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 قرار الاستثمار المالي ذقیاس مدى كفایة المعلومات المحاسبیة لاتخا
   دراسة میدانیة

 حكیمة بوسلمة  . أ
  كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر والتجارة 

 جامعة باتنة  
  

 :ملخص
لتعرف على الإطار النظري المتعلق بالمعلومات لهذه الدراسة تهدف 

رارات الاستثماریة، واستطلاع آراء المحاسبیة ودورها في عملیة اتخاذ الق
المستثمرین في بورصة الجزائر حول مصادر الحصول على هذه المعلومات ومدى 

ولتحقیق ذلك طورت استبانة . كفایتها لاتخاذ قرارات الاستثمار في الأوراق المالیة
وزعت على عینة من الوسطاء المالیین والمستثمرین في بورصة الجزائر وتم 

من  %68استبانة منها صالحة لأغراض التحلیل لتشكل ما نسبته  68استرجاع 
 .عینة الدراسة

ن المعلومات المحاسبیة الواردة أ أهمها ،وقد توصلت الدراسة إلى عدة نتائج
ن والتي یحتاج إلیها المستثمر للمعلومات  هاماً  مصدراً تمثل  في التقاریر المالیة

لمعلومات المتعلقة بالتدفقات النقدیة اوبخاصة تلك  لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة
كذلك فقد أشارت النتائج إلى اتفاق أفراد عینة الدراسة من . والأرباح المتوقعة

وسطاء مالیین ومستثمرین في بورصة الجزائر على أن المعلومات المحاسبیة 
الواردة في التقاریر المالیة لشركات المساهمة المدرجة في البورصة متوسطة 

   .تخاذ قرارات الاستثمار في الأوراق المالیةالكفایة لا 
Abstract 

The  study aims to discover the  theoretical  framework 
related to the  role of the accounting informations  in  making the 
investment  decisions, and to explores the attitudes of the investors  
in the Algerian stock exchange  toward the bumptiousness  of the 
accounting informations for making the financial investment 
decisions.  

For achieving the objectives of the study, a questionnaire has 
been designed and distributed to a sample of the Algerian stock 
exchange investors, 68 of the returned questionnaire were adopted 
for analysis and study purpose, representing 68% of the study 
sample. 

The most important study results are: the accounting 
informations are an important source the informations needed by 
the investors for taking the investment decisions and especially 
those related to cash flows and the expected Profits. Moreover, it 
reveals that the Algerian stock exchange investors agree the 
medium level of the bumptiousness of the accounting informations 
for taking the financial investment decisions.     
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   :مقدمة
ت التطورات السریعة التي عرفها العالم في شتى المجالات خاصة ما یتعلق أد

منها بالعولمة الاقتصادیة والسیاسیة والتكنولوجیة وما یعرف بثورة المعلومات إلى 

وحتى تحقق المحاسبة هذا الدور المنوط بها  .المحاسبة كنظام للمعلومات تعزیز دور

وفیر المعلومات اللازمة للأطراف التي لها علاقة بنشاط یتوجب على القائمین علیها ت

لاتخاذ القرارات الاستثماریة والتمویلیة التي من شأنها مواكبة هذه التطورات  منشأةال

 .وتحقیق التنمیة الشاملة والمستدامة

ولأن أسواق الأوراق المالیة تلعب دوراً مهماً في عملیة التنمیة الاقتصادیة لما 

ل جذب لمدخرات المواطنین بصفة عامة والمستثمرین بصفة خاصة، تمثله من عام

فإن نجاحها یتوقف على مدى تحقیق المستثمرین لرغباتهم في اتخاذ قراراتهم 

لذلك فإن المعلومات التي توفرها التقاریر المالیة تؤدي دوراً مهماً في . الاستثماریة

لتقاریر من معلومات تتعلق تنشیط السوق وتحقیق كفاءته، من خلال ما توفره هذه ا

 .   بالمركز المالي للمنشأة و الأرباح المحققة والمتوقعة مستقبلاً 

ولقد أثیرت العدید من التساؤلات حول مدى ما توفره التقاریر المالیة من 

. معلومات محاسبیة مفیدة لمستخدمیها ومدى التفصیل فیها وكذلك طریقة عرضها

جودة المعلومات فیها، سیما ما یتعلق منها بالإضافة إلى مدى توافر خصائص 

  .بالملاءمة والموثوقیة

 : مشكلة الدراسة

إن المعلومات التي تقدمها أسواق الأوراق المالیة ومنها بورصة الجزائر لابد أن 

تتمتع بقدر من الكفایة والشفافیة حتى یتمكن المستثمرون من اتخاذ قراراتهم وترشیدها 
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الإجابة  عنتكمن لذلك فإن مشكلة الدراسة . واق وتنشیطهاتدعیماً لكفاءة هذه الأس

  :على السؤالین الآتیین

ما مدى اعتماد المستثمرین الجزائریین على المعلومات المنشورة في التقاریر  -
 المالیة كأحد مصادر الحصول على المعلومات اللازمة لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة؟

لشركات المساهمة الجزائریة قدراً كافیاً  إلى أي مدى تتضمن التقاریر المالیة -
 من المعلومات المحاسبیة الضروریة لتلبیة حاجة المستثمرین؟

  :الأهداف الآتیةتسعى هذه الدراسة إلى تحقیق : أهداف الدراسة

 التعرف على طبیعة المعلومات المحاسبیة ومعاییر جودتها؛   -

الاستثمار في الأوراق  معرفة أهمیة المعلومات المحاسبیة في اتخاذ قرارات -
 المالیة؛

تحدید المصدر الأساسي الذي یعتمد علیه المستثمرون في الحصول على  -
 .المعلومات اللازمة لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة

تحدید مدى كفایة المعلومات المحاسبیة الواردة في التقاریر المالیة لاتخاذ قرار  -
  .الاستثمار المالي في بورصة الجزائر

  :تعتمد هذه الدراسة لتحقیق أهدافها على اختبار الفرضیتین الآتیتین :ت الدراسةفرضیا

تعتبر التقاریر المالیة المنشورة المصدر الأساسي للمعلومات  :الفرضیة الأولى -
 .التي یعتمد علیها المستثمرون في اتخاذ قراراتهم الاستثماریة

في التقاریر المالیة كافیة  ةتعتبر المعلومات المحاسبیة الوارد :الفرضیة الثانیة -
  .لاتخاذ قرارات الاستثمار في الأوراق المالیة 

تتبع الدراسة المنهج الإحصائي الوصفي التحلیلي لوصف وتحلیل  :منهج الدراسة

البیانات التي تم الحصول علیها من خلال قائمة الإستبانة المعتمد علیها في جمع 
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 يلمعلومات المحاسبیة اللازمة للاستثمار فالبیانات المتعلقة بمصادر الحصول على ا

