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  :ملخصال

المالیــة وذلــك مــن خــلال مصــداقیة  الأوراقتعتبــر المعلومــات الدعامــة الأساســیة لكفــاءة ســوق 

هــذه الســوق، وتتحقــق هــذه المصــداقیة مــن خــلال الإفصــاح عــن كافــة المعلومــات المتعلقــة بالشــركات 

عــن الأوراق المالیــة المتداولــة فــي الوقــت المناســب، وهــذا مــن اجــل التعـــرف علــى العوائــد والمخــاطر 

 بیة تلعب دورا كبیـرا فـي رفـع كفــاءة ســوقومحاولة تجنب هذه الأخیرة وبالتالي فإن المعلومات المحاس

  .المالیة الأوراقالمالیة، كما أن الالتزام بالمعاییر المحاسبیة یساهم في تحقیق كفاءة سوق  الأوراق

هــــو إعــــادة الثقــــة فــــي المعلومــــات  IAS/IFRS إن الهــــدف مــــن تطبیــــق المعــــاییر المحاســــبیة

ر مباشــر أو غیــر مباشــر علــى كفــاءة ســوق المحاســبیة، عــلاوة علــى ذلــك فــإن لهــذه المعلومــات تــأثی

  .الأوراق المالیة

فــي تطــویر ، SCFالنظــام المحاســبي المــالي  لــذا حاولنــا مــن خــلال هــذه الدراســة معرفــة أثــر

ــــیم كفــــاءة بورصــــة الجزائــــر  ــــة، وذلــــك عــــن طریــــق تقی وتحقیــــق كفــــاءة ســــوق الأوراق المالیــــة الجزائری

، أسـعار أسـهم المؤسسـات المسـاهمة فـي البورصـةباستخدام مؤشرات السوق وقیاس درجـة التغیـر فـي 

  .باستخدام اختبار الأنماط الطارئة

إلـى مجموعـة مـن النتـائج أهمهـا المسـتوى الضـعیف للكفـاءة التـي یتمیـز بهـا وخلصت الدراسـة  

ســـوق الأوراق المالیـــة فـــي الجزائـــر، والـــذي یعـــزى إلـــى طـــرق التمویـــل المتبعـــة مـــن قبـــل المؤسســـات 

 .  الجزائریة من جهة وثقافة المستثمر الجزائر من جهة ثانیة

ظام المحاسبي المالي، كفاءة سوق الأوراق المعاییر المحاسبیة الدولیة، الن :الكلمات المفتاحیة
  .المالیة، اختبار الأنماط الطارئة، المستوى الضعیف للكفاءة، مؤشرات السوق،البورصة
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  :مقدمة عامة

قــوائم مالیــة  إعــدادفرضــت العولمــة الاقتصــادیة علــى الــدول توحیــد الــنظم المحاســبیة مــن اجــل 

ــــك مهمــــ الأمــــوالمــــالكي رؤوس  خاصــــةالمصــــالح  أصــــحابیســــهل قراءتهــــا مــــن طــــرف  كانــــت  اوذل

خصوصــیة وســیادة الــدول قــد یــؤثر علــى نوعیــة المعلومــات  مراعــاةتوحیــد بــدون الن اكــ لــمجنســیتهم، و 

 ظهـــرتالتوافـــق المحاســـبي، وبـــین الاتجـــاهین  إلـــى ینـــاديوجـــود اتجـــاه  إلـــىدفـــع  هـــذا مـــا ،المحاســـبیة

رئیسـي فـي  المالیـة دور الأسـواقالنظـر، ولقـد أدت عولمـة  وجهـاتالمعاییر المحاسبیة الدولیـة لتقـرب 

 قاالأسـو والتي كـان لهـا دور فـي تنشـیط هـذه  تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیةنشر و المساعدة على 

المتداولــة فــي ســوق الأوراق  المعلومــات ومــن أهــم مصــادر الرفــع مــن كفاءتهــا، إلــى بهــدف الوصــول

ریر المالیـة للمؤسسـات، وعلـى انجد المعلومات المالیـة والمحاسـبیة، المتضـمنة فـي القـوائم والتقـ المالیة

المالیـــة وبالتــــالي كفـــاءة ســــوق  الأوراق أســــعارمـــدى جــــودة هـــذه المعلومــــات تتوقـــف ســــرعة اســـتجابة 

تحســـین جـــودة  )IAS/IFRS(  تبنـــي المعـــاییر المحاســـبیة أهـــدافالمالیـــة، وباعتبـــار مـــن بـــین  الأوراق

المبــادئ مجموعـة مـن تضـمن تصـوري ی إطـارمحتـوى المعلومـاتي لتقـاریر المالیـة، مـن خـلال وضــع ال

 مـن الأوراق المالیـة  بأسـواق یتعلق بما وخاصة المحاسبیة المعاییر مما یمكن مستخدمي ،والفروض

  .الأسواق بتلك الخاصة المالیة القوائم عنها التي تفصح المعلومات في الثقة دعم

نهایــة القــرن الماضــي فــي إصــلاح المنظومــة المالیــة،  منــذشــرعت والجزائــر كغیرهــا مــن الــدول 

النظــام المحاســبي اســتجابة للتوجهــات الاقتصــادیة للــبلاد اســتعانت  إصــلاحوالتــي مســت بالخصــوص 

بــالخبرات الأجنبیــة التــي أشــارت علیهــا تبنــي خیــار المرجعیــة المحاســبیة الدولیــة، وتجســد هــذا الخیــار 

 الأهــداف، مــن بــین  2010لــذي شــرع فــي تطبیقــه بدایــة فــي مــا یســمى النظــام المحاســبي المــالي وا

 أصــحابالمرجــوة مــن تطبیقــه توحیــد قــراءة القــوائم المالیــة بــین المؤسســات المحلیــة والاجنبیــة، خدمــة 
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المصــالح ومســاعدتهم علــى اتخــاذ القــرارات المناســبة وفــق للمعلومــات المحاســبیة المفصــح عنهــا فــي 

مـة والموثوقیـة التـي لـم تكـن ءالخصائص النوعیة خاصة الملا إعدادهافي  ىالقوائم المالیة، التي یراع

 كأحد الأسالیبو  الدولیة، والمتطلبات یتوافقهذا النظام متوفرة في النظام المحاسبي السابق، كما أن 

 إلـى خلـق الأحیـان مـن فـي الكثیـر المحاسـبیة، الطـرق اخـتلاف فقـد أدى الدولیـة، المعـاملات لتسهیل

 إذ ،الواحـد فمـا بالـك مـابین البلـدان المختلفـة لبلـد المحاسـبیة نظـام مـع والتعامـل التـأقلم فـي صـعوبة

 یعتمـد كـان نظـام مـن المحاسـبیة، الحوكمـة نظـام إلـى تطـویر النظـام هـذا خـلال مـن تسـعى الجزائـر

 تمكـن دولیـة ومعـاییر أسـس إلى الموجه والنظام وطنیة تتوافق أسس على مبنیة تقلیدیة أسالیب على

 المؤسسـات طـرف مـن المقدمـة المالیـة والمحاسـبیة للمعلومـات والمصـداقیة الشـفافیة تحقیـق مـن

 أهمهـم المتعـاملین مـع الأسـواق الخارجیـة ولعـل للأطـراف خاصـة الموجهـة الجزائریـة ، الاقتصـادیة

بورصـــات، وبورصـــة الجزائـــر كغیرهـــا مـــن البورصـــات لالمالیـــة المنظمـــة كا الأســـواق، خاصـــة ةالمالیـــ

الالتـــزام بقواعـــد  أهمهـــافـــي البورصـــة مـــن  أســـهمها إدراجشـــروط علـــى المؤسســـات مـــن اجـــل تفـــرض 

المصـالح، وهـذا مـا یتیحـه  وأصـحاب الأطرافعن المعلومات بطریقة تخدم جمیع  والإفصاحالشفافیة 

  .النظام المحاسبي المالي

  :لذلك كان التّساؤل الرئیسي للبحث كما یلي

المالیــة ؟ وهــل  الأوراقعلــى كفــاءة ســوق المعــاییر المحاســبیة الدولیــة تطبیــق  ثــارآ هــيمــا      

 إقامـةعامل مسـاعد علـى الذي تبنى المرجعیة المحاسبیة الدولیة تطبیق النظام المحاسبي المالي 

  .مالیة كفء في الجزائر ؟ أوراقسوق 

   :وللإجابة عن التّساؤل الرئیسي السابق، قمنا بطرح التساؤلات الفرعیة التالیة

 ؟ تها المختلفةاومستویالمالیة  الأوراقكفاءة سوق  ما المقصود بنظریة.  
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  المعلومات في كفاءة سوق الأوراق المالیة ؟ أثرما هو. 

  معاییر المحاسبة الدولیـة فـي تعزیـز جـودة المعلومـات المحاسـبیة وانعكاسـها  إسهاماتما هي

  .سوق الأوراق المالیة؟ ةاءكفعلى 

  المعــاییر المحاســبیة فــي الجزائــر وانعكاســها علــى تنشــیط ودعــم كفــاءة مــا هــو مواقــع تطبیــق

 بورصة الجزائر؟

  :البحثفرضیات   -1

كإجابــــة مؤقّتــــة عــــن التّســــاؤلات الفرعیــــة الســــابقة یمكننــــا طــــرح فرضــــیتین رئیســــیتین وفرضــــیتین 

  :فرعیتین على النحو التالي

  :الفرضیتین الرئیسیتین هما

 ؛عامل مساعد على اقامة سوق اوراق مالیة كفء IAS/IFRSتطبیق المعاییر المحاسبیة  -

وحــده غیــر كــافي لــدعم كفــاءة ونشــاط ســوق الاوراق  SCF تطبیــق النظــام المحاســبي المــالي -

 .المالي الجزائري

  :للفرضیة الرئیسیة الثانیة هما ةمؤقتال الإجابةیساعدان على التي سالفرضیتین الفرعیتین  أما

المــالي الجزائــري قــد تبــین انــه غیــر  الأوراقاســتخدام مؤشــرات الســوق لتحلیــل كفــاءة ســوق   -

 كفء؛

سلســلة أســعار الإغــلاق الیــومي لمؤشــر بورصــة الجزائــر لا تتبــع فرضــیة الســیر العشــوائي،  -

  عند المستوى الضعیف؛ ءوبالتالي لا تعد بورصة الجزائر كف

  :البحث أهمیة -2
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 : ليی مایفالبحث یمكن إبرازها  ةیأهم

 المعــاییر المحاســبیة دور علــى الضــوء تســلیط خــلال مــن الموضــوع أهمیــه تــأتي               

 )IAS/IFRS (والإفصـاح العـرض تطـویر خـلال مـن المالیـة الأوراق سـوق ودعـم تطـویر فـي 

  المصالح؛ أصحاب أهداف ةلخدم المحاسبي

 ـــة إبـــراز دور المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة فـــي دعـــم المـــرور للأســـواق المالیـــة الدولیـــة  محاول

وتفعیلهــا  واســتخلاص التــأثیرات التــي حصــلت أو المتوقــع حصــولها علــى ســوق الأوراق المالیــة فــي 

 ؛الجزائر من خلال تطبیق النظام المحاسبي المالي نظرا لحداثة نشأتها

 لأمـوال البحث عن أسباب عدم كفاءة بورصة الجزائر، وعـزوف المـدخرین وأصـحاب رؤوس ا

  .عن توظیف أموالهم في البورصة الجزائریة

 :الدراسة اختیار دوافع -3

  :تتمثل في ما یلي البحث إلى دفعتنيمن بین الدوافع التي 

 الماجستیر؛ لرسالة البحث لموضوع تكملة 

  ــــة واقتــــراح الحلــــول البحــــث فــــي الســــبل الكفیلــــة فــــي تنشــــیط ودعــــم كفــــاءة البورصــــة الجزائری

 المساعدة على ذلك؛

 ؛والمالیة المحاسبة بتخصص الوثیق البحث ارتباط  

 فـي والبحـوث الدراسـات نـدرة نتیجـة خصوصا، الجامعیة والمكتبة عموما البحثیة الساحة دعم 

  ؛كفاءة سوق الأوراق المالیة في الجزائر مجال

  لـــدور الـــذي یمكـــن أن تلعبـــه مهنـــة المحاســـبة والمراجعـــة فـــي رفـــع كفـــاءة ســـوق الأوراق لنظــرا

المالیـــة، والتـــأثیر علـــى قـــرار الاســـتثمار فـــي ســـوق الأوراق المالیـــة وذلـــك مـــن خـــلال المعلومـــات التـــي 
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هـــا النظـــام المحاســـبي اتوفرهـــا فـــي التقـــاریر والقـــوائم المالیـــة، وبالتـــالي البحـــث عـــن المعـــاییر التـــي تبن

 .الي، ودورها في الرفع من كفاءة سوق الأوراق المالیة في الجزائرالم

  :دراسةأهداف ال -4

  :تحقیقها إلىالدراسة  ىتسع الأهداف التي بین من

  ؛ظهور معاییر المحاسبیة الدولیة  إلى أدتالتي  الأسباب البحث عن  

 المالیـــة  الأوراقتســـاهم فـــي تنشـــیط ســـوق  أنلمعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة ل تقـــدیم كیـــف یمكـــن

   ؛ ودعم كفاءته

  اســـتنتاج تـــأثیر تحســـن جـــودة المعلومـــة المحاســـبیة والمعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة فـــي تنشـــیط

  من كفاءة سواق الأوراق المالیة؛ والرفع

 اختبــار مــدى كفاءتهــا بعــد تحلیــل و  و الجزائــر،واقــع تنظــیم ســوق الأوراق المالیــة فــي  معرفــة

 .الماليتطبیق النظام المحاسبي 

  :الدراسة  وحدود إطار -5

المالیـــة  الأوراقكفـــاءة ســوق علــى  )IAS/IFRS( أثــر تطبیـــق المعــاییر المحاســـبیة  ســیتم تنـــاول

تطبیــق بصـفة خاصـة مـن خـلال  الجزائـري المالیـة الأوراقبصـفة عامـة، وعلـى الرفـع مـن كفـاءة سـوق 

 اومســتویاتهالمالیــة  الأوراقنظریــة كفــاءة ســوق  باســتعراض، وذلــك )SCF( النظــام المحاســبي المــالي 

، وكــذا التطــرق إلــى الإصــلاح المحاســبي  دوافــع ظهــور التوحیــد والتوافــق المحاســبي الــدولي المختلفــة،

ظهار مختلف التحسینات التي جاء بها النظام المحاسبي المـالي، وأثرهـا علـى تحسـین نوعیـة القـوائم إ و 

والموثوقــــة، وتطــــویر قواعــــد تقیــــیم الأدوات المالیـــــة تــــوفیر المعلومــــات المحاســــبیة الشـــــفافة ، و المالیــــة

المفتـرض مـن ذلـك علـى تنشـیط  وأثـرهتحلیـل واقـع تطبیـق النظـام المحاسـبي المـالي ، و والإفصاح عنهـا

  .وتعزیز كفاءة سوق الأوراق المالیة في الجزائر
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ثـــل فـــي أمـــا حـــدود الدراســـة تتمثـــل فـــي الحـــدود المكانیـــة والحـــدود الزمنیـــة، الحـــدود المكانیـــة تتم

إلـى غایـة مـاي  2010بورصة الجزائر، وبالنسبة للحدود الزمنیة فقد غطت الدراسة الفترة مابین بدایة 

باسـتخدام مؤشـرات  2018- 2010، وهذا من اجل تحلیل كفاءة بورصة الجزائر خلال الفترة 2019

درجـــة فـــي المؤسســـات الم أســـهم أســـعارالســـوق، واختبـــار كفـــاءة البورصـــة الجزائریـــة وذلـــك مـــن خـــلال 

 إلـى، حیث تصـل عـدد المشـاهدات )جزیر اندیكس(البورصة والمعبر عنها بمؤشر البورصة الجزائریة 

  .  مشاهدة یومیة 1000

  :المستخدمالمنهج   -6

 الوصــفي الأســلوب، فانــه ســوف یــتم اســتخدام اســتنا هــذه ونظــرا لطبیعــة الموضــوعمــن خــلال در 

میــة المســتقاة مــن مختلــف التحلیلــي وذلــك فــي الفصــول الثلاثــة الأولــى، مــن اجــل مراجعــة المــادة العل

المالیـــة، كمـــا ســـیتم  الأســـواقالـــدوریات العلمیـــة المتخصصـــة فـــي مجـــال المحاســـبة ومجـــال المراجـــع و 

المـــالي النظــام المحاســبي الأســلوب  التحلیلــي فــي المبحــث الخــاص بتقــدیم  إلــى بالإضــافة هداماســتخ

عنـد اختبـار وذلـك  لـثفـي المبحـث الثاالقیاسـي  الأسلوببورصة الجزائر في الفصل الرابع، استخدام و 

  ).استخدام النماذج الإحصائیة والریاضیة( بورصة الجزائر كفاءة

وهــذا لدراســة كفــاءة  ومؤشــر بورصــة الجزائــر حیــث تتمثــل متغیــرات الدراســة فــي أســعار الأســهم

وموقــع  الجزائــر م الحصــول علیهــا مــن الموقــع الالكترونــي الخــاص ببورصــةبورصــة الجزائــر والتــي تــ

  .صندوق النقد العربي

  

  

  

  

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
8 

  :الدراسات السابقة -7

بالغــة وذلــك  بأهمیــة التوافــق والتوحیــد المحاســبيالمالیــة وموضــوع  الأســواقلقــد حظــي موضــوع 

فــي حــدود علــم الطالــب تــم تنــاول ســواق المالیــة، و للأمســتوى المحلــي والــدولي خاصــة بالنســبة العلــى 

ذات صـلة بموضـوع الدراسـة، وتخــدم  أنهـا، والتــي یعتقـد إلیهـابعـض الدراسـات التـي اسـتطاع الوصـول 

وقد كانت هناك بعض البحوث التي تتّفق مـع هـذا البحـث سـواء فـي  ،الأهداف التي أجریت من أجلها

المالیــة، وإن  الأوراقالمتعلّــق بكفـاءة ســوق  جانبـه المتعلّــق بالمعـاییر المحاســبیة الدّولیــة، أو فـي جانبــه

  :وهيكانت في معظمها لا تربط بصورة مباشرة بین جانبي الدراسة 

 أعمـال ظـل فـي الجزائریـة للمؤسسـات المحاسـبي النظـام إصـلاح أهمیـة :بلغیـث بـن مـداني

 العلـوم فـيدولة   دكتوراه أطروحة عن عبارة البحث -الجزائر حالة على بالتطبیق– الدولیة التوحید

 فـي المحاسـبي النظام إصلاح مدى أهمیة حول إشكالیتها تدور ، 2004الجزائر بجامعة الاقتصادیة

 الواقـع مـةءلملا بتفعیلـه الكفیلـة السـبل هـي ومـا ؟ الـدولیین المحاسـبیین والتوافـق التوحیـد أعمـال ظـل

 للمؤسسـة المحاسـبي النظـام إصـلاح أن علـى خلالهـا مـن الباحـث أكـد للجزائـر؟ الجدیـد الاقتصـادي

 والتشـریعیة المالیـة المنظومـة إصلاح مع بالموازاة ویتم الدولیة، المحاسبة معاییر یستند إلى أن یجب

 عینـة وقـدم الجزائـر، فـي المحاسـبي الإصـلاح حـول بإنجـاز استقصـاء الباحـث فیهـا قـام ،والجبائیـة

 أن إلـى الدراسـة خلصـت وقـد المیـدان المحاسـبي، فـي الفاعلـة الأطـراف مـن فئـات أربعـة مـن متنوعـة

 لكافـة الممارسـة المحاسـبیة مسـایرة لضـمان ضـروریا أمـرا یعـد للمؤسسـات المحاسـبي النظـام إصـلاح

  .الجزائر تعرفها التي والتحولات المستجدات

النظـام المحاسـبي الـدولي وترشـید عملیـة اتخـاذ القـرار فـي سـیاق العولمـة  :بن بلقاسم سفیان

 بجامعـة الاقتصـادیة العلـوم فـيدولـة   دكتـوراه أطروحـة عـن عبـارة البحـث: وتطـور الأسـواق المالیـة

 ةمـا هـي محـددات النظـام المحاسـبي وأسسـه النظریـ إشـكالیة فیها الباحث یعالج ،2010 لسنة الجزائر
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وتجلیاتها العملیة في ظل متطلبات توحیـد طـرق المعالجـة ومضـامین الإفصـاح علـى المسـتوى الـدولي 

كبیـر فـي مجـال ترشـید اتخـاذ القـرار فـي اقتصـادیات  يمالیـة ذات مسـتوى دلالـ بیانـاتبمـا یـؤدي إلـى 

ق العولمـة وتطـور الضبط عن طریق السوق وذات قابلیة للمقارنة بـین نتـائج أعمـال المنشـات فـي سـیا

تقدیم نظرة تحلیلیة نقدیة عن أبعاد مشـكلة تنـوع الممارسـات  الدراسة إلى هذه هدفتو ؟ الأسواق المالیة

الضـروریة لتغییـر  الإصـلاحاتلتحقیـق  إلیهاالمحاسبیة على المستوى الدولي وتحدید المبادئ المستند 

الأسـواق المالیـة، مستعرضـا مـن خـلال هـذا البحـث  تطـورع بما یتماشى مع حقـائق العولمـة و هذا الواق

مسـتلزمات تطبیقـه والعوائـق والمشـاكل التـي تعترضـه الـدولي علـى الجزائـر و  د المحاسبيعواقب التوحی

مجموعة نتائج تـتلخص فـي أن تحقیـق الإصـلاح المحاسـبي  إلىومتطلبات حلها، وقد توصل الباحث 

 يفـي الجزائـر لنتـائج ایجابیـة یـرتبط بكیفیـة التعامـل مـع هـذه النقلـة النوعیـة عـن طریـق التحضـیر الكــاف

المشــاكل التــي قــد تــنجم عــن ذلــك وإیجــاد حلــول ملائمــة لهــا، وهــو مــا جعــل  واســتباق لعملیــة التطبیــق

المقومــات الأساســیة لتطبیــق ات المســاعدة علــى تــوفیر الشــروط و الباحــث یقتــرح مجموعــة مــن التوصــی

  .النظام المحاسبي الذي یستند إلى مرجعیة محاسبیة دولیة

 –المالیــة  الأوراقییر الدولیــة للتقــاریر المالیــة ودورهــا فــي تنشــیط ســوق االمعــ :فكیـر ســامیة

فـــي العلــوم الاقتصـــادیة  اهالبحـــث عبــارة عــن أطروحـــة دكتــور  ،-الأردندراســة مقارنـــة بــین الجزائـــر و 

المعــاییر المحاســبیة الدولیــة  تطبیــق  دور  إلــى، تطرقــت الباحثــة فیهــا 2014بجامعــة بــومرداس لســنة 

المالیـــة بالمعلومـــة  الأوراقالمالیـــة، وذلـــك مـــن خـــلال تنـــاول علاقـــة ســـوق  وراقالأتنشـــیط ســـوق  فـــي

المحاســبیة، وكــذا دور تطبیــق المعــاییر المحاســبیة الدولیــة فــي تعزیــز موثوقیــة المعلومــات المحاســبیة 

مجموعــة مــن  إلــىالباحثــة  ت، وقــد خلصــف المســتعملین وخاصــة المســتثمرینونشــرها وإیصــالها لمختلــ

الدولیــة للتقــاریر المالیــة، والاســتفادة منهــا فــي مجــال  التوصــیات لتحقیــق الغــرض مــن اعتمــاد المعــاییر

تنشـــیط و تشـــجیع الاســـتثمار فـــي ســـوق الأوراق المالیـــة، مـــن بـــین هـــذه التوصـــیات تـــوفیر المقومـــات 
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فــي تطبیــق معــاییر  اللازمــة لتطبیــق هــذه المعــاییر، العمــل علــى الاســتفادة مــن تجــارب الــدول الســباقة

  .المحاسبة الدولیة وتبادل المعارف

دراســة حالــة  –كفــاءة ســوق رأس المــال وأثرهــا علــى القیمــة الســوقیة للســهم : لطــرش ســمیرة

فـي العلـوم الاقتصـادیة  اهدكتـور  أطروحـةعـن  ةالبحث عبار ، –مجموعة من أسواق رأس المال العربیة

الكـــفء علـــى القیمـــة  البحـــث حـــول أثـــر رأس المـــال إشـــكالیة، تـــدور 2010لســـنة  بجامعـــة قســـنطینة

والارتبــاط الوثیــق بــین  المــال رأسمفهــوم كفــاءة ســوق  إلــى، وذلــك مــن خــلال التطــرق الســوقیة للســهم

المــال، ولتــدعیم  رأسمختلــف الصــیغ لكفــاءة ســوق  إلــىضــرورة تــوفر المعلومــات، ثــم تطــرق مفهومـه و 

الدراسـة النظریـة علـى مجموعـة   طاإسـق إلـى ةباحثـال تالمـال، عمـد رأسالتحلیل النظري لكفاءة سوق 

، معتمـدا علــى عـدة مؤشــرات لا أمة أكفـ الأســواقمـن أسـواق رأس المــال العربیـة لمعرفـة مــا كانـت هـذه 

، وقــد إلــى تفــاوت  كبیــر فــي درجـة كفــاءة أســواق رأس المــال فــي الــدول العربیــة ت الدراســةحیـث خلصــ

المـال  رأس أسـواقبمـا تتعلـق  ما تتعلق بـالجزائر، ومنهـااقترحت الباحثة مجموعة من التوصیات منها 

العربیــة، فبالنســبة للجزائــر ضــرورة العمــل علــى خلــق ثقافــة الاســتثمار والادخــار لــدى الفــرد الجزائــري، 

مــال أخــرى، وخاصــة العربیــة للاســتفادة مــن تجــاربهم فــي هــذا المیــدان،  رأسفــتح المجــال أمــام أســواق 

ضـرورة مواكبـة التطـورات الحاصـلة فـي أسـواق رأس : العربیة مـن بینهـاالتوصیات الخاصة بالدول  أما

ممــا یســمح بتطبیــق معــاییر دولیــة  المــال فــي الــدول المتقدمــة، تعزیــز التعــاون مــع البورصــات الدولیــة،

  .في التعامل على مستوى أسواق رأس المال العربیة

فـي رفـع كفـاءة ســوق  هیـثم عـل محمـد، رشـا عـدنان أحمـد، دور المعــاییر المحاسـبیة الدولیـة

فــي مجلـة كلیـة بغـداد للعلــوم  تالبحـث عبــارة عـن مقالـة نشـر العـراق لـلاوراق المالیــة دراسـة تطبیقـة، 

