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تعرف بأا عقد بموجبه شخص أو عدة أشخاص هو الأصيل أو المُوكًّل يلجئون لخدمات شخص آخر هو الوكيل أو نظرية الوكالة  :ملخص
؛ نشئ تكاليف الوكالة؛ هذه العلاقة تتحويل المعرفة المتخصصة أو التقريريةالحقوق الموكَّل ليقوم باسمهم بوظيفة أو عمل معين؛ ما يتضمن تفويضا 

  .كعدم التناظر المعلوماتي والخطر الأخلاقي والاختيار المضاد
بين  لوكالة الناجمـة عن تباعد المصالحاتدنية تكاليـف  مهمتها كأداة رقابة داخلية نظرة مختلفة لس الإدارةالوكالة  تقدم نظرية          

الة على المديرين وضمان رقابة فعللوكيل؛  والقيام بتحديد السلطة التقديرية )خاصة بين المساهمين والمديرين التنفيذيين( الأصيل والوكيل
  .التنفيذيين

يريها التنفيذيين الانتهازيين سيتم التطرق لذلك بالمؤسسة العمومية الاقتصادية بالجزائر؛ لتفسير الخلل في إدارا وأسباب الفشل في مراقبة بعض مد
 .بنجاح

 .دير تنفيذي رئيسيم؛ قتصاديةامومية عؤسسة مرقابة؛ تكاليف الوكالة؛ هيكل الملكية؛ مجلس الإدارة؛  :الكلمات المفتاحية
Abstract:  Agency theory is defined as a contract where by a person or several people, is the 
president or the principal resort of the services of another person is helping or entrusted to the their 
name function or a specific job ; includes authorization rights declarative or transfer of specialized 
knowledge . This relationship creates agency costs, such as lack of asymmetry informational and 
moral hazard the anti- choice.  
          Agency Theory provides a different look to the Board of Directors as an internal control 
function minimization of agency costs resulting from the divergence of interests between the 
presidents and officers (especially between shareholders and executives) and do the required 
discretion (unrestricted) for agents ; ensure effective control over the executives. 
It will be addressed to the public economic companies in Algeria; to explain the imbalance in her 
management and the reasons for the failure to control some of its opportunist executives 
successfully. 
Key words: Control ;agency costs; ownership structure; board of directors; economic public 
companies; chief executive officer 
 

  
 
 

  

       :تمهيد
حين توسعت الشركات عما كان عليه الحال قبل قرنين من الزمن لم يعد بالإمكان أن يتولى نفس الشخص أو الأشخاص مهام 

هناك انفصال في الوظائف الرئيسية حدث  ومع تناثر رأس مال الشركات إثر ظهور شركات المساهمة العامة؛ الملكية والإدارة معا؛
هذا التفويض أو التوكيل  مما نجم عنه ضرورة تفويض سلطة اتخاذ القرارات لفريق إدارة متمكن؛ الملكية والإدارة؛ ؛ لوجود الشركة

من هنا  الكين؛وضمان اصطفاف الأهداف بين الجميع نحو ربحية أكبر للم منها تكلفة الرقابة والمتابعة؛ عنه جملة من المشاكل؛ نتج
  .ومحاولة السيطرة على مشاكل الرقابة برزت نظرية الوكالة لمحاولة إعطاء تفسيرات لهذا الوضع الجديد؛
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  )الإدارة(نتائج فصل الملكية عن التسيير  -1

، الواقعفي  والذي يمكن أن يتخذ عدة أشكال؛، الفصل بين وظيفة التسيير وملكية رأس مال شركة يقدم مصدرا لعدم التأكد
هذه الظاهرة ممكنة في الشركات التي تتمتع   .يمكن للمديرين التنفيذيين للشركة أن لا يبحثوا عن تعظيم الربح بإتباع أهداف أخرى

 & Berle 1932(وقد تم التطرق لهذا الأمر للمرة الأولى عبر ينتج عنه من ظهور سلطة تسييرية،  وما، بنشر رأس مالها
Means"(بيرل و ميتر."  

  حول الشركات العامة"بيرل و ميتر" )Berle & Means) 1932((رؤية  -1-1
الفصل المتنامي بين الملكية  لىظهور شركات المساهمة وانتشارها في البلدان الرأسمالية قادت العديد من الكتاب إلى الإشارة إ

و  هذه الشركات  القيمون على أموال مدير"وسابقا أشار آدم سميث إلى نتائج هذا التطور في هيكل المؤسسات، وتسيير الشركة
  1"يديروا بتهاون وتكلفة مرتفعة وليس مع هذا الاهتمام الكامل الذي يقدمه الشركاء بالشركة في إدارة أموالهم الخاصة... الغير 

الشديد لرأس ففي حالة الانتشار  كلما كان تبعثر رأس مال شركة المساهمة أكبر؛الفصل سيكون أكثر ضررا للمساهمين؛ هذا 
في ظل كون سلطة مراقبة العقد  )جهاز الرقابة الموضوع من قبل المساهمين لمراقبة الشركة(لا يمتلك أعضاء مجلس الإدارة ، مال الشركة

وذلك حسب درجة التنفيذيين،  نالمساهمين من سلطتهم الرقابية لصالح المديريوعليه يحرم جانب من  الملكية ليست محددا للسلطة؛
  .ر ملكية الأسهمتبعث

ومعاقبة المديرين التنفيذيين الذين يمتلكون سلطة  ،مراقبةساسا في قدرم على تسمية، تكمن سلطة المالكين في شركة مساهمة أ
والذي يمارس داخل ، سلطة المساهمين تمارس انطلاقا من منظور حق التصويت المتعلق بالأسهم التي يملكوا إدارة أصول الشركة؛

من طرف  )لفترة محددة(هذه الأخيرة تصادق على تقرير التسيير المقدم من قبل مجلس الإدارة المنتخب أعضاؤه  العامة للشركة؛الجمعية 
  .المساهمين في الجمعية العمومية

يملكون لعلمهم المسبق بأم لا ت العمومية سيكون المساهمون أقل تحفيزا للتنقل للجمعياالشديد لرأس المال،  رفي حالة الانتشا
تاركين الطريق مفتوحا للتحكم في  هذا الحق "صغار المساهمين"لا يمارس وعليه؛ ؛"ضائعا"حقهم في التصويت سيكون  أي سلطة؛

التنفيذيين للشركة، غالبا ما يكون مجلس إدارة الشركة مكونا من المديرين ففي هذه الحالة، ؛ الشركة لمالكين لحصة قليلة من رأس المال
  .ليس لهم رقابة على ملكيام ،كما أن المساهمين)مبدأ الأنوية الصلبة(تنفيذيين لشركات أخرى صديقة أو مديرين /و

ومن خلال  ؛"ميتر أدولف بيـرل و غارديني" (Gardiner Means & Adolf Berle)قدم الكاتبان، 1932منـذ 
بأنّ سة أنواع من الملكية في المؤسسة، حيث أوضح الكاتبان سلسلة مستمرة من خم*"المؤسسة الحديثة والملكية الخاصة"كتـاب

انتشار  رأس المال  وقد درسا شركات الأمريكية الكبرى؛متواجدة بكثرة في ال) ضياع سيطرة  المساهمين(الشركة التسييرية خصائص 
  :خمسة أنواع من الرقابة تم رصدها لتمييز مختلف أنواع الرقابة في الشركة؛

أو مجموعة صغيرة من الشركاء شخص واحد، ):"من رأس المال% 80من  أكثر( يق حقوق الملكية الكليةالرقابة عن طر -1
المالكون في وضعية تسمح لهم باختيار المديرين التنفيذيين وتعيين   في هذه الحالة، ؛"أو عمليا كل الأسهم المتداولةم، يمتلكون كل الأسه

 .إدارة الشركة
الملكية لأغلب الأموال من قبل فرد واحد أو ): من رأس المال%80إلى %50من ( بالأغلبيةالرقابة عن طريق مشاركة  -2

وإلاّ سيتم إدارا من طرف مالك وحيد سلطة للقيام بالمراقبة القانونية، مجموعة صغيرة من الأفراد تعطي لهذه اموعة الصلاحية وال
 .للمؤسسة
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  رأس المالفرد أو مجموعة أفراد بمشاركة معتبرة في" ):من رأس المال%50إلى % 20من ( الرقابة عن طريق مشاركة بالأقلية -3
 ههذ والتي تضاف إلى مشاركتهم القيمة؛ بناءا على كفاءم في نيابة الآخـرين في حالة الملكية ازأة؛يسيطرون على المؤسسة، 

وبالتالي من الصعب تنحية الأقلية  ؛ كلما كانت الحصص كذلكاموعة تسيطر على أغلبية الأصول؛ وكلما كانت الشركة كبيرة؛
أنه ينبغي إعادة توجيه التفويض بالتصويت "بيرل وميتر"(Berle et Means)وقد لاحظ ؛ ذات النفوذ والثقل داخل المؤسسة

 .لنيابةبدل حصرها بين أيدي أعضاء المديرية العامة للشركة كتصويت با قبل المشاركين بالأقليةللمساهمين من 
مساهمات الأقلية خاصة عن طريق الشركات مضاعفة  التراكم الهرمي على سبيل المثال؛"مثل:الرقابة عن طريق وسيلة قانونية -4

نشير إلى أن مشاركة اسمية ضعيفة في رأس المال؛ تسمح للمالكين بممارسة رقابة على المديرين التنفيذيين مع  ؛)holdings(القابضة 
 .ن محظورا في الولايات المتحدةالمضاربة الهرمية كاهذا النوع من 

لا يوجد لا شخص ولا مجموعة صغيرة يملك مشاركة بالأقلية للسيطرة على أعمال ):الملكية المتناثرة(الرقابة عن طريق المديرية  -5
تكون فيها الملكية مقسمة حيث  )تحكم الطاقم الإداري(ة بأا تحت الرقابة التسييرية، تصنف الشركفي الحالة الأخيرة  ".الشركة

وقد أدرج الباحثان سلسلة ذ تنتقل بين أيدي الإدارة العليا، فإنّ السلطة والنفو"بيرل و ميتر"(Berle et Means)حسب للغاية؛ و
كان ، 1929حيث وفي سنة  في شركة للسكك الحديدية بفلسنفانيا؛ من الأمثلة لمؤسسات تحت رقابة الإدارة العليا على سبيل المثال؛

أين يملك كل المساهمين أكثر من  من مجموع الأسهم؛وكذا في حالة شركة أخرى؛% 0.3المساهم الأكثر أهمية والأكبر حصة،يملك 
 .من رأسمال الشركة%5لا تمثل حتى ) مساهم 236عدد المساهمين ( سهم 500
؛فالمديرون من غير المساهمين في الشركة لا يهتمون  ينالتحكم التسييري يسمح للمديرين التنفيذيين بالإضرار بمصالح المساهم  

  .؛الشهرة والجاذبية الشخصية ؛مكافئام فهم يستفيدون من مزايا أخرى من وضعيتهم ؛)أرباحهم( بربح الشركة المحول للمساهمين
ؤسسة في إشباع هذه سيكرس المديرون التنفيذيون جزءا مهما من موارد الم إذا كانت رقابة المساهمين ضعيفة أو معدومة؛

 )يستجيب للشروط(سلوك تقديري يضر بنجاعة أداء الشركة والقيمة المالية للأسهم؛فقيمة السهم في سوق مالي فعال  الحاجيات؛
  . المعطى تساوي ثمن القيمة الحالية للأرباح المستقبلية المتوقعة في التاريخ

وبالتالي ، يؤدي إلى الإضرار بالمالك الذي يتحصل على حصص أقل الربح؛كل عمل من قبل المدير التنفيذي لا يسمح بتعظيم 
هناك العديد من الأعمال التي حاولت البحث عن توصيف أو لإثبات عدة فرضيات حول و تنخفض قيمة السهم في السوق المالي؛

