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 : ملخصال

یركز البحث على دور الحوكمة في توفیر مناخ جاذب للاستثمار فى  

جمهوریة مصر العربیة، من أجل النهوض بالاقتصاد المصرى والاقتداء بتجارب 

ًل المتقدمة اقتصادیا والتى عملت على توفیر بیئة داعمه للاقتصاد، فضلا عن الدو

بیان دورها في جذب الاستثمارات، وتعزیز دور الحوكمة والإفصاح والشفافیة وتوفیر 

 تعتبر الحوكمةالمعلومات اللازمة والمناسبة في الوقت المناسب للمستثمرین، و

، واستعادة ثقة الأجنبیة الاستثمارات ذبج على المؤثرة العوامل أهم من المؤسسیة

 الشركات بعض قبل من الصعوبات ببعض تواجه تزال لا نهاأ رغمالمستثمرین 

 أنه على الحوكمة مفهوم إلى تنظر الشركات هذهأذ أن  المالیة، السوق في المدرجة

 اليوبالت والشفافیة، مستوى الإفصاح على ًسلبا یؤثر امم الإداریة، اتهسیاسا في تدخل

، وتتعرض الباحثة لقانون الاستثمار الجدید الذى الأجنبیة الاستثمارات استقطاب على

یهدف إلى تحسین التنظیم القانوني للبیئة الاستثماریة في جمهوریة مصر العربیة من 

خلال توحید المؤسسات العاملة في مجال الاستثمار لتعمل تحت مظلة واحدة تسمى 

یل الإجراءات اللازمة لإقامة المشاریع الاستثماریة من هیئة الاستثمار، وكذلك تسه

خلال نافذة استثماریة واحدة، وتطویر آلیة منح الإعفاءات الجمركیة والضریبیة 

  .واعتماد معاییر لمنح حوافز إضافیة للاستثمار

 ،اعتمدت الدراسة على المنهج الوصفى النظرى من خلال الدراسات السابقة 

والكتب المتعلقة بموضوع البحث حیث أثبتت التقاریر والدراسات والتقاریر والدوریات 

  . ستثمار وبین توفیر مناخ جاذب للا،وجود علاقة قویة بین معاییر الحوكمة

أختتم البحث بمجموعة من التوصیات تهدف إلى زیادة فاعلیة نظام الحوكمة  

طراف بما یضمن توفیر مناخ جاذب للآستثمار من جهة ویضمن حقوق جمیع الأ

  .المعنیة من جهة أخرى
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: Summary  

 The research focuses on the role of governance in providing an 
attractive environment for investment in the Arab Republic of Egypt 
in order to promote the Egyptian economy and to follow the 
experiences of the economically developed countries, which have 
provided a supportive environment for the economy, as well as its role 
in attracting investments, enhancing the role of governance, disclosure 
and transparency. In time for investors. Corporate governance is one 
of the most important factors influencing attracting foreign investment 
and restoring investor confidence, although it still faces some 
difficulties by some listed companies. To the concept of governance 
as an intervention in its administrative policies, which negatively 
affects the level of disclosure and transparency, and thus to attract 
foreign investment. The researcher is exposed to the new investment 
law which aims to improve the legal regulation of the investment 
environment in the Arab Republic of Egypt by unifying the 
institutions operating in the field of investment to work Under the 
umbrella of one called the Investment Authority, as well as facilitating 
the necessary procedures for the establishment of investment projects 
through a single investment window, and the development of the 
mechanism of granting customs and tax exemptions and the adoption 
of criteria to grant additional incentives for investment. 

 The study concludes with a set of recommendations aimed at 
increasing the effectiveness of the governance system in order to ensure an 
attractive environment for investment on the one hand and guarantee the 
rights of all parties concerned on the other hand.  
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   : المقدمة

 ینایر ٢٥ تىبعد ثورمشاکل اقتصادیة تفاقمت تعرض الاقتصاد المصري ل 

 حیث ،تصحیحیة سریعة للنهوض بالاقتصاد إتخاذ إجراءات كان لزاماو،  یونیو٣٠و

ع الثورات یعد ضربة قاسیة للأقتصاد المصرى ویقلل من تراجع الوزن النسبى ؤأن تتاب

نظرا لتراجع .  شئون الدولةفىة للتدخل الأجنبى للدولة ویجعلها مطمع للآخرین وفرص

  . مكانة وهیبة الدولة جراء هذه الثورات

كما أن تتابع هذه الثورات أدى إلى تفاقم الأزمات المالیة والاقتصادیة  

 أدى مما ،ةوالسیاسیة وأدى هذا إلى تحمل كثیر من المساهمین خسائر مادیة فادح

بحث عن الشركات التى تطبق مفهوم حوكمة ین للرإلى دفع العدید من المستثم

 وقد تزایدت أهمیة الحوكمة نتیجة لاتجاه كتیر من دول العالم إلى التحول ،الشركات

 وتعتبر الحوكمة ،التى تقوم على الشركات الخاصةإلى النظم الاقتصادیة الرأسمالیة 

جاءت هذه  لذلك ،من الركائز الأساسیة التى تقوم علیها هذه الوحدات الأقتصادیة

الدراسة لتعرض وتحلل مفهوم وأهمیة ومحددات ومزایا وأهداف الحوكمة والتعرف على 

حیث أن . تأثیرها على توفیر مناخ جاذب للأستثمار داخل جمهوریة مصر العربیة

القدرة التنافسیة في جذب ویساهم فى تعزیز الاستثمار هو جوهر النمو الاقتصادى 

رة كمصدر أساسي لتمویل الاستثمارات في القطاعات الاستثمارات الأجنبیة المباش

الاقتصادیة الإنتاجیة والخدمیة في ظل ندرة الموارد المحلیة وبالتبعیة تأثیرها المباشر 

في امتصاص البطالة وتقلیص نسبة الفقر في المجتمع ورفع مستوى المعیشة للمواطن 

والإحلال محل الواردات، وزیادة الإنتاج المحلي في ظل سیاسة تنوع قاعدة الإنتاج 

والتوسع في حجم الصادرات بهدف تحقیق فائض اقتصادي في الموازین الاقتصادیة 

  . الكلیة، ومن ثم تحقیق زیادة في معدل النمو الاقتصادي
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الالتزام بتطبیق الحوكمة یعد أحد المعاییر الأساسیة وعلى هذا الأساس فإن  

ولاسیما في  الاستثمار القیام باتخاذ قراراتالتي یضعها المستثمرون في اعتبارهم عند 

ظل النظام الاقتصادي العالمي الحالي الذي یتسم بالعولمة واشتداد المنافسة 

التي تطبق الحوكمة تتمتع  مؤسساتال نإجل الاستثمار، لذا فأمن  المؤسسات ا بین

بمیزة تنافسیة لجذب رؤوس الأموال عن تلك التي لا تطبق الحوكمة من خلال ثقة 

  .فیهاالمستثمرین 

  :مشكلة البحث 

  :تم صیاغة مشكلة البحث من خلال السؤال الآتي 

كیف یمكن أن تساهم حوكمة الشركات في جذب وتدعیم الاستثمار في 

   ؟جمهوریة مصر العربیة

  :أهمیة البحث 

تأتي أهمیة البحث من خلال الدور البارز والمهم الذي تؤدیه الحوكمة في  

 والإداري فضلا عن دورها في تحقیق التنمیة داء الماليلأالتأكید على حسن ا

الاقتصادي والقدرة على  الاقتصادیة من خلال جذب الاستثمارات ودعم الأداء

مؤسسات المنافسة على المدى الطویل وتخطي العقبات المؤدیة الى انهیارات وفشل ال

 عن مثل لتلك الموارد فضلاالأ وحسن توجیه الموارد فیها والاستخدام الاستثماریة،

دورها في تجنب الانزلاق في المشاكل المحاسبیة والمالیة بما یعمل على تعزیز 

  .  فى مناخ من الإفصاح والشفافیةواستمرار نشاطها

  :یهدف البحث إلى تحقیق الآتي : أهداف البحث 

  .حوكمة وأهمیتهالالنظري ل توضیح الإطار-١

  . توفیر بیئة جاذبة للاستثمارالجدید ودورة فى الاستثمار انونإلقاء الضوء على ق-٢

  .بیان دور الحوكمة في جذب الاستثمارات وتطویر البیئة الاستثماریة-٣

http://www.shatharat.net/vb/showthread.php?t=34683
http://www.shatharat.net/vb/showthread.php?t=34683
http://www.shatharat.net/vb/showthread.php?t=34683
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بیان دور الحوكمة في الحد من مشكلة عدم تماثل المعلومات من خلال تعزیز -٤

  .والشفافیة الإفصاح

  : البحث فروض

خلال یتبنى البحث فروض یستطیع الباحثین من ًإنطلاقا من مشكلة البحث 

   - : الدوریات والمراجع النظریة والأبحاث السابقة الإجابة علیها وهى 

جمهوریة   توجد علاقة بین قواعد الحوكمة وبین توفیر مناخ جاذب للأستثمار فى– ١

  مصر العربیة ؟ 

  :منهج البحث 

 من خلال  النظرىلتحقیق أهداف البحث تم الاعتماد على المنهج الوصفي

نترنت ذات العلاقة لإ ومواقع شبكة ا والتقاریر والدوریات والكتبالاستعانة بالرسائل

 والتوصیات التى تشكل ثم الوصول إلى مجموعة من الاستنتاجات .بموضوع البحث

  . رؤیة واضحة عن تأثیر الحوكمة على مناخ الاستثمار

 :الدراسة أدوات

التى  لأجنبیة،وا العربیة الكتب من العدید على الدراسة هذه في الباحثه اعتمدت 

 الهیئات من الصادرة التقاریر إلى بالإضافة تناولت مواضیع الحوكمة والاستثمار

 الأجنبي والاستثمار المؤسسیة الحوكمة بموضوعي علاقة لها التي والدولیة المحلیة

  .بالموضوع علاقة لها والتي المتوفرة الإلكترونیة المراجعاستعانت الباحثة ب كما المباشر،

   :دراسةال حدود

 ، 2017سنة إلى 1201 سنة من  فى الفترةالدراسة لهذه الزمنیة الحدود تمتد 

تفاقمت بعد ثورتى التى قتصادیة الالمشاکل وا الاقتصاد المصري  أوضاعوذلك لدراسة

لتهیئة  التى اتخذتها الحكومة المصریة والتدابیر مراحلال وتتبع ، یونیو٣٠ ینایر و٢٥
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صدار قانون الاستثمار الجدید عن طریق إجراء تعدیلات لإستثمار بإجاذب ل مناخ

ٕعدیدة على قوانین الإستثمار واجراء التعدیلات للأوضاع القانونیة والتشریعیة المواتیة 

 هیئةت والمباشر، الأجنبي الاستثمار استقطاب فيفاعلیة هذه القوانین  ومدىللإستثمار 

 .ارللاستثم الملائم المناخ لتوفیر التحتیة البنیة

  :تم تقسیم البحث إلى أربعة محاور وكالآتي  :خطة البحث 

  . الإطار النظري للحوكمة–المحور الأول 

  مصر الاستثمار في وانینق–المحور الثاني 

  . الأهمیة الاقتصادیة للحوكمة في تدعیم الاستثمار–المحور الثالث 

  . الاستنتاجات والتوصیات–المحور الرابع 

  : المؤسسات الاستثماریة النظري لحوكمة الإطار: المحور الأول

حد العناصر الرئیسة في تحسین أهي الاستثماریة  مؤسساتإن حوكمة ال 

ن قوة وسلامة ومتانة قطاع إومن ثم ف ,الكفاءة الاقتصادیة والنمو الاقتصادي

إلى جانب تعزیز  ،یجابي على نمو الاقتصاد الكليإله تأثیر المؤسسات الاستثماریة 

مجموعة العلاقات بین المؤسسات الاستثماریة تثمرین حیث تتضمن حوكمة ثقة المس

 ، ومجلس إدارتها وحملة الأسهم ومجموعة أصحاب المصـالح الآخریـنلمؤسسةإدارة ا

حد العوامل التي أحوكمة الجیدة هي ل للمبادئ الأساسیة لكافة المؤسساتوٕان مراعاة 

ن تأثیر الحوكمة على هذه القرارات تكون إو تتزاید أهمیتها بالنسبة لقرارات الاستثمار،

