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ه الى والدي  الى من لا يمكن للكلمات ان توفي حقه الى من لا يمكن للأرق ام ان تحصى فضائل

لوات  العزيز ادامه الله لنا الى من وقفت معي خطوة بخطوة وانارة دربي واعانتني بالص

رياتي اخوتي  والدعوات الى اغلا ما في هذا الوجود امي الحبيبة الي من يحملونا في عيونهم ذك

عتني بكل قوتها  مصدر الحنان وامي الثانية سعاد الى من شاركتني في رحلتي الجامعية ودفالى  

اكبرنا    ي اليان انهي هذا المشوار وف اء الى توأمي ومرآة الطفولة يسرى الى عيناء منزلنا اخوان

بحوا شبابا  نبيل الى من صمد معنا رغم كل الضغطات عادل الى من كبروا معنا واص  حفظه الله

لمنتظرة جواد  وفرحتنا ا  وطه  ى و اسلام الي زهرة البيت جوري وضحكتها ونورها شهاب ومكيند

.الي ازواجي اخوتي جمال وجلال الى زوجة اخي امينة    



 
 كر وعرف انش

ا على أداء   ا درب العلم والمعرفة واعان الحمد لله الذي انار ل
ا في انجاز هذا العمل المتواضع.  هذا الواجب ووفق

أتقدم بجزيل الشكر والتقدير الى الأستاذ "جيلح الصالح" الذي  
 أشرف على هذ المذكرة.

كما اشكر كل من قدموا لي يد العون والى من ساعدني لإتمام  
سواء من قريب او من بعيد ولو بكلمة طيبة او  هذا العمل  

 بدعوة صادقة او ابتسامة مشرقة.



   

دراسة:  ملخص ا
تحقيق        قرارات الاستثمارية، و ات في ترشيد ا شر مة ا ى إبراز دور تطبيق مبادئ حو دراسة إ تهدف هذ ا

وابل اعة ا ية في مؤسسة ص ا بدراسة ميدا ك قم رة-ذ ابل ببس رال  أداة -فرع ج ، حيث تم استخدام الاستبيان 
معلومات، وهذا باختيار عي جمع ا ة من أساسية  و مؤسسة، وبتحليل 03ة م وتفسير هذ  من الإداريين في ا

ة ببرامج حزمة الإجابات بالإستعا تائج أهمها:SPSSالاجتماعية  لعلوم الاحصائية ا ى عدة  دراسة إ  ، توصلت ا
 قرارات الاستثمارية ات ساهم في ترشيد ا شر مة ا ا ،إن تطبيق مبادئ حو تي تم اتخاذها في مؤسسة ص عة ا

رة.  وابل ببس  ا
 مة عام إطار وجود رغم ات حو شر مؤسسة، إلا ا ه با ل يساهم لا أ قرارات ترشيد في بير بش  الاستثمارية، ا

قرارات ترشيد في بما يساهم الإطار، هذا تفعيل في قص وجود على يدل مما  .  الاستثمارية ا
 افي، وخاصة مؤسسة غير  شفافية في ا مديرين، وخطط  مستوى الإفصاح وا افئات ا في مجال مؤهلات وم

مستقبلية.  الاستثمار ا
 رقابة مستوى ضعف مراجعة ا داخلية وا مؤسسة في ا ل ا  بملاحظات الأخذ مجال في وخاصة عام، بش

مراجع وتوصيات ل خاص. ا داخلي بش  ا
مفتاحية لمات ا قرارات الاستثمارية، مؤسسةا ات، ترشيد ا شر مة ا رة( : مبادئ حو وابل)بس اعة ا  Résumé:       Cette étude vise à mettre en évidence le rôle d'application des principes de  .ص

gouvernance dans la rationalisation des décisions d'investissements, et pour le 

réaliser, nous avons élaboré une étude à l’entreprise de fabrication des câbles, filiale 

général câbles de Biskra. Où on a utilisé le questionnaire comme un outil essentiel 

pour recueillir l’information, à travers la sélection d'un échantillon de 30 
administratifs de l’entreprise, et après l'analyse et l'interprétation de ses réponses, 

avec l’utilisation du Paquet Statistique pour les Sciences Sociales (SPSS), l'étude a 
révélé plusieurs résultats, y compris : 

 L'application des principes de gouvernance d'entreprises a contribué à la 

rationalisation des décisions d'investissement qui ont été prises l’entreprise de 
fabrication des câbles  

 Bien qu'il y ait un cadre général de la gouvernance d'entreprises, il ne contribue pas 

de manière significative à la rationalisation des décisions d'investissement, ce qui 

indique un manque d'activation de ce cadre, contribuant ainsi à la rationalisation des 

décisions d'investissement. 

 La divulgation et la transparence est insuffisant, et en particulier au domaine des 

qualifications et des récompenses des directeurs de, et au plans d'investissement 

futurs. 

 Il y a un faible niveau de contrôle et d'audit interne en général, et au tenir en compte 

des observations et recommandations de l'auditeur interne en particulier. 

Mots-clés : Principes de gouvernance d'entreprises, la rationalisation des décisions 

d'investissement, Entreprise des Industries du Câble (Biskra). 
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مقد   مةا

  أ

 تمهيد .1
تي يتم        قرارات ا قرارات الاستثمارية من أهم ا ن أهمها وأخطرها  اتخاذهاتعد ا م ت مؤسسات، هذا إن  في ا

مادية  لحصول على الأصول الاستثمارية، سواء ا ية  ما تتطلبه من تخصيص موارد ما ك  على الإطلاق، وذ
مع تاج، أو ا ي وتجهيزات الإ مبا تجارية  الاختراقوية ممثلة في براءات ممثلة في الأراضي وا تراخيص ا وا

ما أن عوائد الاست حاضر،  بيرة في ا لها تتطلب حيازتها أموال  اعية، وهي  ص قدية لا ثا مار أو الإيرادات ا
قرارات الاستثمارية قرارات  مدى( مما يجعل من ا بعيد )طويلة ا مستقبل ا فل  استراتيجيةتتحقق إلا في ا تت

مستقبل، لأن بإعد ية عدم تحقق تلك الإيرادات في ا ا لة ام عليا، وهو ما يطرح مش فيذها الإدارة ا ادها وت
مخاطرة وحتى عدم  فها عادة ا ت قرارات الاستثمارية ت ي أن ا بؤ بها، مما يع ت مستقبلية يصعب ا ظروف ا ا

مستثمر يص ذا طرأت عوامل ومتغيرات جديدة فإن ا شديد، وا  د ا تأ ذي ا تراجع عن قرارا الاستثمار ا عب عليه ا
بيرة. بد خسائر  لا ت ، وا   اتخذ

قرارات الاستثمارية، تتطلب أن      تي تتميز بها ا مخاطر ا صعوبات وا قرار يخضع إن ا  مزيد الاستثماري ا
دراسات من علمية ا متخصصة، ا شاملة وا تي ا فل وا مستقبل، بحيث في سليمة بصورة جاحه ت يتخذ بعيدا  ا

شخصية، وبما أن  ميول ا حدس وا تزامعن ا ع واتخاذ قرارات  الا علمية في ص موضوعية وا رشادة وا با
ذا فإن  ية والاستمرارية،  عا ربحية ا حاضر، هو ما يجعل الاستثمارات تحقق أهدافه من حيث ا الاستثمار في ا

قرارات الاستثمارية، يعت قرارات الإدارية وا شغالاتبر من أهم ترشيد ا مديرين ا مستثمرين، ورجال الأعمال  ا ا
مؤسسات الاقتصادية أو  مجالات الاقتصادية، سواء على مستوى ا ل وقت وفي مخلف ا على حد سواء، في 

ومية. ح  الأجهزة ا

رشيد إن الاستثماري      د ا رشادة مبدأ على يست ذي الاقتصادية، ا  من يثح أساسا، الاقتصاد عليه يقوم ا
مفترض قرار متخذا أن ا قدرة يتسم الاستثماري ا تصرف حسن على با موارد في ا ادرة ا متاحة، ا  تلك واستثمار ا

موارد شاط في ا مشروع، أو ا ذي ا بر يعطي ا ن عائد أ لفة الاعتبار عين في آخذا الاستثمار، على مم  ت
فرصة بديلة ا ضائعة أو ا مضحي أو ا  .بها ا

لأموال في مجالات تحقق أعلى عائد، يعتبر على رأس إن ا     سليم  مساهمين  اهتماماتلاستثمار ا ويات ا وأو
عل  مساهمين،  مية أموال ا مديرين تواجههم عدة تحديات وصعوبات في إدارة وت في أي مؤسسة، وبما أن ا

فيذها، ح تي يرغبون في ت متعلقة باختيار الاستثمارات ا قرارات ا متوفرة، وحسب أهمها  ا يات ا ا سب الام
بيئة  متاحة في ا فرص ا مساهمين أو  الاقتصاديةا لمؤسسة، إلا أن هذ الاستثمارات قد لا تلبي طموحات ا

ملاك، باعتبار  ثر تعقيدا هؤلاءا قرار الاستثماري أ عائد، وهذا ما يجعل ا مخاطرة وا يها من زاوية ا ظرون إ   ي
لما ا ك،  ه رغم ذ قرار الاستثماري سليما في إلا أ ان ا  ، فيذ تخطيطه ومتابعة ت يات علمية  عتمد على آ

قرارات الاستثمارية قرارات الاستثمارية، دور ترشيد ا مة في ا حو تطبيق مبادئ ا ، وهو ما يجعل  فيذ  اتخاذ وت



مقد   مةا

  

تي يقو  ملاك ا ات هو حماية أموال وحقوق ا شر مة ا حو محور  هدف ا مون باستثمارها في باعتبار أن ا
هم. تستثمرها هي بدورها في مشاريع مربحة  مؤسسة،    ا

ية 2.        ا  الإش
تي فرضها        لتحديات ا ظرا  جزائرية،  مؤسسات ا ة محورية في ا ا قرارات الاستثمارية م تحتل قضية ا

افسة بعد تحرير الاقتصاد  م جديد، تزايد حدة ا محيط الاقتصادي ا فتاحه على عليها ا افسةوا م خارجين ا مما  ا
لف  ية، ي عقلا رشادة وا تي قد تتخذ بعيدا عن ا قرارات الاستثمارية، ا جعل من أي خطأ أو تسرعا في ا

سوق، وهو ما يفرض عليها  هيارها وخروجها من ا ى ا ثيرا، مما قد يؤدي إ جزائرية  مؤسسات ا على  الاعتمادا
معايير  يبا مدروس والأسا مشروعات الاستثمارية، وبما أن مبادئ ا ميا في تقييم واختيار ا معتمدة عا ة وا

تي تسمح  مة هي من أهم الأدوات ا حو ل  ترشيدا قرارات الاستثمارية بش ل عام، وا قرارات الإدارية بش ا
جزائرية. استخدامهاخاص، فإن  لمؤسسات ا سبة   صار ضرورة ملحة با

اعة      شطتها  وبما أن مؤسسة ص رة، فإن أ مؤسسات الاقتصادية في ولاية بس بر ا وابل من أهم وأ ا
ة حيوية  قرارات مسأ ل، مما يجعل من سلامة هذ ا طقة  م ملاك وا لمؤسسة وا غة  الاستثمارية ذات أهمية با

ات في تر  شر مة ا تساءل عن دور تطبيق مبادئ حو ا  مؤسسة، ه علاقة با قرارات جميع الأطراف ذات ا شيد ا
تي  يةالاستثمار  ي:  اتخذتهاا تا سؤال ا دراسة في ا ية ا ا صياغة إش ا   أو تخطط لاتخاذها، مما يدفع

قرارات الاستثمارية في مؤسسة صناعة         ات في ترشيد ا شر مة ا ما مدى مساهمة تطبيق مبادئ حو
رة؟ وابل ببس  ا

فرعية ية الأسئلة ا ا ية: وتتفرع عن هذ الإش تا  ا
وابل  .1 اعة ا قرارات الاستثمارية، في مؤسسة ص ات في ترشيد ا شر مة ا حو يل  وجود د هل يوجد دور 

رة؟  ببس
اعة  .2 قرارات الاستثمارية، في مؤسسة ص يات مجلس الإدارة في ترشيد ا تحديد مسؤو هل يوجد دور 

رة؟ وابل ببس  ا
قر  لشفافية والإفصاحهل يوجد دور  .3 رة؟في ترشيد ا وابل ببس اعة ا  ارات الاستثمارية، في مؤسسة ص
اعة  .4 قرارات الاستثمارية، في مؤسسة ص داخلية في ترشيد ا مراجعة ا رقابة وا ظام ا هل يوجد دور 

رة؟ وابل ببس  ا
رة؟ .5 وابل ببس اعة ا قرارات الاستثمارية، في مؤسسة ص ح في ترشيد ا مصا  هل يوجد دور لأصحاب ا

فرضيات .3  ا
ية:       تا رئيسية ا فرضية ا قترح ا تحليلها  تي تم طرحا سابقا، و ية ا ا  من أجل الإجابة على الإش
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قرارات الاستثمارية  دورلا يوجد  مة في ترشيد ا حو تطبيق مبادئ ا ة إحصائية  اعة ذو دلا في مؤسسة ص
رة(،  وابل )بس وية ا د مستوى مع  .α=  5%ع

:وتتفرع عن هذه الف        لي  رضي الرئيسي الفرضي الفرعي الت
قرارات الاستثمارية،  دورلا يوجد  . ات، في ترشيد ا شر مة ا حو يل  وجود د ة إحصائية  في ذو دلا

رة(،  وابل )بس اعة ا وية مؤسسة ص د مستوى مع  .α=  5%ع
قرارات الاستثماري دورلا يوجد  . مجلس الإدارة، في ترشيد ا ة إحصائية  اعة ة، ذو دلا في مؤسسة ص

رة(،  وابل )بس وية ا د مستوى مع  .α=  5%ع
قرارات الاستثمارية  دورلا يوجد  . شفافية والإفصاح، في ترشيد ا تطبيق مبدأ ا ة إحصائية  في ذو دلا

رة(،  وابل )بس اعة ا وية مؤسسة ص د مستوى مع  .α=  5%ع
مرا دورلا يوجد  . رقابة وا ظام ا ة إحصائية  قرارات الاستثمارية، ذو دلا داخلية، في ترشيد ا في جعة ا

رة(،  وابل )بس اعة ا وية مؤسسة ص د مستوى مع  .α=  5%ع
قرارات الاستثمارية،  دورلا يوجد  . ح، في ترشيد ا مصا ة إحصائية لأصحاب ا في مؤسسة ذو دلا

رة(،  وابل )بس اعة ا وية ص د مستوى مع  .α=  5%ع

موضوع: .4  أسباب إختيار ا
 ات شر مة ا عديد من اقتصاديات  ،حداثة موضوع حو مة في ا حو تي احتلها مصطلح ا بيرة ا ة ا ا م وا

م، وتعاظم الاهتمام به. عا  ا
  ات، حيث يتعلق شر مة ا ية وحو ما ذي تمت دراسته، وهو ا تخصص ا ل مباشر با موضوع بش يتعلق ا

ات( بمجا شر مة ا متغير الأول )تطبيق مبادئ حو قرارات ا ي )ترشيد ا ثا متغير ا مة، ويتعلق ا حو ل ا
ا مؤسسات، مما يجعله ملائما  ية ا  الاستثمارية( بما

  ي والإداري ما فساد ا افحة ا دورها في م ظرا  مة،  حو متعلقة با مواضيع ا جة ا شخصية في معا رغبة ا ا
تسي عمومية، بما يسمج بترشيد ا خاصة وا مؤسسات ا تي تتخذها الإدارة.على مستوى ا قرارات ا  ير وا

 ات على قرارات الاستثمارية شر مة ا سقاط مبادئ ومعايير حو تي حاوت تطبيق وا  دراسات ا بحوث وا   قلة ا
تي لا تظهر  تائجها ا ظرا  بيرة، و ية  ما تتطلبه من موارد ما ظرا  مؤسسات،  ل ا ة حيوية في  ا تي تحتل م ا

بعي مستقبل ا مة إلا في ا حو ا تأتي مبادئ ا سبة لأي مؤسسة، وه ة مصيرية با د، مما يجعل من ترشيدها مسأ
قرارات. ية هذ ا فاءة وفعا صيب وافر في   تساهم ب

دراسة: .5  أهمية موضوع ا
ات في تعزيز        شر مة ا ذي يلعبه تطبيق مبادئ حو دور ا غة في توضيح ا دراسة أهمية با تسب ا ت

شاط الاستثم ع واتخاذ قرارات استثمارية تحقق عائد مرتفعا ا مساهمة في ص مؤسسات، من خلال ا ار في ا
رقابة على  ن، وهذا من خلال ا مشاريع الاستثماري لأقصى حد مم مستثمرة، مع تخفيض مخاطر ا لأموال ا
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ملاك في مشاريع ومجالا مساهمين أو ا عمليات الاستثمارية ورفض استثمار أموال ا عائد إدارة ا ت لا تحقق ا
ها. ت يتحملو مخاطر ا ذي يتوافق مع مستوى ا هم، وا مطلوب م  ا

دراسة .6  :أهداف ا
 مة حو موضوع ا ظري  ري وا ف تأطير ا متزايد من  ،ا تي تحظى بالاهتمام ا مواضيع ا ذي أصبح من ا ا

جهات ظهار أهمية تطبيقها ، و طرف جميع ا مة وا  حو تعرف على مبادئ ا قرارات الاستثمارية في مجالا  .ا
  شاطاتها، وخاصة ات في إدارتها و شر مة ا مبادئ حو رة  وابل ببس اعة ا اختبار مدى تطبيق مؤسسة ص

مي ثرة  مؤسسة، مما يتطلب اتخاذ قرارات رشيدة، ت وظائف في ا في مجال الاستثمار باعتبار من أهم وأخطر ا
مساهمين.  ا

 ة تقييم وتحديد مدى مساهمة قرارات الاستثمارية بمؤسسة  محاو د تطبيقها في تفعيل ا ات ع شر مة ا حو
رة. وابل ببس اعة ا  ص

دراسة:  .7  حدود ا
  مة مختلفة، وهما: تطبيق مبادئ حو علاقة بين متغيرين بأبعادهما ا موضوعية في اختبار ا حدود ا تتمثل ا

قرارات الاستثمارية مت متغير مستقل ومؤثر، وترشيد ا ات  شر  غير تابع متأثر.ا
  رة، وهي وابل ببس اعة ا علاقة على مستوى مؤسسة ص دراسة على اختبار ا ية فاقتصرت ا ا م حدود ا أما ا

ب في  اء أجا لموضوع، خاصة بعد دخول شر اسبة  طاراتها، مما يجعلها م ها وا  شاطها وعما بيرة في  مؤسسة 
ها.  رأس ما

 لدراسة فقد امت ية  زما حدود ا املأما ا تصف شهر ماي(، حيث  دت على فصل  ى م تصف مارس إ )من م
ية بعد  ميدا دراسة ا تهاءبدأ ا تصف مارس(. الا ى م في إ تصف جا فترة من م ظري في ا ب ا جا  من ا

 مؤسسة لموظفين والإدارات الإدارية في ا ة  لدراسة فاقتصرت على توجيه الاستبا بشرية  حدود ا   أما ا
فئة. هذ ا عملية  تعليمية وا خلفية ا اسب مع ا موضوع يت  باعتبار مستوى ومحتوا ا

متبع: .8 منهج ا  ا
في        ا بطرحها ولإثبات صحة أو  تي قم فرعية ا دراسة ومختلف الأسئلة ا ية ا ا من أجل الإجابة عن إش

مقدمة فرضيات ا وصفي ،ا هج ا م تبع ا تحليلي من خلال عرض وتح س دراساتا ل ا متعلقة بمبادئ  ليل  ا
تطبيقي بوصف وتحليل  ب ا جا ا في ا ما قم ظري،  ب ا جا قرارات الاستثمارية في ا ات وا شر مة ا حو
قرارات الاستثمارية على مستوى  ع ا يب اتخاذ وص رة وأسا وابل ببس اعة ا مة في مؤسسة ص حو ممارسة ا

ة تم  عليا، من خلال استبا جتها وتحليلها بواسطة بعض الإدارة ا مؤسسة، ثم معا مسيرة في ا لإطارات ا توجيهها 
حزم الأدوات الاحصائية، من خلال استخدام برامج  اختصار هو( spss)الاجتماعية  لعلوم الاحصائية ا

(Statistical package for social sciences). 
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سابقة .9 دراسات ا  ا
يث محم .أ ي،  حيا مة في دعم قرار الاستثمار، سندية مروان سلطان ا حو جعفر، دور ا د سعيد محمد ا

عدد  ية، ا ما ية، مجلة الاقتصاد وا ما لأوراق ا عراق  ات في سوق ا شر ، 00دراسة تطبيقية على عينة من ا
عراق،   .5015ا

ي من خلال الاخ      ما مة في دعم قرارات الاستثمار ا حو ى بيان دور تطبيق ا دراسة إ ي تهدف ا ميدا تبار ا
فترة  ية، في ا ما لأوراق ا عراق  ى  1/6على مستوى سوق ا ة 2113 1/8إ ، من خلال تصميم وتوزيع استبا

مستثمرين، ثم تحليلها  برامج الإحصائي  باستخدامعلى ا  .SPSSا
تائج أهمها:      ى جملة من ا باحثين إ  وقد توصل ا

  عر ية با ما ات سوق الأوراق ا فسادحاوت شر ين ا خاصة بقوا ضوابط ا شفافية  اق تحقيق ا ةوا مساء  وا
ها ن من الإيفاء على  و تزاماتم تتم ون. ا قا قاها على عاتقها ا تي أ  ا

  جان رقابية لإدارة الأصول ات بوضع  شر تزاماتقامت ا شفافية فيما يخص والا م تلتزم بالإفصاح وا ها   ،
مهمة. ية ا ما قرارات ا  ا

  تفتيش يتم حلها فور جان ا رقابة تبقى دورية، مما يجعل  رقابة على الأداء، بسبب أن هذ ا تهاء اضعف ا
فحص.  عملية ا

  مدرجة وك ا ب مة في ا حو عراق على مستو تطبيق مبادئ ا تي يمر بها ا ية ا سياسية والأم ظروف ا أثر ا
فاءة الاستثمار س على  ع ية، مما ا ما  فيها. في الأوراق ا

  مقصرين عادة في هذا ه لا يتم محاسبة ا ما أ مصرفي،  لعمل ا سليمة  لمعايير الأخلاقية ا يل  در وجود د ي
ب. جا  ا

صدراسة:  .ب ناصر يوسف حسن خا واحد عبد ،ا نعيمي محمد غازي ا مة دور، ا ات حو شر  تطوير في ا
بيئة عدد نوروز، ةجامع مجلة، لأجنبيار االاستثم واجتذاب الاستثمارية ا  وردستان إقليمب دهوك، (صفر)ا

عراق،  .5015 ا
ز      بحث ر مة دور على ا ات حو شر هوض أجل من الاقتصادي، الإصلاح في ا  إقليم باقتصاد ا

عراق وردستان قرارات ودعم الاستثمارات جذب في دورها بيان عن فضلا، ا  تحسين خلال من ،الاستثمارية ا
ات، أداء شر شفافية الإفصاح زيزوتع ا قوائم وتوفير وا ية ا ما موثوق ا ية بها ا خا غش من وا   والأخطاء ا

معلومات وتوفير لازمة ا اسبة ا م وقت في وا اسب ا م ح وأصحاب لمستثمرين ا مصا مجتمع ا   .وا
تائج أهمها:      جملة من ا باحثان   وقد توصل ا
 تزام نإ مة بتطبيق الا حو تي ،الأساسية معاييرا حدأ يعد ا مستثمرون يضعها ا د اعتبارهم في ا قيام ع  ا

 .الاستثمار قرارات باتخاذ
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 ات شر تي ا مة تطبق ا حو افسية بميزة تتمتع ا تي تلك عن ،الأموال رؤوس جذب ت مة تطبق لا ا حو  من ا
مستثمرين ثقة خلال  .فيها ا
دين صلاحج.  مة دور، مامالإ مينأ محمد ا شر  حو  تحليلية دراسة: الاستثمار تقييم عمليات في اتا

مؤتمر علمي ا نزاهة هيئة ولالأ  ا معهد، ا عراقي ا سبت يومي ،ا موافقين والاحد ا  .5008 تموز 6-5 ا
ى        دراسة إ مة مبادئدور  بيانتهدف ا ات حو شر عراقي الاقتصاد في الاستثمار شاط مو في ا  ا
هج على واعتمد م علمية الادبياتمن خلال  وصفيا ا متوفرة ا ة ودوريات تب من ا شب بوتية وا ع ، وقد ا

تائج أهمها: ى جملة من ا اتب إ  توصل ا
 عوامل تظافرت ذاإ تي ا ين فعال امتثال ،استراتيجي توجيه ،فضلأ قيادة تضم ا قوا ظم با  تحديد ،وا

يات مسؤو محاسبة ا مص تضارب من اقل قدر مع ،وا حا ك نإف ،ا ن ذ قرارات اتخاذ ىإ يؤدي نأ يم  بصورة ا
ثر ية ا ات واستقرار لاستمرار جوهري مرأ وهو ،فعا شر مد على ا طويل ىا  .ا
 مة نإ ات حو شر ات سمعة تعزز ا شر اء خلال من ،ا ثقة ب ية وراقالأ سوق في ا ما  جمهور بين ،ا

متعاملين   فيها. ا
 مة تؤدي ات حو شر ى ا ى يؤدي مما ،الاستثمار تقييم عمليات زتعزي ا مستثمرين تعاملات تطور ا  ا

ي تا ى وبا مو عمليات زيادة ا م وتحقيق الاقتصادي ا ترا ي ا رأسما  .ا

تزام أثر قياسد. خليل أونسيم،  مة بتطبيق الا ات حو شر ة) الأجنبية الاستثمارات جذب على ا  ميدانية أد
بيئة من علوم فرع، جازان جامعة مجلة ،(الأردنية ا عدد 03 لدمجا الإنسانية ا  .5014، الأردن، جانفي 01 ا

دراسة هذ هدفت       ى ا تزام أثر قياس إ ات ا شر ية ا مة مبادئ بتطبيق الأرد حو  استقطاب على ا
بي الاستثمار مباشر، الأج باحث سعى حيث ا ى ا بيئة تطور على الاطلاع إ   جهة من دنالأر  في الاستثمارية ا

تزام مدى وعلى ات ا شر ية ا مة بمبادئ الأرد حو ك أثر بيان ثم ومن أخرى، جهة من ا تزام ذ  على الا
بي الاستثمار استقطاب مباشر الأج  ا

دراسة خلصت وقد       ى ا تائج من عدد إ بي، الاستثمار بأن: أهمها ان ا يجابي مؤثر وقع ه الأج  على وا 
محلي الاقتصاد ون أن بشرط نو  ا ية ت ب لتها تم قد الاقتصادية ا ل هي  بدأ قد الأردن أن وجد ما ملائم، بش

لة بإعادة يته هي عديد خلال من الاقتصادية ب تشريعات من ا ين ا قوا هادفة وا ى ا بية الاستثمارات جذب إ  الأج
ك ووجد ات أن ذ شر ية ا مدرجة وخصوصا الأرد سوق ا ي با ما ى ملتزمة ا مة بمبادئ بير حد إ  حو

ات، شر تزام هذ وأن ا بي الاستثمار باستقطاب يسهم الا مستثمر أن: أهمها من ان عديدة لأسباب الأج  ا
قوائم الاهتمام يوي ية با ما ات ا ملتزمة لشر مة، بمبادئ ا حو د حيث ا ثقة ديه تو ة بعمليات ا شر ي ا تا  وبا

تزام وأن لأردن، استثماراته جلب على تشجعه مة بمبادئ الا حو ية صفة يضفي ا دو قوائم على ا ية ا ما  ا
ة ي لشر تا ها وبا خارجية الأسواق دخول من تم افسة ا م  .وا
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بواقي، أثر أم دباش، جامعة محمود، أميرة هـ. دراسة: جمام ة ا محاسبي الإفصاح عدا قرارات ترشيد في ا  ا
مجلة أبحاث،و  دراسات مجلة الاستثمارية، عربية ا علوم في ا عدد الإنسانية ا سنة56 والاجتماعية، ا  09 ، ا

بواقي، مارس   .5017 جامعة أم ا
دراسة هذ تسعى       ى ا ة أثر بيان إ محاسبي الإفصاح عدا قرارات ترشيد في ا وقت ففي الاستثمارية، ا  ا
تي م فيه يشهد ا عا مية ومتغيرات تحولات اقتصادية ا د عدم بظروف تتسم أصبحت ،عا تأ مخاطرة، ا  ما هذا وا
ى أدى معلومات من جملة عن الإفصاح ضرورة إ ية، ا ما محاسبية وا ى سيؤدي ما وهذا ا مساعدة إ  اتخاذ في ا

قرارات  .الاستثمارية ا
تحقيق       دراسة أهداف و معلومات جمع الاستمارة أداة استخدام تم ا جتها وتم ا برامج دامباستخ معا  ا

دراسة فرضيات اختبار وتم لتحليل وخضعت مستثمرين على الاستمارة هذا ، حيث وزعتSPSS الإحصائي   ا
دراسة وتوصلت ى ا تائج أهمها: إ  مجموعة من ا

 ــــة تــــزداد محاســــبي الإفصــــاح عدا معلومـات لمــــا ا  سـاهم فيسي مـا وهـذا وعيـة، خصـائص علـى تــــوفرت ا
قرار اتخاذ عملية رشيد؛ ا  ا
 مؤسسة قيام من تحد صعوبات عدة تواجد ها بالإفصاح من ا ين وجود عدم بي امل بالإفصاح تلزم قوا عن  ا

معلومات محاسبية؛ ا  ا
 مؤسســـة إن شـــر تقـــوم لا ا ـــوعي ثقافـــة ب ه مـن وهـذا تهـــتم بالإفصـاح ولا ا ـى يـؤدي أن شـأ قـرارات  تخـاذا إ

 رشيدة؛ غير استثمارية
 ــاك ــة ذو متوســط إيجــابي دور ه ــد مســـــتوى إحصــائية دلا ويـــــة ع ـــــة دور بـــــين 15.1 مع الإفصـــــاح  عدا

محاســــبي قــــرارات وترشــــيد ا مستثمرين الاســــتثمارية ا ــــة ا جزائر ببورصة عي  .ا
دراس .10 سابقة:موقع ا دراسات ا ية من ا حا  ة ا

ا،      ية على حد علم جد دراسة ميدا علاقة  م  ترت، تتطرق  رة أو مواقع الإ سواء على مستوى جامعة بس
ادرة  دراسات ا اعية، فا قرارات الاستثمارية، في مؤسسة اقتصادية ص ات في ترشيد ا شر ة ا تطبيق مبادئ حو

موضوع اقتصرت اوت ا تي ت جة  ا مؤ على معا ي. ساتسا ما سوق ا مدرجة في ا ية ا ب  ا

دراسة: .11  خطة ا
مطروحة لإجابة     فرعية ا تساؤلات ا رئيسي وا تساؤل ا ى ثلاثة فصول ،على ا دراسة إ ا بتقسيم ا حيث  ،قم

ا في: او  ت
فصل الأول: مة  ا ى ماهية حو تطرق إ ا فيه با ات، قم شر مة ا حو ظري  تأصيل الإطار ا ات ثم ا شر ا

ى  مة بالإضافة إ لحو علمي  مة ا ممارساتا اتفي حو شر يز على مبادئ ا تر مة  وحدات، من خلال ا حو
ات شر   ا



مقد   مةا

  ح

ثاني:  فصل ا ا فيه ا ذي درس قرارات الاستثمارية وا ى ترشيد ا ضافة إ ذي تضمن وا  ية ، وا مفاهيم الأو ا
يات تر  قرار الاستثمار آ ،لاستثمار، ا قرارات  شيد د تطبيقها في رشادة ا ات ع شر مة ا ودور مبادئ حو

 الاستثمارية.
ث: ثا فصل ا ظري على  ا ب ا جا يه في ا ا إ قوم بإسقاط ما تطرق ذي س تطبيقي وا ب ا لجا ا  فقد خصص

رة وابل ببس اعة ا  .مستوى مؤسسة ص
 

بحث: .15       نموذج ا
 
      
 
 
 
 
   

 

ات شر مة ا  تطبيق مبادئ حو
مية إطار وجود .1 مؤسسية  لحا  ا
يات .5  الادارة مجلس مسؤو
شفافية  .3  والإفصاحا
داخلية .4 مراجعة ا رقابة وا  نظام ا
ح .5 مصا  دور أصحاب ا

 راستثمالا قرارات ترشيد
معلومات .1  جمع وتحليل ا
 تخطيط الاستمارات .5
 يم الاستثماراتتقي .3
قرارات الاستثمارية .4 ة في ا مشار   ا
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 تمهيد

عديد من  ه من تأثير على ا ما  ك  ماضية، وذ وات ا س ات خلال ا شر مة ا تعاظم الاهتمام بمفهوم حو
ل، مجتمعات  ات وا شر فراد وا ح ا ى تحقيق مصا واحي الاقتصادية والاجتماعية، حيث تهدف إ بما يعمل  ا

ل ا شاملة في  مية ا ت اشئة.على ضمان سلامة الاقتصاديات وتحقيق ا متقدمة وا  دول ا

افسة أما أصبح وجود  م ة على ا تعزيز قدرة أي شر ات مطلبا أساسيا  شر مة ا حو ل جيدة  طر وهيا
وات  س مة خلال ا حو ى زيادة الاهتمام با تي أدت إ سباب ا عوامل وا عديد من ا وجذب الاستثمارات. وتوجد ا

خيرة، ى ا ا ماسة إ حاجة ا عل أبرزها ا هيارات و ية لاسيما في أعقاب الا ما سواق ا متعاملين في ا ستعادة ثقة ا
فساد وسوء الإدارة من أهم أسبابها. ان ا تي  سواق وا تي حدثت في ا فشل ا ظمات  وحالات ا م وتسعى ا

متقدمة، دول ا ية وا دو ات في مختلف ا شر م عمل ا تي تح ظيمات ا ى وضع اطر وت مة، إ حو  من خلال ا
سواق، ى ثلاث مباحث أساسية ا فصل إ ي: وعليه فقد قسم هذا ا تا ا ات.  وهي  شر مة ا مبحث الأول: ماهية حو   ا

ثاني مبحث ا ات. :ا شر مة ا حو علمي  تأصيل ا  ا
ث ثا مبحث ا ات. :ا شر مة ا                جوانب ممارسات حو
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ات شر مة ا مبحث الأول: ماهية حو  ا
اتإن الا شر مؤسسات وا ثير من ا ت ا تي طا مية ا عا زمات ا بيرة وا رئيس  ،هيارات ا ان سببها ا

خذ بمبدأ  فوءة ذات خبرة ومهارة متميزة، أي عدم ا فاءة وعدم توفر إدارات  خبرات وا قص ا ساس هو  وا
لمؤسسات( رشيد  م ا ح مية )ا حا مؤسسات تعلن إفلاسها  ،ا قل تقلص من مما جعل هذ ا هار، أو على ا وت

ية دو مؤسسات ا جهات وا ثير من ا ت ا ساس فقد أد شاطاتها. وعلى هذا ا سوقية أو تجمد   ،حصتها ا
مة  حو ات" أو ا شر مية ا زت جل ، Corporate Governanceاهتماما متزايداً بموضوع "حا حيث تر

موضوع ا ،اهتمامها بهذا ا مت دور ا خص بعد ا حياة الاقتصادية، إذ وبا خاص في ا لقطاع ا هائل  توسع ا مي وا
مة، وسيتم  حو ك بدأ الاهتمام بموضوع ا ذ بلدان،  مية اقتصاديات ا قطاع دور مهم وأساس في ت هذا ا أصبح 
ات وأهميتها وأهدافها، ومبادئ  شر مة ا مة ومفهومها، ومبررات حو حو شأة ا ى  مبحث إ تطرق في هذا ا ا

ات.  وخصائ شر مة ا  ص حو
مطلب الأول:  ات ومفهومها نشأةا شر مت ا  حو

وقوف أن كلا ش     ات ودقيق محدد واضح، مفهوم على ا شر مة ا  حقيقتها فهم أساسيا شرطا يعتبر ،حو
دراك مة أبعادها، وا  حو ملاك بالإدارة ترتبط حيث معقدة إدارية ظاهرة وا تفاعل وعلاقات وا هما، ا  تطرح بي
ية ا حاول ما وهو ها، مقبول مفهوم تحديد صعوبة إش مطلب هذا في تقديمه س  .ا

ات أةــ: نشأولا شر مة ا  :حو
ى  ات إ شر مة ا لذ، Berle & Meansتعود جذور حو ية اا مل اول موضوع فصل ا ن يعدان أول من ت

ك في عام  فجوة ا ،2391عن الإدارة وذ سد ا ات  شر مة ا يات حو ن أن تحدث بين مديري وتأتي آ تي يم
ة شر ي ا ة. ،وما شر ن أن تضر با تي يم سلبية ا ممارسات ا  1من جراء ا

ماضي، إذ تزايد  قرن ا يات من ا تسعي بدء باستخدامه مع بداية عقد ا ات فتم ا شر مة ا أما مصطلح حو
ه، وأصبح شائع است خيرة م وات ا س ل واسع في ا مصطلح بش خبراء، ولاسيما استخدام هذا ا خدامه من قبل ا

محلية. ية والإقليمية وا دو ظمات ا م عاملون في ا ئك ا   2أو
ة  مسيرين   Ronald Coaseشر 2391وفي س ملاك وا توفيق بين ا طريقة ا أول مقال تطرق فيه 

ل من ة، ثم تطرق  ة   Michael C. Jensen & William H. Mecklingلشر ة  Olive amsonWilli، و2311س ة 2313س ا و لة ا ى مش تعاقدية بين   عتبرواا، حيث 3إ علاقات ا مؤسسة مجموعة من ا ا عطا، 1                                        مصرية" رمين، أبو ا تجربة ا ضوء على ا قاء ا تقدم مع إ ات سبيل ا شر مة ا ي والإداري محمد مصطفى سليمان، " 2  88. ص1009، 8 عدد ا مجلة الإصلاح الاقتصادي، ،"حو ما فساد ا جة ا ات ومعا شر مة ا جامعية، مصر،  ،"-دراسة مقارنة –حو دار ا شفافية والإفصاحجميل أحمد، سفير محمد،  3 29. ص1001ا ات في الارتقاء بمستوى ا شر مة ا ات تجليات حو شر مة ا ي حول حو وط ملتقى ا ى ا ، مداخلة مقدمة ا
تجارية وعل علوم الاقتصادية وا لية ا ي والاداري،  ما فساد ا لحد من ا ية  رة، يومي آ تسيير، جامعة محمد خيضر، بس  .8، ص1021ماي  01-01وم ا



فصل الأول:           ات                                       ا شر مة ا حو نظري  الإطار ا  

13  

حهم، أي  ملاك ورعاية مصا يها مهمة تمثيل ا ل إ تي تو ها الإدارة ا ح متعارضة، وم أطراف متعددة ذات مصا
ة عقد يشغل بموجبه شخص  ا و ص أوأن ا ة  جاز أعمال معي يل" لإ و ثر"ا ك تخويله أ حه، يتضمن ذ ا

ك اصلاحية  د على ذ قرارات، وأ ة  Eugene Famaتخاذ بعض ا ى حتمية 2380س لهم إ ، حيث أشاروا 
ملاك والإدارة ك لا ،حدوث صراع بين ا هما، ويرجع ذ فصل بي ية تيجة هذا ا وي ت ية وا سلو طبيعة ا ختلاف ا

طلق سيسعى  م مسير من هذا ا ل طرف، فا ى وضع إستراتيجياتوأهداف  فعته  ،إ ه حقوقه وتعظم م تحفظ 
خذ بعين الا معلومات دون ا حصول على ا ك على قدرته على ا ة، معتمدا في ذ لشر عامة  مصلحة ا عتبار ا

داخل متعلقة بها من ا معلوماتاوسرعة  ،ا ملاك  ،ستقبال هذ ا ى عدم تماثلها بين ا ذي يؤدي فيما بعد إ مر ا ا
مسير  مواجهة هذا الاوا يات وأدوات رقابيةين، و علاج وحل  ،ختلال لابد من توفر آ مة  حو ذا تم تقديم ا وه

لمسيرين سلبية  تصرفات ا ةاوحفاظا على  ،لحد من هذ ا مشتر ح ا مصا ة وا شر  . ستمرارية ا
متحد ولايات ا لاحظ أن ا ات،  شر مة ا ية بشأن حو دو تجارب ا ى ا تعرف إ د ا ت وع ا ية  مري ة ا

مجال سباقة في هذا ا يويورك ) ،ا ات بتحديد مديرين NYSEإذ قامت بورصة  شر ( باقتراح قواعد تلزم ا
حضور مجلس الإدارة ات  ،مستقلين  شر ة متابعة مخاطر ا ج يل  ات بتش شر مديري ا قومية  رابطة ا وقامت ا

مستقلين مديرين ا لم ،تدعيم ا دورية  مراجعة ا محتملةوا يو  ،خاطر ا ت بورصة طو يابان فقد أعل أما في ا
ات شر مة ا حو جيدة  لتطبيقات ا يل  معايير  ،بوضع د ية في سبيل إعداد ا يابا مؤسسات ا ي تهتدي بها ا

ي يابا تجاري ا ون ا قا تي تتفق مع ا  .1ا
مهمة تطو  سيل  ليف فريق عمل بيرو وربية فقد قامت بت مفوضية ا ي أما ا و قا ير وتوحيد الإطار ا

ات و بتفعيل  ،لشر ية فقد قامت سبع دول في سان باو لاتي ا ا مستثمرين، أما في أمري بهدف الإفصاح وحماية ا
ات شر مة ا مؤسسات حو تهم في رابطة   2مشار

رائدة في مجال تطبيق قواعد ومبا عربية ا ة ا دو عربية فتعد جمهورية مصر ا طقة ا م مة أما في ا دئ حو
ى  دراسات إ ات، وتشير ا شر ات في ، 1002ه في عام أا شر مة ا تقويم حو تهاء من أول تقرير  تم الا

ية ما وراق ا مال وبورصة ا خارجية وهيئة سوق ا تجارة ا تعاون مع وزارة ا ي با دو ك ا ب ذي قام به ا  ،مصر، وا
اك جهود ومحاولات مماثلة في ه ه رحيلي بأ ر ا س،  ويذ ردن، تو ان، ا ب خرى مثل  عربية ا دول ا بعض ا

خرى خليج ا مغرب وبعض دول ا  .3ا
ر،  يعقوب، فيحاء عبد الله ومحمد، 1                                         خصخصة" إيمان شا مة وا لعو سلبية  حد من الآثار ا مة في ا حو ية، "دور معايير ا مجلة دراسات محاسبية ما

عدد ية، جامعة بغداد، ا ما محاسبية وا لدراسات ا ي  عا معهد ا خامس،  ا عطا، 2 88.ص1001ا رحيلي، عوض سلامة،  3 80ص مرجع سابق، ابو ا ات ا شر مة ا أحد دعائم حو مراجعة  جان ا سعودية  –" ة ا تدقيق "–حا ول حول ا عربي ا مؤتمر ا ،بحوث وأوراق عمل ا
قاهرة،  ات، ا شر مت ا داخلي في إطار حو  .8.ص1008ا



فصل الأول:           ات                                       ا شر مة ا حو نظري  الإطار ا  

14  

مة : ثانيا حو اتمفهوم ا شر  ا
 غة

ات  شر ومة ا مثل  ،غرار مصطلحات أخرى ى( علcorporate governanceظهر مصطلح )ح
خصخصة قيود  أو Privatizationا ة ا مة  Déregulationإزا عو لها مصطلحات  ،Globalizationأو ا و

واقع الاقتصادي فاعلية في أداء  ،حديثة على ا فاءة وا ى تحقيق ا طار عمل حديث يهدف ا تعمل بفلسفة وا 
عمال. ظمات ا  م

ات و  شر ومة ا فعل ) (governance)يأتي مصطلح ح م أو سيطر governغويا من ا ي ح ذي يع ( ا
عديد من همين أو احتوى أو  و أدار أوقاد أوأ حاضر ا وقت ا س في ا مصطلح يع سلطة، وهذا ا مارس ا

سياسية والاقتصادية وفي  علوم الإدارية وا علمية في ا تخصصات ا ثير من ا مفاهيم ويستخدم في ا مفردات وا ا
مستدامة. مية ا ت  1ا

ثا:  مة إصطلاحاثا حو  :تعريف ا

مة، إذ تم تعريفها  حو ه إدارة وقد وردت تعارف عديدة عن ا ذي يتم من خلا ظام ا ك ا ها "ذ على إ
ات وتراقب أداؤها بحيث تضمن  شر تي توجه وتدير ا مؤسسات أو الإجراءات ا ظيم ومراقبة ا وتوجيه وت
مدراء  طراف ا ح جميع ا ا تضمن مصا ها" أي ما مع مرسومة  هداف ا ته وا ى تحقيق رسا وصول إ مستخدمون Managersا مجهزون Employees، وا زبائن Suppliers، وا مراقبون Customers، وا ، وا Controllers ح مصا مساهمون Stakeholders، وأصحاب ا مجتمع Shareholders، وا  . Society2، وا

علاقات بين أصحاب  ظم ا م وت قواعد أتي تقود وتح مبادئ وا ها ))ا ات بأ شر ومة ا وقد عرفت ح
ة((. شر ح في ا مصا  3ا

تعاون الاقتصاديم مية وا ت ظمة ا ات من قبل م شر ومة ا ذي يتم  OECD ا عرفت ح ظام ا ها ))ا بأ
عمال((. ظمات ا م،  1                                         4بموجبه توجيه ومراقبة م م عزي الاخضر وجلطي غا ح جزائرية، ا مؤسسة ا وطني وا ى واقع الاقتصاد ا ات: اشارة ا شر رشيد وخوصصة ا ةا س ية، ا سا علوم الا  مجلة ا

عدد  ثه ا ثا شمري، صادق راشد، 2 .1، ص 1008، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 11ا مؤسسي"ا ي وا ما لإصلاح ا يل عمل  مة د حو لعلومات الاقتصادي"ا لية بغداد  عدد ، مجلة  جامعية، ا عراق، ،21ة ا . 1008 ا
معرفةرياض عيشوش، فواز واضح،   3 .228ص معلومات، ميزة استراتيجية في ظل اقتصاد ا وجيا ا نو مة ت مة حو ي حول حو وط ملتقى ا ى ا ، مداخلة مقدمة ا

تجارية وع علوم الاقتصادية وا لية ا ي والاداري،  ما فساد ا لحد من ا ية  آ ات  شر رة، يومي ا تسيير، جامعة محمد خيضر، بس ، 1021ماي  01-01لوم ا
ي والإداريمحمد مصطفى سليمان،   4  .8ص  ما فساد ا جة ا ات في معا شر مة ا ية، دور حو ثا طبعة ا درية، ا جامعية، الإس دار ا  . 28، ص1003، ا
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ظمة  ايضأوعرفت  م موائمة بين حاجات ا ظمة تعتمد على تحقيق ا م س شخصية ا ها ))فلسفة تع بأ
ما تشمل  وبين رؤيتها، تها، قيمها  خارجية((.رسا داخلية وا علاقات ا   1 من ا

تميز في  جودة وا ى تحقيق ا تي تهدف ا قرارات ا ظم وا ين وا قوا ها "مجموعة من ا ما تم تعريفها على إ
ظمة"، م تحقيق خطط وأهداف ا ية  فعا اسبة وا م يب ا سا داء عن طريق اختيار ا مدققين  ا أما مجمع ا

ي فقد مري داخليين ا ها "عمليات تتم من خلال إجراءات تستخدم بواسطة ممثلي أصحاب  ا عرفها على إ
فاية  يد على  تأ ة وا شر دارتها بواسطة الإدارة ومراقبة مخاطر ا مخاطر وا  ح بتوفير إشراف على ا مصا ا

جاز أهداف وخطط قي مباشرة في ا مساهمة ا ى ا مخاطر، مما يؤدي إ ب هذ ا تج رقابية  ضوابط ا ة ا لشر مة 
ية  ة تحقيق فعا شر ح في ا مصا ية أصحاب ا ون مسؤو مة ت حو شطة ا ظر الاعتبار أن أداء أ خذ ب مع ا

ة ا و  . 2ا

ة من تعظيم  شر ن إدارة ا تي تم لوائح والإجراءات ا ين وا قوا ها "مجموعة من ا وقد عرفها آل خليفة بأ
مسا ح ا صا طويل  مدى ا  . 3همين"ربحيتها وقيمتها في ا

".  Cadburyما عرفها        ظر هذ ة ويتفق مع وجهة ا شر ذي تتم بواسطته توجيه ورقابة ا ظام ا ها "ا بأ
صادر عام  Cordonأما  ة في تقريرها ا لج قابلة  2338فعرفتها هذ ا قواعد ا ها "مجموعة من ا ا بأ في بلجي

ة" شر ظمة ا، أي أن 4لتطبيق في مجال توجيه ورقابة ا م علاقة بين أطراف ا ظيم ا يفية ت ومة توضح  ح
ها تمثل أسلوباً  ح أي أ مصا ى حماية أصحاب ا تي تهدف إ قرارات ا ين وا قوا افة، وتظهر في مجموعة من ا

عمال.  ظمات ا  متميزا في إدارة م

سابقة،  تعاريف ا امن خلال ا مة تعريف يم حو ها1-« :يلي ما ا ة، بأ ها ما وتيار، ، اتجاو  ،ليةوعم حا وقت فس في أ  صحة عامل وهي ،كذا و هذا من مزيج ا
ها ما وحيوية، اعة ظام أ م ظام وتفعيل، وحماية م ة، يح حر ، ويضبط ا  افة سلامة ويؤمن  ويحمي الاتجا

تصرفات، زاهة ا يات وا سلو ات في الارتقاء بمستجميل أحمد، سفير محمد،   1                                        ) » ا شر مة ا شفافية والإفصاحتجليات حو ات وى ا شر مة ا ي حول حو وط ملتقى ا ى ا ، مداخلة مقدمة ا
رة، يومي  تسيير، جامعة محمد خيضر، بس تجارية وعلوم ا علوم الاقتصادية وا لية ا ي والاداري،  ما فساد ا لحد من ا ية  مة" "صناديق الاستثمارآل خليفة، إمام حامد،  At rill Peter، Financial Management for Non-Specialist، Parson education ، Prentice Hall ، Harlow ، UK, 2003, p 71. 3 2 .8، ص1021ماي  01-01آ حو عربية، ،ومفهوم ا مال ا ات وأسواق ا شر مة ا مؤتمر متطلبات حو شيخ، شرم  بحوث وأوراق عمل  ا

