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دراسة مقارنة لـ و م أ و فرنساالنماذج الدولیة لحوكمة المؤسسات

جامعة المدیةمادي نبیلح.د
جامعة المدیةعمر علي عبد الصمد.أ

ص البحثلخستم
تطبیقات مقارنة وذلك من خلال لحوكمة المؤسساتراسة النماذج الدولیةمحاولة دإلىتهدف هذه الدراسة 

وتبیین ل بفرنساالحوكمة في النموذج الخارجي الممثل بالولایات المتحدة الأمریكیة والنموذج الداخلي الممث
.والاستفادة منها في تحدید خصائص الحوكمة في الجزائر، نقاط القوة والضعف فیهما

الخارجي والداخلي للحوكمة یعتبران من أهم تقسیمات التطبیقات الدولیة النموذج أن إلىوخلصت الدراسة 
للحوكمة، كما أنّه لیس هناك نموذج أمثل لحوكمة المؤسسات، لذلك ظهر ما یطلق علیه قواعد، أطر أو أدلّة 
الحوكمة، تأخذ خصائص البلد المعني، وبالنسبة للجزائر فقد اقترب من حیث الخصائص إلى النموذج 

الخ على..لي نظراً لعدم وجود تشتت في الملكیة وسیطرة الممثلین من الهیئات العمومیة، العمال، البنوك،الداخ
ویعتبر تقسیم المؤسسات الجزائریة إلى مؤسسات عمومیة وأخرى خاصة بالإضافة إلى درجة . إدارة المؤسسة

من أهم ) الجهات الإشرافیة(تشتت الملكیة، أسالیب التسییر وعلاقة الأطراف ذات العلاقة بالمؤسسة 
.التقسیمات التي تفیدنا في دراسة مدى تطبیق الحوكمة فیها

،حوكمة في الولایات المتحدة الأمریكیة وفرنساالالنماذج الدولیة لحوكمة المؤسسات،:الكلمات المفتاحیة
.خصائص المؤسسات الجزائریة

Abstract
The aim of this study is to try to study international models of corporate

governance and by comparing governance applications in the form external actor
in the United States of America and France Representative internal model and
identify the strengths and weaknesses of the two, and use it to determine the
characteristics of governance in Algeria.
The study concluded that form the external and internal governance are among
the most important divisions of international applications for governance, nor is
there a form optimized for corporate governance, so the back of the so-called
rules, frameworks or evidence of governance, take the characteristics of the
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country concerned, and for Algeria was approached in terms of the properties to
internal model due to the lack of dispersion in the ownership and control of the
representatives of public bodies, workers, banks, etc. on the management of the
institution. The division of Algerian institutions to public institutions and other
special addition to the degree of dispersion of ownership, management methods
and relationship of the parties related to the institution (supervisors) of the most
important divisions that tells us to examine the application of the governance.
Keywords: International models of corporate governance, the characteristics of
the Algerian institutions, governance in the United States and France.

المقدمة

الظروفحیثمنبلدیختلف كلتطبقها، حیثالتيالبلدانطبیعةباختلافتختلفنماذج الحوكمةإنّ 
والفئاتالمؤسسة بینطبیعة العلاقةكما تختلفالاجتماعیة والثقافیة،السیاسیة،التشریعیة،الاقتصادیة،

من ذلك على وانطلاقاً المؤسسات،لحوكمةواحدنموذجوبالتالي لا یوجدالمصالح،أصحابمنالمختلفة
بابتكار وتهیئةتقومأنالمنافسةعلىقادرةتكونوحتىومن بینها الجزائر الدول والمؤسسات التي تنشط 

الفرصللعملاء، واقتناصالجدیدةللطلباتالاستجابةعلىبها والتي تساعدهاالخاصةلحوكمةاممارسات 
: وهذا ما یقودنا إلى طرح الإشكالیة التالیةاالمتاحة أمامه

؟في تحدید خصائص الحوكمة في الجزائرالاستفادة من النماذج الدولیة لحوكمة المؤسساتكیف یتم
:التالیةوتتفرع عن هذه الإشكالیة الأسئلة

؟الدولیة لحوكمة المؤسساتالمقصود بالنماذج ما -1
؟كیف هو تطبیق الحوكمة في الولایات المتحدة الأمریكیة-2
؟كیف هو تطبیق الحوكمة في فرنسا-3
النماذج الدولیة للحوكمة؟فیما تتمثل خصائص الحوكمة في المؤسسات الجزائریة من منظور -4

أهداف البحث
لهذه الدراسـة وكـذا أسـئلته الفرعیـة فـإن هـذه الدراسـة تهـدف ل الرئیسيابالإضافة إلى محاولة الإجابة على السؤ 

:إلى
. تبیین النموذج الداخلي والخارجي لحوكمة المؤسسات-
. التعرف على تطبیقات الحوكمة في الولایات المتحدة الأمریكیة وفرنسا-
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. النماذج الدولیة للحوكمةتبیین خصائص الحوكمة في المؤسسات الجزائریة من منظور -
أهمیة البحث

نظراً لما من أجل حمایة حقوق أصحاب المصالححوكمة المؤسسات تزاید الاهتمام بتكمن أهمیة البحث في
الحدیثة، فالتأصیلمن المفاهیمالحوكمة مفهومحیث أصبح ، شهده العالم من أزمات مالیة وانهیارات مؤسسیة

تعتبر من العناصر الأساسیة لحوكمة المؤسساتیةالدولدراسة النماذج بالإضافة إلىالفكري والمعرفي
.لهاللتطبیق الفعال

النماذج الدولیة لحوكة ، -بإذن االله تعالى-سنحاول من خلال هذه الورقة البحثیة أن نستعرض ومنه 
: على العناصر التالیة مركزین أساساً المؤسسات 

.المؤسساتحوكمةالدولیة لنماذج الماهیة :أولا
.حوكمة المؤسسات في الولایات المتحدة الأمریكیة: ثانیا
.حوكمة المؤسسات في فرنسا: ثالثا
.خصائص المؤسسات الجزائریة من منظور النماذج الحوكمة الدولیة: رابعا

.النتائج والتوصیات: خامساً 
ماهیة النماذج الدولیة لحوكمة المؤسسات: أولا

إنّ حوكمة المؤسسات لیست غایة في حد ذاتها بل هي وسیلة من أجل تحقیق مجموعة من الأهداف تتمثل 
بشكل أساسي في إدارة المؤسسات ومراقبتها بما یضمن حقوق أصحاب المصالح، فهي تسعى لتعظیم 

ة تعریف المصلحة العامة على عكس المنفعة الشخصیة، ومن هنا جاءت نماذج الحوكمة والتي یمكن صیاغ
لها انطلاقا من البحوث والدراسات المتعلقة بحوكمة المؤسسات وكذا المعنى الاصطلاحي لكلمة نموذج 

(Models).

تعریف نموذج حوكمة المؤسسات - 1
نموذج الحوكمة عبارة عن تطبیقات، وصف وتمثیل لوضعیة الحوكمة الموجودة في بلد ما، بما یمكّننا من 

المكونة للإطار الفكري للحوكمة، فهو یتكون من مجموعة من المتغیرات التعرف على مختلف العناصر 
. والعلاقات ویصف التأثیرات المتبادلة بین هذه العناصر وكذلك النتائج المتوصل إلیها في بیئة أعمال معینة
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عناصر التفرقة بین نماذج حوكمة المؤسسات-2
محددة للتمییز بین -خصائص–الحوكمة على عناصر لیس هناك اتفاق بین المنظمات والباحثین في مجال 

نماذج الحوكمة، فهناك من قسمها إلى النموذج المنغلق والمفتوح، وهناك تقسیم آخر قسمها إلى نموذج 
الحوكمة في الدول الأنجلوساكسونیة، اللاتینیة، دول ذات الأصول الجرمانیة والیابان، وهناك تقسیم آخر 

الموجه بالسوق وآخر موجه بكبار الملاك، إلاّ أن جمیعها یمكن أن ینحصر قسمها إلى نموذج الحوكمة 
) ,2006Coleman & Biekpe(دراسةبصفة أساسیة في النموذج الداخلي والنموذج الخارجي، فقد أشارت

: 1تختلف باختلاف كل منالحوكمةإلى أن نماذج
.والتحكمالملكیةدرجة-
المتحدة الأمریكیة والمملكةالولایاتالمثال، فيسبیلفعلى: الأسهمحملةمنالمتحكمةالفئةهویة-

بالمشكلةیعرفماواسع، وهذابشكلالمنتشرینالأسهموحملةالمدیرین،مصالحفيهناك تعارضالمتحدة
منالضعیفةوالأقلیةالأسهم،حملةكباربینیكونفإن التعارضوالیابان،ألمانیافيبینماالرأسیة للوكالة،

.للوكالةالأفقیةبالمشكلةیعرفماوهذاالأسهمحملة
خصائص خمسیوجدأنهإلىفأشارت) ,2004De Miguel, Pindado & De LaTorre(دراسة أما

