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دراسة مدى التزام شركات المساهمة السعودية بالإفصاح عن متطلبات لائحة حوكمة 

 الشركات والعوامل المحددة لهذا الإفصاح
 

 المقدمة -1
تعتبر المحاسبة نظام معلومات لقياس وإيصاا  نتاا ا اداا الا اصاتصاالية للماارولات ئلا  دياات ل  ا   

المصاال.  وععتبار اصدصاال المحاسابو الوساللة الر يلأاة وادلا  اللإعالاة صيصاا  من ذوي الاأن وأصاحا  
نتاااا ا تلاااا اداااا الا لتااايص  الملأاااتا ملن لااا لم ااااراماتتم ااصاااة المتعلواااة  م ااااصت اصسااات مام والتموعااا  

 ( 2003)الملحم، 
 

بو للمتتملن بنااط وتع  التوامعر المالية المناوم  وسللة لرض وإيصا  الناتا النتا و للنظام المحاس
الوا   اصاتصالية من ملأت مرعن ومورضلن وجتات اكومية وجتات اامجية أارى  والت ف من ئل ال 
التوامعر والووا م المالية هو تو يم معلومات ملإل   صتااذ الورامات اصاتصالية الماتللإة )آ  سوع ، 

2000 ) 
 

محاسبة جل  ، ومنتا ئدصال كافٍ  وتتضمن وعووم اصدصال العام لن المعلومات لل  وجول معا لر 
العملية دو العال  نار معلومات كمية ونوعية وثيوة الصلة دو التوامعر المالية اللأنوعة، وهذه تكملتا دو 

 ( 2005الغالب اوا م مالية نصف سنوعة أو مبع سنوعة ومعلومات هامة أارى )امال، 
 

ئدصال لن المعلومات لوماً هاماً وجوهرعاً دو التأثلر لل   وتلعب الووا م والتوامعر المالية  ما تودره من
متاذي الورامات اصست مامعة دو سوق ادوماق المالية، مما  نعكس لل  ميشرات ألا  ادستم لاا  هذا 
اللأوق  وعمكن الوو   أن المحتوى اصللامو الكام  للمعلومات يمكن تحقيوه لن طرعق نوللن م يلألن 

 مالية، والمعلومات غلر المالية هما: المعلومات ال
 

(: "ئظتام ك  المعلومات التو ا  تيثر دو مواف متاذ 1996وعمكن تعرعف اصدصال  أنه)الحيالو، 
الورام المتعلق  الوا   المحاسبية"، وهذا يعنو أن تظتر المعلومات دو الووا م والتوامعر المحاسبية بلغة 

 ملإتومة للوامئ لون لبس أو تضلل  
 

أن تبنو ملإتوم اوكمة الاركات يعزز اصدصال والالإافية ادمر الذي يلأال  لل  تودلر بلية  وصشا
جل   ل لب اصست مامات والملأال   دو محامبة اللإلأال ومنع ادزمات واصنتيامات المالية وهناك  عض 

يكون لتا  المعلومات المتمة والتو ليلأت لل  ك  اا  محاسبية أو يمكن قياستا محاسبياً،  تواع أن
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للم وإضادة تلإلألرعة للمعلومات المالية المناوم   وهذه المعلومات اصضافية ص  تم اصدصال لنتا دو 
 ( 2006صلب الووا م المالية، وإنما دو تورعر م لس اصلام  الذي يع  جز اً من التورعر المالو)الأانلن، 

 

سبة التا عة للتلية اللأعولية للمحاسبلن وا  تضمنت معا لر المحاسبة الصالم  لن ل نة معا لر المحا
الوانونللن دو بيان أه اف المحاسبة المالية أن نظام الاركات  تطلب من م لس ئلام  الاركة الملأاهمة، 
 اصضادة ئل  ئل ال ولرض الووا م المالية اللأنوعة ئل ال تورعر سنوي  تضمن معلومات أارى مأى 

الورامات  كما نص أيضاً لل  أن متا عة ن ال المناأ   تطلب النظام أهملتتا للملأاهملن لن  اتااذ 
 ( 2006اصدصال لن ميشرات تارج لن نطاق محتوعات الووا م المالية)الأانلن، 

 
وا  تأسلأت هلية سوق الما   المملكة العربية اللأعولية  موجب " نظام اللأوق المالية " الصالم  موجب 

م العام 2004م  وععتبر لام 31/7/2003ها الموادق 2/6/1424( وتامعخ 30المرسوم الملكو مام )م/
 اللإعلو لب   متام التلية وذلا لن ما تم تاكل  م لس هلية اللأوق المالية 

وا  أص مت هلية سوق الما   المملكة العربية اللأعولية ماروع ص حة اوكمة الاركات بتامعخ 
اللأوق المالية بتامعخ  م، ثم ص م ارام م لس هلية1/7/2006ها، الموادق 4/6/1427
  إنلإاذ اللا حة  اكلتا النتا و  12/11/2006ها، الموادق 21/10/1427

 
وتضمنت ص حة اوكمة الاركات أبوا اً املأة؛ الث اصص البا  ادو  لذكر تعرعف العضو الملأتو  

ااتص البا  وغلر التنلإلذي واداربا  من ال مجة ادول  وأصحا  المصال. والتصوعت التراكمو  بلنما 
ال انو ببيان اووق الملأاهملن وال معية العامة وتضمن  عض الحووق العامة للملأاهملن واوواتم دو 
الحصو  لل  المعلومات وفيما  تعلق  اجتماع ال معية العامة واووق التصوعت واوواتم دو أمبال 

جرا ات المتعلوة ادستم  أما البا  ال الث دكان لن اصدصال والالإافية وتضمن اللأياسات واص
 اصدصال، وكذلا اصدصال دو تورعر م لس اصلام   وتم تاصيص البا  الرا ع وهو أكبر ادبوا  
لم لس اصلام ؛ الث تم بيان الوظا ف ادساسية لم لس اصلام  وكذلا ملأيوليات الم لس وكيفية 

رشيحات والمكادآت، وكذلا كيفية تكوعنه ول ان الم لس واستولاللتتا  ما دلتا ل نة المراجعة ول نة الت
اجتمالات م لس اصلام  وج و  ادلما  وتح    مكادآت ألضا  الم لس وتعوعضاتتم، وكذلا اضية 
تعامض المصال. دو م لس اصلام   واتمت اللا حة  البا  الاامس الذي تضمن أاكاماً اتامية من 

 الث كون اللا حة نادذ  من تامعخ نارها 
 
 :هدف البحث -2

يلأتت ف هذا البحث موامنة اصدصال الذي اامت  ه م مولة من الاركات الملأاهمة اللأعولية لبر 
شركة والمناوم  توامعرها لبر  109توامعر م الس ئلاماتتا، وا  تم ااتيام الاركات لاوا ياً ول لها 

هلية سوق م،  متطلبات اصدصال الصالم  لن 2011موااع الاركات الملأاهمة لل  اصنترنت لن لام 
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م، 2012الما ،ثم اام الباا ون  ااتيام نلإس تلا الاركات ومتا عة ما اامت  ه من ئدصال لن لام 
وَ  2011شركة ملأاهمة سعولية الا  لامو  218مما يعنو قيام الباا لن  متا عة اصدصال لع ل 

 عته دو الت ف م  وتم   الت ف ال انو دو معردة م ى وجول للااة بلن اصدصال الذي تمت متا2012
ادو  وبلن م مولة من المتغلرات المتعلوة  الحوكمة لمعردة العوام  التو تيثر دو اصدصال وهو ما 
سيو م ئضادة ج     لل ماسات دو م ا  الحوكمة واصدصال دو المحيط المتنو لبلية المملكة العربية 

 اللأعولية 
 
 أهمية البحث -3

تات الملأيولة دو المملكة العربية اللأعولية  ك  ما من شأنه تبرز أهمية البحث دو ظ  اهتمام ال 
اماية اووق الملأاهملن وإتااة اللإرصة لتم دو معردة ما   وم لاا  الاركات الملأاهمة من اوا ق 
تلإل هم دو ملأتوب  واالة است مامهم دو الاركات  كما أن البحث يأتو مواكباًللاهتمام المتزا    ملإتوم 

لل  الملأتوى ال االو أو الاامجو، ومن ذلا ما ص م لن هلية اللأوق المالية  اوكمة الاركات سوا ً 
لبر ص حة اوكمة الاركات، والتو يحتاج المتا عون لمعردة م ى تول  الاركات  الودا   متطلباتتا، وهو 

ركات ما تحاو  ال ماسة الحالية القيام   ز  منه كما أن من أهم أه اف البحث هو معردة م ى التزام الا
 اصدصال لن متطلبات ص حة اوكمة الاركات  التبام أن العبر  ليلأت دوط  إص ام الورامات الملإل  ، 
ولكن  م ى التول  واصلتزام بتطبيوتا كما أن معردة العوام  الميثر  دو اصدصال سيكون له لظيم ادثر 

مية من الا  اطلالتم لل  لل  ك  من الملأاهملن والملأت مرعن والمحلللن وال تات المتنيةوالحكو 
العوام  التو توول اصدصال دو الاركات الملأاهمة وهو ما سلنعكس لل  دتمتم للإدصال ومن ثم 

 تعزعز تلا العوام  للوصو  ئل  اصدصال المرضو والذي  توا م مع ما نصت لليه ادنظمة واللوا . 
 
 حدود البحث -4

لاركات ول لها تلأع دورات، لون غلرها من موال  تطرق هذا البحث لبعض متطلبات ص حة اوكمة ا
اللا حة نظراً لتنولتا وتع ل ما ااتوت لليه من موال، ودن هذه الموال التلأع تعتبر من أهم ما ومل دو 

 اللا حة، وتكون دو الغالب محط أنظام المحلللن والباا لن 
ات الملأاهمة التو يكون لضو وهذه الموال هو: تكوعن م لس اصلام  وتصنيف ألضا ه، وأسما  الارك

م لس اصلام  لضواً دو م الس ئلاماتتا، وكذلا وصف ماتصر صاتصاصات ل ان م لس اصلام  
الر يلأة م   ل نة المراجعة ول نة الترشيحات والمكادآت، مع ذكر أسما  ألضا  الل ان ومؤسا تا ول ل 

لك  من ألضا  م لس اصلام  واملأة  اجتمالاتتا، وكذلا تلإصل  لن المكادآت والتعوعضات الم دولة
 من كبام التنلإلذ لن  اصضادة ئل  الر يس التنلإلذي والم  ر المالو 

كما أن اللإتر  الزمنية التو يغطلتا البحث هو اصدصال الوامل دو توامعر الاركات الملأاهمة لن لام 
موهو 2012ا لام م وهو العام الذي  لو ئص ام ص حة اوكمة الاركات  امس سنوات، وكذل2011

 دتر  زمنية كافية منذ ئص ام اللا حة ات  يكون الحكم لل  م ى التزام الاركات بتا منطقياً ومنصلإاً  



 - 497 - 

 
 منهج البحث -5

يعتمااا  البحاااث للااا  تحللااا  واساااتورا  ال ماساااات اللأاااا وة داااو م اااا  اصدصاااال المحاساااب ، وكاااذلا اوكماااة 
هليااااااة سااااااوق المااااااا   المملكااااااة العربيااااااة  الاااااااركات اصوصاااااااً ص حااااااة اوكمااااااة الاااااااركات الصااااااالم  لاااااان

للعلنااة محاا   Content Analysisاللأااعولية وععتم هذا البحااث للاا  اسااتا ام أساالو  تحللاا  المحتااوى 
ال ماساااة، مااان اااالا  تحللااا  محتاااوى تواااامعر م اااالس ئلامات الااااركات الملأااااهمة لمعرداااة مااا ى التااازام هاااذه 

 الاركات  متطلبات اللا حة  
 

داااو البحاااث  Qualitative Analysisحتاااوى مااان أسااااللب التحللااا  النوعياااة وععتبااار أسااالو  تحللااا  الم
العلماااو  وععااا  هاااذا ادسااالو  أاااا  الطااارق المناسااابة لتحوعااا  البياناااات النوعياااة ئلااا  بياناااات كمياااة  وبااالن 

( أن أسالو  تحللا  المحتاوى يعتما  للاا  الرصا  التكارامي المانظم لواا   التحللا  الماتااام  2003العلأااف)
ماااة أو موضاااوع، أو ملإااارل ، أو شاصاااية، أو واااا   قيااااس أو زمااان  ومااان مملزاتاااه: وجاااول ساااواً  أكانااات كل

مصاا م المعلومااة لاا ى البااااث، وإمكانيااة الرجااوع لااه، كمااا أن هااذا ادساالو  يواا  فيااه تحلااز البااااث  لأاابب 
 الطبيعة الكمية الظاهر  التو  تصف بتا تحلل  المحتوى 

ع من التحلل  يعتبر دو غاية الوضاول اصوصااً أناه أن هذا النو  (Collis and Hussey, 2009)وذكر 
 تلادااا  ماااا  واجتاااه البااااا ون مااان ماااااوف نوصاااان أو لااا م وجاااول الصااا ق وال باااات داااو ألوات أو نتاااا ا 

 لماستتم 
 
 خطة البحث -6

 نولأااام هاااذا البحاااث ئلااا  لار أالأاااام م يلأاااة، فباصضاااادة ئلااا  ماااا تااام لرضاااه مااان مو ماااة البحاااث، وه داااه، 
ومنت اااه، واطتاااه؛ داااإن الولأااام اللأاااا ع  تضااامن الفياااة ماااوجز  لااان كااا  مااان: اوكماااة وأهملتاااه، واااا وله، 

الاااااركات، واصدصااااال  وعتناااااو  الولأاااام ال ااااامن نبااااذ  لاااان اللإواااارات الااااوامل  دااااو ص حااااة اوكمااااة الاااااركات 
والماتملة دو البحث، داو االن  تنااو  الولأام التاساع ال ماساة الملأاحية، واصاص الولأام العاشار لالاصاة 

 البحث ونتا  ه 
 

 الدراسات السابقة  -7
أجرعت الع    من ال ماسات والتو تناولت الموضوع سواً  فيما  تعلق  حوكمة الاركات، أو ما  تعلق 

  اصدصال  وفيما  لو الفية موجز  لن  عض هذه ال ماسات التو تطرات لتما 
 

 أولًا: دراسات في مجال حوكمة الشركات:
الا  اللأنوات الولللة الماضية  اهتمام  Corporate Governanceاظو ملإتوم اوكمة الاركات 

كبلر ااصة ألوا  اصنتيامات اصاتصالية وادزمات المالية التو شت تتا ل ل من لو  شرق أسيا وأمرعكا 
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 Cadbury)م 1992وموسيا، وعع  أو  توارعر أصا م لتاذا الملإتاوم من اب  ل نة كالبومي لاام 

Committee, 1992)ع لتوجيه وإلام  جميع ادلما  لاا  الاركة واامجتا من أج  دتو ملإتوم وض
التأك  من أن هناك نظاماً محكمًا يح ل ملأيوليات وواجبات ألضا  م لس اصلام  واصلام  التنلإلذية 
للاركة مع اداذ دو اصلتبام اماية اووق الملأاهملن  ااتلاف أا امتم، واماية اووق أصحا  

 كة  المصال. الماتللإة دو الار 
 

 الحاكمية  بلنما  Governance( أن الم مع العربو للغة دو ادملن لر  كلمة 2005وا  ذكر متران)
، وهو  ”Governance“( أن للإظ الحوكمة هو الترجمة للأص  اصن للزي للكلمة 2006الأن ) ذكر

عان أارى م   ما توص  ئليه م مع اللغة العربية  الواهر  دو محاولة لتعرعب الكلمة، الث أن لتا م
 اصلام  الرشل   والملأا لة وغلر ذلا من المصطلحات المتع ل  

للإظ اوكمة الاركات وهو ما تعتم ه  ”Corporate Governance“وبذلا يطلق لل  اصطلال 
 ال ماسة الحالية 

 
هما أو  من تناوص دكر  اوكمة الاركات لون استا ام (Berle and Means, 1932)وعُعتو  أن 
ذاته، الث أوضحا وجول ضعف دو الملأا لة ل ى الاركات ادمرعكية، وأن ألا  الاركات  المصطل.

