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الملخص:

تحولاتالعالمفيهيشهدالتيالوقتفيالاستثمارية،القراراتترشيدفيالمحاسبيالإفصاحعدالةأثربيانإلىالدراسةهذهتسعى

يةالمحاسبالمعلوماتمنجملةعنالإفصاحضرورةإلىأدىماهذاوالمخاطرة،التأكدعدمبظروفتتسمأصبحتعالميةومتغيراتاقتصادية

.الاستثماريةالقراراتاتخاذفيالمساعدةإلىسيؤديماوهذاوالمالية

حيث،SPSSالإحصائيالبرنامجباستخداممعالجتهاوتمالمعلوماتلجمعالاستمارةأداةاستخدامتمالدراسةأهدافولتحقيق

.الدراسةفرضياتاختباروتمللتحليلوخضعتمستثمرينعلىالاستمارةهذاوزعت

.الاستثماريةالقراراتوترشيدالمحاسبيالإفصاحعدالةبينمتوسطإيجابيدوروجودإلىالدراسةوتوصلت

.الجزائربورصةالمستثمرينعينةالاستثمارية،القراراتالمحاسبي،الإفصاحعدالة:المفتاحيةالكلمات

Abstract:

   This study aims at demonstrate the impact of equity of accounting disclosure in
rationalizing investment decisions, At a time when the world is experiencing an
economic transformation and global variables become characterized by conditions of
uncertainty and risk, it led to the need for disclosure of a set of accounting and financial
information and this is what will help in making investment decisions.

To achieve the objectives of the study the questionnaire  was designed  to collect the
information, it was Distributed to A sample of investors, and were processed using the
statistical program SPSS.

   The study has concluded that there is a positive impact with a statistically between the
equity accounting disclosure and rationalizing investment decisions.

Key words: the equity of accounting disclosure, Investment decisions, A sample of investors,
Stock Exchange  of Algeria
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:مقدمـــــة

نظرا لتوجه الأعمال في هذا العصـر نحـو الاسـتثمار 

ـــــــرارات  ـــــــا أهميـــــــة الق ـــــــر جلي ـــــــة، ظه فـــــــي الأوراق المالي

الاسـتثمارية، التـي مــن خلالهـا يـوازن المســتثمر بـين تكلفــة 

الحصـــول علـــى الأمـــوال والعوائـــد المتوقـــع تحقيقهـــا مـــن 

ــــــرارات الاســــــتثمارية بدرجــــــة  ــــــرتبط الق اســــــتثمارها، وت

إذ أن كافة هذه القـرارات تنبـع مـن بيئـة أعمـال المخاطرةـ

يكثــر فيهــا المخــاطرة فقــد يحقــق المســتثمر الأربــاح كمــا 

.قد يتعرض للخسائر

حيث يسعى المستثمرون دومـا إلـى ترشـيد قـراراتهم 

الاســـتثمارية مـــن أجـــل تعظـــيم عوائـــدهم وزيـــادة ثـــروتهم، 

ولأجل بلوغ ذلك ووفقا للنظام المحاسـبي المـالي والمعـايير

الدولية فإنه يجب على المؤسسـات أن تفصـح وبكـل شـفافية 

عــن كافــة المعلومــات المحاســبية فــي تقاريرهــا، لأن هــذا 

الأمــر مــن شــأنه العمــل علــى ترشــيد قــرارات المســتثمرين، 

ــك بتحليــل وتفســير  حيــث يقــوم المســتثمرون علــى أثــر ذل

هـــذه المعلومــــات المحاســــبية مــــن طــــرفهم أو مــــن طــــرف 

ن ثم استعمال نواتج ذلـك فـي اتخـاذ المختصين في ذلك وم

البــــــديل المناســـــــب مـــــــن بـــــــين البـــــــدائل المتـــــــوفرة مـــــــن 

ــــتمكن المســــتثمر مــــن الاســــتغلال .الاســــتثمارات وحتــــى ي

الأمثــل لهــذه المعلومــات  فــإن المؤسســة مطالبــة فــإن تكــون 

ـــا القابليـــة علـــى الفهـــم  ـــا  ملائمـــة وموثوقـــة وله معلوماته

اعتمــاد المؤسســة والمقارنــة وأن تتميــز بالثبــات مــن خــلال

على نفس المعالجة المحاسبية وبانتظـام، وهـو الأمـر الـذي 

.سوف يسهل على متخذ القرار من اختيار القرار المناسب

:مشكلة الدراسة-أولا

وتأسيســا لمــا ســبق فــإن مشــكلة الدراســة تظهــر مــن 

:خلال طرح السؤال الرئيسي التالي

ترشيد ما مدى مساهمة عدالة الإفصاح المحاسبي في

القرارات الاستثمارية لعينة المستثمرين ببورصة الجزائر 

؟

:أهمية الدراسة-ثانيا 

تتجســد أهميــة الدراســة فــي كونهــا محاولــة لإظهــار 

ــه عدالــة الإفصــاح المحاســبي فــي ترشــيد  ــدور الــذي تلعب ال

ــــــة المســــــتثمرين ببورصــــــة  ــــــرارات الاســــــتثمارية بعين الق

لتعرف علـــى أهـــم الجزائــر، كمـــا تتبــع أهميـــة الدراســـة فــا

ـــــــة للإفصـــــــاح المحاســـــــبي والقـــــــرارات  الجوانـــــــب النظري

ــــــك مــــــن خــــــلال الدراســــــة  الاســــــتثمارية، ودراســــــة دور ذل

.التطبيقية

إذ يعــد الإفصــاح المحاســبي مــن الموضــوعات المهمــة 

ـــك للـــدور الفعـــال بمـــا تفـــي مـــن احتياجـــات لمتخـــذي  وذل

ـــربط بـــين الإفصـــاح عـــن المعلومـــات  ـــة ال القـــرار، لأن عملي

بية وعملية اتخاذ القرارات الاسـتثمارية أصـبح أمـر المحاس

.حتمي

يمثل الهدف الرئيسي للبحث :أهداف الدراسة-ثالثا

:في الوقوف على

توضـــيح المفـــاهيم النظريـــة المتعلقـــة بالإفصـــاح -

المحاسبي والقرارات الاستثمارية؛

بيــان الــدور الــذي يعلبــه الإفصــاح المحاســبي  فــي -

تثمارية مــن الجهــة عمليــة ترشــيد القــرارات الاســ

النظرية؛

توضــــــيح العلاقـــــــة بـــــــين الإفصـــــــاح المحاســـــــبي -

.والقرارات الاستثمارية محل الدراسة

مــن أجــل الإجابــة علــى :فرضــيات الدراســة-رابعــا

:مشكلة الدراسة سوف يتم طرح الفرضية الرئيسية التالية

ــة  ــة إحصــائية بــين عدال يوجــد دور إيجــابي ذو دلال

القرارات الاستثمارية  لعينة الإفصاح المحاسبي وترشيد

.المستثمرين ببورصة الجزائر

:يتمثل نموذج الدراسة في:نموذج الدراسة-خامسا

نموذج الدراسة:1الشكل رقم 
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نموذج الدراسة:1الشكل رقم 
المتغير المستقل