 یمكـن عـالج إشـكالیة كیـف  ،2014لمـي الخـامس، الاقتصادیة الجامعة، العدد الخاص بالمؤتمر الع

المالیـة  الأوراق سـوق عمـل كفـاءة رفـع فـي دورا تلعـب ان عالمیـا المقبولـة الدولیـة المحاسـبیة للمعـاییر
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 لوضـع تعتمـد التـي المحـاور أهـم مـن للمعلومـات عرضـها وكیفیـة المالیـة القـوائم تعـدالمحلیـة، اذ 

 المعـاییر اسـتخدام وضـرورة أهمیـة علـى بحثهمـا خـلال مـن ركـز الباحثـان لـذا المحاسـبیة، المعـاییر

 خـلال مـن عملـه كفـاءة رفـع إلـى تـؤدي المالیـة، والتـي لـلأوراق العـراق سـوق فـي المحاسـبیة الدولیـة

 تفصـیل وإعطـاء أهـداف المسـتثمرین لخدمـة المحاسـبي، والإفصـاح العـرض لتطـویر تنظیمـي مـنهج

 إن  اسـتنتجه الباحثـان، مـا أهـم مـن وكـان ، المحلیـة المالیـة الأوراق سـوق وراء ركـود الأسـباب بـأهم

وتقریـب  المحاسـبة ظـروف مئـتلا لكـي وضـعت التـي الدولیـة المحاسـبیة المعـاییر مـن مجموعـه هنـاك

 الباحثـان بهـا أوصـى التـي المهمـة التوصـیات ومـن المحاسـبیة، الناحیـة مـن المنظمـات نظـر وجهـات

 هـذه بأهمیـة التعریـف خـلال مـن سـلیم، بشـكل الدولیـة المحاسبیة المعاییر الالتزام بتطبیق ضرورة هو

 الأوراق سـوق دعـم فـي بـدوره یسـهم والـذي بهـا، والعمـل لكیفیة تطبیقها تدریبیه دورات وعمل المعاییر

  .فیها استثمارهم وزیادة فرص المستثمرین ثقة من یزید مما المحلیة المالیة

  عن الدراسات السابقة دراسةال هممیّزات هذ

في بعض مباحثه مع بعـض الدّراسـات التـي تناولـت الجانـب  ه الدراسةیتّفق الفصل الأول من هذ

مـع بعـض الدّراسـات المتعلقـة ه الدراسـة المالیة، ویتّفق الفصل الثاّني من هذ الأوراقالنّظري من سوق 

فــــي ســـرد جهــــود التوافــــق الــــدّولي وعـــرض مختصــــر لمحتــــوى المعــــاییر  بالمعـــاییر المحاســــبیة الدولیــــة

  .المحاسبیة الدّولیة، وعلاقتها بالنّظام المحاسبي المالي

بعـض المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة التـي یمكــن الـربط بــین إلاّ أنّ الفصـل الثالـث الـذي كـان هدفـه 

، المالیـة وتحسـن جـودة المعلومـات المحاسـبیة الأوراقان تكـون لـه دور فـي تنشـیط ودعـم كفـاءة سـوق 

فهـــو یختلـــف تمامًـــا عـــن الدراســـات الســـابقة التـــي إمّـــا تناولـــت المعـــاییر المحاســـبیة الدّولیـــة منفـــردة، أو 

الباحـث لا یخفـي وجـود بعــض الدراسـات السـابقة التـي تناولــت  غیــر أنّ  المعلومـات المحاسـبیة منفـردة،
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بالمعــاییر المحاســبیة الصــادرة، لــم تربطهــا   نهــالأالمالیــة  الأوراقة وكفــاءة ســوق المعلومــات المحاســبی

  .ولم یكن ترتیبها موافقًا للمعاییر المحاسبیة الدّولیة

كمــا أنّ هــذا البحــث تمیّــز عــن الدراســات الســابقة كــون الفصــل التطبیقــي منــه تنــاول فیــه الباحــث 

وهــي الفتــرة  2018-2010تحلیلیــة لكفــاءة بورصــة الجزائــر باســتخدام مؤشــرات الســوق، للفتــرة دراســة 

لــم یطبــق فیهــا  غطــت فتــرات الأخــرىالتــي تــم تطبیــق النظــام المحاســبي المــالي، فــي حــین الدراســات 

ــــدنظــــام المحاســــبال ــــار كفــــاءة بورصــــة الجزائــــر، بعــــد ي الجدی ــــد المســــتوى  كمــــا قــــام الباحــــث باختب عن

فــي البورصــة والـذي تــم البـدء بالعمــل بـه  )انــدكس زایــرد( باســتخدام مؤشـر بورصــة الجزائـر الضـعیف،

اختبـــار كفـــاءة بورصـــة الجزائـــر عنـــد المســـتوى ، وجمیـــع الدراســـات الســـابقة التـــي قامـــت ب2016بدایـــة 

  .ىیف استخدمت أسعار أسهم المؤسسات المدرجة في البورصة كلا على حدالضع

  :البحثتقسیمات  - 8

ثـلاث  إلـىكـل فصـل تـم تقسـیمه فصـول، و  أربعـة إلـىمن خلال هذا الدراسة قمنـا بتقسـیم البحـث 

  :مباحث

المالیــة حیــث تــم تقســیم هــذا الفصــل  الأوراقعنــوان كفــاءة ســوق  تحــت الأولالفصــل  جــاءحیــث 

المالیـــة وذلـــك مـــن  الأوراقســـوق النظـــري ل الإطـــار إلـــى الأولثلاثـــة مباحـــث، خصـــص المبحـــث  إلـــى

أمــا المبحـث الثــاني فقــد خصــص  وخصائصــها، ا وتنظیمهـا وأهمیتهــاهیكلتهــمكانتهــا و خـلال مفهومهــا و 

ومتطلبــــات  أنـــواعمفهـــوم وخصـــائص و  إلـــىالمالیـــة مـــن خـــلال التطـــرق  الأوراقلماهیـــة كفـــاءة ســـوق 

المالیــة المســتعملة  الأدواتالمالیـة، والمبحــث الثالـث فقــد شـمل  الأوراقفــة لكفـاءة ســوق والصـیغ المختل

  .الأدواتمن هذه  أداةلال عرض كامل لكل خالمالیة وذلك من  الأوراقفي سوق 

، وتــم تقســیمه إلــى  )IAS/IFRS( المعــاییر المحاســبیة الدولیــة أمــا الفصــل الثــاني یحمــل عنــوان 

المحاســـبیة الدولیــة مــن حیـــث ماهیتهــا والعوامـــل ثلاثــة مباحــث، المبحـــث الأول تــم التعــرض فیـــه إلــى 
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مفهــومي التبــاین والتوافــق المحاســبي والجهــود الدولیــة لتحقیقهمــا، أمــا فــي المبحــث الثــاني المــؤثرة فیهــا 

المعـاییر والهیئـات  إعـدادوكیفیـة  فخصص لدراسة ماهیة المعاییر المحاسبیة الدولیة، من حیث ماهیـة

المحاسـبي فـي الجزائـر،  الإصـلاح، لیتم تخصیص المبحث الثالث لاستعراض إعدادهاالمسؤولة على 

المراحـــل التـــي مـــرت بهـــا المحاســـبة فـــي الجزائـــر وذلـــك مـــن إظهـــار تطـــور  إلـــىمـــن خـــلال التطـــرق 

أول مـــرة مستعرضـــین دوافـــع  المحاســـبة منـــذ الاســـتقلال إلـــى غایـــة تطبیـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي

   .الإصلاح المحاسبي وإعمال لجنة المخطط المحاسبي الوطني ومجموعة الخبراء الفرنسیین

 فـــي تعزیـــز جـــودة )IAS/IFRS ( دور المعـــاییر المحاســـبیةالفصـــل الثالـــث وجـــاء تحـــت عنـــوان 

المالیة ، حیث تـم تقسـیم هـذا الفصـل بـدوره  الأوراقكفاءة سوق  وانعكاسها علىالمعلومات المحاسبیة 

المعــــاییر ماهیــــة المعلومــــة المحاســــبیة وفقــــا  إلــــى الأولث تطــــرق المبحــــث یــــ، بحثلاثــــة مباحــــث إلــــى

دور المعــــاییر المحاســـــبیة ســـــتعراض المبحـــــث الثــــاني خصــــص لا أمــــا،  )IAS/IFRS ( المحاســــبیة

فـي هـذا الفصـل فكـان  الأخیـرفـي المبحـث الثالـث و  أمـا المالیـة الأوراقالدولیة في تعزیـز كفـاءة سـوق 

  .المالیة الأوراقعلى كفاءة سوق  )IAS/IFRS ( وفقا للمعاییر المحاسبیة الإفصاحأثر 

بورصــــة الجزائـــر فــــي ظــــل النظــــام  كفــــاءةدراســـة وجـــاء تحــــت عنــــوان  الأخیــــرالفصـــل الرابــــع و 

تطــرق إلـــى تــم ال الأولفــي المبحــث ف، بــدوره ثلاثــة مباحــث إلــى، والــذي تــم تقســمه المحاســبي المــالي

تقــدیم النظــام المحاســـبي المــالي مــن حیـــث المفهــوم والأهـــداف، قواعــد التقیــیم والتســـجیل وفــق النظـــام 

 الثــاني خصــصالمبحــث و  ،الأخیــر عــرض القــوائم المالیــة ومدونــة الحســاباتفــي المحاســبي المــالي و 

، إدارتهـارها، الهیئـات المسـؤولة علـى سـی آلیةتنظیمها  نشأتهامن حیث ظروف  لتقدیم بورصة الجزائر

 باســـتخدام كفـــاءة بورصـــة الجزائـــرلتحلیـــل خصـــص  لـــثالمبحـــث الثا أمـــا والمؤسســـات المســـعرة فیهـــا،
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الاقتصـادیة، واختبـار كفاءتهـا عنـد المسـتوى الضـعیف  الأدبیـاتمؤشرات السوق المتعـارف علیهـا فـي 

  .لذلك ةزماللاالإحصائیة  بیسالالأباستخدام 
 الإجابـة علـىنتـائج الفرضـیات و  إلـىمن خلال التطـرق  عامة،ختتم البحث بخاتمة ی الأخیروفي 

واقتـراح بعــض  بعــض النتـائج والتوصـیات إلـىمـع التوصـل  الفرعیــة،المطروحـة والتسـاؤلات  الإشـكالیة

 .مستقبلیة للبحث كأفاقالمواضیع 
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  :الأولالفصل 

  كفاءة سوق الأوراق المالیة
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  :تمهید

نفـس فـي العامـة لـدول و  الأهدافالمالیة یعتبر من بین  الأوراقإن تشجیع الاستثمار في سوق 

الوقـت فــإن تـوفیر فــرص الاسـتثمار هــي مطلـب لكــل فـرد مــن أفـراد المجتمــع، ومـن جهــة أخـرى هنــاك 

، وبهــذا فــإن عناصــر لحصــول علــى التمویــل الكــافي والمجــديل الإنتاجیــةرغبــة دائمــة لــدى المشــاریع 

بـین  المالیـة، والتـي مـن الأسـواقالعملیة الاستثماریة تتوفر في أي مجتمع بشـكل طبیعـي، وهنـا تلعـب 

طــــالبي  إلــــىالمــــدخرات المالیــــة المالیــــة دور وســــیط یعمــــل علــــى تحویــــل  الأوراقســــوق  أســــواقها أهــــم

 .مالیة أوراقحركـة، وجـود سوق على هذه ال ة، ومن بین العوامل المحفز الأموال

ســوف نتعــرض مــن خــلال المالیــة وكفاءتهــا،  الأوراقبــأهم جوانــب ســوق  الإلمــامومــن اجــل    

وظـــائف أهمیــة و المالیــة ومكانتهــا فــي ســـوق المــال وهیكلهــا و  الأوراقمفهــوم ســـوق : إلــىهــذا الفصــل 

ي ـالیة فــــالمـــ الأوراقماهیـــة كفـــاءة ســـوق  إلـــى، ثـــم التطـــرق الأولالمالیـــة فـــي المبحـــث  الأوراقســـوق 

ثـم نتنـاول المالیـة،  الأوراقالمختلفة لسوق  مستویاتوم والخصائص والـالمبحث الثاني من حیث المفه

الأدوات مــن هــذه  أداةبــذلك لشــرح كــل  عرضــینتلیــة مالما الأوراقالمالیــة المتداولــة فــي ســوق  دواتالأ

  .في المبحث الثالث
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  الإطار النظري لسوق الأوراق المالیة: الأولالمبحث  

المــوارد  حشـد، دورا مزدوجـا فــي یــؤدي سـوق الأوراق المالیــة الاقتصــادیة والمالیـة هوظیفتـبحكـم 

 سـوق ویسـتند، الكبـرى الإنتاجیـةللمشـروعات  الأجـلالمالیة في المجتمع، وضخها فـي التمویـل طویـل 

فــي  التـي تشـكلعـدد مـن المؤسسـات المالیـة علـى والتمویـل  التعبئـة وظیفتـي  أداءالمالیـة فـي  الأوراق

  .مجموعها التقسیمات الهیكلیة لسوق المال

  لمالیة ومكانته في السوق المالیةسوق الأوراق ا ماهیة: المطلب الأول

قسـمین همـا سـوق النقـد وسـوق رأس المـال، وهـذا السـوق بـدوره ینقسـم  إلـى الماليسوق الینقسم 

، نــرى انــه مــن هــذا الســوق ماهیــةالمالیــة، وحتــى نقــف علــى  الأوراقمــن بینهــا ســوق  أســواقالــى عــدة 

   .وتقسیماتهالمناسب الوقوف عند مفهوم السوق المالیة 

 المالیة قسوالمفهوم  :أولا

البـــائعون المشـــترون و بـــل یكفـــي أن یتصـــل بـــأي وســـیلة المكـــان، الســـوق المالیـــة  لا یشـــترط فـــي

ــــة الإداریــــونو  الآخــــرونالوســــطاء والمتعــــاملون و  ــــة  أو، مــــن ذوي الاهتمامــــات المادی  بــــالأدواتالمهنی

لفتــرات  المختلفــة، الأصــولبغــرض تــداول وتوثیــق وتعزیــز  الأجنبــيالصرف الرأســمالیة والنقدیــة، أو بـــ

 إلـىو  تعلیمـاتأنظمـة و القـوانین و لاعتماد علـى كـل مـن اب ،الأجل طویلة ،متوسطة ،قصیرة أيمتباینة 

 جمیـع تتضـمن المالیـة  ، فالسـوق1معتمـدة محلیـا أو دولیـاال علـى العـادات وتقالیـد وأعـراف حـد مـا

النقـد،  ویشـكل اجـل العملیـات المالیـة  سـوق إلـى بالإضـافة المختلفـة، المالیـة والمؤسسـات الوسـطاء

                                                
، ص 2009الأردن،  والتوزیع، عمـان، للنشر الصفاء ، دار1ط ،المالیة والأسواق الاستثمارهوشیار معروف،  - 1

58.  
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التي تـتم فـي الإطـار التنظیمـي لسـوق المـال أهـم معیـار للتفرقـة بـین جنـاحي سـوق المـال فـي أي بلـد، 

  .سوق النقد سوق رأس المال: وهما

 : مفهوم سوق النقد -1

 نوعیة الاصول النقدیة، خاصة في عدة ممیزاتبیتمیز سوق النقد عن غیره من الأسواق 

هو السوق التي یتم فیهـا إصـدار وتـداول الأصـول النقدیـة قصـیرة  :تعریف سوق النقد -1-1

الأجــل، لتقــوم الأجهــزة البنكیــة المتمثلــة فــي البنــك المركــزي والبنــوك التجاریــة، القیــام بعملیــة الإصــدار 

 المالیـة الأوراق تـداول فیـه یـتم الـذي انـه السـوق لـىكما یعرف ع ،1والتداول كلا في مجال تخصصه

 تتعامـل التـي الحكومیـة الجهـات وبعـض التجاریـة والبنـوك الوسـطاء خـلال مـن الأجـل، وذلـك قصـیرة

 من مبلغ استرداد في الحق لحاملها تعطى مدیونیة، صك هنا المالیة الورقة الأوراق، وتعتبر تلك في

 أي فـي یمكـن أنـه غیـر سـنة، عـن الأوراق مـدة عـادة تزیـد ولا آخـر، لطـرف أقرضـه سـبق أن المـال

 هـذه أنـواع بـین ومـن السـداد، عملیـة لضـمان نظـرا خسـائر دون أو الخسـائر، أدنـى مـن وبحـد وقـت،

 .2الخزانة أذونات یسمى ما أو التجاریة نجد الأوراق المالیة الأوراق

 3:التالیة بالممیزات النقدیة السوق تتمیز :ممیزات سوق النقد  -1-2

 سنة؛تستحق في اقل من  -
 ؛انخفاض مخاطر القرض -
 العالیة؛ والمرونة السیولة تتمتع بقدر كبیر من -
 .التداول تتمیز بسرعة سوقهذا ال في المالیة الأوراق -

                                                
، دار 1، ط-دروس وتمـــارین محلولـــة–أساســـیات فـــي الأســـواق المالیـــة وإدارة المحـــافظ مســعداوي یوســـف،  - 1

  .13: ، ص2016الخلدونیة، الجزائر، 
، أطروحـــة دكتـــوراه فـــي العلـــوم معوقـــات أســـواق الأوراق المالیـــة العربیـــة وســـبل تفعیلهـــابوكســـاني رشـــید،   - 2

  .42، ص 2005/2006الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 
3 - Frederic S. Mishkin, Stanley G. Eakins, Financial Markets and Institutions, 9th éd, British Library 
Cataloguing, United Kingdom, 2018, p 286. 
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   :مفهوم سوق رأس المال - 2
  یعد سوق رأس المال الطرف الثاني للسوق المالي

  :هناك عدة تعاریف لسوق رأس المال من بینها ما یلي :تعریف سوق رأس المال -2-1

بــالأوراق المالیــة طویلــة الأجــل، وهــي الأدوات  فیــه یــتم التعامــلالســوق الــذي "یعــرف علــى انــه 

  .1"التي تزید مدة استحقاقها على السنة مثل السندات أو التي لا استحقاق لها مثل الأسهم

ـــه إ"كمـــا یعـــرف بأنـــه  صـــدار وتـــداول الأدوات المالیـــة ذات الأجـــل المجـــال الـــذي یـــتم مـــن خلال

  .2"المتوسط والطویل

منظمـات  تصـدرها التـي المالیـة الأوراق تـداول فیـه یـتم الـذي السوق"وهناك من یعرفه على انه 

  ".الأعمال

  : مكونات سوق رأس المال -2-2

  : 3هما شكلین من السوق هذا یتكون

 الأجـل طویلـة مالیـة أوراق فـي تتعامـل وهـي :الأول المتمثـل فـي سـوق الأوراق المالیـة الشـكل

 قیمـة أن یـدفع بعـد وذلـك الصـفقة، إتمـام عنـد فـورا للمشـتري الورقـة ملكیـة تنتقـل وهنـا سـندات، أسهم،

 منظمة، الشكل غیر أو منظمة أسواق خلال من تتم فقد التداول كیفیة عن أما منها، جزءا أو الورقة

الأسـهم  فـي أیضـا وهـذا الشـكل مـن الأسـواق یتعامـل: المسـتقبلیة العقـود الثـاني المتمثلـة فـي أسـواق

 المشـتري یـدفع أن بمعنـى لاحـق، تـاریخ فـي تنفیـذها یـتم واتفاقیـات عقـود خـلال مـن ولكـن والسـندات

  .السعر تغیر مخاطر تجنب لاحق، بهدف تاریخ في یتسلمها أن آنیا على الورقة قیمة
                                                

، ص  2005، دار وائل للنشر والتوزیع، الأردن عمان، 3ط ، مبادئ الاستثمار المالي والحقیقيزیاد رمضان،  - 1
124.  

، دار كنــوز 1، ط 1ج، معاصــرةحكــام التعامــل فــي الأســواق المالیــة المبــارك ســلیمان بــن محمــد أل ســلیمان،  - 2
  .62، ص 2005اشبیلیا للنشر والتوزیع، المملكة العربیة السعودیة، 

  .42، ص مرجع سبق ذكرهبوكساني رشید،  - 3
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  تعریف سوق الأوراق المالیة: ثانیا

 :لسوق الأوراق المالیة العدید من التعاریف نذكر من بینها ما یلي  

 والبـائعون المشـترون فیـه یلتقـي مكـان عـن عبـارة هـي المالیـة الأوراق سـوق"  :الأول التعریـف

 مبادلـة فیهـا یـتم حیـث الأجـل، الطویلـة المالیـة الصـكوك في للتعامل النهار من معینة خلال ساعات

  .1"فیها الاستثمار المراد الأموال برؤوس الصكوك تلك

 وسندات،  أسهم من المالیة بالأوراق یتعامل الذي السوق هو المالیة الأوراق سوق" :الثاني التعریف

 فـي المالیـة الأوراق وشـراء بیـع صـفقات تـتم الأولـى ففـي منظمـة غیـر أو منظمـة تكـون قـد والأسـواق

 ، أما في "البورصة" بـ یعرف معین واحد جغرافي التجار في مكان من عدد من فیتكون مكان المنظم

الوسـائط  بواسـطة بعضهم ویتصلون مقره في نشاطه منهم كل یباشر غیر المنظمة  السماسرة السوق 

 المالیـة الأوراق تتـداول الأولـى ففـي عالمیـة أو محلیـة قـد تكـون الأسـواق أن التكنولوجیـة، كمـا

 مالیـة أوراق الأجانـب، وتـداول المسـتثمرین فتتسـع لوجـود الثانیـة أمـا المحلیـة، للمؤسسـات والهیئـات

  .2"أجنبیة دول من وهیئات لمؤسسات

ســـــوق الأوراق المالیــــة هـــــي الســــوق التـــــي مــــن خلالهـــــا یحصــــل الأعـــــوان  :التعریــــف الثالـــــث

الاقتصــادیون، المؤسســات، والدولــة علــى مــوارد مالیــة طویلــة ومتوســطة الأجــل مــن خــلال البیــع العــام 

 .3)الخ...أسهم، سندات (لمختلف الأصول المالیة 

سـوق الأوراق : التـالي لسوق الأوراق المالیة یمكن استنتاج المفهـوم ةمن خلال التعاریف السابق

المالیـــة ســـوق یتعامـــل بـــالأوراق المالیـــة طویلـــة الأجــــل مـــن أســـهم وســـندات، تقـــوم  بعملیـــات تجمیــــع 

                                                
 القطـاع مشـروعات تحـول أهـداف تحقیـق فـي ودورهـا المالیـة الأوراق بورصـة حسـن، محمد وفا الباسط عبد - 1

  .25، ص 1996العربیة، النهضة دار ،الخاصة إلى الملكیة العام
منشـورات الجزائـر،  ،والسـندات الأسـهم وأدواتهـا المـال رأس أسـواق البورصـات الموسـوي، مجیـد الـدین ضـیاء - 2

  .7-6، ص ص 1998
3  - Pierre Conso et Hemici Farouk , « Gestion financière de L’entreprise » 11eme édition, Dunod, Paris, 
2005, p 519. 
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المدخرات وتوظیفها، أي استعمالها في تمویل المشرعات طویلة الأجـل عـن طریـق تسـییل اسـتثماراتها 

إمـا فــي الأسـواق المنظمــة أو فـي شـكل أوراق مالیــة، وتسـهیل عملیـات تــداولها، وتـتم عملیــات التـداول 

  .الغیر منظمة

  تموقع سوق الأوراق المالیة في سوق المالي : ثالثا

ق المالیـة، قـد في ظل الخلط والالتباس في المراجـع والأبحـاث بـین السـوق المالیـة وسـوق الأورا

ا نقــــدم هیكـــل ســــوق الأوراق المالیـــة وموقعــــه مـــن الســــوق المالیـــة بمفهومهــــ أولا أن یكـــون مــــن المفیـــد

  .الواسع

تموقع سوق الأوراق المالیة في سوق المالیة ):1(الشكل رقم 

  
، المعهد العالي 01، طأسواق الأوراق المالیـــة ودورهـــا في تمویـــل التنمیةرضوان سمیر عبد الحمید،  :المصدر

ـــاهرة،  ،الإسلاميللفكر    .36: ، ص1996القـــ

السوق المالیة 

سوق راس المال

سوق الاوراق المالیة 
)اسواق حاضرة(

السوق 
الاولیة

سوق 
الاصدارات 

الجدیدة

السوق لثانویة

یجري 
التعامل فیھا 
على أوراق 
مالیة سبق 
اصدارھا

اسواق مستقبلیة 

سوق النقد
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  الأوراق المالیة وظائف، مقومات وخصائص سوق: المطلب الثاني

الأسـواق،  مـن غیرهـا عـن تمیزهـا المقومـات والخصـائص مـن مجموعـة المالیـة الأوراق لسـوق

المالیـة ،  الأوراق سـوق المطلـب كـلا مـن وظـائف هـذا فـي تنـاول سـیتم لـذا عـدة وظـائف، تـؤدي كمـا

 .المالیة الأوراق سوق مقومات وخصائص

  وظائف سوق الأوراق المالیة: أولا

  :1في الاقتصاد بحیث تعمل على ما یلي هامٌ  وظائف الأوراق المالیةلسوق 

 تسـمح النمـو لهـا، كمـا عملیـة تسـهل الطویـل، المـدى علـى المالیة الموارد للمؤسسات تضمن -

 الأداء؛ من كبیر بقدر الاقتصادیة سیاستها أداء من للدولة

الفـــائض المـــالي قنـــاة لتمویـــل الاقتصـــاد الـــوطني مـــن خـــلال تجمیـــع المـــدخرات مـــن أصـــحاب  -

 ؛2وتوجیهها نحو الاستثمار بغیة تنشیط حالة الاقتصاد ككل

 في العجز ذات الاقتصادیة للمؤسسات الفوائض توجیه على المالیة الأوراق سوق تعمل كما -

 المؤسسـات هـذه وتطـویر التنمیـة فـي المسـاهمة أجـل مـن نشـاطها توسـیع تریـد التـي التمویـل أو

 الاقتصـادیة سیاسـتها تحقیـق علـى تساعد إضافیة موارد للدولة تؤمن أنها الاقتصادیة، بالإضافة إلى

 والمستثمر؛ بین المدخر والأمثل والسریع المباشر للتمویل الكاملة القناة إذن تمثل والاجتماعیة، فهي

