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 همخص البحث
ٌدف ٌذا البحث إلى التعررف لمرى مٌه رف تلع ر      

حوكهف الشركات هح  القرار الإئتهراى  لمرى كر  هر  
الشرررررركف والبىرررررا التضررررراري الهقررررررض. ولتحق ررررر  ٌرررررذا 
الٍدف فقد تم دراسف وتحم   كر  ضواىرب ٌرذي العلب رف 
برالضز  الىظررري هر  البحررثلا هرر  ررلب  التعرررف لمررى 

ت تلع ررر  تطرررور هلٍررروم حوكهرررف الشرررركات  رررم هتطمبرررا
هبادئ وآل ات ٌذي الحوكهفلا وذلا مرذاً ف  الإلتبرار 
تطررور إطررار الحوكهررف فرر  هلررر بعررد الو رروف لمررى 
مٌرررررررم الإلرررررررردارات الحوكه ررررررررف الهلررررررررر ف والقررررررررواى   
والتشرررر عات اللبزهرررف لتلع مٍرررالا ومر رررراً ترررم اسرررتعراض 
مٌه ف تلع   هبادئ وآل ات حوكهف الشركات لشركات 

ت الهقترضرررررف بشرررررك  الألهررررا  بشرررررك  لرررررام والشررررركا
 راص. 
وىت ضررررف لتعرررردد وترررردار  العد ررررد هرررر  الأطررررراف       

لم  تم الاتلا   اللالمف بالىسبف لحوكهف الشركاتلا فإىً
لمرررى هلٍررروم واحرررد لحوكهرررف الشرررركات. إلا م  العد رررد 
هرر  ٌررذي التعر لررات ركررز لمررى مٌه ررف تحق رر  التررواز  
برررر   كرررر  ٌررررذي الأطررررراف هرررر  رررررلب  ز ررررادة شررررلاف ف 

تاحتٍا لكررررروهلدا  ف الهعم    رررر  الأطراف فررررررروهات وا 

 
ىلررس الو ررت وبرردو  تح ررز. وتعتبررر التضربررف الحوكه ررف 

لا ىت ضررف اٌتهررام الهلررر ف هرر  التضررارب الرائرردة إ م ه رراً 
الضٍات الهعى ف بحوكهف الشركات ف  هلر بتحد ث 
إلرررردارتٍا وفرررر  الهسررررتضدات العاله ررررفلا ح ررررث  ه رررر  
الررررردل   الهلرررررري لحوكهرررررف الشرررررركات اللرررررادر فررررر  

إطرراراً شرراهلًب وهتواكبرراً هرر  تحررد ات  6106مغسررطس 
 رة.حوكهف الشركات ف  ب ئف الألها  الهعال

و ررد اتلقررت تولرر ات العد ررد هرر  تقررار ر الضٍررات     
الهىظهف لحوكهف شركات الألها  حو  العالم وكذلا 
ىتررررائع العد ررررد هرررر  البحرررروث الهحاسررررب ف لمررررى مٌه ررررف 
تلع   هبادئ وآل ات حوكهف الشركات بالىسبف لمشركف 
ولك  الأطراف اللالمف لمحوكهرف سروا  لمرى الهسرتو  

لا تلررررررادي والإضتهررررررال . الر رررررراب  مو القرررررراىوى  مو ا
 سرررررالد الإلترررررزام الحررررروكه  شرررررركات الألهرررررا  لمرررررى 
استردام هواردٌا بشك  مه  لا ه  رلب  رف  كلا تٍرا 
التشررل م ف وهرر   ررم ربح تٍررا وبالتررال    هتٍررا السررو  فلا 
كهرررا  سرررالد فررر  تضىرررب التعرررارض بررر   كافرررف مطرررراف 
الحوكهررف وتحق رر  مفضرر  هعرردلات لمىهررو والإسررتداهفلا 

دة فررررص شرررركات الألهرررا  فررر  الحلرررو  ومر رررراً ز رررا
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لمررررى فرررررص تهو م ررررف وبتكملررررف م رررر  هرررر  رررررلب  رفرررر  
 تلى لٍا الإئتهاى .

ولمحلررو  لمرررى دل ررر  لمررى مٌه رررف تلع ررر  هبرررادئ    
وآل ات حوكهف الشركات ف  ب ئرف الألهرا  الهلرر فلا 
فقد ٌدف الضز  التطب قر  لمبحرث الو روف لمرى هرد  

ضار ررف الهلررر ف إدراا هحممرر  الإئتهررا  فرر  البىرروا الت
لأٌه ف الإلتزام الحوكه  لىد اترراذ القررار الإئتهراى . 

 95وبعررد تلرره م  ائهررف الإسررتب ا  تررم توض ٍٍررا لعرردد 
هحمررررر  إئتهررررراى . و رررررد رمرررررص البحرررررث بعرررررد تحم ررررر  

إلى العد د ه  الىتائع والت  ه   65الإحلائ  لعدد 
تلع   آل رات وهبرادئ حوكهرف الشرركات  عتبرر مٌهٍالا 

ت الٍاهرف فر  اترراذ القررار الإئتهراى  هر  محد الهتل را
 برر  هحممرر  الإئتهررا  الهلرررف  فرر  البىرروا التضار ررف 

 الهلر ف.
 هقدهة البحث

شرررٍدت العقرررود القم مرررف الهاضررر ف إفرررلبس العد رررد       
و د مسلرت دراسف  .حو  العالم 0ه  شركات الألها 

وتحم رررر  مسررررباب إفررررلبس مشررررٍر ٌررررذي الحررررالات لمررررى 
 EnronلاWorldCom)شررررررررررررررررررررررررررركت   الإطرررررررررررررررررررررررررلب 

والت  هر  مٌهٍرا   الأهر ك ت  ( ل  العد د ه  الىتائع
  رررام إدارة ٌرررات   الشرررركت   بتضررره   القررروائم الهال رررف 
لا الهىشررورة العد ررد هرر  لىالررر الأربرراح غ ررر الهحققررف

بعرررض الرررد و  لز رررادة  تعهررردٌا إرلرررا بالإضرررافف إلرررى 
   هرف مسرٍم الشرركف فر  السرو . وبالترال  فقرد اسرتلاد

ا هررر  لرررد ٍم هعموهرررات حق ق رررف لررر  الشرررركفلا هررر  ذلررر
ح ث تهكىروا هر  تحق ر  لرلقات كب ررة فترملروا هر  
حلرررص مسرررٍهٍم برررالمى الأسرررعار فررر  الو رررت الرررذي 
                                                             
1 (Waste Management, 1998), (Enron, 2001), (Wor-

ldCom, 2002), (Tyco, 2002), (HealthSouth, 2003), 

(Freddie Mac, 2003), (American International Group 

(AIG), 2005), (Lehman Brothers, 2008), Bernie 
Madoff, 2008), (Satyam Scandal, 2009)…( Banco 

Espírito Santo, 2014)… 

 

 كاىرررت ف رررً الشرررركتا  تعررراى  هررر  هقوهرررات إفلبسرررٍها.
و د تم تعز ز وتدل م ٌذا اللساد الإداري ر اب اً وهال راً 

لا ح رث ه   ب  هراضر  الحسرابات الررارض  لمشرركت  
لم  تضه  تقر ر الهراضعرف لقوائهٍهرا الهال رف الهضرممف 
مي إشرررررارة تحذ ر رررررف سررررروا  لمهسرررررت هر   مو ملرررررحاب 

 . (Makar et al., 2010)الهلالح الأرر  
و رررد مدي ترررراكم الههارسرررات السرررمب ف هررر   بررر        

إدارة العد د ه  شركات الألها  حو  العالملا وفش  
ررالا  الهراضعررف الرارض ررف فرر  هىعٍررا مو الحررد هرر  تكرارٌ
إلررررى إلررررادة تسررررم ط الضررررو  لمررررى هوضرررروع حوكهررررف 

" لمرررى ”Corporate Governanceالشرررركات 
لررررررررع د كافررررررررف الهاسسررررررررات والهىظهررررررررات الوطى ررررررررف 

زاد الاٌتهررررررررام بٍررررررررذا ه ررررررررف والدول ررررررررفلا ح ررررررررث والإ م 
الهوضروع وملرربح هرر  الركرائز الأساسرر ف الترر   ضررب 
م  تقررروم لم ٍرررا الوحررردات الا تلررراد ف. ولرررم  قتلرررر 
الأهرررر لمرررى ذلرررا بررر   اهرررت الك  رررر هررر  الهىظهرررات 
والٍ ئررات بالتاك ررد لمررى هزا ررا تطب قٍررا فرر  الوحرردات 

لضىرررررررررف كرررررررررادبوري الا تلررررررررراد ف الهرتملرررررررررفلا ه ررررررررر   
Cadbury Committee   والت  تم تشرك مٍا لوضر

 Cadbury Bestإطرار لحوكهرف الشرركات باسرم 
Practice فررررررررر  الههمكرررررررررف الهتحررررررررردةلا  0996لرررررررررام

 6(OECDهىظهرررف التعررراو  الا تلرررادي والتىه رررف )و 
والترررررر   اهررررررت بوضرررررر  هبررررررادئ حوكهررررررف الشررررررركات 

Principles of Corporate Governance  لام
( Calpersلا ولررررىدو  الهعاشررررات العاهررررف )0999
فر  مهر كرا  Blue Ribbon Committee ولضىرف 
هشررروع ولمرر  الهسررتوي الإ م هرر   عررد  .0999لررام 

لائحررف حوكهررف الشررركات اللررادرة لرر  وزارة التضررارة 
واللرررررىالف وٌ ئرررررف السرررررو  الهال رررررف السرررررعود ف لرررررام 

                                                             
2 The Organization for Economic Co-operation and 

Development 

 

https://en.wikipedia.org/wiki/Banco_Esp%C3%ADrito_Santo
https://en.wikipedia.org/wiki/Banco_Esp%C3%ADrito_Santo
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إطرراراً هللررلًب لحوكهررف الشررركات الهسرراٌهفلا  6106
هركررز ات ومر ررراً لمررى اللررع د الرروطى  تعررد الرردار 

الهرررررد ر   الهلرررررري الهىب ررررر  لررررر  وزارة الاسرررررت هار 
والٍ ئرررف العاهرررف لمر ابرررف الهال رررف محرررد مٌرررم الهلرررادر 
التىظ ه ررف لإرسررا  وتحررد ث  والررد حوكهررف الشررركات 

 ف  هلر.
ٌذا و د تزا د الاٌتهرام بتعز رز تطب ر  هبرادئ        

وآل ات الحوكهف ه  تزا د اىتشار الشركات الهساٌهف 
دارة ٌذي الشركات ل  همك تٍا وظٍور ها واىللا  إ

 عررررف بهشررراك  الوكالرررف وهرررا ىرررتع لىٍرررا هررر  وضرررود 
تعرررررارض فررررر  الهلرررررالح بررررر   إدارة ٌرررررذي الشرررررركات 
وملحاب الهلالح الأرر لا فعادة هرا تسرعى الإدارة 
إلى تعظر م لوائردٌا الرالرف لمرى حسراب ملرحاب 
الهلررررررالح الأرررررررر . وبلررررررلف رالررررررف الهسرررررراٌه   

تتعهررررد التلبلررررب فرررر  الأربرررراح  والرررردائى  لا وهرررر   ررررم
دارتٍا بها  حقر  لٍرا ملمرى هكافرمت ههكىرف. ولمحرد  وا 
 هررر  الههارسرررات السرررمب ف الإدار رررف فرررإ  الأهرررر بررررات
هاسررررراً لتطررررررو ر ههارسررررررات الأدا  الهررررررال  والر رررررراب  
لمشرررررركات الهسررررراٌهف وذلرررررا لمتوف ررررر  بررررر   هلرررررالح 

وبالترررال   ضرررب تررروافر هضهولرررف  الأطرررراف الهرتملرررف.
والقوالرررررد التررررر  تعهررررر  لمرررررى حها رررررف هررررر  الهبرررررادئ 

هلررررالح الهسرررراٌه   وملررررحاب الهلررررالح الأرررررر  
ررو هررا  عرررف  والحررد هرر  التلبلررب الهررال  والإداري وٌ

إذ  (.Xie et al.,2003بهلٍروم حوكهرف الشرركات )
 عررد إرتلرراع إلتررزام الشررركات بهتطمبررات كررود ههارسررف 
حوكهرررف الشرررركات الرسررره  ذو م رررر برررال  الأ رررر فررر  

 (.Henry,2010ترل ض هستو  تكال ف الوكالف )
واىطلب ررراً هررر  تاك رررد هعظرررم التقرررار ر الهٍى رررف        

وىترررررائع الدراسرررررات الهحاسرررررب ف لمرررررى مٌه رررررف تلع ررررر  
كهررررررج تطب رررر  هبررررادئ وآل ررررات حوكهررررف الشررررركات 

سرررر   وحررر  هتكاهررر  وفعرررا  لكررر  السرررمب ات السرررابقف 

الحوكهررف  لا فررإ والهحتهرر  حرردو ٍا فرر  لررالم الألهررا 
فرر  الشررركات تٍرردف إلررى الاسررت هار الأه رر  والأرشررد 
لقررردرة الشرررركف وهواردٌرررا وتٍ ئرررف ب ئرررف لهررر  مساسرررٍا 
الهسرررررراول ف والر ابرررررررف والالتررررررزام ولهادٌرررررررا الوضررررررروح 

حق   هقام الأو  لمى ت. ه  الترك ز ف  ال3والشلاف ف
ذات  مفض  حها ف وتواز  ب   هلالح ك  الأطراف

(. Cornett et al. 2008العلب رف فر  الشرركف )
إلرى التطب ر   (Ararat et al. 2016)كهرا  شر ر 

اللعرررا  لحوكهرررف الشرررركات  حلرررز إدارة الشرررركف إلرررى 
ز ررادة هسررتو  الإفلرراح بشررك  لررام والإفلرراح لرر  

 (Liu ال ف بشك  راصهعموهات الهسئول ف الاضته
and Zhang, 2017)  لا بالإضافف إلى رف  كلرا ة

و رردرة الشررركف لمررى تحق رر  الأربرراح وهرر   ررم   هتٍررا 
السررررو  فلا وذلررررا بررررالتطب   لمررررى الشررررركات الترك ررررف 

وفررر  ىلرررس . 6106وحترررى 6116ررررلب  اللتررررة هررر  
السررررر ا لا واسرررررتىاداً إلررررر  دل ررررر  هررررر  مدا  الشرررررركات 

لا 6119هدر ررد لررام  الإسررباى ف الهسررضمف فرر  بورلررف
وُضد م  العلب ف الإ ضاب ف ب   الحوكهف الض ردة و ردرة 
الشركف لمى تحق   مرباحلا  را ر إ ضاب راً م ضراً لمرى 

 ,Odriguez-Fernandez)دورالشركف الاضتهال 
2016)  .  
وبرررررالىظر لررررردور البىررررروا التضار رررررف فررررر  هضرررررا        

حوكهررف الشررركات ىضررد مىٍررا تقرروم برردور هررزدوج  ح ررث 
ا شركات هساٌهف لاهف  ضب م  تكرو    هك  التبارٌ
رائدة ف  هضا  تعز ز وتلع   وتطب ر  هبرادئ وآل رات 
حوكهتٍا لتقم   هراطر اللساد الهرال  والإداري ف ٍرالا 

وضرررً الأررررر وهررر   رررم تقم ررر  هرررراطر الإفرررلبس. مهرررا ال
را محرد مٌرم ملرحاب  لٍذا الردور فإىرً  ىبر  هر  التبارٌ
الهلالح ف  الشركات الهقترضرف هىٍرالا وبالترال  فرإ  

                                                             
لائذةةةج دىكًةةةج اناةةةشكاح انوةةةادسث ػةةةٍ وصاسث انذجةةةةاسث   3

انًًهكةةج انؼشةُةةج انغةةؼىدَج -وانوةةُاػج وئُ ةةج انغةةىل انًانُةةج

 و.6106
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ررا الر رراب  لمررى ٌررذي الشررركات ُ هتكزىٍررا هرر  تعز ررز  دورٌ
وتلع ررررررر  تطب ررررررر  مسرررررررس وهبرررررررادئ وآل رررررررات حوكهرررررررف 
الشركاتلا وبالتال  الحد ه  مي فسراد هرال  مو إداري 

ئتهررررا . ولٍررررذا فررررإ  ههارسررررف وتقم رررر  رطررررر فشرررر  الا
ا الر رراب  فرر  التحقرر  هرر  م  الشررركات  البىرروا لرردورٌ
الهقترضرف تتوافر  هر   والرد الحوكهرف الرشر دة  حرافظ 
لمرررى مهررروا  هسرررت هري وهقرضررر  تمرررا الشرررركات هررر  
هررررررراطر الإفررررررلبسلا رالررررررف وم  الحوكهررررررف الض رررررردة 
لشرررركات الألهرررا   عرررد هع رررارات مساسررر اً لتاسررر س ب ئرررف 

ة تعتهررررد لمررررى تىررررافس الشررررركات فرررر  اسررررت هار هته ررررز 
اكتسرررراب هركررررز  رررروي فرررر  الأسرررروا  الهال ررررف الىشررررطف 

(Khan, 2011  .) 
البىرررروا التضار ررررف هرررر  مٌررررم الأطررررراف وتعتبررررر       

رررا  اللالمرررف فررر  ب ئرررف الألهرررا  الهعالررررة ىت ضرررف دورٌ
الهررررررزدوج فررررررر  مي ا تلرررررررادلا ح رررررررث تتمقررررررر  مهررررررروا  

ا فررر  موضرررً الاسرررت هارا ت الهرررودل   وتع رررد اسرررت هارٌ
الهرتملفلا إها ف  لرورة  رروض تهو م رف مو تشرل م ف 
لشرررركات الألهرررا  مو هالرررا مساسررر  مو هسرررالد فررر  
العد ررد هرر  الشررركات الأررررر لا الأهررر الررذي  ضعمٍرررا 
مك ر حرلاً لمى تلع   هبادئ وآل ات الحوكهرف فر  
الشركات ذات العلب ف بٍالا رالف تما الت  تقترض 

التضار رررف  هىٍرررا بشرررك  هباشررررلا ح رررث تهتمرررا البىررروا
العد ررد هرر  وسررائ  الر ابررف لمررى ٌررذي الشررركات لىررد 
التق رر م لهررىح القرررض مو رررلب  فترررة وضررود القرررض. 

بتعز رررز تطب ررر  وبالترررال  فرررإ    رررام البىررروا التضار رررف 
 والرررررد وهبرررررادئ حوكهرررررف الشرررررركات فررررر  الشرررررركات 
الهقترضرررف هىٍرررا  سرررالد فررر  الحرررد هررر  الههارسرررات 

 لمر  و سرالد لاالسرمب ف لإدارة مربراح ٌرذي الشرركات
 لا و عردبالشرلاف ف والهلردا  ف تتسرم ملها  ب ئف توف ر

محررد الحمررو  الهتكاهمررف لمحررد هرر  الههارسررات السررمب ف 
 (.(Ahn and Choi, 2009 لإدارة شركات الألها 

كها م  تعز ز آل ات الحوكهف ف  شركات الهقترضف 
 McKnight) سالد لمى ترل ض تكرال ف الوكالرف 

and Weir, 2009 . لأ  تلع ر  حوكهرف الشرركات
فرر  الشررركات الهقترضررف  رفرر  هرر  هسررتو  الشررلاف ف 
والإفلاح وضودة التقرار ر الهال رفلا وهر   رم  حرد هر  
ارتلررراع تكرررال ف الوكالرررف ف هرررا بررر   إدارة الشرررركف هررر  
ضٍف وب   الهقرض   وحهمف الأسٍم ه  ضٍرف مررر  

(Armstrong et al., 2010.) 
هها سب لا  عرد هوضروع تعز رز دور البىروا فر        

ررررا ههررررو   تطب رررر  هبررررادئ حوكهررررف الشررررركات بالتبارٌ
رئ س  لمعد د ه  شركات الألها لا محد مٌرم الركرائز 
الأساسرررررر ف لسررررررلبهف سررررررو  الأورا  الهال ررررررف و طرررررراع 
شرررركات الألهرررا  ووضرررود ىظرررام هلررررف  سرررم م  ررروفر 

ىرروا الائتهررا  والسرر ولف للب تلررادلا كهررا م  اٌتهررام الب
بحوكهررف الشررركات  عررزز  رررار هررىح الائتهررا  لمعهررلب  
سوا  كا  ذلا ف  هضا  الإ تراض مو مسرعار اللائردة 
الههىوحررف لٍررم. وبالتررال   ضررب م  تتضرره  الس اسررات 
الائتهاى ف لد  البىوا فمسلف الحاضف إلى وضود هبادئ 
حوكهررررف الشررررركات ضرررره  مٌررررداف البىررررا الأساسرررر فلا 

 د لمى ىشر  قافف حوكهرف بالإضافف إلى ضرورة التاك
الشررركات ضرره  الهلرراٌ م ال قاف ررف السررائدة لىررد هرردرا  
الائتهررا  والاسررت هارلا الأهررر الررذي  مررزم لمررى البىرروا 
التهرررراد ههارسررررف العهررررلب  لمحوكهررررف كاحررررد لىالررررر 

تلع ررررررر  (. كهرررررررا م  6118القررررررررار الائتهاى )حررررررردادلا 
هبرادئ الحوكهرف  رلرض تكرال ف الوكالرف ولردم تها رر  

ت و ز رررررد  قرررررف الهسرررررت هر   فررررر  هعموهرررررات الهعموهرررررا
التقررار ر الهال ررف وهرر   ررم الأ ررر الإ ضرراب  لمررى سررو  

(. وهر   رم  ىبلر  Samaha et al., 2012الهرا  )
تلع   الر ابف البىك ف لمى الشركات الهقترضف رالف 
ف  الدو  الىاه فلا كبد   لضعف دور ٌذي الردو  فر  
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 ( Qian andإحكرام الر ابرف لمرى مسروا ٍا الهال رف
Yeung, 2015). 
 هشكمة البحث

سرررروا   -مكرررد العد ررررد هررر  الدراسررررات الهحاسرررب ف     
لمرررى -لمرررى الهسرررتو  العررراله  مو الهسرررتو  الهحمررر 

مٌه رررف تلع ررر  هبرررادئ وآل رررات حوكهرررف الشرررركات لهرررا 
تررررررادي إل ررررررً هرررررر   تحسرررررر   الأدا  الهررررررال  لمشررررررركف 
(Abdallah and Ismail, 2016; Akbar et 
al., 2016; Ducassy and Guyot, 2017) لا

تحسررر   فررررص الشرررركف فررر  الحلرررو  لمرررى مهررروا  
 ; Fauver and McDonald 2015)بتكملف م ر 

Chen and Lin 2016;Nadarajah et 
al.,2016)لا تحسررررررررر   الق هرررررررررف السرررررررررو  ف لمشرررررررررركف 

(Baek et al., 2004 ; Ararat et al., 2016) 
لا وتحق رررر  العلب ررررف الإ ضاب ررررف برررر   حوكهررررف الشررررركف 

 ;Beisland, 2015)وضررودة الهراضعررف بوضٍ ٍررا 
Gao and Kling, 2012) لا كهرا تسرالد فر  الحرد

هررررر  مو تقم ررررر  الههارسرررررات السرررررمب ف لإدارة شرررررركات 
لا Ahn and Choi, 2009الألهررررا  )
دور البىرررررررررررروا (. إلا م   ضرررررررررررر ف 6100هعررررررررررررروفلا

التضار ف ف  تلع   حوكهف الشركات الهقترضرف هىٍرا 
لم  ى  القدر الكاف  ه  البحث وبللف رالف لمى 
الهسررتو  الهحمرر لا وبالتررال   هكرر  القررو  بررا  هشرركمف 
ٌررررذا البحررررث تٍرررردف إلررررى الإضابررررف لمررررى لرررردد هرررر  

 الأسئمف مٌهٍا ها  م :
.هاٌ ف حوكهرف الشرركات وهرا مٌرم مٌردافٍا وهبادئٍرا 0
 ل اتٍا والأطراف اللالمف ف ٍا؟وآ
.هرررا ٌررر  مٌرررم هىررراف  تلع ررر  تطب ررر  هبرررادئ وآل رررات 6

 حوكهف الشركات؟
حوكهف الشركات ف  ب ئف  هلبهح إطار.ها ٌ  مٌم 3

 الألها  الهلر ف؟

.هرررا ٌرررو دور البىررروا التضار رررف فررر  تلع ررر  حوكهرررف 4
 الشركات الهقترضف هىٍا؟

  .ٌررررر  لمبىررررروا التضار رررررف الهلرررررر ف دور فررررر  تلع ررررر5
 الحوكهف لمشركات لىد تق  هٍا إئتهاى اً؟

 أههية البحث
 عرررد هوضرررروع حوكهررررف الشررررركات وم ررررر تلع مٍررررا       

لمرررى ا تلررراد ات الررردو  بشرررك  لرررام والررردو  الىاه رررف 
محررررد مك ررررر الهوضررررولات مٌه ررررف فرررر  بشررررك  ررررراص 

الو ررت الحاضررر سرروا  لمررى اللررع د الأكرراد ه  و/مو 
هوضرررف  لمررر  لرررع د الههارسرررف العهم رررفلا رالرررف بعرررد

الاىٍ ررارات والأزهررات الهال ررف الترر  حررد ت لمعد ررد هرر  
الشررررركات حررررو  العررررالملا والتاك ررررد لمررررى م  محررررد مٌررررم 
مسرررباب ٌرررذي الظررراٌرة  رضررر  إلرررى وضرررود  لرررور فررر  
تطب رررر  آل ررررات وهبررررادئ حوكهررررف الشررررركات وضررررعف 

 ضودة القوائم الهال ف.
كها تىب  مٌه ف ٌرذا البحرث فر  تىراو  هوضروع       

ت ه  هىظور هرتمرف لر  العد رد هر  حوكهف الشركا
الدراسرررات التررر  تهرررت فررر  ٌرررذا الهضرررا لا ح رررث  ركرررز 
البحرررث الحرررال  لمرررى دور البىررروا التضار رررف كلبلرررب 
فعررا  فرر  ب ئررف الألهررا  بشررك  لررام وتلع رر  الحوكهررف 
بالشرركات الهقترضرف هىٍرا بشررك  رراص لىرد تق  هٍررا 
إئتهاى رراً. ح رررث لررم  ىررر  ٌررذا الهوضررروع اٌتهاهرراً كاف ررراً 

البرررراح    رالررررف لمررررى لررررع د ب ئ ررررف الألهررررا   هرررر 
القوه رف مو الوطى ررفلا وهر   ررم  عررد ٌرذا البحررث إضررافف 
لمهكتبررررررف العرب ررررررف بلررررررلف لاهررررررف والهلررررررر ف بلررررررلف 
رالرررفلا فررر  هضرررا  دور البىررروا التضار رررف فررر  تلع ررر  
محررد ايل ررات الا تلرراد ف الٍاهررف )حوكهررف الشررركات( 

لم ٍرا لمىٍوض بب ئف الألها لا مو لمى الأ   لمحلراظ 
 ه  الاىزلا  ىحو الاتضاي غ ر اللح ح.

 
 

http://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0304405X03001673
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 هدف البحث
 ٍدف البحث بشك  مساسر  إلرى الو روف لمرى       

دور البىررررروا التضار رررررف فررررر  تطب ررررر  آل رررررات وهبرررررادئ 
حوكهررف الشررركات الض رردة بالشررركات الهقترضررف هىٍررالا 
وم ررر ذلررا لمررى سررلبهف ومهرر  مهرروا  ٌررذي البىرروا هرر  
هراطر فش  الائتها  ه  ضٍفلا والهسالدة فر  رمر  

راف ذو ب ئررررف اسررررت هار ف ترُررراتهز  هلررررالح ضه رررر  الأطرررر
 العلب ف بٍذي الشركات ه  ضٍف مرر .

ولتحق رر  ٌررذا الٍرردفلا فررإ  الشرر  الىظررري لمبحررث     
تضه  التعرف لمى تطور هلٍروم حوكهرف الشرركاتلا 
ومٌرررم الأطرررراف اللالمرررف فررر  الحوكهرررفلا ومٌرررم هبادئٍرررا 
وهىرررراف  تطب قٍررررالا ومر ررررراً مٌررررم هلبهررررح تطررررور إطررررار 
حوكهرررف الشررررركات فرررر  هلررررر. مهررررا الشرررر  التطب قرررر  

ار رررف لمبحررث ف ٍرردف إلررى استكشرراف دور البىرروا التض
الهلررر ف فرر  تلع رر  تطب رر  هبررادئ وآل ررات الحوكهررف 
فررر  شرررركات الألهرررا  هحررر  القررررار الائتهررراى لا وذلرررا 
هرر  رررلب  الو رروف لمررى هررد  تررا ر القرررار الائتهرراى  

 بالإلتزلم الحوكه  لمشركف. 
 حدود البحث

سررررب  وم  مشررررار الباحررررث إلررررى م  دور البىرررروا       
 التضار رررررررف فررررررر  هوضررررررروع حوكهرررررررف الشرررررررركات  اررررررررذ
اتضرراٌ  . إذ  ته ررر  مولٍهرررا فررر  تلع ررر  تطب ررر  آل رررات 
وهبرادئ حوكهررف الشرركات فرر  البىروا التضار ررف ىلسررٍا 
كاحد مٌم هاسسات الألها  و عد ٌذا الهوضوع محد 
هسمهات ٌذا البحث ورارج ىطا ًلا مها الإتضاي ال اى  
ف ته   ف  ههارسف البىا التضاري لردوري الر راب  لمرى 

تدل م وتعز ز وتطب   هبادئ الشركات الهقترضف ف  
وآل ررات حوكهررف الشررركات فرر  الشررركات هحرر  القرررار 
الائتهرررراى  سرررروا  لىررررد  هررررىح الإئتهررررا  مو تضد رررردي مو 

و هحور ترك ز ٌذا البحث فقط.   إستردادي وٌ
 

 فروض البحث
رردف البحررثلا  هكرر  لرر اغف   اىطلب رراً هرر  هشرركمف وٌ

 فروض البحث ف  شك  فروض بد مف كها  م : 
 ررررا ر التررررزام الشررررركف هحرررر  القرررررار  ول الفرررررض الأ 

الإئتهرراى  بتطب رر  آل ررات الحوكهررف الهرتملررف لمررى 
  رار هحمم  الإئتها .

