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 
 Harold Demsetz Armen Alchian 

Ȗعت؄ـــف إشـــɢالية الملكيـــة وحقوقɺـــا قديمـــة بقـــدم לɲســـان، إلا أن الشـــɢل الغرȌـــي اݍݰـــديث 

وأرمـــن ألشـــيان   Harold Demsetzلɺـــذه לشـــɢالية طـــرح مـــن قبـــل ɸارولـــد ديمʋســـت؈ق

Armen Alchian  فكـرة ʄبالاعتمـاد عڴـRonald Coase ، ـؤلاء المفكـرونɸ عت؄ـفʇ ʏالتـاڲȋو

   .ق الملكيةأɸم مؤسؠۜܣ نظرʈة حقو 

ظɺرت ɸذه النظرʈة ࢭʏ السبعيɴيات، وɠانت ترʈد إظɺـار أن المؤسسـة الرأسـمالية לدارʈـة 

ࢭʏ اقتصاد السوق أفضـل مـن غ؈فɸـا مـن المنظمـات، وɸـذه ) الۘܣ يɢون فٕڈا المدير مح؅ففا(

القضــية ɠـاـن ɸــدفɺا إيــديولوجيا لأن ظɺــور النظرʈـــة ɠـاـن ࢭــʏ زمــن التنــافس بــ؈ن טقتصـــاد 

ɠي وטقتصاد الرأسماڲʏ، كما أن رواد ɸذه النظرʈة ɠانوا يرʈدون إعادة  ɲشر فكر المدرسة النيوكلاسيكية من جديد Ȋعد الضرȋات טش؅فا

  .الۘܣ تلقْڈا من سايمون وɠوز 

ʏ ࢭʏ الواقع ۂ) وغ؈ف כفراد(المبادلات الۘܣ تتم ب؈ن כفراد  تنطلق نظرʈة حقوق الملكية من فكرة أن: أسس نظرʈة حقوق الملكية -1

ڈا، إذا فالأفراد يملɢون כشياء ࢭʏ الواقع وࢭʏ نفس الوقت يملɢون حقوق  تنازل متبادل عن اݍݰقوق المتعلقة بالأشياء الۘܣ يȘبادلوٰ

استعمال ɸذه כشياء أو ɸذه الموارد، إذا تنطلق ɸذه النظرʈة من الملكية، وȋما أن الملكية Ȗعطي حقوقا فإن ɸذه النظرʈة تنطلق من 

 .تب؈ن نظرʈة حقوق الملكية كيفية تأث؈ف مختلف أشɢال الملكية ࢭʏ آليات عمل טقتصادكما  ،حقوق الملكية وٮڈتم ٭ڈا

ــة  :ةخصــــائص وممارســـــات حقــــوق الملكيـــــ -2 ـــائص حقــــوق الملكيـــ ــة لا يـــــرتبط  القابليــــة للتنـــــازل،مــــن أɸــــم خصــ ــܣ أن حـــــق الملكيــ ʇعۚــ

  :Ȋܨݵص Ȋعينه لذلك يمكن تبادل حقوق الملكية، وعڴɸ ʄذا כساس تمكن حقوق الملكية من ثلاث ممارسات
  .أي أن صاحب الملكية من حقه استعمال ملكيته بنفسه :حق טستعمال -أ

ʇســـتفيد مـــن نتـــائج اســـتعمال ملكيتـــه، أي مـــن حقـــه أن أي أن صـــاحب الملكيـــة مـــن حقـــه أن  ):ع أو טســـتغلالטنتفـــا(ســـȘثمار حـــق ל  -ب

  .ʇستغلɺا ٭ڈدف الرȋح أو اݍݰصول عڴʄ عائد

  ...). يتخڴʄ عٔڈا، يȎيعɺا، يورٯڈا، ٱڈّڈا(أي أن من حق صاحب الملكية أن يتصرف ࢭʏ ملكيته  :حق التصرف -ج

   :تقوم نظرʈة حقوق الملكية عڴʄ الفرضيات التالية: ةفرضيات نظرʈة حقوق الملكي -3

 .العقلانية الɢاملة -

 .Ȗعظيم المنافع -

 .المعلومة غ؈ف ɠاملة وتɢاليف المعلومة لʋست معدومة -

 .السوق ɸو المɢان الذي تتجڴʄ فيه تفضيلات כܧݵاص -

 .سلوɠات כفراد تتأثر بالɺياɠل الۘܣ ترعرعت فٕڈا -

  :الملكيةأسباب وحدود ممارسة حقوق  -4

بما أن לɲسان رشيد يرʈد Ȗعظيم منفعته فيمكنه ممارسة ɸذه اݍݰقوق من أجل Ȗعظيم ɸذه المنفعة، لكن لا يمكنه ممارسة ɸذا اݍݰـق 