المتغير التابع

:منهج الدراسة-سادسا 

أو نفـي صـحة للإجابة على إشـكالية الدراسـة وإثبـات 

الفرضـــيات تـــم الاعتمـــاد علـــى المـــنهج الوصـــفي التحليلـــي، 

حيث استخدام المنهج الوصفي في الجانب المتعلـق بعـرض 

مفاهيم عدالة الإفصـاح المحاسـبي والقـرارات الاسـتثمارية، 

.والمنهج التحليلي في التعقيب على ما تم وصفه 

مـــن أجـــل دراســـة هـــذه :الدراســـات الســـابقة-ســـابعا

ية واختبــار الفرضــيات ســوف يــتم الاســتعانة بــبعض الإشــكال

الدراسـات الســابقة، ومـن أهــم الدراسـات التــي نراهـا مناســبة 

:هي

محمــود إبــراهيم، عبــد الســتار الظــاهر، (دراســة 

ـــلوك )2011 ـــى اتجاهـــات وس ـــر الإفصـــاح عل ـــوان أث بعن

ـــة  ـــة فـــي الجمهوريـــة العربي المســـتثمرين دراســـة ميداني

:السورية

ة إلـــى تحديـــد وتحليـــل دوافـــع وهـــدفت هـــذه الدراســـ

واتجاهـات وســلوك وخصــائص المســتثمر الســوري المحلــي 

والكيفيـــة التـــي يتبعهـــا عنــــد اتخـــاذ قراراتـــه الاســــتثمارية 

والمعلومــات التــي يعتمــد عليهــا والصــعوبات التــي يواجههــا، 

ـــا الدراســـة إن نظـــام  ـــي توصـــلت إليه ومـــن أهـــم النتـــائج الت

وانب القصور تقلـل الإفصاح المحاسبي تشوبه العديد من ج

من كفاءته نتيجة لعدم توافر تقـارير دوريـة مناسـبة تفـي 

بأغراض المستثمرين وأن أنماط واتجاهـات الاسـتثمار فـي 

ســورية تــرتبط غالبــا بالأنمــاط التقليديــة كالاســتثمار فــي 

.العقارات والودائع المصرفية والمعادن 

بعنـوان )2009عامر محمد علي الرطام، (دراسة 

ت الإفصاح عن ربحية السهم وتأثيرها على قرارات متطلبا

المستثمرين في ضوء المعايير المحاسبية الدولية دراسة 

:تطبيقية على سوق الأوراق المالية بدولة الكويت

وهــدفت هــذه الدراســة إلــى دراســة متطلبــات الإفصــاح 

المحاســـبي عـــن ربحيـــة الســـهم وفقـــا للمعـــايير المحاســـبية 

ــــى قــــ رارات المســــتثمرين المتعلقــــة الدوليــــة وتأثيرهــــا عل

بتعاملاتهم على الأسهم المتداولة في سـوق الأوراق الماليـة، 

ومـــن أهــــم النتـــائج وجــــود علاقـــة جوهريــــة بـــين عناصــــر 

المعلومــات المتعلقـــة بربحيــة الســـهم وعناصــر المعلومـــات 

التــي يمكــن أن تــؤثر علــى قــرارات المســتثمرين فــي ســوق 

الإفصـاح عـن المعلومـات الأوراق المالية بدولـة الكويـت، وأن 

المتعلقــة بربحيــة الســهم يــؤدي لاتخــاذ قــرارات اســتثمارية 

رشــيدة وتقليــل المخــاطرة ويزيــد درجــة الثقــة فــي الأوراق 

.المالية

حيدر أحمد حسن صالح ، هلال يوسف صالح، (دراسة 

بعنوان كفـاءة الإفصـاح المحاسـبي فـي القـوائم )2012

:المالية وأثره في صناعة القرار

هــدفت هــذه الدراســة إلــى التعــرف علــى العلاقــة بــين 

الإفصــاح المحاســبي ومــدى كفاءتــه فــي صــناعة القــرارات، 

والتعــرف علــى مــدى رضــا مســتخدمي البيانــات الماليــة عــن 

مســـتوى الإفصـــاح الحـــالي فـــي المؤسســـات، والتعـــرف علـــى 

المشـــــاكل الناجمـــــة عـــــن نوعيـــــة الإفصـــــاح المـــــالي فـــــي 

ــــت الدراســــة بإصــــدار دليــــل لأفضــــل المؤسســــات، وقــــد بين

الاستثماريةاتخاذ القرارات

عدالة الإفصاح المحاسبي

دور
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الممارســات لإدارة كفــاءة الإفصــاح المحاســبي فــي القــوائم 

الماليــة لــدى المؤسســات يتضــمن قواعــد ومبــادئ تبنــى علــى 

الشــــــفافية التامــــــة وتشــــــجيع المؤسســــــات علــــــى الالتــــــزام 

بمتطلبــات الإفصــاح الصــادرة فــي ســوق الخرطــوم لــلأوراق 

.المالية

الموضـوع، إلا رغم كثرة الدراسات التي تناولـت هـذا 

أننـا لمســنا بعــض أوجـه الاخــتلاف فــي هـذه الدراســات ومــن 

أهمهــا تركيزهــا علــى البيئــة الخاصــة بهــا، حيــث أغلبيتهــا 

أجريت في بيئة غير البيئة التي ستقوم فيها دراستنا، وهذا 

.ما سيساهم في إضافة أكاديمية جديدة للبيئة الجزائرية

:الإطار النظري للدراسة

ل هــــذا الجانــــب النظــــري علــــى سنقتصــــر مــــن خــــلا

.الإفصاح المحاسبي، ترشيد اتخاذ القرارات الاستثمارية

عدالة الإفصاح المحاسبي-1

تعريف الإفصاح المحاسبي1-1

ـــــرف الإفصـــــاح المحاســـــبي علـــــى أنـــــه عـــــرض ":يع

للمعلومـــات المهمــــة للمســــتثمرين والـــدائنين ويــــرهم مــــن 

ع علـى المستفيدين بطريقة تسمح بـالتنبؤ بمقـدرة المشـرو

.i"تحقيق أرباح في المستقبل وقدرته على سداد التزاماته

أيضا إتباع سياسة الوضـوح ويعني الإفصاح المحاسبي

الكامــل وإظهــار جميــع الحقــائق الماليــة الهامــة التــي تعتمــد 

عليهــا الأطــراف المهتمــة بالمشــروع، ويعــد الإفصــاح الكــافي 

ة، وهــذا مــن أهــم المبــادئ الرئيســية لإعــداد القــوائم الماليــ

يعنـــي أن تشـــتمل القـــوائم الماليـــة الملاحظـــات والمعلومـــات 

الإضــافية المرفقــة بهــا، كــل المعلومــات المتاحــة المتعلقــة 

i.بالمشروع لتجنب تضليل الأطراف المهتمة بالمشروع i

"ومن خلال ما سبق يعرف الإفصاح المحاسبي بأنه 

قيام المؤسسات بعرض ونشر وإظهار كافـة المعلومـات 

للمستثمرين، من أجل العمل عل تحليلها والتنبؤ المهمة

بمســتقبل هــذه المؤسســات  وهــذا مــا يــؤدي إلــى اتخــاذ 

".القرارات المناسبة وضمان عدم تضليلهم في ذلك

لابد :الإفصاح المرتبط بعناصر القوائم المالية1-2

علـــــى المؤسســـــة أن تفصـــــح عـــــن جملـــــة مـــــن المعلومـــــات 

موعــة مــن القــوائم مجكــون عــن طريــقة والتــي تيالمحاســب

المالية، حيث تتميز هـذه المعلومـات بعـدة خصـائص نوعيـة 

ـــاإذ تعـــد هـــذه الخصـــائص،هامـــة ـــى أنه مجموعـــة مـــن عل

الميـــــزات والخصــــــائص النوعيــــــة التـــــي تقــــــوم بمســــــاعدة 

المســــتثمرين علـــــى اتخــــاذ قـــــرار الاســــتثمار فـــــي مـــــوارد 

i"المؤسسة i i.

المعلومات التي يجب عرضها إما في صلب 1-2-1

زانية المي

تتمثل المعلومات التي يجب الإفصـاح عنهـا فـي صـلب 

:ivفي)1(الميزانية وفقا لمعيار المحاسبة الدولي رقم 

:بالنسبة لكل فئة من فئات رأس المال·

عدد الأسهم المصرح بها؛-

عـــدد الأســـهم الصـــادرة والمدفوعـــة بالكامـــل، وعـــدد -

الأسهم الصادرة وغير المسددة  بالكامل؛

مية لكــل نــوع مــن الأســهم، أو أن الأســهم القيمــة الاســ-

ليس لها قيمة إسمية؛

تسـوية لعــدد الأســهم غيــر المســددة فــي بدايــة ونهايــة -

الفترة؛

ــا والقيــود الخاصــة بتلــك الفئــة بمــا - الحقــوق والمزاي

في ذلك القيود على توزيـع أربـاح الأسـهم وإعـادة دفـع 

رأس المال؛

، وأســـهم)أســـهم خزينـــة(ملكيـــة المؤسســـة لأســـهمها -

المؤسسـة التــي تملكهـا المؤسســات التابعـة أو الزميلــة 

للمؤسسة؛

الأســــــهم المحجــــــوزة لإصــــــدارها بموجــــــب عقــــــود -

الخيـــارات، وعقـــود بيـــع الأســـهم متضـــمنة الشـــروط 

.والمبالغ

كمــــا يلتــــزم المعيـــــار المؤسســــات التــــي لا يتكـــــون -

رأســـــمالها مـــــن أســـــهم مثـــــل شـــــركات الأشـــــخاص، 
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كـل فئـة مـن الإفصاح عن معلومات أثناء الفترة في