   .بورصة الجزائر ومدى كفایتها لذلك

إن تطویر أسواق الأوراق المالیة من أجل تعزیز دورها في : الإطار النظري للدراسة

تحقیق التنمیة الاقتصادیة یتوقف على مدى توافر المعلومات المحاسبیة التي تساعد 

عدم التأكد عند اتخاذهم لقراراتهم الاستثماریة من  تخفیض حالةالمتعاملین فیها على 

غباتهم ر خلال المحتوى الإعلامي لهذه المعلومات بالرغم من اختلاف تفضیلاتهم و 

وكذلك مقدرتهم على تفسیر وتحلیل محتواها  ،وثرواتهم وقدراتهم في الحصول علیها

الدراسات التي  منالعدید  المحاسبيیتضمن الفكر و  .اتخاذ قراراتهمفي واستخدامه 

تطرقت لدور المعلومات المحاسبیة في اتخاذ القرارات الاستثماریة في سوق الأوراق 

وإن اتفقت هذه الدراسات على أهمیة المعلومات للمستثمر، إلا أنها اختلفت . المالیة

لتي یجب أن تتمیز بها، وما إذا كانت تعتبر افي تحدید طبیعتها والخصائص النوعیة 

 .یسي لاتخاذ القرارات أو تمثل أحد المصادرالمصدر الرئ

 :طبیعة المعلومات المحاسبیة - أولاً 

أو تركیب هیكل الأسعار النسبي  في وضعالمعلومات المحاسبیة تساعد 

في تخصیص الموارد المحدودة بین  حیویاً  وبالتالي فهي تلعب دوراً . للأوراق المالیة

 .یة بین المستثمرینمشروعات الاستثمار وفي تخصیص الأوراق المال

وقد أجریت العدید من الدراسات لتحدید ماهیة المعلومات التي یحتاجها 
ن بصفة خاصة، و المتعاملون في سوق الأوراق المالیة بصفة عامة والمستثمر 

 .باعتبارهم الفئة ذات الأولویة في استخدام التقاریر المالیة وما تحتویه من معلومات
أهم مفردات المعلومات التي یجب الإفصاح عنها أن فإحدى الدراسات توصلت إلى 



 

 

 

 

   حكيمة بوسلمة .أ                           .قياس مدى كفـاية 

19 

 

 

 

  

 

بالنسبة للمستثمرین % 55و 33في التقاریر المالیة والتي تتراوح نسبة أهمیتها بین 
  1:هي

  .معلومات عن الخطط والتطلعات المستقبلیة للشركة -
 .معلومات تفصیلیة أكثر وبلغة سهلة وواضحة -

 .معلومات عن الإدارة -

 .)مرحلیة(ر دوریة نصف سنویة معلومات وتقاری -

وجود ستة متغیرات مستقلة ترتبط بالعائد وفي دراسة أخرى تم التوصل إلى 
وتتكون  .المتوقع تحقیقه من الاستثمار في الأسهم بعلاقة ذات دلالة إحصائیة عالیة

هذه المتغیرات من أربع مؤشرات محاسبیة ومؤشرین یعكسان الأداء السوقي للأسهم 
  2:وهي

  :موعة المؤشرات المحاسبیةمج -أ

  .نصیب السهم من التوزیعات -
  .معدل العائد على حقوق المساهمین -
  .معدل العائد على إجمالي الأصول -
 .)الرافعة المالیة(نسبة المدیونیة  -

  :مجموعة المؤشرات السوقیة - ب

  .التداول حجم -

                                                   
أهمیة المعلومات المحاسبیة ومدى توفرها في التقاریر المالیة المنشورة "یاسین أحمد العیسى،  -1

، مجلة مؤتة للبحوث والدراسات، "لدوليللشركات المساهمة في الأردن للمستثمرین في سوق عمان ا
 .415-385. ، ص ص)1991(، 6، مجلد 2العدد 

تحلیل العلاقة بین المعلومات المحاسبیة المنشورة والعائد المتوقع على "علي محمد حسن هویدي،  -2
لتجارة، كلیة ا المجلة العلمیة للاقتصاد والتجارة، ،"الأسهم المتداولة في سوق الأوراق المالیة المصریة

 ).2000(، 2جامعة عین شمس، العدد
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  .التداول قیمة -

ن الحداثة النسبیة لأسواق المال بالرغم م كذلك أكدت نتائج إحدى الدراسات أنه

ات المحاسبیة على أسعار معلومبدول التعاون الخلیجي إلا أن هناك تأثیر واضح لل

 1:ـفیما یتعلق بالمعلومات الخاصة ب الأسهم في تلك الأسواق خاصةً 

 .القیمة الدفتریة للسهم -

 .عائد السهم -

 .الربح الموزع على السهم -

 . لملكیةمعدل العائد على حقوق ا -

نستخلص مما ورد في الدراسات السابقة وغیرها من الدراسات التي تعرضت و 

لطبیعة المعلومات المحاسبیة اللازمة لتلبیة احتیاجات المتعاملین في أسواق الأوراق 

  :المالیة أن أهم المعلومات التي تساعدهم في اتخاذ قراراتهم الاستثماریة تتمثل في

المعلومات الخاصة بقیاس الأحداث في وتتمثل  :ریخیةمجموعة المعلومات التا -1

خلال فترة زمنیة معینة في ضوء لمنشأة والعملیات الاقتصادیة التي تمت في ا

ونتیجة الأعمال  لمنشأةوتمثل هذه المعلومات المركز المالي ل .المعاییر المحاسبیة

عبیر عن هذه ویتم الت. منشأةوالتغیر في حقوق المساهمین والتدفقات النقدیة لل

  .المالیة في التقاریرالمعلومات من خلال الإفصاح عنها 

هذه حظى ت :منشأةمجموعة المعلومات الخاصة بالتنبؤات المستقبلیة لل -2

إذ تم وضعها في  .لمستفیدین وخاصة المستثمرینمن قبل اأهمیة بالغة بالمعلومات 

                                                   
دراسة تحلیلیة مقارنة للعلاقة بین البیانات المحاسبیة وأسعار الأسهم في "أحمد سباعي قطب،  -1

، كلیة التجارة، جامعة القاهرة، السنة مجلة المحاسبة والإدارة والتأمین، "دول مجلس التعاون الخلیجي
 .82-39. ، ص ص)2004(، 64، العدد 43
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لمعلومات یحتاج إلى غیر أن إعداد وعرض مثل هذه ا .مصاف المعلومات المطلوبة

وكذا معاییر تحكم إعداد وتنظیم مراجعة هذه  ،دراسات لتحدید بنودها التفصیلیة

حجم منشأة،  مستقبل نشاط ال : توفیرها فينبغي وتتركز أهم البنود التي ی .معلوماتال

  .المزمع توزیعها وغیرها رباحمقدار العائد المتوقع ونسبة الأ  ،المبیعات المتوقع

تنبع أهمیة هذه المعلومات للمستثمر من  :ة المعلومات الخاصة بالإدارةمجموع -3

تمثل الربان منشأة إذ أن إدارة ال؛ ةمنشأالدور الذي تلعبه الإدارة في نجاح أو فشل ال

الإدارة بالخبرة والمعرفة والأمانة والعقلانیة في اتخاذ هذه فكلما اتسمت  .هاالذي یقود

