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تون�س العا�صمة ـ تون�س: بناءً على اأكثر من ثلاث �ضنوات من العمل في 
تون�س مع مركز الم�شروعات الدولية الخا�ضة، افتتح المعهد العربي لروؤ�ضاء 

الموؤ�ض�ضات )IACE(، في 25 يونيه 2009، المركز التون�ضي لحوكمة ال�شركات، 
وهو الأول من نوعه في �ضمال  اإفريقيا، و�ضيقوم المركز الجديد بالبناء على 

الجهود التي قام بها كل من المعهد العربي لروؤ�ضاء المن�ضاآت ومركز الم�شروعات 
الدولية الخا�ضة، والتي تدعمها مبادرة ال�شراكة لل�شرق الأو�ضط وال�ضندوق 

الوطني للديمقراطية. تلك الجهود التي اأف�ضت اإلى اإ�ضدار المعهد العربي لروؤ�ضاء 
الموؤ�ض�ضات في العام الما�ضي “الدليل التون�ضي لأف�ضل ممار�ضات حوكمة 

ال�شركات”. ويمثل اإ�ضدار الدليل اإلى جانب اإطلاق المركز التون�ضي لحوكمة 
ال�شركات علامتين بارزتين على طريق جهود المعهد من اأجل تح�ضين بيئة حوكمة 
ال�شركات في تون�س، وجذب ال�ضتثمارات الأجنبية، وتعزيز النمو القت�ضادي. 

وقد اأبرز الطيف الوا�ضع للمتحدثين في حفل الفتتاح، مدى ات�ضاع الدعم 
للمركز التون�ضي لحوكمة ال�شركات، حيث اأ�ضار محافظ البنك المركزي التون�ضي 

توفيق بكّار في كلمته الفتتاحية اإلى قيمة واأهمية المركز كقوة دافعة لتح�ضين 
حوكمة ال�شركات في تون�س. كما اأكد جون �ضتوت ـ ع�ضو مجل�س اإدارة مركز 

الم�شروعات الدولية الخا�ضة ـ اأن المركز الذي تم الحتفال باإطلاقه “�ضي�ضبح 
اأحد الأ�ضوات الدولية التي ت�ضعى لتح�ضين حوكمة ال�شركات في المجتمع 

ا، مارتين �ضتايندل ـ مدير برامج حوكمة  العالمي”، كما تحدث في الحفل اأي�ضً
ال�شركة في موؤ�ض�ضة التمويل الدولية )IFC(، التابعة لمجموعة البنك الدولي 

ـ. ومن المنتظر اأن يلعب المركز دورًا رئي�ضيًا من خلال تقديم برامج التدريب 
لأع�ضاء مجال�س الإدارات، واإقامة ندوات رفع الوعي، والعمل مع اأجهزة 

الإعلام والبحوث.
يذكر اأن المعهد العربي لروؤ�ضاء الموؤ�ض�ضات ـ باعتباره اأكبر جمعيات 

الأعمال في تون�س واأكثرها كفاءة ـ كان في مقدمة المنادين باإ�ضلاح حوكمة 
البقية �صفحة 2

ما كادت الأرجنتين تتعافى من الأزمة 
المالية الأخيرة، حتى اأ�ضابتها تداعيات تباطوؤ 
القت�ضاد العالمي. وحيث اإن جوهر الأزمات 

ال�ضيا�ضية والمالية ـ �ضواء في الما�ضي اأو الحا�شر 
ـ يكمن في فقدان الموؤ�ض�ضات للا�ضتقرار والكفاءة 

وال�ضفافية، نتيجة انخفا�س م�ضتوى اللتزام 
باأف�ضل الممار�ضات لحوكمة ال�شركات، قام 
مركز الم�شروعات الدولية الخا�ضة بالعمل 
مع مركز ال�ضتقرار المالي )CEF( لتر�ضيخ 

ممار�ضات ال�ضفافية داخل القطاع الخا�س، 
من خلال و�ضع معايير اأف�ضل لم�ضاءلة 

ال�شركات، وتو�ضيع فر�س اإتاحة الو�ضول اإلى 
المعلومات.