2:وهىمفهوم الحوكمةلتطبیقالمختلفةالنّماذجبینللتفرقةأساسیة

.المؤسساتملكیةفيالتركزدرجة-
.للمستثمرینالقانونیةالحمایةتوافرمدى-
.المؤسساتعلىالرقابةآلیاتكأحدالسوق-
.الإدارةمجلسكفاءة-
.المالرأسأسواقتطور-

) Dore,1993,Weimer&Pape,2000(مثل الباحثینمنإلى العدیدأشارفقد3)Melyoki, 2005(أما 
الدولیةالنماذجبینالاختلافاتوتحدیدلوصف تستخدمأنیمكنالتيوالخصائصالأبعادبتحدیدقامواالذین

:فيالأبعادهذهوتنحصرللحوكمة،
لتعظیمتستخدمآلیةأنهاعلىإلى المؤسسةالنظریتمهلالبعدبهذاویقصد: المؤسسةإلىالنظروجهة-

.المصالحأصحابمنالعدیدورغباتتحقیق مصالحإلىیسعىاجتماعيكیانأنهاأمالملاكثروة
.الإدارةقراراتعلىالتأثیرقدرةلدیهمتتوافرالذین: المصالحأصحابفئة-
.مجلسین للإدارةعلىأمواحدإدارةمجلسوجودعلىالنموذجهذایعتمدهل: الإدارةمجلسنظام-
.المؤسساتعلىللرقابةكفءوجود سوق-
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.للملكیةالنسبيالتركیز-
.التنفیذیةالإدارةمكافأة-
الأعمالبیئةفيالعلاقاتطبیعة-
.البورصةفيالمالیةالأوراقتداولأهمیة-

النموذج الخارجي لحوكمة المؤسسات-3

علىالبلدانمنالعدیدفيهذا النموذجالمشتتة، یطبقالملكیةهیاكلالمفتوح أو نظامالنموذجیسمى كذلك 
أفریقیا،جنوبكندا،إلى أسترالیا، نیوزلندا،فةبالإضاالمتحدة الأمریكیة،والولایاتالمتحدة،المملكةرأسها

.الكومنولثبلدانوبعض

طبیعة النموذج الخارجي لحوكمة المؤسسات- 3-1

الأسهمواهتمامات حملةمصالح،لحمایةتستخدمالمؤسساتحوكمةبأنافتراضعلىالنموذجهذایقوم
تسعىالتيذات المصلحةالوحیدةالفئةهمالأسهمحملةیعتبرلذامؤسسیاً،مستثمراً أوأفراداً،كانواسواء

منفالإدارةالإدارة،قراراتللتأثیر علىالقدرةلدیهاالتيالوحیدةوالفئةورغباتهم،مصالحهم،لتحقیقالمؤسسة
الأسهم،حملةثروةتعظیمهيالأولىالأسهم، ووظیفتهاالمال حملةلأصحابوكیلهيالنموذجهذامنظور

المستثمرة الأموالعلىالمحققوالعائدالأرباحهو مقدارالنموذجهذافيالمؤسساتنجاحمقیاسفإنلذا
.4التي تقدم للمساهمین

خصائص النموذج الخارجي للحوكمة - 3-2

:5توجد مجموعة من الخصائص المحددة للنموذج الخارجي متمثلة فیما یلي
توفرالمساهمین، حیثمنكبیرعددعلىموزعوبأنهالملكیة،فيتشتتبوجودالنموذجهذایتصف-

ملكیةحدوداً لنسبةتضعالتيالقوانینوجودإلىبالإضافةالأسهم،حملةمنللأقلیةالحمایةالقوانین
اختلافحولالصراعیكونالحدود وبالتاليهذهتجاوزوتمنعالمؤسسات،هذهأسهمفيالفردالمستثمر
.المشتتینالأسهموحملةالمدیرین،كل منبین المصالح

الرقابةعملیةلإتمامالمستقلینوخاصة الأعضاءالإدارة،مجلسعلىأساسيبشكلالنموذجهذایعتمد-
.بموضوعیةالإداريالأداءوتقییمالتنفیذیة،الإدارةعلى
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المكافآتمثل ربطالأسهم،حملةومصالحرغباتلتحقیقالأسالیبمنالعدیدعلىالنموذجهذایعتمد-
.كفءبشكلالإدارةمجلستشكیلومعاییربالشفافیة،تمتازمحاسبیةمعاییربالأداء،
القرارات التنفیذیة،اتخاذعنولسؤ المواحد، وهوإدارةمجلسالنموذجهذافيالمؤسساتبإدارةیقوم-

كان وإنتنفیذیین وغیر تنفیذیین،أعضاءمنالمجلسهذاویتكونالتنفیذیة،الإدارةعلىرقابيوالقیام بدور
المؤسسة إدارةعلىلزیادة الرقابةالتنفیذیینغیرالأعضاءعددزیادةهوالنموذجهذافيالسائدالاتجاه

المنتدب الإدارة والعضومجلسرئیسلمنصبيواحدفردشغلبمنعالنموذجهذاوإحكامها، كما یمتاز
.)المدیر العام(
المال رأسالنموذج، فأسواقفيتأثیرذاتنشطةالمؤسسات وآلیةعلىالرقابةآلیاتكأحدلسوق ایعتبر-

تسهل التيالأنجلوسكسوني والتشریعات(Anglo-Saxon)قوانین مثلوجودإلىبالإضافةبالكفاءة،تمتاز
للعمل على المدیرینبأداءوالتعویضاتالمكافآتربطآلیةعلىالنموذجهذافيالملاكذلك، ویعتمدمن

.الأسهمحملةورغباتمصالحتحقیق
.مشاركة ضعیفة للبنوك والمؤسسات المالیة في رأس مال المؤسسات-
بحث المستثمرین عن معلومات ذات مصداقیة حول مردودیة المشاریع المستقبلیة، لهذا فإنهم لا یشاركون -

وذلك من خلال المعلومات المعلن عنها في إلا في الاستثمارات التي تمكنهم من الحصول على إیرادات
.الأسواق

النموذج الداخلي للحوكمة -4

للحوكمة،الأنجلوسكسونيالنموذجنقیضیسمى كذلك النموذج المغلق أو النموذج الموجه بكبار الملاك على
.القراراتاتخاذعملیةفيوتحكمهاالإدارةالمؤسسات وسیطرةملكیةتشتتعلىأساسيبشكلوالقائم

طبیعة النموذج الداخلي لحوكمة المؤسسات- 4-1

یعتمدوالذيوالیابان،ألمانیا منكلفيأساسيیطبق بشكلالذيالمؤسساتلحوكمةالداخليالنموذجیأتي
البنوكملكیةنسبةتزدادحیثعملیة الحوكمة،فيوالمستثمر المؤسسيالبنوك مشاركةعلىأساسيبشكل

لدیهمتتوافروالبنوكالمؤسسیینالمستثمرینمنالمساهمینالمؤسسات فهؤلاءفيالمؤسسيوالمستثمر
.أدائهاوضبطالإدارةعلىمن الرقابةتمكنهمالتيوالإمكانیاتالقدرات

خصائص النموذج الداخلي لحوكمة المؤسسات- 4-2

:6توجد مجموعة من الخصائص المحددة للنموذج الداخلي متمثلة فیما یلي
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.مساهمة مركّزة من خلال سیطرة المستثمر المؤسسي والبنوك والدیون تكون متمركزة ومتجانسة-
.أسواق رأس المال أقل نشاطا حیث هناك قلة في عدد الشركات المسعّرة-
تواجد قوي للبنوك في رأس مال الشركات ودوام واستمرار العلاقات المتواجدة بین المؤسسات والبنوك، -

والمؤسسة ) المساهمین(وجود تشتت ضعیف لرأس المال والعلاقات القائمة بین المستثمرین بالإضافة إلى 
تكون في المدى الطویل تبحث عن الاستمراریة والدیمومة، كما أنه في هذا النوع من الأنظمة تصبح البنوك 

العكس في الأنظمة شریكاً، وتتحمل أخطاراً كبیرة لأنها تقدم قروضاً طویلة المدى وذات مبالغ كبیرة، لكن
الموجهة للأسواق فان البنوك في هذا النظام تقوم فقط بتمویل فترات الاستغلال والاحتیاجات القصیرة 

.للمؤسسات
كما أنّ في النظام الموجه للبنوك یمكن لهذه الأخیرة أن تصبح دائنة أو مساهمة سواء بصفة مباشرة عن -

أس المال أو بصفة غیر مباشرة عن طریق التفویض أو طریق المشاركات، تحویل الدیون إلى جزء من ر 
.التوكیل

حوكمة المؤسسات في الولایات المتحدة الأمریكیة: ثانیا
أكثر السمات البارزة لملكیة المؤسسات في الولایات المتحدة هي غیاب المستثمرین المهیمنین، حیث أن أسهم 

ن ویوجد عدد كبیر من المؤسسات لا یمتلك أي من المؤسسات الأمریكیة یمتلكها أعداد كبیرة من المساهمی
.من أسهمها% 1المساهمین فیها سواء أكانوا أفرادا أم مؤسسات ما یزید عن 

