
 0251 العدد الثامن عشر ديسمبرأبحاث اقتصادية وإدارية 

 التسييرعلوم و و التجارية كلية العلوم الاقتصادية  - جامعة محمد خيضر بسكرة 

 هيكلة الملكية كميكانيزم داخلي لحوكمة المؤسسات على أداء البنوك التجارية أثر
 الجزائر -بسكرة جامعةحساني رقية . د
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 : الملخص 
تهدف هذه الورقة البحثية إلى دراسة هيكلة الملكية كميكانيزم داخلي للحوكمة من حيث دورها 

لرقابة على الإدارة وأثرها على الأداء في البنوك التجارية ، فحسب نظرية الوكالة كأداة لتفعيل ا
تركز رأس المال و طبيعة : تؤثر هيكلة الملكية على أداء المؤسسات عبر عنصرين هما 

و تم التطرق في هذا البحث إلى وجهات نظر مفكرين اقتصاديين و دراسات .المساهمين 
ة هيكلة الملكية بالأداء  في المؤسسات الاقتصادية بصفة أكاديمية و نظريات تخص علاق

 .    عامة و البنوك التجارية بصفة خاصة
، الرقابة على المسيرين، حوكمة المؤسسات ،نظرية الوكالة ،هيكلة الملكية: الكلمات المفتاحية

 .الأداء في المؤسسات 
Abstract : 
This research aims to examine ownership structure as an internal mechanism of 
corporate governance, regarding to its role as a tool of management control on one 
hand and its impact on commercial banks performance on other hand.  Accordingly, 
the agency theory recognize that ownership structure of a firm influences on its 
performance throw two of its components: the capital concentration and the nature 
of shareholders. This paper dealt with theories and academic researches concerning 
the relationship between ownership structure and firm performance in general and 
banks performance in particularly.   
Key Words :Ownership structure , agency theory , corporate governance, control 
management , corporate performance 

 :تمهيــــد 
 Berle andبدأ الحديث عن مشكلة فصل الملكية عن الإدارة في المؤسسات الحديثة منذ دراسة 

Means    و اليذين ( فيي تليك الفتيرة)، حول توظيف المسيرين في المؤسسات الحديثة 2391سنة
لا يوليون اهتماميا كافييا لأهيداف المؤسسية و يتصيرفون وفميا لاهتمامياتهم الشخصيية ، وميا لهييذا 

و قييييد لاقييييى هييييذا الموكييييوم اهتمامييييا كبيييييرا ميييين طييييرف . ميييين أثيييير علييييى مؤشييييرات الأداء فيهييييا 
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قد ازداد هذا الاهتمام مع تعمد النشاطات في الأسواق المالية خاصة استجابة  الاقتصاديين ، و
حيث تعدد ملاك المؤسسة من مساهمين و تعددت طبيعتهم ، مشكلين هيكلية .لانتشار العولمة 

و كنتيجة أيكا لهذا الفصل بيين الإدارة و الملكيية وجيب حفيظ حميوق . جديدة لملكية المؤسسة 
الميييالي للمسييييرين و سيييعيهم لتعظييييم منفعيييتهم الشخصيييية عييين طرييييق   المسييياهمين مييين التلاعيييب

وقد شكلت هيكلت (.المساهمين)الرقابة على أداء هؤلاء المسيرين ،و ذلك تحت إشراف الملاك 
الملكيييية محيييور العدييييد مييين الدراسيييات فيييي الأنظمييية الماليييية ، و بيييالأخص فيييي ظيييل الدراسيييات 

تيييياح لتحسييييين فعالييييية الحوكميييية و تعظيييييم قيميييية المتعلميييية بحوكميييية المؤسسييييات و اعتبارهييييا كمف
 .المساهمين 

 :مما سبق جاءت إشكالية البحث من خلال طرح التساؤل الرئيسي التالي 
 هل لهيكلة الملكية اثر في تحسين أداء  البنوك التجارية  ؟
 :و للإجابة على هذا التساؤل قمنا بتمسيم هذا البحث إلى خمسة محاور كالأتي

 هيكلة الملكية و مشكل الوكالة  :المحور الأول 
يعود الحديث عن هيكلة الملكية إلى فصل الملكية عن الإدارة ، و التي تولد اختلافا في      

الاهتمامات بين كل من الماك و المسير ، ففي المؤسسات الحديثة  يواجه المالك تناقصا في 
ين العديد من المساهمين ، و الذين قدرته على السيطرة و اتخاذ المرارات نظرا لتماسم الملكية ب

لا يمكنهم ممارسة سلطة قوية و فعلية للتحكم في أداء الإدارة ، هذا من جهة ، و من جهة 
أخرى ، تتمتع الإدارة بحرية أكثر في استغلال موارد المؤسسة ، ممارنة بتلك التي يكون فيها 

ارة أدى إلى تراجع سيطرة و بالتالي ففصل الملكية عن الإد   (1) .المالك هو المسير 
فالتماء الاهتمامات بين المالك و المسير لا يكون . المساهمين ممابل زيادة حرية المسيرين 

، فهذا الفصل يصب في مصلحة (الملك هو المسير ) تلمائيا إلا إذا اجتمع في شخص واحد
 .2391سنة   Berle and Meansو هو ما توصل إليه . المسيرين 