ولما كانت المزايا المرتقبة لتباع 
ممار�ضات الحوكمة الر�ضيدة لل�شركات غير 
مفهومة على نطاق وا�ضع، فقد اتبع مركز 
قًا للتو�ضع في  ال�ضتقرار المالي  نهجًا خلاَّ
اإتاحة المعلومات عن ممار�ضات حوكمة 

ال�شركات في الأرجنتين، عن طريق ابتداع 
موؤ�شر ال�ضفافية والإف�ضاح )TDI( للبنوك 

وال�شركات المقيدة بالبور�ضة، ومن خلاله 

بقلم: مارتين فرايدل، م�ضئول البرامج، مركز الم�شروعات الدولية الخا�ضة 

البقية �صفحة 3

ق�صايا واتجاهات  حوكمـة ال�شركـات

Beirut, Lebanon – CIPE and the 
Lebanese Transparency Association (LTA) 
are expanding their work to advance 
corporate governance awareness and 
compliance with a new initiative, started 
in May 2008, to combat corruption 
within small and medium-sized 
enterprises (SMEs). CIPE and LTA will 
build on the success of their previous 
cooperation in developing a corporate 
governance code for SMEs to develop an 
anti-corruption manual for SMEs.

�e new manual will build on a 
CIPE model successfully implemented by 

Russian companies, and will incorporate 
CIPE’s approach to transparency by 
addressing both the demand and supply 
sides of corruption. �e Lebanese manual 
will list business owners’ legal rights and 
obligations, and will include practical 
strategies for addressing solicitations by 
government officials.

�e rationale for the program 
rests on the connections between good 
governance, ethics, and transparency. 
During the 18-month program, 
participating business associations will 
develop specialized 
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Private Sector Engaged in CG Code 
Development in Bahrain

Manama, Bahrain – CIPE and the 
Bahrain Accountants Association (BAA) 
launched a consultative process with 
the private sector on a draft corporate 
governance code on May 6, 2008. �e 
draft code represents the culmination 
of more than two years of work by 
the National Steering Committee 
on Corporate Governance, a group 
comprising key stakeholders in the public 
and private sectors.

�e conference was held under 
the auspices of H.E. Dr. Hassan bin 
Abdulla Fakhro, Minister of Industry and 
Commerce of Bahrain, whose support for 
the initiative attracted significant media 
attention. Keynote remarks were given 

by Ken Rushton, a member 
of the Global Corporate 
Governance Forum Private 
Sector Advisory Group 
and former Director of 
Listing at the Financial 
Services Authority of the 
UK. Following the formal 
remarks, three roundtable 
discussions generated 
substantive debate within 
the private sector about the 
code’s provisions.  CIPE and 
BAA will continue to work 
with the steering committee to create 
opportunities for the private sector 
to have input on the code before it is 
finalized. 

To build public support for the 
initiative and further understanding of 
corporate governance issues, CIPE and 
BAA organized a workshop for economic 
journalists in 
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ن�شرة دورية لل�شرق الأو�صط و�صمال افريقيا ي�صدرها مركز الم�شروعات الدولية الخا�صة

المشاركون في حفل تدشين المركز التونسي لحوكمة الشركات، يتابعون الكلمات التي ألقاها محافظ البنك المركزي التونسي 
توفيق بكّار، وجون ستوت، عضو مجلس إدارة مركز المشروعات الدولية الخاصة.
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تـابـع �صـفحـة 1

2       مــركــز المــ�ضـــروعــات الــدوليـــة الخـا�ضــة

الأخير الذي حققه المعهد ـ بافتتاح المركز ـ �ضي�ضاعد على 
غر�س وتر�ضيخ اأف�ضل ممار�ضات حوكمة ال�شركات في ال�شركات 
 .التون�ضية، والحد من البطالة، وتعزيز التنمية القت�ضادية

ال�شركات في تون�س، فنتيجة لجهود ح�ضد التاأييد التي قام بها المعهد، اأدخلت 
وزارة المالية، في مار�س 2009، تعديلات على القانون التجاري التون�ضي 