  (Bhagat and Jefferis, 2002)سلتحلأن ئذا وج ت جتة تتا ع وترااب ئلامات الاركات
 The Chartered Institute of Managementوتالر لماسة ا متا معت  المحاسبلن اصلامعلن 

Accountants (1999)لم تكن هناك أي ئشام  لمصطل.  1980اب  لام  أنهCorporate 

Governance  سواً  لل  نطاق ال ماسات المتنية أو ادكاليمية 
 

ملإتوم اوكمة الاركات  ووله: "ئذا كانت اصلام  تعم  من أج  تلأللر   (Tricker, 1984)وا  لرّف
 ,Rezaee)وم   ذلا ما ذكره الماروع، دإن هذا الملإتوم يعنو أن الماروع يلألر  اك  صحي." 

دو تعرعلإه لملإتوم اوكمة الاركات  أنه "اشتراك جميع الووى وتركلز جميع ال تول  ات اه سلر  (1997
 أنتا: "نظام كام  من (Lewis, 1999)المناأ  من أج  جعلتا تلألر  اك  صحي. وسليم"  كما لردتا 

تا عة ئلام  الوا ات اصاتصالية بت ف اماية اووق اللألطات واصجرا ات والتحكم  ناأ لاالياً واامجياً لم
 جميع أصحا  المصال.  المناأ " 

 

وعتض. من التعرعلإات اللأا وة أنتا تتلإق دو أن ملإتوم اوكمة الاركات يطوق العلااات الترا طية 
تو والتكاملية لم مولة متعاونة وهو م لس اصلام  واصلام  التنلإلذية والملأاهمون وأصحا  المصلحة، د

ادسلو  الذي يلأت  المراقبة والتوجيه صلام  الاركة ووضع الاطط واده اف المرجو ، لذا دتو الآلية 
 المناسبة لتحولق لناصر اصلام  اللأليمة واصشراف اللإعا  لل  الاركات  

، كما  تض. أن ملإتوم اوكمة الاركات يام  متا عة ألا  م لس اصلام  وكادة هياك  المناأ ، واصلام 
أن (McConomy and Bujaki, 2000) ولذلا دكما ذكر(Rezaee, 1997)وكذلا ل نة المراجعة
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الممامسة ال ل   لتذا الملإتوم تلأاهم دو توزعع الووى بلن الملأاهملن، م لس اصلام ، وكذلا اصلام   
للأليمة ( أن ملإتوم اوكمة الاركات  تتم  إي ال وتنظيم التطبيوات والممامسات ا2003وذكر لموعش )

للوا ملن لل  ئلام  الاركة،  ما يحادظ لل  اووق املة ادستم واملة اللأن ات والعامللن  الاركة 
وأصحا  المصال. وغلرهم؛ وذلا من الا  تحري تنلإلذ صيغ العلااات التعاا ية التو تربط بلنتم، 

 طلوبة وباستا ام ادلوات المالية والمحاسبية ودواً لمعا لر اصدصال والالإافية الم
ئن دكر  الحوكمة تعن  بوضع ئطام مناسب من أج  تووعة ميكنة الراا ة ال االية للاركات  ومن أم لة 
ذلا وصف ملأيوليات اصلام   اك  واض. وتنصلب جتة أارى لمراقبة الم ما  وإالا  غلرهم ئذا لزم 

   (Katz and Rosen, 1994)ادمر
 

لم دو تطبلق ملإتوم اوكمة الاركات، وا   ودر تطومه دو وتع  المملكة المتح   من أوا   لو  العا
(  فبع  انتيام م مولة من 2005المملكة المتح   تعبلرًا ماتصرًا ملحوظًا لن الموضوع )امال، 

ول م ال وة دو التوامعر المالية التو هزت أسواق لن ن المالية، تم  Maxwell، وBCCIالاركات م   
 (Cadbury Report)(، وص م لنتا تورعر كالبومي Sir Adrian Cadburyتاكل  ل نة بر اسة )
 Report of the"م تحت لنوان "ال وانب المالية لحوكمة الاركات" 1992دو ليلأمبر لام 

Committee on the Financial Aspects of Corporate Governance" واشتم  تورعر ،
ت اصلامعة والمالية  وألزمت الاركات البرعطانية كالبومي لل  الووال  والبنول التو تام  أدض  الممامسا

الملأ لة  لأوق ادوماق المالية بلن ن تطبلق التوصيات التو أوملها تورعر كالبومي ومتا عتتا 
(Cadbury Committee, 1992)  

 
ومن اده اف الر يلأة لتذا التورعر تعزعز الموضوعية، واستولالية ألضا  م لس اصلام  والم ما  

ذ لن، وتلإعل  ألا تا وضمان الالإافية واصدصال دو الوات الملا م  وأوص  التورعر لل  أهمية التنلإل
تاكل  ل ان م الس اصلام  كل نة المراجعة، ول نة الترشيحات، ول نة الحوادز والمكادآت  وع ب أن 

ظيلإة م يس يكون ألضا  ل نة المراجعة ملأتوللن لن اصلام   ومكز التورعر لل  ضروم  اللإص  بلن و 
م ل لت بومصة 1993م لس اصلام  والم  ر التنلإلذي واابللتتما للملأا لة أمام الملأاهملن  ودو لام 

ادوماق المالية اوال  مراقبة اللأوق، ومطالبة الاركات المول    البومصة بتطبلق التوصيات التو أوملها 
  (2004تورعر كالبومي واصدصال لن م ى اصلتزام بتا )المطلري، 

 
 Organizationوا  ناأ اصهتمام  ملإتوم اوكمة الاركات من اب  منظمة التعاون اصاتصالي والتنمية 

of Economic Cooperation and Development (OECD)  والتو تم   ت معاً لمم لو ثلاثلن
من أسواق مأس الما  لل  ملأتوى العالم  وا  اامت المنظمة الا   %90لولة والتو تلأاهم  حوالو 

 إص ام مبالئ اوكمة الاركات، والتو تم   أو  ص حة لولية تم التمالها من اب   1999لام 
اً لملياً وااترااات ملإل   لك  من هليات الحكومات ادلضا  دو هذا الص ل  وتم   هذه المبالئ مرجع
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 1999سوق الما  والملأت مرعن والاركات وغلرها من ادطراف المرتبطة  الاركات  والتباماً من لام 
شاع تطبلق هذه المبالئ والتبرت  م ا ة موا يس للممامسة ال ل   دو م ا  اوكمة الاركات، ولذا تم 

أارها ملتو  اصستورام اصاتصالي ال ولو،  اصضادة  استا امتا كمعيام ضمن اثنو لار معياماً 
صستا امتا من اب  البنا ال ولو دو ئطام ال تول التو  بذلتا لتحلألن اوكمة الاركات دو ادسواق 

وادوت اكومات ال و  ادلضا  دو منظمة التعاون 2004(  ودو أبرع  لام 2005الناشية)بلا ، 
      المع لة للمبالئ الااصة  حوكمة الاركات والتو اشتملت لل  اصاتصالي والتنمية لل  الصيغة ال

توصيات ج     وبعض التع  لات لل  المبالئ  وا  تم لت مبالئ اوكمة الاركات دو المبالئ اللأتة 
 :(OECD, 2004)التالية 

 أوصً: التحوق من وجول أساس صطام دعا  لحوكمة الاركات؛
 ادساسية لحووق الملكية؛ ثانياً: اووق الملأاهملن والوظا ف

 ثال اً: الملأاوا  بلن الملأاهملن دو المعاملة؛
 ما عاً: لوم أصحا  المصال. دو اوكمة الاركات؛

 ااملأاً: اصدصال والالإافية؛
 سالساً: ملأيوليات م لس اصلام  

 
 (ئن ملإتوم اوكمة الاركات يالر ئل  تودلر اصجرا ات لضمان سلر لم 2004كما أشام المطلري )

الاركات لل  وجه أدض ، والتو من الالتا  تم اماية وضمان أموا  الملأاهملن ئضادة ئل  اماية 
أصحا  المصلحة وذوي اصهتمام من لا نلن ومورضلن وموظلإلن وصشا أن دعالية ئطام اوكمة 

جتة، الاركات تحتاج ئل  وجول التلإال  بلن ادنظمة الاامجية وال االية المنظمة دلما  الاركات من 
وبلن م الس ئلامات الاركات ول ان المراجعة واصلام  التنلإلذية والمراجعلن ال االللن والاامجللن من 

 جتة أارى 
 

لماسة أثر ال وادة والحوكمة  اأن تو يم التوامعر اصجتماعية  (Haniffa et al, 2005)واستت دت لماسة 
جتماعية واوكمة الاركات لل  اصدصال للاركات من الا  لماسة الآثام المحتملة للملأيولية اص

اصجتمالو  وبع  لماسة اصدصال دو التوامعر اللأنوعة للاركات الماللزعة توصلت ال ماسة ئل  وجول 
للااة ذات لصلة ئاصا ية بلن اصدصال لن الملأيولية اصجتماعية للاركات وم لس اصلام  من الا  

ربحية، والوسا ط المتع ل ، ونوع الصنالة( التو ترتبط  وو  أمبعة من متغلرات التحكم وهو )الح م، وال
  اصدصال لن الملأيولية اصجتماعية للاركات 

 
( أنه دو ظ  ملإتوم اوكمة الاركات دإن م لس اصلام  يووم  صلإة مح ل  2006وذكر )سليمان، 

كة وكادة ادطراف  ملأا لة الم  رعن ومحاسبتتم لن ألا تم نيا ة لن الملأت مرعن لتحولق أه اف الار 
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ادارى، كما أنه يعم  لل  ضمان استب ا  الم  رعن الذ ن يالإوون دو ألا  ألمالتم، ولذا دإن م لس 
 اصلام  يعتبر نوطة الب اية وادساس الذي يووم لليه التطبلق اللأليم لملإتوم اوكمة الاركات 

 
لمالية للاركات اليمنية استنالاً ( لماسة العرض واصدصال دو الووا م ا2009واستت دت لماسة )للو، 

لمبالئ اوكمة الاركات دو اصدصال  وا  تم التوص  ئل  أن الاركات اليمنية ص تووم  اصدصال لن 
كادة المعلومات التو تلإل  ادطراف الملأتلإل    ما يحوق ملإتوم اوكمة الاركات، كما ص تودر شركات 

 حصو  جميع الملأتلإل  ن لللتا، كما ص تووم الوطاع اصاتصالي انوات لنار المعلومات تلأم. 
 . اصستعانة  محلللن مالللن محا   ن مما يعزز الحوكمة دلتا

 
( التعرف لل  الآثام اصي ابية لتطبلق اوكمة الاركات لل  جول  2009لماسة ) اشيخ،  واستت دت

ال ماسة من شركات  المعلومات المحاسبية وانعكاساتتا لل  سوق ادستم اللأعولي  وا  تكونت للنة
( 82الوساطة المالية، والمحاسبلن الوانونللن د  المملكة العربية اللأعولية الث تم تحلل  نتا ا )

استبانة، وا  توصلت ال ماسة ئل  ل م وجول ااتلاف ذي لصلة ئاصا ية بلن شركات الوساطة المالية 
بية والتو تم تحووتا دو ظ  تطبلق والمحاسبلن الوانونللن من الث انعكاس جول  المعلومات المحاس

ص حة اوكمة الاركات لل  سوق ادستم اللأعولي وكذلا ل م وجول ااتلاف ذي لصلة ئاصا ية بلنتم 
 .من الث الآثام اصي ابية لتطبلق ص حة اوكمة الاركات لل  سوق ادستم اللأعولي

 
االة بلن اوال  الحوكمة وك  من ( ئل  التعرف لل  م ى العلااة المت 2009وسعت لماسة )أبو امام، 

اصدصال المحاسبو وجول  التوامعر المحاسبية للاركات الم مجة دو سوق دللأطلن للأوماق المالية، وذلا 
من الا  تلأليط الضو  لل  موومات اماية الملأاهملن والملأت مرعن، موومات المعاملة العاللة 

صحا  المصال. دو ممامسة الراا ة لل  اصلام ، والمتلأاوعة بلن جميع الملأاهملن، موومات ت لم لوم أ
 موومات اصدصال والالإافية لل  زعال  لمجة اصدصال، موومات تح ل ملأيوليات م الس اصلام   

 
وتوصلت ال ماسة ئل  م مولة من النتا ا كان أهمتا: أن تطبلق اوال  الحوكمة ا  ساهم  اك  كبلر 

التوامعر المالية، كما أن تطوم ثوادة الحوكمة انعكس  اك  دو تعزعز لوم اصدصال المحاسبو وجول  
م يلأو لل  تحلألن مواع الاركات واستمرامعتتا نحو بلوغ أه ادتا، كما توصلت ال ماسة ئل  وجول للااة 
امتباطيه بلن اوال  الحوكمة وزعال  لمجة اصدصال وجول  التوامعر المالية للاركات الم مجة دو سوق 

 .الماليةدللأطلن للأوماق 
 

( ئل  التعرف لل  م ى تطبلق مبالئ اوكمة الاركات للاركات 2010ال علو، )وه دت لماسة 
الملأاهمة العامة الم مجة دو سوق الارطوم للأوماق المالية وأثر ذلا لل  لمجة اصدصال دو البيانات 

كات يلأال  لل  وتح    اللأعر العال  لللأتم  وأظترت نتا ا ال ماسة أن تطبلق ملإتوم اوكمة الار 
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وجول نظام محاسبو دال   رالو مصلحة كادة أصحا  المصال.، وتتملز الاركات التو تطبق اوكمة 
الاركات  معلومات محاسبية أك ر جول  من تلا التو ص تلتزم بتطبلق اوكمة الاركات، وأن اصدصال 

غلر كاف لضمان التطبلق  المحاسبو الحالو  الاركات الم مجة  لأوق الارطوم للأوماق المالية يعتبر
اللأليم لمبالئ اوكمة الاركات، كما توصلت ال ماسة ئل  أن أسعام أستم الاركات الم مجة  لأوق 
الارطوم للأوماق المالية تتأثر ب مجة م ى تطبلق الاركات مح  ال ماسة لمبالئ اوكمة الاركات  كما 