، حيث  2391سنة   Jensen and Mecklingليالأساس لنظرية الوكالة  ه الدراسةو قد شكلت  هذ
و العون ( المالك)أن فصل الملكية عن الإدارة ينشئ ما يسمى بعلاقة الوكالة بين الرئيس 

شخصا ( الرئيس)عمد يلزم بموجبه شخص أو أكثر ' : حيث عرفا هذه العلاقة بأنها ( المسير)
، و يركز هذا    (2)' الخدمات و التي تسمح له باتخاذ المرارات بأداء بعض ( العون)أخر 

أن المؤسسة عبارة  Jensen and Famaو يرى . المفهوم على اهتمامات المالك و المسير فمط 
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، و ائتلاف لعدد من   (3عن مجموعة من العمود و التي يترتب عليها حموق لكلا الطرفين 
بالمالكين ، علاقة الإدارة بالعاملين ،  وعلاقة المساهمين  علاقة الإدارة: علاقات الوكالة مثل 

لكن بالرغم من وجود عمد يوكح واجبات و حموق كل من الطرفين . الخ...بالمدقق الخارجي 
، إلا أنه لا يعتبر كاملا نظرا لصعوبة توقع ما سيحدث في المستمبل ، و )المسير–المالك (

مسير التصرف بأكبر قدر من العملانية في تسيير هو ما لا يمكن تجنبه حتى و إن حاول ال
ي الأموال و تعظيم الأرباح ، و هنا يخلق مشكل كيفية تحديد حق المسير في اتخاذ المرارات ف

و يمكن تصور أن حل هذا المشكل هو باتخاذ المرارات بالتشاور  المكايا التي لا يشملها العمد
ن العائق الوحيد هو كون المالك غير مؤهل بين المالك و المسير في هذه الحالات، غير أ

، نظرا لنمص المعلومات و  )و هو سبب لجوئه للمسير في الممام الأول(لاتخاذ المرارات 
 residual) (و هنا تظهر الحوكمة لتحديد حموق السيطرة المتبمية للمسير. اختلاف فهمها لديه 

control rights  (4) (5) .ه الشخصية ، و الحد من استعمالها لاهتمامات 
أن صرام المصالح في المؤسسة ينشأ عنه مجموعة من  Jensen and Mecklingو يرى 

 : و تتمثل في  (Agency Costs)التكاليف ، و التي تعرف بتكاليف الوكالة  
يتحملها الرئيس ، و هي تشمل أكثر من (Monitoring Expenditures):  تكاليف الرقابة -

ك العون ، حيث تشمل التكاليف الناجمة عن مجهودات الرئيس مجرد قياس و ملاحظة سلو 
 .الخ...تمييد الميزانية ، سياسات التعويض : للرقابة على سلوك الأعوان من خلال 

و هي التكاليف التي يتحملها العون لوكع : (Bonding Expenditures): تكاليف الالتزام -
 .المساهم في مركز الثمة 

 (6)  .كارب المصالح بين العون والرئيسهي مرتبطة بتو  :) Residual Loss)الخسارة الباقية -

أن هذه التكاليف ليست فمط مرتبطة بعلاقة الوكالة بين المساهمين   Jensen and Famaويرى 
كالعمود مع الموردين : و المسيرين ،و إنما أيكا تشمل جميع العلاقات التعاقدية في المؤسسة 

، غير أن العلاقة الرئيسية للوكالة هي بين المساهمين و  الخ...، العمود مع الممركين 
و تواجه البنوك مشاكل مختلفة للوكالة و التي تتوسع لأكثر من طرفين ، حيث  (7). المسيرين 

أكبر ممولي المطام البنكي بالأموال غير (أفراد و مؤسسات)يعتبر المستثمرون من مودعين 
 .أنه ليس لديهم أية سلطة على المسيرين 
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 هيكلة الملكية و الحوكمة في المؤسسة : المحور الثاني 
تنبع مشكلة الوكالة من تعارض الاهتمامات بين العون و الرئيس،  وهو ما يستوجب وجود     

مجلس )رقابة على أداء المسيرين في المؤسسة ، و الذي قد يموم به المساهمون عن طريق 
و تمترح نظرية الوكالة هيكلة الملكية كوسيلة ( مال الإدارة ، المدقق الخارجي ، هيكلة رأس ال

كما أنها قد تكون سببا . للرقابة الفعالة على المسيرين و التي تؤدي إلى تحسين أداء المؤسسة
و هذه الرقابة تعتبر أساس موكوم الحوكمة ، و .في تراجعه في حال كونها غير ملائمة 

د سلطة المسيرين و رغبتهم في تعظيم التي تهدف إلى حماية حموق المساهمين من تزاي
 . مصالحهم الخاصة 

 :مفهوم حوكمة المؤسسات . أولا 
 :تعرف على أنها Cadbury Reportليفوفما دمت العديد من التعريفات للحوكمة،في هذا الإطار ق 
 (8)" حوكمة الشركات هي نظام بمقتضاه تدار الشركات و تراقب " '  

هيكل ، إجراءات و تطبيمات الحوكمة  ، ويوكح أن مجلس : و يركز هذه المفهوم على    
الإدارة مسؤول عن الحوكمة في الشركة ، في حين أن دور المساهمين هو تعيين المسيرين و 

مجلس الإدارة ، : المدقمين ، و تركز هذه الوجهة من النظر على الأطراف داخل المؤسسة 
 (9) .المساهمون ، الإدارة العليا