ʏاليات عند ممارسة اݍݰقوق تتمثل ࢭɢعض לشȊ دون قيود، لأنه قد تطرح:  

ݰقـوق صــاحب الملكيـة، ففـي Ȋعــض اݍݰـالات تمــارس مضـايقات عڴــʄ לشـɢالية כوڲـʄ متعلقــة بحقـوق الغ؈ــف، وɸـؤلاء سيمارسـون تقييــدا ݍ -

  ...).الرقابة عڴʄ כسعار، حصص לنتاج( ɸذه اݍݰقوق كتقييد أو تقليص أو وضع حد لممارسة ɸذه اݍݰقوق 

  .לشɢالية الثانية ۂʏ أن ممارسة ɸذه اݍݰقوق لʋست ممكنة إلا إذا اع؅فف ٭ڈا اݝݨتمع وسمح بممارسْڈا -
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ة الثالثــة تتمثــل ࢭــʏ ךثـــار الســالبة لممارســة اݍݰقــوق، بالتــاڲʏ فـــإن ךثــار الناجمــة عــن ممارســة اݍݰقـــوق ۂــʏ الۘــܣ تجعــل ممارســـة לشــɢالي -

اݍݰقوق تحتاج إڲʄ سماح أو ترخيص من طرف الدولة، لذا تɴتظر نظرʈة اݍݰقـوق مـن الدولـة تمكـ؈ن أܵـݰاب حقـوق الملكيـة مـن ممارسـة 

 ʏال يطرح ࢭɢم، لكن לشɺحالة ךثار السالبةحقوق.  

  :حقوق الملكية وأنواع المؤسسات -4

  :ملكية المؤسسات إڲʄ כنواع التالية  Pejovich  Furuboth etصنف ɠل منمن خلال الممارسات الثلاثة ݍݰقوق الملكية وخصائصɺا 

  ملكية فردية  ملكية خاصة ناقصة  ملكية جماعية أܧݵاص  ملكية جماعية دولة
خصائص وممارسات 

  وق اݍݰق

  إستعمال  ɲعم  للعامل  ɲعم  ɲعم

  إسȘثمار  ɲعم  المالك  للعامل  للمجتمع

  قابلية التنازل   ɲعم  ࡩȊ ʏعض اݍݰالات مقيدة  لا  لا

  تصرف  ɲعم  مش؅فك  للعمال  لا

  نوع اݍݰقوق   ملكية خاصة  ملكية خاصة ناقصة  ملكية جماعة  ملكية عامة

  نوع المنظمة  ةمؤسسة رأسمالي  مؤسسة إدارʈة  مؤسسة Ȗعاونية  مؤسسة حكومية

ɸنــا ࢭـɸ ʏــذه المؤسســة يɢـون ɠــل مـن حــق טسـتعمال وحــق טســتغلال وحـق التنــازل مـن حــق ܧـݵص واحــد، و  :المؤسسـات الرأســمالية  -1

 :توجد حالت؈ن ɸما

 .إذ لا يوجد فصل ب؈ن وظيفة القرار وتوظيف الملكية ɸذا ما يجعل المؤسسة الرأسمالية أك؆ف نجاعة :المالك ɸو المس؈ف - 

الفائض غ؈ف المصرح عنـه ࢭـʏ العقـد  أي( يتم تقسيم المداخيل المتبقية إذكدائن داخڴʏ متبقي،  ɸناالمس؈ف ʇعت؄ف  :س؈ف والمالكوجود الم - 

 .عڴʄ الȘسي؈ف لصاݍݳ المساɸم؈ن هحثما ي، آليا هففع أجر ؈رفع المداخيل لف من المس؈ن و لذا يɴتظر المساɸم، )لمساɸم؈نب؈ن المس؈ف وا

المالــك لــه حــق التنــازل أن ࢭــɸ ʏــذه المؤسســة تقســم حقــوق الملكيــة، حيــث و ،الۘــܣ ʇســيطر فٕڈــا المســ؈فۂــʏ المؤسســة : לدارʈــةالمؤسســة  -2

مــثلا لــه حــق بيــع أســɺمه، أمــا المســ؈ف يملــك حــق טســتعمال لقيامــه بالȘســي؈ف اليــومي للمؤسســة، إن ɸــذا التقســيم وحــق اســتغلال المنــتج، 