للأوماق المالية ص تلتزم بتكوعن ل ان توصلت ال ماسة أيضا ئل  أن الاركات الم مجة  لأوق الارطوم 
 .المراجعة كألا  من ألوات اوكمة الاركات

( قياس العلااة بلن اوكمة الاركات وجول  ادمبال وأثرها لل  جول  2011وتناولت لماسة صال. )
التوامعر المالية دو بلية ادلما  المصرعة، وتوصلت نتا ا ال ماسة ئل  أن هناك للااة لكلأية بلن 

ل  ادمبال وبلن نلأبة ملكية ألضا  م لس اصلام  دستم الاركة، ولم  تبلن وجول للااة بلن جول  جو 
ادمبال وبلن ا م م لس اصلام ، كما توصلت ال ماسة ئل  أن هناك للااة بلن جول  ادمبال وبلن 

ل نة المراجعة، ولم استولالية م لس اصلام ، وأن هناك للااة طرلية بلن جول  ادمبال وبلن استولالية 
 تتوص  ال ماسة ئل  وجول للااة بلن جول  ادمبال وبلن نااط ل نة المراجعة المتم    ع ل اجتمالاتتا 

ودو ئطام ال تول التو تووم بتا المملكة العربية اللأعولية لتعزعز وتلإعل  ال وم الراابو دو المناآت، 
م  إناا  28/2/2011ها الموادق 25/3/1432ص م ارام م لس الوزما  دو جللأته المنعو   بتامعخ 

ال معية اللأعولية للمراجعلن ال االللن، وهو جمعية متنية ذات شاصية التبامعة ملأتولة تعم  تحت 
ئشراف وزام  الت ام  والصنالة، وتت ف ال معية ئل  تطوعر متنة المراجعة ال االية دو المملكة العربية 

يعتبر للماً اوعاً لحوكمة الاركات  التبام أن المراجعة ال االية تع  وصشا أن ئناا  ال معية  .اللأعولية
 أا  أهم وسا   تطبلق الحوكمة دو الوااع اللإعلو 

 
ئل  ااتبام العلااة بلن ادلا  المالو)الربحية( وملأتوى اصدصال لن  (Rouf, 2012)كما سعت لماسة

البيانات المالية من التوامعر اللأنوعة للاركات ( غلر المالية الم مجة، وتم أاذ CGDاوكمة الاركات )
شركة م مجة، وتم قياس ملأتوى اصدصال لن  94م، وتكونت للنة ال ماسة من 2007الم مجة للعام 

بن اً من بنول الحوكمة، وتم قياس ادلا  المالو  استا ام مع   العا    40اوكمة الاركات  استا ام 
للحوكمة  ع  تطوعر وماة لتوليم ملأتوى اصدصال لن  (، وبع  ئناا  ميشرROAلل  ادصو  )

اوكمة الاركات، وأظترت النتا ا أن ملأتوى اصدصال لن اوكمة الاركات  رتبط امتباطا ئي ابياً مع 
 ادلا  المالو )الربحية( 

 
( التعرف لل  ملأتوى اصلتزام بتطبلق معا لر ومبالئ 2012واستت دت لماسة )ملو العلن وملي و، 

مة دو شركات الملأاهمة  المملكة العربية اللأعولية من الا  تلأليط الضو  لل  ل ل من الحوك
المحاوم الر يلأة والمتم لة  معا لر هيك  الملكية واووق الملأاهملن، معا لر الالإافية المالية واصدصال 

دت ال ماسة لن المعلومات، معا لر هيك  م لس اصلام  واصجرا ات التنظيمية والوانونية، كما استت 
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أيضا التعرف لل  ملأتوى الرضا ل ى مراابو الحلأا ات والملأت مرعن او  لمجة وملأتوى شلإافية 
وشملت .اصدصال المحاسبو  الووا م المالية المناوم  للاركات المت اولة دو اللأوق المالو اللأعولي

( مراجعا، كما 96)ال ماسة للنتلن، تكونت ادول  من للنة مراجعو الحلأا ات الث بلغ ل لهم نحو 
 ملأت مرا   139تكونت للنة ال ماسة ال انية من الملأت مرعن الث بلغ ل لهم 

وتوصلت ال ماسة ئل  ل ل من النتا ا أهمتا:أن هناك اتلإااا وتأ ل ا لاليا من اب  مراجعو الحلأا ات  أن 
ومه لل  ملأتوى هناك التزاماً من اب  الاركات الم مجة  ووال  اوكمة الاركات، وهو ما  نعكس ب 

اصدصال والالإافية للووا م المالية المناوم ، وهو ما أثبت كذلا أن هناك للااة ذات لصلة ئاصا ية بلن 
ملأتوى اصلتزام وال  ية بتطبلق معا لر ومبالئ اوكمة الاركات وبلن ملأتوى جول  اصدصال المحاسبو 

الو اللأعولي  كما توصلت ال ماسة أيضا ئل  أن  الووا م المالية المناوم  للاركات المت اولة  اللأوق الم
هناك درواا ذات لصلة ئاصا ية بلن تو  رات مراجعو الحلأا ات والملأت مرعن او  ملأتوى اصدصال 
والالإافية  الووا م المالية المناوم  وأثره لل  جول  المعلومات المحاسبية، الث كانت هذه التو  رات 

 .لصال. مراجعو الحلأا ات
 

( العلااة بلن المراجعة ال االية واوكمة الاركات، الث ئن لوم 2012لماسة )مبامك، ونااات 
المراجعة ال االية كعام  أساسو لتحولق الحوكمة ال ل   للاركات ا  أهم  دتر  طوعلة من الزمن، ئص أن 

ت الحوكمة دو وظيلإة المراجعة ال االية أصب. ُ نظر ئللتا دو الوات الحالو لل  أنتا ألا  متمة من ألوا
منلإعتتا للاركات  وتوصلت ال ماسة ئل  وجول للااة ئي ابية ذات تأثلر معنوي بلن اوكمة الاركات 
والمراجعة ال االية، وأن المو م  المتنية للمراجعلن هو ادك ر تأثلراً لل  لوم المراجعة ال االية دو 

طع ال ماسة ئثبات وجول للااة بلن تلإعل  اوكمة الاركات دو الاركات الملأاهمة اللأعولية  ولم تلأت
 وجول لملية الحوكمة وك  من اصستولا  وجول  تنلإلذ المتام وا م الأم المراجعة 

 ااتبام أثر اوكمة الاركات والرادعة المالية دو  (Gill and Obradovich, 2012)واهتمت لماسة
من الاركات الم مجة دو لعلنة  2011ئل   2009قيمة مناآت ادلما  ادمرعكية الا  اللإتر  من 

بومصة نلوعومك، وا  أظترت النتا ا أن كبر ا م م لس اصلام   يثر سلباً دو قيمة المناأ ، كما 
أظترت النتا ا وجول للااة ئي ابية بلن ك  من ل نة المراجعة وا م المناأ  والعا   لل  ادصو  دو 

ر ماتلف بلن اطاع الصنالة واطاع قيمة المناأ ، كما أن ممامسات اوكمة الاركات كان لتا أث
 الا مات 

 
لماسة استت دت معردة العلااة بلن ميكنة )مكونات( اوكمة الاركات (Al Mulhim, 2014)وأجرى 

  وأظترت 2011ئل   2007غلر المالية  اللأعولية الا  اللإتر  من لام  وألا  الاركات الملأاهمة
بو لل  ألا  الاركات الملأاهمة، دو الن كان للملكية النتا ا أن معظم مكونات الحوكمة لتا تأثلر ئي ا

 العا لية والملكية اللإرلية والملكية ادجنبية أثر سلبو لل  ألا  الاركات 
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( ئل  معردة أثر اوكمة الاركات والمتم لة  المتغلرات: تركز الملكية، 2015وه دت لماسة )محمول، 

ال مع بلن منصب الر يس التنلإلذي وم يس م لس وا م م لس اصلام ، واستولالية م لس اصلام ، و 
اصلام  لل  توالت ئص ام تورعر المراجع الاامجو دو ادملن  وأظترت النتا ا وجول للااة ئي ابية بلن 
ك  من ا م م لس اصلام  ومأي المراجع مع توالت ئص ام مأي المراجع، ونلإس النتي ة تم التوص  

ال  ن( وتوالت ئص ام المراجع  بلنما توصلت ال ماسة ئل  وجول للااة ئللتا بلن الرادعة المالية )نلأبة 
لكلأية بلن ا م الاركة وتوالت ئص ام مأي المراجع، فيما لم تكن للااة معنوعة مع  قية المتغلرات 

 ادارى 
 

 ثانياً: دراسات في مجال الإفصاح:

 دو ئثرا  قيمة المعلومات المحاسبية يم   اصدصال أا  المبالئ المحاسبية المتمة التو تلعب لوما هاما
التو تظتر  الووا م المالية، داصدصال المحاسبو هو مول أي سوق مالية وأساس ن ااه، وعحوق فيحا  
تودره جوا من ال وة بلن المتعامللن، من الا  قيام ال تات المعنية  مراقبة الووا م المالية للاركات 

ا   اصللام الماتللإة التو تاكلتا هذه الاركات، والت ا  صزالة دو اللأوق، واصشراف لل  وس المتعاملة
 .(2013الغش ومنع ئلطا  معلومات غلر صحيحة للملأاهملن)ب م، 

 
اصدصال  أنه يالر ئل  نار المعلومات سوا  كانت مالية أو  (Gibbins et al, 1990)وا  لرف 

  الونوات الرسمية أو غلر الرسمية  أما غلر مالية، كمية أو وصفية، ئلزامية أو ااتيامعة، من الا
(Cooke, 1992)  دلرى أن اصدصال المحاسبو يام  كلًا من لناصر المعلومات اصلزامية واصاتيامعة

التو تتضمنتا الووا م المالية واصيضااات المتممة وتحلللات اصلام  سوا  فيما  تعلق  اللإتر  الحالية أو 
( أنه يوص   اصدصال دو المحاسبة أن 2008رى مكملة  وعرى الراللو )اللإترات الوالمة وأي دترات أا

تظتر الووا م المالية كادة المعلومات الر يلأية التو تتم ال تات الاامجية لن الماروع والتو تلأال ها 
 دو اتااذ اراماتتا اصاتصالية ت اه الماروع  اك  مشل  
والمعلومات المحاسبية دو الووا م المالية، ئذ ئن  وهناك ثمة للااة وثيوة بلن تطبلق اوال  الحوكمة

تطبلق هذه الووال   يثر لل  لمجة وملأتوى اصدصال المحاسبو، مما  يك  لل  أن اصدصال والالإافية 
وظاهر  اوكمة الاركات وجتان لعملة واا    يثر ك  منتما دو الآار وعتأثر  ه، دإذا كان اصدصال 

إن ئطام اصجرا ات الحاكمة للاركات ي ب أن يحوق اصدصال  أسلو  هو أا  وأهم مبالئ الحوكمة د
 تلإق ومعا لر ال ول  المالية والمحاسبية، كذلا دإن ادثر المباشر من تطبلق اوال  الحوكمة هو ئلال  

  (Peter and Julie, 2009)ال وة دو المعلومات المحاسبية
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وا  تع لت ال ماسات اللأا وة دو أه ادتا او  أهمية اصدصال المحاسبو وأثره البالغ دو اوكمة 
أن تحولق (Hassan et al, 2010)الاركات،وقياس ملأتوى اصدصال دو الوطالات الماتللإة  وا  ذكر 

لث يع  مزايا تطبلق مبالئ وآليات الحوكمة  تواف لل  ئدصال الاركات لن ممامسات الحوكمة بتا، ا
اصدصال أا  أهم مبالئ الحوكمة التو تلأال  الملأت مرعن دو توليم است ماماتتم واتااذ ارامات است مام 

 سليمة 
 

 -وفيما  لو الفية موجز  لبعض ال ماسات اللأا وة ذات العلااة  موضوع اصدصال:
ل واصا ص الاركة من ال ماسات الرا    التو تناولت العلااة بلن اصدصا(Cerf, 1961)تعتبر لماسة

دو أمرعكا الث أل  ميشرا للإدصال ا ل فيه أنواع المعلومات التو ي ب أن يظترها التورعر اللأنوي 
للاركة، وذلا لل  أساس لماسة لملية الورام اصست مامي، وبع  ذلا طبق الميشر لل  للنة من 

دوا لميشره، ثم مبط النتا ا التو التوامعر المالية اللأنوعة للاركات صستاراج لمجة اصدصال لك  شركة و 
توص  ئللتا ب لالا اصا ص وهو ا م الاركة مواسا  إجمالو موجولاتتا ول ل الملأاهملن واصلماج دو 
اللأوق المالية، وبلنت ال ماسة أن هنالا للااة امتباط موجبة بلن لمجة اصدصال وك  من الاصا ص 

 .ال لاثة للاركة
 

ال المحاسبو دو الووا م المالية للاركات الملأاهمة اللأعولية ولوم (ب ماسة اصدص1986واام )بت ت، 
مراجع الحلأا ات الاامجو دو ذلا، كما كان من أه اف ال ماسة ئجرا  موامنة بلن ملأتوى اصدصال دو 
اللأعولية والوصيات المتح    وتوصلت ال ماسة ئل  أن ملأتوى اصدصال دو الوصيات المتح   أكبر من 

ل دو المملكة، وإن كان ملأتوى اصدصال دو الووا م المالية والتوامعر اللأنوعة المناوم  ملأتوى اصدصا
للاركات الملأاهمة اللأعولية ليس دو وضع سلئ للغاية وأن هناك م اصً للتطوعر واصصلال  وفيما 

اصاصا ية   تعلق ب وم المراجع الاامجو دو تودلر كلإاية اصدصال دو الووا م المالية دلم تتمكن ال ماسة
من ئثبات وجول تأثلر لااصية المراجع لل  ملأتوى اصدصال للاركات التو تم مراجعتتا  وأما من 
نااية ا م مكتب المراجعة وتأثلره لل  ملأتوى اصدصال دو  وج ت ال ماسة أن الاركات التو تمت 

تتا بواسطة مراجعتتا بواسطة مكاتب صغلر  اووت ملأتوى ئدصال أكبر من تلا التو تمت مراجع
 مكاتب كبلر  

 
( الوضع المالو واصلامي للاركات الملأاهمة اللأعولية لن طرعق لماسة 2003ونااات لماسة)الصغلر، 

كما تمت اصستلإال  من الووا م المالية المناوم  لع ل  1998ئل   1990االة شركة واا   لللأنوات من 
بااث المنتا اصستورا و وأسلو  تحلل  المحتوى من الاركات ادارى لنلإس اللإتر  المذكوم   واستا م ال

 اصضادة ئل  ئجرا ه الع    من الموابلات الااصية والمتعلوة  الاركة مح  ال ماسة  وأظترت ال ماسة 
أن الاركة مح  البحث لم يكن بتا الأم مراجعة لاالية وص توج  بتا معا لر لقياس ادلا  طللة دتر  
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المراجع ب ومه فيما  تعلق  التأك  من كلإاية اصدصال دو الووا م المالية التو  ال ماسة  كما اتض. ل م قيام
 لانت من ضعف ملأتوى اصدصال والالإافية  