تت�ضمن جوانب من دليل حوكمة ال�شركات الذي اأعده المعهد، مثل زيادة حماية 
م�ضالح م�ضاهمي الأقلية في ال�شركات، والإف�ضاح عن المعلومات المالية، 

خا�ضة رواتب كبار التنفيذيين في ال�شركات المدرجة. وحتى قبل النتهاء من 
هذه التعديلات، اأعلنت مجموعة الباولينا ـ اإحدى اأ�ضخم المن�ضاآت العائلية ـ عن 

التزامها بمبادئ الحوكمة الر�ضيدة، كاأول �شركة تون�ضية تبادر اإلى الإعلان 
عن راتب رئي�ضها في الجمعية العامة لل�شركة. وهذا الإف�ضاح ـ الذي كان لمدة 

طويلة اأحد اأولويات المعهد ـ يعد اأحد الأمور الحا�ضمة في تعزيز ال�ضفافية، 
وغر�س ثقافة القابلية للمحا�ضبة في ممار�ضة ال�شركات.

هذه الإنجازات تجعل تون�س نموذجًا لجيرانها، وتوؤهلها لت�ضبح قوة تدعم 
تح�ضين بيئة الأعمال في منطقة ال�شرق الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا، كما اأن النجاح 

-3 ماال�صلة بين حوكمة ال�شركات ومبادئ الديمقراطية؟ 
م�ضاركة المواطن هي اأحد اأ�ض�س الديمقراطية. فحرية عقد 

الجتماعات، وحرية تقديم اللتما�ضات اإلى الحكومة، والم�ضتوى 
ال�شروري للتفاعل والحوار بين الدولة والقطاع الخا�س ب�ضاأن 

المو�ضوعات المهمة، يتمثل في منظمات اأعمال وقادة يعبرون عن 
م�ضالحهم وي�ضل �ضوتهم لحكومة متجاوبة. وفي كثير من الحالت 

في منطقة ال�شرق الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا، �ضاعد هذا التفاعل الحكومة 
على اإدراك الفائدة الإيجابية لهذا النوع من الحوار على المجتمع 

برمته. 
-4 اأين ترى الفر�س المحتملة في المنطقة؟ 

اإن موؤ�ض�ضة مثل المركز التون�ضي لحوكمة ال�شركات لها اأهمية 
كبرى في ت�ضجيع حوكمة لل�شركات ذات �ضمات وخ�ضائ�س تون�ضية، 
وتعتبر اإ�ضافة اإلى �ضوت منطقة ال�شرق الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا في 

حوار الحوكمة العالمي. وفي البحرين، اأعرب المدير التنفيذي ل�شركة 
البحرين القاب�ضة )ممتلكات( ـ ال�ضندوق ال�ضيادي للثروة بالبحرين ـ عن 
تقديره ال�ضديد لأهمية وجود حوكمة قوية لل�شركات في القطاعين العام 
والخا�س. ويظهر هذا النوع من القيادات اأهمية الم�ضاندة التي تلقاها 
الممار�ضات القوية لحوكمة ال�شركات من �ضناديق الثروة ال�ضيادية في 

المنطقة. 
-5 ما الدور الذي يمكن اأن يلعبه �شركاء مركز الم�شروعات 

الدولية الخا�صة في الترويج لهذه الأفكار؟ 
مركز الم�شروعات الدولية الخا�ضة و�شركاوؤه في منطقة ال�شرق 

الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا، يقومون بت�ضجيع الحوار بين القطاعين 
العام والخا�س من خلال دعم اتحادات الأعمال باعتبارها و�ضائل 

للمناق�ضة والتباحث. وفي هذه الرحلة الأخيرة، تمكنت من روؤية 
الكيفية التي يعمل بها �شركاوؤنا لدح�س الفكرة التي تقول اإن الحوكمة 

لي�ضت �ضوى مجرد ظاهرة غربية تمامًا، وتاأكيدهم في المقابل اأنها 
مو�ضوع عالمي. وقد تمكنت من م�ضاعدة �شركاء المركز في نقل 