 فـي العامـة الاتجاهـات تحدیـد فـي المالیـة الأوراق تسـاعد  :الاقتصـادیة للحالـة ومؤشـر أداة -

 المؤسسـة فـي تحـدث التـي التذبـذبات تجمیـع فیـه یـتم الـذي المركـز تعتبـر فهـيعملیـة التنبـؤ، 

 المتداولة، والأسعار؛ السائلة بالأموال مقید المعاملات الاقتصادیة، وتسجیلها، وحجم

                                                
  .48-46ص ص  ،مرجع سبق ذكرهبوكساني راشید،  - 1

2  - Alain Choinel et Gérard Rouyer,  Le marche financier : structures et acteurs, 7eme édition, Banque 
éditeur, Paris, ,1999,P 35. 
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 المـرتبط الخطـر خـلال مـن وتتفـاوت الفـرص هذه تتنوع: متنوعة استثماریة فرص لتوفیر أداة -

 وتـوفیر الأوراق، هـذه وتنـوع كثـرة خـلال مـن ذلك ویكون المالیة، الأوراق سوق في بالأوراق المتداولة

 بالأسـعار نشـرة تصـدر فالبورصـة بهـا، التعامـل یـتم التـي الأوراق هـذه عـن البیانـات والمعلومـات

 الأسـعار وحركـة التعامـل علیهـا حـدث التـي الأوراق بـذلك مبینـة یـوم، كـل لهـذه الأوراق الرسـمیة

 هـذه مـن المختلفـة الأنـواع علـى الإقبـال مـدى ودراسـة مقارنـة مـن سـتثمریمكـن الم ممـا الخاصـة،

  فیها؛  الاستثمار في یرغب التي المالیة للأوراق ارهیاخت مرشدا عند یعتبر الأوراق، وبالتالي

 والشـراء البیـع عمـلات والخـارجي، مـن خـلال الـداخلي الائتمـان دعـم فـي مسـاهمة أداة -

 المالیة؛الأوراق  سوق المحصل علیها في

 الأوراق لیشـمل الائتمـان مظـاهر ازدادت مـا فـإذا الـداخلي، الائتمـان مظـاهر مـن مظهـرا تعد -

 كغطـاء الأوراق هـذه قبـول الممكـن مـن أصـبح الدولیـة، المالیـة الأوراق فـي أسـواق المتداولـة المالیـة

 .المالیة القروض لعقد

  مقومات وخصائص سوق الأوراق المالیة: ثانیا

مالیة فعالة یتطلـب تـوفیر مجموعـة مـن المقومـات والخصـائص، تجعلهـا أكثـر إن وجود أسواق 

  .ن باقي الأسواقع اتمیزً 

 :1یمكن تقسیم هذه المقومات إلى مجموعتین هما :مقومات سوق الأوراق المالیة - 1

 :یلي تتمثل في ما: مقومات رئیسیة -1- 1

تـــوفیر منـــاخ ملائـــم للاســـتثمار قـــائم علـــى عنصـــري الثقـــة والتنظـــیم مـــن خـــلال الثقـــة بالنظـــام  -

السیاســي والاقتصــادي لــدوره فــي جــذب الاســتثمارات المحلیــة والأجنبیــة، أمــا التنظــیم فیــنعكس بكفــاءة 
                                                

، دار المسیرة للنشر 1، طالمالیة تحلیل وإدارة الأوراقالاستثمار في عزمي سلام،  أسامةأرشد فؤاد التمیمي،  - 1
  .113-112: ص- ، ص2004، الأردنوالتوزیع والطباعة، عمان 
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ل وفعالیـة السیاســة المالیـة والنقدیــة ومــا یلحقهـا مــن نظـم وتشــریعات خاصــة بالإصـدار النقــدي والتحویــ

 الخارجي والقانوني؛

المسـاهمة المختلطـة  مؤسسـاتفلسفة اقتصادیة واضحة، تسـمح لـرأس المـال الخـاص بتكـوین  -

 وقوانین؛ أنظمةوالخاصة وما یتبعها من 

تنــوع أدوات الاســتثمار، وهــي ســلعة ســوق المــال، فــالتنوع بــالأدوات یعنــي تعــدد الخیــرات أمــام  -

 المدخرات ؛

تعـددة قـادرة علـى خلـق الفـرص وتجمیـع المخـاطر وتقلیلهـا، مؤسسات مالیة وبنكیة متنوعـة وم -

 هذا بجانب فعالیتها بتسویق الإصدارات؛

حجـم مناســب مـن المــدخرات القابلـة للتحویــل إلـى اســتثمارات مختلفـة الآجــال إذ وجـود الســوق  -

 .یحفز هذه المدخرات وتوجیهها نحو الفرص الاستثماریة

 :السوق، من بین هذه المقومات نذكر لها دور في إنجاح وتطویر :مقومات مساعدة -2- 1

ة تسـاعد فـي تطـویر المعلومـات الموثـوق بهـا والدقیقـة حـول اءنظم اتصال فعالة ومتطورة وكفـ -

 حركة الأسعار؛

ـــ - ة للإفصـــاح المعلومـــاتي والمـــالي عـــن واقـــع المؤسســـات وتحلیـــل نشـــاط الاقتصـــاد أأنظمـــة كف

 الوطني؛

كــار بشــكل یجعــل الســوق یســتجیب لقــانون  قــوانین تضــفي صــفة المنافســة الكاملــة ومنــع الاحت -

 العرض والطلب؛ 

هیكــل مؤسســي مــنظم، یتــرجم علــى شــكل جهــاز إداري متكامــل تــدیره هیئــة حیادیــة خبیــرة فــي  -

 مجال المال؛
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نصـــوص قانونیـــة وأحكـــام تحمـــي المســـتثمرین مـــن التلاعـــب والغـــش تحدیـــد التصـــرفات ذات  -

 .قة الجمهور بنظام السوق وهیئتهالقبول العام بین أوساط المتعاملین، بشكل یعزز ث

 الأوراق من بین الخصائص التي تمیز سوق :خصائص سوق الأوراق المالیة -2

  1:منها نذكر الأخرى باقي الأسواق عن المالیة

لكـون  نظـرا الأخـرى، المالیة الأسواق باقي من تنظیما أكثر بكونها تتسم المالیة الأوراق سوق -

هـذه  فـي المالیـة الأوراق لتـداول قانونیـة وقیـود شـروط وهنـاك المختصـین، الـوكلاء مـن فیـه المتعاملین

 أسـواق فـي العملیـات تـدیر صـلاحیات ذات مسـتقلة إدارات هنـاك البلـدان معظـم فـي لـذلك السـوق،

 الضروریة؛ المعلومات للمتعاملین وتوفر الأوراق المالیة

 إصـدارها تـم التـي الأدوات لتـداو  فیهـا یـتم ثانویـة، سـوق وجـود المالیـة الأوراق سـوق یتطلـب -

 السیولة؛ توفیر یكفل قبل بما من

 تحدیـد یـتم حتـى التامـة المنافسـة وكـذا الملائـم، المنـاخ بتـوفیر یـتم السـوق هـذه فـي التـداول -

 والطلب؛ العرض أساس العادلة على الأسعار

 فـي خبـرة ذوي الوسـطاء خـلال مـن یـتم الخاصـة الثانویـة المالیـة الأوراق سـوق فـي التـداول -

 المالیة؛ الشؤون

 فـإن الاتصـالات تكنولوجیـا مـن اسـتفادتها بالمرونـة، وبإمكانیـة تتمیـز المالیـة الأوراق سـوق -

 واسـعة أسـواق بأنهـا السـلع سـواقأ مـن غیرهـا عـن تتمیـز بكونهـا المالیـة للأسـواق یعطي خاصیة ذلك

 الوقت؛ نفس في العالم من عدة أجزاء لیشمل نطاقها یتسع قد وممتدة كبیرة فیها صفقات تتم

 القـرارات واتخـاذ السـوقیة، المعلومـات تـوفر یتطلـب المالیـة الأوراق سـوق فـي الاسـتثمار -

 الرشیدة؛ الاستثماریة
                                                

  .46، ص مرجع سبق ذكرهبوكساني رشید،  - 1
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تمویـل  فـي خاصـة أهمیـة وتكتسب الأجل، طویلة المالیة بالأوراق ترتبط المالیة الأوراق سوق -

 طویل؛ أمد على تسدد أموال إلى تحتاج التي الإنتاجیة المشروعات

 فـي الاسـتثمار مـن سـیولة وأقـل مخـاطرة أكثـر یكـون قـد المالیـة الأوراق سـوق فـي الاسـتثمار -

 سعریة، مخاطر یحتمل الأجل طویلة السندات فیه، مثل الاستثمار أدوات لكون السوق النقدي، نظرا

 مخاطرها أن إلا نسبیا أكبر عائد ذات أنها من الرغم على الأسهم وكذلك مختلفة، سوقیة، وتنظیمیة

  أیضا؛ كبیرة

 اهتمـام فـإن وبالتـالي نسـبیا، مرتفـع عائـد ذا یعتبـر المالیـة الأوراق سـوق فـي الاسـتثمار -

 .والمخاطرة السیولة نحو منه أكثر الدخل نحو یكون المالیة الأوراق في سوق المستثمرین

  هیكلة وتنظیم سیر سوق الأوراق المالیة: المطلب الثالث

الأوراق المالیة من السوق المالیـة، حیـث یعتبـر احـد جنـاحي سـوق رأس بعد تحدید موقع سوق 

  .من هیكلة وتنظیم سیر سوق الأوراق المالیة لٍ المال، سنتطرق في هذا المطلب إلى ك

  هیكل سوق الأوراق المالیة: أولا

السـوق الأولیـة  والسـوق الثانویـة، وكـلا السـوقین :  تنقسم سوق الأوراق المالیـة إلـى قسـمین    

  .على درجة كبیرة من الأهمیة ویتوقف كل منهما على الأخر، فكلاهما یكمل الأخر

تخــتص هــذه الســوق بالتعامــل فــي الإصــدارات الجدیــدة ســواء :  الســوق الأولیــة  -1

، وهـــذا 1ع فـــي مشـــروع قــائم، وذلـــك مـــن خـــلال زیـــادة رأس مالهـــا لتمویــل مشـــروعات جدیـــدة أو التوســـ

یعنـــي أن المؤسســـات التـــي تحتـــاج إلـــى الأمـــوال یمكنهـــا إصـــدار عـــدد مـــن الأوراق المالیـــة، وطرحهـــا 

للاكتتـــاب ســـواء فـــي اكتتـــاب عـــام آو خـــاص، وهـــذا یعطـــي فرصـــة لجمیـــع الأفـــراد والهیئـــات المختلفـــة 
                                                

1 - Eugene F. Brigham, Joel F. Houston, Fundamentals of Financial Management, 12th éd, South –
western- Congage learning, USA, 2009, p 30. 
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، انطلاقـا مــن هـذا التعریــف هنـاك مــن یسـمى هــذا 1الأمــواللمشـاركة عـن طریــق مـدخراتهم فــي تـوفیر ل

  .السوق بسوق الإصدار

إذا هـــذه الســـوق مـــا هـــي إلا أداة لتجمیـــع المـــدخرات وتقـــدیمها للمؤسســـات، وتنشـــأ نتیجـــة لـــذلك 

، وقــد یــتم إصــدار وتصــریف هــذه 2وبــین تلــك المؤسســات) المكتتبــین(علاقــة مــا بــین مقــدمي الأمــوال 

اشــرة حیــث تقــوم الجهــة المصــدرة بالاتصــال بعــدد مــن كبــار المســتثمرین ســواء الأوراق إمــا بطریقــة مب

أفــرادا أو مؤسســات مالیــة مــن أجــل بیــع الأســهم والســندات المصــدرة، وإمــا أن یــتم ذلــك بطریقــة غیــر 

بإصــدار هــذه الأوراق، وهــو الأســلوب  –عــادة مؤسســة مالیــة –مباشــرة وهــو قیــام مؤسســة متخصصــة 

  .3الأكثر شیوعا

 سـبق التـي المالیـة الأوراق فیـه تتـداول الـذي أي السـوق: ثانویـة السـوق ال -2

 الأوراق، هـذه تـداول بتنشـیط تقـوم التـي المالیـة المؤسسـات فیـه الأولـى وتعمـل السـوق فـي إصـدارها

المالیـة، لـذا هنـاك  الأوراق محافظـة إدارة ومؤسسـة الوسـاطة مؤسسـات مثـل عنصـر السـیولة وتـوفیر

 فـي بهـا الاكتتـاب بعـد المالیـة الأوراق تـداول سـوق التـداول، ویمثـلمـن یسـمى هـذا السـوق بسـوق 

فـي   والمـالي الاقتصـادي النشـاط لـنمط المـرجح المالیـة لـلأوراق الرئیسـي ویعـد السـوق المـالي، السـوق

  :إلى الثانویة السوق یقسم المعاصرة، الاقتصادیات

 المالیـة الأوراق وشـراءحیـث یـتم بیـع  :)البورصـة(المنظمـة  المالیـة الأوراق أسـواق -2-1

 بشـفافیة محـاط بقـانون محـددة وتوقیتـات وتكـالیف ووسـطاء إجـراءات وقواعـد بموجـب المختلفـة،

سـوق  العـالم دول معظـم وتحتضـن متمیـز، بشـكل وعرضـها وتسـجیلها عـن المعلومـات الإفصـاح
                                                

، 2008، الـدار الجامعیـة، الإسـكندریة، الأسواق و المؤسسـات المالیـةعبد الغفار حنفي ورسمیة زكي قریاقص، - 1
  .281ص 

  .10، ص 2008الدار الجامعیة، الإسكندریة،  ،الأسواق المالیةعبد الفتاح إسماعیل وعبد الغفار علي حنفي،  - 2
  .281، ص مرجع سبق ذكرهعبد الغفار حنفي ورسمیة زكي قریاقص،  - 3
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 لتـداول الأمریكیـةوالسـوق  المالیـة لـلأوراق نیویـورك سـوق مثـل أكثـر، أو المنظمـة المالیـة الأوراق

  .لندن وبورصة طوكیو وبورصة الأسهم

 :1خصائص تتمیز بها نذكر من بینها السوق ولهذه  

 معظـم لأن وذلـك كبیـرة أهمیة وله التداول فیها یتم التي البنایة أوالقاعة  به ویقصد :المكان -

 المكـان خـارج تـتم صـفقة وأي المالیـة الأوراق تـداول أجـل مـن مكـان تلـزم وجـود والتشـریعات القـوانین

 باطلة وملغاة؛ تعتبر فإنها للبورصة المحدد

 للأوراق والطلبات العروض كل یضمن فهذا البورصة مكان في للمتعاملین التداول إلزام عند -

 تداول؛ عملیة في ممثلة تكون ما سوف لحظة في المالیة

ومراقبـة تـأمین  یضـمن ویسـهل لـذلك المخصصـة البورصـة مكـان فـي التـداول حصـر إن -

 بذلك؛ الموكلة رسمیة هیئة إشراف لأنها تحت التعاملات

 المتعاملین؛ لجمیع معروفة تكون وضوابط شروط وفق وذلك محددة تكون الدوام أوقات إن -

 لشروطها؛ وتستجیب لتداول المقبولة لأوراقا تداول عملیات البورصةفي  تجري -

 الوسـطاء علـیهم یطلـق بـذلك للقیـام محـددین أشـخاص وجـود التداول لعملیة البورصة تشترط -

 عملهم؛ شروط لهم لتحدد فیها كأعضاء قبولهم عند البورصة لشروط وأنظمة یخضعون

 فوریـة العملیـات، عملیـات مـن نـوعین البورصـة فـي المالیـة الأوراق تـداول عملیـة تتخـذ -

 ؛2وآجلة مستقبلیة وعاجلة، عملیات

 رقابیـة جهـات لإشـراف تخضـع لأنهـا الثقة وتعزیز المتعاملین، لحقوق اللازمة الحمایة توفیر -

 .من الحكومة مباشرة تكون رسمیة
                                                

للتسویق والتوریدات، الإسكندریة،  العربیة الشركة ،1ط  ،والنقدیة المالیة الأسواقشموط،  رمضان ومروان زیاد - 1
  .92-91، ص ص 2008

  .لمزید من المعلومات أنظر المبحث الثالث من الفصل الأول - 2
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سـواء  المالیـة الأوراق تـداول الأسـواق مـن النـوع هـذا یـتم فـي :المنظمـة غیـر الأسواق  -2-2

 المعـاملات علـى الاصطلاح هذا یستخدم حیث فیها، المسجلة غیر أو المنظمة السوق في المسجلة

 فـي التعامـل یـتم كمـا التعامـل، لإجـراء محـدد مكـان یوجـد لا حیـث المنظمـة، السـوق خـارج التـي تـتم

 وذلـك للتفـاوض طبقـا هنـا المالیـة الورقـة سـعر ویتحدد للسوق المنظمة، الأوقات الرسمیة غیر أوقات

 والتجـار السماسـرة بـین تـربط التـي السـریعة مـن الاتصـالات كبیـرة شـبكة خـلال مـن السمسـرة ببیـوت

 .1الأسعار أفضل أن یختار للمستثمر یمكن الشبكة هذه خلال ومن والمستثمرین،

 2:ما یلي في للمتعاملین السوق هذه تقدمها التي والوظائف الفوائد أهم وتتمثل

 الـدول بعـض فـي نجـد انـفإن الجدیـدة، بالإصـدارات الخاصـة المالیـة الأوراق بیـع یخـص فیمـا -

 السماسـرة أو السمسرة بیوت على تعتمد الاستثمار بنوك أن الأمریكیة الولایات المتحدة مثل المتقدمة

 الأولیة؛ السوق وظائف من الوظیفة هذه المصدرة، وتعتبر المالیة الأوراق بیع في

 وسـعة كبیـرة بكمیـات بیعهـا الأمـر یقتضـي التـي المالیـة الأوراق بتسـییل السـوق هـذه تقـوم -

 مقیدة كانت ما إذا المناسب والوقت المناسب بالسعر ظمةالمن الأسواق حدوثه في یتعذر فائقة، وهذا

 السوق؛ في

  .والبیع الشراء سعر بین الفرق یمثل مرتفع ربح هامش السماسرة یحقق -

 . الرابع  والسوق  الثالث  السوق سوقین إلى المنظمة غیر السوق وتنقسم

 تتكـون حیـث المنظمـة، غیـر الأسواق من نوع عن عبارة هي: الثالث السوق -2-2-1    

 الأوراق فـي العمـل فـي الحـق لهـم كـان وإن المنظمـة، السـوق أعضـاء غیـر مـن الوسـاطة بیـوت مـن

                                                
، 2008، دار أسـامة للنشـر والتوزیـع، الأردن عمـان، 1، ط  )البورصة(أسواق الأوراق المالیة عصام حسین،  - 1

  .22ص 
 مؤسسـة الكـرك یزیـد مركـز ،1ط  ،المالیـة والمؤسسـات والبنـوك النقـود الخلیـل، علـي وموفـق الطاهر االله عبد - 2

  .379-378، ص ص 2004الأردن، الشمالیة، الجامعة بوابة
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 الأوراق وبیـع لشـراء علـى اسـتعداد تكـون هـذه الوسـاطة وبیـوت الأسـواق، لـكت فـي المسـجلة المالیـة

فهـي المؤسسـات  السـوق هـذه فـي العمـلاء جمهـور أمـا كبیـرة، أو صـغیرة سـواء كمیـة بـأي المالیـة

 .1التجاریة البنوك تدیرها التي علیها المؤمن والأصول المعاشات صنادیق مثل الكبرى الاستثماریة

مـــن بـــین الأســـواق الغیـــر المنظمـــة الـــذي یتكـــون مـــن المؤسســـات  :الســـوق الرابـــع -2-2-2

اء وبیـع الأوراق الكبرى ومنشات الأعمال العائلیة والأفراد الأغنیـاء الـذین یتعـاملون فیمـا بیـنهم فـي شـر 

المالیـــة فــــي طلبیــــات كبیــــرة، والتــــي یقتصــــر دور الوســـطاء فیهــــا علــــى تســــهیل عملیــــات التبــــادل دون 

احتفـاظهم بــأي مخـزون مــن الأوراق المالیــة ودون تحملهـم لأیــة خسـائر، والتــي تقــل فیهـا كثیــرا عمولــة 

وســیط علــى صــفقته الوســطاء عــن الأســواق الأخــرى لقلــة تكلفــتهم فــي عملیــة الوســاطة، فقــد یحصــل ال

  .2بصفته أو یتفق مع عملائه على أتعاب سنویة مقابل خدماته

  تنظیم سیر سوق الأوراق المالیة: ثانیا

مـع   والتعامـل الأفـراد، بـین الاسـتثماري الوعي وتنمیة الادخار المالیة على الأوراق سوق تشجع

 بـه تشـتغل الـذي النظـام طریـق عـن المالیـة الأوراق وشـراء بیـع آلیـات عبـر والفـائض العجـز وحـدات

 :الآتیة العنــاصر إلى نتطــرق سوف المـــالیة الأوراق سوق تنظیـــم ولتوضیح المالیـــة، سوق الأوراق

 فیهـا یـتم أن المنظمـة السـوق یشـترط  :المالیـة الأوراق سـوق تشـغیل نظـام - 1

 بالعمـل لهـم مـرخص وسـطاء طریـق للتعامـل، عـن قاعـة داخل وذلك المسجلة، المالیة الأوراق تداول

 لتغیـر ووحـدات بوحـدات التعامـل الالتـزام مـع علیهـا، المتفـق التـداول لطریقـة طبقـا وذلـك فیهـا،

                                                
، ص 2009الأردن،  عمـان والتوزیـع، للنشـر الرایـة دار ،1ط  ،الاسـتثماریة المخـاطر إدارة عرفـة، سـالم سـید - 1 

  .187-186ص 
ــــــدي،  - 2 ــــــراهیم هن ــــــر إب ــــــة وأســــــواق رأس المــــــالمنی ــــــدون طبعــــــة،  الأوراق المالی ــــــع، ، ب منشــــــاة المعــــــارف لتوزی

  .111  :، ص1993الإسكندریة،
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 الهیئة وتتولى هذه الوحدات، السوق على المشرفة الهیئة  وتحدد– ضروریا ذلك كان كلما -الأسعار

 فیهـا، المالیـة المسـجلة وراقالأ مـن ورقـة لكـل تـداولها یـتم التـي والكمیـات الصـفقات عـن الإعـلان

 1.المتعاملین لصالح عنها الإعلان ضرورة ترى التي المعلومات من وغیرها

  : تتكون من المالیة الأوراق بورصة تشغیل نظام مكونات أن یتضح سبق ما خلال من

 .للتداول المخصص المكان وهو :التداول قاعة

 فـي عملائهـم أوامـر بتنفیـذ یقومـون الـذین وهـم :2البورصة في بالعمل لهم المرخص الوسطاء

لحسـابهم  البیـع بالشـراء أو القیـام مـن هـؤلاء الوسـطاء ویمنـع بالبورصـة، المالیـة الأوراق شـراء أو بیـع

الوسـاطة،  مجـال فـي مؤسسـة متخصصـة أو فردیـة مؤسسـة الوسـیط، یكـون أن ویمكـن الخـاص،

المحـرك  فهـم وموجهـوه، السـوق صـناع أهـم مـن فهـم البورصـة، فـي الرئیسـیین الفـاعلین مـن فالوسـطاء

 یـتم بـدونها لا التـي العناصـر أحـد یعتبـر فالوسـیط بـذاتها وبالتـالي لـلأوراق المالیـة النشـط الرئیسـي

 .في البورصة التعامل

اختیـار  حسـن علـى یسـاعده للمسـتثمر، المستشـار فهـو النصـیحة، یقـوم الوسـیط بتقـدیم لكمـا   

 النصـائح خـلال مـن البیـع أو للشـراء الأوقـات أفضـل لـه ویوضـح القویـة، للمؤسسـات الأوراق المالیـة

 أن الوسـطاء علـى یجـب هنـا ككـل، ومـن بالسـوق یتصـل فیمـا المسـتقبلیة والرؤیـة والمشـورة والـرأي

 وراء تكمـن التـي والأسـباب وكـذلك بالـدوافع المـالي، السـوق فـي یحـدث بمـا كاملـة درایـة علـى یكونـوا

 مجـال في المكتسبة والخبرة التحصیل العلمي خلال من توازناتهو   بقواعده ملمین یكونوا وأن تقلباته،

 .المال سوق

                                                
  .  29 ، ص  1998الإسكندریة، الجامعیة، الدار ، المالیة الأوراق بورصةاللطیف،  عبد سعد أحمد - 1 
، 2001القـاهرة، للنشـر والتوزیـع، ایتـراك ،2ط  ،سـاعة 24البورصـة فـي  تـتعلم كیـف،الخضـیري أحمد محسن - 2 

  .56-55: ص ص
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 صـفقة تنفیـذ سـعر إلـى التوصـل یـتم :المالیـة الأوراق بسـوق التـداول طـرق -2

  :1بإحدى الطرقتین الوسیط طریق عن والمشتري البائع بین المالیة الأوراق

 وأسـعار البیـع أي العـرض أسـعار عـن الإعـلان یـتم الطریقـة هـذه وفـي :المفاوضـة طریقـة

 سـعر علـى اتفاقیـة إلـى للوصـول والمشـتري البائع بین التفاوض یتم ثم وسیط، لكل أي الشراء الطلب

 .المالیة للورقة العادل السعر لتحدید الفرصة إعطاء من الطریقة وتمكن هذه التنفیذ،

 أحسـن علـى الاتفـاق یـتم حتـى السـعر علـى التزایـد یـتم الطریقـة هـذه وفـي :المزایـدة طریقـة

 المالیـة، الأوراق صـفقة بعقـد التـداول وینتهـي علنا، الأسعار عن الإعلان ویتم عرض للمشتري، هذا

 .التداول حجم ضمن العملیات هذه وتظهر الفعلي، والتسلم بالتسلیم یتم تسویتها والتي

    :المالیة هما الأوراق سوق یمكن تمیز تصنفین من الأطراف المتعاملة في :المتعاملون -3

 بیـع فـي تتعامـل التـي الأطـراف تصـنیف یمكـن :التعامـل مـن الهـدف حسـب تصـنیف -3-1

 فـي لهـؤلاء الرئیسـي الموجـه یعتبـر والـذي التعامـل، هذا وراء من الهدف حسب المالیة الأوراق وشراء

  :2هي رئیسیة مجموعات أربعة إلى والشراء البیع عملیات تخطیط

 یهـتم لـذلك الأسـعار فـروق مـن الاسـتفادة إلـى موعـةلمجا هـذه تهـدف :المحترفون المضاربون