 
لن جول  اصدصال، الث س لت ال ماسة مااه ات  (Naser and Nuseibeh, 2003)وكانت لماسة 

اصدصال لن  عض المعلومات  من الاركات غلر المالية الم مجة دو اللأوق اللأعولي، وذلا من الا 
اصلزامية اب  وبع  ئناا  التلية اللأعولية للمحاسبلن الوانونللن، الث تم تصنيف المعلومات التو  تم 
اصدصال لنتا من الا  التوامعر اللأنوعة دو ثلاثة لناصر: اصلزامية، اصاتيامعة المرتبطة  اصلزامية، 

  وا  توصلت ال ماسة ئل  امتلإاع 1999ئل   1992لا الا  اصاتيامعة غلر المرتبطة  اصلزامية، وذ
ملأتوى اصلتزام  المتطلبات اصلزامية دو جميع الصنالات التو تاملتا ال ماسة  است نا  اطاع الكتربا   
أما  النلأبة للإدصال اصاتيامي المرتبط وغلر المرتبط  اصدصال اصلزامو دو  توصلت ال ماسة ئل  أن 

لية تلإص. لن المعلومات أك ر من الح  ادلن  الذي  تطلبه النظام، كما أن اصدصال الاركات اللأعو 
اصاتيامي مح ول  كما توصلت ال ماسة أيضاً ئل  أن ئناا  التلية اللأعولية للمحاسبلن الوانونللن كان له 

 تأثلر ضعيف لل  توامعر الاركات دو المملكة العربية اللأعولية 
 

( ب ماسة تت ف ئل  قياس ملأتوى اصدصال 2003العربية المتح   اام)الاا ب، ودو لولة اصمامات 
المالو دو التوامعر اللأنوعة للاركات الملأاهمة العامة  وا  توصلت ال ماسة أن ملأتوى اصدصال المالو 
دو لولة اصمامات منالإض الث لم تلتزم معظم الاركات  اصدصال لن المعلومات المطلوبة من 

انونية المعنية  الراا ة، كما كان من نتا ا ال ماسة أن الاركات الكبلر  وشركات اطالو ال تات الو
 المصامف والتأملن كانت أك ر ئدصاااً من الاركات الصغلر  وشركات الوطالات ادارى 

 
(م ى لمق اللإ و  الموجول  دو ت نو ملأتوى اصدصال  الووا م المالية 2003واستطلعت لماسة)التواوي، 

ناوم  للاركات الملأاهمة اللأعولية المت اولة مع متطلبات اصدصال التو تنص لللتا معا لر الم
المحاسبة الصالم  لن التلية اللأعولية للمحاسبلن الوانونللن، وموامنتتا مع ملأتوى اصدصال المطلو  

ملأاهمة من المعا لر ال ولية، لمعردة م ى وجول ااتلادات دو متطلبات اصدصال   لو الاركات ال
صستغلا  هذا التلإاوت ومن ثم ت نو ملأتوى اصدصال دو اوا متا المالية  والصت ال ماسة من الا  

من الاركات الملأاهمة المت اولة أن الاركات الملأاهمة تطبق متطلبات اصدصال  %25للنة تم   
ر ملأتوى الااصة  معا لر المحاسبة اللأعولية بنلأب متلإاوتة ولل  الأب نااط الاركة، وأن ميش

   %77اصدصال التورعبو للاركات بلغ 
 

معردة م ى تأثلر تاكل  م لس اصلام  لل  اصدصال  (Eng and Mak, 2003)واستت دت لماسة
اصاتيامي للاركات ادوموبية؛ الث ادترضت ال ماسة أنه كلما تاك  م لس اصلام  من ألضا  ملأتوللن 
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ة اصاتيامي  وظترت النتا ا مااللإة لما كان متواعاً، الث أك ر كلما ساهم ذلا دو زعال  ئدصال الارك
 وج  الباا ان أن م الس اصلامات الماكلة من ألضا  اامجللن يو  ئدصال شركاتتم اصاتيامي  

 
(م ى ا م  م مولة من المعلومات اصضافية الموترل ئضادتتا 2006وااتبرت لماسة)الأانلن، 

دو للم الوو  التلإلألرعة للووا م المالية دو تلإلألر التغلرات دو اركة  واصدصال لنتا دو التوامعر المالية
لوا   وأا ام وت او  ول ل صلإوات التعام  للأستم دو اللأوق اللأعولية  وتوصلت ال ماسة ئل  نتي ة 
ميلاها ضعف الوو  التلإلألرعة للإدصال المالو لن الووا م المالية ادساسية، وأن اصدصال لن م مولة 

شرات المالية اصضافية يمكن أن  يلي ئل  للم الوو  التلإلألرعة للإدصال المالو، كما أوضحت من المي 
ال ماسة أهمية ال وم الذي يمكن أن  لعبه اصدصال لن المعلومات غلر المالية دو زعال  الوو  التلإلألرعة 

 للإدصال لن المعلومات المالية دو اللأوق 
 

ات التو نااات العلااة بلن توالت اصللان لن المعلومات ( من ال ماس2006وتع  لماسة )ال بر، 
وكذلا لماسة أثر تأسيس هلية  2005 -2001المالية واصا ص الاركات الملأاهمة الا  اللإتر  من 

اللأوق المالية دو توالت اصللان دو المملكة العربية اللأعولية  وا  توصلت ال ماسة ئل  أن الاركات 
هلية اللأوق المالية   اصللان لن بياناتتا  اك  أسرع منذ ب   قيام الملأاهمة اللأعولية ا  اامت

 ممامسة نااطتا، ئذ انالإض متوسط الم   التو تلأتغراتا الاركات المامولة دو العلنة للإللان لن 
  كما توصلت ال ماسة أيضاً ئل  أن 2005(  وماً دو لام 28معلوماتتا المالية ئل  أن وص  ئل  )

لح م تووم  اصللان لن معلوماتتا المالية  اك  أسرع من الاركات الصغلر ، وأن الاركات كبلر  ا
الاركات ذات الم  ونية العالية تلأتغرق واتاً أطو  للإللان لن معلوماتتا المالية موامنة  الاركات ذات 

صل  تلا الم  ونية المنالإضة  وأالراً بلنت ال ماسة أن الاركات التو ل  تا أنبا  جل   تعم  لل  تو 
ادنبا   صوم  أسرع للأوق الما  موامنة  الاركات التو ل  تا أنبا  سلية والتو تعم  لل  تأالر اصللان 

 لن تلا ادنبا  
 

(ئل  ااتبام كلإا   اللأوق اللأعولية ومعردة مل دع  اللأوق ت اه 2008وه دت لماسة)آ  عباس، 
ا  التطبلق لل  الاركات التو كانت تتم المعلومات المتعلوة  لأمعة المراجع وجول  المراجعة وذل

مراجعتتا من اب  مكتب آمثر أن مسن اب  اروجه من سوق متنة المراجعة  وتوصلت ال ماسة ئل  ل م 
 وجول است ا ة لللأوق المالية اللأعولية دي تغلرات تتعلق  اسم المراجع وسمعته 

 
دو التوامعر المالية، وتكونت للنة  ئل  دحص ملأتوى اصدصال (Aljifri, 2008) وه دت لماسة ال لإري 

م، كما ه دت ال ماسة 2003دو لام  شركة م مجة دو لولة اصمامات العربية المتح   31ال ماسة من 
 الموجول  بلن الوطالات اصاتصالية واصاتلادات ئل  بيان أثر  عض المتغلرات لل  ملأتوى اصدصال

 ماسة أن هنالا أمبعة متغلرات من المحتم  أن تيثر اصمامات العربية المتح    وادترضت هذه ال دو
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لل  ملأتوى اصدصال وهو نوع الوطاع )البنوك، وشركات التأملن، والصنالة، والا مات( وا م الاركة 
 مواسا  ادصو  ونلأبة الم  ونية والربحية  وأظترت نتا ا هذه ال ماسة أنه توج  للااة ذات لصلة

والربحية(  )الح م ونلأبة الم  ونية للمتغلرات وأنه ص توج  للااة  النلأبة ئاصا ية  النلأبة لنوع الوطاع،
 .لل  ملأتوى اصدصال

 
( ب ماسة العلااة بلن تطبلق اوكمة الاركات وملأتوى اصدصال اصاتيامي دو 2008واام )لفيلإو، 

اصدصال جمتومعة مصر العربية  وأظترت النتا ا أن تطبلق آليات اوكمة الاركات  يثر لل  سلوك 
اصاتيامي دو الاركات الملأاهمة المصرعة  والنتي ة اللأا وة تبلن كما ذكر البااث أن نظام اوكمة 
الاركات يحتاج ئل  ملأتوى جل  للإدصال لتودلر المعلومات لكادة ادطراف أصحا  المصال. دو 

 الاركة، ولتافيض ل م تماث  المعلومات 
 

ئل  قياس م ى استا ام اصنترنت وسللة للإدصال المالو  (2008وه دت لماسة )التروط والحطلبات، 
شركة أملنية كان لتا  215شركة من أص   76  وأظترت النتا ا أن 2006دو الاركات ادملنية لعام 

  وكان صاتلاف %63مواع لل  اصنترنت  واتض. أن نلأبة اصدصال المالو لتذه الاركات كان 
الث تبا ن اصدصال  اك  واض. بلن الاركات نتي ة  الوطالات أثر واض. دو نلأبة اصدصال

 صاتلاف الوطالات التو تعم  دلتا 
 

( ئل  الواوف لل  لمجة ئدصال الاركات الملأاهمة اللأعولية الم مجة 2013وه دت لماسة )للألري، 
دو سوق ادستم اللأعولية لن م ى تطبيوتا للا حة اوكمة الاركات  وتم البحث دو ئدصال الاركات 

لن متطلبات الحوكمة لتلأعة لناصر من لناصر الحوكمة  وا  الصت ال ماسة 2008مناوم  لعام ال
شركة ) ع  استبعال اطالو البنوك والتأملن( ئل  أن أغلب الاركات الملأاهمة أدصحت  95التو شملت 

 لن متطلبات الحوكمة المامولة دو ال ماسة ولكن ب مجات متلإاوتة 
 

( ئل  معردة لوم هلية اللأوق المالية دو تحلألن اصدصال والالإافية 2013وه دت لماسة )الغملاس، 
للاركات الم مجة دو اللأوق المالية )ت او (، وذلا  موامنة اللإتر  اللأا وة واللااوة صناا  هلية اللأوق 

وذلا ب ماسة أثر تأسيس التلية وم ى التزام الاركات الم مجة  2008وات  لام  2001المالية من لام 
ات المناسب )النظامو( لنار المعلومات والتوامعر المالية، والتزامتا  الورامات واللوا . الصالم  من  الو 

التلية لل  تحلألن اصدصال والالإافية للاركات الم مجة  وا  توصلت ال ماسة ئل  وجول أثر ذي لصلة 
لام اب  تأسيس التلية   ئاصا ية لع ل الورامات اللأنوعة الصالم  لل  ملأتوى اصدصال المحاسبو  اك 

كما للت النتا ا ئل  أن ل ل اللوا .، ول ل الورامات اللأنوعة الصالم  من التلية لتما تأثلر لا  ئاصا ياً 
 لل  ملأتوى اصدصال المحاسبو  اك  لام  ع  تأسيس التلية  
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وى ( دو ااتبام العلااة بلن اصا ص الاركات وملأت2014وتم   الت ف الر يس لبحث )صال.، 
شركة مصرعة مول   دو  43اصدصال دو التورعر المالية  وتمت ال ماسة المل انية لل  للنة تتكون من 

سوق ادوماق المالية المصرعة  وا  توص  البحث ئل  وجول للااة طرلية ومعنوعة بلن بلن ملأتوى 
وا م شركة اصدصال دو التورعر المالية وك  من ا م الاركة، ولمر الاركة، ونلأبة اللألولة، 

المراجعة، ونلأبة ملكية ك  من اصلام  والميسلأات التا عة لل ولة دو ادستم، بلنما لم تظتر للااة 
 معنوعة بلن ملأتوى اصدصال دو التوامعر المالية وك  من الربحية، والرادعة المالية  

 
لماسة موامنة لمعردة العوام  الميثر  لل  جول  اصدصال لن مكادآت  (Melis et al, 2015)وأجرى 

الم ما  التنلإلذ لن دو ك  من المملكة المتح   وإيطاليا  ووج ت ال ماسة أن اصدصال  تأثر  اك  جوهري 
 الطلب لل  المعلومات من اب  الملأت مرعن، كما وج ت ال ماسة أن ملأتوى اصدصال لن مكادآت 

و المملكة المتح   كان ألل  من ئيطاليا  ومن نتا ا ال ماسة الملإاجية أن اصدصال دو كلتا التنلإلذ لن د
ال ولتلن لم يو م للملأت مرعن صوم  شاملة لن مكادآت التنلإلذ لن الث كان اصدصال لنتا ضعيلإاً، وهو 

 ما يعطو ميشرات واضحة لصناع الورام دو ال و  ادوموبية للاهتمام بتذا ال انب 
 
ب ماسة أثر اصدصال ودواً لمتطلبات بومصة ادوماق المالية دو ال انمرك  (Rose, 2016)هتمت لماسة وا 

لل  ألا  الاركات ال انمامكية  وكالإت ال ماسة لن وجول نوص واض. دو اصدصال لن تاكل  م لس 
جول للااة ئي ابية بلن اصلام  وكذلا سياسة المكادآت وإلام  المااطر والراا ة ال االية وأظترت النتا ا و 

 ألا  الاركات والتزامتا  اصدصال ودواً للمتطلبات النظامية 
 
 والتي تضمنها البحث بلائحة حوكمة الشركات الفقرات الواردة -8
 :الإفصاح في تقرير مجلس الإدارة1-8

الذي  ردق  تناولت المال  التاسعة من ص حة اوكمة الاركات متطلبات اصدصال دو تورعر م لس اصلام 
 الووا م المالية اللأنوعة للاركة، وبلنت أنه ي ب أن يحتوي تورعر م لس اصلام  لل  الآتو )ص حة 

 (:2006اوكمة الاركات، 
 أسما  الاركات الملأاهمة التو يكون لضو م لس ئلام  الاركة لضواً دو م الس ئلاماتتا  -
و: لضو م لس ئلام  تنلإلذي، أو لضو تكوعن م لس اصلام  وتصنيف ألضا ه لل  النحو الآت -

 م لس ئلام  غلر تنلإلذي، أو لضو م لس ئلام  ملأتو  
وصف ماتصر صاتصاصات ل ان م لس اصلام  الر يلأة ومتماتتا م   ل نة المراجعة، ول نة  -

