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البحث      ذا ظلدف المالية وراق أسواق ية المحاس المعلومات عن فصاح مية وأ دور إبراز إ رئ ل ش

فصاح مية أ إبراز إ ة النظر الدراسة ذه خلال من تطرقنا دف ال ذا إ الوصول أجل ومن ات، الشر حوكمة

المالية وراق أسواق كفاءة تحقيق وفعاليتھ لدىالمحاس الثقة يوفر و ف ما سوق أي وأساس روح باعتباره

ظل ذا ل و تضليل، أو س ل أي دون ن للمتعامل المالية ر والتقار القوائم عن ة وا صورة إعطاء من مكن و ن المتعامل

إعاد خلال من المالية وراق سوق كفاءة تحقيق مة م عت ال ات الشر حوكمة بمبادئ ام المعلوماتل الثقة ة

السوق  ذا ن للمتعامل ية   .المحاس

المفتاحية لمات اتالشفافية،،فصاح:ال الشر ية ،حوكمة المحاس المالية ،المعلومات وراق سوق  .كفاءة

يف   .JEL:G34،D53تص

Abstract: 

This research aims mainly to highlight the role and importance of disclosing accounting information in the 

stock markets in light of corporate governance. Any financial market, it provides confidence to the dealers and 

enables them to give a clear picture of the financial statements and reports to the dealers without any confusion 

or misleading, and all this in light of the commitment to the principles of corporate governance, which are 

important in achieving the efficiency of the stock market by restoring the commitment to the principles of 

corporate governance, which are important in achieving the efficiency of the stock market by restoring 

confidence in the accounting information of dealers in This market. 
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الم عن فصاح مية سوقأ ية المحاس اتعلومات الشر حوكمة ظل المالية   وراق
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 : مقدمة .1

ـا قيام خـلال مـن ـ كب تمـام با تحظـى ـ وال المتقدمـة، البلـدان ـ خاصـة ـل التمو مصـادر ـم أ مـن المالية سواق عت

و ثمار للاســــ ـــا وتوج المــــدخرات قتصــــادية،بحشـــد التنميـــة تحقيــــق فصـــاحالتـــا موضــــوع أن أســــواقكمـــا ـــ والشــــفافية

شــره يـتم مـا خــلال مـن ـ كب ل شـ ــا قرارا ـ ع عتمـد ـات ا مــن العديـد لأن ميـة غايـة ــ موضـوعا ـ عت الماليـة وراق

محاس معلومات   .من

ـــا ز ومنـــھ الماليـــة ر والتقـــار القـــوائم ـــ ـــر تظ ـــ ال المعلومـــات ـــذه قيمـــة إثـــراء ـــ ع عمـــل فصـــاح فـــإن التـــا ثقـــةو دة

ـ و امـة آليـة تـوفر مـن بـد لا الماليـة وراق أسـواق كفـاءة مـن الرفـع أجل ومن ، الكفاءة تحقيق إ يؤدي مما ا ف ن المتعامل

ـ وال ات الشـر ـا حوكمـة ميـة ل ة أ ـ ـ خـلال مـن وذلـك سـواق ـذه كفـاءة رفـع ـ كب ا مـن معـاي تب م أن شـأ ـز ـ سـا  عز

ا ذا،كفاء التاليةوفق الية ش طرح يمكننا   :السياق

ات؟ الشر حوكمة ظل المالية وراق أسواق كفاءة تحقيق ية المحاس المعلومات عن للإفصاح يمكن   كيف

التالية الفرضيات إ التطرق تم البحث موضوع أك   :وللتعمق

 دوره خلال من ات الشر حوكمة المبادئ م أ من فصاح المالية؛عت وراق اسواق كفاءة ادة   ز

 ين؛ والمس ن م المسا ن ب المعلومات تماثل عدم تخفيض ع المحاس فصاح   عمل

 المالية وراق أسواق كفاءة ع ية المحاس المعلومات   .تؤثر

يمكــن دور  القــول  كمــا معرفــة محاولــة ــو الدراســة ــذه مــن ــدف ال ميــةأن ــوأ ع ية المعلومــات فصــاح  المحاســ

ن المتاحـة المتعـامل مسـاعدة ـ الماليـة سـوق  ـ ع ـ وراق ثمار ع ممـا ـذه ـ سـ المناسـبة، القـرارات اتخـاذ خـلال مـن  السـوق

ـ سـاعد عـدد ع ـادة ن ز ـادة المتعـامل التـا السـوق، ـم وز ـادة و حوكمـة اتـھ كفـاءة ز بمبـادئ ام ـ ل ـق طر عـن سـواق

ا م مما تالشر السوق   ذا س شيط التا ت   .قتصادية التنمية تحقيق و

ـ ال العناصـر ـ إ بـالنظر الوصـفي المـن ـ ع عتمـاد تـم ـا جوان بمختلـف الدراسـة ـداف أ تحقيـق ـ إ الوصـول غيـة و

المالي وراق سوق ية المحاس المعلومات عن للإفصاح ة النظر وانب ا عرض ا   .ةتناولنا

ات .2 الشر وحوكمة المالية وراق أسواق وكفاءة المحاس للإفصاح العام   :طار

الماليــــة دوات مــــن مجموعــــة اســــتخدام ــــ ع عمــــل ــــ ال والضــــوابط ليــــات مــــن كمجموعــــة ات الشــــر حوكمــــة ــــرت ظ

فصـــاح و المعلومـــات ومراجعـــة إعـــداد خـــلال مـــن والشـــفافية فصـــاح لمعـــاي وفقـــا ية المحـــوروالمحاســـ ـــذا خـــلال ومـــن ـــا، ع

المالية وراق أسواق وكفاءة ات الشر وحوكمة المحاس إفصاح من ل ل ساسية يم المفا ع إ تطرق   .س

المحاس الشفافية .1.2 فصاح   :و

الشـ بحوكمـة القيام عند ا عل عتماد يتم ال المبادئ م أ من والشفافية المحاس فصاح من ل ومـنعت ات ر

المحاس فصاح و الشفافية من ل ف بتعر سنقوم ذا   .خلال

 الشفافية وم والشراء أوامر وخاصة المالية وراق بتداول  تتعلق ال المعلومات إعلان بالشفافية يقصد  :مف  غرض البيع

ن تفاعـل إيجـاد ـ بالصـفقات المتعلقـة المعلومـات وإعـلان والطلـب، العـرض قـوى  بـ م ال ـ ـا مـن فعـلا ت ام أ سـعار حيـث  و

م ال ات المتعاملون  عرف ح ا ت ثابت،(  1.السوق  اتجا صفحة2019بن ،406(  

 ـوم شـر لمصـط بـديلا جـاء فصـاح، مصـط ـ المعاصـر التطـور  أن البـاحثون  يـرى  :المحاسـ فصـاح مف  عـرض أو ال

ذلـك حيـث المعلومـات، ـف مـع يتفـق اـن ـا المحاسـبة، لوظيفـة التقليـدي التعر دف بأ شـاط نتـائج قيـاس سـ  قتصـادي ال
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ـا ـا وإبلاغ م ـ المحاسـ فصـاح عـرف وقـد ، للمسـتفيدين ـة،(  2:أنـھ ع الصـفحات2017زاو ـار عمليـة )102-103،  وتقـديم إظ

