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  نظرية الوكالة
 ( Michael Jensen  ، مايكل جنسنWilliam Meckling  ويليام ميكلينغ)

 

صددددد    "ناي ااااان    ااااا "و "ويلياااااال ني لي ااااا " تعدددددلا  لددددد    وددددد   ددددد  

 ددددددد  ا ددددددد  ، حيدددددددا  ع  ددددددد     ل ؽريددددددد  ددددددد  اعصددددددد  ك   دددددددلا  ددددددد   هددددددد   ،6791

يرجدددص  اددد   ل ؽدددرا ل ؽريددد   ل و لددد    ددد  يؽريددد  و  ؤصسدددنظ يؽريددد   ل و لددد ، 

يمىدد  ا  همدد  ، (Meansو Berle) "بدد عٌ و يجدد ل"فصدد   كيىيدد   دد     ع  

 .يؽري   ل و ل  بأنه  تعمي  ل ؽري  حل ق  كيىي تفضر 

 ددددددد      شددددددديي  اددددددد  فصددددددد   كيىيددددددد   جدددددددت عيدددددددم  ددددددد    ل ؽريددددددد   ددددددد  و 

 ؟، حيا ت  ظرح  لضؤ ٌ  ل    :   ل ا يجع   كلايري  يه م   ب كلان لرك ب 

ا   كددلايري   كعي ددح   دد  كبدد   كددلان  ضددع     دد   عبدد ي حميدد   صدد   ب عؽددي   ع دد ح،  دد    لضددؤ ٌ ظددرح  سدد  اصدد ش 

ي   ل و لد   ليدظ تجعد   ك لدً ب  ب ف       شب ع عغب   ايفض   ا  شي   س ي  او صيع  او ش ر ، و د    د  يقيدم  شدي

" و ل ا     كفت ض ا   عم  لحض ب  ك لً، فإذ  و    كض      ض عيص    بع   الوكين" و كلاير    "  الموكن   " 

وعك بدددد  صددددي ن  كددددلايري ، فمدددد   كء مدددد  ا  يلدددد ص  ددددؤ ي  كددددلايرو  ب صدددد  لاٌ ااددددٌ   لشددددره  ل لا دددد   صدددد لح    سدددد  

 حض ب  ؤ ي  كض  مح .

 :نفهول نظرية الوكالة -1

ج صددد   الأصاااينتنشددأ  لاكددد   ل و لدد    دددلا   يفدد ض )ي وددد   جدد ة  عدددح  ) او  جم  ددد   دد  اجددد      ضدد   

تع مددددلا ، و ليليددد ص بددددأ  ي خلا ددد  او   مدددد   ءدددلا   ب ل ي بددد   دددد   ادددي  الوكياااانآخدددر ) او  جم  ددد   دددد  اجددد      ضددد   

ري   ل و ل   س   لعلاك    لل ي يي  )  ل ع كلاي     ليظ تءىد  اظدر ع  لدلا  ل و لد ، و سد   د    صد ش تعدرع يؽريد  ؽي

ص قلاص هأ    بءا ل فضح  ؼ  ر   لعلاك    ل ع كلاي   ليظ  رف  ا   ي  ي  هثح    د  ا ل و ل   س  انه  "  ظ ع فىرا 

  . ي  ي   لعم  و لفىرالانض ني

 ية الوكالة:نوضوع نظر  -2

 تبءا يؽري   ل و ل  ا  ح   شي لي  الايته زي  ا   كؤصض .  -

 تع ملا      ل ؽري  ب للاعج   و    س  ا مي   كعي    كع لج   شيي  الايته زي  ا   كؤصض . -

 تىم  يؽري   ل و ل  يؽرييظ حل ق  كيىي  وتي ليف  كع  لا . -

دد   - كيىيدد  حضددن يؽريدد   ل و لدد    دد ن ظددرع )ادد حن  ِّ
 
وهيدد   ليددلاير لددت  يىي ددت  -ااددي   يييددف ظرفدد  آخددر ) ددلاير  -  و

حيددد  ين فدددص  لعدددرع  وٌ  ددد  حلددد ق  يىي دددت بعريلددد  تعؽددد  لدددت  ك فعددد ، و ددد    صدددب ب هثحددد   ا م ددد  ا   لعدددرع  وٌ 