 الترشيحات والمكادآت، مع ذكر أسما  هذه الل ان ومؤسا تا وألضا تا ول ل اجتمالاتتا 
 مكادآت والتعوعضات الم دولة لك  من الآتو لل  ا  :تلإصل  لن ال -
   ألضا  م لس اصلام  1
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  املأة من كبام التنلإلذ لن ممن تلووا ألل  المكادآت والتعوعضات من الاركة، يضاف ئللتم الر يس 2
 التنلإلذي والم  ر المالو ئن لم يكونا من ضمنتم 

 
 :تكوين مجلس الإدارة2-8

ار  موضوع تكوعن م لس اصلام ، وذكرت أنه ي ب اصلتزام  الآتو فيما  تعلق تناولت المال  ال انية ل
 بتكوعنه:

 أن تكون أغلبية ألضا  م لس اصلام  من ادلضا  غلر التنلإلذ لن  .1
أص يو  ل ل ألضا  م لس اصلام  الملأتوللن لن لضوعن، أو ثلث ألضا  الم لس، أ تما  .2

 أك ر 

 أك ر من امس شركات ملأاهمة دو آن واا   أص ياغ  العضو لضوعة م لس ئلام  .3

 
 :لجنة المراجعة3-8

اصصت المال  الرا عة لار  دو ص حة اوكمة الاركات للح  ث لن ل نة المراجعة، الث دصلت 
 الوو  فيه كالآتو:

ياك  م لس اصلام  ل نة من ألضا ه غلر التنلإلذ لن تلأم  ل نة المراجعة، ص يو  ل ل  -أ
 يكون من بلنتم ماتص  الايون المالية والمحاسبية ألضا تا لن ثلاثة، 

تص م ال معية العامة للاركة بناً  لل  ااترال من م لس اصلام  اوال  ااتيام ألضا  ل نة   -ب
 المراجعة وم   لضوعتتم وأسلو  لم  الل نة 

 تام  متمات ل نة المراجعة وملأيولياتتا ما  لو:  -ج

دو الاركة؛ من أج  التحوق من م ى دالللتتا دو اصشراف لل  ئلام  المراجعة ال االية  -1
 تنلإلذ ادلما  والمتمات التو ا لها لتا م لس اصلام  

 لماسة نظام الراا ة ال االية ووضع تورعر مكتو  لن مأ تا وتوصياتتا دو شأنه  -2

  لماسة توامعر المراجعة ال االية ومتا عة تنلإلذ اصجرا ات التصحيحية للملحوظات الوامل  دلتا -3

التوصية لم لس اصلام  بتعللن المحاسبلن الوانونللن ودصلتم وتح    أتعابتم، وعرال  لن   -4
 التوصية  التعللن التأك  من استولاللتتم  

متا عة ألما  المحاسبلن الوانونللن، والتمال أي لم  اامج نطاق ألما  المراجعة التو  -5
 يكللإون بتا أثنا  قيامتم  ألما  المراجعة 

 ة المراجعة مع المحاسب الوانونو وإب ا  ملحوظاتتا لللتا لماسة اط -6

 لماسة ملحوظات المحاسب الوانونو لل  الووا م المالية ومتا عة ما تم دو شأنتا  -7

لماسة الووا م المالية ادولية واللأنوعة اب  لرضتا لل  م لس اصلام  وإب ا  الرأي والتوصية  -8
 دو شأنتا 

 تبعة وإب ا  الرأي والتوصية لم لس اصلام  دو شأنتا لماسة اللأياسات المحاسبية الم -9
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 :لجنة الترشيحات والمكافآت4-8

تناولت المال  الااملأة لار  دو اللا حة موضوع ل نة الترشيحات والمكادآت، الث دصلت ذلا لل  
 النحو التالو:

 
 ياك  م لس اصلام  ل نة تلأم  " ل نة الترشيحات والمكادآت "  -أ

اوال  ااتيام  –بناً  لل  ااترال من م لس اصلام   –لعامة للاركة تص م ال معية ا  -ب
 ألضا  ل نة الترشيحات والمكادآت وم   لضوعتتم وأسلو  لم  الل نة 

 تام  متمات ل نة الترشيحات والمكادآت وملأيولياتتا ما  لو:  -ج

التوصية لم لس اصلام   الترشي. لعضوعة الم لس ودواً لللأياسات والمعا لر  .1
المعتم   مع مرالا  ل م ترشي. أي شاص سبق ئلانته   رعمة مالة  الارف 

 وادمانة 
المراجعة اللأنوعة للااتياجات المطلوبة من المتامات المناسبة لعضوعة م لس  .2

اصلام  وإل ال وصف للو مات والميهلات المطلوبة لعضوعة م لس اصلام ،  ما دو 
 لعضو دلما  م لس اصلام  ذلا تح    الوات الذي  لزم أن ياصصه ا

 مراجعة هيك  م لس اصلام  ومدع التوصيات دو شأن التغللرات التو يمكن ئجراؤها  .3

تح    جوانب الضعف والوو  دو م لس اصلام ، وااترال معال تتا  ما  تلإق مع  .4
 مصلحة الاركة 

التأك   اك  سنوي من استولالية ادلضا  الملأتوللن، ول م وجول أي تعامض  .5
 ال. ئذا كان العضو ياغ  لضوعة م لس ئلام  شركة أارى مص

وضع سياسات واضحة لتعوعضات ومكادآت ألضا  م لس اصلام  وكبام  .6
 التنلإلذ لن، وعرال  لن  وضع تلا اللأياسات استا ام معا لر  ادلا    

 
ق الملأاهملن وعلااظ من اللا حة اللأابق ذكرها ااتواؤها لل  ئي ابيات ل     منتا تأكل ها لل  اوو 

لبر ئتااة المعلومات الوافية وال قيوة والحرص لل  ل م التمللز بلن الملأاهملن فيما  تعلق بتودلر 
المعلومات  وعرى الباا ون أهمية هذه اللإور   لأبب ما يات ه اللأوق اللأعولي من التلإاوت الواض. دو 

 ستم  المعلومات مما  تلأبب دو ا ولا أضرام كبلر  للمتعامللن دو سوق اد
 

ومن ذلا ما تضمنته اللا حة من النص لل  وجو  العم  لل  تيلألر ماامكة أكبر ل ل من 
الملأاهملن دو اجتماع ال معية العامة وضروم  استا ام وسا ط التونية الح   ة للاتصا   الملأاهملن، 

ل  وأن لل  الاركة ت نب وضع أي ئجرا  ا   يلي ئل  ئلااة استا ام اق التصوعت، وع ب تلأت
ممامسة الملأاهم لحوه دو التصوعت وتيلألره، كما أنه ي ب ئللام اللأوق بنتا ا ال معية العامة دوم 
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انتتا تا ب  وتزوع  هلية سوق الما  بنلأاة من محضر اصجتماع الا  لار  أيام من تامعخ انعواله  
م  ئدصال تورعر وفيما  تعلق  اصدصال والالإافية وما  ع ها من ادبوا  دو  تضمنت اللا حة ضرو 

م لس اصلام  لن أسما  الاركات التو يكون لضو م لس ئلام  الاركة لضواً دو م الس ئلاماتتا 
وضروم  تصنيف ألضا  م لس اصلام  من الث كونتم تنلإلذ لن أو غلر تنلإلذ لن أو ملأتوللن، ب  

ضروم  تلإصل   والنص لل  أن تكون أغلبية م لس اصلام  من ادلضا  غلر التنلإلذ لن، وكذلا
المكادآت والتعوعضات الم دولة دلضا  م لس اصلام  ولاملأة من كبام التنلإلذ لن ممن تلووا ألل  
المكادآت والتعوعضات من الاركة يضاف ئللتم الر يس التنلإلذي والم  ر المالو ئن لم يكونا من ضمنتم، 

جعة ول نة الترشيحات والمكادآت وكذلا وصف ااتصاصات ل ان م لس اصلام  الر يلأة م   ل نة المرا
 مع ذكر أسما  هذه الل ان ومؤسا تا وألضا تا ول ل اجتمالاتتا  

 
كما  لزم اصدصال لن نتا ا المراجعة اللأنوعة للإاللية ئجرا ات الراا ة ال االية  الاركة  كما أن من 

شراف العام لليه ومراقبة النواط اصي ابية التو ااتوتتا اللا حة ضروم  وضع نظام اوكمة للاركة واص
م ى دعاللته وتع  له لن  الحاجة، والتأكل  لل  لضو م لس اصلام   التبام نلإلأه مم لًا ل ميع 
الملأاهملن وملتزماً  القيام  ما يحوق مصال. الاركة لموماً وليس ما يحوق مصال. الم مولة التو 

  كما ااتوت اللا حة لل  ضروم  ئتااة يم لتا أو التو اامت  التصوعت لل  تعللنه دو م لس اصلام 
الاركة لمعلومات وافية لن شيونتا ل ميع ألضا  م لس اصلام  اصوصاً التنلإلذ لن منتم بت ف 

 تمكلنتم من القيام بواجباتتم ومتماتتم  كلإاية 
 

ودو ال انب المواب  دلم تا  ص حة اوكمة الاركات من الع    من نواط الضعف والتو كان يمكن 
بتا لو تم النظر لوااع البلية المحلية  اك  أكبر من اضية ااتباس  عض البنول التو تصل. للتطبلق ت ن

دو لو  أارى  ومن تلا اللألبيات تعرعف العضو الملأتو   أنه "الذي ليس له صلة ارا ة من ال مجة 
دو الاركة"، ثم تم  ادول  مع أي من ألضا  م لس اصلام  دو الاركة أو توا عتا أو مع كبام التنلإلذ لن

 تعرعف اداربا  من ال مجة ادول   أنتم "اد  وادم والزوج والزوجة وادوصل"  
 

وهذا يع  اصوماً دو اصستولا   النظر لوااعنا الذي  تملز  وو  العلااات والروا ط اصجتماعية والوبلية مما 
راً غلر منطوو ئذ بذلا تم استبعال ادخ يع  ارق اصستولا  موتصراً لل  الورا ة من ال مجة ادول  أم

وابن العم وابن ادخ وغلرهم ممن يات  الوااع  حصو  الك لر من المااللإات والت اوزات واصنتتاكات 
التو تو ل دو اصستولا   لأبب العلااة بتم  وععتو  الباا ون أنه صب  لحصو  اصستولا   اك  مرضو 

 جة الرا عة كما هو الحا  دو نظام المحاسبلن الوانونللن  أن  تص  المنع ئل  الورا ة ات  ال م 
 

ودو موضوع اووق الملأاهملن دو  تضمنت اللا حة ل   نواط ئي ابية غلر أنه أثنا  البيان لن اق 
الملأاهملن دو مناااة الموضولات الم مجة دو ج و  ألما  ال معية وتوجيه ادسيلة ئل  ألضا  
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نو، بلنت أن "لللتم اصجا ة لل  ادسيلة  الو م الذي ص يعرض مصلحة م لس اصلام  والمحاسب الوانو 
الاركة للضرم"، وهو است نا  واسع وعمكن تلإلألره  أشكا  ل     مما ا  يعوق من ئدصال ال تات 
الملأيولة لاا  الاركة لن المعلومات، ولما ياك  لل  الملأاهملن من التراضات واستلإلأامات  ح ة 

 اركة للضرم  ل م تعرعض مصلحة ال
 

وفيما ياص تكوعن م لس اصلام  دإن اللا حة ا  سمحت دلضا  م لس اصلام   اصستمرام دو 
لضوعة الاركة ئل  أج  غلر ملأم  الث جا  النص "تعلن ال معية العامة ألضا  م لس اصلام  
للم   المنصوص لللتا دو نظام الاركة  ارط أص تت اوز ثلالا سنوات  وع وز ئلال  تعللن ألضا  

س اصلام  ما لم  نص نظام الاركة لل  غلر ذلا"  وععتو  الباا ون أن ذلا أمر سلبو اصوصاً م ل
مع استمرام الك لر من ادلضا  لعارات اللأنوات ات  الودا  وب ون وجول مبرمات منطقية من تأهل  

لام  من للمو أو متنو وهو ادمر الذي  نبغو أص يكون  كما أن اللا حة ذاتتا منعت لضو م لس اص
شغ  منصب العضوعة دو أك ر من امس شركات ملأاهمة دو آن واا ، وكأن العضوعة دو امس 
شركات تع  أمراً طبيعياً وموبوصً  وععتو  الباا ون أن لضوعة م لس اصلام  تلأتلزم الك لر من ال ت  

ر متلإرغلن والتحضلر والمتا عة اصوصاً ئذا للمنا أن معظم ألضا  م الس اصلامات هم أشااص غل
 الكام  لتذه الاركات ب  ل  تم الك لر من ادلما  الااصة التو تلأتنزف معظم أوااتتم ثم تأتو 
اللا حة لكو تلأم. لتم  عضوعة امس شركات تحتاج ك  واا   منتا ئذا أمع  للاركة أن تلألر دو 

ا والتو صاابت طرعق صحي. ل ت  دا ق وجلو ااصة مع ادزمات المالية وت نو ادمبال ب  انع امت
الك لر من شركاتنا الملأاهمة والتو تلأتلزم بذ  جت  مضالف من ألضا  م الس ئلاماتتا لمعال ة 

 أوضالتا أو ئللان ئدلاستا ئذا ااتض  ادمر  
 

وهذا النص دو اللا حة  اللأمال دلضا  م لس اصلام   اصاتلإاظ  عضوعة امس شركات ا  يكون 
ن ما كانت البلال تعانو من الة دو ل ل الميهللن للمياً ومتنياً دو م ا  موبوصً دو ألوام ماضية الت ل

المحاسبة واصلام  واصاتصال  أما دو الوات الحاضر ودو ظ  وجول الك لر من الحاصللن لل  
الاتالات العليا دو التاصصات المذكوم  والذ ن تزار بتم جامعاتنا المحلية وغلرها دتم أاق بذلا، ب  

و الاركات  حاجة ماسة لتولو هذه الكلإا ات وأاذها لومها لتتول  لضوعة م الس اصلامات وإن ملأاهم
دو شركاتنا الملأاهمة لل  ااتلاف نااطاتتا واصستلإال  من للمتم وكلإا تتم دو تطبلق الك لر من 
 المبالئ الح   ة دو الراا ة واوكمة الاركات مما سيكون له لوم ملموس دو تحلألن وضعية الاركات

 الملأاهمة الحالو وسلره دو اصت اه الصحي.  
 