 رررا ر الترررزام الشرررركف هحررر  القررررار  الفررررض الثررراني 
الإئتهاى  بتطب   هبرادئ الحوكهرف الهرتملرف لمرى 

  رار هحمم  الإئتها .
 ررررا ر الالتررررزام الحرررروكه  لمشررررركف  الفرررررض الثالررررث 

هح  القرار الإئتهاى  لمى فرلرٍا فر  الحلرو  
لمررررررى إئتهررررررا  هلرررررررف  هرررررر  البىرررررروا التضار ررررررف 

 الهلر ف. 
 خطة البحث

وحتى  تهك  الباحث ه  الإضابف لمى التساالات     
الترر  تررم إ ارتٍررا فرر  هشرركمف البحررثلا فسرروف  تعرررض 

 البحث لمضواىب التال ف:
الهبحرررررررث الأو : تطرررررررور هلٍررررررروم حوكهرررررررف شرررررررركات 

 الألها  
الهبحرررررث ال ررررراى : هبرررررادئ وآل رررررات حوكهرررررف شرررررركات 

 الألها 
مٌرم هلبهرح إطرار الحوكهرف فر  ب ئرف  الهبحث ال الرث:

  الألها  الهلر ف
مٌه ررف تعز ررز تطب رر  هبررادئ وآل ررات الهبحررث الرابرر : 

 حوكهف الشركات
مٌه ررررف الحوكهررررف اللعالررررف لمبىرررروا  الهبحررررث الررررراهس:

 والشركات الهقترضف هىٍا
 الهبحث السادس: الدراسف التطب ق ف

 الهبحث الساب : رلبلف البحث وتول اتً
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الهبحررررث الأول  تطررررور هفهرررروم حوكهررررة 
 شركات الأعهال

لم تتل  ايرا  الأكاد ه ف مو الهٍى ف حو  تعر ف     
وذلررا لترردار  هلٍرروم الشرركاتلا واحرد لهلٍرروم حوكهررف 

حوكهررررف الشررررركات فرررر  العد ررررد هرررر  الهضررررالات ه رررر  
الهحاسرررررربف والهراضعررررررف والإدارة والا تلرررررراد والتهو رررررر  

البر طررراى   Cadburyوالقررراىو . فوفقررراً لتقر رررر لضىرررف 
لُرزفتررررت حوكهررررف الشررررركات "باىٍررررا الىظررررام 0996لررررام 

مهرا  .الذي تدار ه  رلبلً الشركف و تم الر ابف لم ٍرا"
لرررام  OECDعررراو  الا تلرررادي والتىه رررف هىظهرررف الت

فقررررد لرفتٍررررا " باىٍررررا تتضرررره  هضهولررررف هرررر   0999
العلب ررررررررات برررررررر   إدارة الشررررررررركفلا هضمررررررررس إدارتٍررررررررالا 
الهسرراٌه   وملررحاب الهلررالحلا ح ررث تقرردم حوكهررف 
الشررركات الٍ كرر  الررذي  ررتم هرر  رلبلررً تحد ررد مٌررداف 
الشرررركف والوسرررائ  التررر   رررتم هررر  رلبلٍرررا تحق ررر  ٌرررذي 

ولمررررى الرررررغم هرررر  م  ٌررررذا  ابررررف الأدا ".الأٌررررداف ور 
التعر رف كررا  ىقطرف اىطررلب  لمعد ررد هر  الكتابررات فرر  
هضرررا  حوكهرررف الشرررركاتلا إلا مىرررً ىرررا  اىتقررراداً ىت ضرررف 
ترك ررزي لمررى العلب ررات الرئ سرر ف لمشررركفلا دو  الأررررذ 
ف  الالتبار للب ف الشركف بالهضته  الذي ترزاو  ف رً 

   (Novikova, 2004) .مىشطتٍا
حوكهررف  ولمررى الهسررتو  الرروطى لا لرررف دل رر        

-الشرررركات الرالرررف الهق ررردة فررر  البورلرررف الهلرررر ف
اللررادر لرر  هركررز الهررد ر   الترراب  لرروزارة الاسررت هار 

حوكهررف الشررركات باىٍررا" القوالررد  -6115فر  مكترروبر 
والىظم والإضررا ات التر  تحقر  مفضر  حها رف وترواز  
لا برررررر   هلررررررالح هررررررد ري الشررررررركف والهسرررررراٌه   ف ٍررررررا

وملرررحاب الهلرررالح الأررررر ". مهرررا التحرررد ث الأر رررر 
لرررررردل   الحوكهررررررف الهلررررررري واللررررررادر لرررررر  هركررررررز 

فقرررررد لررررررف  6106الهرررررد ر   م ضررررراً فررررر  مغسرررررطس 
هضهولررررررف هرررررر  الأسررررررس  حوكهررررررف الشررررررركات باىٍررررررا "

والهبررررادئ والررررىظم الترررر  تحكررررم العلب ررررف برررر   هضمررررس 
الإدارة هررررر  ىاح رررررف وبررررر   هرررررلبا الشرررررركف والأطرررررراف 

همررررف هعٍررررا هرررر  ىاح ررررف مرررررر لا بٍرررردف الأرررررر  الهتعا
تحق رررر  مفضرررر  حها ررررف وتررررواز  برررر   هلررررالح ضه رررر  
الأطررراف". و ررر  الباحررث م  تعر ررف هركررز الهررد ر   
الأر ررر لهلٍرروم حوكهررف الشررركات إهررا مىررً مغلرر  دور 
م  رررم بإلتبرررارٌ العررراهم   فررر  الحوكهرررف مو  مررر  هررر  دورٌ
هرر  ملررحاب الهلررالحلا كهررا لررم  شررر هرر   ر رررب مو 

شررركف فرر  الهضتهرر  الررذي تعهرر  ف ررً. إذ بع ررد لرردور ال
 عرررررررد دور شرررررررركات الألهرررررررا  فررررررر  تحق ررررررر  التىه رررررررف 

وتررا م رر إ ضراب  فر   Sustainability الهسرتداهف
الهضتهرر  الترر  تهررارس ف ررً مىشررطتٍا محررد مبعرراد تق رر م 
ٌررررررررررذي الشررررررررررركات فرررررررررر  ب ئررررررررررف الألهررررررررررا  الحد  ررررررررررف 
(McWillaims and Siegel, 2000; Mo-

rsing and Schultz, 2006). 
ولمررررررى الهسررررررتو  الأكررررررراد ه  لُرزفتررررررت حوكهرررررررف      

الشرررررركات " باىٍرررررا القوالرررررد العاهرررررف والرالرررررف التررررر  
تتضرررررره  كررررررلب هرررررر  القررررررواى   والتعم هررررررات ولهم ررررررات 
الألها  التر  تحكرم العلب رف بر   إدارة الشرركف وحهمرف 

 La Porta et)(. و رر  Oman, 2001الأسرٍم )
al.,2002)   هضهولرف م  حوكهف الشركات تته   ف

هرر  ايل رررات التررر   رررتم وضررعٍا هررر   بررر  الهسرررت هر   
الرررررررارض    )حهمررررررف الأسررررررٍم( لحها ررررررف مىلسررررررٍم هرررررر  

كهرررررررا لُرزفترررررررت . الهسرررررررت هر   الررررررردارم    )الهرررررررد ر  (
الحوكهررف لمررى مىٍررا هلررطمح واسرر   لررف كرر  هرر   
العهم رراتلا والعررادات والتقال رردلا والس اسرراتلا والقررواى  لا 

بالهىظهررات والشررركات والدسررات ر الترر  ترررتبط هباشرررة 
لتحد ررررد ك رررررف تتلرررررف إدارة الشرررررركات والهىظهرررررات 

 ,Khan)وك رررف  رررتم إدارتٍرررا والر ابرررف لمرررى لهم تٍرررا 

وفررر  تلسررر ر مك رررر شرررهولًا لٍرررذا الهلرررطمحلا . (2011
 رررر  الررربعض برررا  حوكهرررف الشرررركات ترررتم هررر  ررررلب  
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هضهولررررف هرررر  القوالررررد والررررىظم القاىوى ررررف والهحاسررررب ف 
وم ضررراً هررر  ررررلب  التعم هرررات والهال رررف والا تلررراد فلا 

ا الإدارة لتىل ررذ ومدا  العهرر   والتوض ٍررات الترر  تلرردرٌ
فرر  كافررف الأىشررطف داررر  الشررركف بلررورة سررم هف ههررا 
 ادي إلرى حلرو  الشرركف لمرى كافرف حقو ٍرا وسرداد 
التزاهاتٍرررررا هررررر  الترررررزام هضمرررررس الإدارة والعررررراهم   فررررر  
 طالررررررات الهحاسرررررربف والهراضعررررررف والر ابررررررف والتلترررررر ش 

ارم لا وهررررا  تلرررر  بهراضرررر  الحسررررابات الرررررارض  الررررد
بتما القوالد الحوكه فلا وها  ضب لهمرً ىحرو إ ضراح 
را الهرال  بلرورة لرراد ف  ىترائع ملهرا  الشرركف وهركزٌ
ولادلررف لهسررترده  القرروائم الهال ررف رالررف الهتعرراهم   

 (. 6117ف  سو  الأورا  الهال ف )لم لا شحاتًلا 
 

وه  رلب  استعراض التعر لات السابقفلا  رمرص     
الباحث إلى مىً لا  وضد اتلا  لام لمى تعر ف واحد 
لهلٍرررررروم حوكهررررررف الشررررررركاتلا ىت ضررررررف تشررررررابا وتعرررررردد 
الأطررراف اللالمررف ف ٍررا. إلا م  غالب ررف ٌررذي التعر لررات 
 رررررد ركرررررزت لمرررررى م  حوكهرررررف الشرررررركات تته ررررر  فررررر  

تسرررررع  هضهولرررررف هررررر  ايل رررررات والإضررررررا ات والتررررر  
لتحق رررر  مٌررررداف هع ىررررف لكرررر  الأطررررراف ذوي العلب ررررف 
ف ٍالا وغل  الك  ر ه  ٌذي التعر لات ل  مٌه ف دور 

را  شركات الألها  ف  التىه ف الهستداهفلا وكذلا دورٌ
الاضتهرررررررال لا كهررررررررا م  دور العررررررراهم   فرررررررر  لهم ررررررررف 
الحوكهرررررف لرررررم  ىررررر   ررررردراً هررررر  الاٌتهرررررام سررررروا  لمرررررى 

وبالترررررال   قتررررررح  الهسرررررتو  التىظ هررررر  مو الأكررررراد ه .
 الباحث تعر لاً لحوكهف الشركات لمى الىحو التال :

هررررري هجهوعرررررة هرررررن ا جررررررا ات وا ليرررررات "      
الداخميرررة والخارجيرررة والهياكرررل والقررروانين والقررررارات 
التي تستخدم  دارة وتوجير  ورقابرة أعهرال وشرئون 
الوحرردات الاقتدررادية هررن بهرردف تحقيرر  الاسررتخدام 
الأهثررررررل لمهرررررروارد وتةزيررررررز الشررررررفافية وا فدررررررا  
والهسررا لة بالشررركةع وتةظرريم هدررمحة الهسرراههين 

 الةراهمينهدى الطويل دون الهساس بحقو  عمى ال
هررع التدكررد هررن تفةيررل  لاوأدررحاب الهدررالخ الأخرررى
والهسرررئولية  الهسرررتداهةدور الشرررركة فررري التنهيرررة 

  ".الاجتهاعية
 

الهبحررث الثرراني  هبررادئ وحليررات حوكهررة 
 شركات الأعهال

 أولًا  هبادئ حوكهة الشركات
ته رررررر  هبررررررادئ الحوكهررررررف الترررررر   رررررردهتٍا هىظهررررررف     

الأسرراس الررذي  OECDالتعرراو  الا تلررادي والتىه ررف 
ترررم اسررررترداهً هرررر   بررر  دو  هرتملررررف لتطررررو ر إطررررار 
ىرا  ضرب الإشرارة إلرى  فعا  لحوكهف الشركات ف ٍالا وٌ
مىررً لا  وضررد ىهوذضررراً واحررداً لحوكهرررف الشررركات  لبئرررم 

التررر  ترررا ر ضه ررر  الررردو  ىظرررراً لاررررتلبف الهحرررددات 
لمررررى كلررررا ة ههارسررررف حوكهرررررف الشررررركات هرررر  دولرررررف 
لأرر لا إلا م  هبادئ الحوكهرف اللرادرة لر  هىظهرف 

OECD   ىالت  برولًا هر   بر  العد رد هر  الردو  والتر
طررررورت هرررر  رلبلٍررررا إطررررار الحوكهررررف الرالررررف بٍررررا. 

هبادئ رئ س ف  تضه  ك   6وتتكو  ٌذي الهبادئ ه 
زهرررف لتحق قررررً. هبررردم هىٍرررا هضهولرررف هرررر  ايل رررات اللب

وف ها  م  لرض هوضز لٍذي الهبادئ الست اللرادرة 
وفقررراً لملررر لف الهعدلرررف فررر  مبر ررر  لرررام  OECDلررر  

6114  
الهبررردأ الأول  التدكرررد هرررن وجرررود أسررراس 

    طار فةال لحوكهة الشركات 
وفقاً لٍذا الهبدملا فإ  إطار حوكهف الشركات  ضب    

افقرررراً هرررر  م   حقرررر  الشررررلاف ف للؤسرررروا  وم   كررررو  هتو 
الهتطمبرررررررات القاىوى رررررررفلا وم   حررررررردد بوضررررررروح توز ررررررر  
الهسرررررررئول ات بررررررر   الٍ ئرررررررات الإشررررررررا  ف والتىظ ه رررررررف 
والتىل ذ رررف. وف هرررا  مررر  هضهولرررف الإرشرررادات اللبزهرررف 
 لضها  وضود مساس لإطار فعا  لحوكهف الشركات:
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. ضررررب وضرررر  إطررررار حوكهررررف الشررررركات بٍرررردف م  0
الشررررراه    كرررررو  ذا ترررررا  ر لمرررررى الأدا  الا تلرررررادي

وىزاٌررررررف الأسرررررروا  ولمررررررى الحرررررروافز الترررررر   حققٍررررررا 
لمهشررراركف فررر  السرررو  وتشرررض     رررام مسررروا  هال رررف 

 تته ز بالشلاف ف واللعال ف.
. ىبلرررر  م  تكررررو  الهتطمبررررات القاىوى ررررف والتىظ ه ررررف 6

الت  تا ر ف  ههارسف حوكهرف الشرركات فر  ىطرا  
تشرررررر ع  تتلررررر  هررررر  محكرررررام القررررراىو  وم  تتلرررررف 

 لقابم ف للئلزام.بالشلاف ف وا
. ىبلررر  م   كرررو  توز ررر  الهسرررئول ات بررر   هرتمرررف 3

الضٍات ف  ىطا  تشر ع  هحدد بشك  واضح هر  
 ضها  ردهف الهلمحف العاهف.

. ىبل  م   كو  لد  الضٍرات الإشررا  ف والتىظ ه رف 4
والتىل ذ ررف السررمطف والىزاٌررفلا والهرروارد الكاف ررف لمق ررام 

 فلا بواضباتٍررررررررررا بطر قررررررررررف هترللررررررررررف وهوضررررررررررول
بالإضرررافف إلرررى ضررررورة إلررردار محكاهٍرررا و راراتٍرررا 
فرررر  التو  ررررت الهىاسررررب وتته ررررز بالشررررلاف ف وسررررٍولف 

 اللٍم.
 الهبدأ الثاني  حهاية حقو  الهساههين 

 ضررررررب م   تضرررررره  إطررررررار الحوكهررررررف الأحكررررررام      
والهتطمبرررررات التررررر  تحهررررر  وتسرررررٍ  ههارسرررررف حقرررررو  

 وتتضرره  الحقرو  الأساسرر ف لمهسرراٌه   الهسراٌه  لا 
 الحلو  لمى حقرو ٍم فر  الأربراحلا الحر  فر  طرر 

لتسرررض   الهمك رررفلا الحررر  فررر  ىقررر  الهمك رررفلا  هضرررهوىف
الحرررر  فرررر  الحلررررو  لمررررى الهعموهررررات الٍاهررررف لرررر  

لا الحر  الشركف فر  الو رت الهىاسرب وبطر قرف هىتظهرف
اضتهالررررات الضهع ررررف فرررر  الهشرررراركف والتلررررو ت فرررر  

لا الح  ف  اىتراب ملضا  هضمرس العاهف لمهساٌه  
 الإدارة والحلو  لمى ىل ب ه  مرباح الشركف. 

كهرا  ضرب م   كرو  لمهسراٌم الحر  فر  ههارسرف      
الر ابرررف لمرررى مدا  الشرررركفلا الهشررراركف فررر  التلرررو ت 

وم   حلررر  لمرررى الهعموهرررات الكاف رررف لررر  القررررارات 
الترر  تتعمرر  برراي تل  رررات مساسرر ف فرر  الشررركف ه رر   

الشرركف مو تعد لبت الىظام الأساسر  مو لقرد تاسر س 
رررا هررر  الو رررائ لا التهررراد إلررردار مسرررٍم إضررراف ف  غ رٌ
والعهم ات غ ر العاد ف والتر  ترادي إلرى الترا  ر لمرى 
الشركف بها فر  ذلرا تحو ر  همك رف كر  مو ضاىرب ٌرام 

 ه  ملو  الشركف.
الهبدأ الثالث الهسراواة فري الهةاهمرة برين 

 كافة الهساههين                            
 ضب م   ضه  إطار حوكهف الشرركات هعاهمرف      

هتسرررراو ف لكافررررف الهسرررراٌه  لا بهررررا فرررر  ذلررررا الأ م ررررف 
والأضاىرررررررب. كهرررررررا  ضرررررررب م  تتررررررراح اللرلرررررررف لكافرررررررف 

فرررر  اسررررتعادة حقررررو ٍم كاهمررررف فرررر  حالررررف الهسرررراٌه   
اىتٍاكٍررا. و شرره  ٌررذا الهبرردم لرردداً هرر  الحقررو  كهررا 

 (:6100 م  )شمب لا 
 لهرتمف اللئات. الهساواة ف  توف ر الهعموهات-
الهسرررررراواة فرررررر  الهعاهمررررررف لملئررررررات الهتكافئررررررف هرررررر   -

 الهساٌه  .
 الدفاع ل  الحقو  القاىوى ف.-
الإفلرررراح لرررر  الهلررررالح الرالررررف بهضمررررس الإدارة -

 والهد ر  .
 التعو ض ل  حالات التعدي لمى حقو ٍم.-

  الهبررردأ الرابرررع  دور أدرررحاب الهدرررمحة 
 في حوكهة الشركات

 تم الالتراف ف  إطار له  حوكهف  ضب م         
الشركات بحقو  الأطراف ملحاب الهلالح الأرر  
والترر  تكلمٍررا لٍررم القررواى   والاتلا  ررات. كهررا  ضررب م  
 حقرررر  إطررررار الحوكهررررف تعاوىرررراً فعررررالًا برررر   الشررررركات 
وملررحاب الهلررمحف ف هررا  تعمرر  بز ررادة ال ررروة ورمرر  

 السهاح لألحاب الهلرالحكها  ىبل   فرص العه .
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بالحلرررررو  لمرررررى الهعموهرررررات ذات اللرررررمف وبالقررررردر 
الكررررررراف  بلرررررررورة دور رررررررف وفررررررر  التو  رررررررت الهىاسرررررررب 
والهشررراركف فررر  الهتابعرررف والر ابرررف لمرررى مدا  الشررررركف 
والهحافظرررف لمرررى حقرررو ٍملا وحررر  التعرررو ض لررر  مي 
ضررررر  محررر  بٍرررم هررر   بررر  الإدارة. وهررر  مه مرررف تمرررا 

 دائى   والهقرض   والعهلب  والهوظل  .اللئات  ال
و لل  العد د ه  الكتابات الهحاسرب ف فر  هضرا       

حوكهف الشركات ل  الدور الٍام لمعاهم   والهوظل   
فررررر  تحق ررررر  مٌرررررداف الحوكهرررررفلا ه مهرررررا  للررررر  غ رررررر 
الهىلرررل   لررر  دور الضىررردي فررر  تحق ررر  الاىتلرررار 
بالهعارالا وف  ٌذا الهضا   رر  الباحرث م  العراهم   

 رر  حوكهرررف والهرروظل   طرررف ملرر   فررر  تعز ررز تطب
الشررركات. لأىٍررم  عرردوا حضررر الأسرراس فرر  مي شررركف 
و ضرررررب م   كوىررررروا لمرررررى  ررررردر هررررر  الكلرررررا ة والربررررررة 
 تتىاسررررب هرررر  الألهررررا  والأىشررررطف الهكملرررر   بادائٍررررا.
وتاك داً لمى دور العاهم   فر  لهم رف الحوكهرف  قتررح 
محد الباح    إضافف هبدم حقو  العراهم   إلرى هبرادئ 

 (OECD)رف لم ٍا لهىظهف حوكهف الشركات الهتعا
 (.6117)لبد الهمالا 

 

 الهبدأ الخاهس  ا فدا  والشفافية
 ضرررب م   تضررره  إطرررار حوكهرررف الشرررركات هرررا       

 ضه  سلبهف ولحف الإفلراح فر  الو رت الهىاسرب 
وم   شه  كافف الهوضولات الٍاهف الهتعمقف بالشركف 
بهرررررا فررررر  ذلرررررا الوضررررر  الهرررررال لا والأدا لا والهمك رررررفلا 
ومٌداف الشرركفلا وس اسرف الهكافرمت لألضرا  هضمرس 

ملضرررا   الإدارة والهرررد ر   الرئ سررر    وهعموهرررات لررر 
ضررررا   هضمرررس الإدارةلا ولواهررر  الهرررراطر الهتو عرررفلا وا 
هراضعرررف سرررىو ف هسرررتقمف بواسرررطف هراضررر  هسرررتق  وذو 
كلرررررا ة وتاٌ ررررر  هىاسرررررب. و ىبلررررر  م  تررررروفر  ىررررروات 
الهعموهررات حلررو  كافررف الهسررتل د   لمررى هعموهررات 

كاف ررف وفرر  التو  ررت الهىاسررب وبطر قررف تتسررم بالعدالررف 
 ب   ك  ملحاب الهلالح. 

أ السرررررادس  هسرررررئوليات هجمرررررس الهبرررررد
 ا دارة

 ضرررررررب م   تضررررررره  إطرررررررار الحوكهرررررررف التوض رررررررً     
والإرشررررراد الاسرررررترات ض  لمشرررررركفلا وهحاسررررربف هضمرررررس 
الإدارة لررررر  هسرررررئول تً مهرررررام الهسررررراٌه   وملرررررحاب 
الهلررالح الأرررر لا وم   كلرر  الهتابعررف اللعالررف لررلئدارة 

وهرر  هٍررام هضمررس الإدارة  هراضعررف وتوض ررً التىل ذ ررف. 
ات ض ف الشررررررركف والهوازىررررررات السررررررىو ف والإىلررررررا  اسررررررتر 

الرمسرررررهال  ورطرررررط الىشررررراطلا ووضررررر  مٌرررررداف الأدا  
وهتابعرررررف التىل رررررذلا والق رررررام بارت رررررار الهرررررد ر التىل رررررذي 

Chief Executive Officer (CEO)  وتحد ررررد
هكافاتررررً والإشررررراف لمرررر  وتل ررررري إذا لررررزم الأهررررر هرررر  

و شرره  ذلررا  الإشررراف لمررى ترطرر ط تررداو  السررمطف.
الهعاهمررررررف الهتسرررررراو ف لمهسرررررراٌه   والهعرررررراهلبت هرررررر  
الأطررررراف ذات الهلررررالح ووضررررر  س اسررررات هلبئهرررررف 

ب ىرررت الهبرررادئ العاله رررف م   و رررد .للؤضرررور والهكافرررمت
ملضرررررررا  هضمرررررررس الإدارة  ضرررررررطمعو  بىرررررررول   هررررررر  

ها:  الواضبات لىد   اهٍم بعهمٍم وٌ
 

 (:Duty Of Care).واجب الحرص والةناية 1
و تطمررررب م   كررررو  هضمررررس الإدارة  قظرررراً وحررررذراً      

وم   بذ  الضٍد والحررص والعىا رف اللبزهرف فر  اترراذ 
القرارلا وم   توفر ف  الشركف إضررا ات ومىظهرف كاف رف 

وم  تكو  الشركف همتزهف بالقواى   والأىظهرف  لاوسم هف
كهرررررا  ضرررررب لمرررررى هضمرررررس والتعم هرررررات الهوضرررررولف. 

ات الههىوحرررف لٍرررم فررر  الإدارة لررردم تضررراوز اللرررلبح 
اتراذ القرراراتلا والعهر  لمرى تعظر م هلرمحف الشرركف 
والهسررراٌه  . كرررذلا الحررررص لمرررى حضرررور ضمسرررات 
الهضمرس لهىا شررف ضردو  الألهررا  وا  رائرًلا وم   سررعى 
ملضرررا  الهضمرررس إلرررى هعرفرررف كافرررف التلالررر   التررر  
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تع ررررىٍم لمررررى اتررررراذ القرررررارات الترررر  تعظررررم هلررررمحف 
هٍم بت ق ررف وتعمرر م مىلسررٍم الشررركف. و سررتمزم ذلررا   ررا

ف هرررا  تعمررر  بإىضررراز ملهرررا  الشرررركف. وكرررذلا الرضررروع 
لمهستشار   والربرا  للبستىارة والاسرتئىاس بررم ٍم فر  

 .الهوضولات الهترللف
-Duty  Of    Lo).واجرب ا خر ص فري الةهرل 2

yalty): 
 لرررض ٌررذا الواضررب لمررى ملضررا  هضمررس الإدارة    

الهلرالح )الحالرف  تضىب حرالات تعرارض مو تضرارب
الترر  تكررو  هلررمحف الهررد ر مو لضررو هضمررس الإدارة 
هتعارضرررف هررر  هلرررمحف الشرررركف(لا كهرررا  ضرررب لمررر ٍم 
تضىب ٌذي الحالات مو التعاه  هعٍا وف  الإضررا ات 

لدم . كها  ضب لم ٍم القاىوى ف لك   تلادوا الهسئول ف
إفشررا  مسرررار الشرررركف مو هىا شررات هضمرررس الإدارة مو 

  التراضرررٍم لمرررى  ررررارات الهضمرررس فررر    ررراهٍم بإبررردا
العمرررر   لأ  ٌررررذا  عرررررض سررررهعف الشررررركف وهلررررمحف 
الهساٌه   لمرطرلا لكىً ف  حا  لدم رضرى محردٌم 
لرررر  بعررررض القرررررارات فررررإ  الىظررررام  سررررهح لررررً بإبرررردا  

 .التراضً وتسض مً ف  هحضر الاضتهاع
كهررررا يتذررررهن دلررررك الهبرررردأ هجهوعررررة هررررن     

 ا رشادات عمى النحو التالي 
ىبلرررررر  م   عهرررررر  ملضررررررا  هضمررررررس الإدارة لمررررررى . 0

مسرررراس هرررر  الهعموهررررات الكاهمررررف هرررر  بررررذ  العىا ررررف 
الواضبرررررررف بهرررررررا  حقررررررر  مفضررررررر  هلرررررررمحف لمشرررررررركف 

 والهساٌه  .
.إذا كررررا  لقرررررارات هضمررررس الإدارة تررررا  رات هتبا ىررررف 6

لمررى هرتمرررف فئرررات الهسرراٌه   فرررإ  لمرررى هضمرررس 
الإدارة م   عهرررر  لمررررى تحق رررر  الهعاهمررررف الهتكافئررررف 

 لكافف الهساٌه  .
 

. ضرررررررب لمرررررررى هضمرررررررس الإدارة م   طبررررررر  هعرررررررا  ر 3
مرلب  رررف لال رررفلا وم   ضررره  التوافررر  هررر  القرررواى   
السررررار فلا و ىبلرررر  م   ارررررذ فرررر  الالتبررررار هلررررالح 

 واٌتهاهات ملحاب الهلالح الأرر .
. ضررب م   كررو  هضمررس الإدارة  ررادراً لمررى ههارسررف 4

الحكرررررم الهوضرررررول  الهسرررررتق  لمرررررى كافرررررف شرررررئو  
 لشركف.ا
. ضررررررب م   ترررررراح لألضررررررا  هضمررررررس الإدارة كافررررررف 5

الهعموهررررررات اللررررررح حف ذات اللررررررمف فرررررر  الو ررررررت 
 الهىاسب.