و التي   منظمة التعاون الاقتصادي والتنميةمترب أيكا من التعريف الذي تبنته  وهو ما ي   
ترى بأن حوكمة الشركات تعنى بالعلاقات بين مختلف الأطراف في الشركة ، و كيفية إدارة 

 : هذه العلاقات  للوصول إلى تحميق أهداف الشركة مع كمان الرقابة الكرورية لذلك 
عة العلاقات بين إدارة الشركة  ، المساهمين و أصحاب حوكمة الشركات تشمل مجمو "

المصالح ، كما توفر الهيكل الذي يتم من خلاله تحديد أهداف الشركة ، وسائل تحقيق هذه 
 10) ." الأهداف و مراقبة الأداء

و قد أشار هذا التعريف إلى العلاقات بين مختلف الأطراف في الشركة ، حيث يوكح      
مجلس الإدارة ، المساهمون ، أصحاب : لواجبات على هؤلاء الأطراف توزيع الحموق و ا

و يمكن تعريف حوكمة المؤسسات بشكل أوسع  على أنها مجموعة من . المصالح 
 (11) .الميكانيزمات و التي تعمل على أساسها المؤسسة عندما يتم فصل الملكية عن الإدارة 

 (12) :وكمة في المؤسسات هي مما سبق نستنتج أن الأطراف المعنية بتطبيق الح
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و هم حملة الأسهم  ، و الذين لهم الحق في  :   Shareholdersالمساهمون . أولا 
اختيار  أعكاء مجلس الإدارة الملائمين لحماية مصالحهم ، ويسعون لتعظيم قيمة الشركة 

 . على المدى الطويل لزيادة قيمة استثماراتهم
و هو يمثل المساهمين و الأطراف الأخرى  :  Board of Directorsمجلس الإدارة . ثانيا

في الشركة ، و يموم مجلس الإدارة بتعيين المديرين التنفيذيين  و الرقابة على أدائهم ، 
 .للمحافظة على حموق المساهمين ، و مهمته هي رسم السياسات العامة للشركة 

ية للشركة و تمديم التمارير و هي المسؤولة عن الإدارة الفعل:  Managementالإدارة .ثالثا
الخاصة بالأداء لمجلس الإدارة ، و كما تعتبر المسؤولة عن زيادة قيمة الشركة و تعظيم 

 .أرباحها، كما أنها مسؤولة عن الإفصاح و الشفافية في الموائم والمعلومات المنشورة 
كة و هم جميع الأطراف ذوي المصالح  مع الشر :   stockholdersأصحاب المصالح 

مثل الدائنين و الموردين و العمال و الموظفين ، و قد تتعارض مصالح هؤلاء الأطراف 
 .في بعض الأحيان  

 : نماذج حوكمة المؤسسات .ثانيا 
 :يرى الكثير من الباحثين أن مفهوم الحوكمة مرتبط بمنهجين 

و الذي يرى بأن الهدف (: The Shareholders Approach)المنهج المساهماتي  -
ساسي من نشاط المؤسسة هو تعظيم الربح ، و في ظل  مفهوم المسائلة فان الإشراف على الأ

تحميق أهداف المؤسسة و تعظيم الربح يكون من قبل المساهمين ، و يركز هذا المنهج على 
 .تعظيم الربح لصالح المساهمين في المؤسسة 

بأن حوكمة المؤسسات و الذي يرى  :The Stakeholders Approach))المنهج التشاركي  -
 (13) .تعكس نموذجا للرقابة يهتم بمصالح مختلف الأطراف ذوي العلاقة بالمؤسسة 

و بالتالي فالمفهوم الثاني يعتبر أوسع من حيث المفهوم ، و يعكس أكثر الحوكمة في البنوك 
التجارية خاصة ، و التي تتميز بكثرة أصحاب المصالح فيها ممارنة بالمؤسسات الأخرى و 
الذين يمثل المودعون أغلبهم ، و يعتمد النشاط البنكي عليهم بشكل أساسي في تمويل عملياته 

 .، إكافة إلى تعمد نشاط البنك ممارنة بالمؤسسات غير المالية 
كما أن خصوصية الحوكمة في المطام البنكي تنبع من أهميتها في الاقتصاديات الوطنية     

 .ل بتوازن المطاعات الأخرى فأي خلل يصيب  هذا المطام قد يخ
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 : الإطار التاريخي لظهور الحوكمة .ثالثا
  Alchain and Demsetz (1972)   ،Jensen and Meckling(1976)مثلت أعمال كل من      

Sheifler and Vishny( 1986)  الإطار النظري للحوكمة في المؤسسة ، غير أن اعتماد ،
أعطى لهذا  2333ة لمبادئ حوكمة المؤسسات سنة منظمة التعاون  الاقتصادي و التنمي

المفهوم شمولية أكبر و اهتماما أكثر في الاقتصاديات العالمية و يمكن تلخيص تطور مفهوم 
 :الحوكمة كالأتي 

، غير أنه قبل ذلك لم يتم  2313طرح مشكل الرقابة بعد أزمة الكساد العظيم سنة : 2391قبل 
 . و بالتالي لم يتم  الحديث عن الفصل بين الملكية و التسيير التطرق إلى المؤسسة الحديثة ، 