ة المعلومـات ـ للأطـراف قتصـادية، الوحـدات عـن الضـرور ـا ال حاليـة ل  قتصـادية الوحـدات بتلـك مسـتقبلية أو مصـا

ذا ر بالقوائم المعلومات عرض أن أيضا ع و للقارئ  المالية والتقار ومة مف س دون  الوا بلغة   .تضليل أو ل

ثقـة التـدقيق إجـراءات نـة حـددت وقـد ـد عـن المن ـي المع ن مر ن، للمحاسـب يـة القـانوني المحاسـ فصـاح ما

ـ بمـا المناسـب ـا، المتعـارف المحاسـبة لمبـادئ وفقـا الماليـة، القـوائم ـ المعلومـات عـرض معطيـات إن :ي ـ عل عنصـر بتـوف تقت

ـة(الماديـة مـور  جميـع شـأن وذلـك القـوائم، ـذه ـ المناسـب فصـاح ر و صـلة نـا المقصـود فصـاح عنصـر وإن ،)ا ـ  ع

ل وثيقـة ات الماليـة القـوائم ومحتـوى  شـ ـا المسـتخدمة والمصـط مـدى ـا، المرفقـة بالملاحظـات وأيضـا ف ـا مـا و تفاصـيل، ف  مـن

ة من إعلامية قيمة القوائم لتلك تجعل بكيفية وذلك    .القوائم ذه مستخدمي نظر وج

ـار عملية :أنھ ع فصاح عرف كما ـوامش أو الماليـة القـوائم ـ وصـفية، أو كميـة انـت سـواء الماليـة المعلومـات إظ ال  ـ

ـداول  والملاحظـات ـ الماليـة القـوائم يجعـل ممـا المناسـب، الوقـت ـ المكملـة وا الماليـة لمسـتخدمي وملائمـة مضـللة غ  مـن القـوائم

ارجية، طراف س وال ا ا ل لات الدفاتر ع طلاع سلطة ل   .للمؤسسة وال

ميـة عـود كمـا ر إعـداد ـ ثابـت كمبـدأ المحاسـ فصـاح أ ـ الماليـة التقـار سـية سـس احـد ونـھ إ ـ الرئ ـا ال عل  تركـز

ية المبادئ ا المتعارف المحاس امل فصاح إ المبادئ ذه وتدعو(GAAP)عل ية، المعلومات جميع عن ال ـا والمالية المحاس  وغ

امـة المعلومـات مـن شـاط العلاقـة ذات ال ـة ب ـا ـ والـواردة المعنيـة ا كمـا لصـا وذلـك الماليـة بيانا  سـتمد المسـتفيدين،

ميتھ المحاس فصاح عدد تنوع من أ ات و ن تضم وال المعلومات ذه من المستفيدة ا ثمر والمسـ ن، ن المصـرفي  والمقرضـ

ن م والمحاسب ة،(  3.وغ صفحة2017زاو ،103( .  

التـا س فالإفصـاح و ـال ـو كمـا المعلومـات، توصـيل مجـرد لـ سـبة ا ـد ـو وإنمـا للشـفافية، بال  بتـوف للمؤسسـة ع

ة المعلومات ة، بصفة الضرور ات إ دور ثابت،(  4.للبورصة الرقابية ا صفحة2019بن ،406(   

بأنــھ عـرف الماليـة: و ر التقــار تكفـلعــنإعـداد ــ ال ة الضــرور لا المعلوماتـة ــ ح ا ايضــاح ن يتعـ ــ ال المـال لأســواق مثـل الــداء

ون  مضللة ت المالية سمينة،(  5.القوائم صفحة2017بن ،327(   

 ـم المحاسـ فصـاح عـد :المحاسـ فصـاح أنـواع ة الموضـوعات أ ـ ـدل المث ـ الوسـط ـ ل ن سـواء الم ن بـ  المحاسـب

م ن أو نفس مكن ب و ة،(  6: المحاس فصاح أنواع أن القول  دارة، صفحة2017زاو ،103(  

 امل فصاح ر شمولية مدى إ ش ):الشامل(ال مية التقار ا وأ ك محسوس، أثر ذات معلومات لأي غطي ال ي أ  و

امل فصاح ضرورة ع مية من ال   . القرارات اتخاذ  عليھ عتمد أسا كمصدر المالية القوائم أ

 فصـاح القـرارات لاتخـاذ الملائمـة المعلومـات عـن بالإفصـاح المطالبـة نحـو التحـول  ـو): علامـي( التثقيفـي فصـاح  مثـل

بؤات عن ن الفصل خلال من المالية الت  .المالية القوائم  العادية وغ العادية العناصر ب

 ا فصاح د إ ش :ال ى ا اره الواجب د   .المعلومات من إش

 شاة وظروف البيانات مستخدمي اجة الملائم فصاح و :الملائم فصاح شأة وطبيعية الم  .الم

 ي فصـاح ـ :الوقـا ع ر إن و ـا فصـاح يـتم إن يجـب الماليـة التقـار ـا مـا ـل عـن ف ـ يجعل الشـأن، مضـللة غ اب ـ  لأ

ـدف ي فصـاح و ـ الوقـا صـفة المـا المجتمـع حمايـة إ ثمر خاصـة و ـ قـدرة لـھ الـذي العـادي المسـ ع  اسـتخدام محـدودة

ية المعلومات  .المحاس

ي ما فصاح أنواع ن ب من أيضا نجد سمينة،(   7:كما صفحة2017بن ،327(  
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 العادل النوع: فصاح ذا عـرضعلى يركز ـ الماليـة القـوائم مسـتخدمي ن بـ والمسـاواة بالعدالـة تتعلـق أخلاقية داف أ

م لمســاعد الشــركة شــطة بأ المتعلقــة قـائق ى ا إلاعل يحة، ــ ال القــرارات انتقــدأن اتخــاذ ــوم المف ث أن ــذا ــومحی مف

وم مف محددنسیبي العدلة   .غ

 ـة،(  8:المحاسـ فصـاح أسـاليب صـفحة2017زاو ـ )104، ـون  لا ح ـ فصـاح عمليـة ت  نــاك وعشــوائية منظمــة غ

بدرجة وال للإفصاح، العامة ساليب من مجموعة تفاق القبول  من عالية تتمتع ن و ن أوساط ب ن المحاسب  والمستخدم

ا المالية للقوائم  :م

 ـب الماليـة القـوائم إعـداد ـا وترت مـا جـزءا إن :بنود ـب الماليـة، القـوائم عـرض ـ يتمثـل المحاسـ فصـاح مـن م وترت

ـا ونا ية والمبـادئ القواعـد وفـق م ـا، المتعـارف المحاسـ ل عل ـا عمليـة سـ ـا قراء م انيـة وف ـا وإم طـرف مقارن  مـن

ن  .المعلومات واستخلاص المستخدم

 امشـية الملاحظـات امشـية الملاحظـات اسـتخدام يـتم :ال ، أو لتوضـيح ال ميـة أقـل معلومـات إضـافة أو تفسـ والمتعلقـة أ

ـ الماليـة، القـوائم عناصـر ـ تحتـوي  أن يمكـن وال خ حـداث عـن الإفصـاح وصـفية، أو كميـة معلومـات ع لتـار  اللاحقـة