 التنبـؤ إلـى بالإضـافة هـذا دائمـة، بصـفة بالسـوق الأسـعار تحركـات بمتابعـة المحترفـون  المضـاربون

 الإحصـائي التحلیـل أدوات المحتـرف المضـارب ویسـتخدم وتخطـیط عملیاتـه، السـوق باتجـاه

 معرفته إلى بالإضافة هذا السوق، على المؤثرة العوامل الخارجیة تفسیر من تمكنه التي والاقتصادي

 السوق؛ داخل تدور التي الفنیة بالعملیات

                                                
  .  30ص  ،ذكره سبق مرجع اللطیف، عبد سعد احمد - 1
  .32 ص  ،المرجع السابق - 2
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 أن تهـتم دون مـن الأسعار فروق من الاستفادة إلى مجموعة  تهدف وهم :الهواة المضاربون

 تتفـق مرنـة سیاسـة تتطلب ولا السوق، اتجاهات بدراسة تقوم السوق، ولا على المؤثرة بدراسة العوامل

 تحقیـق نتیجـة السـوق مـن هـؤلاء یختفـي مـا وعـادة الأسـهم، لأسـعار الصـعودیة  دورات الهبوطیـة مـع

 خسائر؛

 وهبوطـا صـعودا السـوق وتوجیـه الأسـعار فـي الـتحكم إلـى موعـةلمجا هـذه تهـدف :المتـآمرون

 أدنـى بسـعر أو أعلـى بالسـوق المالیـة الورقـة فـي السـائد السـعر یصـبح أن بهـدف مصـطنعة بوسائل 

 المالیـة المـوارد بتـوافر هـؤلاء ویتمیـز العـادیین، والطلـب العـرض قـوى عـن العـادل، النـاتج السـعر مـن

 الطبیعیـة الاتجاهـات مـن المحتـرفین هـؤلاء ویسـتفید أهدافهم، تحقیق تمكنهم من التي لدیهم الضخمة

  السوق؛ أسهم لأسعار

 :المستثمرین من نوعان هناك :المستثمرون

كـاف  عـدد تملـك خـلال وإدارتهـا مـن المؤسسـة علـى السـیطرة إلـى ویهدف الداخلي، المستثمر -

 الثانیة؛ بالمرت في الربح هدفه ویكون الأسهم، من

 الطویـل، الأجـل فـي الأولـى المرتبـة فـي الـربح تحقیـق إلـى ویهـدف العـادي، المسـتثمر -

 .الجاري إلى العائد بالإضافة

 السـابق التصـنیف خـلال مـن یلاحـظ :وطـالبین عارضـینإلـى  المتعـاملین تصـنیف -3-2

 الإصـدار، سـوق فـي المتعاملـة تجاهـل الأطـراف أنـه المالیـة الأوراق سـوق في تتعامل التي للأطراف

 لـرأس والطـالبین مـن العارضـین كـل إلـى المالیـة الأوراق سـوق فـي المتعـاملین تقسـیم یمكـن وعلیـه

 .المال
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 مـواردهم فـي فـائض لهم من أو المدخرات، أي الأموال أصحاب وهم :المال لرأس العارضون

 إلـى الأمـوال رؤوس عارضـوا ینقسـم العمـوم وعلـى منقولة، قیم شكل استثمارها على ویریدون المالیة،

  :1فئتین

عملیـة  بعـد الدخـــل مـن المتبقـي الجـزء وهـو  -الفـردي الادخـار أصـحاب تضـم : الفئـة الأولـى

 استثمارها؛ المراد الأموال رؤوس بقلة الفئة هذه وتتمیز - الإنفاق

 وصـنادیق الاسـتثمار، والادخـار الإیداع وصنادیق التأمین وشركات البنوك تضم :الثانیة الفئة

 تحقیـق إجـراءات المالیـة بهـدف الأوراق سـوق فـي التوظیـف عملیـة الشـركات هـذه وظـائف أهـم ومـن

  .إضافیة

، لأنـه یعمـل علـى 2الفـردي الادخـار علـى مفضـل الجماعي الادخار أن یتضح ذكره سبق ومما

منتظمـة،  بصـورة الأفـراد لـدى المتـاح الادخـار تجمیـع وتعبئـة تحریك وإنعاش السـوق، كمـا یعمـل علـي

 مـن الخبـرة ویقلـل نقـص عـن الأفـراد ومسـتمرة، یعـوض ثابتـة مجمعـة توظیفـات أو إدخـارات یقـدم

 .بالسوق خبرة لها الشركة هذه أن حیث المخاطر

 مالیـة، أوراق شـكل فـي الأمـوال لـرؤوس بالطـالبین ویقصـد  :3الأمـوال لـرؤوس الطـالبون

الأسـهم  تصـدر التـي والمؤسسـة والتجاریـة، شـكل المؤسسـات الصـناعیة الأحیـان أغلـب فـي ویأخـذون

 فـي العجـز تغطیة السندات بهدف تصدر التي الحكومات بالإضافة إلى تاحتیاجا لتمویل والسندات

 .عادیة غیر نفقات مواجهة أو في الأسواق السیولة امتصاص أو بهدف المیزانیة

                                                
 لـدنیا الوفـاء دار ،-مسـتقبلها  أحوالهـا -الأسواق  من موقعها :المالیة الأوراق بورصةزوبل،  أمین محمود  - 1

  .51، ص 2000الإسكندریة،  والنشر، الطباعة
  .551، ص 1996الإسكندریة،  المعرفة، دار ،6، ط والمصارف النقود اقتصادیاتشیحة،  رشدي مصطفى - 2
  .60، ص 1997عمان،  المناهج، ، دار1ط  ،الاستثمار مبادئ زكي، صیام أحمد - 3
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ویمكـن  السـوق، ومحركـو صـناع وهـم المـالیون، الوسـطاء یوجـد والطـالبین للعارضـین بالإضـافة

 :إلى تقسیمهم

 التبادل؛ ووكلاء السماسرة -

 الاستثمار؛ صنادیق -

 تقـع التـي المنازعات في للتحكیم هیئة بورصة كل في تكون أن یجب :والمراقبون المحكمون -

 بشـرط عمیـل، وبـین أحدهم بین أو بینهم، فیما الرئیسیین والمندوبین والوسطاء البورصة بین أعضاء

 .التحكیم على الطرفان أن یتفق

 إلـى الاقتصـادیة المؤسسـات دخـول عملیـة تتطلـب :البورصـة إلـى الـدخول شـروط -4

 بالجانـب یتعلـق مـا ومنهـا المـالي بالجانـب یتعلـق مـا منهـا مـن الشـروط، جملـة المالیـة الأوراق سـوق

 إلـى بورصـة ومـن لأخـرى، دولـة مـن تختلـف الشـروط أن هـذه إلیـه هـو الإشـارة تجـدر ومـا القـانوني،

 :1التالیة النقاط في الشروط تلخیص هذه ویمكن الدولة، نفس داخل أخرى

مـن  قـانوني شـكلها یكـون أن البورصـة إلـى الـدخول فـي ترغـب التـي المؤسسـة فـي یشـترط -

 بالأسهم؛ التوصیة أو مساهمة مؤسسة أي الأموال

  % 20مـا بـین  تتـرواح بنسبة المحتملین المساهمین لجمهور الاجتماعي المال رأس یفتح أن -

 مـا بإصـدار وذلـك المالیـة الأوراق سـوق فـي المـال رأس مـن النسـبة هـذه تطـرح ، حیـث% 25 إلـى  

 أسهم؛ من یقابلها

 سنوات؛ ثلاثة من أكثر ونشاطها تأسیسها على مر قد یكون أن -

الأوراق  سـوق فـي الإدراج طلـب عنـد الأخیـرتین السـنتین خـلال الأربـاح حققـت قـد تكـون أن -

 ؛ الأرباح توزیع مع المالیة

                                                
1- P. Monnier, Les marchés boursiers, Verreuil, 3éme édition,  Paris, 1997, p p  28-29  
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أن  یجـب الملـف أن إلـى الإشـارة مـع المختصـة، الجهـات لـدى وإیداعـه الـدخول ملـف تكـوین -

 إلـى الإشـارة مـع المسـتقبلیة، وآفاقهـا المؤسسـة نشـاط وتقـدیم للشـركة، الأساسـي القـانون علـى یحتـوي

 المالیة؛ الأوراق سوق إلى كیفیة الدخول

مـن  علیهـا مصـادق الختامیة، المیزانیة النتائج، حسابات كجدول الختامیة المالیة القوائم تقدیم -

  .الحسابات محافظ طرف
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  ماهیة كفاءة سوق الأوراق المالیة : المبحث الثاني

الأوراق المالیة مركزاً حیویـاً فـي الـنظم الاقتصـادیة الحدیثـة خاصـة التـي تقـوم علـى تحتل سوق 

المــدخرات وتوجیههـا نحــو المجــالات  –أسـاس التعامــل الحـر، فمــن خلالهـا یــتم تجمیـع المــوارد المالیـة 

ق و سـ وزیـادة النـاتج القـومي، وتتمتـع الاستثماریة المختلفة، التي بـدورها تقـوم بإنتـاج السـلع والخـدمات،

الأوراق المالیــة بأهمیــة خاصــة نظــراً لمــا تطلــع بــه مــن وظــائف، ومــا تزاولــه مــن أعمــال، فهــي تمثــل 

حلقة الوصل بین الأفراد، والبنوك ومؤسسات الادخار، التي یتجمع لدیها المـدخرات مـن ناحیـة، وبـین 

دام ممكــن مــن المشــروعات الاســتثماریة والإدارة القــادرة علــى اســتغلال رؤوس الأمــوال، بأفضــل اســتخ

ناحیة أخرى، ومن اجل أن تقوم سوق الأوراق المالیة بتوجیه المدخرات لأفضـل الاسـتثمارات لابـد أن 

  .تتمیز بالكفاءة

  مفهوم وخصائص كفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الأول

الاسـتثمار  مجـال فـي المهتمـین مـن الكثیـر اهتمـام السـوق كفـاءة موضـوع أثـار ولا یـزال یثیـر

 التـي الدراسـات مـن الكثیـر ذلـك بسـبب وظهـرت التطبیقـي، أو النظـري علـى المسـتوى سـواء المـالي

 المطلـب هـذا فـي نتنـاول ولـذلك الكفاءة، من بنوع تتسم لكي السوق في الواجب توفرها الشروط تحدد

  .وخصائصه السوق كفاءة تعریف

  تعریف كفاءة سوق الأوراق المالیة : أولا

یوجـد العدیــد مــن البحـوث التــي تطرقــت إلــى تعریـف كفــاءة ســوق الأوراق المالیـة، نــذكر فــي مــا 

 : یلي بعض هذه التعاریف
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 أي لـلأوراق المالیـة، الصـحیح السـعر یحـدد الـذي السـوق أنه ذلك على الكفء السوق یعرف 

 الـذي یحصـل المبلـغ هـي للورقـة الحقیقیـة والقیمـة الأوراق، لهـذه الحقیقیـة القیمـة یعكـس الـذي السـعر

  .1منها یتحقق أن یمكن الذي العائد إلى بالنظر الورقة مقابل هذه بدفعه أو علیه

فیهـا  تصـدر التـي المالیـة الأوراق سـعر فیهـا تعكـس سـوق بأنهـا الكفـأة السـوق كمـا تعـرف

 المعلومـات علـى الحصـول فـي زمنـي فاصـل یوجـد ولا عنهـا المتاحـة كافـة المعلومـات المؤسسـات

 تقـدیم یمكـن وعلیـه المالیـة، الورقـة سـعر بشـأن محـددة نتـائج إلـى وبـین الوصـول السـوق إلـى الـواردة

  :2التالیة  الأهداف تحقق التي الأسواق أنها تلك على السوقیة الكفاءة مفهوم

 للموارد؛ الأمثل التخصیص -

  للمبادلات؛ الدقیق التقییم -

  .تكلفة  بأقل خدمات تقدیم -

الســـوق الـــذي أیـــة معلومـــات جدیـــدة تـــرد إلیـــه ســـتنعكس بســـرعة ذلـــك "وهنـــاك مـــن یعرفـــه بأنهـــا 

وبصورة كاملـة علـى الأسـعار أو نعنـي بالمعلومـات الجدیـدة المعلومـات المفاجئـة، حیـث أن المفاجـآت 

تكــون ســـارة أو غیـــر ســـارة، وبالتـــالي التغیـــرات فـــي الأســـعار فـــي الســـوق الكـــفء قـــد تكـــون موجبـــة أو 

  .3"سالبة 

                                                
، 2007القـاهرة، والتوزیـع، للطباعـة الحدیثـة قبـاء دار طبعـة، بـدون ،المالیـة الأسـواقحسـي،  العزیـز عبـد أمـین - 1

  .239ص 
2 - J. Teulie et topsa calian, Finance, Edition Vuibert, Paris, pp  74-75. 

، الـــدار الجامعیـــة، مصـــر، 2، ط أساســـیات الاســـتثمار فـــي بورصـــة الأوراق المالیـــةمحمـــد صـــالح الحنـــاوي،  - 3
  .74، ص  1997
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 الأوراق أسـعار السـوق التـي تعكـس فیـه" أنهـا  علـى أیضـا المالیـة سوق الأوراق كفاءة وتعرف

 رئیسـیة عناصـر ثلاثـة إلـى المفهـوم هـذا یشـیر ، حیـث"ودقـة المتاحـة بسـرعة المعلومـات كـل المالیـة

  :1هي

 مـن وذلـك المعلومـات كل یستوعب سوف المستثمر أن الكفاءة مفهوم یفترض :الكامل التأثیر

 المعلومـات كافـة تعكـس سوف مؤسسة أي الأسهم أسعار فإن وبالتالي والشراء البیع اتخاذ قرار أجل

 تؤثر علیها؛ أن یمكن التي

 المعلومـات كـل أن المالیـة الأوراق سـوق كفـاءة مفهـوم یفتـرض :المتاحـة المعلومـات جمـع

 سـواء المعلومـات كـل ذلـك فـي متضـمنة الأسـعار علـى تـنعكس سوف وبالتالي  متاحة هي الموجودة

 ممـا الفائـدة معـدل لانخفـاض المسـتثمرین توقـع المسـتقبل، مثـل الحاضـر وكـذلك فـي أو الماضـي فـي

 الحاضر؛ في الأسعار على ینعكس

 معلومات بمعرفة وذلك بسرعة الأسعار في تعدیل إجراء المفهوم هذا یفترض :والدقة السرعة

 التـوازن سـعر دائمـا یعكـس الجدیـد السـعر أن یعنـي لا وهـذا متحیـزة، غیـر معلومـات وتـوافر جدیـدة

 أنـه كمـا المعلومـات، كـل بتقییم المستثمر یقوم أن بعد وذلك النهائي للتوازن سعرا عادلا یكون وبینما

 بخصـوص النتـائج إلـى والوصـول المعلومـات تحلیـل بـین زمنـي فاصـل السـوق الكـفء فـي یوجـد لا

 .المالیة الأوراق أسعار

 معـین لنظـام بالنسـبة كـفء المالیـة یكـون الأوراقسوق  أن) "Beavar  1981(ر ڤبیـ وحسب 

 النظـام یعـرف هـذا فـرد كـل كـان لـو كمـا تعمـل المالیـة الأوراق أسـعار كانـت إذا المعلومـات مـن

 .1"كاملة  معرفة للمعلومات

                                                
، ص 2000 الإسـكندریة، والتوزیـع، للنشـر الجامعیـة الـدار ،1، ط البورصة كفاءة اقتصادیاتالدسوقي،  إیهاب - 1

  .33-32ص 
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 تـتم التـي السـوق عـن عبـارة هـي المالیـة سـوق الأوراق كفـاءة أن لنـا یتضح سبق مما وعموما 

 الـذي الأمـر للسـوق، الـواردة والمعلومـات للتغیـرات المالیـة الأوراق أسـعارفـي  اسـتجابة سـریعة فیهـا

 السـوق ظـل فـي حیـث المالیـة، للورقـة الحقیقیـة السـوقیة والقیمـة القیمـة بـین التعـادل تحقیق إلى یؤدي

 مـن مجموعـة تـوفر ظـل فـي المتاحـة وذلـك المعلومـات جمیـع یعكـس المالیة الورقة سعر فإن الكفء

  .الشروط

 خصائص سوق الأوراق المالیة الكفؤة :ثانیا

التـي  الخصـائص مـن مجموعـة اسـتخلاص یمكـن المالیـة الأوراق سـوق كفـاءة لمفهـوم وفقـا

  : 2الكفء السوق یتمیز بها

فـــي اتخـــاذ قـــراراتهم الاســـتثماریة المتنوعـــة ممـــا  بالرشـــادیتصـــف المتعـــاملون فـــي تلـــك الســـوق  -

 السعي نحو تعظیم ثروتهم؛ إلىیدفعهم 

 مراقبـي الحكومیـة، الجهـات الإدارة، مسـتثمرین، مقرضـین، مـن للجمیـع متاحـة المعلومـات -

 الفتـرات خـلال المؤسسـات أداء بشـأن تماثـل توقعـاتهم إلـى یـؤدي ممـا تكلفـة أي دون الحسـابات

 القادمة؛

 أي علـیهم تفـرض لا أنـه كمـا ضـریبیة، قیـود أي بـدون المالیـة الأوراق تـداول فـي تامـة حریة -

 تداول؛ تكلفة

 علـى بمفـرده التـأثیر علـى مسـتثمر أي قـدرة عـدم یعنـي ممـا المتعـاملین مـن كبیـر عـدد وجود -

 السوق؛ تلك في الأسعار

                                                                                                                                          
  .125، ص مرجع سبق ذكره، الحناوي صالح محمد عن نقلا ر،ڤبیــ - 1
متطلبـات كفــاءة سـوق الأوراق المالیــة، دراسـة لواقــع أسـواق الأوراق المالیــة مفتـاح صـالح و معـارفي فریــدة،  - 2

  .182، ص 2010-2009، جامعة بسكرة، 07، مجلة الباحث العدد العربیة وسبل رفع كفاءتها
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 فـــي مثـــل هـــذه الســـوق لا یســـتطیع أي مســـتثمر ان یحقـــق عائـــدا مرتفعـــا یفـــوق مـــا حققـــه -

 علیهـا ینطـوي التـي المخـاطر عـن مسـتثمر لتعـویض كـل یكفـي العائـد لأن الآخـرون المسـتثمرون

  . فقط الصفقة محل السهم في الاستثمار

  متطلبات وأنواع كفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الثاني

یتطلـــب  تحقیـــق ســـوق أوراق المالیـــة كـــفء مجموعـــة مـــن المتطلبـــات، لـــذا ســـنتطرق فـــي هـــذا 

  .من متطلبات تحقیق كفاءة سوق الأوراق المالیة وأنواعها المطلب إلى كلٍ 

  كفاءة سوق الأوراق المالیةمتطلبات : أولا

والبیانـات للمسـتثمرین مـن  المعلومـات توافر مدى على تتوقف المالیة الأوراق سوق كفاءة إن  

السـوق  كفـاءة أن كمـا علیهـا، الحصـول وتكـالیف منهـا الاسـتفادة فـرص وعدالـة توفرهـا سـرعة حیـث

، لـذا 1ربحـا الأكثـر الاتلمجا إلـى المـوارد بتوجیـه یسـمح بمـا المتاحـة المـوارد تخصـیص بكفـاءة تسـمح

 :2یقوم نظام كفاءة السوق على ثلاثة كفاءات

 المالیـة المتاحـة المـوارد توجیـه علـى القـدرة مـدى عـن تعبـر  :التخصیصـیة الكفـاءة  -1

 هـي الكـفء السـوق أن الـبعض ویـرى ممكـن، تـأثیر أفضـل إلـى یـؤدي ممـا الاستخدامات البدیلـة إلى

 تلـك توجیـه ضـمان یـتم بحیـث المتاحـة الاقتصـادیة للمـوارد الكـفء تحقیـق التخصـیص بإمكانهـا التي

الات، لمجا هـذه ربحیـة التفضـیل هـذا ویعكـس للمجتمـع، بالنسـبة الأكثر تفضیلا الاتلمجا إلى الموارد

   .مباشر غیر والثاني مباشر الأول أساسیین، دورین یلعب أن السوق القول یمكن الإطار هذا وفي
                                                

،  )النجـاح مقترحـات – السـبل – الأهـداف – الأهمیـة( المالیة الأوراق بورصات السیسي، حسن الدین صلاح - 1
  .25ص  ،2003القاهرة،  والطباعة، والتوزیع للنشر الكتب عالم ،01ط
، ص 2015عمـان، الاردن، ، دار صفاء للنشر والتوزیـع، 1، طالاستثمارات والأسواق المالیةهوشیار معروف،  - 2

  76-75: ص
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 فـي یشـترون فهـم مـا مؤسسـة أسـهم بشـراء یقـوم المسـتثمرون فعندما المباشر الدور خلال فمن

 التـي المؤسسـات أن یعنـي وهـذا هـذه المؤسسـة، تحققهـا أن المنتظـر المسـتقبلیة العوائـد الأمـر حقیقـة

 ارتفـاع علـى یـنعكس بمـا أعلـى تحقق عوائد سوف المستهلكین وتفضیلات تتوافق مجالات في تعمل

 لها یسمح وضع في یجعل المؤسسة ما هذا أسهمها، لحملة تعطیه سوف الذي العائد وزیادة ربحیتها

 إلـى تـؤدي جیـدة فـي ظـروف وهـي بـالاقتراض لها یسمح كما بسهولة، الأسهم من المزید إصدار من

 إقبـال فـي بـه فیتمثـل تقـوم الـذي المباشـر غیـر الـدور أما لها، بالنسبة الأموال تكلفة متوسط انخفاض

  .1تصدرها التي الأسهم في التعامل على المستثمرین

الخارجیـة أو  التسـعیر بالكفـاءة كفـاءة علـى یطلـق  ) :المعلومـات(كفـاءة التسـعیر  - 2

 بسـرعة، السـوق فـي المتعاملین إلى تصل الجدیدة المعلومات نأ كفاءة المعلومات ویقصد بهذا النوع

 تكبـد دون وذلـك المعلومـات، لكافـة عاكسـة مرآة أسعار الأسهم یجعل مما زمني، فاصل وجود ودون

 یصـعب فإنـه وعلیـه أربـاح، لتحقیـق لجمیـع المتعـاملین متاحـة الفرصة تكون وبالتالي باهظة، تكالیف

  .2حساب الآخرین على عادیة غیر أرباح یحقق أن منهم واحد أي على

التحلیـــل الاساســـي و  إلــىالمعلومــات یجـــب ان تخضــع المعلومـــات  أولــذا فـــي كفــاءة التســـعیر 

  :الفني معا

ـــــل  -1- 2 ـــــات : Fundamental Analyis)( الأساســـــيالتحلی ـــــل البیان ـــــه تحلی یقصـــــد ب

التعـرف  إلـى إضـافةوالمعلومات الاقتصادیة والمالیة، بهدف التنبؤ بما ستكون علیه ربحیة المؤسسة، 

، ومــن بــین عناصــر التــي یغطیهــا التحلیــل الأساســي 3علــى المخــاطر التــي تتعــرض لهــا تلــك الربحیــة
                                                

  .45ص  ،  1991الإسكندریة، الجامعیة، الدار ،المعاصرة المالیة الإدارةحنفي،  الغفار عبد. - 1
 المعـارف منشـأة طبعـة، بـدون ،ومحـاذیر مخـاطر العربیـة المـال رأس أسـواق مسـتقبلهنـدي،  إبـراهیم منیـر - 2

  .02:ص ، 1995الإسكندریة، للتوزیع،
  .283: ، ص)1993(، مرجع سبق ذكره، منیر ابراهیم هندي - 3
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ـــــةلل ـــــائج، جـــــدول حركـــــة رؤوس (         قـــــوائم المالی ـــــة، جـــــدول حســـــابات النت ، ...)،الأمـــــوالالمیزانی

لمعلومات الخاصة بالصناعات التي تنشـط فیهـا المؤسسـات وثـم تحلیـل مؤشـرات العلاقـات لبالإضافة 

 .الهیكلیة ومعدلات النمو للاقتصاد المعني

یهــتم بدراســة التغیــرات التــي طــرأت علــى  :( Techincal Analyis)التحلیــل الفنــي -2- 2

سـعر السـهم خــلال فتـرة ماضـیة وذلــك علـى أمـل اكتشــاف نمـط لتلـك التغیــرات، یسـمح بإمكانیـة التنبــؤ 

، أمــا عناصــر هــذا التحلیــل تشــمل الحقــائق المهتمــة بالأســواق 1بحركـة ســعر ذلــك الســهم فــي المســتقبل

طات التبـادل وكـل مـا یتعلـق بـالتغیرات ااخل مثل أسعار الأدوات وأحجام المبیعـات ونشـالمالیة من الد

 . الجاریة في مؤشرات السوق بشكل یومي أو لبضعة أسابیع أو حتى لفترات طویلة

الداخلیـة أو العملیـات  التشـغیل بالكفـاءة كفـاءة علـى یطلـق ):العملیـات(التشـغیل  كفـاءة - 3

 فـي المتعـاملین یتحمل أن دون وذلك والطلب العرض بین التوازن خلق على السوق قدرة بها ویقصد

 للتجـار فیهـا مغـال ربـح هـوامش تحقیـق فرصـة إتاحـة عـدم كـذلك للوسـاطة، تكلفـة عالیـة السـوق

 كبیـر علـى كفـاءة حـد إلـى تعتمـد التسـعیر كفـاءة أن نجـد ، حیـث)السـوق صـناع( والمتخصصـین

 یتحملهـا التـي التكـالیف تكـون أن الواردة ینبغي المعلومات المالیة الورقة تعكس لكي انه إذ التشغیل،

 علـى للحصـول لبـذل جهـد یشـجعهم الـذي الأمـر الأدنـى، حـدها عنـد المعاملـة لإتمـام المسـتثمرین

  2.المالیة الورقة سعر على المعلومات تلك تأثیر حجم كان مهما وتحلیلها جدیدة معلومات

 حیـث التكـالیف، خفض ثم ومن التشغیل كفاءة من تحسن التي الأسالیب من مجموعة وهناك

 :3في هذه الأسالیب تتمثل

                                                
  .283: المرجع السابق، ص - 1
 ،1، طالسـوق لاقتصـاد التحـول فتـرة خـلال المالیـة الأوراق وأسـواق المالیـة السیاسـةأنـدراوس،  ولـیم عـاطف -2

  .60، ص2000الجامعة، الإسكندریة،  شباب مؤسسة
  .502: ، صسبق ذكرهمرجع ، )1993(منیر ابراهیم هندي،  - 3
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 یـؤدي الـذي الأمـر منظمـة سـوق مـن أكثـر فـي المالیـة أوراقهـا تسـجل للمؤسسات أن السماح -