، و بداية الحديث عن تعارض المصالح   Berle and Means ظهور دراسة: 2391بعد سنة 
 .الناجم عن فصل الملكية عن التسيير في المؤسسات الحديثة 

ديدا للعلاقة ، و التي أعطت مفهوما ج Jensen and Mecklingظهور دراسة :2391بعد سنة 
بين المالك و المسير و ما يترتب عنه من تكاليف كمن نظرية الوكالة ، و ما صاحبها من 
دراسات أخرى تهتم بكيفية تنظيم العلاقة بين المالك و المسير  كمن علاقة الوكالة في 

 .المؤسسة 
كبط ظهور العديد من التمارير التي تتحدث عن الحوكمة ودورها في :سنوات التسعينات 

سلوك الإدارة ، و أهمها تمرير منظمة التعاون الاقتصادي و التنمية ، و الذي أقر مجموعة 
من المبادئ التي تكمن التطبيق الصحيح للحوكمة ، إكافة إلى مبادئ اتفاقية بازل ، التي 

و بداية انتشار هذا المفهوم في الكثير من المجالات خاصة منها .تهتم بحوكمة المطام البنكي 
 .لمحاسبية ا

كانت الأزمات المالية التي واجهت العديد من المؤسسات الرائدة في الولايات :بعد التسعينات 
و التي كان التلاعب المالي و worldcom (15 )و    Enron(14) : المتحدة الأمريكية ، أهمها 

هور اتفاقية المحاسبي فيها السبب المباشر ، كما أن الأزمات المالية في تلك الفترة أدت إلى ظ
، و  1002و التي أكافت مخاطر التشغيل ، إكافة إلى أزمة الرهن العماري لسنة  1بازل 

التي تحولت إلى أزمة عالمية بسبب كعف إدارة مخاطر الائتمان بشكل أساسي من طرف 
كل هذا أعاد إلى الواجهة موكوم الحوكمة لحماية حموق المساهمين و أصحاب .إدارة البنوك 

، و التي أكافت بعض التعديلات  9في المؤسسات ، و أدى إلى ظهور اتفاقية بازل المصالح 
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منها بعض المعايير الخاصة بالسيولة ، مخصصات لتغطية التعامل بالمشتمات المالية و 
 .تمويل سندات الدين ، كما أكافت نسبة الرفع المالي لوكع حد أقصى لتزايد نسبة الديون 

 النظري لهيكلة الملكية الإطار : المحور الثالث 
يفكل استخدام هيكلة الملكية بدل هيكلة رأس المال لأنه عادة ما يشار إلى هذا الأخير 

 .الخ..بالهيكلة من حيث نسبة السندات ،  المروض 
 ( structure de propriété):مفهوم هيكلة الملكية .أولا 

 :يتحدد مفهوم هيكلة الملكية في المؤسسة عبر 
 (concentration de capital)مال   تركز رأس ال -
 nature des actionnaires))طبيعة المساهمين  -
ويمصد به نسبة امتلاك حموق الملكية من طرف المساهمين في : تركز رأس المال .2

المؤسسة ، أو بطريمة أخرى درجة تركز الملكية و تماسمها بين المساهمين ، فنظرا للتطورات 
سسات المالية و غير المالية في العالم و الارتباط الكبير بالبورصة، الكبيرة التي تشهدها المؤ 

تنوعت هيكلة الملكية في تلك المؤسسات ، و بالتالي تركز رأس المال فيها ، حيث أصبح 
للمؤسسة العديد من المساهمين ، فمد تمتلك المؤسسة العديد من صغار المساهمين الذين 

فكا ، و العكس في حال وجود كبار المساهمين في يكون تأثيرهم في إدارة المؤسسة منخ
 .المؤسسات و الذين يمتلكون أغلبية الأسهم في الشركة 

فمد كان المساهم فردا واحد هو نفسه . و يمصد بها نوعية المساهمين:طبيعة المساهمين . 1
ت المسير في المؤسسة  ، ثم تعدد المساهمون الأفراد ثم أصبح المساهمون عبارة عن مؤسسا

فحسب نظرية الوكالة . اقتصادية و مالية كالبنوك و مؤسسات التأمين و صناديق الاستثمار 
 :أنماط للمساهمين تكمن لهم الرقابة الفعالة على المسيرين  9يوجد 

 actionnaire dirigeantالمساهمون المسيرون  -
     actionnaire financierالماليونالمساهمون  -
  actionnaire institutionnel المساهمون المؤسساتيون  -

 : محددات هيكلة الملكية . ثانيا 
، فانه توجد مجوعة من المحددات لهيكلة الملكية و التي تفسر  Demsetz and Lehnحسب    

 (16) :الاختلافات فيها من مؤسسة لأخرى و من نظام لأخر ، و هي 
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 Firm Size))حجم المؤسسة  -
 Control Potential) (الرقابة المتوقعة -
 (Systematic Regulation)المواعد النظامية  -
زداد حجم المؤسسة ارتفعت قيمة أسهمها في السوق ، و هو ما ا كلما: حجم المؤسسة  .2

يؤدي إلى انخفاض تركز الملكية فيها ، و تماسمها بين العديد من المساهمين ، أي أنه كلما 
لى حصص صغيرة من الملكية كبر حجم المؤسسة ، تطلبت ممارسة الرقابة فيها الحصول ع