فالتطور الذي حصل في سوق الأوراق المالیة ووجود هیئات رقابیة فعالة تعمل على مراقبة المؤسسات 
سسات، بالإضافة إلى التطور الذي وصلت إلیه وتشرف على شفافیة البیانات والمعلومات التي تصدرها المؤ 

مهنة التدقیق والمحاسبة أدى إلى زیادة الاهتمام بمفهوم الحوكمة والتزام المؤسسات بتطبیق أفضل الممارسات 
التي تضمن التطبیق السلیم لها وخاصة المقیدة في البورصة، ومن الملاحظ أن الاهتمام بهذا المفهوم ظهر 

,The California public employees)م صندوق المعاشات العامة بصورة واضحة عند قیا
retirement system -calp ERS-) وهو أكبر صندوق في الولایات المتحدة الأمریكیة، بتعریف حوكمة

لقد قام الصندوق بإصدار المؤسسات وإلقاء الضوء على أهمیتها ودورها في حمایة حقوق المساهمین، و 
تطبیق حوكمة المؤسسات، وقد قسمت إلى مبادئ جوهریة وخطوات إرشادیة، حیث مجموعة من المبادئ ل

ركزت هذه المبادئ على تشكیلة مجلس الإدارة واللّجان المنبثقة عن المجلس والمكافآت الخاصة بأعضاء 
یذیین، المجلس، ومعاییر لتقییم الأداء وقدرة أعضاء مجلس الإدارة المستقبلیة على تعمیم أداء المدراء والتنف

وأوضحت الخطوط الإرشادیة إلى ضرورة الاتفاق بین المجلس والمساهمین على تعریف محدد وواضح لمفهوم 
الاستقلال، ویعاب على هذه المبادئ أنه بعد فترة من إصدارها وجهت لها العدید من الانتقادات، وأخذ 
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وانین الصادرة بالولایات ، ومن بین التقاریر والق7الصندوق بحذف بعضها حتى أصبحت غیر ذي جدوى
:المتحدة الأمریكیة ذات العلاقة بالحوكمة ما یلي

)Treadway commission(تقریر -1

لدراسة التقاریر المالیة المزورة في الشركات الأمریكیة، وهذه اللّجنة 1985هي لجنة وطنیة تم تشكیلها عام 
وجمعیة المحاسبین الأمریكیة، ومعهد المدیرین المالیین تمثل كلاً من معهد المحاسبین القانونیین الأمریكي، 

قامت 1987الأمریكي، ومعهد المدققین الداخلیین الأمریكي، ومعهد المحاسبین الإداریین الأمریكي، وفي عام 
الذي تضمن مجموعة من (Treadway commission)بإصدار تقریرها المسمى (COSO)لجنة

الحوكمة وما یرتبط بها من منع حدوث الغش والتلاعب في إعداد القوائم التوصیات الخاصة بتطبیق قواعد 
المالیة، وذلك عن طریق الاهتمام بمفهوم نظام الرقابة الداخلیة، إدارة المخاطر، وتقویة مهنة التدقیق الخارجي 

.8لجنة التدقیقوالداخلي و 

)Blue Ribbon(تقریر -2

New York Stock Exchange)لقد أصدر كل من  –NYSE–) و(Association Of Securities
Dealers –NASD–) تقریرهما الشهیر المعروف باسم 1999عام(Blue Ribbon  Report) والذي

اهتم بفاعلیة الدور الذي تقوم به لجان التدقیق بالمؤسسات بشأن الالتزام بمبادئ الحوكمة، وتضمن هذا 
التقریر مسؤولیة لجنة التدقیق تجاه إعداد التقاریر المالیة ووظیفة التدقیق الخارجي وكذلك مسؤولیة لجنة 

.9التدقیق تجاه وظیفة التدقیق الداخلي

)Sarbanes-Oxley Act(قانون -3

لقد أظهرت جمیع التحلیلات التي أجریت للتعرف على أسباب الانهیارات التي حدثت إلى وجود خلل رئیسي 
2002في أخلاقیات وممارسات مهنتي المحاسبة والتدقیق، وبناء علیه قامت الحكومة الأمریكیة في عام 

المؤسسات المدرجة في الأسواق حیث تم إلزام Sarbanes-Oxley Act)(بتطویر تشریع جدید أسمته 
المالیة الأمریكیة بالتقید به وتطبیق جمیع بنوده، حیث ساهم في إیجاد قوانین للحوكمة إضافیة وإلزام بأن 

.10تكون آلیة الإبلاغ للإدارات العلیا
مــع قــانون مــن المقــالات المهمــة والملفتــة للانتبــاه بمــا یتعلــق عــن الكیفیــة التــي تحــاول الشــركات التــأقلم بموجبهــا 

Sarbanes-Oxley Act المقالـة المنشـورة فـي مجلـة ،Journal of Accountancy فـي عـددها الصـادر
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، William Hillisonو.Phillip ZوM. G. Fennemaو.Tina Dمـن قبـل كـل مـن 2004فـي مـارس 
، حیث تشـیر المقالـة بـأن 11A Changing Corporate Culture"بیئة المؤسسات المستمرة التغیر"بعنوان 

: إحدى الاستطلاعات أظهرت ما یلي
فــي % 62مــن أعضــاء مجــالس الإدارات أعضــاء مســتقلین بالمقارنــة مــع مــا نســبته % 69أصــبح مــا نســبته -

.السابق
مع ظهور الحاجة إلى أعضاء مجلـس إدارة مسـتقلین فقـد انخفضـت مشـاركة أعضـاء مجلـس الإدارة العـادیین -

.، والذي یعد أول انخفاض یحدث خلال الأعوام الخمس الأخیرة2003في عام % 4بنسبة 
كبیــراً إذا مـا قــورن بنســبة مـن لجــان التــدقیق لجانـاً مســتقلة بشــكل كامـل، وهــذا یعـد تغییــراً % 80أصـبح تقریبــا -

.1999التي كانت سائدة منذ عام % 56
الأسـهم الأخـرى كمكافـآت لأعضـاء ارتفعت نسبة الشركات التي تستخدم سیاسة مـنح أسـهمها الممتـازة، ومـنح -

.في العام السابق% 24بالمقارنة مع نسبة 2003في عام % 28مجلس الإدارة إلى 
.توقفت بعض الشركات الكبرى عن منح خیارات الأسهم لغیر العاملین فیها من أعضاء مجلس الإدارة-

مــدیرین مـالیین، ورئـیس شــركة، 7مـدیرین، و3(مسـؤولا 17یشـیر كتبـة ذلـك المقــال بـأنهم اجـروا مقــابلات مـع 
كان البعض منهم له دور رئیسـي فـي عملیـة التـدقیق الـداخلي، والبـاقي رؤسـاء للجـان التـدقیق، علمـاً ) أفراد6و

30ملیــار دولار، بمــدى یتــراوح بــین 3.9أن شــركاتهم التــي یعملــون فیهــا تحقــق متوســط مبیعــات ســنویة یبلــغ 
) Sarbanes-Oxley(الأســـئلة قـــد صـــممت بعـــد صـــدور قـــانون ملیـــار، وتضـــیف المقالـــة بـــأن 17ملیـــون، و

وبشــكل یفحــص  آراء أصــحاب المناصــب العلیــا العــاملین فــي التــدقیق الــداخلي، ولجــان التــدقیق، حــول نقطتــین 
:رئیسیتین في هذا التشریع

على الإبلاغ المالي) Sarbanes-Oxley(تأثیر قانون -3-1

:12الجدید أثّر على الإبلاغ المالي ضمن النقاط التالیةلقد اتفق الجمیع تقریباً بأنّ التشریع 
أصبح الجمیع یركز على أخلاقیات المهنـة ونوعیـة الإفصـاح المحاسـبي، حیـث بـدأت المؤسسـات تبحـث عـن -

الوسائل الكفیلة التي یمكن أن تؤمّن سلامة أخلاقیات طواقم الإدارة، والدقة المحاسـبیة فـي نفـس الوقـت كانتقـاء 
.ن یتمتعون بأخلاقیات وخبرات جیدهالموظفین الذی

ظهـــور آلیـــات جدیـــدة تحـــث علـــى التفـــاني فـــي العمـــل والنزاهـــة، حیـــث قامـــت بعـــض الشـــركات بتوزیـــع بعـــض -
الملصقات على موظفیها تحثهم على النزاهة وأداء واجبهم بإتقـان، وبعـض الشـركات قامـت بتنظـیم لقـاءات بـین 

.هم بتوصیل المعلومات دون الخوف من طائلة المسؤولیةموظفیها ومجلس إدارتها لحثهم وتشجیعهم وطمأنت
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تفعیــل دور لجــان التــدقیق بشــكل أكثــر كفــاءة مــن الســابق، مــن منطلــق تعیــین أعضــاء مســتقلین بشــكل كامــل -
ومـــن ذوي أصـــحاب الســـمعة النزیهـــة والخبـــرة الكبیـــرة، والحـــذر مـــن أخـــذ مشـــورة المـــدققین الخـــارجیین كمـــا كـــان 

