وباری

  وتوصلت الدراسة إلى النتائج التالیة :

  ؛المغلق ینتج عنه البعد المحاسبيالاعتماد على النظام  -

، البعد الاعتماد على ثلاث مؤشرات في تقییم وقیاس الأداء المالي وهي:البعد المحاسبي، البعد المالي -

  الاقتصادي.

 2) : 2014دراسة یحیاوي إلهام ،بوحدید لیلي ( - 2

لحوكمة ، و منافع تطبیقها على المؤسسات ل ألمفاهیميتهدف هذه الدراسة إلى التعرف على الإطار 

 . 2014رویبة بالجزائر   NCAودورها في تحسین الأداء المالي ، ذلك من خلال دراسة حالة مؤسسة 

 ى النتائج التالیة :و توصلت الدراسة إل

خلال زیادة فرص التمویل الخارجي،  الحوكمة تساهم في تحسین وتطویر الأداء المالي للمؤسسة،  من -

 ؛ین العلاقة مع كل أصحاب المصالح، وتحسزیادة قیمتها

 الشفافیة تلعب دورا كبیرا في جذب رأس المال. -

 3) :2014ودة (مدراسة حیاة أح - 3

من  ف على مدى مساهمة حوكمة الشركات لضمان مصداقیة القوائم المالیةهدفت هذه الدراسة إلى التعر 

من خلال تحلیل المعلومات باستخدام   2014لسنة  خلال دراسة حالة مدیریة العمالاتیة للاتصالات

  . منها الاستبیان والانحدار الخطي المتعدد أدوات إحصائیة

  وتوصلت الدراسة إلى النتائج التالیة : 

دئ حوكمة الشركات جاء نتیجة لمجموعة من الأزمات المالیة والفساد المالي والإداري إن ظهور مبا -

 ؛عرفته مجموعة مت الشركات الكبرىالذي 
                                                           

شهادة الدكتوراه، جامعة  أطروحة مقدمة لنیل قیاس وتقییم الأداء المالي في المؤسسات الاقتصادیة ،،دادن عبد الغاني  -1

  .2007.2006الجزائر،
، دراسة منشورة في مجلة أداء المؤسسات  الحوكمة ودورها في تحسین الأداء المالي للمؤسسات الجزائریة، بوحدید لیلى ،الهام  یحیاوي -2

  . 2014الجزائریة ، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة 
  

، مذكرة مقدمة لاستكمال متطلبات شهادة ماستر، جامعة محمد لخضر، صداقیة القوائم المالیةحوكمة الشركات كأداة لضمان م، حیاة احمودة -3

 . 2015-2014الجزائر، 
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تؤدي آلیات حوكمة الشركات دور كبیر من خلال مساهمتها في اتخاذ القرارات المناسبة والملائمة  -

  التي من خلالها تستطیع إن تحقق أهدافها .

 1) :2015بوب (دراسة ریمة شی - 4

هدفت الدراسة إلى اختبار كفاءة نظام الحوكمة وأثرها على الأداء المالي للشركات، من خلال دراسة    

، باستخدام أدوات  الجمع وتحلیل  2013إلى  2010شركة بولایة سطیف للفترة الممتدة من  16قیاسیة ل

 بیانات الدراسة .

 وتوصلت الدراسة إلى نتائج التالیة : 

ة الاهتمام بحوكمة الشركات وهي فصل الملكیة عن التسییر وما یترتب عن ذلك من تكالیف ضرور  -

 لها أن تؤذي إلى تراجع الأداء المالي للشركات إذا لم یتم التحكم فیها بشكل جید .

 جنبیة الأدراسات الثانیا: 

 Flodberg,2013( : 2دراسة   ( - 1

من خلال  شركات وأدائها في دول الشمال الأوروبي،وذلكهدفت الدراسة إلى معرفة العلاقة بین حوكمة ال 

 شركة . 190التحلیل المالي لعینة 

 وتوصلت الدراسة إلى النتائج التالیة:  

 ؛وكمة وزیادة الربحیة في الشركاتوجود علاقة طردیة بین تطبیق الح -

 .بیا في الغالب على الأداء الماليتؤثر حوكمة الشركات تأثیر إیجا -

 MekedamAbirat )2019  : (3دراسة - 2

هدفت الدراسة لتحدید دور مجلس الإدارة  في تحسین الأداء المالي في ظل التطبیق السلیم لمبادئ    

  .الحوكمة من خلال دراسة حالة شركة ألیانس للتأمینات

 وتوصلت الدراسة إلى نتائج التالیة: 

لى تحسین الأداء المالي ؤدي إالتطبیق الصحیح لمبادئ حوكمة الشركة من طرف مجلس الإدارة ی -

 .للشركات

  

                                                           
،  1مذكرة مقدمة من متطلبات نیل شهادة ماجستر، جامعة سطیف  ، كفاءة نظام الحوكمة وأثرها على الأداء المالي للشركات،ریمة شیبوب  -1

  . 2015الجزائر ، 
2 - Feldberg ،"  the Relationship between corporate gouvernance and performance in the Nordic 

countries،2013.  
3 - Mekedam Abirat ،"  the rôle of the bord of directos in import in Financial performance in the propre 

applicatication of corporate gouvernance principles  "،  journal Economie issue 10(1) ، 296-292، 2019. 
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   السابقة مستخلص الدراساتثالثا: 

المالي وذلك لفترات زمنیة  والأداءیتضح من الدراسات السابقة بان هناك علاقة بین حوكمة الشركات    

  مختلفة . بیئاتالمالي في  الأداءالداخلیة للحوكمة على  الآلیات إثبات. حیث حاولت مختلفة

  مختلفة من بینها الانحدار الخطي المتعدد.  إحصائیة أدواتت الدراسات السابقة على اعتمد  

  المحتملة للبحث الإضافات : رابعا

  .2021المالي للمؤسسة خلال سنة  الأداءالداخلیة للحوكمة على  الآلیاتاختبار  أوحاولت استكشاف    

  ......مكونات الداخلیة للحوكمة المعبر عنهاال تأثیراختبرت   

  سیتم الاعتماد في هذه الدراسة على الانحدار الخطي المتعدد.  
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  خلاصة الفصل       

من خلال ما سبق یمكننا استنتاج إن حوكمة الشركات أصبح الاعتماد علیها أمر ضروري لأنها      

لى تأكید أهمیة الشفافیة و تعمل على تحقیق الاستثمار الأمثل و كسب ثقة المستثمرین بالإضافة إ

 ،و جمیع الأطراف من أصحاب المصالحالإفصاح من خلال تعزیز العلاقة بین إدارة الشركة و ملاكها 

  العمل على تحسین الأداء المالي باعتباره ضروریا لأي شركة لأنه یعكس مدى نجاحها أو فشلها.و 

و الأداء المالي و هذا من خلال ما  كما توصلنا إلى أن هناك علاقة ارتباط كبیرة بین آلیات الحوكمة   

  .توصلنا إلیه في الجانب النظري و سنحاول التوضیح أكثر في الجانب التطبیقي من دراستنا
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  تمهید

حوكمة الشركات والیاتها وكذا الأداء المالي والتطرق إلى كیفیة تحسین بعد الدراسة النظریة لكل من     

وعدم  ،الأداء المالي من خلال آلیات الداخلیة لحوكمة الشركات حیث تعتبر هذه الأخیرة ضرورة ملحة