دًا اأو غاية  ر�ضالة موؤداها اأن الحوكمة اإن هي اإل م�ضيرة، ولي�ضت مق�ضِ
في حد ذاتها، واأننا بحاجة اإلى م�ضاركة القطاعين العام والخا�س في 

 .جميع الدول

لقاء مع ع�صو مجل�س اإدارة مركز الم�شروعات الدولية الخا�صة، جون �صتوت

-1 لقد �صافرت موؤخرًا اإلى البحرين وعمان للا�صتراك في برامج 
مركز الم�شروعات الدولية الخا�صة عن حوكمة ال�شركات، 

كيف كانت توقعاتك عن حوكمة 
ال�شركات في المنطقة قبل 

�صفرك، وما انطباعاتك؟ 
كنت اأتطلع ب�ضوق للتعرف على 

ما اإذا كان التفكير الجاري في 
المنطقة قد اأدرك اأهمية حوكمة 
ال�شركات، ووجدت بالفعل اأن 
الإجابة كانت نعم. وجدت اأن 

النا�س يدركون اأن المبادئ الدولية 
للحوكمة ـ مثل دور مجل�س الإدارة، 
والعلاقة بينه وبين اإدارة المن�ضاأة، 

وم�ضئولية اأع�ضاء مجل�س الإدارة 
عن العمل لم�ضلحة ال�شركة التي 
يقومون بخدمتها بدلً من العمل 

لم�ضلحة من قاموا بانتخابهم ـ تتلاءم مع ثقافتهم. 
وعلى الرغم من ارتفاع درجة الوعي، فاإن حالت اللتزام 

متفاوتة، كما هو الحال في اأي مكان اآخر من العالم، بما في ذلك 
الوليات المتحدة. كثير من مدونات الدول للحوكمة كتبتها منظمات 
ا�ضت�ضارية كي تطبق على اأي نوع من ال�شركات ـ وكثير من المبادئ 

كانت بدافع الطموح ـ ولكن هناك اختلافات في اأنماط الملكية، 
ومرحلة النمو، والحجم، والثقافة التي لبد من اأخذها في العتبار. 
-2 ما الذي تراه يمثل اأكبر التحديات اأمام تح�صين اأطر حوكمة 

ال�شركات في كل من هذه البلدان؟ 
القطاع العام والموؤ�ض�ضات ال�ضيا�ضية عليها اأن ت�ضع �ضيا�ضات ونظم 
ولوائح فعالة لتح�ضين نوع من البيئة التي ت�ضمح للقطاع الخا�س بالنمو 
من خلال الحوكمة الر�ضيدة. وهو ما يتطلب قيام �شراكة وحوار حول 
�ضيادة القانون، واحترام الملكية الخا�ضة، وحلول عادلة للنزاعات، 

ففي تون�س مثلًا، هناك تعاون وثيق ووعي بالم�ضالح المتبادلة بين 
القطاعين العام والخا�س، مما اأثمر نتائج مهمة. 

جون ستوت، عضو مجلس إدارة مركز المشروعات الدولية الخاصة.

خلال حفل 
التدشين، المعهد 

العربي لرؤساء 
المؤسسات يكرم 

الصحفيين 
علي نشاطهم 

البارز في 
مجال التقارير 

الصحفية 
حول حوكمة 

الشركات.
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ال�شرق الأو�صط و�صمال اأفريقيا:
12-15 اأكتوبر 2009. دبي. الأمارات العربية 

المتحدة. 
ال�ضتراتيجية والفر�س للبنوك التجارية، وبنوك 

.)DIFC( ال�ضتثمار وبنوك التجزئة
www.terrapinn.com/2009/bankingme/
index.stm 

اأحداث عالمية
16-17 نوفمبر 2009 - نيويورك، نيويورك

منتدى روؤ�ضاء مجال�س الإدارة 
www.directorship.com/events/

boardroom-leaders-forum-xers-foruml

2-4 نوفمبر – البحر الميت – الأردن: 
.)schema( حوكمة ال�شركات والم�ضئولية

www.schematt.com 

9-10 نوفمبر 2009 - دبي، الإمارات العربية المتحدة
الموؤتمر ال�ضنوي الرابع لمعهد حوكمة:

 بناء اأ�ضواق ال�شرق الأو�ضط و�شرورات حوكمة 
ال�شركات )معهد حوكمة، لحوكمة ال�شركات(.

www.hawkamahconference.org

7-8 نوفمبر 2009، الدوحة – قطر: 
المنتدى العالمي ال�ضاد�س لمحاربة الف�ضاد 

 .)UNODC( و�ضيانة على النزاهة
www.unodc.org 

هذه الأحداث تمثل التوجهات العامة لحوكمة ال�شركات في 
ال�شرق الأو�صط و�صمال اإفريقيا وجميع اأنحاء العالم.

 للم�صاركة والمتابعة، يرجى الت�صال بالمنظمات الراعية.

اأهم اأحداث حوكمة ال�شركات في الفترة 
من اأكتوبر 2009 اإلى فبراير 2010

2 دي�صمبر 2009 - �صتوكهولم، ال�صويد 
الدور الجديد للحوكمة في حوكمة ال�شركات. 

)ECGI/معهد بروكينجز/ كلية الحقوق بكولومبيا (
www.ecgi.org/conferences/events.php

2-3 دي�صمبر 2009، �صتوكهولم، ال�صويد 
ما بعد الأزمة – تحديات جديدة لحوكمة ال�شركات 

 )ECGI /مجل�س الإدارة ال�ضويدي لحوكمة ال�شركات(
www.iab.se/EisfluuClient/default.
aspxid=3581626 

13-14 يناير 2010، نيويورك – نيويورك 
حلقة درا�ضية لحوكمة ال�شركات واللتزام

.)The Conference Board(
www.conference-board.org/knowledge/
govern/workshopAssessment.cfm 

عمل مركز ال�ضتقرار المالي على 
اإبراز المدى الذي تعك�ضه ممار�ضة 

حوكمة ال�شركات من اآثار اإيجابية على 
الموؤ�ض�ضات الديمقراطية وتعزيز بيئة 

الأعمال. 
وعلى اأ�ضا�س اأف�ضل الممار�ضات 

الدولية، يتم ح�ضاب درجات موؤ�شر 
ال�ضفافية والإف�ضاح ا�ضتنادًا اإلى 

المعلومات التي تجمع من ال�شركات، 
ومواقع �ضبكة  الإنترنت، والأوراق 
المالية المحلية والدولية، والجهات 

المنظمة للم�ضارف، وبور�ضات الأوراق 
المالية. ومنذ عام 2003 ي�ضدر مركز 

ال�ضتقرار المالي ـ �ضنويًا ـ الموؤ�شر 
لجميع ال�شركات المقيدة بالبور�ضات 

)وللبنوك منذ عام 2005(، حيث يقدم 
تقييمًا للتغييرات في ممار�ضات حوكمة 

ال�شركات، وتحديد جوانب النق�س، 
كما يقدم قيا�ضات كمية لزيادة الوعي. 

ويوؤدي الك�ضف علنًا عن الموؤ�شر اإلى 
خلق حافز تناف�ضي بين ال�شركات المقيدة 

والبنوك للح�ضول على اأف�ضل ترتيب، 
وهو ما يعود ـ بالتبعية ـ بالنفع على 

مجتمع الأعمال باأ�شره، ولي�س فقط على 
�شركة بعينها تطبق اأف�ضل ممار�ضات 

حوكمة ال�شركات. وفي هذا ال�ضدد ي�ضير 
بابلو �ضوتو ـ مدير مركز ال�ضتقرار 
المالي ـ اإلى اأنه “منذ البداية و�ضع 

برنامج موؤ�شر ال�ضفافية والإف�ضاح م�ضاألة 
اأهمية تح�ضين ممار�ضات حوكمة ال�شركات 

ـ بال�شركات المقيدة والبنوك ـ في مقدمة 
الهتمامات العامة بالأرجنتين، وهو ما 

اأدى ـ في ال�ضنتين الأخيرتين ـ اإلى ا�ضتئناف 
الختيار الطوعي للممار�ضات الجيدة 

والإجراءات التنظيمية، كما اأ�ضبح مركز 
ال�ضتقرار المالي يمثل النقطة المرجعية 

لكل من البنوك وال�شركات المقيدة 
بالبور�ضة.