فئات حقوق الملكية، والحقـوق والامتيـازات والقيـود 

.لكل فئة من حقوق الملكية

وصف لطبيعة وغرض كل احتياطي ضمن ·

.حقوق الملكية

المعلومات المفصح عنها في جدول حسابات 1-2-2

إن المعلومــات الــدنيا المقدمــة فــي حســاب النتــائج :النتــائج

تتمثـــل 2008ليـــو يو26وهــذا حســـب القـــرار المــؤرخ فـــي 

:vفيما يلي

تحليــل الأعبــاء حســب طبيعتهــا والــذي ·

يســـــمح بتحديـــــد الهـــــامش الإجمـــــالي، 

القيمة المضافة، الفائض الإجمـالي عـن 

الاستغلال؛

منتجات الأنشطة العادية؛·

المنتوجات المالية والأعباء؛·

أعباء المستخدمين؛·

الضــــــــرائب والرســــــــوم والتســـــــــديدات ·

المماثلة؛

كــــات ولخســــائر المخصصــــات للاهتلا·

القيمــــــــة التـــــــــي تخـــــــــص التثبيتـــــــــات 

المعنوية؛

نتيجة الأنشطة العادية؛·

منتجـــــــات (العناصـــــــر غيـــــــر العاديـــــــة ·

؛)وأعباء

النتيجة الصافية للفترة قبل التوزيع؛·

النتيجة الصافية لكـل سـهم مـن الأسـهم ·

.بالنسبة إلى مؤسسات المساهمة

المعلومات المفصح عنها في جدول سـيولة 1-2-3

:ةالخزين

يقــــدم جــــدول ســــيولة الخزينــــة  مــــداخيل ومخــــارج 

الموجودات التي تحصل أثناء السنة المالية حسب مصـدرها

زيادة فاعلية القائمة فـي تحقيـق وهذا من أجل العمل على 

يــــتم تبويــــب التــــدفقات ولــــذلك فإنــــه الأغــــراض المحــــددة 

26مـن القــرار المــؤرخ فــي 2.240، وحســب المــادة النقديـة

vi:إن جدول سيولة الخزينة يكون كالآتيف2008يوليو 

التـــدفقات التـــي تولـــدها الأنشـــطة العملياتيـــة أي ·

الأنشطة التي تتولد عنها منتوجـات وغيرهـا مـن 

الأنشـــــطة غيــــــر المرتبطـــــة لا بالاســــــتثمار ولا 

؛)بالتمويل

التدفقات الماليـة التـي تولـدها أنشـطة الاسـتثمار ·

ـــــاء وتحصـــــيل  ـــــات ســـــحب أمـــــوال اقتن أي عملي

عن بيع أصول طويلة الأجل؛لأموال

التــدفقات الناشــئة عــن أنشــطة تمويــل أي أنشــطة ·

تكـون نتيجتهــا حجــم وبنيـة الأمــوال الخاصــة أو 

القروض؛

تدفقات أموال متأتية من فوائد وحصص أسهم، ·

تقدم كـلا علـى حـدة وترتـب بصـورة دائمـة مـن 

ســنة ماليــة إلــى ســنة ماليــة أخــرى فــي الأنشــطة 

.و التمويلالعملياتية للاستثمار أ

المعلومات الواجب الإفصاح عنها في جدول 1-2-4

تتمثل المعلومات التي يجب الإفصاح عنها :حركة الأموال

vii:في جدول حركة الأموال في

التغيــــــرات فــــــي رأس المــــــال المــــــدفوع وفــــــي المــــــنح -

الرأسمالية، والاحتياطات والأربـاح المبقـاة المخصصـة 

كلا على حدة؛-وغير المخصصة 

يرات فـي حقـوق أصـحاب رأس المـال وأرصـدة أول التغ-

ـــــرأس المـــــال المـــــدفوع والمـــــنح الرأســـــمالية  المـــــدة ل

ــــر  ــــاح المبقــــاة المخصصــــة وغي والاحتياطيــــات والأرب

وذلــك قبــل -كــلا منهــا كبنــد منفصــل-المخصصــة 

وبعد أية تسويات تتعلق بالمدد المالية السابقة؛
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وردت الإضافات والاستبعاد من أرصدة أول المدة التـي -

بالفقرة السـابقة فـي صـلب القائمـة مـع وصـف لطبيعـة 

.كل إضافة أو استبعاد

من أهم الأساليب :الإفصاح عن الملاحظات1-2-5

vii:التي يعتمد عليها في عرض هذه الملاحظات هي الآتي i

التفسـيرات بـين الأقـواس مثـل قـرض السـندات أو ·

وحدة القياس للقوائم المالية؛

ــة الاســتثمارات :الملاحظــات الهامشــية· ــان نوعي بي

قصيرة الأجل هل هي  معـدة للمتـاجرة أو متاحـة 

للبيع؛

مثـــــل جـــــدول الممتلكـــــات، :الجــــداول الإضـــــافية·

المنشــــــآت والمعــــــدات والــــــذي يبــــــين تكاليفهــــــا 

التاريخيــة ونســب اهتلاكاتهــا وقيمهــا الدفتريــة، 

وكــــذلك جــــدول يوضــــح تحليــــل للمصــــروفات 

العمومية والإدارية؛

الطبيعة المتعارضة مثل الحسابات الحسابات ذات ·

المدينة المرهونة لبنك على ذمة قرض منه؛

ـــــل حســـــاب الأصـــــل غيـــــر · ـــــيم مث حســـــابات التقي

المتداول ومجمع اهتلاكه كحساب مقابل؛

السياســـات المحاســـبية حيـــث يـــتم عـــرض كافـــة ·

الأسس والسياسات والقواعد التي تمت المعالجـات 

المحاســـبية والتــــي كــــذلك أعـــدت علــــى أساســــها

القـــوائم الماليــــة، وتعتبـــر السياســــات المحاســــبية 

ــي  ــة وقــراءة الأرقــام الت هامــة لفهــم القــوائم المالي

تحتويهــا مثــل أســلوب الاهــتلاك، وأســلوب تقــدير 

ــــدير الاســــتثمارات  تكلفــــة البضــــاعة وأســــلوب تق

.المالية

يجب على :التغيرات في حقوق المساهمين1-2-6

ــــان  فــــي مكــــون منفصــــل المؤسســــة أن تقــــوم بعــــرض وبي

:ixلبياناتها المالية بيانا يظهر الأمور الآتية

صافي الربح أو الخسارة للفترة؛-

كل بند من بنـود الـدخل أو المصـروف أو الـربح -

أو الخســــارة التـــــي يـــــتم  الاعتــــراف بهـــــا حســـــب 

متطلبات المعايير الأخرى بشـكل مباشـر وحقـوق 

المساهمين وإجمالي هذه البنود؛

ـــــــرات- ـــــــي للتغي فـــــــي السياســـــــة الأثـــــــر التراكم

المحاســــــــبية وتصــــــــحيح الأخطــــــــاء الرئيســــــــية 

المتعامــل معهـــا وفقــا   للمعالجـــات القياســية فـــي 

الـــذي يتنـــاول 7معيـــار المحاســـبة الـــدولي رقـــم 

موضــوع صــافي ربــح أو خســارة الفتــرة والأخطــاء 

.الأساسية

المعـــاملات الرأســـمالية مـــع المـــالكين والتوزيعـــات -

للمالكين؛

لمتراكمـــة فــي بدايـــة رصــد الـــربح أو الخســارة ا-

الفترة وتاريخ الميزانية خلال الفترة؛

مطابقة بين القيمة المسجلة لكل فئة من الأسـهم -

ــــة بــــرأس المــــال وعــــلاوة الإصــــدار وكــــل  العادي

احتيــاطي فــي بدايــة ونهايــة الفتــرة مبينــة بشــكل 

منفصـل كــل حركــة، لان هـذه تعكــس التغيــرات 

فــــي حقــــوق مســــاهمي المؤسســــة بــــين تــــاريخين 

ـــــادة أو الانخفـــــاض فـــــي صـــــافي للميز انيـــــة الزي

ــــا أو ثروتهــــا خــــلال الفتــــرة بموجــــب  موجوداته

مبادئ القياس المعينة التي تـم تبنيهـا أو الإفصـاح 

عنهــا فــي البيانــات الماليــة، وفيمــا عــدا التغيــرات 

ـــــات مـــــع المســـــاهمين مثـــــل  الناجمـــــة عـــــن عملي

مســاهمات وأربــاح رأس المــال يمثــل التغيــر الكلــي 

ين إجمـالي الأربـاح والخسـائر في حقوق المسـاهم

.التي ولدتها أنشطة المنشآت خلال الفترة

الإفصاح عن السياسات المحاسبية والتقديرات 1-2-7

الهامة 

ـــــدرج تحـــــت هـــــذا الإفصـــــاح ملخـــــص السياســـــات  ين

المحاســبية الهامــة التــي اتبعتهــا المؤسســة مــن خــلال إبــراز  

فـي كل  المعلومات  المتعلقـة بأسـس القيـاس المسـتخدمة
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التكلفـــة التاريخيـــة، التكلفـــة (إعـــداد القـــوائم الماليـــة مثـــل 