 Eatmon David K، et al ،)Multinational Business Finance)، University of South Carolina ،Addison-Wesley Publishing Company، California، USA, 1998, p18 4 .31ص .1001، مصر
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مؤسسات شاط إخضاع بموجبه يتم ظام2-« ى ا ين من ةمجموع إ قوا ظم ا قرارات وا تي ،وا ى تهدف ا  إ
جودة تحقيق تميز و ا داء في ا يب اختيار طريق عن ا سا اسبة ا م ة ا فعا مؤسسة وأهداف خطط تحقيق ،وا  ا

علاقات ضبطو  طراف بين ا ساسية ا تي ا داء في تؤثر ا  » .ا
م «-9 ح رشيد ا ذي ا قوا من حزمة عبر تطبيقه يتم ا قواعد ينا تي وا ى تؤدي ا شفافية إ ون وتطبيق ا قا  . »ا
مة-«8 حو ين من مجموعة هي ا قوا ظم ا قرارات وا تي ا ى تهدف ا جودة تحقيق إ تميز ا داء في وا  عن ا

يب اختيار طريق سا اسبة ا م ة ا فعا مؤسسات وأهداف خطط تحقيق وا  » .ا
ا إن مفهوم  اتمما تقدم من تعارف يتبين  شر مة ا ىيسعى  ،حو افة  إ علاقة بين  ظيم ا يفية ت تحديد 

قواعد والإجراءات معايير وا مبادئ وا ظمة، وهي تظهر في مجموعة ا م ى حماية  ،أطراف ا تي تهدف إ ا
تحقيق  ات  شر داء في ا رقابة ومتابعة ا ظمة ، فضلا عن تفعيل دور ا م عاقة مع  ا ح ذات ا مصا أصحاب ا

متها تطور ف ات عن طريق حو شر تي تعزز من   أيي مجالات الاستثمار في تلك ا فاعلة ا فاءة وا قيادتها با
ما  ات ،  شر حو تلك ا مستثمرين  دفاع ا ات تهدف  أنا شر مة ا ىحو لقائمين  إيجاد إ ممارسات  ظيم ا وت

ح مإعلى  مصا سهم وأصحاب ا ات بما يحافظ على حقوق حملة ا شر حو تحقيق دارة ا سعي سوية  ن خلال ا
ات لشر ستراتيجي  هدف ا سوقية  ،ا قيمة ا سهم حملة ا Market value Maxima Zationوهو تعظيم ا

مستثمرين افسية . ،وا ت بقاء في بيئتها ا جاح وا ل ات وتحقيقها  شر شاطات ا اتجة من حسن سير   ا

ثاني: مطلب ا ات وأهميتها ا شر مة ا  وأهدافها: مبررات حو
باحثين إهتمام إن       ادميين ا ممارسين ا مال، الإدارة مجال في وا مستثمرين وا  الاستثمار مجالات في وا

مختلفة، مة بموضوع ا حو تي ولأهداف طرف، ل أهمية من ها ما يعود ا  ما وهو تحقيقها، تسعى ا
ه او ت مطلب هذا في س  .ا

ات أولا: شر مة ا  :مبررات حو
بير ل  ات بش شر مة ا خيرة أهمية حو ة ا مية الاقتصادية وتوفير  ،قد تعاظمت في الآو ت تحقيق ا

ية و قا ة ا حصا سيوية  ،ا ية ا ما زمة ا همية بعد ا لشعوب، إذ برزت هذ ا رفاهية الاجتماعية  وتعزيز ا
ه، 2338 – 2331 ات، وما تلاها من ا شر مة ا تي أظهرت فشل حو ما عا ات في ا شر بريات ا   ،1يارات 

د  ذي أ مر ا ات، وهو ا شر مة ا حو سليمة  قواعد ا امى أهمية ا صعيد الاقتصادي أخذت تت مية الاقتصادية Winklerفعلى ا ت ات في تحقيق ا شر مة ا ى أهمية حو وقوع في معية  ،بشدة، إذ أشار إ ب ا وتج
ية ما زمات ا ك من خلال ترس ،ا سس الاقتصادية في وذ داء، بما يعمل على تدعيم ا يخ عدد من معايير ا

سواق معاملين في هذ  ،ا سب ثقة ا ى  رشوة وسوء الإدارة، بما يؤدي إ فساد وا تلاعب وا شف حالات ا و
عمل على استقرارها سواق وا تقدم الاقتصادي ا ،ا ي تحقيق ا تا شديدة فيها، وبا تقلبات ا حد من ا شود.وا تميمي، عباس حميد يحيى،  1                                        م ة  أثر"ا لدو ة  مملو ات ا شر مة في ا حو محاسبية وا تطبيقات ا ة في ا ا و دراسة ميدانية في عينة من  –نظرية ا

ات  شر عراقية"ا لية الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ا محاسبة،  شورة في فلسفة ا تورا غير م  .1008، أطروحة د
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ية أزمة  ثا فية ا محاسبة في بداية ا مساهمة، إذ شهدت ا ات ا لشر سبة  ات أهمية با شر مة ا وحو
ة ) ية بدأتها شر ت أسهمها تباع في بداية عام ، (Enronفضائح ما ا دولار  30بما يزيد عن  1000حيث 

واحد وحدات ذات  ،لسهم ا ة بما يعرف بمصطلح ا شر خاصة )وقد استخدمت ا غراض ا خفاض ، (Special Purpose Entitiesا ك ا مخاطر، وترتب على ذ مال والاحتماء من ا ى سوق ا وصول إ بهدف ا
صول ة ) ،قيمة ا ذي جعل شر مر ا تزامات ت( Enronا  تسببمما  ،بر بإصدار أسهم إضافيةأتحمل ا

ة شر خفاض في قيمة أسهم ا هاية عام  ،ا ثأفصحت ، 1002وفي  ثا ربع ا ة عن خسائر في ا شر وعلى  ،ا
ى  سهم إ خفضت قيمة ا ة ،دولار 99أثرها ا شر ت خسارة ا ة عن خسارة بلغت  ،وتوا شر ت ا  100إذ أعل

ة بإجراءات الإفلاس ،مليون دولار شر ة تقدمت ا س هاية ا  . 1وفي 
ات: :ثانيا شر مة ا  أهمية حو

ما فشل ا ات )وقد حدثت سلسلة من حالات ا تدقيق، إذ شملت شر ( و Health Southي وفشـل ا
(World Com( و )Tyco) ،( سلي ون او ات وتشريع قا شر مة ا ك تم الاهتمام بحو ذ تيجة  ( عام Oxleyو

ي، 1001 ما سوق ا اء ا ب ذي صمم   . 2ا
ات بما يأتي       شر مة ا رقابي فتتجسد أهمية حو محاسبي وا ب ا جا  :3وفي ا

سماح بوجود أو عودته مرة أخرىمحارب .1 ات وعدم ا شر ي والإداري في ا ما فساد ا ك من خلال ، و ة ا ذ
ية. ما شوفات ا شفافية في ا اف من الإفصاح وا  تحقيق قدر 

ة .2 شر عاملين في ا افة ا حيادية والاستقامة  زاهة وا مديرين  ،تحقيق ضمان ا ابتداء من مجلس الإدارة وا
فيذيين ت لعاملين فيهاحو  ،ا ى مستوى   .تى أد

تاج.  .3 فاق بالإ فاق وربط الإ داخلية، وتحقيق فاعلية الإ رقابة ا محاسبة وا ظم ا قصوى من   تحقيق الاستفادة ا
ية من  .4 هم على درجة عا و د من  تأ خارجيين، وا حسابات ا مراقبي ا فاعلية  ضمان أعلى قدر من ا

ية ضغوط  ية وعدم خضوعهم  فيذيين. الاستقلا ت مديرين ا  من مجلس الإدارة أو من ا
يدة والا .5 زاهة ا ات، بدتحقيق وضمان ا شر عاملين في ا افة ا مديرين  ءاستقامة  من مجلس الإدارة وا

ى عامل فيها ى أد فيذيين إ ت  .ا
صحة وعدم وجود أخطاء عمدية أو  .6 سلامة وا ع اتحقيق ا ر هذا ستمرااحراف متعمد أو غير متعمد، وم

حا عام صا ل شيء في إتمامه ا قصور بل جعل  خطأ أو ا دوغجي، علي حسين،  1                                        .ا ية"،ا ما تقارير ا ات وأهميتها في تفعيل ونزاهة ا شر مة ا محاسبية  "حو لدراسات ا ي  عا معهد ا ية، ا مجلة دراسات محاسبية ما
ية، جامعة ب ما سابع، وا عدد ا اثي، جاك،  2 .1003غداد، ا لاك، مارتن و محاسبة"شرويدر، ريتشاد و سعودية، "نظرية ا مريخ، ا د محمد، دار ا د علي احمد وفال، إبراهيم و ، ترجمة وتعريب خا

ا،  أشرفميخائيل،  3 . 292، ص1001 حسابات في إطار منظومةح ات" "تدقيق ا شر مة ا داخلي في إطار ، بحوث وأوراق عمل حو تدقيق ا ول حول ا عربي ا مؤتمر ا ا
قاهرة،  ات، ا شر مة ا  .89، ص1008حو
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سماح بمحاربة الا .7 حاحرافات وعدم ا لمصا ل وجودها تهديدا  تي يش أو أن  ،ستمرارها، خاصة تلك ا
ى تدخل إصلاحي عاجلاب لأعمال وتحتاج إ تائج جيدة   .ستمرارها يصعب تحقيق 

ن بل  .8 ى قدر مم ى أد خطاء إ خطاء ساتقليل ا ع حدوث هذ ا ذي يم وقائي ا حمائي ا ظام ا تخدام ا
حدوث يف وأعباء هذا ا ا ات ت شر ب ا ي يج تا  .وبا

ضبط تحقيق الا .9 داخلية خاصة فيما يتصل بعمليات ا رقابة ا محاسبة وا ظم ا فعلية من  قصوى ا ستفادة ا
داخلي،  ا

خارج .11 حسابات ا لفاعلية من مراجعي ا اسبة من  ،يينتحقيق أعلى قدر  هم على درجة م خاصة وأ
اتالا شر ب مجلس إدارة ا ي ضغط من جا ية وعدم خضوعهم  فيذيين  ،ستقلا ت مديرين ا ب ا أو من جا

عاملين فيها.  ا
تمويلجذب الا .11 لفة ا بية وتخفيض ت ج محلية وا مستثمرين على عائد مجز ، ستثمارات ا ضمان حصول ا

  1ستثماراتهم.اعلى 
ة والإدارةتبرز أ .12 شر ية ا فصل بين مل مة من خلال ا حو ة  ،همية ا شر دارة ا مساهمين وا  ومن ثم بين ا

فيذيين، وهذا الا ت مديرين ا يات ا يات مجلس الإدارة ومسؤو فصل بين مسؤو ك ا ذ ابع من تعارض و هتمام 
فيذيين ت مديرين ا ملاك وا ح بين ا مصا فصل من فا ،ا رؤية بسبب ما يخلقه هذا ا علية تتصل بتحديد ا

مساهمة ،الإستراتيجية ة ا شر مستثمرين في ا ح ا مة، إن 14. .2ومدى توافق إحتياجات ومتطلبات مصا حو فيذيسمح ب تطبيق مبادئ ا ت سليم  ا عمومية، برامج خصخصةا ات ا شر مثل  ا والاستخدام ا
ية ما  .3حصيلتها ا

ثا ات: أهداف-ثا شر مة ا  حو
ن إيجازها بالاتيتل      تي يم هداف ا ات دوراً مهما في تحقيق مجموعة من ا شر مة ا  :4عب حو

مساهمين: .1   حماية حقوق ا
وقت      معلومات وتقديمها في ا شفافية با سهم وا يتهم با تثبيت مل ك من خلال الاحتفاظ بسجلات  وذ

تخاب ك حق ا مساهم بما في ذ اسب، فضلًا عن ضمان حقوق ا م حصول على  ا أعضاء مجلس الإدارة وا
وية. س رباح ا شواوة،  1                                        حصة من ا عامة الاردنيةفيصل محمود ا مساهمة ا ات ا شر وقاية منه في ا فساد وا افحة ظاهرة ا مة وتقييم دورها في م حو ، مجلة جامعة دمشق قواعد ا

مج ية، ا و قا ي، 18لد لعلوم الاقتصادية وا ثا عدد ا ي 2 .218، ص 1003، ا مشهدا ب، ايمان شيحان ا لمصارفعلاء فرحان طا ي الاستراتيجي  ما مؤسسية والاداء ا مة ا حو توزيع، عمان، ، ا شر وا ل ، 1022، دار صفاء 
شواوة،  3 .98ص واس، رافد عبيد،  4 .218، صمرجع سابقفيصل محمود ا ات على جو ا شر مة ا حسابات "اثر حو مجلد رقم  "-أنموذج مقترح –دة أداء مراقب ا علوم الاقتصادية والإدارية، ا عدد 28مجلة ا ، ا
 .189، ص1000، جامعة بغداد، 80
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ة: .2 عدا   تحقيق ا
ة       عدا ذي يضمن تحقيق ا ل ا ش ة وبا شر ح با مصا طراف ذات ا ي الاعتراف بحقوق جميع ا وتع

ة.  شر وا داخل أو خارج ا ا مساهمين سواء  مساواة بين ا  وا
ع .3 مختلفة ذات ا ح الأطراف ا ةحماية مصا شر  : لاقة با

وا مديرين،      ا عاملين فيها، سواء  طراف، على رأسهم ا ثير من ا ة علاقات متداخلة مع ا شر حيث تربط ا
عاملين إداريين أو تشغيليين،  ك ا ة وفي مقدمة ذ شر لمتعاملين مع ا ولاء  تماء وا وهذا ما يتطلب زرع روح الا

جديدة بتمتين بها مة ا حو م تسمح ا سوق ،  وك، ا ب زبائن، ا موردين، ا مؤسسة وا تعاون بين ا ثقة وا علاقة ا
ل. محلي  مجتمع ا ة، وا لدو عامة  ي، الإدارات ا ما  ا

معلومات ودعم سلامة قنوات الاتصال: .4   توفير ا
ملائمةإ       دقة وا متمثلة با حقائق ا مفيدة ذات ا معلومات ا ع ،ن توفير ا طراف ذات ا لاقة بعمل جميع ا
ة شر ة، ا شر مؤسسي في ا م ا تح س سلامة وصحة ا داخلية  ،يع رقابة ا ظمة ا فضلًا عن سلامة أ

خارجية ين ،وا قوا قواعد وا ات ،وتطبيق ا شر مة ا ة. وب ،لها تدعم حو شر س في سلامة أداء ا ع  ما ي
ة:تدعيم  .5 شر ات مجموعة من الإستراتيجيات إستراتيجية ا شر تهج ا بقاء ضمن  ت تي تستهدف من ورائها ا ا

افسية ت ميزة ا افسة وتحقيق ا م ذي تعمل به ،دائرة ا سوق ا قطاع أو ا ها في ا إذ يتم  ،من خلال إضافة قيمة 
بيئية تهديدات ا فرص وا يتها مع ا ة وفعا شر ضعف في ا قوة وا قاط ا ها تحديد  ك و  ،من خلا هجية ذ باعتماد م

تحليل الاسترات تي تعظم ثروة يجيا مديرين لاختيار الاستراتيجيات ا ات دفع ا شر مة ا ، ولا شك أن حو
مساهمين ون تحت مراقبة مجلس الإدارة وجمعية ا و طويل، حيث ي مد ا مساهمين في ا   .1ا

هدافما  ات من خلال ا شر مة ا سابقة تسعى حو ى تحقيق ما يلي ا  :2إ
ات.  .1 شر  تحسين أداء ا
ة مادياً وأدائيا وأخلاقيا.وضع ا .2 مقبو تصرفات غير ا ح وا مصا غش وتضارب ا جة ا فيلة بمعا  ظمة ا
ات وأعضاء مجلس إدارتها. .3 شر رقابة على إدارة ا ظمة ا  وضع أ
ين )مجلس  .4 مشار يات فيما بين ا مسؤو حقوق وا ل ا ل يحدد توزيع  هي ة وفقا  شر ظمة لإدارة ا وضع أ

مساهمين  (. الإدارة وا
تحقيق أهدافها .5 ة  شر عمل داخل ا متعلقة بسير ا قواعد والإجراءات ا بشير، محمد،  1                                         .وضع ا حسابات"ا مؤسسي ومدقق ا م ا تح م "ا تح خامس تحت شعار ا ي ا مه علمي ا مؤتمر ا يين، ا رد يين ا و قا محاسبين ا ، جمعية ا

ردن، شاة، عمان، ا م مؤسسي واستمرارية ا   .OCDE, "Principles of Corporate Governance", Organization for Economic Co – Operation and Development Publications Service, 1002,p3 2 .9ص ،1009 ا
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ات شر مة ا علاقة بتطبيق حو ث: الأطراف ذات ا ثا مطلب ا  ا
بيرة  ى درجة  ات، وتحدد إ شر مة ا قواعد حو سليم  تطبيق ا اك أربعة أطراف رئيسية تتأثر وتؤثر في ا ه

فشل في تطبي جاح أو ا طراف هيمدى ا قواعد، وهذ ا  : 1ق هذ ا

مساهمين  -1   :Shareholdersا
رباح و      حصول على ا ك مقابل ا لأسهم وذ يتهم  ة عن طريق مل لشر مال  هم من يقومون بتقديم رأس ا

حق في إختيار أعضاء  هم ا طويل، وهم من  مدى ا ة على ا شر اسبة لإستثماراتهم، وأيضا تعظيم قيمة ا م ا
حماية حقوقهم. مجلس اسبين  م  الإدارة ا

  :Board of Directorsمجلس الإدارة  -2
ح، ومجلس الإدارة يقوم بإختيار       مصا خرى مثل أصحاب ا طراف ا مساهمين وأيضا ا وهم من يمثلون ا

رقا ى ا ة، بالإضافة إ شر عمال ا يومية  يهم سلطة الإدارة ا ل إ ذين يو فيذيين وا ت مديرين ا بة على أدائهم، ا
ون مجلس  مساهمين، ويت محافظة على حقوق ا يفية ا ة و لشر عامة  سياسات ا ما يقوم مجلس الإدارة برسم ا

 :2الإدارة من
  لأعضاء اسبة  رئيس مجلس الإدارة دور محوري في خلق ظروف م ون  رئيس مجلس الإدارة: ي

مجلس  .وضمان فاعلية أعمال ا
 فيذيين: وهم ا ظمة أي يعملون بهاأعضاء ت م ون داخل ا و ذين ي  .عضاء ا
 .ح بداخلها ديهم مصا ظمة و م ذين هم من خارج ا مستقلين، وا عضاء ا فيذيين: وهم ا  أعضاء غير ت
  :Managementالإدارة  -3

ى مجلس الإدارة، وتعت      داء إ خاصة با تقارير ا ة وتقديم ا لشر فعلية  ة عن الإدارة ا مسؤو بر إدارة وهي ا
ة وزيادة قيمتها شر ة عن تعظيم أرباح ا مسؤو ة هي ا شر شفافية  ،ا ياتها تجا الإفصاح وا ى مسؤو بالإضافة إ

لمساهمين. شرها  تي ت معلومات ا  في ا
ح أصحاب -4 مصا  : Stockholders ا

عم       موردين وا ين وا دائ ة، مثل ا شر ح داخل ا هم مصا طراف  موظفين ويجب وهم مجموعة من ا ال وا
ون على  دائ ون متعارضة ومختلفة في بعض الاحيان، فا ح قد ت ديهم مصا ون  طراف ي ملاحظة أن هؤلاء ا

مديرينمحمد مصطفى سليمان،  1                                        س الادارة وا ات ودور أعضاء مجا شر مة ا تنفيذيين حو درية، ا جامعية، الاس دار ا حول صورية،  2 .21، ص 1008، ا ي والإداريتومي ميلود،  ما فساد ا حد من ا ات وا شر مة ا تجسيد مبادئ حو أداة  محاسبية  معلومات ا ى نظام ا ، مداخلة مقدمة ا
ي والإدار  ما فساد ا لحد من ا ية  آ ات  شر مة ا ي حول حو وط ملتقى ا رة، ا تسيير، جامعة محمد خيضر، بس تجارية وعلوم ا علوم الاقتصادية وا لية ا ي، 

 .1، ص1021ماي  01-01يومي 
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ة على  شر موظفين على مقدرة ا عمال وا سداد، في حين يهتم ا ة على ا شر مثال يهتمون بمقدرة ا سبيل ا
طراف: ،1الاستمرار ي يوضح هذ ا تا ل ا ش  وا

ش ات.01ل رقم)ا شر مة ا ية بتطبيق مفهوم حو مع طراف ا  (: ا
 

 

 

 

سيد شحاته،  صر على، شحاته ا وهاب  مصدر: عبد ا معاصرةا ية ا دو عربية وا ات في بيئة الاعمال ا شر مة ا حسابات وحو ، مراجعة ا
درية،  جامعية، الإس دار ا  .10، ص 1001-1001ا

ثاني:  مبحث ا تأصا اتا شر مة ا حو علمي   يل ا
علمي الإطار تضمني       مة ا ات حو شر ات،  ا شر مة ا تي حاوت تفسير وجود وضرورة حو ظرية ا ا

ه فيما يلي: او ت د عليها في ممارستها، وهو ما س تي تست مبادئ ا  وأهم ا
ات شر مة ا حو مفسرة  نظريات ا مطلب الأول: ا  ا

مة      ات حو شر  تفسير ، حاوتظريات عدة للاخ من شأت ماا  و  ن،لآا عليه هي ما تظهر م وممفه ا
ات جودها ضرورة شر صفقات.با لفة ا ظرية ت ة، و ا و ظرية ا ظريات   ، ومن أهم هذ ا

فرع الأول: ة  ا ا و  نظرية ا
ة شر ح في ا مصا ين، وبقية أصحاب ا ما ح بين الإدارة وا مصا تعارض ا على وفق مبدأ و  ،تيجة 

خاصة، ف افعه ا ل طرف تعظيم م ذي بموجبه يحاول  ي ا عقلا ه يتوقع أن تأتي عملية اختيار إالاختيار ا
ظر لإدارة، بصرف ا ذاتية  هداف ا ة متأثرة با لشر محاسبية  سياسة ا هداف  ، عماا ت تلك ا ا إذا ما 

ح آخر  مصا صادق  ،ينمتوافقة أو غير متوافقة مع أهداف أصحاب ا تمثيل ا ك على حساب ا ان ذ و  حتى 
معلومات.  احية تقديم ا عمليات من   لأحداث وا

ة على  شر ى ا ظرتها إ ك من خلال  ح، وذ مصا لة تعارض ا حل مش ة  محاو ة  ا و ظرية ا شأت  قد 
ة، من ش شر مختلفة في ا طراف ا تعاقدات الاختيارية بين ا ها سلسلة من ا حد من سلوك الإدارة ها اأأ

خرى طراف ا ح ا شخصية على مصا حها ا هاقد و  ،بتفضيل مصا ا ظرية م ر  أخذت هذ ا ف في ا
ظرية  يها هذ ا د إ تي تست مفاهيم ا ماضي، إلا أن ا قرن ا ات من ا سبعي رسمي في بداية ا لها ا  .21، ص، مرجع سابقمحمد مصطفى سليمان  1                                       الاقتصادي بش

ات شر مة ا ية بتطبيق مفهوم حو مع طراف ا  ا
مساهمين Board of Directors مجلس الإدارة ح Management الإدارة Shareholders ا مصا  Stockholders أصحاب ا
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معروف  ى الاقتصادي ا د م، Adam Smithتعود إ تابه ع سيطرة في  ية وا مل فصل بين ا لة ا مش اقشته 
مم.   ثروة ا

تعاقدية(و  ية )ا و قا علاقات ا ة على ا ا و ظرية ا ل /  ،تعتمد  مو ة )علاقة ا ا و م أطراف عقد ا تي تح ا
ل مو ح ا يل بتمثيل ورعاية مصا و يل(، حيث يلتزم ا و ك ف ،ا ة علىإوعلى ذ شر ى ا ظر إ ن ا ها  ه يم إ

مساهمين  عاملين، وعلاقة ا ين، وعلاقة الإدارة با ما ة مثل علاقة الإدارة با ا و عدد من علاقات ا ائتلاف 
خارجي مدقق ا خ،... با ك ف1ا صيل(إ، وبذ ثر )ا ة هي بمثابة عقد يشغل بموجبه شخص أو أ ا و  ،ن علاقة ا

يل( و ثر )ا حلإ، شخص آخر أو أ صا ة  ك تخويله صلاحية اتخاذ بعض  ،هجاز أعمال معي يتضمن ذ
قرارات  .2ا
ة )و  ا و ة بما يسمى بتعارضات ا ا و ظرية ا ح بين  ،(Agency Conflictsتهتم  مصا أو تضارب ا

يل و صيل وا يل لا يعمل دائما ا  و  ،ا و ات، إذ أن ا شر مة ا يات حو جتها عبر آ ن معا تعارضات يم ن هذ ا
صي ح ا معلومات ،لعلى تحقيق مصا اسق ا لة في ظل ظروف عدم ت مش املها بين  ،وتحصل هذ ا وعدم ت

صيل، وقد أشار  يل وا و علاقات بين أطراف  Mathieuا ظيم ا يفية ت ها توضيح  ة بأ ا و ظرية ا ى  إ
ون فيها  تي ي ل أفضل، وا ة بش ا و طرف الآخرأا ذي يقوم به ا عمل ا صيل( يحدد ا طراف )ا  حد ا

يل و  .3ا
تعاقدية، و   علاقات ا ها "مجموعة من ا ة بأ ا و ظرية ا ات يتحقق من أأما حماد فقد وصف  شر ن وجود ا

عقود الاتفاقية، و  ثر من ا مواردأخلال واحد أو أ ووصف  ،ن عقود الاستخدام ما هي إلا أدوات تخصيص ا
خاصة بها توظيف ا عقود ا عامة  ات ا شر شاط ا غرض من  ظرية . و 4ا رئيس  هدف ا ى أن ا تميمي إ يشير ا

تضارب  مرتبطة بها وتخفيض حدة ا يف ا ا ت تقليل ا عقود  متعاقدة ا طراف ا يف تصمم ا ة هو توضيح  ا و ا
صيل مصلحة ا يل يعمل  و حها، بما يجعل ا ة ربط مصا ة ومحاو ا و ح بين طرفي علاقة ا مصا  .5في ا

طوي علإ ة ت ا و ظرية ا صليةن  لأطراف ا يف  ا ت الآتي: ،ى بعض ا ف  ن أن تص        6ويم
  .صلية طراف ا متابعة من قبل ا  فقات الإشراف وا
  .يل و عة من قبل ا ما فقات ا  ا
  .متبقية خسائر ا شيرازي، عباس مهدي،  1                                        ا محاسبة"ا ويت، "نظرية ا شر، ا لطباعة وا سلاسل  عال،  Indian Journal of Economics &  cy Theory:  Evolution and Austrian Economics""AgenPadilla, Alexander, : inBusiness, 2006,   p5,  www.Mises.org/journals/Scholar/Padilla6.pdf. 3 ., p1abson College, 1997, B"Agency Frame Work"Mathien, Jo.Ann,  4 2 .208ص ،2330، ذات ا ات"حماد، طارق عبد ا شر مة ا قاهرة، "حو جامعية، ا دار ا تميمي، عباس حميد يحيى،  5 .13، ص1008، ا  .218-219ص ، ص 1001، مرجع سابقشرويد وآخرون،  6 .18، صمرجع سابقا

http://www.mises.org/journals/Scholar/Padilla6.pdf
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طرف  Wattsوقد فسر  فق من قبل ا يف ت ا متابعة هي ت فقات الإشراف وا يف، إذ أن  ا ت هذ ا
ر  صلي  عميلا تعويض،  ،قابة وسلوك ا ع سياسات ا يف وم ا عميل، وت يف قياس وملاحظة سلوك ا ا مثل ت

يل و عة من قبل ا ما يف ا ا ت فاقأفهي  ،ويقصد با لإ يل تدفعه  و دى ا اك دوافع  ضمان ألا يقوم  ،ه ه
يل و متابعة من قبل ا فقات الإشراف وا تصرفات، وأخيرا حتى في ظل  تي يقوم س ،ببعض ا تصرفات ا تختلف ا

تصرفات على  صلي شخصيا، إذ أن هذا الاختلاف في ا طرف ا تي سيقوم بها ا تصرفات ا يل عن ا و بها ا
متبقية.  خسائر ا ثروة هي ا  ا

ظرية  تائجها، إذ تصف  ح و مصا ة تبحث في فهم أسباب تضارب ا ا و ظرية ا يتضح مما تقدم بان 
سلسلة  ة  شر ة ا ا و يل، ا و صيل وا يل( عقود بين ا و مديرين )ا ما تجعل ا حهم دو يحرصون على مصا
ح الآخرين صيل(. اعتبار مصا  من ملاك ومساهمين )ا

لاء  و تعارض بين ا ظرا لاحتمالات ا لمحاسبة الإدارية  ظرية  بحوث ا ة في ا ا و ظرية ا وبرزت أهمية 
ى أن أصحاب رأس ا ،والاصلاء وسائلمال )امما يؤدي إ ى استعمال ا هم من  ،صلاء( في حاجة إ تي تم ا

خارجي  تدقيق ا بة با مطا ى ا ة. وهذا أدى إ ا و محدد في عقد ا ليف ا ت مراقبة ومتابعة مدى وفاء الإدارة با
حوافز الإدارية، إذ  ظام ا دورية، وتصميم  محاسبية ا ح الإدارة ومألتقارير ا ربط بيم مصا ح ه يتم ا صا

ين ما محاسبي ،ا ربح ا افآت الإدارة على أساس ا ك عن طريق حساب م قياس  ،1وذ وتحديد معايير ومؤشرات 
داء ين ب ،ا لما همأبما يضمن  يابة ع فعال  حهم ،ن الإدارة قد اتخذت ا تي من  ،وبما يتفق مع مصا وا

مستع معايير ا ن أن يتخذوها بوصفهم متخذي قرار، ومن ا مم مستثمر،  :ملةا مال ا عائد على رأس ا معدل ا
ك  متوازن، فضلًا عن ذ داء ا مضافة، وبطاقة ا قيمة الاقتصادية ا مبيعات، وا عائد على ا متبقي، وا دخل ا وا

مالإف ح أصحاب رأس ا بغي أن تهتم بمصا ديهم من خلال اتخاذ بعض الإجراءات ،ن الإدارة ي ثقة   ،وبث ا
تي تعزز ثقتهم ب موازات ،الإدارةا خيرة بوضع ا تأمين على  ،من خلال قيام ا فاق وا لإ عليا  حدود ا وتحديد ا

ات ممتل داخلية ،ا رقابة ا ظم ا سليمة   .2ووضع الإجراءات ا
ة: فروض-أولا ا و  نظرية ا

فروض وهي: ة على مجموعة من ا ا و ظرية ا  تقوم 
سوق:  .1 فاءة ا  فرض 

ما سوق ا فاءة ا يةترتبط  ما لأدوات ا سوقية  قيمة ا علاقة بين ا ساس با عادية  ،ية با سهم ا ولاسيما ا
متاحة معلومات ا ية ،وا ما لأوراق ا سوقية  قيمة ا معلومات با اس تلك ا ع امل وسريع  ،ومدى ا ل  بش

شيرازي،  1                                        صيف جاسم مح 2 .208-208، ص ص 2330، مرجع سابقا جبوري،  عراقية"مد، ا مساهمة ا ات ا شر حوافز في بعض ا اساتها على نظم قياس الأداء وا ة وانع ا و ، أطروحة "مفاهيم نظرية ا
لية الإدارة والاقتصاد، جامعة  محاسبة،  شورة في فلسفة ا تورا غير م  .22، ص 2333بغداد، د
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ية أو في تحليلات أو تقا ،1وموضوعي ما قوائم ا بطة من ا معلومات مست ت هذ ا ا رير عن أداء سواء 
شر سوقية ة، ا قيمة ا س با ع تي ت سوق ا ها "ا فوءة بأ ية ا ما سوق ا تاب على تعريف ا عديد من ا واتفق ا

سوق من تحقيق عوائد غير  ي مشترك في ا ن  متاحة جميعها، إذ لا يم معلومات ا ية، ا ما لأوراق ا
 .2اعتيادية"

د ب بحاث تؤ اك مجموعة من ا ل صحيح في ضوء ظهور ن أسعاأوه سهم تتغير بسرعة وبش ر ا
فوء ،معلومات جديدة سوق ا وجود مجموعة  ،وهذا ما يطلق عليه بفرض ا تيجة  فورية  وتأتي هذ الاستجابة ا

محاسبية رقام ا ة ا اف بدلا مستثمرين على وعي  هم إدراك  ،من ا ي يم تا بديلة أوبا محاسبية ا طرائق ا ثر ا
ثر وضوحا ،3رقامفي هذ ا محاسبة، ويستطيع أن يدرك حقيقة ، فإن وبعبارة أ ائد ا سوق لا يخدع ابدأ بم ن ا

لتضليل ة  فوء على ،أي محاو سوق ا د فرض ا  :4ويست
  ة )من خلال قيمة لشر قيمة الاقتصادية  لأسواق تحديد ا ن  مم محاسبية تجعل من ا معلومات ا أن ا

سهم(.  ا
 سواق تساع لموارد الاقتصادية.أن ا فء   د في توزيع 
ال: وت ى ثلاثة أش سواق إ فاءة ا  قسم 
ية:  .أ ما سوق ا فاءة ا ضعيف  ل ا ش  ا
ل     ش تاريخيةإف ،بموجب هذا ا معلومات ا س ا سهم تع ية وحجم  ،ن أسعار ا ما ورقة ا علاقة با ذات ا

ب متغيرا جل بجا فائدة قصيرة ا تداول جميعها، وا سوق من تحقيق ا لمستثمرين في ا ن  ذا لا يم ت أخرى، 
تاريخية، وعليه ف عوائد ا سعار أو ا معلومات ا ي )إعوائد إضافية طبقا  تق تحليل ا يةTechnical Analysisن أدوات ا ما دوات ا بؤ بأسعار ا لت ية  ،(  ما وراق ا ات أسعار ا تحر توقعات  تائج بشان ا ى  لا تفضي إ

س عادية()ا  .5هم ا
ية:  .ب ما سوق ا فاءة ا قوي  ل شبه ا ش  ا

ية ما لورقة ا سوقية  سعار ا ى أن ا فاءة إ قوي من ا ل شبه ا ش تاريخية  ،يشير ا معلومات ا س ا تع
متاحة جديدة ،ا معلومات ا ك ا ذ ة ،و لشر ية  ما سياسات ا معلومات جميع ا رباح  ،وتحتوي ا والإعلان عن ا                                        1 Robert Higgins, Analysis for Financial Management, 6th edition, McGraw – Hill, USA, 2001, p 169. 2 Eiton Edwin & Gruber Martin, "Modern Porfolio: Theory and Investment Analysis", John Wiley and sons, Inc., New York, 1995, p406. 3 ،شيرازي  .Findlay, M.C. and Williams, E.E., An Integrated Analysis for Managerial Finance :Evaluation of the New Finance, abacus editions, 1980 ، p135 5 Rao Ramesh, "Financial Management – Concept, and Application", 2nd edition, Mac-millan Publishing Company, 1992, p94 4 .201ص2330 ،مرجع سابق ا
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سوق جميعاوعن ا ين في ا لمشتر متاحة  معلومات ا محاسبية وغيرها من ا طرائق ا فضلًا عن  ،تغيير في ا
ذا ف تاريخية،  معلومات ا سوق. إا فاءة ا ضعيف  ل ا ش خاصة با معلومات ا قوي يحتوي ا ل شبه ا ش  ن ا

قويإ      ل شبه ا ش ية با ما سوق ا فاءة ا رئيسة  مضامين ا ين في هو عد ،ن ا مشار ية تحقيق ا ا م إم
عامة معلومات ا سوق عوائد اعتيادية بالاعتماد على تحليل ا د  ،ا جديدة، وع معلومات ا أو بعد الإعلان عن ا

جديدة معلومات ا لإعلان عن ا عادية(  سهم ا ية )ا ما وراق ا ن  ،حصول تباطؤ في تعديل أسعار ا يم
تباطؤ من قبل  ينالاستفادة من هذا ا مشتر سهم  ،قسم من ا تحقيق عوائد غير اعتيادية من بيع أو شراء ا

ل شبه  لش امل  ل  ية بش ما سوق ا فاءة ا ى عدم  جديدة، مما يشير إ معلومات ا عادية بعد الإعلان عن ا ا
قوي  .1ا

ية:  .ج ما سوق ا فاءة ا قوي  ل ا ش  ا
فوء ل ا ش يإف ،بموجب هذا ا ما وراق ا معلومات ن أسعار ا ية جميعها، وا ما معلومات ا س ا ة تع

لمتعاملين في  متاحة  متوفرة وا لمعلومات ا ية تستجيب بسرعة وبدقة  ما وراق ا ي فان أسواق ا تا خاصة. وبا ا
فورية سوق أول بأول وتأتي هذ الاستجابة ا ة  ،ا اف بدلا مستثمرين على وعي  وجود مجموعة من ا تيجة 

مح رقام ا يين ،اسبيةا ما محللين ا ة با هم إدراك  ،أو الاستعا بديلة في تلك أومن ثم يم محاسبية ا طرائق ا ثر ا
رقام ية ،ا ما قوائم ا واردة في ا رقام ا ي يستطيعون ترجمة ا تا  .2بافتراض استعمال طرائق محاسبية بديلة ،وبا

رشيد: .2 تصرف ا  فرض ا
ى  ة إ ا و ظرية ا خاصة على ه في أسو أتشير  فعتهم ا ى تعظيم م لاء إ و مال، يتجه ا عمل ورأس ا اق ا
ة شر سهم في ا شخصية ،حساب حملة ا حهم ا قدرة على أن يعملوا على تحقيق مصا ون ا لاء يمتل و  ،إذ أن ا

ين )ا ما ح ا ك على مصا ين، وعليه يعمفضلين ذ ما هم وبين ا معلومات بي رف صلاء(، بسبب عدم تماثل ا
ين ما مدراء أفضل من ا سلوك الإداري  ،ا يل على ا د سهم، وا هم قادرين على تحقيق أهداف حملة ا فيما إذا أ
مصلحة حرص على ا ل  ،في ا ة على ش شر تي إهو استهلاك بعض موارد ا مواقف ا ب ا جر إضافي، وتج

مخاطرة طوي على ا     . 3ت
                                        1 l Economic Variable, Full publication history, USA, Fundamenta Edwin J. Elton, Martin J. Gruber, 1995, p360 2  ،جبوري تميمي،  3 .1، ص 2333، مرجع سابقا  .91، ص 1008، مرجع سابقا
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علاقة: .3  فرض اختلاف الافضليات لأطراف ا
ى  صيل( إ ول )ا ما يسعى ا يل، فبي و صيل وا لًا من ا اك اختلاف بين أهداف وأفضليات  أن ه

حصول على  ن أا داء بر قدر مم يل مقابل من ا و يل( يسعى إجر معقول، فأمن قبل ا و ي )ا ثا طرف ا ن ا
فعته ى تعظيم م حصول على  ،إ حوافز مع أمن خلال ا افآت وا م  . 1قلأبذل جهد بر قدر من ا

مخاطر:  .4  فرض الاختلاف في خاصية تحمل ا
مخاطرةإ يل موقف تجا ا و صيل وا ل من ا يل يتميز  ،ن  و لمخاطرة، فا صيل محايداً  ما يعد ا فبي

ك ف ذ لمخاطرة، و به  تصرفاتإبابتعاد أو تج ي غير متماثل تجا ا هم يحتفظ بتقويم احتما لًا م تي  ،ن  ا
لقيام بهايفوض بها  يل(  و ي )ا ثا طرف ا صيل( ا ول )ا طرف ا ك  ،ا ي ذ صيل أن أويع ه يتطلب من ا

ها مخاطرة أو جزء م ل ا يل يتحمل  و صيل ،يقوم بجعل ا ح ا ى الإضرار بمصا ك إ ومن ثم  ،يلا يؤدي ذ
ح مصا مخاطرة ،تضارب ا ة با مشار ي ا  .2وهذا يع

معلومات:  .5  فرض عدم تماثل ا
ك غير قادر على مراقبة جميع أعمال الإدارة ما ة أن ا ا و ظرية ا ن أعمال الإدارة من أو  ،تفترض 

ملاك تي يفضلها ا ون مختلفة عن تلك ا ن أن ت مم ا هذا أما بسبب الاختلاف في أهداف  ،ا ويحدث أحيا
ين ،ورغبات الإدارة ما عمل وخداع ا تهرب من ا وهذا ما يطلق عليه عدم تماثل  ،أو بسبب أن الإدارة تحاول ا

يل  و ك يستعمل ا معلومات، وبذ شخصيةاا تحقيق مصلحته ا و تعارضت مع مصلحة  ،معلومات  حتى 
م يل عن بعض هذ ا و ن أن يفصح ا مم صيل، ومن ا بعض الآخرعا  .3لومات ويخفي ا

ةثانيا:  ا و ل نظرية ا  مشا
تعا لعلاقة ا ة تعبير  ا و ظرية ا لًا من الاصلاء  ،قدية بين مجموعتين تتضارب أهدافهاتعد  وهما 

مدراء( لاء )ا و ين( وا ما مجاميع ،)ا علاقة بين هذ ا ى صياغة ا ة إ ا و ظرية ا بهدف جعل  ،وتهدف 
ين ما صب في تعظيم ثروة ا يل ت و عدم وجود  ،تصرفات ا ل،  مشا عديد من ا شا ا علاقة ت ومن خلال هذ ا

ا ك.عقود  ل الآتي يوضح ذ ش  ملة وا
 
 
 
جبوري،  2 .10، ص 1008، مرجع سابقحماد،  1                                         محاسبية في تقويم الأداء امسير، رباب وهاب،  3 .8ص  ،2333،مرجع سابقا معلومات ا ة "دور ا ا و ات  –ستراتيجي في ظل مفاهيم نظرية ا شر دراسة ميدانية في عينة من ا

ية" ما لأوراق ا عراق  مدرجة في سوق ا مساهمة ا صناعية ا لية الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ا محاسبة،  ة ماجستير في ا  .18، ص1003، رسا
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ـــل )                                                  ــة :(20ش ا و ـل نظريـة ا  مشا

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
     

مصدر:  ة مسير، رباب وهاب، ا ا و ستراتيجي في ظل مفاهيم نظرية ا محاسبية في تقويم الأداء ا معلومات ا دراسة  –"دور ا
ية"ميدانية ف ما لأوراق ا عراق  مدرجة في سوق ا مساهمة ا صناعية ا ات ا شر محاسبة، ي عينة من ا ة ماجستير في ا ، رسا

 .34، ص ، 1003لية الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، 
صيل يل مع ا و ة تبدو واضحة، إذ من خلال علاقة ا ا و ل ا سابق أن مشا ل ا ش سوف  ،يتضح من ا

ش املة ،اقديةعلاقة تع أت عدم وجود عقود  تيجة  ش ،و ل عدة سببها أت  :1مشا
ثير من أهداف  .1 تحقيق ا مبيعات يعد بحد ذاته وسيلة  متحققة أو ا ربحية ا مدراء با أن مجرد ربط أداء ا

صيل.  ح ا يل دون تحقيق مصا و  ا
صيل أن يتابع تص .2 ن ا ها يتم تي من خلا طريقة ا سلوب أو ا يل، سيجعل عدم معرفة ا و رفات ا

افة. ة  شر ين على شؤون ا ما ثر سيطرة من ا مدراء أ عبيدي، صبيحة برزان،  1                                         ا مؤسسي في تخفيضا م ا تح ة  "دور ا ا و ح أطراف ا توازن بين مصا محاسبة الإبداعية وتحقيق ا دراسة  –ممارسات ا
مختلطة في محافظة بغداد من  مساهمة ا ات ا شر لية "2117 – 2111تطبيقية على عينة من ا محاسبة،  شورة في فلسفة ا تورا غير م ، أطروحة د

 .88ص ،1008الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، 

في تؤثر  
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صفقات لفة ا ثاني: نظرية ت فرع ا  ا
وز  د  ا رو معاملات  صفقات أو ا لفة ا ظرية ت شأة (، في 2391) Rpnald Coaseتعود  تفسير 

مؤسسة، مو ا لفةفإن  حسبف و صف ،ل صفقة ت ة طبيعة ا ظيمها سواء حدثت في  ،قةتتغير بدلا وبطريقة ت
سوق  مؤسسةأا ظيم أ ،و ا مهام آو ت ون فعالأخر قاطع ا ك من طرف ، ن ي ظرية طورت بعد ذ وهذ ا

فترة ) ز (2388-2318"ويليامسون" خلال ا مصار ، حيث إرت تي صدرت من يعلى ا ية أف ا مل جل تحويل ا
مؤسسة مها حتما ، في ا تي ترا مصارف ا يفهذ ا ا ل ت لفة ومجموع هذ الاخيرة يش ي ت اذن هذ ، يؤدي ا

لسوق موافقة  ية حسب الاهداف ا مل لفين بتحويل ا م ها علاقة مباشرة بسلوك الافراد ا يف  ا ت سلوك ، و ا هذا ا
مبادرة من أمحدد بشرطين  مطلقة وا ية ا عقلا لمؤسسةأساسيين وهما ا شخصية  فائدة ا بحث عن ا  منو  ،جل ا

ظيمية أجل  داخليأرسم طريقة ت مؤسسة مسارها ا ي عليها ا يف تسمح  ،ساسية تب ا ت خارج ىإتحويل ا من  ،ا
لمؤسسة.أ تسييري  مسار ا  جل دعم ا
صفقات  فرضيات-ولا أ لفة ا  نظرية ت

ها ظرية على عدة فرضيات م  :تقوم هذ ا
سوق فضاء تعاقدي. -  تعتبر ا
ة في ابر  - دو صفقات مما يزيد من حرية الافراد.عدم تدخل ا  ام ا
رشادة. - ية وا عقلا متعاقدة تتميز با  الاطراف ا

هدف-ثانيا صفقات ا لفة ا  من نظرية ت
ح  ي م جوء اطرافها ا ة و شر ى قيام ا ظرية ا ى ما يحققه  أحدهمتهدف هذ ا رقابة ا توجيه وا سلطة ا

صفقات. يف ا ا ت  هذا الاسلوب من تخفيض في ا
ية مل ث: نظرية حقوق ا ثا فرع ا  ا

ية  مل تحقوق ا حقوق ا شي يعبارة عن مجموعة من ا لشخص ا مملوك ءتخول  تمتع به ،ا و أ وا
اسب ه حسب ما يرا م تخلص م مصلحتها  .ا 

ية فرضيات-اولا مل  نظرية حقوق ا
ية عل مل ظرية حقوق ا يةا ىتقوم  تا  :فرضيات ا

افع.- م  تعظيم ا
سوق.توجيه-  ات الافراد معلومة داخل ا
ية.الافراد يتصفون - عقلا  با
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ية. مل هدف من نظرية حقوق ا  ثانيا ا
ية  مل ظرية حقوق ا ظيماتإتهدف  ت يفية تسيير مختلف ا طلاقا من مفهوم حقوق ، ى فهم  ك ا ذ

ية مل ية علاقات بين ا ،ا مل قات بين الافراد وطريقة استعمال بل هي علا ،فراد والاشياءحيث لا تعتبر حقوق ا
ية  ،هذ الاشياء ية لا تحقق الا بشرطين هما الاستقلا مل تحويل.فحقوق ا  وا

رابع فرع ا تجذر: ا  نظرية ا
ظمات م فاعلين في ا قائمة بين ا سلطة ا ظرية تفسير علاقات ا لتأثير  ،هي  ذين يبحثون عن أدوات  وا

ظم  قراراتو على ا هداف بعد تفضيل ا ،ا ح وا ظمة، وقد مصا لم عامة  هداف ا ح وا مصا شخصية على ا ا
معاصرة أصبحت مؤسسة ا مساهمين في ا شاغل مع تطور سلطة ا شغل ا تمويل عن طريق  ،ا وأسلوب ا
وساطة ية( ا ما سواق ا مواجهات و ف ،) علاقات خلقت مساحة وجو من ا سلطة اهذ ا لين من ا فات بين ش  تحا
  يةسلطة مل ملاك ،ا مساهمين وا  ممثلة في ا
 لين  ،سلطة الادارة مو مديرين ا  ممثلة في ا

تجذر فرضيات-أولا  نظرية ا
ظرية  تجذر أنتفترض  فاعلين في  ا ظمة،ا م ظمة ا م تهم با ا لحفاظ على م  ،يطورون استراتيجياتهم 

يها دخول ا محتملين من ا افسين ا م عمل على حرمان ا رفع من سلطتهم ومن مساحة هذا يس، وا هم با مح 
ظمةإ م ما يجري با هم  لاء ذو هيئةأحيث ، درا ون من و و مديرين يت هم استعمال موارد ، ن ا ذين يم خاصة ا

مؤسسة من  تجذرأا ن، جل ا تم حصول على مزايا اخرى وا شاط مثل ،ورفع من قدرتهم وسلطتهم وا ، حرية ا
حماية  افاتأا م عمل وا اء ا علاوات ث  .وا

يهم موجهة ا خارجية ا داخلية وا رقابة ا رد فعل عن ا مديرين  تج تجذر ا حيث تعمل استراتيجية ، وي
داخلية )مجلس الادارة رقابة ا مرحلة اوى على تحييد ا تجذر  مساهمين ،ا ية تحييد ، والاجراء( ،ا مرحلة ثا و

خارجية رقابة ا ل، ا يرو ) حيث عرف  در وبي سا ي ة (Alexandre & Pequerotمن ا استراتجية  1000 س
مديرين ب ا تجذر من جا حذر والإإهدف تها أب ،ا مثل  ،دراك باستعمال وسائل تحت تصرفهمى رفع مساحة ا