وقد اأدى موؤ�شر ال�ضفافية والإف�ضاح 

اإلى النتائج التالية:
• ازدياد متو�ضط درجات موؤ�شر 

ال�ضفافية والإف�ضاح منذ بدايته.
• اتباع اللجنة الأرجنتينية للاأوراق 

المالية والنقد قواعد اإ�ضافية لتقوية 
حوكمة ال�شركات. 

• �ضعي ال�شركات التي تح�ضل 
على درجات اأقل من المتوقع اإلى 

طلب الم�ضورة والإر�ضادات من مركز 
ال�ضتقرار المالي ب�ضاأن الممار�ضات 

المطلوبة لتح�ضين  اأدائها. 
• ن�شر واإعلان ال�شركات الحا�ضلة 

على درجات مرتفعة ـ اأو التي حققت 
تح�ضنًا ملحوظًا ـ اإنجازاتها في اأجهزة 

الأعلام، مما يرفع الوعي بمزايا موؤ�شر 
ال�ضفافية والإف�ضاح. 

ويعمل الآن مركز ال�ضتقرار المالي ـ 
ا�ضتنادًا اإلى هذا النجاح ـ مع البنوك لو�ضع 
اإطار عمل ي�ضمح بتقييم ممار�ضات حوكمة 

ال�شركات بالن�ضبة للعملاء المحتملين عند 
اتخاذ القرارات ب�ضاأن القرو�س. وعلى 
الرغم من اأن البنوك ـ في ال�ضابق ـ نادرًا 

ما كانت ت�ضع في اعتبارها النظر في 
ممار�ضات وهياكل حوكمة ال�شركات، 

خا�ضة بالن�ضبة للم�شروعات ال�ضغيرة 
والمتو�ضطة التي ت�ضعى للح�ضول على 

ائتمان، فاإن زيادة التركيز على المخاطر 
التي تعزي اإلى الأزمة المالية كان من 

�ضاأنها زيادة الحافز لتح�ضين تقييم مخاطر 
الئتمان. ومن المتوقع اأن يلعب اهتمام 

البنوك بممار�ضات حوكمة ال�شركات ـ 
باعتبارها جزءًا من معايير القر�س ـ 

دورًا في تح�ضين ممار�ضات الم�شروعات 
ال�ضغيرة والمتو�ضطة في هذا ال�ضاأن، 

ودفعها باتجاه تطبيقها. ومع اإدراك اأن 
التغيير لن يحدث بين ع�ضية و�ضحاها، 

غير اأن تراكم مثل هذه الخطوات �ضيوؤدي 
اإلى تح�ضين الحوكمة، و�ضي�ضاعد على 

تقوية الموؤ�ض�ضات الأرجنتينية م�ضتقبلًا في 
 .مواجهة فترات الركود القت�ضادي

المالي. الاستقرار  مركز  استضافه  عرض نتائج مؤشر الشفافية والإفصاح خلال “المؤتمر الإقليمي حول حوكمة الشركات، والمسئولية الاجتماعية، والشفافية” الذي 



