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 Abstract :  المݏݵص:

 والشفافية الإفصاح مستوى  تقييم اڲʄ الدراسة ɸذه ٮڈدف

 حيث المالية، التقارʈر جودة عڴʄ واɲعɢاسھ S&P منݤݨية وفق

 وɸذا ،CAC40 مؤشر ࢭʏ مدرجة فرɲسية شركة 40 شملت

 وȋلغ 2021-2018 ف؅فة خلال المالية تقارʈرɸا عڴʄ بالاعتماد

 لɺا المتوصل النتائج وحسب مشاɸدة، 160 المشاɸدات عدد

 تتمتع الدراسة محل الفرɲسية للشرɠات المالية التقارʈر فإن

 أٰڈا أي %،ɲ 69سبة محققة جيد وشفافية إفصاح بمستوى 

 والسياسات الملكية ٭ڈيɢلة المتعلقة المعلومات عن تفܶݳ

 عڴʄ دليل وɸذا الإدارة، مجلس بɴية عن وكذا اݝݰاسȎية

  المالية. تقارʈرɸا جودة

 المالية، التقارʈر جودة ،والشفافية الإفصاح الدالة: الɢلمات

 .S&P منݤݨية

  ،JEL : G34 ،M40 ،M41 اتتصɴيف

This study aims to assess the level of 

disclosure and transparency according to the S&P 

methodology and its reflection on the quality of 

financial reports, with 40 French companies 

included in the CAC40 index based on their 

financial reports for the period 2018-2021 and 160 

views. According to the findings, the financial 

reports of the French companies under study have a 

good level of disclosure and transparency estimated 

at 69% meaning they disclose information on the 

structure of ownership and accounting policies as 

well as the structure of the Board of Directors, 

which is an indication of the quality of their 

financial reports. 

Keywords: Disclosure and transparency, Quality of 

financial reports, the S&P methodology. 

JEL Classification Codes  :  G34, M40, 

M41. 
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   مقدمة

 المالية، التقارʈر جودة لتحس؈ن مɺمان وعنصران اݍݰوكمة مبادئ أɸم أحد والشفافية الإفصاح ʇعت؄ف
 المسȘثمرʈن من ɠل يحتاجɺا الۘܣو  المالية التقارʈر ࢭʏ الواردة الضرورʈة المعلومات عن الكشف خلال من وɸذا

 ɸذه اڲʄ الوصول  عملية من Ȗسɺل فالشفافية بالشركة، العلاقة ذات الأطراف من وغ؈فɸم والزȋائن والموظف؈ن
علٕڈا  ʇعتمد الۘܣ المالية التقارʈر ࢭʏ والمصداقية اݍݨودة وتحقق مستخدمٕڈا، قبل من وفɺمɺا المعلومات
 علٕڈا، سيحافظون  أم أسɺمɺم سيȎيعون  ɠانوا اذا ما حول  الرشيدة، القرارات اتخاذ عملية ࢭʏ المسȘثمرʈن
 امتثال مدى مراقبة ࢭʏ والتنظيمية اݍݰɢومية اݍݨɺات مٔڈا Ȗستفيد كما الإقراض، قرارات اتخاذ ࢭʏ والدائن؈ن
 توف؈ف يجب مٔڈا المرجوة الأɸداف المالية التقارʈر تحقق فلɢي اتباعɺا، الواجب والإجراءات للقوان؈ن الشرɠات
 اڲʄ بالشرɠات تؤدي المالية التقارʈر جودة فضعف فٕڈا، الواردة المعلومات ࢭʏ والمصداقية والشفافية الإفصاح
  السوق. ࢭʏ سمعْڈا وضعف فٕڈا الثقة فقدان

 لقياس مؤشرات إصدار Ȋعملية للقيام الدولية المɺنية والɺيئات المؤسسات من العديد دفع ما وɸذا
 بوضع قامت الۘܣ Standards and Poor’s مؤسسة أبرزɸم المالية، التقارʈر ࢭʏ والشفافية الإفصاح مستوى 
 التقارʈر ࢭʏ اݍݨودة لتحقيق اللازمة المعلومات أɸم تضم والۘܣ ،والشفافية الإفصاح مستوى  لقياس منݤݨية
 مستوى  وقياس CAC40 مؤشر ࢭʏ المدرجة الفرɲسية الشرɠات عڴʄ تطبيقɺا الدراسة ɸذه ࢭʏ سʋتم حيث المالية،

  المالية. تقارʈرɸا ࢭʏ والشفافية الإفصاح
  الدراسة: إشɢالية

  التالية: الرئʋسية الإشɢالية طرح يمكن سبق ما خلال من
وما  S&P منݤݨية وفق CAC40 مؤشر ࢭʏ المدرجة الفرɲسية الشرɠات ࢭʏ والشفافية الإفصاح مستوى  ما

ʄاسھ عڴɢعɲر جودة اʈالمالية؟ التقار  
  الدراسة: فرضيات

  الدراسة: ɸذه خلال من سنخت؄فɸا الۘܣ التالية الفرضيات وضع تم الرئʋسية الإشɢالية معاݍݨة أجل ومن
 حول  عاڲʏ وشفافية إفصاح بمستوى  CAC40 مؤشر ࢭʏ درجةالم الفرɲسية للشرɠات المالية التقارʈر تتمتع -

 ؛المساɸم؈ن وحقوق  الملكية ɸيɢل
 حول  عاڲʏ وشفافية إفصاح بمستوى  CAC40 مؤشر ࢭʏ درجةالم الفرɲسية للشرɠات المالية التقارʈر تتمتع -

 المتبعة. اݝݰاسȎية والسياسات المالية المعلومات
 حول  عاڲʏ وشفافية إفصاح بمستوى  CAC40 مؤشر ࢭʏ درجةالم الفرɲسية للشرɠات المالية التقارʈر تتمتع -

 ومɺامھ. الإدارة مجلس بɴية
  الدراسة: أɸمية

 للشرɠات التاȊعة المالية للتقارʈر والشفافية الإفصاح مستوʈات تقييم ࢭʏ الدراسة ɸذه أɸمية تكمن
 ،S&P منݤݨية ࢭʏ المتمثلة العالمية المنݤݨيات احدى عڴʄ بالاعتماد وɸذا ،CAC40 مؤشر ࢭʏ المدرجة الفرɲسية
  .المالية للتقارʈر اݍݨودة تحقيق ࢭʏ رئʋسي؈ن مطلب؈ن ʇعدان والشفافية الإفصاح أن خاصة
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  الدراسة: أɸداف
ʄسڥȖ ذهɸ الدراسة ʄداف تحقيق اڲɸالتالية: الأ  

  المالية؛ للتقارʈر والشفافية الإفصاح مستوʈات قياس ࢭʏ المستخدمة المؤشرات أɸم عڴʄ التعرف -
 المالية؛ التقارʈر جودة تحقيق ࢭS&P ʏ منݤݨية وفق والشفافية الإفصاح أɸمية إبراز -
 .CAC40مؤشر ࢭʏ المدرجة الفرɲسية للشرɠات المالية التقارʈر ࢭʏ والشفافية الإفصاح مستوى  معرفة -