  .سلوك المديرين التنفيذيين في الحالة التي تخضع فيها الشركة للتحكم التسييري
  
       الوكالة والفصل بين وظيفتي الملكية واتخاذ القرار نظرية -1-2

وفهم  نوعين من المؤسسات حسب اتحاد أو انفصال الوظيفتين ما؛ ؛2"فاما وجنسن"Rama et Jensen)(يحدد كل من
ومعيار ، عقد التنظيمالطبيعة النوعية أو التخصصية ضمن العقود المركزية يسمح بتمييز مختلف أنواع المؤسسات؛وبالاعتماد على مبدأ ت

أولاهما أن الفصـل بيـن وظيفتي الملكيـة واتخاذ القـرار يؤدي  ؛3تدنية تكاليف الوكالة سمح لهما بصياغة فرضيتين أساسيتين
تركـز وتجمـع  وثانيهما أن ؛)التصديق والمتابعة(والمراقبة ، )الاقتراح والتنفيذ( رإلـى فصـل بيـن وظائـف اتخاذ القـرا

 .من الأعوان؛يقود إلى توزيع رؤوس أموال الملكية بين نفس الأعوان داتخاذ القـرار والمراقبـة بيـن أيـدي عدد محدووظائـف 
 ؛)ذات انتشار قوي وتفرق في رؤوس الأموال(في المؤسسات المنفتحة ) الملكية واتخاذ القرار(يوجد فصل حقيقي بين الوظيفتين  

 ؛هاتيـن الفرضيتيـن تشكـلان قلب النظرية،)انتشار ضعيف لرؤوس الأموال(ات المغلقـة وتركز وتجمع للوظيفتين في المؤسس
  :لها تم تلخيصها داخل الجدول التالي ةحيث المظاهر الأساسي
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  واتخاذ القرار داخل المؤسسات نظرية الوكالة والفصل بين وظيفتي الملكية) :01(الجدول رقم 

 - مؤسسات بدون فصل ملكية   قرار - ملكية مؤسسات مع فصل   نوع المؤسسات
  قرار             

  في الغالب معقدة.   تعقد الحجم 
  معلومة متخصصة منشورة مفرقة. 
  حجم كبير. 

  غير معقدة. 
معلومة متخصصة مركزة و . 

  متجمعة
  حجم صغير        . 

  دون فصل.   مراقبة -فصل وظائف قرار .   مراقبة  –فصل قرار 
  موزع منتشر و.   توزيع رؤوس الأموال 

ليس لهم سوى جزء ضئيل  نالمديرون التنفيذيو. 
  من رؤوس الأموال

متركزة ومتجمعة بين أيدي المدراء . 
  التنفيذيين

  صعبة في قابلية التفاوض.   سهلة في قابلية التفاوض.   طبيعة رؤوس الأموال الممتلكة 
  مجلس الإدارة.   أنظمة للمراقبة 

  الهرمية. 
  المراقبة أو المتابعة المتبادلة. 

  مجلس إدارة دلا توج. 
  هرمية ومراقبة متبادلة قليلة التطور. 

مؤسسة غير معرفة مدرجة مع شركة مساهمة   أمثلة حسب الأنواع 
  منتشرة

  مؤسسة فردية

 Source :Charreaux G. et Pitol Belin J.P., La théorie contractuelle des organisations : une 
application au conseil D’administration, Economies et Sociétés, Cahiers de l'IME, n°81, Université 
de Dijon, 1985.p 07 

  
  :حقل النظرية وأقسامها -2
  :حقل النظرية -2-1

 Jensen) (Mecklingن نظرية الوكالة يمكن أن تفسر بأا تعميم لنظرية حقوق الملكية؛حيث تعد مقالات كلا م
et"وترجع جذورها إلى مشروع بحث نشأ بجامعة  من أرست قواعد هذه النظرية 1976سنة "جنسن ومكلين

(Rochester)" من يراقب المتحكم أو المسيطر في الشركة  :فهي تسمح بالإجابة عن سؤالين مهمين بداية السبعينيات؛"روشستر
لأن الأعوان المتصفون بالرشادة وضع آليات محفزة  لنشر المعلومة،  الرقابة تشمل الجهد الإنتاجي؟وكيف تنظم عملية مراقبة  الرأسمالية؟

كما نسجل وجود لا تناظر معلوماتي يعيق التقييم الصحيح لومات الضرورية لتقييم مجهودام، والعقلانية؛يمتلكون قدرا من المع
ن حقوق ملكيته لمسير موكل لا يمكنه أن يضمن أن يستعمل هذا الأخير المالك الذي يفوض جزءا مبالأخص  هودات كل منهم؛

 وعليه يوجد خطر يتمثل في إمكانية أن لا يتبع هذا المسير هدف تعظيم الربح؛ ؛ر ملائمة لاستخراج أقصى ربح ممكنالوسائل الأكث
توجد تكاليف وكالة داخل  في نفس الوقت؛ وكالة؛هذه العلاقة الخاصة بين المالكين والفريق التنفيذي المدير تتضمن وجود تكاليف 

  .الشركة نفسها
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 )أو علاقة التوكيل(كجزء من الفكرة الخاصة بعلاقة الوكالة  ،4)Managers(تستند النظرية حول ترشيد سلوك المسيرين 
الرئيس أو  هوبأا عقد بموجبه شخص أو عدة أشخاص  "جونسون و مكلين)"Jensen et Meckling(عرفها كل من  والتي

  . 5ما يتضمن تفويضا من طبيعة تقريرية ليقوم باسمهم بوظيفة أو عمل معين؛ هو العون أو الموكَّل يلجئون لخدمات شخص آخر المُوكًّل
مصالح المدير التنفيذي والمساهم  من التباعد الجزئي بين" جونسون ومكلين)"Jensen et Meckling(انطلق كل من  -

  :التي تتميز باختلاف المالك عن المسير) العامة أو المسيرة(الأمريكية الكبرى كمشكل يخص الشركات 
  ؛يسير ويتحكم  يوميا في نشاط الشركة؛ويتخذ القرارات بما فيها القرارات الإستراتيجية)المديرون التنفيذيون( الوكيل -
  .من رأس المالالذين يعدون ملاكا رغم أم لا يملكون سوى جزء صغير  )المساهمون( الأصيل -

والمدير  ذين يلعبون دور الأصيل أو الموكل،التربط المدير التنفيذي بالمساهمين علاقة الوكالة ضرورية لفهم عمل التنظيمات التي 
عن نزاع  ناجمة" تكاليف وكالة"يؤدي إلى نشوء  -قرار/ملكية-،هذا الفصل بين الوظائفالوكيلالتنفيذي الذي يمثل المرؤوس أو 

سيقود هؤلاء إلى الإدارة وفق  توضمن لا تناظر للمعلوما) المديرين التنفيذيين(ومتخذي القرارات ) المساهمين(بين المالكين المصالح 
كإحدى استراتيجيات  حتى وإن كان ذلك يعارض مبدأ تعظيم قيمة الشركة أو تحقيق ثراء المساهمين مصالحهم الشخصية أولاَ،

  التجذّر؛
بطة بخاصية عدم التأكد في المحيط، المرت ظمون منفعتهم الشخصية بالاستفادة من الثغرات الموجودة في العقودبمعنى آخر؛الأفراد يع

 إضافة إلى كون الأعمال التسييرية أكثر تعقيدا من أن يشملها عقد مكتوب يحدد بدقة جميع الواجبات؛ وعدم القابلية للرؤية والتقييم؛
  .نجاعة الأداء الخاصة بالمدير التنفيذي وتحييد الأمور الناجمة عن المحيط كل ما سبق يؤدي إلى صعوبة تقييم

فعال؛ المشتري يتوقع سلوك المدير التنفيذي ) أي التفاوض للحصول على السعر الصحيح( ترى أن السوق) T.A(نظرية الوكالة 
غياب أي، المنافسة، التفاوض، (كالة تحاول التوضيح أن السوق عندما لا يكون وحده مساهما ويدمجه في تقييمه للشركة؛نظرية الو

  ".العقد"يكمل) التقنين
السوق يحتوي هو  ؛الأصيلعلى التصرف وفق مصلحة  الوكيلبأنه التنظيمات التعاقدية الصريحة التي تحث وتجبر  العقد يعرف

  .الآخر على تنظيمات للحث والتحفيز  والتي تكون ضمنية
في حين أن تخصيص  علاوات تتبع نجاعة الأداء السنوية للمؤسسة تحث على اعتماد أهداف قصيرة الأجل؛ك :تحفيزات جلية*

النموذج الأخير يظهر الأكثر دلالة على  سنوات على الأقل؛ 05خيارات الأسهم يحث على تعظيم القيمة البورصية للشركة على أفق 
  . تأثير نظرية الوكالة

الشركة من قبل شركة أخرى؛والخشية من خسارة مناصبهم يحث المديرين التنفيذيين لتحقيق خطر شراء  :تحفيزات ضمنية* 
هذا الخطر يتعاظم أكثر كلما كانت الشركة مقيمة بدرجة أقل بالنظر إلى إمكانيتاها كمؤشر لإدارة سيئة قد يشجع  الأفضل للشركة؛

  .يق الإدارة الموجودعلى اللجوء إلى الاستحواذ العدائي عن طريق شركة معادية لفر
وبالتالي فإنّ أهداف ومصالح المديرين  جعل الشركة أغلى ثمنا يعد حافزا لتجنب شرائها وهو هدف مماثل لتعظيم ثراء المساهمين؛

  .التنفيذيين مرتبطة بمصالح المساهمين
تتبنى أطراف علاقة الوكالة ، همين؛ عمومافإنه سيتبع الاستراتيجيات التي تسمح له بتحييد مصالح المسا إذا كان المدير انتهازيا

  .6سلوكا انتهازياً؛فهم يبحثون عن الاستفادة من نقاط الضعف والثغرات في العقود
؛ فتكاليف الوكالة تضم تكاليف )وققاع الحضيضاع، ابة، الإختكاليف الرق(كاليف الوكالة هذا السلوك الانتهازي ينشئ ت

والخسائر المتبقية المتعلقة بضياع الفعالية الواجبات المأخوذة من طرف الوكيل،  وتكاليفن طرف الأصيل، تابعة المعتمدة مالمراقبة والم
  .7الوكيلنتيجة تباعد مصالحه مع  الأصيلالتي يمنى ا 
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طرح فالنظرية تلغي ، ومبدأ الانتخاب الطبيعـيلمؤسسة، الرؤية التعاقدية ل، تستند نظرية الوكالة على مبدأين أساسيين
يضم تجمعا للعقود الخارجية والداخلية  حيث تظهر المؤسسة ككيان قانوني؛، "علبة سوداء" اباعتباره للمؤسسة ةالتقليدي النظريات

  .تعالج العلاقة بين الأعوان الاقتصاديين الداخليين للمؤسسة،وتلك التي تتم بينهم وبين الغير المعلنة أو الضمنية التي
فالهيكلة  ؛ وأنظمة المتابعة والتقييم؛)خاصة الحقوق المادية أو المالية(ة للمؤسسة بتحديد حـقوق كل عون تسمح العقود الداخلي

فالمؤسسة تظهر كسوق  ؛ والإلزامات القانونية الخارجية لتحديد وظيفة الإنتاج للمؤسسة االتعاقدية تتداخل تزامنيا مع التكنولوجي
حالة توازن يشكل عقوداً موضوعة بين مجموعة من الأفراد يبحثون عن منفعتهم الشخصية  الأمر يتعلق بنظام معقّد فيو داخلي،