أن م لس اصلام  يع  أا  أهم الآليات الموضولة لمراقبة  (Dellaportas et al, 2005)وا  ذكر 
ومتا عة ألا  الاركات لمصلحة الملأاهملن صسيما ئذا للمنا أن اضوم الملأاهملن صجتماع ال معية 

، والك لر من الملأاهملن ليس لن ه المعردة الكافية واللإتم الواض. العمومية للاركة آار العام يع  ضعيلإاً 
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للأموم المحاسبية مما ي ع  العب  كبلراً والملأيولية مضاللإة لل  هياك  اوكمة الاركات ومن أهمتم 
 م لس اصلام   

  
وفيما ياص ل ان م لس اصلام  واستولاللتتا دو  جا ت اللا حة بوجو  تاكل  ل نة المراجعة تكون 
تا عة لم لس اصلام  الذي  تول  تح    صلااياتتا وم   لملتا والمتا عة والتحوق من قيامتا  ادلما  

ص يو  ل ل ألضا تا  الموكلة ئللتا، ثم ا لت تاكل  الل نة من غلر ألضا  م لس اصلام  التنلإلذ لن
لن ثلاثة ألضا  من بلنتم ماتص  الايون المالية والمحاسبية، ثم بلنت اللا حة متمات ل نة المراجعة 
وملأيولياتتا والتو ااتوت لل  الك لر من المتام المتعلوة  اصشراف لل  ئلام  المراجعة ال االية 

عابتم ومتا عة استولالتم والع    من المتام والتوصية بتعللن المراجعلن الاامجللن ودصلتم وتح    أت
اصي ابية الملأتنبطة مما أوصت بتا التليات والمنظمات المتنية والحكومية دو ال و  المتو مة والتو 

  غلر أن تاكل  ل نة المراجعة لم يا  من (Best Practice)تلأم   اصستا ام ادم   لعم  الل نة 
تم لت دو اصلزام "أن يكون أا  ألضا  الل نة ماتصاً  الايون  عض اللألبيات منتا العمومية التو 

المالية والمحاسبية"، وص يالإ  أن ذلا التوسع دو مصطل. "ماتصاً" ا   تلأبب دو تلإاوت كبلر بلن 
ل ان المراجعة الماكلة دو شركاتنا الملأاهمة، وكان من الملإترض تح    الح  ادلن  الذي  نطبق لليه 

تلأت  لملية الراا ة والمتا عة من اب  هلية سوق الما  لم ى تطبلق الورام واصلتزام المصطل. اللأابق ل
  ه  
 

كما أن تاكل  ل نة المراجعة من ألضا  م لس اصلام  هو دو الحقيوة أمر سلبو ئذ فيه تكرام ل تة 
ض الراا ة وتضام  المصال. الااصية مع مصلحة الاركة ومن الملإترض ئن كان صب  من وجول  ع

ألضا  م لس اصلام  ضمن ألضا  ل نة المراجعة أص يكونوا أغلبية دو ل لهم وتتم اصستعانة  عناصر 
ميهلة من اامج الاركة كأساتذ  ال امعات والمراجعلن دو مكاتب مراجعة ص تووم  مراجعة الأا ات 

 الاركة وغلرهم ممن يضلإون تنولاً ملإل اً ل ى تاكل  ل نة المراجعة  
 حة ادتو ت لوضع آلية لتنلإلذ الورام  حلث كان من الملإترض ئلزام الاركات الملأاهمة بنار كما أن اللا

أسما  ألضا  ل نة المراجعة وابراتتم وشتالاتتم العلمية والمتنية وذلا لن  نار الووا م المالية للاركة 
هلية سوق الما  دو نتاية العام وذلا للتلأن  لل ميع متا عة م ى تطبلق الاركات للوا . وارامات 

وكذلا للتحوق اصدصال المطلو  والذي سليلى  الضروم  لتحلألن أوضاع الاركات الملأاهمة المالية 
واصلامعة وسلرها دو الطرعق اللأليم الذي يحلإظ اووق الملأاهملن وكادة ادطراف ادارى الملأتلإل   

(Al-Moataz, 2006; Al-Moataz and Higson, 2006)   
 

أيضاً النص لل  ئناا  ل نة للترشيحات والمكادآت ياكلتا م لس اصلام  تتول   وتضمنت اللا حة
التوصية بترشي. ألضا  م لس اصلام  والع    من المتام ادارى المتعلوة بتح    جوانب الضعف والوو  
دو م لس اصلام ، ووضع سياسات واضحة لتعوعضات ومكادآت ألضا  م لس اصلام   اصضادة 
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بام التنلإلذ لن  ومن الع لب أن ل نة الترشيحات تتول  مراقبة وتح    مكادآت م لس اصلام  لمكادآت ك
لل  الرغم من كونتا جا ت من طرعق م لس اصلام  وهو ما ا  يعوق ألا ها  الاك  المطلو   وا  

ن لض أنه ما لم  تمتع الم ما  غلر التنلإلذ لن  اصستولا  دإنتم سيمتنعون ل   (Boyd, 1996)ذكر
 الل  التو تطعمتم  

وأما مكادآت ألضا  م لس اصلام  وتعوعضاتتم دو  بلنت اللا حة جواز أن تكون ماتباً معلناً أو ب   
اضوم لن ال للأات أو مزايا للنية أو نلأبة معلنة من ادمبال وع وز ال مع بلن اثنتلن أو أك ر من 

 هذه المزايا  
 

 –  مرتلإعة نظراً دن أمبال الاركات الملأاهمة غالباً ما تكون مرتلإعةوععتو  الباا ون أن هذه المكادآت تع
وإذا أاذنا دو اصلتبام كذلا أن -كما يظتر لن  اصطلاع لل  نتا ا تلا الاركات المعلنة سنوعاً 

ماروع اللا حة أجاز لعضو م لس اصلام  اصاتلإاظ  عضوعة امس شركات، والوااع يات  بتكرام أسما  
لضا  م الس اصلامات دو ل   شركات لل  الرغم من كونتم غلر متلإرغلن لمتا عة شيون الك لر من أ 

الاركات وأاوالتا مما ي علنا نالص ئل  نتي ة ملإالها أن اللا حة ألطت الم ا  واسعاً لع ل الل  من 
 ألضا  م الس ئلامات الاركات  الحصو  لل  المزع  من المكادآت المالية والتيمنة لل  ل ل غلر
الل  من م الس الاركات الملأاهمة دو ظ  ا ب الك لر من الكلإا ات العلمية والمتنية لن لضوعة 

 م الس هذه الاركات  

وعنااش البحث دو الولأم التالو وععرض لموامنة اصدصال الذي أللنته الاركات الملأاهمة لبر ما ومل 
تطلبات اصدصال الوامل  بلا حة اوكمة دو موااع الاركات لبر اصنترنت،  اللإورات الوامل  أللاه من م

 الاركات 
 الدراسة المسحية -9

نلإس  وكذلا 2011شركة ملأاهمة لعام  109 بلن هذا الولأم نتي ة ال ماسة الملأحية التو تمت لل  
صستكااف م ى مطا وة اصدصال الوامل دو توامعر م الس ئلامات تلا الاركات مع  2012الع ل لعام 

 مة الاركات الصالم  لن هلية اللأوق المالية كالآتو:متطلبات ص حة اوك
 
 أسماء الشركات المساهمة التي يكون عضو مجلس إدارة الشركة عضواً في مجالس إداراتها: 1-9

( ذكاارت %100) 2011( والااوامل دااو الملحااق أن جميااع الاااركات دااو لااام 1 تضاا. ماان ال اا و  مااام )
اركة لضواً دو م الس ئلاماتتاا، وهاو ماا يعكاس التزامااً أسما  الاركات التو يكون لضو م لس ئلام  ال

 تاماً بتذا المتطلب  
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( لاام تااذكر أسااما  الاااركات التااو يكااون %1دلتضاا. ماان ال اا و  أن  شااركة واااا   ) 2012وأمااا دااو لااام 
( اسااتودت هااذا %99شااركة )108لضااو م لااس ئلام  الاااركة لضااواً دااو م ااالس ئلاماتتااا، دااو ااالن أن 

  بلن تراجعاً جز ياً دو استيلإا  هذا المتطلب المتطلب، وهو ما 
 
تكوووين مجلووس الإدارة وتصوونيف أعضوووائح علووي النحووو ا توووي: عضووو مجلووس إدارة تنفيوووذي  أو  2-9

 عضو مجلس إدارة غير تنفيذي  أو عضو مجلس إدارة مستقل:
 

المتطلاب أنتاا ( لم تتول  بتذا المتطلب، الث ظتار ئالالتاا بتاذا %15شركة ) 16 تض. من ال  و  أن 
( %85شاركة ) 93ذكرت ادسما  لكنتا أغلإلات ذكار ادلضاا  غلار التنلإلاذ لن وغلارهم، داو االن تولا ت 

 واستودت متطلب اصدصال لن تكوعن م لس اصلام  وتصنيف ألضا ه 
 

( لام تتولا  بتاذا %17شاركة ) 18كماا يظتار مان ال ا و  الاث تبالن أن  2012واستمر التراجع داو لاام 
حلث ذكرت ادسما  لكن لون ذكار للألضاا  غلار التنلإلاذ لن أو التنلإلاذ لن وغلارهم، داو االن المتطلب؛  

 ( واستودت متطلب اصدصال لن تكوعن م لس اصلام  وتصنيف ألضا ه %83شركة ) 91تول ت 
 
 وصف اختصاصات المجلس:3-9

اماتتاا، داو ( تول ت وبلنت  التلإصل  وصف ااتصاصاات م االس ئل%15شركة ) 16 وض. ال  و  أن 
( اتضا. أن لا  تا نوصااً داو اصدصاال لان وصاف ااتصاصاات م اللأاتا داو %85شاركة ) 93الن أن 

( لاام تتولاا   متطلااب وصااف ااتصاصااات %85شااركة ) 93ذكاار المتااام التااو يوااوم بتااا  ومعناا  ذلااا أن 
 الم لس )لم تذكر المتام(، وهو نلأبة لالية تبلن م ى الضعف دو التول  بتذا المتطلب 

( تولا ت وبلنات  التلإصال  وصاف ااتصاصاات م االس %14شركة ) 15دظتر أن  2012دو لام وأما 
( أالإواات دااو اصدصااال لاان وصااف ااتصاصااات م اللأااتا دااو %86شااركة ) 94ئلاماتتااا، دااو ااالن أن 

( لاام تتولاا   متطلااب وصااف ااتصاصااات %86شااركة ) 94ذكاار المتااام التااو يوااوم بتااا  ومعناا  ذلااا أن 
 (، وهو نلأبة لالية تظتر استمرام ضعف التول  بتذا المتطلب الم لس )لم تذكر المتام

 2012(، بلنماا بلاغ المتوساط داو العاام 8.49) 2011بلغ متوسط ل ل ألضا  م لس اصلام  داو العاام و
( وهااو مااا يعنااو ات اااه معظاام الاااركات للح اام المتوسااط ماان الم لااس، وتااالر النلأاابة أيضااا ئلاا  8.46)

بنلأبة  لأيطة ج ا، الاث التزمات كا  الااركات  متطلاب  2012العام  انالإاض ل ل ألضا  الم الس دو
( ألضااااا ، وص  زعاااا  لاااان 3ص حااااة اوكمااااة الاااااركات ماااان الااااث لاااا ل ألضااااا  الم لااااس ص يواااا  لاااان )

 لضواً(  12لضو(  است نا  شركة واا   بلغ ل ل ألضا تا الا  العاملن )11)
 
 المكافآت:4-9
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( ذكارت المكاداآت  التلإصال ، الاث %6شاركات دواط ) 7ن أ  2011 بلن ال  و  المتعلق  إدصاال لاام 
بلنت مكادآت ألضا  م لس اصلام  واملأة من كبام التنلإلذ لن، وكذلا الر يس التنلإلاذي والما  ر الماالو، 

( ذكاارت  التلإصااال  ادلضاااا  والتنلإلااذ لن ئجمااااصً أو  التلإصااال  للتنلإلاااذ لن %17شاااركة ) 19دااو اااالن أن 
( دواا  ذكاارت المكادااآت ئجماااصً لون %76شااركة ) 83لبيااة الاااركات ولاا لها وادلضااا  ئجماااصً، وأمااا أغ

 تلإصل  
 

دوااط ماان الاااركات بااذكر المكادااآت كمااا نصاات للاا  ذلااا  %6وعتضاا. ممااا ساابق أنااه دااو ااالن تولاا ت 
 ا  أالت ئما كلياً أو جز ياً  متطلب المكادآت  %94اللا حة، دإن  قية الاركات وهو تم   

 
( المكادااآت  التلإصاال ، %7شااركات دوااط ) 8تطااوم الحااا  الااللًا الااث ذكاارت  دواا  2012وأمااا دااو لااام 

 حلث بلنت مكادآت ألضا  م لاس اصلام  واملأاة مان كباام التنلإلاذ لن، وكاذلا الار يس التنلإلاذي والما  ر 
( ذكااارت  التلإصااال  للألضاااا  والتنلإلاااذ لن ئجمااااصً أو  التلإصااال  %20شاااركة ) 21الماااالو، داااو اااالن أن 

( دوااا  ذكااارت المكاداااآت %73شاااركة ) 80لضاااا  ئجمااااصً، وأماااا أغلبياااة الااااركات ولااا لها للتنلإلاااذ لن واد
 ئجماصً لون تلإصل  

 
دوااط ماان الاااركات بااذكر المكادااآت كمااا نصاات للاا  ذلااا  %7ونالااص ممااا ساابق أنااه دااو ااالن تولاا ت 
 ا  أالت ئما كلياً أو جز ياً  متطلب المكادآت  %93اللا حة، دإن  قية الاركات وهو تم   

 
 
 
 
 أغلبية غير تنفيذيين:5-9

( استودت متطلب اصدصال لن وجول ادغلبية غلر التنلإلذ لن %89شركة ) 97 تض. من ال  و  أن 
( لم تلتزم بتاكل  ألضا  م لس %11شركة ) 12دو م الس ئلامات الاركات الملأاهمة، دو الن أن 

 وغلرهم   موضوع التنلإلذ لناصلام  من أغلبية غلر تنلإلذية، أو أنتا لم تذكر أي ئشام  ل

( لم تلتزم  متطلب اصدصال لن ادغلبية غلر التنلإلذية لاا  م الس %11شركة ) 12وععنو ذلا أن 
 ئلاماتتا 

ممااا  اا   للاا   وااا  اصدصااال فيمااا  2011دظتاارت نلإااس ادماااام اللأااا وة دااو لااام  2012وأمااا دااو لااام 
 لون تغللر  2012و  2011ياص ادغلبية غلر التنلإلذ لن بلن لامو 

 
 أو الثلث: 2ألا يقل المستقلون عن 6-9



 - 518 - 

اساتودت متطلاب أص يوا  ادلضاا  الملأاتولون  2011( دو لام %91شركة ) 99أن   لااظ من ال  و 
( لم تلأتوف هذا المتطلب، الث لم تاذكر أي شاو  فيماا %9شركات ) 10أو ال لث، دو الن أن  2لن 

  تعلق  موضوع ادلضا  الملأتوللن  
 

شااركة  107دظتاار تحلأاان اااا  اصدصااال واصلتاازام  اللا حااة الااث  باالن ال اا و  أن  2012وأمااا دااو لااام 
( %2أو ال لث، داو االن أن شاركتلن دواط ) 2( استودت متطلب أص يو  ادلضا  الملأتولون لن 98%)

 لم تلأتوف هذا المتطلب  
 
 شركات مساهمة: 5ألا يشغل العضو عضوية أكثر من 7-9

( %18شااااركة ) 20( اسااااتودت هااااذا المتطلااااب، دااااو ااااالن أن %82شااااركة ) 89و  أن  تضااا. ماااان ال اااا 
شااااركات أااااارى سااااوا  ملأاااااهمة أو غلاااار  5أدصااااحت أن  عااااض ألضااااا تا ياااااغلون لضااااوعة أك اااار ماااان 