ـــاݍݳ  ــة ال؆ـــــفوة لصــ ــع قيمـــ ـــث عـــــن رفـــ ـــذا لا يبحــ ــ؈ف لا يملـــــك رأس المـــــال لــ ــ؈ف، فالمســـ ــ؈ن المالـــــك والمســـ ـــاݍݳ بـــ ـــد ʇســـــȎب نـــــزاع المصــ ــة قــ ݍݰقـــــوق الملكيـــ

 .   قلاليته وȖعزʈز مɢانتهالمساɸم؈ن، فالرȋح عند المس؈ف يɢون ࢭʏ است

 ا، وȋمــا أن حـق טســتغلال يɢــون جماعيــاࢭــɸ ʏــذه المؤسسـة لا يوجــد مــلاك حقيقيـون، فحــق الملكيــة يɢـون جماعيــ :المؤسسـة التعاونيــة -3

  . نجاعة ࢭɸ ʏيɢل المؤسسة، وذلك نȘيجة غياب الرقابة الفعالة للȘسي؈فعدم ɸناك ɢون يللعمال والمس؈فين فقد 

للدولــة أو  احـق טســتعمال جمـاڤʏ مــن قبـل مجموعــة مـن العمـال، أمــا טسـتغلال وحــق التنـازل يɢــون ملɢـ ɢـون ي :ميــةݰكو المؤسسـة اݍ -4

ࢭɸ ʏذا السياق أن ɠل العمال لɺم فوائد لما تɢون  Gomezالسلطة العمومية، ɸذا النوع من المؤسسات يɢون ذا طبيعة غ؈ف ناجعة، وʈرى 

 .      مل أقل، أي عدم وجود ترابط ب؈ن مستوى כجر واݍݨɺد الفردي المبذول المؤسسة متطورة، لكن ɠل واحد مٔڈم يفضل تقديم ع

ـــوق وȖســـــمح بɢـــــل  ـــائص اݍݰقــ ــــل خصــ ــɠ ʄـ ـــوي عڴـــ ــا تحتــ ــʏ النـــــوع כكمـــــل، لأٰڈـــ ــة ۂـــ ــة اݍݵاصـــ ــɴيف يمكـــــن القـــــول أن الملكيـــ ـــذا التصـــ ــة لɺــ كنȘيجـــ

 .تعرف عڴʄ نوع المؤسسة، كما يمكن اعتبار نظرʈة حقوق الملكية ɠأداة للتحليل بما أٰڈا Ȗسمح بالرساٮڈامما

  :عيوب نظرʈة حقوق الملكية -5

  .لا تقدم Ȗعرʈفا واܷݰا لݏݰقوق، رغم أٰڈا تحدد ممارساٮڈا وخصائصɺا -

  .، لأن صاحب الملكية يدفع الضرائب الۘܣ من ضمٔڈا تɢاليف ךثار السالبة)ךثار السالبة(لا Ȗع؅فف بحدود حقوق الملكية  -
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 
Adolf BerlGardiner Means 

 Gardiner، جـاردي؇ف مي؇ـق  Adolf Berlأدولـف بـارل  ن؈البـاحث يـد عڴـʄ المتحـدة الولايـات ࢭـʏ 1932 سـنة) לدارʈـة( الȘسـي؈فية النظرʈة ظɺرت

Means ،تما اللذانɸن اȘالسلطة ظيمب ʏاعتمدا وقد ،الكب؈فة المؤسسات ࢭ ʄغ؈ف شركة 200 ل دراسة عڴ 

 30 وࢭــʏ ،كب؈ــف وعــددɸم المسـاɸم؈ن عــن مســتقل؈ن أجــراء يـد ࢭــʏ ۂــʏ مٔڈــا%  45 الســلطة ࢭـʏ أن وتبــ؈ن ماليـة،

 لɺـــذا وɠــاـن وלدارة، الملكيـــة بـــ؈ن بالفصـــل بـــارل ومي؇ـــق قـــام فقـــد ،المـــال رأس أغلبيـــة المســـ؈ف يملـــك فقـــط% 

ــقال ـــداعيات تمي؈ــ ــة تـ ــʏ مɺمــ ـــل ࢭــ ــادي التحليـ ــللم טقتصــ ــة לدارة وعلاقــــة المــــديرʈن لأٰڈــــا  ةنظمــ تخــــص كيفيــ