قتناع المستثمرین بمستوى المساهمة أو التمویل فیها لا سیما أن عملیة إمن خلال 

  .  من المخاطر عالىالاستثمار وفي جمیع الحالات تتسم بقدر

 المستثمرین خسائر هائلة مما دعاهم إلى  علىالأزمات المالیةفرضت قد ل 

لتأكد من مدى تطبیق القوانین والقواعد والمعاییر الخاصة بالحوكمة قبل التدقیق والتقییم ل

ویجب الأخذ فى الاعتبار  . الاستثماریةأى من المشروعاتالإقدام على الاستثمار في 

 التي صدرت في دول عدیدة المؤسسات المالیه القوانین والقواعد الخاصة بحوكمة كافة
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منها في ى توفیر بیئة جاذبة للاستثمار والاستفادة للتعرف على مدى تأثیرها علمن العالم 

 ٢٥تطویر مناخ الاستثمار بجمهوریة مصر العربیة والذى تدهور وتقلص دوره بعد ثورتى 

على معدلات النمو أثرت الأحداث التى مرت بها البلاد  حیث. یونیه٣٠ینایر، و

أحجام التداول ة خاصة حیث أنخفضت ف والأسواق المالیة بص،الاقتصادى بصفه عامه

 بالإضافة لعدم وجود ،فى البورصة وانخفضت أحجام إصدارات الأوراق المالیة للشركات

 ویوضح ذلك تقریر الهیئة ،٢٠١٢- ٢٠١١خلال فترة  أى أطروحات للأكتتاب العام

  ) ١(جدول رقم العامة للرقابة المالیة السنوى

   تقریر الهیئة العامه للرقابة المالیة)١(جدول رقم 
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 من أجل دعم الاستثمار وتطبیق الحوكمة ومبدأ الافصاح والشفافیة ضرورى 

 یرافقها  التى تمر بها البلادن هذه المرحلةإ لا سیما و،وتحقیق الإصلاح الاقتصادي

 على المال العام ونهب للموارد والثروات مما یحول دون الإسراع اتحالات من التجاوز

 ،عجلة الاقتصاد الوطني إلى مسارها الصحیحبتنفیذ المشاریع الحیویة التي تعید 

 من اجل حمایة المساهمین المؤسساتوعلیه لا بد من إحكام الرقابة على أداء 

 ومن أجل رفع المستوى الاقتصادي ،وأصحاب المصالح والمجتمع على نحو عام

  . عالیة فى التقدم الاقتصادى والتنمیةوتحقیق مستویات 

   .ةالإطار العام للحوكم :ًأولا 

�   :  مؤسساتمفهوم حوكمة ال �

مجموع قواعد اللعبة التى تستخدم لإدارة الشركة من الداخل "  تعرف الحوكمة بأنها 

  ولقیام مجلس الإدارة بالإشراف علیها لحمایة المصالح والحقوق المالیة للمساهمین

مجموعة من الطرق التي یمكن من خلالها أن یتأكد المستثمرون " وعرفت بأنها 

  " قیق ربحیة معقولة لاستثماراتهممن تح

 المستثمرین وتسهم في ،الآلیات التي تقلل من المخاطر التي تواجه " وهى

جذب رؤوس الأموال الاستثماریة وتحسن أداء الشركة وعلى وجه الخصوص في 

  طق ذات المنافسة المتزایدة االمن

دقیق علی الشرکات دارة والرقابة والتلإنها نظام ذاتي للتوجیه واإب" وتعرف کذلك 

هداف الشرکة أو المؤسسة من نفسها وبنفسها أأو المؤسسات بغرض تحقیق غایات و

ی جهة کانت وذلك بما یوفر تعامل عادل مع کل أی تأثیر أو نفوذ من أدون 

  ". المصلحة مع الشرکة  طراف ذات لأا

 الباحثین والكتاب طرف من الشركات لحوكمة المقدمة التعاریف تعددت فقد 

 التنظیمیة الأمور من الكثیر في لتتدل تنوعت بحیث الدولیة الهیئات واللمنظماتو
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هذه  في تداخلها نتیجة موحد تعریف یوجد لا الاجتماعیة لذلك والمالیة والإقتصادیةو

  .الأمور

وبذلك فإن الجانب المحاسبي والمالي للحوكمة یتضمن إدارة المخاطر ورقابتها، 

 الاقتصادیة الدخول في الاستثمارات غیر المربحة داتالوحوذلك من خلال تجنب 

 جدوى المشاریع التي ترغب اتوذات المخاطرة العالیة من خلال التأكید على دراس

 قلیل مخاطرت متنوعة لٕالاقتصادیة وانشاء محفظة استثماریةات الاستثمار فیها الوحد

  . على المستثمرینالاستثمار

ٕنظام لتعزیز الرقابة والإدارة واطار  : هىة الحوكممما سبق یمكننا القول بأن 

عام لتحدید المسؤولیات والواجبات في الوحدة الاقتصادیة وبما یعمل على تحسین 

الأداء وتوفیر القوائم المالیة الخالیة من الغش والأخطاء وبما یدعم القرارات 

  .الاستثماریة ویجعل الوحدة محط أنظار المستثمرین

من الضروري أن توجد خصائص لحوكمة الشركات  :مة خصائص الحوك :ًثانیا 

 وهذه ،لتفعیلها وتكامل الجوانب الفكریة الخاصة بها بما تعمل على تحقیق أهدافها

  : الخصائص هى 

  .الصحیح وأى إتباع السلوك الأخلاقي المناسب: الإنضباط - 

  .وتعنى تقدیم صورة حقیقة لكل ما یحدث بالشركات: الشفافیة  - 

  .تعنى عدم وجود تأثیرات وضغوط غیر لازمة للعمل: الاستقلالیة - 

  .الإدارة التنفیذیة وبمعنى إمكانیة تقییم وتقدیر أعمال مجلس الإدارة: المساءلة - 

  .أى المسؤولیة أمام جمیع الأطراف ذوي المصلحة في الشركة: المسؤولیة  - 

  .أى حقوق مختلف المتعاملین وأصحاب المصلحة في الشركة:  إحترام الحقوق - 
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النظر إلى الشركة كمواطن جید وتقدیره للمسئولیة : مسؤولیة الاجتماعیة ال - 

  .الاجتماعیة

تسعى قواعد وضوابط الحوكمة إلى تحقیق مجموعة  :أهداف حوكمة الشركات –ًثالثا 

   :یلي  من الأهداف یمكن تلخیص أهمها فیما

   . مراعاة مصالح وحقوق المساهمین وحمایتها- 

   .والمستندات ذات الصلة بفعالیة الشركات ائق حمایة حقوق حملة الوث- 

   .بكافة فئاتهم  حمایة حقوق ومصالح العاملین فـي الشركات- 

   . تحقیق الشفافـیة فـي جمیع أعمال الشركات- 

   .العدالة لكافة أصحاب المصالح والمتعاملین مع الشركات تحقیق وتأمین - 

   .لشركاتأصحاب الحقوق لإدارة ا  تأمین حق المساءلة أمام- 

  . الحد من استغلال السلطة في غیر المصلحة العامة- 

   ًبما یؤدي لتنمیة الاستثمارات الإنتاجیة وصولا  تنمیة المدخرات وتشجیع تدفقها- 

  .الاحتكارات ًلتعظیم الأرباح وبعیدا عن 

 . الالتزام بأحكام القوانین والتشریعات النافذة- 

  .ساهمینالتنفـیذیة أمام الم  محاسبة الإدارة- 

مع تنامي وزیادة الوعي بالتنمیة   :الأبعاد التنظیمیة للحوكمة المؤسسیة: ًرابعا 

 وفي ظل التحدیات التى تفرضها البیئة الداخلیة والخارجیة للمنظمة لا ،المستدامة

ٕ وانما یجب تجاوزها إلى الحوكمة الشاملة التي ،یمكن التوقف عند الحوكمة الجیدة

ولیفة الإقتصادیة والإجتماعیة والبیئة بصفة عامه كما هو موضح تأخذ فى الإعتبار الت

  :في الشكل التالى 
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  یوضح الأبعاد التنظیمیة للحوكمة المؤسسیة) ١(شكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  .الباحثة إعداد من : المصدر

 تساعد الحوكمة على تفعیل الدور الإشرافي والرقابي الذي :البعد الرقابى  -١

 وزیادة مساهمته في تحسین ،ة للمساهمین ولحملة الأسهمتمارسه الجمعیات العمومی

 الجمعیات من ضغوط على  هذه من خلال ما تمارسه،درجة الشفافیة والإفصاح

 وذلك لإیجاد ،مجلس الإدارة الخاصة بالشركات من أجل تحسین الأنشطة والمهام

حقیق عائد قدر ملائم من الطمأنینة والثقة للمستثمرین ولحملة الأسهم وتأكدهم من ت

ة للبعد الرقابى مناسب لاستثماراتهم والعمل على الحفاظ على حقوقهم هذا بالنسب

 أما بالنسبة للبعد ،على مستوى البیئة الداخلیة المتمثل فى تدعیم وتفعیل الرقابة

فیتناول القوانین واللوائح وقواعد التسجیل في  الرقابى على مستوى البیئة الخارجیة

  .لحملة الأسهم والأطراف ذات المصلحة في الرقابة لفرصةٕالبورصة، واتاحة ا

 یترتب على غیاب البعد الأخلاقى تفشى التزویر والاختلاس  :لاقىخالبعد الأ -٢

أهم الأسباب وراء الأزمات   ویعد هذا من،القوائم المالیة والتلاعب في الحساباتو

 فالحوكمة ،يالتي أدت إلى أنهیار كبرى الشركات وخروجها من السوق الاقتصاد

هي مجموعة القوانین والنظم والقرارات التي تهدف إلى تحقیق الجودة والتمیز في 
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افتقاد الممارسة السلیمة للرقابة وعدم الإهتمام بسلوكیات وأخلاقیات لأن ء داالأ

 كما أن حوكمة الشركات ، أشكال الفساد المالي والإداريیؤدى إلى تفشىالأعمال 

عن الجانب الأخلاقي للأشخاص أنفسهم نظرا لأهمیة لایمكن تطبیقها بمعزل 

   .هاالرقابي داخل السلوك الأخلاقي داخل الشركات ودوره في تفعیل الدور

من أن فى أنه أداه للتأكد یتمثل البعد الاستراتیجي للحوكمة  :البعد الاستراتیجى  -٣

  بمعنى،لیا تعمل بطریقة تتفق مع أهداف الإدارة العالتنفیذیةالمستویات الإداریة 

 تحسین العائد على رأس المال المستثمر في الأجل الطویل والتأكد مما منالتأكد 

إذا كانت الإستراتیجیات التي تتبعها الشركة تؤدي إلى تحقیق مستویات عالیة من 

 كما یشمل هذا  لرغبات واحتیاجات العملاء،هالكفاءة والجودة والإبتكار والإستجاب

، كذلك یهدف البعد للأهداف وقیاس الأداء والتغذیة العكسیة التحدید الرسمي البعد

أداء بالرقابة الإستراتیجیة إلى تنمیة الأهداف والمعاییر لیقارن  الاستراتیجي أو

  التى تم وضعها مسبقامقارنة الأداء الفعلي بالمعاییرعن طریق الشركة 

  . ن وجدتإلمعالجة الإنحرافات التصحیحیة   ثم اتخاذ الإجراءات،والأهداف

یتمثل هذا البعد فى إدارة المخاطر وتعظیم  الإستثماري أو صاديتالإق البعد -٤

 ویتأتى ،قیمة أسهم الشركة وأرباحها والقدرة على استمرارها في الأجل الطویل

ذلك عن طریق توفیر نظام للمعلومات المالیة وغیر المالیة والتى تساعد 

 السیاساتتضمن هذا البعد ًأیضا یالشركات فى الحصول على التمویل، 

  . الأعمال سوق في المنافسة ودرجة ،الكلي المستوى على الإقتصادیة

یشیر هذا البعد إلى طبیعة العلاقات التي تحدد   :البعد الاجتماعى والقانوني -٥

 والمدیرین ،المصالح المختلفة من ناحیة حقوق وواجبات حملة الأسهم وأصحاب

یة الاجتماعیة في حمایة حقوق الأقلیة  وتتمثل المسؤول.من ناحیة أخرى

 تحدید ىیتمثل ف ًأیضا ،وصغار المستثمرین وتحقیق التنمیة الإقتصادیة

 كذلك تحدید ،الواجبات والمهام والمسئولیات وتوزیعها على الهیكل التنظیمي
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طوط السلطة والمسئولیة وتفویض السلطات والتحكم فى قیم المنظمة عن خ

  .  وأخلاقیة والألتزام بقواعد السلوك المهنىطریق نشر ثقافة سلوكیة

یتمثل البعد الاجتماعى والقانونى فى العمل على حمایة البیئة  : البعد البیئي -٦

  . ضرار الناجمة عن إنتاج سلع وخدمات ضارة بهذه البیئةلأمن ا المحیطة

  : مبادئ حوكمة الشركات : ًخامسا

مة التعاون الاقتصادى والتنمیة المبادئ التى أقرتها منظسوف تعرض الباحثة 

)OECD(،  الشركاتلحوكمةوهذه المبادئ یعتد بها فى القیاس على الأداء الجید  .  