 یطلبونـه، الـذي الـربح هـامش بـین الفـاعلین فـي السـوق، ممـا یـؤدي إلـى انخفـاض المنافسة تقویة إلى

 أول صـدر حیـث فـي اسـتخدام هـذا الأسـلوب الولایـات المتحـدة الأمریكیـة، ومـن بـین الـدول الرائـدة

  لتحسین كفاءة التشغیل؛  1975 ماي في تشریع

 والوسـطاء العمیـل بـین للتفـاوض محـلا الشـراء عمولـة صدور سلسـلة مـن التشـریعات لجعـل  -

 السوق؛ في التداول  وینشط المعاملات تكلفة من یخفض بشكل

 بـین الواضـح الاخـتلاف حالـة فـي التعامـل لإیقـاف البورصـة اتخـاذ القـرارات لإدارةیمكـن  -

  .والعرض الطلب

  أنواع الكفاءة في سوق الأوراق المالیة: ثانیا

 :الأوراق المالیة وهما لسوق الكفاءة من نوعین في ظل نظریة كفاءة السوق یوجد 

 تـوافر یقتضـي الكاملـة بالكفـاءة السـوق كفـاءة مفهـوم یسـمى لكـي :الكاملـة الكفـاءة - 1

  :1التالیة الشروط

 غیرها؛ أو ضرائب أو المعاملات تكالیف مثل التعامل على قیود وجود عدم -

 شـروط دون وذلـك المالیـة الأوراق مـن یریـدها التـي الكمیـة شـراء أو بیـع فـي الحـق للمستثمر -

 ویسر؛ سهولة وبكل

تكـالیف  وبـدون المتعـاملین، لجمیـع السـوق فـي الموجـودة المالیـة الأوراق معلومـات تـوافر -

 متماثلة؛ المتعاملین جمیع توقعات تكون بأن یسمح وبما إضافیة،

                                                
  .32-31، ص ص مرجع سبق ذكرهحسین،  عصام - 1

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
45 

أسـعار  حركـة علـى مـنهم أي تصـرف یـؤثر لا بحیـث المتعـاملین مـن جـدا كبیـر عـدد وجـود -

 به؛ مسلم كأمر السعر منهم كل یقبل وبالتالي السوق

إلـى تعظـیم  مـنهم كـل یسـعى سـوف وبالتـالي الاقتصـادي، بالرشـد السـوق فـي المتعاملین تمتع -

 .الخاصة منفعته

 القیـود بعـض فهنـاك العملـي، الواقـع فـي الكاملـة الكفـاءة لتجسـید الشـروط هـذه لا تتحقـق    

القیمـة  بـین اخـتلاف إلـى تؤدي وهذه للمعاملات، تكالیف وهناك والتنظیمات، التشریعات التي تضعها

 وتطـور تقـدم درجـة بلغـت مهمـا الشـائع الأمـر هـو وهـذا ا،لهـ المحوریـة والقیمـة المالیـة للورقة السوقیة

  .1السوق المالیة

 یمضـي أن یتوقـع فإنـه للسـوق الاقتصـادیة الكفـاءة ظـل فـي :الاقتصـادیة الكفـاءة  -2

 أن یعني مما الأسهم، أسعار على آثارها تبدو حتى إلى السوق المعلومات وصول منذ الوقت بعض

 الأقـل، ولكـن علـى الوقـت مـن لفتـرة الحقیقیـة قیمتـه أقـل مـن أو أعلـى تبقـى قـد للسـهم السـوقیة القیمـة

 إلـى كبیـرا فـارق القیمتـین یكـون لـن الاسـتثمار تكـالیف مـن وغیرهـا والضرائب المعلومات تكلفة بسبب

 الكفـاءة أن نجـد ، إذ2الطویـل المـدى علـى عادیـة غیـر أرباحـا ورائهـا مـن المسـتثمر یحقـق أن درجـة

تحلیـل  بـین زمنـي فاصـل بوجـود تتمیـز الأخیـرة هـذه أن فـي الاقتصـادیة الكفـاءة عـن تختلـف الكاملـة

  .النتائج إلى والوصول المعلومات

  الصیغ المختلفة لكفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الثالث

 القیمـة العلاقـة بـین طبیعـة المالیـة الأوراق الأسـواق كفـاءة فـي إدراكهـا یجـب التـي الأمـور مـن

 مـن الأسـهم هـذه فـي المسـتثمر قـرار تحـدد التـي والبیانـات المعلومـات وبـین جهـة مـن للسـهم السـوقیة
                                                

  .26، ص مرجع سبق ذكرهالسیسي،  حسن الدین صلاح - 1
  .32، ص مرجع سبق ذكرهعصام حسین،  - 2

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
46 

 الأسـهم أسـعار تعكـس التـي للمعلومـات الـثلاث نسـتعرض فـي مـا یلـي المسـتویات لـذا أخـرى، جهـة

  .السوق مع الإشارة إلى الانتقادات التي تعرضت لها في التداول محل

  مستویات كفاءة الأسواق المالیة : أولا

المعلومـات الـواردة إلـى السـوق ضـمن ثـلاث مجموعـات، وضـع ) Fama 1970(صـنّف فامـا 
ــــى أساســــها ثــــلاث مســــتویات لكفــــاءة الســــوق المــــالي ، و تنــــدرج هــــذه المســــتویات ضــــمن الكفــــاءة عل

  .1المعلوماتیة

 تعكـس السـوق أسـعار بـأن الفرضـیة هـذه تقضـي :المسـتوى الضـعیف للكفـاءة - 1

 الأسـعار أن حیـث ،2السـابقة وحجـم التعـاملات كالأسـعار بالأسـهم الخاصة التاریخیة المعلومات فقط

 التنبـؤ یمكـن لا بمعنـى أنـه بالكامـل الماضـي فـي الأسـهم أسـعار عـن التاریخیـة المعلومـات تعكـس

التغیـرات  لان الماضـي فـي المتاحـة الأسـعار عـن المتاحـة المعلومـات علـى اعتمـادا السـهم بسـعر

 لأسـعار العشـوائیة الحركـة بنظریـة یعـرف مـا وهـو الـبعض بعضـها عـن مسـتقلة المتتالیـة السـعریة

  french .(1989(الأسهم 

 فرضـیة لاختبـار وذلـك المـداخل مـن العدیـد علـى المیدانیـة الدراسـات اعتمـدت مختلـف لقـد

 وقـد الطارئة، الأنماط واختبار الارتباط، قواعد التصفیة  اختبار سلاسل من بینها الضعیفة، الصیغة

 المالیـة الأوراق أسـعار كانـت فیمـا إذا اختبـار هـو الإحصـائیة النمـاذج هـذه اسـتخدام مـن الهدف كان

 .3عدمه، والحكم على مصداقیة المستوى الضعیف لفرض كفاءة السوق من عشوائیة حركة تسلك

 لسـعر السـعریة التغیـرات دراسـة علـى الاختبـار هـذا یركـز: الارتبـاط سلاسـل اختبـار -1- 1

 بـین الارتبـاط لمعامـل معنویـة إحصـائیة وجـود قیمـة مـن للتحقـق القصـیر المـدى علـى المالیـة الورقـة

                                                
1 - Scott Beslet, Eugene F. Brigham, Essential of Managérial Finance, 14th éd, Thomson Higher 
Education, USA, 2008, p 91. 

  .128 ص ،سبق ذكره مرجع أندراوس، ولیم عاطف- 2
  .504:، صمرجع سبق ذكره، )1993(منیر ابراهیم هندي،  - 3
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المدروسة، وإذا ما اكتشـفت نتـائج تحلیـل تلـك السلسـلة عـن وجـود  العینة في المتتالیة الدوریة التغیرات

نمط معین للتغیر في سعر العینة، فإنه یعد بمثابة رفض لنظریة الحركـة العشـوائیة للأسـعار أي عـدم 

ءة الســوق عنــد المســتوى الضــعیف، إلا أن هــذا النــوع مــن الاختبــارات لقــي انتقــادات مــن الــبعض كفــا

 .على اعتبار انه غیر كاف لاكتشاف الأنماط المعقدة لحركة الأسعار

هـــذا المـــدخل علـــى وضـــع مجموعـــة مـــن القواعـــد تســـمح یعتمـــد   :قواعـــد التصـــفیة -2- 1

التاریخیـة للأسـعار، للمتعامـل أن یحـدد توقیـت أوامـر المبنیـة علـى الحركـة ) الشـراء والبیـع(للمعاملات 

الشـــراء والبیـــع بالشـــكل الـــذي یســـمح لـــه بتحقیـــق عائـــد متمیـــز عـــن أقرانـــه الـــذین لا یتبعـــون مثـــل هـــذه 

القواعد، وذلك بعـد خصـم تكلفـة المعاملـة، ینتقـد هـذا النـوع مـن المـداخل بالإضـافة إلـى مـدخل سلسـلة 

 .أو فشله في اكتشاف الأنماط الطارئة في التغیرات السعریةالارتباط، عدم أخذه بعین الاعتبار 

 السـعریة لتغیـراتل یمكـن أنـه المـدخل هـذا أنصـار یـرى :الطارئـة الأنمـاط اختبـار -3- 1

 حـین مـن معینـا نمطـا تأخـذ قـد أنـه إلا معظـم الوقـت، وذلـك عشـوائیة حركة تسلك أن المالیة للأوراق

 باختبـار المعروف الإحصائي الأسلوب باستخدامذلك  حدوث إمكانیة مدى من التحقق ویمكن لآخر

هـذا  قـومی حیـث ،)Wald-Wolfowitz run test ( ومـن أشـهر نماذجـهالأسـعار،  اتجـاه فـي التغیـر

 ( -) وإشـارة السـعر، یرتفـع عنـدما (+) إشـارة الأسـعار بوضـع اتجـاه فـي التغیـر تسـجیل علـى النمـوذج

  .الأسعار في تغیر هناك یكون لا عندما  0 وصفر السعر ینخفض عندما

  :1هذا الاختبار على الفرضیات التالیة ىبنی

0H :معین؛ نمط یتبع لا الأسعار في التغیر  

1H :التغیر في الأسعار یتبع نمط معین.  

                                                
، مجلة البشائر كفاءة الأسواق المالیة لدول المغرب العربي حسیني إسحاق، قارة عشیرة نصر الدین، - 1

  170، ص2016،، الجزائر، جامعة بشار05:العددالاقتصادیة، 
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فـي  +N = n+ + n-(  ،n(حیـث   عـدد Nمـن  عینـة التتابعـات فـي عـدد R: وباعتبـار أن 

التغیـرات و  متوسـط μୖ فـي حالـة نقـص فـي مؤشـر الأسـعار،  -nحالـة زیـادة فـي المؤشـر الأسـعار، 

σଶ
  :تباین التغیرات ୖ

μୖ = ଶ௡శ ௡ష  1+               :                     هما والتباین المتوسط نظریا

ே
                       

σଶ
ୖ =  ଶ௡ష௡శ(ଶ௡శ௡షିଵ) 

(ே)మ(ேିଵ)
                                                              

            :یتبع تقریبا التوزیع الطبیعي فلیكن R، توزیع )عینة كبیرة( Nوبالنسبة لعدد مرتفع 

Z= ୖିஜ౎
ඥ஢మ౎

 

  .عشوائیة فعلا لیست العینة أن تعني Z | < 1.96 |، وبـ%5: بـ   تقدر خطأ عتبة بتحدید

 هـو ممـا أقـل أو أكثـر بتكـرار تحدث سعریة تغیرات هناك أن الاختبار هذا تحلیل نتائج من تبین وإذا

 غیـر الحركـة مـن نمطـا هنـاك أن علـى دلـیلا یعـد ذلـك فـإن العشـوائیة، الأرقـام مـن سلسـلة متوقع مـن

 الكفـاءة فرضـیة بانعـدام الادعـاء علـى یبعـث فإنـه مـا سـوق فـي الافتـراض هـذا تحقـق العشـوائیة، وإن

 .صیغتها الضعیفة السوقیة

یعنــي المســـتوى المتوســـط لكفــاءة الســـوق أن أســـعار : المســـتوى المتوســـط  للكفـــاءة -2

الأوراق المالیـــة، خاصـــة الأســـهم، لا تعكـــس المعلومـــات التاریخیـــة المتعلقـــة بتلـــك الأوراق فقـــط، وإنمـــا 

التقـــاریر الســـنویة تعكـــس أیضـــا كافـــة المعلومـــات المتاحـــة لعامـــة النـــاس، تتمثـــل تلـــك المعلومـــات فـــي 

والمعلومـــات المحاســـبیة للشـــركة المعنیـــة، المعلومـــات المقدمـــة مـــن قبـــل المستشـــارین المختصـــین فـــي 

میــدان الاســتثمار وكــل مــا ینشــر عــن القطــاع الــذي تنتمــي إلیــه، بالإضــافة إلــى المعلومــات المتعلقــة 

  .1بالظروف الاقتصادیة الوطنیة والدولیة وغیرها من المعلومات المنشورة

                                                
دراســة : 2004-1999اختبــار صــیغة الكفــاءة المتوســطة للســوق المالیــة الجزائریــة للفتــرة محفــوظ جبــار،  - 1

  .85، ص  2007، مجلة العوم التطبیقیة المجلد العاشر، العدد الأول، الأردن، تجریبیة
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تلـك  مـن یتـاح لمـا الأسـهم أسـعار تسـتجیب أن یتوقـع السوق لكفاءة المتوسطة الصیغة ظل في

 بشـأن أولیـة نظـر وجهـة علـى مبینة تكون لأنها البدایة في ضعیفة الاستجابة تكون حیث المعلومات

 أن ینبغـي التـي الحقیقیـة القیمـة )الأولـى اللحظـة ومنـذ ( أدرك المسـتثمر إذا أنـه غیر المعلومات تلك

 بنظرائـه مقارنـة غیـر عادیـة أربـاح یحقـق سـوف المعلومـات تلـك ظـل فـي السـهم سـعر علیهـا یكـون

 1. المستثمرین

كما خضعت الصیغة المتوسـطة لكفـاءة السـوق إلـى عـدة اختبـارات نتعـرض لهـا ولـو باختصـار 

  :2فیما یلي

إن تغییـر إجـراء مــن الإجـراءات المحاسـبیة فـي المؤسسـة مــن  :المعلومـات المحاسـبیة -2-1

ــــائج المحققــــة، فكثیــــرا مــــا یلجــــا الإداریــــون والمســــیرون إلــــى بعــــض التقنیــــات  شــــانه أن یغیــــر مــــن النت

: المحاســـبیة لإظهـــار أن مؤسســــتهم فـــي وضــــعیة مالیـــة أفضـــل، مــــن الأمثلـــة علــــى تلـــك الممارســــات

یم المخـزون، أو التحـول مـن طریقـة لحسـاب الاهتلاكـات الانتقال من طریقة إلى طریقـة أخـرى فـي تقیـ

  . إلى طریقة أخري  وغیرها من المسائل والمعلومات المحاسبیة

حیـث بینــت العدیـد مــن الدراسـات أن الأســواق تسـتجیب لمثــل هـذه التغییــرات التـي تمــس القــوائم 

ن المتعـــاملین یـــدركون المالیـــة، غیـــر أننـــا نعتقـــد أن هـــذه الاســـتجابة لا تجلـــب أرباحـــا غیـــر عادیـــة، لا

مسـبقا أثــر تغییــر تلـك القواعــد علــى النتـائج المســجلة علــى الأسـعار، وبالتــالي ســرعان مـا تتراجــع هــذه 

الأخیرة لـتعكس القیمـة الحقیقیـة للسـهم، بسـبب شـكلیة تلـك التغییـرات التـي لا ترفـع مـن القیمـة السـوقیة 

دها، یــســيء إلــى المؤسســة أكثــر ممــا تفللمؤسســة المعنیــة، زد علــى ذلــك أن مثــل تلــك التغییــرات قــد ت

  .خاصة من ناحیة السمعة، لأن المستثمرین سیعتقدون بان المؤسسة في موقف ضعف

                                                
  .185، ص مرجع سبق ذكرهمفتاح صالح ومعارفي فریدة،  - 1
  .86، ص مرجع سبق ذكرهمحفوظ جبار،  - 2
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وتجـدر الإشــارة إلـى أن العدیــد مـن الإجــراءات المحاســبیة الأخـرى تــنعكس أیضـا فــي الأســعار  

اسـي مــن الأربــاح مثـل نشــر النتـائج الســنویة أو نصـف  الســنویة للمؤسسـة، لا ســیما تحقیـق مســتوى قی

أو الخســائر، بالإضــافة إلــى نشــر التقــاریر الســنویة ورقــم الأعمــال وغیرهــا مــن المعلومــات المحاســبیة 

التـــي تـــنعكس هـــي الأخـــرى فـــي الأســـعار، وعلیـــه فـــان نشـــر المعلومـــات المحاســـبیة أو تغییـــر القواعـــد 

 –إلـى حـد مـا–ء المحاسبیة سرعان مـا تـنعكس فـي أسـعار الأسـهم وهـذا مـا یـدل علـى إن السـوق كـف

  .في هذه الصیغة من صیغ كفاءة السوق

أن أول من استعمل هذه الوسـیلة فـي اختبـار الصـیغة متوسـطة القـوة : اشتقاق الأسهم -2-2

، )FFJR (أو كمـا یرمـز لهـم اختصـارا بـــ Fama, Roll, Jensen, Fisher : لكفـاءة السـوق هـو الربـاعي

الســاهم المرفقــة لعملیــات الاشــتقاق، واشــتقاق أو ، حیــث ركــزوا أساســا علــى ســلوك أســعار 1969فــي 

هـو اسـتبدال السـهم القـدیم الواحـد بسـهمین جدیـدین أو أكثـر، كـأن یجـزأ  )stock split ( تجزئـة الأسـهم

 4دینــار أو  1000دینــار علـى سـهمین جدیــدین قیمـة كــل منهمـا  2000السـهم الـذي قیمتــه الاسـمیة 

وهكذا، ومعـروف أنـه كلمـا كانـت قیمـة السـهم منخفضـة نسـبیا دینار  500سهم جدیدة قیمة كل منها أ

  .كلما سهل التعامل به وازداد تداوله في الأسواق المالیة

    من حیث أثر الاشـتقاق علـى كفـاءة السـوق فقـد أكـدت الدراسـة المشـار إلیهـا سـابقا، أي دراسـة 

) FFJR( شـهرا، مـن جـانفي  60 اشـتقاقا علـى مـدى 940، والتي استعمل فیها نموذج السوق وشملت

، أكــدت ارتفــاع أســعار الأســهم المعنیــة بالاشــتقاق خــلال الثلاثــین شــهرا 1959إلــى دیســمبر  1927

التــي ســبقت عملیــة الاشــتقاق وثباتهــا نســبیا فیمــا بعــد، كمــا بینــت الدراســة إن الاشــتقاق یفســر مــن قبــل 

یـة وارتفـاع التوزیعـات وبالتـالي المستثمرین على أنه علامة تحسن في التدفقات النقدیـة للمؤسسـة المعن

  .ثقة المسیرین بأنفسهم، هذا من جهة
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ومن جهة أخرى وجد أن المعلومات التي یحصل علیهـا المسـتثمرون نتیجـة عملیـة الاشـتقاق،  

خاصـة التنبـؤ بالإربـاح والتوزیعـات، قـد انعكسـت فـي أسـعار الأوراق المالیـة المعنیـة قبـل نهایـة الشـهر 

، وعلیــه لا یمكــن اســتعمال المعلومــات المتعلقــة بالاشــتقاق لتحقیــق أربــاح غیــر الــذي تــم فیــه الاشــتقاق

عادیـــة نظـــرا لكفـــاءة الســـوق، فحتـــى وإن قـــام أحـــد المســـتثمرین بتحلیـــل تلـــك المعلومـــات فلـــن یســـتطیع 

تحقیق أرباح تفوق تلك الأرباح التي یحققهـا غیـره مـن المسـتثمرین، مـع العلـم أن التحلیـل یكلـف جهـدا 

  . یكفي الربح الإضافي المحصل لتغطیتهاوثمنا قد لا

 بدراسـة  )Mieller & Reilly ( وریلـي میلـر مـن كـل قـام لقـد  1:الجدیـدة الإصـدارات -2-3

 السـهم سـعر أن إلـى الدراسـة فخلصـت مـرة، لأول تطـرح  التـي الأسـهم بشـأن وذلـك  1987  سـنة

 ترتفـع مـا سـرعان أنـه إلا الحقیقیـة، قیمتـه مـن عـادة أقـل یكـون الجمهـور لـدى مـرة لأول یطـرح الـذي

 الإصـدار نفـاذ بعـد وهـذا المتاحـة، تعكـس المعلومـات والتـي الحقیقیـة قیمته إلى لتصل السوقیة القیمة

أسـعار  أن دراسـات أخـرى، أوضـحت المسـتثمرین، كمـا بـین الأسـهم تتـداول حینمـا وذلـك واحـد، بیـوم

إلـى  تصـل التـي الاقتصـادیة بـالأحوال المتعلقـة للمعلومـات الیـوم نفـس وفـي بسـرعة تسـتجیب الأسـهم

  .القوة متوسط الفرض یؤید الذي الأمر السوق، في المتعاملین

 أسـعار أن نجـد فإننـا القـوة متوسط شكلها في السوق كفاءة تناولت التي الدراسات خلال ومن 

 كافـة الماضي في الأسهم وأسعار بتعاملات المتعلقة التاریخیة البیانات إلى بالإضافة الأسهم تعكس

 الاقتصـادیة والسیاسـات الاقتصـادیة والظـروف الأحـداث فـي المتمثلـة العامـة المتاحـة، المعلومـات

 والتحلـیلات التقـاریر مختلـف إلـى بالإضـافة ظـروف المؤسسـة الداخلیـة، وكـذا والعالمیـة المحلیـة

                                                
 ،حالة الجزائر دراسة مع المالیة الأوراق في الاستثمار على المال رأس سوق كفاءة اثرصاطوري،  الجودي - 1

  .99، ص 2005للتجارة، الجزائر،  العلیا المدرسة التسییر، علوم في دكتوراه أطروحة
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 الجهــات بعـض تعــدها والتــي للمؤسســة والاقتصـاد، المالیـة بالوضــعیة الخاصـة والتفسـیرات

  .المتخصصة

 للمتعاملین متوفرة تكون المعلومات أن كل على الفرضیة هذه تقوم :المستوى القوي -3 

 السـوق فـي تتـوفر أن ذلـك ویعنـي تاریخیـة، أو بیانـات منشـورة مصـدرها كـان سواء المالي السوق في

 للأربـاح المتوقعـة القیمـة ) (المعلومـات احتكـار( ظـاهرة  لظهـور مجـال هنـاك یكـون ولا عـام، بشـكل

 بعـض معرفـة علـى المحللـین بعض مقدرة عدم یعني لا المستوى هذا ، ولكن)صفر  =  العدیة غیر

 المسـتوى هـذا علـى یلاحظ ولكن عادیة، غیر أرباح وبالتالي تحقیقه المعلنة غیر والمعلومات الأرقام

 غیـر خسائر إلى المحللین هؤلاء له لما سیتعرض الحالي لوضعها الأرباح ستعود وجیزة فترة بعد أنه

 1.المضاربة ظاهرة نتیجة متوقعة

 :هما وسیلتین استخدام القویة یمكن المستوى فرضیة ولاختبار  

 معرفـة علـى القـدرة لهـم بالمؤسسـة العـاملین كبـار إن: بالمؤسسـة المتعـاملون -3-1

 هـؤلاء ربحیـة مـدى اختبـار یمكـن كـذلك فإنـه المسـتثمرین، ببـاقي مقارنـة بسـرعة وذلـك المعلومـات

 عادیة، غیر غیر أرباح على تحقیق تهم قدر بمعرفة وذلك المالیة، الأوراق في التعامل من العاملین

 یمكـن أن الـذي العائـد تفـوق قـد عادیة غیر أرباح یحققوا أن یمكن أنه أثبتت الدراسات من العدید أن

  .2الجمیع لدى تتداول أن قبل المعلومات یعرفون لأنهم ذلك العادي، المستثمر یحققه

 المؤسسـات تعتبـر: المالیـة الأوراق تحلیـل فـي والمتخصصـین المالیـة المؤسسـات -3-2

 التـي لهـا المؤسسـات مـن المـالي التحلیـل ومؤسسـات الاسـتثمار صـنادیق مثـل المتخصصـة المالیـة

                                                
، 2009 عمـان، والتوزیـع، للنشـر المسـتقبل دار ،1ط  ،والدولیـة المالیـة الأسـواقالبكـري،  الصـافي وأنـس ولیـد - 1

  .20ص 
  .60ص  ،سبق ذكره مرجع ،الدسوقي إیهاب - 2
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المـالي  التحلیـل أدوات اسـتخدام علـى بالقـدرة تتمیـز كمـا بسـرعة، المعلومـات إلـى الوصـول علـى القـدرة

 الأوراق أداء تحلیـل خـلال من الفرض هذا اختبار السوق، ویمكن اتجاهات توقع على القدرة ثم ومن

 بمـا المؤسسـات قبـل مـن المخـاطر المحققـین ومسـتوى العائـد ومقارنـة الاسـتثمار لصـنادیق المالیـة

  .العادي المستثمر یحققه

 لكفـاءة المسـتوى القویـة بشـأن اسـتخدمت التـي الدراسـات أوضـحته ومـا سـبق مـا علـى وبنـاءا

 سـوق وجـود عـدم یعنـي بمـا عادیـة غیـر أربـاح تحقیـق علـى بالمؤسسـات كبـار العـاملین وقـدرة السوق

 تبنـي علـى المحترفـة المؤسسـات قـدرة یعنـي هـذا العملـي فـإن بالشـكل القـوي شـكلها فـي كفـؤة

 بالدرجـة كفـؤة لیسـت أن السـوق طالمـا عادیـة غیـر أربـاح تحقیـق مـن تمكننهـا اسـتثمار اسـتراتیجیات

  1.أرباح تحقیق دون تحول التي المرتفعة

  مؤشرات تحلیل  كفاءة سوق الأوراق المالیة: ثانیا

كفاءة سوق الأوراق المالیة یتوقف تحلیلها على عـدة مؤشـرات، ومـن بـین هـذه المؤشـرات نـذكر 

  :ما یلي

 نشـاط علـى إیجـابي مؤشـر یعتبـر السـوق حجـم اتسـاع إن :مؤشر حجـم السـوق - 1

 السـوق حجـم اتسـاع مـدى یقـاس السـوق، حیـث تطـور إلـى یـؤدي ممـا المالیـة، الأوراق في الاستثمار