  المتبع: المنݤݮ
 اݍݨانب ࢭʏ الوصفي المنݤݮ عڴʄ اعتمدنا الرئʋسية، الإشɢالية معاݍݨة ومحاولة الدراسة لطبيعة نظرا

 مستوى  قياس ࢭʏ المستخدمة المؤشرات أɸم عرض وكذا والشفافية الإفصاح أɸمية عڴʄ للتعرف النظري 
 طرʈق عن لبيانات جمعنااعتمدنا عڴʄ منݤݨية دراسة حالة من خلال  فقد التطبيقي اݍݨانب أما الإفصاح،
 تم حيث ،CAC40 مؤشر ࢭʏ المدرجة الفرɲسية للشرɠات 2021-2018 ف؅فة خلال المɴشورة المالية التقارʈر

  .S&P منݤݨية عڴʄ بالاعتماد لɺم والشفافية الإفصاح مستوى  وقياس ماڲʏ تقرʈر 160 استخراج
 للدراسة النظري  الإطار  الأول: اݝݰور 

 ،المالية التقارʈر ࢭʏ اݍݨودة تحقيق ࢭȖ ʏساɸم الۘܣ الرئʋسية المɢونات أɸم من والشفافية الإفصاح ʇعت؄ف
 يةأɸم إبراز اݍݨزء ɸذا ࢭʏ سنحاول  لذا الرشيدة، القرارات اتخاذ ࢭʏ العلاقة ذات الأطراف ɠل مٔڈا ʇستفيد والۘܣ
  قياسɺما. ࢭʏ المعتمدة المؤشرات أɸم عرض وكذا المالية التقارʈر ࢭʏ والشفافية الإفصاح من ɠل

 المالية التقارʈر  ࡩʏ والشفافية الإفصاح أɸمية :الأول  الفرع
 اݝݰاسȎية المبادئ مجلس يرى  حيث اݝݰاسȎية، المبادئ أɸم أحد ɠونھ كب؈فة بأɸمية الإفصاح يتمتع

(اݍݪݨاوي و  والعدالة الوضوح من عالية بدرجة تتم؈ق والۘܣ المالية التقارʈر ࢭʏ الواردة المعلومات تلك أنھ الإفصاح
 المتعمد الإفشاء بأنھ (Boulesnam, 2013, p. 44) دراسة ࢭȖ ʏعرʈفھ تم كما ،)24، صفحة 2017الله، آل فتح 

 رسمية غ؈ف أو رسمية قنوات ࢭʏ مɴشورة نوعية، أو رقمية ɠانت سواء للشرɠات واݝݰاسȎية المالية للمعلومات
 ,Bouadam & Ghouzi) حسب للإفصاح الأسا؟ۜܣ الɺدف فان لذا المؤقتة، والتقارʈر السنوʈة المالية ɠالتقارʈر

2019, p. 538) وɸ ن قرارات ترشيدʈثمرȘة من المسɺة من بالشركة المصݏݰة ذات للأطراف اݍݵدمة وتقديم جɺج 
  للشركة. اݍݰقيقي الماڲʏ الوضع ʇعكس فɺو أخرى،

 الكشف عملية ضد تقف الۘܣ الدراسات Ȋعض توجد أنھ إلا الإفصاح ٭ڈا يتم؈ق الۘܣ الأɸمية تلك رغم
 حصول  أي الشركة لسرʈة المنافس؈ن اخ؅فاق من خوفا المالية، التقارʈر ࢭʏ الواردة المعلومات عن والإفشاء
(عمامرة، بن لدغم، و ضيف الله،  بمصݏݰْڈا يضر قد الذي الأمر السرʈة المعلومات عڴʄ المنافسة الشرɠات

 المعلومات بأن )8، صفحة 2022(يوسف و عʋؠۜܢ،  دراسة ࢭʏ الرأي ɸذا عڴʄ الرد تم وقد ،)392، صفحة 2020
 يمكن فانھ الشركة، لسرʈة المنافس؈ن انْڈاك أو المنافسة حدة زʈادة من خوفا ɲشرɸا الشرɠات تخآۜܢ الۘܣ

 ࢭʏ المسȘثمرʈن ثقة كسب اڲʄ تؤدي الإفصاح درجة زʈادة أن كما ، الشركة نطاق خارج أخرى  بطرق  علٕڈا اݍݰصول 
  .علٕڈا الاعتماد إمɢانية وزʈادة جودٮڈا تحس؈ن ࢭʇ ʏساɸم مما ،المالية التقارʈر ࢭʏ الواردة المعلومات استخدام
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 (Abed, Hussin, Haddad, Almubaydeen, & Ali, 2022, p. 23) دراسة لɺا أشارت فقد الشفافية أما
ʄم عامل أٰڈا عڴɺن، جاذبية أك؆ف المنظمة يجعل مʈثمرȘعتمد حيث للمسʇ  الشفافية مستوى ʄالشركة قدرة عڴ 
ʄذا ،لمستخدمٕڈا ومفيدة مم؈قة معلومات تقديم عڴɸدراسة أكدتھ ما و (Farhood, 2019, p. 3) ش؈ف بأٰڈاȖ أساسا 
ʄئة ٮڈيئة اڲʋون  بɢومة ومرئية متاحة القائمة والإجراءات بالقرارات المتعلقة المعلومات فٕڈا تɺالأطراف ݍݨميع ومف 

  المالية. التقارʈر علوماتم جودة تحس؈ن ࢭȖ ʏساɸم الۘܣ العوامل أɸم من Ȗعت؄ف وɸذه بالشركة، المصݏݰة ذات
 ࢭʏ والشفافية الإفصاح أɸمية تناولت الۘܣ الدراسات من مجموعة عڴʄ واسȘنادا سبق، ما خلال من

 اتخاذ ࢭʏ مساعدتھ ٭ڈدف جɺة من القرارات متخذ نظر وجɺة من تكمن أɸميْڈا أن القول  يمكن ،المالية التقارʈر
 والقوائم التقارʈر ࢭʏ الواردة المعلومات تɢون  بأن أخرى  جɺة من المالية التقارʈر ومستخدم الرشيدة، القرارات
 التقارʈر ࢭʏ الواردة المعلومات عن الإفصاح فزʈادة. )103، صفحة 2022(بوعزʈز و بن مو؟ۜܢ،  مضللة غ؈ف المالية
  التقارʈر. تلك جودة تحس؈ن زʈادة وȋالتاڲʏ الإفصاح جودة تحس؈ن اڲʄ تؤدي المالية
  المالية التقارʈر  ࡩʏ والشفافية الإفصاح قياس راتمؤش الثاɲي: الفرع

   وɸما: المالية التقارʈر ࢭʏ والشفافية الإفصاح مستوى  تقييم ࢭʏ المعتمدة المؤشرات من نوعان يوجد
  مɺنية ɸيئات طرف من موضوعة مؤشرات -1
 1995 سنة اڲʄ تطبيقھ ʇعود الدولية، المالية والبحوث التحليلات مركز قبل من وضعھ تم :CIFAR مؤشر  1-1