الجاريـــة، القيمـــة القابلـــة للتحقـــق، القيمـــة العادلـــة، القيمـــة 

، وأيضــــــا يتضــــــمن بيــــــان للسياســــــات )القابلــــــة للاســــــترداد

ـــؤدي للفهـــم المناســـب للقـــوائم  المحاســـبية الهامـــة  التـــي ت

ها الماليــة، كمــا يجــب  توضــيح التقــديرات التــي اســتخدمت

ــــق السياســــات المحاســــبية ، كمــــا يلــــزم  الإدارة عنــــد تطبي

المعيار المؤسسـة أن تقـوم بالإفصـاح ضـمن الإيضـاحات عـن 

معلومــــات تتعلــــق بالافتراضــــات المســــتقبلية الهامــــة مثــــل 

ــد احتســاب  ــة المتوقعــة عن كيفيــة تقــدير التــدفقات النقدي

ـــدني قيمـــة  ـــار ت القيمـــة قيـــد الاســـتعمال عنـــد إجـــراء اختب

x.الموجودات

ومن خلال ما تم توضيحه فيما يتعلق بالمعلومات 

التي يجب أن يفصح عنها من قبل المؤسسات، يمكن القول 

أن كل هذه الإجراءات في صالح أصحاب المصلحة وخاصة 

كـل المعلومــات فصـح لهــمالمسـتثمرين مـنهم، إذ أنهــا ت

وهذا قصد توفير الكم الهائل من المعلومات ، الضرورية

.للمستثمرين

ماهية القرارات الاستثمارية-2

مــن بــين القــرارات التــي تتخــذها الإدارة أو يتخــذها 

المســــتثمر والتــــي تعــــد مــــن أصــــعب القــــرارات هــــو قــــرار 

الاســــتثمار، وذلــــك لكــــون تــــأثيره علــــى بقــــاء واســــتمرارية 

ـــى الكثيـــر مـــن التنبـــؤات وصـــعوبة  المؤسســـة واعتمـــاده عل

لتقـديرات التراجع فيها بالإضافة إلى صعوبة تقدير بعض ا

.الكمية للتدفقات

تعريف القرارات الاستثمارية2-1

يمكـــن تعريـــف عمليـــة اتخـــاذ قـــرار الاســـتثمار مــــن 

القـــرار الـــذي يقـــوم علـــى صـــرف "النظريـــة الماليـــة بأنهـــا 

الإنفاق الفوري مـن أجـل الاسـتفادة مـن ربـح أو فائـدة علـى 

xi."عدة فترات متتالية

ــ القــرار "ه ويعــرف القــرار الاســتثماري أيضــا علــى أن

الذي ينصب اهتمام متخذها على كيفيـة توظيـف الأمـوال 

ـــي يـــتم الحصـــول عليهـــا، أي التوظيـــف الأفضـــل بهـــدف  الت

الحصــول علــى العوائــد الملائمــة لمســتوى المخــاطرة التــي 

.xii"تتعرض لها هذه الأموال عند توظيفها

ومن ما سبق يمكن تعريف القرار الاستثماري على 

وم على اختيار البديل الملائم من هو القرار الذي يقأنه 

لقرار أكثر خطورة لارتباطه المالي البدائل المتاحة، فهو ا

الكبيــر، واعتبــاره مــن أهــم القــرارات الماليــة التــي يمكــن 

اتخاذها في المؤسسة،والهدف من هذا القرار هو تحقيق 

.عائد خلال سنوات متعاقبة

وهنـــاك ثلاثـــة :أنـــواع القـــرارات الاســـتثمارية2-2

مواقــف تواجــه المســتثمر وتتطلــب منــه اتخــاذ قــرار، حيــث 

تتوقف طبيعة القرار على طبيعة العلاقة القائمة بين سـعر 

الأداة الاستثمارية وقيمتها من وجهة نظـره، وتنـدرج تحـت 

xiiالقرارات الآتية i:

في هذه الحالة فإن المسـتثمر يـرى :قرار الشراء·

تمثـل ويشعر بأن قيمـة الأداة الاسـتثمارية والتـي ت

فــي القيمــة الحاليــة للتــدفقات النقديــة المتوقعــة 

منها محسوبة في إطار العائد والمخاطرة أكبـر 

من سعرها السوقي أي أن السعر السـوقي أقـل مـن 

قيمة الأداة الاستثمارية، وهذا ما يدفع المسـتثمر 

لشــراء الأداة رغبــة منــه فــي تحقيــق الأربــاح لأنــه 

.يتوقع أن يرتفع سعرها السوقي

في هـذه الحالـة يكـون السـوق :ار عدم التداولقر·

)الحالـة السـابقة(في توازن  فبعـد ارتفـاع السـعر 

ويسـتمر فــي ذلــك إلــى أن يصــل إلــى التســاوي بــين 

الســعر الســوقي وقيمــة الأداة، وهــذا مــا يــؤدي إلــى 

توقف الشراء وتوقف البيع لغياب الحـافز، فيكـون 

بــــذلك  القــــرار الاســــتثماري المناســــب هــــو عــــدم 

لتـــداول فالمســـتثمر فـــي هـــذا الظـــرف لا يتوقـــع ا

تحقيــق عوائــد ولا يتوقــع تحقيــق إلا إذا تغيــرت 

.الظروف السائدة

في هـذه الحالـة وبعـد مـرور السـوق :قرار البيع·

بحالة  تساوي السعر مـع القيمـة تعمـل ديناميكيـة 
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الســـوق لتخلـــق رغبـــات إضـــافية فيـــه لشـــراء تلـــك 

