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 تأثيـر تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية 
على إدارة المخاطر

د. عبد الرحمن محمد سليمان رشوان

 أستاذ مساعد بقسم العلوم الإدارية والمالية
 الكلية الجامعية للعلوم والتكنولوجيا- غزة 

دولة فلسطيـن

زينب عبد الحفيظ أحمد قاسم

 باحث دكتوراه بقسم المحاسبة والمراجعة
 كلية التجارة - جامعة عيـن شمس

جمهورية مصر العربية 

الملخص 1

هــدف البحــث بشــكل رئيــس إلــى التأصيــل العلمــي مــن خــال التعــرف علــى تأثيـــر تطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة علــى 
إدارة المخاطــر فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن.

وللإجابــة علــى التســاؤلات البحثيــة واختبــار فرضيــات البحــث، أعتمــد الباحثــان علــى المنهــج الوصفــي التحليلــي فــي تبيــان 
فــي  وتوضيــح الجانــب النظــري، وتحليــل نتائــج الدراســة التطبيقيــة. كمــا أثبتــت نتائــج البحــث أنــه يوجــد نظــام رقابــة فعــال 
بــإدارة المخاطــر ويعتبـــر جانبًــا أساســيًا مــن  يـــرتبط بعلاقــة وثيقــة  فــي بورصــة فلسطيـــن  شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة 
جوانــب الحوكمــة فــي الشــركة. كمــا أو�صــى البحــث بضــرورة قيــام شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن بوضــع 

إطــار شــامل لإدارة المخاطــر بــكل قســم وإدارة داخــل هــذه الشــركات.

الكلمات المفتاحية: قواعد الحوكمة، إدارة المخاطر، قطاع الاستثمار، بورصة فلسطيـن.

المقدمة
تأتـــي قضيــة الحوكمــة علــى قمــة اهتمامــات مجتمــع الأعمــال الدولــي والمؤسســات الماليــة، بســبب العديــد مــن الأحــداث التـــي 
وقعــت خــال العقديـــن الماضييـــن خاصــة التغيـــرات الماليــة التـــي حدثــت فــي العديــد مــن المؤسســات الماليــة فــي دول شــرق آســيا 
وأمريــكا، والتحــول إلــى نظــام الســوق المفتــوح، وانتهــاج سياســة الخصـــخصة فــي عــدد مــن دول شــرق أوروبــا، مــع تـــزايد الفشــل 
الــذي منيــت بــه العديــد مــن الشــركات علــى مســتوى العالــم فــي الآونــة الأخيـــرة، وقــد أرجــع المحللــون الســبب الرئيــس لهــذا الفشــل 
إلى افتقار هذه الشركات إلى القواعد الجيدة لإدارتها مما ساهم في سهولة التلاعب في الحسابات وإعداد تقاريـر مالية مضللة 
واتخــاذ قــرارات غيـــر رشــيدة وغيــاب الرقابــة والمتابعــة مــن قبــل المساهميـــن وأصـــحاب المصالــح، الأمــر الــذي حــدا بالمؤسســات 
الماليــة والدوليــة أن تضــع مجموعــة مــن المعاييـــر والقواعــد التـــي تكفــل حســن الأداء وتوفــر الرقابــة القويــة وذلــك تحــت عنــوان 

»حوكمــة الشــركات« )عبــد الله، 2016:  1(.

حيــث إن الحوكمــة الجيــدة للشــركات تنطــوي علــى إدارة جيــدة للمخاطــر، وتشيـــر قوانيـــن إدارة الشــركات المختلفــة إلــى أن 
الإدارة الفعالــة للمخاطــر هــي إحــدى المســئوليات الرئيســة لمجلــس الإدارة، وحظيــت مســألة حوكمــة الشــركات وإدارة المخاطــر 
باهتمام كبيـــر في المؤسسات المالية، حيث تضمنت حوكمة الشركات حصول جميع أصـــحاب المصالح على معلومات موثوقة 
حــول قيمــة الشــركة وإدارة المخاطــر، وهــذا مــا أدى إلــى زيــادة تـركيـــز الاهتمــام علــى تطبيــق قواعــد الحوكمــة فــي الشــركات، لقيــاس 

المخاطــر والســيطرة عليهــا للمحافظــة علــى اســتقرار الشــركات ومــن ثــم الاســتقرار الاقتصــادي للدولــة.

حيــث تعتبـــر إدارة المخاطــر أحــد الجوانــب الرئيســة لحوكمــة الشــركات والمســئولية النهائيــة عــن إدارة المخاطــر الفعالــة 
والتـــي يحتفــظ بهــا مجلــس الإدارة، ومــن المســتحيل جعــل إدارة المخاطــر فعالــة بــدون دعــم مباشــر ومشــاركة قويــة مــن مجلــس 
الإدارة، حيث إن الإدارة الجيدة للمخاطر تبدأ بأسلوب جيد للحوكمة، كما تساعد إدارة الشركة في التعرف بصورة واضـحة 
على مســتقبلها. وأن تحقيق ذلك يتطلب درجة عالية من الشــفافية وهذه بدورها تعد ثمرة مباشــرة للتطبيق الجيد للحوكمة.

 *  تم استلام البحث في سبتمبـر 2018، وقبل للنشر في ديسمبـر 2018، وتم نشره في سبتمبـر 2020.

DOI: 10.21608/aja.2020.111812 :)معرف الوثائق الرقمي( 	

هــدف البحــث بشــكل رئيــس إلــى التأصيــل العلمــي مــن خــال التعــرف علــى تأثيـــر تطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة علــى إدارة 
المخاطــر فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن. وللإجابــة علــى التســاؤلات البحثيــة واختبــار فرضيــات البحــث، 
أعتمــد الباحثــان علــى المنهــج الوصفــي التحليلــي فــي تبيــان وتوضيــح الجانــب النظــري، وتحليــل نتائــج الدراســة التطبيقيــة. كمــا أثبتــت 
نتائــج البحــث أنــه يوجــد نظــام رقابــة فعــال فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن يـــرتبط بعلاقــة وثيقــة بــإدارة 
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مشكلة البحث
تطبيــق قواعــد الحوكمــة هــو المخـــرج الســريع والحــل الفعــال لإدارة المخاطــر، وزيــادة ثقــة متخــذ القــرار والمستثمريـــن فــي 
المعلومات المحاسبية الناتجة عن العمليات المالية. كما زاد الاهتمام بتطبيق قواعد الحوكمة لأثـرها الكبيـر على إدارة المخاطر، 
وأصبحــت مــن الركائــز الأساســية التـــي يجــب أن تقــوم عليهــا الشــركات لقيــاس المخاطــر وإدارتهــا والســيطرة عليهــا، ممــا يتطلــب 
ابتكار مســتمر لطرق إدارة المخاطر وتغييـــر للقوانيـــن والأنظمة للمحافظة على ســامة النظم المالية والإدارية داخل الشــركات.

وفي ضوء ما سبق يمكن صياغة مشكلة البحث في عدة تساؤلات وهي كالتالي:

السؤال الرئيس- هل يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على إدارة المخاطر؟ ويتفرع منه التساؤلات الفرعية التالية:
1 هل يوجد علاقة بيـن تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية وإدارة المخاطر؟ -

2 هل يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر؟ -

3 هل يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر؟ -

أهداف البحث
يسعى هذا البحث إلى تحقيق الأهداف التالية:

1 التعرف على العلاقة بيـن تطبيق حوكمة الشركات الإلزامية وإدارة المخاطر. -

2 بيان تأثيـر تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر. -

3 بيان تأثيـر تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر. -

أهمية البحث
تأتـــي أهميــة البحــث فــي التأكيــد علــى أهميــة التوســع فــي تطبيــق قواعــد الحوكمــة والاســتفادة منهــا فــي إدارة المخاطــر، حيــث 
أصبحــت قواعــد الحوكمــة أداة رئيســة لمســاعدة مجلــس الإدارة علــى مواجهــة المشــكلات الناتجــة عــن المخاطــر وكيفيــة إدارتهــا، 

والتقليــل مــن الآثــار والتهديــدات التـــي يمكــن أن تنجــم عنهــا.

فرضيات  البحث
بناءً على مشكلة وأهداف البحث يمكن صياغة مجموعة من الفرضيات على النحو التالي:

الفرضية الرئيسة: يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على إدارة المخاطر.

ويتفرع من الفرضية الرئيسة الفرضيات الفرعية التالية:

-	 الفرضية الأولى: يوجد علاقة بيـن تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية وإدارة المخاطر.

-	 الفرضية الثانية: يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر.

-	 الفرضية الثالثة: يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر.

حدود البحث
1 الحدود البشرية: اقتصرت على العامليـن بالدوائر والأقسام المالية في الشركات المختارة كعينة. -

2 الحدود المكانية: شركات قطاع الاستثمار المدرجة في بورصة فلسطيـن. -

3 الحدود الزمنية: الفتـرة التـي تستغرقها  -
إعداد هذه الدراســة عام 2018.

4 تأثيـــر  - فــي  تتمثــل  العلميــة:  الحــدود 
الإلزاميــة  الحوكمــة  قواعــد  تطبيــق 

المخاطــر. إدارة  علــى 

متغيـرات البحث
 

  
 

  
 إدارة المخاطر قواعد الحوكمة 

 

 المتغير التابع المتغيرات المستقلة
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خطة البحث

فــي ضــوء أهميــة هــذا البحــث، وتحقيقــا لمشــكلة وأهــداف البحــث ومراعــاة المنهــج المتبــع فــي البحــث لتكويـــن إطــار علمــي مــن 
خــال الدراســة النظريــة، فقــد قســم الجانــب النظــري إلــى المحــاور التاليــة:

-	 المحور الأول: ماهية حوكمة الشركات.

-	 المحور الثاني: ماهية إدارة المخاطر.

-	 المحور الثالث: إدارة  المخاطر وأثـرها على قواعد حوكمة الشركات.

-	 الجانب العملي: الدراسة التطبيقية.

-	 النتائج والتوصيات.