العدید من الشركات وبالتالي ظهر هناك اتجاه من خلال الدراسات السابقة  إفلاس إلىتطبیقها یؤدي 

في الداخلیة لحوكمة الشركات على الأداء المالي بشكل عام وهو ما نحاول دراسته  الآلیات ثیرتألمعرفة 

 2018إلى  2011الجانب التطبیقي من خلال دراسة عینة بنوك إسلامیة القائمة خلال الفترة الممتدة من 

   : من خلال العناصر التالیة

  .للإطار التطبیقي الدراسة الوصفیة : المبحث الأول

  .للإطار التطبیقي الدراسة القیاسیة : مبحث الثانيال
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  للإطار التطبیقي المبحث الأول: الدراسة الوصفیة

 Panel)المقطعیة ( الزمنیة السلاسل بیانات أو نماذج في تتمثل التحلیل في المنهجیة المتبعة

Dataمعینة،  زمنیة فترةل أو الدول أو... الشركات من لمجموعة معینة ظاهرة بیانات جمع فیها ، التي یتم

هذه  في سنلجأ ولقد اكتسبت هذه النماذج أهمیة بالغة خصوصا في الدراسات التطبیقیة القیاسیة. لذلك

الداخلیة  للآلیاتكوننا نسعى إلى تحلیل تأثیر أربع متغیرات  النماذج من النوع هذا استعمال إلى الدراسة

  .2018إلى  2011خلال الفترة  على الأصوللحوكمة الشركات على مؤشر العائد 

وللوصول إلى ذلك یتم من خلال هذا المبحث: تحدید الإطار العام للدراسة والتعریف بعینة البنوك 

الداخلة في نموذج تحلیل العلاقة، والتحلیل الوصفي للبیانات وكذلك تحلیل  الإسلامیة، ووصف للمتغیرات

  العلاقات الموجودة بین المتغیرات.

  : إطار الدراسةولاأ

قامت العدید من الدراسات بتحلیل تأثیر حوكمة الشركات على الأداء المالي باستخدام مختلف 

الأسالیب الإحصائیة (تحلیل التباین، الانحدار الخطي البسیط، الانحدار الخطي المتعدد ...) إلا أنه لا 

الداخلیة لحوكمة  للآلیاتأثیر واضح یوجد اتفاق بین نتائج هذه الدراسات، فبعضها توصل إلى وجود ت

  الشركات على الأداء المالي، والبعض الآخر كانت نتائجه تشیر إلى أن العلاقة ضعیفة بینها.

قصد تحلیل بیانات الدراسة المعتمدة على بیانات البانل واختبار الفرضیات تم استخدام البرنامج 

  .)Stata 13الإحصائي القیاسي (

  مجتمع الدراسة-1

  .2018إلى  2011ون مجتمع الدراسة من جمیع البنوك الإسلامیة خلال الفترة الممتدة من یتك

  العینة المستهدفة - 2

بنوك إسلامیة قصد دراسة أثر تطبیق حوكمة الشركات على الأداء المالي وذلك  أربعةمن  تم اختیار عینة

  على أساس:

 ت المالیة للبنك؛ الداخلیة للحوكمة والبیانا الآلیاتتوفر المعلومات حول  -

 البنك یزاول نشاطه دون انقطاع خلال فترة الدراسة؛ -

  لم یقم البنك بعملیات الاندماجات خلال فترة الدراسة؛ -

  وسنتطرق لها فیما یلي:
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  تقدیم عینة المصارف الإسلامیة  -2-1

لاد السعودي، بنك بنك السلام الجزائري، بنك دبي الإسلامي، بنك الب المكونة من: اختیار العینة لقد تم

ABC .الإسلامي  

 :1بنك السلام الجزائري  

،حیث تم  2006: یعتبر بنك السلام فرعا إماراتیا خاضعا للقوانین الجزائریة تأسس في جوان التقدیم-أ

، بینما دخل حیز أعماله بشكل  2008اعتماده من قبل السلطات النقدیة الجزائریة نهایة شهر سبتمبر 

ملیار دینار  5الجزائر برأسمال قدره -، وكان قد بدأ بنك السلام  2008العام  رسمي في أكتوبر من

استجابة لطلب السلطات النقدیة الجزائریة  2009ملیار دینار جزائري نهایة  10جزائري، ثم تم رفعه إلى 

ري كحد ملیار دینار جزائ 10التجاریة العاملة في الجزائر لرفع رأس مالها إلى  التي ألزمت كل البنوك 

أدنى، وقد بدأ مصرف السالم الإسلامي ممارسة نشاطاته في الجزائر من خلال تقدیم مجموعة من 

الخدمات المالیة وفقا لأحكام الشریعة الإسلامیة، لیكون بذلك ثاني بنك إسلامي یقتحم السوق الجزائریة. و 

في الجزائر فتتمثل في حسابات فیما یتعلق بالمنتجات المصرفیة التي شرع المصرف في تقدیمها لزبائنه 

التوفیر، حسابات الودائع الاستثماریة، تمویل العقارات من أجل الحصول على مسكن جدید من خلال 

% ، كما یمنح أیضا 80سنة مع إمكانیة تمویل العقار ب  20المرابحة، حیث تصل مدة التمویل إلى 

 % ،80إلى خمس سنوات، في حدود  تمویلا لشراء السیارات عن طریق المرابحة لمدة تمویل تصل

  .2إضافة إلى التمویلات الاستهلاكیة لشراء الأثاث والتجهیزات الإلكترونیة لمدة سنتین

: اعتماد أرفع معاییر الجودة في الأداء، لمواجهة التحدیات المستقبلیة في الأسواق المحلیة المهمة- ب

  بة من العائدات للعملاء والمساهمین على السواء.والإقلیمیة، والعالمیة، مع التركیز على تحقیق أعلى نس

الریادة في مجال الصیرفة الشاملة، بمطابقة مفاهیم الشریعة الإسلامیة، وبتقدیم خدمات  الزبائن:-ج

  ومنتجات مبتكرة، معتمدة من قبل الهیئة الشرعیة للمصرف.

  قیم البنك: -د

 ماعیة، وفردیة، یسعى لتحقیقها بأعلى الجزائر یتبنى التمیز كثقافة ج- : مصرف السلامالتمیــز

  المعاییر، في كل ما یقوم به من أعمال، فذلك یعد دافع لتحقیق الأهداف.

 الشعور بالمسؤولیة، والعمل على الاستجابة لكافة الحاجیات المطلوبة، والمنتظرة من قبل الالتزام :

  وزملائه. ملیهمتعا

                                                           
 28/05/2022، تمت المعاینة في:  html-10-https://www.alsalamalgeria.com/ar/page/list.0، موقع مصرف السلام الجزائر -1

  .  16:00على الساعة 
، مجلة التحلیل والاستشراف "الجزائر نموذجا السلام مصرف " الإسلامیة البنوك في الاجتماعیة المسؤولیة واقعموني بلقاسم، بن یبا محمد، می-  2

   .98-97، ص 2021، 1، العدد 2الاقتصادي، المجلد 
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 الوسیلة المثلى  جي، أهم أولویاته، لإدراكه أنه: لقد جعل من التواصل الداخلي/ الخار التواصــل

  لتقدیم أفضل خدمة لعملائه.

الجزائر مجموعة منتجات وخدمات مبتكرة مما صاغته - : یقترح مصرف السلامالمصرف منتجات-ه

  الصیرفة المعاصرة ویحرص على حسن تقدیمها.