مɺمـــة لأن تــداعياٮڈا مـــا زالـــت ݍݰـــد ךن بـــالرغم مــن أن التأســـʋس لɺـــا ɠــاـن ࢭـــȖ ʏعت؄ـــف ɸـــذه النظرʈـــة ، بــالملاك

 .1934-1932الف؅فة 

ــ ــʄ وقبــــل أزمــــة الكســ ــة כوڲــ ـــرɴʈيات Ȋعــــد اݍݰــــرب العالميــ ــʏ العشـ ــنة ࢭــ ــفة ســ ــ 1929اد الكب؈ــ  ت المؤسســــاتعرفــ

 Ȗغ؈ـــف شـــɢلوأدى ɸـــذا التطـــور ࢭـــʏ اݍݱݨـــم إڲـــʄ  ،כمرʈكيـــة تطـــورا مɺمـــا، فقـــد ɠانـــت تك؄ـــف مـــن حيـــث اݍݱݨـــم

  :الملكية حيث انȘشرت شرɠات כسɺم Ȋشɢل كب؈ف، ونتج عن ɸذا

  .ارتفاع عدد المساɸم؈ن ࢭʏ المؤسسة -

  .تنوع المساɸم؈ن -

  .؈نالȘشȘت اݍݨغراࢭʏ للمساɸم -

   :خلاصة مفادɸا أنه )1932( ࢭʏ كتا٭ڈما سنة ɸذه כمور الثلاثة انȘبه لɺا بارل ومي؇ق، حيث قدما

  .لا يمكن للملاك أن يديروا ملكيْڈم -

  .المديرون ɸم من يديرون الشرɠات أي ɸذه الملكية -

ونـتج المالـك وלدارة ࢭـʏ يـد طـرف آخـر ɸـم المـديرʈن،  فأصبح ɸناك ما ʇعرف بالفصل ب؈ن לدارة والملكية، حيث تɢون الملكية ࢭʏ يد صاحّڈا

  .بمصاݍݳ مختلفة وقد تتعارض...) عمال، ملاك، مديرʈن(عن ɸذا أن المؤسسة أصبحت عبارة عن جماعات 

  لصاݍݳ من ʇسيطر علٕڈا وʈديرɸا؟ -2      من يتحكم ࢭʏ المنظمة وʉسيطر علٕڈا؟ -1     :السؤال؈ن اللذين تم طرحɺما آنذاك

  :ن السؤال؈ن ɠانت كما يڴʏלجابة عن ɸذي

  .ʇسيطر عڴʄ المنظمة من لʋس مالɢا لɺا، وɸم المدراء الذين تصبح لɺم سلطة القرار وלدارة، أي سلطة بدون ملكية -1

2- ʏسيطة جدا وۂȊ انتɠ يɲـذا المـدير يـدير المنظمـة لصـاݍݳ المـلاك، يمكـن : לجابة عن السؤال الثاɸ ـت أنȎعرف، لا يوجد أي ءۜܣء يثɲ لا

 .لا يمكن التأكد من خدمة المدير لمصاݍݳ الملاكأن يديرɸا لصاݍݰه، أو لصاݍݳ أطراف أخرى، إذا 

واɸتمـــام  وحۘـــܢ اɸتمـــام כوســـاط الرســـمية כمرʈكيـــة، )اݍـــݸ...بـــاحث؈ن، مســـاɸم؈ن،(ɸـــذه الȘســـاؤلات أثـــارت اɸتمـــام ɠـــل כطـــراف כمرʈكيـــة 

ول بــارل فرʈــق اسȘشــارة الــرئʋس כمرɢʈــي روزفلــت نȘيجــة لأɸميــة כفɢــار الــواردة ࢭــʏ مــا أدى إڲــʄ دخــ وɸــوݨɺــات العليــا כمرʈكيــة نفســɺا، اݍ

السـلطة بـدون الكتاب، حيث قدم مجموعة من טق؅فاحـات والمسـاɸمات ݍݰـل ɸـذا לشـɢال، ɠاـن قـد تحـدث عٔڈـا ࢭـʏ كتابـه لمعاݍݨـة وضـع 

  :فاق؅فح حل؈ن ɸما ملكية

  .ْڈم ودون التدخل ࢭʏ إدارٮڈم للمؤسسةإما ترك السلطة ࢭʏ أيدي المديرʈن دون رقاب -

  .إما حماية حقوق الملاك، من خلال فɺم طرق عمل المدراء، و୒يجاد وسائل لرقابْڈم والضغط علٕڈم لإدارة المؤسسة لصاݍݳ الملاك -