الدراسات السابقة
 - الدراسات العربية

ً
أولا

دراســة )عبــده، 2011(: »إطــار مقتـــرح لتفعيــل دور المراجعــة الداخليــة فــي إدارة المخاطــر فــي بيئــة الإعمــال المصريــة«. 
وهدفــت إلــي محاولــة اقتـــراح إطــار متكامــل لتفعيــل دور المراجعــة الداخليــة علــى أســاس الخطــر يتعامــل مــع إدارة المخاطــر 
تحديــد  عــن  بمســئوليات  القيــام  خــال  مــن  للمخاطــر  الشــاملة  الإدارة  أداء  فاعليــة  تحسيـــن  علــى  يعمــل  بحيــث  بالمنظمــة 
وتقييــم المخاطــر والاســتجابة لهــا حتـــى يتــم إدارتهــا وتخفيــف أثارهــا لتصبــح فــي حــدود المســتوى المقبــول مــن الخطــر وحثــت 
علــى أن المراجعــة الداخليــة هــي المســئولة عــن تقديــم تأكيــدات موضوعيــة حــول تقييــم فعاليــة أنشــطة إدارة المخاطــر ومتابعــة 
عمليــات الرقابــة عليهــا فــإن الأمــر يســتلزم ضــرورة تطويـــر مدخــل الراجعــة الداخليــة التقليــدي والاعتمــاد علــى المخاطــر. وقــد 
قــام الباحــث بإجـــراء دراســة ميدانيــة مــن خــال اســتقصاء رأس عينــة مــن المهتميـــن بالمراجعــة الداخليــة حــول مــدى إمكانيــة 
تطبيــق الإطــار المقتـــرح فــي بيئــة الإعمــال المصريــة وأوضـــحت النتائــج إمكانيــة تطبيــق الإطــار المقتـــرح ومكانيــة تحسيـــن فعاليــة 

الإدارة الشــاملة للمخاطــر فــي الاعتمــاد علــى مدخــل المراجعــة الداخليــة علــى أســاس الخطــر

»دور المراجعــة الداخليــة فــي إدارة المخاطــر وانعكاســاتها علــى حوكمــة الشــركات«.   :) 2016 )طرابل�ســي،  دراســة 
وهدفــت إلــى دراســة دور المراجعــة الداخليــة فــي إدارة المخاطــر وانعــكاس ذلــك علــى حوكمــة الشــركات باعتبارهــا أحــد عناصرهــا 
الأساســية. وشــملت الدراســة الميدانيــة عينــة مــن الشــركات حيــث تــم إعــداد اســتبيان فــي تحليــل SPSS وتوزيعــه علــى مجتمــع 
الدراســة البالغ عدده 30 مســتجوبا، واســتخدم بـــرنامج التحليل الإحصائي البيانات واختبار الفرضيات، وتوصلت الدراســة 
إلــى أن المراجعــة الداخليــة أداة مهمــة لإدارة المخاطــر وأن القيــام بأنشــطة المراجعــة الداخليــة بشــكل فعــال ينعكــس إيجابيًــا 
علــى حوكمــة الشــركات. وقــد خلصــت الدراســة إلــى ضــرورة تعريــف أعضــاء قســم أو إدارة المراجعــة الداخليــة فــي المؤسســات 
الاقتصاديــة الجـــزائرية بمبــادئ حوكمــة الشــركات، تعييـــن عناصــر أكثـــر كفــاءة داخــل إدارات المراجعــة الداخليــة بمــا يضمــن 
حســن أدائهــا لعملهــا ماليًــا وفنيًــا، وإعــادة التأهيــل العلمــي والعملــي والمعرفــي لأعضائهــا بمــا يســتوعب أســس ومبــادئ حوكمــة 

الشــركات والتطــورات الخاصــة بهــا.

دراســة )أبــو عاقلــة، 2018(: »الحوكمــة المصرفيــة ودورهــا فــي الحــد مــن المخاطــر التشــغيلية دراســة ميدانيــة علــى بعــض 
المصــارف الســودانية«. وهدفــت إلــى تقليــل المخاطــر التشــغيلية وجــذب الاســتثمارات ودعــم الأداء الاقتصــادي وإحــكام الرقابــة 
علــي مخاطــر الســيولة، وتمثلــت مشــكلة الدراســة فــي أن الحوكمــة المصرفيــة لهــا دور فــي الحــد مــن مخاطــر التشــغيل اهتمــت 
اختبـــرت الدراســة  الدراســة علــى جــذب الاســتثمارات وزيــادة قــدرة الوحــدات الاقتصاديــة علــى مواكبــة المنافســة العالميــة، 
الفرضيــة أن هنــاك علاقــة بيـــن الحوكمــة المصرفيــة ودورهــا فــي الحــد مــن المخاطــر التشــغيلية، اســتنتجت الدراســة أن الحوكمــة 
المصرفيــة لهــا دور فاعــل فــي الحــد مــن مخاطــر وانخفــاض فــي صافــي الدخــل وقيمــة المنشــأة وقصــور نظــام الرقابــة الداخليــة 
وعمليــات الغــش والاحتيــال وخيانــة الأمانــة ســواء مــن العمــاء أو العامليـــن والخســائر التـــي تنجــم عــن الإعمــال فــي نظــم الاتصــال 
ونظــم التشــغيل الإلكتـــروني بالمصــرف والقصــور فــي سياســات ونظــم المصــرف وإجـــراءات المصــرف، أوصــت الدراســة ضــرورة 

الاهتمــام بحوكمــة المصــارف وتحديــد المخاطــر التشــغيل وإدارتهــا بشــكل يضمــن تحقيــق أهــداف المصــرف.
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ثانيًا - الدراسات الأجنبية

دراسة )Risk management practices adopted by financial firms in Malta« :(Bezzina et al., 2014«، هدفت 
هــذه الدراســة إلــى تســليط الضــوء علــى ممارســات إدارة المخاطــر التـــي اعتمدتهــا الشــركات الماليــة فــي دولــة مالطــا الجـزيـــرة 
- تحديد استـراتيجيات وآليات إدارة المخاطر التـي تعتمدها هذه الشركات لإدارة المخاطر، 

ً
الصغيـرة. وتسعى الدراسة إلى أولا

وتحقيــق أق�صــى قــدر مــن الفــرص، والحفــاظ علــى الاســتقرار المالــي، ثانيًــا- تحديــد مــا إذا كان يُنظــر إلــى هــذه الممارســات علــى أنهــا 
ــا- فحــص مــدى توفــر قــدرات إدارة المخاطــر الميـــزة التنافســية للشــركات، ورابعًــا- التحقــق مــا إذا 

ً
تســاهم فــي الأداء المبدئــي ؛ ثالث

كانــت المســئولية الاجتماعيــة للشــركات )CSR( هــو المحـــرك الرئيــس لاستـــراتيجيات الشــركات إدارة المخاطــر.

واتبعــت المنهجيــة توزيــع اســتبانة علــى الإدارة مصمــم خصيصًــا للدراســة الحاليــة بيـــن 156 مؤسســة ائتمانيــة وشــركات 
اســتثمار ومؤسســات ماليــة مســجلة لــدى هيئــة الخدمــات الماليــة فــي مالطــا. بشــكل عــام، شــاركت 141 شــركة فــي الدراســة 
)معــدل اســتجابة 90.4%( وتعرضــت الــردود للتحليــل الإحصائــي فــي محاولــة للإجابــة علــى أربعــة أســئلة بحثيــة. وأظهــرت نتائــج 
الدراســة أن الشــركات الماليــة المالطيــة تمــارس إدارة مخاطــر بشــكل ســليم وتـــرتبط إيجابيًــا بالقيمــة المضافــة والأداء المبدئــي. 
وعلــى الرغــم مــن أن هــذه الشــركات تتمتــع بميـــزة تنافســية أقــل، إلا أن آليــات إدارة المخاطــر التـــي تــم تنفيذهــا تســمح بوجــود 
الاجتماعيــة  المســئولية  وتشــكل  المســتمر.  والتحسيـــن  والمســاءلة  المخاطــر،  إدارة  أهــداف  وتحديــد  للمخاطــر،  قويــة  ثقافــة 
عتبـــر 

ُ
للشــركات جـــزءًا من استـــراتيجيات الشــركة لإدارة المخاطر وتقيّم كجـــزء من ثقافة الشــركات لهذه الشــركات، في حيـــن ت

 تجـــريبيًا علــى أن 
ً
العوامــل الماليــة والاقتصاديــة عنصــرًا أساســيًا فــي دفــع المخاطــر الفعالــة مبــادئ الإدارة. وتوفــر الدراســة دليــا

تأميـــن »أفضل الممارسات« في ثقافة الشركات لإدارة المخاطر يعتبـــر أفضل استنادًا إلى تحقيق أق�صى فائدة مالية )المحـــرك 
 مــن مجـــرد عكــس المعاييـــر المفروضــة مــن الخــارج )ســائق الالتـــزام(.

ً
الفعــال( بــدلا

Planning for those known, unknown and not possible-«  :(Aaronsohn and Foster, 2016( دراســة 
Responsible risk management to maximize organizational performance«، هدفــت هــذه الدراســة إلــى التعــرف علــى 
المخاطــر غيـــر متوقعــة، وكيفيــة تقييمهــا، وتقييــم مســتوى الضــرر، وتقييــم التأثيـــر علــى مســتقبل الشــركة، وتحديــد مســتوى 
مســئولية تحمــل المخاطــر، وتطويـــر ممارســات الإدارة لإدارة المخاطــر، وتوصلــت الدراســة إلــى أن الشــركات تطبــق مبــادئ إدارة 
المخاطــر فقــط علــى مشــروعات أو عمليــات محــددة داخــل الشــركات. وفــي الواقــع يجــب تطبيــق مبــادئ إدارة المخاطــر علــى 
مســتوى المؤسســة ككل إذا كان مــن الواجــب تجنــب المخاطــر المحتملــة وأهــداف المؤسســة،  وتقــدم الدراســة التوصيــات التـــي 

يمكــن جميــع الشــركات تطبيقهــا لزيــادة كفــاءة واســتقرار عملياتهــا مــن خــال إدارة المخاطــر والمســئولة.

 ،»Risk governance: conceptualization, tasks, and research agenda« :(Volker and Arnd, 2016) دراســة
تقويــة  إدارة المخاطــر علــى  تعمــل  مهــام رئيســة.  فــي  ــا 

ً
فهمًــا مفاهيمــي وتورط يغطــي  تطــور نظريًــا  إلــى حــدوث  الدراســة  تهــدف 

حوكمــة الشــركات وإدارة المخاطــر وتتما�شــى بالكامــل مــع هــدف تحسيـــن القيمــة علــى المــدى الطويــل للشــركات، وتوصلــت نتائــج 
الدراســة إلــى القــوة الدافعــة وراء الحوكمــة لإنشــاء إدارة المخاطــر تكمــن فــي تطبيــق الهيــكل التنظيمــي الموســع »يتبــع العمليــة 
يتبــع الاستـــراتيجية«، وأن إدارة المخاطــر تؤثـــر علــى الســلوك الفــردي لكبــار المديـريـــن وأعضــاء مجلــس الإشــراف بالإضافــة إلــى 
إدارة المخاطــر نفســها بمســتوى متقــدم نوعيًــا. كمــا تو�صــي الدراســة بإنشــاء إدارة للمخاطــر فاعلــة التـــي ســتجعل الشــركات 

أكثـــر قابليــة للتطبيــق ومســتدامة للمســتقبل.