و ررررررر  الباحررررررث م  هبررررررادئ حوكهررررررف الشررررررركات      
السرررراب  لرضررررٍا هررررا ٌرررر  إلا  والررررد ارتكررررازلا  هكرررر  
الاىطررلب  هىٍررا لبىررا  إطررار حرروكه  رشرر د  ارررذ فرر  

القاىوى ررررف برررر   التبرررراري الارتلبفررررات ال قاف ررررف والب ئ ررررف و 
الدو . فعمى سب   اله ا   تسم إطار حوكهف شركات 
الألهررررررا  فرررررر  الولا ررررررات الهتحرررررردة الأهر ك ررررررف بررررررإلزام 
الشررركات العاهررف بتل  ررر هراضرر  الحسررابات الرررارض  
لٍررررا كرررر  رهررررس سررررىواتلا كهررررا  حظررررر لمررررى هراضرررر  
الحسررررررابات الرررررررارض  تقررررررد م العد ررررررد هرررررر  ررررررردهات 

التقم د فلا ب ىهرا لا  الاستشارات لمشركف هح  الهراضعف
 وضررررد ٌررررذا  الهطمبررررا  فرررر  العد ررررد هرررر   ررررواى   دو  
العرررالم الأررررر . وهررر   رررم لا  وضرررد ىظرررام واحرررد بع ىرررً 
لمحوكهررف الض رردة  هكرر  تطب قررً فرر  كافررف الرردو  ولمررى 
كافررررررف الشررررررركات داررررررر  ىلررررررس الرررررردو . فههارسررررررات 
الحوكهف تتبا   ب   الردو  ىت ضرف اررتلبف العد رد هر  

وف الدول رفلا وفر  ىلرس الدولرف ىت ضرف الهقوهات والظر 
ارررررتلبف ٌ كرررر  وهمك ررررف ومٌررررداف الشررررركات. ومر ررررراً 
 ضررررررب م   كررررررو  ىظررررررام الحوكهررررررف هرىرررررراً وهتطرررررروراًلا 
لإهكاى ررف التل  ررر فرر  هتطمبرررات تحق رر  ٌررذي الهبرررادئ 

 وف  ظروف وم دولوض ات ك  بمد.
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 ثانياً  حليات حوكهة الشركات
ترتكررز حوكهررف شررركات الألهررا  لمررى العد ررد هرر      

ايل ات الت   ضب تلع مٍا والالتزام بٍا هضتهعرف حترى 
رررررا الهىشرررررودة. و ضرررررد  ترررررات  حوكهرررررف الشرررررركات ب هارٌ
الهتتبررررر  لمعد رررررد هررررر  الكتابرررررات الهحاسرررررب ف فررررر  ٌرررررذا 
الهضررا  ترك ررز هعظررم الدراسررات لمررى محررد مو بعررض 

البحرث  هكر  ٌرذي ايل رات. ولتحق ر  الٍردف هر  ٌرذا 
تلى ف آل ات حوكهف الشركات إلى هضهولت   لمى 

 الىحو التال : 
 ليرررررات الداخميرررررة الهجهوعررررة الأولرررررى  ا

 لحوكهة الشركات
تركرررررز آل رررررات حوكهرررررف الشرررررركات الدارم رررررف لمرررررى    

مىشرررررطف ولهم رررررات الشرررررركفلا وك ل رررررف اترررررراذ الترررررداب ر 
اللبزهررررف لتحق رررر  مٌررررداف الشررررركف. كهررررا تشرررر ر إلررررى 
القوالررررد والأسررررس الترررر  تحرررردد ك ل ررررف اتررررراذ القرررررارات 
وتوز   السمطات دار  الشرركف بر   الضهع رف العوه رف 

التررررر   رررررادي وهضمرررررس الإدارة والهرررررد ر   التىلرررررذ   لا و 
ررررررا إلررررررى تقم رررررر  التعررررررارض برررررر   هلررررررالح ٌررررررذي  توافرٌ

لا Hess and Impavido, 2003)الأطراف ال لب رف 
. وف ها  م  لرض هروضز لأٌرم ٌرذي 6105العبادي (

 ايل ات:
 هجمس ا دارة والمجان التابة  .1

 عتبررر هضمررس الإدارة الهسررئو  لرر  هرا بررف سررموا      
و رررررارات الإدارة التىل ذ ررررف ومداة الترطرررر ط الاسررررترات ض  
لمشررركف. وكمهررا زادت كلررا ة هضمررس الإدارة كمهررا مهكىررً 
تحق   هلالح حهمف الأسٍم وكذلا ملحاب الهلالح 
الأرررررررر . وتتضرررررره  اللررررررلبح ات القاىوى ررررررف لهضمررررررس 

للررررررا  وت حد ررررررد هكافررررررمت الهسررررررتو ات الإدارة تع رررررر   وا 
الإدار ررف الهرتملررف بالشررركف. كهررا  شررارا هضمررس الإدارة 
ف  وض  استرات ض ات الشركف الهرتملرف. و ىبلر  لمرى 

هضمررررس الإدارة برررراي شررررركف لرررردم إغلررررا  دور الشررررركف 
الاضتهال  بضاىرب العهر  لمرى تحق ر  مٌرداف الشرركف 
الا تلرررررراد ف. كهررررررا  ضررررررب م   هتمررررررا هضمرررررررس الإدارة 

الت  تررو  لرً ههارسرف محكاهرً الرالرف بع رداً السمطف 
لررررر  التررررردرلبت الس اسررررر ف والب رو راط رررررف فررررر  شرررررئو  
الشرررررركفلا بالإضرررررافف إلرررررى حررررر  ارت رررررار الإدارة العم رررررا 
والإشررراف الهسررتهر لمررى إدا  الشررركف والإفلرراح لرر  

و حقررر  هضمرررس الإدارة  ٌرررذا الإدا  للؤطرررراف الهٍتهرررف.
الح بشرك  اللعا  حها ف هلرالح ضه ر  ملرحاب الهلر

لرررررام وهلرررررالح هضهولرررررف الهسررررراٌه   بشرررررك  رررررراص 
(Garcia-Torea et al., 2016  .) 

ووفقررا لىظر ررف الوكالررفلا  عررد هضمررس الإدارة مٌررم       
آل ررف ح و ررف فرر  حوكهرررف الشررركف ىت ضررف   درتررً لمرررى 
الر ابررف والسرر طرة لمررى الهسررتو ات الإدار ررف الهرتملررفلا 

ف الالترررزام وتقرررد م هعموهرررات وهشرررورة لمهرررد ر  لا هرا بررر
بتطب ررر  القرررواى   والمررروائح والتعم هرررات. كهرررا  عرررد مداة 

 Carter et).الرربط بر   الشرركف وب ئتٍرا الرارض رف 
al., 2010)   كهررا م  هضمررس الإدارة اللعررا   عطرر

إٌتهاهرراً مكبررر لهلررالح كرر  هرر  حهمررف الأسررٍم وبررا   
 Garcia-Toreaملرحاب الهلرالح فر  الشرركف )

et al., 2016ب تلع رر  دور هضررالس (. ولٍررذا  ضرر
الإدارة بالىسررررربف لمشرررررركات الههموكرررررف لمدولرررررف م ضررررراًلا 
والترمررررر  لررررر  الررررردور اللر رررررد لررررررئ س هضمرررررس الإدارة 
والعضررو الهىترردبلا ح ررث تررادي السررمطف الهطمقررف فرر  

 مغمب الأح ا  إلى اللساد. 
وف هررا  تعمرر  برراٌم  والررد تشررك   هضمررس الإدارةلا      

 ضررب هرالاتٍررا  فإىررً توضررد هضهولررف هرر  الالتبررارات 
 ضررررب الللرررر  برررر   رئرررر س هضمررررس الإدارة والعضرررررو 
الهىترررردبلا كهررررا  ضررررب م   تكررررو  هضمررررس الإدارة هرررر  
مغمب رف كب ررة هرر  الألضرا  الرررارض    الهسرتقم   هرر  
غ ر التىل ذ    هها  رادي إلرى الهز رد هر  الاسرتقلبل ف 
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لألضرررا  هضمرررس الإدارة بهرررا  حقررر  الٍررردف الر ررراب  
وكهررف القو رف هرر  رررلب  ز ررادة الهطمروب. إذ ترررتبط الح

لررررررردد ملضرررررررا  هضمرررررررس الإدارة الهسرررررررتقم   إ ضاب ررررررراً 
بحلو  الشركف لمى تلى ف إئتهاى  لال  ه   ب  
البىررروالا وهررر   رررم ز رررادة فرلرررٍا التهو م رررف وبهعررردلات 

(. shbaugh-Skaife et al., 2006تكملرف م ر  )
يجب أن يستند هجمس ا دارة في الةديرد هرن ومر راً 

تودرريات عرردد هررن المجرران الهتخددررة  قراراترر  إلررى
 والتي هن أههها ها يمي 

 

 أ. لجنة الهراجةة
بورلرررف ى و رررورا لرررلؤورا  الهال رررف ٌررر  مو   تعرررد     

هرر  مولرررت بإىشرررا  لضررا  الهراضعرررف التابعرررف لهضمرررس 
. و رررد بررردم تكرررو   لضرررا  الهراضعرررف 0939 لررامالإدارة 

فررر  البىررروا التضار رررف  رررم ملررربح وضودٌرررا دارررر  كررر  
فررر   الر اب رررف شرررركف لاهرررف محرررد هتطمبرررات الهاسسرررات

 محررد ملرر  وتعتبررر لضىرف الهراضعررف  هعظرم دو  العررالم.
فررر  الر ابرررف لمرررى الأدا  التىل رررذي  الإدارة هضمرررس

ف لمشرركفلا بالإضررافف إلرى  مىٍررا الهسرئولف لرر  الإشرررا
لمررى لهم ررف إلررداد التقررار ر الهال ررفلا ارت ررار الهراضرر  
الرررارض لا واسررتلبم ىتررائع الهراضعررف. و ررد زاد الاٌتهررام 
ا ىت ضررف الاٌتهررام بتعز ررز تطب رر  آل ررات حوكهررف  برردورٌ
الشررركات لهررا لٍررا هرر  دور فعررا  فرر  حها ررف هلررالح 
الهست هر  . و د مشارت تول ات هعظم المضا  التر  

طمبات الحوكهرف إلرى ضررورة شكمت لدراسف مسس وهت
وضود لضىرف الهراضعرف دارر  كر  شرركف. بر  م  وضرود 
لضىررف الهراضعررف وتشررك مٍا كررا  ومحررد هرر  مٌررم العواهرر  

-Vera). اتفرر  تق رر م هسررتو ات الحوكهررف بالشرررك
Muñoz, 2005)  وتعرد لضىرف الهراضعرف محرد هلرات ح

ٌ كرررر  حوكهررررف الشررررركات الٍاهررررف والترررر   رررررو  لٍررررا 
ف للئشرررررراف لمرررررى إلرررررداد التقرررررار ر الهسرررررئول ف الكاهمررررر

 (.Rahim et al., 2015الهال ف )

وتعد لضىف الهراضعف محد آل رات حوكهرف الشرركات     
الٍاهررررررف الترررررر   ضررررررب م  تتكاهرررررر  ايل ررررررات الأرررررررر  
لمولو  إلى الأٌداف الهرضروي هر  حوكهرف الشرركات 

(Kalelkar, 2016 .) وتتشرررررررررك  لضىرررررررررف الهراضعرررررررررف
والاسررررررررتقلبل ف فرررررررر  مدا  لضررررررررها  تحق رررررررر  الىزاٌررررررررف 

الألهررا لا ولكررر  تعهررر  لمرررى هسرررالدة هضمرررس الإدارة 
فرر  الإشررراف لمررى لهم ررات الر ابررف الهال ررف الرالررف 

 لروض هضمرس  بالشركف. وف  إطار تىل ذ ٌذي الهٍهف
الإدارة لٍررررا لررررلبح ات لٍررررا طبقرررراً لهررررا  قرررررري وترفرررر  
ررررا إل رررررً. وكمهرررررا كاىررررت لضىرررررف الهراضعرررررف مك رررررر  تقار رٌ

مك ررر ملضررائٍا ربرررا  فرر  الضاىررب الهررال  اسررتقلبلًا و 
والهحاسررررب  كمهررررا كررررا  لٍررررا القرررردرة فرررر  حرررر  تسررررو ف 
الهشررراك  الهحتهمرررف هررر  الهراضرررر  الررررارض  وهررر   ررررم 

 Wu)الحلو  هىً لمى تقر ر هراضعرف غ رر هعرد  
et al., 2016) كهرا  كرو  لٍرا دور كب رر فر  الحرد .

هرررررررر  مو تقم رررررررر  ههارسررررررررات إدارة الأربرررررررراح السررررررررمب ف 
(Badolato et al., 2014.) 

و رررد ظٍررررت الحاضرررف لٍرررا فررر  شرررركات الألهرررا   
ىت ضف  ز ادة حالات الاضطرابات الهال ف ف  العد رد 
ه  الشركات لمى هسرتو  العرالملا ولحر  العد رد هر  
دارة  الرلبفات الت   د تىشا ب   الهراضر  الررارض  وا 
الشررررررركفلا وكررررررذلا لهسررررررالدة هضمررررررس الإدارة لمررررررى 

ولرررررادة هرررررا الالترررررزام والوفرررررا  بهسرررررئول تً الإشرررررراف فلا 
تتكرررررو  ٌرررررذي المضىرررررف هررررر  ملضرررررا  هضمرررررس الإدارة 
الهسررررررررتقم   والررررررررذ    هتمكررررررررو  الهٍررررررررارات الهال ررررررررف 
والهحاسررررب فلا وبالتررررال  القرررردرة لمررررى دلررررم اسررررتقلب  
الهراضررررررررر  الررررررررررارض  وتحد رررررررررد متعررررررررراب الهراضعرررررررررف 
الرارض ف. كها تمعب لضىف الهراضعف دوراً إ ضاب اً فر  

 Samaha et)تعز ز الإفلاح الارت اري لمشركف 
al., 2015). 
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وضود لضىف الهراضعف بشركات الألها   د  كو      
وضوب اًلا ه   الولا ات الهتحدة الأهر ك رفلا ح رث ملرزم 

اللرادر  Sarbanse Oxley Act( SOX راىو )
الشركات العاهف بتشك   لضىف هراضعرفلا  6116سىف 

مو ىت ضرررررف لتولررررر ات لضرررررا  هع ىرررررف ه ررررر  الههمكرررررف 
 6113لرررام Smithالهتحرردةلا ح رررث تتضرره  تقر رررر 

العد رررد هررر  التولررر ات الرالرررف بررردور وهسرررئول ات 
لضىررررررررف الهراضعررررررررف وك ل ررررررررف الإفلرررررررراح لرررررررر  ٌررررررررذي 
الهسرررئول ات فررر  التقرررار ر الهال رررف السرررىو ف لشرررركات 

(. كهررا  عررد وضررود ٌررذي Smith, 2003لهررا  )الأ
 ,.Cai et al)المضىرف ارت ار را بالشرركات اللر ى ف 

(. مهرررا لمرررى الهسرررتو  الهحمررر  ترررىص الهرررادة 2015
لهتطمبررات  6116لسررىف  61هرر  القرررار ر ررم  7ر ررم 

 والد الق د بالبورلف الهلر ف لمرى ضررورة تكرو   
لا لضىف الهراضعف بالشركف هح  التسرض   )لبرد الهمرا

-الهراضعررف لضررا  لهرر  دل رر (. كهررا  عررد 6117
-6118اللادر ل  هركز الهد ر   الهلري لام 

هكهررلًب لهررا ورد بقوالررد الحوكهررف اللررادرة لرر  ىلررس 
ف هررا  تعمرر  برردور ومٌه ررف لضىررف  6105الهركررز لررام 
ويهكرررررن إيجررررراز أهرررررم ههرررررام لجنرررررة الهراضعرررررف. 

 الهراجةة في النقاط التالية 
 ر ابف الدارم ف.التاكد ه  كلا ة ىظام ال 
 .التاكد ه  سلبهف القوائم الهال ف 
  التاكد هر  كلرا ة واسرتقلبل ف هراضر  الحسرابات

 الرارض  الراص بالشركف.
  التاكرررررررد هررررررر    رررررررام إدارة الهراضعرررررررف الدارم رررررررف

بالشرررررركف برررررادا  هٍاهٍرررررا بالكلرررررا ة الهطموبرررررفلا 
 والر ابف لمى إضرا ات الهراضعف الدارم ف.

  والتقرار ر الدور رف ف هرا  تعمر  تقد م التولر ات
 بها تم ه  ملها  لهضمس الإدارة.

 

 ب. لجنة الهكافآت
تتشرررك  لضىررررف الهكافررررمت هرررر   لب ررررف ملضررررا      

لمرررى م   كررررو  لررررد  -لمرررى الأ رررر  -غ رررر تىل ررررذ    
محررردٌم ربررررة فررر  الهررروارد البشرررر ف بهرررا  ضررره    رررام 

. و را ر تشرك   لضىرف المضىف بادا  هٍاهٍا بكلا ة تاهف
الهكافررررررمت إ ضاب رررررراً لمررررررى إدارة الهررررررراطر الترررررر   ررررررد 
تواضٍٍررررررا شررررررركات الألهررررررا  وهرررررر   ررررررم لمررررررى الأدا  
الهال . ولٍرذا  ولر  العد رد هر  البراح    فر  هضرا  
حوكهف الشركات بضرورة تشك   لضا  الهكافرمت هر  

 Tao and)ملضرررا  هضمرررس الإدارة غ رررر التىل رررذ   

Hutchinson, 2013; Chandar et al., 2012; 
Vafeas, 2003 a) مهررا فررر  هضررا  الشرررركات .

الههموكررررررف لمدولررررررف فقررررررد تضررررررهىت ارشررررررادات هىظهررررررف 
( تاك رردا لمررى OECDالتعرراو  الا تلررادي والتىه ررف )

ضررررررورة م  تكرررررو  هكافرررررمت ملضرررررا  هضمرررررس الإدارة 
والإدارة العم ررا هعقولررفلا وذلررا لضررها  تعز ررز هلررالح 

رررلب  ضررذب الهٍىرر    الشررركف فرر  الأضرر  الطو رر  هرر 
ذوي الربرررررات والكلررررا ات العال ررررف. وتتركررررز وظررررائف 
لضىررف الهكافررمت وواضباتٍررا فرر  تحد ررد الرواتررب والهزا ررا 

ويهكرررن تحديرررد والهكافرررمت الرالرررف برررالإدارة العم رررا. 
اهرم ههررام تمررك المجنررة كهررا يمرري ،عبررد الرسررولع 

2111  ) 
لرلئدارة . تحد د الرواتب والهكافرمت والهزا را الأررر  0

العم رررررررالا وهراضعتٍرررررررا والتولررررررر ف لهضمرررررررس الإدارة 
 بالهلاد ف لم ٍا.

. وض  س اسرات الإدارة برراهع هكافرمة الإدارة العم را 6
 وهراضعف ٌذي الس اسات بشك  دوري.

هراضعررررف هكافررررمت الإدارة التىل ذ ررررف والإدارة العم ررررا . 3
بالشرررررركف والتهادٌرررررا بهرررررا  تىاسرررررب هررررر  مٌرررررداف 

 الشركف.
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ا  كرررر  هوظررررف فرررر  الشررررركف فرررر  ضررررو  . تق رررر م مد4
مٌررداف الشررركفلا وتقررد م تولرر ات لهضمررس الإدارة 

 ف ها  تعم  برطط الحوافز والهكافمت.
. إدارة برررررررررراهع الهكافرررررررررمت الرالرررررررررف بالألضرررررررررا  5

 التىل ذ    بالشركف.
. إدارة رطررررط وبررررراهع الحرررروافز بالشررررركف والهوافقررررف 6

 لمى الهكافمت.
ارة وملضرررا  . تحد رررد هكافرررمت ملضرررا  هضمرررس الإد7

المضا  الهرتملف وفقراً لتق ر م مدا  كر  لضرو لمرى 
 حدي.

. هراضعررف والتهرراد هسررتو ات هكافررمت الإدارة العم ررا 8
 الت  تضعٍا المضىف.

. تطرررو ر برررراهع ورطرررط وتقرررد م تولررر ات لهضمرررس 9
 الإدارة ف ها  تعم  باستحقا  الحوافز.

. إلررداد تقر ررر سررىوي  تضرره  مدا  المضىررف وهررد  01
 ه  هعا  ر الحوكهف.اتسا ً 

. اتررررراذ رطرررروات لتعررررد   بررررراهع هكافررررمت الإدارة 00
العم رررا التررر   ىرررتع لىٍرررا دفعرررات لا تررررتبط بشرررك  

 هعقو  بادا  لضو الإدارة العم ا.
 لجنة التةييناتضر. 
بشررك  لررام  ضررب م   ررتم تع رر   ملضررا  هضمررس      

الإدارة وضه رر  العرراهم   فرر  الشررركف هرر  برر   مفضرر  
الهرشررح   الررذ   تررتلب م هٍرراراتٍم وربررراتٍم هرر  تمررا 
الهطموبف ه   ب  الشركف. ولضها  الىزاٌرف والشرلاف ف 
فرر  تع رر   ملضررا  هضمررس الإدارة وهرروظل  الشررركفلا 

-Private Sector Cor( PSCGT)لضىرفحرددت 
porate Governance Trust  ههررام وواجبررات

 لجنة التةينات في ا تي 
. وضر  هعرا  ر شرلافف لمتع ر  لا بهرا  ضره  ارت ررار 0

 مفض  الهرشح  . 

. الإلررلب  لرر  الوظررائف الهطمرروب شررلمٍالا ودلرروة 6
م   لتقد م طمبات التع   .  الهاٌ

ررا لررد  3 . وضرر  الهٍررارات والربرررات الهطمرروب توافرٌ
 الإدارة والهوظل   الهطموب  .لضو هضمس 

. تق ررررررر م الهٍرررررررارات والربررررررررات الهطموبرررررررف لمشرررررررركف 4
 باستهرار.

لبت 5 . الالتزام بالهوضول ف م ىا  إضرا  هقارىف الهاٌ
 والربرات الهتقدهف لمتع   .

  لجنة إدارة الخطرد. 
تٍرررردف ٌررررذي المضىررررف إلررررى الررررتحكم فرررر  الهررررراطر     

 رم  عٍرد إل ٍرا وترل ضٍا إلى هستو ات هقبولرفلا وهر  
لهم رررف تحد رررد و  ررراس والسررر طرة وترلررر ض الهرررراطر 

و رروفر الإطررار اللعررا   الترر  تواضررً شررركات الألهررا .
لحوكهررررف الشرررررركات إرشررررادات لمضىرررررف إدارة الهرررررراطر 
ه   : ضرورة اللل  اللعا  ب   الهٍام والتحق  هر  
تىل رررذ العهم رررات  بررر  الهوافقرررف لم ٍرررالا ووضررر  حررردود 

طر قرف وتو  ررت والهسرتو  الهقرردم لمسرمطف والهسررئول فلا 
لً التقار ر الدور فلا سمطف الهوافقف لمرى الاسرت ىا ات 

Exceptions   والحها ف الهاد ف للؤلرو . و ضرب م
 ررتم تق رر م لهم ررف إدارة الرطررر بهعرفررف إدارة الهراضعررف 
الدارم ررف بشررك  دوري لتحد ررد هررد  الالتررزام بس اسررات 
الإدارة والتاكرررد هررر  فعال رررف الر ابرررف التشرررل م ف وفعال رررف 
الهراضعررررف الدارم رررررفلا و ضرررررب م  تكرررررو  إدارة الرطرررررر 

ررررررا للؤطررررررراف الهسررررررئولف لرررررر   هسررررررتقمف. تقرررررردم تقار رٌ
وتعهرررر  لضىررررف إدارة  الحوكهررررف ولررررلئدارة العم ررررا م ضرررراً.

الرطررر لمررى ترلرر ض العلب ررف السررمب ف برر   الهررراطر 
ررررا لمررررى الأدا  الهررررال  لمشررررركفلا كهررررا  الهرتلعررررف وم ارٌ
تسررررالد فرررر  ترلررررر ض لرررردم تها ررررر  الهعموهررررات بررررر   
الأطررراف الهرتملررف  رالررف كمهررا تضرره  تشررك   ٌررذي 

-Tao and Hutch)ة المضىررف ملضررا  هرر  الإدار 
inson, 2013). 
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وتعتبررر لضىررف إدارة الرطررر هتل ررر ٌاهرراً فرر  كرر        
ه  حوكهف الشركف ورلرائص الأدا  الهرال  لمشرركف 

(Badriyah et al., 2015 كهررا .) ترررتص ٌررذي
المضىرررف بوضررر  الأطرررر التىظ ه رررف والقوالرررد التىظ ه رررف 
اللبزهرررف لمتعاهررر  هررر  كافرررف مىرررواع الهرررراطر الأررررر  

الإسررترات ض ف الترر   تعاهرر  هعٍررا هضمررس الادارةلا  غ ررر
ه رررر  هررررراطر التشررررل   وهررررراطر السررررو  وهررررراطر 
الائتهرررا لا وهرررراطر ىظرررم الهعموهرررات. كرررذلا التحقررر  
هررر  هرررد  فالم رررف إدارة الهرررراطر بالشرررركف فررر  تىل رررذ 
الألهررررا  الهوكمررررف إل ٍررررا فرررر  حرررردود الارتلالرررررات 
 الهوكمرررف إل ٍررررا. كهررررا مىٍرررا ترررررتص بدراسررررف الهررررراطر
الهلررراحبف لأىرررواع هع ىرررف هررر  الأدوات الهال رررف التررر  
تتعاهررررر  ف ٍرررررا الشرررررركف وذلرررررا لمحرررررد هررررر  الهرررررراطر 

 الهرتبطف بٍا.
 هر. لجنة الاجتهاعات

 تتطمبرررررً لهرررررا وفقررررراً  المضىرررررف ٌرررررذيتىعقرررررد  م   ىبلررررر    
 مو مربعرف  لب رف لقرد و عتبرر. العهر  سر رهضر رات 
 إلرى العاد رفلا بالإضرافف الأهرور سرىو اً هر  اضتهالرات

 ُ ر  الهراضع   الرارض   ه  إضاف ف اضتهالات مي
 بترت ررررررررب المضىررررررررف رئرررررررر س لقرررررررردٌا. و قرررررررروم ضرررررررررورة

 الاضتهرراع هرر  لمضىررف  هكرر  بح ررث الاضتهالررات
 بردو  سرىو اً  الأ ر  لمى هرت   الرارض    الهراضع  
 مو هعٍرم بحضرور المضىرف تضتهر   م الإدارة. حضور

 رارات المضىف   تكو  الإدارة. و ىبل  م  حضور لدم
بإضهررررراع آرا  الألضرررررا لا وتعرررررد وضٍرررررف ىظرررررر رئررررر س 

 دلروة المضىف هررضح فر  حالرف الاررتلبف. كهرا  هكر 
مو مي  الهد ر   وبلرلف رالرف الهرد ر الهرال  بعض

 دلروة م ضراً   رتم كهرا الاضتهراعلا  لحضرور هوظرف
 اضتهالات المضىف. لحضور الدارم    الهراضع  

 
 

 . إدارة الهراجةة الداخمية2
تعرررد الهراضعرررف الدارم رررف محرررد مٌرررم آل رررات حوكهرررف     

رررررا هررررر  كوىٍرررررا مداة  الشرررررركات الدارم رررررف. تطرررررور دورٌ
لمر ابرررف الدارم رررف التررر  تسرررتردم فررر  لهم رررف الهراضعرررف 
الهال رررف فقرررطلا إلرررى مداة ر ابرررف شررراهمف لكافرررف لهم رررات 
الشررررررركف سرررررروا  كاىررررررت  هراضعررررررف هال ررررررف مو هراضعررررررف 

ضرررررافف إلرررررى إدارة تشرررررل م ف مو هراضعرررررف الالترررررزاملا بالإ
الهراطر. وه   م ملبحت وظ لف الهراضعف الدارم رف 
ٌررر  مسررراس حوكهرررف الشرررركات.  وتمرررزم لضىرررف ترررداو  

 .The U.S الأورا  الهال رف فر  الولا رات الهتحردة 
Securities and Exchange Commission   

(SEC ) الشرررررركات الهق ررررردة فررررر  البورلرررررف بضررررررورة
وضرررررود وظ لرررررف الهراضعرررررف الدارم رررررف. و اكرررررد هضمرررررس 

 Theالأشررراف لمرر  هىشررمت الهراضعررف والهحاسرربف 
Public Company Accounting Oversight 

(PCAOB) Board  لمررر  مٌه رررف وظ لرررف الهراضعررررف
الدارم ررف ح رررث  اكرررد الهضمرررس لمرررى م  كلرررا ة ىشررراط 

ر ابرررف هرتبطرررف بهىررر  اللرررش  الهراضعرررف الدارم رررف  ه ررر 
واكتشرررافً. و ضرررب م   كرررو  الهراضررر  الررررارض   رررادراً 
لمررررى الالتهرررراد لمررررى الر ابرررررف الدارم ررررف والترررر  تقررررروم 
الهراضعررف الدارم ررف بلحلررٍا وتق  هٍررا. و ررادي تلع رر  
دور إدارة الهراضعف الدارم ف دار  الشركات إلى هز د 
ف هرررر  الكلررررا ة واللعال ررررف فرررر  الأدا  والتحقرررر  هرررر  د رررر

ولررحف العهم ررات الهىلررذة والالتررزام هرر   برر  العرراهم   
والهرد ر   برالىظم والمروائح والقرواى   السرائدة والتر   رتم 

 (.  6115العه  والتعاه  ه  رلبلٍا ) سلا 
وفرر  ٌررذا الهضررا  اضرررا  العد ررد هرر  الدراسررات       

الهحاسررررب ف الترررر  ركررررزت لمررررى مٌه ررررف دور الهراضعررررف 
لشرررررركاتلا والتحق ررررر  الدارم رررررف فررررر  تلع ررررر  حوكهرررررف ا

الأه ررر  يل اتٍرررا ووظائلٍرررا. فلرررر  هسرررح لمعلب رررف برررر   
وظ لف الهراضعف الدارم ف وحوكهف الشرركات برالتطب   
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لمرررررى مكبرررررر شرررررركات الاتحررررراد الأوروبررررر لا رملرررررت 
إلرى م  وظ لرف (Paape et al., 2003) دراسرف 

الهراضعف الدارم ف ٌ  الوح دة الت  توفر ىظرة للئدارة 
الهضررررالات. ح ررررث تقرررروم بهراضعررررف داررررر  العد ررررد هرررر  

وتق  م الرطر والضواىب الأرلب  ف وحوكهف الشركات. 
كها م  هضمرس الادارة ولضىرف الهراضعرف  حلرموا لمر  
مفض  لائد ه  رلب  الاست هار ف  وظ لف الهراضعف 
الدارم رررف لىررردها تكرررو  التقرررار ر التررر   قررردهٍا الهرررد ر 

هررر   التىل ررذي لمهراضعرررف لٍررا هسرررتوي استشرراري هرتلررر 
ررررررلب  تطب ررررر  إضررررررا ات الر ابرررررف وحمرررررو  لمرطرررررر. 
بالإضررافف إلررى العهرر  هرر  رررلب  ىظرررة واسررعف برردو  
تحلظررررررررات لمررررررررى الرررررررردرو  لمهعموهررررررررات والعهم ررررررررات 
والاىظهف والافراد. كها م  لضىف الهراضعف ٌ  العاهر  
الهسررراٌم الرئ سررر  لحوكهرررف الشرررركات الض ررردة ولىضررراح 

ض( هرررر  لضىرررف الهراضعرررف تحترررراج إلرررى توك رررر  ) تلرررو 
هضمررررررس الادارة. و هكرررررر  القررررررو  م  الاسررررررت هار فرررررر  
ررا ورفرر   وظ لررف الهراضعررف الدارم ررف  سررالد لمررى تطورٌ
هسررتو  الهررراضع   الرردارم    وهرر   ررم تلع رر  حوكهررف 

 الشركف.
وف هرررا  تعمرررر  بالضٍرررف الهوضررررً لٍرررا تقر ررررر إدارة 
الهراضعررررف الدارم ررررفلا  ضررررب ملا  لرررردر تقررررار ر إدارة 

الإدارة التىل ذ رفلا ولكر   ضرب الهراضعف الدارم رف إلرى 
رررا إلرررى هسرررتو  ملمرررى ه ررر  هضمرررس  م   رفررر  تقار رٌ

 The)الهرراضع   الردارم    هعٍردو رد شردد  الإدارة.
Institute of Internal Auditors IIA) ًلمرى مىر

 ىبلرر  لمررى رئرر س  سررم الهراضعررف الدارم ررف م   قرردم 
ضمرررس الإدارة مو إلرررى لضىرررف الهراضعرررف تقرررار ري إلرررى ه

التابعرررررف لهضمرررررس الإدارة. كهرررررا م  للب رررررف الهراضررررر  
الدارم  ه  لضىف الهراضعف ٌ  للب ف رف  التقار ر. 
لأ  الهراضرررر  الرررردارم   ضررررب م   ىظررررر إلررررى لضىررررف 
الهراضعرررف لمرررى مىٍرررا العه ررر  الرئ سررر  ولمرررى لضىرررف 

الهراضعررف م  تىظررر إلررى الهراضرر  الرردارم  لمررى مىررً 
هلرردر الرئ سرر  لمهعموهررات لٍررالا وبرردو  الإرررلب  ال

 ,Cattrysse)بإسررررتقلبل ف الهراضعرررررف الدارم رررررف 
2005). 