ي مســتثمر الأداة مــن مســتثمر جديــد ، حيــث أن أ

ـــه أن  يـــرى بأنـــه مـــازال أقـــل مـــن ممـــا يتطلـــب من

يعـرض سـعرا جديـدا لتلـك الأداة يزيـد عـن قيمــة، 

وهو ما يعمل على ارتفاع السـعر عـن القيمـة وهـو 

مـا يعمــل علــى دفــع غيـره فيكــون قــرار المســتثمر 

.حينئذ هو قرار بيع

وتتضـمن :مراحل اتخاذ القـرار الاسـتثماري2-3

:xivهذه العملية

تتمثـل هـذه المرحلـة فـي :تكـوين البـديلمرحلة·

عمليــة  ســد الفجــوة فــي الاســتثمارات مــن خــلال 

العمل علـى زيـادة إمكانيـة انتهـاز الفـرص وتجنـب 

التهديدات المتوقعة فـي البيئـة الخارجيـة بالنسـبة 

للمستثمر؛ 

بعـد تكـوين البـدائل فـان :مرحلة تقويم البدائل·

ـــيم لهـــذه البـــدا ئل المســـتثمر يقـــوم بـــإجراء تقي

التوافـق والملائمـة :بالاعتماد على معايير أهمها

مــع البيئــة الخارجيــة والداخليــة ومبــدأ الملائمــة 

في الاستثمار؛ 

وتهــدف هــذه :مرحلــة المفاضــلة بــين البــدائل·

ــــــد البــــــديل الاســــــتثماري المرحلــــــة إلــــــى تحدي

.المناسب 

مدى توفير الإفصاح المحاسبي لمتطلبات ترشيد -3

القرار الاستثماري

لقد توسع دور الإفصاح المحاسبي من عملية  تقـديم 

المعلومات الملائمة لاتخاذ القرارات المناسبة والتـي تتمتـع 

بأكبر قدر من الموضوعية لتتناسب مع قدرات المسـتثمر 

العـادي إلـى عمليـة تقـديم المعلومـات الملائمـة، التـي تحتـاج 

إلــــى درجـــــة كبيــــرة مـــــن الدرايـــــة والخبــــرة فـــــي فهمهـــــا 

ها والتي تكون في متناول المستثمرين الـواعيين واستخدام

وتبــــرز هــــذه .والمحللــــين المــــاليين فــــي اتخــــاذ قــــراراتهم

xv:الأهمية من خلال

الإفصـــــاح  يـــــؤدي إلـــــى تحقيـــــق وظيفـــــة ·

توصــيل المعلومــات المحاســبية للأطــراف 

المستفيدة مـن أجـل اتخـاذ القـرارات فهـو 

يقـــوم عـــن  الإفصــــاح عـــن الأربـــاح ســــواء 

لمدفوعــة والتنبــؤ بهــا والتــي المحققـة أو ا

تعتبــر مــن أهــم  العوامــل التــي يحتاجهـــا 

ــــــــه  المســــــــتثمرون عنــــــــد اتخــــــــاذ قرارات

الاســـــتثمارية، ومـــــن ثمـــــة العمـــــل علـــــى 

التشـــــجيع علـــــى الاســـــتثمار أكبـــــر لان 

الـــــربح  يعبـــــر عـــــن مـــــدى كفـــــاءة إدارة 

المؤسســة فــي اســتخدام  مواردهــا، فكلمــا 

زاد ذلــــك الــــرقم كلمــــا أدى إلــــى  زيــــادة 

زيعات النقدية، فقيمة السهم في سوق التو

المال تتأثر بكليهما؛ 

ــــة ومنفعــــة المعلومــــات · ــــؤدي الإفصــــاح إلــــى دق ي

ــــة،ففي  ــــي تقــــدمها القــــوائم المالي المحاســــبية الت

الاقتصاديات التي يسودها التضـخم تكـون القـوائم 

ـــى أســـاس التكلفـــة  ـــتم إعـــدادها عل الماليـــة التـــي ي

التاريخيـــــة غيــــــر معبــــــرة عــــــن نتيجــــــة نشــــــاط 

والمركـز المــالي للمؤسســة نتيجــة للتغيــرات فــي 

مستوى الأسعار والقوة الشرائية للنقود؛

يســـاعد الإفصـــاح عـــن المعلومـــات التنبؤيـــة علـــى ·

ــــــات الأربــــــاح  ــــــؤ بأســــــعار الأســــــهم وبتوزيع التنب

المتوقعـة وفـي عمليـة القيـام بـالتقييم المسـتقبلي 

للمؤسســة ، مــن خــلال إعــداد تقــديرات وتوقعــات 

طريــــــق الإدارة ومســــــتقبل جيــــــدة خاصــــــة عــــــن 

المؤسســة، وهــذا مــا ســيجعله إفصــاح ذو محتــوى 

إعلامي كبير يهم كثيرا لتوقعـات المسـتثمرين 

ــــى تحركــــات  ــــأثيره عل ــــين المــــاليين لت والمحلل

ـــل مـــن  أســـعار الأســـهم، كمـــا يســـهم أيضـــا التقلي

فرص احتكار المعلومات الداخلية؛

ـــي · ـــؤ بالأزمـــات المتوقـــع حـــدوثها ف ـــة التنب إمكاني

قبل و التنبــؤ بمعــدلات المديونيــة المتوقــع المســت
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حـــــدوثها مســـــتقبلا مـــــن خـــــلال الإفصـــــاح عـــــن 

التدفقات النقدية ، وهي تعتبر كأهم المتغيـرات 

التــي يعتمــد عليهــا فــي تحديــد أســعار الأســهم فــي 

ســـــــوق الأوراق الماليـــــــة، ومـــــــن ثمـــــــة مســـــــاعدة 

المســـتثمر فـــي التنبـــؤ بحجـــم الأمـــوال المتوقـــع 

فــي ســداد أصــل الــديون توزيعهــا فــي المســتقبل و

وفوائـــدها وفـــي تقـــدير حجـــم المخـــاطر، وهمـــا 

عاملان مهمان لقرار المستثمر في الاستثمار؛

مــــن الأمــــور المهمــــة والمحــــددة للاســــتثمار هــــو ·

الإفصاح عن حجم مخاطر لوجود علاقـة ارتبـاط 

وطيـــدة بـــين حجـــم الإيـــرادات المتوقعـــة وحجـــم 

المخـــاطر المحيطـــة وهـــذا مـــا يـــوفره الإفصـــاح 

.حاسبيالم

ومن خلال ما سبق  فإن الإفصاح المحاسبي له أهمية 

كبيرة في تشجيع الاستثمار لأنه يرتبط بإحدى وظائف 

المحاسبة وهي وظيفـة الاتصـال، مـن خـلال العمـل علـى  

ة توصيل وعرض المعلومات للمستثمرين بطريقة مفهوم

وسهلة وأسلوب ملائم وهو ما يؤدي إلى زيادة قيمة ومنفعة 

المعلومات المحاسبية، وهو ما يؤدي إلـى كفـاءة عمليـة 

تخصيص الموارد الاقتصادية، فجودة الإفصاح تؤثر على 

جودة قرارات الاستثمار، لان الإفصاح الجيد يزيد من ثقة 

المستثمر بالمعلومات المحاسبية ومن ثم سهولة حصولها 

على التمويل اللازم لأنشطتها من هؤلاء المستثمرين بأقل 

.تكاليف

:الإطار العملي للدراسة

ــى اختبــار فــروض  تهــدف هــذه الدراســة التطبيقيــة إل

ــــــن خــــــلال معرفــــــة آراء عينــــــة مــــــن  ــــــك م الدراســــــة، وذل

المســــتثمرين ببورصــــة الجزائــــر بشــــأن عدالــــة الإفصـــــاح 

.يةالمحاسبي ودوره في ترشيد القرارات الاستثمار

لقد تم استخدام تقنية :تقديم استبيان الدراسة-أولا

الاســتبيان كــأداة لجمــع البيانــات مــن أفــراد عينــة الدراســة، 

ســؤال، وتــم تقســيمه إلــى )17(حيــث يتكــون الاســتبيان مــن 

:جزأين

وهـــو مكـــون مـــن عـــدة أســـئلة تتعلـــق :الجـــزء الأول

بالمعلومات الشخصية لأفراد عينة الدراسة؛

خاص بمتغيرات الدراسة والـذي قسـم :الجزء الثاني

:إلى محورين

ــــذي خصــــص لعدالــــة الإفصــــاح :المحــــور الأول وال

المحاسبي؛ 

وضـــعت لـــه عـــدة فقـــرات خاصــــة :المحـــور الثـــاني

.بترشيد القرارات الاستثمارية

تم اعتماد مقياس ليكارت الخماسي، وتم تحديد وقد

مقيــــاس الإجابــــة عــــن فقــــرات الدراســــة كمــــا هــــو مبــــين 

:ول التاليبالجد

مقياس ليكارت الخماسي:01جدول رقم

ــق الإجابة ــ ــر مواف ــ غي

بشدة

موافق بشدةموافق محايدغير موافق

12345الدرجة

ســـــوف يـــــتم تفســـــير المتوســـــطات الحســـــابية وفقـــــا 

:لمقياس ليكارت الخماسي كما يلي

يشـير إلـى موافـق بشـدة أو 4.2متوسط أكثر من -

تسهم بدرجة مرتفعة جدا؛

يشير 4.2إلى 3.4متوسط يتراوح بين أكثر من -

إلى موافق أو تسهم بدرجة مرتفعة؛

يشير 3.4إلى 2.6متوسط يتراوح بين أكثر من -

إلى محايد أو تسهم بدرجة متوسطة؛

يشير 2.6إلى 1.8متوسط يتراوح بين أكثر من -

إلى غير موافق أو تسهم بدرجة ضعيفة؛

يشــير إلــى غيـــر 1.8إلـــى 1متوســط يتــراوح بــين -

.موافق بشدة أو لا تسهم إطلاقا
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:عينة الدراسة-ثانيا