دراســة )Mandatory governance changes on financial risk management« :(Ulrich et al., 2018«، هــذه 
الدراســة إلــى التعــرف علــى اســتخدام قانــون (Sarbanes-Oxley( لتحديــد الفــرق بيـــن تأثيـــر حوكمــة الشــركات علــى التحــوط 
فــي مجموعــة كبيـــرة مــن الشــركات الأمريكيــة المدرجــة فــي بورصــة نيويــورك، وتـــركز علــى مؤشريـــن لإصلاحــات الحوكمــة المطلوبــة 
ا، ولكن أيضًا مؤشرًا واسعًا لجودة الحوكمة، وتوصلت نتائج الدراسة إلى أن التحسينات الكبيـــرة في معاييـــر الحوكمة 

ً
قانون

تــؤدي بقــوة إلــى تقليــل التعــرض لمخاطــر العمــات الأجنبيــة والمزيــد مــن التحــوط مــن مشــتقات العمــات الأجنبيــة، وأن الحجــم 
التحســينات  مــن  التحــوط  أقــوى علــى  هــو مؤشــر  الإلزاميــة  الحوكمــة  تدبيـــرات  اعتمــاد  إن  كمــا  كبيـــر،  للأثـــر  الاقتصــادي 

الاختياريــة. كمــا تؤكــد تقديـــرات لوحــة GMM الديناميكيــة وجــود علاقــة إيجابيــة كبيـــرة بيـــن جــودة الإدارة والتحــوط.
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المحور الأول - ماهية حوكمة الشركات
)CG( مفهوم حوكمة الشركات

إن حوكمــة الشــركات تشيـــر إلــى مجموعــة القوانيـــن والقواعــد والمعاييـــر التـــي تحــدد العلاقــة بيـــن إدارة الشــركة مــن 
ــا وثيقــا بهيــكل 

ً
ناحيــة والمــاك وأصـــحاب المصالــح مــن ناحيــة أخـــرى كمــا إنهــا وثيــق الصلــة بمهنــة المحاســبة، لكونهــا تـــرتبط ارتباط

الرقابــة الداخليــة ويُعــد مرحلــة مــن مراحــل تطورهــا، حيــث يقتـــرب الإطــار العــام لمفهــوم الحوكمــة مــن المعنــى المباشــر لأنظمــة 
الضبــط والرقابــة الداخليــة الــذي يــؤدي إلــى وجــود شــفافية فــي التعامــل بيـــن هــذه الأطــراف والــذي يــؤدي إلــى منــع حــدوث أزمــات 
ماليــة فــي المســتقبل فــي الشــركات والتـــي تهتــم إلــى تدعيــم مكانــة وربحيــة الشــركة، بتطــور الصناعــة واســتقرار الاقتصــاد وتقــدم 

ونمــو المجتمع.)القطاونــة، 2011: 83-82(.

وتعــددت تعريفــات حوكمــة الشــركات حيــث عرفتهــا مؤسســة التمويــل الدوليــة بأنهــا: »النظــام الــذي يتــم مــن خلالــه إدارة 
الوحــدات الاقتصاديــة والتحكــم فــي أعمالهــا«. أمــا منظمــة التعــاون الاقتصــادي والتنميــة فعرفــت الحوكمــة بأنهــا: »مجموعــة 
من العلاقات فيما بيـــن القائميـــن على إدارة الوحدات الاقتصادية ومجلس الإدارة وحملة الأسهم وغيـــرهم من المساهميـــن« 
)أبــو الفضــل، 2015: 66-71(. كمــا إن حوكمــة الشــركات تضــم صفــات عديــدة مثــل الشــفافية الماليــة والإفصــاح والثقــة بيـــن 
الآخـريـــن، وتبيـــن أن الشــفافية الماليــة والإفصــاح تعــزز الثقــة بيـــن الأطــراف المختلفــة مثــل البنــوك التجاريــة. وتشــكل دعامــة 

.)Rogers, 2008: 4-5( العلاقــة بيـــن حوكمــة الشــركات والأداء المالــي

أهمية حوكمة الشركات

إن الحوكمــة )CG( الجيــدة فــي أي منظمــة، تنظــم العلاقــات بيـــن أصـــحاب المصلحــة، مجالســها وإدارتهــا. ويمنــع إســاءة 
اســتخدام الســلطة والســلوك لخدمــة مصالــح ذاتيــة، وتقيــد الحوكمــة الســلوك الخطــر مــن قبــل مديـــري الشــركات، ويتخلــص 
من تضارب المصالح بيـــن المديـريـــن وأعضاء مجلس الإدارة من جهة والمساهميـــن والمستثمريـــن من جهة أخـــرى. وإذا لم يؤدي 
مجلــس إدارة الشــركات واجباتهــم بشــكل صـــحيح فــي ممارســة الرقابــة علــى المديـريـــن والانخـــراط فــي الأنشــطة ذات المخاطــر 

.(Seenivasan, 2014: 92( العاليــة بشــكل واضـــح فــإن حوكمــة الشــركات لهــا آثــار مهمــة بالنســبة لاســتقرار الاقتصــاد ككل

خصائص حوكمة الشركات  

يشيـر مصطلح حوكمة الشركات )CG( إلى الخصائص التالية:

-	 الانضباط: وهو إتباع السلوك الأخلاقي المناسب والصـحيح.

-	 الشفافية: يقوم على تقديم صورة حقيقية لكل ما يحدث.

-	 الاستقلالية: لا توجد تأثيـرات وضغوطات غيـر لازمة للعمل.

-	 المساءلة: إمكانية تقييم وتقديـر أعمال مجلس الإدارة والإدارة التنفيذية.

-	 المسئولية: أي وجود مسئولية أمام جميع الأطراف ذوي المصالح في الشركة.

-	 العدالة: يجب احتـرام حقوق مختلف المجموعات أصـحاب المصالح في الشركة.

-	 المسئولية الاجتماعية: أي النظر إلى الشركة كمواطن جيد )قرواني، 2015: 4(.

آليات حوكمة الشركات
تعــد حوكمــة الشــركات )CG( فــي مجملهــا مجموعــة مــن الآليــات التـــي تعمــل بصفــة أساســية علــى حمايــة وضمــان حقــوق 
المساهميـــن، وكافــة الأطــراف ذوي المصلحــة المرتبطيـــن بأعمــال الشــركة مــن خــال إحــكام الرقابــة والســيطرة علــى أداء إدارة 
الشركة، وتخفيض حدة تعارض المصالح بيـــن الإدارة والمساهميـــن في الشركة من جهة، وأصـــحاب المصالح من جهة أخـــرى، 
وبالتالــي فإنهــا تهــدف علــى حمايــة المالكيـــن ممــن التصرفــات الانتهازيــة، وتجعــل المديـريـــن يعملــون علــى تحقيــق مصالــح أصـــحاب 
المصالــح وعلــى الأخــص حملــة الأســهم. إن الهــدف مــن آليــات الحوكمــة هــو دفــع المديـريـــن نحــو تعظيــم قيمــة المنشــأة مــن خــال 

تحسيـــن الأداء المالي للشــركة.
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ويمكــن تعريــف آليــات حوكمــة الشــركات علــى أنهــا: »مجموعــة مــن الوســائل التـــي تــم تصميمهــا بهــدف تـــرشيد وتوجيــه 
ورقابــة ســلوك الإدارة العليــا لاتخــاذ القــرارات التـــي تــؤدي إلــى تحقيــق مصالــح المــاك، ومــن ثــم التخلــص مــن حــدة مشــكلة 

الوكالــة بيـــن الإدارة علــى التــوازن بيـــن مصالــح جميــع الأعضاء«.)عبــد الله، 2016:  84-83(

كما يمكن الاستفادة من تطبيق آليات الحوكمة كما هي موضـحة في الشكل التالي:

الآثار المتـرتبة عن الالتـزام بتطبيق قواعد الحوكمة في الشركات

يــؤدي تطبيــق قواعــد حوكمــة الشــركات )CG( إلــى نتائــج إيجابيــة متعــددة أهمهــا زيــادة فــرص التمويــل وانخفــاض تكلفــة 
الاســتثمار واســتقرار ســوق رأس المال والحد 
مــن الفســاد كمــا إن التـــزام بتطبيــق معاييـــر 
الشــركات  تشــجيع  فــي  يســاهم  الحوكمــة 
أهمهــا  مــن  والتـــي  القواعــد  هــذه  بتطبيــق 
الرشــيدة  والإدارة  والشــفافية  الإفصــاح 
ويــؤدي تطبيــق الشــركات لقواعــد الحوكمــة 
تعاملهــا  عنــد  المخاطــر  درجــة  انخفــاض  إلــى 
مــع الأطــراف الأخـــرى فــي تحقيقهــا العديــد مــن 
الفضــل،  )أبــو  يلــي:  فيمــا  المتمثلــة  الأهــداف 

)71-66  :2015

1 تســهيل عمليات التدقيق والرقابة  -
النقدية ومن مؤسســات التقييم الدولية.

2 طمأنــة المستثمريـــن وحملــة الأســهم علــى تحقيــق عائــد مناســب لاســتثماراتهم والعمــل علــى المحافظــة علــى حقوقهــم  -
وخاصــة حقــوق الأقليــة منهــم.

3 تعظيم قيمة الأسهم وتدعيم القدرة التنافسية في ظل استحداث أدوات مالية جديدة. -

4 إقامة نظام رقابـي داخلي فعل يساعد علي زيادة درجة المسائلة والشفافية. -

5 تجنب الانـزلاق في مشكلات محاسبية ومالية بما يعمل على تدعيم واستقرار نشاط الشركات. -

كمــا يعــد نظــام الحوكمــة )CG( مــن النظــمِ المرتبطــة بتطبيــق سياســات الحـــرية الاقتصاديــة وبتفعيــل وإحــكام آليــات 
السوق المالي، وفي الوقت نفسه فهي نظام يعمل على جذب الاستثمارات لأي دولة من الدول ولأي مؤسسة من المؤسسات، 
فهــي تـــرتبط بعمليــات تحقيــق القيمــة المضافــة وكذلــك التـــراكم الرأســمالي ممــا يــؤدي إلــى تحقيــق نتائــج ملموســة، حيــث إن 
نظــام حوكمــة الشــركات يتضمــن مجموعــة مــن المتطلبــات القانونيــة والتشــريعية، الإداريــة والاقتصاديــة، كمدخــات والتـــي 
تحكمهــا منهجيــات وأســاليب وتســتخدم فــي ذلــك آليــات كالمراجعــة الداخليــة، المراجعــة الخارجيــة، لجنــة المراجعــة مجلــس 
الإدارة، المنظمــات المهنيــة والجهــات الرقابيــة، والتـــي تتفاعــل فيمــا بينهــا وهــذا مــن أجــل تحقيــق مخـــرجات أو نتائــج تعمــل علــى 
إدارة المؤسســة ومراقبتهــا بمــا يحفــظ حقــوق أصـــحاب المصالــح وتحقيــق الإفصــاح والشــفافية فــي المعلومــات التـــي تحتاجهــا 
الأســواق المالية، فيجب أن ينطوي نظام حوكمة الشــركات على الاعتـــراف بحقوق أصـــحاب المصلحة كما يوضـــحها القانون.

الثقــة فــي  )CG( إلــى زيــادة جــودة المعلومــات المحاســبية وهــو مــا يســاهم فــي تحقيــق  الشــركات  حوكمــة  تــؤدي  حيــث 
المعلومــات الماليــة الــواردة فــي القوائــم الماليــة المنشــورة وذلــك بغــرض حمايــة مســتخدمي القوائــم الماليــة خاصــة المساهميـــن 
والمتعامليـــن في سوق الأوراق المالية، ولا شك أن تعرض الشركات التـــي لا تطبق قواعد ومبادئ الحوكمة للأزمات والفضائح 
الماليــة تـــزيد بنســبة كبيـــرة عــن الشــركات التـــي تطبــق مبــادئ وقواعــد الحوكمــة. فقواعــد الحوكمــة تهــدف إلــى التأكــد مــن مراعــاة 
مصالــح المستثمريـــن فــي كل القــرارات المتخــذة، كمــا لقيــت قواعــد حوكمــة الشــركات العاملــة بالأســواق الناشــئة اهتمــام بالغــا 
مــن المستثمريـــن نتيجــة العولمــة وزيــادة حجــم اســتثمارات المؤسســات الأجنبيــة العاملــة فــي الأســواق الماليــة، وهــذا مــا يســاهم فــي 

زيــادة ربحيــة تلــك المؤسســات وزيــادة مركزهــا المالــي.