فة احتیاجات مجال الاستغلال، الجزائر یمول مشاریع استثماریة، وكا- مصرف السلامعملیات التمویل: - و

  والاستهلاك عن طریق عدة صیغ تمویلیة منها:

  المشاركة؛ المضاربة؛ الإجارة؛ المرابحة؛ الإستصناع؛ السلم؛ البیع بالتقسیط؛ البیع الآجل ... الخ

ث الجزائر، یضمن تنفـیذ التـعاملات التجاریة الدولیة دون تأخیر، حی- مصرف السلام التجارة الخارجیة:-ز

  یقترح خدمات سریعة وفعّالة من:

o وسائل الدفع على المستوى الدولي: العملیات المستندیّة؛  

o .التعهدات وخطابات الضمان البنكیة 

   الجزائر یقترح حلول جذابة وآمنة من خلال:- مصرف السلام والادخار: الاستثمار-ح

، رالاستثما(أمنیتي)؛ حسابات  رفتح دفتر التوفیر (أمنیتي)؛ بطاقة التوفی ؛رالاستثمااكتتاب سندات 

  ....الخ

   الخدمات:-ط

o خدمة تحویل الأموال عن طریق أدوات الدفع الآلي؛   

o الخدمات المصرفیة عن بعد "السلام مباشر " ؛  

o خدمة "موبایل بنكنغ" ؛  

o خدمة مایل سویفت " سویفتي "؛  

o  ؛“بطاقة الدفع الإلكترونیة " آمنة  

o بطاقات السلام فیزا الدولیة؛  

o  الدفع عبر الأنترنتخدمة "E-Amina؛"  

o خزانات الأمانات " أمان "؛   

o ماكینات الدفع الآلي؛   

o ماكینات الصراف الآلي، ...الخ  



  الفصل الثاني                                                الإطار التطبيقي لحوكمة الشركات والأداء المالي 

 
35 

 :1بنك دبي الإسلامي  

   1975سبتمبر  15تم افتتاح بنك دبي الإسلامي رسمیًا في 

  أن نكون المؤسسة المالیة الإسلامیة الأكثر تقدماً في العالم. رؤیة البنك:-أ

أن یرتقي بمكانته ویحافظ علیها في صدارة المصارف الإسلامیة الرائدة في العالم من  رسالة البنك:- ب

خلال تقدیم خدمات متمیزة لعملائه والسیر قدماً في مسیرة النمو والابتكار وضمان مشاركة الموظفین 

  الدائمة.

من خلال توفیر تجربة شخصیة  أن یرسخ مفهوم البساطة والراحة في كل ما یقدمه، وذلكهدف البنك: -ج

 ممیزة وفریدة من نوعها تنسجم وتتوافق مع ممارسات الاستدامة العالمیة من أجل مستقبل أفضل.

 القیم البنك:-د

o متاح للجمیع، والأهم من ذلك، بدون تحیز  :الشمول. 

o مرتبط كفریق واحد لتقدیم الخدمات المصرفیة بسهولة  :التعاون. 

o استباقیة بشكل أسرع وتوفیر تجارب ملائمةتقدیم حلول   :المرونة. 

o اتخاذ القرارات المسؤولة بصورة عادلة وشفافة وملزمة  :المسؤولیة. 

o تقدیم تجارب مجزیة بشغف والتزام تام  :الالتزام.  

 :2بنك البلاد السعودي 

/ م بتاریخ 48بنك البلاد هو مصرف سعودي إسلامي تأسس بموجب المرسوم الملكي : نشأة البنك-أ

تم رفع رأس مال بنك البلاد  .ریال سعودي ملیار 6برأس مال  2004 نوفمبر  4 هـ الموافق21/9/1425

لكل ریال سعودي، وذلك عن طریق منح أسهم مجانیة لحاملي الأسهم بحیث یتم منح سهم  ملیار 7.5إلى 

  .السعودیة في الریاض یقع مقره الرئیسي في مدینة حامل أربعة أسهم،

یقدم بنك البلاد منتجات وخدمات متوافقة مع أحكام الشریعة الإسلامیة. یقدم البنك  خدمات البنك:- ب

حلولاً في قطاعات متعددة مثل المنتجات المصرفیة للأفراد، ومنتجات للشركات والأعمال، والمنتجات 

، وخدمات التحویلات الدولیة من خلال ذراع "یةالاستثماریة من خلال الذراع الاستثماریة للبنك "البلاد المال

  ."التحویل المصرفي "إنجاز

  

  

                                                           

، على الساعة 27/05/2022، تاریخ الاطلاع: mission-us/vision-https://www.dib.ae/ar/aboutموقع بنك دبي الإسلامي، -1 

15:30.  

  .15:30، على الساعة 27/05/2022، تاریخ الاطلاع:  https://ar.wikipedia.orgموقع ویكیبیدیا، -2 
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  ممیزات البنك: -ج

o أول مصرف إسلامي حقیقي  

o أكبر نسبة اشتراك في الأسهم في المملكة العربیة السعودیة 

o  سنوات فقط 3رابع أكثر مصرف في المملكة العربیة السعودیة من حیث عدد الفروع " خلال". 

o م 2007عمل في عام  أفضل بیئة 

o  م 2007شهادة الجودة العالمیة في عام 

 :حصل البنك على العدید من الجوائز أبرزهاجوائز البنك: -د

o فیزا أفضل بنك نمو في عدد المبیعات واستخدامات البطاقات مسبقة الدفع المقدمة من. 

o  على جائزة أفضل متعامل أجنبي بالسلع والمقدمة من 2015حصل قطاع الخزینة في عام ،

 .بورصة مالیزیا

o  علامة تجاریة في المملكة العربیة السعودیة في الحفل الذي  100اختیار بنك البلاد ضمن أفضل

سمو الملكي أقیم بهذه المناسبة، حیث تم تكریم البلاد من قبل راعي الحفل صاحب ال

 .أمیر منطقة الریاض فیصل بن بندر بن عبد العزیز آل سعود الأمیر

o  جائزة أقوى مصرف تجزئة إسلامي في السعودیة، حیث تم تسلیم الجائزة خلال المؤتمر العالمي

. وكان اختیار بنك 2015نوفمبر  17بدبي یوم  بالأسلمصرفیة التجزئة الإسلامیة في فندق تاج 

لجائزة تم عن طریق دراسة لكفاءة أداء البنوك قامت بها جامعة حمدان بن محمد البلاد للفوز با

 .الذكیة

o  الإماراتیة أریبیان بیزنس ، المقدمة من مجلة2015جائزة أفضل بنك في السعودیة لعام. 

o المالیة العالمیة، تقدیراً  مؤسسة جیه بي مورجان جائزة الجودة في العملیات البنكیة التي تمنحها

للأداء التشغیلي الرفیع الذي حققه البنك في مجال التحویلات البنكیة للعملاء، والتحویلات 

المصرفیة للبنك بما فیها عملیات الخزانة، مسجلاً بذلك فوزه بهذه الجائزة المرموقة ضمن أعلى 

 .2015فئاتها للعام 

o حیث تم تكریم بنك 2015ملكة العربیة السعودیة لعام جائزة "أفضل أداء لبنك إسلامي" في الم ،

البلاد خلال المؤتمر الـثاني والعشرون الإسلامي العالمي السنوي للمصارف الإسلامیة بالبحرین 