انية، ية والمبادئ الطرق  أو الم امات عن فصاح إ إضافة المتبعة، المحاس  .المحتملة ل

 شـمل :الملاحـق ـ و ـا مـن يـتم صـلية، القـوائم مـع ترفـق إضـافية قـوائم ع الـواردة عـض عـن تفاصـيل إعطـاء خلال  البنـود

ا لا وال المالية، بالقوائم امشية، الملاحظات ستوع قائمـة وطـرق  الثابتة صول  ذلك ومثال ال ـ المـا المركـز ـتلاك،  ع

ن قائمة للأسعار، العام المستوى   التغ أساس وك الديون  ومخصص المدين قائمة المش ا،  .ا...السل المخزون ف

 رة رقـام عـض لتوضـيح الماليـة القـوائم ـ قـواس سـتخدم :قـواس خـلال مـن الموجـودة المعلومـات بـالقوائم الظـا

ـ الماليـة، ـم يصـعب وال ا طـرق  ف سـا ب أو اح ـاسـ ور ن قبـل مـن ظ ـ المسـتخدم ن غ المبـدأ مثـل بالمحاسـبة، الملمـ  بيـان

ة اية مخزون تقييم  المستخدم  .الف

 ـر ـ :المراجـع تقر ـا والمتفـق المسـتخدمة فصـاح وسـائل ضـمن مـن عت ـر عل ، المراجـع تقر ـار ـر ا إدارة وتقر  مجلـس

ر خلال من يتم حيث المؤسسة بـالقوائم رقـام وسلامة موضوعية عن محايد رأي إعطاء المراجع تقر رة  وذلـك الماليـة، الظـا

ـز غـرض ن ثقـة عز شـورة، المعلومـات ـ المسـتخدم ن ـ الم عـن دارة مجلـس يقـوم حـ ـا داء بالإفصـاح  للمؤسسـة ا

طط وعن دفة ا  .المس

ات .2.2 الشر وكمة وا المالية وراق أسواق كفاءة ية   :ما

زمــات يجــة ن وذلــك المجــال ــذا ــ المصــا اب ــ وأ ن البــاحث مــن ــ الكث تمــام ا ات الشــر حوكمــة ــوم مف اســتحوذ

عرضـــة ات الشـــر ـــ أك ـــ عت وكمـــة ا ـــا ف ضـــعفت ـــ ال ات الشـــر فـــإن ـــذا ول ى، ـــ الك العالميـــة ات والشـــر للمؤسســـات الماليـــة

وفضـــــ الماليـــــة وأزمـــــات مجـــــرد ـــــ بكث تفـــــوق وخيمـــــة لـــــدىلنتـــــائج الثقـــــة ـــــادة ز شـــــأنھ مـــــن ات الشـــــر حوكمـــــة تطبيـــــق أن كمـــــا ائح،

ا كفاء ادة ز إ يؤدي ما و و المالية وراق أسواق ن   .المتعامل

 الماليـة وراق أسـواق ـ :كفـاءة ن المعلومـات تـوفر مـدى السـوق  كفـاءة ع ثمر ل للمسـ ل شـ ع سـ ـ وسـر  ودقيـق ووا

قيقية القيمة المتبادلةالمالية وراق عكس بحيث ـون  وأن للأصل ا لة مـوال حركـة ت عة ودقيقـة سـ  سـعر أن كمـا. وسـر

خ المتداولـة المالية الورقة تـار ن ـ ـ الورقـة تلـك عـن المتاحـة المعلومـات عكـس معـ خ، ـذا ح  جديـدة معلومـات أي وأن التـار

نعكس ـذه عـن سـ صـورة الورقـة ـة و ـ فور ن المعلومـات ـذه إتاحـة فـور  السـعر ع ـذا السـوق، ـ للمتعـامل ـ و  أي أن ع
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تم معلومة سـ ـا جديدة اليـة القيمـة ضـوء ـ تحليل ـنعكس للسـعر ا ـا و ـ أثر ل ـ السـعر ع ات شـ ـ  سـلبية أو إيجابيـة غ

المعلومة أثر حسب قيقية القيمة  تلك م ا ة،(  9.للس صفحة2017زاو ،108(  

 ات الشـــر عمليـــات: حوكمــة مـــن ـــد ل ات الشـــر ا ســـتخدم ـــ ال والقواعـــد الضـــوابط مـــن مجموعـــة ـــ ات الشـــر حوكمـــة

والشفافية فصاح مبادئ ع بالاعتماد داري و الما   .الفساد

 ات الشــــــر حوكمــــــة ــــــف والتنميــــــة :عر قتصــــــادي التعــــــاون منظمــــــة مــــــنOECDعــــــرف مجموعــــــة ــــــا أ ات الشــــــر حوكمــــــة

ســلوب ــو و الشــركة، مــع علاقــة ــا ل ــ ال طـراف وجميــع والمــلاك دارة ومجلــس الشــركة إدارة ن بــ والعلاقــات القواعـد

طـــار أو ـــل ي ال يقـــدم الـــدقيق الـــذي شـــراف و داء ومراقبـــة ـــا وتحقيق ـــداف تحديـــد خلالـــھ مـــن يـــتم الـــذي المـــنظم

و  الســوالنتــائج ــ العليــا دارة و دارة لمجلــس اللازمــة ــوافز ا يقــدم أن يجــب ــ ال الســلطة لممارســة النــا ســلوب

وأصــــــول مــــــوارد لاســــــتخدام يـــــدة ا المراقبــــــة يل ســــــ و ا م ومســـــا الشــــــركة مصــــــا دمـــــة الموضــــــوعة ــــــداف لتحقيـــــق

وفاعلية بكفاءة والمؤسسات ات صفحة2011غا،(  10.الشر ،11(   

دارة مجـــــالس ــــ ع العموميــــة معيــــات وا ن م المســــا جانــــب مــــن شـــــراف و التــــدخل مــــن ــــد المز وكمــــة ا ــــ ع كمــــا

داري؛ نحراف و الما الفساد من د ا أجل من التنفيذية ا ز سعيد،( 11 وأج    )39صفحة،2009ع

ات حوكمـة عـرف ـ الشـر ـا ع ن العلاقـة أ ن الشـركة بـ م ـ والمسـا اتيجية اتجـاه وتراقـب تحـدد ال  المؤسسـة؛ وأداء سـ
12 )، صفحة2018بلوا ،284(  

وانب ا ات الشر حوكمة ف عر يص ت يمكن نقدم ما ع صفحة2011غا،(  13:التاليةوقياسا ،19(  

 طــــراف أو المصــــا اب ــــ وأ م ســــ وحملــــة ناحيــــة مــــن الشــــركة إدارة ن بــــ العلاقــــة ــــام إح ــــ ع وكمــــة ا المرتبطــــةأن

أخرى؛ ناحية من   بالشركة

 التعاقديـة العلاقـات صـيغ ن تنفـ ـ الدقـة يتحـرى الـذي النظـام وذلــكـ بالشـركة العلاقـة ذات طـراف ن بـ تـرتبط ـ ال

والشفافية فصاح لمعاي وفقا ية والمحاس المالية دوات   ؛باستخدام

 المعــاي مــن مجموعــة وضــع خــلال مــن مــور ــ ع والســيطرة كــم ا تضــمن ــ ال والقيــود الضــوابط بوضــع وكمــة ا ــ ع