بشريأر  مال ا اء ، س ا رفع من تبعية مجموع شر رقابة وا ظمة، و تحييد ا م تجذر هذ تمر من خا لال عملية ا
خارجيين داخليين وا مديرين ا ون من ا ذي يت مقترحة من  ،مجلس الإدارة ا باعتبارهم من يقيم مشاريع الاستثمار ا

مؤسسة، طرف فريق الإدارة ك  ،وتوجيه استراتيجية ا ذ تجذر  ظرية ا ى تفسير سبب استمرار مختلف إوتسعى 
فاعلين عد وجوديا ية في ا فعا سوق مي ا ذي  ،في ا لأأيفترض وا بقاء فيه  افسي  وا  حسن .فضل واه ت

مديرين :انيثا  :معايير تصنيف تجذر ا
تص     اك ثلاثة معايير  مديرين وهييه  :ف تجذر ا
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ية -1 فعا تجذر وا   :ا
ف جيرارد شارو         مديرين وفق، 2331في  G. CHARREAUX ص ية معيار  استراتجية تجذر ا فعا ا

 ى:إ
 مق تجذر ا يةا لفعا موارد ىويقوم عل :ابل  رقابة على ا معلومات وا تلاعب با مدير ، ا حيث تقوم استراتجية ا
تبعية  ىعل خارجأصحاب ر عدم ا مال ا   .ينيس ا
 ية لفعا مطابق  تجذر ا مديرين :ا تي تخص ا ذي يمر عن طريق الاستثمارات ا حصة وا مديرين  ، فامتلاك ا

ظمة يزيدهم ق م  وة.في أسهم ا
سوقي-2 تنظيمي وا تجذر ا  :ا

وماز)أ      معيار 2331في  (P.Y.GOMEZقر    وهما: بوجود صيغتين من هذا ا
 ظيمي ت تجذر ا ها جيدا :ا تي يعرفو ميادين ا حو ا مديرون الاستثمارات   ،ويشمل على حالات يوجه فيها ا

لمستخدمين. ة  ك من وضع سياسة أجور مقبو هم ذ  ويم
 س تجذر ا مديرينآيعتبر أسلوب  :وقيا تهازية ا ة علاقات تفضيلية خارجية ،خر لا  ،من خلال وضع شب

خارجيين  اء ا شر ل ا تي تضم  ظمةوا  .لم
تحييد -3 تلاعب وا  :استراتيجية ا
ف أيضا      ى:إوهي تص

 تلاعب معلومات :استراتيجية ا مديرون بهدف رفع واستغلال عدم تماثل ا تي يعدها ا تي ،وا علاقة بين  ا تميز ا
اء  مديرين وباقي شر ظمةا م  .ا

 تحييد اتج  :استراتيجية ا عدول ا طق ا ز على م مزاياإوترت يف محظورة ا  و  ،ما عن ضياع ا ا ما عن ظهور ت
باقي أعضاء  على ى رقابة داخلية تفرض من قبل مجلس الإدارةإوتحتاج هذ الاستراتيجية ، وغير مسموح بها

مجلس وا  اء.جر ا
ات: شر مة ا ثاني: مبادئ حو مطلب ا  ا

ما حدث من تطورات أعيدت صياغة تلك  تيجة  ات، و شر جيد في ا لأداء ا مبادئ مقاييس  تعد هذ ا
ة  مبادئ في س مية ) ،1008ا ت تعاون الاقتصادي وا ظمة ا مبادئ وأصبحت تتمثل ب ،(OECDمن قبل م ا

 1 :ةالآتي

مة .1 حو ات:  ضمان وجود إطار فعال  شر  ا
ات      شر مة ا فعال لإطار حو ساس ا مة  ،إن ضمان ا ن أن يتحقق من خلال: تطوير إطار حو يم

ات شر ين  ،ا لمشار تي يحدثها  دوافع ا سوق وا زاهة ا لي وعلى  خذ في الاعتبار تأثير على الاقتصاد ا محاسبييد غزال، سعاد سع 1                                       مع ا مؤسسي وأثرها الافصاح ا م ا تح منظمة في ضوء ا ية ا مسؤو لية الادارة الابعاد الاستراتيجية   ، تورا ، أطروحة د
موصل،   .99-91، ص ص 1001والاقتصاد، جامعة ا



فصل الأول:           ات                                       ا شر مة ا حو نظري  الإطار ا  

31  

ون ا ة، وأن ت فعا شفافة وا سواق ا سوق وتعزيز ا ون في ا قا ظيمية متوافقة مع قواعد ا ت ية وا و قا متطلبات ا
فيذية( ت ظيمية وا ت جهات )الإشرافية وا يات بين مختلف ا مسؤو فيذ، وأن يحدد ا لت ضمن  ،وذات شفافية وقابلة 

صلاحي فيذ  ات،طاق ا ت موارد  زاهة وا سلطة وا جهات ا عامة، وأن تمتلك تلك ا مصلحة ا مع ضمان خدمة ا
محدد. وقت ا امها واضحة وشفافة وفي ا ون قراراتها وأح ي وموضوعي، وأن ت  واجباتها بأسلوب مه

مساهمين:  .2 حفاظ على حقوق ا  ا
لمساهمين       حماية  ات أن يوفر ا شر مة ا بغي لإطار حو وأن يسهل ممارسة حقوقهم في تسجيل  ،ي

ة في ا مشار سهم، وحقهم في ا ية ا قل مل ة في وتحويل و مشار تخاب أعضاء مجلس الإدارة، وا تصويت وا
حصول على معلومات ملائمة رباح وا ة  ،ا مشار لمساهمين ا ما يحقق  اسب،  م وقت ا ات في ا شر حول ا

ين قوا ظمة وا تي تخص تعديل ا قرارات ا سماح بالإفصاح إأو إصدار أسهم  ،في اتخاذ ا ضافية، فضلًا عن ا
معاملات عادية هم عن ا موجودات بوضوح ،غير ا بيرة من ا سب  دماج أو بيع   ي يتم حماية حقوقهم ،الا

هم  .وأمو
لمساهمين:  .3 ة  عاد معاملة ا  تحقيق ا
مساهمين       افة ا ات معاملة متساوية  شر مة ا قلية من  ،يجب أن يضمن إطار حو ك ا بما في ذ

ب، وأن تت جا مساهمين من ا مساهمين وا مساهمين ا افة ا فرصة  حصول على تعويضاتفي اح ا ة  ،ا في حا
هم فعة مادية  ما يجب الإفصاح عن أية م تصويت،  مساهمين حقوقهم في ا افة ا تهاك حقوقهم، وأن يأخذ   ،ا

ة شر ة. ،من صفقات تم إجراؤها مع ا شر ن أن تؤثر في ا تي يم  وا
ح:  .4 مصا  دور أصحاب ا
ات الإيتمثل أصحاب ا       شر بغي على ا موردين، ي ين وا دائ عاملين وا مستثمرين وا ح با عتراف بأن مصا

ح مصا بغي  ،إسهامات أصحاب ا احية أخرى ي افسية ومربحة، من  ات ت اء شر ب قيّمة  موارد ا ل إحدى ا تش
عاملين وهيئات تمثيلهم ك ا ح بما في ذ مصا لأعراب عن اهتمامهم أن يتصلوا بمجلس الإدارة  ،على أصحاب ا

خلاقية ية أو غير ا و قا ممارسات غير ا ة ،بشأن ا شر تي يمارسها بعض موظفي ا تهك فقط  ،ا تي لا ت وا
ة شر ما قد تضر بسمعة ا ح، وا  مصا ة ومساهميها أن يتم وضع  ،حقوق أصحاب ا شر ك من مصلحة ا ذ

عاملين أو ممثليهم اوى ا سماع ش مستقلين في وفتح طريق  ،إجراءات  شخاص ا ى أحد ا لوصول إ مباشر 
خلاقية. ،مجلس الإدارة ة ا لج تدقيق أو ا ة ا ج ون أحد أعضاء  باً ما ي  وغا

شفافية:  .5  الإفصاح وا
اسب       م وقت ا شفاف في ا سليم وا ات الإفصاح ا شر مة ا افة  ،يجب أن يضمن إطار حو عن 

ة شر متعلقة با هامة ا موضوعات ا ات ،ا شر مة ا ية، وحو مل ي، وحقوق ا ما داء ا ز وا مر ك ا  ،بما في ذ
تائج عملياتها،  ية و ما ة ا شر تائج ا تي تتضمن معلومات عن  ية ا ما تقارير ا ون الإفصاح عن طريق ا وأن ي

ت ن ا تي يم مخاطر ا مديرين وا بار ا غلبية، وأعضاء مجلس الإدارة و ة، وحقوق ا شر بؤ بها، وأهداف ا
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ة شر ل وسياسات ا ية، وتدقق  ،فضلًا عن هي ما محاسبية وا جودة ا معايير ا معلومات وفقاً  ويجب أن تهيأ ا
فء ومؤهل حصول على  ،من قبل مدقق خارجي مستقل و ها ا ن من خلا وات يم بغي توفير ق ما ي
اسبة. م لفة ا ت اسب وا م وقت ا معلومات في ا  ا

ية مجلس الإد .6  ارة: مسؤو
ة       لشر توجيه والإرشاد الاستراتيجي  ات ضمان ا شر مة ا بغي في إطار حو مجلس  ،ي ة  فعا رقابة ا وا

ة شر مساهمين، إذ يجب على  ،الإدارة على إدارة ا ة وا شر يته أمام ا ومحاسبة مجلس الإدارة على مسؤو
ة ومس شر تحقيق مصلحة ا ل جهودهم  لمعايير  ،اهميهاأعضاء مجلس الإدارة بذل  من خلال تطبيقهم 

ة شر ح في ا مصا ح واهتمامات أصحاب ا ظر الاعتبار مصا ية، وأن يأخذوا في  عا خلاقية ا ويقع على  ،ا
تقديرية، ووضع  موازات ا مخاطر، وا عمل، وسياسة ا ة، وخطط ا شر ية توجيه إستراتيجية ا مجلس الإدارة مسؤو

داء، و  هداف، ومراقبة ا فيذيينا ت مديرين ا جان مجلس  ،اختيار ا افآتهم وتحديد صلاحيات  وتحديد رواتبهم وم
       .الإدارة
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ل رقم) ش مية)03ا ت تعاون الإقتصادي وا ظمة ا                         (OECD(: مبادئ م
   
 

لمساهمين.-1 حقوق الأساسية  توافر ا  
قرارات.-2 معلومات عن ا حق في ا ا  

تصويت.-3 ة با مشار حق في ا ا  
مش-4 ة.تسهيل ا فعا ة ا ار  

تصويت شخصيا أو غيابيا.-5 ا  
ترتيبات.-6 ل وا هيا الإفصاح عن ا  

ية-7 مل .تسهيل ممارسة حقوق ا  
ل متساو-1 مساهمين)من فئة الأسهم نفسها( بش .معاملة ا  

صوري.-2 شخصي ا تداول ا داخليين وا تداول بين ا منع ا  
عمليات-3 .الإفصاح عن ا  

لقانون-1 ح وفقا  مصا أو الإتفاقات. ا  
حقوق.-2 تعويض مقابل إنتهاك ا ا  

ة.-3 لمشار يات  تطوير الآ  
مناسب. -4 وقت ا معلومات في ا تقديم ا  

ممارسات -5 .الإهتمام با  
سياسات. الإفصاح-1 عن ا  

لمحاسبة.-2 نوعية  مستويات ا ا  
خارجية.-3 مراجعة ا ا  

ة.-4 لمساء مراجعة  قابلية ا  
توقيت ا-5 فرصة وا مستخدمان.ا  
مة-6 حو فعال لإطار ا منهج ا .ا  
املة.-1 لمعلومات ا عمل وفقا  ا  

لمساهمين.-2 ة  عاد معاملة ا ا  
معايير الأخلاقية.-3  تطبيق ا  

سياسات.-4 عرض ا  
معلو -5 مناسب لإتاحة ا وقت ا مستقل وا موضوعي ا م ا ح .ماتا  

شامل.-1 ذو تأثير على الأداء الإقتصادي ا  
متط-2 قانونيةا تنظيمية في نطاق إختصاص تش لبات ا ريعي.وا  

علاقة في نطاق -3 جهات ذات ا يات بين ا مسؤو توزيع ا
عامة. مصلحة ا  إختصاص تشريعي واضح وفي خدمة ا

لقيام بو -4 موارد  سلطة وا نزاهة وا مختلفة ا جهات ا .اجباتهادى ا  
ضمان وجود إطار فعال 
ات. شر مة ا حو  

وق حملة الأسهم.حماية حق  
حملة  متساوية  معاملة ا ا
 الأسهم.

يات مجلس الإدارة  مسؤو
شفافية  الإفصاح وا

ح. مصا  إحترام دور أصحاب ا
وات

ي 
صاد

لإقت
ن ا

عاو
 ات

ظمة
ئ م

مباد
مية

 

مصدر  : محمد مصطفى سليمانا

ر    .80صمرجع سابق ذ
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ث ثا مطلب ا مة  خصائص :ا ات:احو   شر
ممن خلال مجموعة ا        حو تي أعطيت  مختلفة ا ات ةمفاهيم ا شر وعة  ،ا ب عديدة ومت تي شملت جوا وا

مصطلح ظر حول هدا ا وع وجهات ا خصائصأجد  ،بت ن تلخيص ، ها تتميز بجملة من ا هم خصائص أويم
ات فيما  شر مة ا   :1لييحو

ية - هالاستقلا تابعة  لجان ا ية مجلس الادارة وا من  ضغوط عليهاأية يوجد  ه لاوأ ،: ويقصد بها استقلا
ة شر مديرين في ا  .طرف ا

ة: - مساء ة ومحاسبة  ا حق في مساء ه ألمساهمين ا تابعة  لجان ا عليا و عضاء مجلس الادارة وا الادارة ا
فيذية عن قراراتهم و و  ت خارجي والادارة ا داخلي وا تدقيق ا ية تقييم وتقدير ا  ا ا همأم   .عما
ي - مسؤو ية  ة:ا مسؤو ي تحمل ا ةمام جميع اأوتع شر مصلحة في ا وا مساهمين، طراف ذوي ا ا ، سواء 

ة. لدو تبعة  تمويل، والإدارات ا  عاملين، جهات ا
ة والامانة: - عدا ةأويقصد بها احترام حقوق مختلف  ا شر ح في ا مصا هم  ،صحاب ا معاملة بي عدل في ا وا

ة . ل اما ك ب  وذ
لسلوك اتباع مختلف اإويقصد بها  ط:الانضبا - ة  شر مة هي داء مهامهمأخلاقي في طراف في ا حو ، فا

ون أدوات رقابية ي، قبل أن ت تزام أخلاقي ومه  .2قضية إ
شفافية: - ة ا شر يان ا ل مايحدث داخل  ي تقديم صورة حقيقية وواضحة  هدافها أفصاح عن مثل الإ ،وتع

ية ما اسبشر  ، من خلالا م وقت ا وية في ا س تقارير ا ية وا ما قوائم ا مبادئ  ،ا حسابات طبقا  وتقديم ا
يا. ة دو مقبو عامة ا محاسبة ا عال حماد،  1                                                3ا مفاهيمطارق عبد ا ات"ا شر مة ا مبادئ-حو مصارف-ا مة في ا حو تجارب" تطبيقات ا درية، ، ا جامعية، الاس دار ا ة،  2 . 09، ص 1008ا ي صبري ي زايد مراد، ترغي ما فساد ا لحد من ا ية  ا ات  شر مة ا وطني حول حو ملتقى ا ة في ا مشار ات، بطاقة ا شر مة ا حو بعد الاستراتيجي  ا

رة، والإداري مة اامار جيل،  3 .08، ص 1021ماي01-01، جامعة محمد خيضر، بس تدريجيحو تطبيق ا ات وحتمية ا ز اشر خاصة، ص ، مر ية ا دو ي:، 18،11مشروعات ا ترو موقع الا  .1021ماي  2يوم  www.hawkama.net makemeholy…butNotYet..pdf-spdf6_ch.4file//:http من ا

http://www.hawkama.net/
http://www.hawkama.net/
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ل رقم)ا ات.04ش شر مة ا  (: خصائص حو
 

 

 

 

 

 

  
مصدر سابقة.ا معلومات ا اء على ا بة ب طا  : من إعداد ا

وع خصائص سابق تعدد وت ل ا ش ما أن هذ  يتضح من ا مفهوم،  مة، مما يدل على ثراء هذا ا حو ا
ية  مسائلة بدون مسؤو ن وجود ا بعض، فمثلا لا يم خصائص ذات علاقات تداخل وتفاعل مع بعضها ا ا

ية الإدارة واستقلا ون مسؤو ية متعددة، حيث ت مسؤو ما أن ا ملاك اية في آن واحد،  مساهمين وا تجا ا
ظمة  م ية ا ما تتطتاومسؤو ل،  مجتمع  قواعد لجا ا ية وضع ا دو هيئات ا ومات وا ح مة من ا حو ب ا

تي يجب الا تشريعات ا مديرين.وا  تزام بها من قبل ا

ث ثا مبحث ا ات: ا شر مة ا  جوانب ممارسة حو
م ات، إذا  شر مة ا في لاستيعاب ميدان حو مة، لا ي لحو علمي  ظري وا مفاهيمي ا  إن الإطار ا
تي  ائز ا ر تقيد بها، وا تي يتم ا محددات ا مة، وا حو مستخدمة في ممارسة ا يات ا بعض الآ تطرق  يرافقه ا

مبحث. ه في هذا ا او ت مة، وهو ما س حو فيذ ا د ت د عليها ع  يست

ات  شر مة ا يات حو مطلب الاول: آ  ا
مد ات بمجلس الإدارة وا شر مة ا يات تطبيق مبادئ حو ة تتمثل آ ج خارجي و مدقق ا داخلي وا قق ا

تدقيق:  س حمودي،  1                                         1ا ات في ادار وفاء يو شر مة ا موصل، مدخل أخلاقي –ة الارباح أثر حو لية الادارة والاقتصاد، جامعة ا ة ماجستير،  ، ص 1020، رسا
10،12. 

شفافية  الإفصاح وا
ية  مسؤو  ا

ة ة والاما عدا خصائص  ا
مة  حو
ات شر  ا

ية  الإستقلا
ة مساء  ا
ضباط  الا
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  مجلس الإدارة: .2
ات       شر مة ا ظام حو ساسي  محرك ا ة ،يعد مجلس الإدارة ا يهتم  ،باعتبار أن مجلس إدارة أي شر

علي سلطة ا ه ا مساهمين، فمجلس الإدارة  ة، ومن ثم حماية حقوق ا شر شطة ا عليا  سياسات ا ا أساساً برسم ا
ة لشر وي  س تقرير ا ل ومحتوى وتفاصيل ا ة،  ،في ش شر معلومات عن ا ان مفصلًا زادت شفافية ا لما  ذي  ا

ة  ج ات و تعيي ة ا تدقيق وج ة ا ج جان أهمها ) بثق من مجلس الإدارة عدة  متها ، وت ومن ثم زاد مستوى حو
تعويضات(،  افآت وا م تدقيق مهمة مراجحيث ا ة ا ج مجلس الإدارةتتوى  ية قبل تسليمها  ما قوائم ا  ،عة ا

يته خارجي وتحديد أجر ودعم استقلا مدقق ا ة  ،واختيار ا ج ات، وتتوى  شر مة ا تزام بتطبيق حو ومراجعة الا
ة  ج عليا، أما  عضاء مجلس الإدارة والإدارة ا خرى  مزايا ا تعويضات وا افآت وا م رواتب وا افآت تحديد ا م ا

ات فتتوى تعيين واختيار أعضاء مجلس الإدارةا ذين تتلاءم مهاراتهم  ،تعيي مرشحين وا من بين أفضل ا
ة . شر محددة في ا خبرات ا مهارات وا  1وخبراتهم مع ا

داخلي:  .2 تدقيق ا  ا
تدقيق        ات، بل وتسهم أجهزة ا شر مة ا داخلي دوراً حيوياً في تطبيق مبادئ حو تدقيق ا داخلي في يؤدي ا ا

يات هامة ات بمسؤو شر مة ا عمليات ،حو فاءة ا يد على  تأ ضفاء  ،من خلال ا ظمة وا  ين وا لقوا والإذعان 
ية. ما تقارير ا ثقة على ا  ا

خارجي:  .3 تدقيق ا  ا
قوائم        ك من خلال شهادتهم على صحة ا ات، وذ شر مة ا خارجيون دوراً أساسياً في حو مدققون ا يؤدي ا

مصداقية عليها ثقة وا ضفاء ا شورة وا  م ية ا ما تقارير ا لهيئات  ،وا مية  عا ظمة ا لم تابعة  ية ا ف ة ا لج د ا وتؤ
ية  ما وراق ا مشرفة على تداول ا ية (IOSCO)ا ما تقارير ا مصداقية ا عام  فهم ا بير  ،أن ا ى حد  يتأثر إ

قوائم خارجيين في تدقيق ا مدققين ا ية بفاعلية ا ما ك ،ا تقارير عن ذ عداد ا خارجي  ،وا  مدقق ا ية ا وتعد استقلا
ية ما قوائم ا ة في ا شر مرتبطة با خرى ا طراف ا مساهمين وا ثقة ا ة أساسية  تعويل عليها في اتخاذ  ،مسأ وا

ات. شر تي تخص ا قرارات ا  ا

تدقيق: .4  جنة ا
ة من       و ة م ج ها  تدقيق على أ ة ا ج فيذية  تعرف  ت يات ا مسؤو لفين با ى خمسة مدراء غير م ثلاثة إ

ية ما داخلية ، لإدارة ا رقابة ا ظام ا د من مدى فاعلية  تأ ك ا ذ ية، و ما قوائم ا ها مراجعة ا ومن أهم أعما
توصيات بشأن ترشيح وتحديد أتعاب  عطاء ا خارجي، وا  داخلي وا مدقق ا تدقيق من قبل ا تائج ا ة، و جم،  1                                       لشر اد  ات،عبدالله ع شر مة ا حو ان الأساسية  أحد الأر تدقيق  جان ا تخطيط الاقتصادي والإداري رؤى مستقبلية في الاستثمار  دور  مؤتمر ا

عراق عادة الاعمار في ا ليوا  صرية ،،  مست جامعة ا عراق، 11-18ة الادارة والاقتصاد، ا  .23، ص 1022/ايار، ا
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خارجي مدقق ا احية  ،1ا حفاظ على الإشراف على ا تزاماتها في ا وفاء با تدقيق هو ا لجان ا ساسي  دور ا وا
زاهة ية وا مه داخلية ،ا رقابة ا مخاطر وا دارة ا حسابات وا  لوائح وسلوك  ،تدقيق ا ين وا قوا ومسائل الاتساق مع ا

عاملين ترتيب ،ا ية وا ما تقارير ا اتوممارسات ا شر مة ا حو عامة  تحقيق  ،ات ا تدقيق أن تطلب ا جان ا وعلى 
ساسي يها من قبل مجلس الإدارة ،في أية مسائل تؤثر على دورها ا ادها إ تي يتم إس واجبات الإضافية ا وقد  ،وا

ما يأ من في أربعة أوجه أساسية و تدقيق ت ة ا لج رئيسية  مهام ا تاب على أن ا تي : إعداد استقر رأي معظم ا
ية وفحصها ما تقارير ا فعلية فيما  ،ا قرارات ا ية أو اتخاذ ا ما قوائم ا قيام بإعداد ا يست ا ة  لج حيث أن وظيفة ا

خارجي، ،يخص إعدادها تدقيق ا ما هي وظيفة إشرافية رقابية، دعم وظيفة ا داخلي،و  وا  تدقيق ا  دعم وظيفة ا
داخلية وتقييمه رقابة ا ظام ا ات ،دراسة  شر مة ا ظمة ودعم حو م مخاطر في ا ى إدارة ا  .بالإضافة إ

ثاني: مطلب ا ات  ا شر مة ا  محددات حو
مة ية، وتفعيل وتعميق دور أسواق  تعمل محددات حو وط ثقة فـي الاقتصاديات ا ات على زيادة ا شر ا

مال مدخرات من جهة، ورفع معدلات عوائد الاستثمار من جهة  ا ى حمايةفـي تعبئة ا حقوق  أخرى، إضافة إ
مستثمرين مو ورفع قدرته ،صغار ا خاص ومؤسساته على ا قطاع ا افسية وتشجيع ا ت محددات  ،ا عل ا و

ات تتمثل  شر مة ا حو ساسية   2فـي:ا
محددات-1 داخلية: ا  ا

شر  سلطات داخل ا قرارات وتوزيع ا يفية اتخاذ ا تي تحدد  سس ا قواعد وا ى ا جمعية  ،ةوتشير إ بين ا
ى تقليل  احية أخرى إ احية وتطبيقها من  تي يؤدى توافرها من  فيذيين، وا ت مديرين ا عامة ومجلس الإدارة وا ا

فسها ات  شر ون داخل ا ثلاثة، وتت طراف ا ح هذ ا تعارض بين مصا  وتشمل: ا
مطبقة - قواعد ا توبة بوضوح وبش ا ون م تي يجب أن ت ة، وا شر ة في ا لشر داخلي  ظام ا ل مفصل في ا

عمال. مهام وا فيذ ا يفية ت داخلية، بما يسمح بتحديد  رقابة ا ظام ا  وفي 
ل الإدارية - هيا ون محددة بوضوح من حيث ا ة يجب أن ت شر ح داخل ا مصا ظيمية وا ت وحدات ا ، أي ا

ها، أي من يتب علاقة فيما بي ذا ا سلطات، و مهام وا موقع وا قرارات ممن.ا وامر وا  ع من، ومن يأخذ ا
مهام  - عباء وا يات وا مسؤو واجبةا فيذيين أو أعضاء  ا ت مديرين ا ب ا طراف، سواء من جا ل ا على 

 مجلس الإدارة.
ة - شر سلطات داخل ا ية توزيع ا تي تمتلك صلاحيات إصدار آ فيذية ا ت اصب ا م وحدات وا ك بتحديد ا ، وذ

وامر وا لمديرين ا ملاحظات  مشورة وا تقارير وتقديم ا تفي بإعداد ا تي ت وحدات الاستشارية ا قرارات، وا تخاذ ا
صلاحيات. سلطات وا ما يجب تحديد مستويات ومجالات وأوقات تفويض ا قيذيين،  ت رحيلي، عوض سلامة  1                                         ا جار،   2 . 239، ص 1008، مرجع سابقا ير ا ات، مجلة أحمد م شر مة ا مصرفي في حو بعد ا ويتيةا مصارف ا عدد اتحاد ا ويت،، مارس80، ا  .80، ص1001 ، ا
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سس - قواعد وا ية وا ة الآ شر ساسية فـي ا قرارات ا يفـية اتخاذ ا اظمة  ب أن يحدد طرق ، حيث يجا
قرارات  ل جماعي أو فردي، وتحديد ماهي ا قرارات بش تي يتم إتخاذ ا سس ا قرارات، وا ومستويات ا
تسويق  تمويل وا ا وظيفية  وحدات ا تي تتخذها ا قرارات الإدارية ا عليا وا تي تتخذ الإدارة ا الاستراتيجية ا

مش تي يتخذها ا تشغيلية ا قرارات ا تاج، وا تاج.والإ عمال في مواقع الإ  رفين على ا
لية بين - هي علاقة ا فـيذيين ا ت مديرين ا ة ومجلس إدارتها وا لشر عمومية  جمعية ا اسبة ،ا م ية ا  ووضع الآ

علاقة ثلاثة ،هذ ا طراف ا ح هذ ا تعارض بين مصا امل هذ ،مما يخفف من ا ت ح وصولًا  مصا خارجية:  -2  .ا محددات ا  ا
ة       دو لاستثمار في ا عام  اخ ا م ى ا اصر: ،وتشير إ ع ذي يشمل ا  وا

ظمة - م عامة ا ين ا قوا لوائح ا شاط الاقتصادي عمومً  ا ون ل قا تجارية وا ات ا شر متعلقة با ين ا قوا ا، مثل ا
جبائي وغي ظام ا متعلقة با قواعد ا مستهلك، وا افسة وحمية ا م ون ا تجاري، وقا   رها.ا

رقابية - جهزة ا هيئات وا تشاف فاءة ا ها با تي تسمح  مهارات ا لمعارف وا ها  ، وهذا من خلال امتلا
ية  ما سواق ا ات، سواء امدرجة في ا شر تي تقوم بها ا ممارسات ا ية، وا ما تقارير ا تلاعبات في ا خطاء وا ا

لق تابعة  بية، ا ج محلية أو ا مدرجة، ا خاص.أو غير ا عام أو ا  طاع ا
ومية - غير ح مؤسسات ا تي يجب دور ا بيئة، ا مستهلك وحماية ا ية، وجمعيات حماية ا عما قابات ا ، مثل ا

مصلحة، أو  طراف ذات ا شف أي ممارسات تظر با ات  شر شاطات وممارسات ا عليها متابعة أعمال و
مصا خدمة أصحاب ا ة  شر  ح.الإشادة بأي جهود تبذها ا

دو - لاستثمار فـي ا عام  اخ ا م فيذ ا ت سريعة  بسيطة وا واضحة، والإجراءات ا ين ا قوا ذي يتمثل في ا ة، وا
ية  جمارك، ووجود ب ضرائب، ا عمومية، مثل ا فاءة الإدارات ا قضاء و زاهة ا مشاريع الاستثمارية، بالإضافة  ا

ات مطارات، وتطور  تحتية مشجعة على الاستثمار خاصة في مجال شب ي وا موا واعه، وا قل بمختلف أ ا
معلومات والإتصالات. وجيات ا و  ت

قطاع - تموي فاءة ا ثر على ا ية ذات ا ات تأمين وأسواق ما وك وشر ي من ب ما ، حيث يساعد تطور هذ ا
شاط الاستغلال. لمشاريع الاستثمارية و لازم  تمويل ا حصول على ا جهات على ا   ا

شاطاتها مستوى - ممارسة  ات  لشر لازمة  خدمات ا سلع وا تاج وا اصر الإ افس فـي أسواق ع ت تاجية ا ، الإ
لخدمات  تاج، بالإضافة  لإ وازم  ية و ات بما تحتاجه من مواد أو شر تزويد ا ي وجود مصادر  وهو ما يع

موها يسه توزيع و ات ا ما أن تطور شب قل وتخزين،  لوجيستية من  توسع فيها.ا عمال وا   ام في ممارسة ا
مال - رقابية، مثل وجود هيئة أسواق ا جهزة ا فاءة ومقدرة ا رقابة على أعمال  وجود و ومدى قدرتها فـي ا

مال مدرجة فـي أسواق ا ات ا شر ات، خاصة ا شر    .ا
مراج - اتب ا محاسبين وم محامين وا ية ذات صلة، مثل جمعية ا ي  عةوجود جمعيات مه يف الائتما تص وا

خ  .والاستشارات.. إ
محد ل من ا ي  تا ل ا ش مة.ما يلخص ا لحو خارجية  داخلية وا  دات ا
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ل ) ش مة05ا لحو داخلية  خارجية وا محددات ا  (: ا
خارجية محددات ا داخلية  ا محددات ا   ا

ظيمية      خاصة  ت
       

       

       

ن ويراقب        يرفع يعي     
ى   تقرير إ

 

       

       
  تقوم     

       

       
       

مؤسسات  ذاتية، ووسائل الاعلام، * ا ات الادارة ا يا خاص، و قطاع ا اصر ا ى ع خاصة تشير إ ا
معلومات، وترفع من درجة  تي تقلل من عدم توافر ا جهات ا ي. وتلك ا مد مجتمع ا ات، وا شر مراقبة ا

لإدارة. تهازي  سلوك الا ضوء على ا  وتلقي ا

 Source: Iskander M. & Chamlou N., Corporate Governance: A Framework for Implementation, 

Published in: Globalization and Firm Competitiveness in the Middle East and North Africa Region, 

edited by: S. Fawzy, Washington: World Bank, 2002, p122. 
ث ثا مطلب ا ائز :ا مة ر ات حو شر  :ا

دول  عديد من ا تي شهدتها ا زمات الاقتصادية ا ية وا ما هيارات ا فزع من حالات الا م ا عا قد أصاب ا
ام ان أحد أهم أسبابها عدم الإفصاح ا تي  وك، وا ب ات وا شر مال وا شفافيةفي أسواق ا عدام ا فيما  ،ل وا

ات مع  شر ين في ا مسؤو ية، هذا من جهة، ومن جهة أخرى تواطؤ بعض ا ما محاسبية وا معلومات ا يتعلق با

همون  المس

لحالمص أصح  

 

:* ص  مؤسس خ

 سبون ومراجعون  مح
 مون  مح

 ني  تصنيف ائتم
 ر  بنو استثم

 را  استش
 لي يل م  تح
 لي  الإعلا الم

يير:  مع

 سب  المح
 المراجع 

 أخرى  
واعد  وانين وال ال  

لي: ع الم ط  ال

 قروض 
  هم في مس

ل  رأس الم

 الأسواق:

 فسي الأسواق  تن
  ر أجنبي استثم

شر  مب
  ب ى الرق ع

 الشرك

س الإدارة  مج

 الإدارة

ئف الرئيسي  الوظ



فصل الأول:           ات                                       ا شر مة ا حو نظري  الإطار ا  

40  

تحقيق مآربهم اصبهم  تفريط  ،أطراف ذات مصلحة واستغلال م ك شيوع الإهمال وا طبيعي أن يستتبع ذ ومن ا
ات  شر ل أو بآخر من إدارة شؤون هذ ا محاسبيبش فساد ا حسابات وا محاسبة  ،في مراجعة ا اتب ا بتواطؤ م

حسابات. تلاعب في ا حرافاتها واختلاساتها با فيذية لإخفاء ا ت  1مع الإدارة ا

افحة مظاهر  م م، باعتبارها أداة  عا ات يتبوأ قمة اهتمامات ا شر مة ا طلق أخذ موضوع حو م من هذا ا
ممارسات غير  فساد ومختلف ا خلاقية، ا ية:حيث ا تا محاور ا ز على ا  ترت

  أخلاقيات الأعمال: .أ
بلسم        تابعة من مرجعية أصيلة وأخلاقية، هو ا يات ا سلو قيم وا رشيدة با مة ا حو لا ريب أن تعزيز قواعد ا

لاأخلاقية ممارسات ا شافي من ا ات ،ا شر مة ا حو مجابهة  ،إذ أن وضع أسس قوية  طرق  هذ هو أحد ا
معضلة فاءة وتحسين فرص إتاحة رأس  ا زيادة ا أداة  يس فقط  ومعضلات أخرى، وهو أمر آخذ في الازدياد، 

فساد افحة ا م ة  أداة فعا حفاظ عليه، بل أيضا  مال وتأمين ا مة  ،ا حو ل من ا ف  وباختصار فإن تحا
ات على شر خلاقية، يساعد ا مبادئ ا قيم وا ات وا لشر رشيدة  فساد بها. ا غام ا  2اجتياز حقول أ

تي  تين س معد سختين ا عمال، ضمن ا ص اتفاقية بازل، فيما يتعلق بأخلاقيات ا ، 1001و 1008وت
 3على ثلاث أمور هي:

 مصرفية لمؤسسة ا خلاقية  قيم ا جور وا ك مع استراتيحية  ،ضرورة وجود توافق بين سياسات ا ذ و
مؤسسة.  هذ ا

 يةتحذر الاتفاقي ما سواق ا مضاربة في ا قيام بعمليات ا مسيرين من ا حصول على عوائد  ،ة ا بغية ا
عمليات. ذي يشوب مثل هذ ا مخاطرة ا صر ا قصير، دون مراعاة ع مدى ا ية في ا  ما

 مسيرين موافقة على أجور ا وك ا ب س إدارة ا ت متوافقة مع  ،تفرض الاتفاقية على مجا ا إلا إذا 
هداف الا لمؤسسة ا عامة  سياسة ا جور عن ا ب الاتفاقية بعدم خروج سياسة ا ك، وعليه تطا لب ستراتيجية 

مخاطر. غة في اتخاذ ا مبا ن تفادي ا   حتى يم
سراجي، 1                                         مة في مواجهة أزماتنا الاقتصادية محمد عباس ا حو يمن، أفريل ا يفان،  www.algomhoriah.net 2موقع: ، عن 1، ص 1003، جريدة ا بوصلة الأخلاقية جون د، سو ات. أدواتا ات لشر شر مة ا مهنة، وحو فساد قيم ومبادئ الأعمال، وآداب ا افحة ا سابع، : م يل ا د اشر ا ا

م حو مي  عا تدى ا م ات، ا شر خاصةة ا ية ا دو مشروعات ا ز ا عايب،  3 28، ص 1008، مر رحمن ا راهنةعبد ا ات واحترام أخلاقيات الأعمال في ظل الأزمة الاقتصادية ا شر مة ا ية حو ا مة وأخلاقيات إش حو ي حول ا وط ملتقى ا ، ا
مؤسسات، جامعة باجي مختار،  عمال في ا ابةا جزائر-ع وفمبر ا  .21، ص 1003، 
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ة: مساء رقابة وا مساهمين  ب. ا ات بصفة أساسية على حماية وضمان حقوق ا شر مة ا يات حو تعمل آ
مرتبط مصلحة ا طراف ذات ا افة ا سيطرة على أدائها من و رقابة وا ام ا ك من خلال إح ة، وذ شر ة بأعمال ا

 1قبل:

 .مال سوق ا عامة  هيئة ا زي، ا مر ك ا ب  أطراف رقابية عامة مثل: ا
 .مساهمين، مجلس الإدارة  أطراف رقابية مباشرة مثل: ا
 .مقرضين عملاء، ا موردين، ا  أطراف خارجية مثل: ا
 داخلية مراجعة ا ة ا ة ج شر تزام إدارة ا داخلية ومدى ا رقابة ا ظام ا لعمليات و حيادي  تقييم ا : تهتم با

قرارات من قبل مستخدميها. متفق عليها في اتخاذ ا محاسبية ا معايير ا  2بتطبيق ا
مخاطر:  تي تعتمد عليها،ج. إدارة ا ساسية ا ائز ا ر مخاطر من بين ا ات عملية إدارة ا شر مة ا  تعتبر حو

مؤثرة  مخاطر ا لتعرف على ا اسبة  م خطوات ا افة ا تي يتم فيها اتخاذ  ية ا امي دي عملية ا ها تمثل تلك ا ك أ ذ
تعامل معها. ة وا شر  3على أهداف ا

 
 
 
 
 
مليجي،  1                                                 سيد ا مهنية في مصر،إبراهيم ا ممارسة ا توقعات في بيئة ا ات على فجوة ا شر مة ا يات حو موقع: عن  دراسة واختبار تأثير آ www.faculty.ksu.edu.sa/72669/Publications 2  ،عال حماد ات: طارق عبد ا شر مة ا جامعية، مصر، تجارب-مبادئ-مفاهيمحو دار ا طفي،  3 .81، ص 0810، ا سيد أحمد  مالأمين ا مة أسواق ا ية وعو دو مراجعة ا درية، ا جامعية، الإس دار ا  .888، ص 1001، ا
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فصل  خلاصة ا

 
اشئة خلال اإن  متقدمة وا عديد من الاقتصاديات ا بيرة تزايدت في ا ات أهمية  شر مة ا قليلة حو عقود ا

تي  م، وا عا تي شهادتها عدد من دول ا ية ا ما زمات ا هيارات الاقتصادية وا ماضية، خاصة في أعقاب الا ا
مية عا مال ا عديد من أسواق ا وب شرق آسيا ،مست ا مية)2331) أزمة ج عا ية ا ما زمة ا ، (1008( وا

هيار  ي ا و أإضافة إ مية خاصة في ا عا ات ا طرق محاسبية بر شر تيجة استخدامها  ية،  مري متحدة ا لايات ا
مساهمين وغيرهم.   ،معقدة ومضلل ح من ا مصا تلاعب بحقوق أصحاب ا  لإخفاء خسائرها وا

تج إن: ست ن أن  ات يم شر مة ا حو ظري  متعلق بالإطار ا فصل وا هذا ا ا   بعد تطرق

تي تدار - يفية ا ات عبارة عن ا شر مة ا علاقة  حو طراف ذات ا ات من طرف جميع ا شر وتراقب بها ا
دارتها  مواردها وا  ها  ة في استغلا شر فاءة إدارة ا تي تضمن  داة ا ي فهي تعتبر بمثابة ا تا ة، وبا شر با

ى و درجة ا هدافها با ة  شر مؤشر عن تحقيق ا طراف ذات  ،لمخاطر، وهو ما يعتبر  هداف ا إضافة 
علاقة   بها.ا

شفافية، - مصداقية وا داء وتحقيق الإفصاح وا ي تطوير ا ها تهدف إ ات في مضمو شر مة ا ب  ىإ حو جا
حد من  ي ا ما تهدف ا ة،  شر علاقة با مختلفة ذات ا فراد ا ح ا توازن بين مصا سجام وا بحث عن تحقيق الا ا

مساهمين صلاحيات  عطاء ا سيطرة الإدارة وا  برا ة. ، من خلالأ مساء داء وتدعيم ا رقابة على ا  تفعيل ا

ات - شر مة ا حو سليم  تطبيق ا تحقيق  ،ا ساسية  قواعد ا ل ا تي تش مبادئ ا تزام بمجموعة من ا يتطلب الا
رشيدة ممارسة الإدارية ا ية ومجلس الإدارة ا ة، واستقلا شر مة في ا لحو تي على رأسها وجود إطار عام  ، وا

مسؤ  مساهمين، وتحمله  ياتها إتجا ا تزامو ة في  والا عدا مساوة وا ية، وا ما معلومات ا شفافية والإفصاح في ا با
ة وخارجها. شر ح في ا مصا عمل على خدمة ا مساهمين، وا  معاملة ا

جراءات، فوجود أخلاقيات  - ة قواعد وا  ون مسأ ي قبل أن ت تزام أخلاقي ومه ة إ ات هي مسأ شر مة ا إن حو
ات.ا شر مة ا جاح حو ه  ى ع  عمال والإدارة شرط ضروري ولا غ
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 تمهيد
م،أقد        عا معاصرة في معظم دول ا جل تحقيق أفمن  خذ موضوع الاستثمار دورا مهما في الاقتصاديات ا

شاط الاقتصادي تعاش ا ي وا ما توازن ا خدمات في الأسواق، ،ا سلع وا وع ا مشاريع  وت يجب الاهتمام با
شاطات الاقتصادية على الإ ،الاستثمارية تي تعتبر أهم ا مية ،طلاقا ت  بحيث تساهم في بلوغ أهداف ا

عوامل الأساسية لبلاد، ويعد الاستثمار احد ا مؤسسات ،الاقتصادية  تي تدخل في تطور ا ك الاقتصاد  ،ا ذا و
عام لأي بلد، اصب شغل جديدة ا تقدم، ما يسمح بخلق م ة في ا فعا ية ا تسهر  ،وباعتبار الاستثمارات الآ

شيطها و  دول على ت حياة  ،توسيعهاا غة في ا حسب ما تقتضيه أهدافها وتوجيهاتها، يحث يحظى بأهمية با
تاجية الاقتصادية، مو الاقتصادي وتطوير الإ ذي تلعبه في دفع عجلة ا فعال ا لدور ا زيادة  ،ظرا  وهذا رغم ا

ه يبقى  ووجي، إلا ا ت تطور ا تيجة ا ها  ظمة الاقتصادية وتشاب صرا فعالا في مار الاستثتعقد الأ شاط ع ا
ة محورية في الإدارة على الاقتصاد ا قرارات الاستثمارية تحتل م ي لأي بلد ولأي مؤسسة، وهو ما يجعل من ا

ا يتطلب  ل، وه لمجتمع  بر عائد  تي تحقق أ مشروعات ا موارد  مؤسسات، بغية توجيه ا ومات وا ح مستوى ا
علمية دراسة ا قرارات ا قرارات الاستثمارية  جاح هذ ا تقليد، وهو ما يعرف رشادة ا ذاتية وا دقيقة، بعيدا عن ا ا

عامة. رشادة الاقتصادية ا تي تدخل ضمن ا  ا
ا بتقيم        ة، قم فؤة وفعا فيذ استثمارات  يات ترشيها، بما يحقق اختيار وت قرارات الاستثمارية وآ جة ا معا

ية: تا مباحث ا ى ا فصل إ  هذا ا
 مفاهيم أساسية حول الاستثمار  :الأولمبحث ا

مبحث  ثانيا رشيد :ا قرار الاستثماري ا  مقومات ا
مبحث  ثا ثا قرارات الاستثمارية :ا مة في ترشيد ا حو           مساهمة ا
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مبحث الأول: مفاهيم أساسية حول الاستثمار  ا
ل عام يعتبر ج     متطورةء هام من الإقتصاد، فقد ز الإستثمار بش مجتماعات ا أما  ،ان سيئا في تقدم ا

امية مجتمعات ا سبيل أمامها مازال قائم الإهتمام به ،ا تقدم  ،فا ب ا لحاق بر توسع في مجالاته با وا
 الاقتصادي.