 ملأاهمة 
 

 21( استودت هاذا المتطلاب، داو االن أن %81شركة ) 88داتض. من ال  و  أن  2012وأما دو لام 
شاركات أاارى ساوا  ملأااهمة  5ضاا تا يااغلون لضاوعة أك ار مان ( أدصاحت أن  عاض أل%19شركة )

 أو غلر ملأاهمة منتا شركة واا   لم تذكر أي شو  لن ذلا 
 

وععتواا  الباااا ون أن هااذا المتطلااب يحتاااج ئلاا  ئلااال  نظاار؛ دن ااتصااام ااارق اللا حااة للاا  كااون لضااو 
غلاار منطوااو؛ ذلااا أن م لااس اصلام  يحصاا  للاا  لضااوعة أك اار ماان امااس شااركات ملأاااهمة يعاا  أمااراً 

متماااة لضاااو م لاااس اصلام  تلأاااتلزم الك لااار مااان ال تااا  والواااات للقياااام  المتماااة للااا  الوجاااه ادكمااا ، وإن 
(  ولاذا داإن البااا لن 1429لضوعة أك ر من امس شركات يع  لبياً ثوللًا ص  نبغو أن يكون )المعتااز، 

م ملأاايولية العضااو ومااا يلأااتلزمه ذلااا يوتراااون منااع العضااوعة دااو أك اار ماان شااركتلن ملأاااهمتلن نظااراً لعظاا
 من مزع  جت  ووات وتحضلر ومتا عة 

 
 الإفصاح عن تكوين لجنة المراجعة:8-9

 لااظ من ال  و  اللأابق أن جميع الاركات تعانو من نوص داو وااا  أو أك ار مان متطلباات اصدصاال 
للياه أك ار مان لاارعن لامااً لن تكوعن ل نة المراجعة لل  الرغم من أن ارام ئناا  وزام  الت ام  مض  

 ها 1414منذ ص ومه لام 
 

شاركة  104( اساتودت هاذا المتطلاب كااملًا، وداو الموابا  لام تاذكر %1وا  اتض. أن شاركة وااا   دواط )
( شاركات دواط 4( اسم الماتص  النوااو المالية أو ميهلاته العلمية أو العملية، دو االن ذكارت )95%)
 ( الماتص ولم تذكر ميهلاته 4%)
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( لان أساما  ألضاا  ل ناة %99شاركة ) 108وفيما  تعلق  أسما  ألضا  ل نة المراجعاة، دوا  أدصاحت 
( ألضاااا  الل ناااة، وهاااذه الااااركة لااام تاااذكر أي شاااو   تعلاااق %1شاااركة ) 1المراجعاااة بتاااا، بلنماااا لااام تبااالن 

 بتكوعن ل نة المراجعة  
 

متاام ل انتاا، بلنماا لام توضا.  ( ذكارت%99شاركة ) 108وفيما ياص متام ل نة المراجعة، دللااظ أن 
 ( المتام المطلوبة من ل نة المراجعة  %1شركة واا   )

( لام تاذكر شالياً لان اجتمالاات ل ناة %1وبالنلأبة صجتمالات ل نة المراجعة، داللااظ أن شاركة وااا   )
( لاان لاا ل اجتمالااات %99شااركة ) 108المراجعااة ولاا لها، دااو ااالن أدصااحت  قيااة الاااركات ولاا لها 

 المراجعة بتا  ل نة 
( اسااتودت هااذا المتطلااب، ودااو المواباا  لاام تااذكر %1واتضاا. أن شااركة واااا   دوااط ) 2012وأمااا دااو لااام 

( شاركات 4( اسم الماتص  النوااو المالية أو ميهلاته العلمياة أو العملياة، وذكارت )%95شركة ) 104
  2011( الماتص ولم تذكر ميهلاته وهو نلإس ما ظتر لام 4%)
 

( %100شااركة ) 109 تعلااق  أساما  ألضااا  ل نااة المراجعاة ومتااامتم واجتمالاااتتم، دوا  أدصااحت وفيماا 
 لن أسما  ألضا  ل نة المراجعة بتا ومتامتم واجتمالاتتم 

 
أمااا مااا  تعلااق بنااااط ل نااة المراجعااة المتم اا   عاا ل اجتمالاتتااا، دبلااغ متوسااط لاا ل اجتمالااات الل نااة دااو 

(، وعلاااظ مان االا  جا و  البياناات 5.67م دبلغ المتوساط )2012العام ( أما دو 5.47م )2011العام 
( شركات لم ت تمع ل نة المراجعة دلتا سوى مر  واا    االا  العاام، وشاركات 3أن هناك ) 2011للعام 

أااارى لاام ت تمااع ئص ماارتلن ااالا  العااام، بلنمااا هناااك شااركات أااارى ت اااوزت أك اار ماان لااارعن اجتمالاااً، 
أن أااا  لاا ل اجتمالااات ل نااة المراجعااة كااان اجتماااللن، بلنمااا أك اار لاا ل  2012نااات وعااالر جاا و  بيا
 م 2011اجتمالاً، وهو ما يعنو تحلأناً ملحوظاً لن العام  13اجتمالات بلغ 

 
 الإفصاح عن تكوين لجنة الترشيحات والمكافآت:9-9

ة بتاااا وذكااارت ( اااا  أدصاااحت لااان وجاااول هاااذه الل نااا%98شاااركات ) 107وأالاااراً  تضااا. مااان ال ااا و  أن 
أسااما  ألضااا تا، منتااا شااركة لاام تلإصاا. لاان لاا ل اجتمالاتتااا، بلنمااا لاام تلإصاا. شااركتان لاان أي شااو  

شااركات لاان لاا ل اجتمالاتتااا ماان  106 تعلااق بوجولهااا  أمااا لاان اجتمالااات هااذه الل نااة دواا  أدصااحت 
ن ( ما%3شاركات ) 3شركة التو أدصحت لن وجول ل نة الترشيحات  وعتضا. مماا سابق أن 107أص  

 العلنة لم توم بتاكل  ل نة الترشيحات الأب متطلبات هلية سوق الما  
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( اا  أدصاحت لان وجاول هاذه الل ناة %100شاركات ) 109داتض. من ال  و  أن  2012وأما دو لام 
شاااركات لااان لااا ل  109بتاااا وذكااارت أساااما  ألضاااا تا  أماااا لااان اجتمالاااات هاااذه الل ناااة دوااا  أدصاااحت 

 و أدصحت لن وجول ل نة الترشيحات شركة الت109اجتمالاتتا من أص  
 

وللاا  كاا  اااا ، داارغم مااروم الع  اا  ماان اللأاانوات للاا  ئصاا ام ص حااة اوكمااة الاااركات دااإن الضااعف ااا  
لاااواظ للااا  الك لااار مااان الااااركات فيماااا  تعلاااق  اصدصاااال لااان متطلباااات هلياااة ساااوق الما ، التباااام أن 

اللا حاااة  كماااا أن  عاااض هاااذه الااااركات اااا  اصااالت للااا  واااات كااااف للوداااا   متطلباااات اصدصاااال لااان 
المتطلبااات موجااول سااا واً، م اا  ااارام وزام  الت ااام   إناااا  ل ااان المراجعااة، وغلاار ذلااا ماان الورامات ئضااادة 
ئلاا  أن لاا م اهتمااام  عااض الملأاايوللن دااو الاااركات الملأاااهمة ب وادااة اصدصااال وإطاالاع الملأااتلإل  ن منتااا 

لإروضاة داو االاة لا م التولا  بتاا مبماا يكاون لاه لوم لل  ما   وم لاالتا، ول م النص لل  العووبات الم
 دو ضعف هذا اصدصال 

 
 التحليل الإحصائي لبعض الأدوات المفصح عنها علي الأداء المالي-10

للقيام  عملياة التحللا  اصاصاا و لابعض ادلوات الملإصا. لنتاا داو التواامعر المالياة للااركات الملأااهمة، 
 م العلااة بلن تلا ادلوات وادلا  المالو للاركات اام الباا ون بوضع درضلتلن صاتبا

 

الفرضووية الأولووي يوجوود أثوور إيجووابي صو دلالووة إحصووائية لووبعض مواعوود الحوكمووة المفصووح عنهووا)حج  
مجلس الإدارة  نسبة اسوتقلالية مجلوس الإدارة  نسوبة الأعضواء غيور التنفيوذيين  عودد لجنوة المراجعوة  

 ماعات لجنة المراجعة( علي العائد علي الأصول.نسبة الأعضاء المستقلين  عدد اجت

لبحااث هااذه اللإرضااية اااام الباااا ون  ااإجرا  تحللاا  اصنحاا ام صكتااااف ماا ى وجااول أثاار ذي لصلااة ئاصااا ية 
لبعض اوال  الحوكمة الملإص. لنتا)ا م م لس اصلام ، نلأابة اساتولالية م لاس اصلام ، نلأابة ادلضاا  

عااة، نلأاابة ادلضااا  الملأااتوللن، لاا ل اجتمالااات ل نااة المراجعااة( للاا  غلاار التنلإلااذ لن، لاا ل ل نااة المراج
 العا   لل  ادصو  وكانت النتا ا كالتالو:

 
( نتائج تحليل الانحدار لاختبار العلامة بين المتغير التابع )العائد علي الأصول( والمتغيرات 2جدول )

نسبة الأعضاء غير التنفيذيين  عدد المستقلة )حج  مجلس الإدارة  نسبة استقلالية مجلس الإدارة  
 لجنة المراجعة  نسبة الأعضاء المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة(

 (2جدول )
 

R R²  قيمةF  مستوى دلالةF درجات الحرية 
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0.147 0.021 0.728 0.627 6 199 

 
اصلام ، نلأبة استولالية ( ل م وجول للااة بلن المتغلرات الملأتولة )ا م م لس 2 بلن لنا ال  و  مام )

م لس اصلام ، نلأبة ادلضا  غلر التنلإلذ لن، ل ل ل نة المراجعة، نلأبة ادلضا  الملأتوللن، ل ل 
( وملأتوى F( )8.324اجتمالات ل نة المراجعة( ومع   العا   لل  ادصو ، الث بلغت قيمة )

 ( α ≤ 05,0( وهو قيمة غلر لالة لن  ملأتوى )0.627ال صلة )
 

 الفرضووية الثانيووة يوجوود أثوور إيجووابي صو دلالووة إحصووائية لووبعض مواعوود الحوكمووة المفصووح عنهووا)حج 
نسبة اسوتقلالية مجلوس الإدارة  نسوبة الأعضواء غيور التنفيوذيين  عودد لجنوة المراجعوة  مجلس الإدارة  

 نسبة الأعضاء المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة( علي العائد علي حقوق الملكية.

لبحااث هااذه اللإرضااية اااام الباااا ون  ااإجرا  تحللاا  اصنحاا ام صكتااااف ماا ى وجااول أثاار ذي لصلااة ئاصااا ية 
لبعض اوال  الحوكمة الملإص. لنتا)ا م م لس اصلام ، نلأابة اساتولالية م لاس اصلام ، نلأابة ادلضاا  

ة المراجعااة( للاا  غلاار التنلإلااذ لن، لاا ل ل نااة المراجعااة، نلأاابة ادلضااا  الملأااتوللن، لاا ل اجتمالااات ل ناا
 العا   لل  اووق الملكية وكانت النتا ا كالتالو:

 
 

( نتائج تحليل الانحدار لاختبار العلامة بين المتغير التابع )العائد علي حقوق الملكية( 3جدول )
والمتغيرات المستقلة )حج  مجلس الإدارة  نسبة استقلالية مجلس الإدارة  نسبة الأعضاء غير 

 لجنة المراجعة  نسبة الأعضاء المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة( التنفيذيين  عدد
 
 (3جدول )

R R²  قيمةF  مستوى دلالةF درجات الحرية 

0.143 0.020 4.251 0.040 1 204 

 
( العلااة بلن المتغلرات الملأتولة)ا م م لس اصلام ، نلأبة استولالية م لس 3 بلن لنا ال  و  مام )

ادلضا  غلر التنلإلذ لن، ل ل ل نة المراجعة، نلأبة ادلضا  الملأتوللن، ل ل اجتمالات  اصلام ، نلأبة
ل نة المراجعة( والمتغلر التا ع )العا   لل  اووق الملكية(، الث دلأر متغلر اصا ص م لس اصلام  

ل ل )ل ل ألضا  م لس اصلام ، نلأبة استولالية م لس اصلام ، نلأبة استولالية ل نة المراجعة، 
( من التبا ن دو العا   لل  اووق الملكية، كما بلغ معام  0.020اجتمالات ل نة المراجعة( ما مو امه )

( وهو أا  من 0.040( وملأتوى ال صلة )4.251( بلغت )F(، دو الن أن قيمة )0.143اصمتباط )
 ( 0.05ملأتوى ال صلة المعتم  )
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لنتا )ا م م لس اصلام ، نلأبة استولالية م لس اصلام ، ئن ادثر اصي ابو لووال  الحوكمة الملإص. 
نلأبة ادلضا  غلر التنلإلذ لن، ل ل ل نة المراجعة، نلأبة ادلضا  الملأتوللن، ل ل اجتمالات ل نة 
المراجعة( لل  العا   لل  اووق الملكية  برم الحاجة لمعردة مو ام ملأاهمة ك  اال   من الووال  

لل  اووق الملكية  ولتحولق تلا الحاجة اام الباا ون  إجرا  تحلل  اصنح ام الملإص. لنتا لل  العا   
( ئل  أن 3المتع ل صمكانية التنبي  ملأتوى العا   لل  اووق الملكية وكانت النتا ا الوامل  دو ج و  )

 T=2.062)  ع ل اجتمالات ل نة المراجعة العا   لل  اووق الملكية  تأثر ئي ا ا وباك  لا  ئاصا يا
( دو الن لم 0.004وملأتوى لصلة  T=2.885) ونلأبة استولالية م لس اصلام ( 0.040وملأتوى لصلة 

 يكن هناك أي تأثلر للاصا ص ادارى 
 

( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لقواعد الحوكمة المفصح عنها)حج  مجلس الإدارة  نسبة 4جدول )
التنفيذيين  عدد لجنة المراجعة  نسبة الأعضاء استقلالية مجلس الإدارة  نسبة الأعضاء غير 

 المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة( علي العائد علي حقوق الملكية
 

 (4جدول )

 الخاصية

 العامل التابع )معدل القيمة السوقية للسه  إلي القيمة الدفترية(

B β t 
مستوى الدلالة 

(Sig.) 

عدد اجتماعات لجنة 
 المراجعة

0.016 0.143 2.062 0.040* 

نسبة استقلالية 
 مجلس الادارة

-0.086 -0.182 2.885 0.004* 

                            0.05دال إحصائيا عند مستوى دلالة  *
حج  مجلووس الفرضووية الثالثووة يوجوود أثوور إيجووابي صو دلالووة إحصووائية لقواعوود الحوكمووة المفصووح عنهووا)

الإدارة  نسووبة الأعضوواء غيوور التنفيووذيين  عوودد لجنووة المراجعووة  نسووبة نسووبة اسووتقلالية مجلووس الإدارة  
 الأعضاء المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة( علي نسبة القيمة السوقية للسه  إلي الدفترية.