إن ضمان الأساس الفعال لإطار : ضمان وجود إطار فعال لحوكمة الشركات. ١

تطویر إطار حوكمة الشركات مع : حوكمة الشركات یمكن أن یتحقق من خلال

ثیره على الاقتصاد الكلي وعلى نزاهة السوق والدوافع التي الأخذ في الاعتبار تأ

, الإفصاحة ویالشفافالفعالة ذات یحدثها للمشاركین في السوق وتعزیز الأسواق 

وأن تكون المتطلبات القانونیة والتنظیمیة متوافقة مع قواعد القانون وذات شفافیة 

الإشرافیة والتنظیمیة  (حدد المسؤولیات بین مختلف الجهاتتوأن , وقابلة للتنفیذ

  .)والتنفیذیة

ینبغي لإطار حوكمة الشركات أن یوفر الحمایة : الحفاظ على حقوق المساهمین. ٢

, للمساهمین وأن یسهل ممارسة حقوقهم في تسجیل ونقل وتحویل ملكیة الأسهم

والمشاركة في , وحقهم في المشاركة في التصویت وانتخاب أعضاء مجلس الإدارة

كما , لحصول على معلومات ملائمة حول الشركات في الوقت المناسبالأرباح وا

یحقق للمساهمین المشاركة في اتخاذ القرارات التي تخص تعدیل الأنظمة 

ًفضلا عن السماح بالإفصاح لهم عن , والقوانین أو إصدار أسهم أضافیة

یتم  لكي أصول الشركةالمعاملات غیر العادیة كالاندماج أو بیع نسب كبیرة من 

  .حمایة حقوقهم
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یجب أن یضمن إطار حوكمة الشركات : همینتحقیق المعاملة العادلة للمسا. ٣

معاملة متساویة لكافة المساهمین بما في ذلك الأقلیة من المساهمین والمساهمین 

لحصول على تعویضات في لوأن تتاح الفرصة لكافة المساهمین , من الأجانب

كما یجب , افة المساهمین حقوقهم في التصویتحالة انتهاك حقوقهم، وأن یأخذ ك

  .الإفصاح عن أیة منفعة مادیة لهم من صفقات تم إجراؤها مع الشركة

المستثمرین والعاملین فى یتمثل أصحاب المصالح : دور أصحاب المصالح. ٤

ینبغي على الشركات الاعتراف بأن إسهامات أصحاب و, والدائنین والموردین

 وضع جبیو, ّموارد القیمة لبناء شركات تنافسیة ومربحةالمصالح تشكل إحدى ال

إجراءات لسماع شكاوى العاملین أوممثلیهم وفتح طریق مباشر للوصول إلى أحد 

ًالأشخاص المستقلین في مجلس الإدارة وغالبا ما یكون أحد أعضاء لجنة التدقیق 

  .أو اللجنة الأخلاقیة

كمة الشركات الإفصاح السلیم یجب أن یضمن إطار حو: الإفصاح والشفافیة. ٥

والشفاف في الوقت المناسب عن كافة الموضوعات الهامة المتعلقة بالشركة بما 

وأن یكون . وحوكمة الشركات, وحقوق الملكیة, في ذلك المركز المالي والأداء

الإفصاح عن طریق التقاریر المالیة التي تتضمن معلومات عن نتائج الشركة 

وأعضاء مجلس الإدارة , وحقوق الأغلبیة, وأهداف الشركة, تهاالمالیة ونتائج عملیا

ًفضلا عن هیكل وسیاسات , وكبار المدیرین والمخاطر التي یمكن التنبؤ بها

ًویجب أن تهیأ المعلومات وفقا لمعاییر الجودة المحاسبیة والمالیة، وتدقق . الشركة

وات یمكن من كما ینبغي توفیر قن. من قبل مدقق خارجي مستقل وكفء ومؤهل

  .خلالها الحصول على المعلومات في الوقت المناسب والتكلفة المناسبة

ینبغي في إطار حوكمة الشركات ضمان التوجیه والإرشاد : لیة مجلس الإدارةئومس. ٦

الاستراتیجي للشركة والرقابة الفعالة لمجلس الإدارة على إدارة الشركة ومحاسبة 

 الشركة والمساهمین، إذ یجب على أعضاء لیته أمامئومجلس الإدارة على مس
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مجلس الإدارة بذل كل جهودهم لتحقیق مصلحة الشركة ومساهمیها من خلال 

وأن یأخذوا في الاعتبار مصالح واهتمامات , الأخلاقیة العالیة تطبیقهم للمعاییر

لیة توجیه ئوویقع على مجلس الإدارة مس. أصحاب المصالح في الشركة

ووضع , والموازنات التقدیریة, وسیاسة المخاطر,  وخطط العمل,إستراتیجیة الشركة

واختیار المدیرین التنفیذیین وتحدید رواتبهم ومكافآتهم , ومراقبة الأداء, الأهداف

  .وتحدید صلاحیات لجان مجلس الإدارة

  : محددات حوكمة الشركات  :ًسادسا

لتطبیق الجید لحوكمة هناك مجموعتان من المحددات یتأثر بهما مستوى الجودة عند ا 

 :الشركات وتنقسم هذه المحددات إلى 

    - :هذه المحددات تشمل مایلى   :لیةخالمحددات الدا 

   .داخل الشركة والمسئولیات  آلیة توزیع السلطات-١

   .كیفـیة اتخاذ القرارات الأساسیة فـي الشركةالتى تنظم   القواعد والأسس-٢

الجمعیة العمومیة للشركة ومجلس إدارتها  بینقة  التى تنظم العلا العلاقة الهیكلیة-٣

  .اتلهذه العلاق  المناسبة التنفیذوالمدیرین التنفـیذیین ووضع آلیة

  .  الحوكمة تؤدى إلى زیادة الثقة فى الاقتصاد المصرى-٤

 إلى المناخ العام للاستثمار في الدولة  المحددات الخارجیةتشیر :المحددات الخارجیة 

   .ًللنشاط الاقتصادي عموما  القوانین العامة المنظمة-: الآتیه عناصروالذي یشمل ال

مثل القوانین والتشریعات والإجراءات المنظمة  . المناخ العام للاستثمار فـي الدولة- 

  .لسوق العمل

 المالي من بنوك وشركات تأمین وأسواق مالیة ذات الأثر على  كفاءة القطاع- 

   .التمویل

ة ذات صلة، مثل جمعیة المحامین والمحاسبین ومكاتب وجود جمعیات مهنی - 

 .إلخ.. والتصنیف الائتماني والاستشارات المراجعة
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  .كما یلخص الشكل التالي كل من المحددات الداخلیة والخارجیة للحوكمة 

  

  ١المحددات الخارجیة والداخلیة للحوكمة): ٢(الشكل 

                                 
- Iskander, M. and N. Chamlou. (2002). Corporate Governance: A Framework for 

Implementation. P122, Fig. 6.1. Published in: Globalization and Firm Competitiveness in 
the Middle East and North Africa Region, edited by: S. Fawzy. Washington: World Bank.       
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  : مؤشرات الحوكمة العالمیة: اًسابع

تدعم النمو  بدون شك أن السیطرة على الفساد : السیطرة على الفسادمؤشرات : ١

الاقتصادى وتوفر مناخ جاذب للأستثمار، وتعد محاربة الفساد أحد الأهداف الرئیسیة 

 ومؤشر یقیس مدى قدرة ،لتطبیق مبدأ الحوكمة مقارنة بالأسلوب التقلیدى فى الإدارة

 أى أن مؤشر ،صیة الكبیرة والصغیرةالسلطة العامه فى القضاء على المكاسب الشخ

السیطرة على الفساد یقیس إلى أى مدى یمكن السیطرة على الفساد فى بلد ما ـ وهذا 

ومؤشر لنجاح أداء ) الفساد السیاسي والاقتصادى والإدارى(یشمل كل أنواع الفساد 

 هذه العوامل بمجملها أدت إلى ظهور مفهوم حوكمة الشركات كجسم مراقبة الحكومة

  .و إطار وقائي یحمي سوق الاستثمارأ

أن تطبیق أسلوب الحوكمة یعد تطویر ورفع مستوى كفاءة : مؤشر فعالیة الحكومة . ٢

 لذلك یعتبر مؤشر فعالیة الحوكمة أحد أهم مؤشرات ،وفعالیة الأداء الحكومى

 وجودة الخدمات المدنیة، ودرجة ، ویقیس مدى جودة الخدمات العامه،الحوكمة

ط السیاسیة، وتعبر عن مدى مصداقیة إلتزام یة عمل الحكومة عن الضغوإستقلال

  . الحكومة بهذه الأنظمة

 بین یةأثبتت الدراسات والتجارب الدولیة وجود علاقة قو: مؤشر الاستقرار السیاسي. ٣

فكلما السیاسي وبین التنمیة الاقتصادیة وتوفیر مناخ جاذب للأستثمار  الاستقرار

 كلما دعم ذلك فعالیة وكفاءة السلطة التشریعیة ًسیاسیارة كانت الدولة مستق

التنفیذیة فإن مؤشر الاستقرار السیاسي یقیس احتمال زعزعة إستقرار الحكومة 

  . ووجود عنف أو أرهاب

یقیس مؤشر جودة التشریعات مدى قدرة  : مؤشر جودة التشریعات وتطبیقها. ٤

ً أیضا ،تثمرین من الداخل والخارجالحكومة على خلق بیئة استثماریة جاذبة للمس

یقیس هذا المؤشر العلاقة بین الأطراف المساهمة فى عملیة الحوكمة مثل 
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ًالحكومة والقطاع الخاص والمنظمات غیر الربحیة والمواطنین ویقیس أیضا جودة 

  .انین التى تنظم حیاة الناسوالق

دى تأثیرها على الأفؤاد مبدأ سیادة القانون له أهمیة تتع:  مؤشر سیادة القانون -٥

لأى بلد لتشمل المجتمع وقطاع الأعمال، لذلك فإن إرتفاع مؤشر سیادة القانون 

جهة وبین القطاع یساعد فى خلق ثقة بین الجهات التنفیذیة الحكومیة من 

الخاص والأفراد من جهة أخرى، وهذه الثقة تساعد على دعم الاستثمار وخلق 

 سیادة القانون تساعد على الإبداع والابتكار كنتیجة ًبیئة استثماریة جاذبة، أیضا

سیادة القانون عنصر مهم من لحمایة حقوق الملكیة الفكریة، لذلك فمؤشر 

  . عناصر الحوكمة الرشیدة

مدى قدرة یقیس مؤشر المشاركة والمساءلة  : مؤشر المشاركة والمساءلة -٦

سم الاستراتیجیات بالإضافىة المواطنین على المشاركة فى عملیة إتخاذ القرارات ور

 المواطنین على محاسبة ة ومدى قدر،إلى قیلس مستوى حریة التعبیر والإعلام

المسؤولین عن نتائج قراراتهم وأنه لا أحد فوق المساءلة كل هذا یدعم حقوق 

 ، الاقتصادیة والاجتماعیةمیةالإنسان ویؤثر بشكل مباشر وغیر مباشر على التن

لى تقلیل حجم الفساد نتیجة للرقابة المجتمعیة من الأفراد عویساعد بشكل كبیر 

، لذلك یعتبر مؤشر .والمنظمات غیر الحكومیة على أداء المسئولین الحكومیین

  .قیاس المشاركة والمساءلة عنصر مهم من عناصر الحكومة الرشیدة

  :الدراسات السابقة : ًثامنا

 بقطاع الحوكمة مبادئ طبیقت أهمیة )2010 محمد، الحمید عبد أیمن (راسةد - ١

 أرباح معدلات وتحقیق الإنتاجیة زیادة إلى الدارسة هذه تهدف ).المصري البترول

 حوكمة مبادئ تطبیق خلال من خاصة أو حكومیة الشركات مختلف في معقولة

 یلاحظ. المالي والإداري في هذه الشركات الفساد تقلیل إلى ًأیضا وتهدف الشركات،
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 الإنتاجیة، زیادة في ودورها الحوكمة مبادئ تطبیق أهمیة اقشتن الدراسة هذه أن