مطلب الأول: مفهوم الاستثمار  ا
ظام قد تعددت محاولات تعريف الاستثمار من قبل رجال الاقتصاد، واختلفت مفاهيمه       ى من  ل إ آخر، فل

رفاهية  ك أن الاستثمار يحقق ا شاملة، ذ مية الاقتصادية ا ت خاصة في ا ظام مفاهيمه وخصائصه ورؤيته ا
ة ،الاقتصادية ضوابط معي تطور وفقا  مزيد من ا ى ا مو إ لغوي والاصطلاحي ، ويدفع بعجلة ا ب ا جا  ويشمل ا

غة: تعريف -أولا  الاستثمار 
لغة في الاستثمار ةلم      فعل من أصلها ا ى وثمَر ثمَر، ا د تج بمع ثُر، مى أو وتو شجر ثمر قول و  ا
تج ثمر أظهر إذا وأثمر قول و مال ثمَر و ثَر، مَا إذا ا ك و ذ ثمر لمة تطلق و شجر، حمل على ا  وعلى ا
د و ه ا قلب ثمرة لأ  1.ا
ثمر، من الاستثمار      ثمر ا اها( يستثمر)و موال،الأ واعأ هي وا مي مع ون عادة ماا  و  يزيد، وأ ي  في ي
ها موالالأ ا مختلفة بأش تي ،ا ها وا عقارات م قولات او ا م الالأ وبقية ا مادية ش  2.ا
ذا ي من الاستثمار ان وا  تثَمير معا ماء ا ثير، وا ت ة أيضا   فهو وا مية الاهتمام على دلا ت ثير با مال، وت  ا
وسيط معجم في جاء كذ ه على الاستثمار تعريف ا ل مباشر أو غير  في الأموال استخدام" أ تاج أما بش الأ

 3.مباشر
لغة في الاستثمار مفهوم إن      ه عن يخرج م ا حصول طلب و ثمرة على ا شيء وثمرة ا د ا ه ما تو  وثمر ع
رجل ه ا قيام أحسن أي ما مّا به ا  4.و
تعا       ا أن من ا لاستثمار يتبين  لغوية  مال أو تشغيله بقصد تحقيق غة الاستثمار ريف ا هو استخدام ا

زمن مو على مدى ا مال وي ثر ا ك ف، ثمرة هذا الاستخدام، في اء على ذ ي طلب ثمر، إوب مال يع ن استثمار ا
ثمر ف  ه يطلق على عدة معان هي:إوأما ا

شجر، وهو   تجحمل ا شجر م هما ي ه مثلا(.)ثمار ن ا فوا  ا
ثير.  مال ا ظور،  1                                        ا عرب، مادة )ثمر(،الإمام ابن م رازي،  2 .105-105، ص ص 1691دار صادر، بيروت،  ،1مجلد  سأن ا ر ا صحاح،محمد بن ابي ب ويت،  دار مختار ا ة، ا رسا يس،  3 .99، ص1695ا معجم براهيم أ وسيطا ية،  ،1ج ،ا وط فقه الإسلامي،محمد محمد أحمد سويلم،  4 .100، ص 1691مطبعة قطر ا قانون وا عقارات، دراسة مقارنة بين ا شأة  الاستثمارات الأجنبية في مجال ا درية، م ى، الإس طبعة الأو ا

درية،  معارف بالإس  25، ص2006ا
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زيادة:  مو وا مال. ا ها زائدة عن أصل ا زيادة ثمرا لأ  وسميت ا
عموم فان هذ الإ      د إطلاقه مجردا: هووعلى ا ن الأصل فيه ع ثمر"،  فظ "ا ي   طلاقات هي أهم معا

مال ف شجر، أما إطلاقه على ا حإحمل ا يس ا مجاز و ك من باب ا غة يراد به طلب ن ذ قيقة، وعليه الاستثمار 
تاجه ماؤ و ذي هو  مال ا غة فيراد به طلب ثمر ا مال  مو، وأما استثمار ا  .1ا

 اصطلاحا:تعريف الاستثمار -ثانيا
ه تعددت       حية الاجتماعية والاقتصادية، إلا أ ر الاقتصادي وا ف رغم أن مفهوم الاستثمار مفهوم واسع في ا

تعريفا تي من أبرزها:ا مفهومه، وا تي قدمت   ت ا
بر في  .1 حصول على إشباع أ ك أملا في ا ية حاضرة، وذ تضحية بإشباع رغبة استهلا الاستثمار هو ا

مستقبل.  2ا
تعريف يتميز الاستثمار عن        ذيهذا ا مو في  الادخار، ا ه لا يخلق  لاستهلاك فقط، و هو مجرد تأجيل 

س الاستث ثروة، ع بر ا تضحية، وهو إشباع أ حصول على مقابل هذ ا ذي يعتبر تضحية، مما يتطلب ا مار ا
مستقبل.  في ا

زمن .2 ة من ا فترة معي ة و حظة معي ها في  تخلي عن أموال يمتل قد تطول أو تقصر وربطها  ،الاستثمار هو ا
ثر ية ،بأصل أو أ زم فترة ا تلك ا تي يحتفظ بها  حص ،من الأصول ا ية مستقبلية بقصد ا ول على تدفقات ما

ها عن ،تعوضه تي تخلى ع تلك الأموال ا ية  حا قيمة ا ك الأصل أو الأصول،  ،ا حصول على ذ في سبيل ا
تدفقات  اشئة عن احتمال عدم حصول ا مخاطرة ا تضخم، وا شرائية بفعل ا متوقع في تلك الأموال ا قص ا وا

ما هو متوقع مرغوب فيها  ية ا ما  .3ا
حصول على إيرادات       ه وأداته، هو ا ان مجا هدف من الاستثمار مهما  سابق، يتبين أن ا تعريف ا من ا

ية تغطي وتعوض عن:   ما
ك الأصل أو الأصول.- حصول على ذ ها في سبيل ا تي تخلى ع تلك الأموال ا ية  حا قيمة ا  ا
تضخم. - شرائية بفعل ا متوقع في تلك الأموال ا قص ا  ا
ما هو متوقع.- مرغوب فيها  ية ا ما تدفقات ا اشئة عن احتمال عدم حصول ا مخاطرة ا  ا

ه لاستثمار. ويعرف ا3 ك بأ جزء ذ مستقطع ا دخل من ا مستخدم، و ا تاجية عمليةأي  في ا وين جلأ من الإ  ت
و،  1                                        .4مال رأس فقه الإسلاميقطب مصطفى سا امه وضوابطه في ا طبعة الاستثمار: أح توزيع، الأردن، ا شر وا ل فائس  توزيع، عمان، الأردن،  2 .19-11، ص ص 2000، 01، دار ا شر وا ل ثة، دار وائل  ثا طبعة ا حقيقيمبادئ ارمضان زياد،  3 .20، ص 2005محمد مطر، إدارة الاستثمارات، ا ي وا ما ى، لاستثمار ا طبعة الأو توزيع، ا شر وا ل ة 1669، ص125                                                                         15، ص 1669، دار وائل  توزيع، الأردن، عمان، س شر وا حاج، علم الاقتصاد ونظريته، دار ا   4طارق ا
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تعريف الاقتصادي     سابق يربط الاستثمار بالإدخار، وهو ا تعريف ا دخل يتم توظيفه ا لاستثمار، حيث أن ا
لاستثمار.  ه وهو الإدخار، يتم توجيهه   في مجال الاستهلاك، وما تبقى م

هادف  .4 ي ا سا شاط الإ ك ا وية عن  ،الاستثمار هو ذ مع مادية وا خيرات ا ذي يعمل على مضاعفة ا ا
تاجية مشاريع الإ ويات ا ،طريق توظيف الأموال في ا تي تراعي أو  مجتمع في إطار قيم وأخلاقيات الأمة.ا

واعها،       سلع بمختلف أ ا ملموسة،  ثروات ا هدف، وهو زيادة ا لاستثمار من زاوية ا سابق  تعريف ا ظر ا ي
ارات، ولا الاستثما خدمات والابت ا ملموسة  لثروة إلا بمقدار خدمتهوغير ا تجا  ح ر م عام، وأن يحترم  لصا ا

مجتم ة خصوصيات ا تاج سلع وخدمات تتعارض مع ديا تاريجية، فاستخدام الأموال في إ ثقافية وا ية وا دي ع ا
لموارد.  زافا  مجتمع لا يعتبر استثمارات بل هو تضييعا واست ويات ا  وثقافية وأو

ازلالاستثمار هو  .5 ت ة عن ا سيو تي ا ها ا فرد يمتل ة حظة في ا فترة معي ة و زمن، من معي  أو لتطو  قد ا
ثر أو بأصل وربطها ،تقصر تي ،الأصول من أ فترة تلك بها يحتفظ ا ية ا زم حصول بقصد ،ا  تدفقات على ا
ية  1.مستقبلية ما
حاضر، ثم توضيفها في أصل من       ية في ا ما موارد ا تضحية با سابق مفهوم الاستثمار با تعريف ا يربط ا

يد أ ية، بهدف تو عي ية أو ا ما مستقبل.الأصول ا  رباح متوقعة في ا

خدمات  .6 سلع وا ون من جميع ا مال، ويت ى رصيد رأس ا زيادة أو الإبقاء  ى ا فاق يوجه إ الاستثمار هو إ
تاج سلع وخدمات أخرى. تاج، من أجل إ تي تستخدم في خطوات الإ  2ا

مال من أ      من الاستقمار هو استخدام رأس ا هدف  سابق أن ا تعريف ا ميته، أو  زيادةجل يعتبر ا وت
حقيقي،  خدمات، وهو ما يعرف بالاستثمار ا سلع وا تاج ا محافضة عليه على الأقل، من خلال توظيفه في أ ا

تاجية. وحدات الا ع وا مصا شائ   من خلال إ

توظيفات مجموعالاستثمار هو  .7 تي ا ها من ا دخل زيادة شأ فعلية الإضافة وتحقيق ،ا ى ا مال رأس إ  ا
تي الأصول امتلاك خلال من ،ليالأص د ا عوائد، تو فرد تضحية تيجة ا فعة ا ية بم  عليها لحصول حا

ل ،مستقبلا   بر بش حصول خلال من أ ية تدفقات على ا  3.مستقبلية ما
ي(،مبادئ الاستثمارمضان زياد،  1                                        ما حقيقي وا ريم بشير،  2 .15، ص1669عمان، ، دار وائل، 1ط ر )ا مردودية،عبد ا جزائري وعلاقته با اخ  تطور الإنفاق الاستثماري في ا م جزائرية وتحديات ا مؤسسة الاقتصادية ا ملتقى الأول حول ا ا
جديد، جامعة قاصدي مرباح،  ريا صيام أحمد 3 .54، ص 2005أفريل  25-22الاقتصادي ا اهج،  عمان، دار، 1ط ، مبادئ الاستثمار،ز م  .16، ص1664ا
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ات، هذ       فرق بين الإيرادات والاستهلا سابق أن الاستثمار هو تحقيق قيمة مضافة وهي ا تعريف ا يعتبر ا
ق لملاك، مما يسمح ا باقي يوجه  لعمال، وا ل ضرائب على الأرباح، أجور  ة في ش دو مضافة توزع على ا يمة ا

مستهدف من الاستثمار. ب الأساسي وا جا  بزيادة ثروتهم، وهو ا

طاقاتيع .8 وين الاستثمارات أو ا مدخرات في ت ه استخدام ا جديدة رف الاستثمار بأ تاجية ا لازمة ، الإ ا
قائمة أوعملي تاجية ا طاقة الإ محافظة على ا خدمات، وا سلع وا تاج ا تاجية أو ، تجديدها ات إ طاقات الإ وهذ ا

تاجية، أي سلع لا تشبع حاجات أو تاج غيرها  الاستثمارات ما هي إلا سلع إ أغـراض الاستهلاك، بل تسهم في إ
ية، أي رأسما سـلع ا خدمات وتسمى أيضـا با سلع أو ا حقيقي  من ا ي أو ا عي مال ا تي تتمثل في رأس ا سلع ا ا

تاجية هِ لأية عملية إ اء ع ن الاستغ ذي لا يم  .1ا
ه على أيضا يعرف ما .9 شاط: أ ذي ا قيام عليه يترتب ا  إضافة من خلال لمؤسسة جديدة طاقة بخلق ا

تاجية وحدات ية الأصول استبدال أو جديدة إ حا ثر بأصول ا  2.ةوطاق فاءة أ
تاجية، بفعل استبدال آلات      طاقة الا محاظة على ا ه إما ا تج ع سابق، أن الاستثمار ي تعريف ا يتبين من ا

تاجية،  طاقة الإ تج عن الإستثمار زيادة في ا ن أن أن ي ما يم ن  ة، وتسمى باستثمارات الاحتلا قديمة مهتل
ة وجود طلب  ون في حا توسع، وت ما توجد الاستثمارات وتسمى باستثمارات ا مؤسسة،  تجات ا م غير مشبع 

سابقة. مجالات الاستثمارية ا شاطات جديدة مختلفة عن ا ى  لدخول إ تي تهدف   الاستراتيجية، ا
قول        ن ا سابقة يم تعاريف ا  معلوم مقدار تخصيص أو ربطالاستثمار هو  هو إن الاستثمارمن خلال ا
شاة وموارد أموال من م تضحيةو  ا وقت في ا حاضر ا ادا ا هج على است تقسيم لتحليل مسبق رشيد م  وا

مقارة حصول أو تحقيق بغية وا اسبة عوائد على ا ية فترات مدار على حدوثها يتوقع م  طويلة مستقبلة زم
 .سبيا

ثاني: مجالات الاستثمار وأدواته مطلب ا  :ا
شاط الاق وع أوطبيعة ا حصول على يقصد بمجال الاستثمار  ه بقصد ا مستثمر أموا ذي يوظف فيه ا تصادي ا

خ سياحة...ا زراعة ومجال ا اعة، مجال ا ص عقارات، مجال ا داة أأما ، عائد ومن الأمثلة عليها: مجال ا
ثر  واحد أ مجال ا ون في ا ن أن ي ه يم ه، أي أ مستثمر أموا ذي يستثمر فيه ا معين ا الاستثمار فهي الأصل ا

دات، الأسهم، شراء وبيع الأراضي.من أدا س لاستثمار مثل ا   ة 
مة،حسين عمر،  1                                         عو تاب  الاستثمار وا حديثدار ا ويت، ا طبعة2000، ا ى، ص  ، ا يمبارك سلوس،  2 . 54الأو ما تسيير ا جامعية،ا مطبوعات ا جزائر، ديوان ا  111، ص2001، ا
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 مجالات الاستثمارأولا: 
ثيرا،       وع مجالات الاستثمار  معياران ، ومن أبرزها تبويب مجالات الاستثمارمعايير ذا توجد عدة و تت
 هما:
جغرافي: .1 معيار ا   ا

ن تبويب الاستثمارات         تي ويم طقة ا ان أو ا م شاط الاستثماري، حسب ا ى استثمارات يتم فيها ا إ
 محلية وأخرى خارجية.

محلية:  .أ ظر عن أداة  الاستثمارات ا محلية بغض ا سوق ا لاستثمارات في ا متاحة  فرص ا هي جميع ا
خ. تجارية ...ا مشروعات ا ذهب وا ية وا ما عقارات والأوراق ا مستعملة مثل ا  الاستثمار ا

خارج .ب بية ية:الاستثمارات ا لاستثمار في الأسواق الأج متاحة  فرص ا ت الأدوات  ،هي جميع ا ا مهما 
ل مباشر أو غير مباشر. مستعملة وتتم هذ الاستثمارات إما بش  ا

نوعي: .2 معيار ا   ا
خدمات أو         سلع وا تاج ا ون في إ فاق الاستشماري، وهل ي ذي يتم فيه الإ شاط ا ويقصد بها مجال ا
ىالأدوا معيار إ ن تقسيم الاسثمارات وفق هذا ا ك يم بشر، وعلى ذ ية م في ا ما  :1ت ا

حقيقية )الاقتصادية(: .أ حق في حيازة أصل حقيقي  الاستثمارات ا لمستثمر ا يعتبر الاستثمار حقيقيا متى وفر 
ذهب... سلع وا عقار وا خ،ا ه قيمة اقتصادية في حد ذاته  ا ل أصل  حقيقي هو  ويترتب على والأصل ا

عقار أصل حقيقي. ل خدمة فا ل سلعة أو على ش فعة اقتصادية إضافية تظهر على ش  استخدامه م
ية: .ب ما ي موجودالا الاستثمارات ا وين رأسما ي هو "شراء ت ما ي شراء حصة في رأسمال ، ستثمار ا وهذا يع

ة ( د أو شهادة إيداع أو أذن خزي ها، )سهم( أو حصة قرض )س فوائد  تعطي ما بة بالأرباح أو ا مطا حق ا
حقوق الأخرى علاقة ،وبا ين ذات ا قوا ها ا تي تضم وية من عمليات بيع ، ا ثا ية ا ما سوق ا وما يحدث في ا

دات س لأسهم وا ي ،وشراء  ما ية الأصل ا قل مل ه عملية  و يته  ،فهو لا يعدو  بائع عن مل حيث يتخلى ا
د س سهم أو ا ك الأصل )ا ه على أصل آخر، ..(ذ ون أصلا حقيقيا مثل ، مقابل حصو ذي قد ي ثمن ا هو ا

قود تبادل هذ لا ،ا مشتري، فخلال عملية ا ه ا فعة اقتصادية إضافية أو قيمة اقتصادية  يتخلى ع شأ أي م ت
اتج قومي. مضافة   ا

بشري: قومي مثل ا ج. الاستثمار ا مستوى ا ون في الأفراد سواء على ا ي والإداري، أو ي مه وين ا ت تعليم وا
تدريبية  برامج ا تج سلع أو خدمات، وهذا من خلال ا ت ت ا مؤسسات الاقتصادية، سواء  على مستوى ا
واع  بشري من أهم أ مؤسسة أو خارجها، ويعتبر الاستثمار ا تشغيلية أو الإدارية داخل ا وظائف ا لعامليات في ا

ال  بشري.الاستثمار باعتبار الأش ية الاستثمار ا فاءة وفعا جاحها على  لاستمار يتوقف   .  56- 15ص ص مرجع سابق، زياد رمضان،  1                                        الأخرى 
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قائم بالاستثمار: معيار. 3   ا
ى       تي تقوم بالاستثمار، وتقسم الاستثمارات وفقه إ جهة ا معيار على ا ز هذا ا   :1ير

خاصة الاستثمارات .أ ويون او طبيعيون اشخاص بها يقوم :ا ى يسعون مع مية ا تاج وزيادة عامة ثرواتهم ت  الا
 .خاصه

عامة الاستثمارات .ب مشاريع بها وتقوم :ا تي ا ية فيها تعود ا تاج وسائل مل ة الا فعة تحقيق وغايتها ،لدو م  ا
عامة  الارباح تحقيق ثم اولا   ا

 ثانيا: أدوات الاستثمار:
مستث ذي يحصل عليه ا ي ا ما حقيقي أو ا ها الأصل ا ذي يستثمر،  ،مرتعرف أداة الاستثمار بأ مبلغ ا قاء ا

بعض على أدوات الاستثمار اصطلاح وسائط الاستثمار لمستثمر في  ،ويطلق ا متاحة  وأدوات الاستثمار ا
ها فيها يلي: او ت ثيرة جدا و مختلفة  مجالات ا  ا

حقيقي: .1  أدوات الاستثمار ا
عقا م : رأ. ا ي في عا ثا ز ا مر عقارات ا متاجرة با يةتحتل ا ما ل مباشر  ،الاستثمارات بعد الأوراق ا وتتم بش

ل غير مباشر د شراء عقار حقيقي أو بش ك عقاري ،ع د عقاري صادر عن ب د شراء س ، ويتميز الاستثمارا ع
عقاري بـ:  قطاع ا  2في ا

 ية ما ية من الأمان تفوق ما في الأوراق ا  .درجة عا
 بلدان مثل ضريبية في بعض ا مزايا ا عقارية بعض ا دات ا س  .إعفاء فوائد ا
  يف ا ت مرتفعة،ا تمويل طويل  ا يفه مرتفعة  الأجل،لأن ا ا مقابلوت ك وفي ا ذ  .عوائد مرتفعة 
  وية ظمة،عدم توفر سوق ثا سيوة م ية من ا يست على درجة عا ها   .ما أ
 مستثمر مصاعب شتى تتعلق بتقويمها أو حساب مع س مما يلاقي ا تجا عائد عليها.عدم ا  دلات ا
سل .ب وجو: عا ثير من ا ية في  ما متاجرة بالأوراق ا سلع تشبه ا متاجرة با با  ،ا ون غا سلع ي إلا أن الاتجار با

بر دات والأسهمتجار مخاطرة من الإ أ س  . با
نفيسة: معادن ا  ج. ا

مجوهرا  ماس وا فضة وا ذهب وا فيسة مثل ا معادن ا ت، من مجالات الاستثمار يعتبر الاستثمار في ا
ية وتقلبات في  د حدوث أزمات ما ة في مجال الاستثمار، خاصة ع ملاذات الآم حقيقي، وتعتبر من أهم ا ا
بيع  شراء وا فيسة صور متعددة أهمها: ا معادن ا صرف وأسعار الأسهم، ويتخذ الاستثمار في ا أسعار ا

ريا صيام،  1                                        توزيع، عمان، الاردن، مبادئ الاستثماراحمد ز شر وا ل اهج  م توزيع، عمان، الأردن،  إدارة الاستثمارات،محمد مطر،  2  16ص، 1664، دار ا شر وا ل ثة، دار وائل  ثا طبعة ا  . 46 ، ص2005ا
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وك و ب تي تودع في ا ذهب ا مباشر، ودائع ا ذهب على ا ة با مباد مقايضة أو ا سبيا، وا خفظة  ن بفوائد م
بية. عملات الأج بية في سوق ا عملات الأج  1مط ما يحدث في سوق ا

مشروعا  الاقتصادية:  تد. ا
مشروع      لمواردالاستثماري يعرف ا ه تجميع  ة في مواعيد  ،على أ تحقيق أهداف معي ه مجهود جماعي  وبأ

ك ،محددة مهام من وذ حقيقي  ،خلال مجموعة من ا ثر أدوات الاستثمار ا مشروعات الاقتصادية من أ وتعتبر ا
تشارا ميزات من ، ا ة فيه، وتتفاوت هذ ا اجحا، يجب توفير ميزات معي مشروع الاستثماري  ي يعتبر ا و

لاستثمار، ا مبلغ الأصلي  محافظة على ا ميزات: ا ة مشروعاستثماري لآخر. ومن هذ ا يد سيو قدرة على تو
مستثمر مستمرا، تحقيق  ملائمة ان دخل ا تظم خاصة إذا  ل م ها، تحقيق عائد مرتفع وبش حاجة  د ا ع
اسب يا م و ه مسموح به قا ية، أي أ و قا ميزة ا تيجة لارتفاع قيمة الاستثمار، ا ية   .رأسما
وع        مشروعات الاستثماريةوتت اعي ا ة وزراعية، وتعتبر من أهم قطاعات الاستثمار، ما بين خدمية وص

مجتمع. ها من سلع وخدمات تفيد ا د ع ما يتو  ظرا 

ي:. أدوات الاستثمار 2 ما  ا
ون  ة، قد ت خزي ات ا دات وأذو ية أو أدوات دين مثل: شهادات الإيداع، أوراق تجارية، قبولات، س أدوات مل

عادية. ممتازة والأسهم ا  مثل: الأسهم ا
ون  بية قصيرة الأجلأأدوات قصيرة الأجل مثل ما قد ت عملات الأج ة، شهادات الإيداع وعقود ا خزي ات ا ، ذو

ون أدوات طويلة داتالأجل مثل الأسهم  وقد ت س  .وا
ون  ممتازة، ما قد ت دات ذات سعر فائدة ثابت والأسهم ا س ة وا خزي ات ا ثابت مثل: اذو دخل ا أدوات ذات ا

دات ذات سعر فائدة عائمأدواأو  س عادية وا متغير مثل الأسهم ا دخل ا  .   2ت ذات ا

مشروعات الاقتصادية ث: ضوابط وخصائص الاستثمار في ا ثا مطلب ا  :ا
مجالات الأخرى        مشروعات الاقتصادية من أهم مجالات الاستثمار، باعتبار باقي ا يعتبر الاستثمار في ا

ها لمضاربة م مشروعات لاستثمار لاستثمار، و  هي أقرب  ما يلي:في ا رها  ذ  ضوابط وخصائص 

مشروعات الاقتصادية:     أولا: ضوابط الاستثمار في ا
ية       تا ضوابط ا ا تتبع ا حقيقي ودفع عجلة تطور الاستثمار وجب علي مو ا مرجعمحمد مطر،  1                                         :3لأجل ا مرجعزياد رمضان،  2 . 44، ص نفس ا اظم حميد،  3 .59- 52ص  ، صنفس ا نظام الاقتصادي الإسلامييوسف علي عبد الأسدي، جواد  عدد الاستثمار في ا علوم الاقتصادية، ا ثامن، جامعة 50، مجلة ا مجلد ا ، ا

يسان  عراق،  بصرة، ا  .15-12، ص ص 2012ا
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يا هادفا .1 سا شاطا إ ون الاستثمار  ية دون على زياد يعملأي ، أن ي وط ثروة ا حاق ة ا ضرر بأفراد إ ا
مجتمع ذي يعيشون فيه. ا محيط ا بئة وا  أو ا

وية:  .2 مع مادية وا خيرات ا تي توظف من فأن يعمل الاستثمار على مضاعفة ا جل مضاعفة أالأموال ا
ما قا ،الأموال لا تعد استثمارا ية، وا  وط لثروة ا م تضف شيئا  ها في حقيقة الأمر  مت على أساس مبادلات لأ

بي. ها الاقتصاد الأج مستفيد الأول م  خارجية ا
وية:  .3 تاجية ذات الأو مشاريع الإ وياتفأن توظف أموال الاستثمار في ا ل مجتمع سلم أو وعلى أفراد أن  ،ل

ى  تاجا جديدا يضاف إ ها إ تي لا يرجى م مشاريع ا ما أن ا لاستثمار،  سليمة  وجهة ا ي يتخذوا ا وط تاج ا الإ
 تخرج من إطار الاستثمار. 

ل عملية استثمارية قيم  .4 مجتمعيجب أن تراعي  وهلة الأوى حيث : وأخلاقيات ا إن ضبط الاستثمار من ا
سلاخ  وأخلاقيات الأمة،بقيم  ذي يحافظ به على قيم الأمة من الا يع ا م حصن ا تقليد الأعمىيعتبر ا مط  وا

مادي  لغرب.و الاستهلاك ا روحي   ا

مشروعات الاقتصادية ثانيا: خصائص  :الاستثمار في ا
تعمير       مجتمعات، فهو أداة  لأفراد وا ية وأهمها  سا شاطات الا شاط الاستثماري من أبرز ا يعتبر ا

شاط  ك فإن من أبر خصائص ا يوية، وعلى ذ د سان في حياته ا تي جعلها الله من أهم وظائف الإ الأرض ا
مشروعات الاقتصادية- :1الاستثماري ما يلي مستثمر عائدا معقولا مستمرا في ا هدف يحقق ا عائد على الاستثمار هو ا ، باعتبار أن ا

مجالات والأدوات الاستثمارية  مخاطرة في هذا الاستثمار مقارة ببقية ا من أي استثمار، وهذا يتعلق بستوى ا
شاط الاقتصادي. متاحة في ا بير من الأمان،يتوف- ا مشروعات الاقتصادية قدر  لمستثمر في ا خسائر  ر  متعلقة با مخاطرة ا أي درجة ا

بير. ى حد  خفضة إ ية م رأسما  ا
ه- اسب وميو مشروعات ما يت ملاءمة إذ يختار من ا لمستثمر ميزة ا ما  توفر  وقيمه الاجتماعية والاخلاقية، 

لمخا اسب مع أفر اد يتلفون في درجة تقبلهم  تي تت ل مستثمر يختار الأداة الاستثمارية ا طرة، مما يجعل 
لفة. ت مخاطرة وا عائد وا  تفضيلاته من حيث ا

حسابه.- غير بإدارتها  فسه أو يفوض ا ه ويقوم بإدارتها ب مستثمر بحق إدارة أصو  يتمتع ا
مشروعات الاقتصادية - ثر من بير دور اجتماعيبيؤدي الاستثمار في ا شاطات، حيث يوفر  غير أ من ا

هم باستخدامها في استخدامها في  تي تسمح  عمل ا اصب ا هم م ما يوفر  مجتمع،  خدمات لأفراد ا سلع وا  .51, 55ص  مرجع سابق،زياد رمضان،  1                                       ا
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ه  ى أ مرتقبة، بالإضافة إ ية وا حا مشاريع الاستثمارية ا تجات وخدمات ا طلب على م الاستهلاك، مما يزيد ا
مستقبليةيحفز على الأفراد على الإدخار،   .مما يوسع الاستثمارات ا

ها - طلق م تي ت قاعدة الأساسية ا تمسك بضوابط الاستثمار حتما بمثابة ا ان ا اجحة  لقيام باستثمارات 
مرجوة. مية الاقتصادية ا ت  ا

ثاني: ا قرار الاستثماري ماهيةمبحث ا رشيد ا  ا
قرار يعد   مستثمر بمستقبل لارتباطه ر،الاستثما عملية مراحل أهم من الاستثماري ا ي، ا ما من ا  مخاطر وت

ية في عدم ا رجوع إم ية عملية يعتبر فهو فيه، ا امي عديد تتضمن دي خيارات، من ا  لاتخاذ تقييمها يستلزم ا
اسبة م قرارات ا مرسومة، الأهداف تحقيق ا توضيح ا ك و ثر ذ سلط أ ضوء س قرار مفهوم على ا  الاستثماري ا

وا مراحل عه، أسسهوأ مبادئ وا تي وا  .عليها يقوم ا

مطلب الأول:  قرار الاستثماري مفهوما  وخصائصه: ا
تاجية،        تسويقية، الا تمويلية، ا مختلفة ا مجالات ا قرارات في ا عديد من ا مؤسسة تتخذ ا ى إدارة ا رغم أ

قرار الاستثماري هو أهمها على الاطلاق، با بشرية، إلا أن ا سابقة ويتأثر بها من وا قرارات ا عتبار يؤثر على ا
اية فائقة. قائمة بالاستثمار، مما يتطلب إعطاؤ ع مؤسسة ا  جهة، وباعتبار يحدد مستقبل ا

قرار الاستثماري: أولا:  مفهوم ا
رشيد الاقتصادية رشيد على مبدأ ا قرار الاستثماري ا د مفهوم ا ذي يقوم عليه علم الاقتصاد  ،يست أساسا حيث ا

متاحة ادرة ا موارد ا تصرف في ا قدرة علي حسن ا قرار الاستثماري إن يتسم با مفترض ان متخذ ا أي  ،من ا
ن موارد الاقتصادية أحسن استخدام مم يفية استخدام ا بحث في  ها استخدامات عديدة ،عملية ا ون  تي ي  ،وا

شا موارد في ا ى توظيف واستثمار تلك ا ذي يعطى  ،ط أو مشروعبحيث يصل ا برا ن على  أ عائد مم
بديلة أ ،الاستثمار فرصة ا لفة ا مضحى بها.أخذا في الاعتبار ت ضائعة وا  1و ا

ن .1 قول يم قرار ا ك هو الاستثماري إن ا قرار ذ ذي ا بديل إختيار على يقوم ا ذي الإستثماري ا بر  يعطي ا أ
ثر أو بديلين بين من إستثماري عائد  2.أ
قرارات ما .2 موجودات وع إختيار هي الإستثمارية أن ا تي ا ة إدارة قبل من تستخدم أن يجب ا شر  تحقيق ا

عال هاشم أبو خشبه،  1                                        3عوائد مستقبلية. هامفاهيم وخصعبد ا مختلفة  تبويبات ا مؤثرة فيها وا عوامل ا قرارات الاستثمارية وا شور في مجلة ائص ا عدد  الإداري،، بحث م
ة عمان،  ، معهد54 حميد،  2 .1، ص1661ديسمبر الإدارة، سلط مطلب عبد ا قرارات الاستثماريةعبد ا جدوى الاقتصادية لاتخاذ ا دريدراسات ا جامعية، الإس دار ا زبيدي  3 .59، ص 2005ة، ، ا متقدمة،حمزة محمود ا ية ا ما توزيع، عمان، الأردن،  ، الإدارة ا شر وا ل وراق    .95، ص 2005دار ا
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قرار .5 ك الاستثماري أما ا قرار هو ذ ذي ا بديل اختيار على يقوم ا ذي الاستثماري، ا بر يعطي ا  عائد أ
ي على بديلين بين من استثماري مب جدوى دراسات من موعةمج على الأقل، وا تي ا  الاختيار، عملية تسبق ا

تهي مراحل بعدة وتمر بديل هذا قابلية، باختيار ت فيذ ا هجي إطار في لت مشروع لأهداف وفقا معين، م  ا
 1الاستثماري.

مشروع الاستثماري       هدف من ا قرار الاستثماري من خلال تحديد ا مم ،ويتم اتخاذ ا بدائل ا  ،ةثم حصر ا
تقييم أفضلثم اختيار  عملية ا رشيد على  ،بديل  قرار الاستثماري ا د ا ل  تثلاثة مقوماويست في حد ذاتها تش
اته و قرار الاستثماري ،م جدوى ومعايير  ،فيما يسمى مثلث اتخاذ ا ون قاعدته الأساسية هي دراسات ا حيث ت

تقي بديل الأفضليا تي يتم على أساسها اختيار ا داخلية و  ،م ا معلومات ا ه مداخلاته وهي تمثل متغيرات وا
قرار الاستثماري. ،وتقديراتها ذي يتم بواسطة متخذ ا تي تمثل الاختيار ا ه مخرجاته ا  و

قرار الاستثماريثانيا:    خصائص وسمات ا
فاق إ      ى أ طويل، وعادة تحتاج إ ها ترتبط بالأجل ا قرارات الاستثمارية أ بيرةن من طبيعة ا غ  قد  ،مبا

مشروع ،يصعب استردادها جح ا م ي خطورة علالاستثماري إذا  قرارات الاستثمارية تمثل درجة من ا حياة  ى، فا
مشروع دأو  خصوصا، ا تأ مخاطرة وعدم ا صر ا مستقبل يسود ع قرارات الاستثمارية ن ا قرارات ا ، وترتبط ا

 .2بأربعة أبعاد هي: 
زمني. 1 بعد ا طويل،        مار:لاستث ا ون في فترةفاق الاستثماري أن الإ حيثترتبط قرارات الاستثمار دائما بالأجل ا حصول  ي تسبق ا

قريبة،  ،هذا الاستثمار عوائد على حاضرة ا فترة ا ون في ا عوائد غابا ما ت ية إلا أن هذ ا لا تحدث إلا فترات زم
ية، يف وعوائد تلك ضرورة الأخذ في الاعتبار عمما يتطلب  تا ا د حساب ت قود ع تغير قيمة ا امل ا

 الاستثمارات.
متوقعبعد  .2 عائد ا  ا

مستثمر       ك أن ا قرار الاستثماري، ذ تي تؤثر في اتخاذ ا متوقع من الاستثمار أهم الأسس ا عائد ا ل ا يش
لمشروع أن ثمة أرباحا جيدة يم فيذ استثمار إذا ما وجد من دراسته  ن يقوم  ،حققتن أن تيقوم بت ه  في حين أ

ه خسارة ،بالاستثمار مشروع سوف يحقق  ى أيضا على  ،ما أن الاختيار بين مشروع وآخر ،إذا ما وجد أن ا يب

دويسي،  1                                        دايم حسن ا مستثمرين الأفراد في سمير عبد ا ية دراسة استطلاعية على ا ما لأوراق ا مستثمرين الأفراد في سوق فلسطين  تحليل اتجاهات ا
رة ماجستير  ع غزة،قطا محاسبةمذ جامعة الاسلامية غزة،  في ا تمويل، ا عال هاشم أبو خشبه،  2 .19، ص 2010وا   . 5، صمرجع سابقعبد ا
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بر من عائد مشروع آخر هما، فإذا ما وجد أن عائد مشروع ما أ ل م متوقع من  عائد ا فإن الاختيار  ،أساس ا
عا سوف يقع على مشروع ذي ا  1ى.ئد الأعلا

د: .3 ت مخاطرة وعدم ا  بعد ا
مستقبل     قرارات با د لارتباط تلك ا تأ مخاطرة وعدم ا صري ا ي فان  ،تتضمن عادة قرارات الاستثمار ع تا وبا

د  ون غير مؤ متوقع ي عائد ا ما ا حدوث،  لا مشا لعديد من ا مبيعات  ،تتعرض قرارات الاستثمار  بؤ با ت ا
يفية تقدير ا يفية و د، و تأ مخاطرة وعدم ا تي ا مقبلة في ظل حا وات ا س عدد من ا يف  ا عائد تقدير ت معدل ا

مال لفة راس ا رجوع فيهو  ،علي الاستثمار ومعدل ت قرار الاستثماري في صعوبة ا من مخاطر ا دون  ،ت
تعرض د ا مزيد من ا قرار الاستثماري  ذا يجب أن يخضع اتخاذ ا بيرة،  متخصصة خسائر  علمية ا راسات ا

مستقبل. جاحه بصورة سليمة في ا فل  تي ت  وا
لفة الاستثمارية:  .4 ت  بعد ا

غ ضخمةإن        ى مبا مشروع ىمما قد يؤثر عل ،معظم قرارات الاستثمار تحتاج إ قرار  ما أن ،حياة ا ا
ى إغراق جزء من أموال يؤدي الاستثماري  مؤسسةإ ية طويلة، وقد يتطلب في أصول ثابتة متخصصة  ا فترة زم

الافتراض لتمويل  بحث عن مصادر  ما  هذا ا مال،  يضيع اتخاذ قرار استثماري في مشروع أو رفع رأس ا
مؤسسة، معين عل ها في بدائل استثمارية أخرىى ا ن استثمارها في مجالات  ،استثمار أموا مم أخرى، ان من ا

بديلة، فرصة ا لفة ا ية طويلة، ويتطلب هذا ما أن  وهو ما يعرف بت فترات زم ه عادة يمتد  متوقع م عائد ا فا
فترة طويلة متوقعة  يف ا ا ت بؤ بالإيرادات وا ت   ا
قرار الاستثماري: مؤثرة على ا عوامل ا ثا: ا  ثا

تي تؤثر       عوامل ا متغيرات وا قرار الاستثماري علىتتعدد ا لها طبيعة اتخاذ ا بيرة تؤثر بدر ، وهي  ن جة  وا 
ت متفاوتة  قرار الاستثماري، ا ذافي اتخاذ ا اية  و ع ال ا ان فرد يجب أن ت مستثمر، سواء  افية من طرف ا ا

ما غة  أو مؤسسة، وهذا  مقترح علىما من أثار با مشروع الاستثماري ا وتتمثل أهم هذ  ،قبول أو رفض ا
عوامل فيما   :2يليا

 :فلسفة الإدارة -1
قرار الاستثماري ،ن سياسة الإدارة وفلسفتهاإ      دارة ضرورة الإسراع في الإ ىفقد تر  ،قد تؤثر علي اتخاذ ا

مشروع شديد عل ،أجراء توسعات با مشروع من الإقبال ا ما يلاقيه هذ ا تجاته ىظرا  طاقة  ،م ه ا قد تعجز ع
عملاء طلب من ا ية من تغطية هذا ا حا تاجية ا سياسة إدارة أخرى بمشروع مشابه عدم أجراء  في حين تري ،الإ سعودية، وفلسطينحياة زيد، 1                                        عربية )الأردن، ا مال ا فني في اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهم دراسة تطبيقية في عينة من أسواق ا تحليل ا رة (،دور ا  مذ

بورصات، جامعة محمد  ية وا ما علوم الالاقتصادية، تخصص الألأسواق ا رة-خيضرماجستير في ا عال هاشم أبو خشبه،  2   .50، ص 2011-2015، -بس  . 1-5ص ص  مرجع سابق،عبد ا



فصل  ثاني:ا قرارات الاستثمارية وعلاقتها ب                                 ا مةترشيد ا حو   ا

56  

ي حا وقت ا توسعات في ا ها لإقامة مشروع استثماري مشابه ،ا ك توقعا م مشروع ،وذ تج ا فس م تاج   ،يقوم بإ
متزايد موسمي طلب ا ون هذا ا فترة وجيزة ،أو قد ي طاقة  ،يستمر  زيادة ا مما لا يستدعي معه أجراء توسعات 

لم تاجية    . شروعالإ
انية-2 تنبؤ بحجم  إم سوق وا مبيعاتا  :ا

ية       ا تسويقية بتحديد إم دراسة ا لمشروع الاستثماري، فتهتم ا جدوى  سوق بداية دراسات ا تمثل دراسة ا
سوق مشروع الاستثماري ،ا تجات ا متوقع علي م طلب ا مبيعات، وعادة  ،وتحديد حجم ا ي تقدير حجم ا تا وبا

بحث والاهتمام في دراسات يتوقف علي  مقترح، فأول خطوة جديرة با مشروع ا سوق رفض أو قبول ا دراسة ا
سوق  قيام بإجراء تحليل دقيق  جدوى هي ا تجا م طلب عل ا تاجه، إذ يعتبر ا مزمع إ تج ىا م يا أو مستقبلا  ا حا

مشروع يجب جاح ا تبرير قيام أي مشروع استثماري، و بدء واساسا  سوق وتقديرات  قطة ا ون دراسة ا أن ت
طلب  تقديرات صحيحةأثر واقعية و أا ن هذ ا م ت دقة، وما  ى ا مشروع الاستثماري إف ،قرب إ ن تخطيط ا

فائدة بيع ،يصبح عديم ا ثيرة في عمليات ا ك مصاعب  ش ،ويترتب علي ذ تاجية  أوسي ك وجود طاقات إ عن ذ
مش تعرض ا بير  ذا يجب علغير مستغلة واحتمال  لخسائر،  مد ىروع  سوق  ية ا ا تقبل  ىالإدارة بحث إم

مقترح مشروع ا تجات ا مبيعات ،م بؤ بحجم ا ت ك ا ذ متوقعة  ،و تي علي ضوئها يتم تحديد الإيرادات ا وا
ات بيا ثقة في تلك ا رفع درجة ا مية  بؤ ا ت يب ا غرض استخدام أسا هذا ا ن   لمشروع الاستثماري، ويم

منتج:نوع  -5  ا
طلب        مية ا وع و سوق  تجات علىتوضح دراسة ا م فاق استثماري  ،ا ى أ تي تحتاج إ تاجها،ا ويمثل  لإ

تي تؤثر  عوامل ا تج أحد ا م وع ا قرار  علىتحديد  ى آلات  الاستثماري،اتخاذ ا تج إ م وع ا فقد يحتاج 
وع معين يصعب توفيرها في ،متخصصة ة من  وقت  أو عما ي،ا حا ى مواد خام  ا تج إ م ما قد يحتاج هذا ا

محلي سوق ا ون متوفرة في أسواق خارجية ،غير متوفرة في ا ن توجد صعوبة في استيرادها ،أو قد ت في ، و و
تج  م وع ا تحديد  ون  ة قد ي حا مشروع الاستثماري أثرهذ ا غ في قبول أو رفض ا  .1 با

تمويل مصادر-5  :ا
عوامل الأساسيةأ       تي قد تؤثر عل ،ن من أهم ا مشروع الاستثماري ىوا تحديد مصادر  ،قبول أو رفض ا

مقترح مشروع الاستثماري ا تمويل ا لازمة  ذاتي ، الأموال ا تمويل ا ها ا تمويل فم  لمستثمر،وتتعدد مصادر ا
قروض قصيرة الأجل من  قروض طويلة الأجل وا تمويل عن طريق ا و وا ب اديق  ك،ا الاقتراض، وبما أو من ص

ه  يفها وشروطها، فإ ا تمويل تختلف في ت مسبق تحديدا يضرور امن أن مصادر ا لازمة  ا تمويل ا مصادر ا
مشروع الاستثماري. تمويل ا اسبة  م عال هاشم أبو خشبه،  1                                        وا  .1ص  مرجع سابق،عبد ا
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مال  رأس-1 عاملا قرارات الاستثمارية،       :ا بيرة في اتخاذ ا عامل أهمية  مال ا د أويجب  يمثل رأس ا صب اهتمام الإدارة ع لا ي
قرارات الاستثمارية  يف الاستثمارية  علىاتخاذ ا ا ت حصول عليهاو ا متوقع ا ى بل يجب أن تسع، الإيرادات ا

لمحافظة عل عاملاتو  ىدائما  مال ا لتشغيل فر رأس ا لزم   . ا

نقدية موازنة-6 تدفقات ا  :ا
بدا        مفاضلة بين ا ل بديلتتطلب عملية ا قدية  تدفقات ا هذا يجب إعداد موازة  ،ئل الاستثمارية تقدير ا

قدي تدفق ا مقترحة،  ،ا لاستثمارات ا سبة  تي توضح تدفق الأموال با فقات أو وا ل  ت خارجة في ش ا سواء 
ل إيرادات،  تد ىيساعد الإدارة علما وهذا داخلة في ش مشروعات الاستثمارية ذات ا تي اختيار ا قدية ا فقات ا

ى تأجيل أو رفض  قدية إ تدفقات ا لمشروع، فقد يؤدي إعداد ا قدية  ظروف والأحداث ا اسب توقيتها مع ا يت
قدية تتعارض في توقيتها مع مدفوعات أخرى متوقعة لا  فيذ يتطلب تدفقات  ان ت مشروع استثماري، إذا ما 

ن تأجيلها   . يم

لفة-9 بديلة ت فرص ا  :ا
نما  هي أقصى      اسب يم حصول عليها من م بديلة ،ا لاستخدامات ا ، أي أن إذا ما تم تخصيصها 

تي  فرص الاستثمارية ا ن أن تحققها ا ان يم تي  اسب ا م مروع الاستثماري، يجب أن يحقق على الأقل ا ا
ه فيه توظيف أموا ذي اختار  فيذ الاستثمار ا مستثمر، في سبيل ت ها ا  .تخلى ع

مخاطرة-6 دوعدم  ا تأ  :ا
د         تأ مخاطرة وعدم ا صري ا قرارات الاستثمارية ع بيرة في اتخاذ ا مؤثرة بدرجة  عوامل ا أن من أهم ا

مشروع الاستثماري غير محدد متوقع من ا عائد ا مستقبل، وهذا يجعل ا مرتبطين با ون غير  ،ا د وربما ي مؤ
ش تماما، صعوبة أوي د  تأ بؤ  عدم ا ت ة ا متغيرات، عن واستحا ىعدد من ا دقيق  مما يؤدي إ تحديد ا عدم ا
تاجية الإيرادات والأعباءحجم  لمشروع طيلة حياته الإ تي قد تحدث  لتغيرات ا تيجة  مستقبل    .في ا

قرار الاستثماري مؤثرة في اتخاذ ا عوامل ا ا أهمية ا ى قبول أ ،مما سبق يتضح  تي قد تؤدي إ و رفض وا
مشروع  د اتخاذ قبول أو رفض ا تي لا يجب الإغفال عن دراستها ع مشروع الاستثماري، وا الاستثماري، ا

مشروع الاستثماري أو  خصوصا ل ما قد يؤثر أن من طبيعة ا اية ب ع ذا يجب ا بير،  ي  فاق ما ى أ ه يحتاج إ
قرار الاستثماري على  .اتخاذ ا

قرار  ثاني: أنواع ا مطلب ا  ات الاستثمارية:ا
قرار      ه اتخاذ ا مستثمر ثلاث مواقف تتطلب م مواقف ،يواجه ا ذي يتخذ في هذ ا قرار ا  ،وتتوقف طبيعة ا
قائمة بين سعر الأداة الاستثمارية من جهة أخرى ىعل علاقة ا هذ طبيعة ا مستثمرون  تي يعطيها ا قيمة ا ، وا
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ل ضمن هذا الإطار و  الأداة من جهة أخرى، ش ما هو موضح في ا واع  مستثمر تحت ثلاث أ درج قرارات ا ت
ي: تا   ا

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 
 
 

مصدر ظري  محمد مطر، :ا تطبيقات إدارة الاستثمارات الإطار ا بترا،وا عملية، جامعة ا ثة،  ا ثا طبعة ا  .29، ص2005عمان، ا
 

موضح أعلا       موذج ا ل لمستثمر  ،وفقا  ن  حسب ظروفه وظروف  ،تثلاثة قرارامن  اواحد ن يتخذأيم
سوق.  1ا
شراء:  -1  قرار ا
دما يشعر ب      مستثمر ع متوقعة  ،ن قيمة الأداة الاستثماريةأيتخذ ا قدية ا لتدفقات ا ية  حا قيمة ا ممثلة با
ها مخاطرة إطارمحسوبة في  ،م عائد وا سوقي ،ا ونأ ،تزيد عن سعرها ا دما ي سوقي  و بعبارة أخرى ع سعر ا ا

مستثمر، قل من قيمة الأداة الاستثماريةأ ما يراها ا ك  شراء تلك الأداة ،وذ ديه حافزا  د  سعيا وراء  ،مما يو
سوقي مستقبلا ية من ارتفاع يتوقعه في سعرها ا اسب رأسما د ضغوط شرائية ، تحقيق م يترتب على ما سبق تو

سوق على تلك الأداة سوقي في  مما الاستثمارية، في ا ي رفع سعرها ا فارق بين الإيؤدي ا ذي يخفض ا تجا ا
قيمة. سعر وا دويسي 1                                        ا دايم حسن ا مسسمير عبد ا مستثمرين الأفراد في ، تحليل اتجاهات ا ية دراسة استطلاعية على ا ما لأوراق ا تثمرين الأفراد في سوق فلسطين 

جامعة الاسلامية، غزة، قطاع غزة تمويل، ا محاسبة وا رة ماجستير في ا   .1، ص 2010، مذ

ل رقم ) ش قرار الاستثماري66ا ( أنواع ا  
 ضغط شرائي )ارتفاع اسعار(

شعر( خفاض ا  حافز بيعي )ا

 قرار شراء
 ق <س

ية  حا قيمة ا تقدير ا
قدية  تقدير: لتدفقات ا

مخاطرة -2عائد  -1  عدم تداولقرار  ا
 س= ق
 بيعقرار 
 ق >س
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تداول: -2  قرار عدم ا
اتجة عن       سابقة وا حالات ا شرائيةايترتب علي ا ية آن تستجيب أ على الأداة الاستثمارية، ضغوط ا

ضغوط تلك ا سوق  سعر الارتفاع  ،ا س ،قطة ىإفيواصل ا سوقييتساوي فيها ا قيمة  عر ا لأداة مع ا
ة توازن الاستثمارية، سوق في حا ا يصبح ا توقف عن ي ، وهو ماوه لشراء ا ديهم حافز  ان  فرض على من 

شراء بيع ،ا توقف عن ا لبيع أيضا ا ديهم حوافز  ان  ك من  ذا ة هو  ،و حا قرار الاستثماري في هذ ا ون ا في
تداول ةفي همستثمر أي ن لأ ،عدم ا حا ديه  ذ ا تفي  ون في وضع ت تفي  أي أرباحتحقيق  الآمالي ما ي
خفاض سعر  محتملة منمخاطر  ا، أيةديه أيض قريبالأداة الاستثمارية ا مستقبل ا الا اذا تغيرت  ،في ا
ظروف  ل عميق.ا  الاقتصادية بش

بيع:  -3  قرار ا
سوق      تي يمر في ا توازن ا ة ا دما يتساو  ،بعد حا سوقع ية ا ام قيمة تعمل دي سعر مع ا فتخلق  ،ى ا

شراء تلك الأداة من مستثمر جديد قرار ،رغبات إضافية فيه  خاص با موذجه ا طاق  ه أي  الاستثاري، وفي  أ
لحظة  سعر الأداة الاستثمارية ونير  ونمستثمر يوجد  فعلية،تلك ا عرض مما  أقل من قيمتها ا سعر مما يدفعه 
بر جديد قيمة، الأداة تلك أ سعر عن ا ذا يرتفع ا دى ، وه ي حافزا  تا دا با ي الأداة مو ونما قرار  بيعها، في

ئذ هو قرار بيع. مستثمر حي  ا

واع ا      ثير الإستثمارية قراراتبالإضافة لأ اك ا سابقة، ه يفات من ا تص لقرارات الاستثمارية،  ا الأخرى 
يفات هذ أهم ومن تص ثرها ا يف شيوعا وأ تص  :1الآتي ا
ويات تحديد قرارات .1 قر إتخاذ ويتم :الإستثمار أو ة هذ في الإستثماري ار ا حا من  معين عدد بين من ا

بدائل محتملة الإستثمارية ا ة ا مم مستثمر ويصبح الأهداف فس تحقيق وا بديل  إختيار عملية أمام ا الأسس ا
معتمدة في  قرارات الاستثما اتخاذا اء الأفضل، ريةا فعة أو عائد من عليه يعود ما مدى على ب  فترة خلال م

ية ة، زم ويات يقوم ثم ومن معي ويات طبقا الإستثمار بترتيب أو تي لأو  فإذا مرحلة، ل واهتمامات يحددها ا
عائد أن إعتبر ذي هو على الإستثمار ا م ا ه تفضيلاته، يح بدائل بترتيب سيقوم فإ مدخل هذا طبقا ا  .ا

ة هذ :الإستثمار رفض أو قبول قرار .2 حا ون ا مستثمر أمام ي ه لإستثمار واحد بديل ا  شاط معين في أموا
ه أي بها، الإحتفاظ أو ية عدم رفضها أو لفرصة قبو ا فيذ إم ت  .ا
مناعة الإستثمار قرارات .5 يا ا وع هذا وفي :تباد قرارات من ا عديد توجد ا ن رالإستثما فرص من ا في  و

ة مستثمر إختيار حا فرص هذ إحدى ا ك فإن معين شاط في ا من لا ذ مستثمر ي  .شاط آخر إختيار من ا
قرارات .5 د ظروف في الإستثمارية ا تأ مخاطرة ا د وعدم وا تأ ن :ا قرارات إتخاذ يم د ظروف في ا تأ  حيث ا

اد عدم ت مخاطرة ت ك ا معلومات توفر راجع وذ دراية ا مستقبل وا تائجه، با مخاطر ظروف في أما و                                         فيتم ا
حميد،  1  مطلب عبد ا قرارات الاستثماريةعبد ا جدوى الاقتصادية لاتخاذ ا دار ادراسات ا درية، ، ا  . .51-55، ص ص 2009جامعية، الإس
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قرارات إتخاذ مخاطرة ظل في الإستثمارية ا ك ا قلة وذ معلومات يرجع  متوفرة، ا قرارات أما ا تي الإستثمارية ا  ا
د عدم ظروف في تتم تأ خبرات على تعتمد حيث وغير مستحبة مقامرة تعتبر ا ك ا حد توفر عدم يعود وذ  ا

ى  .معلوماتل الأد
قرارات .1 تي الاستثمارية ا تحليل على تعتمد ا وصفي ا مي ا ن حيث :وا  تعتمد إستثمارية قرارات جد أن يم

تحليل على وصفي ا حدوث قليلة وهذ ا م في ا يوم عا تحليل على تعتمد أو قرارات ا مي ا  أيضا وهي فقط ا
ثيرة يست ن با ا و عملي واقع ا يفرض ا تحليلالأخذ ب علي وصفي ا مي ا  .معا وا

لقرار الاستثماري:ا مقومات الأساسية  ث: ا ثا  مطلب ا
مية الاقتصـادية والاجتماعيـة، ودراسـة هـذ      ت قرارات الاستثمارية جزءا من عملية ا ل ا قرارات وتحليلها  تش ا