 من العديد ࢭʏ الشرɠات لبعض السنوʈة المالية التقارʈر من حالة 90 من أك؆ف اختبار ࢭʏ عليھ الاعتماد تم حيث
 والثقافة القانونية والɺياɠل اݝݰاسبة شفافية ب؈ن العلاقة من التحقق ࢭCIFAR ʏ مؤشر ʇستخدم البلدان،
 بندا 90 يضم ،(Jahanshad, Heidarpoor, & Valizadeh, 2014, p. 28) الدول  من للعديد الاقتصادي والأداء
   )92، صفحة 2019(الكرعاوي،  وۂʏ: رئʋسية محاور  7 عڴʄ مقسمة

 بنود؛ 8 تضم عامة معلومات -
 بندا؛ 11 وتضم الدخل قائمة -
 ؛بندا 14 وتضم الماڲʏ المركز قائمة -
 ؛بنود 5 عڴʄ تحتوي  النقدية التدفقات قائمة -
 ؛ابند 20 وتضم اݝݰاسȎية الإفصاح سياسات -
 بندا؛ 20معلومات عن حقوق الملكية وتضم  -
  .ابند 12 وتضم ثانوʈة معلومات -

ʄعتمدون  يزالون  لا الباحث؈ن أن إلا المؤشر قدم من الرغم وعڴʇ عليھ ʏدراسة نجد بئڈم من ،دراسْڈم ࢭ 
(Jaworska, 2017) الواردة المعلومات عن الإفصاح متطلبات بتحديد الباحثة فٕڈا قامت والۘܣ ʏر ࢭʈالمالية التقار 

 عڴʄ الدراسة اعتمدت ،2013-2010 سنوات ࢭʏ ببولندا وارسو بورصة ࢭʏ مدرجة عامة شركة 227 ݝݨموعة
 بالمساɸم؈ن اݍݵاصة المعلومات عن الإفصاح وۂʏ الإفصاح، مستوى  لقياس CIFAR مؤشر من محورʈن

 الۘܣ ۂʏ الك؄فى  الشرɠات أن الأخ؈ف ࢭʏ توصلت حيث بالشرɠات، اݍݵاصة اݝݰاسȎية السياسات عن والإفصاح
  المالية. التقارʈر ࢭʏ قوي  إفصاح تملك



ات الفʙنॻʴة الʗʸرجة في مʓشʙ دراسة حالة ا-وانعȜاسه على جʦدة الʯقارʙȂ الʸالॻةS&Pتقʤॻʻ مȎʦʯʴ الإفʶاح والʵفاॻɼة وفȖ مʹهॻʱة ʙؕʵلCAC 40- 
 

173 
 

 وتصɴيف المعلومات عن الإفصاح نظام التايواɲي الآجلة والعقود المالية الأوراق معɺد أطلق :ITDCS مؤشر  1-2
 والشفافية الإفصاح مستوى  تقييم ɸو المؤشر ɸذا وضع من الغرض ،ITDRS بالرمز لھ يرمز والذي الشفافية
 5 عڴʄ مقسمة بند 114 من يتɢون  ،(Chiu chi, 2009, p. 112) 2003 عام تايوان بورصة ࢭʏ المدرجة للشرɠات

  )531، صفحة 2021(الأرعۜܣ،  وۂʏ: رئʋسية محاور 
 بند؛ 12 يضم الإلزامي الإفصاح بمɢونات الال؅قام مدى -
 ؛ابند 27توقيت توف؈ف المعلومات  عن الإفصاح -
 بنود؛ 5 المالية التوقعات عن الإفصاح -
 بند؛ 50 الدورʈة التقارʈر عن الإفصاح -
  .ابند 20 للشركة الإلك؅فوɲي الموقع عن الإفصاح -

 ,Chi Chu, Cheng Ho) دراسة أبرزɸم التايوانية الدراسات من العديد ࢭʏ المؤشر ɸذا عڴʄ الاعتماد تم
Chun Lo, Karathanasopoulos, & Jiang, 2019)، انت الۘܣɠ ا من ٮڈدفɺخلال ʄان اذا مما التأكد عملية اڲɠ 

 عن الإفصاح ممارسات تحس؈ن ࢭʏ التايوانية الشرɠات ʇساعد الشفافية وتصɴيف المعلومات عن الإفصاح نظام
 للف؅فة البورصة ࢭʏ المدرجة التايوانية للشرɠات المالية التقارʈر ࢭʏ النظر خلال من وɸذا ٭ڈا، اݍݵاصة المعلومات

 لنظام تايوان إدخال أن اڲʄ الدراسة توصلت حيث المؤشر، تنفيذ من سɴت؈ن وȌعد قبل أي 2004- 2001
  والشفافية. الإفصاح ممارسات تحس؈ن ࢭʏ فعال دور  لھ الشفافية وتصɴيف المعلومات عن الإفصاح

 لتقييم شاملة بحثية بأعمال مؤخرًا Standards And Poor’s معɺد قام :Standards and Poor’s مؤشر  1-3
 ɲشر تم حيث العالم، بلدان مختلف ࢭʏ الأɠاديمي؈ن مع بالتعاون  للشرɠات وشفافيْڈا المعلومات توف؈ف جودة
 وأمرɢʈا أوروȋا اليابان، آسيا، شرق  جنوب اللاتيɴية، أمرɢʈا آسيا، من بɢل والمتعلقة إلٕڈا المتوصل النتائج

 ɸذا يقيّم كما، (Jahanshad, Heidarpoor, & Valizadeh, 2014, p. 28) 2004-2002 الف؅فة خلال الشمالية
 تم والشفافية الإفصاح ممارسات تقييم أجل ومن الدولية، البورصات ࢭʏ المدرجة الكب؈فة الشرɠات سنوʈًا المعɺد
   (Standard & Poor's , 2002, p. 3) وۂʏ: رئʋسية محاور  3 إڲʄ مصنفة بندًا 98 وضع

 11 الملكية شفافية ࢭʏ متمثلة فرعية محاور  3 عڴʄ مقسمة بندا 28 يضم :ساɸم؈نالم وحقوق  الملكية ɸيɢل -
 بنود؛ 9 التصوʈت و୒جراءات بنود 8 المالك؈ن أسɺم تمركز ،ابند

 حول  ابند 15 وۂʏ: فرعية محاور  4 عڴʄ مقسمة بندا 35 تضم المعلومات: عن والكشف المالية الشفافية -
 4و العلاقة ذات الأطراف مع التعاملات حول  بنود 4 اݝݰاسȎية، السياسات عن دابن 12 الشركة، اتجاɸات

 بالمدقق؈ن؛ المتعلقة المعلومات تخص بنود
 ةالإدار  مجلس تركيبة وۂʏ: فرعية محاور  4 اڲʄ مقسمة بندا 35 ۂʏ بنوده إجماڲʏ :بɴية مجلس الإدارة ومɺامھ -