 .جائزة یقدمها المؤتمر العالمي للمصارف الإسلامیة 18من ضمن 

o  2007جائزة أفضل بیئة عمل في الشركات المساهمة السعودیة في عام 

o  جائزة عالمیة لإتباع معاییر الجودة العالمیة من مؤتمر الجودة العالمي في نیویورك في عام

2007 

o  2007جائزة التمیز الرقمي في فرع الأعمال الإلكترونیة في عام 
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o المركز الثالث ضمن قائمة TOP 10  لأفضل بیئة عمل في الشركات المساهمة السعودیة في

 2007عام 

o  2007بیئة عمل للسیدات في عام المركز الأول لأفضل 

o  2006جائزة أفضل بیئة عمل في عام 

o  2011جائزة أسرع بنك نمواً في المملكة في عام 

  بنكABC :1الإسلامي 

إباّن تأسیسه كشركة مساهمة  ).(المؤسسة العربیة المصرفیة ش.م.ب ABC بنك سُجِّل نبذة تاریخیة:-أ

صادر في مملكة البحرین، ومنح ترخیص مزاولة الأعمال أمیري  بمرسوم 1980ینایر  17موحّدة بتاریخ 

أبریل  7من قبل مؤسسة نقد البحرین (مصرف البحرین المركزي حالیا) بتاریخ  المصرفیة لبنوك الأوفشور

 .أمریكي قدره ملیار دولار نفس التاریخ شرع البنك في مزاولة أنشطته برأس مال مصرح به ، وفي1980

ملیون دولار من رأس المال  750لشركاء الثلاثة الأصلیون قد دفعوا مبلغ ، كان ا1981بحلول أفریل 

بالكامل، وهم كل وزارة المالیة في حكومة الكویت وفیما بعد تم تحویله إلى الهیئة العامة للاستثمار، 

عد تم تحویله ولأمانة اللجنة الشعبیة العامة للخزانة في الجماهیریة العربیة اللیبیة الشعبیة الاشتراكیة وفیما ب

 .المركزي، وجهاز أبو ظبي للاستثمار  إلى مصرف لیبیا

، حیث تمت زیادة رأس المال المعتمد 1990واستمر كل طرف مؤسس بامتلاك ثلث الأسهم لغایة عام 

ملیار دولار أمریكي، تلا ذلك إدراج أسهم البنك في بورصة البحرین بالتزامن  1.5إلى  1989أواخر عام 

 .ملیار دولار أمریكي باكتتاب عام في البحرین واستثمارات دولیة خاصة لمال المدفوع إلىمع زیادة رأس ا

من خلال طرح إصدار أسهم وفقاً لحق الأولویة في الاكتتاب  بزیادة رأسماله 2008وقامت في یونیو 

الأسهم للمساهمین الحالیین بحیث یعطى كل منهم سهماً واحداً مقابل كل سهم یحمله، وبلغ حجم إصدار 

 .دولار للسهم 0.11الجدیدة ملیار سهم بسعر إصدار قدره دولار أمریكي واحد للسهم زائداَ علاوة بقیمة 

 2.0المدفوع من  اعتمدت الجمعیة العمومیة الغیر عادیة زیادة رأس مال البنك 2010في ینایر 

 .الحالیین للبنكملیار دولار من خلال إصدار أسهم أولویة للمساهمین  3.11ملیار دولار إلى 

استحوذ مصرف لیبیا المركزي على أسهم جهاز أبو ظبي للاستثمار في  2010في دیسمبر 

% 59.37إلى نسبة  %، مما رفع مساهمة مصرف لیبیا المركزي في البنك17.72والبالغة نسبتها  البنك

 .من مجموع أسهم البنك

تشمل الأعمال المصرفیة التجاریة وتمویل تشكیلة واسعة من الخدمات المصرفیة  المنتجات والخدمات:- ب

المؤسسات التجاریة، منتجات الخزینة، الأعمال المصرفیة الإسلامیة، منتجات التجزئة، الأعمال المصرفیة 

                                                           
، تاریخ الاطلاع:  abc.com/ar/AboutABC/Pages/FactSheet.aspx-https://www.bankموقع بنك دبي الإسلامي،  -1

  .15:30، على الساعة 27/05/2022

 



  الفصل الثاني                                                الإطار التطبيقي لحوكمة الشركات والأداء المالي 

 
38 

بلداً منتشرة  18الاستثماریة وخدمات التمویل التجاري، وذلك عبر شبكة من الفروع والمكاتب التمثیلیة في 

  .تانیكیر والأمریقیا، وأوروبا وآسیا في الشرق الأوسط وشمال أف

  الشركات التابعة للبنك:-ج

o بنك ABC ،البحرین  الإسلامي 

o ة (ش.م.ب.م)، البحرینشركة الخدمات المالیة العربی 

o بنك ABC الجزائر في 

o بنك ABC مصر في 

o بنك ABC الأردن في 

o بنك ABC تونس في 

o بنك ABC لندن في 

o أیه بي سي برازیل اس ایه بنكو  

ملیار سهم مستحق السداد، وأسهم المؤسسة مسجلة للتداول  3.11لدیها  ABC : بنكالأسهم-د

ملیار دولار  3.5، ویبلغ رأس المال المصرح للبنك (ABC) سيبورصة البحرین تحت شعار أیه بي  في

    ملیار دولار أمریكي. 3.11أمریكي، أما رأس المال المدفوع فیبلغ 

  

  أسلوب جمع البیانات - 3

تم جمعها من خلال تقاریر مجالس إدارة البنوك الإسلامیة عینة الدراسة  بیانات حوكمة الشركات: - 1- 3

  لإلكترونیة لها.والمنشورة في المواقع ا

تم جمعها من خلال البیانات السنویة للبنوك الإسلامیة والمنشورة على المواقع البیانات المالیة:  - 2- 3

  الإلكترونیة للبنوك عینة الدراسة.

  وصف المتغیرات المستعملة في الدراسة - 4

  تم الاعتماد في هذه الدراسة على مجموعة من المتغیرات وفیما یلي شرح لها:

الأداء المالي للبنوك محل الدراسة خلال فترة الدراسة على  تم الاعتماد في قیاسالمتغیر التابع:  - 1- 4

الداخلیة لحوكمة الشركات  الآلیاتمعرفة أثر  النسبة العائد على الأصول، حیث من خلال الدراسة یمكن

 على الأداء المالي معبرا عنه بالعائد على الأصول.

  الذي یحسب بالعلاقة:

  
الأصول)لي /إجماصافي الدخل= ()ROAعائد على الأصول (نسبة ال  
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الداخلیة لحوكمة الشركات  الآلیاتلدینا خمس متغیرات مستقلة معبرة عن  المتغیرات المستقلة: - 2- 4

  والتي تتمثل أساسا في:

  متغیر تركیبة مجلس الإدارة الذین یمكن قیاسه من خلال عدد الأعضاء المستقلین في المجلس؛ -  

  ضاء مجلس الإدارة؛متغیر حجم مجلس الإدارة والذي یمكن قیاسه من خلال عدد أع - 

  متغیر عدد لجان المجلس والذي یمكن قیاسه من خلال عدد اللجان المكونة لمجلس الإدارة؛ - 

  متغیر تركیز الملكیة الذي یمكن قیاسه من خلال نسبة الأسهم المملوكة من قبل كبار المساهمین؛ - 