  . بأهداف متباعدة
هو مبدأ الانتخاب الطبيعي حيث تفرض وجود منافسة  الأساس الثاني الذي تستند عليه النظرية بعد الرؤية التعاقدية للمؤسسة؛

  .  رفة كتكاليف الوكالةيسمح بتدنية تكاليف عمل المنظمة، المع ر هو ذلك الذيالشكل الذي يستمو بين مختلف الأشكال التنظيمية،
 حيث يكون هناك إتحاد بين الملكية والتسيير؛تعلق الأمر بالرأسمالية العائلية، يو نظرية الوكالة تمكننا من تقديم أنواع للملكيات؛

وعليه تكون تكاليف  تصر على تفويض من العائلة لأحد أفرادها؛تغيب علاقة الوكالة أو تكون في إطار ضيق مقوبالتالي غالبا ما 
 كما هو الحال في الشركات الرأسمالية التسييرية مفتوحة رأس المال؛ ؛ الرقابة والمتابعة أقل بكثير عنه في الأنواع الأخرى للملكيات

متحكم ا من وإدارة اا مع ملكية شديدة التناثر ليوهنا تظهر علاقة الوكالة في أقوى تج حيث نميز انفصالا تاما للملكية عن التسيير؛
  .مديرين أقوياء جدا في ظل غياب الأقلية المسيطرة قبل

أس مالها المؤسساتيون، أما الحالة الخاصة من الشركات الرأسمالية؛فهي الشركات الرأسمالية المالية؛أو الشركات التي يسيطر على ر
كما أن هامش تحرك فرض رقابة قوية على إدارة الشركة، وهنا يتم  والمحافظ الاستثمارية؛ ق الادخار والتقاعد،وصناديكالبنوك 

ومات المقدمة نظرا لما يتمتع به الخبراء المؤسساتيون من فهم عميق للمعلكون أقل بكثير عن الشركات العامة، التنفيذيين سي
موكّلون  يرون علاقة الوكالة بين المساهمين والمديرين التنفيذيين؛يد)توظيف مالي(فمسيرو صناديق الاستثمار وإستراتيجية الشركة، 

  ).حصة متنامية من الادخار الجماعي مستثمرة على شكل أسهم(لمراقبة ومتابعة المديرين التنفيذيين عبر المدخرين المساهمين 
، )الجمعية العمومية للمساهمين، مجلس الإدارة(يون المراقبون الرسمالمديرون التنفيذيون، :أربعة أطرافهذا الأمر يقودنا إلى لعبة من 

ومسيرو الصناديق لا يجتمع سوى بصورة متقطعة،  الس.المساهمون، )ديق بمن فيهم المحللون الماليونمسيرون الصنا(المراقبون الجدد 
  ).  التصويت(وأحيانا باستجوام ، )و المغادرةالخروج أ(صة يعاقبوم بالتداول في البورون المديرين التنفيذيين باستمرار، يراقبون ويتابع

فهو يشكل الخط الدفاعي الثاني عن مصالح طر اللجوء إلى الاستحواذ العدائي، مع خسوق المالي يلعب دورا أكثر أهمية ال
 من مصالح المساهمين يقرب مصالح المديرين التنفيذيين) التحفيزات الجلية والضمنية المشروح آنفا( ونظام التحفيز المعقدالمساهمين، 

  ).نظريا(
  
  :الأهداف الرئيسية للمديرين التنفيذيين بالشركة -2-2
دماجية لا تم بأهداف المديرون التنفيذيون عن تعزيز نفوذهم وشهرم عبر تشكيل إمبراطوريات من طبيعة تكتلية ان يبحث  

لضمان حماية وسلطة ووجاهة ، رقم الأعمال وحجم الشركةبقدر الاهتمام بزيادة عظيم ثرائهم بتعظيم أرباح الشركة، وتالمساهمين 
  .أكبر

ينية مضاعفة ورواتب وأتعاب كبيرة، يقوم المديرون التنفيذيون باختلاس وسرقة أرباح الشركة بمنح أنفسهم مكافئات ع  
مصاريف كثيرة  يتحكمون فيويليامسون أن المديرين التنفيذيين يملكون سلطة تقديرية كبيرة و) O.E.Williamson(فيفترض
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رين ثلاثة أنواع من التكاليف التي تسمح للمديوجود ن ويليامسون بيمح لهم بالحصول على تعويض مباشر، كما ا يسبالشركة، م
  .والسلطة والحمايةبإشباع رغبام من المداخيل هي النفوذ والشهرة، 

 رتفاع عددهم المولدة من قبل المستخدمين الإداريين للإدارة العليا تترجم با قيمة المصاريف:مصاريف المستخدمين الإداريين
على رغبام من خلال كبر حجم وتنامي عدد المستخدمين الإداريين انطلاقا من القيمة  ومكافئام المتوسطة، ويحصل المديرون

المسؤولية ؛ وع من الأشخاص هو مصدر سلطة ونفوذتفعدد مرعلى  في الواقع، الإشراف والارتفاع للتكاليف التي يتطلبها توظيفهم؛
 .إضافة إلى كون ارتفاع حجم المستخدمين كمؤشر على نجاح عمل المديرين التنفيذيين أجرا مرتفعا؛عن ذلك تتطلب الناجمة 
 االتي تمثل الجزء التقديري من مكافئة المديرين التنفيذيين؛فهي تضم منافع نقدية كالقرو:الأتعاب والمكافئاتنية أو ذات ض ا

ا للمديرين؛ فهي تشكل دخلا حقيقي، )إلخ...، سيارة عمل، مستخدمون، سكن وظيفي( وتعويضات عينيةنسب الفائدة المنخفضة، 
 فهي تعكس سلطتهم ونفوذهم؛ة ببساطة عن وضعيتهم داخل الشركة، ولكنها ناتجلا تكافئ أبدا قدرام التسييرية، هذه التعويضات و

لا تخضع للضريبة أو ( وهي التعامل الضريبي الضعيفايا تضم خاصية قوية م المديرين، كون هذه التعويضات والمز الأمر المهم
ن معلومات أقل حولها، ولا تكون محل رقابة من قبل المساهمين الذين يمتلكو، هذه التعويضات تفلت من الضريبة، )قليلة باقتطاعات

وعليه فهي تعد الجزء المناسب للاغتناء على  ؛ المكافئات المباشرة للمديرين التنفيذيين ا حولأقل بكثير من المعلومات التي يملكو
 .حساب الشركة ؛ولو بمضرة  مالكيها

 ا المديرون التنفيذيون بطريقة تقديرية مقارنة بتكاليف :تكاليف الاستثمارات التقديرية تمثل تكاليف الاستثمار التي يقوم
يلام ومؤهلام فهي تسمح للمديرين التنفيذيين بانجاز مشاريع ملائمة لتفضمقبولا بالنسبة للمساهمين،  ن ربحااستثمارات تضم
 ).الرعاية والكفالة مثلا(رة ليات للنفوذ والشهالشخصية؛كعم

الأخرى لا تظهر مضرة  ففالتكالي ،باستثناء التكاليف الأخيرة التي قد تعد مصدرا للتراع بين المساهمين والمديرين التنفيذيين
  8.المالية لا أهمية لها بالنظر إلى المصاريف المقدمة للمساهمين اوقيمتهللمساهمين، 

ل طبيعي نحو تشكيل الإمبراطوريات، فقد رأى أن المديرين التنفيذيين لهم ميفة عما سبق، فرضية مختل 9"ماريس"(Marris)قدم 
من بين تشكيلة فهم أحرار في الاختيار إتباع مجموعة من الأهداف المحددة، تنفيذيين على لا توجد قاعدة صارمة تجبر المديرين الوحسبه 

 وأحد الوسائل للوصول لذلك هيزيادة نفوذهم وجاذبيتهم الشخصية،  أحد أهداف المديرين التنفيذيين هوكبيرة من السياسات ،و
ون بزيادة حجم الشركة بالمضرة بالمساهمين الذين لا يهتمون سوى حسبه سيقوم المديرون التنفيذيزيادة حجم الشركة التي يديروا، و

  .بمردودية أموالهم الخاصة
يرتكز على ر العديد من الكتاب كسلوك تقديري الذي يعد في نظندماجي، زيادة حجم الشركة يمكن أن يأخذ شكل التنويع الا

والحجة المقدمة لتبرير  ؛ د تعاون بين الأنشطة القديمة والحديثةبحيث لا يوجعلاقة بالأنشطة الرئيسية للشركة،  دخول أسواق ليس لها
 يجب وضع كل البيض لا" التي يترجمها القول التالي( هذه الإستراتيجية هي تدنية الخطر حول قاعدة التحليل المالي ونظرية خيار المحافظ

  .تبقي النتائج  في الحد الأدنى مهما كانت الظروففمبدأ التنويع الاندماجي يرتكز على الاستثمار في أنشطة  ؛ )"في سلة واحدة
فالتنوعية تولد  ؛ التنويع الاندماجي تم ممارسته في نطاق واسع في الولايات المتحدة الأمريكية في سنوات الخمسينات والستينات

هدفون لتدنية المخاطر التنفيذيون لا يفالمديرون  ؛ ولكن هذه ليست الحجة الرئيسية ؛ تعقدا تنظيميا يعقد وظيفة المديرين التنفيذيين
التنوعية من ل وحينئذ تقلّ، )أسهمه(نويعه لمحفظة استثماراته المساهم في حد ذاته يمكنه تدنية مخاطره في الشركة بت لأنّعلى الشركة، 

  .ة لا تتعلق بمصلحة المساهمينيعتبر التنويع الاندماجي ممارسة تقديري وكنتيجة لذلكمردودية الأموال، لأا تقلل الخطر في الأصول، 
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فتدنية الخطر يسمح بضمان استقرار النتائج ويمكنهم من هم للتنويع الاندماجي من مخاطرهم، يقلل المديرون التنفيذيون بممارست
طة غالبا تبولكن يمكننا فهم هذه الإستراتيجية انطلاقا من كون المكافئة الخاصة بالمديرين التنفيذيين مرالدنيا للمساهمين، الحصص 

  .خيارات الأسهم والعلاوات والمكافئات الملحقة الأخرىبنجاعة أداء الشركة عبر 
ولكن وعلى خلاف المساهمين؛لا يستطيعون تنويع هذا لخطر المرتبط بتنوع نجاعة الأداء، لتقليل ايميل المديرون التنفيذيون 

  .تقليل  مخاطرهملوعليه فهم محفزون للقيام بالتنوعية ؛ ) يذيين لعدة شركات في نفس الوقتلا يمكنهم أن يكونوا مديرين تنف(الخطر
بأنه في الشركات التي يتحكم ا المديرون التنفيذيون لا ، "سنالهيل و" Hill et Snell(10(يرى كل من  ؛ في نفس الإطار

لمساهمين لتجهيز الشركة للمستقبل، الاستثمار ملائم لمصالح ارغم أن هذا النوع من مبالغ معتبرة على البحث والتطوير،  يتم صرف
لأن أفق الإبداع ارات أقل جاذبية للمدير التنفيذي، فهذه الاستثم؛ )اكتشاف طريقة جديدة(العالية ويتسم بشدة المخاطرة والربحية 

ا ينعكس سلبا على مظهره ينتج عنها عوائد، موالتطوير قد لا  ولكون تكاليف الاستثمار في البحثدى مقارنة بأفقه الحالي، بعيد الم
ستتوجه نحو أنشطة غير مرتبطة ومعدلات منخفضة من الاستثمارات في البحث والتطوير  )العامة(فالشركات المسيرة ، ومساره المهني

  .مقارنة بالشركات المتحكم ا من قبل مساهميها
كلما ارتفعت مصاريف البحث  ؛ رأس مال الشركة مركزابأنه كلما كان "هيل وسنال)"Hill et Snell(من كل أوضح 