  
 المالية والتشغيلية المثلىالفعالية 

 تحسين عملية دخول رأس المال الخارجي
 تحسين تقييم البنك وتخفيض تكلة رأس المال

 بناء وتحسين سمعة البنك

 زيادة قيمة 
 المساهمين والرفع

 من التنافسية

 (governance. The Institute of Banking-IFC 2007:: 6):المصدر
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المحور الثاني - ماهية إدارة المخاطر

(RISK(  تعريف  المخاطر 

يختلــف المهتمــون بالمخاطــرة فــي تعريفهــا طبقــا لبيئــة كل باحــث وللهــدف الــذي يســعى لتحقيقــه، وللزاويــة التـــي ينظــر 
منهــا، وســوف نتعــرض لبعــض تلــك التعريفــات كمــا يلــي:

عرفت بأنها: »احتمال وقوع الأحداث للأنشطة في المستقبل«.

كمــا عرفهــا )Tony( بأنهــا: »عــدم التأكــد بمــا يحــدث  فالمســتقبل ســواء جيــد أو غيـــر جيــد، وتتمثــل المخاطــرة فــي توقــع 
فــي  119-122(. كمــا إن المخاطــر عبــارة عــن التقلبــات    :2006 فــي المســتقبل باحتمــال معيـــن« )عامــر،  للأحــداث والأنشــطة 
القيمــة الســوقية للمؤسســة، ويعتبـــر هــذا المفهــوم واســعًا ويعكــس وجهــة النظــر التـــي تقــول إن »إدارة المخاطــر هــي العمــل علــى 

تحقيــق العائــد الأمثــل مــن خــال الموازنــة مــا بيـــن مســتوى العائــد ودرجــة المخاطــرة«.

تصنيف المخاطر

يتم تصنيف المخاطر بشكل عام إلى نوعيـن هما:

أ المخاطــرة النظاميــة »العامــة«: هــي المخاطــر التـــي لا يمكــن تجنبهــا أو إلغائهــا ولكــن يمكــن التعايــش معهــا والتقليــل مــن 	-
آثارهــا الســلبية مــن خــال التنويــع فــي المحفظــة الاســتثمارية وإعــداد خطــط الطــوارئ لمواجهتهــا، حيــث إنهــا متعلقــة 
بالبيئــة التـــي يعمــل بهــا البنــك مثــل مخاطــر الســوق، والمخاطــر الائتمانيــة، والمخاطــر التشــغيلية، والمخاطــر القطريــة 

والسياســية، والقانونيــة والمخاطــر البيئيــة«.

ب المخاطــر غيـــر نظاميــة: هــي المخاطــر المتعلقــة بالبنــك نفســه وهــذا النــوع ممكــن تجنبــه أو معالجتــه مثــل ســوء الإدارة 	-
وســوء الاســتثمار والمخاطــر الاستـــراتيجية والتنظيميــة، والتـــي يمكــن تجنبهــا مــن خــال وضــع السياســات الملاءمــة 
والضوابــط والإجـــراءات المنظمــة للعمــل واختيــار الإدارة مــن ذوي الكفــاءة والخبـــرة وتأهيــل الــكادر وتحسيـــن أنظمــة 

الرقابــة الداخليــة والالتـــزام بأســس الحوكمــة الرشــيدة )عبــد الكريــم، 2007:  13-10(.

)RM(  مفهوم إدارة المخاطر

إن إدارة المخاطر هي جـــزء من دورة المخاطر المسموح بها في المنظمة استنادًا إلى إجـــراءات الرقابة الداخلية الموضوعة 
ــا لمعهــد المدققيـــن الداخلييـــن الأمريكــي )IIA( فــإن إدارة المخاطــر هــي »احتماليــة تنفيــذ أو عــدم تنفيــذ 

ً
مــن قبــل الإدارة، ووفق

أمــر مــا أو عمــل مــا قــد يؤثـــر بشــكل سلبـــي علــى المشــروع أو النشــاط الخاضــع للتدقيــق« (Herman  et al., 2003)، وممــا لاشــك 
فيــه إن هــذا الإطــار المتكامــل للرقابــة الداخليــة التـــي وضعتــه لجنــة Committee of Sponsoring Organization يهــدف إلــى 
وضــع ضوابــط لمنــع واكتشــاف أي مخالفــات أو تجــاوزات فــي العمليــات عنــد ممارســة النشــاط لزيــادة الثقــة فــي البيانــات الماليــة 

:)COSO, 1992( المنشــورة، ويمكــن اســتخدام المعاييـــر التاليــة لتحقيــق الفائــدة الأكبـــر مــن إدارة المخاطــر

-	 مرونة أكثـر في العمل مع بـرامج مخططة.

-	 تنفيذ الأنشطة في الوقت المحدد لها بفاعلية.

-	 تأكيد أكبـر في الوصول إلى الأهداف الرئيسة للمشروعات.

-	 التقديـر والاستعداد لاستغلال جميع الفرص الناجحة.

-	 تحسيـن رقابة الخسائر.

-	 تحسيـن الرقابة على البـرامج وتكاليف الأعمال.

-	 زيادة المرونة الناتجة من فهم جميع العمليات والمخاطر المرتبطة بها.

-	 تقليل التكاليف المفاجئة من خلال فاعلية وشفافية تخطيط العمليات الطارئة أو المحتملة.
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(RM)  هيكل إدارة المخاطر

الشكل التالي يبيـن هيكل إدارة المخاطر داخل الشركات وهو كما يلي: 	

  

 مجلس الإدارة

 مخاطر الائتمان.-

 مخاطر السوق.-

 مخاطر التشغيل.-

 المخاطر القانونية.-

 مخاطر السمعة-

-........ 

 المخاطر المتبقية

 تحديد مستوى المخاطر المقبول 

 إدارة المخاطر

التدفق الداخلي 
 الإدارة العليا

 الرقابة

المصدر: )عبد الرزاق، 2013(.

(RM)  حدود إدارة المخاطر

وتتمثل حدود إدارة المخاطر في النقاط التالية:

-	 لن تقوم إدارة المخاطر باتخاذ قرارات للشركة، بل ستساعد في اتخاذ القرارات.

-	 من المستحيل التنبؤ بكل النتائج السلبية. لذلك فإن إدارة المخاطر لن تضمن الحـرية من جميع المخاطر.

-	 لن تكون تقييمات المخاطر شاملة وتشمل بالتالي عدم الأمان.

إن إدارة المخاطــر تضمــن لمجلــس الإدارة ولجــان الحوكمــة ورؤســاء الأقســام والمسئوليـــن التنفيذييـــن فــي مجــال الأعمــال 
المعلومــات ذات الصلــة للإشــراف علــى المخاطــر وإدارتهــا.

كما توضـح سياسة إدارة المخاطر في الإدارة أدوار ومسئوليات المسئوليـن الرئيسيـن ولجان الإدارة فيما يتعلق بالرصد 
والإبلاغ عن المخاطر، والتنفيذ الفعال لهذه المسئوليات سيـزود الإدارة بضمان ما يلي:

-	 ا لقابلية إدارة المخاطر وإطار الإدارة.
ً

تم تقييم المخاطر وفق

-	 يتم رصد المخاطر والإفصاح عنها بانتظام.

-	 يتم تصعيد المخاطر الناشئة إلى المستوى المناسب من الإدارة.

-	 آليات التأكد من المصادر المختلفة تـرسم المخاطر التـي تهدد الأهداف أو العمليات الحـرجة.

كمــا تقــوم مجموعــة إدارة المخاطــر (RM) بمراجعــة ســجل المخاطــر مــن منظــور كامــل للقســم. ويتمثــل فــي تحليــل مخاطــر 
الأقســام لتحديد أي موضوعات أو أنماط مشتـــركة قد تؤثـــر على رؤية وأهداف الإدارة. وهو يأخذ نظرة أفقية عبـــر الإدارة، 
 Risk management( فيهــا  للنظــر  الحوكمــة  لجــان  إلــى  جماعيــة  تقاريـــر  وتقديــم  المشتـــركة  المخاطــر  تجميــع  يمكــن  بحيــث 

.)framework, 2017: 8

وتتمثل عملية إدارة المخاطر في الشكل التالي:



المجلة العربية للإدارة، مج 40، ع 3 - سبتمبر )أيلول( 2020

69

 

 

تحديد المخاطر-1

تطوير سياسات -2
وإجراءات لترتيب 

المخاطر

تصميم السياسات -3
للتخفيف من حدة 

المخاطر

تطبيق السياسات -4
وتحديد المسؤوليات

اختبار الكفاءة -5
ومراقبة النتائج

مراجعة -6
السياسات

 وقاية

 تصحيحية

 اكتشافية

المصدر: )بن مخلوف، 2016: 66(

ويلاحــظ مــن الشــكل أعــاه، أن إدارة المخاطــر تتضمــن: الوقايــة مــن حــدوث المشــكلات المحتملــة - وعلــى حــد ســواء - 
اكتشــاف وتصـــحيح المشــكلات الفعليــة فــي حــال حدوثهــا، وبذلــك تتطلــب إدارة المخاطــر دورة مــن الضوابــط المســتمرة تضمــن 

لهــا الفعاليــة، فــإدارة المخاطــر تكــون مــن:

-	 عملية وقائية: تصمم وتنفذ وفقها السياسات والإجـراءات للوقاية من النتائج غيـر المرغوب فيها قبل حدوثها.

-	 عمليــة اكتشــافيه: تصمــم السياســات والإجـــراءات وفقهًــا للتعــرف علــى النتائــج غيـــر المرغــوب فيهــا عندمــا تحــدث، 
وعــن طريقهــا يتــم التعــرف علــى الأخطــاء بعــد حدوثهــا.

-	 عمليــة تصـــحيحية: يتــم التأكــد وفقهــا مــن اتخــاذ السياســات والإجـــراءات التصـــحيحية لرصــد النتائــج غيـــر المرغــوب 
فيهــا، أو للتأكــد مــن عــدم تكرارهــا.

وتتوافــر لإدارة المخاطــر (RM) فرصــة تقليــل المســتوى الكلــي للمخاطــر ومــن ثــم خفــض متطلبــات رأس المــال مــن خــال 
النهــوض بمســئولية تحديــد المخاطــر وقياســها وإدارتهــا ومراقبتهــا.

)RM( نظام إدارة المخاطر

تصف النظم التـــي تدعم المنظمة على أن تكون قادرة لبناء قسم قادر على تحمل المخاطر، من المهم تـــزويد الموظفيـــن 
بالتدريــب والأدوات والنمــاذج ذات الصلــة. يتولــى نائــب المديـــر العــام المســاعد، والمديـــرون العاملــون، والمديـــرون التنفيذيــون 
والمديـــرون مســئولية، التأكــد مــن أن موظفيهــم مهــرة ومدربــون ومدعــون علــى نحــو ملائــم لتحديــد وإدارة المخاطــر بفعاليــة. 
مــن خــال زراعــة منظمــة قــادرة علــى تحمــل المخاطــر، ســتعزز الإدارة وعيهــا واســتجابتها حتـــى يمكــن تحديــد وإدارة المخاطــر 

 .(Risk Management Framework, 2017) والفــرص

المحور الثالث - إدارة  المخاطر وأثـرها على قواعد حوكمة الشركات
مراكز مسئوليه إدارة المخاطر  (RM) على أساس حوكمة الشركات

بســبب المتاعــب الكبيـــرة التـــي مــرت بهــا العديــد مــن الوحــدات الاقتصاديــة فقــد نــادي المســاهمون والأطــراف الأخـــرى 
ذات العلاقــة علــى ضــرورة تحمــل مجالــس الإدارة لمســئولياتهم بوضــع الاستـــراتيجيات والخطــط وأدوات المتابعــة والرقابــة. كمــا 
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وصــف الباحثــان )Monks & Minow( مجلــس الإدارة علــى أنــه الرابــط بيـــن الأشــخاص الذيـــن يوفــرون رأس المــال والأشــخاص 
:)Monks & Minnow, 2004: 201( الــذي يســتخدمونه لخلــق قيمــة للشــركة، كمــا أشــار إلــى دور مجلــس الإدارة القيــام بالآتـــي

-	 مراجعة الاستـراتيجيات الرئيسة للمنظمة والمصادقة عليها.

