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ملاحظة قصيرة عن رأس المال الذي يبقى بينما ترقص الأرقام

1. النيّة الأصلية

كل شركة كبيرة اليوم تصنع شيئين: المنتجات والتقارير.

ا، أقلّ من ذلك قليلًا. التقارير جميلة، لامعة، مليئة بالأخضر. والمنتجات، أحيانً

لكن على المدى الطويل، السوق قارئ رديء للكتيّبات. إنه ينظر إلى الجوهر.
رأس المال يتقلّب؛ هذه وظيفته. أمّا النيّة، إن كانت جادّة، فتبقى.

قاس بثاني على أي ولاية محدّدة المدّة أن تتذكّر أن الاستدامة الحقيقية لا تُ
أكسيد الكربون CO₂ وحده، بل بالوعود المحفوظة للآباء والأبناء.

ستهلك السمعة أسرع لأن الأرقام قد تتغيّر بسرعة. أمّا السمعة فلا. وحين تُ
ق ولا مما تستطيع أن تنمو من جديد، يولد التزام لا يصادق عليه أي مدقّ

ظهره أي ميزانية: الدَّين الدلالي. تُ

2. شفافية اللحم وقانون الوظيفة

لفترة من الزمن، عاملنا الفولاذ كأنه صابون. غيّرنا التركيبات، والعبوات،
واللغة، آملين ألّا يلاحظ أحد الفرق.

الفكرة أبسط من ذلك.

د الوزن إلى العبوة. عِ لنُ

ل بوضوح كم من المادة في الداخل، وكم تدوم، وكم يكلّف صنعها كما لنقُ
يجب.

ليس هذا عملًا بطوليًا.

إنه ميزة تنافسية.
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سنده إلى الصدق ما زال الشيء الوحيد الذي لا تستطيع وكالة إعلانات أن تُ
رسل لك فاتورته في نهاية الربع. طرف خارجي أو أن تُ

حين يرى المستهلكون الجوهر، ينخفض الدَّين الدلالي. وحين لا يرون إلا
السردية، يواصل الدَّين التراكم في صمت.

3. كرسي الحوكمة وذلك الدولار الرمزي

هذا الجزء الأخير لمن يملكون الكرسي، لا لمن يجلسون عليه لربع سنة.

إن كنّا قد ألبسنا العلامة التجارية لسنوات بدلة أكبر من مقاسها، فستنزلق
البدلة عاجلًا أم آجلًا.

عندها يظهر الدَّين الدلالي.

لا في بيان الدخل.

.ESG لا في تقارير

لا في مكالمات الأرباح.

ة المتّسعة بين ما تقوله العلامة التجارية وما يدركه بل يظهر في الهوّ
الناس.

ككل دَين، يبدو هذا الدَّين غير مؤذٍ إلى أن يطلب أحدهم الحساب.

الاقتراح لإغلاقه خفيف عن قصد: ترخيص بدولار واحد لحملة الحقيقة.

طريقة رسمية، أنيقة، قليلة المخاطر لنقول:

ية.« »لقد لاحظنا. ونحن نعود إلى الجدّ

ولنستعيد الويب قبل أن يأخذه أحد آخر مكاننا.

النقاط العشر التي يفهمها كل مساهم على الفور

ا. نقولها بابتسامة، لأننا في أعماقنا رأيناها جميعً
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ة 1. الصمت المهذّب في القمّ

الجميع يعرف، أمام المرآة، متى لم تعد الشفرة كما كانت.

لا أحد يقول ذلك في الاجتماع.

WALL STREET 2. السهو المشروع لدى

Wall Street تتاجر بالعبوات، لا بإحساس الشخص الذي يفتحها في الحمّام.

هذا طبيعي.

إنها تؤدّي عملها.

ا. ليس ذلك خبثً

إنه قِصَر نظر مهني.

3. إغراء العمولات الآن

الحركة تدرّ المال.

الاستمرار يُنهكك.