مشـاري مية ذاتها. ولأن إقامة ا ت جاح ا عمل على ترشيدها سبيل في إ أمر لا تتوقف آثار على  ع الاقتصـاديةوا
هـذا فـإن ي، و ـوط تشمل أجزاء الاقتصاد ا مستثمر فقط، بل تتعدى  مشروع الاقتصادي تقاس  مستوى ا فاءة ا

تاجيـة فـاءة الإ ن، وتحقيق ا تاجية، وحسن استخدام  بمدى قدرته على تحقيق أقصى عائد مم طاقة الإ وزيادة ا
متاحة،  موارد ا مستخدمة، وتحقيـقا وجيا ا و ت مضافة ورفع مستوى ا قيمة ا قرار الاستثماري ، ا رشيديقوم ا  ا

 على ثلاث مقومات أساسية هي:
لاستثمار:اختيار الإ –أولا ملائمة   ستراتيجية ا

مستثمرون اها ا تي يتب مستثمر ،تختلف إستراتيجية الاستثمار ا ويات ا ك حسب اختلاف أو بما يعرف  ،وذ
ى تفضيله الاستثماري ح ثلاثة  ،بم اصر الأساسية ا ع سبة لأي مستثمر وفق ميله تجا ا ذي يختلف با وا

ية تا ربحية :1ا ة، ا سيو عائد على ، و الأمان، و ا ربحية بمعدل ا صر ا ع مستثمر  يعبر عادة عن ميل ا
مستثمرة ،الاستثمار ذي يتوقع تحقيقه من الأموال ا ما يعبر عن  ،ا ة بي سيو صرين الاخرين )ا ع ميلة تجا ا

مخاطرة ذي يتوقعه ،والأمان( با عائد على الاستثمار ا طاق ا ها في  قبو ون مستعدا  تي ي  ينوعلى هذ ،ا
ى ث ين،الأساس مستثمرون ا قسم ا ماط هيلاي  :2ثة أ
متحفظ: .1 مستثمر ا  ا

وية على ما عدا صر الأمان الأو تا ،وهو مستثمر يعطي ع ن وبا مط هأي يم س  ع مستثمر على ذن ي ا ا
مخاطرة ،قراراته الاستثمارية صر ا ون حساسا جدا تجا ع سن وذوي  ،في بار ا مط في  جد هذا ا با ما  وغا
محدود دخل ا  .ا

سبيعي،  2  . 29 ص ،سابق مرجعمحمد مطر،  1                                         ويتيةبداع محسن ا عامة ا ات ا شر عائد على الاستثمار في ا ي وا ما رفع ا علاقة بين ا شرق ا محاسبة، جامعة ا رة ماجستير في ا ، مذ
 .51-26ص ص ، 2012الأوسط، عمان، الأردن، 
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مضارب: .2 مستثمر ا  ا
س سابقه مط على ع ربحية على ما عدا ،وهذا ا صر ا ع وية  ون حساسيته تج ،يعطي الأو ذا ت صر و ا ع

ية مخاطرة متد لدخول مجالات استثمارية خط ،ا ون على استعداد  حصول على معدلات  ،رةيفت طمعا في ا
عائد على الاستثمار سن  ،مرتفعة من ا مضاربين بين صغار ا فئة من ا ن وجود هذ ا مستثمرينو بين أويم  ا

بار بيرة  ،ا  ممن يتصرفون بمحافظ استثمارية 
متوازن:  .3 مستثمر ا  ا
مخاطرة بقدر متوازن      عائد وا صري ا ع ذي يوجه اهتماماته  رشيد ا مستثمر ا ون حساسيته  ،وهو ا ذا ت وه

ة مخاطرة في حدود معقو ه من اتخاذ قرارات استثمارية مدروسة ،تجا ا مط ،وتم درج تحت هذا ا بية  وي غا ا
مستثمرين. عظمى من ا  ا

تزا-ثانيا قرار الاستثماري:ب مالإ علمية لاتخاذ ا  الأسس ا

رشيد      قرار الاستثماري ا قرار أن يتبع يفترض في متخذ ا علمي لاتخاذ ا مدخل ا ذي يقوم عادة على  ات،ا وا
تي تتخطوات مجموعة من ا هجية، وا م  1حدد ما يلي:ا

لاستثمار .1 هدف الأساسي   : تحديد ا
هدف من الاستثمار حسب ط هدف هوون يقد بيعة ومجال وأداة الاستثمار، فقيختلف ا عام  ا فع ا ما في ا

ة ة حا دو تي تقوم بها ا عامة ا مشروعات ا ربح  ،ا عائد أو ا خاصة، ما في أومن أجل تحقيق ا مشروعات ا ا
هدف الأساسي ون ا مشروع وقد ي اسب يساعد على استمرارية ا محافظة على قيمة الأو  تحقيق عائد م صول ا

حقيقية لازمةأو   ه،  ا ة ا سيو طلب، أو ضمان ا مو الأسواق مواجهة احتمالات زيادة ا ما في الاستثمار  و
توسعي، أو  مية الاقتصاديةا ت ئ  الاستثمار بدافع ا موا جسور وا طرق وا تحتية في ا ية ا ب من خلال مشاريع ا

ومات، أو  ح تي تقوم بها ا بشريةيتوفا موارد ا متخصصة ر ا حال في الاستثمار في  ا مؤهلة، مثلما هو ا وا
تدريب. تعليم وا  ا

قرار .2 ملائمة لاتخاذ ا معلومات ا  :تجميع ا
ة، مثل        جاح الاستثمار، وهي عديدة ومتشاب تي تؤثر على  خارجية ا داخلية وا عوامل ا من خلال دراسة ا

ها ا تي يوجه  طقة ا م دخل في ا طلب وا تي مستوى ا افسة ا م تجاته وخدماته، ودرجة ا مشروع الاستثماري م
ين الاستثمار وما تتطلبه  تجات مماثلة أو مششابهة، وقوا تج م تي ت مؤسسات ا مشروع من ا يحتمل أن يواجهه ا
مشروع،  تجات ا تاج درجة تقبل م مجتمع وثقافته، مما يسمح باست شاطه، وطبيعة ا سابق ،محمد مطر 1                                       من متطلبات وقيود على  مرجع ا   .52، صنفس ا
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ذا  خارجية و داخلية وا بيئة ا معلومات عن ا ك من ا يفها وشروطها، وغير ذ ا متاحة وت تمويل ا مصادر ا
مختلفة.  لمشروع بأبعادهما ا

عوامل الأساسية  .3 قرار.و ا مة في ا متح  ا
عديد       مشروع أو الأداة الاستثمار، وتتواجد ا تي يتم على أساسها قبول أو رفض ا معايير ا من أي تحيد ا

ية  حا قيمة ا لفة الاستثمار، ا يها في قرار الاستثمار، مثل فترة استرداد ت اد إ تي يتم الاست رياضية ا معايير ا ا
لمشروع وغيرها من الأدوات. ربحية  صافية، معدل ا  ا

متاحة. .4 لبدائل الاستثمارية ا متوقعة  عوائد ا  تقييم ا
بدائل      متوقعة من ا عوائد ا تي تم جمعها في إطار  يتم تقدير ا معلومات ا اء على تحليل ا الاستثمارية ب

مشروع طيلة  تي يعطيها ا صافية ا قدية ا تدفقات ا لمشروع الاستثماري، فيتم تقدير ا تجارية  ربحية ا دراسة ا
وع من الاستثما مخاطرة في هذا ا عائد على الاستثمار، ومقارته بدرجة ا رات، حياته، مما يسمح بحساب ا

مخاطرة، أي احتمال عدم تحقق وتذبذب تلك  م على الاستثمار إلا من خلال مقارته با لح متوقع وحد  عائد ا فا
عوائد من الاستثمار.  ا

لأهداف .5 مناسب  بديل الاستثماري ا  :اختيار ا
طبيعة  ملائم  بديل الاستثماري ا هائي باختيار ا قرار ا مستثمر تعتبر مرحلة اتخاذ ا تحفظ، متوازن، م)ا

مستثمر  ز ا خطر في اختيار، في حين ير يز على عامل ا لتر مضارب  مستثمر ا ح ا با ما يج مضارب(، وغا
رشيد، فهو يوازن  ي ا عقلا مستثمر ا ية، أما ا مخاطرة عا ت درجة ا ا و  ربح حتى و مضارب على عامل ا ا

بدائل الاستثما مخاطرة معا، فيختار ا عائد وا مخاطرة، بين ا جيدن في ظل مستوى معقول من ا عائد ا رية ذات ا
قرار الاستثثماري. تائج ا تي تؤثر على  ب ا جوا ل ا ة على   وهو ما يجع قراراته الاستثمارية مبي

ثا تزام-ثا رشيدة: الإ قرارات الاستثمارية ا  بمبادئ ا
مبادئ       قرار الاستثماري ان يراعي بعض ا مبادئ  ،معايير في اتخاذ قرارو اأيجدر بمتخذ ا ومن أهم هذ ا
 :1ما يلي
خيارات الاستثمارية: .1  مبدأ تعدد ا

متوفرة  قدية ا فوائض ا ه من حقيقة إن ا قرار الاستثماري ويستمد أصو ان ا ا أساسيا من أر مبدأ ر يعتبر هذا ا
فرص أو ا ون ا ما ت درة بي مؤسسة تتسم با فرد أو ا مستثمر ا افسة على دى ا مت مجالات الاستثمارية ا

ثيرة في معظم الأحيان فوائض  قرار ، استقطاب هذ ا متخذ ا متاحة تتوفر  فرص الاستثمارية ا لما زادت ا و
ة  ذي يحقق أهدافهأالاستثماري مرو اجح ا قرار ا                                         .بر في اتخاذ ا

امل آل شبيب،  1  تحليل الاستثماريدريد  علمية،الاستثمار وا يازوري ا  .5، ص 2009الأردن،  عمان، ، دار ا



فصل  ثاني:ا قرارات الاستثمارية وعلاقتها ب                                 ا مةترشيد ا حو   ا

63  

تأهيل .2 خبرة وا  مبدأ ا
مبدأ ب قرار الاستثمأيقضي هذا ا رشيد يتطلب دراية وخبرةن اتخاذ ا مستثمرين ،اري ا ل فئات ا ، قد لا تتوفر 

حال توجد فئة من الافراد قدية يرغبون في استثمارها ،ففي واقع ا ديهم فوائض  ون ،ممن  دراية  هم لا يمتل ا
اسبة م افيتين لاختيار الأداة الاستثمارية ا خبرة ا مستثمرين ، وا فئة من ا مستثمريويطلق على هذ ا  نفئة ا

خبرة( سذج )عديمي ا محترفين، ا مستثمرين ا مقابل توجد فئة من ا تي  ،با افية ا دراية ا خبرة وا ممن يتمتعون با
قرار الاستثماري.   تؤهلهم لاتخاذ ا

ملائمة .3  :مبدأ ا
علمي واقع ا مبدأ في ا مستثمر هذا ا ا ،يطبق ا م مجال الاستثماري ا دما يقوم باختيار ا ثم الأداة  ،سبع

مجال ك ا اسبة في ذ م ه ،الاستثمارية ا متاحة  متعددة ا ك من  ،من بين مجالات وأدوات الاستثمار ا خلال وذ
م عائد الأقصى على الاستثمار ضمن مستوى لضفاا حو تحقيق ا ك سعيا  مخاطرة وذ عائد وا صرين ا ة بين ع

مخاطرة مقبول من ا ما تعتمد ا ملائمةتثمار استراتيجية الاس،  مستثمر،  على مؤهلات ا تي ا تميز ا ومجالات ا
ية تطويرهاا  و  ،يبدع بها ا محيطة ،م بيئـة ا م ،وطبيعة ا اء ا ية ب ا افسية زاياوأم ت تجاته. ا  مشروعه وم

مخاطر الاستثمارية: .4 تنويع أو توزيع ا  مبدأ ا
محفظــة الاستثماريــة     ظريــة ا مبدأ على  واحد  ،يقوم هذا ا لمستثمر ا ويع الاستثمارات  قيام بت ى ا تي تدعو ا ا

ية  ،من خلال تعدد الادوات الاستثمارية ويـــع بأدوات مل ت ان ا ك في مجالات الاستثمــار سواء أ ذ و ادوات أو
يـةأدين  م ،و مشتقات ما مخاطر في محفظـة ا عوائـد وا ويع في ا ت ى ا ويع في الادوات ا ت ، ستثمرويهدف ا

ى هـدف تحقيق اعلى عائد مطلوب بدرجــــة مخاطر مختارة ويع في الاستثمـاراتوب، لوصول ا ت ك يعد ا  ،ذ
وسائل مخاطر في الاستثمارات حــدى ا ى تخفيض ا تي تؤدي ا  1.ا

وع مخاطرت      طبيعة أدوات ومجالات الاستثمار الاستثمار، ت يفو  ،ما يتفاوت مداها وفقا  ن تص  يم
مخاطر  ىا   :2وعين رئيسيين الاستثمارية إ

سوقية .أ مخاطر ا عادية: ا مخاطر ا ك لأ ،يطلق عليها مصطلح ا ن أسبابها ترتبط بصورة عامة بظروف وذ
ي ما سوق ا شاملة ،ا ك بظروف الاقتصادية ا ذ س أثارها على أسعار جميع الأدوات الاستثمارية ،و ع ذا ي  ،وه

ل تقلبات سعريه صع ي، ودا أو هبوطافي ش ما سوق ا ها مرتبطة بظروف ا ظرا لأ ن  س آفان  ،و ع ثارها ت
ة فيه متداو توزيع. ،على جميع أدوات الاستثمار ا بها عن طريق عملية ا ن تج ي لا يم تا جم،  1                                        وبا ة شهاب  قرارات الاستثمارية،خو رياضية في تقييم ا مية وا يب ا عدد أهمية استخدام الأسا عشرون، ا سابع وا مجلد ا ي، ا تق خامس، هيئة مجلة ا  ا

عراق،  ي، ا تق تعليم ا سابقمحمد مطر 2 . 40، ص 2015ا مرجع ا   .51، ص2005، ، نفس ا
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غير سوقية  .ب مخاطر ا غير عاديةتدعى  ا مخاطر ا ون عادة مرتفعة، و ا سوقية، و ت مخاطر ا تحدث مقارة با
تظمة ائية غير م بؤ بحدوثها ،في ظروف استث ت صعب ا ذا ما حدثت ف ،مما يجعل من ا س آن إوا  ع ثارها ت

بها محددة، على أدوات استثمارية  ن تج ا يم ويع الأدوات الاستثماريةآو تخفيض أمن ه ، ثارها عن طريق ت
بيض في سلة واحدةوهو ما يطلق عليه   .لا تضع جميع ا

قرارات الاستثمارية:در  استخدام-رابعا ترشيد ا جدوى   اسات ا
قرارات أهم من يعتبر الاستثمار قرار إن       ك وأخطرها، الاقتصادية ا عديد لارتباطه وذ متغيرات  من با ا

تي يصعب الاقتصادية بؤ ا ت ذا ا قيام من بد لا بها،  جدوى بدراسات ا تي ا املة متتابعة مراحل  تعتبر ا  ومت
دراسا من تي تا قرار على اختيار تساعد ا اسب، وهذ الاستثماري ا م دراسات ا يب في أهميتها تتجلى ا  تج

مستثمر زلاق من ا ى الا مخاطر، إ خسائر، وتحمل ا ها تساعد ما ا وصول في أ ى ا ن تخصيص أفضل إ  مم
تي الاقتصادية لموارد درة تتصف ا سبية، با تغيرا معرفة في وتساعد أيضا ا سياسية الاقتصادية تا  وا

ية و قا متوقع وا مشروع الاس عمر خلال حدوثها ا  تثماري.ا
جدوى: -1  تعريف دراسات ا
جدوى تعرف دراسات       ها ا قرارات ترشيد تستخدم علمية أداة بأ جديدة، الاستثمارية ا  سبق تقييم قرارات أو ا

قيام أو اتخاذها، بدائل بين بمفاضلة ا متاحة، ا كو  ا ية، أسس على ذ ية وما  محددة ضوء معطيات وعلى ف
مشروع، بموقع تتصل يف ا ا تشغيل، ت تشغيل، طاقات ا مستعملة مط الإيرادات، ا ووجيا ا ت يد ا عاملة وا  ا

مستخدمة.  1ا
جدوى ما تعتبر دراسات       هجية لأي مشروع ا م قرارات لإتخاذ استثماري   على تعتمد الاستثمارية، ا

يب مجموعة علمية، والأسس والاختبارات والأدوات من الأسا تي ا معرفة على تعمل ا دقيقة ا جاح لاحتمالات ا  ا
مشروع أو فشل مشروع هذا قدرة مدى واختبار الاستثماري، ا حـول  تتمحـور محددة، أهداف تحقيق على ا
وصول ى ا فعة عائد، أعلى إ خاص لمستثمر وم عا لاقتصاد أو ا مشروع مـدى على ليهما، أو ما  عمـر ا

 .2الافتراضي
 
 
قرارات الاستثمارية والائتمانأحمد تميم،  1                                          ي في ترشيد ا ما تحليل ا جدوى وا توزيع، بور سعيد، مصر، دور دراسات ا شر وا ل مستقبل  ، 1669، دار ا

وري موس 2  .15ص  مشروعات الاستثمارية،ى، أسامة عزمي سلام، شقيري  جدوى الاقتصادية وتقييم ا طباعة، عمان،  دراسة ا توزيع وا شر وا ل مسيرة  دار ا
 .22، ص2006الأردن، 
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جدوى -2 نسبة أهمية دراسات ا  : لمشروع الاستثماري با
فيذ أم لا، وهل هو مربح، وما  لت مشروع الاستثماري قابل  ان ا جدوى تحدد ما إذا  في أن تعرف أن دراسات ا ي

ب عرف الأهمية ا ي  ها مستقبلا،  متوقع تحقيقها م قرارات الأرباح ا جدوى في ترشيد ا دراسات ا غة  ا
ر ما يلي: ذ جدوى  لقيام بدراسات ا سابقة  لمبررات ا جدوى دراسة تعتبر - 1الاستثمارية، وبالإضافة  قرارات اتخاذ عملية في الأساس ا متعلقة ا مشروع بإقامة ا  الأراضي، إقامة شراء ا

ي، مبا معدات الآلات توريد ا ل ، وا جراءات دراسات من يلزم ما و فيذية وعقود وا  مشروع قدرة مدى إظهار - .وقرارات ت تي الأهداف تحقيق في ا مشروع إقامة أن بحيث أجلها، من يقوم ا  في يس هدفا ا
ما ذاته، حد حصول بغرض هو وا  افع على ا ة مادية م مصادر بتحديد تسمح - .لمؤسسة معي اسبة ا م ية  الاحتياجات تمويل ا ما خاصةا مشروع، ا يفها  ومدى با ا توفرها وت

حصول عليهان ومدى وقدرتها مشروع تزويد على وشروط ا د بالأموال ا حاجة ع يها، ا ى إ  سوف ما حد وا 
عائد يتحقق  .الأموال هذ وراء استثمار من ا
دراسة تساعد- خطط وضع في ا برامج ا خاصة وا فيذ الإعداد بمراحل ا ت متابعة، وا فـي  أيضـا تساعد ما وا

ي والآلات توفير برامج إعداد مبا ة وا عما تدريب وا تاج وتخطيط وا  .الإ
جدوى دراسات تضع -   فيذ برامج أو خطة الاقتصادية ا مشروع ت مشـروع، إدارة أسلوب وتحدد ا وتحقيـق  ا

تفاعل اصر بين ا تشغيل ع تمويل ا تسويق وا  .وا
جدوى: مراحل-5  دراسات ا

قس جدوى دراسات مت ى لمشاريع الاستثمارية ا جدوى دراسة هما رئيسيتين مرحلتين إ تمهيدية ا مبدئيـة أو ا  ا
جدوى تفصيلية. ودراسـة ا  ا

مبدئية .أ جدوى ا دخول في دراسات    دراسات ا ها اتخاذ قرار با ن من خلا تي يم ظروف ا لأوضاع وا شافية  هي دراسة است
تفصيلية جدوى ا تي ، ا لف أموالاا شف عن ما ووقتا ت مبدئية هي ا جدوى ا ي تصبح مهمة دراسات ا تا ، وبا

دخول في دراسات ان سيتم ا لفة أم لا إذا  م تفصيلية ا جدوى ا وقت هي في حد ذا ،ا فس ا ا تحدد تهوفي 
تفصيلية، جدوى ا لفة إجراء دراسات ا قرار ت ون ا مبدئيةه في وي دراسات ا ستمرار في إعداد إما الا ،اية ا

مشروع لمشروع أو رفض ا تفصيلية  جدوى ا  .دراسات ا
جزائرفروخي أمين،   1                                           دراسات في ا صناعية، حدود ا مشاريع ا تخطيطدراسات جدوى ا علوم الاقتصادية، فرع ا ة ماجستير في ا جزائر،  ،، رسا جامعة ا

 .9، ص 2002



فصل  ثاني:ا قرارات الاستثمارية وعلاقتها ب                                 ا مةترشيد ا حو   ا

66  

لمشروع .ب تفصيلية  جدوى ا لمشروع إيجابية   دراسات ا مبدئية  جدوى ا ت دراسات ا ا جدوى  ،إذا  دخول في دراسات ا فعل با وتسمح با
لمشروع فإن تفصيلية  تفصيلية، ا جدوى ا شروع في دراسة ا ى ا ك يؤدي إ بيئية و  ذ ب ا جوا هي عبارة عن ا

ب جوا تلك ا تقديرات والاختبارات  جراء ا تحليل وا  بحث وا ية والاجتماعية با ما تسويقية وا ية وا و قا ما وهي ، وا
 :1يلي
  :بيئية جدوى ا مشروع على تهدراسة ا تعرف على أثر ا ة ا ى محاو تحليلي إ بها ا بيئةدف في جا  .ا
 قانون جدوى ا مؤثرة  ية:دراسة ا تشريعات ا ين وا قوا مشروع وا علاقة بين ا دراسة تحدد ا  .فيههذ ا
 :تسويقية جدوى ا ى تحليل  دراسة ا مشروع، بالإضافة إ تجات ا طلب على م دراسة تقدير ا تتضمن هذ ا

ذي يعمل في إطار  سوق ا وع ا ل و معلومات من مصادرها، وتحديد هي ات وا بيا مشروعا  .ا
 فنية: دراسة جدوى ا لمشروع ا تاجية  لطاقات الإ تخطيط والإعداد  صب على ا اء على ما ،وت تم من  ب

تسويقية  جدوى ا تاج وتحديد حجمتائج وتقديرات دراسات ا  .الإ
 :جدوى الاجتماعية قومي دراسة ا مشروع على الاقتصاد ا دراسة تحاول تقييم أثر ا وما مدى  ،هذ ا

لمجتمعالأ مساهمته في تحقيق لية  مدفوعات  ،هداف الاقتصادية ا مضافة على ميزان ا قيمة ا ى ا بالإضافة إ
عملةواستقرار   .ا

 :ية ما جدوى ا دراسات  دراسة ا تسويقية وا دراسات ا دراسات الأخرى وبصفة أساسية على ا تعتمد على ا
ية ف تائج و ، ا سه من  خارجة )اآبما تع قدية ا تدفقات ا قدية ) الإيرادات ( ثار على ا تدفقات ا يف ( وا ا ت
لمشروع خلال تاجي  عمر الإ ها تتضمن ، أي ا يف تحليل أ ا ت وات عبر لمشروع الاستثمارية ا شائه، س  إ
ة و ثابتة الأصول من م ى ا مال رأس بالإضافة إ عامل، ا ك ا ذ يف و ا تشغيل ت وية ا س ة ا متضم صر ا  ع

تدفقات يرتقد وتشمل الإهتلاك، قدية ا داخلة ا مبيعات رأسها وعلى ا قروض ا ات وا أخرى،  إيرادات وأي والإعا
دراسة ذا فهذ ى الأساس في تهدف ا د إ تأ موارد توفر من مدى ا ية ا ما  الأوقات في مشروع أي لإقامة ا
اسبة م لفة ا ة، وبت وفاء على مقدرته مدى وتحديد معقو تزاماته وتحقيق الأ ا  رباح.با

قرارات الاستثمارية مة في ترشيد ا حو ث: مساهمة ا ثا مبحث ا  ا
يب       تهاج الأسا قرارات الاستثمارية، من خلال ا ى أفضل ا وصول إ قرارات الاستثمارية ا تتضمن رشادة ا

بدائل الاست مختلف ا ملائمة  تقييم ا جدوى الاقتصادية، واعتماد معايير ا علمية في دراسات ا متاحة، ا ثمارية ا
ثر رشادة، بما يحقق أهداف  ى قرارات استثمارية أ وصول إ مة دورها محوريا في ا حو ا تلعب مبادئ ا وه

تي تعطيه أعلى عائد بأقل  مجالات والأدوات ا ان فرد أو مؤسسة، في اختيار ا مستثمر، سواء  لفة  مخاطها وت
ة. حميد، 1                                         مم مطلب عبد ا قرارات الاستثمارية،عبد ا جدوى الاقتصادية لاتخاذ ا جامعية،  دراسات ا دار ا  .11-12، ص ص 2005ا
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مطلب  ات في تالأولا شر مة ا قرار الاستثماري:: أهمية حو  رشيد ا
شر موارد وتعظيم قيمة ا فاءة استخدام ا ات في زيادة  شر مة ا افسيتها بالأسواق، ات،تساهم حو بما  وتدعيم ت

مو لتوسع وا مية  تمويل محلية وعا ها من جذب مصادر ا مما يجعلها قادرة على خلق فرص عمل جديدة،  ،يم
فاء ى تحقيق ا ذي يؤدي إ مطلوبةالأمر ا مية الاقتصادية ا ت ات من ، ة وا شر مة ا ا تظهر أهمية حو ومن ه

 :1خلال الآتي
مة يعد إ  -1 حو تزام بتطبيق ا قيام  أحدن الا د ا مستثمرون في اعتبارهم ع تي يضعها ا معايير الأساسية ا ا

ذي ،باتخاذ قرارات الاستثمار ي ا حا مي ا عا ظام الاقتصادي ا مة واشتداد  ولا سيما في ظل ا عو يتسم با
ذا ف ات من اجل الاستثمار،  شر افسة بين ا م جذب إا افسية  مة تتمتع بميزة ت حو تي تطبق ا ات ا شر ن ا

مستثمرين فيها. مة من خلال ثقة ا حو تي لا تطبق ا  رؤوس الأموال عن تلك ا
مديرين ومجلس الإدارة على تطوي  -2 ى مساعدة ا مة يؤدي إ حو ةإن تطبيق ا لشر  ،ر إستراتيجية سليمة 

اءا على أسس سليمة. دمج أو الاستحواذ ب  وضمان اتخاذ قرارات ا
مية، لا سيما في ظل   -5 عا مال ا ات في أسواق ا شر افسية ا ة وتدعيم ت لشر سهمية  قيمة ا تعظيم ا

دماجات أو استحواذ من  ية جديدة وحدوث ا يات ما ات أخرىاستحداث أدوات وآ  .شر
ية،ن و إ  -5 ما محاسبية والإدارية وا ممارسات ا تها وتحسين ا يات الإدارة وتعزيز مساء د مسؤو مة تؤ حو  ا

شفافية، يد على ا تأ فساد الإداري واتخاذ الإجراءات  وا ي وا ما غش ا تلاعب وا تشاف ا مما يساعد على سرعة ا
ه واجبة بشأ ة. وعلاج أسبابه وآثار قبل تفاقمها وتأثيرها على  ،ا شر  حياة ا

ات -1 شر مة ا تزام بمعايير حو ثر تدريبا  ،إن الا س إدارات أ ات أعضاء مجا لشر ه أن يفرز  من شأ
ات عامة شر ت تلك ا ا  أم خاصة. ودراية، سواء أ

فساد -9 افحة ا م ة  ات أداة فعا شر مة ا س الإدارات  ،تعد مبادئ حو وضمان معرفة أعضاء مجا
تي تفرضه ،بالاحتياجات بعيد.ا مدى ا مساهمين على ا ح ا متغيرة ومصا  ا بيئتهم ا

ات بتأثير  تحسّن-4 شر تطبيقي؛ إذ تهتم ا بها ا ات في جا شر دى ا ة  مواط ية ا ات مسؤو شر مة ا حو
تي تعمل فيها وما ورائها مجتمعات ا شطتها على ا ثر حساسية ، أ ممارسات الإدارية أ ك تغدو ا تيجة ذ و

امية.واستجابة لاحت دول ا مجتمع في ا  ياجات ا
وفاء بحقوق  وعلى-9 ها تعمل على ا ات لأ شر مة ا يات حو يون بأطر وآ و قا ي يهتم ا و قا صعيد ا ا

لوائح  مة وا حا تشريعات ا ذا فإن ا ة الأخيرة. و ات في الآو شر برى ا ة، ولا سيما مع  شر متعددة با الأطراف ا
ظم ات ت شر عمل ا ظمة  م ل. ا ة والاقتصاد  شر ية في ا مع علاقة بين الأطراف ا ان بن حيدر بن درويش، 1                                         ا ات ودور مجلس الإدارةعد شر مة ا عربية، فلسطين، حو مصارف ا   .51، ص2004، اتحاد ا
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ثا مطلب ا ات في اجتذاب وتدعيم الاستثمارنيا شر مة ا  :: دور حو
مة في زيادة الاستثمار من خلال مبادئها      حو حقوق  ،تبرز أهمية ا حماية  ها توفير ا تي من بي ا

مل حقوق لأصحاب ا ات وتحديد ا شر مساهمين في ا مية وتشجيع ا مجال في ت ية، وتظهر أهميتها في هذا ا
تيجة ،الاستثمار ك لأ ،من خلال إرساء قواعد تؤدي با وحدة الاقتصادية، وذ مساهمين با ى زيادة ثقة ا ن إ

ة ضرورية مستثمرون حا شفافية في  ،ا ك من خلال ا افة، ويتم ذ وحدات الاقتصادية  زاوية في ا وحجر ا
تعامل معهم ةإف ،ا شر مستثمرة في ا هم ا هم على أموا ا حهم واطمئ دى  ،ن حماية مصا ويات  يعد من الأو

وحدات الاقتصادية، لأ افسيا ت زها ا سوق ودعم مر وحدة في ا ى رفع أسعار أسهم ا تيجة إ  ،ن هذا يؤدي با
ى جذب استثمارات جديدة ية، ب ،مما يؤدي إ ل محاسبية وما زلاق في مشا ب الا ما يعمل على تدعيم وتج

عاملة بالاقتصاد، ودر  ات ا شر شاط ا محلية  ءواستقرار  مال ا مصرفية أو أسواق ا هيارات بالأجهزة ا حدوث ألا
مية عا مية والاستقرار الاقتصادي، من خلال ترسيخ عدد من معايير الأداء ،وا ت مساعدة في تحقيق ا بما  ،وا

فساد الإداري وسوء الإدارة ،سواقيعمل على تدعيم الأسس الاقتصادية بالأ تلاعب وا شف حالات ا بما يؤدي  ،و
متعاملين في هذ الأسواق سب ثقة ا ى  شديدة بها ،إ تقلبات ا حد من ا عمل على استقرارها وا وبما يعمل  ،وا

شود م تقدم الاقتصادي ا  .1على تحقيق ا
ى تطوير الأسواق ا      مة إ حو ب الآخر تؤدي ا مستثمرين، فالأسواق ومن جا ية من خلال حماية ا ما

وسطاء الآخرين ية وا ما مدخرات سوية ،ا من خلال وجود حلول خلاقة  ،يساعدان في جلب الاستثمارات وا
ية ما ل ا ية، واعتبر ،لمشا ما ها الأسواق ا ن أن تتعرض  تي يم مستثمر  porta  Laا ترتبط  ينأن حماية ا

تي ت مة، وا حو فاءة ا يةب ما ات ،سمح بتطوير الأسواق ا شر رؤوس الأموال من خلال ا فء  تخصيص ا  ،وا
مستثمر  ى حماية ا ية إ ما تحليل حاجة الأسواق ا هامة  تيجة ا ل ينفا ية في  و قا ل ا هيا ، تظهر متأصلة في ا

ة مستثمر  ،دو حماية ا ه درجة ضرورية  تج ع هامشي لا ي تحسين ا مقابل ه ين،فا د على وبا ية تؤ و ظم قا اك 
مستثمر  ة ين،حماية ا شر م في أداء ا تح ات على ا شر مة ا حد  ،وتعمل حو ع أو ا مساهمة في م من خلال ا

ية و غير قا تصرفات ا فات وا مخا اب ا ة  ،من ارت شر ظمة لأعمال ا م لوائح ا ين وا قوا تزامها با عن طريق ا
ية الأخلاقية  مسؤو تزامها با يةوا ما ثقة في قوائمها ا ذي يزيد من درجة ا بيئية، الأمر ا بما يؤثر على سلوك  ،وا

ية ،قرارات الاستثمار ما ي تداول أسهمها في الأسواق ا تا تزام  ،وبا يد بمدى ا حيث تلعب دورا هاما في توفير تأ

ص حسن يوس1                                         عيمى، خا واحد غازي مجمد ا اصر، عبد ا بيئة الاستثمارية واجتذاب الاستثمار الأجنبي في إقليم ف ا ات في تطوير ا شر مة ا دور حو
عراق( عراق، وردستان)ا عدد)صفر(، ا وروز، ا   .12، ص2012، مجلة جامعة 
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يات الأخلاقية بشأن تطبيق قواعدها، ويترت مسؤو ات با شر عاملين في ا ك من جميع ا ملموس  أثرب على ذ
ي على تداول الأسهم في الأسواق تا محاسبي وبا  .1على مصداقية الإفصاح ا

ات والاقتصاديات على اجتذاب و         شر ات أن تساعد بها ا شر مة ا حو ن بها  اك عدة طرق يم ه
الآ ،الاستثمارات افسية و ت قدرة ا  2تي: تدعيم أساس الأداء الاقتصادي طويل الأجل وا

ات،  -1 شر شفافية في عمليات ا افة  إن طلب ا شراء، وفي  تدقيق، وفي عمليات ا محاسبة وا وفي إجراءات ا
فساد يؤدي  فساد، إذ أن ا عرض في عمليات وعلاقات ا ب ا جا ات  شر مة ا ى مهاجمة حو الأعمال، يؤدي إ

فور  ى  افسية، وا  ت ات ومحو قدرتها ا شر فاد موارد ا ى است ها.إ مستثمرين بعيدا  ع  ا

ة  -2 شر ات تعمل على تحسين إدارة ا شر مة ا س الإدارة  ،إن إجراءات حو من خلال مساعدة مديري ومجا
دماج والاستحواذ قيام بعمليات الا ة، وضمان عدم ا لشر إلا لأسباب سليمة  ،في وضع استراتيجيات سليمة 

د من أن  تأ ة، وا شر يها حاجة ا عة تدعو إ س الأداءومق افآت تع م مرتبات وا وهذ الإجراءات هي  ،ظم ا
ات على اجتذاب الاستثمارات بشروط مواتية وعلى تعزيز وتحسين أدائها. شر تي تساعد ا  ا

ات   -5 شر مة ا حو ظام قوي  ى قيام  ين، يؤدي إ دائ مستثمرين وا تعامل مع ا شفافية في ا إن إتباع معايير ا
ع وقوع الأ تي لا يتم فيها تداول معظم أسهم يساعد على م دول ا مصرفي، حتى في ا جهاز ا دورية في ا زمات ا

لتعامل مع  ية على ضمان وجود طرق  تا خطوة ا ما يساعد اتخاذ ا ية،  ما اتها في بورصات الأوراق ا شر
ات شر ك  ،حالات إخفاق وتوقف ا ح بما في ذ مصا افة أصحاب ا عادل  تعامل ا عاملين مما يوفر ا ا

ين. دائ ة وا شر  وأصحاب ا
مصلحة الأقلية عن   -5 تي توافرت بها حماية أقوى  دول ا تي أجريت مؤخرا ، أن ا دراسات ا قد أظهرت ا

ة ثر سيو ثر ضخامة وأ ية أ ات، تمتعت أيضا بوجود أسواق ما شر مة ا مقارات بين  ،طريق حو ما تظهر ا
ها على أساس  ي تي تضع قوا دول ا يةا و يد قا ضعيفة ،تقا ظم ا دول ذات ا ون فيها معظم  ،إن تلك ا ت

مين حا مستثمرين ا ة أو تحت سيطرة قلة من ا ات مملو شر تشار ،ا ية واسع الا مل ل ا ومن ثم  ،بدلا من هي
مستثمرين إف تي تحاول جذب صغار ا دول ا ب  –ه في ا وا محليين أم أجا ا ا ،–سواء  شر مة ا ون حو ت ت

مستثمرين  دى ا زة  ت م صعبة ا عملة ا حصول على ا احية ا بير من الأهمية من  ها على قدر  سبة  با
محتملين،  غ ضخمة لاستثمار طويل الأجل.ا مبا مستثمرين مجتمعين أن يمثلوا مصدرا   هؤلاء ا ن  عيمى، 1                                        ويم واحد غازي مجمد ا اصر، عبد ا ص حسن يوسف ا يفان واخرون،  2  .15، صمرجع سابقخا عشرينجون سو حادي وا قرن ا ات في ا شر مة ا ية،حو دو تجارة ا خاصة، غرفة ا ية ا دو مشروعات ا ز ا ريم، مر  ، ترجمة، سمير 

طن،    .5-5صص ، 2005واش
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زاهة  -1 جمهور ب ى تعزيز ثقة ا بيرة إ ات يؤدي بدرجة  شر مة ا ما  إن غرس حو خصخصة،  عملية ا
مو  ة وا عما ى زيادة ا ة لأفضل عائد على استثماراتها، وهو ما يؤدي بدور إ دو يساعد على ضمان تحقيق ا

 الاقتصادي.
ة -9 ا و ل ا امية تتعدى حل مشا ات في الاقتصاديات ا شر مة ا ى حو حاجة إ إذ أن الاقتصاديات  ،إن ا

صاعدة دائما  ما توا امية وا ية وسوء استخدام حقوق مساهمي الأقلية   ،جه موضوعاتا مل قص حقوق ا مثل 
ى  لعقاب، ويرجع هذا إ ثر هذ الأفعال لا تخضع  ذات، وأ تعامل مع ا موجودات، وا هب ا عقود، و تهاك ا وا

لازمة سياسية الاقتصادية ا مؤسسات ا تشريعات وا قص في ا ي تقوم بعم –ا وبدون   ،لهالديمقراطية والأسواق 
مة، ومن ثم ف لحو اك أي أثر بسيط  ون ه ن ي تشريعات  مؤسسات وا مة في إوجود تلك ا حو ن غرس ا

قائمة على  ديمقراطية ا مؤسسات ا تشريعات وا شاء ا صاعدة يستدعي وضع وا  امية وا بلدان ا اقتصاديات ا
سوق.  أساس ا

حد من عدم تما  مة في ا حو ث: دور ا ثا مطلب ا قرارات الاستثماريةا دعم ا معلومات   ثل ا
معلومات       ة عدم تماثل ا طرف واحد تعرف حا معلومات متاحة ومعروفة  ون فيها ا تي ت ة ا حا ، هي ا

فاءة الأسواق ى عدم  ة إ حا معلومات، وتؤدي هذ ا ديه مثل هذ ا ي لا تتوفر  ثا طرف ا ن معظم لأ ،ن ا
ون غير و مستثمرين سي قرارات ا يها في عملية اتخاذ ا تي يحتاجون إ معلومات ا ى ا وصول إ  ،قادرين على ا

ة ا و ظرية ا يل  و تعاقدية بين الأصيل وا علاقة ا معلومات، إذ أن  ،وفي ظل ا ة من عدم تماثل ا اك حا ه
يل و فء بين الأصيل وا ون غير  معـلومـات علـى ا ،الاتصال سي قـرارات ويؤثر عـدم تمـاثل ا ـثيـر مـن ا

ي مـا ي فالاستثمار مثـل قرارات  ،ةا تا ي، وبا رأسما محاسبيةإا معلومات ا لإضرار  ،ن عدم تماثل ا سيؤدي 
سوق وقدرتها على تشجيع الاستثمار فاءة ا معلومات ، ب ة تماثل ا سوق لا تتحقق إلا في حا فاءة ا حيث أن 

متعاملة فيها افة الأطراف ا امل وسريع،وذ ،بين  تداول  معلومة على الأسعار وأحجام ا ون تأثير ا  ك حتى ي
فاءة اك عدم  ية تحقيق بعض الأطراف لأرباح غير عادية على حساب إف ،ومادامت ه ا ي إم ك يع ن ذ

ديها معلومات يس  تي  ى الأضرار ، الأطراف الأخرى ا طبع إ عادية سيؤدي با وتحقيق هذ الأرباح غير ا
سوق، ها خوفا من تحقيق خسائر با متعاملين م سحاب بعض ا ى  ،حيث يترتب عليه ا وهذا ما سيؤدي  إ
ماش  يا تا سوق، وبا معاملات الاستثمار في ا لفة ا ة وارتفاع ت سيو خفاض ا سلبي  ،ا تأثير ا ى ا مما يؤدي إ

قومي.  1على الاقتصاد ا
عيمي،  1                                         واحد غازي محمد ا اصر، عبد ا ص حسن يوسف، ا   .19-11، ص مرجع سابقخا
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مرتبطة ب       ثر الأطراف ا مستثمرون أ ي ويعتبر ا تي تج ثر الأطراف ا هم أ ما أ لمخاطرة،  ة تعرضا   شر ا
ة شر جاح ا اسب في حال  م ك  ،ا ذ ة،  شر لخسائر في حال فشل ا ثر الأطراف تحملا   وقت أ فس ا وفي 

ى معلومات بصفة مستمرة مرتقبون إ يون وا حا مستثمرون ا متاحة  ،يحتاج ا هم من تقييم فرص الاستثمار ا تم
مف هم يحتاجون وا ما أ اجحة،  متعلقة بتوظيف مواردهم بصورة  قرارات ا بدائل الاستثمارية واتخاذ ا اضلة بين ا

ة لشر مستقبلية  مستمرة وتقدير الاحتمالات ا متابعة ا ى ا ة ،إ شر ان سوف يزيد  ،تقييم وضع ا وتحديد ما إذا 
ة أخرى ى شر  .من استثماراته أو يخفضها أو يتحول إ

هدف الأساسي إ       ية لأسواق ن ا ما مستثمرين من خلال توفير  الاستثماري،طابع اذات ا هو حماية ا
مراقبة، اسب وحمايتهم من خلال ا م وقت ا معلومات في ا افيا  بما يسمح أويجب  ا ون الإفصاح  ن ي

ان، ويفترض  م اعات أو ا ص ات بعضها ببعض بحسب ا شر قوائم ن األمستثمرين مقارة ا شفافية في ا
امل ية والإفصاح ا ما مستثمر ،ا تساب ثقة ا لفة  ،يشجع على ا ة ويخفض من ت سيو ى زيادة ا تي ستؤدي إ وا

لسوق لية  جودة ا تبادل ويرفع من ا  .1ا
ية      ما ى تشجيع الاستثمار في الأسواق ا مة تسعى دائما إ حو جودة ،وا  من خلال تحقيق أفضل مستويات ا

محاسبية معلومات ا تفسير في ضوء ، في ا فهم وا لمقارة وزيادة ا قابلية  مصداقية وا ملائمة وا من حيث ا
معلومات  محتوى من ا تمال في هذا ا ى تحقيق أفضل مستويات الا احتياجات بيئة الاستثمار، بالإضافة إ

ها حيادي ع تي ت ،والإفصاح ا افة الأطراف ا ل بيئة استثماريةوتخفيض عدم تماثلها  من خلال تعزيز  ،ش
شفافية محاسبي وا فذين  ،الإفصاح ا م خاصين ا مديرين ا مجلس وا مستثمرون يطلبون معلومات عن أعضاء ا فا

رئيسين امهم ،ا تي قد  تؤثر في أح ح ا مصا  غرض تقييم تجربتهم ومؤهلاتهم وتقييم أي خلافات محتملة في ا
الآتي  2 :و

قوائم أ. خارجي تعد ا مدقق ا معتمدة من قبل ا ية ا ما لوحدة  ،ا ي  ما ز ا مر ي وا ما تي تظهر الأداء ا وا
قدية، ، الاقتصادية تدفقات ا خسائر، قائمة ا لوحدة الاقتصادية، قائمة الأرباح وا عمومية  ية ا ميزا وتشمل ا

لحصول  مصادر استعمالا  ثر ا ية، من أ ما قوائم ا ملاحظات على ا ات، وفي وا شر معلومات عن ا على ا
ية، ف حا يةإصورتها ا ما لقوائم ا رئيسيين  هدفين ا تقييم  ،ن ا سليم وتوفير الأساس  قيام بالإشراف ا ين ا هما تم

اقشات تعد مفيدة  م وية، وهذ ا س تقارير ا ه ا لعمليات عادة ما تتضم اقشات الإدارة وتحليلها  ما أن م الأسهم، 
ى أقصى ح مستثمرون  ،دإ ية، ويهتم ا ب مع ما يصاحبها من قوائم ما ى ج با إ جم 1                                       إذا ما تمت قراراتها ج قرارات الاستثماريةيلي، وعد حسين شلاش ا اساتها على ا محاسبية وانع معلومات ا مة في تعزيز الإفصاح وجودة ا حو ، مؤتمر دور مبادئ ا

ع صرية، ا مست لية الإدارة والاقتصاد، جامعة ا عراق،  عادة الاعمار في ا تخطيط الاقتصادي والإداري، رؤى مستقبلية في الاستثمار وا  ماي،  29-21راق، ا
  .OECD, Principles of Corporate Governance, Publications Service, USA, 2004 2  .15ص  ،2011
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لوحدة الاقتصادية مستقبلي  تي تلقي ضوءا على الأداء ا معلومات ا متعلقة أو  ،با عمليات ا ن يتم الإفصاح عن ا
ات شر املة من ا معترف بها، ع ،بمجموعة  ية ا دو وعية ا لمعايير ا ن تتضمن معلومات عن ألى وفقا 
عمليات عارضة وا تزامات ا خاصة. ،الا شآت لأغراض ا م ب ا ى جا ية إ ميزا تي تتم خارج ا  ا

عامة الأخرى ب. تزامات ا سياسات تجا الا بيئة وا متعلقة بأخلاقيات الإدارة، وا سياسات ا  ، الإفصاح عن ا
مبادئ قواعد وا ت ،ويقصد بالأخلاق مجموعة من ا ي ا تا خاطئ، وبا سلوك ا صحيح وا سلوك ا ي تحدد ما هو ا

مبادئإف معايير وا متعلقة بما هو صح أو  ،ن أخلاقيات الإدارة مجموعة من ا سلوك الإداري وا م ا تي تح ا
اسب  ، خطأ ت قرار، وان أهميتها تزداد با ع ا لمدراء في ص إذ تبين أن أخلاقيات الإدارة تمثل خطوطا توجيهية 
ك مع  لما ازدادت أهمية أخلاقيات ذ ثر تأثيرا في الآخرين،  مدير أ شاط ا ان  لما  قرار، ف تائج ا آثار و

ثر  ها، ما هو أ وحدات الاقتصادية فيما بي سائدة وعلاقة ا وحدة الاقتصادية وثقافتها ا عل في بيئة ا مدير، و ا
رغم من وجود مدو مدراء، فعلى ا ات تأثيرا وأهمية في سلوك ا شر جد تزايد أعداد ا فسه  وقت  ات أخلاقية ، وبا

ات الأخلاقية تها فات والا مخا ب ا تي ترت  .ا
سارية،  . ج لوائح ا ين وا لقوا وحدة الاقتصادية  تي تضمن احترام ا ظم ا يات وا مجلس وضع الآ على ا

ح مصا ين وأصحاب ا دائ لمساهمين وا معلومات  تزامها بالإفصاح عن ا الآخرين، وفي الأحوال جميعها يجب  وا
لوائح ين وا قوا ون احترام ا ى معايير موضوعية.    ،أن ي دا إ معلومات مست ك الإفصاح عن هذ ا ذ  و

وحدة الاقتصادية د.  معلومات بهدف تلخيص سياسات ا معلومات  وممارساتها، فيما شر ا يتعلق بتحضير ا
وحدة الا ية عن ا ما ية وغير ا ما تي سيتم الإفصاح ا قوائم ا تي تشمل توقيت إصدار هذ ا شرها، وا قتصادية و

ها علاقة.  ع  لأطراف ذات ا

وية أو ربع  .ه صف س وية أو  وحدة الاقتصادية، هل هي س تي تصدرها ا ية ا ما قوائم ا وع ا الإفصاح عن 
وية.   س

و  .و تزامات الاجتماعية، أي لابد من ربط ا محيط بها، وما يترتب الإفصاح عن الا مجتمع ا حدة الاقتصادية با
ل واضح وتفصيلي. رئيسة وبش قوائم ا فصلة عن ا يرادات في قوائم م لف وا  تزامات من   على تلك الا

ي، يجب       ما سوق ا قرارات الاستثمارية في ا ترشيد ا ه  ات أن تلتزم امما سبق يتبين أ بشروط شر
افة قو  ،الإفصاح  تعامل مع وبموجب ا عادل، فضلا عن ا م الإفصاح ا تي تح قواعد ا ظم وا سارية وا ين ا ا

معلومات تساوي، فيما يتعلق بالإفصاح عن ا يين با ما محللين ا مستثمرين وا ل هذا يجعل ا معلومات ، و هذ ا
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مستعملين الآخرين لمستثمرين وا ات ،مفيدة  شر لعلاقات فيما بين ا تي تعمل  لإجراء تقييم أفضل  مجتمعات ا وا
ها فيذ أعما ت وحدات الاقتصادية  تي اتخذتها هذ ا خطوات ا  .1فيها، وا

 
                       
عيمي 1                                          واحد غازي محمد ا اصر، عبد ا ص حسن يوسف، ا   .22، ص ، مرجع سابقخا
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فصل:  خلاصة ا
فصل        يه في هذا ا تطرق إ ا من خلال ما تم ا حو تبين  قرارات مة في زيادة أهمية ا  ية،الاستثمار رشادة ا

مة امن خلال مبادئ  ات، حو حقوق شر ات وتحديد ا شر مساهمين في ا حقوق ا حماية  ها توفير ا تي من بي ا
ية مل تي لأصحاب ا مساهمين على قرارات الاستثمار ا تي يطبقها ا رقابة ا ات من خلال ا شر ى ا ، بالإضافة إ

قرا متابعة ا لها،  تي يش لجان ا مديرين، وهذا من خلال مجلس الأدارة وا رات الاستثمارية وتقييم يقوم بها ا
قرا تي تحملها، يجعل تلك ا مخاطر ا ية.راربحيتها وا فاءة وفعا ثر   ت أ

قرارات       ات، يجعل ا شر مة ا ة في إطار حو شر ح خارج ا مصا تزام برعاية أصحاب ا ما أن الإ
مساهمي ح ا صا يس فقط  عام،  عائد ا حو الاستثمارات ذات ا بقية الاستثمارية تتوجه  ن  ملاك، و ن وا

مجتمع  عامة، وا سلطات ا زبائن، ا موردين، ا عاملين فيها، ا ة، مثل ا شر علاقة با محلي، وهوالأطراف ذات ا  ا
مية  ما يساهم ت ل عام.في ا  الاقتصادية والاجتماعية بش

مستث      ات من طرف ا شر ثقة في ا ى زيادة ا مة يؤدي إ حو تزام بمبادئ ا ية، إن الإ ما مرين في الأسواق ا
وك أو مستثمرين في  ان ب مقرضين، سواء  ما أن ا تمويل مشاريعها،  مما يشجعهم على الإقبال على أسهمها 
تي تلتزم  ات ا شر هم أقل مخاطرة في ا ات باعتبار أن أموا شر تلك ا لازم  دات لا يترددون في توفير ا س ا

ها بدائل مة، مما يوفر  حو حصول  بمبادئ ا تمويل، وييسر ا لفة ا وعة، مما يخفض من ت ثرة ومت تمويلية 
خفضة. لفة م قرارات الاستثمارية ذات ت  عليه، وهو ما يجعل ا
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 :تمهيد
تطرق في  فصلين بعد أن تم ا سابقينا دراسة ا مفاهيم ،من هذ ا ى مختلف ا ظرية إ متعلقة  ا مبادئ با

ات  شر مة ا قرارات الاستثماريةو حو مبادئ في ترشيد قرارات الاستثمار، ، ترشيد ا قوم في ودور تطبيق تلك ا س
فصل  مفاهيم بهذا ا ة عملية، وقد وقع اختيارا علىإسقاط هذ ا ظرية دراسة حا امؤسسة  ا وابلص فرع -عة ا
ابل رال  رة-ج مجابس ها من تاريخ وخبرة في ا ما  طقة،  م اعية في ا ص مؤسسات ا ل ، حيث تعتبر من أهم ا

تائجها  مؤسسة، إذا تتوقف عليها  شاط ا ة هامة في  ا اعي، مما يجعل من عمليات الاستثمار تحتل م ص ا
عائد  مجالات ذات ا مؤسسة في ا توجيه موارد ا اية بقرارات الاستثمار،  ع مستقبلية، مما يتوجب عليها ا ا

مة في مؤسسة ص حو حاول دراسة مدى تطبيق مبادئ ا ا  اسب، وه م يب وأدوات ا وابل من جهة، وأسا اعة ا
اعة ات،  ص شر مة ا قرارات الاستثمارية، وهذا من أجل اختبار مدى مساهمة تطبيق مبادئ حو فيذ ا واتخاذ وت

مؤسسة. تي تقوم بها هذ ا قرارات الاستثمارية ا ظري، في ترشيد وتحسين ا ب ا جا ها في ا او تي تم ت  ا

تحليل  اء على ا ية:ب تا مباحث ا ى ا تطبيقي إ فصل ا ن تقسيم هذا ا سابق، يم  ا

 مبحث الأول دراسةا مؤسسة محل ا  . : تقديم ا
 مبحث ثاني ا ميدانية :ا لدراسة ا منهجي   .الإطار ا
 ث ثا مبحث ا ميدانية :ا دراسة ا  .تحليل نتائج ا
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دراسة مؤسسة محل ا مبحث الأول: تقديم ا  ا

رة، قبل        وابل ببس اعة ا قوم بتقديم صورة شاملة عن مؤسسة ص ية، س ميدا دراسة ا قيام با ا
ظيمي. ت لها ا شاطها، وهي شأتها،   من حيث 

وابل مؤسسة صناعة ا مطلب الأول: تعريف عام  ابل-ا رة.-فرع جنرال   بس
رة، حيث        اعية في ولاية بس ص وحدات ا رال من أهم ا رة، فرع ج وابل ببس اعة ا تعتبر مؤسسة ص

ل أهمية  ها يش شاط الاستثماري  طقة، مما يجعل من ا م ة في ا بطا بيرا من ا طقة، تمتص قدرا  لم حيوية 
لتعر  مؤسسو تاريخ ا حاول تقديم عرض تاريخي مختصر  مؤسسة، س ثر على ا شأتها فيما يلي:ف أ ذ   ة م

وابل 1-1 محة تاريخية عن مؤسسة صناعة ا ابل –. رة. –فرع جنرال   بس
ة في  ية إطارلإرساء قاعدة متي ترو هربائية والا اعة ا ص تهجة بغرض خلق ا م مية ا ت  ،استراتيجية ا

يب الأج اعة وتر ص ية  وط مؤسسة ا ية، أسست ا وط سوق ا تلبية احتياجات ا يةو ترو هربائية والا  ،هزة ا
صادر بتاريخ ، 38-96بقرار  توبر 12ا ية محلية.و ، 2696ا ترو هربائية ا اعة  ها مهمة بعث ص لت   أو

ظيم الاقتصاد إطاروفي  عشرية  إعادة ت هاية ا صادرة في  قرارات ا بثق عن مختلف ا م ي ا وط ا
لمرسوم رقم 2691-2631 صادرة ، 141-13، وطبقا  توبر 14 بتاريخا لة ، ا2631ا متعلق بإعادة هي

يب  اعة وتر ص ية  وط مؤسسة ا يةا ترو ة  في ،الأجهزة الا ها:، 2631هاية س ر م ذ ى عدة مؤسسات   ا

ية  -2 ترو اعة الأجهزة الا ص ية  وط مؤسسة ا توبر  12بتاريخ  811\38مرسوم  بموجب، (E.N.I.E)ا أ
 مقرها سيدي بلعباس.، 2638

مؤسسة -1 اعة الأجهزة  ا ص ية  وط ية ا تروتق في  12بتاريخ ، 23-38بمرسوم ، (E.N.I.L)الا    جا
ور. 2638  ببل

مؤسسة -8 زية  ا هرو م اعة ا ص ية  وط في 12بتاريخ ، 26\38بمرسوم  (E.N.I.E.M)ا زي يبت 2638جا
 وزو.