بقلم: د. األك�ضندر �ضكولينكوف،مدير �ضيا�ضة ال�ضلاح، مركز الم�شروعات الدولية الخا�ضة
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  www.cipe-arabia.org : موقع الإنترنت باللغة العربية

info@cipe-arabia.org : بريد اإلكترونى

مركز الم�شروعات الدولية الخا�صة  مكتب م�شر

4       مــركــز المــ�ضـــروعــات الــدوليـــة الخـا�ضــة

تعزيز الديمقراطيـــة عبر 
ال�ضـــلاح القت�ضــادى، 

والتوجــــه نحــــو
 اقت�ضــــاد ال�ضـــــــوق

رو�ضيا اأثار عددًا من الق�ضايا المتعلقة باأع�ضاء مجل�س الإدارة الم�ضتقلين، 
خا�ضة بالن�ضبة للاأجانب الذين يحتلون مقاعد في مجل�س الإدارة. وفي �ضوء 
عدم قدرتهم على التعرف على المخاطر والتعامل معها، ت�ضاءل كثيرون عن 

مدى فائدتهم ب�ضفة عامة، ومدى فهمهم للبيئة القت�ضادية الرو�ضية، وهل 
كان ح�ضورهم للقيام بدور فعلي تجاه المن�ضاآت الرو�ضية، اأم اأن و�ضعهم 

في مجال�س الإدارة كان بب�ضاطة لمجرد اإبراز الهتمام اأمام الم�ضتثمرين 
الأجانب بحوكمة ال�شركات، دون اإجراء تح�ضين فعلي كبير في الممار�ضات 

الداخلية؟
ا على دول منطقة  وهذه الق�ضايا ل تنطبق على رو�ضيا فقط، بل اأي�ضً

ال�شرق الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا، حيث مازال الكثيرون يت�ضاءلون عما 
اإذا كانت نواحي التح�ضن التي يعلن عنها في حوكمة ال�شركات، وتعيين 

اأع�ضاء مجال�س الإدارة الم�ضتقلين هي التزامات حقيقية اأ�ضيلة فعلًا ترتبط 
بالإ�ضلاحات العميقة، اأم اأنها مجرد واجهة؟. وكلا المو�ضوعين: اأع�ضاء 

مجل�س الإدارة الم�ضتقلين، ومبادئ حوكمة ال�شركات، يت�ضافران معًا 
لتح�ضين ممار�ضات ال�شركة، ودعم قدرتها على تقييم المخاطر، ولكن 

يجب اأن ينبعا من التزام بالإ�ضلاح بغية تحقيق المرجو والماأمول منهما. 
واأع�ضاء مجل�س الإدارة الم�ضتقلين ل يمكن اإح�ضارهم اإلى المجل�س لكي 

يقوموا فقط “باإثبات ح�ضورهم”. اإن و�ضع المعايير المهنية ال�ضليمة لتعيين 
اأع�ضاء مجال�س الإدارة الم�ضتقلين، ي�ضمن تمكينهم فعلًا من اأداء الواجبات 
المنوطة بهم، ومحافظتهم على التزام قوى بمبادئ حوكمة ال�شركات التي 

ينبغي اأن تكون لها الأولوية في الإ�ضلاحات، وهو ما يوؤدي اإلى زيادة 
ال، يقلل من احتمالت  قدرة ال�شركات على تحليل وتقييم المخاطر ب�ضكل فعَّ

 .الآثار المالية الخطيرة في الم�ضتقبل

على الرغم من النجاح الكبير الذي حققته رو�ضيا في العقد الما�ضي، 
فقد اأظهرت الأزمة المالية العالمية عددًا من الم�ضاكل الهيكلية في القت�ضاد 

الرو�ضي تحتاج اإلى التناول والعلاج، وهي م�ضاكل كان من ال�ضهل تجاهلها 
عندما كانت الأموال تتدفق، اأما اليوم فاأ�ضبح من ال�ضعب غ�س الب�شر 

عنها. وينطوي تمحي�س هذه الأمور على اأهمية خا�ضة بالن�ضبة لدول 
منطقة ال�شرق الأو�ضط و�ضمال اإفريقيا التي تتميز بغنى مواردها، والتي 

مالت بطرق عدة اإلى محاكاة ـ عن عمد اأو بدونه ـ بع�س عنا�شر “المعجزة” 
القت�ضادية الرو�ضية في ال�ضنوات الع�شر الأخيرة. 