 المديرʈن حوافز حول  بنود 9و بنود 6 وحوافزɸم المديرʈن تدرʈب بندا، 12 الإدارة مجلس مɺام بنود، 8
  التنفيذي؈ن.
 قبل من عليھ اعتماد تم إذ المالية للتقارʈر والشفافية الإفصاح لقياس شيوعا الأك؆ف المؤشر ɸذا ʇعت؄ف

 نجد يبٔڈا من ن،و والأɠاديمي ن و الباحث ٭ڈا قام الۘܣ أو S&P مؤسسة ٭ڈا قامت الۘܣ سواء الدراسات، من العديد
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 للشرɠات والشفافية الإفصاح مستوى  تقييم Ȋغرض المؤسسة أجرٮڈا (Standards & Poor's, 2005) دراسة
 ɸذه Ȗعد مدرجة، غ؈ف شرɠات 6و روسيا بورصة ࢭʏ مدرجة مٔڈا 5 روسية شركة 11 الدراسة غطت حيث الروسية،
 & Arsov) ودراسة جيدة، ɲسبة وۂɲ 61% ʏسبة اڲʄ الأخ؈ف ࢭʏ الدراسة توصلت الدولة، ࢭʏ الأك؄ف الشرɠات

Bucevska, 2017) مؤشر الباحث فٕڈا استخدم S&P ات لتقييمʈا لعينة والإفصاح الشفافية مستوɸ145 قدر 
 دراسة نجد وكذلك ، جيدة إفصاح ɲسبة اڲʄ توصل حيث وصرȋيا، وسلوفيɴيا ومقدونيا كرواتيا من شركة

 والۘܣ اݍݨزائر بورصة ࢭʏ المدرجة للشرɠات والشفافية الإفصاح مستوى  تقييم حول  ɠانت )2021-2020(بوعظم، 
  %.30 يتعدى لا ضعيف إفصاح مستوى  تحقيق اڲʄ الدراسة وتوصلت شرɠات، 5 عددɸا يبلغ

 ن الباحثو  فطر  من موضوعة مؤشرات -2
ɸدف الباحث من خلال ɸذه الدراسة اڲʄ تحديد مدى امتثال الشرɠات : (Al Mutawaa, 2010)دراسة   2-1

تم فحص التقارʈر حيث  ،IASالɢوȘʈية المدرجة ࢭʏ البورصة لمتطلبات الافصاح عن المعاي؈ف اݝݰاسبة الدولية 
معيارا  12بندا للإفصاح عن  101بوضع مؤشر ʇشمل الباحث قام  اذشركة ɠوȘʈية،  48المالية لعينة متɢونة من 

الرȋحية، الرافعة المالية، ݯݨم الشركة، العوامل التالية: من خلال فحص  وɸذا من معاي؈ف اݝݰاسبة الدولية
أن مستوى ول المدقق، حيث توصلت الدراسة ࢭʏ الأخ؈ف اڲʄ السيولة، نوع الɴشاط، عمر الشركة ومعلومات ح

 ٪ من الإفصاحات المطلوȋة بموجب المعاي؈ف الۘܣ تم69يبلغ ࢭʏ المتوسط  فحصɺاالامتثال العام للشرɠات الۘܣ تم 
  وۂɲ ʏسبة نوعا ما مقبولة. اختبارɸا

 الإفصاح درجة قياس ɸو الدراسة ɸذه من الباحث ɸدف :(Zallom & Abu Zerr, 2013) دراسة 2-1
 اݍݵدماȖي القطاع ࢭʏ عمان بورصة ࢭʏ المدرجة المساɸمة لشرɠات السنوʈة المالية القوائم ࢭʏ والشفافية
،ʏمقسمة بند 105 من يتألف مؤشر بإعداد قام حيث والصناڤ ʄسية أقسام 5 اڲʋرئ :ʏوۂ  

 ؛ابند 45 وʉشمل العمومية الم؈قانية بيان -
 ؛ابند 30 وʈضم والنفقات الإيرادات حول  بيان -
 بنود؛ 7 وʈضم المساɸم؈ن حقوق  ࢭʏ التغ؈فات بيان -
 بنود؛ 7 وʈضم النقدية التدفقات حول  بيان -
  بند. 16 عڴʄ وʈحتوي  المالية القوائم حول  الملاحظات حول  الإفصاح -

 القطاعات شرɠات ࢭʏ المالية بياناتلل الإفصاح مستوى  ࢭʏ تحفظ وجود عدم اڲʄ الدراسة توصلت حيث
  عمان. بورصة ࢭʏ المدرجة والصناعية يةاتاݍݵدم

 الاقتصادية المؤسسات ࢭʏ اݝݰاسۗܣ الإفصاح مستوى  قياس اڲʄ الباحثة ɸدفت :)2019(قسوم،  دراسة 2-2
 مساɸمة، شركة 21 الدراسة عينة شملت حيث ،2013-2010 الف؅فة خلال وɸذا اݍݨزائر، ࢭʏ سطيف بولاية
 اݝݰاسۗܣ النظام وقواعد الدولية المعاي؈ف متطلبات وفق موضوعة بندا 70 عڴʄ تحتوي  قائمة بإعداد وقامت
،ʏالمعتمد المؤشر تقسيم تم الماڲ ʄسية مجموعات 3 اڲʋرئ :ʏوۂ  

 ؛ابند 30 تضم مالية غ؈ف معلومات -
 بنود؛ 8 وتضم المالية القوائم لإعداد علٕڈا الاعتماد تم الۘܣ اݝݰاسȎية السياسات حول  معلومات -
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  بندا. 41 وتضم مالية معلومات -
  %.72 ب تقدر جيدة إفصاح ɲسبة عڴʄ الأخ؈ف ࢭʏ الدراسة نȘيجة وتوصلت

 إعدادɸا تم الۘܣ سواء ،اݝݰاسȎية والدراسات الأبحاث ࢭʏ المستخدمة المؤشرات لبعض عرضنا خلال من
 مؤشر أو منݤݨية أن نجد الباحث؈ن، طرف من إعدادɸا تم الۘܣ أم المɺنية والمؤسسات الɺيئات طرف من

Standards And Poor's ا عن تتم؈قɸڈا غ؈ف  القرارات، ومتخذو المسȘثمرون يحتاجɺا الۘܣ العناصر أɸم Ȗغطي ɠوٰ
 التقارʈر جودة من تحس؈ن ࢭȖ ʏساɸم وȋالتاڲʏ والشفافية الإفصاح ࢭʏ اݍݨودة تحقق الۘܣ العوامل أɸم عڴʄ وȖشمل
أننا  S&P، وما يم؈ق دراسȘنا عن الدراسات والأبحاث الۘܣ استعملت مؤشر اݍݰالية دراسȘنا ࢭʏ اخ؅فناɸا لذا المالية،

وتقييم مستوى الافصاح والشفافية فٕڈا وكذا   CAC40قمنا بتطبيقɺا عڴʄ الشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر 
  .2021-2018خلال ف؅فة عڴʄ جودة تقارʈرɸا المالية  اɲعɢاسھمعرفة 