هرباء -4 عتاد ا عاصمة.، 12\38بمرسوم ، (E.D.I.M.E.L)مؤسسة توزيع ا  ومقرها ا
مبلغ قدر  -5 لف هذا ا وجيا، وقد  و ت قل ا تسيير و ار جزائري.أ 9419ا  ف دي
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9-INVEST-IMPORT مبرم بتاريخ  من يوغسلافيا وفقا مؤسسة ، 2696\18\19لعقد ا فل هذ ا تت
يب الآلات.  بتر

وابل .1-2 تعريف بمؤسسة صناعة ا ابل–ا رة.-فرع جنرال   بس
وابل  اعة ا رال –تقع مؤسسة ص رة-ابلفرع ج ب  ببس ة على جا مدي اعية غرب ا ص طقة ا م في ا

ي رقم  وط طريق ا ي 49ا عاصمة و 451، تبعد حوا جزائر ا يا  851لم عن ا لم عن حاسي مسعود، حا
مؤسسة من  21.121.111.111تملك راس مال يقدر ب  ار جزائري، وتعد هذ ا بردي ع في افريقيا،  أ مصا ا
ها  41وتتربع على مساحة قدرها تار م ي إدارية، مخازن،  29ه تاج، مبا تار مغطاة تشمل على ورشات الإ ه

خ  ..... ا
باقي فهو عبارة عن مساحة حرة تقدر ب  قسم ا تار تشمل على مواقف سيارات، مساحات  19اما ا ه

ها  قسمو  عاملا، 824خضراء ويبلغ عدد عما  ى:إن هم ي
  :مديرة  إطار مدير؛ 14الإطارات ا
  :عليا  ،56الإطارات والإطارات ا
  :فيذ ت  152أعوان ا

بدائية ه تاجية ا لطاقة الإ سبة  يا  13111ي فاما با ن تغيرت حا وجية واقتصادية  لأسبابطن و و  ت

ثاني:  مطلب ا مؤسسة ونشاطها.ا  أهمية واهداف ا

مؤسسة        شاط ا اعي حيوي في يدخل  هرباء، وهو قطاع ص قل ا مستخدمة في  وابل ا اعة ا ضمن ص
هرباء. ة ا توسيع شب اصر الأساسية  ع شاط الاقتصادي، حيث يوفر أحد ا  ا

مؤسسة:-ا  أهمية واهداف ا
جاز مؤسسة ضخمة جاز  ،ان ا رة يعتبر ا وابل بس اعة ا ى  امثل مؤسسة ص ظر ا جد مهم، وهذا با

ذي  ي ا ما غلاف ا يا وط مؤسسة داخل الاقتصاد ا هذ ا مميزة  تاجي  ،تطلبه، فالأهمية ا شاطها الإ ابعة من 
تجات ذات مستوى  تاج م ك قدرتها على ا ذ تاجها، و بية في مجال ا مؤسسات الأج وقدرتها على تعويض ا

وع من  تج أي  جودة، فهي ت ي من ا وعية ترقى عا ك ب ل ذ زبون، و تي يحددها ا مواصفات ا وابل حسب ا ا
مي، وهذا  عا مستوى ا ي ا حصول على شهادة ا ها من ا ذي م متطورة، وا تاج ا يات الإ مها في تق تيجة تح

مية ) عا جودة ا ية ، 1112 وانجفي   (ISO 6111ا ا لمعايير، وهذا أعطى إم ية  دو ظمة ا م من ظرف ا
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مجال الاقتصادي ا تبعية في هذا ا قضاء على ا بيرة في ا خارجية، حيث ساهمت وبصورة  سوق ا ى ا دخول ا
ي فأهدافها هي تا مجال الاقتصادي، وبا  :في هذا ا

واعها. - ل أ وابل ب اعة ا متطورة في ص حديثة وا وجية ا و ت  ادخال ا
وابل وتلبية حاجيات  - سبة استراد ا سوق.تخفيض   ا
وعية رفيعة.ت - تجة ب م وابل ا واع  دول الافريقية بأ  زويد ا
تبعية الاقتصادية. - قضاء على ا  ا
تصدير. - لوطن عن طريق ا صعبة  عملة ا  جلب ا
 :نشاطها-ب

وجيا حديثة ومتطورة  و ت ها  واعها، وهذا بفضل إدخا هربائية بمختلف أ وابل ا تاج ا مؤسسة بإ تقوم ا
مجال في هذا ثر من  ،ا تاج أ تخصص في إ مؤسسة من ا ت ا وابل 411اذ تم جمعت في خمس  ،وع من ا

 :مجموعات هي

 زي م وابل ا ي : (Les Cables domestiques)ة ا ها حوا مؤسسة م تج ا ات  116ت بيا تستخدم في ا
زي ويتراوح ضغطها ما بين  م ع من مادتي  951و 151والاستخدام ا حاس وفوط وتص  .pvcا

 ( اعية ص وابل ا الآلات وتستخدم في تشغيل  ،وعا 91يبلغ عددها  :(Les Câbles industrielsا
ات، ويتراوح ضغطها ما بين  محر ا اعية  ص وعين ،فوط 2111و 911ا ى  قسم بدورها ا مواد  ،وت حسب ا

اعتها مستخدمة في ص ية ا ة بمادة  ،الأو معزو وابل ا ة بمادة ،  PVCوهي ا معزو وابل ا  .PRCوا
 ي عا متوسط وا توتر ا هربائية ذات ا وابل ا هرباء  :ا قل ا متوسط في  توتر ا وابل ذات ا تستخدم ا

هرباء  8111و 2111بتوتر ما بين  قل ا ي فتفوق شدة توترها في ا عا توتر ا ط، أما ذات ا  ،فوط 8111فو
م توتر ا وابل ذات ا ي ويبلغ عدد ا  وع. 91توسط حوا

 ( توزيع هربائية أو ا ات ا شب وابل في توزيع  :( Les cables de reseauxوابل ا تستخدم هذ ا
هرباء  يوم وخليط يسمى وتصا م يوم، AGSع من الأ م سليسيوم والأ يزيوم وا مغ ون من ا ون هذ  ،ويت وتت

ي  مجموعة من حوا ي وع،  91ا قل تيار شدته حوا  فوط. 2111وت

ذ أن استقلت )        مؤسسة الأم (E.NI.CA.Bوم لة ،عن ا هي واع جديد من  ،بعد إعادة ا تاج أ استطاعت ا
وابل  ة ا جديدة.، ALMEC-ALLU/ ACIERتسمى  ،66-63س وعية ا خفة وا  حيث يتمتع با
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خشبية رات ا ب تاج ا ك بإ ذ مؤسسة  رات  ،تقوم ا ب ع ا جارة خاصة بص مؤسسة ورشات  حيث تملك ا
خشبية وابل ،ا مسامير ،ي تلف عليها ا خشب وا تاجها. ،وتستعمل ا مساعدة في ا موارد ا ك من ا  وغير ذ

وات الأخيرة س تج حبيبات  ،وفي ا مؤسسة ت اعة ، PVCأصبحت ا ص لمؤسسة ذات ا وصارت تسوقها 
ية هذا بلاستي هربائيةبالإضافة  ،ا وابل ا اعة ا ها في ص ى استعما تاج تحتاج  ،ا مؤسسة بهذا الإ ي تقوم ا و
ية. ى مواد أو  ا

وابل-ج ية في انتاج ا مواد الأو  :ا
هربائي تيار ا اقلة  مواد  يوم  م حاس والأ مؤسسة ا ية  مواد،  PVC-PRC-LACRAIEتستعمل ا أو

ية ) ى مواد استهلا لعزل بالإضافة ا تحضير أساسية  مستعملة  يميائية ا مواد ا مازوت :مثل PVCا ى إ، (ا
ك ب ذ غيار ،جا قطع ا خشبية ومواد أخرى  رات ا ب اعة ا ص خشب   .تستعمل ا

ية وبيع إ لمواد الأو مؤسسة من عمليات شراء  تي تقوم بها ا ة الاقتصادية ا حر توجاتن ا ت  ،م و
محليين هم ا ب وم هم الأجا متعاملين م ة لمؤسسة  ، حيث أنمجموعة من ا موردين حسب س مجموعة من ا

ر ، 1128 هم:ذ  م

حاس يستورد من  - ذا مؤسسة  CU NEXTمؤسسة ا ية، و مصرية. UNITED METALSالاسبا  ا
يوم يستورد من مؤسسة  - م ية، ومؤسسة MIDAL CABLEالا بحري عربية  من TRANSGULFا امارات ا

ي  متحدة، وبالإضافة ا فرسية. RIO TINTOمؤسسة ا  ا
مؤسسة  PRCمادة  - ية.BOREALISتستورد من ا بلجي  ا
مؤسسة تستورد PVC مادة - ية.  ITOCUUمن ا تر  ا
طباشير تستورد من مؤسسة  - سويسرية، و OMAYAمادة ا ية.PMSا  الاسبا
ة تزود TOMACOمؤسسة  - خشب.ببات مؤسسة با  ا
مؤسسةمن MMTIMBER   مؤسسة -   PVC. بـ مسا تمول ا
ج.ENGمؤسسة - غير معا طبشور ا مؤسسة با خروب تزود ا    با

ث:  ثا مطلب ا وابل ا مؤسسة صناعة ا تنظيمي  ل ا هي ابل–ا رة. -فرع جنرال   بس
مخطط إ رةأن ا وابل بس اعة ا ص ية  وط لمؤسسة ا ظيمي  ت ل ا هي عبارة عن هرم يوضح مختلف  ،و ا

ل متسلسل وتصاعدي موجودة بش وظائف ا مختلفة بين هذ ا علاقات ا وظائف وا ن تقسيم  ،مستويات وا ويم
ى خمس مديريات وعدة دوائر تتمثل في: مؤسسة ا  ا
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عامة:-2 مديرية ا مديريا ا مديرية على مراقبة ومتابعة سير ا ون من إ ،تتشرف هذ ا ة الأذ تت عامة ما ا
لفين بعدة مهام وهم: م مساعدين ا  ومجموعة من ا

نزاعات-ا قانونية وا شؤون ا لف با م رئيس ا زبائنمساعد ا متعلقة با قضايا ا مساعد ا ذين  ،: ويتوى هذا ا ا
وعة م يسددوا ما عل زعات أخرى مت مؤسسة.خيهم من ديون و  اصة با

لف -ب م رئيس ا معلوماتيةمساعد ا خدمات :با فرع في ا تي  ،تتمثل مهمة هذا ا مؤسسة في ا ها ا تستفيد م
حاسوب. معلوماتية وأجهزة ا ة ا شب  إطار ا

حسابات:-ج  لف بمراقبة ا م محاسبي مساعد ا عمل ا مساعد بمراقبة سير ا عمل على تحقيق  ،يهتم هذا ا وا
متعارفة عليه محاسبية ا مبادئ ا تزام في تطبيق ا دقة، والا اتها. ،اا مؤسسة وممتل  لمحافظة على أصول ا

لف بالإشهار:-د م رئيس ا دعاية  مساعد ا توجات وا م ترويج ا برامج الاشهارية  جاز ا مساعدة بإ يقوم هذا ا
زبائن على الاقبال،  مديريات فرعية متصلة بها مباشرة وهي: إذاترغيب ا عامة وا مديرية ا هذ ا  جد ان 

ي تق مديرية ا يةا ما بشرية  ة، مديرية ا موارد ا شراء، مديرية ا تجارية، مديرية ا ية ا تق مديرية ا محاسبية، ا وا
وسائل.  وا

تقنية:-2 مديرية ا ية: ا تا دوائر ا ون من ا  وتت
وابل:-ا تاج دائرة انتاج ا خاصة بعمليات الإ دوائر ا ل من مصلحة  ،وهي ا عزل، وتضم  تخطيط، مصلحة ا ا

تغليف.مصلحة  عزل وا ظفر، مصلحة ا قلد وا  ا
صيانة:-ب هربائيا دائرة ا يا و ي ا تاجية مي ة الآلات الإ صيا تي تهتم بعملية ا ييف  ،وهي ا ت قل وا وعتاد ا

قل، مصلحة  مت عتاد ا ة ا هربائية، مصلحة صيا ة ا صيا ية: مصلحة ا تا ح ا اهج.وهي تضم مصا م ة ا  صيا
م-ج خشبية(لحقاتدائرة انتاج ا رات ا ب توجات )ا م اعة مختلف ا دائرة بص دائرة  ،: وتقوم هذ ا ون هذ ا وتت

ح افع. ،من ثلاثة مصا م رات والاسترجاع، مصلحة ا ب   وهي: مصلحة ا
نوعية:-د وجيا وضمان ا نو ت مشترا دائرة ا ية ا مواد الأو دائرة بمراقبة وفحص ا قيام بعملية  ،تتقوم هذ ا قبل ا

تخزين ورشات ،ا تامة بعد خروجها من ا تجات ا م فس الامر على ا طبق  ح  ،ما ي مصا ك من خلال ا وذ
تجارب. مخابر، مصلحة ا مية، مصلحة ا ت وجيا وا و ت ية: مصلحة ا تا  ا

محاسبة:-3 ية وا ما مؤ  مديرية ا يزة الأساسية لاستمرار ا ر مديرية ا ذي  ،سسةتعتبر هذ ا هام ا دورها ا ظرا 
ل  ،تقوم به داخليةعمليات امن خلال متابعة  خارجية وا ية ا ما تدفقات ا تجارية ومراقبة ا ى اعداد  ،ا إضافة ا

يومية لعمليات ا محاسبي  تسجيل ا خاصة با ات ا بيا مؤسسة وا يات  ،دفاتر ا ميزا ختامية، ا حسابات ا ك ا ذ و
تائج لفة ،وجدول حسابات ا ت ك حساب سعر ا ذ ى دائرتين: ،و مديرية ا قسم هذ ا  وت
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ميزانية:-ا ية وا ما عمليات دائرة ا مؤسسة وتسديد مختلف ا دائرة بتسيير أموال ا عداد إ ىإإضافة  ،تقوم هذ ا
تقديرية ية ا ميزا ى: ،ا قسم ا  وهي ت

ميزانية:- ة عن اعداد  مصلحة ا مسؤو مصلحة ا ون من وهي ا يف، وهي تت ا ت تقديرية ومراقبة ا يات ا ميزا ا
مصلحة ية. ،رئيس ا ميزا  ورئيس فرع ا

ية:- ما فقات وارادات( مصلحة ا ة الأموال ) ية ومراقبة حر ما عمليات ا ة عن مختلف ا  اوفق ،وهي مسؤو
خ( تحويل .... ا ات، امر با شي متبعة )ا تسديد ا ها  ،طرق ا مخرجات في جدول لإرسا مدخلات وا ل ا تجميع 

دوق ص جاري وا حساب ا ى ا محاسبي ،ا تسجيل ا ة  ،لإتمام عملية ا ية: فرع حر تا فروع ا ك بمساعدة ا وذ
 الأموال وفرع تغطية الأموال.

محاسبة  دائرة-ب عامة:ا مشترياتها متامهمت ا مبيعات، ا مساعدة )ا يوميات ا مصاريف ( بعة ا ومتابعة ا
مخرجات وذ مدخلات وا عامةا محاسبتين )ا تحليلية(ك بالاستعمال ا مصلحتين وهما: ،، ا ك من خلال ا  وذ

عامة- محاسبة ا فيذمصلحة ا ة عن ت مسؤو مختلفة من بيع وشراء : وهي ا عمليات ا تائج ا وهي ، جدول ا
دوق. ص جاري وا حسابات ا زبائن، فرع ا موردين، فرع ا ية: فرع ا تا فروع ا  تحتوي على ا

تحليلية:- محاسبة ا ما وقيمة  مصلحة ا مخزون  ة عن مراقبة ا مسؤو ية:  تحتوي إذاوهي ا تا فروع ا على ا
لفة. ت ات، فرع الاستثمار سعر ا ممتل مواد وا  فرع ا

تقنية وا-4 مديرية ا ية:تجارية: ا تا دوائر ا ى  مديرية ا قسم هذ ا  ت

نهائي:  دائرة-ا منتوج ا دائرة مصلحتين هما: ا  ويتفرع عن هذ ا
وابل.-   مصلحة تسيير ا
ملحقات.- تاج ا  مصلحة تسيير ا
تسويق:-ب جد فيها مصلحتين هما: دائرة ا  و
بيع.-  مصلحة ا
تسويق.-  مصلحة ا
شراء-5 ات : تهتم هذمديرية ا مخزو ك تسيير ا ذ ية وقطع غيار و مديرية بشراء مواد أو ية وقطع  ا )مواد أو

ية: غيار( تا ح ا مصا  وتظم ا
تموين. -ا  مصلحة ا

غيار. -ب  مصلحة تسيير مخزون قطع ا
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ية. -ج مواد الأو  مصلحة تسير مخزون ا
وسائل:-6 ية وا موارد الأو ين  مديرية ا لعمال ومراقبة احترامهم قوا يومية  ة ا حر مديرية بمتابعة ا تقوم هذ ا

عمال وهي تضم مصلحتين هما: ما تقوم أيضا بتشجيع وترقية ا قل،  عمل وتهيئة ا  ا
وقاية والامن-ا  .مصلحة ا

عامة:-ب وسائل ا ى مصلحتين  مصلحة ا تي بدورها تتفرع ا وين، وا مستخدمين وت وتشمل أيضا على دائرة ا
 هما:

مستخدمين.-  مصلحة ا
خدمات الاجتماعية.- وين وا ت  مصلحة ا

وابل  اعة ا مؤسسة ص ظيمي  ت ل ا هي ل ا ن رؤية ش ابل –ويم رال  رةب –فرع ج  .بس
ل رقم ) ش مؤسسة صناعة ا (:70ا تنظيمي  ل ا هي رة-ابلفرع جنرال –وابل ا  .بس
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تجارية ية ا تق وجيا  مديرية ا و ت مديرية ا
وعيةوضمان  تسويق ا شراء مديرية ا بشرية  مديرية الأعمال مديرية ا موارد ا إدارة ا

وسائل محاسبة وا ية وا ما  إدارة ا
حة

صل
م

 
ادة

اقي
حة 

 و
ات

لوم
مع

يا ا
وج

و
ع ت

شرو
ة م

صلح
م

خلي 
ادا

ق 
دقي

 ات
حة

ص
م

 
عامة مديرية ا  ا

عية
و

ن ا
ضما

ا و
وجي

و
 ات

حة
صل

م
اة 

صي
ة ا

صلح
م

 
في

ضا
 الإ

تاج
 الإ

حة
صل

م
وابل 

ج ا
تا

ع وا 
ص

حة 
صل

م
ات 

شتري
 ام

حة
صل

م
ويق 

تس
ة ا

صلح
م

ائي 
ه

ج ا
تو

 ام
حلة

ص
م

ية  
ميزا

ة وا
ماي

ة ا
صلح

م
امة 

 اع
ائل

وس
ة ا

صلح
م

من 
والأ

ية 
وقا

ة ا
صلح

م
 

مرجع: من  مؤسسةا وثائق ا  
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رابع: ا وابل مطلب ا مؤسسة صناعة ا تنافسية  قوى ا رة:دراسة وتحليل ا  بس

خارجية       افسية ا ت بيئة ا ى توضيح مدى أهمية ا افسية ا ت قوى ا على  تأثيرودورها في  ،هدف من خلال ا
ي: تا ا قوى  ن توضيح هذ ا مؤسسة، ويم افسية ا  ت

قطاع: -ا منافسون في ا  ا
افسة مت مؤسسات ا بير من ا وابل بتواجد عدد  اعة ا ت محلية س ،يتميز قطاع ص ا بية، أواء  م اج

تي أجد حيث  ي، وا وط مستوى ا سوق على ا رائدة في ا مؤسسة ا رة هي ا وابل بس اعة ا مؤسسة ص ن ا
برتتمتع بحصة سوقية  ي و  ،أ سبتها حوا تي تقدر  ما %41ا افسين أساسيين هما: مؤسسة أ، و لمؤسسة م ن 

"SOFAFE" بسطيف، ومؤسسة "CATEL حراش وغيرهم، إضافة تي إ" با مؤسسات ا ل ا تقوم باستيراد ى 
مؤسسة ف عها ا تي تص تجات ا م ها.و أس ا مشابهة   ا

محتملون:-ب داخلون ا  ا
قطاعات وابل من ا اعة ا تي تتم ،يعتبر قطاع ص مزدهرة، و ا مو وبالأسواق ا ه لا يوجد حواجز أيز با

قطاع، أيضا تم ى هذا ا لدخول، مما يفتح اأع من دخول ا ة لا تضع حواجز  دو ية دخول ن ا ا مجال لإم
م محتملين، ومستثمرون جدد ا مؤسسات إافسين ا ى دخول ا قطاع، بالإضافة ا شاط ى ا أخرى قريبة من 

مؤسسة ة،  ،ا قا هواتف ا ومبيوتر وا اعة ا زية وغيرها، قطاع ص هرو م تي تقدم أوالأجهزة ا مؤسسات ا و ا
بية. دول الأج توج في ا م  فس ا

قدرة -ج لعملاء:ا تفاوضية   ا
ما يلي: ي  وط تراب ا رة عبر ا وابل ببس اعة ا مؤسسة ص  يتوزع عملاء ا

دراسة.01جدول ) مؤسسة محل ا  (: يوضح الأسواق وطبيعة زبائن ا

زبائن الأسواق  طبيعة ا
مسيلة،  شلة، ا رة، تلمسان، خ بس
ت،  ابة، عين تموش علمة، ع وادي، ا ا

جزائر، وهران.سطيف، أم بواقي،   ا

غاز " - هرباء وا ل ية  وط مؤسسة ا  ".SONEGAZا
لخدمات " - ية  وط مؤسسة ا  ".KHARIFا
هربائية " - معدات ا توزيع ا ية  وط مؤسسة ا  ".EDIMELا
خاصة. - مؤسسات ا جملة.    ا  زبائن عاديين.    تجار ا

مصدر مؤسسة.ا بة بالاعتماد على وثائق ا طا  : من اعداد ا
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غاز ان  هرباء وا ل ية  وط مؤسسة ا زبائن، فا مؤسسة بحسب طبيعة ا لعملاء تختلف في ا تفاوضية  قوة ا ا
"SONEGAZلمؤسسة سبة مبيعات  بر  عميل صاحب أ رئيسي أي ا عميل ا تفاوضية  نإف ،" باعتبارها ا قوتها ا

لخدمات " ية  وط مؤسسة ا ك ا ذ بيرة، و ما KHARIFتعتبر  زبائن "، بي جملة، وا خاصة وتجار ا مؤسسات ا ا
خفضة. تفاوضية م عاديين فقوتهم ا  ا

لموردين:-د تفاوضية  قدرة ا  ا
موردين  تي تختار ا مؤسسة هي ا ون ا ك  خفضة، وذ مؤسسة ضعيفة وم موردي ا تفاوضية  قوة ا تعتبر ا

ها تعمل على اختيارهم على  ما ا ذين يتلاءمون مع متطلباتها،  توفير عروض ا ظرا  جودة، و سعر وا أساس ا
لموردين هم ،عديدة  مفاضلة بي مؤسسة من ا ن ا اسب معها. ،بما يم ذي يت مورد ا  واختيار ا

بديلة: -ه منتجات ا  ا
تج  تي يلبيها م حاجة ا فس ا تي تلبي  مؤسسات الأخرى وا تي تقدمها ا تجات ا م مؤسسةهي تلك ا ، ا

جد يس أ ف وابل  تن ا فترة قصيرة ا  ، و %211جات بديلة ديها م ها محدودة  سبيا، لأ تجات بديلة  ما م
واقل  تجة  م مؤسسة ا (، وا ميا متجددة، ا رياح، ا شمسية، ا طاقة )ا بطاريات شحن ا تجة  م مؤسسة ا ا

بصرية.  ياف ا الأ وابل  هرباء عدى ا  ا

مؤسسة ص خمس  افسية ا ت قوى ا ن توضيح ا وابلويم رال -اعة ا رة-ابلفرع ج ل  بس ش في ا
ي: تا  ا
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ل ) ش وابل 07ا اعة ا مؤسسة ص خمس  افسية ا ت قوى ا ابل  –(: ا رال  رة-فرع ج   بس
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مصدر مقدمة من ا معلومات ا اء على ا مؤسسة: ب ية في ا ما  إطار في دائرة ا

محتملون داخلون ا  ا
اعات - ص مؤسسات في ا ا

محاذية.  ا
بية- مؤسسات الأج  ا

موردين  ا
 .Cunextمؤسسة -
 .TRANSGULFمؤسسة -
 .RIO TINTOمؤسسة -
 .BOREALISمؤسسة -
 .ITOCUUمؤسسة -
 .TOMACOمؤسسة -
 .MIDALمؤسسة -

عملاء  ا
هرباء - ل ية  وط مؤسسة ا ا

غاز   .SONEGAZوا
لخدمات - ية  وط مؤسسة ا  .KHARIFا
توزيع - ية  وط مؤسسة ا ا

هربائية  معدات   .EDIMELا
خاصة. - مؤسسات ا  ا
جملة.-  تجار ا
 زبائن عاديين-

بديلة منتجات ا  ا
بطاريات - تجة  م مؤسسة ا ا

طاقة.  شحن ا
واقل - تجة  م مؤسسة ا ا

وابل. هرباء عدى ا  ا

قطاع منافسون في ا  ا
وابل - اعة ا مؤسسة ص

رة.  بس
دفلى. سويدي بعين ا  ا

قبة.  ابال با
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يةا ميدا لدراسة ا هجي  م ي: الإطار ا ثا  مبحث ا
ل من     اول فيه  ت لدراسة، وس هجية  م مبحث الاجراءات ا دراسة يتضمن هذا ا تعريف بأداة ا ا

ية ميدا ة(، إعدادها واستخدامها.ا  )الاستبا
ة( ية )الاستبا ميدا دراسة ا تعريف بأداة ا مطلب الأول: ا  ا

در     معلومات عن تتمثل أدوات ا ات وا بيا باحث في جمع ا تي يستخدمها ا وسائل ا ية في تلك ا ميدا اسة ا
ى الأهداف والإجابة على تساؤلاته لوصول إ بحث  قد تم الاعتماد على ،متغيرات ا ل أساسي،  و الاستبيان بش

حصول على طاق واسع من أجل ا مستعملة على  علمي ا بحث ا ات أو معلومات بيا إذ يعتبر أحد وسائل ا
هم أو اتجاهاتهم، وتأتي أهمية اس أو ميو رغم مما  تتعلق بأحوال ا معلومات، با أحد أدوات جمع ا الاستبيان 

تقادات، ه من ا اسب  فهو اقتصادي يتعرض  م ا ا ذا رأي ملاحظة،  مقابلة وا وقت، إذا ما قورن با جهد وا في ا
م حصول على ا صعوبة ا ا، وهذا  ا الأداة دراست ملاحظة، ووجد شخصية أو ا مقابلة ا علومات عن طريق ا

دراسة. تحقيق أهداف ا ثر ملائمة   الأ
 هدف الاستبيان:  -1
عاملين حول تعي    معلومات عن آراء ا جمع ا طريق  سب ا مة بر الاستبيان من أ مدى تطبيق مبادئ حو

ات في  شر قرارات الاس مؤسسةا وابل، وتقييم ا اعة ا مؤسسة، ودور ص مديرين في ا تي يتخذها ا تثمارية ا
مؤسسة قرارات الاستثمارية في ا ات في تعزيز رشادة ا شر مة ا  .ممارسة حو

 محاور الاستبيان -2
ون من ثلاثة     هائي مت له ا يه، فقد جاء الاستبيان في ش تي يتطرق إ لمتغيرات ا موضوع، و طبيعة ا ظرا 

 محاور وهي:
محور الأول .أ شخصية(: ا ات ا بيا متمثلة  )ا وظيفية، وا شخصية وا خصائص ا ى تبيان بعض ا وهو يهدف إ

علمي،  مؤهل ا عمر، ا س، ا ج خبرةفي )ا وات ا وظيفة(.عدد س  ، ا
ي .ب ثا محور ا ات) ا شر مة ا محور على  (:مبادئ حو عبارة قياس، موزعة على أربعة  (03)ويشمل هذا ا

مة عام إطار دى وجودم ( عبارات30)أبعاد هي:  ات، حو شر ياتعبارات  (30) ا  الإدارة، مجلس مسؤو
شفافيةعبارات ( 30) رقابة ظام ( عبارات30)و والإفصاح، تطبيق مبدأ ا مراجعة ا داخلية، و) وا ( عبارات 30ا

ح  أصحاب تقييم دور دور مصا ك، قابة، مساهمين،)ا ة ب  زبائن، عمومية، سلطات ضرائب، تأمين، شر
خ(.  موردين... إ

ثج.  ثا محور ا قرارات الاستثمارية) ا محور  (:ترشيد ا عبارة قياس، وهي تغطي  (03)ويتضمن هذا ا
قرارات الاستثمارية ظري، وهي، متطلبات ترشيد ا ب ا جا ها في ا تطرق  تي تم ا إدارة ، تخطيط الاستثمارات، ا

مخاطر جدوى، ا قر ، دراسة ا ة في ا مشار  .اراتا
 



فصل ث ا ثا دراسة              :ا ية ا ميدا اعة مؤسسة ا وابل ص رال فرع-ا رة -لاب ج بس   

89  

مستخدمة -3 قياس ا  درجات ا
رت     ي تطبيقية على سلم رسيس  دراسة ا خماسي-Rensis Likert –تم الاعتماد في قياس متغيرات ا ، ا

ما يلي: دراسة  مقياس ا  وتم إعطاء أوزان أو درجات 
جدول رقم ) خماسي (:02ا رت ا ي  درجات مقياس 

موافقة  تماماموافق  موافق محايد غير موافق غير موافق تماما مستوى ا
درجة  5 4 0 2 0 ا
مصدر با طا  .ة: من إعداد ا

مرجح( مقياس  -4 متوسط ا  --Renée Decarteطريقة تحديد الإتجاهات )حسب قيم ا
ك من خلال حساب     مرجح، وذ متوسط ا حصول على ا لمقياس يهدف ا عليا  يا وا د حدود ا بعد أن تم ضبط ا

فرق  مدى عن طريق ا بر وأصغر وزن )ا مدى ع4= 0-5بين أ متوسط بقسمة ا مدى ا لى (، ومن ثم حساب ا
مقياس ) مقياس(3.0= 4/5عدد درجات ا واحدة في ا درجة ا حصل على طول ا ، يتم بعدها 3.0 يوه ، 

لمقياس )تساوي  يا  د درجة ا ى ا قيمة إ ل در 0إضافة هذ ا عليا  يا وا د حدود ا حصل بعدا على ا ما (،  جة، 
ي: تا جدول ا  هو موضح في ا

جدول رقم ) رت(: 03ا ي مقياس  عليا  يا وا د حدود ا  ا
موافقة  تماماموافق  موافق محايد غير موافق غير موافق تماما مستوى ا

درجة  5.33 -4.23 4.01 -0.43 0.01 -2.03 2.51 -0.03 1..0 -0.33 ا
مصدر:     با طا  .ةمن إعداد ا

يب الإ -5 مستخدمة في الأسا  :تحليل الاستبيانحصائية ا
شف عن     ى ا دراسة تهدف إ ت ا ذي ا دور ا فاءة ا د تطبيقها في ترشيد وتعزيز  ة ع حو تقوم به مبادئ ا

قرارات الاستثمارية ية ا ات وفعا بيا مي، وعملية تحليل ا تحليل ا خاصة ا، وهو ما أضفى عليها طابع ا
دراسة واختب ك بمتغيرات ا ي، وذ وصفي والاستدلا ى استخدام بعض أدوات الإحصاء ا ار فرضياتها، تحتاج إ

لعلوم الاجتماعية  برامج الاحصائي  ة ا يب  SPSSبالاستعا تاسعة عشر، وقد تمثلت هذ الأسا سخته ا في 
 في:

وصفي:  أدوات-أ  الإحصاء ا
معرفة عدد أفراد أي    مئوية  سب ا رارات وا ت ى  تمثلت في ا مجموع، بالإضافة إ سبتها في ا متغير أو 

ما استخدم  ل عبارة،  ة عن  عي تمي إجابات أفراد ا رت ت ي معرفة لأي فئة على سلم  حسابي  متوسط ا ا
ون لقا دراسة  معرفة مدى اتباع متغيرات ا حسابي، و معرفة تشتت الإجابات عن متوسطها ا معياري  حراف ا  الإ
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طبيعي، تم استخدا تفلطح،تم معاملات الإا دراسة، و  واء وا قياس ثبات أداة ا باخ  رو فا  معامل معامل أ
مستقلة )الإ متغيرات ا دراسة وعلاقة الإرتباط بين ا قياس صدق أداة ا بييرسون  اترتباط  شر مة ا (  مبادئ حو

تابع  متغير ا قرارات الاستثمارية)وا  (.ترشيد ا
ي أدوات-ب  : الإحصاء الاستدلا
خطية بين     علاقة ا دراسة: ا موذج ا لتحقق من صلاحية  حدار  لإ تباين  تطبيق مبادئ تم استخدام تحليل ا

قرارات الاستثمارية ات وترشيد ا شر مة ا ما استخدم معامل حو حدار،  بسيط لاختبار الا علاقة  ا صحة وقوة ا
تابع متغير ا مستقل وا متغير ا ل فرضية فرعية على حدى.بالإضافة لاختبا، بين ا  ر صحة 

ة( دراسة )الإستبا ي: اختبار صدق وثبات أداة ا ثا مطلب ا  ا
تائج     غ في أهمية  با باحثين من حيث تأثيرها ا تي تهم ا موضوعات ا ثبات من أهم ا مصداقية وا تعتبر ا

مس ثبات بالأدوات ا مصداقية وا تائج، وترتبط ا بحث وقدرته على تعميم ا بحثا ومدى قدرتها على  ،تخدمة في ا
مقصود  وضح فيما يلي ا ك  تفصيل ذ مأخوذة من تلك الأدوات، و قراءات ا مراد قياسه، ومدى دقة ا قياس ا

ا: ة وتطبيقها على دراست ه، قبل محاو  م
ة :أولا  اختبار صدق الاستبا
يس شيئا وضع ما فعلا يقصد بصدق الاختبار أن يقيس    وعين من  آخر، لأجل قياسه، و عتمد على  وس

صدق وهما ذي : ا ظاهري ا صدق ا مراد قياسه، وأن ا متغير ا يقصد به أن يتضمن الاختبار فقرات على صلة با
صدق  مفردات واضحة وموضوعية، وا عبارات وا ون ا ه، وأن ت غرض م ون مضمون الاختبار متفق مع ا ي

ذي محك، وا ائي أو صدق ا ب قياسها. يقصد به اتساق ا تي أعدت  متغيرات ا ة مع ا  عبارات الاستبا
ظاهري: -1 صدق ا  ا
ك بالاعتماد     ودها ومحاورها، وذ ية بمفرداتها، عباراتها، ب ة في صورتها الأو تهاء من تصميم الاستبا بعد الإ

ا بعرضها على مجموعة من ا دراسة، قم اسب مع أهداف ا مين  على دراسات سابقة ثبت صدقها، وبما يت مح
د من وضوح  تأ رة، بهدف ا تسيير، بجامعة محمد خيضر ببس تجارية وعلوم ا علوم الاقتصادية وا لية ا من 

عبارات غي عبارات وتصحيح ا ملائمة، وقد تم تطو صياغة ا صائح بار الاستير ا اء على  توجيهات و ة ب
تظه صياغات،  مين، حيث تم تعديل بعض ا مح ة في صور ا هائيةر الاستبا  .تها ا

ائي ب صدق ا محك(: ا  )صدق ا
ل عبارة     بيرسون بين  ائي من خلال حساب معامل الإرتباط  ب صدق ا د من ا تأ بعد،  وأيتم ا محور ا ا

يه،  تمي إ ذي ت ا، ا لمتغيرين في دراست ائي  ب صدق ا اقش ا جدو وس ي لانما يوضحه ا تا     :انا
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محور الأول فيص معاملات :(04رقم ) جدول ة دق ا ات) الاستبا شر مة ا  (تطبيق مبادئ حو
مستقل رقم محور ا بعد في ا  Sigقيمة  بيرسون معامل الارتباط ا

ات 0 شر مة ا حو  000, 695,** وجود إطار عام 

يات مجلس الإدارة 2  000, 775,** مسؤو

شفافية والإفصاح 0  000, 813,** ا

جع ا 4 الم ب  ينظ الرق  000, 830,** لداخ

لح 5 ر أصح المص ة ** 001, 586,** د د مستوى دلا مصدر:          فأقل. 1... ارتباط ع ب إعداد من ا طا د مستوى ارتباط * .SPSSمخرجات على عتمادلابا ةا ة  ع  فأقل. 5...دلا
جدول    ل  يتضح من ا سابق أن معظم معاملات الإرتباط بين  محور يعدا ذي  وا ييا مة تمي إ ه)مبادئ حو

ات(،  شر د مستوى دلا موجبة وذاتا ة احصائية ع عبارات مع  3.30 ةدلا فأقل، مما يدل على اتساق ا
ة. لاستبا داخلي  ي يتحقق الإتساق ا تا  محورها، وبا

محور  معاملات :(05رقم ) جدول ي فيصدق ا ثا ة ا قرارات الاستثمارية ترشيد) الاستبا  (ا
عبارة رقم  معامل الارتباط ا

 بيرسون
 Sig قيمة

ة تضع 00 شر مدى طويلة وبرامج خطط ا جديدة الاستثماراية لمشاريع ا  000, 803,** .ا

خطط مراجعة يتم 02 برامج ا ل الاستثمارية وا  000, 666,** .دوري بش

ة تضع 00 شر لفة الاعتبار في ا مال رأس ت مستثمر ا لفة)ا تمويل ت د( ا  ع
فيذ اختيار  .الاستثمارات وت

**,711 ,000 

ة إدارة تطلب 04 شر قرارات إتخاذ لأغراض ا ية معلومات الاستثمارية، ا  ما
ية  .والإدارات الأقسام مختلف من وف

**,789 ,000 

ة إدارة تحلل 05 شر معلومات ا ية ا ما ية، وغير ا ما د ا  على قدرتها من لتأ
مساهمة قرارات في ا ثر ستثماريةالا ا  .رشدا   الأ

**,717 ,000 

مشاريع تقييم يتم 00 متاحة الاستثمارية ا ة ا اء لشر ية معايير على ب  ما
 .دقيقة

**,708 ,000 

ة تأخذ .0 شر مخاطر ا ية ا ما فشل إحتمال أي الاستثمار، قرار في ا  000, 681,** ا
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مشاريع عائد تحقيق في ا مستقبلي ا متوقع ا ها ا  .م

ةتتم  00 مشار وحدات ل طرف من الاستثمار قرارات في ا ة في ا شر  000, 771,** ا

ة تلجأ 01 شر ة الأحيان بعض في ا  دراسة خارجها، من بخبرات لاستعا
فيذ جديدة الاستثمارات وت  .ا

**,524 ,000 

تائج عن دورية تقارير إعداد يتم 43 ية ا ما فذة لاستثمارات ا م ة ** ,000 778,** .ا د مستوى دلا مصدر :              فأقل. 1... ارتباط ع ب إعداد من ا طا ة  * SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا د مستوى دلا  فأقل. 5... ارتباط ع
يه حيتض     تمي إ ذي ت محور ا ل عبارة وا سابق أن معظم معاملات الإرتباط بين  جدول ا ك من ا ترشيد ) ذ

قرارات الا د مستوى دلا (، موجبة وذاتستثماريةا ة احصائية ع فأقل، مما يدل على اتساق  3.30 ةدلا
عبارات ة. مع ا لاستبا داخلي  ي يتحقق الإتساق ا تا  محورها، وبا

يا ة :ثا  اختبار ثبات الإستبا
ك الاختب    حصل عليها، من تطبيق ذ تي  تائج ا ذي تقدمه ا تطابق والاستقرار ا ار عدة مرات على هو مدى ا
ظروف بعد فترة فس فس ا ة، وفي ظل  عي دراسة  ،Alpha Cronbach- -، ويقاس بمعامل ا هذ ا وقيمه 

ي: تا جدول ا ة في ا  مبي
ة(: 06جدول رقم )  معاملات ثبات الاستبا

متغيرات عبارات ا صدق α- Cronbach عدد ا  معامل ا
ات شر مة ا حو  .3710 0,935 30 وجود إطار عام 

يات مجلس الإدارة  37100 0,839 30 مسؤو
شفافية والإفصاح  37104 0,873 30 ا

ي جع الداخ الم ب   371.2 0,945 30 نظ الرق
لح ر أصح المص  37001 0,790 30 د

مستقل: متغير ا ات ا شر مة ا  79,2. 0,946 .3 مبادئ حو
قرارات الاستثمارية تابع: ترشيد ا متغير ا  7945. 0,894 .1 ا

ل ة   79,5. 0,952 .4 الاسئتبا
مصدر :            ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا
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ثبات     سابق أن معامل ا جدول ا بر α- Cronbachيتضح من ا ي أن جميع محاور 3.0من  أ ، وهذا يع
دراسة ل ا ة  ثبات، جدا ذات درجة مرتفعة  ، والاستبا ما من ا ية،  ميدا دراسة ا ن الاعتماد عليها في ا ذا يم

بر من  بير )أ صدق، هو أيضا  ذي يقيس ا باخ، وا رو فا  تربيعي لأ جذر ا محاور لفي  0.8أن ا (، مما ا
ة لإستبا ائي  ب صدق ا د مرة أخرى ا  .يؤ

ث دراسةاختبار ا :اثا متغيرات ا طبيعي   توزيع ا
مع    طبيعي أم لا، يهدف هذا الاختبار  توزيع ا دراسة تتبع ا ات ا ت بيا ا ك من خلال حساب و رفة ما إذا  ذ

تواء  تفلطح Skewness))معامل الإ معلوم أن ( Kartosis) ومعامل ا تابعة، ومن ا مستقلة وا لمتغيرات ا
طبيعي توزريع ا ات تقترب من ا بيا تواء  ،ا ان معامل الإ متغيرا Skewnessلما  مجال جميع ا ت يقع في ا

تفلطح 0، +0-] مجال ] Kurtosis[، ومعامل ا ك: [،0، +0-يقع في ا ي يوضح ذ تا جدول ا  وا
دراسةاختبا(: 07جدول رقم )                   متغيرات ا طبيعي  توزيع ا  ر ا

متغيرات تواء ا تفلطح معامل الإ  معامل ا
ات شر مة ا حو  1,012- 305,- وجود إطار عام 

يات مجلس الإدارةم  095,- 809,- سؤو

شفافية والإفصاح  029,- 837,- ا

ي جع الداخ الم ب   016, 660,- نظ الرق

لح ر أصح المص  1,738 1,643- د

ات شر مة ا مستقل: مبادئ حو متغير ا  676, 1,241- ا

قرارات الاستثمارية تابع: ترشيد ا متغير ا  325, 892,- ا

مصدر:                         ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ا

سابق أن     جدول ا تواء معظم قيميتضح من ا معظم ، وأن 0و + 0-محصورة بين  Skewness))معامل الإ
تفلطح قيم  دراسة0و+ 0-محصور بين  (Kurtosis)معامل ا تطبيق مبادئ ) ، مما يدل على أن متغيرات ا

شر مة ا بير  (ات، ترشيد قرارات الاستثمارحو ل  طبيعي، وهو ما يسمح بإجراء تحليل اتتبع بش توزيع ا
تائجه. حدار، من أجل ضمان وثوق   الإ

دراسة ة ا ث: تحليل عي ثا مطلب ا  ا
باحث بدراستها    تي يهتم ا اس أو الأحداث أو الأشياء ا املة من ا دراسة في مجموعة ا  وهو ،يتمثل مجتمع ا