ع از رت يمكن ال العادلة س اوالمقاي   ؛ل

 يتضـــــمن والــــذي مــــا شــــركة إدارة ــــ ع ن للقــــائم الســــليمة والممارســــات التطبيقــــات وتنظــــيم بإيجــــاد ــــتم الــــذي النظــــام ــــ

المختلفة طراف ن ب والمسؤوليات قوق ا ع توز ع معا عمل ال جراءات و والمبادئ العناصر من   .العديد

 ـــ ال والرقابــة ـــداف و يم المفــا مـــن ـــمجموعــة ال ــداف بـــع لت العليــا دارة و دارة لمجلـــس مناســبة حـــوافز تضــمن

ـــا موارد أمثـــل اســـتخدام ـــ ع شـــراف و والمســـتمرة الفعالـــة عـــة المتا وتحقيـــق ـــا وتطور المؤسســـة إنمـــاء أجـــل مـــن وضـــعت

عالية ة ونزا   .بكفاءة

 العلاقــــــة ســـــق وت تـــــنظم ــــــ ال ليـــــات ــــــا أ ـــــ ع ات الشـــــر حوكمــــــة ـــــف عر يضــــــمنيمكـــــن بمـــــا ن والمــــــدير ن م المســـــا ن بـــــ

علاقـة ضـر و ـم ل صـية ال المنفعـة يحقـق بمـا مـوال ـذه ل ن المـدير اسـتغلال وعدم م لأموال مثل العائد ن م للمسا

المصا اب لأ المختلفة الفئات مع   .المنظمة

 ــ تح قــة بطر ات الشــر إدارة حســن مــن التأكــد مــن المجتمــع تمكــن ــ ال الوســيلة كمــاــ ن، والمقرضــ المســتفيدين أمــوال

المجتمع السوق لاقتضاد ساسية القيمة ر تطو ع علاوة الما والفساد دارة سوء ضد ضمانات خلق إ   .تؤدي
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ات الشـر ـا ت ت أن ن يتعـ ال جراءات و واللوائح ن للقوان جيدا إعدادا تتطلب ات الشر حوكمة أن الدراسة وترى

التحقيق  م ة المطلو   .داف

 ات الشر حوكمة ور ظ ي:أسباب فيما ص صفحة2011غا،(  14:تت ،21(   

 الممارسات ناضبط والموظف التنفيذية دارة و دارة مجلس قبل من   ؛للأخلاقية

 ا يمك لا ال الداخلية الرقابة إجراءات فعالية الماليةعدم ل المشا ومنع شاف   ؛اك

 سابات ا مراج أو ن القوان وضع ع ن القائم الشركة ع ا رقاب ارجية ا طراف   ؛ضعف

 ـــار لإظ أعمــال مــن بــھ يقومــوا ومــا بالشــركة المحاســبة أقســام ــ ن العــامل وكــذلك ن ــارجي ا ســابات ا ــ مراق ممارســات

ع ات الشر ذه ل المالية مالمراكز إدار ومجلس م مدير من بمباركة وذلك ا حقيق   .غ

 ات الشـر حوكمــة ميـة ا :أ د شــ ــ ال الماليـة زمــات و قتصـادية يــارات أعقـاب ــ ات الشــر حوكمـة ميــة أ ازدادت

جنــوب دول أســواق مــن عــدد حــدث مــا خاصــة العالميــة، ات الشــر مــن العديــد مســت ــ وال ة ــ خ ونــة ــ شــرقالعــالم

مبـالغ سـب ب ات الشـر تلـك ـاح أر عظـيم و المالية بالقوائم والتلاعب داري الفشل الات يجة ن ية، اللاتي ا وأمر آسيا

مــن العديـد حـدوث ــ ب سـ ممـا ، ــ خلا و ـ الم السـلوك بمحـددات ام ــ ل وعـدم ع السـر ح الــر لتحقيـق والسـ ـا، ف

لشــــر  المــــا والعســــر فــــلاس مــــوالحــــالات رؤوس اب ــــ وأ ن ثمر المســــ مــــن ــــ الكث ــــا ف تضــــرر عملاقــــة مــــة،(  15.ات برا

الصفحات2013/2014 ،10-11(   

ما خلال من ميتھ أ وتأكيد ات الشر حوكمة لموضوع تمام جذب ما الصفحات2011غا،(  16:ي ذا ،23-24(    

 ن التنفيــذي ن والمـدير دارة مجلــس مـن ابتــداء ات الشـر ــ ن العـامل افــة ل سـتقامة و ياديــة وا ـة ا ال ضــمان تحقيـق

ا؛ ف ن العامل من مستوى ى أد   ح

  أخرى مرة عودتھ أو بوجوده السماح وعدم ات الشر الداخ الفساد ة   ؛محار

 استمرارهتفادي أو حدوثھ ومنع ان، انحراف أي أو عمديھ غ أو عمديھ أخطاء أية   ؛وجود

 بالإنتاج طھ ور نفاق فاعلية وتحقيق الداخلية، والرقابة المحاسبة نظم من القصوى ستفادة   ؛تحقيق

  در ـ أع ــ ع م ـو مـن والتأكــد ن، ـارجي ا سـابات ا ــ لمراق الفاعليـة مـن قــدر ـ أع وعــدمتحقيـق سـتقلالية، مــن جـة

م غ أو ن التنفيذي ن المدير أو دارة مجلس من ضغوط لأي م   ؛خضوع

 عامـة أطـر تـوف ـ إ يـؤدي ـ وعل ـ عم أسـلوب ـ ع ـا إدار ـ عتمـد ات الشـر إدارة حسـن من للتأكد المجتمع تمكن أداة

و  عادلـــة ومعلومـــات بيانـــات نظـــام وتحقيـــق ن، م المســـا أمـــوال للأســـواقمايـــة ـــة ا ال تـــوف ـــ ســـياب تحقـــق شـــفافة

وفــــ م محاســــب ثــــم ومــــن ات الشــــر إدارة مجــــالس أداء ــــ ع كــــم ل جيــــدة أداة وتــــوف ، المصــــا اب ــــ ولأ طــــرالماليــــة ق

ـ إ إضـافة عـنالقانونية، النـاتج حيـة الر عظـيم التـا و م، السـ أداء ن تحسـ ـ إ يـؤدي السـليمة وكمـة ا مبـادئ تطبيـق

نظـرا ـل الطو جـل ـ ع المنافسـة ـ ع المنظمـات قـدرة ـادة ز ـ إ أيضـا ـؤدي و م، سـ وحملـة ن ثمر المسـ لـدى الثقة تولد

شفافية من ات الشر ذه بھ تتمتع سوف ية؛لما المحاس ا وإجراءا ا   معاملا

 وخ م س حملة حقوق ع والمحافظة المصا اب لأ ماية ا قلتوف م؛اصة عوائد عظيم و م م   ية

 العالميــــــة المـــــال أســـــواق أو المصـــــرفية زة بـــــالأج يـــــارات ا حـــــدوث ومنـــــع ماليـــــة وفضـــــائح ل مشـــــا وحـــــدوث نزلاقـــــات تجنـــــب

والتنمي المال أسواق استقرار تحقيق والمساعدة عام؛والمحلية ل ش قتصادي ستقرار و   ة
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 أحد ات الشر حوكمة لآليات يد ا الممكنةالتطبيق لول ا؛ا اليف ت وتخفيض الة الو لة   لمش