  التطبيقي الإطار  :ثاɲيال اݝݰور 
 لقياس المعتمدة المؤشرات أɸم وعرض والشفافية الإفصاح من لɢل النظري  اݍݨانب ࢭʏ التطرق  Ȋعد

 الفرɲسية للشرɠات والشفافية الإفصاح مستوى  قياس اݍݨانب ɸذا ࢭʏ سنحاول  والشفافية، الفصاح مستوى 
 أساليب Ȋعض واستخدام Standards And Poor’s منݤݨية عڴʄ بالاعتماد وɸذا ،CAC40 مؤشر ࢭʏ المدرجة
  الفرضيات. لاختبار الوصفي الإحصاء
  الدراسة أدوات :الأول  الفرع

 مجتمع تحديد وكذا والشفافية الإفصاح مستوى  قياس ࢭʏ المتبعة المنݤݨية اݍݨزء ɸذا ࢭɲ ʏستعرض
  عليھ. الاعتماد تم الذي الدراسة

  الدراسة منݤݨية -1
ڈا Standards And Poor’s منݤݨية عڴʄ اعتمدنا  قياس ࢭʏ المستخدمة المناݠݮ وأشɺر أفضل من Ȗعد ɠوٰ

 الإفصاح تم عنصر لɢل 1 العلامة إعطاء عڴʄ المنݤݨية ɸذه تقوم حيث المالية، التقارʈر ࢭʏ والشفافية الإفصاح
  .عنھ الإفصاح يتم لم عنصر لɢل 0 والعلامة عنھ

 ɲسب لاستخراج (Al Mutawaa, 2010, p. 40) دراسة استخدمْڈا الۘܣ المعادلة عڴʄ الاعتماد يمكن
  التاڲʏ: بالشɢل وذلك المالية للتقارʈر والشفافية الإفصاح

DIND= ACD/APD 
DIND :  الإفصاح مستوى   

ACD : عٔڈا المفܶݳ البنود عدد  
APD : عٔڈا الإفصاح يجب الۘܣ البنود عدد  
  التاڲʏ: باݍݨدول  الاستعانة خلال من المالية للتقارʈر والشفافية الإفصاح مستوى  عڴʄ اݍݰكم سʋتم
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  S&P لمنݤݨية وفقا والشفافية الإفصاح مستوʈات :1 اݍݨدول 

  S&P منݤݨية عڴʄ بالاعتماد الباحث؈ن إعداد من المصدر:
  الدراسة مجتمع -2

ڈا اختيارɸا تم فرɲسية، شركة 40 من الدراسة مجتمع يتألف  من وɸو CAC40 مؤشر ࢭʏ مدرجة ɠوٰ
 طرʈق عن البيانات جمع تم حيث ،بالإفصاح جدا مɺتمة الشرɠات ɸذه أن وأيضا العالم ࢭʏ المؤشرات أشɺر

 وقد 2021-2018 الأخ؈فة الأرȌعة السنوات خلال الأن؅فنت شبكة عڴʄ الرسمية مواقعɺا ࢭʏ المɴشورة المالية تقارʈرɸا
 تɴت׿ܣ الذي القطاع حسب الشرɠات ɸذه صنفنا القياس عملية ولȘسɺيل مشاɸدة، 160 المشاɸدات عدد بلغ

ݳ التاڲʏ واݍݨدول  اليھ،   والشفافية: الإفصاح مستوى  قياس ࢭʏ علٕڈا سنعتمد الۘܣ القطاعات يوܷ
  الاقتصادية القطاعات حسب الشرɠات تصɴيف :2 رقم اݍݨدول 

  الشرɠات عدد القطاعات
  23 الصناڤʏ القطاع
  5 التجاري القطاع

  5 الماڲʏالقطاع
  7 اݍݵدماȖي القطاع

  40 اݝݨموع
  الباحث؈ن إعداد من المصدر:
  الفرضيات واختبار  النتائج الثاɲي: الفرع

   الدراسة. فرضيات اختبار وكذا لɺا المتوصل النتائج عرض اݍݨزء ɸذا يتضمن
  النتائج عرض -1

 S&P منݤݨية عڴʄ وȋالاعتماد لھ، تɴت׿ܣ الذي القطاع حسب الشرɠات لɢل الدراسة نتائج عرض سʋتم
   وۂʏ: رئʋسية محاور  3 تتضمن الۘܣ

  المساɸم؈ن؛ وحقوق  الملكية ɸيɢل الأول: اݝݰور 
  اݝݰاسȎية؛ السياسات عن والإفصاح المالية الشفافية الثاɲي: اݝݰور 
  .ومɺامھ الإدارة اݝݨلس بɴية الثالث: اݝݰور 

  CAC40 مؤشر  ࡩʏ المدرجة المالية للشرɠات والشفافية الإفصاح مستوى  قياس 1-1
ʄ توصلنا اڲ ȊS&Pعد قراءة التقارʈر المالية السنوʈة للشرɠات الفرɲسية المالية والإجابة عڴɠ ʄل بنود منݤݨية 

  النتائج التالية:

  مرتفع جيدمتوسطمنخفضوالشفافية الإفصاح مستوى 
  %80 أك؆فمن %61-%80 %40-%60%40منأقل المئوʈة الɴسبة
0.39 الإفصاح متوسط - 00.60 – 0.40 0.80 – 0.61 1 – 0.81  
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  مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات المالية الفرɲسية: 3اݍݨدول 
اݝݰور 

 الرئʋؠۜܣ
  الɴسبة  2021  2020  2019 2018 الفرعيةاݝݰاور 

% 
  اݝݰور 

  الأول 
 %44  %47 %45  %43 %41 الملكيةشفافية

  %89  %88 %90  %90 %90 الملكيةɸيɢلتركز
  %66  %75 %71  %66 %53 التصوʈتإجراءات
  %64  %69 %66  %62 %59 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثاɲي

  %67  %77 %70  %63 %58 الشركةاتجاɸات
  %79  %80 %80  %81 %78 اݝݰاسȎيةالسياسات تفاصيل
  %96  %100 %100  %95 %90 الصلةذاتالأطرافمع التعاملات

  %65  %65 %65  %65 %65 المدقق؈نعنمعلومات
  %73  %79 %76  %71 %69 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثالث

  %98  %100 %100  %97 %97 الإدارةمجلسɸيɢلة
  %80  %81 %81  %80 %78 الإدارةمجلسمɺام
  %62  %70 %66  %63 %50 وحوافزɸمالمديرʈن تدرʈب
  %55  %69 %66  %44 %42 التنفيذي؈نالمديرʈن حوافز

  %74  %80 %79  %72 %68 الإفصاحمستوى
  %70  %76 %73  %68 %66 والشفافيةللإفصاح العام المستوى 

  CAC40من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر المالية للشرɠات المالية الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر  المصدر:
تحقق مستوى إفصاح  CAC40أن الشرɠات المالية الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر  3يظɺر لنا اݍݨدول رقم 