 .أي ازداد تشتت الملكية و نمصد بذلك صغار المساهمين 
وهو الربح المتوقع من ممارسة متابعة أكثر فعالية على أداء الإدارة من :الرقابة المتوقعة  .1

قبل المساهمين ، و تموم هذه المدرة على الرقابة و السيطرة على قرارات الإدارة بتحديد هيكلة 
نتيجة  ارتباطها بمجموعة من تكاليف الوكالة الناجمة عن اختلاف الاهتمامات بين الملكية 

فهي تفرض نوعا معينا من المدرة الرقابة على  Demsetzالمساهمين و المسيرين ، و حسب 
و يعتمد المساهمون بمدرتهم على التأثير في نجاح . المسيرين ، و التي تؤثر في هيكلة الملكية

 .تهم على التأثير في إدارتهاالمؤسسة عبر قدر 
بطريمة لا تؤثر  والذي يعطي للمساهمين الخيار في تخفيض الرقابة: القواعد النظامية  .9

على استمرار الأرباح ، و يفرض النظام في الدولة طرق معينة للمتابعة و انكباط الإدارة و 
طات جد خطيرة قد هذا الأثر للنظام يعمل على تخفيض تركز الملكية ، فدخول البنك في نشا

 .يؤدي إلى تدخل المنظمين و المراقبين البنكيين والذي قد يدفع بتغيير أعكاء الإدارة 
، أن الاختلافات المانونية للمؤسسات المدرجة في   La Porta , sheifler and vishnyفيما يرى كل من 

اية المانونية قوة الحمالبورصة هو المحدد الأساسي للاختلافات في هيكلة الملكية ، إكافة إلى 
، حيث أنه كلما انخفكت الحماية المانونية الممدمة لصغار المساهمين الممدمة للمساهمين

غير أن هناك من الباحثين من  (17) .(Blockholders)ازداد تركز الملكية في يد كبار المساهمين 
تركز الملكية في  ربط الاختلافات في هيكلة الملكية بالمحيط السياسي في الدولة ، حيث أن

المؤسسات بالدول التي تمارس الديممراطية الاجتماعية بشكل كبير أكبر من تلك التي تعرف 
، حيث ترتفع تكاليف Roe (2000)، و ذلك ما توصل إليه شارا أقل للديممراطية الاجتماعيةانت

اهمين مع المس الوكالة في المجموعة الأولى من الدول بسبب عدم توافق مصالح المسيرين
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، و هو ما يجعل تركز الملكية في يد كبار المساهمين عاملا لتخفيض هذه نظرا لتدخل الدولة
 (18) .التكاليف 

 الأداء في البنوك التجارية: المحور الرابع 
يعتبر مفهوم الأداء من المفاهيم واسعة الانتشار في العلوم الاقتصادية و علوم التسيير      

 (Miller&Bromilyي(ويعرف. ظمات  الأعمال و المؤسسات المالية لما يكتسيه من أهمية لمن
انعكاس لكيفية استخدام المؤسسة للموارد المالية و البشرية ، و استغلالها "  الأداء على أنه

و نستخلص من هذا التعريف أن الأداء (19)" بكفاءة و فعالية تجعلها قادرة على تحميق أهدافها 
المالية و )الطريمة في استخدام موارد المؤسسة : سيين هماهو حاصل تفاعل عنصرين  أسا

 الاستخدام و نمصد بذلك الفعالية و نمصد بذلك الكفاءة ، والأهداف المحممة من ذلك ( البشرية
 :و بالتالي يعتمد الأداء الجيد للمؤسسة على 

ية بأقل الاستخدام الأمثل للموارد المؤسسات"و تعرف على أنها  :Efficience))الكفاءة  .2
، ويظهر من هذا التعريف ارتباط الكفاءة  (20)"تكلفة ممكنة و بدون حصول أي هدر يذكر 

 .بمدخلات المؤسسة و كيفية التحكم في استغلالها
و ترتبط  بمدى تحميق الأهداف المسطرة من طرف المؤسسة ، و  :(Efficacité)الفعالية  .1

 .الفجوة بينها و بين النتائج المحممة فعليا
و في البنوك التجارية غالبا ما يتم التوجه إلى قياس الأداء المالي ، و الذي يتجسد في      

. قدرة المؤسسة على تحميق توازن مالي ، و بناء هيكل مالي فعال يحمق تعظيم العائدات 
ويجيب منظور الأداء المالي للبنك على التساؤلات الخاصة بالكيفية التي يرى بها المساهمون 

عمال، و ما هي الأهداف المالية المرغوبة من جانب هؤلاء المساهمين ، و تعكس تنظيم الأ
المماييس المالية النتائج التي تمثل الأداء المالي التاريخي لتنظيم نشاطات البنك ومدى نجاح 

ونظرا لارتباط نشاط البنك بالمخاطر بشكل كبير   .الإدارة في تحميق الأهداف الإستراتيجية
فان الموازنة بين العائد و المخاطرة يعد أمرا مهما و صعبا، نظرا لارتباطهما الوثيق، حيث 
كلما زادت المخاطرة زاد العائد ، وهنا وجب الحصول على التوليفة المناسبة لكمان أداء 

الأداء المالي في البنوك التجارية ، أهمها و توجد العديد من المؤشرات لمياس   .أحسن للبنك 
الذي يميس خلق الميمة  للمساهمين ، و اعتبر لوقت  (21) (ROE)العائد على حموق الملكية