لمرى م   Garcia ,2005)) مكردت دراسرفكهرا      
الهشرراك  والأزهررات الهال ررف الترر  تعرضررت لٍررا كبررر  
الشررركات ه ررر  مىرررو  وورلررردكوم كرررا  لٍررا م رررر سرررمب  
لمررى كافررف ملررحاب الهلررالحلا ح ررث م  الهعموهررات 
رررررا الشرررررركف لٍرررررم ملررررربحت تلتقرررررد  الهال رررررف التررررر  توفرٌ
لمهوضررررررررول ف. كهررررررررا م  العولهررررررررف وشرررررررردة الهىافسررررررررف 

إلرررى تعظررر م  والاٌتهرررام بالقضرررا ا الاضتهال رررف والسرررع 
رررا لحهمرررف الأسررررٍملا  رررد  ررررادت  الق هرررف التررر   ررررتم توف رٌ
الشركات إلى هز د ه  تلع   آل ات حوكهف الشركات 
فرررر  كافررررف الرررردو . و ضررررب تلع رررر  العد ررررد هرررر  آل ررررات 
حوكهف الشركات ه    هضمس الادارة ولضىف الهراضعف 
والهراضررر  الررررارض  ووظ لرررف الهراضعرررف الدارم رررفلا وم  

هراضعررررف الدارم ررررف تتكرررراهلب  هعرررراً لضىررررف الهراضعررررف وال
لتحسررررر   تطب ررررر  آل رررررات حوكهرررررف الشرررررركات. فمضىرررررف 
الهراضعف تسالد وظ لف الهراضعف الدارم ف لمرى الق رام 
ررا ومىشررطتٍا بكلررا ة وفعال ررف هرر  رررلب  تحق رر   بادوارٌ
هز رررد هررر  الاسرررتقلب  لٍرررا. كهرررا م  وظ لرررف الهراضعرررف 
الدارم رررررف ٌررررر  مٌرررررم آل رررررات حوكهرررررف الشرررررركات فررررر  

ات الأر رررةلا فتكاهمٍررا وتلالمٍررا هرر  كرر  ايل ررات السررىو 
الأرررررررر  لحوكهررررررف الشررررررركات  ز ررررررد هرررررر  الإفلرررررراح 

 والشلاف ف. 
مبرو راويلا وف  ٌذا الس ا  م ضاً ٌدفت دراسرف )     

( إلررررررررى الو رررررررروف لمررررررررى دور إدارة الهراضعررررررررف 6100
شرركات  7الدارم ف ف  تدل م حوكهرف الشرركات لعردد 

تقلررا  آرا  لرردد هسرراٌهف ل ب ررفلا وذلررا هرر  رررلب  اس
هوظف بإدارة الهراضعرف الدارم رف بٍرذي الشرركات.  65

و ررد رملررت الدراسررف إلررى العد ررد هرر  الىتررائع مٌهٍررا  

https://www.theiia.org/
https://www.theiia.org/
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التاك د لمى مٌه رف دور الهراضعرف الدارم رف فر  تردل م 
حوكهررررف الشررررركات فرررر  فحررررص وتق رررر م فعال ررررف ىظررررام 
الر ابررف الدارم ررف. وكمهررا كاىررت وظ لررف إدارة الهراضعررف 

هستقمف وهوضول ف ف  تول تٍا كمهرا مهردت الدارم ف 
الإدارة بتاك رررردات هعقولررررف تعتبررررر هرررردرلًب مساسرررر اً فرررر  
تق هٍررررا واتراذٌرررررا لمقرررررارات وهررررر   ررررم الهسرررررالدة فررررر  

 ,.Danescu et al)ف رررررررروكهف الشركرررررررررتحسر   ح
2015). 

الهجهوعررررة الثانيررررة  ا ليررررات الخارجيررررة 
 لحوكهة الشركات

تلُرررض ٌررذي ايل ررات لمررى شررركات الألهررا  هرر       
الب ئررف الترر  تعهرر  ف ٍررالا ولرر س لمشررركف مي دور ف ٍررا 
إلا الاىل اع لتمرا ايل رات. وتته ر  ٌرذي ايل رات فر  
هضهولررف القررواى   والقوالررد الترر  تسررالد لمررى تحسرر   
إدارة الشررررررررركف وتحررررررررد هرررررررر  التعررررررررارض الاضتهررررررررال  

لرارض ررف إلررى م  الهحتهرر . وترضرر  مٌه ررف الهحررددات ا
وضودٌررا  ضرره  تىل ررذ القررواى   والقوالررد الترر  تضرره  
حسرر  إدارة الشررركف. وتقمرر  هرر  التعررارض برر   العائررد 

(. 6105الاضتهرررررررال  والعائرررررررد الرررررررراص )لبررررررراديلا 
و هك  إلقا  هز د ه  الضرو  لمرى ايل رات الرارض رف 

)لبررد الرسررو لا لمحوكهررف هرر  رررلب  الضواىررب التال ررف: 
6100): 

 سرررررررو  تنافسررررررري لمترررررررداول. وجرررررررود 1
 والهنتجات

تعرد الهىافسرف فرر  سرو  الهىتضرات مو الررردهات       
محرررد ايل رررات الهٍهرررف لحوكهرررف الشرررركاتلا كهرررا  اكرررد 

-Nadarajah et al., 2016; Abdel)الربعض
Shahid; 2005; Okeahalam and Aki-

nboade, 2003)  لمرى مٌه تٍرا رالرف إذا لرم تقرم
بالشرررررك  اللرررررح ح مو تكرررررو  غ رررررر  بواضباتٍرررررا الإدارة

مف لمق ام بالهٍام الهوكمف إل ٍرا. فلر  حالرف تعررض  هاٌ
الشرررركف للئفرررلبس ىت ضرررف لررردم هقررردرتٍا لمرررى هىافسرررف 
الشركات الهها مرف فر  ىلرس اللرىالف. فرإ  إدارة ٌرذي 
الشرررركات الهلمسرررف تلشررر  فررر  الحلرررو  لمرررى فررررص 

سررو  العهرر  الإداري  إذا كررا  وظ ل رف مرررر  رالررف
ذا  عىر  م  الإدارة غ رر الكلئرف والتر  تلر  فعا .  وٌ

بالشررررررركف إلررررررى حالررررررف التع ررررررر الهررررررال  مو الإفررررررلبسلا 
وبالتال  سر تا ر هسرتقب  اللر ر  الإداري لٍرذي الشرركف 
سررررمب اً فرررر  سررررو  العهرررر  الإداري سرررروا  كررررا  الهررررد ر 
وملضا  هضمس الإدارة. ح ث  لعب تع    ملضا  

 رررررررادوا  هضمرررررررس إدارة مو هرررررررد ر   تىل رررررررذ   سرررررررب  م 
 شركاتٍم إلى حالف الإفلبس مو التلل ف. 

وبالتررررال  ملرررربح الحلررررو  لمررررى ه ررررزة تىافسرررر ف     
والحلررراظ لم ٍرررا مهرررراً  لرررعب تحق قرررً إلا إذا مدركرررت 
الشررركف الهلرردر الحق قرر  لمه ررزة التىافسرر فلا هرر  مضرر  
م  ترررررردوم مطررررررو  و ررررررت ههكرررررر  رالررررررف وم  اله ررررررزة 

قتلررر لمررى التىافسرر ف الهسررتهرة والهتوالررمف لررم تعررد ت
ىها تهترد إلرى هسرتو  تطرو ر وتحسر    ته ز الهىتع. وا 
مدا  الشررررركف فررررر  كررررر  هررررررةلا و كرررررو  ذلرررررا بتطب قٍرررررا 
لمحوكهرررررف وهعرفررررررف تحق رررررر  التوضررررررً السررررررم م يل اتٍررررررا 

را لمررى رفرر  مدا  الشرركف )فمررفلا  (. كهررا 6103وتحل زٌ
تحلرر  شررركات الألهررا  ذات الحوكهررف القو ررف لمررى 

الشررررركات ذات  وضرررر  إئتهرررراى  تىافسرررر  مفضرررر  هرررر 
 Ashbaugh-Skaife et)الالترزام الحروكه  الأ ر 

al., 2006). 
-Merg سرررتحوادات. الانررردهاجات والا2

ers and Acqusitions 
تعرررررد الاىررررردهاضات والاسرررررتحواذات هررررر  الأدوات      

التقم د رررررف لإلرررررادة الٍ كمرررررف لشرررررركات الألهرررررا  لمرررررى 
ر  تعرد محرد آل رات الحوكهرف الٍاهرف  هستو  العرالم. وٌ
ىت ضررررف إهكاى ررررف السرررر طرة لمررررى سررررموا الإدارة بشررررك  
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فعررا . فلالبرراً هررا  ررتم الاسررتلىا  لرر  ررردهات الإدارات 
  لٍررررررذي ايل ررررررفلا ذات الأدا  الهررررررىرلض لىررررررد المضررررررو 

رالررف اللر رر  الإداري لمشررركات الترر  تررم الإسررتحواذ 
لم ٍرررررا مو ترررررم إىررررردهاضٍا فررررر  الشرررررركف الأ رررررو  )لبرررررد 

 (.6100الرسو لا
 . الهراجةة الخارجية3
تمعب الهراضعف الرارض ف دوراً رئ س اً ف  تطب ر       

الحوكهرررررررفلا رالرررررررف وم  لهررررررر  هراضررررررر  الحسرررررررابات 
الرارض   رتكز مساساً لمى إضلا  ال قرف والهلردا  ف 
لمى هعموهات القروائم الهال رف لمشرركاتلا ح رث  ىبلر  
لم ررً كشررف مي رطررا مو غررش مو رررداع هرر  ضاىررب 

هرررر   الشررررركات مو مي هرررر  العرررراهم   ف ٍررررالا والتحقرررر 
لد  وحق قف الأوضاع القائهف فر  الشرركف. وبالترال  
فرررإ  هٍهرررف الهرررراضع   الررررارض   تتوافررر  هررر  الٍررردف 
الأساسرر  لحوكهررف الشررركاتلا رالررف هرر  مضرر  تاك ررد 
م  الأهرررررور التررررر  ترررررم لرضرررررٍا فررررر  القررررروائم الهال رررررف 
لررح حف وسررم هفلا وتللررح فعررلًب لرر  حق قررف الوضرر  

الحسرابات  هراضر  دور القرائم فر  الشرركف. و ىحلرر
 الهعموهات الهال رف ف  ال قف درضف   اس ف  الهستق 
 وتد    فحص رلب  ه  لمهسترده  لا وذلا الهقدهف
هرد  لدالرف  بشرا  رمي بتقرد م الهال رف وذلرا القروائم

 الهتعارف الهحاسب ف القوائم الهال ف ف  ضو  الهبادئ
الحررد هرر  مو  كهررا مىررً  سررالد فرر  لا(GAAP)لم ٍررا
 الشرركف إدارة تمحقرً  رد الرذي الضررر هر  التقم ر 

 تل  ر لرض ف  رغبتٍا بسبب الهىشورة. بالهعموهات
ىرا الهال رفلا البىرود بعرض  برا  القرو  الههكر  هر  وٌ
  قمر  ولكر  الضررر لا  ملر  الهراضر  الررارض  له 
           (.6119 ,)ل ها  هىً

وف  هضا  دور الهراضعف الرارض رف فر  تلع ر    
الإلتزام الحوكه لا ىضد مىً  معب دوراً هٍهراً ف ٍرا هر  
رررررررررلب  شررررررررٍادتً لرررررررر  هررررررررد  ضررررررررودة الهعموهررررررررات 

الهحاسررب فلا فٍررو به ابررف تاك ررد لمهسررت هر   بهلرردا  ف 
 .(Fan and Wrong, 2001) ود ف الب اىات الهال ف

  إ ضراب  كهرا  عتبرر الهراضر  الررارض  وسرهعتً لاهر
ف  تحس   شك  وهحتو  الإفلراح الهرال  لشرركات 
الألهرررررا لا والرررررذي  عرررررد محرررررد مٌرررررم هبرررررادئ حوكهرررررف 

 ,Hodgdon and Hughes)الشرركات اللعالرف 
ولررً دور فعررا  فرر  تحسرر   دور الهراضعررف  .(2016

الدارم ررررف كاحررررد مٌررررم آدوات الحوكهررررف الدارم ررررف هرررر  
ا م ىرررا  هراضعترررً لمقررروائم  الهال رررف ررررلب  تق  هرررً لررردورٌ

ٌىرراا  (. ومر رراً Desai et al., 2017) السرىو ف
للب ررف إ ضاب ررف برر   مدا  البىرروا الهسرراٌهف الأهر ك ررف 
وهررد  ربرررة وسررهعف الهراضرر  الرررارض لا ح ررث تررزداد 
 وة ٌذي العلب ف كمها كا  هراض  الحسابات الرارض  
  ىتهررررررر  لأحرررررررد هىشرررررررمت الهراضعرررررررف الأربررررررر  الكبرررررررار

(Wang et al., 2012.)  ضودة الإفلاح كها تزداد
الهررال  كمهررا كررا  الهراضرر  الرررارض   ىتهرر  لهىشررمت 

 Hodgdon and)الهراضعرررررررررررف الأربعررررررررررررف الكبررررررررررررار

Hughes, 2016). 
 . القوانين والتشريةات4

ررررررر  هضهولرررررررف القرررررررواى   والتشرررررررر عات التررررررر        وٌ
ا الضٍرررررات الحكوه رررررف القائهرررررف لمرررررى تىظررررر م  تلررررردرٌ
القطالررررات التضار ررررف فرررر  الدولررررف ه رررر   وزارة التضررررارة 
الرارض ررررررف وزارة اللررررررىالفلا وزارة الاسررررررت هارلا البىررررررا 
الهركررررررزي. و ضررررررب م  تحرررررردد القررررررواى   والتشررررررر عات 

ذي تعهر  الهىظهرف لحوكهرف الشرركات الإطرار العرام الر
ف ًلا وغالباً ه  تا ر ٌرذي ايل رف لمرى التلراللبت بر   
الأطررراف اللررالم   لمحوكهررفلا و ررد تررا ر ٌررذي القررواى   
لمى ك ل ف التلال  بر   مطرراف الحوكهرف ف هرا ب رىٍملا 

 SOXفعمرررررى سرررررب   اله رررررا  هررررر  لررررردور  ررررراىو  ا  
فررض هتطمبرات لمرى شرركات  6116الأهر ك  سرىف 

هضمررس الإدارة الهسررتقم  لا الألهررا  ه رر  ز ررادة ملررداد 
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تعز ررز دور لضىررف الهراضعررف فرر  لهم ررف إلررداد التقررار ر 
الهال ررف وموكرر  إل ٍررا تعرر   وفلرر  الهراضرر  الرررارض  
والتلرررررد   لمرررررى مي ردهرررررف تحتاضٍرررررا الشرررررركف هررررر  
الهراضررررر  الررررررارض لا فررررررض لمرررررى الهرررررد ر التىل رررررذي 
والهررد ر الهررال  التو  رر  لمررى القرروائم الهال ررف الهىشررورة 

الر ابررف الدارم رررفلا هىرر  الهراضررر  الرررارض  هررر  وىظررام 
مدا  العد د ه  الرردهات لمشرركف التر   راضر   وائهٍرا 
السىو ف. ولمى اللع د الوطى  رملت ىترائع احرد  
الدراسرررررات م  غالب رررررف هبرررررادئ الحوكهرررررف فررررر  هلرررررر 
تتحقررر  هررر  ررررلب  هضهولرررف هررر  الأىظهرررف والقرررواى   

 ئرررررف الرالرررررف بالتشرررررر   الهلرررررريلا وبالترررررال  فرررررإ  الب
التشررر ع ف والتىظ ه ررف فرر  هلررر هتقدهررف وفرر  تطررور 

وتتذررررررهن هررررررد  (. 6117هسررررررتهر )لبررررررد الهمررررررالا
 الهجهوعة القوانين التالية 

والرذي  رىظم الهىراخ العرام  قانون الاسرتثهار الةرامع.0
للؤىشرررررطف الا تلررررراد ف ه ررررر   ررررراىو  سرررررو  الهرررررا لا 

  اىو  الشركات.
بررررر   الشرررررركات وهىررررر   قرررررانون تنظررررريم الهنافسرررررة.6

 ههارسات الاحتكار ف.ال
والررذي  ررىظم كلررا ة ولهرر   قررانون القطرراع الهرراليع.3

القطرراع الررذي  رروفر الأهرروا  لشررركات الألهررا  ه رر  
  اىو  تىظ م له  البىوا والهاسسات الهال ف.

والررذي  ضرربط العلب ررف برر   شررركات  قررانون الةهررل.4
 الألها  وهوظل ٍا

ذات العلب ررررف  قررررانون تنظرررريم الجهةيررررات الههنيررررة.5
ركات الألهررا لا والررذي  ررىظم حسرر  مدا  الهٍرر  بشرر

الهرتملررف وبلررلف رالررف تمررا الترر  ترررتبط بشررركات 
الألهرررررررا  ه ررررررر   ررررررراىو  تىظررررررر م هٍىرررررررف الهحاسررررررربف 

 والهراضعف.

التررر  تسرررتع   بٍرررا  قرررانون تنظررريم الههرررن الأخررررى.6
شررررركات الألهرررررا  ه ررررر  القررررواى   الرالرررررف بهٍىرررررف 

ا.  التقاض لا الهكاتب الاستشار ف وغ رٌ
 ات خارجية أخرى. حلي5

تتضرررررره  ٌررررررذي ايل ررررررات الهىظهرررررر  لا والهحممرررررر       
الهررررال    وبعررررض الهىظهررررات الدول ررررفلا فعمررررى سررررب   
اله ا  ته   هىظهف الشلاف ف العاله رف ضرلوطاً ٌائمرف 
لمى حكوهات الدو  ه  مض  هحاربف اللسراد الهرال  

 The والإداريلا كها تضلط هىظهف التضارة العاله ف
World Trade Organization (WTO) لمرى 

الحكوهررات لتحسرر  الررىظم الهال ررف والهحاسررب فلا ولمررى 
هسررررتو  القطرررراع الهلرررررف  ىضررررد لضىررررف برررراز  وبىررررا 

وتتضررره  ٌرررذي ايل رررات هضهولرررف  التسررو ات الدول رررف.
ا ٌ ئرررات  القوالرررد والمررروائح والتولررر ات التررر  تلررردرٌ
تىظررررر م ترررررداو  الأورا  الهال رررررف والاتحرررررادات الهٍى رررررف 

ضٍرررات الهحاسرررب ف ه ررر   هضمرررس هعرررا  ر الوطى رررف وال
 Financial Accounting الهحاسرربف الهال ررف

(FASB) Standard Board  الأهر كرررر  الررررذي
 قررروم بإلررردار القوالرررد الهحاسرررب ف الهتعرررارف لم ٍرررا 
Generally Accepted Accounting  Princ- 

(GAAP )iples   والهضمررس الرردول  لمهعررا  ر الرردول
-International Acc(IASBلمهعررا  ر الدول ررف )

ounting Standard Board  الهسئو  ل  إلدار
هعررررا  ر الهحاسرررربف الدول ررررف الترررر  تسررررالد فرررر  إلررررداد 
التقررررار ر الهحاسررررب ف لمشررررركات الهتعررررددة الضىسرررر ات 

 (.6114)الحشاشلا 
أهرررررم ه هرررررخ إطرررررار  الهبحرررررث الثالرررررث 

 الحوكهة في بيئة الأعهال الهدرية
 

بقوالرد وهبرادي  حوكهرف الشرركات هلر اٌتهت     
بالتبرررار مىٍرررا ته ررر  تىظررر م وب رررا  لمسرررموا الض رررد فررر  
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إدارة الشررركات وذلررا تهشرر اً هرر  الاتضاٌررات العاله ررف 
ىحررو حها ررف ملررحاب الهلررالح فرر  الشررركف وبلررلف 
رالرررف الهسررراٌه  لا وذلرررا هىرررذ لررردور  ررررار وز رررر 

والهتعمررررر  بتىظررررر م  6114لسرررررىف  41الاسرررررت هار ر رررررم
  لا ح رث ترم تكرو   ٌرذا الهركرز لتردر ب هركز الهرد ر 

الهرررررد ر   ولإضررررررا  البحررررروث والدراسرررررات فررررر  هضرررررا  
هعا  ر حوكهف الشركاتلا ولإفساح هضا  التعراو  هر  
   الهىظهرررررات الدول رررررف فررررر  هضرررررا  الحوكهرررررف الشرررررركات 

 ف  هلر.
و د  ام ٌذا الهركز بإلدار دل ر  لرام لمحوكهرف      

الشررررررركات بعىرررررروا " دل رررررر   والررررررد وهعررررررا  ر حوكهررررررف 
" ل طبر   6115بضهٍور ف هلر العرب رف فر  مكتروبر 

لم  الشركات الهسراٌهف الرالرف الهق ردة بالبورلرفلا 
 رررم ملررردر الهركرررز دل ررر  مررررر هكهررر  لمررردل   السررراب  
 تىاسررررب هرررر  طب عررررف شررررركات  طرررراع الألهررررا  العررررام 
بعىرررررروا  " دل رررررر  هبررررررادي  حوكهررررررف شررررررركات  طرررررراع 

   ول رررو الألهرررا  العرررام بضهٍور رررف هلرررر العرب رررف فررر
" و رررد اسرررتهرت الضٍرررود فررر  هضرررا  الحوكهرررف  6116

هرر  رررلب  إلرردار الٍ ئررف العاهررف لسررو  الهررا  لرردل   
تطب   القوالد التىل ذ ف لحوكهف الشركات وذلا بقرار 

لا وهارراً لدر الدل   الهلرري 6117لسىف  66ر م 
لحوكهررف الشررركات الإلرردار ال الررث لرردل   لرر  هركررز 

الر ابرررررف الهال رررررف فررررر   الهرررررد ر   الهىب ررررر  لررررر  ٌ ئرررررف
لا وف هرررررا  مرررر  مٌرررررم هررررا ضرررررا  بتمرررررا 6106مغسررررطس 

 الإلدارات الساب  الإشارة إل ٍا.
( دليرررل حوكهرررة شرررركات الهسررراههة الهقيررردة 1،

  2115بالبوردة الهدرية الدادر في 
ركرررات فررر  هلرررر الش  لحوكهرررف دل   أَلررردر      

لهسرررالدة الشرررركات  6115لررر  هركرررز الهررردر   لرررام 
بها لا وَالإفلاحالحوكهررررررف تطمبات الالتزان بهلمررررررى 

هساٌه ٍا َالهتعاهم و هعٍا كافررررررف  عَد لم ٍا َلمى 

ف  تحق ق ألمى هعدلات اً َبها  ساٌن أ ضلا بالىل 
لا وتىطبرررررررر   والررررررررد َالاستداهف الهرضَة لٍاالكلررررررررا ة 

الحوكهرررررف وفقررررراً لٍرررررذا الررررردل   بلرررررلف مساسررررر ف لمرررررى 
الشررررررركات الهسرررررراٌهف الهق رررررردة فرررررر  بورلررررررف الأورا  

والهاسسررات الهال ررف حتررى ولررو لررم تكرر  هق رردة  الهال ررف
بالبورلف كالبىوا وشركات التاه   والتهو ر  العقراري 
والشررررركات العاهمررررف فرررر  هضررررا  الأورا  الهال ررررف وكررررذا 
شرررررركات التررررراض ر التهرررررو م  والشرررررركات التررررر   كرررررو  

 تهو مٍا الرئ س  ه  القطاع الهلرف .
( دليل هبادئ حوكهة شركات قطراع الأعهرال 2،

 2116م بهدر في يوليو الةا
لرررررر  حوكهررررررف  6116لرررررردر ٌررررررذ الرررررردل   لررررررام     

شررررركات  طرررراع الألهررررا  العرررراملا ىظررررراً لأٌه ررررف ٌررررذا 
القطرراع فرر  الا تلرراد الهلررريلا ح ررث  حترروي لمررى 
لررررردد كب رررررر هررررر  الشرررررركات التررررر  تعهررررر  فررررر  كافرررررف 
القطالررررات الاسررررترات ض ف بالدولررررفلا وضررررا  ٌررررذا الرررردل   

الشررركاتلا و رردلم  ل عرزز هرر  دور الدولررف كهالررا لٍررذي
رررا الر ررراب لا و ضررره  الكلرررا ة التشرررل م ف لٍرررذي  دورٌ

الشررررركاتلا و ررررد تضرررره  ٌررررذا الرررردل   هضهولررررف هررررر  
الهبادئ الت  تتعم  بقطراع الألهرا  العراملا مٌهٍرا هرا 

  م :
التاك ررد لمررى وضررود إطررار تىظ هرر  و رراىوى  فعررا   -

لشركات  طاع الألها  العام  سهح باللل  بر   
 ائف الأرر  لمدولف. وظ لف الهمك ف والوظ

 ضررب م  تتلرررف الدولرررف بولررلٍا هالكرراًلا ح رررث  -
تم وض  هضهولرف هر  الهبرادئ تتعمر  بالشرركات 

ا وحدة الهمك ف.  القابضف بالتبارٌ
الهعاهمف الهتساو ف لحهمف الأسٍم وذلرا فر  حالرف  -

تهما ضز  هر  مسرٍم شرركف  طراع الألهرا  العرام 
 لمقطاع الراص. 
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العلب ررررررات هرررررر   هضهولرررررف الهبررررررادئ الترررررر  ترررررىظم -
 الأطراف ذات الهلالح الأرر . 

هضهولرررررف هرررررر  الهبررررررادئ التررررر  تحقرررررر  الشررررررلاف ف  -
ح ررررررث  ررررررتم وضرررررر  هضهولررررررف هرررررر   لاوالإفلرررررراح

الإرشادات الرالف بهكوىات الإفلاح الهطمروب 
وطر قف الإفلاح هحددة ف  ذلا ضرورة التاس  
تبررراع ىلرررس طرررر  الإفلررراح  بالقطررراع الرررراصلا وا 

الهال رررررف والالتررررررزام لررررر  الب اىرررررات الهال رررررف وغ رررررر 
بهعررررا  ر الهحاسرررربف الهقبولررررف كررررذلا   ررررام هراضرررر  
الحسرررابات الرررررارض  بررررادا  هٍهتررررً وفقررررا لهعررررا ر 

 الهراضعف الدول ف. 
ضرررورة وضرررود إدارة لمهراضعررف الدارم رررف والشرررروط  -

اللبزهرررف لضرررها  اسرررتقلبل تٍا والتحقررر  هررر  ضرررودة 
 مدائٍا. 