تــم اختيــار عينــة الدراســة مــن الفئــات التــي يمتلكــون 

الخبــرة العلميــة والعمليـــة والمتخصــص فـــي مجــال اتخـــاذ 

القــــرارات الاســــتثمارية وهــــم المســــتثمرين والمســــاهمين 

ــــواردة فــــي  ــــون بالمعلومــــات المحاســــبية ال كــــونهم المعني

لقــوائم والتقــارير الماليــة ويســتخدمون ويدرســون بعنايــة ا

ة المســـــعرة القـــــوائم الماليـــــة والتقـــــارير الماليـــــة للمؤسســـــ

نظــــــرا لصــــــعوبة اتخــــــاذهم لقــــــرار وببورصــــــة الجزائــــــر

.الاستثمار الذي يعد من أهم القرارات الاستثمارية

وقد تم اختيار عينة الدراسـة بطريقـة عمديـة مكونـة 

اســتمارة، 90وقــد تــم توزيــع ، مســتثمرين ومســاهمينمــن 

اســـتمارة أي أن نســـبة الاســـترجاع 85حيـــث تـــم اســـترجاع 

.وهي نسبة صالحة للدراسة94.44%

ــــة أكبــــر مــــن  فــــردا وحســــب 30ونلاحــــظ أن العين

التــي مفادهــا أن (Central Limit Theorem)نظريــة 

توزيــع جميــع الأوســاط الحســابية يكــون قريــب مــن التوزيــع 

كـن التوزيـع الأصـلي للمجتمـع قريبــا الطبيعـي حتـى لـو لـم ي

30من التوزيع الطبيعي بشرط أن يكون عـدد أفـراد العينـة 

وعليــه فإنـــه ســوف يــتم الاعتمــاد علـــى xviفــردا علــى الأقــل

.الاختبارات المعلمية

أن الأســــــاليب :أدوات البحــــــث الميــــــداني-ثالثــــــا

:الإحصائية التي تفيد في مثل هذه الدراسات تتمثل في

كرونبــاخ للتأكــد مــن مــدى ثبــات معامــل ألفــا-

الاستمارة؛

التكـــرارات والنســـب المئويـــة  مـــن أجـــل معرفـــة -

مدى استجابة أفـراد عينـة الدراسـة نحـو فقـرات 

محـــاور ومجـــالات الدراســـة ومـــن أجـــل وصـــف 

خصائص عينة الدراسة ؛

ــــــاري - المتوســــــط الحســــــابي والانحــــــراف المعي

ــــة الدراســــة  ــــراد عين ــــات أف لمعرفــــة اتجــــاه إجاب

بترتيبها  حسب درجة الموافقة؛والقيام 

معامل الارتباط بيرسون لبيـان علاقـة الارتبـاط -

بين المتغير المستقل والمتغير التابع؛

.الانحدار البسيط لتحديد شكل واتجاه العلاقة-

لتحقـــق مـــن ثبـــات أداة :ثبـــات أداة الدراســـة-رابعـــا

الدراســة قــام الباحثــان بحســاب ألفــا كرونبــاخ و والجــدول 

:بين ذلكالموالي ي

مدى ثبات محاور الدراسة:02جدول رقم

قيمة ألفا كرونباخالعنوانالرقم

0.79عدالة الإفصاح المحاسبي:المجال الرابع1

0.82ترشيد القرارات الاستثمارية:المحور الثاني 2

0.80الاستمارة ككل3

spssبالاعتماد على مخرجات برنامج ينإعداد الباحث:المصدر

ن الجــدول الســابق تبـين أن معامــل الثبــات بلــغ ، أي مـ

ـــة، إذ يعـــد مقبـــول لأغـــراض 80%نســـبة  وهـــي نســـبة عالي

.الدراسة  وهذا ما يدل على ثبات محاور الدراسة

تحليل اتجاهات أفراد العينة اتجاه متغيرات -خامسا

باعتمـاد سنحاول تحليل نتائج أسـئلة  المحـورين :الدراسة

.الانحرافات المعياريةالمتوسطات الحسابية و



تاسعةالسنة ال2017مارس26العدد ISSN: 1112-9751وأبحاثدراساتمجلة

:تحليل خصائص عينة الدراسة-1

خصائص عينة الدراسة:03جدول رقم

%النسبةالتكرارالخاصية

7487.10ذكرحسب الجنس

1112.90أنثى

2555.90أقل من حسب السن

30-253541.20

30-452934.10

451618.80أكثر من

ــــــتوى  ــــــب المســ حســ

الدراسي

1011.80ثانوي

1214.10تقني سامي

5261.20ليسانس

1112.90ماستر

00ماجستير

00دكتوراه

1416.50سنوات5أقل من حسب سنوات الخبرة

1618.80سنوات5-10

3338.80سنة10-15

2225.90سنة15أكثر من

.SPSSالعينة ومخرجات إعداد الباحثين بالاعتماد على إجابات أفراد :المصدر

:من خلال الجدول السابق يمكن استنتاج ما يلي

أن عدد الـذكور أكثـر مـن عـدد الإنـاث وهـذا مـا ·

يرجع إلى طبيعة العينة التي تستلزم ذلك؛

تحتـوي المؤسسـة علـى فئــة معتبـرة للسـن الكبيــر ·

مــــا يســــاعد علــــى اتخــــاذ القــــرارات الاســــتثمارية 

المناسبة؛

لدراســي للعينــة مســتوى متوســط المســتوى اأن·

ليســــانس فمــــا فــــوق أي لــــديهم التأهيــــل العلمــــي 

وهــذا بــدوره يعــزز مــن صــحة النتــائج المناســب، 

التي يتم التوصل إليها؛

الخبـرات الكبيـرة ممـا ذويمـنأن عينـة الدراسـة ·

، يســـاعد علـــى اتخـــاذ القـــرارات الماليـــة الرشـــيدة

.ويعتبر من المؤشرات الجيدة
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:ات أفراد العينة اتجاه متغيرات الدراسةتحليل اتجاه-2

:تحليل إجابات أفراد العينة نحو مجال عدالة الإفصاح المحاسبي 

عدالة الإفصاح المحاسبي حورلمالمتوسطات الحسابية والانحرافات المعيارية :04جدول رقم

الوســــــــــــــــــــــــــط الفقرةالرقم
الحسابي

الانحـــــــــراف 
المعياري

الترتيب

صــاح عــن المعلومــات المحاســبية مــن خــلال الإفصــاح  عنهــا فــي تقــوم المؤسســة بالإف1
مجموعة القوائم والتقارير المالية 

3.821.047

يساعد الإفصاح عن المبادئ  والإجراءات التي تتبعها الإدارة في إعداد معلومات مالية 2
ذات جودة عالية وبالتالي ترشيد القرار

4.110.65

1

ة والملاحــق التفصــيلية عــن صــدق تمثيــل تلــك القـــوائم تســاهم الإيضــاحات المرفقــ3
المالية ونتائج الأعمال والمركز المالي في فترة معينة

4.070.59

2

يوفر الإفصاح الخاص بتوضيحات وتفسيرات الإدارة عل كل المعلومـات والتوقعـات 4
المستقبلية وكل خطط النمو للمؤسسة 

3.750.77

8

ائم الماليـة المؤقتـة إعطـاء المسـتثمر معلومـات ماليـة خـلال يساهم الإفصاح في القـو5
كل فترة قصيرة وذلك لأجل اتخاذ قرار مناسب

3.950.845

يعـــد الإفصــــاح عـــن التضــــخم ذات أهميــــة لكونـــه يعبــــر دقـــة وموثوقيــــة المعلومــــات 6
المحاسبية التي تقدمها القوائم المالية

3.860.736

ئم الماليـــة بتقـــدير العائـــد النقـــدي المتوقـــع مـــن يهـــتم المســـتثمر مـــن خـــلال القـــوا7
الاستثمار وتقييم درجة المخاطرة التي تترتب على هذا الاستثمار

4.000.77

3

يعكـــس الإفصـــاح عــــن عائـــد الســـهم المزيــــد مـــن الشـــفافية وبالتــــالي اتخـــاذ القــــرار 8
الاستثماري الرشيد

3.680.829

3.980.714تخذي القرار الاستثماريتؤثر القيمة الدفترية للسهم على رأي م9

3.910.33.المتوسط الحسابي والانحراف المعياري العام

.SPSSن بالاعتماد على مخرجات يإعداد الباحث:المصدر

مــن خــلال الجــدول الســابق يتبــين أن المرتبــة الأولــى 

ـــادئ  "جـــــاءت بهـــــا الفقـــــرة  ـــاح عـــــن المبــ ـــاعد الإفصــ يســ

ارة في إعداد معلومات مالية والإجراءات التي تتبعها الإد

بمتوسط حسابي "ذات جودة عالية وبالتالي ترشيد القرار

، ويدل ذلـك أن أفـراد العينـة 0.65وانحراف معياري 4.11

موافقــون علــى أهميــة الإفصــاح خاصــة المتعلــق بالسياســات 

والمبادئ المتبعة من طرف المؤسسة في توجيـه المسـتثمر 

"المرتبـــة الثانيـــة فقـــرة وجـــاءت فـــي .إلـــى القـــرار الرشـــيد

تساهم الإيضاحات المرفقة والملاحق التفصيلية عن صدق 

تمثيل تلك القوائم المالية ونتائج الأعمال والمركز المالي 

ــــرة معينــــة وانحــــراف 4.07بمتوســــط حســــابي "فــــي فت

ـــى أهميـــة 0.59معيـــاري  ـــة مـــوافقين عل ، إذ أن أفـــراد العين

ــــف المعلومــــا ت التــــي الملاحــــق فــــي شــــرح وتفســــير مختل

يحتاجها المسـتثمر لترشـيد قـراره كـون أن هـذه الملاحـق 

تحتوي على معلومات إضافية مـن شـأنها التـأثير علـى رأي 

يهـتم المسـتثمر مـن "متخذ القرار، فيما حصـلت الفقـرة 

خلال القوائم المالية بتقدير العائد النقدي المتوقع من 

ا الاستثمار وتقييم درجة المخاطرة التي تترتب على هذ

علــى المرتبــة الثالثــة بــنفس الدرجــة الســابقة  "الاســتثمار

أي كلمـا 0.77وانحراف معياري 4.00بمتوسط حسابي 

كــان العائــد النقــدي مــن هــذا الاســتثمار أكثــر كلمــا قــل 
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خطــر المســـتثمر مــن هـــذا الاســتثمار،أما المرتبـــة الرابعـــة 

