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  ملخص 

م ؤؾىاق الأوعاق ومباصت خىهمت الكغواث والُاتها وهظا مفهى  تهضف هظه الضعاؾت بلى الخٗغف ٖلى مفهىم

وطلً 2011في قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ بٗض ؾىت  االإالُت الىاقئت ومداولت حصخُو واك٘ الخىهمت

اع الىٓغي ليل مً خىهماب ت وهظا ئقت الكغواث والأؾىاق االإالُت الىاؾخسضام االإىهج الىنفي لٗغى اَلؤ

  الخدلُلي مً زلاٌ جدلُل مُُٗاث وبُاهاث ول مً قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ وبىعنت الجؼاثغ. االإىهج

الضعاؾت بلى ؤن بىعنت الجؼاثغ جهىف يمً ؤؾىاق الأوعاق االإالُت الىاقئت وهي  زلاٌ هظه وللض جىنلىا مً

ماػالذ في االإغخلت الأولى مً مغاخل همى هظا الىىٕ مً الأؾىاق، هما جىنلىا مً زلاٌ هظه الضعاؾت بلى ؤن 

التي  2011بٗض ؾىت الكغواث زانت  خىهمتمُىاث الجؼاثغ ملتزمت بلى خض ملبىٌ بمباصت قغهت ؤلُاوـ للخإ

 الجؼاثغ.ببىعنت  ؤصعحذ فيها ؤؾهمها

 خىهمت قغواث، مٗلىماث، ؤؾىاق مالُت هاقئت. كلمات مفحاحية:
  JEL : G30 /M40ثصييف 

Abstract 

This study aims to identify the concept and principles of corporate governance and its 

mechanisms, as well as the concept of emerging stock markets, and tries to diagnose the reality 

of governance in  Alliance Insurance Company in Algeria after 2011, using a descriptive 

approach in presenting the theoretical framework; for both corporate governance and emerging 

financial markets, as well as an analytical approach to deal with data collected from Alliance 

Insurance Algeria and the Algerian Stock Exchange. We have concluded through this study that 

the Algerian Stock Exchange has been classified as an emerging stock market, and that it is still at 

the first stage of growth for this type of market. We have also concluded that Alliance Insurance 

Algeria has been committing, to an acceptable extent, to the principles of corporate governance, 

especially after 2011, when its shares have been listed in the Algerian Stock Exchange. 
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 ملدمة 

الكغواث زانت في حؿُٗيُاث اللغن االإاض ي هدُجت الإا  جؼاًض الاهخمام بمفهىم خىهمت

اث الكغواث الٗاالإُت، وجفش ي ْاهغة  قهضه الٗالم مً انهُاعاث مالُت ومداؾبُت مؿذ هبرً

الٗىالإت هدُجت لاججاه الىثحر مً الضوٌ بلى الىٓم الاكخهاصًت الغؤؾمالُت وما حؿخلؼمه هظه 

ل ؤكل جيلفت مما ؾاهم في ْهىع ؤؾىاق عئوؽ الأمىاٌ فتزاًضث جىللاث  الىٓم مً مهاصع جمىٍ

لُه  عئوؽ الأمىاٌ ٖبر الخضوص بكيل غحر مؿبىق مما ؤصي بلى فهل االإلىُت ًٖ الؤصاعة وٖ

اؾخىحب بًجاص آلُاث عكابت مدىمت حؿمذ بًمان خلىق االإؿاهمحن زانت الأكلُت منهم، 

اصة الثلت في ؤؾىاق الأوعاق االإالُت الىاقئت ومً هىا جٓ هغ آلُاث الخىهمت لًبِ ومىه ػٍ

الٗلاكت وجدلُم الخىافم بحن االإؿاهمحن وإصاعة الكغواث وجإَحر ؾىق الأوعاق االإالُت لللُام 

وجدلُم  والاؾدثماع عئوؽ الأمىاٌ بإكل جيلفت واؾخلُاببضوعه في الىؾاَت االإالُت االإباقغة 

لُه ًُغح  الخىمُت  الؿااٌ الخالي:ٖمىما، وٖ

 :الدراسة شكاليةإ

بصعاج  اصت خىهمت الكغواث بٗضقغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ بمب التزامما مضي 

 ؟2011ؾىت  ؤؾهمها في بىعنت الجؼاثغ

  :ة الدراسةفزضي

 ومً ؤحل الؤحابت ٖلى الدؿائٌ االإُغوح جم نُاغت الفغيُت الخالُت:

بصعاج ؤؾهمها في  بٗض ثغ بمباصت خىهمت الكغواثجلتزم قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼا

 2011ؾىت  بىعنت الجؼاثغ

 : أهمية الدراسة

جىمً ؤهمُت هظه الضعاؾت مً زلاٌ ببغاػ الضوع الظي جلٗبه آلُاث خىهمت الكغواث 

لى الكغواث االإضعحت في  اصة الثلت في  الأؾىاقٖمىما وٖ االإالُت الىاقئت زانت وطلً مً زلاٌ ػٍ

التي حٗخبر االإالُت  الأؾىاقاالإيكىعة مً كبل الكغواث االإضعحت في  االإالُت وغحر االإالُت االإٗلىماث

  .زاعحُت مً آلُاث خىهمت الكغواث آلُت

 :الدراسة أهداف

 مً زلاٌ بدثىا وؿعى بلى:

 .االإالُت الىاقئت الأؾىاقالؤالإام بالجاهب الىٓغي ليل مً مفهىم خىهمت الكغواث، وهظا  -

 .االإالُت الأؾىاقمثلت في الخاعحُت منها االإ زانت خىهمت الكغواث آلُاثالخٗغف ٖلى  -

ي فلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ االإضعحت ؤالىكف ًٖ واك٘ خىهمت الكغواث في قغهت مداولت  -

 ُت الىاقئت.لاالإا الأؾىاقبىعنت الجؼاثغ التي حٗخبر مً 
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 :ية الدراسةىهجم

االإىهج  اجبٗىااالإُغوخت والخإهض مً صخت فغيُت بدثىا  الؤقيالُتٖلى  الؤحابتومً الأحل 

لٕاوطلً مً زلاٌ والخُبُلي الىنفي الخدلُلي في الجاهب الىٓغي  ٖلى الضعاؾاث  اَلا

ٍت ع الًغو ؾغص ول االإٗلىماث ، خُث خاولىا طاث الٗلاكت بمىيىٕ بدثىا والأبدارالؿابلت 

، وفي الجاهب الخُبُلي خاولىا ُت الىاقئتاالإال الأؾىاقاالإخٗللت بمفهىم خىهمت الكغواث وهظا 

بمباصت خىهمت الكغواث في ْل بصعاحها  قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ التزامحصخُو مضي 

غ االإالُت لفي بىعنت الجؼاثغ وطلً مً زلاٌ جدلُل مُُٗاث وبُاهاث  ؤلُاوـ  كغهتوالخلاعٍ

 .الإباصت خىهمت الكغواث الأزحرةمماعؾت هظه مضي وإبضاء عؤًىا خىٌ  للخإمُىاث الجؼاثغ

 الحدود الشمىية والمكاهية للدراسة:

اقُت في ؾىق الىقغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ  ازترهامً ؤحل كُامىا ببدثىا هظا 

االإضعحت في بىعنت ًخمثل في الكغواث هُٗىت مً مجخم٘ الضعاؾت الظي الخإمُىاث بالجؼاثغ 

 .2020وطلً زلاٌ ؾىت واالإلضع ٖضصها زمؿت قغواث  الجؼاثغ

 الدراسات السابلة:

خىهمت الكغواث في مماعؾت ؤؾالُب صوع جُبُم  :( بٗىىان2012صعاؾت )بله،  -

مٗغفت صوع الخىهمت في الخض مً مماعؾت بضاُٖت، خُث هضفذ الضعاؾت بلى المخاؾبت الؤ 

الباخث  اٖخمضللض و المخاؾبت الؤبضاُٖت وصوعها في عف٘ هفاءة ؤصاء الكغواث في صولت الؿىصان، 

لٕاٖلى االإىهج الىنفي الخدلُلي مً زلاٌ  ت واالإُضاهُت الٗغبُت  اَلا ٖلى الضعاؾاث الىٓغٍ

، وللض جىنل الباخث بلى ؤن خىهمت الكغواث لها صوع فٗاٌ في  والأحىبُت االإخٗللت باالإىيىٕ

 الخض مً مماعؾاث المخاؾبت الؤبضاُٖت.

همت وصوعها في جدؿحن الأصاء االإالي ( بٗىىان: الخى 2014، ًدُاوي، بىخضًضعاؾت )ص -

ت  ت صعاؾت خالت االإاؾؿت الجؼاثغٍ بت، خُث NCA بالجضًضة للخٗلُللماؾؿاث الجؼاثغٍ عوٍ

لٕاذ الضعاؾت بلى هضف اع ٖلى اَلا ومىاف٘ جُبُلها ومداولت ببغاػ  االإفاهُمي للخىهمت اَلؤ

مؿاهمتها في جدؿحن الأصاء االإالي للماؾؿت مدل الضعاؾت، وللض ؤجب٘ الباخثان االإىهج الىنفي 

خماصالخدلُلي مً زلاٌ جدلُل مفاهُم خىهمت االإاؾؿاث والأصاء االإالي وطلً  ٖلى  بالٖا

الؤلىتروهُت طاث الهلت البُاهاث والضعاؾاث االإخىفغة بيافت بلى الاؾخٗاهت ببٌٗ االإىاك٘ 

.  باالإىيىٕ

االإالي للماؾؿت مدل  الأصاءالخىهمت حؿاهم في جدؿحن وجُىع  ىالضعاؾت بلوللض جىنلذ 

 الضعاؾت.
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ؼ الأصاء 2014صعاؾت )ؤغا، حلىلي، - ( بٗىىان: صوع كىاٖض خىهمت الكغواث في حٗؼٍ

بت لهىاٖاث  االإهبراث الخضًثت االإخمحز للمىٓماث الهىاُٖت صعاؾت جُبُلُت في قغهت عوٍ

ت، خُث هضفذ الضعاؾت بلى جدضًض مضي كضعة جىافم الكغهت االإبدىزت   صم٘ الأبٗاالجؼاثغٍ

ؤن  بلى، وللض جم الخىنل الباخثان االإىهج االإؿحي الخُبُلي اٖخمضولظلً  للخمحز،الأؾاؾُت 

ت  اوٗياؾاثبإبٗاص الخىهمت وؤبٗاص الأصاء االإخمحز وان له  الاهخمام ٖلى ول مً االإىاعص البكغٍ

اصة  اصة الخهت الؿىكُت للكغهت وػٍ وإصاعة الٗملُاث واالإؿتهلً والؿىق الظي جدلم بزغه ػٍ

 ؤعباخها.