هضهولررف هرر  الهبررادئ تتعمرر  بهسررئول ات هضمررس  -
إدارة شررررررركات  طرررررراع الألهررررررا  العررررررام والهٍررررررام 

 الواضب الق ام بٍا.
( دليل الحوكهة لهيئة سرو  الأورا  الهاليرة 3،

لسرررنة  62الهدررررية والدرررادر برررالقرار رقرررم
2117 

تتضرره  ٌررذا الرردل   القوالررد التىل ذ ررف لٍ ئررف سررو      
الهررررا  بشررررا  حوكهررررف الشررررركات فرررر  هلرررررلا ح ررررث 

دة رررررردهات تسررررراٌم تمرررررا القوالرررررد فررررر  تحسررررر   ضرررررو 
الهراضعررررف بشررررك  هباشررررر مو غ ررررر هباشرررررلا كهررررا تررررم 
تحد ررد الررردهات الترر   حظررر لمررى هرا ررب الحسررابات 
تقرررررررد هٍا لعهرررررررلب  الهراضعرررررررف م ىرررررررا  إىضررررررراز لهم رررررررف 
الهراضعررفلا فطبقررا لمقوالررد التىل ذ ررف لٍ ئررف سررو  الهررا  
 ضررررب ملا  ررررررتبط هراضررررر  الحسررررابات الررررررارض  بررررراي 

وم   كرررررو   للب رررررف لهررررر  بالشرررررركف هحررررر  الهراضعرررررف
هستق  ل  إدارتٍا الدارم فلا كها تركز بعض القوالد 
الأرررر  لمررى ضرررورة الحلررو  لمررى هوافقررف هسرربقف 

هرررر  لضىررررف الهراضعررررف لمتعا ررررد هرررر  هراضرررر  الحسررررابات 
لررررزام  الرررررارض  لأدا  مي ملهررررا  إضرررراف ف لمشررررركفلا وا 
هراض  الحسابات الرارض  بالتحق  ه  التزام الشرركف 

ك  بهعررررا  ر الهحاسرررربف هرررر  ح ررررث الهضررررهو  لا الشرررر
الهلر ف لىد إلرداد القروائم الهال رفلا والالترزام بهعرا  ر 
الهراضعرررف الدول رررف لىرررد   اهرررً بالهراضعرررف مو اللحرررص 
الهحررردود لمقرررروائم الهال ررررف وكررررذلا لىررررد إلررررداد تقر ررررريلا 
لررزام هراضرر  الحسررابات الرررارض  بإلررداد تقر ررر لرر   وا 

تطب ر  هراضعف تقر ر الإدارة ل  هدي الترزام الشرركف ب
هبررررررادي  الحوكهررررررفلا وم   كررررررو  هراضرررررر  الحسررررررابات 
الرررارض  هسررتقلًب لرر  الشررركف ولرر  ملضررا  هضمررس 
إدارتٍررا وملا  كرررو  هسررراٌهاً ف ٍررا مو لضرررو ذي ربررررة 
ف  هضمس إدارتٍرا وم   رتم تع  ىرً بقررار هر  الضهع رف 
العاهرررررررف لمشرررررررركفلا ومر رررررررراً م   رررررررتم ترشررررررر ح هراضررررررر  

الكلا ة والسهعف الحسابات الرارض  هه  تتوافر ف ٍم 
والربررررة الكاف رررفلا وم  تكرررو  ربرترررً وكلا ترررً و دراترررً 
هتىاسبف ه  حضم وطب عف ىشاط الشرركف وهر  تتعاهر  

 هعٍم. 
د وهةرررررررررايير حوكهرررررررررة عواقت كارلشاليل ( د4،

 .2111الشركات بهدر 
بتحد ث الهررررد ر    هركررررز ان  6100َف  لان   

أَراق هال ف  الهق دة لٍا الشررررررررررررررركات حوكهررررررررررررررف  دل 
الحوكهررررررف بالبَرلف بها  تهاشى ه  هعدلات تطب ق 

  أفض لرررررررررررررىل هىً ذلك الَ ت حرلاًهواكبررررررررررررف ف  
 لاَالإ م ه  الدَل  الحوكهفلمى الهسرتو    ههارسات

  أَلى بتلع كها هضالس الإدارة.  ف ها  رص دَر
 َتطرق لدَر بالشرررررررررررررررررررررررررررررركات ىظن الر ابف الهرتملف

الهسئَل ف الاضتهال ف َحها ف   ف  هضاالشررررررررررررررركات 
 بإتباع  الدة الالتزان أَ التَل ف لب ئف فضلًب لوا

لا ح ررث ملررزم ٌررذا القرررار الشررركات العاهمررف فرر  التلس ر
هضرررررررا  الأورا  الهال رررررررف وغ رررررررر الهق ررررررردة بالبورلرررررررف 
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ٌرذي القوالرد التىل ذ رف لمحوكهرف كاحرد  بضرورة تطب ر 
هتطمبرررررات اسرررررتهرار تررررررر ص هزاولرررررف الىشررررراطلا كهرررررا 

كات لتوف ررررر  هٍمرررررف لتمرررررا الشرررررر  ملطرررررى ٌرررررذا القررررررار
موضالٍا رلب  ستف مشٍرلا هر  هرد ٌرذي الهٍمرف سرتف 
مشرررٍر إضررراف ف ف هرررا  تعمررر  بررربعض البىرررود ه ررر  لررردد 
ملضررا  هضمرررس الإدارة تع ررر   ىلرررف الألضرررا  هررر  
غ ررررر التىل ررررذ   لا لرررردم الضهرررر  برررر   وظ لترررر  رئرررر س 
هضمررررررس الإدارة والعضررررررو الهىترررررردبلا تشررررررك   لضررررررا  

ساسررررر  الهضمرررررس وارتلالررررراتٍالا تعرررررد   الىظرررررام الأ
... إلررررررد . و ررررررد بإضرررررافف ارتلالررررررات الهضمررررررس ..

تضه  ٌذا القرار هضهولف ه  القوالد التىل ذ رف التر  
 ترص الأت : 

هضمرررس الإدارة هررر  ح رررث تشرررك مً وك ل رررف لهمرررًلا  -
 ارتلالات الهضمس.  

تاحرررررف  - الضهع رررررف العاهرررررف هررررر  ح رررررث الإفلررررراح وا 
الهعموهررات لمهسرراٌه  لا س اسررات توز رر  الأربرراحلا 

 والتلو ت ف  الضهع ات العاهف. 
تعررررررارض الهلررررررالح ىت ضررررررف تعرررررراهلبت ملضررررررا   -

 الهضمس.
الالتزاهررررات الهرتبطررررف بالشررررلاف ف والإفلرررراح هرررر   -

ح رررث الالتزاهرررات العاهرررف بالإفلررراحلا الالتزاهرررات 
الرالررررررف بالضهع ررررررات  الهرتبطررررررف بالإفلرررررراحات
 العاهف وهضالس الإدارة. 

دارة الهراضعف الدارمف.  -  ٌ ك  الر ابف الدارم ف وا 
هراضرررر  الحسررررابات الرررررارض  هرررر  ح ررررث تع ىررررًلا  -

 استقلبلً. 
( ا دررررردار الثالرررررث هرررررن الررررردليل الهدرررررري 5،

لحوكهررررة الشررررركات بهدررررر والدررررادر فرررري 
 .2116أغسطس 

ت كررررررررررراالشر  حوكهرررررررررررف  عد ٌذا الإلدار هو دل    
الهد ر و كز بضهٍَر ف هلرالعرب ف اللادرلو هر

  الهال ف أَ ف لمر ابفررررررررررررررررررالهلري التاب  لمٍ ئف العاه
لا 6115لان الإلررررررررررررررررررردار الأو هىذ   تحد ث هتكاه

ات الإرشادح ررث  ٍرردف الإلرردار الأر ررر إلررى تقررد م 
بً ف  هضالات   ها ٌَ هعهَ  بافضالحوكه ررررررررررررررررررررف 

َالإدارة والإفلررررررررررراح َتطب قات الشلاف ف لحوكهرررررررررررف ا
الأطراف ذات  حقرررررررر  هلررررررررالح كافررررررررف الرش دة بها 

كافرررررف دلن  رررررًلا وهررررر   رررررم الت  تطببالشرررررركف العلب ف 
الحوكهررررف كهررررىٍع الراغبف ف  فٍن َتطب ق الشرررركات 

 بها  عَد بالىل و لافرررررررررررررررررىحَ الىهَ َالاستداه  هتكاه
َلمى الا تلاد القَه  الشركات بشرك  رراص لمى 

وفيها يمي عرض سريع لها تن تحديث  لان.   شكب
 بهذا ا ددار ر  وتطوي

  الحوكهرررررررررررررفلا هىٍض ف لاهف ف  تقد ن دل ا  إرس .0
لحوكهررررررررررررررررف هتطَر   تَضح ضرَرة َضَد دل 

دَر الدَلف رلا ومٌه رررررررررررررررررف ت ف  هلكررررررررررررررررراالشر
َحكَهتٍا َهؤسساتٍا ف  دلن فكر َتطب قات 

 الحوكهف.
ك رررررررررررد تاوهتلرد   بشكالحوكهرررررررررررف إ ضاح أٌه ف  .6

 تطب قٍا.الشركات ه  الهزا ا الت  تعَد لمى 
تطب ق تمك القَالد َدرضف توضرررررررررررررر ح ىطررررررررررررررا   .3

 ك  شركف.تهاش ٍا ه  طب عف َحضن 
التلس ر" موأٌه ف رالف لقالدة " الالتزان إ ررررررلب   .4

  لدة ضٌَر ف تهٍد للرض القَالد بشككقرررررررررررررررررا
 إلزاه . 

لهلاٌ ن َالهلطمحات بررررررررررررررراالتَس  ف  التعر ف  .5
ز ادة هرررررررررررررر   عزز هررررررررررررررا ب    الدل الهستردهف ف

 است عاب َفٍن الهسترده و لهحتَ اتً.
  لمى دَر الضهع ف العاهف لمهساٌه و ك رررررررررررررررررررد التا .6

لتحق ق أٌداف كرررررررررررررف  ف  ارت ار هضمس إدارة 
 الشركف. 



 أثر الالتزام الحوكمي لشركات الأعمال على تقييمها إئتمانياً من قبل البنوك التجارية             ربيع فتوح محمد عيد / د

24 
 

بالتباري  الإدارة لرس لدَر هض مكبرإفراد أٌه ف  .7
 لا كرفالشروتوض ً لىالر إدارة مٌم لىلر ه  

 فررررررر  تطب ررررررر ً الرئ س ف و هسئَل تررررررررررل لًبرررررررررفض
  الهز ع الأه  إلى  الدل لا فتعرررررررررررض الحوكهررررررررررف

 ف ررررررررو ح ث ىَلرررررررررس الإدارة هررررررررء هضمضرررررررا للأ
استعرض كررررررررررررررذلا َلا َهسئَل اتٍنا  رررررررررررررررالألض

و هضمس ررررررررررراو الهىب قف لرررررررررررَاع المضرررررررررررهرتمف أى
 ء لهمً. دا الإدارة لهعاَىتً ف  أ

   هسئَل اتًو دَر أه و سر هضمس الإدارة  تىاَ .8
  اً لأفضرررررررَطبق  رررررررَاف  ررررررربشك ركررررررفالش  ررررررردار

 الههارسات الدَل ف.
لمى هكَىات الر ابف الب ئف كبرر أ  بشكك ز التر .9

بدا ف شررررررركف أي   داركب رررررررة َها لٍا هو أٌه ف 
الهراضعف بإدارة  راً الدارم ف هرَ الر ابف ىظان ورررره
 زانررالالت َإدارة    ررررراطرررررالهر  َإدارة     فررررردارم ررررررال

  داركرات الشركهف لحَ  إدارة  بَضَد   التَل ف
 ك  شركف.

 الحساباتراضررررررررر  ف لهررررررررررف رالررررررررررراد أٌه ررررررررررفإ .01
 ها  قَه بً هو دَر ٌان. و  ف  ضالرارض  

لمى دَر ىشاط و  الهز د هو الض رررررررررررررررررررررررررررا  إل .00
الهق دة ركرررررررررررررات الش  للب ات الهست هر و دار

 لٍا أَراق هال ف بالبَرلف. 
َلزز لاالهرتملفَأدَات الإفلاح   سررررب  اَتى .06

هَضحاً لا الهال الإفلرررررررررررراح غ رررررررررررررهو أٌه ف 
الإفلاح لىٍا  الهعمَهات الضٌَر ف الَاضب

 لبر التقار ر الدَر ف الهرتملف.
الس اسات َالهَا  ق سررررررتعرض كافررررررف َأر راً ا .03

ل اغتٍا كررررررررررر  شرررررررررررركف َالأدلف الَاضب لمى 
هرررررررر  هىظررررررررور َتطب قٍا لتىظ ن لهمٍا الدارم  

 الحوكهف.

   نيرررررة والتشرررررريةية الهدررررررية ( البيئرررررة القانو 6،
 في هجال حوكهة الشركات

فررررى  هلٍرررروم وهبررررادئ حوكهررررف الشررررركاتىضررررد م      
تشرررره  لرررردد هرررر  القررررواى   الحاكهررررف ولوائحٍررررا  هلررررر

التىل ذ رررف وتعرررد لبتٍالا وهررر  مٌهٍرررا  ررراىو  سرررو  رمس 
 059/0980و رررررراىو  الشررررررركات  95/0996الهررررررا  

و رراىو   طرراع الألهررا   8/0997و رراىو  الاسررت هار 
و اىو  التسو ف والإ رداع والحلرظ   613/0990العام 

ا هر  القرواى   الترى ترر  93/6111الهركز   تبط وغ رٌ
بحوكهررف الشررركات الهلررر ف سرروا  بلررورة هباشرررة مو 

لا وتكلرر  تمررا القررواى   الحقررو  الأساسرر ف غ ررر هباشرررة
لحهمرررررررف الأسرررررررٍم كالهشررررررراركف فرررررررى توز ررررررر  الأربررررررراح 
والتلررو ت فررى الضهع رررات العهوه ررف والإطررلبع لمرررى 

رراالرالررف الهعموهرات  . وتحهررى الك  رر بالشرركف وغ رٌ
ات حقررررررو  ملررررررحاب الهلررررررالح هرررررر  حهمررررررف السررررررىد

الهحاسرررررربف هعررررررا  ر والهقرضرررررر   والعهررررررا لا كهررررررا إ  
الهعررا  ر الدول ررفلا إلا الهلررر ف تتسرر  هرر  والهراضعررف 

ترردل م الإفلرراح لرر  الهمك ررف  مىٍررا تلتقررر وضررود آل ررات
والإدارة  وهىٍررررررررا الإفلرررررررراح لرررررررر  ٌ اكرررررررر  الهمك ررررررررف 

-Crossاللررررررررررررررر حف والهسررررررررررررررتترة مو الهتدارمررررررررررررررف 
holdings لررر   وهكافرررمت هضمرررس الإدارة والإفلررراح

الهعموهررررررات الهال ررررررف وغ ررررررر الهال ررررررف )ه ررررررا  لواهرررررر  
الهررراطر الهحتهمررف(  وكررذلا  ضررب ترردل م ههارسررات 
الهحاسرررربف والهراضعررررف السررررم هف. كهررررا إىررررً فررررى غا ررررف 
الأٌه رررررف م   رررررتم تطرررررو ر ههارسرررررات هضرررررالس الإدارة 
بالشرررركاتلا وتررردل م وتشرررض   ههارسرررف حهمرررف الأسرررٍم 

 .(6116)مبو العطالا لحقو ٍم الهكلولف 
وف هرررا  تعمررر  باسرررتعراض ىترررائع بعرررض الدراسرررات     

فرر  هضررا  حوكهررف الشررركات فرر  هلرررلا  هكرر  إبررراز 
 هضٍود بعض الباح    ف  الضزئ ف القادهف.
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( الحلرو  6116استٍدفت دراسف ) مبو العزملا      
هررر   -لمرررى دل ررر  لهمررر  لررر  م رررر حوكهرررف الشرررركات

فررر  هلرررر  -الترك ررز فقرررط لمررى دور لضىرررف الهراضعررف
ف الهضته  الهال  ف  التقار ر الهال فلا وته مت لمى  ق

مٌم ىتائع الدراسف ف  م  لضىف الهراضعف محرد ايل رات 
الٍاهف لحوكهف الشركاتلا تتو ف  قف الهضته  الهرال  
فرر  التقررار ر الهال ررف لمررى فعال ررف لضىررف الهراضعررفلا وم  
 والررد الحوكهررف فرر  هلررر الرالررف بمضىررف الهراضعررف 

ى الاسرتقلب  والأهاىرف والىزاٌرف تحتراج إلرى التشرد د لمر
والربرررة الهال ررف لعضررو لضىررف الهراضعررفلا والتاك ررد لمررى 
را وهسرئولتٍا  وضود لائحف لمضىف الهراضعرف تلرف دورٌ
لتضررراٌ   والرررد لضىرررف الهراضعرررف فررر  الررردو  اللرب رررفلا 
كهرررا وضررردت الدراسرررف اله داى رررف مدلرررف لمرررى م   والرررد 

عف حوكهف الشركات ف  هلر والرالف بمضىف الهراض
تز د  قف الهضته  الهال  ف  التقار ر الهال ف إذا ها ترم 
الالتزام بٍا. وهر  مٌرم تولر ات البحرث تعرد    والرد 
حوكهف الشركات ف  هلر ل ضاف إل ٍا التحق  ه  
وضررود دل رر  لمسررموا والأرررلب  والتحقرر  هرر  م  كبررار 
الهسررررئول   فرررر  الشررررركف  تهتعررررو  بالىزاٌررررف والأهاىررررف 

الشرررررلاف ف والهلررررردا  ف فررررر   وهلررررردر لإشرررررالف  قافرررررف
ررررا حاضررررف همحررررف فرررر  ب ئررررف الألهررررا   الشررررركف بالتبارٌ
الهلررررر ف لإضررررافف الهز ررررد هرررر  ال قررررف لمررررى التقررررار ر 

 الهال ف.  
( الت  اسرتٍدفت  6118وف  دراسف ) شت ويلا       

تق  م فعال ف القوالد التىل ذ رف لٍ ئرف سرو  الهرا  بشرا  
ضعرر  حوكهررف الشررركات فرر  تحسرر   ضررودة ملهررا  هرا

الحسرررابات الررررارض    فررر  هلررررلا هررر  ررررلب  إضررررا  
هسررح لتلررورات هضهولررات الهلررالح الهرتملررف حررو  
هد  فعال ف القوالد التىل ذ ف لٍ ئرف سرو  الهرا  بشرا  
حوكهررف الشررركات فرر  تحسرر   ضررودة ملهررا  هراضعرر  
الحسابات ف  هلرلا و رد شرهمت ل ىرف الدراسرف لمرى 

 –راسررف الهحررددة لأغررراض الد –هضهولررات الهلررالح 
دارة الشررركف وهسررترده  القرروائم الهال ررفلا  الهحاسررب   وا 
و د تولمت الدراسف إلى إضهاع هضهولات الهلرالح 
الهرتملرررف حرررو  اللررررض الرئ سررر  هررر  تطبررر  القوالرررد 
هكاى رررف الالتهررراد  التىل ذ رررف  ته ررر  فررر  تحسررر   د رررف وا 
فلراحات الشرركفلا كهرا  لمى وشلاف ف القوائم الهال ف وا 

  ضزئ  فعال ف القوالد التىل ذ رف فر  تدلم الىتائع بشك
تحسررر   ضرررودة رررردهات الهراضعرررفلا كهرررا كاىرررت ٌىررراا 
ر رررف بررر   تلرررورات هضهولرررات الهلرررالح  فررررو  ضوٌ
الهرتملررررف حررررو  فعال ررررف تررررا ر تحد ررررد ىطررررا  ررررردهات 
الهراضعررررف وآل ررررات حوكهررررف لهم ررررف الهراضعررررف و والررررد 
حوكهرررررف الشرررررركات وترررررا  ر الب ئرررررف القاىوى رررررف وفررررررض 

 تحس   ضودة ردهات الهراضعف .  الضزا ات لمى
( إلرى تحد ررد  6119كهرا ٌردفت دراسرف )ل هرا لا     

دور حوكهررررف الشررررركات فرررر  هراضعررررف القرررروائم الهال ررررف 
ررا لمررى  لمشررركات بلررلف لاهررفلا والتعرررف لمررى تا  رٌ
 رار هراض  الحسابات الرارض  بقبو  هراضعف القروائم 
الهال ف لمعه   بلرلف رالرفلا كهرا ٌردف البحرث إلرى 

را  دراسرررف تضر ب رررف لمتعررررف لمرررى مدا  ل ىرررف هررر  إضررر
هراضعرر  الحسررابات الرررارض    فرر  هكاتررب الهراضعررف 
الهلرررر ف بشرررا  ترررا  ر هررردي الالترررزام بقوالرررد حوكهرررف 

م بهررردي  برررو  هراضعرررف القررروائم  ىالشرررركات لمررر  ررررارٌ
الهال ررررف لمعه رررر لا و ررررد تولررررمت الدراسررررف لمعد ررررد هرررر  

ات الهلرر ف  ضب ز رادة اٌتهرام الشررك  الىتائع مٌهٍا
بإىشرا  وتلع رر  وظ لررف الهراضعررف الدارم ررف لهررا لٍررا هرر  
تا  ر لمرى  ررار هراضر  الحسرابات الررارض  بهراضعرف 
القرروائم الهال ررف لمعه رر لا إىشررا  وتلع رر  لضررا  الهراضعررف 
وز ررادة إلهررام وهعرفررف والتررزام العرراهم   بقوالررد السررموا 
الأرلب ررررر  لهرررررا لرررررً هررررر  ترررررا  ر لمرررررى  ررررررار هراضررررر  

 الرارض  بقبو  هٍهف الهراضعف. الحسابات
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( الو روف 6106و د اسرتٍدفت دراسرف )هحهردلا       
لمررى م ررر تطب رر  آل ررات وركررائز الحوكهررف فرر  البىرروا 
التضار رررف لمرررى ترشررر د  ررررارات هرررىح الائتهرررا  وتور ررر  
الررررد و لا وبعررررد التحمرررر لبت الىظر ررررف مولررررت الدراسررررف 
  بررايت   مٌه ررف   ررام البىرروا التضار ررف بتلع رر  وتطب رر

آل ات وركائز وهبادئ حوكهف الشركات لمى ىشراط  
الائتها  والتور  لا ضررورة   رام إدارة البىروا التضار رف 
بهحاولررررف الررررتحكم فرررر  الهررررراطر الترررر   تعرررررض لٍررررا 
ىشط  الائتها  والتور   ه  رلب  الحوكهرف اللعالرفلا 
ضرورة   ام إدارة البىوا التضار ف بتعز ز هو لٍرا مهرام 

رلب  تبى ٍرا وتطب قٍرا لهبرادئ ملحاب الهلالح ه  
وآل ررات الحوكهررفلا تلع رر  دور الهراضعررف الدارم ررف فرر  
كرررر  مىشررررطف البىرررروا التضار ررررف كتطب رررر  لأحررررد آل ررررات 
الحوكهررف الٍاهررفلا ضرررورة   ررام إدارة البىرروا التضار ررف 
دارة  بتبى  آل ات تسٍم ف  ز ادة الشلاف ف والإفلاح وا 

ادئ الهرررراطر هررر  ررررلب  تلع ررر  آل رررات وركرررائز وهبررر
 الحوكهف.
 ,.Samaha et al)كهرا اسرتٍدفت دراسرف       

تق ررر م الإفلررراح الإرت ررراري لهحترررو  حوكهرررف  (2012
الشررررركات وتررررا  ري لمررررى الوضرررر  الإضهررررال  لحوكهررررف 
الشركات ف  هلرلا ف ها  تعم  بالإفلاح الإرت اري 
ل  ك  ه  آل رات وهبرادي الحوكهرف التال رف  )تشرك   
هضمررررس الإدارةلا حضررررم لضاىررررًلا الضهرررر  برررر   وظ لترررر  

همك ررف الهررد ر التىل ررذي ورئاسررف هضمررس الإدارةلا ىسرربف 
ملضررررررا  هضمررررررس الإدارةلا ىسرررررربف همك ررررررف هضهولررررررات 
الهسررت هر  لا وضررود لضىررف الهراضعررف(لا ح ررث تررم   رراس 
ٌررررذا الإفلرررراح وفررررر  الب اىررررات الهىشرررررورة فرررر   ائهرررررف 
هىشررررورات الأهررررم الهتحرررردةلا والترررر   ررررتم تضه عٍررررا هرررر  
رررلب  التقررار ر الهال ررف السررىو ف الهىشررورة مو الإفلرراح 

لهلرررر ف الهسرررضمف الإلكتروىررر  لع ىرررف هررر  الشرررركات ا
بالبورلرررف الهلرررر فلا ولمرررى الررررغم هررر  م  الإفلررراح  

الحرروكه  الإرت رراري يل ررات وهبررادئ الحوكهررف سرراللف 
الررررررذكر كررررررا  لىررررررد حرررررردي الأدىررررررىلا إلا م  الإفلرررررراح 
الإلزاهرر  وفرر  هعررا  ر الهحاسرربف الهلررر ف كررا  لمررى 
ملمرررى هسرررتو لا  عرررد إرلرررا  الشرررركات الهلرررر ف فررر  

شرررات الاضتهال ررف هرر  الإفلرراح لرر  هعموهررات  الها 
موضرررً القلرررور والعضررررز فررر  الإفلرررراح لررر  حوكهررررف 

 الشركات.
وهررر   رررم تحتررراج الشرررركات الهلرررر ف هز رررد هررر       

الو ت لز ادة هستو  إفلراحٍا الإرت راري ف هرا  تعمر  
بحوكهف الشركاتلا كها موضرحت الىترائع م ضراًلا لردد 
 م رررر  هرررر  الشررررركات الهلررررر ف تضهرررر  برررر   وظ لترررر  

ي ورئررر س هضمرررس الإدارة وز رررادة ىسررربف الهرررد ر التىل رررذ
تركررز الهمك ررفلا بالإضررافف إلررى ز ررادة ىسرربف الألضررا  
الهستقم   فر  هضرالس الإدارات بالشرركات الهلرر فلا 
وم رررررردت ىتررررررائع الدراسررررررف الإدلررررررا ات الىظر ررررررف بررررررا  
الشركات تللح ل  هعموهرات حوكهرف الشرركات هر  
مض  ترل ض لدم تها   الهعموهات وتكرال ف الوكالرف 

ز رد  قرف الهسررت هر   فر  هعموهررات التقرار ر الهال ررفلا وت
كها م  الهعموهات التطب ق ف لٍذي الدراسف لززت فٍرم 
الإفلاح الحوكه  ل  الهعموهرات الب ئ رف فر  هلرر 

 كه ا  للؤسوا  الهال ف الحرضف ف  الشر  الأوسط.
أههيرررة تةزيرررز تطبيررر  الهبحرررث الرابرررع  

 هبادئ وحليات حوكهة الشركات
 والرررررد الحوكهرررررف إلرررررى تحق ررررر  الشرررررلاف ف تٍررررردف     

والعدالرررف وهرررىح حررر  هسرررا لف إدارة الشرررركف هررر   بررر  
ملررررحاب الهلررررالح الألرررر مف فرررر  الشررررركفلا وترررروف ر 

سررررم هف لهضمررررس الإدارة لتحق رررر  الهىاسرررربف و الحرررروافز ال
 الأٌداف الت  تكو  ف  هلمحف الشركف وهسراٌه ٍالا

وملررحاب وتحق رر  الحها ررف والتررواز  برر   الهسرراٌه   
هرررررر  هرالرررررراة هلررررررالح العهرررررر   هلررررررالح الأرررررررر لاال

والعهرررررا لا والحرررررد هررررر  اسرررررتللب  السرررررمطف فررررر  غ رررررر 
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الهلررمحف العاهرررفلا وبهررا  ررراد  إلررى تىه رررف الاسرررت هار 
وتشرررض   تدفقرررًلا وتىه رررف الهررردررات وتعظررر م الربح رررف 

تاحف فرص له  ضد دة )لبادي   (.6105وا 
ولٍذا تاكد  والد الحوكهرف لمرى مٌه رف الالترزام       

ام القرررررراىو  والعهرررررر  وضررررررها  هراضعررررررف الأدا  باحكرررررر
الهررررال لا ووضررررود ٌ اكرررر  إدار ررررف تهكرررر  هرررر  هحاسرررربف 
الإدارة مهام الهساٌه  لا ه  تكرو   لضىرف هراضعرف هر  
غ رر ملضرا  هضمرس الإدارة التىل ذ ررف تكرو  لٍرا هٍررام 
وارتلالرررررات ولرررررلبح ات لد ررررردة لتحق ررررر  ر ابرررررف 

لا ووضررررود ىظررررام فعررررا  لحوكهررررف هسررررتقمف لمررررى التىل ررررذ
الشررركات فرر  كرر  شررركف لمررى حرردي  عررود بررالىل  لمررى 
الا تلاد كك لا ىت ضرف تروف ر درضرف هر  ال قرف اللبزهرف 
لسرررررلبهف لهررررر  ا تلررررراد السرررررو لا وهكافحرررررف اللسررررراد 
ورلض تكملف رمس الها  وضذب هلادر تهو   مك ر 

وتىه رررف  لاتىه رررف الاسرررت هار وتشرررض   تدفقرررًلا و اسرررتقراراً 
تاحررررف  فرررررص لهرررر  الهرررردرراتلا وتعظرررر م الربح ررررفلا وا 

وتشرررررض   الشررررركات لمرررررى اسررررتردام الهررررروارد  ة,ضد ررررد
 بطر قررف اك ررر كلررا ة ههررا  عررزز الىهررو الا تلررادي

.(Claessens, 2003)  
تىبرر  مٌه ررف حوكهررف الشررركات هرر  تعرردد وهرر   ررم      

الىتررررررائع الإ ضاب ررررررف الترررررر   هكرررررر  م  تتحقرررررر  ىت ضررررررف 
لتطب قٍررا فرر  شررركات وهاسسررات الألهررا  الهرتملررفلا 

يل ررررات الحوكهرررف التعاهرررر  هرررر  هشرررراك  ح رررث  هكرررر  
هررا   الوكالرف والتر   هكر  إرضالٍرا لسربب   مساسر    وٌ
لرردم  رردرة الهسرراٌه   هلبحظررف ملهررا  الإدارةلا ولرردم 
تها رر  الهعموهررات برر   الإدارة والهررلبا ههررا  ىررتع لىررً 
بعرررض الهشررراك  ه ررر  الارت رررار الهعررراكس والترمرررر  

وكهررررف الأرلب رررر  وضررررعف الر ابررررفلا إلا م  آل ررررات الح
تمعرررب دوراً ٌاهررراً فررر  القضرررا  لمرررى هشررراك  الوكالرررف 

(Sloan R.G.2002 كها م  تلع   تطب   آل ات .)
حوكهرررررف الشرررررركات  رررررىعكس بالإ ضررررراب لمرررررى ربح رررررف 

 ,.Ararat et al)الشرركف وهر   رم   هتٍرا السرو  ف 
2016). 
وتتضم  مٌه ف هبرادئ الحوكهرف فر  مىٍرا تسرع        