يددد   ج صددي ، او بضددد ن ) ك لددً  غحددد   ؤ دد  ليليددد ص بدد    ع  ب فضدددت، او ايددت    ضددد عيص ا  يددلاير  يىي دددت كدد نص  ددد ، كددلا ي

  لبعلا  لج ر ا ، او بض ن كص ع   ... لخ.
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  تل ص يعري   ل و ل   س   لفروض  ل  لي :فروض نظرية الوكالة:  -3

 ي مح  و      اي  و ل هي  ب لرشلا الاك ص  ا ويضع      تعؽي    فع ت  ل  تي . -

 وٌ   دد   لحصددٌ   سدد  اه دد  كددلاع  دد  ج ددلا و مددد   خدد لاع ا ددلا ع وافتدديي   ودد   دد   اددي  و ل هيدد  فب  مدد   ضدددع   -

، فإ   ل هي   ض ر     تعؽي    فع ت    خلاٌ  لحصدٌ   سد  كدلاع  د   كي فد    وتصرف    ل هي   ل ب  اجر  علٌ 

 و لح  فس و كس ي   ص ب ٌ ج لا اك .

  خ لاع  كق ظر   ليظ ي ءمي   و      اي  و ل هي  ويرجص ذلً    : -

  س     بع  و لاحؽ  ا  ي وكر ع   وتصرف    ل هي  بص ع   ب شر  يتيج   ع  ش   خح  لؽدروع   لاص كلاع   اي 

  لعم  و ش ويت والاك ص بقص ئة  ل  ؽي .

 . خ لاع  ل يفي   ل لاعي ي  و ل ص ئة  لش صي  لي      ا ي  و ل هي  

  خ لاع   ي يي   ل  ا       كعي     وف م   لي      اي  و ل هي    . 

 علاقة الوكالة: -4

 لاك   ل و ل  ه   للا يلجأ    خلالت ج ة او اج        خلا    ج ة آخر ليل ص  ي نه  بعم   عح ، 

  ذ  ه   ب ع     تف يض  تق ذ  للر ع     ك و       ل هي ، و    يؤ ا     تي ليف.

 لاك   ل و ل  بأنه   للا يل ص بم جبت و حلا او اهث      فر   )  اي  او  ك و   Jenson & Mecklingا  حح  يصف 

  ب عيح  و حلا او اهث  )  ل هي    ليي ي جس بعض   م ٌ و ل لا    ب ل ي بد    دت، واد   كل بد  يفد ض  ادي   ل هيد  

 .ا   تق ذ  للر ع  

 ث اليف الوكالة: -5

 ليظ تت تن  س  ح ل   لصر ع  كء مي  بح   كلاع ي و  ليي  كؤصض  يلصلا ب ي ليف  ل و ل   ل ي ليف 

و للا ئ ح ، وتعرع بأنه  تي ليف       ح   شىلا   لصر ع بح  ح  س   ص   وح  س   لض لا   و كلاع ي  ليظ ت تم  

يف حم ي  ح  س  تي ليف ت فح   لح  فس ليملاع ي ل عؽي  ثرو  ح  س   ص   وه لً  ر كب  صي هي    كلاع ي وتي ل

  لض لا      ح  س   ص  .

  لا  ا م     يس :ا ع   تييف   ل و ل وتأخ  

  ل ييف   كرتبع  بمر كب  تصرف   الا  ع  وا م   اتع ب  ر جص  لحض ب    ل  عج . -

 تييف  ت في   للي    ليظ تلرع  لجمعي   لع    فرب    س  كر ع   الا  ع   م  اج  حم ي   ص لح  كلان. -

 للر ع   ا  يلا الا  ع   لعيي ، وذلً       ل ييف   كص حب         ل  ؽي  بم   ضمح ب ف يض  لضيع   و لاص ترهس  -

ج ين تييف   لفرا   لبلايي   ل  جم     الايقف ض  ك  كص ا  هف ي  الا  ع  بض ن        ل  ؽي  او بض ن  للي   

  كفروب   ييه     كب   كلان.