  .والإداري المالي الفساد وتقلیل المصریة، البترول شركات في وتحقیق الأرباح

أستهدفت هذه الدراسة مدى تطبیق حوكمة  )٢٠٠٣أحمد عادل عبد الرحمن (دراسة-٢

 الحوكمة فى  وتوصلت الدراسة إلى أن تطبیق،الشركات فى البیئة المصریة،

البیئىة المصریة ضروریا وذلك للمساهمة فى نجاح ونمو سوق المال فى مصر، 

وكذلك العمل على نمو الاقتصاد المصرى من خلال المساعدة فى توفیر الثقة 

والمصداقیة فى المعلومات المالیة المنشورة للشركات المساهمة المصریة مما 

  .جنبیةیساعد على جذب الاستثمارات الوطنیة والأ

 اسةرد الاستثمار، على وأثرها الحوكمة ) 2007 الحلیم، عبد فرح محمد ارسةر د-٣

 في الحوكمة تطبیق أهمیة توضیح إلى الدرارسة  هدفتالسودان على تطبیقیة

 في الحوكمة تطبیق مدى وقیاس حاجته إلیها، ومدى السوداني المصرفي الجهاز

 وعلى المالیة المؤسسات أن رارسةالد هذه نتائج أهم ومنالسودانیة  المصارف

 هناك أن كما .الحوكمة بتطبیق مهامها تمارس بالسودان المصرفي الجهاز رأسها

 جهات تتبنى بأن الدراسة وأوصت .وزیادة الاستثمارات الحوكمة تطبیق بین علاقة

  .بالسوق الشركات كشرط لتسجیل الحوكمة قواعد المالیة للأوراق الخرطوم كسوق

 في الحوكمة مبادئ تطبیق )،2012خوالد، بكر وأبو عیادي آمال سة درا(-٤

 الحوكمة مفهوم تحلیل إلى الدراسة هذه هدفت حالة دراسة المصرفیة المؤسسات

 الحوكمة مبادئ تطبیق على ًوأیضا التركیز مبادئها وكذك وأهمیتها، ومحدداتها

 في لإداريالمالي وا الفساد خطر دراسة على وركزت المصرفیة، المؤسسات في

  .فیها الحوكمة مبادئ تطبیق لضعف كنتیجة ئریة، الجزا البنوك

2012,Anastasia Stepanova and Olga Ivantsova -5   

 الأزمة بعد الأوروبي المصرفي في القطاع الأداء على وتأثیرها الشركات حوكمة(

 ءأدا على الشركات حوكمة آلیات تأثیر معرفة إلى الدراسة هذه هدفت)المالیة

 آلیات :الدراسة أهم نتائج  ومنوالنامیة، المتقدمة الدول في بیةوالأور المصارف
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 لها الآلیات وهذه الإدارة، مجلس واستقلال الملكیة، على تركز الشركات حوكمة

  .المصارف أداء على تأثیر كبیر

6- Berger, Allen and others 2013  

  ) ٢٠٠٨یة خلال الأزمة المالیة أدوار حوكمة الشركات في فشل المصارف الأمریك( 

 أداء تحلیل خلال من المالیة الأزمة آثار من التحقق إلى الدراسة هذه هدفت 

 التجاریة المصارف تعثر احتمالیة على الإداریة والهیاكل حیث الملكیة من المصارف

 في تداركها وكیفیة المالیة الأزمة العقاري ونشوب والرهن المتحدة، الولایات في

 في الشركات حوكمة تفعیل آلیات فشل إن الدراسة هذه نتائج أهم ومن، تقبلالمس

وعدم  المخاطر تعزیز وفي الأخیرة المالیة الأزمة في محوري دور له المصارف

  .المصرفي القطاع في رارالاستق

 نتائج الدراسات السابقة إلى أن مظتوصلت مع - :تحلیل الدراسات السابقة 

 ومبادئ ومعاییر الحوكمة ومدى توفیر الثقه والمصداقیة فى الألتزام بتطبیق مفاهیم

المعلومات المالیة المنشورة للشركات یساعد على توفیر مناخ جاذب للأستثمار ویقلل 

وتختلف دراستنا الحالیة عن ، فى القطاع الاقتصادى من المخاطر وعدم الاستقرار

مفاهیم الحوكمة على جذب تطبیق معاییرو الدراسات السابقة فى أنها تتناول تأثیر

الاستثمارات الوطنیة والأجنبیة ودورها فى توفیر بیئة داعمة للأستثمار فى جمهوریة 

مع تناولنا لخطط الإصلاح الاقتصادى التى قامت بها الحكومة لتوفیر . مصر العربیة

   .مناخ جاذب للأستثمار
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   :جمهوریة مصر العربیة قوانین الاستثمار في : المحور الثاني

   : المفهوم والأهمیة،الاستثمار: ًأولا

 للنمو أداة وحتمیة أنه على الاستثمار إلى تنظر تمییز دون الدول كل أصبحت لقد

 الإنتاجیة الطاقة في زیادة من یحققه بما بالاقتصاد، للنهوضوالسبیل  الاقتصادي،

 لخدمة ضروریة،ال الوجهة الاستثمارات وتوجیه إدارة أن إلا البشریة، للموارد استغلالو

 في تستثمر نفسها وجدت النامیة الدول من الكثیر لأن الأهم، تعد الاقتصادیة التنمیة

 الملائمة الظروف تهیئة یجب لذلك ،نتائج مرغوبة تحقق لم مجالات وأنشطة

  .المرغوبة الاقتصادیة التنمیة خدمة في یكون حتى للاستثمار،

مال في أي نشاط أو مشروع توظیف ال هوالاستثمار  :لاستثمار  اتعریف - 

أو هو ضخ أو استخدام  .اقتصادي یعود بالمنفعة المشروعة على البلد

الأموال من المستثمر بغرض إنشاء أو توسیع أو تطویر مشروع استثماري 

هو كل شخص طبیعي أو " والمستثمر في قانون الاستثمار  .لتحقیق الأرباح

ًاعتباري، أیا كانت جنسیته وأیا كان النظ ام القانوني الخاضع له، یقوم ً

  .ًبالاستثمار في جمهوریة مصر العربیة وفقا لأحكام هذا القانون

مجمل الأوضاع والظروف المكونة للمحیط الذي تتم فیه "ویشیر مناخ الاستثمار إلى 

العملیة الاستثماریة، وتشمل الأوضاع والظروف السیاسیة والاقتصادیة والاجتماعیة 

  .یة والإداریة المؤثرة على حركة رؤوس الأموالوالأمنیة والقانون

  :أهمیة الاستثمار - 

  -:یمكن تلخیص أهمیة الاستثمار بالنقاط التالیة

  زیادة الدخل القومي  - 

  . خلق فرص عمل - 
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  . دعم عملیة التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة - 

  .زیادة الإنتاج ودعم المیزان التجاري ومیزان المدفوعات - 

لاستثمار من خلال قیامها بإصدار القوانین باتقدمة اهتمام كبیر  الدول الماهتمتوقد  

أما في الدول النامیة . والتشریعات المشجعة للاستثمار واللازمة لانتقال رؤوس الأموال

. َفلم یعط هذا الموضوع الاهتمام الكافي على الرغم من ندرة رأس المال في هذه الدول

  :ب التالیةوتعود هذه الندرة في رأس المال للأسبا

  . نخفاض معدلات نمو الدخل القوميإ - 

  .رتفاع معدلات الاستهلاكإ - 

  .رتفاع معدلات النمو السكانيإ - 

  .عدم توفر البیئة والمناخ الملائم للاستثمار - 

  .ضعف الوعي الادخاري والاستثماري - 

 . لرأس المال المتاحمدروسالاستخدام الغیر  - 

 :ر إلى عدة مقومات أهمهایستند مناخ الاستثما: مقومات مناخ الاستثمار - 

ستقرار السیاسي من أهم العوامل التى یراعیها المستثمر لایعد ا: الاستقرار السیاسي -أ

  : ویشمل هذا العامل العناصر التالیة .ند إتخاذ قرار الاستثمارع

   وما یتسم به من استقرار، للدوله الوضع السیاسي العام- 

  یمقراطیا أو دیكتاتوریا، من حیث كونه د السائد نوع نظام الحكم- 

لدفع   درجة الوعي السیاسي ودوره فى توفیر بیئة جاذبة للاستثمارات الأجنبیة- 

  .عجلة التنمیة الاقتصادیة والاجتماعیة

  : وتشمل مایلى : العوامل الاقتصادیة والمالیة -ب
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 مدى استقرار قوانین الاستثمار والقیود المفروضة على رأس المال المستثمر، - 

  . تسهیلات المقدمة للمستثمرینوال

   مدى استقرار معدل التضخم،- 

  .  للمشروعات العملاقة البنیة التحتیةملائمة - 

  ت المالیة،التقلبا السوق المالیة أمام مدى ثبات - 

  . مرونة السیاسة المالیة والنقدیة- 

  - : وتتمثل فیما یلى : العوامل الاجتماعیة والثقافیة - ـج

  . وتأثیرها على بیئة الأعمالة والتدریبیة والتكنولوجیة السیاسة التعلیمی - 

 لأهمیة الاستثماراتالتقدم الاقتصادي، ودرجة تفهم وتعاون أفراد المجتمع  - 

  .الأجنبیة

   القوى العامة،وتطویر دور الجمعیات والنقابات العمالیة في تنظیم - 

  ..السائدةیة  التأمینات الاجتماعأنظمة، والرعایة الصحیة للقوى العاملة - 

یقاس حجم السوق بعدد السكان في الدولة : ٕحجم السوق وامكانیات نموه - د 

  .لمضیفة، ونصیب الفرد من الناتج المحلي الإجماليا

 مدى توافر الخبرات الفنیة والإداریة والأیدي العاملة المدربة: العوامل البشریة - هـ

  .لتشغیل المشاریع الاستثماریة المؤهلة

وتتمثل فى العوامل ذات العلاقة بالبنیة الأساسیة من : لبنیة الأساسیةملائمة ا -و

توافر خدمات النقل، والمواصلات، والاتصالات، والموانئ والمطارات، وتأسیس 

 .وغیرها  ومحطات كهرباءمناطق صناعیة، ومیاه وصرف صحي وتخزین،

لأسباب ونذكر هنا أن البنیة التحتیة فى مصر كانت فى حالة متردیة وسیئة 
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 وأنه لم یكن هناك استثمارات ،عدیدة من بینها الضغط بسبب الزیادة السكانیة