صعاؾت  الاؾدثماع( بٗىىان: صوع الخىهمت في صٖم كغاع 2015الجٗفغ، الخُالي،صعاؾت ) -

ث هضفذ الضعاؾت بلى جُبُلُت ٖلى ُٖىت مً الكغواث في ؾىق الٗغاق للؤوعاق االإالُت، خُ

ً، وللض  الأؾىاقجبُان ؤهمُت الخىهمت في   اٖخمضاالإالُت وصوعها في عف٘ الثلت لضي االإؿدثمغٍ

وىؾُلت لجم٘ البُاهاث، وللض زلهذ الضعاؾت بلى ؤن الكغواث  الاؾدباهتالباخثان ٖلى 

الخىهمت  بلاهىن االإهاعف الجضًض بسهىم الالتزاماالإالُت خاولذ  الأوعاقاالإضعحت في ؾىق 

  .الالتزاماث ٖلى ؤخؿً وحهلىنها لم جخمىً مً الؤًفاء بخلً 

صعاؾت  رٌٗخبما ًمحز بدثىا ًٖ الضعاؾاث الؿابلت التي جُغكذ بلى االإىيىٕ هى ؤن بدثىا 

ت لدصخُو خىهمت الكغواث في قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ  بىعنت  ياالإضعحت فهٓغٍ

ش صزىلها للبىعنت  2011كبل وبٗض ؾىت  الجؼاثغ االإىهج الىنفي  باؾخسضامالتي جمثل جاعٍ

خي.   والخاعٍ

 أولا: حوكمة الشزكات:

  ب ثشاًد الاهحمام بمفهوم الحوكمةأسبا -1

  : هظزية الوكالة:1-1

جيكإ ٖلاكت الىوالت مً زلاٌ فهل االإلىُت ًٖ الؤصاعة وؾلُت الغكابت واجساط اللغاع،  

ت الىوالت بلى ؤٖماٌ  خىٌ ٖضم فٗالُت قغهت االإؿاهمت التي Adam Smithوحٗىص ؤنىٌ هٓغٍ

ً غحر مالىحن، الأمغ الظي ًجٗلهم لا ٌكٗغون بالخدفحز في ؤصاء مهامهم  جضاع مً َغف مضًغٍ

 The Mode"1932ؾىت  berle et meansي، وللض ؤٖاص االإالف الظي وكغه باالإؿخىي االإغض 

Corporation And Private Property بلى واحهت الأخضار مؿإلت الٗلاكت بحن االإالىحن "

ً في قغهت االإؿاهمت )الخؿحن،    (17، نفدت 2008واالإؿحرً

ت الىوالت: كضم  1-1-1  theory of the firmفي هخابهما  jenson et mecklingحٗغٍف هٓغٍ

ؿمى  1976ٖام  حٗغٍف للىوالت وحٗني" ٖلض ًلىم بملخًاه شخو )ؤو ٖضة ؤشخام( وَ
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ٌ ؾلُت  االإىول بخيلُف شخو آزغ وهى الىهُل لخىفُظ باؾمه مهمت مُٗىت وحؿخىحب جفىٍ

 (17، نفدت 2008اللغاع للىهُل". )الخؿحن، 

 الفضائح المالية:  1-2

خماص والخجاعة الضولُت بن الانهُاعاث االإظهلت  ماٌ والفًُدت الكهحرة لبىً اٖلا الإيكأث اٖلأ

وواعزت بىىن الاصزاع والاكتراى في الىلاًاث االإخدضة والفجىة الىبحرة بحن مغجباث وميافأث 

فلاؾاث التي اث بالإيافت بلى الا االإؿاولحن الخىفُظًحن في الكغواث وبحن ؤصاء جلً الكغو 

ث وبالأزو الضوٌ االإخلضمت مثل التي خضزذ في ؤؾىاق صوٌ حٗغيذ لها الىثحر مً الكغوا

يا اللاجُيُت بالإيافت لأػمت قغهت اهغن  1997حىىب قغق آؾُا   2001للُاكت ٖام  Enronوؤمغٍ

ً و ازغون،  Woldcomوهظا ؤػمت قغهت وولضوىم  ىُـــت للاجهالاث )واجغٍ ، نفدت 2003الأمغٍ

ـ في مٗاًحر المخاؾبت وإهما في ؾلىهُاث مُبليها فما ( ، والتي جبحن فُما بٗض ؤن الُٗب ل221ِ

حاء في كًُت بهغون ؤن مٗاًحر المخاؾبت واهذ جىو ٖلى آلُاث مُٗىت ًجب بجباٖها بلا ؤن بصاعة 

م٘ مىخب قغهت )ؤعزغ اهضعؾىن( الٗاالإُت للخضكُم، ؤي ؤن  اهغون لم جخلُض بها وكامذ بالخىاَئ

ىُت بلى بنضاع الكغهت ومغاح٘ خؿاباتها اجبٗا ؤؾلى  با غحر ؤزلاقي وهظا ما ؤصي بالخيىمت الأمغٍ

( الظي ًلؼم االإاؾؿاث االإضعحت بالأؾىاق االإالُت  sarbanes- oxley act of 2002كاهىن )

ىُت بالخلُض به وجُبُم حمُ٘ بىىصه هضٖامت لخىهمت الكغواث والظي ؤخضر حغحراث  الأمغٍ

ماٌ بكيل ٖام وبِئت مه ت ٖلى بِئت اٖلأ ىت المخاؾبت واالإغاحٗت بكيل زام. )ٖمغ، حىهغٍ

 ( 05، نفدت 2008/2009

 العولمة:  1-3

غ الأؾىاق االإالُت وجدىٌ الٗضًض مً الضوٌ مً الاكخهاص االإىحه  للض ؤصث الٗىالإت وجدغٍ

بلى الاكخهاص الخغ بلى فخذ ؤؾىاق حضًضة ًمىً مً زلالها ؤن جدلم الكغواث ؤعباخا مغجفٗت، 

ت  الأمغ الظي ًمىنها مً الخىؾ٘ في مجاٌ وكاَها وما ًدب٘ هظا الخىؾ٘ مً زلم فغم اؾدثماعٍ

لكيل الظي ًاصي بلى جلضم وهمى اكخهاصًاث الضوٌ التي جيخمي بليها جلً الكغواث، حضًضة با

وباالإلابل ؤصث هظه الٗىامل بلى حٗغى جلً الكغواث الإىافؿت قضًضة وقغؾت وللضع هبحر مً 

ل بإكل جيلفت يهضص وحىص  الخظبظباث الغؤؾمالُت، فإنبذ ٖضم اللضعة ٖلى حظب مهاصع جمىٍ

مً طلً فةنها جىاحه زُغ زغوحها مً الأؾىاق، هظا مً حهت ومً  جلً الكغواث، بل ؤهثر

غ للؤؾىاق  غ لاكخهاصًاث الؿىق وما ًدبٗها مً جدغٍ حهت ؤزغي فةن ما ٌكهضه الٗالم مً جدغٍ

االإالُت ًترجب ٖنها جؼاًض اهفهاٌ عئوؽ الأمىاٌ والخىؾ٘ في حجم الكغواث واهفهاٌ االإلىُت 

ة الاؾخٗاهت بألُاث حضًضة للغكابت جًمً خماًت عئوؽ ًٖ الؤصاعة ول طلً ًاصي بلى يغوع 

 ( 03، نفدت 2011الأمىاٌ في الكغواث. )غلاب، 
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 حوكمة الشزكات وآلياتماهية  -2

 جعزيف حوكمة الشزكات-2-1

 (OCDEجعزيف مىظمة الحعاون الاكحصادي والحىمية ) 2-1-1

ٖلى ؤنها "الىٓام الظي ًخم مً زلاله بصاعة الكغواث  ( الخىهمتOCDEحٗغف مىٓمت )

 ً ت مً الٗلاكاث بحن بصاعة الكغهت ومجلـ الؤصاعة واالإضًغٍ والخدىم فيها وبإنها جسخو بمجمىٖ

ً االإغجبُحن بها "، هما جىفغ خىهمت الكغواث stak holders" وقغوائها وؤصخاب االإهالح الآزغٍ

ف الكغهت وجدضًض وؾاثل جدلُم جلً الأهضاف ومغاكبت الهُيلت التي ًخم مً زلالها وي٘ ؤهضا

ؤصاء الكغهت، وجلىم الخىهمت بخىفحر الخىافؼ االإلاثمت لمجلـ الؤصاعة لخدفحزه مً ؤحل جدلُم 

غاف طاث االإهلخت في الكغهت. )عوحغػ  ؤهضاف الكغهت التي جهب في مهلخت االإؿاهمحن واَلأ

 ( 03وهلبلُىج، بضون ؾىت وكغ، نفدت 

 :Cadbury 1999جعزيف كادبوري  2-1-2

ؤن الفؿاص هى  كام واصبىعي بةُٖاء حٗغٍف ؤهثر جدضًضا للخىهمت اهُلاكا مً اٖخلاصه

هخاثج الخىهمت الغصًئت خُث ًلىٌ ؤن" خىهمت الكغواث جلىم بالخفاّ ٖلى الخىاػن بحن 

٘ مً حهت ؤزغي، الأهضاف الاكخهاصًت والاحخماُٖت للكغهت مً حهت وؤهضاف الأفغاص والمجخم

ب بحن مهالح الأفغاص والكغواث والمجخم٘ هيل. )ؾىلُفان،  فالهضف مً الخىهمت هى الخلغٍ

 ( 09بضون ؾىت وكغ، نفدت 

 آليات حوكمة الشزكات:  2-2

 بلى آلُاث صازلُت وزاعحُت الكغواث،جهىف آلُاث خىهمت 

 آليات داخلية: 2-2-1

 ( 134، نفدت 2015مجلـ الؤصاعة: )الجُلاوي،  2-2-1-1

ٌٗض مجلـ الؤصاعة ؤخؿً ؤصاة الإغاكبت ؾلىن الؤصاعة الٗلُا بط ؤهه ًدمي عؤؽ ماٌ 

االإؿدثمغ في الكغهت مً ؾىء الاؾخٗماٌ مً كبل الؤصاعة الٗلُا وطلً مً زلاٌ نلاخُاجه 

ما ؤن مجلـ الؤصاعة اللىي ٌكاعن بفاٖلُت اللاهىهُت في حُٗحن وإٖفاء وميافئت الؤصاعة الٗلُا، ه