 تعؽي  كيم  اص    كؤصض .    كيم   لح  فس  كللا   للا  ع  للافع    س   لعم   س  تءليم  صلح   كلان  ك مثي  ا  -
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 إش اليات الوكالة:  -6

  :ا      كش و  ، حيا ت مث     خلاٌ      لعلاك  تنشأ  لعلايلا     كش و ، لعلاص وج    ل   و  ي 

 إش الية عدل ث اظر المعلونات: -أ

 عدد   صدد ن  دد    كشدديي    دد  كددلاع   ل هيدد  او  كضددح   سدد   خفدد ي بعددض : لهمااا نفاا  المعلوناااتالوكياان والموكاان لاا   * 

 كعي     و س   ل صريح ب لبعض الآخر لعرع  ك و ، و  لً  ض عم   ل هي   كعي     ل ءليم  صلح   لش صي  

 .حي  ول  تع عب   ص  صلح   ك و 

) ؤ لاتت  لفعيي ، صي هت، كلاع تت، كيمت، ي  ي  ... ،  ذ    لا تضيي   ك و   الموكن لا يعرف كن ش يء ع  الوكين* 

ا   لت لي هي  ليلاير   ف    عرض  يىي ت وحل ق  يىي ت      ق ظر، و    يتيج  لعلاص ت  ؼر  كعي      م  صي للا 

  و لاص يلح  وغم ض ب لنضب  ليمض لب 
ًّ
 .  عتي ب    ئم  وشي

 انتهازية الوكين: -ب

 ٌ واه    قد ظر  ل و لد  هد   يته زيد   ل هيد ، و لضدؤ ٌ   د :  د  صديعم   ل هيد   سد  تءليدم  صدلح   ك ود   لد ا  د   او

 ا حن  كيىي ؟ اص    صيعم   س  تءليم  صلح ت  لش صي ؟

 :حيا يرى  ،1973 ص   Stephen Alan Rossصؤ ٌ اج ب  ييت 

 نصلحة المدير نصلحة الملاك 

 الم انة الح اف ية للمؤس ة زيادة الربح الهدف

 المدى البعيد على المدى القصير الحفكير

لحا  ل هي   س  خلا     س       ص ش يجلا ا     ن  خ لاف  ا   كصلح ح   م  ي للا يس    بح   لعرفح ، ب ل    

 ك و  يجن  بر ص  ل  ،     لعل   تلية     لج  ع و ل عر و كج ٌ  والاعتي ب و لشً و ل م ض )وذلً  صلح  

 ذ ايت    خلاٌ  لاك   ل هي   ص  اي  ص ع تنش   لاك  تع كلاي  ويتيج  لعلاص وج   ،    خلاٌ ب    الاتف ق 

   ل   و  ي  تنش   ش و   لا  صببه :

ا   جر  ع غ ا  ي  كلاع ي ب لر ءي   ك ءلل  او  كبيع    علا بءلا ذ تت وصيي  ل ءليم  لىثح     ا لا ع  ل هي   -

  و  تءليم  ص لح  اي . 

 دددلاص  عرفددد   صدددي ب او  لعريلددد   ليدددظ  ددد  خلال ددد  يددد مى   ادددي  ا  ي ددد بص تصدددرف    ل هيددد ، صددديجع   كدددلاع ي اهثددد   -

    لشره  و ف .صيعر      ك لىح   س  شؤو 

 هم  يمى   لحلايا    بعض  كش و   خرى لي و ل  ت مث  ا :

تنشأ      كشيي   ثر  خ لاع  ص لح وعغب    ظر ع  كشيي  لعللا  ل و ل ، حيا و  نش لة ثضارب المصالح: * 

 ع       ظرع يبءا  س  تءليم  صلح ت  ل  ا  حي  ل  و ي   س  حض ب  لعرع الآخر فأا       كشي  

  لضي ن  ي ني والايته زا للأظر ع  كشيي  لر  ط  لعل  .
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ت مث       كشيي  ا  الاي ل ي  كع هط لل ي ع    كرغ       ظرع حمي   ص   او نش لة الاخحيار المعاك : * 

  ا  تءليم  ص لح    ك لىح ، ف    الايءر ع  ع   ص بت  لضي ن الايته زا ليمضح  او    ع   كض لي      كيىي

  ل  ا  حي  ل  ويف ذلً الايءر ع  س  ا لا ع  لفئ   ك لى .    