  لدینا متغیرین ضابطین یتمثلان أساسا في: المتغیرات الضابطة: - 3- 4

 م البنك یتم قیاسه عن طریق لوغاریتم مجموع الأصولحج - 

  مستوى الرفع المالي یقاس عن طریق النسبة: إجمالي القروض/إجمالي الأصول - 

  :الأتيویمكن توضیح ذلك من خلال الجدول 

  

  : متغیرات الدراسة1جدول رقم 

  

  القياس  الرمز  اسم المتغير  نوع المتغير

  إجمالي الأصول/صافي الدخل  ROA  العائد على الأصول  المتغير التابع

  

المتغ��ات�

  المستقلة

  عدد الأعضاء  المستقلين في مجلس الإدارة  INDCA  تركيب مجلس الإدارة

  عدد أعضاء مجلس الإدارة  NCA  حجم مجلس الإدارة

  عدد اللجان في مجلس الإدارة   NCOMA  لجان ا�لس

  بل كبار المساهمينم المملوكة من قهنسبة الاس NCTMAJ  ز الملكيةيترك

 لوغاريتم مجموع الأصول  TAILLEB  حجم البنك  الضابط المتغ��

  : من إعداد الطالبتین.المصدر

  

  : التحلیل الوصفي للمتغیرات اثانی

 باعتباره القیاسیة الدراسات في استخداما المركزیة أكثر مقاییس النزعة الحسابي یعتبر المتوسط

المعیاري، وسیتم تحدید مدى  والانحراف كالتباین الأخرى س الإحصائیةمن المقایی حساب الكثیر في یدخل

قیمة، وتحدید مدى تباعدها عن المتوسط  وأعلىتباعد البیانات عن بعضها البعض بحساب أصغر قیمة 

  .الحسابي بحساب الانحراف المعیاري لكل متغیرة
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  التابعة: الإحصاء الوصفي للمتغیرات 2الجدول رقم                     

  

  STATA 13مخرجات البرنامج  المصدر: 

  نلاحظ: 2من خلال الجدول رقم 

أن أصغر قیمة كانت  2یتبین من خلال جدول البیانات رقم  :(ROA)العائد على الأصول   -  أ

 .0 بمتوسط حسابي 0.0388وأن أعلى قیمة كانت:  0.0074271هي   ROAلـ 

  0.0092096وانحراف معیاري  0184061

  ) مقارنة بالمتوسط العامROA: متوسطات قیم المتغیرة (4الشكل رقم

    

  بالاعتماد على بیانات الدراسةالمصدر: 

حقق بنكین متوسطا یزید عن  بینما المتوسط، من أقل كانا بنكین نلاحظ أن 1الشكل رقم  إلى وبالنظر

دراسة متقاربة وتتوزع المتوسط العام فیما یخص معدل العائد على الأصول مما یجعل أداء بنوك عینة ال

  بالتساوي حول المتوسط العام,

     TAILLEB          32    23.93554    1.817864   20.72501   26.13345

      NCTMAJ          32     .491875    .3002734         .2        .99

       NCOMA          32      4.9375    1.457738          3          7

         NCA          32     8.65625    2.009805          5         11

       INDCA          32      3.3125    1.533234          2          7

         ROA          32    .0184061    .0092096   .0074271      .0388

                                                                      

    Variable         Obs        Mean    Std. Dev.       Min        Max

0

0,005

0,01

0,015

0,02

0,025

0,03

ك  ن Aب B C  
ي م لا س لإ ا

د  لا ب ل ا ك  ن ب
ي د و ع س ل ا

ط س و ت م ل ا ي م لا س لا ا ي  ب د ك  ن ب م  لا س ل ا ك  ن ب
ي ر ئ ا ز ج ل ا
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أن أصغر  2یتبین من خلال جدول البیانات رقم : (INDCA) عدد الأعضاء المستقلین بالمجلس  - ب

وانحراف معیاري  3.3125بمتوسط حسابي  7وأن أعلى قیمة كانت  2هي   INDCAقیمة كانت لـ 

1.533234.  

 NCAأن أصغر قیمة كانت لـ  2من خلال جدول البیانات رقم یتبین : (NCA)عدد أعضاء مجلس  - ب

  .2.009805وانحراف معیاري  8.65625بمتوسط حسابي   11وأن أعلى قیمة كانت  5هي  

أن أصغر قیمة  2یتبین من خلال جدول البیانات رقم : (NCOMA)عدد اللجان في مجلس الإدارة  -جـ

وانحراف معیاري  4.9375متوسط حسابي ب 7وأن أعلى قیمة كانت  3 هي NCOMAكانت لـ 

1.457738.  

یتبین من خلال جدول البیانات رقم : (NCTMAJ)م المملوكة من قبل كبار المساهمین هالأسنسبة  -د

بمتوسط حسابي  0.99وأن أعلى قیمة كانت  0.2 هي NCTMAJأن أصغر قیمة كانت لـ  2

  .0.3002734وانحراف معیاري  0.491875

أن أصغر قیمة كانت لـ  2یتبین من خلال جدول البیانات رقم  ):TAILLEBحجم البنك ( -ه

TAILLEB  23.93554بمتوسط حسابي  26.13345وأن أعلى قیمة كانت  20.72501هي 

  .1.817864وانحراف معیاري 

 : الارتباط بین المتغیرات اثالث

 بین الممكنة باطالارت أزواج تسمح بتحدید التفسیریة المتغیرات بین الارتباط مصفوفة إن

مشكلة ارتباط خطي متعدد بین المتغیرات والتي تتزاید حدتها بزیادة  من النموذج خلو من للتأكد المتغیرات،

 تكون المتعدد الارتباط معاملات أن أي بتزاید قوة الارتباط بین المتغیرین،  بحیث  rقیمة معمل الارتباط 

استخدام معامل  تم المتغیرات التفسیریة. النسبة لباقيب مستقل متغیر الخاص  بكل بالانحدار صلة ذات

 لفحص العلاقة.) Pearson’s Correlation Coefficient( الارتباط لبیرسون
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  بین المتغیرات الارتباط : مصفوفة3الجدول رقم 

  
   Stata 13مخرجات البرنامج  المصدر: 

  النتائج التالیة: 3یظهر من خلال الجدول رقم 

عدد أعضاء والمتغیرات المستقلة: ) ROA(العائد على الأصول قة ارتباط عكسیة بین وجود علا

م المملوكة من قبل كبار هنسبة الاس، (NCOMA)عدد اللجان في مجلس الإدارة ، (NCA)مجلس 

، -0.2015،  - 0.4877حیث قدر معاملات الارتباط على التوالي هي ، (NCTMAJ) المساهمین

حجم ، )INDCA( عدد الأعضاء  المستقلین في مجلس الإدارةاط إیجابیة مع وعلاقة ارتب، - 0.6346

  . 0.4622،  0.1020بمعاملات ارتباط قدرت على الترتیب  ) TAILLEBالبنك (

  بالإضافة إلى:

عدد أعضاء )، وINDCA( عدد الأعضاء المستقلین في مجلس الإدارةوجود ارتباط ایجابي بین  - 

. وارتباط )TAILLEBحجم البنك (و ،(NCOMA)مجلس الإدارة  عدد اللجان فيو (NCA)مجلس 

 .(NCTMAJ) م المملوكة من قبل كبار المساهمین هالأسنسبة عكسي مع 

، (NCOMA)عدد اللجان في مجلس الإدارة یرتبط ایجابیا مع كل من  (NCA)عدد أعضاء مجلس  - 

حجم البنك باط عكسي مع وارت ،(NCTMAJ) م المملوكة من قبل كبار المساهمین هالأسنسبة و

)TAILLEB(.  