ً وأیضا أن ماكان ،٢٠١٤ إلى ٢٠١١ومیزانیه مخصصه للبنیة الأساسیة منذ 

 قلیل جدا مما تسبب ٢٠١١یوجه للصیانة على استثمارات البنیة الأساسیة قبل 

  . الأساسیة فى تلك الفترة فى تهالك البنیة

یشكل الموقع الجغرافي عامل جذب للاستثمار الأجنبي، حیث : الموقع الجغرافي - ز

أن قرب الدولة المضیفة إلى الدولة الأم ومدى انتمائها إلى تكتلات اقتصادیة، 

من شأنه تقلیص تكالیف النشاط الاستثماري من جهة، ومن جهة أخرى یضمن 

  .قباتتصدیر المنتجات إلى الدول الأعضاء دون قیود أو ع

  : جمهوریة مصر العربیة قوانین الاستثمار في : ًثانیا

إن الموارد والإمكانیات والقدرات الموجودة داخل جمهوریة مصر العربیة  

ن لأ. میة حقیقیة للاقتصاد الوطنينتستحق الاهتمام والدعم والمساندة لتحقیق ت

 سواء  یونیه٠٣، و ینایر٢٥ تىبعد ثورالمنشودة صلاحات الإمال والآوطموحات ال

الاجتماعیة تتطلب مزیدا من العمل والإنتاج   الاقتصادیة أو السیاسیة أوعلى الأصعدة

وتضافر جهود رجال الفكر والعلم والمستثمرین ورجال الأعمال لوضع رؤیة مستقبلیة 

والقضاء على البطالة  المصري، للاقتصاد المصري لرفع مستوى معیشة المواطن

  .لجدیدةوتشجیع الاستثمارات ا

  لجمیعمخاوف الكثیر من التخللها هذه الثورات الفترة التى أعقبت نإ 

 .وضع الاستثمار والتنمیة في مصرو ، مستقبل الاقتصاد المصريعلىالقطاعات 

هذه المرحلة الصعبة وخلق مناخ جید وهو مایتطلب التعاون من الجمیع لتخطى 

  .ولة في العالمالذي یعد أهم شروط الاستثمار في أي د للاستقرار

المصریین والأجانب العرب وغیر   المستثمرینوالجدول التالى یوضح تأثر أداء

 حالة سیاسیة غیر مستقرة فى تلك العرب بشكل كبیر بالأحداث المتتابعة التى عكست
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 ،٢٠١١ مقارنة فى عام ٢٠١٢ حیث إنخفض عدد المصریین المستثمرین فى ،الفترة

وكذلك للأجانب العرب وغیر العرب على مستوى الأفراد أما على مستوى المؤسسات 

 ،٢٠١١ مقارنة فى ٢٠١٢نجد إرتفاع فى استثمارات المصریین الأجانب العرب فى 

تقریر ) ٢(جدول رقم  .٢٠١١ مقارنة ٢٠١٢أما مؤسسات الأجانب إنخفضت فى 

  .الهیئة العامه للرقابة المالیة

  

تعرض لخطر شدید وشهد تراجعا حادا  فى هذه الفترة المصرين الاقتصاد أ 

 فضلا عن حالة الخوف والارتباك التي تصیب الحكومة والمصارف ،في الإنتاج

هذا الأجنبیة في  ن جذب الاستثمارات الجدیدة سواء المحلیة أولأوجمیع المصالح 

 الأعمال مخاوف كبیرة كانت تسیطر على رجالووجود  .لیس بالأمر السهلالوقت 

 وللقضاء على سلبیات هذه المرحلة عملتوالمستثمرین، سواء المصریین أو الأجانب، 

على قوانین  إدخال مزید من التعدیلات علىالحكومة خلال السنوات الماضیة 

تعزیز ومضاعفة قیمة الاستثمارات الأجنبیة الاستثمار حتى تتمكن الدولة من 

ار قانون الاستثمار الموحد، أو خفض والعربیة، سواء كان ذلك من خلال إصد

   .الضرائب، أو في تقدیم تسهیلات للمستثمرین
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 ووجود ،لابد أولا من تواجد المستثمر الوطني واستغلال كافة القدرات المحلیةو 

تشریعات موحدة للاستثمار، وسرعة التقاضي لأنها مشكلة كبرى تواجه المستثمرین 

قة ودیة لصعوبة حلها عن طریق إجراءات الذین یلجأون إلى حل مشكلاتهم بطری

 الكثافة السكانیة للخروج من مواجهةأن سوق العمل في مصر یحتاج إلى . التقاضي

ٕالوادي الضیق وانشاء مستعمرات صناعیة جدیدة، والمزج بین الصناعات الكبیرة 

وضرورة رفع . ٕوالصغیرة كثیفة العمالة وانشاء مجمعات ذات صناعة واحدة لكل مجمع

اءة عمل اقتصاد السوق والترویج لخطط تسویقیة للاستثمار في مصر ووضع كف

خریطة واضحة المعالم للاستثمارات طویلة المدى وتفعیل الدورالتمویلي لسوق المال 

السندات، وكذلك تفعیل دور البنوك في تمویل ومن خلال الاكتتاب العام للأسهم 

  .الاستثمارات

 بالفعل لتحقیق هذه الأهداف والقضاء والدولة تخطو خطوات واضحه وجادة

على التكدس السكانى عن طریق التوسع فى إنشاء المشروعات السكنیه بالمدن 

التى سوف تنقل العدید من  الجدیدة وعن طریق إنشاء العاصمه الإداریة الجدیدة

 فضلا عن الاهتمام بتطویر البنیة ،الأعمال والوزارات للخروج من الوادى الضیق

 ،الأساسیة للدولة بحیث أصبحت فى أفضل حالاتها بشهادة المؤسسات الدولیةالتحتیه 

وهذا سوف یؤدى بدوره إلى تبسیط الإجراءات أمام المستثمر والقضاء على المعوقات 

  . التى تحد من جذب استثمارات جدیدة

  : ترتیب جمهوریة مصر العربیة فى الاستثمارات الأجنبیة المباشرة - 

ة العربیة لضمان الاستثمار وائتمان الصادرات، بیانات تضمن تقریر المؤسس 

، وأحتلت جمهوریة مصر العربیة المركز ٢٠١٧عن مناخ الاستثمار فى الدول العربیة 

الثانى فى معدل تدفقات الاستثمارات الأجنبیة المباشرة الواردة إلى الدول العربیة 

المملكة العربیة السعودیة ، بعد دولة الإمارات العربیة المتحدة، وقبل  %٢٧بمعدل 
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التى احتلت المركز الثالث ولبنان الرابع والمغرب الخامس والجزائر السادس والأردن 

  .السابع والسودان الثامن وتونس التاسع وقطر العاشر

 رصد تطورات مناخ تضمن تقریر المؤسسة العربیة لضمان الاستثمار 

لال مؤشر ضمان لجاذبیة  دولة عربیة من خ١٦ دول منها ١٠٩الاستثمار فى 

من إجمالى أرصدة الاستثمار  % ٩٥الاستثمار والتى تمثل فى مجموعها نحو 

من إجمالى أرصدة الاستثمار  % ٩٦الأجنبى المباشر الوارد لكل دول العالم ونحو 

الأجنبى المباشر الوارد للمنطقة العربیة، مشیرة إلى أن مؤشر ضمان جاذبیة 

  .متغیرا ٥٨الاستثمار اعتمد على 

 سنوات الماضیة هى ٥التقریر أن أهم الدول المستثمرة فى مصر خلال الـورد ب 

 مشروعا ٥٥ ملیار دولار، والإمارات بنحو ٢٢.٦ مشروعا بقیمة ٢٠الصین بنحو 

 ٨.٥ٕ ملیارات دولار، وایطالیا بقیمة ١٠ ملیار دولار، والیونان بقیمة ١٧.٣بقیمة 

 ملیار دولار، مشیرا إلى أن أهم ٥.٢مشروعا بقیمة  ٢٩ملیار دولار، والسعودیة بنحو 

 قطاعات جاذبة للاستثمارات فى مصر هى العقارات والفحم والبترول والغاز ١٠

 وخدمات الأعمال والآلات الصناعیة والاتصالات ئیةالطبیعى والمواد الكیمیائیة والغذا

  .والسیارات والمنسوجات

رة عن مؤتمر الأمم المتحدة للتجارة اعتمد التقریر على آخر البیانات الصاد 

وقاعدة بیانات مشاریع الاستثمار الأجنبى المباشر فى العالم ومصادر " أنكتاد"والتنمیة 

أخرى، وكشف عن تحسن فى مجموعة الدول العربیة فى مؤشر ضمان جاذبیة 

 مقارنة بمؤشر العام السابق، مشیرا إلى أن هذا المؤشر یساعد ٢٠١٧الاستثمار لعام 

متخذى القرار على تحدید مكامن القوة والضعف لكل دولة على صعید جاذبیتها 

للاستثمار الأجنبى المباشر بالنسبة للمؤشرات الفرعیة أو المكونات الرئیسیة للمؤشر 

العام، وبما یسهم فى صیاغة السیاسات واقتراح الإجراءات اللازمة لتحسین مناخ 

  .الاستثمار
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التى تؤثر على بیئة الاستثمار فى مصر یجب وللتعرف على عوامل الضعف 

  :-تتلخص فيو أهم معوقات الاستثمار التي أبداها أغلبیة المستثمرین أن نتطرق لسرد

وضع طرق قانونیة لآلیات الخروج من السوق لأنها تعتبر المحفز الأول ضرورة  -١

، لجذب إجراءات الحصول على التراخیص وسرعة العمل بنظام الشباك الواحد

  , وهذا ماأكد علیه قانون الاستثمار الجدید

 وتوفیر السیولة الدولاریة اللازمة من ،لأراضي الصناعیةاتحدید مدة تخصیص  -٢

خلال البنوك والاهتمام بالمناطق الصناعیة في الصعید ووضع بنود تتعلق 

بالتسهیلات البنكیة خاصة مع المتعثرین وحل مشكلة منح التراخیص المؤقتة 

مناطق الصعید، مع ضرورة منع التهم الجنائیة عن المسئولین بشرط خاصة في 

ستثمار هو إعادة الثقة مرة أخرى الاإثبات حسن النیة أن الهدف من تعدیل قانون 

  .في ظل المشاكل المتعددة التي یمر بها المستثمر

ن لأ٪ من أجل جذب الاستثمار الأجنبي، ٢٢ألا تتجاوز قیمة الضرائب بأي حال  -٣

البنود التي یتم دراستها حالیا هي كیفیة تخفیف عبء الإجراءات الروتینیة من 

التي تقع على كاهل المستثمر، من خلال تسهیل الإجراءات وتحدیدها بفترة معینة 

لا یجب تجاوزها، بالإضافة إلى تسهیل الحصول على التراخیص ووضع طرق 

ي تساعد على جذب قانونیة لآلیات الخروج من السوق، وهى من العوامل الت

 .الاستثمار الأجنبي

أهمیة دور الدولة في تشجیع الاستثمار من خلال وضع حوافز مثل طرح أراض  -٤

صناعیة جدیدة، وتسهیل عملیة تخصیص الأراضي خاصة في ظل ارتفاع 

الضرائب، مع ضرورة أن تحتوى التعدیلات الجدیدة على منع التهم الجنائیة عن 

ون من اتخاذ القرار أو إصدار الموافقات خوفا من المسئولین، والذین یخش

 .المسئولیة القانونیة بشرط إثبات حسن النیة



 أمل محمد محمد مصطفى/ الباحثة        فى جمهوریة مصر العربیة في توفیر مناخ جاذب للاستثمار  دور الحوكمة

 - ٤٢٣ -  

تشجیع القطاعات الصناعیة الصغیرة والمتوسطة والاقتصاد غیر الرسمي، من -٥ 

خلال إعطاء حوافز وامتیازات وذلك لتشجیع هذه القطاعات على الدخول تحت 

ات الرسمیة والمعنیة إمكانیة مراقبة المنتجات مظلة الاقتصاد الرسمي ویتیح للجه

  .والخدمات التي یقدمها

على تسهیل الإجراءات والحصول على قوانین الاستثمار یجب أن تشمل  -٦

ٕالتراخیص وانشاء فروع للشركات، واصدار آلیات خاصة بخروج رأس المال من  ٕ

ئه ممیزات السوق فهذا هو كل ما یهم المستثمر الأجنبي، بالإضافة إلى إعطا

 .وحوافز تدفعه للاستمرار في ضخ الاستثمارات في السوق المصري

یجب تعدیل القوانین الخاصة بفض المنازعات، فیجب أن یتم الإسراع بوضع بنود  -٧

وآلیات معروفة تتیح الانتهاء من المنازعات خلال فترة قصیرة، وهذا من شأنه 

 ضریبیة وجمركیة خاصة في ظل زیادة الاستثمار، بالإضافة إلى وجود امتیازات

الأزمات التي تعانى منها كثیر من المصانع المتعثرة، بجانب الاهتمام بمصادر 

  .الطاقة خاصة المتجددة والتي تمثل توفیرا للدولة والمستثمر أیضا

أن القوانین المصریة تحتوى على تلك البنود وأكثر منها، ولكن أهم ما یلزمها  

رض الواقع، من خلال تحدید آلیات وأماكن محددة یمكن هو الشق التنفیذي على أ

للمستثمر اللجوء إلیها في حالة حدوث مشكلة، بالإضافة إلى تسهیل الإجراءات وتقلیل 

  .عدد الأماكن التي یضطر المستثمر إلى الذهاب إلیها للحصول على التراخیص

تص قوانین الاستثمار في مصر یجب أن تنقسم إلى عدة أجزاء، جزء یخو 

بالاستثمار بوجه عام، والجزء الآخر خاص بكل إقلیم أو منطقة، لأن كل إقلیم له 

متطلبات مختلفة عن الآخر، فمثلا دمیاط تشتهر بصناعة الأثاث وبالتالي تحتاج إلى 

مع ضرورة وجود حوافز ما بین إعفاءات .  تلك الأعمالیتناسب مع طبیعةقانون 

ر السیولة اللازمة من خلال البنوك، ضریبیة، وتخصیص أراض صناعیة، وتوفی
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بالإضافة إلى الانتهاء من قانون التخارج، والذي یعتبر المحفز الأول لجذب المستثمر 