في  وتتمثل أكثر الأدوات تأثیراً . ى سیر نشاطهاالقرارات فإن ذلك سینعكس عل

 المعلومات الخاصة بالإدارة في القوانین والتعلیمات المنظمة للإفصاح نالإفصاح ع

 .عن هذه المعلومات

  :معاییر جودة المعلومات المحاسبیة - ثانیاً 

لإرساء معاییر لتقییم مدى فائدة المعلومات المحاسبیة لمتخذي القرارات أو كما 

قام مجلس  Qualitative Characteristicsمى خصائص المعلومات المحاسبیة تس

والتي تصف  2بإصدار النشرة رقم  1980عام FASB((معاییر المحاسبة المالیة 

الملاءمة،  وإمكانیة  :ة من خلال خاصیتین أساسیتین هماجودة المعلومات المحاسبی

ض الخصائص الأخرى التي عبالإضافة إلى ب  ).الوثوق بالمعلومات(الاعتماد 

  .اعتبرت خصائص ثانویة

  

                                                   
  F.A.S.B : Financial Accountig Standards Board. 
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  :الخصائص الرئیسة -1

بها  اً إن أهم ما یمیز المعلومات المحاسبیة الجیدة هو كونها ملائمة وموثوق

الملاءمة وإمكانیة  اوتعتبر خاصیت .الاستثماریة منها لاتخاذ القرارات المختلفة خاصةً 

ص التي تمیز المعلومات المحاسبیة أهم الخصائ )الثقة في المعلومات(الاعتماد

   .الجیدة

خاصیة الملاءمة كإحدى خصائص  FASBف عر  : Relevance:الملاءمة  -  أ

تلك المعلومات القادرة على إحداث فرق في القرار من : "المعلومات المحاسبیة بأنها

خلال مساعدة المستخدمین على تكوین تنبؤات عن النتائج المستقبلیة أو تعزیز 

  1".لسابقة أو تصحیحهاالتنبؤات ا

وجود ارتباط منطقي بین المعلومات وبین  هو المقصود بالملاءمةكما أن 

فالمعلومات الملائمة هي تلك المعلومات القادرة على إحداث  .القرار موضوع الدراسة

فإنه وعلیه . تغییر في اتجاه قرار مستخدم معین لیس لدیه علم مسبق بهذه المعلومات

نما یكفي  يذ االمعلومات الملائمة تغییر  نأن یترتب علیس من الضروري  القرار، وإ

  2.أن تؤدي إلى تغییر اتجاه هذا القرار

ولأجل أن تكون المعلومات المحاسبیة ملائمة یجب أن تتصف بالخواص 

  :الآتیة

لابد للمعلومات أن تتمیز بقدرتها على  :Predictive Value: القیمة التنبؤیة -

                                                   
1 - FASB, Statement of Financial Reporting Accounting Concept NO 02: 
“Qualitative characteristic of Accounting Information”, FASB, May, 80, p. 
4.  

 .198. ، ص)1990سل، دار السلا :الكویت(نظریة المحاسبة، عباس مهدي الشیرازي،  - 2



 

 

 

 

   حكيمة بوسلمة .أ                           .قياس مدى كفـاية 

23 

 

 

 

  

 

ویقصد بذلك أن تتمیز المعلومات المحاسبیة  .وزیادة الثقة فیهابالمستقبل  التنبؤ

بقدرتها على مساعدة متخذ القرار في التنبؤ بصافي التدفقات النقدیة وقیاس المخاطر 

  .المتوقعة في المستقبل

تتمیز المعلومات المحاسبیة  :Feedback Value: التغذیة العكسیةالقدرة على  -

خذ القرار بمساعدة هذه المعلومات تقییم مدى صحة بهذه الخاصیة إذا أمكن لمت

  .وبالتالي تقییم نتائج القرارات التي بنیت علیها هذه التوقعات .توقعاته السابقة

یقصد بخاصیة التوقیت الملائم توفیر المعلومات  :Timeliness: التوقیت الملائم -

  .ة اتخاذ القراراتفي حینها قبل أن تفقد منفعتها أو قدرتها على التأثیر في عملی

كلما توفرت هذه الخاصیة في المعلومات  :Reliability: إمكانیة الاعتماد -ب

وهناك مجموعة من . المحاسبیة كلما زاد اعتماد مستخدمیها علیها في اتخاذ قراراتهم

   :العوامل التي تؤثر على درجة موثوقیة البیانات الواردة في التقاریر المالیة

  .اباتالحساجع سمعة مر  -

 .في تقریرهجع نوع الرأي الذي یبدیه المرا -

 .ة وكفاءتهامنشأسمعة إدارة ال -

 . الحسابات اجعمر  رتاریخ صدور تقری -

ولكي یثق متخذ القرار في المعلومات المحاسبیة یجب أن تتوفر فیها 

  :الخصائص الآتیة

: Representation Faithfulness: صدق المعلومات في تمثیل الظواهر -

وبین  )المعلومات(ویقصد بهذه الخاصیة وجود درجة عالیة من التطابق بین المقاییس 
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تمثیل الظواهر بأمانة  المعلومات وكلما استطاعت 1.الظواهر المراد التقریر عنها

وصدق في التعبیر عن المضمون أو الجوهر ولیس مجرد الشكل، كلما زاد الاعتماد 

  .علیها في اتخاذ القرارات

یقصد بالموضوعیة التوصل لنفس  :Verifiability:)القابلیة للتحقق(عیة الموضو  -

النتائج من قبل الأطراف المتعددة في نفس الظروف، مع إمكانیة التأكد من هذه 

ویتم الاعتماد على هذه النتائج للمفاضلة بین السیاسات المحاسبیة البدیلة . النتائج

وكذلك الكیفیة التي یتم  ،لة للتحققللحصول على مقاییس للأحداث الاقتصادیة قاب

  . حداث في التقاریر المالیةالإفصاح بها عن تلك الأ

ة المعلومات تجنب ذلك النوع المقصود من یدایقصد بحی :Neutrality: الحیادیة -

التمییز الذي قد یمارسه القائم بإعداد وعرض المعلومات المحاسبیة بهدف التوصل 

لتأثیر على سلوك مستخدم هذه المعلومات في اتجاه إلى نتائج مسبقة، أو بهدف ا

وتتوفر للمعلومات المحاسبیة هذه الخاصیة عندما تخلو من تغلیب مصلحة . معین

  .فئة معینة من مستخدمي التقاریر المالیة على حساب فئة أخرى

  Secondary Qualities: الخصائص الثانویة -2

لاءمة والثقة ذات فائدة كبیرة، تعتبر المعلومات المحاسبیة التي تتمیز بالم

  .وتصبح هذه المعلومات أكثر فائدة إذا كانت قابلة للمقارنة مع معلومات أخرى

  :وعلیه فإن الخصائص الثانویة للمعلومات المحاسبیة تتمثل في

تعتبر هذه الخاصیة من أهم المؤشرات التي  : Comparability:القابلیة للمقارنة -أ

                                                   
 .202. المرجع نفسه، ص - 1
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  :ویتم على مستویین. لمالي والرقابة بغیة تقییم أداء المنشأةیعتمد علیها التحلیل ا

الساكن مقارنة نتائج فترة زمنیة معینة لمنشأتین أو أكثر، ویسمى هذا بالتحلیل  -
Static Comparison.  

 Dynamicمقارنة نتائج المنشأة لفترات متتالیة، وهو ما یسمى بالتحلیل المتحرك  -

Comparison.  