-	 مراقبة أعمال المديـر التنفيذي.

-	 الإشراف على تنفيذ وتطويـر استـراتيجية المنظمة.

-	 مراقبة المخاطر وإجـراءات الرقابة الداخلية.

-	 مراقبة الأنشطة وجميع العمليات لضمان عدالة المعاملة بيـن كافة الأطراف ذات الصلة بنشاط المنظمة.

فــي الشــركة،  بــأن علــى مجلــس الإدارة مراقبــة المخاطــر التـــي تحيــط بنظــام المراقبــة )الحوكمــة(   (COSO) وأوضـــحت
ويلتـــزم أعضــاء مجلــس الإدارة بمقياسيـــن قانونييـــن إلا وهمــا مقيــاس واجــب الرعايــة الــذي يتطلــب العمــل بإخــاص ووفــاء 
عالــي والاطــاع علــى كافــة القضايــا التـــي تخــص المنظمــة وحضــور الاجتماعــات بشــكل منتظــم والإيمــان المطلــق بجــدوى عملهــم 
فــي المنظمــة، ومقيــاس واجــب الــولاء الــذي يتطلــب عــدم اســتغلالهم موقعهــم لتحقيــق مكاســب شــخصية والعمــل لأفضــل 
منفعــة لصالــح المنظمــة وأن يكونــوا موضــع ثقــة ونـــزاهة فــي أدائهــم لأعمالهــم ويمكــن لمجلــس الإدارة إنشــاء إدارة أو لجنــة تتولــى 

إدارة المخاطــر وتتضمــن مســئولياتها الآتــي:

-	 تحليل جميع المخاطر المرتبطة بأنشطة المشروع على سبيل المثال مخاطر الائتمان والسوق والسيولة والعمليات.

-	 تطويـر منهجيات القياس والضبط لكل نوع من أنواع المخاطر.

-	 تحديد سقوف المخاطر وتسجيل حالات الاستثناء عن سياسة إدارة المخاطر.

-	 تـزويد مجلس الإدارة والإدارة التنفيذية العليا بمعلومات عن منظومة المخاطر في المنظمة

-	 يتم التعاون بيـن هذه اللجنة وبيـن اللجان الأخـرى الموجودة في المنظمة لإنجاز مهامها.

حيــث تتــم تحديــد إطــار لإدارة المخاطــر مــن قبــل مديـــر المخاطــر مــع إدخــال المحتــوى مــن أولئــك الذيـــن لديهــم المســاءلة فــي 
يتــم الحفــاظ عليــه ديناميكيًــا  الــذي  فــي المســتوى الاستـراتيجـــي  تــم تطويـــر ســجل المخاطــر الاستـراتيجـــي  مجــالات محــددة. وقــد 
ومراجعتــه رســميًا مــن قبــل أصـــحاب المخاطــر الاستـــراتيجية الذيـــن هــم جميــع أعضــاء كبــار فريــق الإدارة. يُنظــر فــي الســجل مــن قبــل 
فريــق الإدارة العليــا ولجنــة التدقيــق والمخاطــر ومجلــس الإدارة. ومــن بيـــن مزايــا إدارة مخاطــر المشــروع بكفــاءة تجنــب الوقــت غيـــر 
المتوقــع وتجــاوزات التكاليــف. بالإضافــة إلــى ذلــك، عندمــا تتــم إدارة مخاطــر المشــروعات بشــكل جيــد، هنــاك مشــكلات تكامــل أقــل 
 .(Risk Management & Compliance Framework, 2018: 14) مــع اســتيعاب التغييـــرات المطلوبــة فــي وظائــف الإدارة العامــة

(RM)  على إدارة المخاطر )CG( تأثيـر قواعد حوكمة الشركات

كان الدافــع وراء هــذه التغييـــرات فــي التوقعــات المتعلقــة بقواعــد حوكمــة الشــركات، إلــى حــد كبيـــر، مــن خــال العديــد 
مــن الشــركات الكبيـــرة. ويتمثــل أحــد المجــالات الرئيســة التـــي تتناولهــا هــذه المبــادئ التوجيهيــة فــي إدارة المخاطــر. علــى ســبيل 
المثــال، فــإن إرشــادات بورصــة تورنتــو )TSE( تنــادي بــأن تتولــى المجالــس مســئولية »تحديــد المخاطــر الرئيســة للأعمــال التجاريــة 

للشــركة، وضمــان تنفيــذ الأنظمــة المناســبة لإدارة هــذه المخاطــر«.

وقــد خلقــت هــذه القواعــد الجديــدة لحوكمــة الشــركات الحاجــة إلــى تطويـــر استـــراتيجيات حوكمــة الشــركات الشــاملة 
فــي قواعــد حوكمــة  التطــور  فيــه  الــذي حــدث  الوقــت نفســه  فــي  الشــركة. حــدث  التـــي تواجههــا  تعالــج جميــع المخاطــر  التـــي 
ــزًا أكبـــر علــى الفائــدة التـــي تعــود علــى الشــركات مــن المشــاركة فــي إدارة مخاطــر المؤسســات وعلــى النقيــض مــن  الشــركات تـركيـ
منهــج »الصومعــة« التقليــدي لإدارة المخاطــر، يتطلــب منهــج إدارة مخاطــر إتبــاع منهــج علــى نطــاق الشــركة فــي تحديــد المخاطــر 

وتقييمهــا وإدارتهــا.

لقــد كتــب العديــد مــن المؤلفيـــن عــن الفوائــد المتوقعــة لنهــج إدارة مخاطــر المؤسســات )ERM( ولمــاذا يجــب علــى الشــركات 
 حســب كل قســم علــى حــدة. تنبــع الفائــدة 

ً
 مــن منظــور أكثـــر شــمولا

ً
أن تنظــر إلــى المخاطــر مــن منظــور عــام للمؤسســة بــدلا

الأساســية لإدارة مخاطــر المؤسســات مــن اتخــاذ نهــج المحفظــة لإدارة المخاطــر.
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حيــث ســاهم عــدد مــن التطــورات فــي العقــد الما�ضــي فــي زيــادة الاهتمــام بـــ )ERM). وتشــمل هــذه التغييـــرات فــي التنظيــم، 
علــى النحــو المذكــور أعــاه؛ يصبــح المســتثمرون أكثـــر حساســية لتقلبــات الأربــاح. زيــادة قواعــد المســاءلة فــي المجالــس، ممــا أدى 
إلــى زيــادة التـركيـــز علــى أنظمــة إدارة المخاطــر فــي الشــركة؛ والتقــارب المســتمر لأســواق رأس المــال والتأميـــن التقليديــة. وقــد أدى 

هــذا التطــور الأخيـــر إلــى طــرق جديــدة لإدارة المخاطــر التـــي تســهل حلــول المخاطــر المتكاملــة.

الإطار العملي للبحث )الدراسة التطبيقية(
حيث تناول هذا الجانب الإجـراءات التالية:

 - منهج البحث
ً
أولا

لتحقيق أهداف البحث، والإجابة على التساؤلات البحثية التـــي وضعها البحث، والتـــي تمثل جوهر المشكلة، ومحاولة 
لاختبار فرضيات البحث اســتخدم الباحثان:

1 المنهــج الوصفــي: ويتكــون مــن الإطــار النظــري واختبــار فرضيــات البحــث للوصــول إلــى نتائــج البحث، وذلك من خلال  -
الاستعانة بالدراسات والبحوث والرسائل العلمية والمراجع المختلفة التـي تحدثت وتناولت أدبيات الموضوع.

2 المنهــج التحليلــي: وفــي هــذا الإطــار يعتمــد الباحثــان علــى هــذا المنهــج الوصفــي التحليلــي لدراســة مشــكلة البحــث  -
التـــي مــن خلالهــا يمكــن الإجابــة عــن التســاؤلات الدراســية وحــل المشــكلة واختبــار الفرضيــات وبيــان نتائــج وتوصيــات 
البحــث، وذلــك مــن خــال قيــام الباحثــان باســتطلاع عينــة الدراســة التـــي تــم اختيارهــا مــن مجتمــع البحــث مــن أجــل 

تحليــل وتفسيـــر النتائــج.

ثانيًا - مجتمع البحث
يتكون مجتمع البحث من الموظفيـن العامليـن بالدوائر والأقسام المالية في شركات قطاع الخدمات المدرجة في بورصة 
فلسطيـــن والبالـــغ عـــددهم )76( موظــف وموظفــة والمنتميـــن إلــى )8( شــركة فــي قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن، 
وتــم أخــذ كل أفــراد المجتمــع باســتخدام أســلوب الحصــر الشــامل لصغــر حجــم المجتمــع، حيــث تــم إعــداد اســتبانة وتوزيعهــا 

.)SPSS( علــى مجتمــع البحــث، ومــن ثــم تــم تحليــل وتفسيـــر بياناتهــا المجــاب عليهــا باســتخدام بـــرنامج الحـــزم الإحصائيــة

ا - أداة البحث: تم تقسيم الاستبانة إلى قسميـن كما يلي:
ً
ثالث
القسم الأول: يتكون من البيانات الشخصية والوظيفية لعينة البحث، ويتكون من4  فقرات.- 1

القسم الثاني: وتم تقسيمه إلى ثلاثة محاور كما يلي:- 2

-	 المحور الأول:. يوجد علاقة بيـن تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية وإدارة المخاطر، ويتكون من 7 فقرات.

-	 المحور الثاني: يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر، ويتكون من 8 فقرات.

-	 المحــور الثالــث: يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة علــى توفــر إطــار فعــال لإدارة المخاطــر، ويتكــون مــن 
7 فقــرات.

عــن فقــرات المحــاور وفــق مقيــاس  وقــد كانــت الإجابــات 
:)1( رقــم  ليكــرت الخما�ســي، كمــا هــو موضـــح فــي جــدول 

رابعًا - صدق الاستبانة

صــدق الاســتبانة يعنــي التأكــد مــن أنهــا تقيــس مــا أعــدت لقياســه، كمــا يقصــد بالصــدق شــمول الاســتبانة لــكل العناصــر التـــي 
يجــب أن تدخــل فــي التحليــل مــن ناحيــة، ووضــوح فقراتهــا ومفرداتهــا مــن ناحيــة ثانيــة، بحيــث تكــون مفهومــة لــكل مــن يســتخدمها.