ىٍرررررررا هحاربرررررررف لتحق ررررررر  هضهولرررررررف هررررررر  الأٌرررررررداف ه
الا تحق رررررررر   الاىحرافررررررررات ولرررررررردم السررررررررهاح باسررررررررتهرارٌ
الاسررررررتلادة القلررررررو  هرررررر  ىظررررررم الهحاسرررررربف والر ابررررررف 
الدارم رررررررف وضرررررررها  الشرررررررلاف ف فررررررر  الإفلررررررراح لررررررر  
الهعموهرررررراتلا كررررررذلا تحق رررررر  فالم ررررررف مكبررررررر لهراضرررررر  
الحسابات الرارض  ه  رلب  التاك رد لمرى اسرتقلبل ف 

. هررررر  الهراضررررر  وتررررروف ر ايل رررررات التررررر  تضررررره  ذلرررررا
ضها  الىزاٌف والح دة لكافف العاهم   بالشركفلا وذلرا 
هرر  رررلب  ترروف ر آل ررات فعالررف لمر ابررف ووضرر   والررد 
وضرررروابط لررررلؤدا  بهررررا  حقرررر  هلررررالح ضه رررر  اللئررررات 
الهتعاهمرررفلا وىت ضررررف لتحق رررر  تمررررا الأٌررررداف فررررإ   قررررف 
الهسرررت هر   وكافرررف الأطرررراف ذات الهلرررمحف سرررتزداد 

ورة وه   رم ترزداد  قرتٍم فر  ف  القوائم والتقار ر الهىش
سررررو  الهررررا  بهرررررا  عىرررر  تحق ررررر  ترلرررر ص مفضررررر  

 لراوس الأهوا  لمى هستو  الا تلاد كك . 
وتقردم حوكهرف الشررركات مل رات لهوضٍرف اللسرراد        

الهررال  والإداري الأهررر الررذي  عررد هرر  الأٌه ررف بهكررا  
لمرردو  الىاه ررف لاسرر ها الرردو  العرب ررف رالررف هلرررلا 

و  العرب رف بلرلف لاهرف تعرد هر  ح ث م  هلرر والرد
ررا فسرراداً وذلررا  م رر  دو  العررالم شررلاف ف وهرر   ررم مك رٌ
وفقاً لهاشر الشلاف ف الدول  والذي  عكس هد  وضود 
الشرررلاف ف فررر  الهعررراهلبت لمرررى تررردرج هررر  لرررلر إلرررى 
لشرررررر درضررررراتلا وتشررررر ر الدرضرررررف لشررررررة إلرررررى ملمرررررى 
درضات الشلاف ف مو م  الدولف رال ف ه  اللسادلا ب ىهرا 

ش ر الدرضف للر إلى ملمى درضات اللساد. وتىردرج ت
وحلرررمت  6116لرررام  7 –0الررردو  العرب رررف هرررا بررر  
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بهرررررا  عىررررر   4(4 – 6.6هلرررررر لمرررررى تررررردر ع هررررر  )
ضرورة العه  لمرى إ ضراد آل رات لهواضٍرف اللسراد فر  
و ها تسع  آل ات الحوكهف لتحق قًلا إلا  تما الدو  وٌ

هرف لمرى م  الأهر لا  تطمب فقط تطب   مل رات الحوك
الشركات ب   تطمب م   تعد  ذلا ل تم تطب قرً لمرى 

 الضٍاز الإداري لمدولف وكافف الوحدات الحكوه ف.
كها تىبر  مٌه رف حوكهرف الشرركات م ضراً هر  مىٍرا 
تضررر ف   هرررف لمشرررركفلا فعمررررى الررررغم هررر  م  هبررررادئ 
الحوكهرررف تعرررد ارت ار رررف وغ ررررر همزهرررف لمشرررركات فرررر  

ت التررر  لا تسرررع  العد رررد هررر  الررردو لا إلا م  الشرررركا
لتطب رررر  ٌررررذي الهبررررادئ سررررتتا ر سررررمب اً ولرررر  تسررررتط   

 –لمررررى الأ رررر  فرررر  ضررررذب الاسررررت هارات  –الهىافسررررف 
هقارىررف بالشررركات الهطبقررف لٍررذي الهبررادئلا فقررد م بتررت 
إحد  الدراسرات م  الهسرت هر   هسرتعدو  لردف  هبمر  

% لشرررررررا  41% إلررررررى 00إضرررررراف  تررررررراوح هررررررا برررررر  
لحوكهررفلا ح ررث بملررت الشررركات الترر  تطبرر  هبررادئ ا

% فرر  الرردو  الهتقدهررف وتزا رردت فرر  00تمررا الىسرربف 
%. وه   م  هك  القرو  41الدو  الىاه ف لتل  إلى 
 –وفقررراً لىترررائع ٌرررذي الدراسرررف –برررا  حوكهرررف الشرررركات 

 هك  م  تض ف   هف لمشركف وتتزا رد ٌرذي الق هرف فر  
%   هررف إضرراف ف 41الرردو  الىاه ررف حتررى تلرر  إلررى 

(.  والتطب رررر  اللعررررا  لقوالررررد 6116)ضهررررا  الررررد  لا 
وهبرررادئ حوكهرررف الشرررركات  سرررالد شرررركات الألهرررا  
م ضرراً لمررى تحق رر  العد ررد هرر  الهىرراف  والهزا ررا  هكرر  

 بمورة مٌهٍا ف  الىقاط التال ف:
 . ز رررررادة  قرررررف الهسرررررت هر   فررررر  مسررررروا  رمس الهرررررا 0

را ا وىهوٌ وهر   رم ترلر ض  والحلاظ لمى اسرتقرارٌ
 ;Qian and Yeung,2015)تكملف رمس الها  

Samaha et al., 2012 6105لا لباديلا(. 

                                                             
4
: انذفوُم يٍ نًضَذ 
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. تدل م الىزاٌف والكلا ة ف  مسوا  رمس الها لا ه  6
ررررررلب  فررررررض الر ابرررررف اللعالرررررف لمرررررى الشرررررركات 
(Wang and Lin, 2012; Qian and 

Yeung, 2015). 
. تسرررالد فررر  دلرررم القررردرة التىافسررر ف لمشرررركات هررر  3

ررلب  الهسرالدة  رلب  تقو ف سرهعف الشرركفلا هر 
فرر  تحر ررر الأسرروا  الهال ررف وتزا ررد اىتقررا  راوس 
الأهوا  لبر الحدود بشك  كب ر وبحث الشركات 

 Nadarajah) ل  هلادر لمتهو   با ر  تكملرف
et al., 2016 ;Khan, 2011 ;Weber, 

2006)  
. تحق   العدالرف والشرلاف ف والهعاهمرف العادلرف لضه ر  4

 ,.Armstrong et al) الأطراف ذوي الهلالح
2010; Samaha et al., 2012 لا لبراديلا

6105) 
. تحسررر   الكلرررا ة الا تلررراد ف وز رررادة هعرررد  الىهرررو 5

الا تلررراديلا فتحرررو  العد رررد هررر  دو  العرررالم هررر  
الا تلاد الهوضً إل  ا تلاد السو  الذي  عتهرد 
لمرررررى القطررررراع الرررررراص لتحق ررررر  هعررررردلات ىهرررررو 

رررررلب  هرتلعررررف وهتوالررررمف وبشررررك  ررررراص هرررر  
تكرررو   الشرررركات الهسررراٌهف التررر  تطررررح مسرررٍهٍا 
لمى الاكتتاب العام لمىٍوض بهشررولات التىه رف 
الكب ررررة التررر  تحتررراج إلرررى راوس مهررروا  ضررررهف 
و تطمب ذلا تعه ر  اىللرا  الهمك رف لر  الإدارة 
وهعالضرررف ضرررعف الر ابرررف لمرررى تلررررفات الإدارة 

 (.Ararat et al., 2016التىل ذ ف )
 كرر  ملررحاب الهلررالح بشررك حقررو   . حها ررف6

 هرلبا مو الهسراٌه   حقرو  حها رف ه ر  هطم لا
 وم ضراً حقرو  العراهم   بٍرالا وحقرو  الشرركفلا

 والردائى   العهرلب  ه ر  الشرركف هر  الهتعراهم  
 لحها رف حترى تهترد الدولرفلا ومضٍرزة والهرورد  

http://www.transparenency.org/publication
http://www.transparenency.org/publication
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 الشرركف ف ٍرا تعهر  التر  والب ئرف ككر  الهضتهر 
 .  (6105)لباديلا 

حوكهرف الشرركات اللعالرف ترادي إلرى ز رادة الضررودة  .7
فررررر  الهعموهرررررات الهحاسرررررب فلا ح رررررث  هكررررر  هررررر  
رلبلٍررا تحد ررد وهعالضرررف الاىٍ ررارات الهال ررف التررر  
ملابت بعض الشركات وهى  حدو ٍا هررة مررر  
وهعرفررررف ىقرررراط الضررررعف الترررر  تررررادي إلررررى تقم رررر  
كلررررا ة الإدارة والهحممرررر   الهررررال   لا وهرررر  ىاح رررررف 

غ ررراب الحوكهرررف الض ررردة  رررد  عررررض مررررر  فرررإ  
الشررركف لمعد ررد هرر  الهلررالب والهررراطر الهال ررف 

 ,.Wilkin et al)ىت ضف لرطر اللش والتلبلب 
2016). 

 .لمشرركات ههكىرف استداهف هعدلات . تحق   مفض 8
وفرر  ٌررذا الشررا  وضرردت محررد الدراسررات م  ٌىرراا 
للب ررررف إ ضاب رررررف بررررر   حوكهرررررف الشرررررركات الض ررررردة 

مرروث الب ئرر  رالررف فرر  السررىوات والتقر ررر لرر  الت
الأهر كرررر   soxالأولررررى بعررررد إلرررردار  رررراىو  ا  

لا وذلررررررا لأ  الشررررررركات ض رررررردة الحوكهررررررف 6116
تحررررراو  تولررررر   لرررررورة ض ررررردة لىٍرررررا لمهضتهررررر  

(Cong and Freedman, 2011.) 
 .الأدا  لمرى الر ابرف ودلرم التشل   كلا ة . تحس  9

تطب رر  حوكهررف الشررركات  حقرر  الحها ررف  فتطررور
فلاح  ضد اللساد وسو  الإدارةلا ووضود شلاف ف وا 
مكبرررر فرررر  الح رررراة الا تلرررراد ف  ضررررذب هز ررررد هرررر  
الاسرررت هارات الهحم رررف والأضىب رررفلا وكرررذلا تطرررو ر 
طا رررف الشرررركف لكررر  تطرررور مىظهرررف فعالرررف لهتابعرررف 
الالتررزام ومر رررا  رردرتٍا لمررى حها ررف   هررف الأسررٍم 

الترر  تعتبررر هتطمررب مساسرر  لتحسرر   لمهسرراٌه   
 -Okeahalam and Aki)حوكهررف الشررركات

nboade, 2003 ;Wilkin et al., 2016). 

والأزهراتلا فرالتطب    الهرراطر ترا  ر هر  . الحرد01
اللعررا  لقوالررد حوكهررف الشررركات  رلررض هشرراك  
الر ابررف والهمك ررف و رسررم رطرروط واضررحف لمعلب ررف 

دارة الشرركف   Ahn and)بر   حهمرف الأسررٍم وا 
Choi, 2016 ;Khan, 2011). 

ف هرا بر    الهلرالح تعرارض تضىرب .تسرالد فر 00
وذلرا  .العلب رف ذوي والأطرراف الدارم ف الأطراف

هرر  رررلب  ترلرر ض لرردم تها رر  الهعموهررات برر   
-Samaha et al., 2012 ;Ar)تمرا اللئرات 

mstrong et al., 2010). 
 لمشررك  لمتحررو  العائم ررف الشررركات . تسررالد06

مسس وهبادئ الحوكهف بشك   الهاسس لا فتطب  
لمتحرو   الهلمقرف الهسراٌهف فعا   سرالد الشرركات

 السرٍ  هر  إلرى شرركف هسراٌهف ح رث  لربح
 الرذي الأهرر الهال ف بالبورلفلا مورا ٍا   د لم ٍا

داراتٍرا هسراٌه ٍا اىتبراي  سرتوضب  ضررورة إلرى وا 
 لمق رد تهٍ رداً واسرتعدادات  الحوكهرف تطب ر  هتابعرف

 لمطرح السم م فالتاٌ   الهال لا الأورا  سو  ف 
 لر  طر ر   رات  البورلرف فر  الق رد مو العرام
 سم م. بشك  هقدهاً  الحوكهف هبادئ تطب  

تسررررالد فرررر  ترلرررر ض تكررررال ف الوكالررررف. ح ررررث  .03
 ررىعكس التطب رر  اللعررا  لهبررادئ و والررد حوكهررف 
الشررركات فرر  ترلرر ض كرر  هرر  هشرراك  وتكررال ف 

دارة الشرررررررررركف الوكالررررررررف برررررررر   حهمرررررررررف الأ سررررررررٍم وا 
(McColgan, 2001; McKnight and 
Weir, 2009; Armstrong et al., 2010; 

Khan, 2011 Samaha et al., 2012).) 
التطب ررر  اللعرررا  لحوكهررررف الشرررركات  عرررزز هرررر  . 04

دور الهراضررررر  الررررررارض  والررررردارم لا و ز رررررد هررررر  
إ ضاب ررف محكررام  رررارات الهراضرر  الرررارض  رالررف 
الهتعمقرررررررف بقبرررررررو  له ررررررر  ضد رررررررد مو الارتبرررررررارات 
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 Cohen and) .الأساسرر ف لعهم ررف الهراضعررف
Hanno, 2000)  

. تسررراٌم فررر  تلع ررر  دور الهراضررر  الررردارم  فررر  05 
كاتلا هرر  رررلب  رفرر  كلررا ة  سررم الهراضعررف الشررر 

الدارم ررررررفلا وتعز ررررررز اسررررررتقلب  الهراضرررررر  الرررررردارم  
(Nassir et al.,2001.) 

أههيرررررة الحوكهرررررة  الهبحرررررث الخررررراهس 
 الفةالة لمبنوك والشركات الهقترذة هنها

 معررررب الضٍرررراز الهلرررررف  بشررررك  لررررام والبىرررروا      
التضار ف بشك  راص دور ٌام ف  ا تلاد مي دولفلا 
ح رررررث تشرررررارا البىررررروا الهترللرررررف فررررر  الىٍررررروض 
الإ تلررادي هرر  رررلب  رفرر  كلررا ة الأىشررطف الزرال ررف 
مو اللىال ف مو العقار رفلا ب ىهرا تقروم البىروا التضار رف 

قرروم بإلررادة بتمقرر  الأهرروا  اللائضررف هرر  الهررودل   وت
ا فرر  موضررً هرتملررف مٌهٍررا  إ ررراض شررركات  إسررت هارٌ
الألهرا  مو الهشرراركف فر  مىشررطف شرركات مرررر  هرر  
ررررررلب  إهرررررتلبا مسرررررٍم ف ٍرررررا ومر رررررراً  رررررد  قررررروم البىرررررا 
بتاسررر س شرررركات ملهرررا  كاهمرررفلا وبرررذلا فرررإ  البىررروا 
التضار ررف تسررالد لمررى اهتلرراص السرر ولف الزائرردة فرر  

  السررررر طرة لمرررررى الهضتهررررر لا وهررررر   رررررم الهسرررررالدة فررررر
الهوضرررات التضرررره ف ىت ضرررف هررر  الحرررد هررر  م رررر ٌرررذي 
السرررر ولفلا ولمررررى الضاىررررب الأرررررر تسررررالد فرررر  ز ررررادة 
الإىتراج القرروه  هرر  ررلب  اسررت هارتٍا الهرتملررف والترر  
تسالد م ضا ف  الحد ه  البطالف ىت ضف إتاحف العد رد 
هررر  فررررص العهررر . كهرررا م  تعز رررز دور البىررروا فررر  

رررا الههررررو  تطب ررر  هبرررادئ حوكهررررف ا لشرررركات بالتبارٌ
الرئ سرررر  لمعد ررررد هرررر  الشررررركاتلا  عررررد محررررد الركررررائز 
الأساسرررررر ف لسررررررلبهف سررررررو  الأورا  الهال ررررررف و طرررررراع 
شرررركات الألهرررا  ذات الهمك رررف العاهرررف. رالرررف فررر  
الدو  الىاه رف ىت ضرف ضرعف الردور الر راب  لحكوهرات 

 ,Qian and Yeung)تما الدو  لمى سو  الها  
2015). 
دة  قف الهودل   ف  البىوا التضار ف  ضب ولز ا      

لمرررى إدارة ٌرررذي البىررروا الحلررراظ لمرررى مهررر  وسررررلبهف 
مهوا  ولوائد مهوا  ٌالا  الهودل  لا وذلا ه  رلب  
اسرررت هار تمرررا الأهررروا  فررر  مىشرررطف م ررر  رطرررراً ومك رررر 
ربح ررررفلا واىطلب رررراً هرررر  تاك ررررد العد ررررد هرررر  الهٍتهرررر   

رفررر   بهوضررروع حوكهرررف الشرررركات لمرررى فالم تٍرررا فررر 
كلررررا ة الأدا  الهررررال  لشررررركات الألهررررا  والحررررد هرررر  
الههارسرررررات السرررررمب ف لإدارة شرررررركات الألهرررررا لا فإىرررررً 
 ضرررررب لمرررررى إدارة البىررررروا التضار رررررف بتلع ررررر  هبرررررادئ 
وآل رررات الحوكهرررف فررر  الشرررركات الهسرررت هر مو الهزهررر  
الاست هار ف ٍالا وذلا ه  رلب  تلع   الردور الر راب  

لهررا  الهسررت هر ف ٍررالا لمبىرروا فرر  حوكهررف شررركات الأ
رالرررف هررر  تاك رررد العد رررد هررر  البررراح    لمرررى فالم رررف 
الدور الحروكه  لمبىروا فر  تحسر   ضرودة الهعموهرات 

(. كهرا م  تلع ر  الحوكهرف Berger, 1995الهال رف )
 سرررالد البىررروا فررر  الحلررراظ لمرررى وضررر  هترررواز  بررر   
هعررررد  اللائرررردة وهررررراطر السرررر ولف رالررررف إذا كاىررررت 

 Ahn)حق  لوائرد غ رر لاد رف الشركات الهقترضف ت
and Choi, 2016)  . 

لمررى الرررغم هرر  إىرلرراض مسررعار مسررٍم الشررركات     
ه  مي إلدارات ضد دة هىٍرا كاحرد وسرائ  الحلرو  
لمرررررى تهو ررررر لا إلا م  البىررررروا التضار رررررف تهتمرررررا ه رررررزة 
هقارىررررف بالهسررررت هر   الأرررررر    ىت ضررررف حلررررر هررررىح 
 روضرررررٍا لمشرررررركات الهربحرررررف فقرررررطلا و رررررزداد هعرررررد  
الإ راض كمها حققت الشركات الهقترضرف لوائرد غ رر 
لاد رررفلا و عرررد ٌرررذا دل ررر  لمرررى  ررردرة البىررروا التضار رررف 
وكذلا هراض  الحسابات ف  الحلو  لمى هعموهات 
  هف لر  ضرودة الشرركف هقارىرف بالهسرت هر   الأررر   

(Billett et al., 1995 كها  هك  لمبىوا التضار ف .)
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حررررر  هشررررراك  الوكالرررررف التررررر  تىشرررررا بررررر   الهقرضررررر   
والهقترضررررررر   رالرررررررف لىرررررررد هرررررررىح  رررررررروض تهو ررررررر  

-Kleimeier and Megg)الهشررولات الضد ردة 
inson, 2000) ومر رررررررراً  ررررررردرتٍا لمرررررررى ترلررررررر ض .

ههارسرررررات إدارة الشرررررركات الهقترضرررررف السرررررمب ف ف هرررررا 
 تعمررررر  برررررإدارة الأربررررراح هررررر  ررررررلب  تلررررره م شرررررروط 

 ,Ahn and Choi)قد القرض الائتها  بعىا ف ف  ل
2009). 

وف  ٌذا الهضرا   اكرد هرد ر إئتهرا  باحرد البىروا     
ف  تعز رز وتطبر  هبرادئ  لمى " دور البىوا 5العرب ف

رررا الههرررو  الرئ سررر  لمعد رررد  حوكهرررف الشرررركات بالتبارٌ
وضرود ىظرام هلررف   هر  الشرركات  ىبر  هر  ضررورة

محرد سم ملا ح ث  عتبر القطاع الهلررف  فر  مي بمرد 
 الركائز الأساس ف لسلبهف له  سو  الأورا  الهال رف

البىوا  وبالتال  فإ  اٌتهام وه   م شركات الألها .
الههارسرات السرم هف  بقضرا ا حوكهرف الشرركات وتروفر

لٍررررا لىررررد اترررررذا القرررررار بهررررىح الائتهررررا  لمعهررررلب  ٌررررو 
لتحل رررز الشرررركات لمرررى تطب ررر   الهررردر  الأساسررر 

 رث  كرو  تروفر ههارسرات وتبى  هلاٌ م الحوكهرفلا بح
لمحوكهرفلالاه  فالر  باتضراٌ  لا  ته ر  الأو   سرم هف

الائتهراى  الأهرر  بالتبار الحوكهف إحد  مركا  القرار
الذي  دف  الهقترض   إلى الاٌتهام بتبى  الههارسات 

لتسررٍ   الحلررو  لمررى الائتهررا لا  السررم هف لمحوكهررف
 مهررا الاتضرراي ال رراى  فٍررو م  تتضرره  مسررعار اللوائررد

الههىوحف لمعهلب  هروىف همهوسرف تضراي الترزام العهرلب  
بح ررث  قتىرر  العهررلب   بالههارسررات السررم هف لمحوكهررف

ررا فرر  تسررٍ   الحلررو  لمررى  بضرردو  الحوكهررف ودورٌ
  ”.فائدة هىرلضف الائتها  باسعار

ورغم اٌتهام البىوا بقضا ا الحوكهرف لىرد اترراذ      
هررام لررم  ر ررى الائتهررا لا إلا م  ٌررذا الاٌت القرررار بهررىح

                                                             
 والاعذثًاس، نلادخاس الادذاد ةُك( ائذًاٌ يذَش) دذايهج يذًذ  5

 .الأسدٌ – ػًاٌ

الائتهرا   بعد إلى التباري محد الركرائز الأساسر ف لهرىح
و عررز  ذلررا إلررى التبررارات لد رردةلا مٌهٍررا م  البىرروا 

ولررم  ترروفر بعررد الررول   ىلسررٍا  ررد تىقلررٍا الحوكهررف
الكاه  باٌه تٍا لد  هضالس الإدارة والإدارة التىل ذ رف 

إضرافف إلرى م  ال قافرف الهحم رف لا ترزا  تىظرر  العم رالا
ررا  ضررا ا  م مررف الأٌه ررف  إلرى  ضررا ا الحوكهرف بالتبارٌ

بسرررربب شرررر وع الهمك ررررات العائم ررررف رالررررف فرررر  الرررردو  
إلرى  الىاه فلا كهرا م  الهىافسرف بر   البىروا ذاتٍرا تردف 

الترمرر  لرر  هبررادئ الحوكهررف بٍرردف الهحافظررف لمررى 
وبالترررررال  فرررررإ   .الحلرررررف السرررررو  ف وتحق ررررر  الأربررررراح

البىروا  ظٍرر هرد   هراضعف الس اسات الائتهاى ف لد 
تتضه  ٌذي الس اسرات فلرلًب رالراً  الحاضف إلى م 

ُ عىرى بهبرادئ حوكهرف الشرركات ضره  را رف ومٌررداف 
ىلسرررًلا كهرررا  ضرررب م   شررره  تعر رررف البىرررا  البىرررا

اللائردة  لهلٍوم مفض  العهلب  الرذ    رتم هرىحٍم سرعر
مولئرا العهرلب  (Prime Lending Rate) اللضرمى

سررم هف لهبررادئ حوكهررف  اتالررذي تترروفر لررد ٍم ههارسرر
 الشركاتلا إضافف إلى ذلا فإ  لهم رف تق ر م العهرلب 

(Rating)  وا   كاىرت تُعىرى ضزئ راً بقضرا ا الحوكهرفلا
تسرتط    إلا م  تلع مٍا مك ر  عتبر محرد الأدوات التر 

البىررروا هررر  رلبلٍرررا تعز رررز هبرررادئ حوكهرررف الشرررركات 
الهرراطر التر   التر   ضره  لٍرا فر  الىٍا رف ترلر ض

تتعررررررض لٍرررررا وضرررررها  لررررردم حررررردوث هتل ررررررات  رررررد 
 .هلاضئف
كهررا م  التررزام البىرروا بتطب رر  هعررا  ر الحوكهررف       

 سررٍم فرر  تشررض   الشررركات الهقترضررف هىٍررا بتطب رر  
القوالد الحوكه ف والت  ه  مٌهٍا الإفلاح والشلاف ف 
والإدارة الرش دةلا وه   م اىرلراض إهكاى رف افرلبس مو 

  اىرلاض درضف الهراطر تع ر ٌذي الشركات وبالتال
الترررررر   هكرررررر  م  تواضٍٍررررررا لىررررررد التعاهرررررر  هرررررر  ٌررررررذي 

إدررا   (. وهر   رم ملربح6105الشرركات )لابرديلا 
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 قافرف حوكهرف الشرركات ضره  هلراٌ م ال قافرف  وتعز رز
السائدة لد  هسراول  وهردرا  الائتهرا  مهرراً ضررور اًلا 

بالهشرولات  ه  الترك ز لمى تدل م وتعز ز الاٌتهام
الهتوسرررررطف التررررر   تطمرررررب تبى ٍرررررا لهبرررررادئ اللرررررل رة و 

هرتملرف لر  تمرا الهطموبرف  الحوكهرف س اسرات ومدوات
لمشررركات الكبررر لا ىت ضررف لأٌه ررف دور تمررا الشررركات 
فرررر  ا تلرررراد ات الرررردو  الىاه ررررفلا ومر ررررراً فررررإ  تعز ررررز 
البىوا التضار رف لمتطب ر  اللعرا  لهبرادئ الحوكهرف فر  

ت ض ات الشرررررركات الههولرررررف هىٍرررررالا  عرررررد محرررررد الاسرررررترا
اللعالرررف هررر   بررر  إدارة تمرررا البىررروا فررر  التعاهررر  هررر  
الهراطر الهحتهمفلا والت   د تته   فر  هرراطر لردم 

ومر رررراً  الاىتظرررام مو هرررراطر فشررر  القررررض بالكاهررر .
فررررإ  التطب رررر  اللعررررا  لقوالررررد وآل ررررات الحوكهررررف فرررر  
الشركف هح  القرار الائتهراى   سرالدٌا فر  الحلرو  

هررررر  ضاىرررررب البىررررروا  لمرررررى تلرررررى ف إئتهررررراى  ملمرررررى
التضار رررف هقارىرررف بالشرررركات ذات الحوكهرررف الضررررع لف 

(Ashbaugh-Skaife et al., 2006.) 
 الهبحث السادس  الدراسة التطبيقية.

تٍرردف الدراسررف التطب ق ررف إلرر  الو رروف لمررى م ررر     
التررررزام شررررركات الألهررررا  الهلررررر ف بهبررررادئ وآل ررررات 

والترررر  تررررم اشررررتقا ٍا هرررر  الإطررررار الىظررررري -الحوكهررررف
 لمى فررص-لمبحث والإلدارات الحوكه ف الهلر ف

ٌررذي الشررركات فرر  الحلررو  لمررى تهو رر  هرر  البىرروا 
قلرا  التضار ف الهلرر ف. و رد ترم ذلرا هر  ررلب  است

مرا  هحممرررر  الائتهرررررا  الهلررررررف  بعررررردد هررررر  البىررررروا 
التضار رررف الهلرررر ف لررر  م رررر ضررروابط كررر  هبررردم هررر  
هبررادئ الحوكهررف لمرررى القرررار الائتهررراى لا وكررذلا م رررر 
ضررروابط كررر  آل رررف هررر  آل رررات الحوكهرررف لمرررى القررررار 
الإئتهاى لا ومر راً م ر الالتزام الحوكه  بشك  إضهال  

 لمى  راري الإئتهاى .
 

 الدراسة فروض  -1
إسرررتىاداً لمررر  هرررا سرررب لا  هكررر  إشرررتقا  فرررروض     

 الدراسف ف  لورة فروض لدم لمى الىحو التال :
لا  ررا ر التررزام الشررركف هحرر  القرررار  الفرررض الأول 

الإئتهاى  بتطب   آل ات الحوكهف الهرتملرف لمرى  ررار 
 هحمم  الإئتها .
لا  ررا ر التررزام الشررركف هحرر  القرررار : الفرررض الثرراني

الإئتهاى  بتطب   هبرادئ الحوكهرف الهرتملرف لمرى 
  رار هحمم  الإئتها .