 أ سكور أمال/ حساني رقية.د

 أبحاث اقتصادية وإدارية  

 

012 

طويل النموذج الأمثل و الأكثر استخداما لمياس الأداء إكافة إلى العائد على الأصول 
(ROA). (22) 

 :لي للبنوك التجارية بين العائد و المخاطرة في الجدول الموالي نوكح أهم مؤشرات الأداء الما
 مؤشرات الأداء المالي للبنوك التجارية( :   1) الجدول رقم

 
 .من إعداد الباحثتين : المصدر

 العلاقة بين هيكلة الملكية و الأداء في المؤسسات: المحور الخامس 
هتمام كبير لدى حظيت دراسة العلاقة بين هيكلة الملكية و الأداء في المؤسسات با   

، و تركيزهما على  Berle and Meansالباحثين ، و التي ترجع بدايات الحديث عنها إلى دراسة 
المشاكل الناجمة عن فصل الملكية عن الإدارة ، و في الإطار النظري للعلاقة بين  هيكلة 

 (23) :نظريات تنظم هذه العلاقة  9الملكية بالأداء في المؤسسات ، هناك 
 (thèse de convergence d’intérêt)وافق الاهتماماتنظرية ت -
  (thèse de la neutralité)نظرية الحيادية  -
 (thèse d’enracinement)نظرية التجذر   -

حول أن المؤسسات المدارة  Berle and Meansأكدت العديد من الدراسات ما توصل إليه     
ات أخرى توافق ما توصل إليه من قبل مالكيها هي الأحسن أداء  ، كما أن هناك دراس

Demsetz and Lehn  و التي ترفض وجود أية أثر لهيكلة الملكية على الأداء و ذلك باستخدام
 sheifler and vishnyتركيز رأس المال الممتلك من قبل المساهمين الرئيسيين ، في حين توصل 
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متلك من طرف أعكاء إلى وجود علاقة غير خطية بين الأداء و نسبة تركز رأس المال الم 
: مجلس الإدارة ، حيث أن نتيجة الأداء تتوقف على نسبة هذا التركز ،أي أنه هناك احتمالين 

 .تجذر المسير و توافق الاهتمامات مع المالك
 تركز رأس المال و الأداء في المؤسسات . أولا 
لمسيرين ، حيث أن  أن تركز رأس المال يلعب دورا فعالا في الرقابة على ا  Jensenيرى      

 (مستعد لأن يستثمر أكبر قدر من الموارد  (actionnaire majoritaire)المساهم الرئيسي  
في عملية الرقابة على المسير ، الشيء الذي ينخفض كلما تراجعت نسبة  )الوقت و الأموال

رقابة و ، أي أنه كلما ازداد تشتت الملكية كعفت عملية ال( 24)امتلاكه للأسهم في المؤسسة
، و قد اتفق مع هذه النظرة   sheifler and vishnyتراجع أداء المؤسسة ، و هو ما توصل إليه 

  Silva and Majluf(2008) ، Shapiro and Gedajlovic(2002):الكثير من الباحثين أمثال 
حيث أن تزايد تركز الملكية يخفض من تكاليف الوكالة الناجمة عن انخفاض التعارض في 

هتمامات بين الإدارة و الملاك، كما أن وجود مساهم رئيسي يؤثر في إدارة البنك عن طريق الا
و قد توصلت أغلب الدراسات .حموق التصويت التي يمتلكها أكبر ممارنة بصغار المساهمين 

إلى أن تشتت الملكية ينطبق بشكل كبير على الولايات المتحدة الأمريكية في حين تعرف باقي 
لم تركز الملكية في يد كبار المساهمين ، و قد يمتلك هؤلاء سلطة عن طريق حموق بلدان العا

إلى   C.Holderness and Sheehanو قد توصل . التصويت أكبر من حصتهم في المؤسسة
عدم وجود أي عدم وجود أي اختلاف بين أداء المؤسسات التي يوجد بها تركز للملكية و 

و قد تناولت أغلب الدراسات المؤسسات الأمريكية و  (25) .ة نظيرتها التي تعتمد تشتت الملكي
البريطانية لدراسة أثر تركز الملكية على الأداء و ذلك باستخدام حصة المسيرين في رأس 

  Spon et alو توصل  .لمياس الأداءكمؤشر Q-Tobin’sالمال كمؤشر لمياس هيكلة الملكية و 
و الأداء  المالي في البنوك ، و ذلك في دراسة إلى وجود علاقة موجبة بين تركز الملكية 

، و هو ما توصلت إليه أيكا دراسة  2330-2331بنك أمريكية خلال الفترة  291حول 
Capiro et al   دولة ، و قد  11بنك من  111بعد دراسة العلاقة بين تركز الملكية والأداء في

 .كز الملكية في يد الدولة أو العائلات توصل هؤلاء الباحثين إلى أن البنوك العالمية تتميز بتر 
إلى وجود علاقة سلبية دون دلالة إحصائية بين تركز الملكية و  Pinteris( 2002)فيما توصل 

 (26) .الأداء البنكي في البنوك الأرجنتينية 
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 :طبيعة المساهمين .ثانيا 
 :و سنتناول هيكلة الملكية من حيث طبيعة المساهمين كالأتي 