وقام الباحثان بالتأكد من صدق الاستبانة بطريقتيـن هما:

1 الهيئــة  - أعضــاء  مــن  خمســة  مــن  تألفــت  المحكميـــن،  مــن  مجموعــة  علــى  الاســتبانة  عــرض  تــم  حيــث  الظاهــري:  الصــدق 
التدريســية في الجامعات والكليات الفلســطينية بقطاع غزة والمتخصصيـــن في المحاســبة والإحصاء، وقد اســتجاب الباحثان 
لآراء المحكميـــن بإجـــراء مــا يلــزم مــن حــذف وتعديــل فــي ضــوء المقتـــرحات المقدمــة، حيــث خـــرجت الاســتبانة فــي صورتهــا النهائيــة.

جدول رقم  )1( 
درجات مقياس ليكرت

افق التصنيف مو
افقبشدة معارض معارضمتوسطمو

بشدة

54321درجة الاستجابة
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2 البنائــي  - الصــدق  حســاب  تــم  البنائــي:  الصــدق 
لفقــرات الاســتبانة علــى مجتمــع البحــث البالغــة )76( 
مفردة، وذلك بحساب معامل الارتباط بيـــن الدرجة 
الكلية لكل محور والدرجة الكلية للاســتبانة، ويبيـــن 
فــي  الارتبــاط  معامــات  جميــع  أن   )2( رقــم  الجــدول 
 0.05 جميــع محــاور الاســتبانة عنــد مســتوى دلالــة 

حيــث إن القيمــة الاحتماليــة أقــل مــن 0.05 

خامسًا - ثبات الاستبانة 
ســتكون  الإجابــة  أن  مــن  التأكــد  يعنــى  الاســتبانة  ثبــات 
فــي  تكــرر تطبيقهــا علــى الأشــخاص نفســهم  لــو  واحــدة تقريبــا 

وقــت آخـــر، وقــد تــم اســتخدام طريقــة ألفــا 
حيــث  الاســتبانة،  ثبــات  لقيــاس  كرونبــاخ 
ألفــا  معامــات   )3( رقــم  الجــدول  يوضـــح 
كرونبــاخ لــكل محــور مــن محــاور الاســتبانة.

فــي الجــدول رقــم  تظهــر النتائــج المبينــة 
)3( أن قيمــة معامــل الثبــات )ألفــا كرونبــاخ( 
البحــث،  مجــالات  مــن  مجــال  لــكل  مرتفعــة 
بينمــا   ،)0.754  -  .7200( بيـــن  يتـــراوح  حيــث 
بلــغ قيمتهــا لجميــع مجــالات فقــرات الاســتبانة 
معًــا )7360.(، وكذلــك قيمــة معامــل الصــدق 
مــن  مجــال  لــكل  مرتفعــة  الذاتــي(  )الصــدق 

مجــالات الدراســة، حيــث يتـــراوح بيـــن )0.860 - 0.781(، بينمــا بلــغ قيمتهــا لجميــع مجــالات فقــرات الاســتبانة معًــا )0.769(، وهــذا 
الثبــات مرتفــع ودال إحصائيًــا. يــدل علــى أن 

ويســتدل مــن نتائــج اختبــار معاملــي الثبــات )ألفــا كرونبــاخ( والصــدق أن أداة البحــث )الاســتبانة( ثابتــة وصادقــة فــي 
قيــاس مــا وضعــت لقياســه، ممــا يجعلهــا أداة قيــاس مناســبة يمكــن الاعتمــاد وتطبيقهــا بثقــة عاليــة، بذلــك تكــون الاســتبانة 

بصورتهــا النهائيــة ثابتــة وصادقــة قابلــة للتوزيــع.

سادسًا - تحليل واختبار البيانات
اختبار التوزيع الطبيعي )اختبار كولمجـروف- سمرنوف(- 1

تتبــع التوزيــع الطبيعــي أم لا؟ وهــو اختبــار  البيانــات  اســتخدم الباحثــان اختبــار كولمجـــروف - ســمرنوف لمعرفــة هــل 
ضــروري فــي حالــة اختبــار الفرضيــات، لأن معظــم الاختبــارات المعمليــة تشتـــرط أن يكــون توزيــع البيانــات طبيعيًــا، ويوضـــح 
 ).sig > 0.05( 0.05 الجدولية، وكذلك مستوى الدلالة أكبـــر T المحسوبة أكبـــر من قيمة Tأن قيمة اختبار )الجدول رقم )4

وهــذا يــدل علــى أن البيانــات تتبــع التوزيــع الطبيعــي، 
ويجــب اســتخدام الاختبــارات المعلميــة.

الأدوات الإحصائية المستخدمة في البحث- 2

وقد تم استخدام الأدوات الإحصائية التالية:

أ والمتوســط 	- والتكــرارات  المئويــة  النســب 
بشــكل  الأمــر  هــذا  يســتخدم  الحســابي: 
فئــات  تكــرار  معرفــة  لأغــراض  أسا�ســي 
متغيـــر مــا ويتــم الاســتفادة منهــا فــي وصــف 

الدراســة. عينــة 

جدول رقم )4( 
(1 – Sample Kolmogorov – smirnove) اختبار التوزيع الطبيعي

القيمة 
الاحتمالية

قيمة
T

عدد
المحورعنوان المحورالفقرات

يوجــد علاقــة بيـــن تطبيــق قواعــد الحوكمــة 0.4890.7407
الإلزاميــة وإدارة المخاطــر.

الأول

الحوكمــة 0.3650.8618 قواعــد  لتطبيــق  تأثيـــر  يوجــد 
المخاطــر. تخفيــض  علــى  الثانيالإلزاميــة 

يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية 0.3250.8967
الثالثعلــى توفــر إطــار فعــال لإدارة المخاطر.

جدول رقم )3( 
معاملات ألفا كرونباخ لقياس ثبات الاستبانة

عدد المحورر.م
الفقرات

معامل )ألفا 
كرونباخ(

معامل الصدق
)الصـدق الذاتي(*

الحوكمــة 1 قواعــد  تطبيــق  بيـــن  علاقــة  يوجــد 
المخاطــر. وإدارة  7.73400.767الإلزاميــة 

يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة 2
80.7540.781علــى تخفيــض المخاطــر.

يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة 3
7.72000.760علــى توفــر إطــار فعــال لإدارة المخاطــر. 

22.73600.769جميع مجالات قائمة الاستقصاء معًا
*الصدق الذاتـي )معامل الصدق( = الجذر التـربيعي الموجب لمعامل الثبات )الفا كرونباخ(.

جدول رقم )2( 
 معامل الارتباط بيـن الدرجة الكلية 
لكل محور والدرجة الكلية للاستبانة

معامل المحورر.م
الارتباط

القيمة 
الاحتمالية

يوجــد علاقــة بيـــن تطبيــق قواعــد الحوكمــة 1
0.000*7960.الإلزاميــة وإدارة المخاطــر.

الحوكمــة 2 قواعــد  لتطبيــق  تأثيـــر  يوجــد 
المخاطــر. تخفيــض  علــى  0.000*6730.الإلزاميــة 

يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة 3
0.000*6590.علــى توفــر إطــار فعــال لإدارة المخاطــر. 

)a ≤ 0.05( الارتباط دال إحصائيًا عند مستوى دلالة *
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ب اختبار ألفا كرونباخ )Cronbach’s Alpha(, لمعرفة ثبات فقرات الاستبانة.	-

ج اســتخدام اختبــار كولمجــوروف - ســمرنوف (Kolmogorov-Smirnov Test:)K-S يســتخدم هــذا الاختبــار لمعرفــة مــا 	-
إذا كانــت البيانــات تتبــع التوزيــع الطبيعــي مــن عدمــه.

د درجــة 	- لقيــاس   )Spear man Correlation Coefficient( بيـــرسون  ارتبــاط  معامــل 
الارتبــاط: يقــوم هــذا الاختبــار علــى دراســة العلاقــة بيـــن متغيـريـــن. وقــد تــم اســتخدامه 

لحســاب الاتســاق الداخلــي والصــدق البنائــي للاســتبانة، والعلاقــة بيـــن المتغيـــرات.

ه اختبــار sign فــي حالــة عينــة واحــدة لمعرفــة مــا إذا كانــت متوســط درجــة الاســتجابة قــد 	-
وصلــت إلــى الحيــاد وهــي 6 أم زادت أو قلــت عــن ذلــك. ولقــد تــم اســتخدامه للتأكــد مــن 

دلالــة المتوســط لــكل فقــرة مــن فقــرات الاســتبانة.

سابعًا - خصائص وسمات عينة البحث
المؤهــل العلمــي: يتضـــح مــن خــال الجــدول رقــم )5( أن غالبيــة عينــة البحــث مــن حملــة - 1

درجــة البكالوريــوس وكانــت نســبتهم 72%، ثــم يليهــا درجــة الدبلــوم وكانــت نســبتهم %16، 
أفــراد  قــدرة  علــى  يدلــل  وهــذا   ،%12 نســبتهم  وكانــت  العليــا  الدراســات  يليهــا درجــة  ثــم 
العينــة علــى تفهــم أســئلة الاســتبانة والإجابــة عنهــا، ويعكــس مــدى اهتمــام شــركات قطــاع 

الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن بالمؤهــل العلمــي لموظفيهــا بالأقســام الماليــة.                  

2 مــن  - الدراســة  عينــة  غالبيــة  أن   )6( رقــم  الجــدول  مــن  يتضـــح  العلمــي:  التخصــص 
ماليــة  إدارة  تخصــص  يليهــا  ثــم   ،%63 نســبتهم  بلغــت  حيــث  المحاســبة  تخصــص 
نســبتها  وكانــت  الأعمــال  إدارة  تخصــص  يليهــا  ثــم   ،%20 نســبتها  وكانــت  ومصرفيــة 
11%، أمــا تخصصــات أخـــرى كانــت نســبتهم 3%، وهــذا يــدل علــى أن أغلــب أفــراد 

الماليــة. الشــئون  فــي  ومتخصصيـــن  المحاســبة  تخصــص  مــن  هــم  العينــة 

3 المســمى الوظيفــي: يتضـــح مــن الجــدول رقــم )7( أن غالبيــة عينــة الدراســة يعملــون  -
محاسبيـــن حيــث بلغــت نســبتهم 78%، ثــم يليهــم مســمي رئيــس قســم المحاســبة حيــث 
بلغــت نســبته 12%، ثــم يليهــم المديـــر المالــي حيــث بلغــت نســبته 10%، وهــذا يــدل علــى 

أن العينــة وزعــت علــى ذوي الاختصــاص وأن الأغلبيــة المســمى الوظيفــي محاســب.

4 سنوات الخبـــرة: يتضـــح من الجدول رقم )8( أن غالبية عينة الدراسة كانت خبـــرتهم  -
العمليــة مــن 11-15 ســنوات وكانــت نســبتها 33%، ثــم يليهــم مَــن خبـــرتهم مــن 10-5 
ســنة وكانــت نســبتهم 29%، ثــم يليهــم مَــن خبـــرتهم أقــل مــن 15 ســنة وكانــت نســبتهم 
22%، ثــم يليهــم مَــن خبـــرتهم أكثـــر مــن 5 ســنوات وكانــت نســبتهم 16%، وهــذا يــدل 

علــى أن عينــة الدراســة لديهــم خبـــرة عاليــة.