، بینما )TAILLEBحجم البنك (یرتبط ارتباطا ایجابیا مع  (NCOMA)عدد اللجان في مجلس الإدارة  - 

 .(NCTMAJ) م المملوكة من قبل كبار المساهمین هالأسنسبة یرتبط ارتباطا عكسیا مع 

 

  

     TAILLEB     0.4622   0.4516  -0.0557   0.3635  -0.9073   1.0000

      NCTMAJ    -0.6346  -0.3348   0.3197  -0.0594   1.0000

       NCOMA    -0.2015   0.6874   0.8512   1.0000

         NCA    -0.4877   0.6536   1.0000

       INDCA     0.1020   1.0000

         ROA     1.0000

                                                                    

                    ROA    INDCA      NCA    NCOMA   NCTMAJ  TAILLEB
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  نموذج الدراسة القیاسیة   : رابعا

الداخلیة لحوكمة الشركات على الأداء المالي في البنوك الإسلامیة  یاتالآللقیاس أثر متغیرات 

محل الدراسة، سیتم استخدام طریقة تحلیل الارتباط الخطي المتعدد وفقا للمعادلة التي تم صیاغتها وفق 

عدد الأعضاء نموذج قیاسي على شكل معادلة ریاضیة، وذلك لدراسة تأثیر المتغیرات المستقلة: (

نسبة الأسهم المملوكة  عدد اللجان في مجلس الإدارة، في المجلس، عدد أعضاء مجلس الإدارة، المستقلین

 ، على المتغیر التابع (الأداء المالي).البنك، مستوى الرفع الماليمن قبل كبار المساهمین، حجم 

  

  :تعرف مكونات النموذج القياسي بالشكل الاتي حيث

)ROAit (: ح الأداء المالي.المتغیر التابع الذي یوض   

Β1 – β5)  :(.معاملات المتغیرات المستقلة 

INDCA it: .عدد الأعضاء المستقلین في المجلس الإدارة  

NCAit: .عدد أعضاء مجلس الإدارة 

NCOMA it :.عدد اللجان في مجلس الإدارة 

NCTMAJ it:  المملوكة من قبل كبار المساهمین. الأسهمنسبة 

TAILLEBit: سلامي.حجم البنك الإ 

εit: .الخطأ العشوائي  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

ROAit = α0 + β1 INDCAit + β2 NCAit + β3 NCOMAit + β4 NCTMAJit + 

 Β5 TAILLEBit it+ εit 
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  للإطار التطبیقي. : الدراسة القیاسیةثانيالمبحث ال

  تقدیر النموذج باستخدام نماذج البانل الثلاثة : اولا

(ROAit = α +β1 INDCAit+β2 NCAit+β2 NCOMAit+β3 NCTMAJit +β4 TAILLEBit + εit) 

ثةل الثلا ذج باستخدام نماذج البان: النمو 4لجدول رقم ا  

   :)PRM(نموذج الانحدار التجمیعي -1

 

   :)FEM(نموذج التأثیرات الثابتة- 2

 

                                                                              

       _cons     .1330225   .0562638     2.36   0.026     .0173705    .2486744

     TAILLEB    -.0036005   .0022455    -1.60   0.121    -.0082163    .0010152

      NCTMAJ    -.0153524   .0138997    -1.10   0.279    -.0439237    .0132189

       NCOMA     .0058301   .0024896     2.34   0.027     .0007126    .0109476

         NCA    -.0072408   .0021274    -3.40   0.002    -.0116138   -.0028679

       INDCA     .0039272   .0015444     2.54   0.017     .0007527    .0071017

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

       Total    .002629306    31  .000084816           Root MSE      =  .00603

                                                       Adj R-squared =  0.5714

    Residual    .000945148    26  .000036352           R-squared     =  0.6405

       Model    .001684157     5  .000336831           Prob > F      =  0.0000

                                                       F(  5,    26) =    9.27

      Source         SS       df       MS              Number of obs =      32

                                                                              

         rho    .99263471   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .00567706

     sigma_u     .0659057

                                                                              

       _cons     .1147988   .0728132     1.58   0.129    -.0358267    .2654243

     TAILLEB     .0030214    .004555     0.66   0.514    -.0064013    .0124441

      NCTMAJ    -.1637336    .121605    -1.35   0.191    -.4152928    .0878256

       NCOMA     -.001672   .0039361    -0.42   0.675    -.0098145    .0064705

         NCA    -.0101844   .0026038    -3.91   0.001    -.0155707    -.004798

       INDCA     .0024872   .0016093     1.55   0.136    -.0008419    .0058162

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.9970                        Prob > F           =    0.0045

                                                F(5,23)            =      4.63

       overall = 0.4824                                        max =         8

       between = 0.9905                                        avg =       8.0

R-sq:  within  = 0.5017                         Obs per group: min =         8

Group variable: banknum                         Number of groups   =         4

Fixed-effects (within) regression               Number of obs      =        32
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 :)REM(نموذج التأثیرات العشوائیة- 3

  

 

 . Stata 13  مخرجاتالمصدر: 

 الاختیار بین النماذج الثلاثة:  ثانیا

من خلال  ):FEM(ونموذج التأثیرات الثابتة ) PRM( المفاضلة بین نموذج الانحدار التجمیعي- 1

الانحدار التجمیعي  ) المقید على نموذجFisherاختبار التجانس عن طریق استخدام اختبار فیشر (

 الصیغة التالیة: ونموذج التأثیرات الثابتة وفق

  

  

 NiH i ,1,: 0)(00  
  

 الثابتة هو الملائم التأثیرات إذا قبلنا فرضیة العدم فالنموذج تجمیعي وإذا رفضناها فنموذج

; Fcal(3 ; 23)=2.11 

                                                                              

         rho            0   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .00567706

     sigma_u            0

                                                                              

       _cons     .1330225   .0562638     2.36   0.018     .0227474    .2432976

     TAILLEB    -.0036005   .0022455    -1.60   0.109    -.0080017    .0008006

      NCTMAJ    -.0153524   .0138997    -1.10   0.269    -.0425954    .0118905

       NCOMA     .0058301   .0024896     2.34   0.019     .0009505    .0107096

         NCA    -.0072408   .0021274    -3.40   0.001    -.0114105   -.0030712

       INDCA     .0039272   .0015444     2.54   0.011     .0009003    .0069541

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(5)       =     46.33

       overall = 0.6405                                        max =         8

       between = 0.9972                                        avg =       8.0

R-sq:  within  = 0.3682                         Obs per group: min =         8

Group variable: banknum                         Number of groups   =         4

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        32
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Ftab(0.05 ; 3 ; 23)=3.028 

 

،  جميعيبل بوجود نموذج التفرضية العدم ونق قبلالجدولية، وعليه ن  Ftab من  قلالمحسوبة أ  Fcalنلاحظ 

  .0.1269) التي تساوي p-valueوهذا ما تثبته قيمة الاحتمال (

 ) المقیدFisherاختبار فیشر (

  

 . Stata 13  مخرجاتالمصدر: 

 خلال من ):REM(ونموذج التأثیرات العشوائیة ) FEM(الاختیار بین نموذج التأثیرات الثابتة - 2

  ، بالصیغة التالیة: Hausmanاستخدام اختبار 

   

   Hausman: اختبار 5الجدول رقم 

 

   .Stata 13  مخرجاتالمصدر: 