التــدقیق تطــرح أســئلة جوهریــة علــى كــل مــن أصــحاب المناصــب العلیــا بالشــركة بالســابق، كمــا أصــبحت لجــان 
والمدققین الخـارجیین تـنم عـن مسـؤولیة عالیـة، كمـا أن لجـان التـدقیق أصـبحت متنفـذه لدرجـة أنهـا تلـزم كـل مـن 

.المدققین الداخلیین والخارجیین على حل أي مشكلة طارئة بوقت قیاسي مقارنة بالسابق
ة الــدخل، انطلاقــا مــن الصــلاحیات الممنوحــة للجــان التــدقیق بمســاءلة أصــحاب المناصــب التركیــز علــى جــود-

العلیا بالشركة عن كل صـغیرة وكبیـرة، فلقـد بـدأت الإدارة تلجـأ إلـى الحـذر وبشـكل كبیـر عنـد مـنح الائتمـان، أو 
.تغییر أي من الطرق المحاسبیة

علــى الآلیــة التــي تــدیر بهــا الشــركة المخــاطر التعامــل مــع إدارة المخــاطر بشــكل جیــد، لقــد بــدأ ظهــور تحســن-
.خوفاً من المساءلة المستمرة من قبل لجان التدقیق

التركیــز علــى التــدقیق الــداخلي حیــث قامــت الشــركات بــإجراء تغییــرات جوهریــة علــى التــدقیق الــداخلي، والتــي -
المختصــین بنسبـــة إنشــاء أقســام تــدقیق داخلــي بشــكل رســمي، ومــلء تلــك الأقســام بالأشــخاص : شــملت كــل مــن

على تقاریر التدقیق الداخلي قبل رفعها لأصحاب المناصـب الإداریـة التدقیقعلى الأقل، واطلاع لجنة % 80
.العلیا في الشركة

بالمقارنة بالسابق) Sarbanes-Oxley(مدى جودة الإبلاغ المالي بعد -3-2

:13النقاط التالیةعلى جودة الإبلاغ المالي في )Sarbanes-Oxley(لقد أثر قانون 
إدارة الحسابات، حیث بدأت إدارات الشركات تولي إدارة الحسابات أهمیة أكثر من السابق، وأصبح أصحاب -

المناصــب العلیــا أكثــر موضــوعیة فیمــا یخــص الحســابات، حیــث یــتم التركیــز علــى اســتخدام معــاییر المحاســبة 
ب المناصــب العلیــا بالشــركة والمــدققین الخــارجین بحــذافیرها، واللّقــاءات التــي تعقــدها لجنــة التــدقیق مــع أصــحا

أصبح لها أثر كبیر علـى إرغـام الشـركة بتوظیـف أشـخاص علـى خبـرة عالیـة بمعـاییر المحاسـبة، وذلـك لتجنـب 
اعتماد الشـركة علـى آراء المـدققین الخـارجیین فـي العدیـد مـن المواضـیع المحاسـبیة، وبهـذا سـوف یقـل اسـتخدام 

.بل الشركة بشكل ملحوظالمحاسبة الإبداعیة من ق
إبعــاد المــدققین الخــارجیین عــن تقــدیم الاستشــارات للشــركة التــي یــدققوا أعمالهــا، وجعــل التركیــز علــى عملیــة -

التدقیق ممّا یساهم في جعلها عملیة مجدیة وأقـرب للمثالیـة، وخصوصـا إلـزام المـدققین الخـارجیین بمقابلـة لجنـة 
.التدقیق وتقدیم تقاریرهم إلیها
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ة للمدققین الداخلیین فقد تم إیقاف قسم التدقیق الداخلي عن عملیـة تـدریب المـوظفین بـل تركیـز جهـوده بالنسب-
على عملیة التدقیق فقط، ویجـب أن یقـوم بعملیـات تحلیـل المخـاطر قبـل الإقـدام علـى وضـع أي خطـط تـدقیق، 

.ركة ككلوالاقتناع بأن تقریر التدقیق الداخلي سیكون له الأثر الرئیسي في إنجاح الش
.التركیز على نوعیة الأعضاء خصوصاً فیما یتعلق بالخبرة والالتزام بأخلاقیات المهنة-

في الولایات المتحدة الأمریكیةتقییم الحوكمة المؤسسات-4

یمكن تقییم النموذج الخارجي للحوكمة الممثل بالولایات المتحدة الأمریكیة من خلال تحلیل نقاطه الایجابیة 
:یليوالسلبیة كما 

النقاط الایجابیة للنموذج الخارجي لحوكمة المؤسسات- 4-1

التي )Holmstrom, 2003(14هناك دراسات عدیدة قامت بتحلیل وتقییم النموذج الخارجي من بینها دراسة
قامت بدراسة النموذج الأمریكي حیث أثبتت أن نظام الحوكمة للشركات الأمریكیة غیر فاشل وأن أداء 

الأمریكي والشركات الأمریكیة خلال الثمانینات والتسعینات من القرن الماضي هو أداء جید الاقتصاد 
بالمقارنة مع الشركات في الدول الأخرى، وأن سوق المال تفوقت على غیرها من الأسواق في الدول الأخرى، 

سنوات الأخیرة في ال) Enron(وفیما یتعلق بظهور المشكلات الخاصة بفشل بعض الشركات الكبرى كشركة 
فإن الدراسة ترى أن هذه الحالات تعني حدوث فشل جزئي وأن نظام الحوكمة للشركات الأمریكیة قوي بدلیل 

لتصحیح هذا ) Sarbones Oxely(أنه اكتشفها بسرعة واستجاب لها بسرعة وفعالیة عبر إصدار قانون 
لتشریعكأصلالعامالقانونعلىنه یعتمدلأأفضل للمستثمرینالنموذج بتوفیر حمایةهذایتمیزكما . الفشل
تطوراً، أكثرمالیةأسواقظلفيالتنظیم ویعملالتجارة وقوانین الإفلاس وإعادةالشركات وقانونقانون

المالیة، كما الأسواقفيالسیولةتعزیزنحوویمیلقابلیة للمساءلة وأقل فساداً،أكثربأنهالنظامهذاویتمیز
المكافآت مثل ربطالأسهم،حملةومصالحرغباتلتحقیقالأسالیبمنالعدیدعلىالنموذجهذایعتمد

15.كفءبشكلالإدارةمجلستشكیلومعاییربالشفافیة،تمتازمحاسبیةمعاییربالأداء،

النقاط السلبیة للنموذج الخارجي لحوكمة المؤسسات- 4-2

الاهتمامإلىالمشتتونالملاكوغیاب كبار الملاك حیث یمیلأهم نقاط ضعفه تتمثل في تشتت هیكل الملكیة 
مجلس أعضاءبینالخلافاتإلىذلكویؤديالطویل،الأجلفيالقصیر، ولیسالأجلفيالأرباحبتعظیم
یرغبونقدالمساهمینلأننظراً الملكیة، هیكلفيالتغیراتالشركات بالإضافة إلى تواتروأصحابالإدارة

إلىیؤديالأمرینآخر وكلامكانفيارتفاعاً أكثرأرباحتحقیقأملعلىاستثماراتهمعنيفي التخل
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، وتأخذ مشكلة الوكالة شكل انفصال الملكیة عن الإدارة ووجود المدیرین 16الشركةاستقرارإضعاف
:المسیطرین، ویتم حل تلك المشكلة بواسطة عدة أسالیب أهمها

. من خلال الشروط التي تضعها للشركات المدرجة فیه: الدور العقابي لأسواق المال-
.الحمایة القانونیة القویة للمستثمرین من خلال تطبیق قواعد القانون العام-
خطط مكافآت الإدارة المرتبطة بالأداء ممّا یقرب مصالح كل من الملاك والمدیرین-
.مدیرین التنفیذیینقوة مجلس الإدارة في الرقابة على ال-

ممّا سبق نستنتج أن الولایات المتحدة الأمریكیة تعتبر من الدول الأكثر تقدماً في العالم تربطهما علاقات 
تاریخیة، ثقافیة واقتصادیة متینة والممثّلین الرئیسیین للنموذج الخارجي، كما أنّهما السبّاقین في تطبیق 

والمؤسسي، لذلك نلمس سمات تطور ممارسات الحوكمة ) قانون العامال(الحوكمة عبر توفیر الإطار القانوني 
Sarbones Oxely(فیهما كان من خلال إصدارهما لتقاریر ذات العلاقة بالحوكمة والتي كان أبرزها تقریر 

كرد فعل للانهیارات المؤسسیة التي شهدها البلدین واللّذین ) في انجلتراCombined code(و )في الو م أ
لهما الأثر البالغ في تطور مفهوم وممارسات الحوكمة من خلال التركیز على آلیاتها والعلاقة التفاعلیة كانا 

بینهم، كما أن خاصیة تشتت الملكیة زادت من نشاط سوق الأوراق المالیة فیها بما انعكس على مضمون 
ع المساهمین، والإجراءات الإفصاح التقاریر الصادرة عنها كتركیبة مجلس الإدارة، نظام المكافآت، العلاقات م