  تـــــدفق وضـــــمان الوطنيـــــة المشـــــروعات ـــــ ثمار ســـــ ـــــ ع ـــــ المح المـــــال رأس يع ـــــ و يـــــة جن ثمارات ســـــ مـــــوالجنـــــب

والدولية؛   المحلية

 ـ ع ن قـادر عاليـة كفـاءة وذوي ن ل مـؤ ن مـدير اختيـار ـ ع قـادر ـ وم قـوي مجلـس ـ ع صـول ا وتنفيـذضمان تحقيـق

أخلاقية قة طر و واللوائح ن القوان إطار المختلفة الشركة شطة   .أ

 ي وتــأ الشــركة، وخــارج داخــل طــراف جميــع بحقــوق الوفــاء ــ ع عمــل ــا لأ وكمــة ا ميــة أ ي تــأ ي القــانو الصــعيد ــ ع

سـلبية ممارسـات أي مـن ـتج ت أن يمكـن ـ ال التعاقـدات ن تنفـ سـلبيات ع مـةللتغلب الم العقـود صـيغ ـاك ان ـ إ تـؤدي

للشركة المنظمة ساسية والنظم والقرارات ن القوان   .أو

ات .3 الشر حوكمة ظل المالية وراق أسواق كفاءة ع ية المحاس المعلومات   : أثر

لــدى الثقــة مــن نــوع يضــفي ــو ف جــدا ــم م الماليــة وراق أســواق ــ ية المحاســ تــوفرالمعلومــات ــ ــذهعت ــ ن المتعــامل

عمــل ة ــ خ ــذه باعتبــار تــزداد ن المتعــامل ثقــة فــإن ات الشــر حوكمــة تــوفر ومــع والشــفافية فصــاح تــوفر خــلال مــن الســوق

المالية وراق سوق كفاءة رفع إ يؤدي ما و و ات الشر داري و الما الفساد افحة م   .ع

ك .1.3 ـــ ع ية المحاســ المعلومـــات الماليــةأثــر وراق أســـواق أســـواق :فــاءة كفــاءة ـــ ع ات الشــر حوكمـــة أثــر ـــ إ التطــرق قبـــل

المالية وراق أسواق كفاءة ع ا تأث وكيفية ية المحاس المعلومات ف عر يجب المالية   .وراق

 ية المعلومات ية المعلومات عرف: المحاس ا ع المحاس البيانات غذيتھ يتم الذي المحاس المعلومات نظام ناتج أ  من من

ا خـلال يل ـا ـ ـا ومعا ل ـ وإخراج ـون  ماليـة، قـوائم شـ ـا الغايـة ت ا المحـرك بمثابـة م لاسـتخدام  إدارة ـ لـلإدارة

ا، ع ية المعلومات ذه توف مدى ع دارة فعالية تتوقف كما مشار والتوجيـھ اللازمة المحاس  حيـث،والرقابـة للتخطـيط

ية المعلومات عدد ا، حاجة حسب المحاس ـ عـادة تصـنف حيـث مسـتخدم ـ إ ل معلومـات :إ شـ ـ ـ ومعلومـات وثـائق ع  ع

ل ر ش صفحة2017الداوي،(  17.تقار ،160(  

 ية المعلومـات أثـر ـ المحاسـ الصـفحات2017الـداوي،(  18:الماليـة وراق سـوق  كفـاءة ع ـ يتفـق )160-161،  الكتـاب مـن الكث

ن مباشـر نـاك بـأن والبـاحث ح تـأث ية للمعلومـات وصـر ـ المحاسـ ـا جانـب مـن سـواء الماليـة وراق سـوق  ع ـ تأث  ع

ن ثمر ن – المسـ والمـرتقب ن ـالي ة القـرارات اتخـاذ ـ – ا ثمار  قـرار أو الماليـة بـالأوراق حتفـاظ قـرار مثـل الملائمـة سـ

الـدخول  الـتخلص أو ـا ثمارات ـ م ـ التـأث جانـب مـن أو جديـدة، اسـ ـ العائـد أو أسـعار ع م ع ـا جانـب مـن أم سـ  تأث

التداول  ع شيط م   .ذلك غ أو المالية وراق سوق  حركة وت

ية المعلومات لأثر أن نجد كما   :ما شقان لھ المالية وراق سوق  كفاءة ع المحاس

  ي  الدور س ق عن وذلك الت ن إمداد طر ثمر ات عن بالمعلومات المس ـ الشـر ا تطـرح ال م قبـل ـ أسـ  قـرار اتخـاذ البورصـة

 .القرار ذلك وترشيد دعم دف البيع أو الشراء

  ي  الـدور ـ التـأث ل الماليـة وراق محفظـة إدارة وظيفـة ع ن المطلـوب التـوازن  يحقـق شـ ـواطر بـ بمـا ا  يحقـق والعوائـد،

ن ثمر حية للمس دفة الر حفظ المس ان بقدر التوازن  المالية وراق لسوق  و  .م

ـ تتوقـف المـا السـوق  كفـاءة أن كمـا ية، المعلومـات نظـام كفـاءة ع المعلومـات مـن تتـدفق بحيـث المحاسـ  المناسـبة خلالـھ

ة لفة المناسب الوقت و والضرور الت ن تمكن وال المناسبة، و ثمر البدائل اختيار من المس ثمار المتاحة أفضل  .للاس
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مكن ية المعلومات أن القول  و ن لدى المتاحة المحاس م السوق   المتعامل المطلوب معدل تحديد ع ساعد  ع العائد

ثمارات ن التـوازن  تحقيـق خـلال مـن وذلـك .ـا المرتبطـة المخـاطر لدرجـة وفقـا المختلفـة سـ والمخـاطرة، بـ  درجـة وتخفـيض العائـد

التـا يتعلـق فيمـا التأكـد عـدم و ثمار ـادة بالاسـ ـ يـؤدي ممـا السـوق، ـم ز ـادة إ التعامـل ز ن وعـدد ـم التـا فيـھ، المتعـامل و

ـا المـدخرات حشـد ثمار، فـرص نحـو وتوج ـ سـاعد ممـا للمـوارد، الكـفء التخصـيص وتحقيـق سـ سـواق ع التـا كفـاءة  و

ع كفاءة رفع شيط المشار  .قتصادية التنمية يحقق مما سواق وت

دف إن اصة والمعلومات البيانات دراسة من ال المتذبـذة، ذات الماليـة وراق تحديـد ـو الماليـة وراق سوق  ا  سـعار

التا ا ع قبال و ا أو شرا يجة إضافية، عوائد تحقيق دف بيع قيقيـة عـن السـوقية القيمـة لانحـراف ن ا  للورقـة القيمـة

ادة إ يؤدي وقد المالية، ـ الطلب ز م ع ـا مـن بأقـل المسـعرة سـ قيقيـة قيم تفـع ا المقابـل ف و ا، ـ الطلـب يـنخفض سـعر  ع

م ا من بأك المسعرة س قيقية، قيم التا ا   .سعار   التوازن  تحقيق و

ميـة وتـنعكس قتصـادية الماليـة( المعلومـات أ ن ثقـة ـ) و ثمر ن المسـ  الماليـة،حيث وراق بورصـة بكفـاءة والمتعـامل