غوطات والوسـائل ࢭɸ ʏذا السياق جاءت إصـلاحات كث؈ـفة ࢭـʏ زمـن روزفلـت حيـث ظɺـر قـانون؈ن مɺمـ؈ن ࢭـɸ ʏـذه المرحلـة، اعت؄ـفا مـن أشـد الضـ

  :للرقابة عڴʄ إصدار כسɺم وتداولɺا خاصة فيما يخص المديرʈن، ɸذين القانون؈ن ɸما

- SECURITIES ACT 1933                  - SECURITIES AND EXCHANGE ACT 1934 

ة Ȗسڥʄ لتحقيق ب؈فل ومي؇ق  والمنظمة أصبح ينظر لɺا عڴʄ أٰڈا مجموعة من اݍݨماعات وɸذه اݍݨماعات تȘنازع وɠل جماع إسɺامɸذا ɠان 

 .أɸدافɺا فوضعت مجموعة من القيود الۘܣ تح׿ܣ الملاك
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 
William MecklingMichael Jensen 

ـــن  ــــل مــ ـــالات ɠـ  Michael مايɢـــــل جɴســـــنو William Mecklingوʈليـــــام ميɢلينـــــغ  Ȗعـــــد مقــ

Jensen  1976ســـنة  ʏـــةۂـــʈـــذه النظرɸ عت؄ـــفان مـــن أرســـت قواعـــدʇ ـــم مؤسؠـــۜܣ ، حيـــثɸمـــن أ

ــة،  ــة عـــن לدارة و نظرʈـــة الوɠالـ ــة إڲـــʄ نظرʈـــة فصـــل الملكيـ ــة الوɠالـ ʈرجـــع כصـــل النظـــري لنظرʈـ

نظرʈة الوɠالة بأٰڈا Ȗعميم لنظرʈة حقوق يمكن أن تفسر كما ، Meansو Berle بارل ومي؇قل

  .الملكية

، حيـث تـم طـرح السـؤال مشـɢلة ࢭـʏ فصـل الملكيـة عـن الرقابـةد و جـو تنطلـق ɸـذه النظرʈـة مـن 

ʏن ٱڈتمون بالملاك: التاڲʈ؟مالذي يجعل المدير  

أن المـديرʈن المعينـ؈ن مـن قبـل المـلاك ʇسـعون إڲـʄ إرضـاء حملـة כسـɺم بتعظـيم כرȋـاح، بالاضـافة إڲـʄ إشـباع ɸذا السـؤال طـرح عڴـʄ أسـاس 

ɺل مزايــا أو ســلطة أو شــɢشــ ʏم ࢭــɺــو رغبــات أنفســɸ الــة الۘــܣ تجعــل المالــكɠلة الوɢــذا مــا يخلــق مشــɸــل " رة، وɠــو " الموɸ الوكيــل " والمــدير "

ʇسـتطيع متاȊعـة ورقابـة سـلوك المـديرʈن، فمـن اݝݰتمـل أن يقـوم ɸـؤلاء  والذي من المف؅فض أن ʇعمل ݍݰساب المالك، فإذا ɠاـن المسـاɸم لا

  .ɸؤلاء المساɸم؈ن المديرون باستغلال أصول الشركة ݍݵدمة مصاݍݰɺم عڴʄ حساب

  :مفɺوم نظرʈة الوɠالة -1

ــة عنــــدما يفــــوض  ــة الوɠالــ ــ؈ن ) يوɠــــل(تɴشــــأ علاقــ ــة مــــن أܧــــݵاص( ܧــــݵص معــ ــا آخــــر ) أو مجموعــ ــيل ܧݵصــ ــة مــــن ( ʇســــ׿ܢ כصــ أو مجموعــ

ــة عــــن כصــــيل) أܧــــݵاص ــة محــــددة بالنيابــ ـــات القانظȖعتمــــد ن، و ʇســــ׿ܢ الوكيــــل للقيــــام بــــأداء خدمــــة أو مɺمــ ــʄ العلاقـ ــة الوɠالــــة عڴــ ــة رʈــ ونيــ

إطـار فكـري إسـتخدم ɠأـداة بحـث لتفسـ؈ف " الۘܣ تحكم أطراف عقد الوɠالة، وعڴɸ ʄذا כساس Ȗعـرف نظرʈـة الوɠالـة عڴـʄ أٰڈـا ) التعاقدية(