لا  ررا ر الالتررزام الحرروكه  لمشررركف  الفرررض الثالررث 
هحرررررر  القرررررررار الإئتهرررررراى  لمررررررى فرلررررررٍا فرررررر  
الحلررررو  لمررررى إئتهررررا  هلرررررف  هرررر  البىرررروا 

 التضار ف الهلر ف. 
 هجتهع الدراسة  -2

ا   ته ررررر  هضتهررررر  الدراسرررررف فررررر  هحممررررر  الإئتهررررر     
الهلرف  ف  البىوا التضار رف الهلرر فلا سروا  كاىرت 
بىرروا  طرراع ملهررا  لررام )بىررا هلرررلا البىررا الأٌمرر  
الهلرررريلا بىرررا القررراٌرةلا بىرررا الإسررركىدر ف( مو بىررروا 
رالررف )بىررا هلررر الرردول لا البىررا التضرراري الرردول لا 
بىرررا الإسررركىدر ف التضررراري والبحرررريلا البىرررا الهلرررري 

البىررررا الأٌمرررر   الأهر كرررر لا البىررررا الهلررررري الرررروطى لا
سرررررررررررررررروت ً ضىرررررررررررررررررا لا بىررررررررررررررررا لبىررررررررررررررررا  والهٍضررررررررررررررررر 

 )البموم(..........(.
 أداة جهع البيانات-3

هرررررر  ضالتهررررررد الباحررررررث لمررررررى  ائهررررررف إسررررررتب ا  ل     
الب اىررررررات الأول ررررررف لمبحررررررثلا ح ررررررث تضررررررهىت  ائهررررررف 
الاسررررتب ا  هقدهررررف و لب ررررف م سررررام مساسرررر فلا اشرررررتهمت 
الهقدهررررررف لمررررررى لىرررررروا  البحررررررث وب اىررررررات ارت ار ررررررف 
ررررر  وسررررررىوات  للؤشرررررراص الهشرررررارك   )الإسرررررم والهاٌ
الربررررررة واسرررررم البىرررررا(لا مهرررررا القسرررررم الأو : رلرررررص 
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لتحد ررد هررد  مٌه ررف كرر  هطمررب هرر  هتطمبررات تلع رر  
الحوكهررررف سرررروا  الدارم ررررف هىٍررررا مو الرارض ررررف  آل ررررات

حسررربها حرررددت فررر  الإطرررار الىظرررري لمبحرررث مو وفررر  
الإلرررردارات الحوكه ررررف الهلررررر ف الترررر  تررررم لرضررررٍا 
م ضاًلا القسم ال اى : رلص هد  مٌه ف ك  هطمرب 
هرر  هتطمبررات تلع رر  هبررادئ الحوكهررف حسرربها ضررا ات 

 OECDبهبادئ هىظهف التعاو  الا تلادي والتىه رف 
لرردارات الحوكه ررف الهلررر فلا القسررم ال الررث: فقررد لإوا

رلص لتحد د م ر الالتزام الحوكه  ه  لدهً لمى 

حررالات  6القرررار الإئتهرراى  هرر  رررلب  افتررراض لرردد 
إئتهاى رررف تتلررروات هررر  ح رررث الوضررر  الهرررال  والالترررزام 

 الحوكه  .
و رررد التهرررد الباحرررث فررر  لررر اغف الأسرررئمف لمرررى     

( وذلرررا 5إلرررى  0) الرهاسررر  Likertهق ررراس ل كررررت 
لتحد ررررد هررررد  الهوافقررررف مو لرررردم الهوافقررررف لمررررى كرررر  
هطمب حوكه لا وكها ٌو هوضح هر  ررلب  الضردو  

 التال :

( توزيع الدرجات حسب هستوى الهوافقة عمى الهطمب الحوكهي1جدول رقم ،  
 هواف  بشدةغير  غير هواف  هحايد هواف  هواف  بشدة هستوى القياس

 0 6 3 4 5 الدرجة
   

 عينة الدراسة -4
ترررم توز ررر   ررروائم الإستقلرررا  لشررروائ اً لمرررى لررردد     
هحمررررلًب إئتهاى رررراً بررررالبىوا التضار ررررف سرررراللف الررررذكر  95

 رة ودهىٍور واللرب فلا ررررررررف والقاٌررررررربهحافظف الإسكىدر 
 

 
الاسررتهارات هاد رراً لمررى مفررراد  وذلررا هرر  رررلب  توز رر 

             E-Mailمو إرسررررررررررررررررالٍا هرررررررررررررررر  رررررررررررررررررلب   الع ىررررررررررررررررف
. وف هررررررررا  مرررررررر  ب ررررررررا  بالإسررررررررتهارات Facebookمو 

 الهوزلف والهستمهف واللالحف لمتحم   الإحلائ :

القوائم الهوزعة ونسبة ا ستجابة ونسبة الردود الدحيحة (2جدول رقم ،  
طبيةة 

 البنك

عدد القوائم 

 الهوزعة

عدد القوائم 

 الهستمهة

نسبة 

 الردود

عدد القوائم 

 الهستبةدة

عدد القوائم 

 الدحيحة

نسبة الردود الدحيحة 

 / الهستمهة

%77 73 95 الإضهال   8 65 89 %  
 

 هتغيرات الدراسة  -5
 ررررار الإئتهرررا   ته ررر  الهتل رررر التررراب  لمدراسرررف فررر  

الهتل رررات الهسررتقمف فررتم تحد رردٌا فرر   الهلرررف لا مهررا
آل رررررات الحوكهرررررف   لب رررررف هتل ررررررات رئ سررررر ف كرررررالأت  

( ح رررررررث  ىررررررردرج تحرررررررت كررررررر  مل رررررررف i1-i2الدارم رررررررف)
 هتطمبات فرل ف لتحق قٍالا آل ات الحوكهف الرارض ف

 

 
 (e1-e5 ح ررررث  ىرررردرج تحررررت كرررر  مل ررررف هتطمبررررات )

 (p1-p6الحوكهرف السرت )هبرادئ فرل رف لتحق قٍرالا 
وكررر  هبررردم  ىررردرج تحترررً الهتطمبرررات اللبزهرررف لتلع مرررً. 
وف هررا  مرر  ب ررا  بهتل رررات الدراسررف الرئ سرر ف واللرل ررف 
والترررررر  إسررررررتردهت فرررررر   ائهررررررف الإستقلررررررا  والرهررررررز 

 الهعاد  لٍا ف  التحم   الإحلائ  لمب اىات:
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           الرهوز الهتستخدهة في التحميل ا حدائي لمهتغير الهستقل الأول  (3جدول رقم ،
 ،حليات الحوكهة الداخمية( وهشتقات 

 

 الرهز ( حليات الحوكهة الداخمية1،

 i1 هجمس الادارة  -1
 i1.1 هد  اللل  ب   وظ لت  الهد ر التىل ذي )العضو الهىتدب( ورئ س هضمس الإدارة

 i1.2 لمى الإشراف وهرا بف مدا  الإدارة التىل ذ ف درة هضمس الإدارة 
 i1.3 هد  وضود  والد هكتوبف لدور وهسئول ات ملضا  هضمس الإدارة

 i1.4 هٍارات وربرات ملضا  هضمس الإدارة
 i1.5 هد  وضود ملضا  رارض    )هستقم   غ ر تىل ذ  ( بهضمس الإدارة

 i1.6 الإفلاح ل   رارات هضمس الإدارةهد  
 i1.7 التىاسب ب   لدد ملضا  هضمس الإدارة وٌ ك  همك ف الشركف
 i1.8 دور تول ات لضىف الهراضعف ف  ت س ر ملها  هضمس الإدارة
 i1.9 دور تول ات لضىف الهكافمت ف  ت س ر ملها  هضمس الإدارة
 i1.10 دور تول ات لضىف التع  ىات ف  ت س ر ملها  هضمس الإدارة

 i1.11 إدارة الرطر ف  ت س ر ملها  هضمس الإدارةدور تول ات لضىف 
 i1.12 دور تول ات لضىف الاضتهالات ف  ت س ر ملها  هضمس الإدارة

 i2 إدارة الهراجةة الداخمية ولجنة الهراجةة -2
 i2.1 وضود إدارة الهراضعف الدارم ف بالشركف

 i2.2 لمشركفهو   هتقددم لإدارة الهراضعف الدارم ف ف  الٍ ك  الىتظ ه  
لبت ملضا  إدارة الهراضعف الدارم ف  i2.3 هٍارات وربرات وهاٌ

 i2.4 التزام ملضا  إدارة الهراضعف الدارم ف بالهعا  ر الهٍى ف السار ف
 i2.5 مٌه ف وضود لضىف الهراضعف باشركف

لبت ملضا  لضىف الهراضعف  i2.6 ربرة وهاٌ
 i2.7 هستقم   بٍا تشك   لضىف الهراضعف ووضود ملضا  رارض   

 i2.8 الإفلاح ل  تقار ر لضىف الهراضعف
 i2.9 هد  التعاو  ب   لضىف الهراضعف الدارم ف والهراض  الرارض 
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          ( الرهوز الهتستخدهة في التحميل ا حدائي لمهتغير الهستقل الثاني 4جدول رقم ،
 ،حليات الحوكهة الخارجية( وهشتقات 

 
 
 

 الرهز الهةادل الخارجية لمحوكهة( ا ليات 2،

 e1  السو  التنافسي  -0
 e1.1 هد  توافر شركات هىافسف لهىتضات مو ردهات الشركف

 e1.2 هد  توافر سو  تىافس  لمحلو  لمى الردهات الإدار ف
 e1.3 هد  توافر سو  فعا  لتداو  الأورا  الهال ف

 e2 2- إدارة الاندهاجات والاستحوادات 
 e6.0 اىدهاج الشركف ف  مرر  مكبرهد  

 e6.6 هد  استحواذ الشركف لمى مرر 

 e3 الهراجةة الخارجية -3

 e3.1 سهعف وربرة هرا ب الحسابات الرارض 
 e3.2 بتقد م ردهات إضاف ف لمشركف هرا ب الحسابات الرارض هد    ام 

 e3.3 الدارم فالتهاد هرا ب الحسابات الرارض  لمى هررضات إدارة الهراضعف 
 e3.4 هرا ب الحسابات الرارض  ولضىف الهراضعفهد  التعاو  ب   

 e3.5 حضم متعاب هرا ب الحسابات الرارض 

 e4 4- القوانين والتشريةات 

 e4.1 هد  التزام إدارة الشركف بقواى   الشركات
 e4.2 هد  التزام إدارة الشركف بهتطمبات ٌ ئف سو  الها 

 e4.3 إدارة الشركف بالقواى   الب ئ فهد  التزام 

 e5 5- حليات خارجية أخرى 

 e5.1 هد  التزام إدارة الشركف بالهعا  ر الهٍى ف )الهحاسبف والهراضعف الدارم ف(
 e5.2 هد  التزام إدارة الشركف بهتطمبات ىقابات العها 
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              الثالث( الرهوز الهتستخدهة في التحميل ا حدائي لمهتغير الهستقل 5جدول رقم ،
 ،هبادئ الحوكهة الستع وهشتقاتها(

 الرمز ثبلثبً: مببدئ للذوكمت

 p 1 المبذأ الأول: التأكذ مه وجود أصبس لإطبر فعبل لذوكمت الشركبث

 p1.1  إطاس دىكًج اناشكج َىضخ دوس انجهاح الإششافُج

 p1.2  إطاس دىكًج اناشكج َىضخ دىصَغ انغهطج وانًغ ىنُاح فُها

 p1.3  إطاس دىكًج اناشكج َذقق انافافُج نلأعىال انًخذهفج

 p 2 المبذأ الثبوي: دمبيت دقوق المضبهميه

 p2.1 دق الأقهُج فٍ دششُخ يٍ ًَثههى فٍ يجهظ الإداسث

 p2.2 انذق انًذغاوٌ نكم انًغائًٍُ فٍ الأسةاح وانخغائش

 p2.3 يذي دىفُش يؼهىياح دوسَج ويُذظًج نكم انًغائًٍُ

 p 3 المبذأ الثبلث: المضبواة في المعبملت بيه كبفت المضبهميه

 p3.1 انًغاواث فٍ دىفُش انًؼهىياح نًخذهف انف اح

 p3.2 انًغاواث فٍ انًؼايهج نهف اح انًذكاف ج يٍ انًغائًٍُ

 p3.3 انذفاع ػٍ انذقىل انقاَىَُج

 p3.4 الإفواح ػٍ انًوانخ انخاصج ةًجهظ الإداسث وانًذَشٍَ

 p3.5 انذؼىَض ػٍ دالاح انذؼذٌ ػهً دقىقهى.

 p 4 المبذأ الرابع: دور أصذبة المصبلخ في دوكمت الشركت

 P4.1 إفواح اناشكج ػٍ َغتج يهكُذها فٍ اناشكاح الأخشي

 P4.2 إفواح اناشكج ػٍ انًؼايلاح يغ الأطشاف الأخشي

 P4.3 إفواح اناشكج ػٍ انًغذثًشٍَ انًانكىٌ الأعاعُىٌ

 P4.4 إفواح اناشكج ػٍ َغتج يهكُج انؼايهٍُ

 p 5 المبذأ الخبمش: الإفصبح والشفبفيت

 P5.1 الإفواح انًانٍ وغُش انًانٍ نهاشكج فٍ وقخ وادذ نكم انًغذخذيٍُ

 P5.2 الانكذشوٍَالإفواح ػٍ كم انًؼهىياح انًلائًج ػهً يىقغ اناشكج 

 P5.3 الإفواح ػٍ كم يا َذقضاِ أػضاء يجهظ الإداسث

 P5.4 ضًاٌ ػذو دغشَب يؼهىياح نف ج يؼُُج قتم انُاش نكافج انًغذخذيٍُ

 p 6 المبذأ الضبدس: مضئوليبث مجلش الإدارة

ػةذو دجةاوص واجب انذشص وانؼُاَج )ةزل انجهذ وانؼُاَج فٍ ادخةار انقةشاساح، الانذةضاو ةةانقىاٍَُ، 

 انولادُاح(
p6.1 

واجب الإخلاص فٍ انؼًم )دجُب دؼاسض انًوانخ، ػذو إفااء أعشاس اناةشكج، انًذافظةج ػهةً 

 عًؼج اناشكج...(
p6.2 
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 ( الرهوز الهتستخدهة في التحميل ا حدائي لهتغيرات السؤال الرابع6جدول رقم ،
 القرار ا ئتهاني( حالة الشركة هحل 3، الرهز
x1   بهبادئ وآل ات الحوكهف السار ف الالتزام التاموض  هال  إ ضاب  ه 

X2   بهبادئ وآل ات الحوكهف السار ف )احتهال ف التعرض  هع عدم الالتزام الكاهلوض  هال  إ ضاب
 لهسا لف الضٍات الر اب ف(

X3   بهبادئ وآل ات الحوكهف السار ف الالتزام التاموض  هال  هتوسط ه 

X4   بهبادئ وآل ات الحوكهف السار ف )احتهال ف التعرض  عدم الالتزام الكاهلوض  هال  هتوسط ه
 لهسا لف الضٍات الر اب ف

X5   بهبادئ وآل ات الحوكهف السار ف الالتزام التاموض  ها  سمب  ه 

X6   وآل ات الحوكهف السار ف )احتهال ف التعرض  بهبادئ هع عدم الالتزام الكاهلوض  هال  سمب
 لهسا لف الضٍات الر اب ف

 

الأسرررراليب ا حدررررائية الهسررررتخدهة  -6
 لاختبار الفروض

ترررم الالتهررراد لمرررى حزهرررف البرررراهع الإحلرررائ ف       
( الإلررردار SPSSالهرللرررف لمعمررروم الاضتهال رررف )

فررررر  تحم ررررر  الب اىرررررات الهضهعرررررف هررررر  ل ىرررررف  66ر رررررم
البحررثلا وذلررا هرر  الأررررذ فرر  الالتبررار م  الهتوسرررط 

( 3العرام لتلضرر   الهسررتضوب   لمهلرردة ٌررو الهضهرروع )

وهرر   ررم فرراي هلررردة  كررو  الهتوسررط الإحلررائ  لٍررا 
( فررررراك ر فإىٍرررررا هحررررر  التبرررررار فررررر   ررررررار الهحمررررر  3)

رتبررارات الإحلررائ ف الإئتهرراى . ٌررذا و ررد تررم إضرررا  الا
لمررى  لب ررف هسررتو ات تترردرج هرر  ح ررث لهرر  التحم رر  
يرا  الهشارك   ف  الدراسف اله داى ف. وذلرا كهرا ٌرو 

             هوضح بالضدو  التال :

 

 ( هستوى التحميل ا حدائي والاختبارات ا حدائية الهستخدهة7جدول رقم ،
 ا ختبار ا حدائي الهستخدم التحميل ا حدائيهستوى 

لمى هستو  ك  هتل ر فرل  
 )هبادئ وآل ات الحوكهف(

لا Std. Deviation لا الإىحراف الهع اريMeanالإحلا  الولل  )الوس ط 
 الترت ب Friedman Testلا ارتبار ف ردها  Varianceلا هعاه  الإرتلبف

 (Pearson Correlationالإرتباط لب رسو  )هعاه   ب   الهتل رات مو الهضهولات
 

 نتائج التحميل ا حدائي -7
 نتائج اختبار الفرض الأول  - أ

تررم تقسرر م ب اىررات اللرررض الأو  إلررى هضهررولت        
 ددات ايل ات ررررررف هحرررررى ارتبرت مٌه ف ومفضم رررررالأول

( مهررا ال اى ررف فقررد ارتبرررت i1, i2الدارم ررف لمحوكهررف )
 لمحوكهفمٌه ف ومفضم ف هحددات ايل ات الرارض ف 

 
 (e1, e2, e3, e4, e5 لا وترم تق ر م الهتوسرط العرام)

لتحد د مٌه ف ومفضم ف ك  هتل ر ف  دارر  هضهولرف 
مو ب   الهضهولت  لا  م تق  م الهتوسرط العرام للؤٌه رف 
 الىسررررب ف لمهضهررررولت   هعرررراً لقبررررو  مو رفررررض اللرررررض

 الأو  وذلا كها  م :
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 ( 8جدول رقم ،
دارة الهراجةة الداخمية كآليتين داخميتين لمحوكهة  أههية وأفذمية حلية هجمس ا دارة وا 

Std. Deviation Mean Friedman Test Variables 
0.452 4.19 1 i1 
.2761 4.16 2 i2     

 تضرررح هررر  الضررردو  السررراب  م  الهتوسرررط العرررام     
( كاحد الأل ات الدارم ف ىالت i1لأل ف هضمس الإدارة )

مفضررررم ف لمررررى مل ررررف إدارة الهراضعررررف الدارم ررررف ولضىررررف 
( وكلبٌها  عتبرا ذا مٌه ف كب رة ضداً فر  i2الهراضعف )

ظررررر هحممرررر  تلع رررر  حوكهررررف الشررررركات هرررر  وضٍررررف ى
 الإئتها  الهلرف  بالبىوا التضار ف الهلر ف. و ش ر 

 

( م  هررد  تشررتت Std. Deviationالعهررود الرابرر  )
لر  الهتوسرط  1.456إضابات الهستضوب   لا تتعد  

العرررام. كهرررا م  الإرتبررراط بررر   الهتل رررر   كرررا  هعىو ررراً 
وكهررررا ٌررررو  1.160.6ح ررررث هعاهرررر  ارتبرررراط ب رسررررو 

 هوضح بالضدو  التال :                     

 (9جدول رقم ،
دارة الهراجةة الداخمية كآليتين داخميتين                        هةنوية الارتباط بين هجمس ا دارة وا 

 لمحوكهة باستخدام هةاهل ارتباط بيرسون
i2 i1  

.021 0 i1 
0 .021 i2 

 

وف هرررا  تعمررر  بىترررائع ارتبرررار ب اىرررات الهضهولرررف      
ال اى ف الت  ارتبرت مٌه ف ومفضم ف هحددات ايل رات 

(لا و ابم رررف e1الرارض ررف لمحوكهررفلا السررو  التىافسرر  )
 (لا والهراضعف e2الاىدهاج مو الاستحواذ لمى الشركف)

 

(لا e4والتشررررررررررررر عات )(لا والقررررررررررررواى   e3الرارض ررررررررررررف)
(لا تررم تق رر م الهتوسررط e5والهعررا  ر الهٍى ررف والىقاب ررف )

 العام لتحد د مٌه ف ومفض ف ك  هتل ر كها  م :      

 

 ( أههية وأفذمية هتغيرات الأليات الخارجية لمحوكهة11جدول رقم ،
Std. Deviation Mean Friedman Test Variables 

0.582 3.94 3 e1 
0.905 3.65 5 e2 
0.532 4.08 2 e3 
0.514 4.33 1 e4 
0.610 3.92 4 e5 

   
 

 % أو أقل1** يكون الارتباط معنوي بين المتغرين عند  -  6   
 % أو أقل5*  يكون الارتباط معنوي بين المتغرين عند  -     
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لكررر   تضرررح هررر  الضررردو  السررراب  م  الهتوسرررط العرررام 
كمٍررم ذوي مٌه ررف فرر   3ايل ررات الرارض ررف مكبررر هرر  

القرررررار الإئتهررررراى  وفرررر  تق ررررر م هحممرررر  الإئتهرررررا  فررررر  
و رد ىالرت مل رف القرواى   والتشرر عات البىوا الهلر ف. 

(e4مك )ف رررررررات الرارض ررررررف بك  ايل رررربر مٌه ف هقارىرررررررر 
 

الأررررررر  لحوكهرررررف الشرررررركاتلا تالٍرررررا آل رررررف الهراضعرررررف 
(. كهرررا م  e1(  رررم السرررو  التىافسررر  )e3الرارض رررف )

الإرتباط ب   هتل رات ٌذي الهضهولف  هكر  توضر حً 
 ه  رلب  الضدو  التال :

 
 
 
 
 
 
 
 

 لمحوكهة ،هةااهل بيرسون(( يوذخ هةنوية الارتباط بين ا ليات الخارجية 11،رقم جدول 
e5 e4 e3 e2 e1  

0.126 0.040 0.024 0.000 1 e1 
0.229 0.564 0.008 1 .000 e2 
0.298 0.928 1 0.008 0.024 e3 
0.000 1 0.928 0.564 0.040 e4 

1 0.000 0.298 0.229 0.126 e5 
 

 تضح ه  الضدو  الساب  هعىو رف الارتبراط بر        
 (e1الهتل رررررررر الأو  هرررررررد  وضرررررررود سرررررررو  تىافسررررررر )

والهتل ر ال اى  لهم ف الإىدهاج والاستحواذ فر  سرو  
(لا e3( وهتل رررررررر الهراضعرررررررف الرارض ررررررررف)e2الشرررررررركف)

(لا ب ىهرا e4بالإضافف إلى هتل ر القواى   والتشر عات)

( e5 )ايل رات الأررر الإرتباط هر  الهتل رر الرراهس 
 غ ر هعىوي.

وبعد دهع ب اىات هتل ررات ايل رات الدارم رف فر       
(لا وكرررذلا ب اىرررات هتل ررررات ايل رررات Inهتل رررر واحرررد)

( وارتبررررررار هررررررد  Exالرارض ررررررف فرررررر  هتل ررررررر واحررررررد)
     مفضرررررررررررررررررررم تٍها ومٌه تٍهرررررررررررررررررررا متضرررررررررررررررررررح الأتررررررررررررررررررر :

 

 أههية وأفذمية هتغيرات ا ليات الخارجية والداخمية لمحوكهة( يوذخ 12جدول رقم ،
Variables Friedman Test Mean Std. Deviation 

Ex 2 3.9846 .40244 
In 1 4.1778 .29652 
    

 

 تضررررح هرررر  الضرررردو  السرررراب  م  الهتوسررررط العررررام    
مفضرررم ف هطمقرررف ( ىرررا  Inللآل رررات الدارم رررف لمحوكهرررف)

(لا Exلمى الهتوسط العام يل رات الحوكهرف الرارض رف)
وتعتبررر كررلب ايل ترر   ذا مٌه ررف كب رررة ضررداً فرر  تلع رر  

   الإئتها رررررر هحممررررحوكهف الشركات ه  وضٍف ىظ
 

 

الهلررررررررف  برررررررالبىوا التضار رررررررف الهلرررررررر فلا كهرررررررا م  
الإرتبررراط بررر   الهضهرررولت   كرررا  هعىررروي ح رررث   هرررف 

كهرررررررا  تضرررررررح  o.498بررررررراط )ب رسرررررررو (هعاهررررررر  الارت
 بالضدو  التال :
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 ( هةنوية الارتباط بين حليتي الحوكهة الخارجية والداخمية13جدول رقم ،
In  

0. 498 
0.000 

65 

Ex 
Sig. (2-tailed) 

N 
 

 
 
 
 

 
 
 

وهررررر  التحم ررررر  السررررراب  وبىرررررا اً لمرررررى حسررررراب 
      الهتوسررررررررررررط العررررررررررررام للؤٌه ررررررررررررف الىسررررررررررررب ف لهضهرررررررررررروع 
       هتل رررررررررات آل ررررررررات الحوكهررررررررف الدارم ررررررررف والرارض ررررررررف 

( 13) مرررررررررررررهعرررررررررراً هرررررررررر  الضرررررررررردو   برررررررررر  السرررررررررراب  ر 
 تضرررح } (4.17-78+3.9846/) 4.0812={2

مٌه ف آل ات الحوكهف بشك  لرام بالىسربف لهتررذ  ررار 
الهلرررررف  فرررر  تق رررر م الشررررركات هحرررر  ٌررررذا الإئتهررررا  

القررارلا وبالترال   ررتم رفرض فرررض العردم الأو  و بررو  
با  هحممر  الإئتهرا  الهلررف  اللرض البد   الأو : 

مٌه رررررف إلترررررزام   برررررالبىوا التضار رررررف الهلرررررر ف  ررررردركو 
الحوكهررررف  بآليرررراتالشررررركات هحرررر  القرررررار الإئتهرررراى  

 .الهرتملف
 نتائج اختبار الفرض الثاني -ب
هضهولرات   6تم تقس م ب اىرات اللررض ال راى  إلرى   

الأولررى ارتبرررت مٌه ررف ومفضررم ف هحررددات هبرردم هررد  

تررررررررررروافر إطرررررررررررار حوكهرررررررررررف  وضرررررررررررح دور الضٍرررررررررررات 
(لا وال اى رررررف ارتبررررررت مٌه رررررف ومفضرررررم ف p1الإشرررررراف ف)

(لا p2هحررررررددات هبرررررردم حها ررررررف حقررررررو  الهسرررررراٌه   )
وال ال ررررررف ارتبرررررررت مٌه ررررررف ومفضررررررم ف هحررررررددات هبرررررردم 

(لا p3ة فررر  الهعاهمرررف بررر   كافرررف الهسررراٌه   )الهسررراوا
مها الرابعف فقد ارتبرت مٌه ف ومفضم ف هحرددات هبردم 

لا والراهسرف (p4)دور ملحاب الهلالح ف  الحوكهف
ارتبرررررت مٌه ررررف ومفضررررم ف هحررررددات هبرررردم الإفلرررراح 

(لا ومر رراً السادسرف p5والشلاف ف فر  تلع ر  الحوكهرف )
هسررررئول ات ارتبرررررت مٌه ررررف ومفضررررم ف هحررررددات هبرررردم 

(. وتم تق ر م الهتوسرط العرام لتحد رد p6هضمس الإدارة)
مٌه رررف ومفضررر ف كررر  هتل رررر هررر  ٌرررذي الهتل رررراتلا  رررم 
تق  م الهتوسط العام للؤٌه ف الىسب ف لمهتل ررات السرتف 

 هعاً لقبو  مو رفض اللرض ال اى  وذلا كها  م :

 

 ية هتغيرات هبادئ حوكهة الشركات( أههية وأفذم14جدول رقم ،
Variables Friedman Test Mean Std. Deviation 

p1 4 4.23 .880 
p2 5 4.29 .707 
p3 3 4.36 .587 
p4 6 4.01 .596 
p5 2 4.37 .598 
p6 1 4.65 .507 

N = 65    
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الضررردو  السررراب  م  الهتوسرررط العرررام  تضرررح هررر  
( كاحرررد هبرررادئ p6لهبررردم هسرررئول ات هضمرررس الإدارة )

حوكهف الشركات ىا  مفضم ف هطمقف لمى كر  هبرادئ 
( p5الحوكهرف الأرررر لا  ررم هبردم الإفلرراح والشررلاف ف )

 رررررررررم هبررررررررردم الهسررررررررراواة فررررررررر  الهعاهمرررررررررف بررررررررر   كافرررررررررف 
 كها  تضح م  الهتوسط العام ( .... p3الهساٌه  )

 
 

وهر   رم تعتبرر كر  (لا 3 ف الهبادئ الستف  لرو  )لأٌه
هبررررادئ الحوكهررررف السررررتف ذا مٌه ررررف كب رررررة فرررر  تلع رررر  
حوكهرررف الشرررركات هررر  وضٍرررف ىظرررر هحممررر  الإئتهرررا  
الهلررررررررف  برررررررالبىوا التضار رررررررف الهلرررررررر فلا كهرررررررا م  
الإرتباط ب   هتل رات هبادئ حوكهرف الشرركات السرتف 
فرررررر  هضهمررررررً هعىو رررررراً كهررررررا ٌررررررو هوضررررررح بالضرررررردو  

 0.05م رر  هرر  ح ررث كررا  هسررتو  الهعىو ررف ،ال :الترر
 لهعظهٍا(

 ( يوذخ هةنوية الارتباط بين هبادئ الحوكهة15جدول رقم ،
p6 p5 p4 p3 p2 p1  
0.
111 

0.417 0.111 0.018 
0.000 1 p1 

0.
116 

0.000 0.000 0.111 
1 

0.000 
p2 

0.002 0.002 0.001 1 0.000 0.018 p3 
0.000 0.029 1 0.001 0.000 0.000 p4 
0.61

9 
1 0.029 0.002 0.000 

0.407 
p5 

1 0.619 0.000 0.002 0.002 0.000 p6 
 هلردة 65**لدد هلردات الع ىف 

وهرررررر  التحم ررررررر  السررررررراب  وبىررررررا اً لمرررررررى حسررررررراب     
الهتوسررررط العررررام للؤٌه ررررف الىسررررب ف لهضهرررروع هتل رررررات 

 4.318 = {6هبادئ الحوكهف الستف هعاً والت  بملت
(/4.29+4.36+4.01+4.37+4.65+4.23) 
 تضرررح مٌه رررف هبرررادئ الحوكهرررف بشرررك  لرررام بالىسررربف }

لهتررررذ  ررررار الإئتهرررا  الهلررررف  فررر  تق ررر م الشرررركات 
هحررر  ٌرررذا القررررارلا وبالترررال   رررتم رفرررض فررررض العررردم 

بررررا  هحممرررر  ال رررراى  و بررررو  اللرررررض البررررد   ال رررراى : 
الإئتها  الهلرف  بالبىوا التضار ف الهلر ف  دركو  