توزیع كاي مربع  التي لها ائیةالإحص أن قیمة Hausmanاختبار  أظهر الجدول فقد نتائج على بالاعتماد

 الجدولیة والتي هي اقل من القیمة ،6.34القیمة  تساوي 0.05ومستوى معنویة  5مقدارها  وبدرجة حریة

).Chi2. d.fوهـذا مـا 11.07 بــــــ قیمتهـا قـدرت ) عنـد نفـس درجـة الحریـة ونفـس مسـتوى المعنویـة والتـي ،

F test that all u_i=0:     F(3, 23) =     2.11               Prob > F = 0.1269

                (V_b-V_B is not positive definite)

                Prob>chi2 =      0.2742

                          =        6.34

                  chi2(5) = (b-B)'[(V_b-V_B)^(-1)](b-B)

    Test:  Ho:  difference in coefficients not systematic

            B = inconsistent under Ha, efficient under Ho; obtained from xtreg

                           b = consistent under Ho and Ha; obtained from xtreg

                                                                              

     TAILLEB      .0030214    -.0036005         .006622         .003963

      NCTMAJ     -.1637336    -.0153524       -.1483812         .120808

       NCOMA      -.001672     .0058301       -.0075021        .0030488

         NCA     -.0101844    -.0072408       -.0029435        .0015013

       INDCA      .0024872     .0039272         -.00144        .0004525

                                                                              

                     fe           re         Difference          S.E.

                    (b)          (B)            (b-B)     sqrt(diag(V_b-V_B))

                      Coefficients     

  )ˆˆ()ˆvar()ˆvar()ˆˆ(
1

REMFEMREMFEMREMFEMH  

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إلى أن النموذج الملائم لبیانات البانـل  یشیر مما 27420.) التي تساوي value-pتثبته قیمة الاحتمال (

  .هو نموذج التأثیرات العشوائیة

استخدام  خلال من ):REM(ونموذج التأثیرات العشوائیة ) PRM(الاختیار بین نموذج التجمیعي  -3

  )LM( نجلاغرو اختبار مضاعف 

  )LM( نجغرو لا: اختبار مضاعف 6الجدول رقم 

      
   .Stata 13  تمخرجاالمصدر: 

) إلـــى PRM) ونمــوذج الانحــدار التجمیعــي (REMتشــیر نتــائج المفاضــلة بــین نمــوذج الآثــار العشــوائیة (

 ).LM) وفقا لنتائج اختبار مضاعف لاجرانج (REMأفضلیة نموذج الآثار العشوائیة (

  تقدیر معلمات النموذج باستخدام نموذج التأثیرات العشوائیة:  ثالثا

تخدام نمـــوذج التـــأثیرات العشـــوائیة وذلـــك باســـتخدام طریقـــة المربعـــات الصـــغرى نقـــدر النمـــوذج باســـ

  ، وبعد حذف المتغیرات غیر المعنویة في النموذج، والجدول الموالي یبین ذلك:  (GLS) المعممة

  

  

  

  

  

  

                          Prob > chibar2 =   1.0000

                             chibar2(01) =     0.00

        Test:   Var(u) = 0

                       u            0              0

                       e     .0000322       .0056771

                     ROA     .0000848       .0092096

                                                       

                                 Var     sd = sqrt(Var)

        Estimated results:

        ROA[banknum,t] = Xb + u[banknum] + e[banknum,t]

Breusch and Pagan Lagrangian multiplier test for random effects
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  معلمات نموذج التأثیرات العشوائیة: نتائج تقدیر 7الجدول رقم 

  

  .Stata 13  مخرجاتلمصدر: ا

 خلال من وذلك والمتغیرات المستقلة متوسطة، التابع المتغیر بین العلاقة نتائج الجدول فانمن خلال 

التغیرات  من %64.05 ، أي أن المتغیرات المستقلة تفسر0.6405والذي یساوي  R)2(معامل التحدید 

 اكم یرجع إلى عوامل أخرى. %33.95والباقي أي  )ROA( التي تحدث في معدل العائد على الأصول

درجات حریة  5) عند Wald chi2قیمة الإحصائیة ( خلال من للنموذج مقبولة المعنویة الكلیة نلاحظ أن

  .0.0000تساوي   chi2) لـ value-pبقیمة احتمالیة ( 46.33التي بلغت 

إحصائیة بین المتغیرات المستقلة: والمتغیر التابع:  وبالتالي تشیر النتائج إلى وجود علاقة ذات دلالة

   .5عائد على الأصول عند مستوى دلالة ال

 بعد التعدیلات : تقدیر معلمات النموذج باستخدام نموذج التأثیرات العشوائیة - 

  :وذلك بعد حذف المتغیرات غیر الدالة

  

  

                                                                              

         rho            0   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .00567706

     sigma_u            0

                                                                              

       _cons     .1330225   .0562638     2.36   0.018     .0227474    .2432976

     TAILLEB    -.0036005   .0022455    -1.60   0.109    -.0080017    .0008006

      NCTMAJ    -.0153524   .0138997    -1.10   0.269    -.0425954    .0118905

       NCOMA     .0058301   .0024896     2.34   0.019     .0009505    .0107096

         NCA    -.0072408   .0021274    -3.40   0.001    -.0114105   -.0030712

       INDCA     .0039272   .0015444     2.54   0.011     .0009003    .0069541

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(5)       =     46.33

       overall = 0.6405                                        max =         8

       between = 0.9972                                        avg =       8.0

R-sq:  within  = 0.3682                         Obs per group: min =         8

Group variable: banknum                         Number of groups   =         4

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        32
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 بعد التعدیلات نموذج التأثیرات العشوائیة: 8الجدول رقم 

  

  Stata 13  مخرجاتلمصدر: ا  

 یة لنموذج التأثیرات العشوائیة:اختبار المشاكل القیاس:رابعا

   ):Autocorrelationوجود الارتباط الذاتي للأخطاء ( اختبار -أ

  ).Wooldridgeلاختبار وجود هذا الارتباط الذاتي للأخطاء من عدمه تم اللجوء إلى اختبار وولدریدج (

   Wooldridgeاختبار 

  

 .Stata 13  مخرجاتلمصدر: ا          

  .في نموذج الدراسة للأخطاء فإنه لا وجود لارتباط ذاتي  F Prob <0.3501 =بما أن  

  

  

                                                                              

         rho            0   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .00566868

     sigma_u            0

                                                                              

       _cons       .04275   .0049447     8.65   0.000     .0330585    .0524415

       NCOMA     .0030236   .0015183     1.99   0.046     .0000477    .0059995

         NCA    -.0059737   .0010569    -5.65   0.000    -.0080451   -.0039023

       INDCA     .0037546   .0010009     3.75   0.000     .0017928    .0057164

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(3)       =     42.54

       overall = 0.6031                                        max =         8

       between = 0.9751                                        avg =       8.0

R-sq:  within  = 0.3437                         Obs per group: min =         8

Group variable: banknum                         Number of groups   =         4

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        32

           Prob > F =      0.3501

    F(  1,       3) =      1.219

H0: no first-order autocorrelation

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
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  )Heteroskedasticity( عدم تجانس التباین اختبار - ب

نموذج التأثیرات العشوائیة یناسب النماذج الخطیة لبیانات البانل باستخدام المربعات الصغرى المعممة 

)GLSباین، وبالتالي النموذج التقدیري حسب نموذج ). لا تختبر ما إذا كان هناك عدم تجانس الت

 التأثیرات العشوائیة

  : نموذج التأثیرات العشوائیة المقدر9الجدول رقم 

  

  .Stata 13  مخرجاتلمصدر: ا

  :النتائج السابقة هذه ضوء على

 من وذلك والمتغیرات المستقلة متوسطة، التابع المتغیر بین العلاقة من خلال نتائج الجدول فان

 من %60.21 ، أي أن المتغیرات المستقلة تفسر0.6021والذي یساوي  R)2(معامل التحدید  لخلا

یرجع إلى عوامل  %39.79والباقي أي  )ROA( التغیرات التي تحدث في معدل العائد على الأصول

 3) عند Wald chi2قیمة الإحصائیة ( خلال من للنموذج مقبولة المعنویة الكلیة نلاحظ أن كما أخرى.