  : Ȗسمح بالإجابة عن سؤال؈ن مɺم؈نفࢼܣ  ظاɸرة العلاقات التعاقدية الۘܣ عرفت ࢭʏ ميادين كث؈فة من ميادين العمل والفكرטɲساɲي،

  ب المتحكم أو المسيطر ࢭʏ الشركة الرأسمالية؟ من يراق -

  كيف تنظم عملية مراقبة اݍݨɺد טنتاڊʏ؟  -

  :موضوع نظرʈة الوɠالة -2

  . تبحث نظرʈة الوɠالة ࢭʏ حل إشɢالية טنْڈازʈة ࢭʏ المؤسسة -

  .ʄ أɸمية المعلومة لمعاݍݨة مشɢلة טنْڈازʈة ࢭʏ المؤسسةȖعتمد ɸذه النظرʈة بالدرجة כوڲʄ عڴ -

 .تكمل نظرʈة الوɠالة نظرʈۘܣ حقوق الملكية وتɢاليف المعاملات -

ـل  -صـاحب الملكيـة (حسب نظرʈة الوɠالة ɸنـاك طـرف  ِ
ّ
ɠأصـيل -مو ( لـف طرفـا آخـرɢي) تفـع الطـرف ) وكيـل -مـديرɴليـدير لـه ملكيتـه حۘـܢ ي

غ؈ف مؤɸـل للقيـام بـالإدارة بنفسـه، ) المالك(ʈقة Ȗعظم له المنفعة، وɸذا لأسباب كث؈فة أɸمɺا أن الطرف כول כول من حقوق ملكيته بطر 

  .اݍݸ...أو أنه لا ʇستطيع أن يدير ملكيته لماɲع ما، قد يɢون ܧݵصيا، أو ȊسȎب البعد اݍݨغراࢭʏ، أو ȊسȎب قصور ما

   :ض التاليةتقوم نطرʈة الوɠالة عڴʄ الفرو : فروض نظرʈة الوɠالة -3

 .يتم؈ق ɠل من כصيل والوكيل بالرشد טقتصادي وʉسڥʄ إڲȖ ʄعظيم منفعته الذاتية - 

إختلاف أɸداف وأفضليات ɠل من כصيل والوكيل فبʋنما ʇسڥʄ כول إڲʄ اݍݰصول عڴʄ أك؄ف قدر من جɺـد وعمـل وتصـرفات الوكيـل  - 

 .ل اݍݰصول عڴʄ قدر من المɢافآت واݍݰوافز والمزايا مع بذل جɺد أقلمقابل أجر معقول، فإن الوكيل ʇسɺر إڲȖ ʄعظيم منفعته من خلا

 - ʄرجع ذلك إڲʈل من כصيل والوكيل وɠ اɺإختلاف اݝݵاطرة الۘܣ يتحمل: 

  ــف لظــــروف العمـــــل ــة כخ؈ـــ ــرارات وتصـــــرفات الوكيــــل بصــــورة مباشـــــرة نȘيجــــة معاʇشــ ــة أداء وقــ ــʄ متاȊعــــة وملاحظـــ ــيل عڴــ ـــدرة כصـــ ـــدم قـ عـ

 .ائص التنظيمومشاɠله وטلمام بخص

 يȎʈل من כصيإختلاف اݍݵلفية التدرɢل والوكيلة واݍݵصائص الܨݵصية ل. 
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 ل من כصيل والوكيلɢا لɺمɺالمعلومات وف ʄانية التوصل إڲɢإختلاف إم   . 

  :علاقة الوɠالة -4

إذا ۂʏ عبارة عـن تفـوʈض علاقة الوɠالة ۂʏ عقد يݏݨأ من خلاله ܧݵص أو أܧݵاص إڲʄ خدمات ܧݵص آخر ليقوم مɢاٰڈم Ȋعمل مع؈ن، 

  .لاتخاذ القرار من الموɠل إڲʄ الوكيل، وɸذا يؤدي إڲʄ تɢاليف

بتعيـ؈ن واحـد أو ) כصيل أو الموɠـل ( علاقة الوɠالة بأٰڈا عقد يقوم بموجبه واحد أو أك؆ف من כفراد  Jenson & Mecklingࢭʏ ح؈ن يصف 

  .لɢي ينجز Ȋعض כعمال واݍݵدمات بالنيابة عنه، وࢭʏ المقابل يفوض כصيل الوكيل ࢭʏ إتخاذ القرارات) الوكيل ( أك؆ف 