عاملين  ا يتمثل في جميع ا رة( بمؤسسةالإداريين في بحث وابل)بس اعة ا يا، حيث يبلغ ص  عدد الإجما
يه أن الإشارة تجدر ، وما(إطارا 64) لإطارات ي تغير إ عمال إجما مؤسسة في ا ى شهر من ا ى يعود آخر إ  إ
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توظيف تعاقد على ا اصب من ثير في أساس ا عمل، م معطيات فهذ وعليه ا فترة تتعلق ا تي با فيها  أجريت ا
ا  .دراست

دراسة فشملت توزيع )    ة ا ممتدة من 04أما عي فترة ا ى  22( استمارة في ا ، وقد استرجع 2300أفريل  20إ
ها  ا أن استمارة 03م لهااستمار ، وقد وجد مسترجعة  لتحليل الإحصائي ات ا حة  ت صا تعود ا ظرا   ،

ة  شر تقديرهم لأهمية الاستمارات إطارات ا ذا  لموضوع واهتمامهم به، و ات، وفهمهم  تعامل مع الاستبيا في ا
دراسة. بة في إعداد ا  لطا

ة على مستوى مختلف وقد     يدوي في توزيع استمارات الاستبا تسليم ا ح وحدات اتم اختيار طريقة ا مصا وا
اية والا، وهذا الإدارية ع ة.حث الإطارات على ا  هتمام بالاستبا

ة،    عي بسيطة في اختيار أفراد ا عشوائية ا ة ا عي وع ا صدفة، وقد تم اختيار  ة قائمة على ا وهي  وهي عي
ات عي واع ا ة ضمن لاختيار متساوية فرصة فرد ل حيث ،أبسط أ عي ك من خلال توزيع الاستمارات ا ، وتم ذ

اء وجودهم  ل عشوائي على الأفراد أث عمل.بش   في ا
ك من أهمية في و     ذ ما  ة،  عي فرضيات، يجب تحديد خصائص أفراد ا دراسة واختبار ا قبل تحليل متغيرات ا

ك بتوزيع ة، وذ محور الأول من الاستبا ة، وفيما يلي تحليل ا عاملين على الاستبا ة فهم إجابات ا عي  أفراد ا
متغيرات حسب مجموعة وظيفية: ا شخصية وا  ا

س: حسب -1 ج  ا
جدول رقم ) س(: 08ا ج ة حسب ا عي  توزيع ا

س ج ر ا ثى ذ مجموع أ  ا
رار ت  .3 8 22 ا

سبة% مصدر :                          ..1 ,..2 3.3, ا ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا
ظرا    ور، وهذا أمر طبيعي،  ذ ة من ا عي جدول أن أغلبية ا اعي،  لاحظ من ا ص مؤسسة ا وطبيعة شاط ا

طقة  م عاداتا يد هاو ور.وتقا ذ ز سابق في فئة ا توظيف يتر تشغيل وا ان ا  ها، حيث 

سن -2  :            حسب ا
جدول رقم )                      سن(: 09ا ة حسب ا عي   توزيع ا

سن ى  .3من  .3أقل من  ا ى  .4من  39إ ثر .5 49إ مجموع فأ  ا
رارا  .3 30 .3 31 30 ت

سبة%  ..1 23.3 20.0 03.3 ..20 ا
مصدر :            ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا
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درجة الأوى   ك با عمر، ويعود ذ ة على فئات ا لعي تظم تقريبا  اك توزيع م جدول أن ه لاحظ من ا
تجديد في  عمليات الإحلال وا مؤسسة، و ما لأقدمية ا معارف،  مهارات وا تطور في ا ب ا الإطارات، حتى توا

جدد لخريجين ا مؤقت  توظيف ا بير على ا ل  مؤسسة تعتمد بش جامعة أن ا عمل من ا ، وفق احتياجات ا
تاجي الإداري  .والإ

تعليمي: -3 مؤهل ا     حسب ا
جدول رقم )                        مؤهل(: 10ا ة حسب ا عي  توزيع ا

مؤ  وي هلا ي سامي ثا مجموع معيجا تق  ا
رار ت  .3 24 30 35 ا

سبة%  ..1 03.3 30.0 ..00 ا
مصدر:               ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا

جدول أن    مستوى  لاحظ من ا عمال ذوي ا تعليمي مرتفع، حيث لا يتعدى عدد ا مستوى ا ويا ثا سبة  ا
ما %..00 ملاحظ امستوى ا يذو من الإطارات الإدارية من  %03سبة ، بي هذ الأرقام  منجامعي، وا

سب( جامعة )ا ز متخصصة أو من ا متحصلين على شهادات من مرا ة هم من ا عي ، وهو ما أن أغلب أفراد ا
ة. شر مختلفة با ح الإدارية ا مصا عمل في ا   يقتضيه ا

علمي -4 تخصص ا  :ا
جدول ة توزيع (:11رقم ) ا عي علمي ا تخصص ا  ا

علمي تخصص ا ية محاسبة اقتصاد ا مجموع أخرى تسويق تسيير ما  ا
رار ت  .3 34 32 30 30 34 00 ا

سبة%  ..1 00.0 0.0 23.3 03.3 00.0 ..00 ا
مصدر:               ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا

تخ وع ا سابق ت جدول ا وع يتبين من ا ت ظرا  ة، وهذا شيئ  شر موظفين في إدارة ا لإطارات وا علمية  صصات ا
ة  عي ان يغلب على ا ن  خ، وا  ية، تسيير موارد بشرية، تسويق، مبيعات...إ وظائف الإدارية من محاسبة، ما ا

تسيير والاقتص ى أن خزيجي ا ك إ جامعة اد، ويعود ذ ت ا ا دما  موظفين، ع ز على اأقدمية ا لاقتصاد تر
مرحلة  شأتها  ة تعود في  شر قليل من الاهتمام، خصوصا وأن ا تسويق إلا ا وظيفة ا تسيير ولا يعطى  وا

مخطط. ي ا     الاقتصاد الاشترا
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خبرة -5 وات ا  حسب س
جدول ة توزيع (:12رقم ) ا عي خبرة حسب ا  ا

خبرة وات ا رار س ت سبة% ا  ا
 00.0 34 4أقل من 

ى أقل من 5من   03.3 1 9 إ
ى أقل من  .1من   00.0 34 14إ
ى أقل من 15من   ..00 35  19إ

ثر من   ..20 30 .2أ
مجموع  ..1 .3 ا

مصدر:                         ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا
قليلة  خبرة ا جدول أن ذوي ا عي لاحظ من ا سبتهم قليلة في ا موظفين حديثا(  ة، حيث لا تتعدى )ا
ة 00.0% شر ذي لا تقل أقدميتهم في ا عملين ا ة، وتصل ا شر توظيف في ا ، مما يدل على ضعف عملية ا
ى  35عن  وات، إ ح الأفراد خبرة  %03س ة، مما يم شر ة، مما يدل على وجود استقرار وظيفي با عي من ا

سبة من ت تاجي، وتصل  عمل الإداري والإ ية في مجال ا ثر من  23جاوزوا عا ة أ شر عمل في ا ة من ا س
وظيفي.%..20 هم ا ة حيث يتوافر  شر بقاء في ا هم يفضلون ا  ، مما يدل على أ

وظيفة: -.  حسب ا
جدول ة توزيع(: 13رقم ) ا عي وظيفة حسب ا  ا

وظيفة م ا مجموع إطار سامي إطار عون تح  ا
رار ت  03 32 24 34 ا

سبة% مصدر:                 ..1 ,.. 03.3 00.0 ا ب إعداد من ا طا  SPSS.مخرجات على عتمادلابا ةا
جدول أن ة  لاحظ من ا عي ذي (، %03) فئة الإطاراتمن أغلب أفراد ا عمل الإداري ا طبيعة ا وهذا 

يته ومتغيراته، مما ا ش لموضوع، وا  علمية، وهو ما يسمح بفهمهم  معرفة ا تعليم وا ي من ا  يطلب مستوى عا
قرارات الإدارية. مة وترشيد ا حو ة في مجال تطبيق مبادئ ا شر      يجعل إجاباتهم تعبر فعلا عما هو موجود في ا
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ية ميدا دراسة ا تائج ا ث: تحليل  ثا مبحث ا  ا
ع واتخاذ قرارات استثمارية رشيدة  تطبيقمعرفة مدى     ات وص شر مة ا ةفي مبادئ حو شر ية  ا وط ا

وا اعة ا رة، ص تي بل ببس تائج ا قوم بتحيل وتفسير ا فرضيات، س دراسة واختبار ا ولإجابة على تساؤلات ا
ك بعرض تحليل  دراسة، وذ يها ا ات تائج محور توصلت إ شر مة ا خمسةبأبعاد مبادئ حو مطلب  ا في ا

تائج محور قرارات الاستثمارية  الأول، ثم عرض تحليل  يترشيد  ثا مطلب ا ، وأخصرا اختبار صدق في ا
ث. ثا مطلب ا فرضيات في ا  ا

مطلب الأول: اتمحور عبارات تائج تحليل عرض  ا شر مة ا  تطبيق مبادئ حو
مستقل  متغير ا تائج دؤاسة ا مطلب  اتيتضمن هذا ا شر مة ا ك من خلال تحليل )مبادئ حو (، وذ
يب الإحصائية. محور بأبعادة بوسطة الأسا  عبارات هذا ا

ة ليل إجابات تح -1 عي بعد الأول  على فقراتأفراد ا اتا شر مة ا مة) مبادئ حو لحو  (:وجود إطار عام 
ة على فقرات بعد     عي ي يمثل ملخص لإجابات أفراد ا تا جدول ا اتا شر مة ا حو عام  متوسط الإطار ا ، وا

هذ الإجابات. معياري  حراف ا حسابي والإ  ا
جدول رقم ) بعد الأول إجابا(: 14ا ة حول ا عي اتت أفراد ا شر مة ا حو عام   ()الإطار ا

عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات  رقم متوسط  ا ا
حسابي  ا

حراف  الإ
معياري  ا

 الإتجا
عام   ا

 ترتيب
عبارات  ا

وظائف ةيرقابا وظائفا بين واضح فصل يوجد 30 فيذية وا ت  0 موافق 1,331 3,57 .ا

ظام 32 ة  شر جزاءات يوجد في ا افئات وا لم  4 موافق 1,264 3,70 .دقيق ومعلن 

يات لصلاحيات واضح تحديد يوجد 30 مسؤو ح ل وا مصا  ا
موظفين ة وا شر  .با

 0 موافق 1,155 3,90

ة إدارة لتزمت 34 شر ة إدارة بتطبيق ا شر زاهة معايير أعلى ا  ا
يةو  مه ة شاطات جميع في ا شر  .ا

 5 موافق 1,159 3,63

ظام  35 مخاطر وتقييم ومتابعة تحديديوجد  ية ا ما  وغير ا
ية ما تي ا ة ها تتعرض ا شر ل ا  .دوري بش

 0 موافق 1,048 3,73

يل يوجد 30 قواعد ل د ظم ا محاسبية الإدارية وا ية وا ما  وا
تي م توجه ا ها أداء في الإدارة وتح  .أعما

 2 موافق 1,064 3,80
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I اتالإ شر مة ا حو عام   / موافق 1,021 3,72 طار ا

مصدر  اء على مخرجات برامج ا ب ب طا  .SPSS: من إعداد ا

سابق ان بعد  جدول ا ات حقق متوسط حسابي  الإطارلاحظ من ا شر مة ا حو عام  ي  ،2..0ا تا وبا
توبة  حصل علي ضم م ات في حدرجة موافق مما يدل على تواجد قواعد و شر مة ا اعة و مؤسسة ص

ن هذا  تطبيق،  قواعد في مجال ا فاءة هذ ا ية و مسيرة على فعا ما يدل على رضى الإطارات ا وابل،  ا
معياري  حراف ا يل ان الا عام لا يوجد اتفاق عليه، بد راي ا بيرة 0.320ا  وعا ما.، وهي قيمة 

عبارة )أ عبارات، فوردت ا رتبة 0ما فيما يخص ا موظفين في ا يات ا متعلقة بتحديد صلاحيات ومسؤو (، وا
ى، بمتوسط حسابي  مهام (0.13)الأو ل موظف يعرف جيدا ماهي ا لمؤسسة، ف جيد  ظيم ا ت ، مما يدل على ا

يه، ومتى  لة ا مو تهي تبدأا ك يبقى م وت ن ذ ياته،  يل مسؤو موظفين، بد حراف  الارتفاعوقف عام من ا الا
معياري، يحث يبلغ  .(0.055)ا

عمل في مختلف  قواعد وطرق ا مختلف ا توبة  ة م موظفين على وجود اد جدول موافقة ا لاحظ من ا
حسابي متوسط ا محاسبة، حيث بلغ ا ية وا ما ا مجالات الإدارية  رت0لعبارة ) (0.03)ا ك ا بة (، محتلة بذ

محاسبي، ي وا ما تسيير ا صرامة في مجال ا ضباط وا ية وبدرجة موافق، مما يدل على الا ثا باعتبار اهم  ا
ي. ما مجال ا حراف في ا فساد والا افحة ا م مة،  حو ائز ومجالات تدخل ا  ر

متع عبارة ا تي تقوم لوقد وردت ا فيذية، ا ت وظائف ا فصل بين ا وظائبالأعمالقة با تي ، وا رقابية ا ف ا
متوسط حسابي قرارات وتصدر الأوامر، با موظفين عن  (.0.5)تتخذ ا ودرجة موافق، مما يدل على رضى ا

فساد بسبب  ع ا رئيسية، حيث يم ات ا شر مة ا ظيمي وهو من متطلبات حو ت ل ا هي سلطات في ا فصل بين ا ا
صب  م قدرة على استغلال ا مؤسسة. تتعارض معشخصية  لأغراضعدم ا  مصلحة ا

معياري، مما يدل علي تباين واختلاف إجابات  حراف ا عبارات هي ارتفاع الا ل ا رئيسية  ملاحظة ا وا
ا  عبارات على درجة موافق، وهو ما يجعل ل ا تحصل  ت مرتفعة،  ا حسابية  متوسطات ا موظفين، رغم ان ا ا

تعبير عن رضاهم عن و  لموظفين  عام  راي ا أخذ ا لمؤسسة لا  صارم  تسيير ا مة يسمح با لحو يل عام  جود د
شاطاتها. ها و   واملا

ة تحليل إجابات  -2 عي ي  على فقراتأفراد ا ثا بعد ا اتا شر مة ا يات) مبادئ حو  (:الإدارة مجلس مسؤو
ي يمثل ملخص لإج    تا جدول ا ياتا ة على فقرات بعد مسؤو عي مت الإدارة، مجلس ابات أفراد ا وسط وا

حسابي  حرافا هذ الإجابات. والا معياري   ا
 
 



فصل ث ا ثا دراسة              :ا ية ا ميدا اعة مؤسسة ا وابل ص رال فرع-ا رة -لاب ج بس   

99  

جدول رقم ) بعد ا(: 15ا ة حول ا عي ياتإجابات أفراد ا ي )مسؤو  (الإدارة مجلس ثا
رقم عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات ا متوسط  ا ا

حسابي  ا
حراف  الإ

مع  ياريا
 الإتجا

عام   ا
 ترتيب

عبارات  ا
يقوم مجلس الادارة بمراقبة عمل الادارة والاشراف  .3

 عليها وتقييمها.
 0 موافق 1,159 3,63

ه،  30 جان تابعة  يل عدة  يقوم مجلس الإدارة بتش
ة. شر متابعة وتقييم أداء ا مراجعة  ة ا ج ها   م

 4 موافق 1,074 3,47

دارة اختيار في هاما دورا الإدارة مجلس يلعب 31  وا 
مدراء وتغيير فيذيين ا ت  .ا

 2 موافق 1,135 3,57

ون 03 بية ت  الإدارة من الإدارة مجلس أعضاء غا
فيذية غير ت ة في ا شر  .ا

 5 محايد 900, 3,13

فيذيين غير الإدارة مجلس أعضاء يمتلك 00 ت  ا
ية ومهارات خبرات فع تعود عا ة على با شر  .ا

 0 محايد 740, 3,07

ة فقط من طرف  02 لمساء يخضع مجلس الإدارة 
عامة. جمعية ا ملاك في اجتماعات ا  ا

 2 موافق 1,040 3,57

II يات  / موافق 757, 3,40 الإدارة مجلس مسؤو
مصدر:   با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب

يات و لاح    جدول أن بعد تحديد مسؤو ، حقق متوسط حسابي بلغ صلاحيات مجلس الإدارةظ من خلال ا
حراف معياري )0.43) مجال.5.( وا ى ا تمي إ متوسط ت ا أن قيمة هذا ا ملاحظ ه  [4.01 -0.43] .(، وا

ت عبارة موافق، ا بعد أيضا  موافقة في هذا ا مستخدم، وعليه فإن درجة ا خماسي ا رت ا ي هذا  حسب مقياس 
وابل يتمتع  يدل على أن مجلس الإدارة اعة ا صلاحياتفي مؤسسة ص ه بمراقبة  با تي تسمح  مؤهلات ا وا

عليا مو ، الإدارة ا بقاء وا حو تحقيق أهدافها في ا مؤسسة  بعد من خلال )وتوجيه ا ( 30حيث تم قياس هذا ا
موافقة، أما )34عبارات، ) ها اتسمت بدرجة ا ت درجة مح32( عبارات م ا باقية     ايد تطغى عليها.( عبارات ا

عبارة         عبارات فجاءت ا متعلقة باشراف مجلس الإدارة على اعمال الإدارة ( .3)أما من حيث ترتيب ا ا
عليا  ى،ا مرتبة الأو مجلس مما يدل على  ( ودرجة موافق،0.00بمتوسط حسابي ) في ا تحمل أعضاء ا

تي تتمثل في مراقبة تصرفات ياتهم الأساسية، وا مؤسسة مسؤو ع اتخاذ أي قرارات تضر با مديرين وم  ن، ا
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معياري ) حراف ا موظفين من عمل وأداء أعضاء 0.051ارتفاع الا بعض ا (، يدل على وجود عدم رضى 
 مجلس الإدارة.

رتبة       ات مجلس الإدارة في ا و متعلقة بم عبارة ا ( ودرجة محايد، مما يدل 0.00( بمتوسط )5)وقد وردت ا
مديرين على  عليا على مجلس الإدارة، من خلال وجود عدد معتبر من ا ة الإدارة ا فيذينهيم ت في عضوية  ا

ضغوط في بعض الأحيان،  تي يقوم بها تتعرض  رقابة ا مفترض ان يراقبهم، مما يجعل ا ذي من ا مجلس، ا ا
ثروهو راي يتفق عليه  خفض) أ معياري م حراف ا ة، حيث ان الا عي  (. 3.133افراد ا

رتبة الأخيرة بمتوسط حسابي        مؤهلات في أعضاء مجلس الإدارة في ا متعلقة بتوافر ا عبارة ا وقد حلت ا
ي في .0.3) تا مجلس وبا فاءات ومهارات أعضاء ا ون في  موظفين يش ( ودرجة محايد، مما يدل على ان ا

مؤسسة، وهو  قدرته م وضبط ا تح حراف يتوافق عليه ا رأيهمعلى ا خفاض الا يل ا ة بد عي غلبية افراد ا
ى  معياري ا    (.43..3)ا

ة تحليل إجابات  -3 عي بعد  على فقراتأفراد ا ث ا ثا اتا شر مة ا شفافية) مبادئ حو  (:والإفصاح ا
ة على فقرات بعد     عي ي يمثل ملخص لإجابات أفراد ا تا جدول ا شفافيةا حسابي  والإفصاح، ا متوسط ا وا
حرافوا هذ الإجابات. لا معياري   ا

جدول رقم ) ث )(: 16ا ثا بعد ا ة حول ا عي شفافيةإجابات أفراد ا  (والإفصاح ا
رقم عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات ا متوسط  ا ا

حسابي  ا
حراف  الإ
معياري  ا

 الإتجا
عام   ا

 ترتيب
عبارات  ا

ة تلتزم 00 شر قوائم إعدادب ا وثائق وا ية ا ما  معايير وفقا ا
ي ما محاسبي وا مخطط ا  .ا

 2 موافق 1,243 3,52

وي تقرير ارةدالإ عدت 04 ة عمل عن لتسيير، س شر  ا
ي ووضعها ما تائجها، ا توقعات و مستقبلية وا  ا
 .شاطاتها

 0 موافق 1,196 3,53

ة بتوفير معلومات شفافة عن خططها تقوم إ 05 شر دارة ا
مستقبلية.  ا

 0 محايد 1,408 3,13

مديرين وأعضاء  00 افئات ا يتم الافصاح عن رواتب م
 .مجلس الإدارة

غير  1,042 2,47
 موافق

0 

متبعة  .0 طرق ا افية عن ا ة بتوفير معلومات  شر  4 محايد 944, 2,93تقوم ا
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مخاطر  .في إدارة ا

مديرين تقو  00 يلة ا افية عن تش ة بتوفير معلومات  شر م ا
 5 محايد 1,028 2,67 .ومؤهلاتهم

III شفافية  / محايد 899, 3,04 والإفصاح ا
مصدر:                                                    ب ا طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  SPSS.ب
شفافي لاحظ جدول ان بعد ا م يحصل الا على متوسط ة وامن ا ات،  شر مة ا أهم مبادئ حو لافصاح 

قرارات والافصاح عن 0.34) شفافية في ا موظفين غير راضيين عن ا ( ودرجة محايد فقط، مما يدل على ان ا
ي ) معياري ا حراف ا خفاض الا يل ا ة، بد عي معلومات وهو راي يشترك فيه اغلبية ا  (.3.011ا

عبارات، فقد وردت عبارتان بدرجة موافق فقط وثلاث عبارات بدرجة محايد وواحدة بمستوى اما على مستوى ا
ك  مؤسسة، ومع ذ شفافية في ا موظفين على مستوى الإفصاح وا د مرة أخرى عدم موافقة ا غير موافق مما يؤ

ة بقيام الإدارة  عي ل ا تسيير بإعداديعترف  وي عن ا مؤسسة بمختلف جو  في تقرير س غير ا ية وا ما به ا ية ا ما
عبارة ) عليا 0.50( على متوسط حسابي )04حيث حصلت ا تزام الإدارة ا ( ودرجة موافق، مما يدل على ا

خارج. داخل وا مساهمين في ا ى ا توب يوجه ا ل م مستقبلية بش خطط ا ية وا ما تائج ا  بالإفصاح عن ا
مديرين معلومات عن ا ت اما فيما يتعلق بتوفير ا ك،  موظفين رضاهم عن ذ عبارة ومؤهلاتهم، فلم يظهر ا حتل ا

رتبة )00) مديرين على قيادة .2.0( بمتوسط )5( ا موظفين في قدرة ا وك ا ( وبدرجة محايد، وهو ما يثير ش
موقف لا يوجد اجماع عليه بفعل ارتفاع  و ان هذا ا طرفين، و علاقة بين ا مؤسسة، مما يؤثر سلبا على ا ا

معياري.الا  حراف ا
جدول عدم موافق مديرين، ما يتضح من ا افآت وعلاوات ا ة من مستوى الإفصاح عن م عي ة واستياء ا

رتبة الأخيرة بمتوسط ) ك على ا متعلقة بذ عبارة ا ( ودرجة غير موافق وهو ما يجعل .2.4حيث حصلت ا
تسيي ها في تقارير ا هم وعدم إعلا يل اخفاءها ع افآت بد م مديرين يستحوذون اغلبية ا موظفين يعتقدون ان ا ر ا

ون قصار جهدهم في  موظفين يبذ مؤسسة ويجعل ا علاقات داخل ا مؤسسة مما يؤثر سلبا على ا شورات ا او م
مؤسسة، بما ان  شفافية في  معظمتحقيق اهداف ا قص ا لمديرين، وهذا بسبب  مضافة ربما تذهب  قيمة ا ا

افآت.مجال توزيع  م  ا
ة تحليل إجابات  -4 عي بعد  على فقراتأفراد ا اتاا شر مة ا مبادئ حو رقابة) رابع  مراجعة  ا داخليةوا  (:ا
ة على فقرات     عي ي يمثل ملخص لإجابات أفراد ا تا جدول ا ظاما رقابة بعد  مراجعة ا داخلية وا متوسط ا ، وا

حسابي  حرافا هذ الإجابات. والا معياري   ا
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جدول رقم ) بعد (: 17ا ة حول ا عي ظام عراباإجابات أفراد ا رقابة ) مراجعة ا داخلية وا  (ا
رقم عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات ا متوسط  ا ا

حسابي  ا
حراف  الإ
معياري  ا

 الإتجا
عام   ا

 ترتيب
عبارات  ا

ة 01 شر داخلية داخل ا لرقابة ا فء وفعال  ظام   4 محايد 937, 3,13 .يوجد 

ية  23 ما قوائم ا تقارير وا داخلي بدراسة وتقييم ا مراجع ا يقوم ا
مجلس الإدارة توبة عليها قبل رفعها   0 محايد 890, 2,97 .بإبداء ملاحظات م

داخلي من  20 مدقق ا اك اهتمام جاد بتوصيات واقتراحات ا ه
ة ومجلس الإدارة شر  5 دمحاي 1,029 3,10 .قبل إدارة ا

ية في عمله، مع تحديد  22 داخلي بالاستقلا مراجع ا يتمتع ا
مراد تدقيقها شطة ا  0 محايد 935, 3,23 .طاق تدخله والأ

ه  20 تي تم افية ا صلاحيات ا داخلي ا لمراجع ا يعطى 
مل وجه مطوبة على أ  2 محايد 925, 3,20 .من أداء مهامه ا

داخلي مهمته ب 24 مراجع ا دون أي تدخل أو ضغط يمارس ا
عليا  0 محايد 913, 3,17 .من الادارة ا

VI رقابة ظام مراجعة ا داخلية وا  / محايد 830, 3,13 ا
مصدر:       با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب
داخلية علي متوسط حسابي )  مراجعة ا رقابة وا ظام ا ى عدم ( ودرجة محايد مما يدل عل0.00حصل بعد 

ما بلغ   ، فيذ لفين بت م ظام ذاته او ا مراجعة، سواء تعلق الامر با رقابة وا ة على اعمال ا عي رضى وموافقة ا
بعد ) هذا ا معياري  حراف ا موظفين 3.003الا عامة ا ظرة سلبية  واحد مما يدل على وجود  ( ، وهو اقل من ا

وا اعة ا مراجعة في مؤسسة ص رقابة وا بعد حصلت على بلاتجا ا ل عبارات هذا ا تبا ان  ، وما يلفت الا
مة ؤ درجة محايد ومتوسط حسابي ضعيف، مما ي حو ظام في ا موظفين عن هذا ا د مرة أخرى عدم رضى ا

مؤسسة جيدة داخل ا  .ا
ية من جهة، وعدم تحديد   قصا في الاستقلا ي  داخلي يعا مراجع ا موظفين ان ا وقد اعتبر اغلب ا
عبارة)صلا ل دقيق من جهة أخرى، حيث حصلت ا طاق تدخله بش ( ودرجة 0.20( على متوسط )22حياته و

عليا، مما  ثيرا ما لا يأخذ بها من الإدارة ا داخلي  مراجع ا موظفون ان توصيات ا ما اعتبر ا محايد فقط، 
ية  ما عمليات ا حرافات في ا يل ان يجعلها لا تساهم في علاج مختلف الأخطاء والا وابل، بد في مؤسسة ا

م تحصل الا  داخلي  مراجع ا  .( ودرجة محايد0.03متوسط ) علىعبارة الاخذ بتوصيات ا
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م تحصل عبارة )   مرتبة الأخيرة 23ما  عليا على ا لإدارة ا تقرير ورفعها  مراجع وا متعلقة بإعداد ا ( ا
ضبا.2.1بمتوسط ) ك ( ودرجة محايد فقط مما يدل على عدم ا داخلي في أداء عمله، وقد يعود ذ مراجع ا ط ا

عليا بملاحظاته  يات من جهة، وعدم اخذ الإدارة ا مسؤو ية، وعدم تحديد ا قص استقلا ي من  ه يعا ى ا ا
ك هو  د ذ وابل، وما يؤ ع ا يس ذو أهمية في مؤسسة ص وتوصياته من جهة أخرى، مما يجعله يرى ان عمله 

حرا خفاض مستوى الا ي )ا معياري ا ة.3.013ف ا عي راي يتوافق عليه اغلب ا      ( مما يدل على ان هذا ا
ة تحليل إجابات  -5 عي بعد  على فقراتأفراد ا خامس ا ات)ا شر مة ا ح أصحاب دورمبادئ حو مصا  (:ا
ة على فقرات بعد دور    عي ي يمثل ملخص لإجابات أفراد ا تا جدول ا متوسط أصحاب ا ح، وا مصا حسابي  ا ا

هذ الإجابات. معياري  حراف ا  والإ
جدول رقم ) بعد ا(: 18ا ة حول ا عي ح أصحاب دور) خامسإجابات أفراد ا مصا  (ا

رقم عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات ا متوسط  ا ا
حسابي  ا

حراف  الإ
معياري  ا

 جاالإت
عام   ا

 ترتيب
عبارات  ا

ل 01 ضع الشرك إدارة تك ائح نظ ب ظيف ل دل ت  ع
عي ض ين تعيين في م ظ  0 محايد 860, 2,87 .ترقيت الم

ل ع الإدارة تحرص 23 لح أصح حص ق في المص  ال
س م ع المن ق المع ث ل الم ئج ح  5 محايد 868, 2,93 .الشرك نت

ل 20 ل الإدارة تك لح أصح مع الاتص تعبير المص  عن ل
 4 محايد 785, 3,07 .الشرك تصرف في آرائ

جد 22 ي نظ ي مل اضح إجراءا داخ  شك مع لتع
ئن  0 محايد 791, 3,17 .الزب

صيل ع الشرك تحرص 20 م ت ب المع  لأصح المط
لح  0 محايد 850, 3,37 .المص

تز 24 يض دارةالإ ت لح أصح بتع  أضرار أي عن المص
ح  0 محايد 765, 3,37 .الشرك نشط بسب ب ت

VI ح أصحاب دور مصا  / محايد 573, 3,12 ا
مصدر:       با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب

ح لاحظ     مصا جدول أن بعد دور أصحاب ا حراف 0.02، حقق متوسط حسابي بلغ )من خلال ا ( وا
مجال5.0معياري ) ى ا تمي إ متوسط ت ا أن قيمة هذا ا ملاحظ ه رت   [0.01 -2.03] .(، وا ي حسب مقياس 

بعد إتسم بدرجة محايد ، وهذا يدل على  مستخدم، وعليه فإن هذا ا خماسي ا قص ا اك  موظفين يعتبرون ان ه ا
مؤسسة ح من طرف إدارة ا مصا عاملين، مثل  ،في الاهتمام بأصحاب ا محلية، ا زبائن، الإدارة ا موردين، ا ا



فصل ث ا ثا دراسة              :ا ية ا ميدا اعة مؤسسة ا وابل ص رال فرع-ا رة -لاب ج بس   

104  

ل خاص مؤسسة بش مساهمين في ا محلي وا مجتمع ا بعد من خلال ) ا لها  ( عبارات،30حيث تم قياس هذا ا
خفاض ما ان حصلت على درجة محايد فقط، ل عبارة عن ا معياري  واحد قيم الإحراف ا ، يدل على 0 ا

افيافآراء  تقارب وتوافق ل  ح بش مصا مؤسسة بأصحاب ا ة حول عدم اهتمام ا عي   .راد ا
مؤسسة تقصر وتتهاون في   هم اعترفوا بأن ا موظفين، فا افي حسب ا ل  مؤسسة بش رغم عدم اهتمام ا

عبارة) حوهم، حصلت ا بها  تي ترت علاقة بها عن الأخطاء ا ( .0.0( على متوسط )24تعوض الأطراف ذات ا
ح يبقى متوسط،  ودرجة محايد مصا تي يحتاجها أصحاب ا معلومات ا ما اعتبروا ان مستوى توفير ا فقط، 

ك ) متعلقة بذ عبارة ا م تحصل ا درجة، مما يدل على ضعف مستوى الاتصال 20حيث  متوسط وا فس ا ( على 
وابل. اعة ا خارجي في مؤسسة ص    ا

ة تحليل إجابات  -. عي مةمحور تطبيد اابععلى أفراد ا حو  ق مبادئ ا
ي يمثل ملخص لأبعاد     تا جدول ا اتا شر مة ا ي لأفراد مبادئ حو م الإجما ح تاج ا ، وهو يسمح باست

ة على  عي ة ا شر ات في ا شر مة ا دراسة.مدى تطبيق مبادئ حو  محل ا
جدول رقم ) مستقل (: 19ا متغير ا ة حول ا عي اتإجابات أفراد ا شر مة ا  ()مبادئ حو

عبــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــارات رقما متوسط  ا ا
حسابي  ا

حراف  الإ
معياري  ا

الإتجا 
عام  ا

ترتيب 
عب  اراتو ا

مة عام إطار وجود 30 ات حو شر  0 موافق 1,021 3,72 ا

يات 32  2 موافق 757, 3,40 الإدارة مجلس مسؤو

شفافية 30  5 محايد 899, 3,04 فصاحوالإ ا

رقابة ظام 34 مراجعة ا داخلية وا  0 محايد 830, 3,13 ا

ح أصحاب دور 35 مصا  4 محايد 573, 3,12 ا

I مة مبادئ تطبيق حو  / محايد 631, 3,28 ا

مصدر:               ب ا طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا جدول أن مت    .SPSSب اتغير لاحظ من خلال ا شر مة ا يل متغير مستقل بأبعاد الأربعة ) تطبيق مبادئ حو د
داخلية، ودور أصحاب  مراجعة ا رقابة وا شفافية والإفصاح، ا يات مجلس الإدارة، ا ات، مسؤو شر مة ا حو

ح مصا ي  حيث بلغ متوسطه (،ا معياري )0.20)الإجما حرافها ا ا أن قيمة هذا 000( وا ملاحظ ه .(، وا
مجالا ى ا تمي إ مستخدم، وعليه فإن [0.01-2.03] متوسط ت خماسي ا رت ا ي تطبيق مبادئ  حسب مقياس 

مة حو وابل. ا اعة ا  حصل على مستوى متوسط فقط في ممارسته داخل مؤسسة ص
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ات في ااما  شر مة ا يل حو يات مؤسسةعلى مستوى الابعاد، فقد حصل بعدي وجود د ، وتحديد مسؤو
قيام بواجباته على درجة موافق فقط، اما باقي الابعاد الأخرى فلم تحصل الا على مستوى مجلس الإ دارة وا

مؤسسة مة في ا حو ي تطبيق مبادئ ا د مرة أخرى تد  محايد، مما يؤ
ي: ثا مطلب ا ث محوراتائج تحليل عرض  ا ثا قرارات الاستثمارية ا  ()ترشيد ا

تائج در     مطلب  تابع )اسة يتضمن هذا ا متغير ا قرارات ترشيدا ك من خلال تحليل عبارات الاستثمارية ا (، وذ
محور بأبعاد يب الإحصائية. هذا ا  بوسطة الأسا

جدول رقم ) ة حول(: 20ا عي متغير  إجابات أفراد ا تابعا قرارات ترشيد) ا  (الاستثمارية ا
رقم عبـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ا متوسط  ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاراتا ا

حسابي  ا
حراف  الإ
معياري  ا

 الإتجا
عام  ا

ترتيب 
عبارات  ا

II قرارات الاستثمارية  / محايد 738, 3,11 ترشيد ا
ة تضع 00 شر مدى طويلة وبرامج خطط ا  لمشاريع ا

جديدة الاستثماراية  .ا
 5 محايد 1,053 3,17

خطط اجعةمر  يتم 02 برامج ا ل الاستثمارية وا  . محايد 947, 3,00 .دوري بش

ة تضع 00 شر لفة الاعتبار في ا مال رأس ت مستثمر ا  ا
لفة) تمويل ت د( ا فيذ اختيار ع  .الاستثمارات وت

 0 محيد 1,081 3,07

ة إدارة تطلب 04 شر قرارات إتخاذ لأغراض ا  ا
ية معلومات الاستثمارية، ية ما  الأقسام مختلف نم وف
 .والإدارات

 0 محايد 1,135 3,23

ة إدارة تحلل 05 شر معلومات ا ية ا ما ية، وغير ا ما  ا
د مساهمة على قدرتها من لتأ قرارات في ا  ا

ثر الاستثمارية  .رشدا   الأ

 2 محايد 959, 3,33

مشاريع تقييم يتم 00 متاحة الاستثمارية ا ة ا اء لشر  ب
ي معايير على  .دقيقة ةما

 0 محايد 964, 3,37

ة تأخذ .0 شر مخاطر ا ية ا ما  أي الاستثمار، قرار في ا
فشل إحتمال مشاريع ا عائد تحقيق في ا مستقبلي ا  ا
متوقع ها ا  .م

 1 محايد 907, 2,93
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ةتتم  00 مشار  ل طرف من الاستثمار قرارات في ا
وحدات ة في ا شر  ا

 03 محايد 1,167 2,87

ةا تلجأ 01 ة الأحيان بعض في شر  من بخبرات لاستعا
فيذ دراسة خارجها، جديدة الاستثمارات وت  .ا

 0 محايد 999, 2,97

تائج عن دورية تقارير إعداد يتم 43 ية ا ما  لاستثمارات ا
فذة م  .ا

 0 محايد 1,073 3,23

مصدر:   با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب

لمتغي سبة  قرارات الاستثمارية حصل على درجة )ب تابع ترشيد ا ( ودرجة محايد فقط مما يدل 0.00ر ا
ما  مستوى،  علمية في مجال الاستثمار تبقى دون ا يب ا لأسا مؤسسة  موظفين يعتبرون ان استخدام ا على ان ا

ى ) معياري ا حراف ا خفاض مستوى الا دى ا00..3ان ا اك راي عام  قرارات (، يدل على ان ه موظفين بان ا
تي تتخذها الإدارة  مستوى.ا فيذها تبقى دون ا عها او ت عليا، سوء في مرحلة ص  ا

عها من  ة في ص مشار قرارات الاستثمارية، هو ضعف مستوى ا ها ا ي م تي تعا ل ا مشا ان من اهم ا
مطاف، و  هاية ا قرارات هزيلة في  علاقة مما يجعل ا ح ذات ا مصا ل ا عبارة طرف  ك هو ان ا د ذ ما يؤ

م تحصل الا على )00) قرارات  ة في اتخاذ ا مشار متعلقة با فيذ .2.0( ا تزام بت (، وهو ما يجعل مستوى الا
بير. ل  وا في وضعها بش م يشار هم  موظفين ضعيف، حيث أ قرارات من طرف ا  هذ ا

عبارة ) متعلقة بمعايير تقييم واختيار الا00وقد حصلت ا وابل على ( ا اعة ا ستثمارات في مؤسسة ص
رياضية في .0.0متوسط ضعيف ) د مرة أخرى ضعف مستوى استخدام الأدوات ا ( ودرجة محايد فقط مما يؤ

معياري ) حراف ا خفاض الا ما ان ا قرارات الاستثمارية  دى 03..3ترشيد ا اك توافق  (، يدل على ان ه
مؤسسة تعتمد على ا موظفين على ان ا ع واتخاذ قراراتها الاستثمارية.ا لاعلمية في عملية ص يب ا  لأسا

فرضيات ث: اختبار ا ثا مطلب ا  ا
متعلقة عرض وتحلي بعد    ة، وا لاستبا ثلاثة  محاور ا واردة في ا عبارات ا ة على ا عي ل إجابات أفراد ا

شخصية،  ات ا بيا قرارات الاستثماريةبا مة، ترشيد ا حو لإجابة على  ،تطبيق مبادئ ا مطلب  يأتي هذا ا
ب ك بالاعتماد على ا ها، وذ فرعية  فرضيات ا رئيسية وا فرضية ا تي تم تحليلها و يا ات ا جتها احصائيا ما عا

لعلوم الاجتماعية. حزم الاحصائية   ببرامج ا
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موذج اختبار-1  :صلاحية ا
فرعية، يج    فرضيات ا رئيسية وا فرضية ا موذج قبل اختبار ا د من صلاحية ا تأ مستخدم في الاختبارب ا ، ا

اك علا اعة  قة خطية بين مستوىأي أن ه قرارات الاستثمارية في مؤسسة ص مة وترشيد ا حو تطبيق مبادئ ا
رة،  وابل ببس رياضية:ا ة ا معاد علاقة با تعبير عن هذ ا ن ا  بعبارة أخر يم

Ɛ +Y =a X+ b 
حو Xحيث:  قرارات الاستثمارية  Yمة، تطبيق مبادئ ا حدارمعامل  aترشيد ا  هو الخطأ Ɛ، وثابت b، والا

مقترح     موذج ا قوم باختبار صلاحية ا جدول س تائجه موضحة في ا حدار، و لإ تباين  باستخدام تحليل ا
ي: تا  ا

جدول رقم ) تباين (: 21ا حدارتحليل ا  لا
مصدر 
تباين  ا

مجموع 
مربعات  ا

درجات 
حري  ةا

متوسط 
مربعات  ا

تحديد       Fقيمة 2R معامل ا
محسوبة  ا

مستوى 
ة   Fدلا

حدار  0.001** 13.567 0.326 5.164 1 5.164 الإ
خطأ    0.381 28 10.685 ا

مجموع د  **  29 15.822 ا ة إحصائية ع د *  ، %1ذات دلا ة إحصائية ع  .%1ذات دلا
مصدر:   اء على مخرجاا ب ب طا  SPSSبرامج. ت من إعداد ا

لاحظ أن قيمة     جدول  محسوبة تساوي  Fمن ا بر من قيمة  ،.00.50ا تي تساوي  Fوهي أ ية، وا جدو ا F(5%,1 , 28)= 4.20 أي أن ،F  ما أن رفض،  محسوبة تقع في مجال ا ت ذات مستوى  Fا ا محسوبة  ا
ة  تحديد يساوي 3.35، وهي أقل من 0.001دلا ما أن معامل ا ي أن  ،0.326،  من  %32.60مما يع

قرارات الاستثمارية، تباين في ترشيد ا مستقل  ا متغير ا مة)يفسر با حو  (.تطبيق مبادئ ا
ا باختبار صحة هذ      رئيسية، وهو ما يسمح  فرضية ا مقترح لاختبار ا موذج ا وهذا ما يثبت صلاحية ا

ي. موا صر ا ع فرضية في ا  ا
ر  اختبار-2 فرضية ا  :ئيسيةا

ص على: تي ت صفرية، ا رئيسية ا فرضية ا  من أجل اختبار ا
ة إحصائية  دوريوجد لا   قرارات الاستثماريةذو دلا مة في ترشيد ا حو  في مؤسسة تطبيق مبادئ ا

رة(،  وابل )بس اعة ا وية ص د مستوى مع  .α=  5%ع
ى أسلوب     حدارلجأ إ علاقة بين الا تحديد ا ك  بسيط، وذ مستقل ا متغير ا مة) ا حو (، تطبيق مبادئ ا

تابع ) متغير ا قرارات الاستثماريةوا حدار، وهو ما يوضح(، وهذا بحساب معامل الإرتترشيد ا ه باط ومعامل الإ
ي: موا جدول ا  ا
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جدول رقم ) حدارتائج تحليل (: 22ا قرارات الاستثماريةتطبيق دور  الا مة في ترشيد ا حو  مبادئ ا
مت مستقل ا حدار  Xغير ا معامل الإ

B قيمةT 
محسوبة  ا

مستوى 
ة   Tدلا

 معامل 
   R الارتباط

 معامل
تحديد    2Rا

مةتطبيق  حو د     ** 0.326 0.571 10.00** 0.000 3.000 مبادئ ا ة إحصائية ع مصدر:                 .%5ذات دلا اء على مخرجات برامج ا ب ب طا  SPSS.من إعداد ا

حدار  سابق أن معامل الإ جدول ا اك ، وهو 3.000لاحظ من ا ذو قيمة موجبة، وهو ما يدل على أن ه
مةبين تطبيق علاقة طردية موجبة  حو قرارات الاستثماريةو  مبادئ ا لما زاد  ،ترشيد ا ه  تطبيق مبادئ أي أ

قر  ية ا فاءة وفعا ه  لما تحس وابل،  اعة ا ات في مؤسسة ص شر مة ا ما أن درجة  ارات الاستثمارية،حو
متغيرين  هما بـ  متوسطةالإرتباط بين ا خطي بي ، وهذا يوضح 3.5.0وعا ما، حيث يقدر معامل الإرتباط ا

ذي  دور ا قرارات الاستثماريةتطبيق لعبه يا مة في ترشيد ا حو  .مبادئ ا
ك، قيمة     د ذ تي تساوي  Tما يؤ محسوبة ا بر من0.000ا تي تساوي  Tقيمة  ، وهي أ ية، وا جدو ا

وية  0.103 د مستوى مع ي أن، 21=0-03ودرجة حرية ، %5ع وية  ذو Tمما يع د مستوى مع ة ع دلا
ك، 5% د ذ ة اأن مستوى  وما يؤ بديلة،  3.35أقل من  3.330دلا فرضية ا قبل ا ا  مطلوب، وهو ما يجعل ا

صفرية. رفض ا  و
ذي يس    تحديد ا لي  %02.0، فيدل على أن 3.020اوي أما معامل ا تباين ا حاصل في من ا رشادة ا

ات  شر مة ا تزام بتطبيق مبادئ حو ن تفسيرها بالا وابل، يم اعة ا قرارات الاستثمارية في مؤسسة ص  ا
ص على:    تي ت بديلة وا فرضية ا قبل ا صفرية، و فرضية ا رفض ا  من خلال ما سبق 
ة إ دوريوجد    قرارات الاستثمارية ذو دلا مة في ترشيد ا حو تطبيق مبادئ ا في مؤسسة حصائية 

رة(،  وابل )بس اعة ا وية ص د مستوى مع  .α=  5%ع
فرعية-3 فرضيات ا رئيسية اختبار ا  :لفرضية ا
حدار ا بعد    ك باستخدام الإ ها، وذ فرعية  فرضيات ا قوم باختبار ا رئيسية، س فرضية ا خطي اختبار صحة ا

بسيط من خلال حساب معامل  حدارا مة  الارتباط، ومعامل الا ل بعد في محور تطبيق مبادئ حو بين 
قرارات الاستثمارية. ات، وبين ترشيد ا شر  ا

فرضية -أ ى:  اختبار ا فرعية الأو  ا
صفرية على    فرضية ا ص ا وجود  دوريوجد : لا ت ة إحصائية  مة في ترشيد إطار عام ذو دلا قرارات لحو ا

رة، الاستثمارية،  وابل ببس اعة ا وية في مؤسسة ص د مستوى مع حدار  ،α=  5%ع ستخدم الإ ولاختبارها 
ي: تا جدول ا ما في ا بسيط  خطي ا   ا
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جدول رقم ) حدارتائج تحليل  :(23ا مة  إطاردور  الا حو قرارات الاستثماريةفي ا ترشيد ا  
مستقل  متغير ا  ا

 1X   معامل
 Tقيمة  Bحدار الإ

محسوبة  ا
مستوى 
ة   معامل  Tدلا

   Rالارتباط 
 معامل

تحديد    2Rا
اتطار إ شر مة ا د     ** 058, 241, 199, 1,314 174, حو ة إحصائية ع مصدر:             .%5ذات دلا با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب

ه توجد علاقة ارتب جدول أ ات في عام  إطاراط طردية موجبة بين وجود لاحظ من ا شر مة ا حو
مؤسسة،  اعتها واتخاذها من طرف الإدارة في ا تي يتم ص قرارات الاستثمارية ا وابل ورشادة ا اعة ا مؤسسة ص

متغيرين 3.240حيث يأخذ معامل الإرتباط قيمة موجبة تقدر بـ  حدار بين ا ك أن معامل الإ د ذ ، وما يؤ
د 3.0.4موجب  وية ع ة مع يست ذات دلا علاقة  ن هذ ا وية %5، و بل أن مستوى مع يساوي  T، بد
لقبول، وهي 3.011 مطلوب  ة ا دلا بر من مستوى ا محسوبة في  T، وهو ما جعل قيمة 3.35، وهي قيمة أ ا

تي تساوي  جدول، وا ون أقل من فيمة 0.004ا تي تساوي  T، ، ت ية ا جدو د مست2.345ا وية ، ع وى مع
%5  =α صفرية.2.345، ودرجة حرية فرضية ا رفض ا ا   ، وهو ما يدفع

جدول أن وجود  لاحظ من ا وابل لا يفسر إلا عام  إطارما  عة ا مة في مؤسسة ص حو  % 5.0ا
تحديد بـ  قرارات الاستثمارية، حيث يقدر معامل ا تباين مستوى رشادة ا ، وهو ما يعطي من 3.350فقط من ا

مؤسسة، بفعل ضعف قواعد وصرامتها، أو عدم جد ات في ا شر مة ا يل حو د ضعيف  لدور ا يد إشارة 
قرارات الاستثمارية. ع ا اء ص  تطبيقها أث

ه: لا  ص على أ تي ت صفرية، وا فرضية ا قبل ا ا أن  ة إحصائية  دوريوجد مما سبق يم ذو دلا
مة في ترشيد قرارات الاعام  إطاروجود  رة ستثمار لحو وايل ببس اعة ا وية في مؤسسة ص د مستوى مع ع

%5  =. α 

فرضية  -ب ية:  اختبار ا ثا فرعية ا فرضية ا  ا
صفرية على    فرضية ا ص ا قرارات  دوريوجد : لا ت يات مجلس الإدارة في ترشيد ا مسؤو ة إحصائية  ذو دلا

رة،الاستثمارية،  وابل ببس اعة ا د مستو  في مؤسسة ص وية ع حدار  ،α=  5%ى مع ستخدم الإ ولاختبارها 
ي: تا جدول ا ما في ا خطي   ا

جدول رقم ) حدارتائج تحليل  (:24ا قرارات الاستثمارية دور الا مجلس الإدارة في ترشيد ا  
مستقل متغير ا  ا