% موزعة عڴʄ اݝݰاور 70وشفافية جيد، حيث بلغت الɴسبة العامة للإفصاح خلال السنوات الأرȌعة الأخ؈فة 
% خلال سنة 80عملياٮڈا بɴسبة ، محققة أعڴʄ مستوى ࢭʏ محور ɸيɢلة مجلس الإدارة و S&Pالثلاثة لمنݤݨية 

وعڴʄ ، لمعلومات المتعلقة بمجلس الإدارة، وɸذا دليل عڴʄ أن الشرɠات المالية تفܶݳ بدرجة كب؈فة عن ɠل ا2021
ɸذه الشرɠات لا تفܶݳ Ȋشɢل ɠامل عن المعلومات المتعلقة الرغم من ɸذا المستوى اݍݨيد ࢭʏ الافصاح اڲʄ أن 

 .%55اݍݰوافز المقدمة للمديرʈن التنفذي؈ن اذ حققت فٕڈما ɲسبة لا تتعدى وكذا عن  بالأسɺم وحقوق التصوʈت
  CAC40مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات التجارʈة المدرجة ࡩʏ مؤشر  قياس 1-2

 ȊS&Pعد الاطلاع عڴʄ التقارʈر المالية السنوʈة للشرɠات التجارʈة والإجابة عڴɠ ʄل عناصر منݤݨية 
  توصلنا اڲʄ النتائج التالية:
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  الفرɲسيةالتجارʈة مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات : 4اݍݨدول 
اݝݰور 

 الرئʋؠۜܣ
  الɴسبة  2021  2020  2019 2018 الفرعيةاݝݰاور 

% 
  اݝݰور 

  الأول 
 %48  %49 %49  %49 %47 الملكيةشفافية

  %77  %77 %77  %77 %77 الملكيةɸيɢلتركز
  %73  %75 %73  %73 %71 التصوʈتإجراءات
  %65  %66 %67  %65 %65 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثاɲي

  %70  %80 %73  %72 %56 الشركةاتجاɸات
  %75  %75 %75  %75 %75 اݝݰاسȎيةالسياسات تفاصيل
  %85  %85 %85  %85 %85 الصلةذاتالأطرافمع التعاملات

  %50  %50 %50  %50 %50 المدقق؈نعنمعلومات
  %70  %75 %72  %70 %66 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثالث

  %99  %100 %100  %100 %97 الإدارةمجلسɸيɢلة
  %80  %80 %80  %80 %80 الإدارةمجلسمɺام
  %73  %73 %73  %%73 %73 وحوافزɸمالمديرʈن تدرʈب
  %56  %60 %60  %60 %46 التنفيذي؈نالمديرʈن حوافز

  %77  %78 %78  %78 %74 الإفصاحمستوى
  %71  %73 %73  %71 %68 والشفافيةللإفصاح العام المستوى 

  CAC40من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر التجارʈة للشرɠات التجارʈة المدرجة ࢭʏ المؤشر : المصدر
، نلاحظ أن الشرɠات التجارʈة S&Pمن خلال النتائج المتوصل إلٕڈا Ȋعد الإجابة عڴɠ ʄل بنود منݤݨية 

% موزعة عڴʄ جميع محاور 71بɴسبة  جيدةتحقق مستوى إفصاح  CAC40الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر 
، 2019المنݤݨية، حيث حققت أك؄ف ɲسبة ࢭʏ محور الثالث والمتعلق ٭ڈيɢلة مجلس الإدارة وعملياٮڈا خلال سنة 

  %.78بɴسبة قدرɸا  2021و 2020
  :CAC40فصاح والشفافية للشرɠات اݍݵدماتية المدرجة ࡩʏ مؤشر مستوى الإ  قياس 1-3

 ȊS&Pعد الاطلاع عڴʄ التقارʈر المالية السنوʈة للشرɠات اݍݵدماتية والإجابة عڴɠ ʄل عناصر منݤݨية 
  توصلنا اڲʄ النتائج التالية:
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  مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات اݍݵدماتية الفرɲسية: 5اݍݨدول 
اݝݰور 

 الرئʋؠۜܣ
  الɴسبة  2021  2020  2019 2018 الفرعيةاݝݰاور 

% 
  اݝݰور 

  الأول 
 %46  %49 %48  %46 %42 الملكيةشفافية

  %81  %83 %82  %82 %80 الملكيةɸيɢلتركز
  %70  %68 %68  %73 %73 التصوʈتإجراءات
  %66  %66 %66  %67 %65 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثاɲي

  %68  %70 %72  %66 %65 الشركةاتجاɸات
  %77  %79 %69  %80 %80 اݝݰاسȎيةالسياسات تفاصيل
  %73  %75 %71  %71 %75 الصلةذاتالأطرافمع التعاملات

  %55  %57 %57  %50 %57 المدقق؈نعنمعلومات
  %68  %70 %67  %66 %69 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثالث

  %96  %96 %96  %96 %96 الإدارةمجلسɸيɢلة
  %66  %67 %67  %67 %65 الإدارةمجلسمɺام
  %68  %66 %64  %71 %71 وحوافزɸمالمديرʈن تدرʈب
  %55  %57 %57  %53 %53 التنفيذي؈نالمديرʈن حوافز

  %71  %71 %71  %71 %71 الإفصاحمستوى
  %67  %69 %68  %68 %65 والشفافيةللإفصاح العام المستوى 

  CAC40المدرجة ࢭʏ المؤشر  ݵدماتيةللشرɠات اݍ اليةالتقارʈر الممن إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ : المصدر
حيث  مقبولةمن خلال نتائج اݍݨدول نلاحظ أن ɲسبة الإفصاح اݝݰققة من طرف الشرɠات اݍݵدماتية 

الإفصاح عن العناصر المتعلقة ٭ڈيɢل الملكية وحقوق المساɸم؈ن  عدمراجع اڲʄ  صالنق وɸذا%، 67بلغت ɲسبة 
ت المتعلقة Ȋعدد ونوعية أسɺم الشرɠات المعنية، حيث بلغت الɴسبة العامة لɺم ࢭʏ السنوات خاصة المعلوما

  % وۂɲ ʏسبة نوعا ما ضعيفة.46الأرȌعة 
  :CAC40مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات الصناعية المدرجة ࡩʏ مؤشر  قياس 1-4

 ʄعد الاطلاع عڴȊل عناصر منݤݨية اɠ ʄات الصناعية والإجابة عڴɠة للشرʈر المالية السنوʈلتقارS&P 
  توصلنا اڲʄ النتائج التالية:
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  مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات الصناعية الفرɲسية: 6اݍݨدول 
اݝݰور 

 الرئʋؠۜܣ
  الɴسبة  2021  2020  2019 2018 الفرعيةاݝݰاور 

% 
  اݝݰور 

  الأول 
 %43  %45 %44  %42 %42 الملكيةشفافية

  %86  %86 %86  %86 %86 الملكيةɸيɢلتركز
  %71  %75 %74  %70 %68 التصوʈتإجراءات
  %66  %68 %68  %66 %65 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثاɲي

  %68  %75 %69  %67 %64 الشركةاتجاɸات
  %76  %74 %77  %77 %77 اݝݰاسȎيةالسياسات تفاصيل
  %72  %77 %72  %71 %69 الصلةذاتالأطرافمع التعاملات

  %58  %58 %58  %58 %58 المدقق؈نعنمعلومات
  %68  %71 %69  %68 %66 الإفصاحمستوى

  اݝݰور 
  الثالث

  %93  %95 %94  %90 %93 الإدارةمجلسɸيɢلة
  %69  %72 %70  %67 %68 الإدارةمجلسمɺام
  %68  %72 %70  %67 %66 وحوافزɸمالمديرʈن تدرʈب
  %60  %66 %62  %58 %56 التنفيذي؈نالمديرʈن حوافز

  %72  %76 %74  %70 %70 الإفصاحمستوى
  %68  %71 %69  %68 %67 والشفافيةللإفصاح العام المستوى 

 CAC40 ة للشرɠات الصناعية المدرجة ࢭʏ المؤشرصناعيمن إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر ال المصدر:
إذ حققت  مقبول،من خلال النتائج المتوصل إلٕڈا ࢭʏ اݍݨدول السابق نلاحظ مستوى إفصاح وشفافية 

نقص الإفصاح ࢭʏ المعلومات والسȎب ࢭʏ ذلك ɸو %، ɲ68سبة  CAC40الشرɠات الصناعية المدرجة ࢭʏ مؤشر 
كما  ور المديرʈن التنفيذي؈ن،وكذا نقص المعلومات المتعلقة بحوافز وأج ،المتعلقة بالمدقق؈ن المعتمدين من قبلɺم

 الشرɠات الصناعية لم تقم بالإفصاح اللازم عن الأسɺم وعن حقوق التصوʈت. أن معظم
:ʏاݍݨدول التاڲ ʏمكن تݏݵيص النتائج السابقة ࢭʈو 
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  CAC40المدرجة ࡩʏ مؤشر   المستوى العام للإفصاح والشفافية لشرɠات الفرɲسية: 7اݍݨدول 
  الإفصاح العام 2021 2020 2019  2018 القطاع
ʏ70 %76 %73 %68  %66 الماڲ%  

  %71 %73 %73 %71  %68 التجاري
  %67 %69 %68 %68  %65  اݍݵدماȖي
ʏ68 %71 %69 %68  %67 الصناڤ%  

  %69 %72 %70 %68  %66  الإفصاح العام
 من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ النتائج السابقة المصدر:

مقبولة حيث بلغت و نلاحظ من خلال اݍݨدول أن ɲسبة الإفصاح لɢل الشرɠات المدرجة ࢭʏ المؤشر جيدة 
شرɠات وسȎب ذلك ɸو  5%، كما أن مستوى الإفصاح والشفافية عاڲʏ ࢭʏ القطاع التجاري والذي يضم ɲ69سبة 

ن، دارة والمديرʈن التنفيذي؈ال؅قامɺا بالإفصاح عن المعلومات المتعلقة بأجور وحوافز ɠل من أعضاء مجلس الإ 
ɲات الفرɠر المالية للشرʈأن  التقار ʄذا ما يؤكد عڴɸمؤشر سو ʏية المدرجة ࢭCAC40 .تتمتع بجودة عالية  

  اختبار الفرضيات: -2
  سʋتم اختبار فرضيات الدراسة بالاعتماد عڴȊ ʄعض الأساليب الإحصائية الوصفية.

:ʄسية  الفرضية الأوڲɲات الفرɠر المالية للشرʈمؤشر المتتمتع التقار ʏدرجة ࢭCAC40 بمستوى إفصاح وشفافية 
  عاڲʏ حول ɸيɢل الملكية وحقوق المساɸم؈ن.

 28والذي يضم  S&Pلاختبار الفرضية الأوڲʄ سʋتم عرض أɸم النتائج المتعلقة باݝݰور الأول من منݤݨية 
  محاور رئʋسية.  3مقسمة عڴʄ  ابند

  مستوى الشفافية والإفصاح لɺيɢل الملكية وحقوق المساɸم؈ن: 8جدول 
 Min Max Mean  St. Dev  القطاعات

 0.22  0.65 0.77 0.48  الشرɠات المالية
 0.15  0.66 0.81 0.46  الشرɠات التجارʈة

 0.17  0.64 0.86 0.44  الشرɠات اݍݵدماتية
 0.21  0.66 0.71 0.43  الشرɠات الصناعية
 0.187  0.65 0.78 0.45  مستوى الإفصاح

  من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر المالية المصدر:
شركة، تتمتع  40والبالغ عددɸا  CAC40الشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر  أنالسابق يظɺر اݍݨدول 

البنود عدد  ɸيɢل الملكية وحقوق المساɸم؈ن، حيث بلغ فيما يتعلق بمعلوماتبمستوى شفافية و୒فصاح جيد 
وɸذا  0.18وانحراف معياري مقبول بلغ  %65بند أي تحقيق ɲسبة إفصاح  4480من أصل  2912المفܶݳ عٔڈا 

  .ܵݰيحة الفرضية الأوڲʇʄعۚܣ أن 
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بمستوى إفصاح  CAC40تتمتع التقارʈر المالية للشرɠات الفرɲسية للمدرجة ࢭʏ مؤشر  الفرضية الثانية:
  وشفافية عاڲʏ حول المعلومات المالية والسياسات اݝݰاسȎية المتبعة.

والذي يضم  S&Pمن منݤݨية  ɲيلاختبار الفرضية الثانية سʋتم عرض أɸم النتائج المتعلقة باݝݰور الثا
  محاور رئʋسية.  4مقسمة عڴʄ  ابند 35

  والسياسات اݝݰاسȎيةمستوى الإفصاح والشفافية للمعلومات المالية : 9جدول 
 Min Max Mean  St. Dev  القطاعات

 0.142  0.73 0.96 0.65  الشرɠات المالية
 0.147  0.70 0.85 0.50  الشرɠات التجارʈة

 0.095  0.68 0.77 0.55  الشرɠات اݍݵدماتية
 0.077  0.68 0.76 0.58  الشرɠات الصناعية
 0.115  0.69 0.83 0.57  مستوى الإفصاح

  من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر المالية المصدر:
تتمتع بمستوى  CAC40من خلال اݍݨدول أعلاه، توصلنا اڲʄ أن الشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر 

فيما يخص المعلومات المتعلقة بالشفافية المالية والكشف عن السياسات اݝݰاسȎية  ،شفافية و୒فصاح جيد
ݳ عن قوائمɺا المالية وكذا عن طرق تقييمɺا للأصول، حيث بلغ عدد البنود المفܶݳ المتبعة، فɢل الشرɠات تفܶ

، وۂɲ ʏسبة 0.115وانحراف معياري مقبول بلغ   %69بند أي تحقيق ɲسبة إفصاح  5600من أصل  3864عٔڈا 
محققة أعڴʄ من ɲسبة الإفصاح عن المعلومات المتعلقة بالمساɸم؈ن، لذا يمكن القول أن الفرضية الثانية 