.والتدقیق
حوكمة المؤسسات في فرنسا: ثالثا

الأنجلوسكسوني في النموذجالمطبقبالشكللیسفرنسا ولكنفيالتأثیرذاتالفئةهمالأسهمحملةیعتبر
الشركات،إدارةمجالسعلىالتأثیرالأسهملحملةیمكنأنه) Melyoki, 2005(أشار فقد،)الخارجي(

الشركاتالمساهمین، كما تمتازمنالأقلعلى%50إجماعولكن یشترطالمجالس،هذهتشكیلوتعدیل
أخرىشركاتوهناكالتنفیذي،الممثل في المجلسإدارة واحدمجلسبإدارتهایقومشركاتهناكالفرنسیة أن

تختارأنیمكنهافالشركاتالفرنسيللقانونإشرافي وآخر تنفیذي، فطبقاً مجلسللإدارةمجلسینعلىتحتوي
التنفیذي،المجلسهماإدارةمجلساالشركاتیقوم بإدارةأنأوواحد،إدارةمجلسبإدارتهایقومبین أنما

.الإشرافيوالمجلس
الحكومة،لسیطرةشركات تخضعبوجودیتمیزأنهفي فرنسا فنجدالشركاتملكیةبهیكلیتعلقفیماأما

.الفرنسیةفي الشركاتتركز الملكیةمننوعیوجدبأنهالقولیمكنأيالعائلیة،للملكیةتخضعشركات
بشكل ضئیل فقدوتستخدمالنموذج،هذافينشطةغیرآلیةالشركاتعلىللرقابةالسوقآلیةتعتبر
فيالملكیةفيتركزنسبةوجودإلىیرجعالآلیةلهذهالثانويالدورأنّ إلى)Melyoki, 2005(أشار
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%78إلى تصلبینما،%48فرنسا تصل إلىفيالملكیةتركزفنسبةالنموذج،لهذاتنتميالتيالشركات
ربطبأسلوبیتعلقوفیماللتحویل،الأسهمقابلیةمنتقیدالتيالقوانینوجودإلىإیطالیا، بالإضافةفي

أن)Melyoki, 2005(أشار هذا النموذج فقدفيالاستخداممحدودةفهيبالأداءالعلیاالإدارةمكافآت
ولقد 17.بالأداءالعلیاالإدارةمكافآتربطأسلوبعلىتعتمدالتيالنموذجهذافيالوحیدةالدولةهيفرنسا

:أحیطت الحوكمة في فرنسا بمجموعة من القوانین أهمها
) vienot1(تقریر -1

عن طریق 1995، الذي نشر سنة vienot1بدأ الاهتمام بحوكمة المؤسسات في فرنسا بصدور تقریر 
للجمعیة الفرنسیة للمؤسسات الخاصة والعامة ) CNPE/AFEP(لجنة مفوضة بإعداد تقریر لمجموعة العمل 

لمؤسسات العامة مدیر عام رئیسي ل)Marc Vienot(والمجلس الوطني للرئاسة الفرنسیة تحت رعایة السید 
مجلس الإدارة للشركات "كلهم مدیرین عامین للمؤسسات وكان التقریر بعنوان ومجموعة أعضاء اللّجنة

العولمة، زیادة وجود المساهمین الأجانب 18، وجاء بسبب مجموعة من العوامل أهمها"المدرجة في البورصة
فرنسا والرغبة في تحدیث سوق المال وخاصة صنادیق المعاشات الأمریكیة وظهور صنادیق المعاشات في

بباریس وقد جذب التقریر الكثیر من الاهتمام وتناولته الصحف بالتعلیق على الممارسات الحالیة وتأخر تنفیذ 
ما توصل إلیه من توصیات، ولم تكن هناك متابعة رسمیة على شكل تقییم یبین مدى الالتزام بتلك 

:19جنة ما یليالتوصیات، وتضمنت أهم توصیات تلك الل
.یجب أن یضم كل مجلس إدارة عدداً لا یقل عن عضوین من المدیرین المستقلین-
یجب أن یحتوي كل مجلس على لجنة تشریعات تضم عضواً مستقلا واحداً على الأقل ورئیس مجلس -

.الشركة
.على الشركة أن تفصح كل سنة عن كیفیة تنظیمها لاتخاذ القرارات-
دارة لجان تدقیق ومكافآت تتكون من ثلاثة مدیرین على الأقل مع ضرورة یجب أن یكون لكل مجلس إ-

.استقلالیة أحدهم، ویجب أن یشیر كل مجلس إلى عـدد الاجتماعات التي تعقدها كل لجنة سنویاً 
.لا یجوز للمدیرین التنفیذیین ولا لمدیري إدارات الموظفین العمل في لجنة التدقیق ولجنة المكافآت-
.المدیرون عدداً معقولاً ومناسباً من أسهم شركتهمیجب أن یمتلك-
. لا یجوز للمدیر التنفیذي الانضمام إلى أكثر من خمسة مجالس بالإضافة إلى مجلس شركته-
یجب نشر المعلومات العامة بخصوص العملیات المتعلقة برؤوس أموال المؤسسة حتى عندما لا یفرض -

.القانون ذلك تحقیقاً للشفافیة
كل مجلس تقدیم للمساهمین تنظیمات وترتیبات تخولهم مساءلة المجلس بصفة دوریة على عدم یجب على -
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.ملائمة الأعمال
هي أن الالتزام كان متروكاً لاختیار الشركات تماماً ) vienot(مع ذلك كانت المشكلة الرئیسیة المتعلقة بتقریر 

متطلبات للإفصاح عمّا إذا كانت الشركة تطبق ولم یكن للبورصة أو لأي جهة تنظیمیة أخرى شروطاً أو 
. أم لا، ولم تكن الشركة مطالبة ببیان إلى أي مدى یتم تطبیق هذه المبادئ) vienot(مبادئ تقریر 

) Marini(تقریر -2

رغـــم أنّ التقریـــر حـــذّر مـــن حـــدوث تجـــاوزات قانونیـــة، إلا أن مجلـــس الشـــیوخ وخاصـــة تحـــت إصـــرار الســـیناتور 
)Marini ( 1996بــالتحقیق فــي قواعــد إدارة الشــركات، وترتــب عــن ذلــك صــدور هــذا التقریــر فــي جویلیــة قــام

الــذي اشــتمل علــى عــدد مــن المقترحــات، تمثلــت فــي إحــداث تغییــرات قانونیــة " تطــویر حقــوق الشــركات " حــول 
انون تغطي مجموعة كبیرة من الموضوعات التي یرتبط بعضها بشؤون الحوكمة فیما یخص عدم التـوازن فـي قـ

: 20نذكر منها ما یلي1966الشركات الفرنسي الصادر منذ جویلیة 
الإمكانیة ولیس الإجباریـة للفصـل فـي القـانون الـداخلي لوظـائف رئـیس مجلـس الإدارة مـع المـدیر التنفیـذي -1

. الرئیسي، وذلك لتفادي نزاع المصالح
.إعطاء دور أكبر للجان یسمح لهم بزیادة كفاءتهم-2
.قدم للمستثمرین المحتملین قوائم مفصلة بمالكیهاعلى الشركات أن ت-3
.یوم15إرسال إشعارات المشاركة في الاجتماعات إلى المساهمین قبل موعد الانعقاد بشهر بدلا من -4
الســماح للمســاهمین الــذین لا یرغبــون فــي التصــویت بأنفســهم مــن تحویــل حقهــم فــي التصویـــت إلــى كیــان -5

.21مستقل بدلا من تحویله إلى الإدارة
نلاحظ أنّ مـن النقـاط التـي لـم یتطـرق إلیهـا التقریـر هـي نشـر المكافـآت الفردیـة للمـدیرین ومسـؤولیات الإداریـین 
الخارجیین، وقد كانت المشكلة الأساسیة في التجربة الفرنسیة المتعلقة بالحوكمة هي عدم وجود إلزام سـواء فـي 

).Marini(أو في تقریر ) vienot(تقریر 

) Vienot2(تقریر-3

ســــنوات تقریبــــاً مــــن ســــابقه، وذلــــك بطلــــب مــــن نفــــس المشــــرفین 4بعــــد 1999تــــم نشــــر التقریــــر فــــي جویلیــــة 
)CNPE/AFEP ( تحت رعایة نفس الشخص السید)Marc Vienot ( ولكـن بأعضـاء لجنـة جـدد ممّـا یعطـي

تقریر علـى " انطباعا بأن متطلبات التغییر كانت ذاتیة وبما یلائم المفاهیم الفرنسیة، وقد جاء التقریر معنون بـ 
فیــه إشــارة واضــحة لتبنــي التســمیة المســتنبطة مــن الطــرح الانجلوساكســوني، وثانیــاً فــان هــذا " حوكمــة الشــركات

ة والإحاطــة بكــل جوانــب الإدارة مــن خــلال التطــرق الــى نظــام المكافــآت، عناصــر العنــوان یــدل علــى الشــمولی
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المعلومــات المفصـــح عنهــا فـــي التقـــاریر الســنویة، وتـــدعیم الإداریـــین المســتقلین علـــى عكـــس ســابقه الـــذي اهـــتم 
. بمجالس الإدارة