لىم ؤصائها  اؾتراجُجُتفي وي٘  غاكب ؾلىهها وٍ لضم الخىافؼ االإىاؾبت للئصاعة وٍ الكغهت، وٍ

وبالخالي حُٗٓم كُمت الكغهت، وليي ًخمىً مجلـ الؤصاعة مً اللُام بىاحباجه في الخىحُه 

ً لجان مً بحن ؤًٖاثه غحر الخ   ما ًلي:ىفُظًحن مً ؤبغػها واالإغاكبت ًلجإ بلى جيىٍ

 لجىت الخضكُم 2-2-1-1-1

للض خُٓذ لجىت الخضكُم في الىكذ الخايغ باهخمام بالغ مً كبل الهُئاث الٗلمُت  

واالإهىُت الضولُت االإخسههت زانت بٗض الؤزفاكاث االإالُت التي خهلذ في الكغواث الٗاالإُت، 
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ىُت الظي  2002في ؾىت  Sarbanse Oxley act جم بنضاع كاهىن  ففي الىلاًاث االإخدضة الأمغٍ

ؤلؼم حمُ٘ الكغواث بدكىُل لجىت الخضكُم الإا لها مً صوع جاصًه وإصاة مً ؤصواث خىهمت 

اصة الثلت والكفافُت في االإٗلىماث االإ لً مً الُت التي جفحح ٖنها الكغواث وطالكغواث في ػٍ

ُفت غ االإالُت وإقغافها ٖلى وْ الخضكُم الضازلي وهظلً صوعها في  زلاٌ صوعها في بٖضاص الخلاعٍ

اصة اؾخللالُتها. )الجُلاوي،    (135، نفدت 2015صٖم هُئاث الخضكُم الخاعجي وػٍ

 ثألجىت االإياف 2-2-1-1-2

جىص ي ؤغلب الهُئاث االإهىُت ٖلى يغوعة حكىُل لجان االإيافئاث مً ؤًٖاء مجلـ 

التي ؤهضث ٖلى  (OECD)غاع مىٓمت الخٗاون الاكخهاصي والخىمُت الؤصاعة غحر الخىفُظًحن ٖلى غ

ؼ  ؤن جيىن ميافأث ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة والؤصاعة الٗلُا مٗلىلت ومدفؼة وطلً لًمان حٗؼٍ

مهالح الكغهت في الأمض البُٗض مً زلاٌ حظب االإهىُحن مً طوي الىفاءاث الٗالُت، ومً ؤبغػ 

اثف اللجىت هي جدضًض االإيافأث واالإؼاًا الأزغي االإمىىخت للئصاعة الٗلُا ووي٘  ؾُاؾت لإصاعة وْ

بغامج االإيافأث ومغاحٗتها مً خحن لأزغ وجلضًمها لمجـ الؤصاعة للمهاصكت ٖليها. )الجُلاوي، 

  (138، نفدت 2015

 لجىت الخُِٗىاث:  2-2-1-1-3

فحن مً بحن  جلىم لجىت الخُِٗىاث بخُٗحن ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة والؤصاعة الٗلُا واالإىْ

غشخحن الظًً جخلاءم مهاعاتهم وزبراتهم م٘ االإهاعاث والخبراث المخضصة مً الكغهت ؤفًل االإ

اثفها   ( 139، نفدت 2015: )الجُلاوي، يما ًلومً ؤبغػ وْ

 وي٘ آلُاث قفافت للخُٗحن بما ًًمً حُٗحن ؤفًل االإغشخحن االإاهلحن. -

م االإهاعاث االإُلىبت  اللُام م٘ بلُت ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة  -  للكغهت باؾخمغاع.بخلىٍ

 الخضكُم الضازلي: :2-2-1-2

اصة كضعة   ُفت الخضكُم الضازلي صوعا مهما في ٖملُت الخىهمت وطلً بؼٍ جاصي وْ

غ االإالُت والٗضالت وجللُل مساَغ  اصة مهضاكُت وهؼاهت الخلاعٍ االإؿاهمحن في مؿاءلت الكغهت وػٍ

غ، و  كض اٖترفذ مسخلف الهُئاث االإهىُت الفؿاص الؤصاعي واالإالي واهدكاف خالاث الغل والتزوٍ

ُفت الخضكُم الضازلي ٖل غغاع لجىت واصبىعي ولخدلُم ؤهضاف هظه  والخىُٓمُت بإهمُت وْ

غها بلى لجىت  ٘ زام بها وؤن جغف٘ جلاعٍ ُفت ًجب ؤن جيىن مؿخللت وحؿدىض بلى حكغَ الىْ

 .(140-139، الهفداث 2015لجُلاوي، الخضكُم مباقغ ولِـ بلى الؤصاعة. )ا
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 آليات خارجية: 2-2-2

 ٖلى الكغهت:  لغغى الغكابت يالؿىق االإال 2-2-2-1

وحٗغف هظه الآلُت بإنها آلُت خاهمُت زاعحُت جيكِ ٖىضما جفكل الآلُاث الضازلُت 

للكغهت لكغاء مغاهؼ ملىُت الكغواث الخاؾغة ؤو الاؾدُلاء ٖلى الكغواث طاث الأصاء االإىسفٌ 

غ محزتها الخىافؿُت. )قحن و قحن،    (07، نفدت 2012باالإلاعهت م٘ مىافؿيها ومداولت جُىٍ

  (392-391، الهفداث 2009نالح، ومً ؤهم مهامها: )الضوعي و 

 جىظع بًٗف ؤصاء الكغواث هدُجت فكل الآلُاث الضازلُت.  -

م ماقغاث  - ً( ًٖ َغٍ ت )ؾىق االإؿغٍ جدضًض الإً الثىاب والٗلاب في ؾىق الٗمالت الؤصاعٍ

ت".  الأصاء في الؿىق ؤو ما ٌؿمى "ؾٗغ ٖغى الىفاءاث الؤصاعٍ

ت   - غٍ ً الخىفُظًحن ومجلـ الؤصاعة وحصجُٗهم ٖلى اجساط كغاعاث جُىٍ جفُٗل ؤصاء االإضًغٍ

جدىاغم م٘ مخُلباث الآلُاث الضازلُت، وحٗٓم زغوة االإلان وجغض ي ؤصخاب االإهالح بما 

ًجٗل االإىاف٘ المخخملت مً بمياهُت اؾدُلاء االإىافؿحن مؿدبٗضة حضا وبسانت الاؾدُلاء 

 الٗضاجي.

٘ واللىاهحن: ا 2-2-2-2  لدكغَ

لى ؾبُل االإثاٌ كاهىن  الظي فغى مخُلباث حضًضة ٖلى قغواث  sarbanes-Oxly actوٖ

ت بقغاف لجىت الخضكُم ٖلى  اصة ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة االإؿخللحن وجلىٍ االإؿاهمت جخمثل في ػٍ

غ االإالُت، والُلب مً االإضًغ الخىفُظي ومضًغ الكاون االإالُت االإ هاصكت ٖملُت بٖضاص الخلاعٍ

لى هٓام الغكابت االإالُت. )الجُلاوي،  غ االإالُت وٖ  ( 143، نفدت 2015ٖلى صخت الخلاعٍ

 آلُاث خىهمت زاعحُت ؤزغي:  2-2-2-3

هىالً آلُاث خىهمت زاعحُت ؤزغي جازغ ٖلى فاٖلُت الخىهمت ومىملت للآلُاث الأزغي 

ضولُت همىٓمت الكفافُت وجخًمً االإىٓمحن، والمخللحن االإالُحن وبٌٗ االإىٓماث االإهىُت ال

ا ٖلى الخيىماث مً ؤحل مداعبت الفؿاص االإالي والؤصاعي، ومىٓمت  الٗاالإُت التي جماعؽ يغىَ

الخجاعة الٗاالإُت التي حٗمل مً ؤحل جدؿحن الىٓم االإالُت والمخاؾبُت، وجماعؽ لجىت باػٌ 

 ( 144، نفدت 2015يغُا مً ؤحل مماعؾت الخىهمت في البىىن. )الجُلاوي، 

 بادئ حوكمة الشزكات: م -3

هٓغا للاهخمام االإتزاًض بمفهىم خىهمت الكغواث فلض خغنذ الٗضًض مً االإاؾؿاث 

ت مً االإباصت  والهُئاث الضولُت ٖلى جىاوٌ مفهىم الخىهمت بالخدلُل والضعاؾت، وإنضاع مجمىٖ

لى عؤؽ هظه  مىٓمت  ضاالإاؾؿاث هجالتي جدىم الخُبُم الؿلُم الإفهىم خىهمت الكغواث وٖ
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مباصت ؤؾاؾُت وطلً في ؾىت  06التي ويٗذ  (OECD)الخٗاون الاكخهاصي والخىمُت 

 وحغُي االإباصت االإلضمت مً َغف االإىٓمت الجىاهب الخالُت:2004

اع فٗاٌ لخىهمت الكغواث. - : يمان وحىص ؤؾاؽ لَإ  االإبضؤ الأوٌ

 االإبضؤ الثاوي: خماًت خلىق االإؿاهمحن. -

ت للمؿاهمحن.االإبضؤ الثالث: االإٗاملت  -  االإدؿاوٍ

 االإبضؤ الغاب٘: صوع ؤصخاب االإهالح. -

 االإبضؤ الخامـ: الؤفهاح والكفافُت. -

 االإبضؤ الؿاصؽ: مؿاولُاث مجلـ الؤصاعة. -

اع الٗام لجمُ٘ مباصت الخىهمت الأزغي، المبدأ الأول:  3-1 ٌٗخبر هظا االإبضؤ هى اَلؤ

دىاوٌ حصجُ٘ وي٘ بَاع لخىهمت الكغواث وؤزغه ٖلى هف اءة وقفافُت الؿىق، وؤن جيىن وٍ

مخىافلت م٘ اللىاهحن الؿاثضة وؤن ًخم جدضًض االإؿاولُاث مً زلاله بحن مسخلف الجهاث 

والخىُٓمُت والخىفُظًت صازل الكغواث، وليي ًخم يمان وي٘ بَاع فٗاٌ لخىهمت  الؤقغاكُت