 :2هما مؤشرین خلال من

 المؤشـر هـذا یقـاس : الإجمـالي المحلـي للنـاتج البورصـیة الرسـملة معـدل مؤشـر -1- 1

المحلـي  النـاتج إلـى نسـبة المـال رأس لسـوق السـوقیة القیمـة تعنـي والتـي البورصـیة الرسـملة بنسـبة

                          : أي الإجمالي
                                                

  .64ص  ،سبق ذكره مرجع ،أندراوس ولیم عاطف - 1
  2 - إیهاب داسوقي، مرجع سبق ذكره، ص ص 41-39.  
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  القیمة السوقیة للأسهم المقیدة في البورصة                            
  =    معدل الرسملة البورصیة

  الناتج المحلي الإجمالي                                       

 وتوجیههـا المالیـة المـوارد تعبئة الأوراق المالیة على سوق قدرة مدى المؤشر هذا یعكس حیث

مواردهـا،  تسـتثمر والتـي السـوق فـي المعتمـدة المؤسسـات إلـى توجیـه المـدخرات أي الاسـتثمار، نحـو

 اتسـاع وبالتالي بالبورصة، الاقتصادي النشاط على إیجابیة أثار إلى المؤشر هذا ارتفاع یؤدي حیث

  .البورصة تطور وإیجابیة سرعة إلى یؤدي البورصیة الرسملة تطور أن القاعدة الاستثماریة، كما

 فـي المسـجلة المؤسسـات حجـم زیـادة إن  :البورصـة فـي المؤسسات المسجلة عدد -2- 1

 الـوطني، الاقتصـاد إیجابیـة علـى أثار إلى یؤدي بدوره وهذا السوق، حجم اتساع إلى یؤدي البورصة

 الحجـم مـن حیـث الاسـتثمار كفـاءة لتنشـیط تـداولها وحجم المؤسسات مال رأس ارتفاع من یمكن مما

 وذلـك العـالم فـي الأولـى المرتبـة تحتـل أ.م.الـو أن نجـد حیـث الأكثر كفاءة، المؤسسات نحو والاتجاه

 قـدرتها إلـى یـؤدي ممـا اسـتثماراتها، حجـم وبالتـالي البورصـة، فـي المسجلة المؤسسات عدد من حیث

 .الكفاءة الاقتصادیة تحقیق على

وتعكــس ســیولة الســوق ســهولة البیــع أو الشــراء لــلأوراق  :ســیولة الســوقمؤشــر  - 2

المالیــة بســرعة ودون أن یــؤدي ذلــك إلــى تغییــر كبیــر فــي قیمتهــا الســوقیة، حیــث تــزداد ســیولة الســوق 

كلمـــا كـــان هنـــاك عـــدد كبیـــر مـــن أوامـــر البیـــع والشـــراء لـــلأوراق المالیـــة وســـرعة اســـتجابة الســـوق فـــي 

 :1والطلب، ویقاس مستوى السیولة من خلال المؤشرین الموالیین معالجة أي خلل بین العرض

                                                
  1 - الجودي صاطوري، مرجع سبق ذكره، ص ص 268-264. 
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ــداول -1- 2 ــي الإجمــالي/ مؤشــر قیمــة الت ویشــیر ارتفــاع هــذا المؤشــر إلــى  :النــاتج المحل

إمكانیــة الــدخول والخــروج مــن الســوق بســهولة وكــذلك إلــى انخفــاض تكلفــة المعــاملات، ویعكــس هــذا 

  .لالمؤشر نسبة القیمة المتداولة إلى الاقتصاد كك

ویعبــر ارتفـــاع هــذا المؤشــر عـــن : قیمــة الرســـملة البورصــة/ مؤشــر قیمــة التـــداول -2- 2

 .ارتفاع درجة السیولة، حیث یعكس مدى ارتفاع نسبة القیمة المتداولة إلى السوق

 المؤسسـي الهیكـل تطـور یعتبـر :والتنظیمـي المؤسسـي الهیكـل مؤشـر  - 3

 فـي الاستثمار وتـأثیره توجیه على یعمل حیث الأوراق المالیة، أسواق تحقیق كفاءة أساس والتنظیمي

 :یلي ما المؤسسي الهیكل تطور مدى توضح التي المؤشرات ومن السوق، معاملات

 المطبقة؛ المحاسبیة المعاییر مرونة مدى -

 والمستثمر؛ لاستثمارل حمایة قوانین توافر -

 الأموال؛ رؤوس وتحویل الاستثمار على عوائق وجود عدم -

 .المخاطر درجة انخفاض -

دلالـة علـى كفاءتهـا وغیـاب إحـدى هـذه  الأوراق المالیـة، سوق في المؤشرات هذه فتوفر وعلیه،

  .المؤشرات دلیل على عدم توازن السوق وضعف كفاءتها
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  الدراسات الانتقادیة لنظریة كفاءة سوق الأوراق المالیة: ثالثا

یمكــن أن یعــرف حالــة عــدم هنــاك العدیــد مــن الدراســات التــي أثبــت فیهــا البــاحثون أن الســوق 

التــوازن مـــن خــلال اخـــتلاف معــدلات العائـــد التــي یحققهـــا المســتثمرون، بمعنـــى انــه لا یمكـــن لجمیـــع 

  :1عوامل، نذكر منها تالمستثمرین تحقیق عائد متساوي وهذا راجع لعد

إن تـــــرویج المعلومـــــات ذات العلاقـــــة بمنـــــاخ الســـــوق  :عـــــدم تماثـــــل المعلومـــــة - 1

مســتقبل أداء  إیضــاحن فــي الســوق التســعیر الخــاطئ للورقــة المالیــة، مــع وظروفهــا، یجنــب المتعــاملی

، ولكن وعلى الرغم من ذلك فإن هناك حالات یتسـنى فیهـا لـبعض المسـتثمرین كالمـدراء 2الاستثمارات

والعاملین بالمؤسسة المصدرة للورقة المالیة التي یكتتبون فیها، الاطـلاع علـى المعلومـات التـي تعتبـر 

و أسرار المؤسسة، بالشكل الذي یمكنهم من تحقیق أرباح تفوق مـا یحققـه غیـرهم مـن المسـتثمرین، وهـ

  . ما یعكس عدم تماثل المعلومة

فــي الأســواق  )Anomalies(ظهــور مــا یعــرف بالشــواذ  :شــذوذ أو تشــوه الســوق - 2

... ، وكــذلك ظهــور دراســات تتعلـق بــأثر نهایــة الأسـبوع أو أثــر شــهر جــانفي)مثــل اثــر الحجـم(المالیـة 

بالنســـبة الـــخ، حیـــث تكـــون عوائـــد الأســـهم مرتفعـــة خاصـــة خـــلال الأیـــام الأولـــى مـــن جـــانفي، خاصـــة 

للمؤسسـات الصــغیرة الحجــم، بینمـا العوائــد المتوســطة تكــون سـالبة مــن إقفــال السـوق یــوم الجمعــة إلــى 

 .3إقفال السوق یوم الاثنین

                                                
دراسة حالة مجموعة من  –كفاءة سوق رأس المال  أثرها على القیمة السوقیة للسهم "لطرش سمیرة،  - 1

أطروحة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادیة،  ،" –أسواق رأس المال العربیة 
  161- 159: ص-ص ،2009/2010كلیة العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة قسنطینة، 

دار المسیرة للنشر ، 1ط ، ، تحلیل الإدارةالمالیة بالأوراقالاستثمار أرشد فؤاد التمیمي، أسامة عزمي سلام،  - 2
  .132: ، ص2004 الأردن، والطباعة، عمان، والتوزیع

3 - Gerard Marie Henry, les marchés financier, Armond Colin, paris, 1999, p ;42 
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العاملین المذكورین أعلاه یقللان مـن كفـاءة السـوق، وبالتـالي تـدفع بمجموعـة مـن المسـتثمرین  

اءة ســــوق الأوراق المالیــــة، أو كمــــا تســــمى إلــــى إتبــــاع اســــتراتیجیات الاســــتثمار التــــي لا تعتــــرف بكفــــ

  :الاستراتیجیات النشیطة والمتمثلة في ثلاثة استراتیجیات

 ستراتیجیة اختیار الأوراق المالیة؛ا -

 توزیع مخصصات المحفظة بین القطاعات المختلفة؛ إعادة ستراتیجیةا -

  .استراتیجیة التوقیت -

لكــن مــع ذلــك فــان قناعــة المســتثمرین بعــدم كفــاءة الســوق هــو الــذي ســیدفع بالســوق إلــى حالــة 

التــوازن ومــن ثــم تتحقــق لــه الكفــاءة، لأن عــدم كفــاءة الســوق تعنــي وجــود اخــتلاف بــین القیمــة الحقیقــة 

ي للورقـة المالیــة وقیمتهـا الســوقیة، وهــذا مـا سیشــجع المسـتثمرین علــى التــدخل كبـائعین أو مشــترین، فــ

  .  حالة ما كانت الورقة المالیة مقیمة بأكبر أو أقل من قیمتها الحقیقیة

كما أن عـدم وجـود بـدائل بحثیـة نظریـة، یؤكـد علـى أن نظریـة كفـاءة الأسـواق المالیـة لا زالـت  

النظریـة الحاكمـة للفكـر المـالي، وبنـاءً علیـه ولدراســة المسـتویات المختلفـة للكفـاءة بحیـث تشـمل جمیــع 

ت، وبناء على النتائج العملیة للدراسـات التـي تناولـت موضـوع الكفـاءة فـي الأسـواق المختلفـة، الانتقادا

  : 1970ثلاث تسمیات مغایرة لتلك الواردة في دراسته عام ) Fama 1991(اقترح فاما 

بالدراســـــات ) المســـــتوى الضـــــعیف(حیـــــث فضّـــــل تســـــمیة الدراســـــات الخاصـــــة بالمســـــتوى الأول 

د لتشــمل دراســة الظــواهر الشــاذة، واختبــار نمــوذج تســعیر الأصــول، والتـــأثیر الخاصــة بــالتنبؤ بالعوائــ

  الخ؛... الموسمي كأثر جانفي

كمـا فضّــل تســمیة المســتوى شـبه القــوي بدراســة الحــدث لتشـمل دراســة تــأثیر أحــداث سیاســیة أو 

علــى الأســعار فــي ) ســواء علــى المســتوى الكلــي أو علــى مســتوى المؤسســة(اقتصــادیة أو اجتماعیــة 

  السوق، من خلال محاولة قیاس كیفیة استیعاب السوق للمعلومات الناتجة عن ذلك الحدث؛
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بدراسـة المعلومــات الخاصـة، لیشــمل هــذا ) المســتوى القــوي(فیمـا فضّــل تسـمیة المســتوى الثالـث 

النــوع مــن الدراســات تلـــك المتعلقــة بالإجابــة علـــى الســؤال الخــاص فیمــا إذا كانـــت القــدرة علــى التنبـــؤ 

أو تحــوّلات رشــیدة وضــخمة فــي ) فقاعــات(ار ناتجــة عــن تحركــات غیــر رشــیدة فــي الأســعار بالأســع

  .1توقعات العائد

  الأدوات المالیة المتداولة في سوق الأوراق المالیة: المبحث الثالث

مــن بــین مصــادر الرئیســیة للتمویــل الخــارجي طویلــة الأجــل، نجــد أمــوال الملكیــة وتشــمل      

وتشـمل السـندات والقـروض طویلـة الأجـل، وتنـدرج هـذه  ةالأسهم بمختلف أنواعهـا، والأمـوال المقترضـ

المصــادر بالإضــافة إلــى المشــتقات المالیــة ضــمن مــا یســمى بــالأدوات المالیــة، لــذا ســنتناول فــي هــذا 

  . مبحث الأدوات المالیة المستعملة في سوق الأوراق المالیةال

  الأدوات المالیة التي تشمل ملكیة المؤسسة: المطلب الأول  

الأوراق  سـوق الأدوات المالیة التـي تشـمل ملكیـة المؤسسـة فـي بمختلف أنواعه من  السهم یعد

 مختلفـة معـاییر إلـى وتخضـع مصـادرها فـي تتبـاین وممیـزات كثیـرة مختلفـة بخصـائص وتتمیز المالیة

وكثیرة، سنحاول من خلال هـذا المطلـب التفصـیل فیهـا مـن خـلال تنـاول تعریـف الأسـهم وخصائصـها 

   .وكذلك أنواعها

  بالأسهم  التعریف: أولا

  :منها نذكر لسهم العدید من التعاریفل

                                                
 دمشـق جامعـة مجلـة ،المالیـة للأوراق دمشق لسوق السعریة الكفاءة دراسةالسـمان،  موصلي وحازم سلیمان - 1

  .   157، ص  2013الثاني، العدد - 29 المجلد -والقانونیة  الاقتصادیة للعلوم
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 والـذي المسـتثمرین، قبـل مـن والمضـاف المكتتـب المـال رأس تشـكل الأسـهم" :الأولالتعریـف 

 ورأس المعلـن المـال رأس مـن كـلا فـإن وبالتـالي للمؤسسـة، ملكیـتهم ویحـدد المالیـة یضـم مسـاهماتهم

 اقتناهـا التـي للأسـهم الكلیـة القیمـة عـن تعبـر مصـطلحات فیـه المسـاهم المـال الفعلـي ورأس المـال

 .1"المستثمرون

 هـذا یثبـت الـذي الصـك وهـو الأمـوال، شـركة فـي المسـاهم حـق هـو السـهم" :التعریـف الثـاني

  .2"التجاري القانون لقواعد وفقا القابل للتداول الحق

  لسهملالقیمة المختلفة : ثانیا

تعـد مشــكلة التقیـیم مــن أصــعب المشـاكل فــي میـدان تمویــل المؤسســات المسـاهمة، وترجــع هــذه 

 قـیم ، لـذا نجــد للسـهم3الصـعوبة إلـى تعـدد المــداخل المختلفـة التـي یمكـن اســتخدامها لغـرض التقیـیم

   :4وهي مختلفة

  .التأسیس عقد وعلى السهم قسیمة على تظهر التي القیمة وهي :الاسمیة القیمة - 1

 حیث المحاسبیة، سجلاتها المؤسسة حسب قیمة عن عبارة وهي :الدفتریة القیمة - 2

 العادیـة الأسـهم عـدد علـى مقسـومة المحتجـزة والأربـاح والاحتیاطیـات المـال المـدفوع رأس تسـاوي

 .المصدرة

 القیمـة وهـذه المـالي، السـوق فـي السـهم سـعر عـن عبـارة وهـي :السـوقیة القیمـة - 3

 .والتوزیعات المؤسسة تحققها التي كالعوائد عوامل مختلفة على بناءا تتغیر
                                                

  .92ص  ،مرجع سبق ذكره ،)2015(معروف  هوشیار - 1
  .21، ص 1999الجزائر،  النسر، الأطلس ،البورصةشمعون،  شمعون - 2
  385: ، دار النهضة العربیة لطبعة والنشر، بیروت، لبنان،  صالمالیة الإدارة أساسیاتجمیل أحمد توفیق،  - 3
، 2009 والتوزیـع، للنشـر وائـل دار ،5ط  ،العملیـة والتطبیقـات النظـري الإطـار الاسـتثمارات إدارة،مطر محمد  - 4

  .181-179ص ص 
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  خصائص الأسهم : ثالثا

 الأخـرى، نـذكر مـن بینهـا المالیـة الأوراق مـن غیـره عـن تمیـزه الخصـائص من مجموعة لسهمل

 :1یلي ما

بالإمكـان  إذ تجعـل كبیـرة مرونـة للسـهم تمـنح هـذه الخاصـیة :للتـداول القابلیـة -1

 قبـول ضـرورة تتطلـب والتـي المدنیـة الحوالـة طـرق لإتبـاع الحاجـة دون التجاریـة بـالطرق عنـه التنـازل

 بعـض فـي اسـتثناء تـوفر كانـت وإن التـداول إبلاغهـا بهـا، وخاصـیة أو للحوالـة المؤسسـة المصـدرة

 العامة؛ المساهمة المؤسسات لأسهم بالنسبة مطلقة صفة الأخرى، فهي المالیة الأوراق

عادیـة  أسـهم بإصـدار أي عنـدما تقـوم المؤسسـة :قیمة الأسهم المصدرة تساوي -2

الأخـرى؛ فمـثلا لا  المالیـة الأوراق إصـدار هـذا الشـرط یحكـم لا بینمـا مختلفـة بقـیم لا تكـون جدیـدة

وفــــي نفــــس الوقــــت إصــــدار أســــهم أخــــرى بــــــقیمة دج،  100یمكــــن للمؤسســــة إصــــدار أســــهم بقیمــــة 

 .دج200دج وأخرى بقیمة 100دج، عكس السندات یمكن لها إصدار سندات بقیمة 200

 حامـل السـهم لـه مسـؤولیة محـدودة حسـب :مسـؤولیة حامـل السـهم دیـةو محد -3

 مؤسسـة أو التضـامن مؤسسـة فـي للشـریك الحـال بالنسـبة عكـس مـا هـو علیـه المؤسسـات قـوانین

  .محددة مسؤولیة غیر تكون حیث عموما الأشخاص

  أنواع الأسهم  : رابعا

 :یلي كما نعرضها مختلفة تقسیمات خلال من بینها التمییز یمكن أنواع عدة للأسهم 

                                                
دور صنادیق الاستثمار في سوق الأوراق المالیة دراسة تجربة جمهوریة مصر العربیة، شریط صلاح الدین،  - 1

، أطروحـة دكتـورة فـي العلـوم الاقتصـادیة، كلیـة العلـوم الاقتصـادیة والعلـوم التجاریـة مع إمكانیة تطبیقها على الجزائر
  .122، ص 2011/2012، 03وعلوم التسییر، جامعة الجزائر 
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 حسـب الأسـهم تقسـم :بـه تظهـر الـذي الشـكل أسـاس علـى الأسـهم تقسیم - 1

:1كالآتي أنواع ثلاثة إلى إصدارها شكل
  

 تحـتفظ بهـا المؤسسـة خاصـة سـجلات فـي المسـاهم اسـم یقیـد أیـن :الاسمیة الأسهم -1- 1

 المسـاهمین سـجلات فـي الجدیـد المسـاهم باسـم الملكیـة نقـل یـتم أن علـى تلـك الأسـهم، أصدرت التي

 .البورصة في الأسهم هذه عند تداول المصدرة للمؤسسة

 هي وبذلك ید إلى ید من المناولة بمجرد ملكیتها تنتقل أسهم وهي :لحاملها الأسهم -2- 1

 مزایـا یمـنح الأسـهم مـن النـوع هـذا مالكهـا، هـو یحوزهـا الـذي فالشـخص النقـود كبیـر حـد وإلـى تشـبه

 أنهـا تسـتخدم إلـى إضـافة التـداول، سـهولة المسـتثمر، اسـم عـن الإعـلان كعـدم للمسـتثمرین ةعدیـد

 الضـیاع، أو للسـرقة كعرضـتها العیـوب بعـض لهـا أن كمـا الضـریبي، والتهـرب لإخفاء الثـروة كوسیلة

 إصـدار المؤسسـات قـوانین معظـم تحـرم لـذا العمومیـة، الجمعیـة فـي لهـم التصـویت یحـق لا وحملتهـا

 .الأسهم من النوع هذا

 بشـرط مقترنـا الشـهادة فـي صـاحبه اسـم یـذكر و ):الأذنـي السـهم(الأذنیـة  الأسـهم -3- 1

 .المؤسسة إلى للرجوع حاجة وبدون التظهیر طریق عن الملكیة انتقال یتم الإذن، وعلیه أو الأمر

تنقسـم  :المسـاهم یـدفعها التـي الحصة طبیعة أساس على الأسهم تقسیم - 2

  2:حسب هذا الأساس إلى  الأسهم

                                                
 والتوزیـع، للنشـر الفـاروق دار ،والأسـهم السـندات فـي الاسـتثمار، العـامري خالـد :ترجمـة وایـت، جـون - 1

  .72ص  ،2003القاهرة،
  .58ص  ، 2006القاهرة، الأمین، دار ،المالیة والأوراق البورصة في الاستثمار تحلیل المخاطر، علیوة السید - 2
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 نقـدا، الاسمیة قیمتها المؤسسة المساهمة تستوفي التي الأسهم هي :النقدیة الأسهم -1- 2

 فـي أقسـاط علـى القیمـة بـاقي دفـع أسـاس علـى الاكتتـاب عنـد الاسـمیة مـن القیمـة جـزء دفـع ویمكـن

 .المؤسسة تحددها التي المواعید

 بحصـص قیمتهـا المسـاهمة المؤسسـة تسـتوفي التـي الأسـهم هـي :العینیـة الأسـهم -2- 2

 .مخزن أو متجر أو مصنع صافي موجودات أو كالعقار عینیة

 رأس زیـادة عنـد الأسـهم مـن النـوع هـذا بإصـدار المؤسسـة تقـوم :المجانیـة الأسـهم -3- 2

 وبالتـالي الأصـلي، رأسـمالها إلـى الاحتیـاطي أو المحتجـزة الأربـاح مـن جـزء خـلال ترحیـل مـن المـال

 علـى مجانـا توزیعهـا ویـتم المـال، رأس فـي المقـررة الزیـادة فـي مجموعهـا تسـاوي الأسـهم هـذه فـإن

 التوزیـع ویكـون الاحتیـاطي، أو المحتجـزة الأربـاح مـن تـم تسـدیدها قـد قیمتهـا أن حیـث المسـاهمین،

 .الأصلیة الأسهم مساهم من كل یملكه ما بنسبة المساهمین على

وهمـا  :صـاحبها بهـا یتمتـع التـي الحقـوق أسـاس علـى الأسـهم تقسـیم  -3

 :یلي كما نوجزهما نوعان

 اسـمیة بقیمـة مـا مسـاهمة مؤسسـة عـن تصـدر مالیـة وثیقـة "وهـي  :العادیـة الأسـهم -1- 3

 فـي العـام الاكتتـاب طریـق عـن الجمهـور علـى وتطـرح لمالكیهـا، متسـاویة وواجبـات حقوقـا تضـمن

 مسـتمرة، لتغیـرات السـوقیة قیمتهـا فتخضـع الثانویـة الأسـواق فـي لهـا بالتـداول الأولیة، ویسـمح السوق

 .1"وتقییمات متباینة أسباب إلى تعود والتي

 :2یلي فیما نوجزها عدیدة خصائص العادیة وللأسهم

                                                
  .94-92ص  ص ،ذكره سبق مرجع ،)2015(معروف هوشیار - 1
  94: المرجع السابق، ص - 2
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 نسـبة بقـدر وذلـك المؤسسـة، لموجـودات جزئیـا مالكـا المسـاهم یكـون حیـث :الملكیـة حـق -

  المؤسسة؛  تصفیة حتى یستمر الحق هذا وأن المعروضة، في الأسهم مساهمته

 عرضـها یجـري التـي الجدیـدة الأسـهم فـي الأولویـة حـق یمتلكون العادیة الأسهم أصحاب إن -

 حصـص مـن جـزء تحویل خلال من المالكین لهؤلاء بالنسبة ذلك یجري الغالب وفي للاكتتاب العام،

  أسهم؛ من یمتلكونه ما إلى تضاف جدیدة أسهم إلى الموزعة الأرباح المساهمین في

 غیـر الثانویـة، المالیـة الأسـواق فـي یمتلكونهـا التـي الأسـهم كـل أو جزء بیع للمساهمین یحق -

 الأسـهم فـإن وبـذلك تصـفیتها، قبـل الأسـهم هـذه بقیمـة المؤسسـة مطالبـة المقابل في لهم لا یحق أنهم

 ذلك؛ إلى أصحابها یحتاج حینما السیولة إلى قابلة للتحویل العادیة

 فـي والتـدخل الإدارة مجلـس أعضـاء انتخـاب فـي المشـاركة العادیـة الأسـهم لأصـحاب یمكـن -

 علـى لهـم یحق كما العمومي، المجلس بعضویة هؤلاء وینفرد الإداریة، سیاسات المؤسسة وإجراءاتها

 .الجاریة العملیات نظریا مراقبة الأقل

 الأسـهم بـین وسـط مكـان فـي یقـع الـذي السـهم " :أنـه علـى یعـرف :الممتـازة الأسهم -2- 3

 لا ولكـن السـهم، هـذا لحامـل مقـدما معروفـة أربـاح توزیعـات نسـبة لـه یتحـدد والـدیون، حیـث العادیـة

 ."1لها الإدارة مجلس إقرار حالة في وتدفع التوزیعات، هذه قانوني بدفع إلتزام یوجد

 هـذه حملـة ویتمتـع الأفضـلیة، سـهم أو الأولویـة سهم اسم أیضا الممتاز السهم على یطلق    

 : 2التالیة الأسهم بالحقوق

                                                
 عـین جامعـة التجـارة، ، كلیـةالمالیـة والمؤسسـات الأسـواق، الحمـوي شـامل و صـبح محمـود و فخـرة أبـو نادیـة - 1

  .25ص  ، 2005 شمس،
 ، 2005الإسـكندریة، الجامعـة، شـباب مؤسسـة ، )أسواق المـال و أدواتهـا(البورصات ضیاء مجید الموسوي،  - 2

  .40 ص
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 مـن نوعـا یحقـق أن شـأنه مـن توزیعهـا وهـذا المؤسسـة تقـرر التـي الأربـاح فـي الأولویـة حـق -

 الأرباح؛ على للحصول الأسهم هذه الضمان لأصحاب

 )القیمـة هذه من جزء أو ( الممتاز السهم قیمة فتستوفي المؤسسة، تصفیة عند الأولویة حق -

  .العادیة الأسهم قیمة قبل سداد

 1 :التالیة العناصر في الممتازة والأسهم العادیة الأسهم بین الفرق ویكمن

 القیمـة مـن مئویـة بنسـبة محـدد ثابـت عائـد علـى بالحصـول الممتـازة الأسـهم حملـة یتمتـع -

  المؤسسة؛ وضع بمستوى یتأثر ولا الإسمیة،

 محددة؛ حالات في إلا العمومیة الجمعیة في التصویت له یحق لا الممتاز السهم حامل -

 بتوزیـع یتعلـق فیمـا العادیـة الأسـهم حملـة علـى الأولویـة حـق الممتـازة الأسـهم حملـة یمتلـك -

 توزیعات جمیع سداد یتم حتى توزیعات على یحصلون لا العادیة الاسم حملة أن معناه الأرباح، هذا