ا - اختبار فرضيات البحث
ً
ثامن

الفرضية الأولى- يوجد علاقة بيـن تطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية وإدارة المخاطر

لاختبــار الفرضيــة الأولــى قــام الباحثــان باســتخدام اختبــار T للعينــة الواحــدة لكافــة 
فقــرات المحــور الأول والدرجــة الكليــة لفقراتــه، وتعــرض النتائــج كمــا هــي فــي الجــدول رقــم )9(.

يتضـح من الجدول )9( أن الفقرة رقم )2( تقوم الشركة بوضع سياسة لإدارة المخاطر 
التـــي تواجههــا معتمــدة فــي ذلــك علــى قواعــد الحوكمــة قــد حصلــت علــى أعلــى متوســط حسابـــي 
بلــغ )4.05( والــوزن النسبـــي )81.06%(، فــي حيـــن إن الفقــرة رقــم )5( يتطلــب تطبيــق قواعــد 
الحوكمــة وجــود مجلــس إدارة فاعــل للحفــاظ علــى أداء لجنــة إدارة المخاطــر قــد حصلــت علــى 

أقل متوسط حسابـــي بلـــــغ )3.84( والــــــوزن النسبـــي )%76.88(.

جدول رقم )5(  
 توزيع أفراد العينة 

حسب المؤهل العلمي

النسبة العددالمؤهل
المئوية

1216دبلوم
5572بكالوريوس

912دراسات عليا
100 %76المجموع

جدول رقم )6( 
 توزيع أفراد العينة 
حسب التخصص

النسبة العددالتخصص
المئوية

4863محاسبة
1114إدارة أعمال

1520مالية ومصرفية
23أخـرى

100 %76المجموع

جدول رقم )7( 
توزيع أفراد العينة حسب 

المسمى الوظيفي

المسمى 
النسبة العددالوظيفي

المئوية
5978محاسب

912رئيس قسم مالي
810مديـر مالي
100 %76المجموع

جدول رقم )8( 
توزيع أفراد العينة حسب 

سنوات الخبـرة العملية

النسبة العددالخبـرة العملية
المئوية

1722أقل من 5 سنوات
2229من 5-10 سنوات
2533من 11-15 سنة

1216أكثـر من 15 سنة
100 %76المجموع
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وبصفة عامة فإن المتوسط الحسابـي لجمع فقرات الفرضية الأولى تساوي )3.92( والوزن النسبـي يساوي )%78.47( 
وهــي أكبـــر مــن الــوزن النسبـــي المحايــد )60%(، ممــا يــدل علــى أنــه يوجــد علاقــة بيـــن تطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة وإدارة 

المخاطــر عنــد مســتوى دلالــة 0.05.

وبنــاءً علــى النتائــج الســابقة يتــم قبــول الفرضيــة الأولــى التـــي تنــص علــى »يوجــد علاقــة بيـــن تطبيــق قواعــد الحوكمــة 
المخاطــر«. وإدارة  الإلزاميــة 

جدول رقم )9( 
نتائج اختبار T للعينة الواحدة لجميع فقرات المحور الأول والدرجة الكلية لفقراته

المتوسط فقرات المحور الأولر.م
الحسابي

الانحـراف 
المعياري

الوزن 
قيمة قيمة )T(النسبي

)Sig.(الرتبة

0.0002*3.960.74479.2816.755يوجد رقابة فاعلة في الشركة لها علاقة وثيقة بإدارة المخاطر.1

تقــوم الشــركة بوضــع سياســة لإدارة المخاطــر التـــي تواجههــا معتمــدة فــي ذلــك علــى 2
0.0001*4.050.77881.0617.502قواعــد الحوكمــة.

3 
ً
يــؤدي تطبيــق قواعــد الحوكمــة إلــى مســاعدة الإدارة علــى الرقابــة الداخليــة فضــا

0.0005*3.890.88277.9613.153عــن تعزيـــز الروابــط بيـــن إدارة المخاطــر وإدارة الشــركة.

0.0003*3.920.79978.4414.914تعتبـر إدارة المخاطر جانبًا أساسيًا من جوانب الحوكمة في الشركة.4

يتطلــب تطبيــق قواعــد الحوكمــة وجــود مجلــس إدارة فاعــل للحفــاظ علــى أداء 5
المخاطــر. إدارة  0.0007*3.840.84376.8812.944لجنــة 

يــؤدي تطبيــق قواعــد الحوكمــة للتأكيــد علــى مــدى فعاليــة العمليــات التـــي تقــوم بهــا 6
0.0004*3.910.78378.2015.031الإدارة لتحديــد جميــع المخاطــر وتقييمهــا وإدارتها.

تقوم الشركة باستخدام قواعد الحوكمة لمتابعة أداء إدارة الشركة بشكل مستمر 7
0.0006*3.890.90577.8412.736مع تقديم الدعم الكافي للإدارة عند اتخاذ القرارات الخاصة بإدارة المخاطر.

-*3.920.82578.4714.5660.000يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر. 
.α ≥ 0.05 الارتباط دال إحصائيًا عند مستوى دلالة *

الفرضية الثانية - يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر.

لاختبــار الفرضيــة الثانيــة قــام الباحثــان باســتخدام اختبــار T للعينــة الواحــدة لكافــة فقــرات المحــور الثانــي والدرجــة 
الكليــة لفقراتــه، وتعــرض النتائــج كمــا هــي فــي الجــدول رقــم )10(.

يتضـــح مــن الجــدول )10( أن الفقــرة رقــم )5( تطبيــق قواعــد الحوكمــة يلقــى اهتمامًــا كبيـــرًا مــن قبــل إدارة الشــركة 
النسبـــي  والــوزن   )4.15( بلــغ  حسابـــي  متوســط  أعلــى  علــى  حصلــت  قــد  المخاطــر  مــن  التخفيــف  أو  الحــد  فــي  للمســاعدة 
)83.00%(، فــي حيـــن أن الفقــرة رقــم )7( تقــوم الشــركة باختيــار وتقييــم أدوات الرقابــة المســتخدمة فــي إدارة المخاطــر وتحديــد 

مــدى وملاءمتهــا قــد حصلــت علــى أدنــى متوســط حسابـــي بلــغ )3.66( والــوزن النسبـــي )%73.20(.

وبصفة عامة فإن المتوســط الحسابـــي لجمع فقرات الفرضية الثانية تســاوي )3.91( والوزن النسبـــي يســاوي )78.29( 
وهي أكبـــر من الوزن النسبـــي المحايد )60%(، مما يدل على أنه يوجد تأثيـــر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض 

المخاطر عند مســتوى دلالة 0.05.

الحوكمــة  لتطبيــق قواعــد  تأثيـــر  »يوجــد  علــى  تنــص  التـــي  الثانيــة  الفرضيــة  قبــول  يتــم  الســابقة  النتائــج  علــى  وبنــاءً   
المخاطــر«. تخفيــض  علــى  الإلزاميــة 

الفرضية الثالثة - يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر.

لاختبــار الفرضيــة الثالثــة قــام الباحثــان باســتخدام اختبــار T للعينــة الواحــدة لكافــة فقــرات المحــور الثالــث والدرجــة 
الكليــة لفقراتــه، وتعــرض النتائــج كمــا هــي فــي الجــدول رقــم )11(.

يتضـــح من الجدول )11( أن الفقرة رقم )3( يُمكن تطبيق قواعد الحوكمة من خلال صياغة سياسة واضـــحة وفعالة 
لإدارة المخاطــر قــد حصلــت علــى أعلــى متوســط حسابـــي بلــغ )3.79( والــوزن النسبـــي )75.92%(، فــي حيـــن أن الفقــرة رقــم )5( 
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تلتـــزم الشــركة بالقوانيـــن والتعليمــات الخاصــة بــإدارة المخاطــر قــد حصلــت علــى أدنــى متوســط حسابـــي بلــغ )3.85( والــوزن 
النسبـــي )%77.12(.

وبصفة عامة فإن المتوســط الحسابـــي لجمع فقرات الفرضية الثانية تســاوي )3.83( والوزن النسبـــي يســاوي )76.54( 
وهــي أكبـــر مــن الــوزن النسبـــي المحايــد )60%(، ممــا يــدل علــى أنــه يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة علــى توفــر 

إطــار فعــال لإدارة المخاطــر عنــد مســتوى دلالــة 0.05.

وبنــاءً علــى النتائــج الســابقة يتــم قبــول الفرضيــة الثالثــة، أي أنــه »يوجــد تأثيـــر لتطبيــق قواعــد الحوكمــة الإلزاميــة علــى 
توفــر إطــار فعــال لإدارة المخاطــر«.

جدول رقم )10( 
نتائج اختبار T للعينة الواحدة لجميع فقرات المحور الثاني والدرجة الكلية لفقراته

الوسط فقرات المحور الثانير.م
الحسابي

الانحـراف 
المعياري

الوزن 
النسبي

قيمة 
T اختبار

القيمة 
).sig( التـرتيبالاحتمالية

تقــوم الشــركة بالتنســيق بيـــن الإدارات المختلفــة لتوفيـــر بيانــات دقيقــة 1
3.990.90779.8020.090.0003تخــص المخاطــر.

تعمــل الشــركة علــى وضــع الخطــط بشــكل دائــم لتخفيــض درجــة المخاطــر 2
3.790.65575.8025.090.0007ســنة بعد ســنة.

يــؤدي التوســع فــي نشــاط الشــركة ســواء علــى المســتوى الداخلــي أو الدولــي 3
3.910.78378.2015.030.0005إلــى زيــادة المخاطــر المتعلقــة بأعمــال ونشــاط الشــركة.

توفيـــر 4 علــى  الشــركة  قــدرة  زيــادة  إلــى  الحوكمــة  قواعــد  تطبيــق  يــؤدي 
المخاطــر. درجــة  ســتنخفض  ثــم  ومــن  شــفافية  أكثـــر  3.840.84376.8812.940.0006معلومــات 

الشــركة 5 إدارة  قبــل  مــن  كبيـــرًا  اهتمامًــا  يلقــى  الحوكمــة  تطبيــق قواعــد 
المخاطــر. مــن  التخفيــف  أو  الحــد  فــي  4.150.67783.0029.060.0001للمســاعدة 

قواعــد 6 تطبيــق  يخــص  فيمــا  الإدارة  مجلــس  قبــل  مــن  توجيهــات  يوجــد 
المخاطــر. وإدارة  الرقابــة،  وأنظمــة  3.920.79978.4414.910.0004الحوكمــة، 

إدارة 7 فــي  المســتخدمة  الرقابــة  أدوات  وتقييــم  باختيــار  الشــركة  تقــوم 
وملاءمتهــا. مــدى  وتحديــد  3.660.84173.2018.210.0008المخاطــر 

تســاعد قواعــد الحوكمــة التـــي تطبقهــا الشــركة فــي تقييــم وإدارة المخاطــر 8
4.050.77881.0617.500.0002التـــي تواجههــا وتـــرتيبها حســب درجــة أولوياتهــا.