يافت الكغواث فةن الأمغ ٌؿخلؼم وحىص ؤؾاؽ كاهىوي وجىُٓمي وماؾس ي فٗاٌ ًمىً ل

اع  اصة ما ًًم هظا اَلؤ خماص ٖلُه في بوكاء ٖلاكاتهم الخٗاكضًت الخانت، وٖ االإخٗاملحن اٖلا

ُٗت وجىُٓمُت وجغجِباث للخىُٓم الظاحي صازل االإاؾؿت. )وؿمان،  ، نفدت 2009ٖىانغ حكغَ

28 ) 

خًمً  المبدأ الثاوي: 3-2   (37-36، الهفداث 2011)َالب واالإكهضاوي، وٍ

ت هلل  - خلىق االإؿاهمحن الأؾاؾُت واالإخمثلت في الأؾالُب الآمىت لدسجُل االإلىُت وخغٍ

ملىُت الأؾهم بالإيافت بلى خم الخهىٌ ٖلى االإٗلىماث الخانت بالكغهت في الىكذ 

ذ في الجمُٗت الٗمىمُت لازخُاع ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة هما  االإىاؾب واالإكاعهت والخهىٍ

 لمؿاهمحن بهفت ؤؾاؾُت الخهىٌ ٖلى الأعباح.ًدم ل

ًخٗلم  فُماخم االإؿاهمحن في االإكاعهت في اجساط اللغاعاث وإٖلامهم بكيل وافي  -

 للكغهت.بالخٗضًلاث في الىٓام الأؾاس ي 

ًاء مجلـ الؤصاعة ولإيافت مىايُ٘ بلى  - بجاخت الفغنت للمؿاهمحن لخىحُه الأؾئلت لٖأ

ماٌ ٖلى ؤن جيىن في الخضوص االإٗلىلت، هما ًمىً للمؿاهمحن االإىافلت واكتراح  حضاوٌ اٖلأ

هٓام الخىافؼ الخام بإًٖاء مجلـ الؤصاعة بالإيافت بلى خم للمؿاهمحن في الخًىع 

 الصخص ي ؤو بالإهابت م٘ مغاٖاة االإؿاواة في جإزحر الهىث.

ؤن ًًمً مٗاملت  ٖلى بَاع الخىهمت يؤهه ًيبغًىو هظا االإبضؤ ٖلى  المبدأ الثالث: 3-3

يبغي ؤن جخاح  ت ليافت االإؿاهمحن بما في طلً مؿاهمت الأكلُت واالإؿاهمحن الأحاهب وٍ مدؿاوٍ
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لُه ًيبغي مٗاملت  ٌ فٗاٌ ًٖ اهتهان خلىكهم وٖ الفغنت ليافت االإؿاهمحن للخهىٌ ٖلى حٗىٍ

ت في الخلىق وإلغاء حمُ٘ الٗىاثم التي  حٗغكل خملت الأؾهم مً هفـ الفئت مٗاملت مدؿاوٍ

ذ، هما ًمى٘ جضاوٌ الأؾهم بحن الضازلُحن والخضاوٌ الصخص ي الهىعي في  ٖملُت الخهىٍ

الكغهت، هما جؼصاص زلت االإؿاهمحن الأكلُت ٖىضما ًىفغ هٓام كاهىوي بألُاث االإؿاهمت لهغاع 

  (28، نفدت 2008االإؿاهمحن في عف٘ صٖاوي كاهىهُت بطا جىفغث لضيهم مبرعاث لظلً. )حىصة، 

 ( 45، نفدت 2007ومً ؤحل الاؾخفاصة مً هظا االإبضؤ ًجب: )خماص،  المبدأ الزابع 3-4

 ؤن ٌٗمل بَاع الخىهمت ٖلى جإهُض اخترام خلىق ؤصخاب االإهالح التي ًدميها اللاهىن. -

ًاث لأصخاب االإهالح في خاٌ اهتهان خلىكهم. -  بجاخت فغنت الخهىٌ ٖلى حٗىٍ

ًيبغي ؤن ٌؿمذ بَاع خىهمت الكغواث بةًجاص آلُاث مكاعهت حؿمذ لأصخاب االإهالح في  -

اث الأصاء.  االإكاعهت في جدؿحن مؿخىٍ

ٖىض مكاعهت ؤصخاب االإهالح في ٖملُت الخىهمت ًجب ؤن جىفغ لهم فغنت الخهىٌ ٖلى  -

 االإٗلىماث االإخهلت بالكغهت.

كغ االإٗلىماث الضكُلت وفي الىكذ ًجب ؤن ًًمً بَاع الخىهمت والمبدأ الخامس:  3-5

ماٌ بما في طلً الىي٘  االإىاؾب خىٌ ول ٖىهغ مً الٗىانغ طاث الهلت بالكغهت وكُإ اٖلأ

االإالي واالإلىُت وهٓام الخىم والأصاء والغكابت في الكغهت، ومً بحن ما ًجب ؤن ًخًمىه الؤفهاح 

 ( 48، نفدت 2007/2008: )باصن، يما ًلالكامل للكغواث 

 االإؿُغة.الىخاثج االإالُت وهخاثج ٖملُت الكغهت وؤهضافها  -

ذ. -  االإلىُاث الىبري للؤؾهم وخلىق الخهىٍ

ؾُاؾت ميافأث ؤًٖاء مجلـ الؤصاعة والخىفُظًحن الغثِؿُحن واالإٗلىماث ًٖ ؤًٖاء  -

 مجلـ الؤصاعة.

 الٗملُاث االإخهلت بالأفغاص مً الكغهت وؤكاعبهم. -

اث االإخٗللت  ٖىامل المخاَغة - االإخىكٗت وهُاول وؾُاؾاث الخىهمت بالإيافت بلى االإىيىٖ

 والخانت بالٗاملحن وؤصخاب االإهالح الأزغي.

ُت  - اث الىىٖ جب ؤن ًخم ٖملُت بٖضاص االإٗلىماث التي ًخم الؤفهاح ٖنها خؿب مؿخىٍ وٍ

ت مؿخللت بىاؾُت مغاح٘ خؿاباث زاعجي هفئ  االإغجفٗت للمداؾبت وجخم بمغاحٗت ؾىىٍ

 ماهل.و 

ًيبغي في بَاع خىهمت الكغواث ؤن ًًمً   (OECD, 2004, p. 17)االإبضؤ الؿاصؽ:  3-6

الخىحُه والؤعقاص الاؾتراجُجي للكغهت والغكابت الفٗالت لمجالـ الؤصاعة ٖلى بصاعة الكغهت 

ومداؾبت مجلـ الؤصاعة ًٖ مؿاولُاجه ؤمام الكغهت واالإؿاهمحن، هما ًيبغي ٖلى مجلـ 
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اثفه الغثِؿُت هخىحُه الؤصاعة ؤن ً الكغهت وزُِ الٗمل الغثِؿُت  تاؾتراجُجُلىم بىْ

ت، ت وزُِ الٗمل الؿىىٍ ووي٘ الأهضاف الأصاء ومغاكبت  وؾُاؾت المخاَغ واالإىاػهاث الخلضًغٍ

ملُاث الاؾخدىاط  الخىفُظ وؤصاء الكغهت م٘ الؤقغاف ٖلى االإهغوفاث الغؤؾمالُت الغثِؿُت وٖ

لى مجلـ الؤصاعة ؤن ًيىن كاصعا ٖلى مماعؾت الخىم االإىيىعي والخسلي ًٖ الاؾدثماع،  وٖ

 االإؿخلل ٖلى قاون الكغهت.

 ثاهيا: أسواق الأوراق المالية الىاشئة وعلاكتها بحوكمة الشزكات: 

 ماهية أسواق الأوراق المالية الىاشئة:-1

 جعزيف أسواق الأوراق المالية الىاشئة:  1-1

ل الضولُت  زلاٌ  IFCحٗضصث الخٗاعٍف ولٗل مً ؤبغػها حٗغٍف زبراء ماؾؿت الخمىٍ

: هي جلً الأؾىاق يَم الأكل جلضما في الٗالم هما ًلصعاؾتهم لىمى الأؾىاق االإالُت في االإىا

الخغُحر والىمى في الدجم  ثوبضؤث ٖملُااالإىحىصة في صوٌ مىسفًت ومخىؾُت الىمى 

، نفدت 2010/2011واليكاٍ، وجخمخ٘ بلضعاث مخٗضصة الإىانلت الىمى والخلضم. )خلىفي، 

133 ) 

 مزاحل ثطور السوق الىاشئة:  1-2

بحن ؤعب٘ مغاخل جُىع الؿىق الىاقئت: )خلىفي،  (y.croket)ًمحز الياجب الاكخهاصي

 ( 133، نفدت 2010/2011

االإغخلت الأولى: جخهف الأؾىاق الىاقئت زلاٌ هظه االإغخلت بللت ٖضص الكغواث  -

واهسفاى ٖضص الأؾهم وحٗغيها لخللباث قضًضة في الأؾٗاع م٘ اعجفإ  )ةاالإؿٗغ ( االإضعحت

 صعحت الترهحز واهسفاى في الؿُىلت. 