اصیة فإن عرض المعلومات المحاسبیة ینبغي أن یتم بطریقة ووفقاً لهذه الخ

 1.متسقة بین المنشآت حتى یتمكن مستخدموها من إجراء المقارنات الهامة والملائمة

عرضها بالشكل الذي یجعلها قابلة للمقارنة على مستوى القطاع ككل أو على كما أن 

ین التنبؤ وكذلك ترشید مستوى المنشأة یؤدي إلى تعزیز عملیة تقییم الأداء وتحس

  2.القرارات المختلفة

نفس أسالیب  إتباعوهي الخاصیة التي بموجبها یتم  :Consistency: الثبات - ب

القیاس والإفصاح، وهذه الخاصیة تؤدي إلى إنجاح عملیة المقارنة وتسهیلها، 

مما یحول دون  ا؛واكتشاف أثر التغیرات في الظروف الاقتصادیة وتحدید اتجاهه

ي من شأنه أن یعطي ذییرات في الطرق المحاسبیة، والغر تغیرات تنتج عن تظهو 

  .معلومات غیر حقیقیة تؤدي إلى تضلیل متخذي القرارات

إذ  .لكن الالتزام بسیاسة الثبات في تطبیق الطرق المحاسبیة لیس مطلقاً و 

   :یلي تغییر طریقة تسعیر المواد وحساب الإهلاك وغیرها بشرط توفر ما یجوز أحیاناً 

                                                   
. ، ص)2011دار المسیرة للنشر والتوزیع ، : عمان(نظریة المحاسبة،سامي محمد الوقاد،  - 1

206. 
دراسة میدانیة : أثر حوكمة المصارف على جودة المعلومات المحاسبیة"ناظم حسن عبد السید،  -2

، مجلد 4العدد  جلة المثنى للعلوم الإداریة والاقتصادیة،م ،"في عینة من المصارف العراقیة الخاصة
 . 102. ، ص)2012(، 2
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  .وجود ضرورة مقنعة للتغییر -
 .أن یتم الإفصاح التام عن آثار التغییر في القوائم المالیة -

 .الاستمرار في تطبیق الطرق الجدیدة -

تجدر الإشارة إلى أنه لیست كل المعلومات الملائمة أو الموثوق بها  راً وأخی 

میة نسبیة تذكر، ذلك لأن هذه المعلومات قد لا تكون ذات أه .تعتبر معلومات مفیدة

  .كما قد تكون تكلفة الحصول علیها أكبر من العائد المتوقع منها

  :أهمیة المعلومات المحاسبیة في اتخاذ القرارات الاستثماریة - ثالثا

من المعروف أن القرارات الاستثماریة عادة ما تقوم على المفاضلة بین النقدیة 

النقدیة المتوقع الحصول  تلتدفقااو  )كشراء أسهم(الحالیة المنفقة على الاستثمار 

ما ینصب اهتمام القرارات  وغالباً  .سهممن الأرباح الموزعة ومن بیع الأ علیها مستقبلاً 

الاستثماریة على اختیار محفظة الأوراق المالیة التي تتلاءم مع میول المستثمر تجاه 

  .المخاطر المالیة والعائد والسیولة

التضحیة بمبالغ مالیة مؤكدة على  : "المالیة عنالاستثمار في الأوراق  یعبرو 

وبالتالي فإن قرار  .أمل الحصول على مبالغ أكبر في المستقبل ولكنها غیر مؤكدة

وعلیه  1.")غیر مؤكدة(والمخاطرة ) مبالغ أكبر(الاستثمار یتم اتخاذه في ضوء العائد 

لعائد على مختلفة تساعدهم على توقع ا تفإن المستثمرین بحاجة إلى معلوما

استثماراتهم وتحدید درجة المخاطرة لهذه الاستثمارات، ومن ثم تحدید الأسعار 

بأهمیة المعلومات المحاسبیة في صنع واتخاذ قرارات  اعترافاً و  .المناسبة للأسهم

                                                   
تقییم الشركات والأوراق المالیة لأغراض التعامل في البورصة، محمد عبده محمد مصطفى،  - 1
 .20. ، ص)1998الدار الجامعیة، : الإسكندریة(
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أن الهدف من المعلومات المحاسبیة هو  FASBالاستثمار في الأوراق المالیة حدد 

  .والمرتقبین في اتخاذ قراراتهم مساعدة المستثمرین الحالیین

ونتیجة لهذه الأهمیة زاد اهتمام المنظمات العلمیة بالمطالبة بضرورة الإفصاح 

 لمقبولة قبولاً للمبادئ المحاسبیة ا المحاسبي عن المعلومات المحاسبیة المعدة وفقاً 

ا مع الإفصاح عن المعلومات غیر المحاسبیة وذلك لتأثیره ،وضرورة تطویرها عاماً 

   1.على سلوك المستثمرین المستفیدین منها في اتخاذ القرارات الاستثماریة الملائمة

إلى ذلك فقد تعددت الدراسات المحاسبیة التي أكدت أهمیة المعلومات  إضافةً 

كما أنها ركزت على  .المحاسبیة لاتخاذ قرارات الاستثمار في سوق الأوراق المالیة

صدر للمعلومات ودرجة الإفصاح التي یجب أن تتوافر أهمیة التقاریر المالیة كأهم م

 .في هذه التقاریر

إلى الدور الذي یمكن أن تلعبه البیانات وجهت إحدى الدراسات اهتمامها  مثلاً ف

والمعلومات المحاسبیة الواردة في التقاریر المالیة المنشورة لمتخذي قرارات الاستثمار 

  2:ما یليتوصلت إلى ة قطر، و لدو والائتمان بالنسبة لشركات المساهمة في 

تعتبر البیانات والمعلومات المحاسبیة أهم مصادر المعلومات بالنسبة للمستثمرین   -
  .القطریین

جاء ترتیب التقاریر المالیة من حیث الأهمیة بالنسبة للمستثمرین القطریین على  -

                                                   
ح المحاسبي الدولي وأسعار أسهم دراسة العلاقة بین معاییر الإفصا"سهام محمد علي حسن،  - 1

 مجلة كلیة التجارة للبحوث العلمیة،، "صنادیق الاستثمار المتداولة في سوق الأوراق المالیة المصریة
 .710-605. ، ص ص)1998سبتمبر (، 35، مجلد 2العدد 

الشركات  مدى أهمیة البیانات الواردة في التقاریر المالیة المنشورة الصادرة عن"حلمي البشیشي،  - 2
كلیة  مجلة المحاسبة والإدارة والتأمین،، "المساهمة القطریة لمتخذي قرارات الاستثمار والائتمان

 .40-1. ، ص ص)1989(، 38التجارة، جامعة القاهرة، العدد 
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سابات، السیاسات الح راجعقائمة الدخل، قائمة المركز المالي، تقریر م: النحو الآتي
 .المحاسبیة، قائمة التدفقات النقدیة

هناك بعض البنود المحاسبیة التي یهتم بها المستثمر القطري تتمثل في صافي  -
، متوسط دخل السهم في العام التالي، إجمالي المبیعات، )المتوقع(الدخل التقدیري 

 .صافي الدخل، الأصول والخصوم المتداولة عن العام الحالي

الحكم على المنفعة الاقتصادیة للمعلومات حین استهدفت دراسة أخرى في 
ومدى كفاءة  ،المحاسبیة المنشورة وخاصة بالنسبة للمستثمرین الحالیین والمتوقعین