-3.910.78578.2919.100.000يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على تخفيض المخاطر.
.α ≥ 0.05 الارتباط دال إحصائيًا عند مستوى دلالة *       

جدول رقم )11(  
نتائج اختبار T للعينة الواحدة لجميع فقرات المحور الثالث والدرجة الكلية لفقراته

المتوسط فقرات المحور الثالثر.م
الحسابي

الانحـراف 
المعياري

الوزن 
قيمة قيمة )T(النسبي

)Sig.(الرتبة

0.0003*3.790.84975.8012.031تقوم الشركة بوضع استـراتيجية واضـحة لكل مجال في إدارة المخاطر.1

تقــوم الشــركة بتعييـــن لجنــة لإدارة المخاطــر مــن أجــل وضــع إطــار شــامل وفعــال 2
المخاطــر. 0.0005*3.800.83576.1612.504لإدارة 

0.0001*3.790.81175.9212.696يُمكن تطبيق قواعد الحوكمة من خلال صياغة سياسة واضـحة وفعالة لإدارة المخاطر.3

المخاطــر 4 عــن  تقريـــر  إعــداد  فــي  للمســاعدة  باســتمرار  معلومــات  الشــركة  توفــر   
دوري. 0.0004*3.770.84675.5611.891بشــكل 

0.0007*3.850.84577.1213.094تلتـزم الشركة بالقوانيـن والتعليمات الخاصة بإدارة المخاطر.5

المصالــح 6 أصـــحاب  حقــوق  حمايــة  الشــركة  فــي  المطبقــة  الحوكمــة  قواعــد  توفــر 
معهــا.  0.0006*3.860.87677.2412.698والمتعامليـــن 

يــؤدي  تطبيــق قواعــد الحوكمــة إلــى تحسيـــن نظــام الرقابــة الداخليــة، ممــا يســمح 7
0.0002*3.890.87177.8413.231بمراقبــة فعالــة ودائمــة للمخاطــر التـــي قــد تتعــرض لهــا الشــركة.

-0.000*3.830.84876.5412.592يوجد تأثيـر لتطبيق قواعد الحوكمة الإلزامية على توفر إطار فعال لإدارة المخاطر.
.α ≥ 0.05 الارتباط دال إحصائيًا عند مستوى دلالة *
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النتائــج والتوصيــــات
 - النتائــج

ً
أولا

توصل الباحثان إلى النتائج التالية:
1 فــي بورصــة فلسطيـــن بوضــع الاحتياطــات لإدارة المخاطــر التـــي تواجههــا  - تقــوم شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة 

معتمــدة فــي ذلــك علــى قواعــد الحوكمــة المطبقــة لديهــا.
2 يوجــد نظــام رقابــة فعــال فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن يـــرتبط بعلاقــة وثيقــة بــإدارة  -

المخاطــر ويعتبـــر جانبًــا أساســيًا مــن جوانــب الحوكمــة فــي الشــركة.
3 أدي تطبيــق قواعــد الحوكمــة فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن إلــى التأكيــد علــى مــدى  -

بهــا الإدارة وتحديــد جميــع المخاطــر وتقييمهــا وإدارتهــا داخــل هــذه الشــركات. فعاليــة العمليــات التـــي تقــوم 
4 يؤدي تطبيق قواعد الحوكمة في شــركات قطاع الاســتثمار المدرجة في بورصة فلسطيـــن إلى مســاعدة الإدارات على  -

 عن تعزيـــز الروابط بيـــن إدارة المخاطر وإدارات هذه الشركات.
ً
الرقابة الداخلية فضلا

5 إلــى زيــادة قــدرة هــذه  - فــي بورصــة فلسطيـــن  فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة  يــؤدي تطبيــق قواعــد الحوكمــة 
ثــم تخفيــض درجــة المخاطــر. أكثـــر شــفافية للمستثمريـــن، ومــن  الشــركات علــى توفيـــر معلومــات 

6 ســاعدت قواعــد الحوكمــة التـــي تطبقهــا شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن فــي تقييــم وإدارة  -
المخاطــر التـــي تواجههــا وتـــرتيبها حســب درجــة أولوياتهــا.

7 أدي التوســع فــي نشــاط شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن ســواء علــى المســتوى الداخلــي أو  -
الدولــي إلــى زيــادة المخاطــر المتعلقــة بأعمالهــا ونشــاطها.

8 تطبيــق قواعــد الحوكمــة يلقــى اهتمامًــا كبيـــرًا مــن قبــل إدارة شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن،  -
ممــا ســاعد فــي الحــد والتخفيــف مــن المخاطــر التـــي تواجــه هــذه الشــركات.

9 وفرت شركات قطاع الاستثمار المدرجة في بورصة فلسطيـن بيانات ومعلومات باستمرار عن تطبيق قواعد الحوكمة  -
وإدارة المخاطر، مما ساعد في إعداد تقاريـــر دورية ومستمرة خاصة بالحوكمة والمخاطر داخل هذه الشركات.

10-  وفــرت قواعــد الحوكمــة المطبقــة فــي شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن حمايــة لحقــوق أصـــحاب 
المصالح ومنهم المستثمريـــن والمتعامليـــن معها.

11-  أرســت شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن إدارة فعالــة وســليمة للمخاطــر مــن خــال إصــدار 
إدارة  وتتابــع  تـــراقب  لجــان للرقابــة والمتابعــة التـــي   التشــريعات والنظــم القانونيــة والتنظيميــة اللازمــة وتشــكيل 

المخاطــر فــي تلــك الشــركات.

ثانيًا - التوصيات
بناءً على النتائج السابقة يو�صي الباحثان بالتالي:

1 ضــرورة قيــام شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن بوضــع إطــار شــامل لإدارة المخاطــر بــكل قســم  -
وإدارة داخــل هــذه الشــركات.

2 ضرورة قيام شركات قطاع الاستثمار المدرجة في بورصة فلسطيـن بمزيد من الاهتمام بعمليات وقواعد الحوكمة  -
وتفعيل آلياتها والالتـزام بتطبيقها بشكل سليم.

3 يجب أن تعمل شركات قطاع الاستثمار المدرجة في بورصة فلسطيـن على تحسيـن إدارة المخاطر، وتعزيـز الرقابة الداخلية. -
4 ضــرورة قيــام شــركات قطــاع الاســتثمار المدرجــة فــي بورصــة فلسطيـــن بمزيــد مــن الاهتمــام بتطبيــق قواعــد حوكمــة  -

مــن خــال تطويـــر استـــراتيجية لإدارتهــا تهــدف إلــى نقــل المخاطــر الجوهريــة التـــي تهــدد مســتقبل هــذه الشــركات إلــى 
جهــة أخـــرى وتقليلهــا، وذلــك مــن خــال تطويـــر أســاليب وأدوات تحــوط تجنــب الشــركات آثارهــا الســلبية.

5 فــي  - المدرجــة  فــي شــركات قطــاع الاســتثمار  المخاطــر  إدارة  والقائميـــن علــى  الحوكمــة  إدارة  بيـــن  المســتمر  التنســيق 
لهــا. الشــركات وإضافــة قيمــة  أهــداف هــذه  فــي تحقيــق  بمــا يســاهم  بورصــة فلسطيـــن، 

6 ضرورة التأهيل العلمي والعملي للعامليـن بإدارات المخاطر بشركات قطاع الاستثمار المدرجة في بورصة فلسطيـن  -
وذلــك مــن خــال الــدورات التدريبيــة والمؤتمــرات والندوات العلمية.

7 ضرورة إعداد المزيد من الدراسات والرسائل العلمية في مجال قواعد الحوكمة وعلاقتها بإدارة المخاطر. -
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قائمة المراجع
 - مراجع باللغة العربية:

ً
أولا

-	 أبــو الفضــل، عبــد العــال مصطفــى. )2015(. »أثـــر تطبيــق مبــادئ حوكمــة بــازل علــى مســتوى التحفــظ المحاسبـــي فــي 
التقاريـــر الماليــة«، مجلــة الفكــر المحاســبي، جامعــة عيـــن شــمس، العــدد3: 71-66.

-	 »الحوكمــة المصرفيــة ودورهــا فــي الحــد مــن مخاطــر الائتمــان   .)2018( عثمــان.  محمــد  عمــر  هيــام  عاقلــة،  أبــو 
المصرفــي: دراســة ميدانيــة علــى بعــض المصــارف الســودانية«، مجلــة الدراســات العليــا، كليــة الدراســات العليــا، 

.264-252   :8112 العــدد  المجلــد11،  جامعــة النيليـــن، 

-	 القطاونــة، أيمــن ســليمان. )2011(. »مــدى توافــر أبعــاد خصائــص الحاكميــة المؤسســية، وأثـــرها فــي دافعيــة العمــل 
فــي البنــوك التجاريــة العاملــة فــي الأردن«، مجلــة دراســات العلــوم الإداريــة، المجّلــد38 ،  العــدد 1، 83-82.

-	 بــن مخلــوف، أميـــرة. )2016(. »آليــات الحوكمــة لإدارة المخاطــر المصرفيــة وتعزيـــز الاســتقرار المالــي: دراســة حالــة 
عينــة مــن البنــوك التجاريــة العاملــة فــي الجـــزائر«، رســالة دكتــوراه غيـــر منشــورة، جامعــة العربـــي بــن مهيــدي- أم 

البواقــي، الجـــزائر.

-	 فــي إطــار ممارســة مهنــة التدقيــق الداخلــي«،  التطــور  جمعــة، أحمــد حلمــي. )2003(. »التحكــم المؤس�ســي وإبعــاد 
الأردن. المنشــأة، عمــان،  واســتمرارية  المؤس�ســي  التحكــم  الخامــس:  المهنــي  العلمــي  المؤتمــر 

-	 طرابل�ســي،  ســليم ومعطــي الله خيـــر الديـــن. )2016(. »دور المراجعــة الداخليــة فــي إدارة المخاطــر وانعكاســاتها علــى 
حوكمــة الشــركات: دراســة ميدانيــة«، مجلــة العلــوم الاقتصاديــة، الجـــزائر، المجلــد 17، العــدد 2: 63-45

-	 عامــر، أحمــد حســن. )2006(. »القيــاس والإفصــاح المحاسبـــي عــن المخاطــر الائتمانيــة فــي البنــوك«، مجلــة أكاديميــة 
الســادات للعلــوم الإداريــة، العــدد 4:  122-119.

-	 عبــد الــرزاق، فــرج شــعبان. )2013). »دور الحوكمــة المصرفیــة فــي صياغــة سياســة فعالــة لإدارة المخاطــر فــي القطــاع 
المصرفي :إشارة خاصة لحالة الجـزائر«، المؤتمر الدولي الأول: إدارة المخاطر المالية وانعكاساتها على اقتصادات 

دول العالم، الجـزائر.
-	 عبــد الكريــم، نصــر. )2007(. »المخاطــر التشــغيلية حســب متطلبــات بــازل II: دراســة لطبيعتهــا وســبل إدارتهــا فــي حالــة 

البنــوك العاملــة فــي فلسطيـــن«، المؤتمــر العلمــي الســنوي الخامــس لجامعــة فيلادلفيــا الأردنيــة، عمان.
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ABSTRACT

The main aim of the research is to establish scientific foundations by identifying the impact of the 
application of mandatory governance rules on risk management in the investment sector companies listed 
on the Palestine Exchange.

To answer the research questions and test the hypotheses of the research, the researcher relied on the 
analytical descriptive method in explaining and clarifying the theoretical side, and analyzing the results of 
the applied study.

The results of the research also showed that there is an effective control system in the companies of 
the investment sector listed on the Palestine Exchange, which is closely related to risk management and is 
an essential aspect of corporate governance.

The study also recommended that the companies of the investment sector listed on the Palestine Ex-
change establish a comprehensive framework for risk management in each department and management 
within these companies.
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