  .0.0000تساوي   chi2) لـ value-pبقیمة احتمالیة ( 42.54درجات حریة التي بلغت 

                                                                              

         rho            0   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    .00566868

     sigma_u            0

                                                                              

       _cons       .04275   .0049447     8.65   0.000     .0330585    .0524415

       NCOMA     .0030236   .0015183     1.99   0.046     .0000477    .0059995

         NCA    -.0059737   .0010569    -5.65   0.000    -.0080451   -.0039023

       INDCA     .0037546   .0010009     3.75   0.000     .0017928    .0057164

                                                                              

         ROA        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, X)   = 0 (assumed)                    Prob > chi2        =    0.0000

                                                Wald chi2(3)       =     42.54

       overall = 0.6031                                        max =         8

       between = 0.9751                                        avg =       8.0

R-sq:  within  = 0.3437                         Obs per group: min =         8

Group variable: banknum                         Number of groups   =         4

Random-effects GLS regression                   Number of obs      =        32



  الفصل الثاني                                                الإطار التطبيقي لحوكمة الشركات والأداء المالي 

 
51 

فلها عدد اللجان في مجلس الإدارة ، عدد الأعضاء  المستقلین في مجلس الإدارةبالنسبة للمتغیرتین: -

أثیر ، والقیمة التقدیریة للمعلمة موجبة، مما یعني أنها ذات ت5معنویة إحصائیة عند مستوى دلالة 

  أي انه كلما:) ROA( ایجابي على العائد على الأصول 

بوحدة واحدة یزداد العائد على الأصول بنسبة  عدد الأعضاء المستقلین في مجلس الإدارةزاد  -

0.37.%  

بوحدة واحدة یزداد العائد على الأصول بنسبة  عدد الأعضاء المستقلین في مجلس الإدارةزاد  - 

0.3.%  
 

، والقیمة 5عدد أعضاء مجلس الإدارة فلها معنویة إحصائیة عند مستوى دلالة  بالنسبة للمتغیرة: -

أي انه  زاد ) ROA( التقدیریة للمعلمة سالبة، مما یعني أنها ذات تأثیر عكسي على العائد على الأصول 

  %.0.59 عدد أعضاء مجلس الإدارة بوحدة واحدة ینخفض العائد على الأصول بنسبة
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 لاصة الفصلخ

على الأداء المالي  التأثیرالداخلیة لحوكمة الشركات في  الآلیاتدور  حاولنا في هذا الفصل دراسة     

بنك  ،بنك دبي الإسلامي ،بنك السلام الجزائري : من خلال دراسة عینة من البنوك الإسلامیة و هي

للقیام بالدراسة و .2018 إلى 2011ن وذلك خلال الفترة الممتدة م ،الإسلامي ABCبنك  ،البلاد السعودي

  نموذج البانل.  أوالتطبیقیة قمنا بالاعتماد على أسلوب 

  : حیث یمكن استخلاص النتائج التالیة     

 وعدد اللجان في مجلس الإدارة ،عدد الأعضاء المستقلین في مجلس إدارة  : بالنسبة للمتغیرتین

 لها تأثیر إیجابي على عائد الأصول.،

  لها تأثیر عكسي على العائد على الأصول ،عدد أعضاء مجلس الإدارة : للمتغیرةبالنسبة. 

 .و نسبة الأسهم المملوكة من قبل كبار المساهمین فلیس لها تأثیر على العائد على الأصول  
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 : الخاتمة العامة   

في التأثیر على تلعبه الآلیات الداخلیة لحوكمة الشركات ركز هذا البحث على دراسة الدور الذي     

إفلاس العدید من الشركات وكذا الفساد المالي والإداري دور و  ، حیث كان للأزمات المالیةالأداء المالي

، ویعود الفضل في ذلك إلى جهود كل من منظمة التعاون بیر في بروز مصطلح حوكمة الشركاتك

لدراسة العلاقة بین حوكمة الشركات والأداء المالي و ، الهیئات والعدید من الدول وكذا الاقتصادیةوالتنمیة 

على برنامج  عتمادالاتم التطرق إلى مختلف المؤشرات المستخدمة في تقییم الأداء المالي بالإضافة إلى 

 .البانل

  ومن خلال الفصل النظري للدراسة تم التوصل إلى النتائج التالیة :  

 كات عبارة عن إستراتیجیة أو نظام یعمل على تسییر الحسن للشركة وذلك  من خلال حوكمة الشر  أن

تحسین العلاقة بین إدارة الشركة والمساهمین ومختلف المتعاملین مع الشركة وذلك من خلال تقلیل 

 المخاطر والفساد لتحسین أداء الشركة و بالتالي الوصول إلى الأهداف المسیطرة .

  الشركات إلى آلیات داخلیة وأخرى خارجیةتنقسم آلیات حوكمة. 

  أداة ووسیلة تستعملها المؤسسات لتحقیق غایتها وأهدافها كما أنه یعكس هو عبارة عن الأداء المالي

 المركز المالي لها.

  الأهداف المسطرة وذلك من خلال مؤشرات معینة أداة لقیاس مدى انجاز هوتقییم الأداء المالي.  

 العائد على  ،ء المالي تنقسم إلى مؤشرات تقلیدیة وتتمثل في العائد على الأصولمؤشرات تقییم الأدا

أما بالنسبة للمؤشرات الحدیثة فتنقسم إلى  ،هامش الربح الصافي ،العائد على الاستثمار ،الملكیة

 عائد التدفق النقدي على الاستثمار. ،القیمة السوقیة المضافة ،القیمة الاقتصادیة المضافة

   : ختبار الفرضیاتنتائج ا

  : ومنه یمكن ذكر نتیجة الفرضیة الرئیسیة كما یلي

  "أن الآلیات الداخلیة لحوكمة الشركات لها تأثیر إیجابي ذو دلالة إحصائیة على أداء المالي".

  : اقتراحات

 .ضرورة زیادة الاهتمام بحوكمة الشركات لما لها من تأثیر على الأداء و الأداء المالي بشكل خاص 

 .ضرورة إلمام مسیري المؤسسات بمبادئ الحوكمة لتفعیل دورها 

  سسات.ضرورة اهتمام وإثراء الآلیات الداخلیة لحوكمة الشركات في مختلف قطاعات ونشاطات المؤ  
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  : آفاق الدراسة

 .تحلیل تأثیر الآلیات الداخلیة لحوكمة الشركات على أداء الشركات العائلیة 

 ة الهیكل المالي للمؤسسة.اثر حوكمة الشركات على تركیب 

 .دور مبادئ حوكمة الشركات في تحسین كفاءة قطاع الخدمات في الجزائر  
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