  1:وقد توصلت إلى. بورصة الأوراق المالیة بالإسكندریة كسوق لرأس المال

ستثمر المصري، باعتبارها ن المعلومات المحاسبیة لها منفعة اقتصادیة لدى المإ -
  .اتخاذ القرارات الاستثماریة الخاصة بشراء وبیع واستبدال الأسهم مدخلات في عملیة

یفضل المستثمر المعلومات المتعلقة بربحیة الشركة على المعلومات المتعلقة  -
 .بالمخاطر المالیة

ثر المعلومات المحاسبیة كذلك توصل بعض الباحثین من خلال دراستهم لأ
على أسعار الأسهم  )معلومات محاسبیة جدیدة(التي یتم الإفصاح عنها لأول مرة 

المتداولة في سوق الأوراق المالیة، وبالتالي على قیمة العوائد المتوقعة منها في ظل 
على هذه المعلومات أن  أن المستثمر یستطیع بناءً إلى ظروف المخاطرة المحیطة بها 

  2:اذ قراراته مثلیحقق التقییم الملائم عند اتخ

إتاحة الفرصة  مما یعني .یمكنه استثمار أمواله فیهاالتي الشركات تحدید  -

                                                   
تحلیل العلاقة بین المعلومات المحاسبیة وأسعار أسهم "زكریاء محمد الصادق اسماعیل،  - 1

، "دراسة تطبیقیة على بورصة الأوراق المالیة بالإسكندریة: لمتداولة في البورصةالوحدات الاقتصادیة ا
 .54-7. ص .، ص)1990(، 2كلیة التجارة، جامعة طنطا، العدد  مجلة التجارة والتمویل،

2- Franco Modigliani & Leah Modigliani, “Risk- Adjusted Performance”, 
Journal of Portfolio Management, Vol. 23, No. 2, (1997), pp 45- 54. 
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  .للاختیار بین البدائل الاستثماریة المتاحة
ما هي درجة المخاطرة التي یستطیع أن یتحملها إذا استثمر أمواله في هذه  -

  ؟الشركات
    ؟كات الأخرىهل الشركة التي یستثمر فیها أمواله تعتبر أفضل من الشر  -

ومن جانب آخر توصلت إحدى الدراسات التي هدفت إلى معرفة أثر المعلومات 
المحاسبیة التي تتضمنها التقاریر المالیة في قرارات الاستثمار في سوق العراق 

  1:للأوراق المالیة إلى مایلي

 بیع قراراتهم بشأن اتخاذ عند المحاسبیة المعلومات یستخدمون المستثمرین إن  -

 قراءة وكذلك التقاریر المالیة قراءة تؤثر حیث المالیة، الأوراق سوق في الأسهم شراءو 

  . الاستثماریة قراراتهم على كبیر بشكل الحسابات مراجع تقریر
إن المستثمرین یعتمدون بالدرجة الأولى على حساب الأرباح والخسائر والمیزانیة  -

 .عند اتخاذ قرارهم بالتداول بالأسهم
مات المحاسبیة التي تتضمنها التقاریر المالیة واضحة ومفهومة وكافیة إن المعلو  -

 .لغرض اتخاذ القرارات الاستثماریة

وتدعو أغلب الدراسات في توصیاتها إلى ضرورة الاهتمام بمستوى الإفصاح 
 - مع مراعاة الأهمیة النسبیة للمعلومات –اد مستوى الإفصاح ز المحاسبي لأنه كلما 

ة الاقتصادیة للمعلومات المحاسبیة المنشورة باعتبارها المصدر كلما زادت المنفع
 (AAA)یة كما أكدت جمعیة المحاسبة الأمریك .الأساسي لاتخاذ قرارات الاستثمار

أن المعلومات المحاسبیة تعد الوسیلة الرئیسیة لتخفیض حالة عدم التأكد التي "

                                                   
أثر المعلومات المحاسبیة في قرارات الاستثمار فس أسهم الشركات "فراس خضیر الزبیدي،  -1

، 3العدد  مجلة القادسیة للعلوم الإداریة والاقتصادیة،، "المدرجة في سوق العراق للأوراق المالیة
 .119 -105. ، ص ص)2010(، 12مجلد 

A.A.A: American Accounting Association. 
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ة بما تفصح عنه من معلومات وتعتبر التقاریر المالی 1".ها المستخدم الخارجيهیواج
أهم مصدر من مصادر المعلومات التي یعتمد علیها المستثمر في تحدید أسعار 

وذلك لاحتوائها على معلومات هامة ومفیدة للمتعاملین في سوق  .الأوراق المالیة
الأوراق المالیة تمكنهم من تصحیح وتعدیل توقعاتهم عن عوائد الأوراق المالیة وحجم 

  .لخاص بهاالتعامل ا

  الإطار المیداني للدراسة

  :منهجیة الدراسة - أولا

مع أهداف الدراسة وفرضیاتها فقد اعتمدت  اتساقاً  :وسائل جمع البیانات - 1

عدادها على عدة وسائل هي   :الباحثة لجمع بیاناتها وإ

تم الاعتماد على مصادر مختلفة للحصول على البیانات  :في الجانب النظري  - 2

قة بموضوع الدراسة منها الكتب والدوریات العلمیة والمقالات سواء الثانویة ذات العلا

العربیة منها أو الأجنبیة التي یمكن الاستفادة منها في الحصول على بعض 

  .المعلومات المتعلقة بموضوع الدراسة

  :للحصول على البیانات الأولیة للدراسة تم الاعتماد على :في الجانب العملي - ب

من  ،حیث تم تصمیم استمارة استبانة وجهت لمفردات العینة :ءأسلوب الاستقصا -

أجل  الحصول على البیانات اللازمة لإعداد الجانب العملي للدراسة وتحلیل النتائج 

  .المتوقعة منها

قد تم تدعیم أسلوب الاستقصاء من خلال استخدام ل :أسلوب المقابلات الشخصیة -

                                                   
1 - AAA, Statement of Basic Accounting theory, USA, 1973, P. 19.  
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ت العینة التي تم توزیع استمارة الاستبانة أسلوب المقابلات الشخصیة مع بعض مفردا
علیها بغرض إعطاء صورة مختصرة عن أهداف الدراسة وأهمیتها وكذلك توضیح أي 

  . غموض قد یرد في بنود تلك الاستمارة لضمان الحصول على إجابات دقیقة

یتمثل مجتمع الدراسة في المستثمرین في شركات  :مجتمع وعینة الدراسة -2
  .زائریة المدرجة في بورصة الجزائرالمساهمة الج

  :أما عینته فتتمثل في فئتي الوسطاء المالیین والمستثمرین

قامت الباحثة بمسح شامل للوسطاء المالیین المعتمدین من  :الوسطاء المالیون -أ
وسیطاً موزعین على خمس بنوك تجاریة  11قبل بورصة الجزائر والذین یبلغ عددهم 

ت علیهم استمارات الاستبانة خلال تواجدهم في قاعة وقد وزع. وصندوق توفیر
حیث % 82التداول بالبورصة على مدار عدة أیام مختلفة، وكانت نسبة الاستجابة 

  .استمارات 9بلغ عدد الاستمارات المسترجعة 

الوسطاء المالیین والتي  یوضح الخصائص الشخصیة لعینة 1والجدول رقم
إذ أنهم جمیعهم حاملین شهادات جامعیة، كما . تبین أنهم مؤهلین من الناحیة العلمیة