 السابقة؛ الفترات الأسهم الممتازة خلال

بحملـة  مقارنـة الممتـازة الأسـهم لحملـة تكـون الأمـوال هـذه فـي الأولویـة فـإن التصـفیة في حالة -

 التصفیة؛ أموال في السندات لحملة تكون الأسبقیة ولكن العادیة، الأسهم

یقـع  أصـحابها ولا مـن بشـرائها تقـوم بحیـث الممتـازة، الأسـهم باسـتدعاء تقـوم أن لـلإدارة یحـق -

  .العادیة بالأسهم یتعلق فیما الإدارة على الحق هذا

  الأدوات المالیة التي تشمل دین المؤسسة: المطلب الثاني

إن أهــم الأوراق المالیــة التــي تمثــل دینــا علــى المؤسســة هــي الســندات بمختلــف أنواعهــا لــذا     

  .سنحاول من خلال هذا المطلب التعریف بالسند والتطرق إلى خصائصه وأنواعه
                                                

والتوزیـع،  للنشـر الشـروق دار ، )بورصـات - أوراق - مؤسسـات( المالیـة الأسـواقالـداغر،  محمـد محمـود - 1
  .101، ص 2005عمان، 
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  بالسند التعریف: أولا

  :ریف الخاصة بالسند نذكر من بینها ما یلياهناك العدید من التع

ورقـة متداولــة تمثـل دینــا طویـل الأجـل علــى المؤسسـة المصــدرة أو "الســند هـو  :التعریـف الأول

 .1"أي هیئة أخرى، وهو جزء من الدین الكلي لها

 أو المؤسسـات تصـدره الأجـل، طویـل دیـن أداة أو عقـد عـن عبـارة السـند" :الثـاني التعریـف

 المسـتحقة الفوائـد مـع السـند قیمـة یـدفع أن) السـند مصـدر(المقتـرض یقبـل العقد وطبقا لهذا الحكومة،

 فائـدة ومعـدل معـین اسـتحقاق وتـاریخ الاسـمیة قیمتـه السـند ویحمـل السـند، تـواریخ محـددة لحامـل فـي

  .2"محدد

 :3یلي كما نوجزها السند إصدار تصاحب التي المعلومات أهم وهذه

 الأولي؛ السوق في مرة لأول السند یتم بها إصدار التي وهي الاسمیة، القیمة -

 الفوائـد تحصـیل یـتم أساسـها علـى كوبونـات علـى المسـتثمر یتحصـل حیـث الكوبـون، معـدل -

 السند؛ الدوریة على

القـرض  قیمـة لـرد علیـه المتفـق التـاریخ أو السـند، اسـتحقاق تـاریخ وهـو الاسـتحقاق، أجـل -

 نسبیا؛ طویلة لمدة یكون وعادة للمستثمرین

 المصدرة؛ الجهة على المترتبة الحقوق -

  ملكیة؛ صك لیس و مدیونیة صك یعتبر السند -

                                                
، 1، ج  الأوراق المالیة المتداولة في البورصات والأسواق المالیة: سلسلة التعریف بالبورصةمحفوظ جبار،  - 1

  .44ص  ،2002 ، دار هومة، الجزائر،1ط 
، ص  2001الأردن، عمـان للنشـر، وائـل دار ،1ط  ،المالیـة ، الأسـواقفـرج وغازي الزرري االله عبد النافع عبد - 2

  .161-160  ص
  .51ص  ،  1998القاهرة، شمس، عین مكتبة ،المالیة الأوراق في الاستثمار، عبید توفیق سعید - 3
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 السـند وجـدول قیمـة تسـدید یتحمـل فإنـه المصـدر، یـدفعها التـي الفوائـد غـرار علـى الاهـتلاك -

 تتمثـل فـي للاهـتلاك صـیغ عـدة وتوجـد الإصـدار، عنـد تعاقـدیا تحـدد حیـث السـندي، القرض اهتلاك

 ثابتة؛ أقساط طریق عن الاهتلاك أو الكلي الاهتلاك

یقصـد بهـا  الاسـمیة فالقیمـة للسـند، الجاریـة والقیمـة الاسـمیة القیمـة بـین التفرقـة تـتم مـا وعـادة -

 فهـي الجاریـة القیمـة أمـا الاسـتحقاق؛ مـدة طیلـة ثابتـة تبقى والتي الأخیر، یصدر بها هذا القیمة التي

  .باستمرار للتقلبات تتعرض والتي الثانویة، السوق في یتداول بها السند التي القیمة السوقیةتمثل 

 خصائص السندات: ثانیا

 :1هي الخصائص من بمجموعة تتمیز السندات

 أصدرته؛ التي الجهة صك مدیونیة على -

ویترتـب  تـربح، لـم أم المؤسسـة ربحـت سـواء )عائـد( ثابـت فائـدة سـعر علـى یحصـل صـاحبه -

 دفعها؛ عن عجزت إن الإفلاس علیها

 الاستحقاق؛ تاریخ عند السند قیمة استیفاء -

 للغیر؛ بیعه لحامله یحق للتداول، السند قابلیة -

علـى  الاسـمي الفائـدة سـعر بـین العلاقـة علـى اعتمـادا السـوق فـي للسـند الجاریة القیمة تتحدد -

 السوق؛ في الجاریة الفائدة وسعر السند

 السـوق فـي بیعـه یمكـن وإنمـا لتسـدیده، المحـدد الـزمن قبـل السـند مـةبقی المطالبـة لا یحـق -

 الثانویة؛

                                                
 2003الإسكندریة، الجامعة، شباب ، مؤسسة و أدواتها المال رأس أسواق  :لبورصاتاموسوي،  مجید ضیاء - 1
  .38 -37  ص ص ،
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 أي الهیئـات هـذه لقـرارات یكـون ولا العامـة المسـاهمین جمعیـات فـي السـند حامـل یشـترك لا -

 له؛ تأثیر بالنسبة

 أنهـا لا أي الـربح، إجمـالي مـن إزالتهـا یجـوز التـي النفقـات مـن السـند علـى الفوائـد تعتبـر -

 للضریبة؛تخضع 

 وبقابلیـة مـن الفائـدة، أسـعار بتقلبات یتعلق ما أهمها عدیدة، ائتمانیة مخاطر السندات تواجه -

اسـتدعائها  تحمـل جدیـدة سـندات محلها لتعرض الأسعار هذه انخفاض عند لها المصدرة الجهات قبل

 .أعلى فوائد

  أنواع السندات: ثالثا

 :مختلفة وفقا للمعاییر التالیة أسس على مختلفة أنواع إلى السندات تنقسم

معینـة،  بأصـول المرهونـة نجـد نـوعین السـندات 1:الضـمان طریقـة و نـوع حسـب -1

 .معینة بأصول المضمونة غیر والسندات

اسـتحقاقها،  میعـاد عنـد تسـدد سـندات یوجـد ثلاثـة أنـواع 2:السـداد طریقـة حسـب -2

 .تدریجیا تسدد استحقاقها، سندات موعد حلول قبل تسدد سندات

تصــنف الســندات حســب هــذا  :3 طریقــة الإدراج فــي الأصــول المالیــة حســب - 3

المعیار إلى سندات جاریـة یـتم التنـازل علیهـا خـلال سـنة، وسـندات مثبتـة یـتم الاحتفـاظ بهـا إلـى غایـة 

 .تاریخ استحقاقها

                                                
  .393ص  ،  2000الإسكندریة، الجامعیة، الدار ،والأعمال المال في مقدمة ،الحناوي وأخرون محمد صالح  - 1
    270.ص  ،ذكره سبق مرجع، قریاقص ورسمیة حنفي الغفار عبد - 2
 ،02، ج IAS/IFRSوالمعـاییر الدولیـة  SCFالواضح في المحاسبة المالیة وفـق بن ربیعة حنیفة واخـرون،  - 3
  .90: ، ص2013، منشروات كلیك، الجزائر،01ط
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 عـن صـادرة أي خاصـة سـندات تنقسـم إلـى ثلاثـة أنـواع:  1الإصـدار جهـة حسب -4

الأخـرى،  العامـة المؤسسـات أو العامـة الخزینـة عـن صـادرة أي حكومیـة المؤسسات الخاصة، سـندات

 .نیمیوطنیة لصالح الغیر مق مؤسسات عن صادرة أي أجنبیة سندات

 السـندات حسـب التصـنیف نجـد: 2السـندات بهـا تصـدر التـي القیمـة حسـب -5

  .النصیب ذات الوفاء، السندات مكافأة ذات الاسمیة، السندات بالقیمة الصادرة أو العادیة

  الأوراق المالیة الأخرى والمشتقات: المطلب الثالث

 خاصة والمشتقات المالیة هذه الأوراق المالیة الأخرى انتشار من ةالأساسی من بین الأغراض

 مخـاطر ضـد المسـتثمر وحمایـة المجتمـع شـرائح جمیـع مـن جلـب الادخـار هـو- الأخیـرة العقـود فـي

  .التكافل بین الحكومات والمجتمعخلق  السعر،بالإضافة إلى في التغیر

  الأوراق المالیة الأخرى: أولا

  :3هناك أنواع من الأوراق المالیة تصدر من هیئات مختلفة یمكن أن نذكر من بینها ما یلي

یُصـدر صـندوق الاسـتثمار عـن طریـق  :أوراق مالیة صادرة عـن صـنادیق الاسـتثمار -1

الاكتتــــاب العـــــام الموجـــــه للمســـــتثمرین أوراق مالیـــــة، بموجــــب نشـــــر اكتتـــــاب تمثـــــل النظـــــام الأساســـــي 

للصــنادیق متضــمنة شــروط العقــد الــذي یــربط حامــل الوثیقــة بصــندوق الاســتثمار خصوصــا مــا یتعلــق 

                                                
1  - Kafrabi Med Zin, Le Mémento de Comptabilité et de commerce, Dar Ibn Rochd de Diffusion, 

Algérie, 2003, p ; 273. 
  .46ص  ، 2004بیروت، ،1ط  ،الحقوقیة الحلبي منشورات البورصة، محمد یوسف یاسین، - 2
، دار وائـل للنشـر 1ط -دروس وتطبیقـات -المالیـة  الإدارةالتسـییر المـالي،، بن ساسي الیاس، یوسف قریشـي - 3

  . 440-439: ، ص ص2006والتوزیع،عمان، الاردن، 
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إذا كانــت صـــادرة عــن صـــنادیق  لتـــداوللبطــرق توزیــع الأربـــاح والخســائر، وتكـــون هــذه الأوراق قابلــة 

 .لتداول إذا كانت صادرة عن صنادیق مفتوحة، إذ تسترد من طرف الصندوقل، وغیر قابلة ةمغلق

تهدف الحكومات من إصـدار هـذا النـوع مـن  :الأوراق المالیة التي تصدرها الحكومات -2

نیـات العمومیـة، ومـا الأوراق المالیة إلى الحصـول علـى مـوارد مالیـة إضـافیة لتغطیـة العجـز فـي المیزا

یماثلهـــا مـــن النفقـــات العامـــة للدولـــة، ومـــن أمثلـــة هـــذه الأوراق المالیـــة الصـــادرة عـــن الحكومـــات، نجـــد 

 . أذونات الخزینة، سندات الخزینة، شهادات الخزینة

  المشتقات المالیة: ثانیا

فــــي  وائــــل الســــبعینیات واتســــع التعامــــل بهــــاأقــــد بــــدا التعامــــل فــــي هــــذه المشــــتقات المالیــــة فــــي 

التســــعینیات، وتعتبــــر المشــــتقات إحــــدى أدوات التعامــــل فــــي أســــواق رأس المــــال المســــتقبلیة، وتعــــرف 

المشـــتقات بأنهـــا عقـــود مالیـــة تشـــتق قیمتهـــا مـــن الأســـعار الحالیـــة للأصـــول المالیـــة أو العینیـــة محـــل 

ط تعـــالج المشـــتقات المالیـــة محاســـبیا عـــن طریـــق محاســـبة التحـــوط وفـــق شـــرو ، 1التعاقـــد مثـــل الأســـهم

، العلاقـــة بـــین البنـــد المغطـــي والاداه المشـــتقةالتـــي تبـــین  الوثـــائق الرســـمیة إعـــدادمعینـــة، مـــن خـــلال 

ومـن أهـم أنـواع ، 2التحـوط امـن خـلال هـذمؤسسـة داره المخـاطر والاسـتراتیجیة التـي تحققهـا الإهدف و 

    :المشتقات الأتي

 وتمثـل المبتكـرة، المالیـة المنتجـات أقـدم مـن الآجلـة العقـود تعتبـر :الآجلـة العقـود - 1

 فـي والتسـدید التسـلیم یـتم أن علـى سـلًفا محـدد وبسـعر لاحـق تـاریخ ما في أصل شراء أو ببیع التزامًا

 عـن مرتفعًـا التسـلیم تـاریخ فـي العقـد طرفـي بـین علیـه المتفـق سـعر الأصـل كـان فـإذا ،3التـاریخ هـذا

                                                
  .97، ص مرجع سبق ذكرهإیهاب الدسوقي،  - 1

2 - Floyd A. Beams And the others, ADVANCED ACCOUNTING, 13th Ed, Global Edition, United 
Kingdom, 2018, p : 442. 

  .     473ص  ،سبق ذكره مرجع الحناوي، صالح محمد - 3
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 البـائع فـإن السـعر هـذا انخفـض إذا أمـا البـائع، حسـاب علـى یحقـق مكاسـب المشتري فإن العقد سعر

  .المشتري على حساب أرباحًا یحقق من هو

تعطي العقود المستقبلیة الحق لمشتریها في شراء أو بیـع قـدر  :العقود المستقبلیة - 2

معین من أصل مـالي أو عینـي بسـعر محـدد مسـبقا علـى آن یـتم التسـلیم فـي تـاریخ لا حـق وغالبـا مـا 

  . نما تتم التسویة على أساس فروق الأسعارر تسلیم الأصل محل التعاقد، وإ ذین

تعد المقایضة اتفاقا بین طرفین على تبادل قـدر معـین مـن أصـل مـالي  :المقایضة - 3

أو عیني مقابل أصل أخر، ویتم تبادل الأصـول فـي تـاریخ لاحـق، وفـي معظـم الأحیـان یقـوم صـانعوا 

للتعـویض عــن  اللازمـةالسـوق ببیـع الأوراق المالیـة علــى أسـاس أسـعار الشــراء مضـافا إلیهـا التكــالیف 

 .1لها نتیجة احتفاظهم بمخزون من الأوراق المالیةالمخاطر التي یتعرضون 

) ســلع مختلفــة (وهــي اتفاقیــات تجــري بــین طــرفین بغــرض تــداول أصــول حقیقیــة  :الخیــارات - 4

كالأســـهم والأدوات ذات العوائـــد الثابتـــة وعمـــلات أجنبیـــة أو  (أو أدوات مالیـــة ) تخیلیـــة (وقـــد تكـــون 

أو  (تفـق علیـه الطرفـان یعـرف بسـعر الخیـــار ، وذلـك لتنفـذ فـي وقـت لاحـق بسـعر ی)بعض المؤشرات

  .2)التسلیم

 حـق لدیـه الاختیـار عقـد حامـل أن أي التزامـا، ولـیس حقـا لحاملـه الاختیـار عقـد ویضـمن

 البیـع أو بالشـراء ملـزم غیـر ولكنـه العقـد، نـوع حسـب علیهـا المتفـق الأسـهم بیع أو في شراء الاختیار

 التنفیـذ، موعـد حلـول وعنـد عدمـه، مـن العقـد هذا تنفیذ في الحریة لدیه أن أي في ذلك، یرغب لم إذا

 قـام إذا أما علیه، التزام أي دون ینتهي العقد مفعول فإن ینفذ، لا قد عقد الاختیار حامل اختیار فإن

                                                
  .98-97، ص ص مرجع سبق ذكرهإیهاب الدسوقي،  - 1
  . 158، ص مرجع سبق ذكره، )2009(هوشیار معروف  - 2

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
71 

 الـذي الخیـار ، ویسـمى1ملزمـا یصـبح العقـد لأن لـذلك یسـتجیب أن محـرر العقـد علـى فـإن بتنفیـذه

 یعطي الذي الخیار على یطلق حین ، فيCall Optionبخیار الشراء  شراءلل في الحق لمالكه یعطي

بـین نـوعین مـن  ونمیـز هنـا، Put Optionبخیـار البیـع  الخیـار محـل الأصـل بیـع فـي الحـق لمالكـه

 فـي لحاملـه الحـق یعطـي الأمریكـي الخیـار أن إذ نجـد 2الأوربـي والخیـار الأمریكـي الخیـار الخیـارات

  . تاریخ محدد في إلا ینفذ لا الأوربي الخیار بینما معینة، فترة خلال تنفیذه

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                
  .91ص  ، )1998( ذكره سبق مرجع رمضان، زیاد - 1
  .24ص  ،مرجع سبق ذكره أندراوس، ولیم عاطف  - 2
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  :خلاصة الفصل

مـن خـلال  المالیـة، الأوراقعنوان كفاءة سـوق تحت الفصل الذي جاء  هذا لقد تم التعرض في

المالیة مـن حیـث تعریـف هـذه السـوق وتبیـان موقعهـا  الأوراقماهیة سوق  كل من إلى الأربعةمباحثه 

تمثــل القســم  أنهــا، فاتضــح وخصائصــها أهمیتهــاهیكلهــا وتنظیمهــا و  إلــى بالإضــافة فــي الســوق المــالي

 الأوراقســـوق  إنالــذي یعتبـــر بــدوره احــد جنـــاحي الســوق المـــالي، واتضـــح المـــال  رأسالثــاني لســوق 

  .الأولهذا في المبحث  والسوق الثانویة لیةالأو قسمین هما السوق  إلىالمالیـة تنقسم 

مـــن حیـــث المفهـــوم المالیـــة  الأوراقماهیـــة كفـــاءة ســـوق  إلـــىتم التطـــرق فـــي المبحـــث الثـــاني یـــل

ســوق الكـــفء تكــون فیهـــا القیمــة الســـوقیة للورقــة المالیـــة هــي قیمـــة عادلـــة، ال أنحیـــث الخصــائص، و 

المالیـة همــا كفـاءة اقتصــادیة  الأوراقكمــا نجـد نـوعین لكفــاءة سـوق  تعكـس تمامـا القیمــة الحقیقیـة لهـا،

 تأخـذالمالیة تـوفر مجموعـة مـن المتطلبـات، كمـا  الأوراقالكفاءة الكاملة ویتطلب تحقیق كفاءة سوق و 

فرضـــیة : ؤثرة فـــي الســـوق فنجـــد ثلاثـــة فرضـــیاتعـــدة صـــیغ حســـب طبیعـــة وصـــنف المعلومـــات المـــ

  . القویة مستوىفرضیة ال، ةالمتوسطی مستوىفرضیة ال، الضعیفة مستوىال

المالیـــة المتداولـــة فـــي ســـوق  الأدوات إلـــىمـــن خـــلال المبحـــث الثالـــث فقـــد تـــم التطـــرق  أمـــا   

 الأســواق، وهــي عبــارة عــن صــكوك مالیــة تتــداول فــي هــذه أشــكالهاو  أنواعهــاالمالیــة بمختلــف  الأوراق

، ذلــك حســب معــاییر مختلفــة كطبیعــة الورقــة، الجهــة المصــدرة لهــا، تــاریخ أنــواععــدة  إلــىوتصــنف 

وهي ورقة مالیة تمثل حقـوق الملكیـة، السـندات وهـي  ،الأسهماستحقاقها، فتناول هذا المبحث كل من 

التــي تصــدر عــن الحكومــات وصــنادیق الاســتثمار، لیــتم  الأخــرىالمالیــة  والأوراق تمثــل حقــوق الــدین،

مشــتقة مــن  أوعقــود تابعــة  إنمــامالیــة  أوراقالمشــتقات المالیــة وهــي لیســت  التطــرق فــي الأخیــر إلــى

  .المالیة الأوراق
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 الأوراقســوق فــي  المتداولــة لمعلومــاتامختلــف  لمعرفــة العلاقــة بــین یعتبــر هــذا الفصــل تمهیــد

، بـأكثر تفصـیل فـي الفصـول القادمـة ألیهـاوالتـي سـیتم التطـرق ، المحاسـبیة المعلوماتخاصة و المالیة 

نــوع المعلومــات الــواردة المالیــة و  الأوراقبــین مفهــوم كفــاءة ســوق  متینــةعلاقــة  وجــود إلــىاشــرنا حیــث 

ـــــوع ـــــف مصـــــادرها، والعلاقـــــة التناســـــبیة بـــــین ن ـــــة مـــــن مختل المعلومـــــات  ومصـــــدر إلـــــى الســـــوق المالی

الثلاثــة لكفــاءة ســوق الأوراق المالیــة، وعلــى درجــة جــودة المعلومــات تزیــد كفــاءة الســوق،  مســتویاتوال

مصـادر المعلومــات القـوائم المالیـة، التـي هــي نتـاج النظـام المحاسـبي، ســنحاول  أهـممـن  أن وباعتبـار

فـع العوامـل المسـاعدة علـى الر  إلىالتركیز على المعلومات المحاسبیة مع التطرق  المواليفي الفصل 

 . اثر تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة إبرازمن جودتها، مع 

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


  

  

  

  

  :الفصل الثاني

المعاییر المحاسبیة الدولیة 

IAS/IFRS 
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  :تمهید

في ظل التغیرات السریعة التي تتصف بها البیئة الحدیثـة والمتلاحقـة فـي الظـروف الاقتصـادیة 

شــهدها  الــذي یجعــل العــالم قریــة صــغیرة، ومــا الأمــروالاجتماعیــة والسیاســیة، وتطبیــق تقنیــات حدیثــة 

ى العالمیــة وتأثیرهــا علــى أســوق المــال ومــا نــتج عنــه ظهــور مــا یســم الأزمــاتالعــالم مــن زیــادة حجــم 

السیاســـــات والتقـــــدیرات  اســـــتخدامبالمخالفــــات المحاســـــبیة والفضـــــائح المحاســـــبیة حـــــول العـــــالم نتیجـــــة 

، أو إظهـار أربـاح لمسـتخدمیهاالمحاسبیة من أجل إخفاء الخسـائر الضـخمة وتقـدیم معلومـات مضـللة 

لدولیــة والتبـادلات التجاریـة ا الأجنبیـةتنـامي الاسـتثمارات  فضـلا عــن، امتیـازاتوهمیـة للحصـول علـى 

الثقافیــة والبیئیــة والدینیـــة  الأبعـــاد، وفـــي ظــل تــأثیر والإقلیمیــةوظهــور التكــتلات الاقتصـــادیة العالمیــة 

  .على المعالجات المحاسبیة والشفافیة ومدى تحمل المخاطرة ومرونة السیاسات والطرق المحاسبیة

تقریـــب الممارســـة المحاســـبیة بـــین الـــدول مـــن خـــلال مـــا یعـــرف بالمعـــاییر  إلـــىظهـــرت الحاجـــة 

المحاسبیة الدولیة، الهدف منها التعرف على السیاسـات المحاسـبیة المختلفـة وانعكاسـاتها علـى القـوائم 

تعـــرف حالیــا بإســم المعـــاییر الدولیــة لإعـــداد  أصــبحتالمالیــة، لــذا لقیـــت المعــاییر المحاســبیة، والتـــي 

مشـتركة مـن المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة  مالیة قبولا دولیا، ترجم هذا القبول بوضع مجموعةالتقاریر ال

ودور هـذه المعـاییر كونهـا  أهمیـةأو تقارب دولي نحو لغة محاسبیة مشتركة في العالم المالي، یظهـر 

لتعـرف ا نیللآخـر ، حیث یمكـن خرینوالأ مؤسسةقوائم مالیة تساعد على الربط بین ال إعدادتمكن من 

المیزانیــة تعكــس صــورة  أومــن خلالهــا فمــثلا قائمــة المركــز المــالي  مؤسســةعلــى مختلــف نشــاطات ال

 وفــي هــذا الإطــار ومــن جــل أن یواكــب الاقتصــاد الجزائــريفــي لحظــة مــا،  مؤسســةلوضــعیة المالیــة لا

تقــب لاقتصــاد العــالمي وانفتاحــه علــى العــالم الخــارجي فــي ظــل المفاوضــات الجاریــة للانضــمام المر ا

للمنظمــة العالمیــة للتجــارة، وكــذا إمــلاءات البنــك الــدولي حاولــت الجزائــر ومنــذ تخلیهــا علــى الاقتصــاد 

الموجــه وتبنیهــا لاقتصــاد الســوق القیــام بإصــلاحات اقتصــادیة، والتــي مســت عــدة جوانــب، مــن بینهــا 
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یســتجیب للمعــاییر الدولیــة للمحاســبة،  نظــام محاســبي مــاليإصــلاح النظــام المحاســبي  وذلــك بتبنــي 

ـــباری2010دخــل حیــز التنفیــذ مــع بدایــة ســنة  التطبیــق علــى كــل المؤسســات الاقتصــادیة  ا، أصــبح إجـ

   .التي تحكمها قواعد القانون التجاري

هیتهــا والعوامــل لــذا ســیتم مــن خــلال هــذا الفصــل التعــرف علــى المحاســبة الدولیــة مــن حیــث ما

لتوحیـد والتوافـق المحاسـبي هـذا فـي لالدولیـة  والجهـودتبـاین والتوافـق المحاسـبي المؤثرة فیها فـي ظـل ال

ــــاني للمعــــاییر المحاســــبیة الدولیــــة مــــن حیــــث مفهومهــــا الأولالمبحــــث  ، لیــــتم تخصــــیص المبحــــث الث

المفـــاهیمي  الإطـــار، والتعـــرف علـــى إعـــدادهاوالهیئـــات المســـاهمة فـــي  إعـــدادها وإجـــراءاتوأهمیتهـــا 

ة الدولیة، لنختم الفصل بالمبحث الثالث الذي سیتم التطـرق مـن خلالـه الـى الاتجـاه للمعاییر المحاسبی

ــــى الإشــــارةالمحاســــبي فــــي الجزائــــر مــــن خــــلال   الإصــــلاحمســــار المحاســــبة فــــي الجزائــــر ودوافــــع  إل

  .النظام المحاسبي إعدادالمحاسبي ومسار 
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  المحاسبة الدولیة: الأولالمبحث 

ـــه طـــرفین مـــدین  ـــم تكـــن مجـــرد نظـــام كمـــي ل واكبـــت المحاســـبة نشـــوء الحضـــارة وتطورهـــا، إذ ل