  .الأجنبي

أن الأزمات المتعددة التي لحقت بالاقتصاد المصري كان یمكن تفادیها، لان  

حدید القانون هناك تخبطا في العمل الخاص بقوانین الاستثمار فلا یعرف على وجه الت

  .الذي یتم العمل به حالیا

الجهات التي وتعدد من المعوقات التي تواجه الاستثمار في مصر هي كثرة و 

یلجأ إلیها المستثمر للحصول على الموافقات والتراخیص، مع ضرورة تسهیل تلك 

الإجراءات والعمل بنظام الشباك الواحد، والذي من شأنه أن یوفر كثیرا من الوقت 

  .هد، مع ضرورة عرض هذا القانون على مجتمع الأعمال ككل ولیس فئة بعینهاوالج

  : أهداف قانون الاستثمار الجدید

 زیادة تنافسیة الإنتاج تحقیق الاستغلال الأمثل للموارد الاقتصادیة بما یكفل -١

  في السوق المحلیة والعالمیة المصري

 استیعاب البطالة وتحسیندعم الاستثمارات الموفرة لفرص العمل بما یحقق  -٢

  .مستوي دخل الأفراد

  -:التوجه للاستثمارات التي تحقق النمو الاحتوائي وتتضمن  -٣

   زیادة الرقعة الزراعیة - 

 مننقل التكنولوجیا وتطویعها وبناء قاعدة تكنولوجیة حدیثة تهدف للاستفادة  - 

  لأبحاث ا

  لخدمة الإنتاج لمجال للابتكارلعلمیة المصریة وربطها بالأبحاث العالمیة وتتیح اا 

  تصمیم إطار واضح للاستفادة من أداء الشركات الدولیة في مجال نقل التكنولوجیا - 
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إتاحة الفرص والمجالات للمشروعات الصغیرة ومتناهیة الصغر للتكامل مع  - 

  الكبیرة وتغذیتها المشروعات

 فى جمهوریة مصر بیئة جاذبة للاستثمار دور قانون الاستثمار الجدید فى توفیر

  .العربیة

 قانون الاستثمار الجدید إن فلسفة مشروع : جاذبة للأستثماربیئة تشریعیةتوفیر  - 

ترتكز على مواكبة التطورات العالمیة، وتوفیر مزید من الضمانات لجذب 

الاستثمارات الأجنبیة الملائمة للمرحلة الحالیة، والتصدي للمعوقات الإجرائیة 

  .ا أهم التحدیات التي تواجه الاستثمارللاستثمار باعتباره

إلى توفیر الاستثمار الجدید فى جمهوریة مصر العربیة ویهدف مشروع قانون 

ٕبیئة تشریعیة جاذبة للاستثمار، وازالة كافة العقبات والمعوقات الإداریة التى 

  .تعتري الإجراءات الخاصة بالاستثمار، بما یوفر حوافز جاذبة للاستثمار

یعمل قانون الاستثمار الجدید   :مة إلكترونیة لتأسیس الشركاتمنظوتوفیر  - 

ر فرص عمل جدیدة ویعمل على زیادة الدخل یوفبجمهوریة مصر العربیة على ت

  .القومي، كذلك یوفر مشروع القانون، الإطار المیسر والحامي والمحفز للاستثمار

مرین تتضمن إنشاء مراكز لخدمة المستثسوف یعمل على وعند إقرار القانون،  - 

 إنهاء كافة إجراءاتوییسر منظومة إلكترونیة لتأسیس الشركات، بما یسمح 

 والقضاء على وسیتم اعتماد أسلوب اللامركزیة،  زمنیة قصیرةفترةفي التأسیس 

 فروع لها في مختلف محافظات وٕانشاءفي إدارة تلك المراكز كافة العراقیل 

 عن طریق إنشاءلمباشر مع المستثمرین لتواصل اوتوفیر آلیة ووسیلة لالجمهوریة، 

  .خط ساخن لتلقي الشكاوى وتقدیم الخدمات

ِتعدیتوفیر  - 
ْ   :  بالهیئات والقطاعات تُ مؤسسیةلاَ
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ُإجراء تعدیلات مؤسسیة بالهیئات على  الجدید  الاستثمارقانونیعمل  َ ِ
ْ َ

ارى ستثمالالفكر اوالقطاعات والمناطق الاستثماریة لتتواكب مع متطلبات تحدیث 

مشروع ویؤكد  . بما یوفر الإطار المواتي لتطبیق القانون وتحفیز الاستثمار،جدیدال

حظر تأمیم المشروعات الاستثماریة، وحذف عبارة على ،  الجدیدقانون الاستثمار

َُّ تطفل الجهات الإداریة في تحدید ویمنع لیحظر ،من القانون القدیم» تحدید ربحها« َ

  .ةربح المشروعات الاستثماری

م مناخ یتنظمما سبق یتضح لنا أن قانون الاستثمار الجدید یعمل على  

عمل على تبسیط الإجراءات والتیسیر على یلأعمال، ومناسبة ل هیئ بیئةیالاستثمار و

 اشتملت  كما.حدد التشریعات التي یعملون في إطارها، والحدود القانونیةیالمستثمرین، و

ًمن شأنها أن تحدث تأثیرا واضحا على نظرة ونشاط  على تعدیلات مهمة، لائحة القانون ً

  .)نص قانون الاستثمار الجدید بالبحث مرفق( .المستثمر المحلي والأجنبي

 : المزایا التى یمنحها قانون الاستثمار الجدید للمستثمرین 

نص قانون الاستثمار الجدید العدید من المزایا والمنح الاستثماریة  كما یتضمن 

تتمثل هذه لى تشجیع المستثمرین وتهیئة مناخ الاستثمار بشكل كبیر التى تهدف ا

  : المزایا فى الآتى 

إلى  المستثمر الحق في تحویل الأرباح الناتجة عن المشروع الاستثمارى  منح - 

تخاذ اى إجراءات تمییزیة ضد المشروعات بالطرق إ ولا یجوز ،الخارج دون قیود

 .وجب حكم أو أمر قضائي نهائي أو بأي طریقة أخري إلا بمةالإداری

 الآلات والمعدات والسلع الرأسمالیة للمشروعات من كافة الرسوم والجمارك اءأعف - 

 داریة بالبت على وجه السرعة فى طلبات المستثمرینالإ الجهة املزإوالضرائب و

 . ًیوما ٣٠في مدة أقصاها
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ق التنمویة  یمنح مشروع القانون جمیع مشروعات الاستثمار الداخلي بالمناط - 

لمدة  ٕفى أسعار الطاقة واعفاء من الضرائب % ٥٠الأرض بالمجان وتخفیض 

العمالة لمدة  التأمینات على حمل الدولة نسبة صاحب العمل فىت سنوات وت١٠

ً سنوات، وتتمتع الشركات المصدرة كلیا لإنتاجها بالإعفاء الكامل من الجمارك ١٠

من الضرائب المقررة على % ٥٠بةوالضرائب والاعفاء من ضریبة الدخل بنس

  . سنوات١٠الأفراد والشركات لمدة 

وضع خطة متكاملة مع  أبقى القانون الجدید على المناطق الحرة الخاصة، -  

  لضوابط الرقابة على هذه المناطق، لأن فى وجودها تسهیلا للمستثمر،

ویخضع والمنطقة الحرة هى جزء من أراضى الدولة یدخل ضمن حدودها الجغرافیة 

ًلسلطاتها الإداریة ویتم التعامل فیه وفقا لأحكام جمركیة وضریبیة خاصة، ویقام بداخلها 

من إنتاجها % ٧٥ًمشروعات یرخص لها أیا كان شكلها القانوني یوجه ما لا یقل عن 

للتصدیر وهى على ثلاثة أنواع، منطقة حرة تشمل مدینة بأكملها منطقة، حرة عامة، 

  .منطقة حرة خاصة

تتیح لأى قطاع أن تكون له منطقة استثماریة متخصصة، مثل المناطق الحرة و 

وهذه المناطق قد تكون استثمارا داخلیا . الاستثمار فى الأخشاب أو الجلود أو التكنولوجیا

ًأو منطقة حرة، أخذا فى الاعتبار أن البیانات الحكومیة تشیر إلى أن المناطق الحرة 

ت دولار، وبلغ عدد المشروعات العاملة بنظام المناطق  ملیارا٥ساهمت برؤوس أموال 

 ٥ برؤوس أموال تجاوزت ٢٠١٧ مارس ٣١ مشروعات حتى ٢٠٩الحرة الخاصة 

  .  ملیار دولار١١.٣ملیارات دولار، وتكالیف استثماریة تجاوزت 

 كما أن مشروعات المناطق الحرة الخاصة تساهم فى الحد من مشكلة البطالة 

 ملیون ٩٥ ألف فرصة عمل مصریة مباشرة بأجور سنویة تقدر بـ٨٣ن بتوفیر ما یقرب م

 .دولار، بخلاف فرص العمل غیر المباشرة التى تستفید من خدماتها هذه المشروعات

، طالما أن طریقة المناطق  هذه المناطقإدارة لنجاح علینا أن نبحث عن وسائل أخرىو

 .رة الاستثمار العمل علیه الآنالحرة ناجحة فى كل دول العالم، وهو ما تحاول وزا
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من القانون الجدید للاستثمار هو تبسیط الإجراءات ووضع الرئیسي  ن الهدفإ 

حد أقصى للفترة الزمنیة لإنهائها، ووضع حوافز خاصة لجذب الاستثمار فى مناطق 

وقطاعات التنمیة المستهدفة، ووضع إطار تشریعى یوفر المساواة بین كل 

عة تسویة  ضمان الاستقرار فى السیاسات الاستثماریة، وسرالمستثمرین، وتأكید

  .المنازعات الاستثماریة

  الأهمیة الاقتصادیة للحوكمة في تدعیم الاستثمار: المحور الثالث

 وتدعیم اتحوكمة على زیادة كفاءة استخدام الموارد وتعظیم قیمة الشركالتعمل  

ویل محلیة وعالمیة للتوسع والنمو تنافسیتها بالأسواق، بما یمكنها من جذب مصادر تم

، مع الحرص للشباب والحد من البطالةقادرة على خلق فرص عمل جدیدة  مما یجعلها

الأمر الذي یؤدي إلى تحقیق ،على تدعیم استقرار أسواق المال والأجهزة المصرفیة

  .الكفاءة والتنمیة الاقتصادیة المطلوبة

  أهمیة حوكمة الشركات: ًأولا

  :وكمة الشركات من خلال الآتي تظهر أهمیة ح

حد المعاییر الأساسیة التي یضعها المستثمرون في أ الالتزام بتطبیق الحوكمة  یعد-١ 

اعتبارهم عند القیام باتخاذ قرارات الاستثمار ولا سیما في ظل النظام الاقتصادي 

جل أالعالمي الحالي الذي یتسم بالعولمة واشتداد المنافسة بین الشركات من 

ن الشركات التي تطبق الحوكمة تتمتع بمیزة تنافسیة لجذب إستثمار، لذا فالا

  .رؤوس الأموال عن تلك التي لا تطبق الحوكمة من خلال ثقة المستثمرین فیها

 على تطویر إستراتیجیة والإدارة العلیا تطبیق الحوكمة إلى مساعدة المدیرین یؤدى -٢

  .و الاستحواذ بناءا على أسس سلیمةسلیمة للشركة وضمان اتخاذ قرارات الدمج ا

 ،تعظیم القیمة السهمیة للشركة وتدعیم تنافسیة الشركات في اسواق المال العالمیة -٣

لا سیما في ظل استحداث أدوات وآلیات مالیة جدیدة وحدوث اندماجات او 

  .ىاستحواذ من مستثمر رئیس
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ن الممارسات المحاسبیة وتعزیز مساءلتها وتحسی دارةلإلیات اسئوم  الحوكمةتؤكد -٤