هذا ، مركزاجية تكون أضعف في الشركات برأس مال ا أيضا بأن الإنتما كانت أنشطة الشركة مرتبطة ا؛ وأوضحوكل ؛ والتطوير
مدير يسير آلاف (ذهم الأمر يفسر بتشغيل مديري الشركات التسييرية لعدد مرتفع من المستخدمين الإداريين لزيادة شهرم ونفو

  ).الأجراء
فرقم أعمال مرتفع يساهم في تحقيق  ؛لا يبحث المديرون التنفيذيون عن تعظيم الربح بقدر بحثهم عن تعظيم رقم أعمال الشركة

 ةحصوله فوائد أكبر على نفوذ وجاذبية المدير التنفيذي من الربح الذي يفيد بالدرجة الأولى مساهمي الشركة؛فن، أهداف المديري
ن خطر وبضمام لحصة معتبرة يبعدون التنفيذيين وتدعم وتقوي سلطتهم، كبيرة من السوق تضمن سلطة تفاوض كبيرة للمديري

لمراقبة المديرين التنفيذيين ولإجبارهم على إتباع هدف الخطر المرتبط بتسيير الشركة، و ويقللون مندخول منافسين جدد في السوق، 
  .وهي استنتاجات نظرية الوكالةمساهمين للقيام بالرقابة بأنفسهم، تسمح للتعظيم الربح؛توجد آليات 

يتحصل  فكي الذي يطرح نفسه إذن؛ لالسؤاو ،ما هي سوى نتاج حساب المصلحة وليس سلوكا غريزيا في الأعوان الانتهازية
 جابة على هذا السؤال المزدوج هو مرة أخرى؛الإ ؟ تقيم التكاليف فوكيتعلقة بالتكاليف التي يتحملوا، الأفراد على المعلومات الم

  .قالســــــو
يضمن السوق تناسق المصالح بطريقة عفوية بمنع الأفراد من الغش؛ أفضلية السوق تكمن في كونه بالنسبة للنظرية النيوكلاسيكية، 

يتنظيم يمكنه تقليل عدم التناظر المعلوماتينموذج ضبط أو كيظهر  وكنتيجة لذلك؛ ل المعلومة بصفة كاملة إذا تم احترام المبادئ؛حو.  
في  .ويكفي الرجوع إليها لحل مشكل الوكالةعالية الخيارات التعاقدية للشركة، حول المؤسسة تتواجد أسواق تسمح بتقييم ف

  .رية الأعوان وتقييم تكاليف الوكالةالسوق المالي وسوق العمل هما من يسمحان بتدنية تجذّهذا الإطار، 
 
  الإدارة على ضوء نظرية الوكالة مجلس  -3
مجلس الإدارة؛الرابطة التي تجمع الأطراف ذات العلاقة بنشاط وتواجد الشركة؛ويعتبر مرتكز الأجهزة الرقابية في مراقبة المديرين         

مجلس المديرين والس (زدوجة والصيغة الم )مجلس الإدارة( ويتمتع بجملة من الخصائص المتعلقة بشكله بين الصيغة التقليدية التنفيذيين؛
عدد الأعضاء الذين لا يمتلكون مصلحة مباشرة أو غير مباشرة مع ( وحجمه بين االس الصغيرة والكبيرة؛واستقلاليته ؛)الإشرافي

  .بالشركة )مركزة أو مشتتة(لكية تماشيا مع نوعية الم )الشركة في مجلس الإدارة
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انية تجاه موكليه من المستثمرين حملة الأسهم يضمن عدم إضاعة أو إساءة استعمال رأس المال مجلس الإدارة قياما بواجباته الائتم
عبر مساءلة المديرين التنفيذيين حول إدارم لأصول الشركة بكفاءة وعناية ما يخفض من تكاليف الوكالة الناشئة عن انفصال الملكية 

يؤدي إلى تحسين ؛ والذي رقابة وفصل المديرين غير الأكفاءالكافية لممارسة الما يستوجب إعطاءه الحرية والاستقلالية  عن الإدارة؛
وتمنح الشركة مرونة أكبر ، قلل من مخاطر الأزماتفالحوكمة الجيدة ت ؛ وإنشاء الثروة ونجاعة الأداء في كافة المستوياتتحمل المسؤولية 

  .وتعزز الثقة في دخول الأسواق والبقاء ا ،وتخفض تكلفة رأس المال، مواجهة التغيرات في بيئة الأعمالفي 
نين العامة أو كالقوا ،اعتماد المساهمين على مجالس الإدارة لممارسة الرقابة بالنيابة عنهم يتفاوت تبعا لدرجة توافر البدائل الرقابية

  .دد بتغيير الفرق التنفيذية المديرةومخاطر الاستحواذات العدائية التي ، والأسواق المالية ،ومجالس الإدارة، المتعلقة بالحوكمة
  
  :س الإدارة ة مجـلتركيبدور و,ةة الوكالنظري -3-1

والذي توصل من خلالها إلى أن المديرين التنفيذيين داخل  ؛1983لسنة "زديمست"(Demsetz)على الرغم من نتائج دراسة 
والأمر على سبيل المثال أقل وضوحا في الشركات  المال؛من رأس  % 20الشركات الأمريكية يمتلكون في المتوسط ما يقارب 

يتأثر دور وتركيبة مجلس الإدارة بدرجة وضوح الفصل بين وظائف القرار والملكية والرقابة؛ومدى انتشار وتناثر  ؛11الفرنسية المدرجة
  .المساهمين والمديرين التنفيذيينليشكل نموذجا خاصا من علاقة الوكالة بين  ملكية رأس المال بين عدد كبير من المساهمين؛

 حيث نلاحظ انفصالا  ؛كبيرة لا أحد من المديرين التنفيذيين يمتلك جزءاً معتبراً من رأس المال المنتشر بصفة:النموذج الأول
 .ييرية التسالمفتوحة فاما للشركات  (Fama)وتعتبر هذه الحالة المرجعية كما يراها  ية واتخاذ القرار؛كواضحا بين وظائف المل

 وممثلي الشركة  شركات مملوكة لشركات أخرى؛غالبا ما تكون مجموعات مالية؛وعليه فرأس المال مركز؛:النموذج الثاني
ويوجد انفصال بين وظيفتي اتخاذ القرار والملكية في المعنى الضيق  المالكة يسيطرون على مجلس الإدارة ويعينون المديرين التنفيذيين؛

علاقة (في المعنى الواسع توجد علاقة وثيقة بين التنفيذيين والمساهمين و ديرين التنفيذيين لا يمتلكون رأس المال؛وعلاقة وكالة؛لأن الم
 ).وكالة ثانوية

 شركات عائلية؛حيث تمتلك العائلة الجزء الأكبر من رأس مال الشركة؛ وتعين أحد أفرادها كمدير تنفيذي :النموذج الثالث
حتى لو كان  فالفصل بين وظائف الملكية واتخاذ القرار والرقابة ضعيف للغاية؛ كون صاحب الحصة الأكبر؛غالبا ما ي رئيسي للشركة؛

  .12جزء من رأس المال بأيدي الجماهير
شركات يمكنها أن تحول أيضا إلى ال) التسييرية(الاستنتاجات المستخلصة للشركات المفتوحة فيما يتعلق بتركيبة مجلس الإدارة،

ب ملائمة كل الاستنتاجات السابقة مع الأخذ في الحسبان الطبيعة الخاصة لعلاقة الوكالة لهذه الشركات،نستطيع التوقع بأن يجالمراقبة، 
ستوى من الخبرة اللازمة ،بم)البا مجموعة ماليةغ(هذا الأخير قد يكون مؤسسة أخرى يضم أساسا ممثلين للمساهم السائد، الس 

  . والضرورية
 مراقبة؛-قرار؛والقرار-ةإذا كان هناك فصل الملكيدور السائد للمساهمة في المراقبة؛ فتركيبة الملكية في هذه الشركات تتضمن ال 

الذي لا يعتبر في تحليله للشركات المفتوحة "فاما"(Fama)هذا المخطط يظهر بعيداً عن ما قدمه  مراقبة تكون ضعيفة؛-فإنّ الملكية
  .13نية لمشاركة بالأسهم من نوع منتشر ومفرقوالمعقدة سوى إمكا

الفصل القرار يجب أن يكون ضعيفا؛ -لملكيةا لمجلس الإدارة يجب أن يمثل مظهرا مختلفا في الشركات العائلية،الفصفي الأخير؛ 
، كون حجمه أصغرذا الأخير يجب أن يهو المسير المالك على مجلس الإدارة،ويسيطر  ؛مراقبة يجب أن تكون أقل ذكرا ووجودا-قرار

لأن ضرورة رؤية خبراء أكفاء لدوافع النصح  وجود الإداريين الخارجين غير مستبعد،اساً إداريين ينتمون إلى العائلة؛ كما أن ويضم أس
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SPD 
 علاقة الوكالة

SDC           

اريين لا يمتلكون التأهيل المطلوب،إذن يجب أن نجد إد نالذي والإرشاد مازال قائما ومطلوبا أكثر من الإداريين القادمين من العائلة،
  .خارجين داخل االس لكن عدد العقود المتجمعة يجب أن تكون أقل

أسهم مفرقة،مع الفصل  لا يتلاءم سوى مع الشركات التسييرية مع "فاما"(Fama)المخطط النظري الأولي الموضوع من طرف       
دور الاستشارة يجب أن يظهر أكثر  س الإدارة،المسيرون لا يسيطرون على الس والمساهمون يفوضون الرقابة إلى مجلقرار، -ملكية

  .قرار-أهمية من الفصل ملكية
لا  والتي يعين فيها المساهمون السائدون؛المديرين التنفيذيين وأعضاء مجلس الإدارة الخارجيين؛في اموعة الثانية من الشركات،       

ونفس الأمر يظهر بوضوح أكبر في حالة  من اموعة الأولى؛وأهمية مجلس الإدارة تظهر أقل  يوجد فصل بين الملكية والرقابة؛
ا مديرا تنفيذيا وسات العائلية التي غالبا ما يكون المسالمؤس فقوة الرقابة الممارسة من  رئيسا للمجلس ومعينا لأعضائه؛اهم الرئيسي

طردا مع ذلك؛وهو ما يمكن اختصاره وتوضيحه الحاجة إليها تتناسب و قرار؛-طرف الس تتناسب عكسيا مع درجة الفصل ملكية
 .في الشكل التالي

 
 
  

  .والرقابيـة حسـب نظريـة الوكالــة ةفـي الشركـات التسييرية،العائليـ  مجلس الإدارةدور :)01(رقم  شكلال
 

  
  

  
  

  
  

  
 .المديرون التنفيذيون لا يمثلون أي مساهم على وجه الخصوص

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

قرار -فصل ملكية:الشركات التسييرية  

المديرون التنفيذيون غير 
 المساهمين

 المساهمون غير المديرين
 

دور مهــم لس 
؟ الإدارة  

 مجلس 
 الإدارة

SPC 
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 علاقة الوكالة الثانوية

 
SDC ? 

  
  
  

  
  
  

  
  

  
  

  
  
  

  
  

  
  

Source : Charreaux G. et Pitol Belin J.P, Le conseil d’administration,.Vuibert (1990)., p.48. 
 