الأؾهم، هما ًخم االإغخلت الثاهُت: جخمحز هظه االإغخلت باعجفإ مؿخىي الؿُىلت م٘ جىىٕ  -

غ اللىاثذ الخىُٓمُت، الأمغ الظي ًىفغ فغنت ؤهبر لخدلُم الغبذ ومً زم  البضء في جُىٍ

البضء في احخظاب االإؿدثمغ الأحىبي، وم٘ طلً جبلى هظه الأؾىاق نغحرة باليؿبت 

ل. خماص ٖليها همهضع للخمىٍ  لاكخهاص الضولت بالغغم مً جؼاًض اٖلا

ت في الخٗامل وحجم الأؾهم االإغخلت الثالثت: جهبذ ٖىاث - اصة الؿغٖ ض الؿىق ؤكل َلبا م٘ ػٍ

االإهضعة، هما جؼصاص خغهت الخضاوٌ هىدُجت للُام قغواث اللُإ الخام وقغواث 

تها بُغح ؤولى بنضاعاتها للجمهىع، الأمغ الظي ًسلم ُاللُإ الٗام التي جمذ زىنه

ضا مً الىؾاَت االإالُت الىاجخت.  مؼٍ

ا جهبذ الأؾىاق االإالُت الىاقئت ؤهثر هضجا خُث جغجف٘ فيها الؿُىلت االإغخلت الغابٗت: هى -

بضعحت هبحرة وؤهٓمت االإخاحغة وبالخالي ًؼصاص احؿإ الؿىق االإالي وجىسفٌ مٗه ٖلاوة 
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اث الضولُت الخىافؿُت، وحٗخبر ؤؾىاق الأوعاق االإالُت في  المخاَغ الأوعاق االإالُت بلى االإؿخىٍ

ماقغا للخالت الاكخهاصًت، هما ؤنها حٗىـ صعحت زلت هثحر مً هظه الاكخهاصًاث 

ا الجىىبُت،  ً الأحاهب في اكخهاص الضولت هما هى الخاٌ في هىوغ وىوغ، وىعٍ االإؿدثمغٍ

 جاًىان...الخ

 علاكة المعلومات بأسواق الأوراق المالية الىاشئة: -2

 المعلومات:  2-1

االإٗلىماث ٖلى ؤنها: ٖباعة ًٖ بُاهاث جىٓم بكيل ٌُٗي لها مٗنى TWLAN 2001ٌٗغف

وكُمت للمؿخفُض الظي ًلىم بضوعه بخفؿحرها وجدضًض مًامُنها مً ؤحل اؾخسضامها في نُاغت 

  (241، نفدت 2012زغون، وآ)بً خاؾحن  )كغاعاث

 مصادر المعلومات:  2-2

 ( 241، نفدت 2012، وآزغون)بً خاؾحن وفلا لــ 

ت جلىم بيكغها الكغواث بلى  - غ التي جيكغها الكغواث: وجخمثل في هكىف صوعٍ الخلاعٍ

االإؿاهمحن واالإهخمحن مفهلت ًٖ وكاٍ الكغهت، هُيلها، ؤعباخها...الخ بكيل ؾىىي ؤو 

ت.  صوعي ؤو في قيل وكغاث بزباعٍ

غ التي جيكغها قغواث الؿمؿغة: جلىم قغواث الؿمؿغة بيكغ مٗلىماث في قيل -  الخلاعٍ

غ زانت ًٖ بٌٗ الأوعاق االإالُت، وجىنُاث بكغاء ؤو بُ٘ ؤو الاخخفاّ بالأوعاق االإالُت.  جلاعٍ

ت الثمً: وجخمثل في الحخف والمجلاث، وزضماث الؤعقاص الاؾدثماعي.  -  االإٗلىماث االإضفىٖ

م  كىاٖض البُاهاث: حؿمذ - ً بالخهىٌ ٖلى االإٗلىماث ًٖ َغٍ هظه االإهاصع للمؿدثمغٍ

للخٗغف ٖلى الخغحر في ؾٗغ الأوعاق االإالُت االإخضاولت، ومً ؤخضر الخضماث الىمبُىجغ 

م قبىت الاهترهذ التي جدُذ  االإلضمت ما ٌٗغف باؾم صلُل االإؿدثمغ الفغص للاؾدثماع ًٖ َغٍ

ت. ت مخىىٖ  له االإفايلت بحن فغم اؾدثماعٍ

 دور المعلومات في سوق الأوراق المالية: 2-3

بن االإٗلىماث االإخاخت حؿاٖض االإخٗاملحن في الؿىق ٖلى جدضًض مٗضٌ الٗاثض االإُلىب ٖلى 

الاؾدثماعاث المخخلفت وفلا لضعحت المخاَغ االإغجبُت بها، ؤما ٖلى االإؿخىي الاكخهاص هيل فةن 

جىفغ االإٗلىماث ًاصي صوعا هاما في جدلُم زانُت آلُت ؾىق الأوعاق االإالُت مً خُث الخىاػن 

اصة  بحن الٗاثض والمخاَغة وجسفٌُ صعحت ٖضم الخإهض فُما ًخٗلم بالاؾدثماع، مما ًترجب ٖلُه ػٍ

ضص االإخٗاملحن وبالخالي جيكُِ الخىمُت الاكخهاصًت في الضولت، وولما ػاصث صعحت  حجم الؿىق وٖ

ً ونىإ الؿُاؾاث فُما ًخسظوهه مً  خماص ٖلى االإٗلىماث ولما اػصاصث زلت االإؿدثمغٍ اٖلا

خماص ٖلكغا ً ؤن االإٗلىماث غحر وافُت ؤو لا ًمىً اٖلا يها فةن عاث، وإطا ما كضع ؤخض االإؿدثمغٍ
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، نفدت 2012، آزغونو حجام ًٖ الاؾدثماع. )بً خاؾحن لً هى الؤاللغاع المخخمل هدُجت لظ

244 ) 

أهمية الحوكمة باليسبة لىظام المعلومات واوعكاسها على أسواق الأوراق المالية  2-4

 : الىاشئة

غ التي  ومً ؤحل الاؾخفاصة مً االإٗلىماث الىاعصة مً مسخلف مهاصعها زانت الخلاعٍ

غه جٓهغ  خىهمت الكغواث مً  تؤهمُت مباصجيكغها الكغواث في بهجاح الؿىق االإالي وجُىٍ

 زلاٌ الخإهُض ٖلى الىلاٍ الخالُت:

 الىاقئت.جىفحر االإٗلىماث االإالُت التي جىضح االإغهؼ االإالي للكغواث االإضعحت بالأؾىاق االإالُت  -

الؤفهاح اليامل وبيل قفافُت ٖلى االإٗلىماث االإالُت والغحر االإالُت االإخٗللت ببِئت الكغهت  -

ت خماص ٖليها في اجساط كغاعاث اؾدثماعٍ ُت والتي ًمىً اٖلا  والتي جخهف بالضكت واالإىيىٖ

 ناثبت.

ً مً جلضًغ  - جىفحر االإٗلىماث المخاؾبُت اليافُت وفي الىكذ االإىاؾب والتي جمىً االإؿدثمغٍ

الخضفلاث الىلضًت مؿخلبلا وهظا جلضًغ صعحت المخاَغة االإخٗللت بالأؾهم واالإؿاٖضة ٖلى 

ت ملاثمت. ً مدفٓت اؾدثماعٍ   جيىٍ

اكع حوكمة الشزكات المدرجة في أسواق الأوراق الم  الية:ثالثا: و

 ) بورصة الجشائز(-بورصة الجشائز -جعزيف شزكة جسيير بورصة الليم المىلولة -1

هي قغهت طاث ؤؾهم  SGBVقغهت حؿُحر بىعنت اللُم االإىلىلت االإٗغوفت ازخهاعا بـ:

صًىاع حؼاثغي، والياثً ملغها بالجؼاثغ الٗانمت، وكض  475200000.00بغؤؽ ماٌ كضعه 

عي عكم   25وجدلم بهجاػها في 1993 ماًى 23االإاعر في  10-93جإؾؿذ بمىحب االإغؾىم الدكغَ

 لخضمت الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت 1997ماًى 
ً
ا  ومًبىَ

ً
 مىٓما

ً
؛ وجمثل الكغهت بَاعا

 لللىاهحن والأهٓمت االإٗمىٌ بها، وللض ب
ً
هفتهم الاخترافُحن ولخمىُنهم مً ؤصاء مهامهم وفلا

ذ الكغهت مىظ وكإتها في جىهِب الأحهؼة الخىفُظًت والخلىُت اللاػمت للمٗاملاث ٖلى اللُم  قغٖ

 .االإىلىلت االإلبىلت في البىعنت

 مهام شزكة جسيير بورصة الليم المىلولة:  1-1

 :الخالُتجخىفل الكغهت بالأوكُت 

 الخىُٓم الفٗلي لٗملُت الؤصعاج في بىعنت اللُم االإىلىلت. -

 الخىُٓم االإاصي لخهو الخضاوٌ في البىعنت وإصاعة هٓام الخضاوٌ والدؿٗحر. -

 جىُٓم ٖملُاث االإلانت للمٗاملاث ٖلى اللُم االإىلىلت. -

 .وإنضاع اليكغة الغؾمُت للدؿٗحرةوكغ االإٗلىماث االإخٗللت باالإٗاملاث في البىعنت  -
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خم جىفُظ مهام الكغهت جدذ بقغاف لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغاكبتها  .(COSOB) وٍ

اكبتها 1-2  : COSOB لجىة ثىظيم عمليات البورصة ومز

ٗحن بمىحب مغؾىم عثاس ي الإضة  ٌُ ؾخت ؤًٖاء ٌُٗىىن  06ؾىىاث و 04جدكيل مً عثِـ 

غ االإالُت   جخمثل مهام لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغاكبتهاو  .ؾىىاث 04الإضة بلغاع مً وػٍ

(COSOB) في جىُٓم ومغاكبت ؾىق اللُم االإىلىلت، ولا ؾُما مً زلاٌ الخغم ٖلى:  

ً في اللُم االإىلىلت. -  خماًت االإؿدثمغٍ

 الؿحر الخؿً وقفافُت ؾىق اللُم االإىلىلت. -

ىلذ هظه اللجىت بالؿلُاث 
ُ
 ُتالؿلاالإخمثلت في ومً ؤحل جمىُنها مً جدلُم مهامها، ز

 اكبت، الؿلُت الخإصًبُت والخدىُمُت.غ الخىُٓمُت، ؾلُت الؤقغاف واالإ

 :اللجىت اللىاثذ الخىُٓمُت االإخٗللت زانت بـ جهضع :الخىُٓمُتالؿلُت  -

  االإهضعة ٖىض بنضاع اللُم التزاماث الؤفهاح ًٖ االإٗلىماث مً حاهب الجهاث

ىض اللبىٌ في البىعنت ؤو الٗغوى الٗلىُت. ىلىلت مً ؤحل اللجىء الٗلنياالإ  للاصزاع، وٖ

 .اٖخماص الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت فًلا ًٖ اللىاٖض االإهىُت التي جىُبم ٖليها  

 .قغوٍ الخضاوٌ واالإلانت لللُم االإىلىلت االإسجلت في البىعنت  

  بمؿً خؿاب الخفاّ ٖلى الؿىض.اللىاٖض االإخٗللت  

 .ت وحؿلُم الؿىضاث  اللىاٖض االإخٗللت بدؿُحر هٓام الدؿىٍ

 .حؿُحر مدفٓت اللُم االإىلىلت  

  يكغ
ُ
غ االإالُت وج وجسً٘ اللىاثذ الخىُٓمُت الهاصعة ًٖ اللجىت لخهضًم مً َغف وػٍ

ضة الغؾمُت  .في الجغٍ

 :هظه الؿلُت للجىت بإن جًمً ٖلى وحه الخهىم وحؿمذ :والؤقغافؾلُت االإغاكبت  -

 .الالتزام باللىاهحن والأهٓمت مً كبل االإكاعهحن في الؿىق  

  ًٖ كُام الكغواث باللجىء الٗلني للاصزاع بما ًخىافم م٘ التزاماث الؤفهاح

 االإٗلىماث التي جسً٘ لها.