ݰيحة.   وܵ
ة بمستوى إفصاح وشفافي CAC40درجة ࢭʏ مؤشر المتتمتع التقارʈر المالية للشرɠات الفرɲسية  الفرضية الثالثة:

  عاڲʏ حول بɴية مجلس الإدارة ومɺامھ.
والذي تضم  S&Pلاختبار الفرضية الثالثة سʋتم عرض أɸم النتائج المتعلقة باݝݰور الثالث من منݤݨية 

  محاور رئʋسية.  4مقسمة عڴʄ  ابند 35
  مستوى الإفصاح والشفافية عن بɴية مجلس الدارة ومɺامھ: 10جدول 

 Min Max Mean  St. Dev  القطاعات
 0.192  0.74 0.98 0.62  الشرɠات المالية

 0.177  0.77 0.99 0.55  الشرɠات التجارʈة
 0.174  0.71 0.96 0.55  الشرɠات اݍݵدماتية
 0.142  0.72 0.96 0.60  الشرɠات الصناعية
  0.171  0.73 0.97 0.58  مستوى الإفصاح

  من إعداد الباحث؈ن بالاعتماد عڴʄ التقارʈر المالية المصدر:
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تتمتع بمستوى  CAC40من خلال اݍݨدول أعلاه، توصلنا اڲʄ أن الشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر 
وكذا فيما  ،فيما يخص المعلومات المتعلقة ٭ڈيɢلة مجلس الإدارة ومɺامھ ،شفافية و୒فصاح جيد ومرتفع نوعا ما

 ابند 4088يخص رواتب وحوافز أعضاء مجلس الإدارة والمديرʈن التنفيذي؈ن، حيث بلغ عدد البنود المفܶݳ عٔڈا 
وۂɲ ʏسبة الأعڴʄ  ،0.171وانحراف معياري مقبول بلغ  73بند أي تحقيق ɲسبة إفصاح % 5600من أصل 

  لمقارنة مع اݝݰاور السابقة، لذا فالفرضية الثالثة مقبولة.با
ࢭʏ عيناٮڈا  ةتتفق النتائج المتوصل لɺا مع العديد من الدراسات الۘܣ وجدت ɲسبة إفصاح وشفافية عالي

بنفسɺا عڴʄ الشرɠات الك؄فى ࢭʏ روسيا  S&Pباستخدام نفس المنݤݨية، ابرزɸا الدراسة الۘܣ قامت ٭ڈا مؤسسة 
(Standards & Poor's, 2005)  ودراسة(Arsov & Bucevska, 2017)  ات كرواتياɠالۘܣ تخص مجموعة من شر

ومقدونيا وسلوفيɴيا وصرȋيا، ࢭʏ ح؈ن أٰڈا تختلف مع نتائج الدراسة الۘܣ أجرʈت عڴʄ الشرɠات اݍݨزائرʈة المدرجة 
، ورȋما يرجع سȎب الاختلاف اڲʄ البʋئة الاقتصادية المدروسة واڲʄ ضعف )2021-2020(بوعظم، ࢭʏ البورصة 

مستوى الإفصاح والكشف عن المعلومات المتعلقة ٭ڈم، فɢلما ɠان مستوى الشفافية والإفصاح عاڲɠ ʏلما ساɸم 
  ࢭʏ تحقيق اݍݨودة للتقارʈر المالية.

 خاتمة
سعت ɸذه الدراسة اڲʄ قياس مستوى الإفصاح والشفافية للشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ مؤشر 

CAC40 منݤݨية ʄبالاعتماد عڴ ،S&P ر الماليةʈالتقار ʏا ࢭɸم العناصر الواجب توفرɸأ ʄالۘܣ ، الۘܣ تحتوي عڴ
 ʄاݍݨانب النظري واݍݨانب التطبيقي توصلنا اڲ ʄات، فبعد التطرق اڲɠل الأطراف ذات العلاقة بالشرɠ اɺيحتاج

  مجموعة من النتائج والتوصيات.
  النتائج متوصل إلٕڈا:

ɠل ما ɠان  أنرة عڴʄ جودة التقارʈر المالية، حيث ثʇعت؄ف الإفصاح والشفافية من أɸم العناصر المؤ  -
 ؛ق اݍݨودة ࢭʏ التقارʈر الماليةيفصاح والشفافية عال ɠل ما ساɸم ذلك ࢭʏ تحقمستوى الإ 

بمستوى إفصاح وشفافية جيد، حيث بلغ  CAC40تتمتع الشرɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ المؤشر  -
 ؛S&Pبند وفق منݤݨية  98بند من أصل  68% أي انھ تم الكشف عن حواڲɲ69 ʏسبة 

بالإفصاح عن المعلومات المتعلقة برواتب المدقق؈ن وعن عدد معظم الشرɠات المدروسة لم تقم  -
 ؛أسɺم كبار المديرʈن التنفيذي؈ن

تم الإفصاح عن ɠل المعلومات المتعلقة بالسياسات المتبعة وكذا عن القوائم المالية ɠالم؈قانية  -
، وɸذا ررɠات الفرɲسية المدرجة ࢭʏ المؤشوجدول النتائج وقائمة التدفقات النقدية من قبل ɠل الش

 ما يؤكد عڴʄ جودة وشفافية المعلومات الواردة ࢭʏ تقارʈرɸا المالية.
  التوصيات:

ࢭʏ الكشف عن المعلومات الواردة ࢮS&P  ʏتضم؈ن مؤشرات الشفافية والإفصاح وفق منݤݨية  -
 التقارʈر المالية؛
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الأسɺم  المعلومات المتعلقة بأنواع بالإفصاح عنضرورة ال؅قام الشرɠات الفرɲسية محل الدراسة  -
  وكذا حقوق المساɸم؈ن والمديرʈن التنفيذي؈ن.

بالإفصاح عن المعلومات  CAC40قيام الشرɠات الفرɲسية اݍݵدماتية المدرجة ࢭʏ مؤشر ضرورة  -
 المتعلقة بالمدقق؈ن المعتمدين.

 قائمة اݝݵتصرات
  ال؅فجمة العرȋية  العبارات باللغة الأجنȎية  اݝݵتصرات

S&P  Standards and Poor’s  مؤشر ستاندرز آند بورز  
IAS International Accounting 

Standards 
  معاي؈ف اݝݰاسبة الدولية

CAC 40  Cotation Assistée en Continu   سʉسع-مؤشر بورصة بارȘ؈ف ال
  - المستمر بمساعدة الأسعار

CIFAR  Center of International 
Financial Analysis and 

Research 

مؤشر لقياس الشفافية والافصاح 
لمركز الدوڲʏ للتحليل والأبحاث ا-

   -المالية
IDTCS  Information Disclosure and 

Transparency Classification 
System  

نظام الإفصاح عن المعلومات 
  وتصɴيف الشفافية

DIND The disclosure index  الإفصاح مستوى  
ACD the number of items a 

company actually disclosed 
  عٔڈا المفܶݳ البنود عدد

APD the number of items a 
company should disclose 

 عٔڈا الإفصاح يجب الۘܣ البنود عدد
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