  : تركيبــة مجلـس الإدارة والإستراتيجيــة الشخصيــة للمديريـن التنفيذييـن -3-2
طبيعة العلاقات بين مجلس الإدارة  ،وعليه فإنّ)CEO(مجلس الإدارة يشكل مجموعة تحتضن علاقات مع الرئيس المدير العام 

رية والمدير التنفيذي الرئيسي حول طريقة الإدارة والإستراتيجية الشخصية لهذا الأخير،يقودنا إلى الحديث عن الاستراتيجيات التجذّ
لس،بتطوير جو ودف لتحييد مجلس الإدارة عن طريق تعيين إداريين مواليين لتقليل أي عدوانية داخل ا ي أو تنظيم التيّد

اجتماعات وجعل اهتمامات الإداريين تدور حول مشاكل صغيرة،أو ثانوية كالتصديق على محضر الجلسة الماضية،مناقشة المحضر،تاريخ 
وجدول أعمال الس القادم،دائماً وفي نفس الهدف الرئيسي،يمطر الإداريين بوابل من المعلومات الثانوية ويعقَّب طويلا على الأحداث 

  .رية  للإداريينالقصيرة،هذه النظرة تم تدعيمها من طرف العديد من الكتاب الذين تطرقوا إلى الاستراتيجيات التجذّ
ً عظيماً في العديد من الشركات الكبرى أن يتم وضع أو تنحية « :الذي قال 14"دريكر" ) (Drucker حسب ليس سبقا

حيان شكل مجلس داخلي مكون حصريا من أعضاء من المديرية العامة؛والتي الس من طرف المديرية العامة؛وأنه يأخذ في بعض الأ
تجتمع كل اثنين أول من الشهر للإشراف والتصديق على ما كانوا يعملونه طوال الأيام الأخرى،أو أن يصبح الس واجهة تعرض 

  . »أسماء شهيرة محرومة من المعلومات

قرار-لا يوجد فصل ملكية:الشركات العائلية  

 المديرون التنفيذيون هم
 المساهمون الأساسيون

دور ضئيل  مجلس الإدارة
 ومحدود جدا

 الشركات المراقبة من طرف مجموعة أخرى

المديرون التنفيذيون 
الممثلين للمساهمين 

 الرئيسيين

 المساهمين غير الرئيسين

دور محدود 
 لس الإدارة

مجلس 
 الإدارة

 علاقة الوكالة الأساس
 مساهمو الشركة المراقبون

قرار في المعنى -الملكية فصل 
الضيق و لكن ليس في المعنى 
 الواسع

Pas de SPC 

SPD ? 

SPD :قرار- فصل ملكية  ,     SPC:رقابة- فصل ملكية         ,SDC : رقابة - فصل قرار  
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ات الإستراتيجية أمر تقتضيه تلك الخيارات وليس الحاجة إلى تأمين تلك القدرات فإنّ مجلس الإدارة في الخيار؛في نفس السياق
الإدارية أو ضمان الإخلاص الإداري،إذ أنه تحدث حالات تختلف فيها مصالح المساهمين عن مصالح المديرين،الأمر الذي قد يدفع 

ن إعـطـاء المساهمين فرصة الاستفـادة،عـلى سبـيل ؛ولكنها تمتص موارد الشركة دو"حسنة النية"المديرين إلى قرارات قد تبدو
المثـال تعتــبر بعض المزايا الإدارية كالمكافئات أو التعويضات أو المركز والنفوذ وثيقة الصلة بحجم المؤسسة وبمعدل نموها أكثر من 

حتى وإن كان في غير صالح  جيع النمو،فإنّ المديرين سيسعون تجاه زيادة توسع أعمال الشركة لتش ارتباطها بثراء المساهمين،وعليه
  . 15المساهمين
  
  حجم ونوعية مجلس الإدارة -3-3

o طريقة تسمية الإداريين : 
 تحديدا المدير التنفيذيو، قانونيا،الإداريون يتم تسميتهم عن طريق الجمعية العـامة للمساهمين،لكن في الواقع مجلس الإدارة

 )Godard( الإداريين الجدد،هذا الاختيار سيكون خاضعا لتصويت الجمعية العامة،وحسبالذي يقترح ويقرر اختيار  الرئيسي هو
هو صاحب الفكرة الأصلية في تسمية الإداريين،الإداريون تم  (CEO)من الحالات،الرئيس المدير التنفيذي % 75 فإنّ؛16"غودارد"

  .ليست خيارا مفضلامن الحالات آليات الاختيار %50اختيارهم باقتراح من الرئيس وحده،وفي 
o سيطــرة المديــــر التنفيـــذي:  

نزاعات ذي على السيطرة،ويولّد تحالفات وهناك العديد من الكتاب يرون أنّ الحجم الكبير لس الإدارة يساعد المدير التنفي
ير أكيد داخله،مما يترك ،الحجم المرتفع لس الإدارة يشكل أرضا خصبة لزراعة جو نزاعي وغ"هيرمان"(Herman) ،حسب المصالح

" مينتزبرغ" Mintzberg(17(هامش تفويض كبير للمدير التنفيذي في اتخاذ القرارات،وينتج مجالس إدارة منقسمة وغير فعالة،أيضا 
يرى بأن الذي  "جنسن"  )Jensen(ونفس الأمر مع  يرى أن تقييم الإداريين سهل التحكم فيه عندما يكون الس كبير الحجم،

والتي يمكنها توليد تحالفات للمجموعة،سينتج عن ، تشجع سيطرة المديرين التنفيذيـيناالس المكونة من عدد كبير من الإداريين 
  .،بالنتيجة حماية مصالح المساهمين ستكون أقل18ذلك مجالس مجزئةُ تصعب من عملية الاتفاق حول القرارات الهامة

بين حجم  ،أوضحوا بأنّ العلاقة ايجابية"ايزنبرغ وآخرون) " Eisenberg et al(و"اكيرم)"Yermak( في نفس السياق
سات التي تملك التنفيذيين تكون كبيرة في المؤس الس وسيطرة المدير التنفيذي،حيث وجدوا أنّ المكافئات وخطر تنحية المديرين

 .مجالس إدارة مكونة من عدد محدود من الإداريين
يريان بأن مجالس الإدارة الكبيرة غير فعالة وأسهـل ليسيطر عليها "ليبتون و لورش"(Lipton et Lorsch)من جهتهما 

فإنّ مجالس الإدارة الصغيرة ؛المديـر التنفيذي،فحسبهما عندما يصبح اـلس كبيرا يصعب عليه التنسيق ومعالجة المشاكل،أيضا
ديرين،في حين يرى آخرون بأن مجلس الإدارة المكون من عدد كبير من من قبل الم) Free Riding(تخفض إمكانية الركوب ااني 

رارات تتباعد مع طرف المدير التنفيذي،ومن الصعب على هذا الأخير اتخاذ ق  قادر على قبول أو رفض القرارات المتخذة منالإداريين
يل تدخل مجلس الإدارة فإن من مصلحتهم أن تكون ،المسيرون إذا كانوا يرغبون في زيادة قبول اقتراحام أو تقل مصالح المساهمين

  .االس كبيرة
o هيكــل الملكيـــــة:  

سات العائليــة ويكون كبيرا في لمؤسسة يمكن أن يؤثر على حجم الس،هذا الأخير يكون صغيرا في المؤساهيكل ملكية  
الشركات العائلية برأسمال مرتكز بين أيدي المانحين أو الشركات المراقبــة،أسباب مختلفــة يمكن أن تفسر هذا الاختلاف،من جهة 
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ر ممثليهم تملك عدد صغيرا من المساهمين الكبار مما يحد من اختيار الإداريين الممثلين للمساهمين،ومن جهة أخرى الشركات العائلية تظه
  .  19أيضا أقل تنويعا،مما يفسر قلة الإداريين الخارجيين

ارتباطا مع هذه النتائج،الطبيعة العائلية للمؤسسة تؤثر سلبيا في كثافة الاتصالات ما بين الشركات عن طريق سـوق استخـدام  
" بيتول بيلان)"Pitol Belin(في مؤسسام،كما بين السيطرةتفريق  شبكات الإداريين،ففي هذه المؤسسات،لا يرغب المساهمون في

منها هي  %87.5 سات التي لها مجالس مصنفة كمجالس صغيرة فإنّة مدرجة بأنه من بين المؤسفي دراسـة حول شركات فرنسي
  . مؤسسات عائلية حديثة النشأة في الغالب

o إستراتيجية المؤسسة:  
)Pearce et Zahra" (بيرس و زهراء "نت الضرورة للحصول سة متنوعة كلما كايوضحان أنه،كلما كانت أنشطة المؤس

والمعارف الضرورية  ،والتجارب، رة سيكون وسيلة للتزود بالخبراتوالكفايات المختلفة كبيرة،مجلس الإدا، والخبرات، على المعلومات
للتسيير الجيد للتنوع،كنتيجة لذلك المؤسسات التي تتبع إستراتيجية التنويع ستكون مدفوعة لأن يكون لها مجالس إدارة كبيرة،أكثر من 

  . 20متخصصة ومركزة المؤسسات التي تتبع أنشطة
الحجم الكبير للمجلس يسمح بتشكيل تجمع للموارد،الخبرة في االات التي تتواجد فيها المؤسسة أو الخبرة في إعداد إستراتيجية  

يالمديريسهل على سات التي تتميز بتركز النشاط،التنويع؛في العموم،في المؤسن تقديم رؤية واسعة ودقيقة لعمل المؤسا سة ولقدر
  .،ومعرفة الأنشطة التي يرتكز عليها تطوير مؤسسام،وبالتالي هم أقل إحاطة بالإداريين الخارجيين التطورية
أن التوجه الإستراتيجي يؤثر على تركيبة الس،التنوع في مجالات أنشطة مختلفة يمكن أن "بيتول بيلان)"Pitol Belin(يرى  

مسئولي الأقسام أو فروع النشاط الجديدة،أو عن طريق دخول مساهمين جدد إذا كان يظهر عن طريق تعيين مديرين داخليين،هم 
  .  21التنويع أقيم عن طريق الاندماج ،أو استدعاء شخصيات أجنبية إذا كان التنويع جغرافيا

التي تملك سات شركة فرنسية مدرجة تؤكد هذا التوجه،فالمؤس 20حول "بيتول بيلان)"Pitol Belin(دراسة معدة من طرف 
و ،سات الأكثر تنويعاعددا أكبر من الإداريين هي المؤسالمؤسسات الأقل سات التي تملك عددا أقل من الإداريين هي المؤس

التنويع يتزامن ويترافق مع تزايد حجم الس بموجب نظرية الارتباط نحو الموارد،لذلك نستطيع افتراض العلاقة الايجابية بين فتنويعا،
  . يع المؤسسة وحجم مجلس الإدارةدرجة تنو

o ـطـي المحيد فدم التأكـع:  
 المحيط الخارجي يعد مصدرا للتردد بالنسبة لمتخذي القرارات،هذا التردد له أسباب منها،نقص المعلومات؛العجز عن توقع التغيرات 

  .المؤسسات ستسعى إلى تثبيت محيطها بإشراك في مجلس إدارا كافة أصحاب المصالح فإنّ ،،وعليهادوش
في محيط أقل عدوانية،مجلس الإدارة هو جهاز للتسمية، يعين إداريين  نها التطورسات يمكالتحكم في المحيط؛المؤسبحثا عن  

مجلس الإدارة يمكن أن يشكل وسيلة لتقليل عدم خارجيين معروفين في عدة مجالات،للحصول على ارتباطات مع شركائهم ،حجم 
التأكد في المحيط فالحجم الكبير يسمح بمضاعفة فرصة الحصول على معلومات ثمينة لاتخـاذ القرار،الس وسيلة أو أداة تسمح بتثبيت 

  . ارتباطات مباشرة أو غير مباشرة للقيام بتثبيت و موازنة المحيط
ناجم عن الموازنة بين التكاليف  "ويسباش وهارمالين)"Weisbash et Harmalain( اريين حسبالمثالي للإد في الواقع العدد 