تؤثر القيمة الدفترية للسهم على "فحصلت عليها الفقرة 

3,98بمتوسط حسابي "تخذي القرار الاستثماريرأي م

أي موافقة أفـراد العينـة علـى أثـر 0.71وانحراف معياري 

ــة للســهم فــي ترشــيد القــرار، فيمــا حصــلت  القيمــة الدفتري

يساهم الإفصاح في القوائم المالية المؤقتة إعطاء "الفقرة 

المستثمر معلومات مالية خلال كل فترة قصيرة وذلك 

ــــرار مناســــبلأجــــل اتخــــاذ  3.95بمتوســــط حســــابي "ق

على الموافقة كون هـذه الأخيـرة 0.84وانحراف معياري 

تعطـــى معلومـــات مرحليـــة عـــن المؤسســـة وبالتـــالي إطـــلاع 

ـــرة إلـــى أخـــرى، وقـــد  ـــرات مـــن فت المســـتثمر علـــى أي تغي

يعد الإفصاح عن التضخم ذات "وافقت العينة على الفقرة 

لومات المحاسبية التي أهمية لكونه يعبر دقة وموثوقية المع

والتـــي حصـــلت علـــى متوســـط "تقـــدمها القـــوائم الماليـــة

، حيـث كلمـا كـان 0.73وانحراف معيـاري 3,86حسابي 

ــــديل فــــي القــــوائم الماليــــة مــــن قبــــل المؤسســــة  ــــاك تع هن

واستخدام بدائل قياس محاسـبي تأخـذ بعـين الاعتبـار آثـار 

ة، التضخم كلما زاد مـن موثوقيـة وشـفافية القـوائم الماليـ

تـــتم عمليـــة الإفصـــاح عـــن مختلـــف المعلومـــات المحاســـبية 

والمالية في القـوائم والتقـارير الماليـة وهـذا مـا وافـق عليـه 

تقــوم المؤسســة بالإفصــاح عــن "أفــراد العينــة فــي الفقــرة

المعلومات المحاسبية من خلال الإفصاح  عنها في مجموعة 

وكــان المتوســط الحســابي "القــوائم والتقــارير الماليــة

، وفـي الأخيـر حصـلت 1.04أما الانحراف المعيـاري 3.82

يوفر الإفصـاح الخـاص بتوضـيحات وتفسـيرات "الفقرة

الإدارة على كل المعلومات والتوقعات المستقبلية وكل 

وانحراف 3.75بمتوسط حسابي "خطط النمو للمؤسسة

ـــــاري  إذ أن للخطـــــط المســـــتقبلية التـــــي تقـــــوم 0.77معي

اصة في حالـة توسـيع النشـاط أو المؤسسة بالإفصاح عنها خ

.إنشاء فروع جديدة تساهم في التأثير على متخذ القرار

وما يمكن قوله هنا من خـلال مـا سـبق أن أفـراد عينـة 

الدراســة موافقــون علــى جميــع أســئلة الدراســة حيــث كــل 

الإجابــات موافقــة، ولعــل الســبب يرجــع إلــى أهميــة الإفصــاح 

تــأثير علــى قــراراتهم، المحاســبي بالنســبة للمســتثمرين وال

ـــة  حيـــث  يوجـــد اهتمـــام كبيـــر بالإفصـــاح خاصـــة فـــي حال

.مؤسسة مسعرة بالبورصة

تحليــل إجابــات أفــراد العينــة نحــو المحــور الثــاني 

:ترشيد القرارات الاستثمارية

ترشيد القرارات الاستثماريةالمتوسطات الحسابية والانحرافات المعيارية لمحور :05جدول رقم

الانحـــــــــراف الوسط الحسابيةالفقرالرقم
المعياري

الترتيب

إن توفير المعلومات المحاسبية واستخدامها في اتخاذ القرارات الاستثمارية يعد من 1
الأمور الضرورية والمهمة 

4.160.613

في حالة عدم تـوفر المعلومـات الكافيـة فـإن متخـذ القـرار يميـل إلـى حكمـه الشخصـي 2
ماريفي اتخاذ القرار الاستث

2.761.238

3.411.277إن الاعتماد على الحكم الشخصي لا يؤدي إلى اتخاذ القرار الاستثماري المناسب3

3.690.836يتخذ المستثمر دائما قرارات استثمارية رشيدة  يمكنها من حل مشاكلها4

ــــى عمليــــة المشــــاركة فــــي اتخــــاذ القــــرارات 5 ــــر عل تعتمــــد المؤسســــة وبشــــكل كبي
ماريةالاستث

3.850.814

يعتمـــد بشـــكل دائـــم فـــي اتخـــاذ القـــرارات الاســـتثمارية علـــى المعلومـــات المحاســـبية 6
المفصح عنها في القوائم المالية

3.800.845

إن استخدام المعلومات المحاسبية  ذات جودة عالية في ترشيد قرار الاستثمار يؤدي 7
إلى تخفيض درجة المخاطرة فيها

4.290.55

1
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يهـدف القـرار الاسـتثماري إلـى زيـادة عائــد الاسـتثمار أو القـوة الايراديـة وذلـك لأجــل 8
تعظيم ثروة الملاك أو تعظيم القيمة السوقية للسهم الواحد