 :أنماط للعلاقة بين المسير و المساهم  9سبق و تطرقنا إلى أنه  توجد : لمسير المساهم ا.2
 نظرية توافق الاهتمامات   -
                نظرية الحيادية -
   نظرية التجذر -
 :نظرية توافق الاهتمامات  .2 .2

حيث أن تركز الملكية لدى المسير يؤثر ايجابيا على الأداء في المؤسسة ، فامتلاك     
ير لجزء مهم من رأسمال المؤسسة يخفض من الفجوة في الاهتمامات بينه و بين باقي المس

 Jensen andالمساهمين ،مما ينعكس إيجابا على أداء المؤسسة،و هو ما توصل إليه 
Meckling  وsheifler and vishny  .  فلا يموم هؤلاء المسيرين باتخاذ قرارات تؤدي إلى

سسة ، فالتكاليف التي يتحملها هؤلاء بصفتهم مساهمين مرتبطة انخفاض الميمة السوقية للمؤ 
و بالتالي ترى هذه النظرة أن وجود .بحصتهم في المؤسسة و التي ترتفع بارتفام هذه الأخيرة 

 .مسير يمتلك حصة كبيرة من الأسهم يرتبط بعلاقة ايجابية مع أداء المؤسسة
ر من أسهم المؤسسة فانه من الصعب عند امتلاك المسير لجزء كبي:نظرية التجذر ..1.2

التحكم في قراراته حتى و إن اعتبر أداؤه كعيفا و غير مركي ، و مع مرور الوقت تصبح 
لديه الإمكانية للتحكم في اجتماعات المساهمين بشكل مباشر ، و بشكل غير مباشر في 

 ينتمي لا)في حين أن تركز الملكية في يد مساهم خارجي  (27). قرارات المؤسسة ككل 
قد يخلق تعاركا في الاهتمامات بين هذا الأخير و باقي ( لمجلس الإدارة أو الإدارة

حيث يظهر تعارض المصالح بين صغار المساهمين و كبار المساهمين في .المساهمين 
المؤسسة ، في الوقت الذي يمتلك فيه ذوي الأغلبية في الأسهم سلطة أكبر على حموق 

ير الحماية المانونية ليس فمط  للمساهمين كد التلاعب المالي لذلك توجب توف.التصويت 
أي أن المدافعين عن  .للإدارة ، و إنما أيكا لصغار المساهمين كد سيطرة كبار المساهمين 

هذه الفركية يرون أن وجود تركز للملكية لدى أعكاء مجلي الإدارة لا يؤدي بالكرورة إلى 
 .ستعمال المؤسسة لتحميق الأهداف الشخصية للمساهم تحسين الأداء و إنما قد يؤدي إلى ا
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وترى هذه النظرة أن هيكلة الملكية لا تحمل أية أثر على أداء : نظرية الحيادية ..9.2
، حيث أكدا ما توصل إليه  2321سنة   Demsetz and Lehnالمؤسسة ، وهو ما توصل إليه 

Demsetz  مكن أن يربط الربحية بهيكلة ، و الذي يرى بأنه لا يوجد أي سبب ي2329سنة
 (28) .الملكية 

وتوصل بعض الباحثين إلى وجود علاقة موجبة بين وجود :المساهمون المؤسساتيون  .1.2
المساهمين المؤسساتيون و تحسن الأداء البنكي ، حيث يخفض هؤلاء من تكاليف الوكالة 

ن انعكاس المساهمين أ  sheifler and vishnyفيما يرى .   Banaccorci Dipattiأمثال .
المؤسساتيين على الأداء في المؤسسات يعتمد على سلوك هؤلاء و طبيعتهم و نشاطهم داخل 

 (29) .المؤسسة حيث قد يكون لهم  أثر ايجابي أو سلبي 

 :المساهم المالي . 9,2
تفترض نظرية الوكالة أن المساهمين الماليين يستطيعون الحصول على المعلومات حول    

ة على أداء  ة و المنافسين و قطام النشاط ، و بالتالي يمكنهم توفير رقابة أكثر فعاليالمؤسس
، حيث يمكنهم معالجة المعلومات المالية و الاقتصادية ذات الأهمية المسيرين في المؤسسة

سسة بغيرها من المؤسسات ، كما يمكنهم ممارنة أداء المسيرين في المؤ لنسبة للمؤسسةالبالغة با
ملة و اللجوء إلى خدمات أطراف خارجية أخرى متخصصة للحصول على نظرة شا. سةالمناف

اهمين ممارنة بالمساهمين ، مما يرفع من تكاليف هؤلاء المسحول أداء المؤسسة و المسيرين
و يمكن لهؤلاء المساهمين تمويل المؤسسة بالأموال اللازمة عبر المروض البنكية ، . الأفراد

ازدادت فعالية  )الأموال الخاصة والديون(حصتهم في تمويل المؤسسة  حيث أنه كلما ازدادت
بعدما تطرقنا إلى طبيعة المساهمين في (30) .رقابتهم على أداء الميسرين لتعظيم قيمة المؤسسة

خاصة، والتي  المؤسسات الاقتصادية، سنتناول هيكلة المساهمين في البنوك التجارية بصفة
الشكل الموالي و أخرى خاصة حسب طبيعة المساهمين، و مية بنوك عمو : يمكن تمسيمها إلى