  .22والمكاسب المرتبطة بالإداريين الإضافيين الخارجيين الذين يسمحون بتوفير معلومات إضافية وتجربة كبيرة في الإشراف والمتابعة
يقترح بأن مجالس الإدارة يتم اختيارها لتعظيم الحصول على المصادر المهمة للشركة؛هذا الأمر يقود "بفيفر" Pfeffer)(من جهته 

ـلس الإدارة والمحيط حيث يرى بأن مجلس الإدارة عندما يكون كوسيلة أو أداة " مينتزبرغ" )Mintzeberg(إلى استدعاء تحليل 
  .23فوذ الخارجيين،يوفر اتصالات ويبحث عن مصادر التمويل،ويقدم نصائحلخدمة الشركة فإنه يسعى لتسمية أصحاب الن
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ة ومن بين المعايير الأساسية في تصالاته،للحصول على معلومات رئيسكلما حاول المدير مضاعفة ا ؛كلما كان المحيط غير مستقر
صا في دور الواجهة مع الشركاء الآخرين،مما له اختيار الإداري يبرز معيار علاقاته الشخصية التي يمكن أن تستفيد منها الشركة ،خصو

  . علاقة بالدور المخصص لس الإدارة في نظرية الارتباط نحو الموارد
مؤسسة قيس حجم مجلس  241قام باختيار الفرضيات السابقة على عينة إجمالية تضم الذي  24" غودارد)"Godard(دراسة 
سة وحجم تركز المساهمة يلعب دورا مهما في حجم الس،فالتنويع حسبه ة المؤسبأن إستراتيجي وضحت نتائجها،1992إدارا سنة 

يؤدي إلى ارتفاع حجم مجلس الإدارة،الذي يشكل في داخله تجمع الموارد،الكفايات،التجارب المختلفة التي تفيد في التسيير وفي رقابة 
  .التنويع
 لحصة الأهم والأكبر من رأس المال مملوكة من طرف المساهم ي إلى حجم مجلس صغير عندما تكون اتركيز المساهمة يؤد

يؤكد الفرضية بأنه في  وفف من ضغط تسمية ممثلي مجموعات أخرى للمساهمين،يخو ،الأمر يحد من اختيار الإداريينالرئيسي،هذا 
  .المؤسسات العائلية حجم الس يكون أصغر من المؤسسات الأخرى

o لة أعضاستقلاليساء ا  
نقص استقلالية الإداريين يعتبر السبب الرئيسي لعدم فعالية االس،تواجد عدد كبير من الإداريين الموالين للمديرين التنفيذيين لا 
يحفز هؤلاء الآخرين على خلق القيمة بالنسبة للمساهمين؛من جهة أخرى،العديد من الإداريين سيكونون غير قادرين على معاقبة 

  . 25من فقد المزايا الشخصية التي يمكنهم التحصل عليها خشية )إقالتهم(يذيين المديرين التنف
دراسات تجريبية مختلفة أوضحت أن سلوك مجالس الإدارة المكونة من عدد مرتفع من الإداريين المستقلين كانت مختلفة حول 

،هذه النظرة ضيقة لعمل المؤسسات لأن تواجد 26العديد من المظاهر،عن تلك االس التي تضم عدد أقل من الأعضاء المستقلين
سة،في في عمل المؤس(سة،لأم يحضرون كفـاءات يظهر ضروريا في تطوير المؤس-إطارات أو موردي الشركة -الأعضاء الموالين

  . 27أو يسهلون الوصول إلى بعض الموارد...) أسواقها،
 ؛وفي الشركات الصناعية حين تضم االس أعضاء عملوا في االمجالس الإدارة التي تضم أعضاء يتمتعون بالخبرة تبدو جيدة

 واالس التي تضم إضافة إلى التخصص خبرات في مجال التسويق والمحاسبة أفضل من المثال السابق ؛لسنوات طويلة وحققوا نجاحا فيها
  ؛فما هي المعايير التي تجعل مجلس أفضل من مجلس آخر؟

الإداريين الخارجيين في تركيبة الس لرقابة أكثر فعالية وموضوعية في تقييم الإدارة؛وعندما تكون  على تغليب نسبة إجماعهناك 
مجلس الإدارة بأغلبية من المستقلين سيقوم بعزل المدير التنفيذي الرئيسي؛ولكن الأهم هو تحديد  فإنّ ،نجاعة أداء الشركات ضعيفة

رة بل يتجاوز ذلك إلى عدم وجود علاقات أو قرابة أو مصالح مشتركة مع أي من أعضاء مفهوم الاستقلالية فلا يكفي فيها عدم الإدا
  .الشركة أو الشركة ذاا

o ةات الخارجيالشخصي ابا استقطمزاي : 
 ،استقطاب الإداريين الخارجيين هو لغرض تقديم الكفاءات،التحكيم الموضعي،ويشكل ضمان لنجاعة أداء جيدة للمديرين

 المساهمين،المقرضين(التي يمكن أن تنتج بين مختلف الشركاء  يتهم يمكنهم حـل نزاعات المصالحبفضل استقلال الخارجيونالإداريون ف
والوظائف التي يجب عليهم حفظها هي استخلاف الرئيس،تقييم ملائمة وصلاحيـة المعلومـة المـاليـة المهيـأة  ،)الخ ...،الأجراء 

بالإضافة إلى تقديم النصـح والإرشاد  جان يكون خاصة عبر لجنة المراجعة،تدخلهم في اللّ وحوافز المديريين، مكافئات ،للمجلـس
  .لرئيس مجلس الإدارة
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تعيينهم يجب أن  دون أن تشكل هذه المكافئة نسبة كبيرة من مداخليهم، الإداريون الخارجيون يجب مكافئتهم بطريقة صحيحة،
يجب تجنب تعيين مديرين تنفيذيين في شركات  إليهم يجب أن يكون لغرض حاجيات المعرفة وليس الجاذبية،يتم لفترة محدودة،واللجوء 

  .من يمثلون مصالح خاصةأو  الكفاءة والاستقلالية كإداريين؛نب تعيين إداريين قليلي الخبرة وتج منافسة كإداريين،
  
4- ة العمومية بالجزائرسات الاقتصاديمراقبة التنفيذيين في ضوء نظرية الوكالة بالمؤس:  

سات عمومية اقتصادية باعتبارها سات الاشتراكية إلى مؤستحولت المؤس 1988بعد صدور قوانين استقلالية المؤسسات لسنة 
لية وفق أحكام القانون خاضعة لرقابة داخ في شكل شركة مساهمة أو شركة ذات مسؤولية محدودة؛ منظمة شخصا معنويا مستقلا؛

ها في شكل شركات تجارية بعدما كانت خاضعة للقانون العام في ظل التسيير الاشتراكي لها سابقا و ذلك لغاية تنظيمالتجاري و
رغم العمومية الاقتصادية وتسييرها وخوصصتها، المتعلق بتنظيم المؤسسات  04-01المتمم للأمر رقم  01-08صدور الأمر رقم 

  .الاقتصادي الدوري وجود رقابة خارجية غير مباشرة تتمثل في التقويم
مارات وتحسين سمحت الوضعية الجديدة للمديرين التنفيذيين بالحصول على حرية أكبر في عملية اتخاذ القرار في اختيار الاستث

سة العمومية الاقتصادية تنظيم وتدعيم يتعين على المؤس"سات من القانون التوجيهي للمؤس 40ومع ذلك تنص المادة المردودية، 
سات بعد الإصلاحات إلى وقد خضعت المؤس ؛ "وتحسين بصفة دائمة أنماط سيرها وتسييرهااخلية خاصة بالمراقبة في المؤسسة هياكل د

رقابة داخلية عبر الجمعية العمومية كهيئة ذات سيادة على حق الملكية ممثلة في صناديق المساهمة التي تسير محفظة الأسهم باسم 
هذا بالإضافة إلى مجلس الإدارة الذي  ؛ بين الدولةللمؤسسة في علاقة وكالة بينها و  الجمعية العموميةولحساب الدولة عبر ممثليها في

ومحافظ الحسابات الذي يدقق ويراجع حسابات المؤسسةومديرها التنفيذي ؛ سة يراقب المديرية العامة للمؤس.  
التفريق بين الدولة كسلطة عامة والدولة كمساهمة؛والفصل بين سات العمومية الاقتصادية نجم عن إصلاحات استقلالية المؤس

سة بعد إلغاء الوصاية بصفة شبه كليةالدولة كسلطة عامة والمؤس ،وذلك  سة؛بينما كان الفصل أقل حدة بين الدولة كمساهمة والمؤس
فقد ؛وعليه،  سات العمومية الاقتصاديةدولة في المؤسلا لأسهم الفي صناديق المساهمة باعتبارها ممثّ لابإنشاء علاقة وكالة عبر وسيط ممثّ

نتج عنه ظهور حقوق  )مديرها التنفيذيالمديرية العامة للمؤسسة و(دارة وحقوق الإ )الدولة المساهمة(تم الفصل بين حقوق الملكية 
 58وهو ما تؤكده المادة  )الخارجية(ي للتخلص من الرقابة ذات الطابع الإدار )مجلس الإدارة و الجمعية العمومية (للرقابة الداخلية 

  .من القانون التوجيهي
  

 :ممارسة الجمعية العامة للمساهمين للرقابة في ظل إصلاحات الاستقلالية -4-1
        استنادا لقواعد القانون  سة العمومية الاقتصادية حقوق الملكية من خلال ممثلي صناديق المساهمة فيهاتملك الجمعية العامة للمؤس

ممثلي قتصادية من وتتشكل الجمعية العامة للمؤسسة العمومية الا مجلس الإدارة ومحافظ الحسابات، وتمارس هذه الحقوق عبرالتجاري، 
صناديق المساهمة حصرا في حالة تحويلها قانونيا من مؤسوعليه،  ؛ سات عمومية اقتصاديةسات اشتراكية ذات طابع اقتصادي إلى مؤس

سات عمومية أما في حالة إنشاء مؤس ؛ 28فإنّ عدد المساهمين في الجمعية العامة سيكون بين ثلاث وثمانية مساهمين  كحد أقصى
فيتم تشكيل الجمعية العامة لها في مجموع المساهمين في رأس مالها الاجتماعي من  01-88اقتصادية جديدة في إطار القانون 

وتنعقد الجمعية العادية مرة في السنة على الأقل ستة أشهر بعد قفل أو مؤسسات عمومية اقتصادية أخرى،  شخصيات معنوية عامة
  :حيث خولها صلاحيات نذكر منها 04-88من القانون  17وقد حدد المشرع صلاحياا في المادة  ؛السنة المالية

 سة والقانون الأساسي لها و؛على مخطط المؤسسةالمصادقة على العقد التأسيسي للمؤس 
  لستعيين أعضاء؛وعزلهم لأسباب ترجع للجمعية العامةمن غير المعينين بقوة القانون  ا 
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 ؛تعيين محافظي الحسابات وتحديد أجورهم  
  مناقشة مشروع الميزانية والمصادقة عليه أو تعديله أو إلغاؤه بعد الإطلاع على تقارير محافظي الحسابات حول الوضعية المالية

 ؛للمؤسسة
 ؛ضبط استعمال الأرباح وتحديد الحصص المستحقة لأصحاب الأسهم في حدود القانون الأساسي 
 لسل الفصل في التقارير المقدمة من قب؛وتمنح أعضاء مجلس الإدارة صلاحية الموافقة المنصوص عليها قانوناومحافظي الحسابات،  ا 
  ،القابلة للتفاوض أو التبادل وإحاطتها بالتأمينات الخاصة والسندات الأخرىترخيص الإصدارات، والالتزامات. 