ـ بنـاءا الثقـة ـذه درجـة تتحـدد ن لعمـوم المتاحـة المعلومـات وكميـة نوعيـة ع ثمر لفـة المسـ يـدة بت شـرط ومنفعـة ز ة ـ  أن كب

ـات واقـع عـن حقيقيـة مؤشـرات المعلومـات ـذه عكـس إضـافة سـوق  وظـروف الماليـة للورقـة المصـدرة ا ا،  للوضـع تـداول

 .للدولة العام قتصادي

 : النقاط من مجموعة ع يتوقف الكفاءة تحقيق  المالية وراق سوق  نجاح إن

 مية  ال الملائمة المعلومات من اف قدر توفر خلال من وذلك المالية، وراق سوق  حركة ضبط  ودوره الما فصاح أ

ن المفاضلة  ساعد مما والموضوعية، بالدقة تتصف ثمار فرص ب  المختلفة؛ س

 ا تتداول  ال قتصادية للوحدات الما المركز عكس ال المالية المعلومات توفر م بحيث رأس سوق   أس  يتم المال،

قيقية القيمة تقدير م ا ات لأس ات الما الموقف وتقييم الشر ا؛ للشر  ذا

 ون  بحيث للتداول، القابلة وراق من مختلفة نوعيات توفر ل ي ا ل يل بھ المرتبطة المخاطرة ودرجة خصائصھ م  بما

ن؛ احتياجات ثمر  المس

 عات وضع شر ام والقواعد ال ح ن وإلزام فصاح، لعمليات المنظمة و ثمر ام ع المس  عملية ساسية المبادئ اح

ة كمبدأ المالية، القوائم إعداد عند فصاح لإجراءات التوقيت مبدأ المعلومات، تدفق  ستمرار  مبدأ فصاح، الزم

صول   العادلة المعاملة ة دقة مبدأ المعلومات، ع ا ا المف المعلومات و   .ع

سوق  أن حيث السائد المالية المعلومات نظام كفاءة ع تتوقف المالية وراق سوق  كفاءة أن سبق ما وخلاصة  نجاح

و،(  19:التالية العناصر ع يتوقف المالية وراق الصفحات2017جر ،120-122( 

 مية و المالية وراق سوق  حركة ضبط  ودوره الما علان أ  توف إ يؤدي الذي "العام فصاح بمعيار" عرف ما و

ا يمكن وال والموضوعية بالدقة تتصف ال الملائمة المعلومات من اف قدر فرص المفاضلة  استخدام ن ثمار ب  س

 المختلفة؛

 ا تتداول  ال قتصادية للوحدات الما المركز عكس ال المالية المعلومات توافر م بحيث وراق سوق   أس  يتم المالية

قيقية القيمة تقدير م ا ات لأس ات الما الموقف وتقييم الشر ا؛ للشر  ذا

 ون  بحيث للتداول  القابلة المالية وراق من مختلفة نوعيات توافر ل ي ا ل طر ودرجة خصائصھ م  يل بما بھ المرتبطة ا

ن احتياجات ثمر مية من بالرغم أنھ إ المجال ذا  شارة وتجدر المس ا المعلومات أ وراق كفاءة  ودور  سوق
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ثمر سلوك إغفال يجب لا فإنھ المالية المعلومات  وميولھ رغباتھ عكس صية عوامل تحكمھ الذي المس  لتع تفس

ات اتجاه ومخاوفھ طموحاتھ عن م سعر فإن ساس ذا وع مستقبلا، سعار تحر يمثل  الس  القيمة السوق

اس محددة زمنية ظة  النقدية ع ثمر وسلوك والطلب العرض لعوامل ا شاؤم(أي السوق  ظروف اتجاه المس  ال

   ).والتفاؤل 

 ية المعلومات أثر  مسألة والمحاس الما فصاح عت :المالية السوق   الكفاءة لتحقيق فصاح ظل  المحاس

ات ل تلزم قانونية شر موال شر فصاح المالية، والقوائم البيانات ب ا و  السوق   الكفاءة لتحقيق محددة أوقات ع

ق عن وذلك المالية ة،( 20: طر صفحة2017زاو ،110( 

 عة ام متا ات ال ة؛ والشفافية بالدقة تتصف بيانات بتوف الشر   المطلو

 والمراجعة؛ المحاسبة ومعاي قواعد تطبيق 

 ام ية بالمعاي ل   والشفافية؛ فصاح متطلبات عن الدولية المحاس

 ات أداء تقيم ات الشر   .المالية وراق  السمسرة وشر

 الصفحات2017الداوي،( 21: المالية وراق سوق  كفاءة ع المعلومات نظام كفاءة عدم أثر  كفاءة عدم إن )161-162،

افؤ إ تؤدي المعلومات نظام الت صول   عدم ن المعلومات ع ا ن ب  قرارات ع سلبا يؤثر مما السوق   العامل

ن ثمر كفاءة ناحية، من المس التا أخرى، ناحية من الما السوق  وع  عض امتلاك و المعلومات تماثل عدم فإن و

ن ثمر ا لمعلومات المس يمتلك ن لا ن كبار مثل) خر ات  المتعامل  عن ا يتم معلومات ع يحصلون  الشر

ن ثمر غ لتحقيق المس ا قبل وذلك عادية عوائد ب مما المالية، القوائم  شر س  .عديدة سلبية آثار حدوث  ذا ي

ثمرون شعر فإذا سبة المعلومات  المساواة عدم المس مون  معينة مالية لورقة بال الورقة، تلك  التعامل عن ي

التا يجة السوق   العمليات م ينخفض و ة  المتداولة المالية وراق عدد لتناقص كن التامعينة، ف  تماثل عدم فإن و

ل  ينعكس أن يمكن المالية وراق سوق   المعلومات ساع ش يؤدي السعر مدى ا ادة إ مما لفة ز  وتناقص العمليات ت

ن عدد وتناقص السيولة ا أو المعلومات توفر عدم أي السوق،  المتعامل توافر ن، جميع أمام عادلة غ بصورة عدم ثمر  المس

ن اص توافر عدم أو ا ع القادر ا تحليل سيحول  وتفس ة سوق  إ المالية وراق سوق  سوف  علمية غ للمضار

اية يؤدي مما المالية، للأوراق خاطئ سع إ تؤدي  .المالية للموارد الكفء غ التخصيص إ ال

  :تية سباب إ المعلومات نظام كفاءة عدم أسباب وترجع

 ات المتعلقة المالية المعلومات شر  التأخ التا فيھ المتعاملة بالشر مية فقدان و للمعلومات البعد أ  فتقل الزم

ا الفائدة سبة م ن؛ بال ثمر  للمس

 ا ال المعلومات محتوى  ضعف إن ن تجعل الما نظام يقدم المعلومات ع عتمدون  لا السوق   المتعامل  اتخاذ  تلك

ة قرارات ثمار  سليمة؛ اس

 ا ال للمعلومات الشك البعد ضعف إن ن عيق قد الما المعلومات نظام يقدم ثمار من المتعامل م س  الشركة أس

 .المعلومات ذه أصدرت ال

ة ومن من العديد عنھ ينجر مما المالية وراق سوق  كفاءة عدم إ يؤدي المعلومات نظام كفاءة عدم فإن أخرى  ج