 :يوكح هذه الهيكلة 
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Source : Thierno Amadou Barry , Structure actionnariale des banques , risques et efficience , these 
présenté pour obtenir du grade de docteur des sciences économique , université de Limoges, Décembre 
2010,p14 

مما سبق يظهر أن الحديث عن هيكلية حميميية للملكيية فيي البنيوك ميرتبط بالمطيام الخياص،    
 .  كما أن تركز الملكية مرتبط بجنسية المساهمين

عليييى أداء البنيييوك ، ( نوعيييية الملكيييية)وقيييد أثبتيييت الدراسيييات وجيييود أثييير لطبيعييية المسييياهمين     
نيوك ذات الملكيية العموميية تبيدي أداء أقيل مين البنيوك الخاصية حييث حيث خلصيت إليى أن الب

تتميييز البنيييوك العمومييية  بارتفيييام تكييياليف الوكاليية نظيييرا لانتشيييار البيروقراطييية و سيييوء اسيييتخدام 
الميييوارد ، إكيييافة إليييى أن المسييييرين فيييي البنيييوك العموميييية يبيييذلون جهيييدا أقيييل ممارنييية بيييالبنوك 

ييييادة مخييياطر تعثييير الميييروض ، كيييعف الميييلاءة ممارنييية الخاصييية ، كيييعف جيييودة أصيييولها ، ز 
خلصيت الدراسية حييث  (Berger &al)الدراسيات ماقيام بيه   و مين بيين هيذه. بيالبنوك الخاصية 

إلى أنه فيي المتوسيط يعتبير أداء البنيوك العموميية كيعيف عليى الميدى الطوييل ممارنية بيالبنوك 
المختييارة لتييتم خوصصييتها يتمثييل فييي الخاصيية ،كمييا أن  أكبيير عييائق بالنسييبة للبنييوك العمومييية 

مشييكلة المييروض غييير الجيييدة، حيييث تييم أخييذ الجهيياز البنكييي فييي الأرجنتييين كعينيية لدراسيية أثيير 
توصيلا أيكيا    .  Xiaochi Lin& Yi Zhang(31)حوكمة المؤسسات عليى أداء البنيوك التجاريية 

جياري ، حييث تبيدي البنيوك إلى    وجود علاقة  سلبية بين الملكية  العمومية  و أداء البنك الت
العمومية الصينية أداء كعيف  على المدى الطويل ممارنة بغيرها ، وقيد تيم أخيذ  عينية مكونية 

و يظهيير هييذا الاخييتلاف فييي الأداء خاصيية فييي  (32) . 2339-1001بنكييا خييلال الفتييرة  10ميين 
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ي البلييدان إلييى أن البنييوك العمومييية فيي 1001سيينة  et al  La Portaتوصييلالييدول النامييية ،حيييث 
فيي حيين توصييل .المتطيورة تبيدي أداء أحسين مين نظيرتهيا فيي البليدان السيائرة فيي طرييق النميو 

Karas et al   إلييى أن البنييوك العمومييية المحلييية أحسيين أداء ميين البنييوك الخاصيية المحلييية فييي
 (33).  دراسة حول البنوك الروسية 

 :خلاصة 

لملكية في المؤسسة يعود إلى الفصل بين على كوء ما تمت دراسته فالحديث عن  هيكلة ا  
الملكية و الإدارة في المؤسسات الحديثة و هو ما يعرف بمشكل الوكالة ، و الذي ترتب عنه 
زيادة حرية الإدارة في اتخاذ المرارات في المؤسسات ، ما استوجب البحث عن وسيلة للرقابة 

و هنا تظهر الحوكمة لتنظيم . (المساهمين)على أداء هؤلاء المسيرين لكمان حموق الملاك
و . المساهمون ، مجلس الإدارة ، الإدارة العليا : حموق وواجبات جميع الأطراف في المؤسسة 

التي تمترح إشراف المساهمين على عملية متابعة أداء الإدارة و الرقابة عليها ، أي اعتبار 
وتتحدد .سيرين في المؤسسة هيكلة الملكية كميكانيزم داخلي للحوكمة للرقابة على أداء الم

تركز رأس المال وهي نسبة حموق الملكية : هيكلة الملكية في المؤسسة عبر عنصرين هما 
مؤسساتيون ، ماليون أو : الممتلكة من طرف المساهمين في المؤسسة و طبيعة المساهمين 

ريات و عند الحديث عن أثر هيكلة الملكية على أداء المؤسسات تظهر ثلاث نظ. مسيرون 
الأولى تفترض توافق الاهتمامات أي أن المؤسسات المدارة من قبل مالكيها هي الأحسن أداء :

، الثانية هي نظرية الحيادية و التي و التي ترفض وجود أية أثر لهيكلة  الملكية على الأداء ، 
اته بدل أما الثالثة فهي التي توصلت إلى إمكانية تجذر المسير في المؤسسة و تحميمه لاهتمام

أما فيما يخص هيكلة الملكية  في البنوك فتمسم . أهداف المؤسسة مما يؤثر سلبا على الأداء
إلى عمومية و أخرى خاصة وتشير أغلب الدراسات إلى أن البنوك الخاصة هي الأحسن أداء 

ها ممارنة بالبنوك العمومية، و يتناقص هذا التباين في الأداء في الدول المتطورة ممارنة بغير 
 .من الدول النامية و السائرة في طريق النمو 
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