  الؿحر الخؿً للؿىق. 

يكإ بضازل لج :الؿلُت الخإصًبُت والخدىُمُت -
ُ
ىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغاكبتها غغفت ج

( ً ًىٍ ( مىخسبحن مً بحن ؤًٖاء اللجىت، 02جإصًبُت وجدىُمُت جخإلف مً عثِـ وٖ

( ً ًىٍ غ الٗضٌ، وجسخو الغغفت في االإؿاثل الخإصًبُت 02وٖ ( مً اللًاة ٌُٗنهم وػٍ

 ُاث البىعنت،الىؾُاء في ٖمل ًغجىبهبالخدلُم في ؤي زغق للالتزاماث االإهىُت والأزلاكُت 

ُٗت والخىُٓمُت االإُبلت ٖليهم، ؤما في االإؿاثل الخدىُمُت  وول اهتهان للؤخيام الدكغَ
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فخسخو الغغفت بالخدلُم في الجزاٖاث الخلىُت الىاقئت ًٖ جفؿحر اللىاهحن واللىاثذ 

 :الخىُٓمُت التي جدىم وكاٍ ؾىق البىعنت والىاقبت بحن

 .الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت 

  في ٖملُاث البىعنت وقغهت حؿُحر بىعنت اللُم االإىلىلتالىؾُاء (SGBV). 

 .الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت وػباثنهم 

  والجهاث االإهضعةالىؾُاء في ٖملُاث البىعنت. 

وجلىم لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغاكبتها بدىُٓم ومخابٗت ومغاكبت وكاٍ الىؾُاء في ٖملُاث 

خماصالبىعنت، هما ؤنّها هي الجهت   .التي جمىدهم اٖلا

 الوسطاء في عمليات بورصة الجشائز: 1-3

عي عكم  االإخٗلم  1993ماًى  23، االإٗضٌ واالإخمم، االإاعر في 93/10خضص االإغؾىم الدكغَ

ت  ببىعنت اللُم االإىلىلت وي٘ الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت، ومىدهم الؿلُت الخهغٍ

 حؿٗت وؾُاء في للخضاوٌ ٖلى اللُم االإىلىلت في البىعنت، 
ً
خًمً ؾىق االإاٌ في الجؼاثغ خالُا وٍ

فُت ، BADR ٖملُاث البىعنت ًمثلىن البىىن الٗمىمُت الخالُت: بىً الفلاخت والخىمُت الغٍ

ني الجؼاثغي BEA، وبىً الجؼاثغ الخاعجي BDL وبىً الخىمُت المخلُت ، BNA ، والبىً الىَ

ني للخىفحر والاخخُاٍ ، CPA ، واللغى الكٗبي الجؼاثغي CNEP-Banqueبىً-والهىضوق الىَ

با الجؼاثغ ، ؾىؾُتي حجراٌ الجؼاثغ  BNP Paribas El dajazairوالبىىن الخانت: بي ان بي باعٍ

SOCIETE GENERALE ALGERIE بىً البرهت الجؼاثغي ،albaraka ومهغف الؿلام الجؼاثغ ،

Al salam bank بالإيافت بلى الكغهت الخانت: جل ماعهدـ ،TELL MARKETS 

ت االإالُت  يلف الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت بخىفحر الخضماث الاؾدثماعٍ ًُُ  فوهي: جىْ

اللُم االإىلىلت واالإىخجاث االإالُت لجهت االإهضعة، الخضاوٌ في الؿىق لخؿاب ػباثنهم، حؿُحر 

ج  ٌ، وكاٍ البُ٘ والكغاء هُغف ملابل، ٖملُاث التروٍ خافٓت الؿىضاث بمىحب جفىٍ

ض الأوكُت االإظوىعة ؤٖلاه، وكض جم جىؾُ٘ وكاٍ الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت االإخهلت بإخ

 الخ...لِكمل مجالاث حضًضة مثل يمان الأصاء الجُض للمٗاملاث االإالُت، وإعقاص االإؿدثمغًٍ

 الخسعيرة الزسمية لبورصة الليم المىلولة:  1-4

 ؤي ؤؾىاق بىعنت الجؼاثغ وجخًمً الدؿٗحرة الغؾمُت لبىعنت 
ً
اللُم االإىلىلت ؾىكا

 لؿىضاث الضًً
ً
 .لؿىضاث عؤؽ االإاٌ وؾىكا

 :ؾىق ؾىضاث عؤؽ االإاٌ: جخيىن ؾىق ؾىضاث عؤؽ االإاٌ مً -

 ( ٘ؤعب 
ً
ىحض خالُا ( قغواث 04الؿىق الغثِؿُت: المخههت للكغواث الىبري، وٍ

 :مُضعحت في حؿٗحرة الؿىق الغثِؿُت وهي
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 مجم٘ نُضاٌ: الىاقِ في الهىاٖت الهُضلاهُت. 

 .ماؾؿت الدؿُحر الفىضقي الأوعاس ي: الىاقُت في كُإ الفىضكت 

 ،ؤلُاوـ للخإمُىاث: الىاقُت في كُإ الخإمُىاث 

 بُىفاعم: الىاقُت في كُإ الهىاٖت الهُضلاهُت. 

 .ؤوم ؤهفؿذ: الىاقُت في كُإ الؿُاخت 

  ؾىق االإاؾؿاث الهغحرة واالإخىؾُت: المخههت للكغواث الهغحرة واالإخىؾُت، وكض

بمىحب هٓام لجىت جىُٓم ٖملُاث البىعنت ومغاكبتها عكم  2012جم بوكاء هظه الؿىق في ؾىت 

خٗحّن ٖلى حمُ٘ الكغواث الغّاغبت في بصعاحها في ؾىق 2012ًىاًغ  12االإىافم  12-01 ، وٍ

ي بىعنت، ؾىاء باليؿبت لٗملُت الؤصعاج، وهظا 
ّ
االإاؾؿاث الهغحرة واالإخىؾُت ؤن ًيىن لها مغق

 رة خُاتها صازل ؾىق البىعنت.َىاٌ فت

ي 
ّ
لىم االإغق بضوع ؤؾاس ي في مغاكبت اخترام التزاماث الكفافُت التي جسً٘ لها  وٍ

جب ؤن ًيىن و  االإاؾؿاث الهغحرة واالإخىؾُت االإضعحت ي البىعنت: هى مؿدكاع مغافم وٍ
ّ
مغق

 ؤو ماؾؿت مالُت ؤو قغهت اؾدكاع 
ً
 في ٖملُاث البىعنت ؤو بىيا

ً
 مٗخمضا

ً
ٍت في مجالاث وؾُُا

برة اليافُت في ٖملُاث هُيلت عؤؽ االإاٌ،  تاؾتراجُجُو االإالُت واللاهىن 
ّ
ماٌ، م٘ جمخٗه بالخ اٖلأ

 لضي لجىت جىُٓم ٖملُاث 
ً
 به ومسجلا

ً
واهضماج وقغاء االإاؾؿاث، ٖلى ؤن ًيىن مٗترفا

 .البىعنت ومغاكبتها

 المؤسسات المسجلة في كائمة مزقي بورصة:-1-5

  االإٗخمضًً في ٖملُاث البىعنت هم مسجلىن جللاثُا في كاثمت مغقي حمُ٘ الىؾُاء

 بىعنت.

  للاؾدكاعاثالكغهت طاث االإؿاولُت المخضوصة ؤع ؤم جي . 

 :ؾىق ؾىضاث الضًً: جخيىن ؾىق ؾىضاث الضًً مً -

  :ؾىق ؾىضاث الضًً التي جهضعها الكغواث طاث الأؾهم والهُئاث الخيىمُت والضولت

 مُغوخت خالُا للخضاوٌ في بىعنت الجؼاثغ. لا جىحض ؤي ؾىضاث صًً

 ىت الٗمىمُت المخههت للؿىضاث التي جهضعها  (OAT) ؾىق هخل ؾىضاث الخؼٍ

ت: وجإؾؿذ هظه الؿىق في ؾىت  ىت الٗمىمُت الجؼاثغٍ   2008الخؼٍ
ً
ؾىض  31وجدص ي خالُا

ىت، التي ج خم الخضاوٌ ٖلى ؾىضاث الخؼٍ ىت الٗمىمُت مضعحت في الدؿٗحرة، وٍ دىىٕ فتراث للخؼٍ

، مً زلاٌ الىؾُاء في ٖملُاث البىعنت والكغواث التي  15و  10و  7اؾخدلاكها بحن 
ً
ٖاما

 . ىت" بمٗضٌ زمـ خهو في الأؾبىٕ  جدىػ نفت "االإخسههحن في كُم الخؼٍ
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 ثلدًم شزكة ألياوس للحأميىات الجشائز، لمحة ثاريخية:  -2

ملُىن صًىاع حؼاثغي، ؤوكئذ  500ؤلُاوـ للخإمُىاث هي قغهت طاث ؤؾهم بغؤؾماٌ كضعه 

ىُحن. وجم عف٘ عؤؽ مالها بلى  2005في ًىلُى  ً الىَ ت مً االإؿدثمغٍ ملُىن  800مً كبل مجمىٖ

اصة ؤزغي في عؤؾمالها  2010. وقهض الٗام 2009صًىاع حؼاثغي زلاٌ الٗام  ملُاع  2.2 لُبلغ  ػٍ

اصة في عؤؽ االإاٌ ًٖ صًىاع حؼ  اثغي باليؿبت ليكاٍ الخإمحن ٖلى الأيغاع. وجدللذ هظه الؼٍ

م َغح ؤؾهمها في للخضاوٌ في بىعنت الجؼاثغ ومىىّذ  م اللجىء الٗلني للاصزاع ًٖ َغٍ َغٍ

االإٗضٌ واالإخمم  16/11/2009االإاعر في  375-09الكغهت مً الامخثاٌ لأخيام االإغؾىم الخىفُظي 

االإخٗلم بالخض الأصوى لغؤؾماٌ قغواث  1995/ 30/10االإاعر في  344-95ظي للمغؾىم الخىفُ

 الخإمحن.