:التقریر یشمل جملة من المواضیع والتوصیات التي أصبحت هي المرجع ونذكر منها
ألغــى التقریــر الجدیــد الــتحفظ الــذي كــان فــي : الفصــل بــین وظــائف رئاســة المجلــس ورئاســة المدیریــة العامــة- 1

سابقه حول هذه النقطة، والتي اعتبرها أمراً غیر ضروري ومشیداً بمرونة القانون الفرنسـي فـي تنظـیم السـلطات 
.داخل الشركة المستقلة في مجلس الإدارة

التقریــر أن یكــون وســطیاً وتوافقیــاً بشــأن المكافــآت الفردیــة للمــدیرین، فاللجنــة حــاول : إعــلام ونشــر المكافــآت- 2
وحول نشر المكافآت العامة لفریق الإدارة ترى بأن یتم نشر بدائل الحضور وخیارات الأسهم وفـق أرقـام محـددة 

.في مجتمع محصور ومعرّف
: ریر السنویة یجب أن تضمالتقریر ینص على أن التقا: نوعیة المعلومات في التقاریر السنویة- 3
 العمر، الوظیفة الرئیسیة، تاریخ بدایة العقد(معلومات حول الإداریین.(
توضیح العقود الأخرى مع الشركات الفرنسیة والأجنبیة المدرجة.
تحدید الإداریین المشاركین في اللّجان وعدد الأسهم المملوكة لكل إداري.
تحدید عدد الإداریین الخارجیین.
ح عدد اجتماعات المجلس ولجانهتوضی.
نشر أسرع للحسابات نصف السنویة والسنویة.
ة ســواء مــع الشــركة أو مــع عــلا یحتضــن أي علاقــة مــن أي طبیالــذي و : تــدعیم تواجــد الإداریــین المســتقلین- 4

.22الفریق الذي یمارس التسییر

ن نسبة الإداریین المسـتقلین تكـون كان أكثر طموحاً من سابقه عندما یقترح بأ)2vienot(نشیر هنا بأن تقریر
.الثلث في مجلس الإدارة، الثلث في لجنة التدقیق النصف في لجنة المكافآت

إصلاح قانون الشركات -4

والذي كرّس المبادئ والتوصیات التي كانت فـي 2001ماي 15تم الإعلان عن القانون الجدید للشركات في 
قانونیــــا خاصــــةً فیمــــا یتعلــــق بنشــــر المكافــــآت الفردیــــة للمــــدیرین ، والــــذي أصــــبح فرضــــاً )21vienot(تقــــاریر

.التنفیذیین
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یمكــن تســجیل عــدد مــن الإضــافات فــي هــذا القــانون، نــذكر منهــا توســیع مفهــوم الحوكمــة لیشــمل العلاقــات بــین 
أصـــحاب المصـــالح ســـواءً كـــانوا مســـاهمین أو أجـــراء بعـــدما كانـــت النظـــرة الســـابقة تحصـــرهم فـــي العلاقـــة بـــین 

:یركز على2001ماي 15همین والمدیرین التنفیذیین، ولغرض تحقیق مبادئ الحوكمة فقانون المسا
ضــمان تــوازن جیــد للســلطات بــین الأجهــزة المســیرة مــع محاولــة توضــیح مهمــة مجلــس الإدارة والفصــل بــین - 1

.وظائف رئاسة المجلس ومنصب المدیر العام
لأعضاء مجلس المتابعة بغرض تدعیم فعالیة سلطات تقلیل ما أمكن من المناصب المتجمعة للإداریین أو - 2

.الرقابة في مجلس الإدارة
تحضــــیر الشــــركات للعمــــل بــــأكثر شــــفافیة فیمــــا یخــــص المتعاقــــدین الاجتمــــاعیین وتوســــیع حقــــل التعاقــــدات - 3

.القانونیة
تقــدیم تعریــف تنظیمــي للمســاهمین یســمح للشــركات الفرنســیة معرفــة مجمــوع مســاهمیها غیــر المقیمــین حتــى - 4

.عندما یكونون مفوضین باستعمال الوسیط لتمثیلهم في الجمعیات العامة
فیما یخص نسبة رأس المال المملـوك التـي 5إلى 10تدعیم سلطة المساهمین الأقلیة بتخفیض النسبة من - 5

.تسمح بمجموعة من الحقوق الأساسیة
یســـمح بمشـــاركة المســـاهمین تســـهیل اســـتعمال التكنولوجیـــا الحدیثـــة فـــي الشـــركات فالتصـــویت الالكترونـــي س- 6

الأقلیة في الجمعیات العامة، أیضـا المـداولات البورصـیة تسـمح بضـمان المشـاركة الفعلیـة لجمیـع الإداریـین فـي 
.المجلس باستثناء القرارات المتعلقة بتسمیة أو تنحیة المتعاقدین الاجتماعیین

)Bouton(تقریر -5

الانهیــارات والكــوارث فــي الشــركات العالمیــة، علــى غــرار مــا جــاء هــذا التقریــر لیعطــي رد الفعــل الفرنســي علــى
عضـواً یمثلـون 14فـي الولایـات المتحـدة الأمریكیـة، وقـد أعـد التقریـر لجنـة مكونـة مـن ) Enron(حدث لشـركة 

والـذي تـم نشـره فـي ) Dananiel Bouton(رؤساء لشركات فرنسیة مهمـة، بالإضـافة إلـى رئـیس اللّجنـة السـید 
:23التركیز على)AGREF/AFEP/MEDEF(، حین حاولت مجموعة العمل 2002سبتمبر 23

.تحسین تطبیقات الحوكمة- 1
.دراسة مدى ملائمة المعاییر والتطبیقات المحاسبیة- 2
.تدعیم شفافیة محافظي الحسابات- 3
.تحسین نوعیة المعلومات والاتصال المالي- 4
.فعالیة آلیات الرقابة الداخلیة والخارجیة- 5
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.مختلف فئات المساهمینعلاقة المؤسسات مع- 6
).بنوك، محللین مالیین، وكالات التنقیط(دور استقلالیة ممثلي السوق - 7

تقییم حوكمة المؤسسات في فرنسا-6

:یمكن تقییم النموذج الداخلي للحوكمة الممثل بفرنسا من خلال تحلیل نقاطه الایجابیة والسلبیة كما یلي

للحوكمة النقاط الایجابیة للنموذج الداخلي -6-1

أن الداخلیینمنهاعدیدة،تتمتع بمزایاالداخلیونفیهایتحكمالتيالشركاتأنهوالنموذجهذاممیزاتمن
أداءتعززالتيالقراراتاتخاذإلىیمیلونالداخلیینأنبالإضافة إلىالإدارة،لمراقبةوالحافزالسلطةلدیهم

الأجل القصیر علىفيالمكاسبتعظیمإلىتهدفالتيالقراراتمقابلوذلكالأجل الطویل،المؤسسة في
.24الأجلطویلةالمكاسبحساب

النقاط السلبیة للنموذج الداخلي للحوكمة - 6-2
الممیزة لهذامن الخاصیةالانتقاداتهذهتنبعالنموذج هذاإلىوجهتالتيالانتقاداتمنالعدیدهناك

:25الانتقادات تتمثل فيالمستثمرین وهذهمنصغیرةمجموعةیدفيالملكیةتركزالنموذج وهى
تأثیرها والتي ینعكسالمساهمینكبارلهایتعرضالتيالمخاطرفيالتنوعمنیخفضالملكیةتركزأن-

استثماریة دخول مشروعاتعلىالمساهمینكباریجبرالموزعغیرالخطرلأنككل،الاقتصادعلى
.بالدولةالاقتصاديالأداءعلى كفاءةیؤثرممامثالیةغیرعوائدوذاتالمخاطر،مندرجةأقلیصاحبها

صغار لاستغلالالإدارةمعالمساهمینكبارتواطؤاحتمالمنیزیدالتصویتحقوقتركزنّ أ-
.الخاصةمنافعهمتحقیقعلىالعملطریقعنالمساهمین،

التصویتأصحاب حقوقأوالشركةأن أصحابهوأحدهابعض النواحيفيالفشلإلىالشركةیعرّض-
علىالشركةعلى أصولللاستیلاءالشركةمع إدارةیتواطئواأوأن یرغموایمكنالمسیطرة،النسبذويمن

ویحدث القانونیة، بحقوقهمالأقلیةمساهمویتمتعلاعندماكبیرةمخاطرةوتمثل هذهالأقلیة،مساهميحساب
التصویتیة أوالقوةكبار أصحابمنأوالمساهمینكباربینمنالشركةمدیرویكوننفسه عندماالشيء

بشكلمنهایستفیدونقدالتيالإدارةمجلسفي قراراتللتأثیرسلطتهمیستخدمونقدإنهمكلیهما معاً، إذ
على للموافقةالإدارةمجالسیقنعونالذینالمدیرینالشائعةالأمثلةالشركة وتتضمنحسابعلىمباشر
التيالمنشآتإحدىمنعن المعتادأسعارهاتزیدمستلزماتشراءعلىللموافقةأولهم،باهظةومزایامرتبات