 بهبرادئلإئتهراى  مٌه ف إلترزام الشرركات هحر  القررار ا
 .الحوكهف الهرتملف

 نتائج اختبار الفرض الثالث -جر
ترررم تضه ررر  ب اىرررات اللررررض ال الرررث هررر  ررررلب        

حالات إئتهاى رف هرتملرف هر  ح رث الالترزام  6افتراض 
 ,x1, x2, x3, x4, x5الحروكه  والوضر  الهرال  )

x6 لا كهررا تررم إدرررا  هتل ررر الهو ررف الهررال  كهتل ررر)
ق ( بضاىب الهتل ر الأساس  لمبحث مرر )ر اب  هست

) الالترررررزام الحرررررروكه (لا وذلررررررا اىطلب رررررراً هرررررر  مٌه ررررررف 
الوضررر  الهرررال  لمشرررركف بشرررك  لرررام فررر  العد رررد هررر  
القرارات الإ تلاد ف. وبالتال  فإدررا  الوضر  الهرال  
هرر  الالتررزام الحرروكه   سررالد لمررى الو رروف لمررى م ررر 

لا  رتم  الالتزام الحروكه  لمر  القررار الإئتهراى  لىردها
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 الضدو  التال  همرص ب اىات ٌذا اللرض:إغلرررا  ٌرررذا الهتل رررر هررر  ذاكررررة الهسرررتض ب. و وضرررح 
 همخص بيانات أثر الالتزام الحوكهي عمى القرار ا ئتهاني( 16جدول رقم ،

وضبت الموافقت 

 على المىخ

رفض 

 الائتمبن

مىخ 

 الائتمبن
 م القراردبلت الشركت مذل 

ةًتادئ وآنُاح  الانذضاو انذاويغ  إيجببيوضغ يانٍ  65 0 %100

 انذىكًج انغاسَج
X1 

ةًتادئ  يغ ػذو الانذضاو انكايم إيجببيوضغ يانٍ  7 58 %11

وآنُاح انذىكًج انغاسَج )ادذًانُج انذؼشض نًغاءنج 

 انجهاح انشقاةُج(

X2 

ةًتادئ وآنُاح  الانذضاو انذاويغ  متوصطوضغ يانٍ  65 0 %100

 انذىكًج انغاسَج
X3 

ةًتادئ  ػذو الانذضاو انكايميغ  متوصطوضغ يانٍ  3 62 %4.5

وآنُاح انذىكًج انغاسَج )ادذًانُج انذؼشض نًغاءنج 

 انجهاح انشقاةُج

X4 

ةًتادئ وآنُاح  الانذضاو انذاويغ  صلبيوضغ يانٍ  2 63 %3

 انذىكًج انغاسَج
X5 

ةًتادئ  ػذو الانذضاو انكايم يغ صلبيوضغ يانٍ  0 65 %0

وآنُاح انذىكًج انغاسَج )ادذًانُج انذؼشض نًغاءنج 

 انجهاح انشقاةُج

X6 

     

 تضررح هرر  الضرردو  السرراب  م  ىسرربف الهوافقررف  
( X1لمى هىح الشركف هح  القرار ف  الحالف الأول )

%لا ح رررررررث إ ضاب رررررررف الوضررررررر  الهرررررررال  011 عررررررراد  
% 00والحرروكه لا إلا م  ٌررذي الىسرربف إىرلضررت إلررى 

تقر بررراً ىت ضررررف لرررردم الالترررزام الحرررروكه  لمشررررركف هحرررر  
القررررررار هررررر  بقرررررا  الوضررررر  الهرررررال  الإ ضررررراب   ابرررررت. 
ولمتاك ررررد لمررررى مٌه ررررف الالتررررزام الحرررروكه  فرررر  القرررررار 

( x3, x4رابعرف )الإئتهاى  تم تقد م الحالت   ال ال ف وال
ح ررث تررم تح  ررد الوضرر  الهررال  لمشررركف هحرر  القرررار 
الإئتهررراى  هررر  وضرررود الترررزام حررروكه   رررويلا وهررر   رررم 

% 011كاىررررت ىسرررربف الهوافقررررف لمررررى هررررىح الائتهررررا  
% ىت ضرف 4.5م ضاًلا كهرا اىرلضرت ٌرذي الىسربف إلرى 

لررررردم الالترررررزام الحررررروكه  لمشرررررركف هحررررر  القررررررار لأ  
تل رر الوضرر  الهررال   الوضر  الهررال  لمرى الرررغم لرردم

لٍررذي الحالررف لرر  سررابقتٍا. ومر ررراً فررإ  ب اىررات الحالررف 
الراهسرررف والسادسرررف تاكرررد ىلرررس الهعموهرررات التررر  ترررم 

 استرملٍا ه  الحالات الأربعف الأولى.

 

وه  التحم   الساب  وبىا اً لمى تحم ر  ب اىرات       
(  تضرح مٌه رف الترزام الشرركف 07الضدو  الساب  ر رم)

ر الإئتهرررررراى  بمل ررررررات وهبررررررادئ حوكهررررررف هحرررررر  القرررررررا
الشركات بالىسربف لهتررذ  ررار الإئتهرا  الهلررف  فر  
تق رر م ٌررذي الشررركات لىررد إ رررار إئتهررا  لٍررالا وبالتررال  
 ررتم رفررض فرررض العرردم ال الررث و بررو  اللرررض البررد   

ا لتررزام الحرروكهي لمشررركة هحررل القرررار ال الررث: بررا  
الحدررول ا ئتهرراني يررؤثر إيجابيرراً عمررى فردررها فرري 
 .عمى إئتهان هدرفي هن البنوك التجارية

 

خ درررررررة البحرررررررث  الهبحرررررررث السرررررررابع 
 وتوديات .

 أولًا  خ دة الش  النظري لمبحث 
بعد دراسف وتحم   مدب ات العد د هر  الإلردارات     

التىظ ه ف والبحوث الهحاسب ف ف  هضا  مٌه ف تلع ر  
آل ات وهبادئ حوكهف الشركات ف  تحق   العد د ه  
الهىررررراف  الإ ضاب رررررف لشرررررركات الألهرررررا  بشرررررك  لررررراملا 
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والشررررركات الترررر  ترغررررب فرررر  الحلررررو  إئتهررررا  هرررر  
    بحرررررث خمرررررص ال البىررررروا التضار رررررف بشرررررك  رررررراصلا

في الش  النظري إلى الةديد هن النترائج أهههرا 
  ها يمي

ىشرررا الاٌتهرررام بهلٍررروم حوكهرررف الشرررركات ىت ضرررف  -
ز ررررادة لررررردد وحضررررم الشرررررركات الهسرررراٌهف حرررررو  
العرررالملا و رررد زاد ٌرررذا الاٌتهرررام هررر  تزا رررد ظررراٌرة 
إفلبس العد د هىٍا هارراًلا و د بم  ٌرذا الاٌتهرام 

وورلرررردكم ذروتررررً لقررررب إفررررلبس شررررركت  إىرررررو  
 .6110الأهر ك ت   لام 

لرررررم  رررررتم الاتلرررررا  لمرررررى هلٍررررروم واحرررررد لحوكهرررررف  -
الشركات ىت ضرف تردار  العد رد هر  الأطرراف فر  
تحق قٍرا ه رر   هضمرس الإدارة والهراضعررف الدارم ررف 
والرارض ررررررررف والهسرررررررراٌه   والضٍررررررررات الرسرررررررره ف 
والتىظ ه رررررف.... ومر رررررراً الهضتهررررر  ككررررر لا إلا م  

الشررررركات ركررررزت  العد ررررد هرررر  تعر لررررات حوكهررررف
لمرررررى مٌه رررررف تلع ررررر  آل اتٍرررررا وهبادئٍرررررا لتحق ررررر  

 مٌدافٍا الهىشودة.
تررم الو رروف لمررى مٌررم الأطررراف اللالمررف لحوكهررف  -

الشررررركات فرررر  هضهررررولت    هضهولررررف الأطررررراف 
الدارم ررررررررف وتشرررررررره  هضمررررررررس الإدارة والهررررررررد ر   
التىل رررررررذ   والعررررررراهم  لا كهرررررررا تشررررررره  هضهولرررررررف 

ٌه   الأطررررراف الرارض ررررف لمررررى كرررر  هرررر  الهسررررا
والضٍرررررررررررات الرسررررررررررره ف والتىظ ه رررررررررررف والعهرررررررررررلب  
والهقرضرر  لا مهررا الهررودل   والهقترضرر   مطررراف 
رارض ررررررف  قتلررررررر للب ررررررتٍم بررررررالبىوا التضار ررررررف 

 والهاسسات الهال ف فقط. 
تررررررررم حلررررررررر آل ررررررررات حوكهررررررررف الشررررررررركات فرررررررر   -

هضهررولت    شررهمت هضهولررف ايل ررات الدارم ررف  
دارة الهراضعرررررف الدارم رررررف لا دور هضمرررررس الإدارةلا وا 

مهررا هضهولررف ايل ررات الرارض ررف تضررهىت رهررس 

آل رررات ٌررر   هرررد  تررروافر سرررو  تىافسررر  لترررداو  
الأورا  الهال رررررف والهىتضررررراتلا إهكاى رررررف اسرررررتحواذ 
الشرررركات لبعضرررٍا مو اىررردهاضٍم هعررراًلا الهراضعرررف 
الرارض رررررررف كمل رررررررف لتلع ررررررر  شرررررررلاف ف وهلررررررردا  ف 
الهعموهرررررررات الهىشرررررررورةلا القرررررررواى   والتشرررررررر عاتلا 

مررررررر  ه ررررر  هعرررررا  ر الهحاسررررربف ومر رررررراً آل رررررات 
 والهراضعف وىقابات العها .

ىالت هبادئ حوكهف الشركات الستف الهقدهف هر   -
 برولًا واسرعاً  هىظهف التعراو  الإ تلرادي والتىه رف

ه   ب  العد د ه  دو  العرالملا ح رث إسرتردهت 
ٌذي الهبادئ كاساساً لتطو ر إطرار الحوكهرف فر  

 العد د ه  الدو  حو  العالم.
ر الإلرررررردارات الحوكه ررررررف الهلررررررر ف هرررررر  تعتبرررررر -

التضارب الرائدة لمى الهستو  العرب  والإفر ق لا 
ح رررث تٍرررتم الضٍرررات الهعى رررف بحوكهرررف الشرررركات 
فرررررر  هلررررررر بتحررررررد ث ٌررررررذي الإلرررررردارات وفرررررر  
هسررتضدات ب ئرررف الألهررا  الهعالررررةلا ح ررث  عرررد 
دل رر  الحوكهررف الهلررري اللررادر فرر  مغسررطس 

حرد ات حوكهرف إطاراً شاهلًب هتواكباً ه  ت 6106
 الشركات ف  ب ئف الألها  الهعالرة.

مكرررردت العد ررررد هرررر  الدراسررررات الهحاسررررب ف لمررررى  -
مٌه ف تلع   هبادئ وآل ات حوكهف الشركات ف  
الهضرررررررررررا  الر ررررررررررراب  والإ تلرررررررررررادي والقررررررررررراىوى  

 (:6113والإضتهال لا وذلا كها  م )الشافع لا 
تحدد الحوكهف القوالد الت  تبىرى لم ٍرا ابياً  ررررررق.0

إدارة الشركف دارم اً بإشراف هضمرس الإدارةلا هر  
مضررررر  حها رررررف الهلرررررالح والاسرررررت هارات الهال رررررف 
لمهسررررراٌه  لا كهرررررا مىٍرررررا تحررررردد توز ررررر  الحقرررررو  
والهسرررررررئول ات بررررررر   هرتمرررررررف الهشرررررررارك   فررررررر  
الشررررررررركفلا هرررررررر  هضمررررررررس الإدارةلا الهسرررررررراٌه  لا 

ة لمرررى ب رررا  ملررحاب الهلرررالح الأررررر لا لررلبو 
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القوالررررد والإضرررررا ات اللبزهررررف لاتررررراذ القرررررارات 
الهتعمقرررف بررراهور الشرررركفلا وهررر   رررم فٍررر  تسرررالد 
لمى الر ابف لمى كلا ة الأدا لا وهكافحف اللسراد 
الإداري والهرررال لا كهرررا مىٍرررا ترررادي إلرررى تحسررر   
إدارة الشركف ل  طر ر  هسرالدة الهسرئول   فر  
 وضرررررر  اسررررررترات ض ف سررررررم هف لمشررررررركفلا و كررررررذلا

ظٍار الشلاف ف.  ترل ض الهراطر وا 
تعهر  الحوكهرف لمرى كلرا ة اسرتردام  اً رررررراقتدادي.2

رررررا  الهرررررواردلا وتعظررررر م   هرررررف الشرررررركف وتررررردل م هركزٌ
التىافسرر لا بهررا  هكىٍررا هرر  ضررذب هلررادر التهو رر  

 اللبزهف لمتوس  والىهو.
تتدار  هبادئ الحوكهف ه  العد د هر   انونياً رررررررق.3

واى   تىظرررر م الشررررركاتلا ومسرررروا  القررررواى  لا ه رررر   رررر
الها لا والهحاسبف والهراضعف والضرائبلا كها تسالد 
الحوكهرررررف لمرررررى تقىررررر   وتحسررررر   الأطرررررر القاىوى رررررف 

 لمشركات.
فالحوكهف ٌ  سب   التقدم لك  الأفراد اً  ر.اجتهاعي4

والهاسسرررات والشرررركات والٍ ئرررات والهضتهررر  بلرررلف 
تلررراد لاهرررفلا وذلرررا لأ  الشرررركف تعتبرررر الىرررواة للب 

ررا ل شرره  لرردداً كب ررراً هرر   ككرر لا وبالتررال   هتررد تا  رٌ
 مفراد الهضته .

 عرررد الالترررزام الحررروكه  لمشرررركات الهقترضرررف محرررد  -
العواهررررر  الإ ضاب رررررف الٍاهرررررف فررررر  تلرررررى ف ٌرررررذي 
الشرررركات إئتهاى ررراً هررر   بررر  البىررروا التضار رررف فررر  

 العد د ه  دو  العالم.
تلع ررررر  حوكهرررررف الشرررررركات الهقترضرررررف  رلرررررض   -

 الهراطر الإئتهاى ف لمبىوا الهقرضف. 
تلع رررر  آل ررررات وهبررررادئ حوكهررررف الشررررركات هحرررر   -

القرررار الإئتهرراى  ته رر  محررد الهتل رررات الٍاهررف فرر  
اترررررراذ ٌرررررذا القررررررار هررررر   بررررر  هحممررررر  الإئتهرررررا  

 الهلرف .

 خ دة الش  الةهمي لمبحث ثانياً 
ٌررردف البحرررث فررر  الشررر  العهمررر  إلرررى الو ررروف      

الالترررزام الحررروكه  لمشرررركات هحررر   لمرررى مٌه رررف وم رررر
القرررار الإئتهرراى لا هرر  رررلب   ائهررف اسررتب ا  لررههت 
ووضٍت لهحمم  الإئتهرا  الهلررف  برالىبوا التضار رف 
الهلررررر ف الهلررررر فلا وبعررررد تضه رررر  وتحم رررر  الىتررررائعلا 

     أهههررراخمررص البحررث إلرررى الةديررد هرررن النتررائج 
 ها يمي 

ىالرررررت آل رررررات الحوكهرررررف الدارم رررررف )هضمرررررس الإدارة  -
والهراضعرررف الدارم رررف ولضىرررف الهراضعرررف( درضرررف كب ررررة 
هررر  الأٌه رررف هررر   بررر  هحممررر  الإئتهرررا  التضررراريلا 
وتعتبر آل ف هضمس الإدارة مكبر ٌذي ايل رات مٌه رف 

فرر  القرررار الإئتهرراى لا وتتلرر  ٌررذي  لمررى الإطررلب 
ولررمت إل ررً ىتررائع محررد الدراسررات الىت ضررف هرر  هررا ت

با  هضمس الإدارة  عد مٌم مل ف ح و ف ىت ضرف  درترً 
لمرررى الر ابرررف والسررر طرة لمرررى الهسرررتو ات الإدار ررررف 

 . (Carter et al. 2010)الهرتملف 
كهررررا ىالررررت ايل ررررات الرارض ررررف )السررررو  التىافسرررر لا  -

القابم ررف للبىرردهاج والاسررتحواذلا الهراضعررف الرارض ررفلا 
والتشرررر عاتلا والهعرررا  ر الهٍى رررف والىقاب رررف( القرررواى   

درضرررررات هتلاوترررررف هرررررر  الأٌه رررررف بالىسررررربف لهحممرررررر  
الإئتهررررا  التضرررراريلا و ررررد اسررررتحوذت آل ررررف القررررواى   

( تمٍررا فرر  4.33والتشررر عات لمررى مٌه ررف  لررو  )
الأٌه ف آل ف الهراضعف الرارض فلا مهرا  ابم رف الشرركف 

 ٌه ف.للبستحواذ مو الإىدهاج ىالت م   درضات الأ
 هبرادئ  وضرد ارتبراط هعىروي بر   هعظرم هتل ررات - 

وآل ات الحوكهفلا الأهرر الرذي مكدترً محرد الدراسرات 
السررابقف ح ررث رملررت إلررى م  لضىررف الهراضعررف تعررد 
محررررد آل ررررات الحوكهررررف الترررر  تتكاهرررر  هرررر  ايل ررررات 
الأرررررررر  لتحق رررررر  مٌررررررداف الحوكهررررررف بشررررررك  لررررررام 

(Kalelkar, 2016  .) 
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 لشررررررررر  الىظرررررررررري لمبحرررررررررثواتسرررررررررا اً هررررررررر  ىترررررررررائع ا -
(Ashbaugh-Skaife et al., 2006)فقرد كرا   لا

للبلترزام الحرروكه  لمشررركات هحر  الإئتهررا  الهلرررف  
بال  الأ ر ف   ررار هحممر  الإئتهرا  برالبىوا التضار رف 
الهلرررررر ف. ح رررررث حلرررررمت الشرررررركات ذات الالترررررزام 

ذات الوضررررررر  الهرررررررال  الهتوسرررررررط -الحررررررروكه  القررررررروي
لمرررررررى إضهررررررراع رمي الهسرررررررتضوب   بهىحٍرررررررا -فرررررررالمى

 الإئتها  الهطموب.
 لبحثثالثاً  توديات ا

تسرهم فري  وفيها يمي بةض التودريات التري قرد    
تفةيل دور البنوك فري تةزيرز تطبير  هبرادئ وحليرات 

 حوكهة الشركات بالشركات الهقترذة هنها 
. التاكررررررد هرررررر  التررررررزام الشررررررركات بكافررررررف القررررررواى   0 

والتشر عات ودل   الحوكهف الهلري ل  تق  هٍرا 
 إئتهاى اً.

الحررررررررروكم لمشرررررررررركف . م   شرررررررررك  وضرررررررررود الإلترررررررررزام 6
محد هعا  ر ومركا   رار التضد دلا وم   الهقترضفلا

  حظرى ٌرذا الهع رار باٌه رف ىسرب ف لال رف ضره 
 لىالر القرار الائتهاى .

. م  تشررك  الحوكهررف محررد الهعررا  ر الأساسرر ف لىررد 3
لا بح ررث تررىعكس لهم ررف (Rating)تق رر م الشررركات

التق ررر م ٌرررذي لمرررى مسرررعار اللائررردة الههكررر  هىحٍرررا 
لضررها  إ ىرراع الشررركات بررا  الحوكهررف  لب لمعهرر

 ستكو  ف  هلمحتٍم مولًا ومر راً.
الإدارة لرد  العهرلب  محرد  . م   عتبرر تحم ر  وتق ر م4

لىالررررر الدراسررررف الائتهاى ررررف بٍرررردف تق رررر م هررررد  
بوضرررود ىظرررام واضرررح وهكتررروب  الترررزام الشرررركف

 وضح السمطات والهسراول اتلا كهرا  حردد بشرك  
القرررراراتلا  ف اتررراذد  رر  رطرروط الاتلررا  وآل ررر

التاكررد هرر  وضررود إدارة سررم هف تضرره  وضررود ح رراة 
 .الشركف هاسسف ف 

. ضررررورة الالتهررراد لمرررى الب اىرررات الهال رررف الهاكررردة 5
وهشرررٍود لٍرررا  هررر   بررر  هراضررر  ررررارض  هعتهرررد

 بالربرة والكلا ة ف  ههارسف هٍىف الهراضعف.
تاكرد البىروا لىرد درولٍرا كهسرت هر فر  الشرركات  .6

فررررر  البورلرررررف هررررر  هرررررد  الترررررزام ٌرررررذي  الهدرضرررررف
 الشركات بههارسات الحوكهف الرش دة.

. لرردم إغلررا  دور العرراهم   موالهرروظل   فرر  تلع رر  7
حوكهرررف الشررررركات بشررررك  لررررام والشررررركات هحرررر  

لا هر  ررلب  تق رر م بشرك  رراص القررار الإئتهراى 
كلررررا تٍم وهٍررررارتٍم الهعرف ررررف لأىٍررررم محررررد آل ررررات 

 الحوكهف الٍاهف.

 ع البحثرررررررراجرره
 أولًا  الهراجع الةربية

أثرررر حوكهرررة ( " 6116.مبرررو العرررزملا هحهرررد فٍررر م )0
الشررركات فرري هدررر عمررى ثقررة الهجتهررع الهررالي 
فرري التقررارير الهاليررة  لجنررة الهراجةررة ر دراسررة 

" الهضمرف العمه رف لمتضرارة والتهو ر  ر كم رف  هيدانية
 التضارة ضاهعف طىطالا الهضمد الأو  العدد الأو .

" حوكهرررة الشرررركاتع (6116) .مبرررو العطرررالا ىرررره  6
هررع إلقررا  الذررو  عمررى التجربررة   سرربيل التقرردم

رب ر ا تلاد  وهسرالد وز رر التضرارة " الهدرية
www.encycog--الرارض ررررررررررف فررررررررررى هلررررررررررر

ov.com 
دور ( " 6100.مبررررررو راويلا مسرررررراهف لمرررررر  هرررررر لبد )3

 ة في تدعيم حوكهة الشرركات"يالهراجةة الداخم
 –الهضمرررف العمه رررف لمبحررروث والدراسرررات التضار رررف 

اج-كم ررف التضررارة دد عررال-65الهضمررد -ضاهعررف سرروٌ
 .73-04ص:-4

دراسرة تحميميرة  ( "6114هحهرد).الحشراشلا ٌد رف 4
 ة الشرركات الهدرريةررررللأبةاد الهحاسبية لحوكه

كم رررف –الهضمرررف الهلرررر ف لمدراسرررات التضار رررف  "

http://www.encycog-ov.com/
http://www.encycog-ov.com/
http://www.encycog-ov.com/
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=425849
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=425849
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=425849
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=70065
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=70065
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=70065
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=70065
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العرررردد 68-الهضمررررد  -ضاهعررررف الهىلررررورة-التضررررارة
 .043-017ص:-3

 " الحوكهررة الذررريبية( " 6113.الشرافع لا ضررلب  )5
ضاهعرررف -كم ررف التضررارة  -هضمررف البحرروث التضار ررف

 . 49-09لا ص: 6لا العدد 65الهضمد  -الز از  
( هد ر هركرز 6116)هارس .ضها  الد  لا مشرفلا 6

فرري افتتررا  هررؤتهر حوكهررة الشررركات  –الهررد ر  
لا القرررراٌرة خطرررروت نحررررو التطبيرررر  –فرررري هدررررر

-net/files/sound/ca-www.hawkama
asp?id=516-se 

 البنررروك فررري تةزيرررز(" دور6115لا هحهرررد ).حتاهمرررف7
 الاتحراد للبدررار بىرا "حوكهرة الشرركات هبرادئ

-http://www.iالأرد . –لهررررررررررا -والاسررررررررررت هار
mtithal.com/uploaded/media/research 

دور حوكهررة الشررركات ( " 6118.حرردادلا هىرراورلا )8
" الهراتهر العمهر  الأو   في التنهيرة الاقتدرادية

رررا فررر  الإلرررلبح  حرررو : حوكهرررف الشرررركات ودورٌ
تشر   الأو (  06-05الا تلادي رلب  اللترة )

 العرا .-ضاهعف دهش -كم ف الا تلاد-
" حوكهرررة ( 6117ح ررردر) بررر  .درو رررشلا لررردىا 9

 الهلرارف " اتحراد الشركات ودور هجمرس ا دارة
-http://iefpedia.com/arab/wpالعرب رررررررررررررررررررررررف

content/uploads 
 ( "6118- ول رررررررررررو.شرررررررررررت ويلا م هررررررررررر  محهرررررررررررد )01 

 سرو  لهيئرة التنفيديرة القواعرد فةاليرة تقيريم
 تحسررين الشررركات فرري حوكهررة بشرردن الهررال
 "هدرر فري الحسرابات هراجةري أعهرال جرودة
كم ررررررف  -العمه ررررررف لمبحرررررروث التضررررررارة كم ررررررف هضمررررررف
-6ر رررم  العررردد-الإسررركىدر ف ضاهعرررف- التضرررارة
  .45 ر م الهضمد

هرردخل  ("6100.شررمب لا لررزة حمهرر  هحهررود )00 
هقترررر  لمقيررراس الكهررري  ليرررات الحوكهرررة فررري 
تحسررين جررودة الهةموهررات الهحاسرربية فرري بيئررة 

الهضمررررف العمه ررررف للب تلرررراد " الأعهررررال الهدرررررية
لردد -ضاهعف ل   شهس -كم ف التضار–والتضارة 

 .  578-561ص: -0
تطمبررررررررات إرسررررررررا  (" م6105.لبرررررررراديلا رىرررررررردة )06

الحوكهررررررة فرررررري البنرررررروك التجاريررررررة الةهوهيررررررة 
" رسررررالف الجزائريررررة دراسررررة حالررررة بنررررك الجزائررررر

كم ررررف العمرررروم الا تلرررراد ف والتضار رررررف -هاض سررررت ر
ضاهعرررررف الشرررررٍ د حهرررررً لرضرررررر -ولمررررروم التسررررر  ر

  لضزائر.ا-بالوادي
 "( 6100.لبرررد الرسرررو لا  اسرررر لررروض شرررعبا  )03

 حليررات الحوكهررة ودورهررا فرري التنهيررة الاقتدرراد"
دار اللكررررر العربرررر لا  –هضمررررف هلررررر الهعالرررررة 

 .  416-343ص: لا514لا العدد 013الهضمد 
جرودة تقرارير  (6117) ”.لبرد الهمرالا محهرد رضرب04

الأعهرررال السرررنوية الهنشرررورة لمشرررركات الهسرررجمة 
بالبوردررة  بررين ا لررزام بقواعررد الحوكهررة وذرربط 

هضمرررررررف اللكرررررررر  "هةرررررررايير الهحاسررررررربة الهدررررررررية
لا 00ضاهعرررف لررر   شرررهسلا الهضمرررد ر رررم–الهحاسرررب 
 .41- 0ص: " 0العدد ر م 

دراسررررررررة ( " 6119-.ل هررررررررا لا محهررررررررد ) ول ررررررررو05 
تجريبيرررة لتررردثير هررردي الالترررزام بقواعرررد حوكهرررة 
الشرررركات عمرررى قررررار هراقرررب الحسرررابات بقبرررول 

" هضمرف الدراسرات  هراجةة القوائم الهالية لمةهيرل
ضاهعرف -التضار ف والإدار ف ر كم ف التضارة بردهىٍور

 العدد ال الث.  -الإسكىدر ف
ررررراب ىلرررررر وشرررررحاتًلا السررررر د 06  .لمررررر لا لبرررررد الوٌ

هراجةرررة الحسرررابات وحوكهرررة ( "6117شرررحاتً )

http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=334989
http://www.hawkama-net/files/sound/ca-se-asp?id=516
http://www.hawkama-net/files/sound/ca-se-asp?id=516
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=178613
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=178613
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=178613
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=178613
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=178613
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=431413
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=431413
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=158801
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=158801
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=158801
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=158801
http://imam.opac.mandumah.com/cgi-bin/koha/opac-detail.pl?biblionumber=158801
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ص:  –الإسركىدر ف -الدار الضاهع رف  -"الشركات
04-61. 

ليرات هساههة ح( " 6103.فمفلا شىدارل  برراٌم )07 
الحوكهررة فرري تحقيرر  الهيررزة التنافسررية  دراسررة 

 سررررررررم العمرررررررروم -." رسررررررررالف هاض سررررررررت رحالررررررررة..
كم رررف العمررروم الا تلررراد ف والتضار رررف -الا تلررراد ف

 الضزائر.-ضاهعف هحهد ر ضر –ولموم التس  ر 
أثر  "( 6106).هحهدلا مهضد حس  لبد الرحه  08 

تطبيرررر  حليررررات وركررررائز الحوكهررررة فرررري البنرررروك 
التجاريرررة عمرررى ترشرررريد قررررارات هرررنخ الائتهرررران 

الهضمرررف العمه رررف للب تلررراد  وتوريررر  الرررديون"
-ضاهعررف لرر   شررهس  – التجررارةكم ررف –والتضررارة 

 .   707-610ص:  لا6لدد 
 تطبيرررررررر   أههيررررررررة" ( 6106.ه رررررررررةلا ل هرررررررراى  )09

" بيئرة الأعهرال عمرى وأثرهرا البنروك في الحوكهة
كم ررف - سررم العمرروم الا تلرراد ف-رسررالف هاض سررت ر

العمررررررروم الا تلررررررراد ف ولمررررررروم التسررررررر  ر والعمررررررروم 
 الضزائر.-ضاهعف الهس مف –التضار ف 

اسرررررتق لية الهراجرررررع ( " 6115. رررررسلا لهررررررو)61 
الداخمي بين النظرية والتطبير  فري ظرل حوكهرة 

الهرررراتهر العربرررر  الأو  )التررررد     "الشررررركات
الهىظهررف -الرردارم  فرر  إطررار حوكهررف الشررركات( 

-345ص:-الإهرررارات–العرب ررف لمتىه ررف الإدار ررف 
357. 
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