4.220.54

2

3.770.42.المتوسط الحسابي والانحراف المعياري العام

.SPSSن بالاعتماد على مخرجات برنامج يإعداد الباحث:المصدر

جـاءت فـي المرتبـة الأولـى من خـلال الجـدول السـابق 

إن اســتخدام المعلومــات المحاســبية ذات جــودة "للفقــرة 

عالية في ترشيد قرار الاستثمار يؤدي إلى تخفيض درجة 

وانحـــراف 4.29بمتوســـط حســـابي "المخـــاطرة فيهـــا

أي موافـــق بشـــدة حيـــث أن أســـاس أي قـــرار 0.55معيـــاري 

ول على معلومات ذات جـودة عاليـة استثمار رشيد هو الحص

وتتميــز بمجموعــة مــن الخصــائص هــذا مــا سيســاهم فـــي 

يهدف القرار الاستثماري إلى "ترشيد القرار، أما الفقرة   

زيادة عائد الاستثمار أو القوة الايرادية وذلك لأجل تعظيم 

"ثروة الملاك أو تعظيم القيمة السوقية للسـهم الواحـد

يــة بدرجــة موافــق بشــدة بمتوســط فقــد نالــت المرتبــة الثان

، إذ أن العينـة أيـدت 0.54وانحراف معيـاري 4.22حسابي 

ــة منــه تتمثــل فــي  ــإن الغاي وبشــدة أن أي قــرار اســتثماري ف

تحقيق أرباح علـى المـدى الطويـل، أمـا المرتبـة الثالثـة فقـد 

إن تـــــوفير المعلومـــــات المحاســـــبية "كانـــــت للفقـــــرة 

ســتثمارية يعــد مــن واســتخدامها فــي اتخــاذ القــرارات الا

4.16بمتوســــط حســــابي "الأمــــور الضــــرورية والمهمــــة

وهــي تنتمــي لدرجــة موافــق، أمــا 0.61وانحــراف معيــاري 

تعتمـــد المؤسســـة "المرتبـــة الرابعـــة فقـــد جـــاءت للفقـــرة 

وبشكل كبير على عملية المشاركة في اتخاذ القرارات 

وانحــراف معيــاري 3.85بمتوســط حســابي "الاســتثمارية

ذ وافقــت العينــة علــى أن اتخــاذ القــرار الاســتثماري إ0.81

لابـــد أن يكـــون مبنـــي علـــى أســـس مدروســـة وتشـــارك فـــيم 

مجموعة مـن الخبـراء التـي تبـدي رأيهـا حـول القـرار، وقـد 

ــم فــي اتخــاذ القــرارات "حــازت الفقــرة يعتمــد بشــكل دائ

الاستثمارية على المعلومات المحاسبية المفصح عنها في 

لـى المرتبـة الخامسـة بمتوسـط حسـابي ع"القوائم المالية

ـــــــاري 3.80 وهـــــــو أن المعلومـــــــات 0.84وانحـــــــراف معي

المحاســبية والماليــة هــي أســاس اتخــاذ القــرار الاســتثماري، 

يتخــذ المســتثمر دائمــا "وقـد وافقــت العينـة علــى الفقـرة 

"قرارات اسـتثمارية رشـيدة  يمكنهـا مـن حـل مشـاكلها

ــاري 3.69بمتوســط حســابي  وهــي 0.83وانحــراف معي

إن الاعتماد على الحكم "نفس الدرجة السابقة، أما الفقرة 

"الشخصي لا يؤدي إلى اتخاذ القرار الاستثماري المناسب

فقــــد 1.27وانحــــراف معيــــاري 3.41بمتوســــط حســــابي 

أيـــدوا علـــى أن اتخـــاذ قـــرار اســـتثماري مبنـــي علـــى أســـاس 

ـــت  شخصـــي أو ميـــول نفســـي يصـــعب أن يكـــون رشـــيد، ونال

في حالة عدم توفر المعلومات الكافية فإن متخذ "الفقرة 

القـــرار يميـــل إلـــى حكمـــه الشخصـــي فـــي اتخـــاذ القـــرار 

وانحــراف معيــاري 2.76بمتوســط حسـابي "الاسـتثماري

إلـــى محايـــدة أفـــراد العينـــة كـــونهم لا يمكـــن اتخـــاذ 1.23

قـــرار اســـتثماري دون دراســـة مختلـــف جوانبـــه ولـــيس مـــن 

.الذاتيخلال الحكم الشخصي أو الميول 

من خلال الإجابات السابقة لأفراد العينـة ومـن خـلال 

الوســط الحســابي تبــين أن متوســط الحســابي لأفــراد العينــة 

وهــذا مــا يبــين أن أفــراد 0.42وانحرافــه المعيــاري 3.77

العينــة إجابــاتهم كانــت موافقــة علــى دور وأثــر المعلومــات 

ة المحاسـبية والماليـة فـي ترشـيد القـرار الاسـتثماري خاصــ

ـــزت بجملـــة مـــن الخصـــائص وإذ كانـــت ذات جـــودة  إذ تمي

عاليـة وأن أي قـرار رشـيد يكـون مبنـى علـى أسـس مدروســة 

وليس الحكم على أساس شخصي لأن القرار الاستثمار يعـد 

ـــا  ـــة مـــن الخصـــائص أهمه ـــز بجمل ـــرار ويتمي مـــن أهـــم الق

.الخطورة

ـــار الفرضـــية-سادســـا لاختبـــار صـــحة هـــذه :اختب

:لي يوضح ذلكالفرضية الجدول التا
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نتائج اختبار الفرضية:06جدول رقم

ترشيد القرارات الاستثماريةعدالة الإفصاح المحاسبي

معامل الارتباط عدالة الإفصاح المحاسبي

مستوى المعنوية

عدد العينة

1

85
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0.004

85

معامل الارتباط ترشيد القرارات الاستثمارية

مستوى المعنوية

عدد العينة
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0.004

85

1
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)معامل التحديد )2R0.094 0.403الخطأ المعياري للتقدير
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0.004:مستوى المعنوية
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0

0.004

spssن بالاعتماد على مخرجات يإعداد الباحث:المصدر

مــن خــلال الجــدول الســـابق أظهــرت نتــائج التحليـــل 

الإحصـــــائي وجـــــود دور ذي دلالـــــة إحصـــــائية بـــــين عدالـــــة 

الإفصــاح المحاســبي وترشــيد القــرارات الاســتثمارية حيــث 

ــاط  لتحديــد، ومعامــل ا)R)30.70%بلــغ معامــل الارتب

R2)09.40%( ـــا قيمتـــه مـــن التغيـــر فـــي %09.40أي م

عمليــة ترشــيد القــرارات الاســتثمارية نــاتج عــن التغيــر فــي 

ــة الإفصــاح المحاســبي والبــاقي يرجــع لأســباب  مســتوى عدال

أي 0,05أخرى، كمـا نلاحـظ أن مسـتوى الدلالـة اقـل مـن 

ـــــد  ـــــدير فق علاقـــــة معنويـــــة، أمـــــا الخطـــــأ المعيـــــاري للتق

ذا مــا يبــين صــغر الأخطــاء العشــوائية أي وهــ)0.403(بلــغ

جودة تمثيـل خـط الانحـدار لنقـاط شـكل الانتشـار وهـو مـا 

)تـــدل عليـــه قيمـــة  )F وقـــد بلغـــت قيمـــة 8.646البالغـــة ،

ـــــــل   ـــــــادة عادلـــــــة الإفصـــــــاح 0.388معلمـــــــة المي أي أن زي

ــادة ترشــيد  ــى زي ــؤدي إل المحاســبي بمقــدار درجــة واحــدة ت

درجــة  وقــد بلغــت 0.388ســتثمارية بمقــدار القــرارات الا

وهي أقل 0.000بمستوي معنوية  2.255معلمة التقاطع 

ـــول الفرضـــية  أي أن 0.05مـــن  ـــدعونا إلـــى قب ، وهـــذا مـــا ي

هنـاك دور عدالــة الإفصــاح المحاسـبي فــي ترشــيد القــرارات 

.الاستثمارية

:الخاتمة

ــر القــرارات الاســتثمارية مــن المواضــيع الهامــة  تعتب

فعالــة فــي المؤسســة، وذلــك نتيجــة التغيــرات المتســارعة وال

فـــي البيئـــة الاقتصـــادية والمحاســـبية التـــي أصـــبحت تتســـم 

بظروف عدم التأكد، وخاصة وأن البيئة الجزائرية تعتمد 

علــى نظــام محاســبي جديــد مســتمد مــن معــايير محاســبية 

دولية، إذ يعد هذا النظام ذات أهمية كبيرة وذلـك لاعتبـاره 

ــد اتخــاذ مخرجــات مط ــا المســتثمرين عن ــة يعتمــد عليه لوب

ـــي تخفـــيض درجـــة  ـــى مســـاهمته ف ـــراراتهم، بالإضـــافة إل ق

المخــاطرة التــي تصــاحب قــرار الاســتثمار، إذ يــؤدي زيـــادة 
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مستوى الإفصاح المحاسبي إلى المسـاعدة للمسـتثمرين فـي 

.ترشيد مختلف قراراتهم الاستثمارية

فصــاح مــن خــلال دراســتنا توصــلنا إلــى أن عدالــة الإ

بالجزائر لم تصل بعد إلى ما وصل إليه في الـدول الكبـرى، 

ولقد تبين من خلال بحثنا في جانبيه النظري والتطبيقـي 

:إلى النتائج التالية

ـــــة الإفصـــــاح المحاســـــبي كلمـــــا تـــــوفرت - تـــــزداد عدال

المعلومــات علــى خصــائص نوعيــة ، وهــذا مــا سيســاهم 

في عملية اتخاذ القرار الرشيد؛

وبات تحد من قيام المؤسسة بالإفصاح تواجد عدة صع-

الكامل عن من بينها عدم وجود قوانين تلزم بالإفصاح

؛المعلومات المحاسبية

ـــوعي ولا تهـــتم - إن المؤسســـة لا تقـــوم بنشـــر ثقافـــة ال

بالإفصـاح وهــذا مـن شــأنه أن يـؤدي إلــى اتخـاذ قــرارات 

غير رشيدة؛استثمارية

عنـــد ذو دلالـــة إحصـــائيةمتوســـطهنـــاك دور إيجـــابي-

بـــــين دور عدالـــــة الإفصـــــاح 0.05مســـــتوى معنويـــــة 

ـــــة  المحاســـــبي وترشـــــيد القـــــرارات الاســـــتثمارية لعين

.المستثمرين ببورصة الجزائر

من خلال النتائج التـي توصـلت إليهـا الدراسـة يمكـن و

:وضع جملة من الاقتراحات

ـــدائل - ـــوفير المعلومـــات الدقيقـــة حـــول الب لابـــد مـــن ت

لتحقيـــق جـــودة أكبـــر المتاحـــة للقـــرار الاســـتثماري،

للقرار الاستثماري وإيصال المعلومات المحاسـبية فـي 

الوقـــت المناســـب هـــذا مـــا ســـيزيد مـــن اتخـــاذ  القـــرار 

المناسب؛

ضــــرورة تعزيــــز المعلومــــات والمؤشــــرات المحاســــبية -

بقوائم مكملة، بحيث تعبر عن التغيرات فـي المسـتوى 

ة أو العام للأسعار، واستخدام التكلفة التاريخية المعدلـ

.التكلفة الجارية لبعض عناصر القوائم المالية

إعــادة إصـــلاح الســوق المـــالي الجزائــري مـــن إعـــادة -

تقيـــــيم المؤسســـــات وبالتـــــالي الإفصـــــاح عـــــن المعلومـــــات 

المحاسبية بكل دقة وشفافية أكثر؛

ضرورة مساهمة الجامعات والمؤسسات التعليمية -

ـــى درايـــة بأهميـــة علـــى تكـــوين إطـــارات تكـــون عل

؛صاح المحاسبيالإف
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