بطریقةسلطاتهمیستخدمونالذین،"الداخلیون"فإنهناالأسهم، ومنكبیراً منقدراً الشركاتمدیروفیهایملك
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یعززون منأیضاً أنهمالإنتاجیة، كمامستویاتوتخفیضالشركةمواردضیاعیعملون علىمسؤولةغیر
. 26المالیةالأسواقسیولةوعدمالمستثمرین،ورفضتردد
طرقبعدةالشركاتبعضالتصویت بتخریبأصحابكبارأوالمساهمینلكباریسمحقدالنظامهذاأنكما

بغرضالمنافسةالمنشآتإحدىشراءعلىللتصدیقالإدارةتشجیع مجلسفيالطرقإحدىوتتمثلمختلفة،
الإدارةمجلسفهي إقناعالأخرىالطریقةالمنافسة، أماعلىوالقضاءللشركةالسوقیةالحصةهو زیادةوحید،
تعملقدالاستیلاءعملیةأنمنالرغمالمؤسسة، علىعلىالسیطرةفقدالاستحواذ خشیةعروضلرفض
علیها یسیطرالتيأوعائلیًا،المملوكةالشركةتتمتععندماالخطرهذا ویتفاقمالشركةأداءتحسینعلى

.27الماليالأوراقسوقفيقیدهالعدمالسوقضغوطمنالداخلیون بالحمایة
نستنتج ممّا سبق أن قانون الإجراءات الألمانیة لقواعد إدارة الشركات كان له الأثر البالغ على تطور الحوكمة 
في ألمانیا نظراً لاشتماله على متطلبات معترف بها دولیاً خصوصأ فیما یتعلق بمواصفات أعضاء مجلس 

كما أن إصلاح قانون الشركات الفرنسي . المراقبة، أسالیب تعیین المدقق الخارجي نظم الإفصاح والشفافیة
والذي كرس توصیات هذین التقریرین وجعلهما ) 2,1vienot(الذي جاء نتیجة إصدار تقاریر 2001سنة 

فرضاً قانونیاً أعطى بعداً آخر للحوكمة في فرنسا وهذا بتركیزه على تحدید تركیبة ومهام مجلس الإدارة، نظم 
إلاّ أن تركز هیكل الملكیة أثر على تطبیق الحوكمة . صغار المساهمینالإفصاح والشفافیة وحمایة حقوق

.     لهذین البلدین خصوصاً فیما یخص ممارسات مجلس الإدارة

لیس هناك اتفاق بین المنظمات خصائص المؤسسات الجزائریة من منظور النماذج الحوكمة الدولیة: رابعاً 
محددة للتمییز بین نماذج الحوكمة، فهناك من - خصائص–والباحثین في مجال الحوكمة على عناصر 

قسمها إلى النموذج المنغلق والمفتوح، وهناك تقسیم آخر قسمها إلى نموذج الحوكمة في الدول 
الأنجلوساكسونیة، اللاتینیة، دول ذات الأصول الجرمانیة والیابان، وهناك تقسیم آخر قسمها إلى نموذج 

موجه بكبار الملاك، إلاّ أن جمیعها یمكن أن ینحصر بصفة أساسیة في الحوكمة الموجه بالسوق وآخر
إلى أن نماذج) ,2006Coleman & Biekpe(دراسةالنموذج الداخلي والنموذج الخارجي، فقد أشارت

: 28تختلف باختلاف كل منالحوكمة
.والتحكمالملكیةدرجة-
المتحدة الأمریكیة والمملكةالولایاتالمثال، فيسبیلفعلى: الأسهمحملةمنالمتحكمةالفئةهویة-

بالمشكلةیعرفماواسع، وهذابشكلالمنتشرینالأسهموحملةالمدیرین،مصالحفيهناك تعارضالمتحدة
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منالضعیفةوالأقلیةالأسهم،حملةكباربینیكونفإن التعارضوالیابان،ألمانیافيبینماالرأسیة للوكالة،
.للوكالةالأفقیةبالمشكلةیعرفماوهذاالأسهمحملة

خصائص خمسیوجدأنهإلىفأشارت) ,2004De Miguel, Pindado & De LaTorre(دراسة أما
29:وهىمفهوم الحوكمةلتطبیقالمختلفةالنّماذجبینللتفرقةأساسیة

.المؤسساتملكیةفيالتركزدرجة-
.للمستثمرینالقانونیةالحمایةتوافرمدى-
.المؤسساتعلىالرقابةآلیاتكأحدالسوق-
.الإدارةمجلسكفاءة-
.المالرأسأسواقتطور-

مثل الباحثینمنإلى العدیدأشارفقدMelyoki, 2005(30(أما 
)Dore,1993,Weimer&Pape,2000 (تستخدمأنیمكنالتيوالخصائصالأبعادبتحدیدقامواالذین

:فيالأبعادهذهوتنحصرللحوكمة،الدولیةالنماذجبینالاختلافاتلوصف وتحدید
لتعظیمتستخدمآلیةأنهاعلىإلى المؤسسةالنظریتمهلالبعدبهذاویقصد: المؤسسةإلىالنظروجهة-

.المصالحأصحابمنالعدیدورغباتتحقیق مصالحإلىیسعىاجتماعيكیانأنهاأمالملاكثروة
.الإدارةقراراتعلىالتأثیرقدرةلدیهمتتوافرالذین: المصالحأصحابفئة-
.مجلسین للإدارةعلىأمواحدإدارةمجلسوجودعلىالنموذجهذایعتمدهل: الإدارةمجلسنظام-
.المؤسساتعلىللرقابةكفءوجود سوق-
.للملكیةالنسبيالتركیز-
.التنفیذیةالإدارةمكافأة-
الأعمالبیئةفيالعلاقاتطبیعة-
.البورصةفيالمالیةالأوراقتداولأهمیة-

:الأساسیة للتفرقة بین نماذج الحوكمة تتمثل فيمن خلال العرض السابق أن العناصر انیرى الباحث
شركات مالكة لشركات أخرى، (هیكل ملكیة الشركات والذي یحدد طبیعة الفئة المسیطرة، كفئة مؤسسیة -

أو تشتت في الملكیة والتي تُحدد على أساسها هیكل مجلس الإدارة ، كذلك إذا كان هناك تركز)الخ..بنوك 
.ونظام المكافآت

هدف الشركة المحدد لنوعیة الأطراف المشكلة لأصحاب المصالح والذي تضع المؤسسة على أساسه -
.آلیات حمایة حقوقهم ونوعیة الإفصاح المقدم لهم
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.كاتطبیعة سوق الأوراق المالیة التي تعمل فیها هذه الشر -
. طبیعة القوانین المنظمة لعمل المؤسسات-

بالاعتماد على خصائص الحوكمة للنموذج الداخلي والخارجي یمكن أن نستنتج أن العنصر الأساسي و 
لاستنباط خصائص المؤسسات الجزائریة والتي تفیدنا في دراسة مدى تطبیق الحوكمة فیها هو تقسیمها إلى 

: مؤسسات عمومیة وأخرى خاصة ویمكن إبراز أهم هذه الخصائص كما یلي

الدولیةالحوكمةنماذج خصائص المؤسسات الجزائریة من منظور): 3-5(الجدول رقم 
المؤسسات العمومیةالمؤسسات الخاصةمعیار التفرقة

مؤسسة اقتصادیة عقلانیة ذات دافع طبیعة المؤسسة الاقتصادیة
.ربحي

شركة اقتصادیة اجتماعیة ذات دافع رفاهیة 
.أصحاب المصالح والمجتمع

درجة تركز الملكیة

تعود للملكیةتركز كبیرةنسبةوجود
عادة أقارب، أو (للمستثمرین المؤسسین 

). أفراد لدیهم اهتمامات مشتركة

تعود للدولة، وقد یكون للدولة مع الملكیة
في حالة الشراكة مع القطاع (المستثمر 

مع سیطرة ) الخاص المحلي أو الأجنبي
الدولة من خلال امتلاكها لأكبر نسبة من 

.الشركةرأسمال 

هدف الشركة
الذي من المنافع بالشكلقدرأكبرتحقیق
الأرباح،(الملاك تعظیم ثروةعلىیساعد

)الخ..النمو، البقاء، تعزیز المنافسة

المختلفة لأصحابمصالح الفئاتتحقیق
العمال، الهیئات المحلیة، المصالح مثل

.الخ..المجتمع المدني، المقرضین
للمنافع المدى الزمني 

الاقتصادیة
المدى الطویلالمدى القصیر

ذات التأثیرالفئة
إدارة المؤسسةعلى

.الملاك، الشركاء أو حملة الأسهم
الممثلین من الهیئات (المصالح أصحاب

)الخ..العمومیة، العمال، البنوك،

طبیعة مجلس الإدارة

:یختلف باختلاف نوع الشركة
)الشركاءالملاك أو (شركات الأشخاص 

واحد أو مجلس إدارة( شركات الأموال 
لإدارة الشركة مجلس المدیرین مجلسین

).ومجلس المراقبة

الشركات، أو واحد لإدارةإدارةمجلس
مجلس المدیرین (لإدارة الشركة مجلسین

، یضم ممثلین من هیئات )ومجلس المراقبة
.عمومیة

تسییر المؤسسة
الصادرة ترتكز على التعلیمات الذاتیة 

.عن الملاك
ترتكز على التعلیمات القانونیة الصادرة من 

.الهیئات الوصیة
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مصادر التمویل
ترتكز على التمویل الذاتي بالإضافة إلى 