م الٗغى 2010في هىفمبر  اصة عؤؽ مالها ًٖ َغٍ ذ ؤلُاوـ للخإمُىاث في ػٍ : قغٖ

ملُاع  1.44٪ مً عؤؽ االإاٌ الاحخماعي، ؤي ما وؿبخه 31للاهخخاب، وؤههبّ مبلغ الٗغى ٖلى 

 .مؾه 1804511صًىاع ملؿمت بلى 

: بٗضما اؾخىفى قغوٍ اللبىٌ االإىهىم ٖليها في اللىاٖض الٗامت لبىعنت 2011في ماعؽ 

ش  الجؼاثغ، جم بصعاج ؾىض عؤؽ االإاٌ لكغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث في حضوٌ الدؿٗحرة الغؾمُت بخاعٍ

ضع ؾٗغ الؤصعاج ب  .2011ماعؽ  7
ُ
 .صًىاع حؼاثغي  830وك

اكع حوكمة الشزكات في شزكة ألياوس 2-1   :للحأميىات الجشائز و

 عاثضة في مجاٌ خىهمت (Alliance Assurance Algérie, 2019, pp. 11-16)حٗخبر الكغهت  

واهذ ؤلُاوـ للخإمُىاث ؤوٌّ قغهت  2011الكغواث في الجؼاثغ وبضزىلها بىعنت الجؼاثغ ؾىت

زانت جلخدم ؾىق البىعنت في الجؼاثغ، خُث بهظه الخُىة الجباعة بغهىذ ٖلى التزامها 

ني وإوٗاف ؾىكها االإالُت الىاقئت، مىظ طلً الخحن  الكغهت باالإؿاهمت في بىاء الاكخهاص الىَ

كفافُت والاهخٓام فُما ًخٗلم بالاجهاٌ االإالي، وهظا بخىنُاث ؾلُاث البىعنت بال تملتزم

 الخىهمت مً زلاٌ: تحٗلم بمباصزانت فُما 

 حماًة حلوق المساهمين: 2-1-1

لُاوـ للخإمُىاث ٖلى خماًت خلىق االإؿاهمحن بمسخلف فئاتهم وطلً مً ؤحٗمل قغهت 

 زلاٌ:

ا لخًىع الجمُٗاث الٗامت للمؿاهمحن للمضاولت وؤزظ اللغاعاث  اؾخضٖاء - االإؿاهمحن صوعٍ

غ مجلـ الؤصاعة،  فُما ًسو قتى االإىايُ٘ التي جخٗلم بالكغهت زانت فُما حٗلم بخلغٍ

غ مدافٔ الخؿاباث، جىؾُ٘ ؤوكُت الكغهت، عف٘ عؤؽ ماٌ الكغهت، جيؿُم وجىلُذ  جلغٍ

 في مسخلف الجىاهب طاث الٗلاكت بالكغهت. الىٓام الأؾاس ي للكغهت وهظا الىٓغ
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 الؿماح للمؿاهمحن بُغح ؤؾئلتهم ٖلى الجمُٗت الٗامت هخابُا والغص ٖلُه زلاٌ الاحخمإ. -

الؿماح للمؿاهمحن الخًىع شخهُا، وإطا حٗظع ٖليهم الخًىع ًمىنهم جيلُف شخو  -

ليها ما وطلً بةُٖاثه ووالت كاهىهُت لخمثُلهم بطا وان شخو َبُعي، ؤو وزُ لت ممًُت وٖ

 زخم الكغهت بطا وان شخو مٗىىي.

خماًت خم االإؿاهمحن في الخهىٌ ٖلى الأعباح في خاٌ جدلُلها وطلً ما كامذ به قغهت  -

الخإمحن  ٕالكغهت وكُاؤلُاوـ للخإمُىاث خُث بالغغم مً الىي٘ االإخإػم الظي مغث به 

٘  2019ٖمىما زلاٌ ؾىت  لم حكإ الكغهت خغمان االإؿاهمحن مً الأعباح بط كغعث جىػَ

خهو مٗخبرة اؾخثىاثُا مً ؤحل مؿاٖضة االإؿاهمحن في هظا الٓغف غحر االإؿبىق، خُث 

٘ خهو كُمتها  صًىاع حؼاثغي للؿهم ٖلى ول االإؿاهمحن، خُث جمثل الغبدُت  50جم جىػَ

 .% للؿهم11.74الهافُت 

لألُاوـ لخإمُىاث  2019حُٗٓم ؤعباح االإؿاهمحن وطلً ما جبِىه الىخاثج االإالُت لؿىت  -

اصة كضعها  5.2خُث كضع عكم ؤٖماٌ الكغهت بـــ:  اصة 4ملُاع صًىاع ؤي بؼٍ % باالإلاعهت بالؼٍ

ٖلى الىدُجت الهافُت التي كضعث زلاٌ الؿضاس ي  اوٗىـما  2018االإسجلت زلاٌ ؾىت 

اصة بيؿبت  482بـ:  2019الأوٌ   . 2018% ملاعهت بؿىت 4.3ملُىن صًىاع ما جمثل ػٍ

 الإفصاح والشفافية:  2-1-2

ت الجؼاثغ ؤنبدذ الكغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث ؤؾهمها في بىعنمىظ ؤن ؤصعحذ قغهت 

غ ههف ؾىىي مفهل وبيل قفافُت ًخًمً ؤكؿاما خىٌ الىخاثج االإالُت  جلىم بيكغ جلغٍ

غ واللىاثم االإالُت للؿىت ا الإالُت وملاعهت م٘ الؿىت االإالُت التي حؿبلها وخؿاباث الدكغُل وجلغٍ

غ مجلـ الؤصاعة وهظا ول ما يهم االإؿاهمحن واالإؿخسضمحن وول  مدافٔ الخؿاباث وجلغٍ

ضها وفي  ؤصخاب االإهلخت في الكغهت، ول هظه االإٗلىماث االإالُت وغحر االإالُت ًخم وكغها في مىٖ

الالىترووي للكغهت، وؤًًا مً زلاٌ الاقتران في وكغة الأزباع  ول وكذ جُلب طلً ٖلى االإىك٘

الخانت بالكغهت التي ًمىً لأي شخو يهمه الأمغ الؤقغان فيها للخهىٌ ٖلى مٗلىماث 

 مسخلفت خىٌ الكغهت ووكاَاتها في خُنها .

 حماًة حلوق أصحاب المصالح: 2-1-3

الكغهت زلاٌ الؿضاس ي الأوٌ  باليؿبت لدكغُل الُض الٗاملت: ونل ٖضص االإؿخسضمحن في -

ٖلىص الٗمل بغٌ الىٓغ ًٖ ٖلىص  مؿخسضم بمسخلف ؤهىإ 403بلى  2019مً ؾىت 

ت ولُا مً َغف الضولت واالإلضعة بـ  ٖلض ٖمل، هما كامذ الكغهت  16الٗمل االإضفىٖ

مؿخسضم لأؾباب مسخلفت منها: الاؾخلالت،  55مؿخسضم حضًض ملابل جىكف  40بدكغُل 

بُت للٗامل، الخسلي ًٖ االإىهب، الىفاة، وؤًًا اهتهاء ٖلض  الٗمل، اهتهاء الفترة الخجغٍ
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جدىٌ بٌٗ االإؿخسضمحن مً ٖلض ٖمل همؿخسضم بلى ٖلض ٖمل وىهُل ٖام للخإمُىاث 

 لضي هفـ الكغهت.

ً: كامذ الكغهت زلاٌ الؿضاس ي الأوٌ مً ؾىت  - بخسهُو محزاهُت  2019باليؿبت للخيىٍ

ً وجدؿحن االإؿخىي لفاثضة صج مً ؤ 5128753.8كضعها  مؿخسضم مً بُنهم  40حل الخيىٍ

ً االإؿخسضمحن ومً  18بَاع و 22 ٖىن جدىم، مما ٌٗىـ التزام الكغهت فُما ًسو جيىٍ

ُفُت. اث الىْ  حمُ٘ االإؿخىٍ

باليؿبت للمؿاولُت الاحخماُٖت للكغهت: زههذ الكغهت مً ؤحل كُامها بضوعها  -

 ملُىن صًىاع حؼاثغي خُث ؾاهمذ في المجالاث الخالُت: 08الاحخماعي محزاهُت كضعها زماهُت 

  ىُت هاؽ ت الىَ ت الغخمت لىلاًت جِباػة، صٖم الجمُٗت الخحرً صٖم الجمُٗت الخحرً

ىُت للخًامً م٘ الُفىلت  ل كفت عمًان، صٖم الجمُٗت الىَ الخحر، االإؿاهمت في جمىٍ

ىُت.  االإؿٗفت، صٖم حمُٗت بخؿان، وهظا حمُٗت وافل الُدُم الىَ

 .صٖم مكغوٕ بهجاػ الجؼاثغ لتركُت وجىمُت الكباب واالإلاولخُت INDJEZ EL DJAZYER 

  ت خىٌ الكغواث والؿُاؾاث الاكخهاصًت   CAREصٖم االإاؾؿت الفىغٍ

  ت الفغوؿُت  CCIAFصٖم غغفت الخجاعة والهىاٖت الجؼاثغٍ

  غي صوع ىُت صػٍ  DOR DZIRIصٖم الجاثؼة الىَ

 ايُت ت  صٖم اللجىت الاوالإبُت والغٍ  COAالجؼاثغٍ

 :2011أهم الإجزاءات المحخذة مً طزف الشزكة بعد سىة  2-2

 التزمذ 2011الضزىٌ الفٗلي في ؾىت  ضالجؼاثغ وبٗبٗض كغاع الكغهت لضزىٌ بىعنت 

 الكغهت بمباصت وآلُاث الكغهت وطلً مً زلاٌ:

هٓغا  زانت لجىت بصاعة المخاَغن مخسههت ٖلى مؿخىي مجلـ الؤصاعة حكىُل لجا -

 2011لضي الكغهت كبل ؾىت وهظا ما لم ًىً  لخهىنُت كُإ الخإمُىاث

غ اخلال وكغ  - مسخلف االإغاخل التي مغث بها لخىيُذ  2013مً ؾىت  ابخضاء تاالإالُت الؿىىٍعٍ

وهظا مسخلف  الكغهت ومىخجاتها وزضماتها وول ما ًخٗلم بالأوكُت الٗملُاجُت للكغهت

غ مدافٔ الخؿاباث وهظا ما لم جىً جلىم  غ مجلـ الؤصاعة وجلغٍ الىخاثج االإالُت وهظا جلغٍ