داریة والمالیة،والتأكید على الشفافیة،مما یساعد على سرعة اكتشاف التلاعب لإوا

الأسباب  وعلاج  والتدابیر اللازمةجراءاتالإداري واتخاذ لإوالغش المالي والفساد ا

  . قبل تفاقمها وتأثیرها على حیاة الشركةوالأثار 

 فعالة لمكافحة الفساد وضمان معرفة أعضاء مبادىء حوكمة الشركات أداة تعتبر -٥

مجالس الإدارات بالاحتیاجات التي تفرضها بیئتهم المتغیرة ومصالح المساهمین 

  .على المدى البعید

 حوكمة الشركات مسؤولیة المواطنة لدى الشركات في جانبها التطبیقي ؛ إذ  تعزز-٦

ونتیجة ذلك  ، فیهاتهتم الشركات بتأثیر أنشطتها على المجتمعات التي تعمل

 الممارسات الإداریة أكثر حساسیة واستجابة لاحتیاجات المجتمع في الدول تعتبر

  .النامیة

ن لإحوكمة على الوفاء بحقوق الأطراف المتعددة بالشركة، الآلیات  تساعد -٧

التشریعات الحاكمة واللوائح المنظمة لعمل الشركات تنظم العلاقة بین الأطراف 

  .شركة والاقتصاد ككلالمعنیة في ال

من   قانون الاستثمار الجدید إلى تحسین التنظیم القانوني للبیئة الاستثماریةیهدف – ٨

خلال توحید المؤسسات العاملة في مجال الاستثمار لتعمل تحت مظلة واحدة 

تسمى هیئة الاستثمار، وتسهیل الإجراءات اللازمة لإقامة المشاریع الاستثماریة 

استثماریة واحدة، وتطویر آلیة منح الإعفاءات الجمركیة من خلال نافذة 

وهذه .والضریبیة واعتماد معاییر لمنح حوافز إضافیة للاستثمار في المحافظات

  ..الإجراءات سوف تسهم بشكل فعال فى تطبیق مبادئ الحوكمة
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   :حوكمة في اجتذاب وتدعیم الاستثمارالدور : ًثانیا

وكمة في الأسواق المالیة مـن خـلال الـدور الـذى تطهر الأهمیة التي تحتلها الح 

ًتقــــوم بــــه فــــى دعــــم الاقتــــصاد الــــوطني إذ تعدالحوكمــــة مؤشــــرا دقیقــــا وحــــساسا لــــسلامة  ً ً

أن تنمــو وتزدهــر إلا مــن خــلال الثقــة  وأن الــسوق المالیــة لا یمكــن الاقتــصاد الــوطنى،

ضــد الفــساد لــدى المــستثمرین بمــا یحقــق العدالــة والــشفافیة ویــؤدي إلــى خلــق ضــمانات 

  .وسوء الإدارة، ولا یمكن أن یتحقق ذلك إلا من خلال الحوكمة

 حمایة المستثمرین من أولویات أى وحدة أقتصادیة علـى اعتبـار أن حمایـة یعد 

حمایــة مــصالحهم واطمئنــانهم علــى أمــوالهم المــستثمرة فــي الــشركة وحقــوق المــستثمرین 

ا یــؤدي بالنتیجــة إلــى رفــع أســعار ن هــذلأ ،یعــد مــن الأولویــات لــدى أى وحــدة اقتــصادیة

. أسهم الوحدة في السوق ودعم مركزها التنافسي مما یؤدي إلى جذب استثمارات جدیدة

 بمــا یعمــل علــى تــدعیم واســتقرار نــشاط ،وتجنــب الانــزلاق فــي مــشاكل محاســبیة ومالیــة

الـــشركات العاملـــة بالاقتـــصاد، وكـــسب ثقـــة المتعـــاملین فـــي هـــذه الأســـواق والعمـــل علـــى 

  رارها والحد من التقلبات الشدیدة بها وبما یعمل على تحقیق التقدم الاقتصادياستق

 : دور الحوكمة في جذب الاستثمار الأجنبي إلى الدول العربیة- 

تبرز أهمیة الاستثمار الأجنبي المباشر ودوره في دعم النمو الاقتصادي من  

لقائمة بین دول العالم مساهمته في التنمیة الاقتصادیة، من خلال التنافسیة ا خلال

خاصة في ظل العقبات التي تواجه الدول النامیة بصفة عامه ومصر بصفة خاصة، 

وٕانفاق على مشروعات البنیة  ٕإضافة إلى ما تقدمه هذه الدول من تحفیزات واعفاءات

التحتیة بقصد تهیئة المناخ الملائم للاستثمار والذى یظهر جلیا من خلال سیاسة 

  . ة التى تنتهجها الدولةالحوكمة المؤسسی

تلعب الحوكمة دور كبیر في تعزیز القدرة التنافسیة للاقتصاد حیث تعمل و 

 ودعم الأداء الاقتصادي والقدرة التنافسیة على ،على جذب الاستثمارات الأجنبیة

   :المدى الطویل من خلال عدة طرق وأسالیب أهمها
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لات الشركة، وفي إجراءات  التأكید على مبدئى الشفافیة والعدالة في معام- 

والمراجعة المالیة، حیث أن الحوكمة تقف في مواجهة والمسائلة المحاسبة 

أحد طرفي علاقة الفساد الذي یؤدي إلى استنزاف موارد الشركة وتآكل قدرتها 

  .وعزوفهم عن الاستثمارالتنافسیة وبالتالي انصراف المستثمرین 

وهذا یؤدى بدوره ین إدارة الشركة،  إجراءات حوكمة الشركات تؤدي إلى تحس- 

  . على تحسین كفاءة أداء الشركةالعمل جذب الاستثمارات بشروط جیدة و إلى

 في التعامل مع المستثمرین ومع  والعدالةمعاییر الشفافیةتتبنى الحوكمة  - 

  . تفادي حدوث الأزمات المصرفیةوهذا سوف یساعد علىالمقرضین 

 والمتعاملین مع الشركاتي ثقة الجمهور  إن تطبیق حوكمة الشركات یقو- 

ویساعد على ضمان تحقیق الدولة لأفضل عائد على استثماراتها، وهذا بدوره 

  .یعزز من القدرة التنافسیة للدولة

 العلاقة بین الحوكمة والاستثمار الأجنبي المباشر تواجه بعض الصعوبات - 

العربیة المدرجة خاصة في الدول العربیة من قبل بعض الشركات  والمشاكل

الحوكمة على   أن هذه الشركات تنظر إلى مفهومباعتبارفي السوق المالیة، 

 ً سلبا على مستوى الإفصاحوهذا بدوره یؤثرأنه تدخل في سیاساتها الإداریة، 

  .والشفافیة، وبالتالي على استقطاب الاستثمار الأجنبي

ثقة الجمهور بنزاهة  إن غرس حوكمة الشركات یؤدي بدرجة كبیرة إلى تعزیز - 

 كما یساعد على ضمان تحقیق الدولة لأفضل عائد على ،عملیة الخصخصة

  . زیادة العمالة والنمو الاقتصاديًوأیضا ،استثماراتها

أجرتها منظمة الشفافیة الدولیة بشأن معدلات الفساد في الدراسة التى أن   إلا

أعلى معاییر الحوكمة بیق تجربة دولة الأمارات الشقیق فى تط نجاحالعالم أظهرت 

والشفافیة الاقتصادیة على المستوى العالمي، الأمر الذي جعلها تحتل المرتبة الأولى 

  . ومعاییر الحوكمة والشفافیة والعدالة فى نجاحها فى تطبیق مبادئعربیا 
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  : الحوكمة وقانون الاستثمار الجدید :ًثالثا 

 بمبادرة من ٢٠٠١منذ عام  بیةفى جمهوریة مصر العر الاهتمام بالحوكمة بدأ 

 الوزارة أن برنامج رأت، حیث )ًوزارة التجارة حالیا(وزارة الاقتصاد والتجارة الخارجیة 

الإصلاح الاقتصادي الذي بدأته مصر منذ أوائل التسعینیات لا یكتمل إلا بوضع 

إطار تنظیمي ورقابي یحكم عمل القطاع الخاص في ظل السوق الحر، وبالفعل 

  .تقییم مدى التزام مصر بالقواعد والمعاییر الدولیة لحوكمة الشركاتدراسات لأجریت 

ٕلم یقتصر على مستوى الشركات، وانما بدأ   الحوكمة في مصرتطبیق 

كیفیة إدارة الدولة للنشاط الاقتصادي في ضوء المتغیرات والمجتمع المدني، ب

  .تطبیق السلیم للحوكمةاستكمال الإطار القانوني الذي یضمن ال وكیفیةوالأحداث، 

وقد أعد البنك الدولي، بالتعاون مع وزارة التجارة الخارجیة وسوق الأوراق المالیة  

  :أول تقریر لتقییم حوكمة الشركات في مصر، وكان من أهم نتائج التقییم ،)البورصة(

أن القواعد المنظمة لإدارة الشركات، في مصر، تتماشى مع المبادئ الدولیة في  - ١

 مبدأ، حیث تنص القوانین الحاكمة للشركات ٤٨ مبدأ من إجمالي ٩٣سیاق 

 .ومطابقتها لمعاییر الأداء المبادئ، نفسولصناعة الأوراق المالیة على 

 بعض المبادئ الواردة في القوانین الحاكمة الحالیة في یرجع عدم تطبیق -٢

المبادئ  ضعف وعي المساهمین أو إدارات الشركات بتلك مصر إلى

 ٧ًیر، وعدم تطابق هذه القواعد عملیا مع المبادئ الدولیة في سیاق المعایو

ً مبدأ، وهناك اثنان من المبادئ لا تطبق نهائیا في ٤٨مبادئ من إجمالي الـ 

 .السوق المصریة

العدید من الممارسات بها حوكمة الشركات في مصر  أن  التقریرجاء فى  - ٣

البنود تحتاج إلى تطویر عض السلبیات فى بعدد من ًأیضا وهناك . الإیجابیة

، وبالنسبة للممارسات الإیجابیة في مصر، نجد أن القانون لمعالجة هذه السلبیات
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یكفل الحقوق الأساسیة لحملة الأسهم، كالمشاركة في توزیع الأرباح، والتصویت 

  .طلاع على المعلومات الخاصة بالشركةلإفي الجمعیات العمومیة، وا

ر الجدید حقوق أصحاب المصلحة من حملة السندات كما یحمي قانون الاستثما

  .والمقرضین والعمال، ومعاییر المحاسبة والمراجعة المصریة تتسق مع المعاییر الدولیة

وتعتبر مصر أول دولة في منطقة الشرق الأوسط تهتم بتطبیق مبادئ 

ءً مما ساعد على تحقیق الشفافیة، وزیادة جذب الاستثمارات الجدیدة سوا. الحوكمة

 .المحلیة أو الأجنبیة

 على وضع القواعد  دور الحوكمةأن لا یقتصرحرص قانون الاستثمار الجدید  

ة توفیر البیئة اللازمة لدعم مصداقی ومراقبة تنفیذها أو تطبیقها، ولكن یمتد لیشمل

  .الحوكمة من شفافیة وعدالة

 أن قانون الاستثمار الجدید یعطي ضمانات وحوافز غیر مسبوقةكما  

یراعي الأبعاد الاجتماعیة ویعزز الشفافیة والإفصاح ه للمستثمرین، فضلا عن أن

إلى تبسیط الإجراءات أمام المستثمرین ووضع حد أقصى  بالإضافة. ومعاییر الحوكمة

 تحقیق الاستقرار لضمانالعمل على سرعة تسویة المنازعات وللفترة الزمنیة لإنهائها، 

  . ء مبادئ الحوكمة والشفافیةٕفي السیاسات الاستثماریة واعلا

مركز «لتكون تحت إسم » النافذة الإستثماریة«تضمن القانون تعدیل مسمى  

والذى یتولى تقدیم خدمات تأسیس الشركات واعتماد محاضر » خدمات المستثمرین

ٕمجالس الإدارة والجمعیات العامة وانشاء فروعها وزیادة رأس المال وتغیر النشاط 

 وأجاز القانون لمجلس الوزراء بناء على اقتراح الوزیر المختص وأعمال التصفیة،

الموافقة على إنشاء مناطق حرة خاصة تقتصر كل منها على مشروع أو أكثر في 

أنشطة مماثلة متى اقتضت طبیعتها ذلك، وتنظم اللائحة التنفیذیة سائر أوضاع العمل 

  .بالمناطق الحرة الخاصة
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تخاذ كل ما یلزم إجلس الأعلى للإستثمار  أن یتولى الم على القانوننص 