إضافةً إلى خبرتهم المهنیة في المجال . أن تخصصاتهم مرتبطة بالجانب المالي
المالي، مما یمكنهم من أداء مهامهم على أكمل وجه وبدرجة عالیة من الكفاءة، 

  .درجة كبیرة من الثقة في إجاباتهم على أسئلة الاستبانةوكذلك یضفي 

 1جدول رقم 

  الخصائص الشخصیة لعینة الوسطاء

  الخبرة المهنیة  التخصص  المؤهل العلمي  الوسیط المالي

  العدد  الفئة  العدد  الفئة  العدد  الفئة  العدد  البنك

-  3  .بنك الجزائر الخارجي -
  .ثانوي.ت.ش

-  - 
  .محاسبة

-   >5 
  .سنوات

4  

البنك الوطني  -
  .الجزائري

2  -
  .مهني.ت.ش

علوم -  -
  .مالیة

4   ]5  -10]  1  
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إدارة -  8  .لیسانس -  1  .بنك التنمیة المحلیة -
  .أعمال

-   ]10-
15]  

2  

بنك التنمیة الفلاحیة -
  .والریفیة

إدارة -  1  .ماجستیر -  2
  .عامة

3   <15 
  .سنة

2  

القرض الشعبي  -
  .الجزائري

 -  -  دكتوراه -  1
  .داقتصا

2  -  -  

صندوق التوفیر  -
  . والاحتیاط

  -  -  -  .أخرى -  -  .أخرى -  2

  9  المجموع  9  المجموع  9  المجموع  11  المجموع

تعتبر هذه العینة عینة عشوائیة، حیث تم اختیارها عن طریق  :المستثمرون- ب
ونتیجة لصعوبة الحصول على أفراد هذه العینة . الصدفة من خلال مكاتب البورصة

استمارة  59والتي تمثل % 66استمارة فقط، وكانت نسبة الاستجابة 89 تم توزیع
صالحة للتحلیل تمت الإجابة علیها من قبل مستثمرین مؤهلین حاملین لشهادات 

  .یوضح الخصائص الشخصیة لعینة المستثمرین 2جامعیة، والجدول رقم 

 2جدول رقم 

  الخصائص الشخصیة لعینة المستثمرین

  الخبرة  صصالتخ  المؤهل العلمي
  العدد  الفئة  العدد  الفئة  العدد  الفئة

  45  .سنوات5<   10  .محاسبة -  7  .ثانوي. ت. ش -

  55  [10- 5[  3  .علوم مالیة -  15  .مهني. ت.ش -

  -  [15- 10[  1  .إدارة أعمال -  28  .لیسانس -
  -  .سنة 15>   3  .إدارة عامة -  3  .ماجستیر -

  -  -  7  .اقتصاد -  1  دكتوراه -
  -  -  26  .أخرى -  4  .أخرى -
لقد كانت نسبة الاستجابة للاستبانة بشكل عام مرضیة، : استجابة العینةدرجة  - 3

 :مفصلة حسب الجدول التالي) %68(إذ بلغت 
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 3جدول رقم 

  مدى استجابة عینة الدراسة للاستبانة

  %النسبة   عدد الاستمارات  الفئة

القابلة   المسترجعة  الموزعة
  للتحلیل

  81  9  9  11  .نو الوسطاء المالی -

  68  59  61  89  .نو تثمر المس -

  68  68  70  100  المجموع

یتطلب الاختبار الإحصائي لفرضیات الدراسة وتحقیق  :دراسةمتغیرات ال - 4

رضیات والمتمثلة في مصادر أهدافها تحدید وقیاس المتغیرات التي شملتها هذه الف

الحصول على المعلومات المحاسبیة ومدى كفایة هذه الأخیرة لتلبیة احتیاجات 

  .ثمرینالمست

لغرض تحدید مدى كفایة المعلومات المفصح عنها في التقاریر المالیة لتلبیة و 

احتیاجات المستثمرین في بورصة الجزائر تم تخصیص جزء من الاستبانة لمعرفة رأي 

عینة الدراسة في مدى الاعتماد على التقاریر المالیة المنشورة كمصدر للمعلومات 

من خلال اعتماد مقیاس لیكرت الخماسي، . ذ القراراتالمحاسبیة و مدى كفایتها لاتخا

، والدرجة  5وذلك بإعطاء الدرجة  ً◌ إذا كان رأیه أنها  4إذا كان رأیه أنها كافیة جداً

إذا كان رأیه أنها غیركافیة،  2إذا كانت متوسطة الكفایة، والدرجة  3كافیة، والدرجة 

  . إذا كانت غیر كافیة على الإطلاق 1والدرجة 

لأغراض التحلیل الإحصائي واختبار  :لیب الاحصائیة المستخدمةالأسا - 5

 Socialفرضیةالدراسة اعتمدت الباحثة على برنامج الرزمة الإحصائیة للعلوم الاجتماعیة 
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Sciences 1(SPSS) Statistical package for  لتحلیل البیانات التي تم الحصول علیها

وفي ضوء طبیعة متغیرات الدراسة . ستبانةمن خلال إجابات عینة الدراسة على أسئلة الا

  :وأغراض التحلیل تم استخدام الأسالیب الإحصائیة الآتیة

 .الوسط الحسابي -
  .الانحراف المعیاري -
 .معامل الاختلاف -
 .T-testاختبار   -
 .النسب المئویة -

  : تتمثل الفرضیة الأولى للدراسة في :تحلیل النتائج واختبار الفرضیات - ثانیا
- H1: التقاریر المالیة المنشورة المصدر الأساسي للمعلومات التي یعتمد  تعتبر

استهدفت هذه الفرضیة قیاس وجهة  .علیها المستثمرون في اتخاذ قراراتهم الاستثماریة
حول التقاریر المالیة ) وسطاء مالیون، مستثمرون(نظر متخذي قرار الاستثمار 

بین مجموعة من  نستثماریة مالمنشورة كمصدر للمعلومات لاتخاذ قراراتهم الا
وذلك من خلال الجزء الثاني من استمارة الاستبانة الذي یقیس آراء . ىالمصادر الأخر 

المستجوبین حول الأهمیة النسبیة لمصادر المعلومات والتي یمكن تلخیصها في 
  .4الجدول رقم 

 4جدول رقم 

  ماتتحلیل آراء عینة الدراسة حول الأهمیة النسبیة لمصادر المعلو 

  مصدر المعلومات
الوسط 

  الحسابي
الانحراف 
  المعیاري

معامل 
  الاختلاف

الأهمیة 
  النسبیة

%  

ترتیب درجة 
  الأهمیة

 (T) 
  المحسوبة

مستوى 
  الدلالة

البیانات الصادرة عن  -
  .البورصة

4.0806  1.3219  3239.  82  04  6.437  000.  

 .000  17.575  01  90  .1527  .6899  4.5156التقاریر المالیة المنشورة -

                                                   
، SPSSتطبیقات باستخدام : الطرق الإحصائیة في العلوم الإداریةصلاح الدین حسین الهیتي،  - 1
  ).2006دار وائل للطباعة والنشر، : عمان(
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  .من قبل الشركات

الصحف والمجلات  -
  .والنشرات

3.5806  1.1387  3180.  72  06  4.015  000. 