قتصادية، جتماعية ثار ن انصراف  تتمثل و م توظيف عن المدخر تواجھ المالية، وراق سوق   أموال التا  و
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ات صول   صعو ل ع ا تحت ، المالية وراق سوق  خلال من عليھ تحصل انت الذي اللازم التمو  مؤسسات رحمة فتصبح

ل   .قراض ع القيود وفرض الشروط وضع  تتحكم ال التمو

 ميـة ن المعلومـات تماثـل عـدم تخفـيض ـ المحاسـ فصـاح أ ن بـ م ين المسـا الصـفحات2018بكيحـل،(  22:والمسـ ،162-

ا المؤسسـة إدارة أن  )Information Asymmetry( المعلومـات تماثـل عـدم يقصـد )163  المؤسسـة مسـتقبل عـن معلومـات لـد

ن مما أك ثمر المسـ ن لدى ن والمحللـ ا وقـد المؤسسـة، خـارج المـالي ـ صـية مصـا لتحقـي سـتخدم  مـع عارضـت ولـو ح

ة ن، مصـ م أن ومـن المسـا ـ الممكـن سـ .خـر الـبعض وتخفـي المعلومـات ـذه عـض عـن تف ـ المؤسسـة إدارة و  إ

م، السوقية القيمة عظيم المعلومـات تقـوم لـذلك للس ـور  يجابيـة بتوصـيل م قـدر سـرعة ل ـان و ـ .م  تلـك تـؤدي وح

ـا للسـوق  المرسـلة شـارات أو المعلومـات شـود أثر ك، عظـيم ـ الم المـلاّ قـة اختيـار فيجـب ثـروة ا، المناسـبة الطر  لتوصـيل

ون  بحيث   .مصداقية ذات ت

يجة ن المصا  للتعارض ون دارة، الملاك ب وء يتم منھ التق أجل ومن و ـ ال مـا، فيمـا التعاقـدات صـيغ إ ـ بي عت  و

بما فصاح ر من يوفره المحاس ـ الرقابـة وسائل أحد مالية ومعلومات تقار ا ال ك سـتخدم  والرقابـة التعاقـدات لصـياغة المـلاّ

ـ ا ع ن لأن فنظـرا .تنفيـذ المـدير افـآت  مـديري  فـإن نتـائج، مـن المؤسسـة تحققـھ بمـا تـرتبط حـوافز مـن عليـھ سيحصـلون  ومـا م

ون  المؤسسات م ي ي دافع لد خبار للإفصاح ذا ئة أخبار أو جيدة أخبار انت سواء عن   .س

يـدة خبـار عـن فالإفصـاح ن يجـذب سـوف ا ثمر التـا للمؤسسـة، المسـ ـون  و حـافز ي ات لـدى قـوي  نـاك  الشـر

ـة يـدة خبـار ذات النا ـ خبـار، تلـك عـن للإفصـاح ا ـا يـتم ح ات عـن تمي ـ الشـر ـة، غ للمؤسسـات أمـا النا سـبة  بال

ـ ا ال ئة، أخبـار لـد ـا فصـاح عـدم فـإن سـ ـ المؤسسـات ـذه مـديري  عـرض قـد ع التـا،للتقا ـون  و لـدى حـافز نـاك ي

ن ؤلاء ئة، المعلومات ذه عن للإفصاح المدير أالس الـة ـذه ـ المـديرون و  عـن فصـاح مثـل ختيـاري، للإفصـاح عـادة ا

اح، ر بؤات م لإبراز وذلك ت م كفاء ستجابة التوقع ع ومقدر ات و ئة  المستقبلية للتغ   .للمؤسسة قتصادية الب

ات. 2.3 الشر حوكمة ظل سواق كفاءة ع ية المحاس المعلومات  :أثر

ـ ـدف عت حوكمـة مـن ال ات تطبيـق ية، المعلومـات ـ الثقـة إعـادة ـو الشـر ـ عـلاوة المحاسـ ـذه فـإن ذلـك ع  المعلومـات ل

ل ش مباشر أو مباشر تأث   .المالية وراق سوق  كفاءة ع غ

 ات الشـــــر حوكمـــــة إطـــــار ـــــ والشـــــفافية فصـــــاح مبـــــدأ ميـــــة الصـــــفحات2019مجـــــدوب،(  23:أ حوكمـــــة )159-160، إطـــــار ـــــ

ات مبــــادئالشــــر مــــن عــــام كمبــــدأ المبــــدأ ــــذا ميــــة أ بــــع ت ــــا ل يــــدة ا التعــــاوناوالممارســــات منظمــــة ــــا أقر ــــ ال وكمــــة

والتنمية   :قتصادي

 ــ ع ع ــ قــوي إفصــاح نظــام وجــود ــ شــآتعت والم ات الشــر ــ ع للإشــراف ســية الرئ الملامــح أحــد قيقيــة ا الشــفافية

ر ا السوق إطار عمل   .ال

 ـــكمـــا ع م ملكيــــا حقــــوق ممارســـة ــــ ن المنافســــ قـــدره لتحديــــد ميــــة غايـــة ــــ أمــــر فصـــاح ــــ خاصــــعت وأنأســــس ة

تـــــأث ذات امـــــة أداة ـــــفصـــــاح ع ن، قـــــوي ثمر المســـــ وقـــــرارات ات الشـــــر ـــــســـــلوك ع ســـــاعد القـــــوي فصـــــاح فنظـــــام

فصــــــاح ضـــــعف أن كمـــــا المـــــال أســــــواق ـــــ الثقـــــة والمحافظـــــة ات الشـــــر تقيــــــيم وعدالـــــة وكفـــــاءة مـــــوال رؤوس اجتـــــذاب

ــ ع ســواق قــدرة وإعاقــة الفســاد ــادة وز لفــة الت يم ــ وت المــال ســوق ــة نزا ضــياع ــ إ تــؤدي الشــفافة ــ غ ولممارســات

المال رأس لفة ت ادة وز   .العمل
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 أيضا فصاح ساعد ـكما وأدا ا وسياسـا الشركة شاط ونوا ل ي ل ور م ا م ف ن تحس مـععل الشـركة وعلاقـة ا

ال االمجتمعات داخل   .عمل

ـــــ ال الماديـــــة التطـــــورات ميـــــة أنولأ يجـــــب ـــــا ع فصـــــاح ميـــــة أ فـــــإن المنتظمـــــة ـــــة الدور ر التقـــــار ن بـــــ شـــــأ ـــــت ـــــون ت

ـــذ افــــة ل المناســــب تــــتمالتوقيـــت وأن التطــــورات بمــــاه الســــوق ــــ ن والمشـــارك ثمرن والمســــ ن م المســــا افـــة ل الوقــــت نفــــس ـــ

ة ساو الم المعاملة   .يضمن

 ات حوكمـة أثـر ـ الشـر صـفحة2017الـداوي،(  24:الماليـة وراق سـوق  كفـاءة ع بتطبيـق )162، تمـام دوافـع ـم أ أحـد إن

ـو ات الشــر أصــابتحوكمـة ــ ال الفشـل وحــالات يــارات يجـة ن وذلــك الماليـة وراق أســواق ــ ن المتعـامل ثقــة إعــادة

مــن تتضــمنھ ومــا ــا ية المحاســ والمعلومــات البيانــات دقــة عــدم ــ إ ــا معظم ــ ترجــع ــ وال العملاقــة ات الشــر مــن ــ الكث