ويتم ص هيكل المؤسسة القانوني وبقاءها، أما ما يتعلق بالجمعية العامة غير العادية فتنعقد حين يتعلق الأمر بقرارات هامة تخ
  :ا يليتشمل الصلاحيات ميحدده القانون الأساسي للمؤسسة، واحترام قواعد الأغلبية والنصاب الذي 

 ؛رفع أو خفض رأس المال الاجتماعي أو تمديد الحياة الاجتماعية للمؤسسة أو قرار حلها 
 ؛قرار دمج أو فصل المؤسسة عن عدة أشخاص معنويين 
 ؛الحصول على مساهمات من مؤسسات عمومية اقتصادية أخرى 
 تحويل المقر للاجتماعي للمؤسسة أو تحويل طبيعتها القانونية. 

       سات العمومية الاقتصادية بعد من خلال ما سبق يظهر أن للجمعية العامة للمساهمين سواء العادية أو الاستثنائية في المؤس
الحسابات، والمساهمة في تعيينهم وعزلهم، ومحافظي طة كبيرة في مراقبة مجلس الإدارة، سل 1988سات سنة إصلاحات استقلالية المؤس

مؤسسة قبل ولها السلطة في الإطلاع على الوثائق اللازمة المتعلقة بالوضعية المالية للبالإدارة بناء على تقاريرهم، مين وتعيين وعزل القائ
خفض رأس المال الإفلاس وزيادة وغير أا لا تملك الصلاحيات في البث في بعض الأحكام الخاصة المتعلقة بانعقاد الجمعية العامة، 

  .اهمةدون الرجوع لصناديق المس
  

4-2- سة العمومية الاقتصاديةممارسة الرقابة عبر مجلس الإدارة في المؤس : 
      تعيينهم الجمعية العامة العادية، ولجنة  عضوا يتشارك في 12إلى  07سة الاقتصادية العمومية من يتشكل مجلس إدارة المؤس

وأن يخضع يكون الشخص في وضعية تمنع تعيينه، ومهما كانت الجهة المعينة لعضو مجلس الإدارة فلا يجب أن  ؛ والدولةالمشاركة، 
كما لا يجوز أن يعين تعيين الخاص، ولنفس المسؤولية المدنية والجزائية ؛ الشخص لنفس شروط والتزامات القائمين بالإدارة باسمهم 

      .  29دارة في نفس الوقتعضو مجلس الإدارة في أكثر من ثلاث مجالس إ
تملك السلطة  بالتالي فهينوات يتم تجديد ثلثهم كل سنتين، وتعين الجمعية العامة العادية ما بين خمسة وعشرة أعضاء لمدة ستة س

ارسون عن العمال يم )02( في حين يتم تعيين بقية الأعضاء بقوة القانون من طرف لجنة المشاركة بتعيين ممثلينالأكبر داخل الس، 
لس بطريقة تداولية وصلاحياالوضع في إطار التسيير الاشتراكي، فيحق لهم التصويت ليس استشارية كما كان عليه م داخل ا

خاصة  في حالة حدوث دارة متى ما اقتضت الضرورة ذلك، في مجلس الإ )02(كما يمكن للدولة أن تعين عضوين والاعتراض، 
  .لاانحرافات خطيرة في التسيير مث

اء على طلب المدير العام ويجتمع بصورة استثنائية بنفي السنة على الأقل بصورة عادية،  يجتمع مجلس الإدارة أربعة مرات  
سسة تحديد شروط الأغلبية والنصاب، كما ترك للقانون الداخلي للمؤ ؛ أو ثلث أعضائه على الأقلالرئيسي، أو رئيس مجلس الإدارة، 

والترجيح حالة التساوي لصوت رئيس بحضور نصف أعضائه على الأقل، والتصويت يكون بالأغلبية،  يحةوتكون المداولات صح
وتسجل في ضمن الاعتراضات أيضا والملاحظات، وتتالس،  كما تسجل المداولات في محاضر رسمية يوقع عليها كل أعضاء ؛ الس

  .سجل خاص يحفظ بالمؤسسة
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المدير التنفيذي الرئيسي للمؤسسة، وتعيين الجمعية العامة العادية للانعقاد، يقوم الس في إطار صلاحياته بتعيين رئيسه ودعوة 
لإدارية والرقابية من خلال ما سبق التداخل بين المهام ا ويلاحظ ؛كما يراقب أعمال تسيير المؤسسة ؛ ومدة عقدهوتحديد سلطاته، 

  .وصلاحيات المدير التنفيذي الرئيسي للمؤسسة وبين صلاحيات رئيسه، لس الإدارة، 
فتكمن في تمكين المساهمين من الإطلاع على لية ، ستقلاالافيما يتعلق بالمهام الرقابية التي يمارسها مجلس الإدارة في ظل إصلاحات 

ومن بين الوثائق  العامة؛ ةيوما من انعقاد الجمعي 15قبل وذلك  الوثائق المالية المحاسبية الضرورية لإبداء الآراء وإصدار القرارات؛
، وتقرير مجلس الإدارة، وتقرير مندوب والخسائرالمقدمة نجد عمليات الجرد، وحساب الاستغلال، والميزانية العامة، والأرباح، 

  . الجمعية خلال الاجتماع القادموطبيعة القرارات التي يجب التصويت عليها فيبالغ المالية المصادق عليها منه، والمالحسابات، 
ومدى ملاءمتها للأهداف رة إجراء تفتيش فجائي خلال السنة ؛ وتلقي تقارير فصلية  عن إدارة الشركة، كما يحق لس الإدا
لمحاسبية والمالية يز هذه الرقابة أا تكون وقائية، ومتماشية مع التسيير أو حتى قبلية،عكس الرقابة اوما يم ؛ المسطرة من قبل المساهمين

مدى ملائمة و ؛ حيث يتم التأكد من تنفيذ الإستراتيجية المسطرة من قبل مجلس الإدارة عبر مخطط المؤسسةن بعدية، التي غالبا ما تكو
وجهاز إدارته في حالة الانحراف عن و يعزل المدير التنفيذي  الرئيسي، أالسلوكيات مع المطلوب، فيمكن للمجلس أن يعاقب، 

  .داف المسطرةالأه
تفويضات  نلاحظ وكما حاولت نظرية الوكالة توضيحه وجود تفويضات للمهام بين الفاعلين الاقتصاديين؛من خلال ما سبق، 
ومن جهة  ؛ هو المسئول على التسيير والمحرك له؛وفي نفس الوقت،  فنجد أن مجلس الإدارة جهاز رقابي، يكتنفها الغموض أحيانا

القانون بين رئاسة مجلس  كما أن هناك تداخلا لا يمنعهرة، ارة فاقدا للسلطة التقديرية في ظل هيمنة مجلس الإدايظهر جهاز الإدأخرى، 
تنفيذي الرئيسي بين سات العمومية الاقتصادية كان يجمع مديرها الفغالب المؤس ؛ وبين شغل منصب المدير العام التنفيذيالإدارة، 

  .فكيف يمكنه أن يمارس الرقابة على إدارته وهو الخصم والحكم  ؛ الإدارةوبين رئاسته لس منصب الإدارة، 
فهذه الظاهرة ، ولا حتى في الكثير من الاقتصاديات المتطورة تم حل المسألةقية لم يعالجها المشرع الجزائري، ثغرة قانونية وأخلا

واليابان اللتان تتبعان نمطا آخر في نظام الحوكمة يقضي بالفصل بين كانت منتشرة كثيرا في كل الدول المتقدمة تقريبا ما عدا ألمانيا 
وهو ما استدركه المشرع ، )مجلس المراقبة ومجلس المديرين( الإدارة والرقابة على نحو جلي من خلال وضع الصيغة الثنائية للمجلس

  .ديل الهيكليوتطبيق برنامج  التعاللاحقة بعد صدور قوانين الخوصصة، الجزائري في الإصلاحات 
  
 :ممارسة الرقابة عبر مندوب الحسابات في ظل إصلاحات الاستقلالية -4-3

حيث يوكل المساهمون محافظي الحسابات للقيام ، بين المساهمين ومحافظي الحسابات علاقة الوكالة الثالثة هي التي تجمع        
فمحافظ الحسابات ليس وعليه،  ؛ ن التجاري شركات المساهمةوذلك وفق ما ألزم به القانوهم بالرقابة على حسابات المؤسسة، لصالح

فمحافظ ا ينظم القانون مضمون ومدة مهمته، لحماية المساهمين وضمان حقوقهم، وكيلا عاديا للمساهمين فلهم سلطة تعيينه فقط بينم
ات الشركات بكل حرية الحسابات هو شخص متخصص يمارس باسمه الخاص وتحت مسؤوليته مهنة الشهادة بصحة وانتظام حساب

كان يعين من بين الأعوان العموميين  حيثوذلك على خلاف فترة التسيير الاشتراكي ،  08-91واستقلالية بمقتضى القانون 
  .وبمهام محددة ومقيدةلفين بالتفتيش والمراقبة المالية، وبقرار من وزير المالية، المك
وذلك حتى يضمن عدم التأثير على قراراته من قبل مجلس الإدارة أو عية العامة، الحسابات من قبل الجم يعين محافظ أو مندوب     

واستقلاليته ث سنوات قابلة للتجديد مرة واحدة، حسب شروط تضمن مهنيته، وذلك لمدة ثلالعامة ومديرها التنفيذي العام، المديرية ا
أن لا يكون قد صدر والجنسية الجزائرية؛التمتع بالحقوق المدنية؛:30حددا المادة السادسة من قانون ممارسة مهنة محافظ الحسابات؛وهي

بحقه حكم ارتكاب جناية أو جنحة عمدية مخلة بالشرف، ومتعلقة بالمنع من ممارسة حق التسيير والإدارة في الشركات التجارية، 
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التسجيل في جدول المنظمة والمشترطة قانونا؛توفر الإجازات والشهادات ووشركات المساهمة، والتعاضديات الاجتماعية، والنقابات؛
تأدية اليمين، الشروط المنصوص عليها في القانون؛ والوطنية للخبراء المحاسبيين، ومحافظي الحسابات، والمحاسبين المعتمدين حسب 

 .ويترتب عنه سريان مفعول التسجيل في جدول المنظمة
أن لا يكون قد  ؛31ونذكر منهاالمنصوص عنها في القانون التجاري، في وشروط أخرى تضمن استقلاليته علاوة على حالات التنا

 تلقى من شركة أو هيئة خلال السنوات الثلاث الأخيرة أجورا أو أتعابا أو امتيازات أخرى في شكل قروض وتسبيقات أو ضمانات؛
مستشار جبائي أو مهمة خبير قضائي أن لا يمارس وظيفة و أن لا يراقب شركة يملك فيها بصفة مباشرة أو غير مباشرة مساهمات؛و

أن لا يشغل منصبا مأجورا في شركة أو هيئة راقبها قبل أقل من ثلاث سنوات بعد انتهاء عقد و لدى شركة أو هيئة يراقب حساباا؛
  .وكالته

تعلق والم ألة،أن العنصر الثالث المكمل للمسكما  ،وهي المهنية والاستقلاليةود حرص على ضمان الرقابة الفعالة، نلاحظ وج
نظمة الوطنية للخبراء المحاسبين، فيحدد حسب سلم رسمي تحدده السلطة العمومية المختصة بمشورة المبالتحفيز والمتمثل في الأجر، 

 وهو مادون زيادة أو امتياز من أي طبيعة، وتحدد الجمعية العمومية أتعابه وفق هذا السلم المعتمدين، والمحاسبين ومحافظي الحسابات، 
  .32يحد من دافعيته نحو الأداء الفعال والتريه كما سنبين لاحقا

ع ويمكن أن تنتهي قبل ذلك بالاستقالة مالعادية للسنة  المالية الثالثة،  تنتهي مهام محافظ الحسابات بعد اجتماع الجمعية العامة
إاء مهامه عزلا أو ؛ كما يمكن للجمعية العمومية ةونيودون أن تعفيه الاستقالة من التزاماته القانتقديم إشعار مسبق  بثلاث أشهر، 

و تعارض مصالح يحد من موضوعيته استبدالا لارتكابه خطأ جسيما في ممارسة مهامه بحجة عدم الكفاءة أو لوجود مانع قانوني أ
  .حياديه في أدائه لوظيفتهو

قانون  حترام الإجراءات المنصوص عليها فيفعليه ا بات محصورة فقط في حسابات الشركة،الرقابة الممارسة من قبل محافظ الحسا
ؤسسة أو وضع تقديرات عدم التدخل في أعمال المديرية العامة للمليه كما علتجاري والقانون الداخلي للمؤسسة، المهنة والقانون ا
مكان  مسيرين  أو الإحلالاركة، يقوم بأعمال التسيير بصفة مباشرة، أو بالمشفلا يجوز له أثناء فترة عقد وكالته أن حول تسييرها، 

ولا يمكنه أن يقوم بمهام الإشراف على ؛ ولو بصفة مؤقتة؛ لأعمال التسيير) القبلية(لمسبقة ولا يمكنه أن يقوم بمهمة المراقبة اآخرين، 
الالتزام بعدم إفشاء أسرار المهنةعليه و، 33سة المراقبةمحاسبة المؤس.  