البیانات الواردة في  -
  .تقریر مجلس الإدارة

4.5152  9960.  2205.  90  02  12.358  000. 

المباشرة  تالاتصالا -
  .بإدارة الشركة

4.2500  1.0079  2371.  85  03  9.922  000. 

دمات مكاتب الخ -
  .الاستشاریة

3.7344  1.2246  3279.  75  05  4.797  000. 

  :إلى ما یلي 4یشیر الجدول رقم 

إن غالبیة المستثمرین في بورصة الجزائر یضعون التقاریر المالیة المنشورة من قبل  -
الشركات في المرتبة الأولى من بین مصادر المعلومات اللازمة لاتخاذ قرارات 

، وهذا یعني أنها هامة جداً 4.5156وسط الحسابي لها الاستثمار، حیث بلغ ال
ویرجع السبب في ذلك إلى تركیز %. 90بالنسبة لهم؛ إذ تقدر نسبة أهمیتها بـ 

المستثمرین على عملیة المفاضلة بین النقدیة الحالیة والنقدیة المستقبلیة، والتقاریر 
ذه المفاضلة أو المقارنة المالیة تتضمن العدید من المعلومات التي تساهم في إجراء ه

المعلومات المتعلقة بموارد المنشأة والتزاماتها، المعلومات المتعلقة بأرباح : مثل(
خاصة بعد ). المنشأة وأدائها، المعلومات المتعلقة بسیولة المنشأة وحركة أموالها

ا تطبیق الشركات الجزائریة للنظام المحاسبي المالي الذي یستوجب علیها إعداد قوائمه
المیزانیة، حساب النتائج، جدول تدفقات الخزینة، جدول تغیرات الأموال (المالیة 

بالشكل الذي یعكس بصدق الوضعیة ) الخاصة، ملحق السیاسات والطرق المحاسبیة
إضافة إلى  1.المالیة لهذه الشركات ونجاحها وكل تغییر یطرأ على حالتها المالیة

                                                   
 25الموافق  1428ذي القعدة عام  15المؤرخ في  11-07من القانون رقم  26 -25المادتین  -1

، 2007، 44، السنة 74، العددالجریدة الرسمیة، المتضمن للنظام المحاسبي المالي، 2007نوفمبر 
 . 5. ص
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وعیة في المعلومات المحاسبیة الواردة في تأكیده على ضرورة توافر الخصائص الن
تتفق مع  والتي 1الملاءمة والدقة وقابلیة المقارنة والوضوح،: هذه القوائم والمتمثلة في

    ).FASB(الخصائص التي حددها مجلس معاییر المحاسبة المالیة 

إلى عدم وجود تباین في آراء  0.6889وتشیر قیمة الانحراف المعیاري المنخفضة 
ما یؤكد ذلك هي قیمة و . الدراسة حول أهمیة التقاریر المالیة كمصدر للمعلومات عینة

، مما یشیر إلى إجماع مفردات عینة 0.1527التي بلغت  )CV(معامل الاختلاف 
 ةالدراسة على أهمیة التقاریر المالیة المنشورة كمصدر أساسي للمعلومات اللازم

  .  لاتخاذ القرارات الاستثماریة

في تقریر مجلس الإدارة التي بلغ وسطها الحسابي  ةبعد ذلك البیانات الواردیلیها  -
، وهي مساویة لدرجة أهمیة %90، وبدرجة أهمیة عالیة بلغت نسبتها 4.5152

ویرجع السبب في ذلك إلى أن اهتمامات المستثمرین ترتكز . التقاریر المالیة المنشورة
طبیعة مستقبلیة، بالإضافة إلى ذات ) مالیة وغیر مالیة(على معلومات أخرى 

  .المعلومات التاریخیة

كما تعتبر الاتصالات المباشرة بإدارة الشركة والبیانات الصادرة عن البورصة ذات  -
على التوالي،  4.0806و 4.25أهمیة بالنسبة للمستثمرین، حیث بلغ وسطها الحسابي 

  %.82و % 85وبلغت نسبة أهمیتها 

تشاریة والصحف والمجلات فتأتي في المرتبة الخامسة أما مكاتب الخدمات الاس -
وقد بلغ وسطها الحسابي %. 72و% 75والسادسة على التوالي وبنسبة أهمیة تقدر بـ 

  .3.5806و 3.7344

ولاختبار صحة الفرضیة وما إذا كانت هناك فروق معنویة ذات دلالة إحصائیة بین 

                                                   
الموافق  1429جمادى الأولى عام  20المؤرخ في  156- 08من المرسوم التنفیذي رقم  8المادة  -1

، 2007نوفمبر  25المؤرخ في  11 -07ام القانون رقم المتضمن تطبیق أحك 2008مایو  26
 . 12. ، ص2008، 45، السنة 27الجریدة الرسمیة، العدد 
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 3ت والوسط الفرضي للدراسة المتوسطات الحسابیة لمصادر الحصول على المعلوما
 One(للعینة الواحدة ) T(لفروق لا تعود للصدفة، استخدمت الباحثة اختباروأن هذه ا

Sample T-Test(  الذي یتضح من خلاله أن قیمة 4كما هو مبین في الجدول رقم ،
المعتمد في هذه المحسوبة أقل من قیمة مستوى الدلالة الإحصائیة  )T(مستوى دلالة 

قبول فرض : ، وبما أن قاعدة القرار هي} = Sig (T)) 0000.( >   {(0.05)ةالدراس
، أو رفضه وقبول 0.05 إذا كانت قیمة مستوى الدلالة المحسوبة أكبر من H0العدم 

، 0.05 إذا كانت قیمة مستوى الدلالة المحسوبة أقل من) H1الرئیسي (الفرض البدیل 
التقاریر المالیة ":دیل، وهذا یعني أنفإنه یتم رفض فرض العدم وقبول الفرض الب

المنشورة تعتبر المصدر الأساسي للمعلومات التي یعتمد علیها المستثمرون في اتخاذ 
تعتبر المعلومات " :H2 :أما الفرضیة الثانیة للدراسة فتتمثل في ".قراراتهم الاستثماریة
ستثمار في الأوراق ات الافي التقاریر المالیة كافیة لاتخاذ قرار  المحاسبیة الواردة

  ".المالیة

نتیجة لتنوع المعلومات التي یحتاجها المستثمرون لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة، فإن 
وجهات نظرهم تختلف حول ما إذا كانت التقاریر المالیة المنشورة كافیة للحصول 

 لذلك تم تخصیص جزء من الاستبانة. على هذه المعلومات واتخاذ هذه القرارات أم لا
حول مدى احتواء ) الوسطاء المالیون والمستثمرون(لمعرفة وجهة نظر فئتي الدراسة 

التقاریر المالیة المنشورة للشركات المدرجة في البورصة على قدر كاف من 
یوضح  5والجدول رقم. المعلومات التي تفید في اتخاذ القرارات الاستثماریة الرشیدة

علومات الواردة في التقاریر المالیة المنشورة آراء عینة الدراسة حول مدى كفایة الم
 .لاتخاذ قرارات الاستثمار
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 5جدول رقم 

تحلیل آراء عینة الدراسة حول مدى كفایة المعلومات الواردة في التقاریر المالیة المنشورة 
  لاتخاذ قرارات الاستثمار

  كفایة المعلومات
الوسط 

  الحسابي
الانحراف 
  المعیاري

معامل 
  الاختلاف

 درجة
  %الكفایة 

)T (
  المحسوبة

مستوى 
  الدلالة

قاعدة 
  القرار

مدى كفایة  - 
المعلومات الواردة في 
التقاریر المالیة 

  .المنشورة

2.61  
 

93.  
 