 .أخطاء

عمليــ ــا عل تقــوم ــ ال ساســية المبــادئ أحــد فــإن ــلــذا يحملــھ ومــا والشــفافية فصــاح مبــدأ ــو ات الشــر حوكمــة ة

الوقـت ـ ن للمسـتخدم ـا توف يتم وأن ودة ا عالية والمعاي يتفق بما ا ع فصاح و المعلومات ومراجعة إعداد من طياتھ

الملائمـــة لفـــة الت و ام. الملائـــم ــــ ل تتطلـــب الماليـــة ر التقـــار وموضـــوعية دقــــة أن ــــكمـــا إ أدى ذلـــك ـــل عات، شـــر وال ن بـــالقوان

المالية وراق وسوق ية المحاس والمعلومات ات الشر حوكمة ن ب نة مت علاقة   .وجود

القـــوائم وعـــرض إعـــداد ـــ الدقـــة خـــلال مـــن الماليـــة وراق ســـوق كفـــاءة ـــ ع ات الشــرـ حوكمـــة تطبيـــق أثـــر فـــإن وعليـــھ

الزا ـــر ــ عت قتصـــادية للوحــدات وموثوقـــةالماليــة دقيقــة ماليـــة معلومــات تــدفق لأن الماليـــة، وراق ســوق كفـــاءة رفــع ــة و

ــ الماليــة وراق أســعار ـ ع مباشــر ل شــ المعلومــات تلـك تــنعكس حيــث قيقيــة، ا ـا قيم وفــق الماليــة وراق بتقيــيم سـمح

و ،الســوق  ســوق ــ ثماري ســ القــرار لاتخــاذ ــ سا التحليــل مــدخل أن مفــادهكمــا ــ رئ فــرض ــ ع عتمــد الماليــة، راق

قتصـــادية الوحـــدة عـــن المتاحـــة الماليـــة المعلومــات دراســـة خـــلال مـــن ـــا إل الوصـــول يمكــن حقيقيـــة قيمـــة ماليـــة ورقـــة ــل ل أن

الشركة واقع بصدق عكس المعلومات ذه انت إذا ات حوكمة أن القول  يمكن ساس ذا وع،خاصة    :ع عمل الشر

 المالية؛ وراق سوق   للموارد الكفء التخصيص 

 ن حقوق  حماية م م، قلية وخاصة المسا ـم ذلـك  بما م ـم إبـداء ـ حق ـل رأ م يـرتبط مـا ب ثمارا اسـ  الـذي مـر بـإدارة

ر يـدعم ـ سـليمة بصـورة الشـركة أداء عـن فصـاح عمليـة تطـو إضـافة التوقيـت و ـ المناسـب، ات إجبـار إ ام الشـر  بـالال

ـا وكـذا دارة، ـ الشـفافية بمبـدأ ام ـ ذلـك ـل المحاسـبة، بمعـاي ال إ ـادة الماليـة وراق سـوق  تفعيـل يـؤدي  التـداول  وز

التا ا وفق المالية وراق سع ضرورة و استجابة قيم قيقية ات عن المتاحة للمعلومات ا وكمة المعنية الشر    .با

التالية :النتائجتحليل .1 النتائج إ توصلنا البحث ذا خلال   :ومن

 يةإن المحاســـ المعلومــــات خــــلالعمــــلتـــوفر مــــن القـــرار، اتخــــاذ ـــ ا مســــتخدم قبـــل مــــن ـــا عل عتمــــاد درجـــة ــــادة ز ـــ ع

المقبولة ية المحاس المبادئ وفق ا إعداد يتم وال ية المحاس للمعلومات مصدرا عت ال المالية القوائم ع   . عتماد

 ن المتعــامل لـدى الثقــة ــادة ز ــ ع ية المحاســ المعلومــات عــن فصــاح مــاعمـل ــو وراق و أســواق كفــاءة ــادة ز ــ ع عمــل

مــ أنالماليــة كمــا ات، الشــر حوكمـــة مبــادئ ــ تب خـــلال الثقـــةن نقــص ـــ ب ســ ي أن شــأنھ مـــن المعلومــات تماثــل عـــدم إن

وا ين المســـ و لـــدى الماليـــة، وراق ســـوق ـــ ن م الماليـــةلمســـا ر والتقـــار القـــوائم ـــ والشـــفافية فصـــاح مســـتوى ـــادة ز إن

وا ن م المســــا إعطــــاء شـــأنھ مــــن المصــــا اب ــــ أ ميــــع ـــا كمــــاوإتاح م، لأمــــوال مـــان و مــــن ن ثمر مــــنلمســــ ــــل ــــ عت

م من والشفافية فصاح ات، حوكمة مبادئ أ ما لما الشر تمة طراف مختلف حماية  دور  من ل   .بالشركة الم
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  :خاتمة .5

خــلال مــن الــدول اقتصــاديات ــ مــا م دورا الماليــة وراق أســواق مــنعلــب عــدد ــ أك واســتقطاب ثمارات ســ جــذب

ن ثمر اتالمس الشـر حوكمـة ـو و ـم م عنصـر تـوفر مـن لابـد السوق ذه الكفاءة تتحقق وح ا، ـا ف المواضـيعمـن باعتبار

ز  مــن ي عــا ـ ال للــدول ســبة بال خاصــة امـة والشــفاال فصـاح ي مبــد غيــاب ظــل ـ خصوصــا تتوقــف،مــات كفــاءةحيــث

الماليـــــة اســــواق وإعـــــدادا ات الشـــــر عــــن اللازمـــــة المعلومـــــات تــــوف ا شـــــأ مــــن امـــــة كـــــأداة ــــا باعتبار ات الشـــــر حوكمـــــة ــــ ع

ممـا المناسـب الوقـت ـ ا ع فصاح ا صـفة ومراجع المعلومـات ـذه ـ ع ـالم يضـفي ز و نصـداقية، المتعـامل لـدى الثقـة مـن د

م مك ذا بخصوص الصائبة القرارات اتخاذ من و ل ثمار، العديد س ات من حرصت تمام الشر ات بحوكمة بالا        .الشر

التالية احات ق تقديم ارتأينا البحث ذا خلال   :ومن

 أن ا شــأ مــن ــ ال اللازمــة المعلومــات تــوف ات الشــر ــ ع الضــروري اللازمــةمــن القــرارات اختيــار ــ ع ن ثمر المســ ســاعد

المناسب؛ الوقت   و

 المالية؛ وراق أسواق ات الشر حوكمة مبادئ تطبيق ادة ز ع   العمل

 ــ ع ـــادةالعمــل ـــز ة ر والشــ ســبوعية و اليوميـــة شــرات وال ف ــ ال ـــ ات بالشــر اصــة ا والبيانـــات المعلومــات شــر

البورصات  .جميع

 الماليةالعم وراق أسواق فصاح و والشفافية المساءلة قواعد ز عز ع  .ل

 مـــن والـــذي المصــا اب ـــ أ ميـــع ــا وإتاح الماليـــة ر والتقــار القـــوائم ـــ والشــفافية فصـــاح مســـتوى ــادة ز ـــ ع العمــل

ن ثمر والمس ن م للمسا الثقة من نوع يوفر أن  . شأنھ
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