  :تɢاليف الوɠالة -5

الۘܣ ت؅فتب عڴʄ حالة الصراع اݝݰتملة ب؈ن المدراء ومالɢي المؤسسة والدائن؈ن، وȖعرف بأٰڈا تɢاليف يقصد بتɢاليف الوɠالة التɢاليف 

إعادة حل مشكلات الصراع ب؈ن حامڴʏ כسɺم وحامڴʏ السندات والمدراء الۘܣ تتضمن تɢاليف توف؈ف اݍݰوافز للمدراء لتعظيم ثروة 

  .يف حماية حامڴʏ السندات من حامڴʏ כسɺمحامڴʏ כسɺم وكذلك مراقبة سلوكيات المدراء وتɢال

ۂــʏ تɢــاليف كب؈ــفة تتحملɺــا المؤسســة مــن أجــل حــث الوكيــل ݍݵدمــة مصــݏݰة المــلاك مثــل כجــور المرتفعــة للمــدير، تɢــاليف الرقابــة عڴــʄ إذا 

لأن ) شـركة כسـɺم(לدارʈـة ، ولا Ȗسـتطيع ɠـل المؤسسـات تحمـل ɸـذه التɢـاليف، مـا عـدا المؤسسـة ...الوɠالة، تɢاليف לجراءات القانونيـة

رأســمالɺا كب؈ــف، كمــا أن التɢــاليف تقســم عڴــʄ عــدد كب؈ــف مــن المــلاك والمســاɸم؈ن وتناســب آليــات الرقابــة، إذا فالمؤسســة לدارʈــة الۘــܣ فٕڈــا 

  :عدة أɸمɺا مايڴʏصورا  تɢلفة الوɠالةوتأخذ ، ن تتحمل ɸذه التɢاليف وۂʏ כفضلمدير مح؅فف حسب نظرʈة الوɠالة ۂʏ الۘܣ بإمɢاٰڈا أ

 - ʏعاب مراجع اݍݰسابات اݍݵارڊȖا أɺمɸلفة المرتبطة بمراقبة تصرفات טدارة وأɢالت. 

 .تɢلفة تنفيذ القيود الۘܣ تقرر اݍݨمعية العامة فرضɺا عڴʄ قرارات טدارة ممن أجل حماية مصاݍݳ الملاك - 

القرارات ࢭʏ يد טدارة العليا، وذلك إڲʄ جانب تɢلفة  التɢلفة المصاحبة لإعادة التنظيم بما ʇسمح بتفوʈض السلطات وعدم تركز - 

 .الفرصة البديلة الناجمة عن טنخفاض المتوقع ࢭʏ كفاءة טدارة ȊسȎب إعادة التنظيم أو ȊسȎب القيود المفروضة علٕڈا من قبل الملاك

 - ʏتحقيق مصݏݰة الملاك المتمثلة ࢭ ʄالعمل عڴ ʄا عڴɺم المؤسسة قيمة اݍݰوافز المقدمة للادارة لدفعɺعظيم قيمة أسȖ    .  

  : إشɢاليات الوɠالة -6

 ،)المـــدراء(والـــوكلاء ) المـــالك؈ن(صـــلاء لعلاقـــة التعاقديـــة بـــ؈ن مجمـــوعت؈ن تتضـــارب أɸـــدافɺا وɸمـــا ɠـــل مـــن כ ا عـــن اȖعـــد نظرʈـــة الوɠالـــة Ȗعب؈ـــف 

ومـن خـلال ɸـذه . نصب ࢭȖ ʏعظيم ثـروة المـالك؈نوٮڈدف نظرʈة الوɠالة إڲʄ صياغة العلاقة ب؈ن ɸذه اݝݨاميع ٭ڈدف جعل تصرفات الوكيل ت

   :ࢭɸʏذه المشاɠل ، حيث تتمثل العلاقة تɴشأ العديد من المشاɠل، لعدم وجود عقود ɠاملة

  :إشɢالية عدم تناظر المعلومات -أ

المعلومـــات وعڴـــʇ ʄعـــود ســȎب ɸـــذه المشـــɢلة إڲـــʄ قــدرة الوكيـــل أو المســـ؈ف عڴـــʄ إخفــاء Ȋعـــض : الوكيــل والموɠـــل لـــʋس لɺمـــا نفـــس المعلومـــات* 

التصــرʈح بــالبعض ךخــر لطــرف الموɠــل، وȋــذلك ʇســتعمل الوكيــل المعلومــات لتحقيــق مصــݏݰة الܨݵصــية حۘــܢ ولــو Ȗعارضــت مــع مصــݏݰة 