لتهیئة مناخ أفضل للإستثمار، ومتابعة تطور تصنیف وترتیب مصر في المنظمات 

والتقاریر والمؤشرات الدولیة المعنیة والخاصة بالإستثمار، ودراسة ووضع حلول 

بكات ٕلمعوقات الإستثمار وازالة عقبات تنفیذ أحكام هذا القانون، وحل الخلافات والتشا

  .بین أجهزة الدولة في مجال الإستثمار

لجمهوریة مصر العربیة ستتیح أكثر  ًوأخیرا فإن الخریطة الاستثماریة الجدیدة 

مصر تعد من أعلى   فرصة استثماریة فى مختلف محافظات مصر، وأن٦٠٠من 

 ًدول العالم تحقیقا للعائد على الاستثمار، وتتمتع بالعدید من المزایا الاستثماریة

إقلیمي ضخم في العالم  وخاصة حجم السوق الكبیر، كما أن مصر تعد بوابة لسوق

  . العربي والقارة الإفریقیة

  . الاستنتاجات والتوصیات–ع بالمحور الرا

  :ه الدراسة إلى النتائج التالیةذ لقد توصلت ه:تائج الدراسة ن: ًأولا 

 المتبع فى الدراسة بالأعتماد على أدبیات الدراسة من خلال المنهج الوصفى 

القائم على جمع الدراسات والتقاریر، والدوریات والكتب المتعلقة بموضوع الدراسة 

تحققت فرضیة الدراسة بوجود علاقة واضحة بین قواعد الحوكمة وبین توفیر مناخ 

 فى جمهوریة مصر العربیة مما یستوجب على جمیع الشركات جاذب للأستثمار

لعاملة فى سوق الأوراق المالیة المصریة من إعادة النظر ا والمؤسسات الاقتصادیىة

فى توفیر مناخ جاذب للأستثمار فى البیئة فى الدور الاستراتیجي الذى تلعبه الحوكمة 

  :  كما أثبتت الدراسة مایلى،.المصریة

وجود علاقة بین الحوكمة وبین توفیر مناخ جاذب للأستثمار حیث أن  -١

راتهم یبحثون عن الشركات التي تتمیز بوجود المستثمرین قبل توجیه استثما
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هیاكل سلیمة لحوكمة الشركات داخلها والتي تضمن مستوى معینا من الدقة في 

 .اتخاذ القرارات والافصاح والشفافیة في المعلومات التي تنشرها

 من خلال إدارة الشركات تعمل على توفیر مناخ جاذب للأستثمارالحوكمة   -٢

دارة یعمل على تحسین لإ نظام لتعزیز الرقابة واعن طریق، والتحكم في أعمالها

الأداء وتوفیر القوائم المالیة الخالیة من الغش والأخطاء بما یدعم القرارات 

 .الاستثماریة ویجعل الوحدة محط أنظار المستثمرین

فصاح على لإ أبعاد الحوكمة المؤسسیة كالشفافیة وا تطبیقیوجد تأثیر قوى بین. ٣

 وتبرز أهمیة الحوكمة في زیادة الأجنبیة در ممكن من الاستثماراتجذب أكبر ق

الاستثمار من خلال مبادئها التي من بینها توفیر الحمایة لحقوق المساهمین في 

  ..الشركات وتحدید الحقوق لأصحاب الملكیة

 والإدارات الشركات في الداخلي الفساد بمحاربة المؤسسیة الحوكمة  تسمح-٤

 .الحكومیة

  :توصیات الدراسة : اً ثانی

إصدار التشریعات والقوانین الخاصة بقواعد حوكمة الشركات في ضرورة  -١

 ،الجدیدالاستثمار بقانون  التشریعات والقوانین  وربط هذه،جمهوریة مصر العربیة

ستثمرین وتذلیل العقبات موذلك من أجل توفیر بیئة جاذبة للاستثمار وتشجیع ال

  . التى تعیق المستثمر

لاهتمام بالمشروعات العملاقة التى تزید من الفرص الاستثماریة الكبرى مثل  ا- ٢

وكذلك الاهتمام قناة السویس والعاصمة الإداریة الجدیدة،  مشروع تنمیة محور

) حقل ظهر(بمشروعات الطاقة التى تزید من الفرص الاستثماریة مثل مشروع 

 ،لطاقة الریاح) الزعفرانة(ة  ومحط، النوویةللطاقة) عةبالض(للغاز، ومشروع 

كل هذه ) شموس النوبة ( بمحافظة أسوان  الشمسیةةومشروعات الطاق
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المشروعات تجعل من مصر بیئة جاذبة للاستثمارات الأجنبیة لمختلف دول 

  .العالم

 ضرورة الاستفادة من التجارب الدولیة والعربیة المبذولة لتبني قواعد ومبادئ -٣

ًلة الأمارات حیث تعد الشركات الإماراتیة الأقوى طبقا مثل تجربة دو.لحوكمةا

   .لمعاییر الحوكمة

توعیة الشركات ٕنشر ثقافة الحوكمة وایجابیاتها والعائد منها من خلال -٤

 المستمر على التشجیعبحوكمة الشركات و والمستثمرین وأصحاب المصالح

تي توعیهم بأهمیة مراعاتها من خلال النشرات التثقیفیة والدورات التدریبیة ال

، وذلك عن طریق یهاالالتزام بقواعد الحوكمة والنتائج الایجابیة المترتبة عل

   .المنظمات المهنیة والجهات الرقابیة المختصة

ضرورة إنشاء نقابة للمستثمرین بالبورصة المصریة لتقدیم الدعم والمساعدات  -٥

ى نضمن بقائهم فى للمستثمرین وحمایتهم وتعویضهم عن مخاطر الاستثمار حت

  . الأسواق المالیة

سباب الأحد أوفرة الموارد الطبیعیة والتي تشکل تتمتع جمهوریة مصر العربیة ب -٦

ر هذه اهدإ عدم ة یجب مراعا لذلك،جنبیةلأالمهمة لجذب وقیام الاستثمارات ا

للأستفادة من هذه الثروات  وتوظیفها الاستخدام الأمثلالموارد واستخدامها 

مثل هذه ) وهضة الجلالة  (،)حقل ظهر(المشروعات العملاقة مثل  في یةالطبیع

وتخلق فرص عمل تستوعب عملیة التنمیة الاقتصادیة المشروعات تساهم فى 

  .طاقات الشباب
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 راجعقائمة الم

  -:  باللغة العربیةاجعالمر 

 اتدراسة تحلیلیة وتطبیقیة لمفهوم حوكمة الشرك"  أحمد عادل عبد الرحمن -١

مجلة " المصریة تطبیقه فى الشركات المساهمة العاملة فى البیئة  وٕامكانیة

 السنة الثالثة والعشرون، العدد ، بنها، جامعة الزقازیق،التجاریة الدراسات والبحوث

  . ٢٠٠٣ ،الول

 –آمال عیادي وأبو بكر خوالد، تطبیق مبادئ الحوكمة في المؤسسات المصرفیة -٢

 حوكمة الشركات كآلیة للحد من - )الملتقى الوطني حول حالة الجزائر،  دراسة

   الجزائر،- والإداري، جامعة محمد خیضر الفساد المالي

 ،المصري البترول بقطاع الحوكمة مبادئ تطبیق أهمیة محمد، الحمید عبد  أیمن-٣

  م ٢٠١٠ القاهرة،) مصر، أكادیمیة السادات، (،العامة الإدارة في ماجستیر رسالة

 الأهلى المصري، أسلوب ممارسة سلطات الإدارة الرشیدة فى الشركات، البنك -٤

  .٢٠٠٣ العدد الثانى، ، النشرة الاقتصادیة،الشركات حوكمة

، الشركات متعددة الجنسیات وحكم العالم، عالم )صلاح الدین حسن( السیسي -٥ 

  .٣٢، ص .٢٠٠٣القاهرة،  الكتاب،

قتصادیة تجاه الاستثمارات الأجنبیة ، دور السیاسات الا)محمد نظیر(  بسیوني-٦

  .٢٣٦كلیة التجارة، ص : دكتوراه، جامعة عین شمس المباشرة، رسالة

 منظور إدارة من للحوكمة وطنیة استراتیجیة أجل من ،هلال مصطفى  حسین-٧

 المال وأسواق الشركات حوكمة متطلبات وعمل بحوث والحكم الراشد، الدولة

 2007.الاداریة تنمیةلل العربیة المنظمة ,العربیة
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 ، الحوكمةئبادم، دورالرقابة الداخلیة في تطبیق ٢٠٠٦ حماد، طارق عبد العال، -٨

  . جامعة عین شمس،مكتبة كلیة التجارة

 القاهرة، العربیة، النهضة دار الدولیة، الاقتصادیة العلاقات عادل،  حشیش- ٩

٢٠٠٦.  

 العولمة عصر في لمباشرا الأجنبي الاستثمار محددات السلام، عبد رضا - ١٠

 مصر، على التطبیق مع أوربا شرق جنوب وشرق من كل لتجارب مقارنة دراسة

  المنصورة، العصریة، المكتبة

، سیاسات الإصلاح الاقتصادي في تهیئة المناخ )دعاء محمد(سالمان  - ١١

  -٢٤كلیة التجارة، ص ص : ماجستیر، جامعة عین شمس الاستثماري، رسالة

 المدخل الضریبي والإدخاري المدخل : العام التمویل العزیز، عبد دمحم سمیر - ١٢

 الثانیة، الطبعة مصر، الإسكندریة، الإشعاع، مكتبة .الدولي، المدخل الإسلامي

1998 .  

 التحلیل والعرض والإعداد أساس – المالیة التقاریر ،حماد العال عبد  طارق-  ١٣

 الأمریكیة والدولیة المحاسبة رمعایی في التعدیلات ولأحدث الإصدارات وفقا

  . الإسكندریة الجامعیة الدار – والمصریة والعربیة والبریطانیة

  الإسكندریة، الدار الجامعیة،،الحمید عبد المطلب، العولمة الاقتصادیة عبد - ١٤

٢٠٠٨  

 جدوى الاستثمارات الأجنبیة، مؤسسة و عبد السلام أبو قحف، نظریات التدویل- ١٥

  .٢٠٠٩ ،شباب الجامعة

قضایا اقتصادیة معاصرة، الدار الجامعیة، مصر،  وعمر صقر، العولمة -  ١٦

٢٠٠١.  
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مع إشارة خاصة لنمط (  محددات الحوكمة ومعاییرها ،محمد حسن یوسف - ١٧

  ٢٠٠٧یونیو ) مصر   تطبیقها فى

 محمد فرح عبد الحلیم، الحوكمة وأثرها على الاستثمار، درا سة تطبیقیة على - ١٨

المحاسبة والمراجعة التحدیات المعاصرة، ) المؤتمر العلمي، لمهنة ،السودان

  ).م٢٠٠٧دیسمبر  أبوظبي،(

  والإداري، المالي الفساد ومعالجة الشركات حوكمة سلیمان، مصطفى  محمد- ١٩

  .17 ص م، 2008 الإسكندریة، الجامعیة، الدار 
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