2X   حدار معامل الإ
B  قيمةT 

محسوبة  ا
مستوى  

ة   معامل T دلا
 R الإرتباط 

 معامل
تحد   2Rيد ا

 086, 292, **002, 3,494 285, مجلس الإدارة
د    ة إحصائية ع مصدر:       .%5** ذات دلا با طا اء على مخرجات برامج  ةمن إعداد ا  .SPSSب
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سابق أن      جدول ا تي تساوي  Tقيمة  لاحظ من ا محسوبة ا بر من قيمة 0.414ا ية،  T، وهي أ جدو ا
تي تساوي  وية ع، 2.345وا ي أن، 21= 0 -03، ودرجة حرية α=  5%د مستوى مع ة   Tمما يع ذو دلا

وية  د مستوى مع ك أن ، %5ع د ذ ة امستوى وما يؤ فرضية 3.35أقل من  3.332دلا د صحة ا ، مما يؤ
بديلة.   ا
ه توجد علاقة ارتباط طردية موجبة بين ما    جدول أ يات مجلس الإدارةلاحظ من ا  تحديد مسؤو

وابل،  اعة ا فيذية في مؤسسة ص ت ي ، 3.212حيث يقدر معامل الإرتباط بـ واستقلايته إتجا الإدارة ا مما يع
ثر  وعا ما في ترشيد أ مساهمين، ساهم  ح ا مؤسسة وحماية مصا م ا ياته في ح مسؤو مجلس  أن تحمل ا

تي لا تحقق عا ،لقرارات الاستثمارية مو من خلال رفض الاستثمارات ا مساهمين، ويسمح ب ئد يلبي طموحات ا
د مؤسسة، وما يؤ ك ا خطي  أن ذ حدار ا لما موجب، أي  3.250معامل الإ ه  زادت صلاحيات مجلس أ

ل خاص، ، الإدارة ل عام، وعمليات الاستثمار بش وابل بش اعة ا رقابة على أعمال مؤسسة ص في الإشراف وا
قرارات وبعد عن ا ة ا ى عقل رة عن أهمية تعزيز دور مجلس أدى إ ا ف ي والإداري، وهو ما يعطي ما فساد ا

مؤسسة  الإدارة في هذ ا
مؤسسة،إلا أن  حاصل في تعزيز  %0.0لا يفسر إلا  دور مجلس الإدارة في هذ ا تباين ا فقط من ا

وابل، ية الاستثمار في مؤسسة ا تحديد بـ  فاءة وفعا با3.300حيث يقدر معامل ا عوامل أخرى ، وا قي يعود 
مة في جودة قرارات الاستثمار. متح متغيرات ا مة وغيرها من ا حو  مرتبطة بباقي أبعاد ا

ص على:    تي ت بديلة ا فرضية ا قبل ا صفرية و فرضية ا رفض ا ا أن  ة  دوريوجد  مما سبق يم ذو دلا
يات مجلس الإدارة في ترشيد قرارات الاستثمار  مسؤو رة،  ي مؤسسةفإحصائية  وابل ببس اعة ا د ص ع

وية   .α=  5%مستوى مع
فرضية -ج ثة:  اختبار ا ثا فرعية ا فرضية ا  ا
صفرية على:    فرضية ا ص ا لشفافية والإفصاح في رشادة الاستثمار  دوريوجد لا  ت ة إحصائية  في ذو دلا

رة، وابل ببس اعة ا وية  مؤسسة ص د مستوى مع ما في  ولاختبارها ،α=  5%ع خطي  حدار ا ستخدم الإ
ي: تا جدول ا  ا

جدول رقم ) حدارتائج تحليل  (:25ا قرارات رشادة في والإفصاح شفافيةادور  الا يةالاستثمار  ا  
مستقل  متغير ا  ا

 3X  

حدار  معامل الإ
B  قيمةT 

محسوبة  ا
مستوى  

ة   T دلا
 معامل 
   R الإرتباط 

 معامل
تحديد     2Rا

شفافية د     ** 220, 469, **000, 4,480 385, والإفصاح ا ة إحصائية ع اء على مخرجات برامج %5ذات دلا بة ب طا مصدر: من إعداد ا  SPSS..            ا

قرارات     شفافية والإفصاح رشادة ا ه توجد علاقة طردية موجبة بين تطبيق مبدأ ا جدول يتضح أ من ا
اعة موجب  الاستثمارية في مؤسسة ص ك معامل الإرتباط ا رة، ويدل على ذ وابل ببس ، وهي قيمة 3.401ا
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وية  د مستوى مع ة ع خطي%5دا حدار ا ما أن معامل الإ موجب ،  ه بتزاياد مستوى ، 3.005 ا يدل على أ
ك يدفع  ية، فإن ذ ما تائج ا تسيير وا وابل، خاصة في مجال طريقة ا شفافية والإفصاح في مؤسسة ا الإدارة ا

عاملين فيها. مساهمين وا ثر ربحية، بفعل مراقبة ا  لاختيار استثمارات أ
تحديد  ام       تباين في رشادة الاستثمار، يتم تفسيرها من  %22، تدل على أن 3.22أن قيمة معامل ا من ا

شفا سبة معتبرة تدل على أهمية ا مؤسسة، وهي  شفافية والإفصاح في ا فية والإفصاح في خلال تطبيق مبدأ ا
ل خاص. قرارات بش ل عام وفي ترشيد ا مؤسسات بش  تحسين أداء ا

محسوبة T إن قيمة       بر وهي ،4.40 تساوي ا ية، T قيمة من أ جدو تي ا د ،2.345 تساوي وا  مستوى ع
وية ي مما ،21= 0 -03 حرية ودرجة ،α=  5% مع ة ذو  Tأن يع د دلا وية مستوى ع  ديؤ  وما ،%5 مع
ك ة مستوى أن ذ دلا د مما ،3.30 من أقل 3.33 ا فرضية صحة يؤ بديلة ا  .ا

ص على:  تي ت بديلة ا فرضية ا قبل ا صفرية و فرضية ا رفض ا ا أن  ذو  دوريوجد  مما سبق يم
شفافية والإفصاح في ترشيد قرارات الاستثمار  تطبيق مبدأ ا ة إحصائية  وابل دلا اعة ا في مؤسسة ص

وية رةببس د مستوى مع ك ع   .α=  5%، وذ

فرضية  -د رابعة:  اختبار ا فرعية ا  ا
صفرية على    فرضية ا ص ا داخلية، في ترشيد  دوريوجد : لا ت مراجعة ا لرقابة وا ة إحصائية  ذو دلا

قرارات الاستثمارية،  رة،ا وابل ببس اعة ا وية  في مؤسسة ص د مستوى مع ست ،α=  5%ع خدم ولاختبارها 
ي: تا جدول ا ما في ا خطي  حدار ا  الإ

جدول رقم ) حدارتائج تحليل  (:.2ا مراجعة رقابةادور  الا داخلية وا قرارات ترشيد في ا تثماريةالاس ا  
مستقل  متغير ا معامل   4X  ا

حدار   Tقيمة  Bالإ
محسوبة  ا

مستوى  
ة   T دلا

 معامل 
   R الإرتباط 

 معامل
تحديد     2Rا

ر  مراجعة قابةا داخلية وا د  ** 568, 754, 000, 6,070 670, ا ة إحصائية ع مصدر                 .%5ذات دلا اء على مخرجات برامج ا بة ب طا  .SPSS: من إعداد ا

محسوبة       جدول أن قيمة ا وية  Tلاحظ من ا د مستوى مع ة ع ، .0.3حيث تساوي ، %5هي ذات دلا
بر من  يةاT وهي أ تي تساوي فقط  ،جدو ة  2.34ا د مستوى دلا ، 21= 0 -03، ودرجة حرية α= 5%ع

بديلة. فرضية ا قبل ا صفرية و فرضية ا رفض ا ا   وهو ما يجعل
مطبق في مؤسسة  داخلية ا مراجعة ا رقابة وا ظام ا اك علاقة طردية موجبة بين  جدول أن ه ما يتضح من ا

قرار  وابل، ورشادة ا اعة ا بييرسون قيمة موجبة ص ، وهي 3.400ات الاستثمارية، حيث يأخذ معامل الإرتباط 
مراجعة في مؤسسة  رقابة وا مدروسة، مما يدل على أهمية ا ات ا شر مة ا درجة ارتباط أعلى  من أبعاد حو

مراجعة يف رقابة وا ظامي ا ما أن  قرارات،  ممارسات وا شف أي خلل في ا وابل أدوات  اعة ا سبة ص سران 
ى  قرارات الاستثمارية تصل إ تباين في رشادة ا ما أن  %50.0معتبرة من ا لي فيها، أما قيمة  تباين ا من ا
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خطي موجب ويساوي  حدار ا تدقيقية 3.0.3معامل الإ رقابية وا ظم ا فاءة ا ه بزيادة صرامة و ي أ ، مما يع
م تي تتعلق با ية، وا ما ية وغير ا ما ب ا قرارات من لجوا ك يساهم في تحسين هذ ا شاريع الاستثمارية، فإن ذ

فيذ. ت تخطيط وا تي تحدث في مجال ا حرافات ا تشاف الأخطاء والإ  خلال ا
ص على:     تي ت بديلة ا فرضية ا قبل ا صفرية و فرضية ا رفض ا ا أن  ة  دوريوجد مما سبق يم ذو دلا

مراجعة ا رقابة وا ظام ا قرارات الاستثمارية، إحصائية  موابل داخلية في ترشيد ا اعة ا في مؤسسة ص
رة وية ببس د مستوى مع ك ع   .α=  5%، وذ

فرضية اختبار-هـ فرعية  ا خامسةا  : ا
صفرية على    فرضية ا ص ا ة إحصائية  دوريوجد : لا ت اعة ذو دلا ح في مؤسسة ص مصا لأصحاب ا

رة وابل ببس قرار ا وية ، في ترشيد ا د مستوى مع حدار  ،α=  5%ات الاستثمارية، ع ستخدم الإ ولاختبارها 
ي: تا جدول ا ما في ا خطي   ا

جدول رقم ) حدارتائج تحليل  (:,2ا ح دور  الا مصا قرارات ترشيد فيأصحاب ا الاستثمارية ا  
مستقل  متغير ا معامل   5X  ا

حدار   Tقيمة  Bالإ
محسوبة  ا

مستوى  
ة   T دلا

 امل مع
   R الإرتباط 

 معامل
تحديد     2Rا

رقابة مراجعة ا داخلية وا د  ** 568, 754, **000, 6,070 670, ا ة إحصائية ع مصدر                 .%5ذات دلا اء على مخرجات برامج ا بة ب طا  .SPSS: من إعداد ا

جدول أن قيمة        محسوبة  Tلاحظ من ا وي.0.3ا ة مع د مستوى ، ذات دلا ، حيث مستوى α=  5%ة ع
تها أقل من  بديلة، أي يوجد دور 3.35دلا فرضية ا بديلة وقبول ا فرضية ا ى رفض ا ا إ ، وهو ما يقود

قرارات الاستثمارية،  مجتمع...( في ترشيد ا ك،ا ب ة، ا دو ح)مساهمين، موردين، زبائن، إدارات ا مصا لأصحاب ا
رقابة على  ها من خلال دورهم في ا دت أ وك لا تقوم بتمويل الاستثمارات، إلا إذا تأ ب الأعمال الاستثمارية، فا

ما  د الاستثمارات،  وابل تأخذ هذ الاعتبارات ع مخاطرة، مما يجعل إدارة مؤسسة ا ة ا مردودية ومعتد ية ا عا
شاط الاستثماري، ورف عامة اهم دور في متابعة ا جمعية ا مساهمين من خلال ا هم في أن ا ض استخدام أموا

عائد  ات في الاستثمارات ذات ا ة بمؤسساتها فتساهم في تقديم الإعا دو عائد، أما ا خفضة ا مشاريع م
ح في جودة  مصا له يبين دور الأطراف ذات ا محلي، هذا  مجتمع ا وظائف وخدمة ا الاجتماعي، مثل توفير ا

قرارات الاستثمار.  ا
موجب أما معامل الإرتباط        تي 54..3ا ثر بالأطراف ا د الاهتمام أ ه ع ، فهو معدل مرتفع يدل على أ

ك هو أن  د ذ قرارات الاستثمارية، وما يؤ ك يساهم في ترشيد ا وابل، فإن ذ ح مع مؤسسة ا تربطهم مصا
خطي  حدار ا تحديد  .3.0معامل الا تشتت في  %50.0، فيدل على أن 3.500موجب، أما معامل ا من ا

هم دور مهم  ون  ي فرصة  تاحة ا ح، وا  مصا مستوى رشادة الاستثمار، يفسر بتطبيق مبدأ الاهتمام بأصحاب ا
مؤسسة.  في ا
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ص على:     تي ت بديلة ا فرضية ا قبل ا صفرية و فرضية ا رفض ا ا أن  ة  دوريوجد مما سبق يم ذو دلا
ح، إحصائية  مصا قرارات الاستدور أصحاب ا رةثمارية، في ترشيد ا موابل ببس اعة ا ك في مؤسسة ص ، وذ

وية  د مستوى مع   .α=  5%ع
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فصل  :خلاصة ا
ت    ظرية ا مفاهيم ا فصل تطبيق ا ا في هذا ا ها على مؤسسة اقتصاديةقد حاو ا  ، وقد وقع اختيارا ي تطرق

رةعلى مؤسسة  وابل ببس اعة ا ا باستخدام ص عأدة الاستبيان ، وقم ات عن ا بيا لاقة بين تطبيق جمع ا
قرارات الاستثمارية ات ورشادة ا شر مة ا ة من  مبادئ حو ا بتوزيع الاستمارات على عي مؤسسة، حيث قم في ا

ى استخدام برامج  الإطارات الإدارية ا إ جأ د تحليل الاستبيان  مؤسسة، وع لعلوم با حزمة الاحصائية  ا
 ، ثمSPSS ـبرامج ا(، أو ما يعرف باختصارا بStatistical package for social sciences) ةالاجتماعي

تائج وتحليلها قصد الإجابة ا بعرض ا فرضيات ـ عن قم فرعية واختبار ا رئيسية والأسئلة ا ية ا ا   الإش
ى     ا إ مة وقد توصل ات فيأن تطبيق مبادئ حو شر ت متوسطة، وا   ا ا مجمل  ت ممارسةن ا مجلس  ا

تا بمستوى جيد، في حين  ات  شر مة ا حو مؤسسة ووجود إطار واضح ومعلن  م ا صلاحياته في ح الإدارة 
لها  ت  ا ح،  مصا داخية والاهتمام بأصحاب ا مراجعة ا رقابة وا ظام ا فاءة  شفافية والإفصاح و أن مستوى ا

مؤسسة.  بمستوى متوسط من حيث تطبيقها في ا
ا ما        اك علاقة ارتبوجد مة أن ه متغيرين، أي أن تطبيق مبادئ حو ة بين ا اط موجبة وذات دلا

ات ي شر قرارات الاستثماريةهم في اسا رةفي مؤسسة  تحسين ا وابل ببس اعة ا عام ، ص إلا أن الإطار ا
ح يل  قرارات، مما يتطلب إعداد وتفعيل د مة لا يساهم في تحسين تلك ا شرها وتطبيقه لحو ات و شر مة ا و

مؤسسة  .على مستوى ا
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مؤسسة قيم الأساسية و ،يعتبر الاستثمار عملية حيوية في ا ة هي ا مساء ية وا مسؤو شفافية وا عدل وا ا
متمفهوم  لديمقراطية حو ات وهي أيضاً مبادئ أساسية  شر تي حدثت مؤخراً   ،ا ية ا ما وعلى ضوء الأزمات ا

متقفز مفهوم  ى الأعمال في أي اقتصادٍ  حو سبة إ ى صدارة الأحداث وأضحى قضيةً  رئيسةً  با ات إ شر ا
مة بصورة متزايدةمن الاقتصاديات  عو عادة تعلم درس  ،الآخذة في ا وقد أخذت مجتمعات الأعمال في تعلم وا 

ي عن ه لا يوجد أي بديل يُغ لأعمال و  مفاد أ ظمة الأساسية  فيذالإدوضع الأ ت ي تُصبح تلك  ،ارة موضع ا
ي تجذب الاستثمارات . دوي و مستوى ا  الأعمال ذات قدرة على ا

مخاطر ى: تقليل ا جيدة تؤدي إ ات ا شر مة ا وصول ،تحفيز الأداء ،فحو ى تحسين فرص ا أسواق  إ
مال خدمات ،رأس ا تجات وا م قدرة على تسويق ا قيادةتحسين  ،تحسين ا لمحاسبة  ،ا قابلية  شفافية وا زيادة ا

 الاجتماعية.

مبادئ إأخيراً  ف جيد  تطبيق ا متن ا ل سليم حو جازها بش ات إذا ما تم ا شر ها ،ا تقدم  فإ تمثل سبيل ا
ل مجتمع  مؤسسات وا لأفراد ،ل من الأفراد وا ك يضمن  تحقيق ربحية  لأن ذ ضمان  اسباً من ا قدراً م

ة يات لاستثماراتهم، ،معقو مؤسسات،قوة وسلامة أداء  ما تضمن تلك الآ ومن ثم تدعيم واستقرار تقدم  ا
ية ما مجتمعاتوالاقتصاديات  الأسواق ا    .وا

 اختبار الفرضيات:
قرارات الاستثمارية  دوريوجد  .1 مة في ترشيد ا حو تطبيق مبادئ ا ة إحصائية  اعة ذو دلا في مؤسسة ص

رة(،  وابل )بس وية ا د مستوى مع  .α=  5%ع
وجود  دوريوجد لا  .2 ة إحصائية  مة في ترشيد قرارات الاستثمار  إطار عامذو دلا اعة لحو في مؤسسة ص

وا رة با وية ل ببس د مستوى مع  α .=  5%ع
يات مجلس الإدارة في ترشيد قرارات الاستثمار  دوريوجد  .3 مسؤو ة إحصائية  اعة ذو دلا في مؤسسة ص

رة،  وابل ببس وية ا د مستوى مع  .α=  5%ع
شفافية والإفصاح في ترشيد قرارات الاستثمار  دوريوجد  .4 تطبيق مبدأ ا ة إحصائية  اعة ذو دلا في مؤسسة ص

رة وابل ببس ويا د مستوى مع ك ع   .α=  5%ة ، وذ
قرارات الاستثمارية،  دوريوجد  .5 داخلية في ترشيد ا مراجعة ا رقابة وا ظام ا ة إحصائية  في مؤسسة ذو دلا

اعة ا رةص وية وابل ببس د مستوى مع ك ع   .α=  5%، وذ
قرارات الاستثمارية،  دوريوجد  .6 ح، في ترشيد ا مصا دور أصحاب ا ة إحصائية  اعة ذو دلا في مؤسسة ص
رةا وية وابل ببس د مستوى مع ك ع     .α=  5%، وذ
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 :التطبيقية النتائج
 حو ات برغم وجود إطار عام  شر واجبات مة ا وابل، يحدد ا اعة ا صلاحياتمؤسسة ص ل عامل  وا

داري افوا  م قواعد، وا ما يتم إتباع ا عمل،  زاهة في ا ل سلوك، بما يضمن ا تي تترتب عن  جزاءات ا  آت وا
قرارات الاستثمارية، حيث أ بير في ترشيد ا ل  محاسبية، إلا إن هذا الإطار لا يساهم بش ية وا ما معايير ا  هاوا

عامة، مما يدل  ات لا يضبط إلا الأعمال الإدارية ا شر مة ا مؤسسة، في حين إن إطار حو ادرة في ا قرارات 
قص في تفعيل هذا الإطار قراراتمما يساهم في تر  ،على وجود   .  الاستثمارية شيد ا

  مديرين فيذيينوجود عدد معتبر من ا ت مفترض الإدارة في عضوية مجلس ا ذي من ا يراقبهم، مما  أن، ا
تي يقوم  رقابة ا ية مجلس ضغوط في بعض الأحيانلتتعرض الإدارة  مجلس بهايجعل ا ، وهو ما يؤثر على فعا

ات شر مة ا  .الإدارة في تطبيق حو
  ه لا يتم موظفون أ رة، حيث يرى ا وابل ببس عة ا شفافية في مؤسسة ص محدودية مستوى الإفصاح وا

م علاوات،  وك حول استئثارهم با ش مديرين، مما يثير ا افئات وحوافز ا اك غياب  االإفصاح عن م أن ه
عليا وجلس الإدا مديرين في الإدارة ا افية عن مؤهلات وخبرات ا معلومات ا لغط حول أحقيتهم ا رة، مما يثير ا

مؤسسة. علاقات داخل ا له يؤثر سلبا على ا اصب، وهذا  م  بتلك ا
  لمؤسسة، خاصة ما تعلق مستقبلية  خطط ا معلومات عن ا قص في ا اك  ة أن ه عي يعتبر الإداريين في ا

تي لا يتم اشراك قرارات الاستثمارية، ا مدى، وا ها بالاستراتيجية طويلة ا عها، مما يؤثر على  م موظفين في ص ا
اع  م بها.هدرجة تقبلهم واقت

  ب ة،  احصالإفيتمثل جا س هاية ا تسيير في  رة في إعداد تقرير ا وابل ببس اعة ا الأساسي في مؤسسة ص
مؤسسة شاط ا ب من  ختامية، وجوا ية ا ما قوائم ا ما يتضمن تقرير  ويضم ا يات،  ح ل أرقام وجداول وم في ش

مؤسسة. ب هم من الإفصاح في ا ية، وهو جا ما قوائم ا خارجي ومصادقته على ا مراجع ا  ا
  ل عامل، وخاصة في مجال الأخذ بملاحظات مؤسسة بش داخلية في ا مراجعة ا رقابة وا ضعف مستوى ا

داخلي، مما يؤثر سلبا ع مراجع ا محاسبية في وتوصيات ا ية وا ما تقارير ا لى رغبته وقدرته في فحص ومراقبة ا
مؤسسة.  ا

  يب ذين أبدوا عدم رضاهم عن أسا عمال والإداريين ا ح، وخاصة ا مصا مؤسسة بأصحاب ا ضعف اهتمام ا
رد ع معلومات وا قص في توفير ا اك  ما أن ه مؤسسة،  علاوات في ا ظام الأجور وا ترقية و توظيف وا ن ا

اوى ومية،  ش ح ح ا مصا خدمات، ا مواد وا زبائن، موردي ا ا مؤسسة،  ح من خارج ا مصا وقترحات أصحاب ا
قابة ية الاجتماعية. ا مسؤو مؤسسة با ي، مما يدل على عدم اهتمام ا مد مجتمع ا ظمات ا ية، وم عما  ا

 قرارات الا رشادة في ا عليا بتطبيق معايير ا لها جاءت عدم اهتمام الإدارة ا عبارات  ل عام، فا ستثمارية بش
ارهم وملاحظاتهم،  قرارات الاستثمارية بأف عاملين في ا موظفين وا ة ا بدرجة محايد، خاصة في مجال مشار

ما تتخذ  قراراتوا  دعم  ا مؤسسة  ى خبراء من خارج ا لجوء إ ما أن ا عليا،  فرادي على مستوى الإدارة ا ل إ بش
قرارات الاستر  حدود. ا اتب الاستشارية، يبقى ضعيف وفي أضيق ا م ثل ا  اتيجية، 
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 مشروعات الاستثمارية علمية في قرارات الاستثمار، مثل معايير تقييم ا  ضعف مستوى استخدام الأدوات ا
خ( مال...إ لفة رأس ا صافية، ت ية ا حا قيمة ا تي تحملها الاستثمارات ا)ا مخاطر ا ما أن الاهتمام با تقوم  تي، 

مؤسسة ي  قى محدود.ببها ا
 افي، ولا يح لمؤسسة غير  مدى  موظفين أن الاهتمام بوضع خطط استثمارية طويلة ا ى باهتمام ظعبر ا

مؤسسة. عليا في ا دى الإدارة ا ير الاستراتيجي  تف قص ا فيذية أو مجلس الإدارة، مما يدل على  ت  الإدارة ا
  مؤسسة اهتماما ي إدارة ا سابقة، مما لا يوفر لا تو قرارات الاستثمارية ا اتج ا بيرا بإعداد تقارير دورية عن 

لاس ية  ا رجوع تإم قرارات الاستثمارية يصعب ا قرارات، خاصة وأن ا قصور في تلك ا فادة من الأخطاء وأوجه ا
تعلم م سية وغياب ا قرارات ا محاسبة عن ا قص ا فيذها، مما يؤدي  د بداية ت ها ع  ها.ع

 التوصيات:
ح  • تي تم علاوات ا افآت وا م لمؤسسة، وخاصة في مجال ا ية  ما شطة ا شفافية والافصاح في الأ تعزيز ا

ال  ة بوضوح، ومبررة وفق معايير موضوعية حتى ت ون معل لمديرين، وأعضاء مجلس الإدارة بحيث ت
مساهمين. عاملين وا  قبول ا

زاهة في مجال تسيير توسيع عضوية مجلس الإدارة لأفراد  • خبرة وا فاءات وا مؤسسة من ذوي ا من خارج ا
مؤسسة.  املة في مراقبة أداء ا ية ا افية والاستقلا سلطات ا حه ا مؤسسات، وم دارة ا  وا 

صلا • امل ا مؤسسة  داخلي في ا مراجع ا ح ا مؤسسة، مع حم ه من تدقيق اعمال ا تي تم وسائل ا يات وا
عمل با تشفها.ضرورة ا تي ي حرافات ا تي يقدمها، وعلاج الأخطاء والا  توصيات ا

ل  • مختلفة  تقييم ا قرارات الاستثمارية مثل معايير ا ع واتخاذ ا علمية في ص يب ا ضرورة استخدام الأسا
بشرية في مجالات ذات عائد جيد ويتوافق  ية وا ما موارد ا بدائل الاستثمارية مما يسمح بترشيد توظيف ا ا

فيذها. تي سيتم ت تي تحملها الاستثمارات ا مخاطر ا  مع ا
تهديدات  • فرص وا قرارات الاستثمارية، من دراسة ا تخطيط الاستراتيجي في ا هج وأدوات ا ضرورة استخدام م

مؤسسة مما يسمح باختيار  ضعف في موارد وقدرات ا قوة وا ب ا مؤسسة، وجوا  استثمارات. أفضلفي بيئة ا
مؤسسة ضرورة  • علاقة با ح ذوي ا مصا ية الاجتماعية، من خلال رعاية أصحاب ا مسؤو مؤسسة با اهتمام ا

مؤسسة. عمال، وزبائن ا قابة ا ي،  مد مجتمع ا  مثل: جمعية ا
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مراجع-أولا عربية: ا لغة ا  با
تب .1  ا
مة صناديق الاستثمارآل خليفة، إمام حامد،  .1 حو مة  ،ومفهوم ا مؤتمر متطلبات حو بحوث وأوراق عمل 

عربية، مال ا ات وأسواق ا شر شيخ، مصر،  ا  .7002شرم ا
ظور،  .7 عرب، مادة )ثمر(،الإمام ابن م  .1691، دار صادر، بيروت، 1مجلد  سأن ا
يس  .3 وسيط ابراهيم،أ معجم ا ية، 1، جا وط  .1691، مطبعة قطر ا
ان بن حيدر،  .4 ات ودور مجلس الإدارةبن درويش عد شر مة ا عربية، فلسطين، حو مصارف ا ، اتحاد ا

7002.  
قرارات الاستثمارية والائتمانتميم أحمد،  .1 ي في ترشيد ا ما تحليل ا جدوى وا مستقبل دور دراسات ا ، دار ا

شر وا  .1669توزيع، بور سعيد، مصر، ل
حاج طارق،  .9 ة  علم الاقتصاد ونظريته،ا توزيع، الأردن، عمان، س شر وا  .1669دار ا
مة،حسين عمر،  .2 عو ويت،  الاستثمار وا حديث، ا تاب ا  . 7000دار ا
زبيدي .9 متقدمة،حمزة محمود ا ية ا ما توزيع، عمان، الأردن، ، الإدارة ا شر وا ل وراق    .7004 دار ا
ا ميخائيل .6 حسابات في إطار منظومةأشرف،  ح ات تدقيق ا شر مة ا مؤتمر حو ، بحوث وأوراق عمل ا

قاهرة،  ات، ا شر مة ا داخلي في إطار حو تدقيق ا عربي الأول حول ا  .7001ا
امل آل شبيب،  .10 تحليل الاستثماريدريد  علمية، عمان، الأردن، الاستثمار وا يازوري ا  .7009، دار ا
رحيلي عوض سلامة،  .11 ات ا شر مة ا أحد دعائم حو مراجعة  سعودية  –جان ا ة ا بحوث وأوراق  ،–حا

قاهرة،  ات، ا شر مت ا داخلي في إطار حو تدقيق ا عربي الأول حول ا مؤتمر ا  .7001عمل ا
حقيقيزياد رمضان،  .17 ي وا ما طبعة الأومبادئ الاستثمار ا توزيع، ا شر وا ل  .1669ى، ، دار وائل 
و قطب مصطفى،  .13 فقه الإسلاميسا امه وضوابطه في ا فائس، الأردن، الاستثمار: أح  .7000، دار ا
يسلوس مبارك،  .14 ما تسيير ا جامعية،ا مطبوعات ا جزائر، ديوان ا  .7001، ا
ي والإداري سليمان محمد مصطفى،  .11 ما فساد ا جة ا ات ومعا شر مة ا دار  ،-دراسة مقارنة –حو ا
جا  .7009معية، مصر، ا
ي والإداريسليمان محمد مصطفى،  .19 ما فساد ا جة ا ات في معا شر مة ا جامعية، دور حو دار ا ، ا

ية،  ثا طبعة ا درية، ا  . 7006الإس
يفان جون د،  .12 اتسو لشر بوصلة الأخلاقية  مهنة،  :ا فساد قيم ومبادئ الأعمال، وآداب ا افحة ا أدوات م

ات شر مة ا ي: وحو د سابع، ا ات، ل ا شر مة ا حو مي  عا تدى ا م اشر ا ية ا دو مشروعات ا ز ا مر
خاصة  .7009، ا



 قائمة المصادر والمراجع
 

121  

فقه الإسلاميسويلم محمد أحمد،  .19 قانون وا عقارات، دراسة مقارنة بين ا ، الاستثمارات الأجنبية في مجال ا
درية،  معارف بالإس شأة ا درية، م  .7006الإس

محاسبةاثي جاك،  ،مارتن لاك، دريتشار  شرويدر .16 د علي نظرية ا حمد وفال، أ، ترجمة وتعريب خا
سعودية،  مريخ، ا د محمد، دار ا  . 7009إبراهيم و

محاسبة"عباس مهدي،  شيرازي .70 ويت، "نظرية ا شر، ا لطباعة وا سلاسل   .1660، ذات ا
ريا، أصيام  .71 توزيع، عمان، الامبادئ الاستثمارحمد ز شر وا ل اهج  م  .1662ردن، ، دار ا
عال حماد،  .77 اتطارق عبد ا شر مة ا مفاهيم حو مبادئ-"ا مصارف-ا مة في ا حو تجارب" تطبيقات ا ، ا

درية،  جامعية، الاس دار ا ي ايمان شيحان7001ا مشهدا ب علاء فرحان، ا مؤسسية والاداء . طا مة ا حو ، ا
لمصارف ي الاستراتيجي  ما توزيع، عماا شر وا ل  .7011ن، ، دار صفاء 

حميد،  .73 مطلب عبد ا قرارات الاستثماريةعبد ا جدوى الاقتصادية لاتخاذ ا جامعية، دراسات ا دار ا ، ا
درية،   . .7009الإس

سيد أحمد،  .74 مالطفي أمين ا مة أسواق ا ية وعو دو مراجعة ا درية، ا جامعية، الإس دار ا  .7009، ا
رازي،  .71 ر ا صحاح،محمد بن ابي ب ويت،  دار مختار ا ة، ا رسا  .1693ا
تنفيذيينمحمد مصطفى سليمان،  .79 مديرين ا س الادارة وا ات ودور أعضاء مجا شر مة ا دار حو ، ا

درية،  جامعية، الاس  .7009ا
توزيع، عمان، الأردن،  .72 شر وا ل ثة، دار وائل  ثا طبعة ا  .7004مطر محمد، إدارة الاستثمارات، ا
وري، سلام أسامة  .79 مشروعات الاستثمارية،عزمي، موسى شقيري  جدوى الاقتصادية وتقييم ا دار  دراسة ا

مسيرة، عمان، الأردن،   .7006ا

رات وأطروحات:2  . مذ
تميمي .1 ة عباس حميد يحيى،  ا مملو ات ا شر مة في ا حو محاسبية وا تطبيقات ا ة في ا ا و أثر نظرية ا

ة محاسبة، جامعة ب، لدو تورا في فلسفة ا  .7009غداد، أطروحة د
جبوري .7 حوافز في بعض صيف جاسم محمد،  ا اساتها على نظم قياس الأداء وا ة وانع ا و "مفاهيم نظرية ا

عراقية" مساهمة ا ات ا شر محاسبة، جامعة بغداد، ا شورة في فلسفة ا تورا غير م  .1666، أطروحة د
س،  .3 ات في ادارة الارباح حمودي وفاء يو شر مة ا رة، أخلاقي مدخل –أثر حو ماجستير، جامعة  مذ

موصل،   .7010ا
دوسي .4 دايم حسن ا ية سمير عبد ا ما لأوراق ا مستثمرين الأفراد في سوق فلسطين  ، تحليل اتجاهات ا

مستثمرين الأفراد في قطاع غزة جامعة دراسة استطلاعية على ا تمويل، ا محاسبة وا رة ماجستير في ا ، مذ
  .7010الاسلامية، غزة، 
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فني في اتخاذ قرار الاستثمار بالأسهمد حياة، زي .1 تحليل ا علوم الاقتصادية، ، دور ا رة ماجستير في ا مذ
بورصات، جامعة محمد خيضر ية وا ما رة)تخصص الأسواق ا   .7011-7014(، بس

سبيعي بداع محسن،  .9 ويتيةا عامة ا ات ا شر عائد على الاستثمار في ا ي وا ما رفع ا علاقة بين ا رة  ،ا مذ
شرق الأوسط، عمان، الأردن،  محاسبة، جامعة ا  .7017ماجستير في ا

عبيدي .2 توازن صبيحة برزان،  ا محاسبة الإبداعية وتحقيق ا مؤسسي في تخفيض ممارسات ا م ا تح دور ا
ة ا و ح أطراف ا محاسبة، جامعة بغداد، بين مصا تورا في فلسفة ا  .7009، أطروحة د

مؤسسي وأثرها الافصاح الاغزال سعاد سعيد،  .9 م ا تح منظمة في ضوء ا ية ا مسؤو بعاد الاستراتيجية 
محاسبي موصل، ا ، جامعة ا تورا  .7009، أطروحة د

جزائرفروخي أمين،  .6 دراسات في ا صناعية، حدود ا مشاريع ا رة، دراسات جدوى ا علوم  مذ ماجستير في ا
جزائر،  تخطيط، جامعة ا  .7007الاقتصادية، فرع ا

محاسبية في تقويم الأداء الارباب وهاب،  مسير .10 معلومات ا ستراتيجي في ظل مفاهيم نظرية دور ا
ة ا و رة، ا محاسبة، جامعة بغداد،  مذ  .7006ماجستير في ا

علمية. 3 ملتقيات ا  ا
شفافية والإفصاحأحمد جميل، سفير محمد،  .1 ات في الارتقاء بمستوى ا شر مة ا في ، مداخلة تجليات حو
يا وط رة، يومي : ملتقى ا ي والاداري، جامعة محمد خيضر، بس ما فساد ا لحد من ا ية  آ ات  شر مة ا حو

 .7017ماي  09-02
بشير .7 حسابات"محمد،  ا مؤسسي ومدقق ا م ا تح خامس مداخلة في، "ا ي ا مه علمي ا مؤتمر ا م : ا تح ا

شاة، عمان، الأردن، م مؤسسي واستمرارية ا  .7003 ا
حول صورية،  .3 حد من تومي ميلود،  ات وا شر مة ا تجسيد مبادئ حو أداة  محاسبية  معلومات ا نظام ا

ي والإداري ما فساد ا ي  في، مداخلة ا ما فساد ا لحد من ا ية  آ ات  شر مة ا ي حول حو وط ملتقى ا ا
رة،   . 7017ماي  02-09والإداري، جامعة محمد خيضر، بس

جميلي وعد حسين شلا .4 محاسبية ش، ا معلومات ا مة في تعزيز الإفصاح وجودة ا حو دور مبادئ ا
قرارات الاستثمارية اساتها على ا تخطيط الاقتصادي والإداري، رؤى مستقبلية في مداخلة في ، وانع مؤتمر ا

عراق،  صرية، ا مست عراق، جامعة ا عادة الاعمار في ا   .7011ماي،  79-71الاستثمار وا 
معرفةواز واضح، رياض عيشوش، ف .1 معلومات، ميزة استراتيجية في ظل اقتصاد ا وجيا ا نو مة ت ، حو

ي والاداري، جامعة محمد خيضر،  فيمداخلة  ما فساد ا لحد من ا ية  آ ات  شر مة ا ي حول حو وط ملتقى ا ا
رة،    .7017ماي  02-09بس
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رحمن،  .9 عايب عبد ا ات واحترام أخلاقيات اا شر مة ا ية حو ا لأعمال في ظل الأزمة الاقتصادية إش
راهنة مؤسسات، جامعة باجي مختارمداخلة في ، ا مة وأخلاقيات الأعمال في ا حو ي حول ا وط ملتقى ا  ا

وفمبر ب ابة،   .7006ع
ريم بشير،  .2 مردودية،عبد ا جزائري وعلاقته با مؤسسة  تطور الإنفاق الاستثماري في ا ملتقى الأول حول ا ا

جديد، جامعة قاصدي مرباح، الاقتصادية  اخ الاقتصادي ا م جزائرية وتحديات ا   .7003أفريل  73-77ا
ة،  .9 ي صبري ات، مراد زايد، ترغي شر مة ا حو بعد الاستراتيجي  مة  مداخلةا ي حول حو وط ملتقى ا في ا

رة،  ي والإداري، جامعة محمد خيضر، بس ما فساد ا لحد من ا ية  ا ات  شر  .7017ماي 02-09ا
اد،  عبد الله جم .6 ات،ع شر مة ا حو ان الأساسية  أحد الأر تدقيق  جان ا تخطيط  دور  مؤتمر ا

عادة الاعمار :الاقتصادي والإداري صرية  ،رؤى مستقبلية في الاستثمار وا  مست جامعة ا عراق، أ 79-71ا يار، ا
7011. 

علمية4 مجلات ا  . ا
عطا، .1 ات سبيل  رمين، أبو ا شر مة ا مصريةحو تجربة ا ضوء على ا قاء ا تقدم مع إ مجلة الإصلاح  ،ا

عدد الاقتصادي،  . 7003 مصر ،9 ا
عال هاشم،  .7 مؤثرة فيها أبو خشبه عبد ا عوامل ا قرارات الاستثمارية وا تبويباتمفاهيم وخصائص ا  ا

ها مختلفة  ة عمان، 42عدد ا، مجلة الإداري، ا  .1661 ديسمبر، معهد الإدارة، سلط
اظم،  .3 نظام الاقتصادي الإسلاميالأسدي يوسف علي عبد، حميد جواد  علوم الاستثمار في ا ، مجلة ا

عدد  يسان 30الاقتصادية، ا عراق،  بصرة، ا ثامن، جامعة ا مجلد ا  .7017، ا
واحد غازي مجمد،  .4 عيمى عبد ا اصر، ا ص حسن يوسف ا بيئة خا ات في تطوير ا شر مة ا دور حو

عراق(الاستثماري وردستان)ا عدد)صفر(، ة واجتذاب الاستثمار الأجنبي في إقليم  وروز، ا ، مجلة جامعة 
عراق،    .7017ا

دوغجي علي حسين،  .1 ية،ا ما تقارير ا ات وأهميتها في تفعيل ونزاهة ا شر مة ا مجلة دراسات محاسبية  حو
سابع، جامعة بغداد،  عدد ا ية، ا  .7006ما

شمري .9 ح صادق راشد، ا مؤسسيا ي وا ما لإصلاح ا يل عمل  مة د لية بغداد و  تلمعلوما، مجلة 
عدد  جامعية، ا عراق، 12الاقتصادية ا  . 7009، ا

شواة .2 وقاية منهفيصل محمود،  ا فساد وا افحة ظاهرة ا مة وتقييم دورها في م حو ، مجلة جامعة قواعد ا
مجلد  ية، ا و قا لعلوم الاقتصادية وا عدد71دمشق  ي،  ، ا ثا   .7006ا

م، ، عزي الاخضر .9 وطني جلطي غا ى واقع الاقتصاد ا ات: اشارة ا شر رشيد وخوصصة ا م ا ح ا
جزائرية،  مؤسسة ا ةوا س ية، ا سا علوم الا ثة مجلة ا ثا عدد  ا  .7001، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 72ا
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ير،  .6 جار أحمد م ات، ا شر مة ا مصرفي في حو بعد ا عدد مجلة اتحا ويتية، ا مصارف ا ، مارس، 40اد ا
ويت،   .7002ا
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ــــــــــــــرة(ر ــــــد خيضـــــــة محمــــــجامعـ  )بس
تجارية علوم الاقتصادية وا تسييرعلوم و  لية ا  ا

علوم الاقتصادية  قسم ا

بحث  استبانة ا

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

مهنية شخصية وا بيانات ا  أولا: ا

جنس:- ر              ا ثى                      ذ  أ
عمر:-  ا
ة       03أقل من     ى  03من         س ة 39إ ى 03من            س ة49 إ ثر 03من             س ة فأ  س

علمي:- مؤهل ا وي                   ا ر.........          جامعي                   تقني ساميثا  آخر، أذ

علمي:   - تخصص ا ر.........              اقتصاد             محاسبة    ا خبرة 4- تسيير              آخر، أذ وات           من  30أقل من          : ا ى  0س وات              30إ ى  03من     س ة        00إ ى  00من                           س ة            من 00إ ثر 03س ة فأ  س
وظيفة: - فيذ       إطار سامي                     ا م               عون ت  إطار             عون تح

ريم ريمة ،أخي ا م ورحمة الله ، أختي ا سلام علي اته...ا  وبر
م هذ  ضع بين أيدي ةيسرا أن  لدراسةالاستبا لازمة  معلومات ا جمع ا تي صممت  تي  ،، ا قوم ا

ماستر لحصول على شهادة ا مالا  علوم الاقتصادية، في  ،بإعدادها است ات، تخصص ا شر مة ا ية وحو ما
مة في''موضوع:  حول  حو قرارات الاستثمارية  دور تطبيق مبادئ ا                                       ''ترشيد ا

ة       :دراسة حا
د مة في ترشيد قرارات  راسةوتهدف هذ ا حو  في الاستثمارلتعرف على مدى مساهمة تطبيق مبادئ ا

م ت ة بدقة، حيث أن  ،شر رم بالإجابة على أسئلة الاستبا ت م ا أمل م مجال،  م في هذا ا ظرا لأهمية رأي و
بيرة على صحة  تائج تعتمد بدرجة  مصحة ا وا هذ الاإجابات م أن تو أمل م ك  ذ م، ،  ة اهتمام ستبا

جاحها. م عامل أساسي من عوامل  م ضرورية ورأي ت  فمشار
م وضع علامة  ن  )×(رجو م م  م علما أن جميع إجابات حيط لجواب، و مخصص  ان ا م في ا

ى صاحبها. علمي فقط، دون الإشارة إ بحث ا  تستخدم إلا لأغراض ا
تقدير را متفضلوا بقبول فائق الاحترام وا م.، وش  سبقا على تعاون

 
بة:إعداد  طا ح جليح الأستاذ فاشر إ                                                                  ا  : صا

جامعية:  سنة ا  6102/6102ا
 



مة( حو محور الأول )تطبيق مبادئ ا  ثانيا: عبارات قياس ا
  رقم

 العبارة 

غير 
موافق 
 تماما

غير 
موافق  موافق محايد موافق

 تماما

ات مةو حعام  طارإ وجود  .1 شر   ا
رقاب وظائفا بين واضح فصل يوجد 11 وظائف ةيا فيذية وا ت       .ا
جزاءات  10 افئات وا لم ظام دقيق ومعلن  ة  شر       .يوجد في ا

يات لصلاحيات واضح تحديد يوجد 10 مسؤو ح ل وا مصا  ا
موظفين ة وا شر  .با

     

ة إدارة لتزمت 10 شر ة إدارة بتطبيق ا شر زاهة معايير أعلى ا  ا
يةو  مه ة اطاتش جميع في ا شر  .ا

     

ظام  10 مخاطر وتقييم ومتابعة تحديديوجد  ية ا ما ية وغير ا ما  ا
تي ة ها تتعرض ا شر ل ا  .دوري بش

     

يل يوجد 10 قواعد ل د ظم ا محاسبية الإدارية وا ية وا ما تي وا  ا
م توجه ها أداء في الإدارة وتح  .أعما

     

يات  .0  مجلس الإدارةمسؤو
      يقوم مجلس الادارة بمراقبة عمل الادارة والاشراف عليها وتقييمها. 10
ة  10 ج ها  ه، م جان تابعة  يل عدة  يقوم مجلس الإدارة بتش

ة. شر متابعة وتقييم أداء ا مراجعة   ا
     

دارة اختيار في هاما دورا الإدارة مجلس يلعب 10 مدراء وتغيير وا   ا
فيذيين ت  .ا

     

و  11 بية نت فيذية غير الإدارة من الإدارة مجلس أعضاء غا ت  في ا
ة شر  .ا

     

فيذيين غير الإدارة مجلس أعضاء يمتلك 11 ت  ومهارات خبرات ا
ية فع تعود عا ة على با شر  .ا

     

ملاك في  10 ة فقط من طرف ا لمساء يخضع مجلس الإدارة 
عامة. جمعية ا  اجتماعات ا

     

شفافية .0  لإفصاحوا ا
ة تلتزم 10 شر قوائم إعدادب ا وثائق وا ية ا ما مخطط  معايير وفقا ا ا

ي ما محاسبي وا  .ا
     

وي تقرير ارةدالإ عدت 10 ة عمل عن لتسيير، س شر ي ووضعها ا ما  ا
تائجها، توقعات و مستقبلية وا  .شاطاتها ا

     



ة بتوفير معلومات شفافة عن  10 شر مستقبلية تقوم إدارة ا       .خططها ا
مديرين وأعضاء مجلس  10 افئات ا يتم الافصاح عن رواتب م

 .الإدارة
     

متبعة في إدارة  10 طرق ا افية عن ا ة بتوفير معلومات  شر تقوم ا
مخاطر  .ا

     

مديرين  10 يلة ا افية عن تش ة بتوفير معلومات  شر تقوم ا
 .ومؤهلاتهم

     

رقابنظام . 0 .1 داخليةا مراجعة ا  ة وا
داخلية لرقابة وفعال فء ظام يوجد 10 ة داخل ا شر       .ا
ية بإبداء  01 ما قوائم ا تقارير وا داخلي بدراسة وتقييم ا مراجع ا يقوم ا

مجلس الإدارة. توبة عليها قبل رفعها   ملاحظات م
     

اك 01 مدقق واقتراحات بتوصياتجاد  اهتمام ه داخلي ا  قبل من ا
ة إدارة شر  .الإدارة ومجلس ا

     

مراجع 00 داخلي  يتمتع ا يةبالاا  طاق تحديد، مع عمله في ستقلا
شطة تدخله مراد والأ  .تدقيقها ا

     

داخلي لمراجع يعطى 00 صلاحيات ا افية ا تي ا ه ا  أداء من تم
مطوبة مهامه مل على ا  .وجه أ

     

مراجع يمارس 00 داخلي ا  من ضغط أو تدخل أي بدون مهمته ا
عليا الادارة  .ا

     

ح .0 مصا ة تأمين، ضرائب، سلطات عمومية، زبائن، موردين... دور أصحاب ا  )مساهمين، نقابة، بنك، شر
فل 00 ة إدارة ت شر وائح ظم بوضع ا ة توظيف و  وموضوعية عاد

موظفين تعيين في  .وترقيتهم ا
     

ح أصحاب حصول على الإدارة تحرص 00 مصا وقت في ا  ا
اسب م معلومات على ا موثوقة ا ة تائج حول ا شر  .ا

     

لتعبير عن آرائهم في  00 ح  مصا فل الإدارة الاتصال مع أصحاب ا ت
ة. شر  تصرفات ا

     

زبائن. 00 اوي ا تعامل مع ش جراءات واضحة  ظام داخلي وا        يوجد 
ة تحرص 00 شر معلومات وصيلت على ا مطلوبة ا  لأصحاب ا

ح مصا  .ا
     

حأصحاب  ضتلتزم الإدارة بتعوي 01 مصا  عن أية أضرار تلحق بهم ا
ة. شر شط ا  بسبب 

     

ثاني )ترشيد قرارات الاستثمار(ثاثا محور ا  : عبارات قياس ا



 

 

ة تضع 01 شر مدى طويلة وبرامج خطط ا  الاستثماراية لمشاريع ا
جديدة  .ا

     

خطط مراجعة يتم 00 برامج ا ل الاستثمارية وا       .دوري بش
ة تضع 00 شر لفة الاعتبار في ا مال رأس ت مستثمر ا لفة)ا  ت

تمويل د( ا فيذ اختيار ع  .الاستثمارات وت
     

ة إدارة تطلب 00 شر قرارات إتخاذ لأغراض ا  معلومات الاستثمارية، ا
ية ية ما  .والإدارات سامالأق مختلف من وف

     

ة إدارة تحلل 00 شر معلومات ا ية ا ما ية، وغير ا ما د ا  من لتأ
مساهمة على قدرتها قرارات في ا ثر الاستثمارية ا  .رشدا   الأ

     

مشاريع تقييم يتم 00 متاحة الاستثمارية ا ة ا اء لشر  معايير على ب
ية  .دقيقة ما

     

ة تأخذ 00 شر مخاطر ا يةا ا  إحتمال أي الاستثمار، قرار في ما
فشل مشاريع ا عائد تحقيق في ا مستقبلي ا متوقع ا ها ا  .م

     

ةتتم  00 مشار وحدات ل طرف من الاستثمار قرارات في ا  في ا
ة شر  ا

     

ة تلجأ 00 شر ة الأحيان بعض في ا  خارجها، من بخبرات لاستعا
فيذ دراسة جدي الاستثمارات وت  .دةا

     

تائج عن دورية تقارير إعداد يتم 01 ية ا ما فذة لاستثمارات ا م       .ا