ــوال، الموɠــــل ــه أمــ ـــابق مــــع الوكيــــل عـــــن  فالموɠــــل لديـــ ــارات تتطــ ــاءات ومɺــ ــه مـــــؤɸلات وكفــ ـــدير مح؅ــــفف، الموɠـــــل لʋســــت لــ ـــل مـ وأمــــلاك، والوكيــ

حۘܢ لـو تـوافرت نفـس و  ،عڴʄ رقابة أداء الوكيل الموɠل غ؈ف قادر ، وɸو ما يجعلمات بئڈما غ؈ف متɢافئة وغ؈ف متناظرةالمؤسسة، إذا المعلو 

  .  المعلومات للأصيل فإنه لا ʇستطيع تفس؈فɸا بنفس قدرة الوكيل المتخصص

، إذا عند Ȗسليم الموɠل أمواله للوكيل .)..مؤɸلاته الفعلية، سلوكه، قدراته، قيمه، نواياه( الموɠل لا ʇعرف ɠل ءۜܣء عن الوكيل* 

ا وعدم يق؈ن 
ե
ɢيجة لعدم تناظر المعلومات مما سيولد ارتيابا دائما وشȘذا نɸمخاطر، و ʄعرض ملكيته وحقوق ملكيته إڲʇ وɺا فɸليدير

 . وغموض بالɴسبة للمستقبل

  :انْڈازʈة الوكيل -ب

ɸل سيعمل الوكيل عڴʄ تحقيق مصݏݰة الموɠل الذي ɸو صاحب الملكيـة؟ أم : ل ɸناأول وأك؄ف مخاطر الوɠالة ۂʏ انْڈازʈة الوكيل، والسؤا

  ɸل سيعمل عڴʄ تحقيق مصݏݰته الܨݵصية؟



  سنة أولى ماستر تخصص إدارة  الأعمالموجهة لطلبةــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ ة النظريات الاقتصادية للمنشأمحاضرات في مادة 
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عنـدما ʇعمـل أفـراد مـع Ȋعضـɺم الـبعض،  حيـث يـرى أنـه ،1973 سـنة Stephen Alan Rossسـؤال أجـاب عليـه 

الـك تحقيـق رȋـح عڴـʄ المـدى القصـ؈ف، مصݏݰة الم، ففإن مصاݍݰɺم تɢون عموما مختلفة وɸذا  يؤدي إڲʄ نزاعات

 ʏي تقدم له عروض من مؤسسات أخرى، فقيمة المدير ࢭɠ السوق ʏانة كب؈فة ࢭɢم ʄد أن يحصل عڴʈأما المدير ير

السوق تزʈد لما تɢون المؤسسـة الۘـܣ يـديرɸا ناݦݰـة ولɺـا مɢانـة م؅قايـدة ࢭـʏ السـوق، وɸـذه المɢانـة تحتـاج إڲـʄ مـدى 

 .Ȋعيد

  ة المديرمصݏݰ  مصݏݰة الملاك  

  المɢانة التنافسية للمؤسسة  زʈادة الرȋح  الɺدف

  المدى البعيد  عڴʄ المدى القص؈ف  التفك؈ف

ʏالمصݏݰت؈ن مما يولد نزاعا ب؈ن الطرف؈ن، بالتاڲ ʏناك اختلافا ࢭɸ ذا כساس نجد أنɸ ʄل يجب  عڴɠخدمة مصݏݰة المو ʄݍݰث الوكيل عڴ

 إذ أنه من خلال، )لال بنود טتفاقوذلك من خ(ݵطر واݝݨɺول وטرتياب والشك والغموض إبرام عقود، لأن العقود تقلص من ال؇قاع واݍ

   :مشاɠل عدة سبّڈا أونȘيجة لعدم وجود عقود ɠاملة تɴش ،علاقة Ȗعاقدية أعلاقة الوكيل مع כصيل سوف تɴش

حقيق الكث؈ف من أɸداف الوكيل دون تحقيق مصاݍݳ أن مجرد رȋط أداء المدراء بالرȋحية المتحققة أو المبيعات ʇعد بحد ذاته وسيلة لت -

 . כصيل

عــدم معرفــة כســلوب أو الطرʈقــة الۘــܣ مــن خلالɺــا يــتمكن כصــيل أن يتــاȊع تصــرفات الوكيــل، ســيجعل المــدراء أك؆ــف ســيطرة مــن المــالك؈ن  -

 .عڴʄ شؤون الشركة ɠافة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  