.التمویل البنكي
تمویل من الجهات الوصیة بالإضافة إلى 

.التمویل البنكي
مكافأة الإدارة

التنفیذیة
.باختلاف الشركةأجور ثابتة مع مكافئات تختلف 

بصورة ضئیلةنشطة، وتستخدمالبورصة غیرآلیةدور البورصة

التدقیق الخارجي
لیست محل اهتمام وثقة، مع اعتبار 
نتائج أعمال المدقق الخارجي في غالب 

. الأحیان على أنه إجراء قانوني روتیني

محدودیة دور التدقیق الخارجي واعتباره 
للممثلي الهیئات كأداة رقابیة بالنسبة 

.العمومیة والبنوك
.عمله محدود یرتكز على النشاط الماليالتدقیق الداخلي

.غیر موجودةلجنة التدقیق

تقتصر على البنوك والشركات المسجلة في 
البورصة مهمتها الإشراف على إعداد القوائم 
المالیة والتنسیق بین المدقق الداخلي 

.والخارجي

)انطلاقاً مما سبق(انمن تصور الباحث:المصدر

من خلال الجدول السابق نستنتج أن طبیعة ومحتوى مبادئ الحوكمة وآلیاتها تختلف من قطاع إلى آخر 
الشركات المدرجة في (ومن مؤسسة إلى أخرى ) الخ..القطاع العمومي والخاص، الإنتاجي والخدمي(

شركات الكبرى والصغرى، الشركات العمومیة والخاصة، البورصة، الشركات غیر المدرجة في البورصة، ال
الخ فمبادئ وآلیات ..وهذا حسب هیكل ملكیة المؤسسة، حجمها، مصادر التمویل) الخ..العائلیة البنوك

الحوكمة في الشركات المدرجة في البورصة مثلاً لیست نفسها بالنسبة للشركات غیر المدرجة في البورصة 
صیاغة مراحل تطبیق الحوكمة بالنسبة لكل تالي معرفة هذه الخصائص تمكّننا من كالشركات العائلیة، وبال

قیاس مدى تطبیق الحوكمة فیها من خلال بناء مؤشرات تتناسب نوع من المؤسسات الجزائریة بالإضافة إلى 
.مع كل نوع

النتائج والتوصیات: خامساً 
، فما شهده العالم النمتذج الدولیة لحوكمة المؤسساتحاولنا من خلال تناولنا لهذه المداخلة الوقوف على 

خلال السنوات الأخیرة من تغیرات تمثلت أساسا في العولمة، التطورات الاقتصادیة الهائلة، المعلوماتیة وكذا 
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حقوق الانهیارات المالیة والاقتصادیة التي مست كبریات المؤسسات في العالم، أدى إلى زیادة الاهتمام ب
:، ومنه یمكن أن نستنتج ما یليطراف ذات العلاقةومصالح الأ

تكمن العناصر الأساسیة للتفرقة بین النموذج الداخلي والخارجي في درجة تركز الملكیة، هدف المؤسسة، -
الخ، طبیعة مجلس الإدارة، درجة نشاط سوق الأوراق ..الفئات ذات التأثیر كحملة الأسهم، البنوك، الموظفین

.  لیها في تقییم كل نموذجالمالیة ومكافآت الإدارة التنفیذیة وتعتبر من العناصر التي یرتكز ع
من أهم محطات تطور الحوكمة في الولایات المتحدة )Sarbanes-Oxley(یعتبر صدور قانون -

الأمریكیة والذي أعطى مفهوماً جدیداً لها من خلال إحكام آلیاتها والمتمثلة أساسا في مجلس الإدارة، الإدارة 
العلیا، لجنة التدقیق، التدقیق الداخلي والخارجي وتفعیل العلاقة التعاونیة بینهم بالإضافة إلى التركیز على 

. عاییر الأخلاقیةالم
الأول والثاني من التقاریر الرئیسیة للحوكمة في فرنسا والذي تمخض عنهما ) vienot(یعتبر تقریر -

).Bouton(إصلاح قانون الشركات الفرنسي الذي كرس توصیات التقریرین بالإضافة إلى إصدار تقریر 
التوصیات

لأساسیة لحوكمة المؤسسات في الجزائر، بالإضافة إلى لابد من الأخذ بعین الاعتبار ضرورة ترسیخ الركائز ا
المدقق الخارجي، مجلس الإدارة، الإدارة العلیا، لجنة التدقیق : تفعیل دور آلیات الحوكمة والمتمثلة أساسا في
إرساء مبادئ الآتیة، والتي من شأنها المساهمة في قتراحات ووظیفة التدقیق الداخلي، ومن هنا ندرج الا

آلیاتها بما یضمن حقوق أصحاب المصالح ویقلل من فجوة في الجزائر وكذا تفعیل ؤسساتحوكمة الم
:التوقعات في بیئة التدقیق

إصدار أدلة لحوكمة المؤسسات بصفة إلزامیة تشمل مختلف فئات المؤسسات كالشركات المدرجة في -
طریقة عمل آلیات الحوكمة والعلاقة الخ، متضمنة ..بورصة الجزائر، البنوك، المؤسسات الصغیرة والمتوسطة

.التفاعلیة بینها، والذي یعتبر كمرشد وموجه لها، ومن أجل إضفاء الثقة بالنسبة للمجتمع المالي
الإفصاح عن مدى تطبیق الحوكمة وأسباب عدم الالتزام شركات المساهمةضرورة إصدار قانون یلزم-

التقاریر السنویة وتوفیر وسائل لتمكین ة فیما بینها، ونشرها معبمتطلباتها، وواقع آلیاتها وطریقة عملها والعلاق
.أصحاب المصالح من الاطلاع علیها بما یقلل من فجوة التوقعات في بیئة التدقیق

التجاري الجزائري وهذا بتضمینه أقسام خاصة بآلیات الحوكمة مع تحدیث القسم تعدیل القانونضرورة-
صا فیما یخص استحداث اللّجان الفرعیة لمجلس الإدارة، ضوابط الخاص بإدارة شركة المساهمة خصو 

. تشكیلها ومعاییر فعالیتها، والعمل على تعزیز حقوق أصحاب المصالح لتتماشى مع متطلبات الحوكمة
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وهذا فیما یخص -بصفة مستمرة-ضرورة عقد دورات تدریبیة، ندوات متخصصة وكذا مؤتمرات علمیة -
.ودور العلاقة التفاعلیة بینها، یحضرها كل من المهنیین والأكادیمیینحوكمة المؤسسات وآلیاتها

ضرورة إصدار قوانین تنظّم لجان التدقیق مع تحدیثها وجعلها من شروط الانضمام إلى البورصة لزیادة-
ئفمن وظافعالیتها ومهامها وهذا لما تقدمهمعاییرأن تحتوي على شروط وكیفیة تكوینها،أدائها علىفعالیة

عدمحولمعقولاً وتقدم تأكیداً مختلفةلأطرافالقراراتترشیدفيتسهمالمؤسساتتلكفيورقابیةإشرافیة
. المؤسسات بما یساهم في تطبیق الحوكمةبتلكالخاصةوالمعلوماتالبیاناتفيتحریفاتوجود

تحقیق التفاعل بین تطویر عمل مجلس الإدارة بما یتناسب مع متطلبات الحوكمة خصوصا فیما یخص -
.آلیات الحوكمة، التقریر للجمعیة العامة حول الجوانب المتعلقة بالحوكمة

على مجلس الإدارة وضع ضوابط اختیار أعضاء الإدارة العلیا ترتكز على التنوع في التأهیل العلمي -
. والعملي، الخبرة المهنیة مع الإشراف على ضرورة التدریب والتكوین المستمر

والخبرةالكفاءةالتدقیق مع مراعاةلجانعملدلیلیام مجالس إدارة شركات المساهمة بوضعضرورة ق-
. والاستقلالیة لأعضائها وتوفیر وسائل مراقبتها

قیام أعضاء الإدارة العلیا بمتابعة مدى التزام المؤسسة بتطبیق الحوكمة والتقریر عن ذلك لمجلس الإدارة -
. للموظفین عن ذلكتدریبیةدوراتمع قیامهم بعقد

قیام مجالس الإدارة بالاهتمام بعمل برامج تدریبیة تعزز ثقافة ممارسة الحوكمة بالإضافة إلى إعداد دلیل -
.للمعاییر الأخلاقیة والسلوكیة والإشراف على الالتزام بها، مع ضرورة تعدیله لیسایر التطورات في بیئة العمل
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