ب  ي  س   شيي  تت عب  كص لح في  ظرع    اظر ع  ل و ل   ضع      تءمي   كق ظر  نش لة ثحمن المخاطرة: * 

 .     لعرع  كع هط

  لا  لاص  ه ف ي  كؤصض  ب ل م ي      ص  ع  ل م ي   للا خس  ا  تم ي  جعارض المصالح بين الملاك والدائ ين: * 

 لفر  الاصتثم عي ، فإنه  تض قلاص  صلاع  ل م ي   ل  عج  ذو  ل ييف   ك  و ك مث  ب للاي ،   لا   تم لا  شيي  

 ، ويؽ ر ي    آخر     ل و ل       لعلاك  بح   كض  مح  و للا ئ ح  ) ب فت  ض ا     ع  تعم  لص لح  كض  مح  

 .ظ تس    ب ز ي    ض  ى  كلاي يي تي ليف  ل و ل  وه  تي ليف  ل و ل  ليلاي ، و لي

 حلول نش لة الوكالة: -7

ع يت   او ح  فس   لي     صب ، وير ع    لا يل ص      صي ب  س  بروع    ح    ع  تالحوافس الإدارية:  -أ

 تصمي   يي   لح  فس  كلت ح ا  يءلم   لا ع الآتي :

 ج ب او  لحف ػ  س   لىف ي      عي   لع لي . -

 تءفح     ع  ا  ت صرع بشي  يهلاع اص ص      تءليم ا لا ع  كض  مح  ب عؽي  كيم  اص    لشره . -

بصف       يمى  ليمض  مح  افر    و ي   اص  ؤصض    ل لاخ  بشي   ب شر  الحدخن المباشر ن  الم اهمين: -ب

  ي  ا  ي  لشره     خلاٌ     ض   ب لجمعي   لع    ليشره  وذلً    ظريم يؽ ص  ل ص ي  به .     ل ل

وتبع   ،حي م  ت لا  ع  لليم   لض كي   ص    لشره  فمعن  ذلً ت لا  ع كيم  ثرو   كض  مح التهديد بالفصن:  -ج

   ا   لجمعي   لع    ليشره  لعسٌ  جيط ل لً كلا ي فم  كض  مح  فيم  بينه   س  تجميص  لا  و ا      ا  

و  شً ا       صي ب    شأيت ا  يلافص    ع      ب ٌ  لج لا  لي ا   ،   ع   لح    و حلالت بمجيط جلايلا

  عب ي حمي   ص  .

 كضددددتثمري  يلصددددلا ب لضدددديعر    دددد  كيدددد ص احددددلا او بعددددض )الاناااادناج العاااادواالم( علااااى المؤس ااااة:  التهديااااد بال ااااي رة -د

 فددر   او  كؤصضددح  ب لعمدد   سدد  شددر ي نضددب   دد  اصدد    لشددره   كضددتهلاف  تتدديح لددت   ي ييدد   لضدديعر   ييهدد  و لدد ءى  

فيه ، وحي م  تأخ       لضيعر  شىلا  جب عي  يقرج     ع       ع ، فإ   لضديعر  اد   د    لح لد  تضد   ب لضديعر  

 دد    ب لنضددب  ليمؤصضدد    ليددظ تضددعر اصدد م  بأكدد   دد  كيمتهدد   لحليليدد  يتيجدد   لعلاو ييدد ، وتؽ ددر  لضدديعر   لعلاو ييدد  

بعف    ع  ف ي        كؤصض   ضتهلاف     كب   جم     كضتثمري  ليضيعر   ييه ، و        تن هظ  لضديعر  

شدددعر  كجيددددط  لعلاو ييددد  ب  صددد    ي  دددد  خدددلا     جيددددط    ع   لحددد    وتعيددددح   جيدددط جلايدددلا، وتبعدددد  لددد لً فع ددددلا    

 لحددد    ب جددد    ح مددد ٌ حددددلاوف ذلدددً فإيدددت صددد ع  عمدددد  بشدددي  جدددلاا  سددد   عبدددد ي  كدددلان  لحددد ليح  وحم يددد   صدددد لح   

 ب ءليم  لاع تعؽي  كيم   لض  .