من الطبيعي أن يفضّل الإنسان عمولة اليوم على نصب الغد.

4. الدكتاتورية اللطيفة للأيام التسعين

الربع السنوي رئيس متطلّب.

ا اليوم. يطلب منك أن تقتطع قليلًا من المستقبل لتبدو جيدً

كلنا نعطيه ما يريد.

ا أكثر من اللازم. وأحيانً

5. المستثمر المتنكّر في هيئة رقم

قلنا للمساهمين إنهم آلات حاسبة عقلانية.
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وفي الواقع، هم أناس يشترون المنتجات، ويقدّمون الهدايا، ويصنعون
الذكريات.

.Excel عامَل كجدول بعد فترة، تتعب من أن تُ

POWERPOINT ا عرض 6. الميزانية التي لا تدخل أبدً

ا الثقة بين الأجيال. بينما ترتفع الرسوم البيانية، تنخفض أحيانً

هنا يولد الدَّين الدلالي.

ليس له بند.

لا يُطلق أي إنذار آلي.

لا يظهر في التقارير الفصلية.

ومع ذلك ينمو في كل مرة يسبق فيها وعدُ العلامة التجارية جوهرَ المنتج.

عاجلًا أم آجلًا، يطلب أحدهم كشف الحساب.

بين 7. الاتفاق الضمني بين الرقباء والمراقَ

إن كانت الحكاية الخرافية تنفع الجميع، فلماذا نفسدها؟

إبقاؤها حيّة يحمي مكافآت من يروونها ومن يستمعون إليها.

على الأقل إلى أن تصل الفاتورة.

ا: غرفة الجلوس 8. الحكم الذي يهمّ حقً

التقارير لا تدخل البيت.

المنتجات تدخله.

وهناك، لا يصدر الحكم النهائي عن المحلّل، بل عن عائلة المساهم.

التي تملك موهبة فطرية في التمييز بين الجوهر والعرض.
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9. الشعار الجميل بلا كنزة تحته

ا من الكشمير على علّاقة. علامة تجارية عظيمة بلا جوهر تشبه معطفً

ا. أنيق جدً

إلى أن يأتي الشتاء.

10. الانتقام الصغير للوحة المفاتيح

كان الأمر يتطلّب في الماضي مؤسسة كاملة لنشر فكرة.

اليوم يكفي اتصال واستعلام بحث صحيح.

الويب يميل إلى ملاحظة التناقض قبل البورصة بوقت طويل.

خاتمة

ي جزءًا كبيرًا من خطّ الصدع بين المصلحة نقاط الانكسار العشر هذه تغطّ
الذاتية للوسطاء وحقّ المساهمين في فهم ما يملكونه.

هذه ملاحظات مبنيّة على تجربتي ومعرفتي الخاصة.

ر قواعدها الخاصة، وتوازناتها بالطبع، كل مؤسسة تشبه دولة صغيرة: تطوّ
الخاصة، وأحيانًا حتى مناطق رمادية تفلت من الرقابة الرسمية.

لكن لهذا السبب بالذات يستحق الدَّين الدلالي الانتباه.

لأنه لا يولد حين تكفّ الشركات عن تحقيق الربح.

بل يولد حين تكفّ عن الوفاء بمعنى الوعود التي قطعتها.

ملاحظة إلى المساهمين

لا تحتاجون إلى محلّل من أجل هذا.

أخرجوا التقارير السنوية للسنوات القليلة الماضية وضعوها جنبًا إلى جنب.

الفقرات نفسها. التصميم نفسه. الوعود نفسها.

ا، مع تغيير بضعة أرقام. ا ولصقً كثيرًا ما يكون الأمر نسخً
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ا. إنها تكلّف أكثر كل سنة. ا أن هذه العملية لا تكلّف شيئً ولا يظنّنّ أحد أبدً

هكذا يبدو الدَّين الدلالي على الورق.

طاب يومكم.
Ferdinando Frega
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