لبحااث هااذه اللإرضااية اااام الباااا ون  ااإجرا  تحللاا  اصنحاا ام صكتااااف ماا ى وجااول أثاار ذي لصلااة ئاصااا ية 
حوكمة الملإص. لنتا)ا م م لس اصلام ، نلأابة اساتولالية م لاس اصلام ، نلأابة ادلضاا  لبعض اوال  ال

غلاار التنلإلااذ لن، لاا ل ل نااة المراجعااة، نلأاابة ادلضااا  الملأااتوللن، لاا ل اجتمالااات ل نااة المراجعااة( للاا  
 القيمة اللأوقية لللأتم ئل  ال دترعة وكانت النتا ا كالتالو:

 
لاختبار العلامة بين المتغير التابع )القيمة السوقية للسه  إلي  ( نتائج تحليل الانحدار5جدول )

الدفترية( والمتغيرات المستقلة )حج  مجلس الإدارة  نسبة استقلالية مجلس الإدارة  نسبة الأعضاء 
 غير التنفيذيين  عدد لجنة المراجعة  نسبة الأعضاء المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة(
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 (5جدول )
 

R R²  قيمةF  مستوى دلالةF درجات الحرية 

0.252 0.063 6.877 0.001 2 203 

 
( العلااااة باالن المتغلاارات الملأااتولة)ا م م لااس اصلام ، نلأاابة اسااتولالية م لااس 5 باالن لنااا ال اا و  مااام )

اصلام ، نلأبة ادلضا  غلر التنلإلاذ لن، لا ل ل ناة المراجعاة، نلأابة ادلضاا  الملأاتوللن، لا ل اجتمالاات 
ل نااة المراجعااة( والمتغلاار التااا ع )القيمااة اللأااوقية لللأااتم ئلاا  ال دترعااة(، الااث دلأاار متغلاار اوالاا  الحوكمااة 
الملإص. لنتا )ا م م لس اصلام ، نلأبة اساتولالية م لاس اصلام ، نلأابة ادلضاا  غلار التنلإلاذ لن، لا ل 

( مااان 0.063ماااا موااا امه )ل ناااة المراجعاااة، نلأااابة ادلضاااا  الملأاااتوللن، لااا ل اجتمالاااات ل ناااة المراجعاااة( 
(، دااو ااالن أن قيمااة 0.252التبااا ن دااو القيمااة اللأااوقية لللأااتم ئلاا  ال دترعااة ، كمااا بلااغ معاماا  اصمتباااط )

(F( بلغت )0.05( وهو أا  من ملأتوى ال صلة المعتم  )0.001( وملأتوى ال صلة )6.877 ) 
 

م ، نلأااابة اسااتولالية م لاااس اصلام ، ئن ادثاار اصي اااابو لووالاا  الحوكماااة الملإصاا. لنتاااا)ا م م لااس اصلا
نلأاابة ادلضااا  غلاار التنلإلااذ لن، لاا ل ل نااة المراجعااة، نلأاابة ادلضااا  الملأااتوللن، لاا ل اجتمالااات ل نااة 
المراجعااة( للاا  القيمااة اللأااوقية لللأااتم ئلاا  ال دترعااة  باارم الحاجااة لمعردااة مواا ام ملأاااهمة كاا  االاا   ماان 

لأتم ئلا  ال دترعاة  ولتحولاق تلاا الحاجاة ااام البااا ون  اإجرا  الووال  الملإص. لنتا لل  القيمة اللأوقية لل
تحلل  اصنح ام المتع ل صمكانية التنباي  ملأاتوى القيماة اللأاوقية لللأاتم ئلا  ال دترعاة وكانات النتاا ا الاوامل  

( ئل  أن مع   القيمة اللأوقية لللأاتم ئلا  القيماة ال دترعاة  تاأثر ئي ا اا وبااك  لا  ااصاا يا 5دو ج و  )
 T=-2.087( وا ام م لاس اصلام  )0.019وملأاتوى لصلاة  T=-2.358ك  من ل ل ل نة المراجعة ) 

 ( دو الن لم يكن هناك أي تأثلر للاصا ص ادارى 0.038وملأتوى لصلة 
 

( نتائج تحليل الانحدار المتعدد لبعض مواعد الحوكمة المفصح عنها)حج  مجلس الإدارة  6جدول )
الإدارة  نسبة الأعضاء غير التنفيذيين  عدد لجنة المراجعة  نسبة الأعضاء نسبة استقلالية مجلس 

 المستقلين  عدد اجتماعات لجنة المراجعة( علي القيمة السوقية للسه  إلي الدفترية
 
 (6جدول )

 الخاصية

 العامل التابع )القيمة السوقية للسه  إلي الدفترية(

B Β t 
مستوى الدلالة 

(Sig.) 

 *0.019 2.358- 0.167- 0.508- المراجعةعدد لجنة 
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 *0.038 2.087- 0.148- 0.174- حج  مجلس الإدارة

      0.05دال إحصائيا عند مستوى دلالة  *
 

 وعمكن تلايص نتا ا التحلل  اللأابق لل  النحو التالو:
م لس اصلام ، نلأبة تبن لنا من النتا ا اللأا وة وجول للااة بلن النموذج كك  للمتغلرات الملأتولة)ا م 

استولالية م لس اصلام ، نلأبة ادلضا  غلر التنلإلذ لن، ل ل ل نة المراجعة، نلأبة ادلضا  الملأتوللن، 
ل ل اجتمالات ل نة المراجعة( والمتغلر التا ع )العا   لل  اووق الملكية(، وبإجرا  تحلل  اصنح ام 

 لل  اووق الملكية، تبلن لنا التالو:المتع ل لمعردة تأثلر ك  متغلر ملأتو  لل  العا   
  ع ل اجتمالات ل نة المراجعةالعا   لل  اووق الملكية  تأثر ئي ا ا وباك  لا  ئاصا يا   

  نلأبة استولالية م لس اصلام  العا   لل  اووق الملكية  تأثر ئي ا ا وباك  لا  ئاصا يا 
 

للمتغلرات الملأتولة)ا م م لس اصلام ، نلأبة  كما أظترت النتا ا اللأا وة وجول للااة بلن النموذج كك 
استولالية م لس اصلام ، نلأبة ادلضا  غلر التنلإلذ لن، ل ل ألضا  ل نة المراجعة، نلأبة ادلضا  
الملأتوللن، ل ل اجتمالات ل نة المراجعة( والمتغلر التا ع )القيمة اللأوقية لللأتم ئل  ال دترعة(، وبإجرا  

لمعردة تأثلر ك  متغلر ملأتو  لل   مع   القيمة لللأتم ئل  القيمة ال دترعة،  تحلل  اصنح ام المتع ل
 تبلن لنا التالو:

   مع   القيمة اللأوقية لللأتم ئل  القيمة ال دترعة  تأثر ئي ا ا وباك  لا  ئاصا يا  ع ل ألضا
 ل نة المراجعة 

 لا  ئاصا يا  ح م م لس مع   القيمة اللأوقية لللأتم ئل  القيمة ال دترعة  تأثر ئي ا ا وباك  
 اصلام  

 خلاصة البحث ونتائجح -10
هاا، 21/10/1427استت ف البحث لماسة ص حة اوكمة الاركات التو أص متتا هلية سوق الما  بتاامعخ 

 م، وموامنة ذلا  ما اامت  ه الاركات الملأاهمة للإدصال لن تلا المتطلبات 12/11/2006الموادق 
 وا  تمت مراجعة اصدصال 2012وكذلا لعام 2011شركة ملأاهمة لعام  109وا  اشتملت العلنة لل  

م لن 2012م، وكذلا لعام 2011المذكوم دو تورعر م لس اصلام  ضمن التوامعر المالية المناوم  لعام 
تلأع متطلبات وملت بلا حة اوكمة الاركات هو: أسما  الاركات الملأاهمة التو يكون لضو م لس 

دو م الس ئلاماتتا، تكوعن م لس اصلام  وتصنيف ألضا ه، وكذلا وصف  ئلام  الاركة لضواً 
ماتصر صاتصاصات ل ان م لس اصلام  الر يلأة م   ل نة المراجعة ول نة الترشيحات والمكادآت، 
مع ذكر أسما  ألضا  الل ان ومؤسا تا ول ل اجتمالاتتا، وكذلا تلإصل  لن المكادآت والتعوعضات 

لضا  م لس اصلام  واملأة من كبام التنلإلذ لن  اصضادة ئل  الر يس التنلإلذي الم دولة لك  من أ 
والم  ر المالو، ووجول أغلبية غلر تنلإلذية دو م الس اصلامات، وأص يو  الملأتولون لن لضوعن أو 

 ال لث أ تما أك ر، وأص ياغ  العضو أك ر من لضوعة امس شركات ملأاهمة 
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صاااوم واضااا. لااا ى الك لااار مااان الااااركات الملأااااهمة للوداااا   متطلباااات واتضااا. مااان اااالا  البحاااث وجاااول ا

ص حاة اوكماة الااركات، اصوصااً ماا  تعلاق بوصاف ااتصاصاات م لاس اصلام ، وكاذلا  اصدصال لن
مكادآت ألضا  م لاس اصلام  والما ما  التنلإلاذ لن، وكاذلا ماا  تعلاق بتكاوعن ل ناة المراجعاة والتاو شات ت 

  ى جميع الاركات الملأاهمة الماتملة دو العلنة نوصاً دو متطلب أو أك ر ل
 

ولااواظ ماان ااالا  الموامنااة باالن لااامو البحااث تحلأاان لمجااة ئدصااال الاااركات الملأاااهمة اللأااعولية لاان 
داو  عاض المتطلباات، وأايانااً العكاس، وإن كاان 2011لن لاام  2012ص حة اوكمة الاركات دو لام 

اجة ماسة لزعال  لمجة اصدصاال لتتواداق ماع متطلباات هلياة التحلأن طفيلإاً،وص تزا  الاركات الملأاهمة  ح
 سوق الما  

 
ومبما يعول ذلا الال  دو اصدصال ئل  ضعف ثوادة اصدصاال داو الااركات الملأااهمة، وانعا ام لووباات 
منصااوص لللتااا لماان لاام  لتاازم  اصدصااال، ئص أن  عااض هااذه المتطلبااات موجااول  سااا واً )م اا  ااارام وزام  

دصااال لاان ئناااا  ل ااان المراجعااة(، كمااا أن  عااض مااوال اللا حااة يعاا  ماان الباا  تو اصدصااال الت ااام   اص
لنتاااا للملأااااهملن والملأاااتلإل  ن اتااا  لاااو لااام تصااا م بتاااا اللا حاااة  التبامهاااا ااجاااة ملحاااة ل مياااع ال تاااات 

 الملأتلإل   من الووا م المالية 
 

كماا أظتارت نتاا ا التحللاا  اصاصاا و لابعض اوالاا  الحوكماة الملإصا. لنتاا دااو الواوا م المالياة للاااركات 
لااا م وجاااول للاااااة بااالن المتغلااارات الملأاااتولة )ا ااام م لاااس اصلام ، نلأااابة اساااتولالية م لاااس الملأااااهمة، 

ن، لا ل اجتمالاات اصلام ، نلأبة ادلضا  غلر التنلإلاذ لن، لا ل ل ناة المراجعاة، نلأابة ادلضاا  الملأاتولل
ل نااة المراجعااة( ومعاا   العا اا  للاا  ادصااو ، كمااا توصاالت ال ماسااة أن العا اا  للاا  اوااوق الملكيااة  تااأثر 

، وهااو مااا يعنااو أنااه كلمااا زال نااااط  عاا ل اجتمالااات ل نااة المراجعااة ئي ا ااا وباااك  لا  ئاصااا يا وطرليااا
  للاا  اوااوق الملكيااة لتلااا الاااركات كما ل نااة المراجعااة المتم اا   عاا ل اجتمالاتتااا كلمااا زالت نلأاابة العا اا

أن معاا   العا اا  للاا  اوااوق الملكيااة  تااأثر ئي ا ااا وباااك  لا  ئاصااا يا ولكلأاايا بنلأاابة أظتاارت النتااا ا 
، وهااذا يااالر ئلاا  أنااه كلمااا كااان لاا ل ادلضااا  الملأااتوللن دااو م لااس اصلام  أااا  اسااتولالية م لااس اصلام 

ات، ومبمااا  رجااع ذلااا ئلاا  ضااعف ألا  ادلضااا  الملأااتوللن كااان أدضاا   النلأاابة لتحلأاان ألا  تلااا الااارك
أن معا   القيماة اللأاوقية كماا أظتارت النتاا ا موامنة  غلرهم ممن تربطتم مصال. مباشر  بتلاا الااركات  
ولكلأايا  كا  مان ا ام ل ناة المراجعاة وا ام  لللأتم ئل  القيمة ال دترعة  تأثر ئي ا ا وبااك  لا  ئاصاا يا

  وهااو مااا ااا  يااالر ئلاا  أن الح اام ن لاام يكاان هناااك أي تااأثلر للاصااا ص ادااارى م لااس اصلام ، دااو ااال
الكبلاار ماان الم لااس ااا   واجااه الع  اا  ماان الصااعوبات التااو ااا  تولاا  ماان ألا  ادلضااا ، كتاااتت المتااام، 
وضعف التواص  بلن ادلضا ، وصعوبة أو تأار اتااذ الورام نظرا للعا ل الكبلار مان ادلضاا ، وكاذلا 

 لأبة لح م ل نة المراجعة الحا   الن
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وأ عالها المحاسبية واصلامعة واصاتصالية، جامعة اصسكن معة  مو م ئل  ميتمر اوكمة الاركات

 سبتمبر  10-8كلية الت ام ،  –
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 ها 22/3/1385دو  6( مرسوم ملكو مام م/1385نظام الاركات اللأعولي ) -34

اصنترنت:  لبر المالو اصدصال ( م ى2008ونعب  ) ،زع  والحطلبات للو  وسف ، التروط -35
 واصنلأانية اصجتماعية العلوم –وال ماسات  للبحولا ميتة ادملنية  م لة الاركات لل  لماسة

  121-91ص:  ص ،5،الع ل 23،الم ل  

( ملأتوى اصدصال دو الاركات الملأاهمة اللأعولية المت اولة: 2003التواوي، سلمان ناصر ) -36
المحاسبو الوااع والتح يات   حث ألوو دو الن و  العاشر  للأب  تطوعر المحاسبة: اصدصال 

والالإافية ولومهما دو للم الراا ة والملأا لة دو الاركات اللأعولية، جامعة الملا سعول درع 
 أكتوبر  15-14الوصيم، 

 ، موجب اللأعولية العربية المملكة دو الاركات اوكمة ( ص حة2006المالية ) اللأوق  هلية -37
   الرعاض 2006-212-1مام  الورام
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