عن ية والمدنية تجاه المؤسسة والغير يتحمل مسؤوليته الجزائة الرقابة على الشركات قانونيا، بمهمفي حالة عدم قيام أو التقصير 
أو تأكيده لوضعيات كاذبة حول  ؛أضرار أخطائه الواردة في باب الجرائم المرتبطة بمراقبة شركات المساهمة حول التقصير عبر إعطائه

اأو امتناعه عن التبليغ عن ؛ سةحسابات المؤس 34الأفعال الخاطئة التي قد عمل.  
ه في أي فيمكنع ضمانات، وقد منحه المشرحظاته المتعلقة بحسابات المؤسسة، يقدم محافظ الحسابات نتائجه في تقرير يتضمن ملا

ويمكنه أن  كتابات التابعة للشركة دون نقلها،وال،  والمحاضر، وكل الوثائق والمراسلاتوقت أن يطلع على السجلات، والموازنات، 
وجد معها سات تأو معلومات حول مؤس؛ المؤسسةمن القائمين بالإدارة والأعوان بالشركة كل التوضيحات والمعلومات حول  يطلب

كما يمكنهم طلب جدول للمحاسبة معد حسب الموازنة والوثائق ؛  35لازمة يراهابالتفتيشات التي  علاقة مساهمة؛ ويمكنه أن يقوم
مع مراعاة الالتزام ، كما يتم تحديد مهمة الرقابة وكيفيتها، 36وذلك في كل سداسي على الأقلينص عليها القانون، لمحاسبية التي ا

  .بمقاييس التفتيش و الواجبات المهنية
يوما  45 ستدعى محافظ الحسابات إلى اجتماع مجلس الإدارة أو المراقبة الذي يضبط حساب النتائج وموازنة السنة المنصرمةي

  .37أو الشركاء للمساهمين أو الشركاء في أجل أقصاه تاريخ استدعاء المساهمينعامة ستدعى إلى كل جمعية ويالأكثر قبل انعقاده،  على
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  :راقبة القانونية للحسابات ما يليتشمل مهام محافظ الحسابات الم
  المنصرمة، ونفس الأمر بالنسبة يشهد بأن الحسابات السنوية منتظمة، وصحيحة، ومتطابقة مع نتائج العمليات للسنة

 ؛للوضعية المالية، وممتلكات الشركة في اية السنة
 ؛يفحص صحة الحسابات السنوية ومطابقتها للمعلومات المبينة في تقرير التسيير المقدم من المديرين التنفيذيين للمساهمين 
  ؛يقدر شروط إبرام الاتفاقيات بين الشركة التي يراقبها والمؤسسات التي تتبعها 
  يعلم المديرين التنفيذيين والجمعية العامة أو هيئة المداولة المؤهلة بكل نقص قد يكتشفه واطلع عليه ومن طبيعته أن يعرقل

 .استمرار استغلال المؤسسة
ويلتزم محافظ الحسابات بالإفصاح عن المعلومة  ولا تعد تدخلا في أعمال التسيير؛لمحاسبة، أن هذه المهام متعلقة با كما نلاحظ        

  .وإعداد التقرير العام و التقارير الخاصة
 الالتزام بالإفصاح عن المعلومات : 

  عنها من خلال طلع محافظ الحسابات المديرين التنفيذيين في حالة عدم انتظام الحسابات ووجود أخطاء تم الكشف يجب أن ي
المعاينات؛ويعلمهم والجمعية العامة بأي نقص مكتشف من شأنه أن يعرقل استمرار استغلال المؤسسة؛كما يم مجلس الإدارة بكل عل

التي السلطة القضائية بالأفعال الجنحية حظاته الممكنة في إعداد الوثائق؛كما يتم تبليغ تغيير يجب أن تحمله الوثائق المحاسبية؛ويقدم ملا
  . ويتم تبليغ المساهمين من خلال تقديم تقرير عام وتقارير خاصة للجمعيات العامةاطلع عليها عند تأدية مهامه؛ 

 إعداد التقارير: 
يوما على الأقل قبل  15يقدم سنويا للجمعية العامة لاعتماد ميزانية المؤسسة، وحساب الأرباح والخسائر ويقدم :التقرير العام -

موضحا مدى سلامة المعلومات، وانتظام الحسابات، وحصوله على المعلومات والاستفسارات التي رآها ضرورية لأداء موعد انعقادها 
عمله، ومدى اتفاق الميزانية، ونتائج الأرباح والخسائر، مع الحسابات وتعبيرها الحقيقي عن الوضعية المالية للمؤسسة خلال السنة 

سة لفات للقانون الأساسي للمؤسسة أو أحكام القانون وعمليات الجرد بما يؤثر على نشاط المؤسالمالية المنصرمة؛ والبحث في المخا
 .إيجابي؛مصحوب بتحفظ أو سلبي:ومركزها المالي؛ ومن خلال التقرير، يمكن تسجيل ثلاث حالات ممكنة

 الإدارة والمديرية المقدمة من مجلسعند اتفاق نتائج المراجعة مع المعلومات :إيجابي ضى سة والمستندات بما يحدث رِالعامة ودفاتر المؤس
 .لدى مراجع الحسابات

 ا، فيتم تضمين عند ملاحظة أن عناصر الميزانية:التحفظالتحفظات في التقرير المقدم للجمعية  لا تعبر بصورة صحيحة عن مضمو
 .العامة للمساهمين

 وشهادة بسلامة الحسابات وانتظامها، بأن يرفض تقديم :سلبييعر مكتوب الأسباب الذي دفعته لذلك، ومنهجية المراجعة، في تقري د
 .ويقدم تقريره للجمعية العامة للبث فيهالتراهة في إعدادها، ومراعاة واجبات الائتمان و

را ن التقرير العام نظيلتزم محافظ الحسابات بتقديمها في مناسبات خاصة حددها المشرع، وتقدم منفصلة ع:التقارير الخاصة -
أو إصدار ؛ أحد أعضاء مجلس إدارا سة وهناك تقارير خاصة تقدم للجمعية العامة العادية كالاتفاقيات المبرمة بين المؤسلأهميتها ؛ و

أما ما يتعلق بالتقارير الخاصة المقدمة للجمعية غير العادية فتتعلق بزيادة رأس مال  السندات أو المبالغ المدفوعة لمديري المؤسسة؛
 .سسة أو تخفيضه أو في حالة الاندماج المؤ
  
  
  



  ــــــــــــ - التشريع الجزائريحالة المؤسسات العمومية الاقتصادية في  -مراقبة المديرين التنفيذيين في ضوء نظرية الوكالة
 

 
 

154

  : خاتمة
عبر علاقات وكالة متتالية ؛تمارس الدولة حقوقها في الملكية على المؤسسات العمومية الاقتصادية بعد إصلاحات الاستقلالية؛فقد 

ممارسة حق الملكية استنادا إلى أوكلت الدولة ممارسة حق الملكية لصناديق المساهمة التي أوكلت بدورها لممثليها في الجمعيات العامة 
علاقة (قواعد القانون التجاري؛كما تمارس الدولة حقها في الملكية على صناديق المساهمة بدورها من خلال تفويض جهاز خاص 

  .38مؤهل لممارسة مهام الجمعية العامة  العادية والاستثنائية لصناديق المساهمة) وكالة 
تحمل في طياا تكاليف؛تكاليف تسيير هذه الوكالات ؛وكما يلاحظ من في الشكل الموالي  علاقات الوكالة المتعددة كما يظهر

الشكل أعلاه ؛أن هناك فصلا بين وظيفتي الإدارة و الملكية نجم عنه بروز وظيفة الرقابة كضمان لاتساق أهداف الإدارة  مع رغبات 
؛فتظهر الدولة المساهمة كصاحبة حقوق الملكية 1976وماكلين سنة المالكين ؛وهي مرتكز نظرية الوكالة ؛المقدمة من قبل جنسين 

والتي نطلق عليها اسم ) الرقابة(الحصرية هنا والتي يمكن أن نسميها بالأصيل و أو الرئيس؛وصناديق المساهمة ممارسة حقوق الملكية 
  .و المؤسسة العمومية الاقتصاديةعليه وه)الرقابة(الوكيل أو العون على الطرف الثالث المراد ممارسة حقوق الملكية 

  
  علاقات الوكالة في محيط المؤسسات العمومية الاقتصادية الجزائرية :)02(شكل رقم ال

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  من إعداد الباحث بناء على التنظيم المتعلق بالمؤسسات العمومية الاقتصادية في الجزائر:المصدر
مجلس الإدارة ومحافظ (الوكيل أو العون ) الجمعية العمومية للمؤسسة(الرئيس وفي إطار علاقة الوكالة الثانية يفوض الأصيل أو 

المديرية العامة ومديرها التنفيذي الرئيسي وحسابات (على صاحب الحقوق التقريرية ) الرقابة(لممارسة حقوق الملكية ) الحسابات
  ).المؤسسة

 علاقة الوكالة

)رقابة(ممارسة حق الملكية   

 الدولة المساهمة
 

 الجهاز الخاص المؤهل
 لممارسة مهام الجمعية

 العامة لصناديق المساهمة

 صناديق المساهمة
 علاقة الوكالة

 العموميةممثل صندوق المساهمة في الجمعية العامة للمؤسسة 
 الاقتصادية

 )رقابة(ممارسة حق الملكية 

 الاقتصادية الجمعية العامة للمؤسسة العمومية

 علاقة الوكالة

 محافظ الحسابات مجلس الإدارة

 )رقابة(ممارسة حق الملكية 

 جهاز التسيير ممثلا في المدير التنفيذي
للمؤسسة الرئيسي والمديرية العامة  

مراقبة حسابات المؤسسةو   
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الرئيسي لهذه المؤسسات وطاقم المديرية العامة للمؤسسة فإنّ  فرغم كل هذه الإجراءات الرقابية الصارمة على المدير التنفيذي
سوء إدارة الموارد وسوء التسيير و أحيانا الانتهازية والغش والتضليل قد رافق هذه المؤسسات بعد الإصلاحات ؛ولم تنجح كل 

أم في ضعف الاستقلالية و التحفيز  الآليات الرقابية المتبعة في كبح جماح الانتهازية ؛فهل يكمن السبب في ضعف آليات الرقابة
  .الحقيقي للأطراف المشاركة فيها أو الخاضعة لها

  
    : المراجعو الهوامش
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