لقد مثل العتماد الزائد على الموارد الطبيعية اأحد العوامل الرئي�ضية 
التي اأدت اإلى الهبوط في رو�ضيا، فقبل بدء الأزمة المالية العالمية، كانت 

ال�ضادرات الرو�ضية، وا�ضتقرار الموازنة العامة، والقت�ضاد عمومًا يعتمد 
بن�ضبة %75 على البترول والغاز الطبيعي وغيرهما من الموارد، ومع 

ا اقت�ضاد البلاد.  تهاوي الطلب العالمي على الموارد الطبيعية، تهاوى اأي�ضً
ولم يقت�شر دور الأزمة المالية على ك�ضف الأخطار الملازمة للنمو المعتمد 

ا عدة ق�ضايا ـ كانت مختفية تحت  على الموارد الطبيعية، بل اإنها اأبرزت اأي�ضً
ال�ضطح ـ تتعلق بحوكمة ال�شركات.

ويمكن القول ب�ضفة عامة، اإن المن�ضاآت الرو�ضية ـ في خلال العقد 
الما�ضي ـ قفزت خطوة كبيرة اإلى الأمام في اإ�ضلاح هياكل حوكمة ال�شركات 
بها، وكانت الإ�ضلاحات تتم وفقًا للاأولويات الحكومية، وتعبيًرا عن رغبة 

ال�شركات الرو�ضية في الح�ضول على رءو�س اأموال من الخارج، وهو 
ما كان يتطلب اإن�ضاء الآليات ال�شرورية التي تطمئن الم�ضتثمرين اإلى اأن 

المن�ضاآت تدار جيدًا وهي جديرة بالمخاطرة. وعلى اأية حال، رغم قيام 
المن�ضاآت الرئي�ضية بتح�ضين ممار�ضاتها، فاإن المناخ العام لحوكمة ال�شركات 

ا اأن  في رو�ضيا مازال �ضعيفًا ن�ضبيًا، كما اأظهرت الأزمة المالية اأي�ضً
ا�ضتعدادها للتعرف على المخاطر وتحليلها والتعامل معها مازال �ضعيفًا. 

وعلى الرغم مما بينته الأزمة المالية من اأن اإدارة المخاطر كانت تمثل 
م�ضكلة في كثير من الدول حول العالم، فاإن نواحي الف�ضل في رو�ضيا كانت 
اأعلى بكثير، فقد هبطت �ضوق الأوراق المالية عند نقطة ما باأكثر من 70% 

)مقارنة بن�ضب تتراوح بين %30 - %40 في الدول الكبرى بمنظمة التعاون 
.)OECD القت�ضادي والتنمية

واإدارة المخاطر هي الم�ضئولية الأولى لمجال�س الإدارات، وف�ضلهم 
في اأداء دورهم يوحي بعدد من الإ�ضلاحات ال�شرورية اللازمة للحوكمة، 
مثل اإن�ضاء لجان ر�ضمية لإدارة المخاطر )التي كان من المعتاد في الما�ضي 
اأن تكون من وظائف لجنة المراجعة(، وتوفير تدريب كافٍ لأع�ضاء مجل�س 
الإدارة. وح�ضب ال�ضتق�ضاء الذي اأجرته موؤ�ض�ضة KPMG الدولية للمن�ضاآت 

الرو�ضية، يت�ضح اأن اإدارة المخاطر يجب اأن تكون مت�ضلة بعملية التخطيط 
ال�ضتراتيجي.

اأما الأمر الأكثر اأهمية، هو اأن الف�ضل في التعامل مع المخاطر في 

ما الدرو�س الم�صتفادة من الأزمة المالية ب�صاأن اأع�صاء مجل�س الإدارة الم�صتقلين؟

إبراهيم زينل النائب الأول لرئيس غرفة تجارة وصناعة البحرين، وعباس الراضي رئيس مجلس إدارة جمعية 
المحاسبين البحرينية، خلال المؤتمر الذي عقد برعاية مركز المشروعات الدولية الخاصة، في المنامة بالبحرين في 

مايو 2008، لإصدار مشروع مدونة حوكمة الشركات وطرحه للدراسة والتشاور مع الأطراف المعنية.