35.  
 

52  
 

-
3.279  

 

002.  
  

- 
 قبول
H2 

  :ما یلي 5یتضح من خلال الجدول رقم 

مالیة المنشورة اتفاق فئتي عینة الدراسة على أن المعلومات الواردة في التقاریر ال -
من قبل الشركات المدرجة في بورصة الجزائر تعد متوسطة الكفایة لتلبیة احتیاجاتهم 

، 2.61حیث بلغ وسطها الحسابي . من المعلومات اللازمة لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة
، وهي نسبة مقبولة عموماً نظراً لعدم وجود قانون أو %52وبلغت درجة كفایتها 

بورصة الجزائر أو لجنة تنظیم عملیات البورصة تحدد متطلبات تعلیمة من قبل 
من القانون  41الإفصاح اللازمة من قبل الشركات المدرجة، ماعدا ما جاء في المادة 

یجب على : "والتي تنص على أنه 2003المتعلق ببورصة القیم المنقولة المعدل في 
للجوء العلني للادخار أن كل شركة تصدر أوراقاً مالیة أو أي منتوج مالي آخر با

تنشر مسبقاً مذكرة موجهة إلى إعلام الجمهور تتضمن تنظیم الشركة ووضعیتها 
   1".المالیة وتطور نشاطها

كذلك فإن الانحراف المعیاري لإجابات مفردات عینة الدراسة منخفض؛ إذ قدر  -

                                                   
فبرایر  17الموافق  1423ذي الحجة عام  16المؤرخ في  04- 03من القانون رقم  41المادة  -1

الموافق  1413ذي الحجة  2المؤرخ في  10 -93، المعدل والمتمم للمرسوم التشریعي رقم 2003
، 2003، 40، السنة 11العدد الجریدة الرسمیة، والمتعلق ببورصة القیم المنقولة،  1993مایو  23
 . 24. ص
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كفایة مما یشیر إلى عدم وجود تباین في وجهات نظر عینة الدراسة حول . 0.93بـ
في التقاریر المالیة المنشورة للشركات، وما یعزز ذلك هو انخفاض المعلومات الواردة 

، مما یدل على أن هناك إجماعاً من 0.35التي بلغت  )CV(قیمة معامل الاختلاف 
قبل مفردات عینة الدراسة على تلبیة المعلومات الواردة في التقاریر المالیة المنشورة 

وتشیر نتائج اختبار هذه الفرضیة كما یبینها  .ین في بورصة الجزائرلاحتیاجات المتعامل
المحسوبة أقل من قیمة مستوى الدلالة المعتمد  )T(إلى أن قیمة مستوى دلالة  5الجدول رقم 

مما یشیر إلى وجود فروقات ذات  {Sig (T) = (0.002) < (0.05)}في هذه الدراسة 
بقاعدة القرار  سط الفرضي للدراسة، واستدلالاً دلالة إحصائیة بین متوسط الكفایة والو 

تعتبر المعلومات ":مما یعني أنه. یتم رفض فرض العدم وقبول الفرض البدیل
في التقاریر المالیة كافیة لاتخاذ قرارات الاستثمار في الأوراق المالیة  المحاسبیة الواردة

 رات الواردة في التقاریإن اتفاق وجهات نظر فئتي عینة الدراسة على كفایة المعلوم ".
المالیة المنشورة للشركات یمكن إرجاعه من وجهة نظر الباحثة إلى أن هذه الشركات 
تفصح في تقاریرها المالیة على أهم المعلومات التي یحتاجها المستفید الخارجي 

  . عموماً والمستثمرین خصوصاً لاتخاذ قراراتهم الاستثماریة الرشیدة

دراسة من خلال جانبیها النظري والمیداني إلى مجموعة من لقد خلصت ال :الخاتمة
  :النتائج من أهمها

 هاماً  مصدراً تمثل  إن المعلومات المحاسبیة الواردة في التقاریر المالیة  - 1
 .ن لاتخاذ قراراتهم الاستثماریةو التي یحتاج إلیها المستثمر للمعلومات 

علقة بالتدفقات النقدیة المعلومات المتركزون اهتمامهم على ن یو المستثمر إن  - 2
والأرباح المتوقعة لتحدید مدى قدرة المنشأة على الاستمرار والاطمئنان على الوضعیة 
المالیة لها ومركزها التنافسي في الصناعة التي تنتمي إلیها، مما یزید من الثقة في 

 .أسهمها

ن الإفصاح عن تنبؤات الإدارة بالأرباح المتوقعة ونصیب السهم من هذه إ - 3
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لأرباح یوفر للمستثمرین معلومات تمكنهم من تحدید القیمة السوقیة للسهم واتخاذ ا
 .القرارات الاستثماریة المناسبة

جودتها ودرجة الاعتماد علیها تحسین زیادة منفعة المعلومات المحاسبیة و إن  - 4
 متاحةالتقاریر المالیة التي تتضمنها أن تكون  تطلبیفي اتخاذ القرارات الاستثماریة، 
للمعاییر  وفقاً ها وبصفة منتظمة، وأن یتم إعداد للجمیع بحیث یتم نشرها دوریاً 

  .عاماً  قبولة قبولاً المحاسبیة الم المبادئو 

فاعلیة المعلومات المحاسبیة التي توفرها التقاریر المالیة للمتعاملین في إن  - 5
سبي فعال وجود نظام محا :سوق الأوراق المالیة تتوقف على اعتبارین أساسیین هما

قادر على قیاس موارد المنشأة بكفاءة، وتحدید التغیرات التي تطرأ على نتائج أعمالها 
مقدرة مستخدمي المعلومات ، و ومقارنة أداءها بأداء المنشآت الأخرى في نفس القطاع

المحاسبیة على استیعاب مضامین التقاریر المالیة وتحلیلها واستخدامها لاتخاذ 
 .القرارات

راد عینة الدراسة من وسطاء مالیین ومستثمرین في بورصة الجزائر اتفاق أف - 6
على أن المعلومات المحاسبیة الواردة في التقاریر المالیة لشركات المساهمة المدرجة 

 .في البورصة متوسطة الكفایة لاتخاذ قرارات الاستثمار في الأوراق المالیة

دة بیانات تحتوي على كل وفي ضوء النتائج السابقة توصي الدراسة بإعداد قاع
المعلومات الخاصة بالشركات المدرجة في البورصة سواء تعلق الأمر بتقاریرها المالیة 
أو أسعار أسهمها أو غیرها من الأحداث التي تطرأ على الشركات ونشرها في الموقع 
الالكتروني لبورصة الجزائر، مما یساعد على توفیر معلومات فوریة وسریعة 

كما توصي . بهذه البورصة تمكنهم من اتخاذ قرارات استثماریة رشیدةللمتعاملین 
الدراسة بإجراء المزید من البحوث حول المعلومات المحاسبیة ومصادر الحصول 

  .علیها ومدى ملاءمتها لاتخاذ القرارات الاستثماریة والائتمانیة وغیرها
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