غ االإالُت التي  2011به الكغهت كبل ؾىت  بالغغم مً الخدفٔ الظي وسجله خىٌ الخلاعٍ

غ.  جيكغ باللغت الفغوؿُت فلِ مما ًدض مً جلبُت خاحُاث مؿخسضمي هظه الخلاعٍ

 .2011خماًت خلىق ؤصخاب االإهالح في الكغهت ؤهثر مما وان ٖلُه كبل ؾىت الٗمل ٖلى  -
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 في شزكة ألياوس للحأميىات 2011ملارهة بين مبادئ الحوكمة كبل وبعد سىة : 1جدول 

 الفترة الؼمىُت                                   

 المخاوع 
 2011بٗض ؾىت  2011كبل ؾىت 

ت يُٗفت خماًت خلىق االإؿاهمحن  كىٍ

 كىي  يُٗف الؤفهاح والكفافُت

 خماًت خلىق ؤصخاب االإهالح

خىٌ خلىق االإٗلىماث  يٗف

ضم  ؤصخاب االإهالح، وٖ

 الاهخمام بهظه الفئت

ت  مٗلىماث مخىفغة وخماًت كىٍ

 بهظه الفئت ًمثل الاهخماموؤنبذ 

 للكغهت محزة جىافؿُت

 لم ًىً ًًم لجان مخسههت مجلـ الؤصاعة
مخسههت ؤنبذ ًًمً لجان 

 مثل لجىت بصاعة المخاَغ

 ٖلى بُاهاث قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ مً بٖضاص الباخثان بىاء :االإهضع

 :خاثمة

الكغواث ومباصئها والُاتها  مً زلاٌ هظا البدث والظي حٗغفىا فُه ٖلى مفهىم خىهمت 

وهظا الخٗغف ٖلى الأؾىاق االإالُت الىاقئت ومغاخلها وهظا مداولت صعاؾت واك٘ خىهمت الكغواث 

االإضعحت في ؾىق الأوعاق االإالُت الىاقئت والتي ازترها قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ ؤخض 

غ االإالُت  الكغواث االإضعحت في ؾىق الأوعاق االإالُت بىعنت الجؼاثغ، خُث كمىا بخدلُل الخلاعٍ

ت لكغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث بالغغم مً الٓغوف الؿِئت التي الجؼاثغ، خُث لاخٓىا ؤهه  والؿىىٍ

مغث بها قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث الجؼاثغ زانت وكُإ الخإمحن في الجؼاثغ ٖمىما زلاٌ ؾىت 

ذ بهظه الىيُٗت للمؿاه2020وبضاًت  2019 محن مما ًضٌ ٖلى خغم ، كامذ الكغهت بالخهغٍ

الكغهت ٖلى الالتزام بالإفهاح و الكفافُت واالإهضاكُت في االإٗلىمت مهما واهذ هدُجت جلً 

غ االإالُت هى الخىهمتداث، وهظا هى نلب الهضف مً آلُاث الخهغٍ ، لىً ما ٌٗاب ٖلى الخلاعٍ

الكغهت ا ؤن همؤهه ًخم وكغها باللغت الفغوؿُت فلِ مما ًدض مً جلبُت خاحاث مؿخسضميها، 

ملتزمت بضوعها في المجخم٘ هكغهت مىاَىت وطلً بةلتزامها بمؿاولُتها الاحخماُٖت مً زلاٌ 

٘ التي جضٖم الكباب  ت وهظا االإكاعَ ماٌ الخًامىُت والخحرً مؿاهمتها في الٗضًض مً اٖلأ

ايت المخلُت. للاكخهاصواالإلاولخُت زضمت  ني بالإيافت بلى صٖم الغٍ  الىَ

لُه فةن هدُج  هي:  الفغيُت ازخباعت وٖ

الجؼاثغ حٗخبر ملتزمت بلى خض ملبىٌ بمباصت خىهمت الكغواث  ؤن قغهت ؤلُاوـ للخإمُىاث -

بدماًت  وطلً فُما حٗلم 2011زانت بٗض بصعاج ؤؾهمها في بىعنت الجؼاثغ ؤي بٗض ؾىت 

 خلىق االإؿاهمحن، والؤفهاح والكفافُت وخماًت خلىق ؤصخاب االإهالح. 

مىىىا جلضًم  -  الخىنُاث الخالُت:وٍ



 

 العماري الطاهز، سروقي بزاهيم
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ؼ الؤفهاح والكفافُت ؤهثر مما هى  ٖلى قغهت ؤلُاوـ للخـإمُىاث الجؼاثغ - الٗمل ٖلى حٗؼٍ

ا باللغت الٗغبُت وبلغت ؤحىبُت ؤزغي  غ االإالُت للكغهت بحباعٍ ٖلُه خالُا وطلً بيكغ الخلاعٍ

غ االإالُت الخانت بالكغهت لاخخُاحاثوطلً جلبُت   .مؿخسضمي الخلاعٍ

 المزاجع

  المزاجع العزبية:

٘، كؿىُُىت، الجؼاثغ.2008ٖبض الخمُض بً الكُش الخؿحن )  (، جدلُل االإىٓماث، صاع بهاء الضًً لليكغ والخىػَ

ً ليىحكا هلبلُىغ وآزغون ) والهاٖضة، خىهمت  الىامُت،(، غغؽ خىهمت الكغواث في الاكخهاصًاث 2003واجغٍ

ً، مغهؼ االإك اث الضولُت الخانت، غغفت الخجاعة واقىًُ.الكغواث في اللغن الخاصي والٗكغٍ  غوٖ

مظهغة ماحؿخحر  االإاؾؿاث،(، صوع االإغاحٗت الضازلُت في جُبُم خىهمت 2008/2009ٖمغ ٖلي ٖبض الهمض )

لي، االإضًت، غحر ميكىعة في ٖلىم الدؿُحر جسهو مالُت ومداؾبت،  الجؼاثغ. حامٗت خؿِبت بً بىٖ

ُفت ال2011فاجذ غلاب ) خضكُم في مجاٌ خىهمت الكغواث لخجؿُض مباصت ومٗاًحر الخىمُت (، جُىع صوع وْ

ماٌ  للخىمُت االإؿخضامت حامٗت  الاؾتراجُجُتاالإؿخضامت، مظهغة ماحؿخحر غحر ميكىعة جسهو بصاعة اٖلأ

 ؾُُف، الجؼاثغ. فغخاث ٖباؽ،

ً، حىن ؾلفُان ححن عوحغػ، وىقخا هلبلُىج )بضون ؾىت وكغ(، خىهمت الكغواث في اللغن الخاص ي والٗكغٍ

اث الضولُت الخانت  ( غغفت الخجاعة واقىًُ.Cipe) جغحمت ؾمحر هغم، مغهؼ االإكغوٖ

 حىن ص. ؾىلُفان، الضلُل الؿاب٘ لخىهمت الكغواث )بضون ؾىت وكغ(، االإىخضي الٗالمي لخىهمت الكغواث،

ل اث الضولُت الخانت، بالاقتران م٘ ماؾؿت الخمىٍ  الضولُت. غغفت الخجاعة واقىًُ مغهؼ االإكغوٖ

٘،2015محمد خلمي الجُلاوي ) هاع الٗلمي لليكغ والخىػَ  ٖمان، الأعصن. (، الخىهمت في الكغواث، صاع اٖلؤ

ؼ االإؿاولُت الاحخماُٖت للمىٓمت، 2012) فحروػ قحن، هىاٌ قحن (، مضازلت بٗىىان صوع ؤلُاث الخىهمت في حٗؼٍ

ني خىٌ خىهمت الكغواث و االإل  اص االإالي والؤصاعي، حامٗت محمد زًُغ بؿىغة،ُت للخض مً الفؿألخلى الىَ

 ماي. 07-06الجؼاثغ، ًىمي 

ا مُلً الضوعي، ؤخمض ٖلي نالح ) (، بصاعة الخمىحن واكخهاصًاث الثلت في مىٓماث ؤٖماٌ الألفُت 2009ػهغٍ

٘الثالثت، صاع   ، ٖمان، الأعصن.الُاػوعي الٗلمُت لليكغ والخىػَ

(، صوع اصاعاث االإغاحٗت الضازلُت في جفُٗل مباصت الخىهمت، مظهغة ماحؿخحر 2009ببغاهُم بسخاق وؿمان )

ل، الجامٗت الؤؾلامُت غؼةغحر ميكىعة في المخاؾبت   ، فلؿُحن.والخمىٍ

ف، (، الخىهمت االإاؾؿُت والأصاء االإالي الاؾتراجُجي للمهاع 2011ٖلاء فغخان َالب، بًمان قُدان االإكهضاوي )

٘، ٖمان.  صاع نفاء لليكغ والخىػَ

(، مضي جُبُم مباصت الخىهمت االإاؾؿُت في االإهاعف الفلؿُُيُت وفلا 2008فىغي ٖبض الغني محمد حىصة )

الإباصت مىٓمت الخٗاون الاكخهاصي والخىمُت ومباصت لجىت باػٌ للغكابت االإهغفُت، مظهغة ماحؿخحر غحر 

 ن.ميكىعة، الجامٗت الؤؾلامُت غؼة، فلؿُح

(، خىهمت الكغواث )االإفاهُم، االإباصت، الخجاعب االإخُلباث(، الضاع الجامُٗت، 2007َاعق ٖبض الٗاٌ خماص )

ت.  الُبٗت الثاهُت، الؤؾىىضعٍ
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الىٓام االإهغفي في الخض مً الأػماث االإالُت واالإهغفُت، مظهغة  (، صوع خىهمت2007/2008باصن ٖبض اللاصع )

لي، الكلف،  ماحؿخحر غحر ميكىعة في ٖلىم الدؿُحر جسهو مالُت ومداؾبت، حامٗت خؿِبت بً بىٖ

 الجؼاثغ.

(، ؤزغ الٗىالإت االإالُت ٖلى ؤصاء الاؾىاق االإالُت الىاقئت، مظهغة ماحؿخحر غحر 2010/2011) ؾفُان خلىفي

لىم الدؿُحر، حامٗت مىخىعي كؿىُُىت.ميكىعة  ، ولُت الٗلىم الاكخهاصًت وٖ

(، هفاءة الاؾىاق االإالُت في الضوٌ الٗغبُت، ملاٌ بمجلت ؤصاء االإاؾؿاث 2012) زغونآبً ؤٖمغ بً خاؾحن و 

ت، حامٗت كانضي مغباح وعكلت،  .02الٗضص  الجؼاثغٍ
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