التطـــور  وتعـــدد البیئـــة الاجتمـــاعي والاقتصـــادي  كانـــت تعكـــس فـــي تطویرهـــا متطلبـــات وإنمـــاودائـــن، 

والسیاسي لمختلف الـدول، هـذا مـا أدى إلـى التبـاین فـي الممارسـات المحاسـبیة لكـل دولـة، ممـا فـرض 

تعـرف علـى المحاسـبیة الدولیـة ما یسمى المحاسـبة الدولیـة، لـذا سـنحاول فـي هـذا المبحـث الالاهتمام ب

مستعرضـــین الجهـــود الدولیـــة للحـــد مـــن التبـــاین فـــي  نشـــأتها والعوامـــل المـــؤثرة فیهـــا أســـبابمـــن حیـــث 

    .الممارسة المحاسبیة والسعي إلي التوافق والتوحید المحاسبي

  الدولیة والعوامل المؤثرة فیهاماهیة المحاسبة : الأولالمطلب 

ـــة بممارســـات إن  المالیـــة  للأســـواقیصـــعب مـــن ولوجهـــا  ،حاســـبیة خاصـــة بهـــامانفـــراد كـــل دول

والاســتفادة مـن المعلومــات المالیــة الدولیـة بســبب صـعوبة المقارنــة بــین مخرجـات كــل نظـام محاســبي، 

المالیـة الدولیـة، فـي  الأوراقوالمحاسبیة التي تعكسها القـوائم المالیـة لاتخـاذ قـرار الاسـتثمار فـي سـوق 

ظـــل ظهـــور مـــا یعـــرف بالعولمـــة والشـــركات المتعـــددة الجنســـیات، ومـــن أجـــل تـــذلیل هـــذه الصـــعوبات 

الاهتمـــام بالتوحیـــد والتوافـــق المحاســـبي مـــن والفـــوارق فـــي مخرجـــات النظـــام المحاســـبي لكـــل دولـــة زاد 

     . خلال المحاسبة الدولیة

  المحاسبة الدولیة وأهمیةمفهوم : أولا

تـوفیر المعلومـات المالیـة والمحاسـبیة لمسـتخدمیها فـي اتخـاذ  إلـىتسعى المحاسبة بصفة عامة 

یر معلومـــات ملائمـــة القــرارات الاســـتثماریة والاقتصـــادیة، وهنـــا یظهـــر دور المحاســبة الدولیـــة فـــي تـــوف

  .ةلمتخذي القرار في ظل العولمة الاقتصادی
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تتعدد تعـاریف المحاسـبة الدولیـة بتعـدد المـداخل التـي : تعریف المحاسبة الدولیة -1

 ن، فهنــــاك مــــن یــــرى بــــأ1تــــدرس المحاســــب الدولیــــة، فلكــــل مــــدخل تعریــــف خــــاص للمحاســــبة الدولیــــة

الإطـار الـدولي لمختلـف الأسـالیب والإجـراءات التـي تهـدف إلـى قیـاس وعـرض "المحاسبة الدولیة هـي 

  .وهذا التعریف ینسجم مع المدخل الوصفي المقارن" نتائج الأحداث والمعاملات التجاریة الدولیة

حــد الفــروع المحاســبیة التــي تهــتم أ"هنــاك مــن یعــرف المحاســبة الدولیــة عــل أنهــا هــي أن كمــا 

بالأســالیب والمشــكلات المحاســبیة الخاصــة بالمعــاملات المالیــة بمختلــف أشــكالها للمؤسســات الدولیــة 

  .، وهذا التعریف ینسجم مع مدخل النقاط الخاصة2"أو متعددة الجنسیة

تمثـل مجموعـة مـن المعـاییر المحاسـبیة "وفي تعریف أخر یقصد بالمحاسبة الدولیـة علـى أنهـا، 

علــى المســتوى الــدولي لــتحكم الممارســة العملیــة للمهنــة، رغــم وجــود بعــض  الموحــدة والمقبولــة عمومــا

، وهــذا التعریــف ینســجم مــع المــدخل النظــري لدراســة 3"بــین بعــض الــدول  الاختلافــات غیــر الجوهریــة

  .المحاسبة الدولیة

تعریــف المــدخل الوصـفي المقــارن هــو : تعــاریف السـابقة للمحاســبة الدولیــة نجـد أنلوفـي قــراءة ل

مناســبة لدراســة المحاســبة الدولیــة بالمقارنــة مــع المــداخل الأخــر، لأنــه یتطلــب إدراك  الأكثــرف التعریــ

المحاســـب بالممارســـات والمفـــاهیم والمعـــاییر والمبـــادئ المحاســـبیة المحلیـــة، وكمـــا یعتبـــر ملائـــم لقیـــام 

  .إطار نظري وعملي متكامل من خلال الدراسات الوصفیة

  

  

                                                   
بـــدون طبعـــة،  الـــدار الجامعیـــة  المحاســـبة الدولیـــة، الشـــركات المتعـــددة الجنســـیة،أمــین الســـید أحمـــد لطفـــي،  - 1

  .09: ، ص ص2004 مصر، الإسكندریة، القاهرة،
  .09: صالمرجع السابق،  - 2
  .10: المرجع السابق، ص - 3
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 :أهمیة وأهداف المحاسبة الدولیة -2

توجــد العدیــد مــن الأســباب التــي تقــف وراء زیــادة الاهتمــام  :أهمیــة المحاســبة الدولیــة -2-1

  :  1بالمحاسبة الدولیة من أبرزها ما یلي

الاهتمــام المتزایــد مــن قبــل العدیــد مــن الهیئــات والمنظمــات المحاســبیة المهتمــة بعملیــة تحقیــق  -

ب والإجــراءات المحاســبیة بــین مختلـــف أكبــر قــدر ممكــن مــن التجــانس والتوافــق فــي الطــرق والأســالی

الدول محاولة الوصول إلى لغة محاسبیة مشتركة تعمل علـى تسـهیل انتقـال رؤوس الأمـوال والبضـائع 

 والخدمات عبر الحدود الإقلیمیة والوطنیة؛

التباین في الظروف أو العوامل البیئیة بین الدول متضمنة الجوانـب الاقتصـادیة والاجتماعیـة  -

 والسیاسیة؛

تضخم حجم التجارة الدولیة والاستثمارات الدولیة ونشؤ المؤسسات الدولیـة متعـددة الجنسـیات  -

 وما یصاحبها من مشكلات محاسبیة؛

تركـــز جهـــود أدبیـــات مهنـــة المحاســـبة نحـــو التوصـــل إلـــى مجموعـــة مـــن المعـــاییر المحاســـبیة  -

زیـــادة الاهتمـــام مـــن جانـــب تتعـــدى نطـــاق الحـــدود الإقلیمیـــة نتیجـــة لو الدولیـــة تحكـــم الممارســـة المهنیـــة 

المســتثمرین والمؤسســات الدولیــة والتكــتلات الاقتصــادیة والــدول النامیــة التــي ترغــب فــي تطــویر الــنظم 

 .المحاسبیة حتى تواكب المتغیرات والمتطلبات ذات الصلة بعصر العولمة

  :أهداف المحاسبة الدولیة -2-2

  :2ن بینها تسعى المحاسبة الدولیة إلى تحقیق جملة من الأهداف م

                                                   
  .09-08: المرجع السابق، ص ص - 1
  .27: ، ص1995 الاردن، دار المسیر للنشر والتوزیع، عمان، المحاسبة الدولیة،حكمة الراوي،  - 2
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دراســــة الــــنظم المحاســــبیة فــــي دول العــــالم المختلفــــة للوصــــول إلــــى النظــــام الأكثــــر ملائمـــــة  -

 لاحتیاجات تلك الدول؛

التوصـــل لأســـس وقواعـــد ومعـــاییر المحاســـبة الدولیـــة یمكـــن الاســـتعانة بهـــا لتطـــویر الأنظمـــة  -

 المحاسبیة على المستوى المحلي؛

المحاســــبیة فــــي تقــــاریر المؤسســــات متعــــددة إظهــــار أســــباب اخــــتلاف المعلومــــات والبیانــــات  -

 الجنسیة؛

 توفیر المعلومات المحاسبیة الموحدة للمؤسسات متعددة الجنسیة؛ -

خدمـة المســتثمر الــدولي مــن خــلال تــوفیر قـوائم وتقــاریر مالیــة ملائمــة لاتخــاذ القــرار، خاصــة  -

 الاستثمار في الأسواق المالیة؛

 .المختلفة على اقتصادیات الدول المختلفةمعرفة مدى تأثیر الأنظمة المحاسبیة  -

  العوامل المؤثرة في المحاسبة الدولیة: ثانیا

یرجع اختلاف النظم المحاسبیة إلى تعدد العوامل البیئیة الاجتماعیـة والاقتصـادیة والسیاسـیة   

فــي تــوفیر  ةوالقانونیـة و التعلیمیــة والدینیـة، اســتجابتا لمـا تهــدف إلیـه المحاســبة بصـفة عامــة، والمتمثلـ

معلومات ملائمة لأغـراض القـرارات الاقتصـادیة فـي ظـل بیئـة فریـدة لكـل دولـة، وهـذا مـا حـتم ضـرورة 

  .أو الحاجة إلى ظهور المحاسبة الدولیة

  :1تتمثل العوامل الاجتماعیة في النقاط التالیة :العوامل الاجتماعیة -1

الأســـالیب والسیاســـات درجــة الحیطـــة والحـــذر الســـائدة فــي المجتمـــع تـــؤثر فـــي تطبیــق بعـــض  -

 والمبادئ المحاسبیة؛

                                                   
  .11: ، ص2008، مكتبة أفاق، الكویت، 01، طالمحاسبة الدولیةرأفت حسین مطر،  - 1
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فــي المجتمــع تـؤثر بشــكل مباشـر علــى درجـة الإفصــاح فــي  ةالثقــة السـائد مدرجـة الســریة وعـد -

 القوائم المالیة المنشورة، وعلى نظام الرقابة الداخلیة والخارجیة؛

غیـــاب الشــعور الســـائد اتجــاه قطـــاع الأعمــال، المـــرتبط بدرجــة الثقـــة والاحتــرام مـــن عدمــه إذ  -

 الثقة یدفع إلى سن تشریعات لإجبار المؤسسات على الإفصاح؛

نظـــرة المجتمـــع للمحاســـبة كمهنـــة فإنهـــا تـــؤثر علـــى الممارســـة المحاســـبیة فیمـــا یســـاعد علـــى  -

تطویر وازدهار المهنة، ویظهر ذلـك كلمـا تطـورت نظـرة المجتمـع إلیهـا والـى منتسـبها وأهمیتهـا لعملیـة 

 .التنمیة

ـــــى تطـــــور النظـــــام  :العوامـــــل الاقتصـــــادیة -2 یعتمـــــد تطـــــور النظـــــام المحاســـــبي عل

  :الاقتصادي ویظهر ذلك من خلال العوامل التالیة

 المستوى التكنولوجي السائد في اقتصاد البلد یحدد نوع النظام المحاسبي المستخدم؛ -

درجــة تركــز ملكیــة الأعمــال فــي احــد المجتمعــات یــؤثر علــى الحاجــة إلــى الإفصــاح ودرجــة  -

 الإفصاح مرتبطة بانتشار الملكیة من عدمه؛نطاقه أي زیادة 

مصـادر التمویـل المؤسسـات یحـدد وجهــة التقـاریر والافصـاحات المحاسـبیة، یوجـه للمقرضــین  -

 ؛1)حقوق الملكیة(في حالة التمویل بالقرض، أو المساهمین في حالة التمویل برأس المال 

لمحاسـبي مـن خـلال درجـة حجم النشاط التجاري الخارجي، یظهر أثرها على تطـویر النظـام ا -

 ؛2الانفتاح والانغلاق على المبادلات التجاریة الخارجیة

 ؛3الاستقرار الاقتصادي والتعرض للمخاطر الاقتصادیة -

                                                   
  .299: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید احمد لطفي،  - 1
، المحاسبة الدولیة، الإطار الفكري والواقع العملـينبیه بن عبد الرحمان الجبر، محمد علاء الدین عبد المـنعم،  - 2

  .15: ، ص1998 المملكة العربیة السعودیة، الجمعیة السعودیة للمحاسبة، الإصدار الخامس عشر، الریاض،
  251: ، صبق ذكرهمرجع سأمین السید احمد لطفي،  - 3
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معــدلات التضـــخم كلمــا ارتفعـــت تفــرض إعـــادة تكیــف القـــوائم المالیــة أو الخـــروج مــن التكلفـــة  -

 . التاریخیة

تـأثیر العوامــل السیاســیة والقانونیــة یمكــن إظهــار  :السیاســیة والقانونیــة العوامــل -3

  :1على النظام المحاسبي من خلال النقاط التالیة

ریــات، فالحریــات تمثــل طبیعــة النظــام السیاســي الســائد فــي البلــد، إذا كــان یــدعم الح -

 لتطویر المحاسبة وبالتالي إعداد وإصدار المعاییر المهنیة؛عامل مساعد 

ة قـــوانین الضـــرائب معـــاییر المحاســـبة فـــي تحـــدد التشـــریعات والـــنظم القانونیـــة وخاصـــ -

العدیـد مــن الــدول، فــإن النظــام المحاســبي إمــا یتوافــق بشــكل متــزامن مــع القــوانین الضــریبیة أو یكــون 

 .مستقل نسبیا عن متطلبات القوانین الضریبیة

إن النظــام التعلیمــي والمســتوى المعرفــي بــالقراءة والكتابــة فــي  :العوامــل التعلیمیــة -4

  : 2على النظام المحاسبي من خلال زاویتین هماأي دولة یؤثر 

إن مســـــتخدم المعلومـــــات المحاســـــبیة ذو المســـــتوى التعلیمـــــي الجیـــــد یمكنـــــه فهـــــم المعلومـــــات  -

 المحاسبیة الفنیة المتقدمة؛

ـــدیهم معـــاییر تعلیمیـــة متقدمـــة عـــادة مـــا یكونـــوا  - ـــذین ل المحاســـبین الموجـــودین داخـــل البلـــد وال

كـــون الصـــلاحیات الضـــروریة والمهـــارات الكافیـــة للوفـــاء بواجبـــاتهم مـــدربین بشـــكل جیـــد كمـــا انهـــم یمتل

 .ومستویاتهم المهنیة بالكامل

إن الدیانـــة بمفهومهــــا الواســـع تـــؤثر علــــى المفـــاهیم المحاســــبیة  :العوامـــل الدینیــــة -5

مــع معتقــدات  ىالأساســیة، ویظهــر هــذا التــأثیر فــي تطبیــق المبــادئ والمعــاییر المحاســبیة التــي تتماشــ

                                                   
  .16 -15: ، ص صمرجع سبق ذكرهرأفت حسین مطر،  - 1
  .257: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید احمد لطفي،  - 2
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ففـــي بعـــض الـــدول والمجتمعـــات الإســـلامیة نجـــد أن تطبیـــق لـــبعض أنـــواع المعـــاملات  المجتمعـــات،

الإسلامیة مثل المرابحة والمضـاربة والمشـاركة ومـا یـرتبط بهـم مـن تسـجیل محاسـبي، محاولـة اسـتبعاد 

  .  1المعاملات الربویة، نظرة أفراد المجتمع إلى القضاء والقدر لها تأثیر على النظام المحاسبي

  التباین والتوافق المحاسبي: الثانيالمطلب 

فـــي ظـــل التبـــاین فـــي الممارســـة المحاســـبیة بـــین الـــدول، توجـــد ثلاثـــة اتجاهـــات للحـــد مـــن هـــذا  

التبـــاین، فهنـــاك مـــن یـــرى توحیـــد الممارســـة المحاســـبیة مـــن خـــلال تطبیـــق معـــاییر موحـــدة فـــي جمیـــع 

الاتجـاه الثالـث یـدعو إلـى  أمـاق معـاییر خاصـة بهـا، یـأخر یرى بأن على كل دولـة تطب تجاهاو الدول، 

  .   إیجاد نوع من التوافق المحاسبي بین المعاییر المحاسبیة الدولیة والمحلیة

  مصادر التباین المحاسبي وأشكاله وطرق إزالتها: أولا

هنــاك العدیــد مــن الأســباب التــي أدت إلــى ظهــور التبــاین المحاســبي والــذي اتخــذا عــدة أشــكال، 

  .طرق إزالته هذا ما دفع إلى البحث عن

یرجــــع أصــــل التبــــاین والاخــــتلاف فــــي الأنظمــــة  :مصــــادر التبــــاین المحاســــبي -1

المحاسـبیة إلــى اخـتلاف الظــروف والعوامــل الاقتصـادیة، الاجتماعیــة والسیاســیة والثقافیـة والقیمیــة مــن 

دول إلــى اخــرى، ویترتـــب علــى ذلــك تبـــاین أهــداف القــوائم المالیـــة الــذي ینــتج عنـــه اخــتلاف المبـــادئ 

المحاســبیة وهــذا بــدوره یــؤدي إلــى تبــاین فــي التســجیل، قیــاس، عــرض، تفســیر المعلومــات، الأحــداث 

  :ن المحاسبي في الشكل التاليیاالاقتصادیة، ویمكن تمثیل مصادر التب

  

                                                   
ــة،  - 1 ، مــن منشــورات المجمــع العربــي للمحاســبین القــانونین، المحاســبة الدولیــةضــیاء ال هاشــم، طــلال أبــو غزال

  .12: ، ص1993
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  مصادر التباین المحاسبي: )02(الشكل رقم 

   

  

  

  

  

  

  

  

  

  
Source : Bernard Raffounier, Axel Haller Peter Walton,la Comptabilité Internationale, Edition 

Wibert, Paris, 1997, pager 02 

ینقســم التبــاین فــي الممارســات المحاســبیة إلــى عــدة أشــكال، ومــن  :أشــكال التبــاین -2

  :بین هذه الأشكال نذكر ما یلي

ن الإیــرادات تتحقـق بــالبیع، مهمــا أمـن المتعــارف علیـه  :التبـاین فــي تحقیــق الإیــرادات -2-1

عــد مبیعــات مضــمونة التحصــیل ی) الأجــل القصــیر(، فــالبیع نقــدا أو عــاجلا )نقــدا أو أجــلا(كــان نوعــه 

النــــوع مــــن المبیعــــات توجــــد  افــــي الغالــــب عكــــس المبیعــــات الاجیلــــة أو طویلــــة الأجــــل، وضــــمن هــــذ

زانیــة المؤسســة، ومــن أمثلــة تناقضــات ذات تــأثیر مهــم فــي نتــائج العملیــات، تــنعكس علــى وضــعیة می

 الاختلاف المحاسبي

الاختلاف في العرض 
والتسجیل المحاسبي 

 

الاختلاف في اعداد وتفسیر 
 القوائم المالیة

الاختلاف في المبادئ المحاسبیة في 
 تشكیل القوائم المالیة

في الأھداف والقوائم المالیةالاختلاف   

الاختلاف في البیئة الاجتماعیة 
 الاقتصادیة والثقافیة
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ـــغ المبیعـــات المحصـــلة مـــن لاحتســـاب بیـــع التقســـیط ومقارنتـــه بالتكلفـــة  هـــذه التناقضـــات احتســـاب مبل

  . 2، البیع التاجیري عقود المقاولات، الاستثمارات1الأرباح

یعتبــر تحمیــل النفقــات مــن بــین أهــم عوامــل التبــاین فــي : التبــاین فــي تحمیــل النفقــات -2-2

المحاسـبي، فمــثلا فـي مجـال الأصــول طویلـة الأجـل لا بـد مــن تحقـق قیمـة الأصــول أو  نتـائج القیـاس

رغم مـــن وجـــود الاهتلاكهـــا وتحمیـــل عـــبء التخفـــیض أو الاهـــتلاك علـــى ســـنوات عمرهـــا الإنتـــاجي، بـــ

بعض المؤسسات كانت تكیف سیاسة اهتلاكهـا للاسـتثمارات بمـا یخـدم سیاسـتها الضـریبیة، كـأن تزیـد 

السنوات الأعلى ربحیة مما یـؤدي إلـى تخفـیض الأربـاح الخاضـعة للضـریبة، كمـا عبء الاهتلاك في 

أن وجـــود العدیـــد مـــن الطـــرق المســـتخدمة للاهـــتلاك تتبـــاین أثارهـــا علـــى صـــافي الـــربح وعلـــى قیمــــة 

  . 3الأصول الدفتریة الصافیة في المركز المالي

فـي ظـل تعـدد الأنظمـة إن التباین كان ظـاهرا بشـكل جلـي  :التباین في قیاس النتیجة -2-3

النظــام  (لتعــدد الأنظمــة الاقتصــادیة الســائدة فــي ذلــك الوقــت، حاســبیة فــي القــرن العشــرین كنتیجــة الم

، فبالنســـبة للــــنظم الاقتصـــادیة القائمــــة علــــى )الاشـــتراكي، النظــــام الرأســـمالي وأنظمــــة التســـییر الــــذاتي

النتیجــة كــدخل للدولــة، والنســبة  كانــت محاســبتها تــنظم بشــكل یظهــر) الاشــتراكي (التخطــیط المركــزي 

للأنظمة الاقتصادیة الرأسمالیة كانت تنظم محاسـبتها بحیـث تظهـر النتیجـة كـدخل لأصـحاب الأمـوال 

الخاصـة، وبــالرغم مــن سـیادة اقتصــاد الســوق وزوال النظـام الاشــتراكي إلا أن هــذا لـم یمنــع مــن وجــود 

                                                   
  :  انظر في هذا الخصوص - 1

، دار الثقافة للنشر والتوزیع، 02، ط المحاسبة الدولیة ومعاییرهاكتاب حسین القاضي، مأمون حمدان،  -
  2011عمان، الأردن، 

، دار الثقافــة للنشــر والتوزیــع، عمــان، 02، ط المحاســبة الدولیــة ومعاییرهــاحســین القاضــي، مــأمون حمــدان،  - 2
  .16: ، ص2011، الأردن

  .17: المرجع السابق، ص - 3
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، بسـبب تعـدد المـداخل فـي النظـام 1النتیجةالتمایز بین الأنظمة المحاسبیة الواحدة خاصة في حساب 

  .2)خل الضریبي، المدخل الاستثماريدالم (المحاسبي الواحد 

مـن بـین القـوائم المالیـة التـي یظهـر فیهـا الاخـتلاف  :التباین فـي شـكل القـوائم المالیـة -2-4

بمحاســـبة قائمـــة المیزانیـــة، ویرجـــع ظهـــور هـــذا الاخـــتلاف إلـــى تطـــور المحاســـبة مـــع الـــزمن وتأثرهـــا 

التكالیف والمحاسبة الإداریة، خدمة للأغراض التحلیل المـالي، لـذا ظهـرت المیزانیـة فـي بعـض الـدول 

كـــدول فرنســـا، ایطالیـــا، الیابـــان، أو علـــى شـــكل تقریـــر فـــي دول اخـــرى ) Tحـــرف  (علـــى شـــكل قـــوائم 

  .3كاسترالیا، ألمانیا، أو علي شكل تقاریر وقائمة كالولایات المتحدة الأمریكیة

مـن اجـل إعـداد قـوائم مالیـة تتمتـع بمسـتوى مـن  :رق إزالة التباین المحاسـبيط -3

الشــفافیة التــي تمكــن المؤسســات مــن جــذب رؤوس الأمــوال مــن مختلــف المصــادر الداخلیــة والدولیــة، 

فإذا كان على المستوى المحلي لا یوجد إشكال، فـان علـى الصـعید الـدولي هنـاك اخـتلاف وتبـاین فـي 

  :، هذا یشكل دافع لإیجاد طرق ووسائل إزالة هذا التباین وذلك عن طریقالأنظمة المحاسبیة

أي اعتــراف الســلطة التــي لهــا صــلاحیة مراقبــة الحســابات والقــوائم  :الاعتــراف المتبــادل -3-1

، بــالقوائم المالیــة للشــركات الأجنبیــة التــي تعــدها وفــق المبــادئ المطبقــة فــي )كســلطة الضــبط(المالیــة 

بلــدها الأصــلي، ویــدخل هــذا ضــمن الاعتــراف المتبــادل، مــن ایجابیاتهــا حــل مشــكلة دخــول الأســواق 

تكلفــة إعــادة معالجــة الحســابات وإعــدادها وفــق قواعــد ومبــادئ الدولــة المــراد  المالیــة الأجنبیــة، وتقلیــل

                                                   
النظام المحاسبي الدولي وترشید عملیة اتخاذ القـرار فـي سـیاق العولمـة وتطـویر الأسـواق  بن بلقاسم سـفیان، - 1

أطروحــة تــدخل ضــمن متطلبــات نیــل شــهادة دكتــوراه دولــة فــي العلــوم الاقتصــادیة، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة ، المالیــة
  . 28: ص، 2009/2010وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 

  :انظر في هذا الخصوص - 2
، دار الثقافة للنشر والتوزیع، 02، ط المحاسبة الدولیة ومعاییرهاحسین القاضي، مأمون حمدان،  -

  2011عمان، الاردن، 
  .23: ، صمرجع سبق ذكرهحسین القاضي، مامون حمدان،  - 3
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الاســتثمار فیهـــا أو الولــوج إلـــى أســـواقها المالیــة، لكـــن لهـــذه الطریقــة حـــدود خاصـــة فــي جانـــب عدالـــة 

القیـــاس ومقارنـــة أداء بـــین الشـــركات الوطنیـــة والأجنبیـــة إذا كـــان هنـــاك اخـــتلاف جـــوهري فـــي تطبیـــق 

، بالإضافة إلى إشكالیة قلة عدد الأسـواق المالیـة الممكـن دخولهـا بسـبب 1د المحاسبیةالمبادئ والقواع

  .ارتباطها بوجود اتفاقیات الاعتراف المتبادل بین الدول

تطویر جملة من المعاییر المحاسـبیة الدولیـة  "یتمثل في  :الاعتراف المتبادل المعیاري -3-2

ولـة إمكانیـة تقـدیم أو عـرض قوائمهـا المالیـة حسـب ، على أن یترك للمؤسسـات فـي كـل دتاخیار دون 

معاییرهــا المحلیــة، شــریطة أن ترفــق بملاحــق تتضــمن جــداول تتضــمن توفیــق بــین معاییرهــا المحلیــة 

، إذا كانـت هـذه الطریقـة قـد تسـمح بالمقارنـة العادلـة "والمعاییر الدولیة المطورة خصیصا لهـذا الغـرض

لمؤسســات المحلیــة أو الوطنیــة والمؤسســات الأجنبیــة، إلا أنهــا بــین القــوائم المالیــة المعــدة مــن طــرف ا

لهــا جوانــب تحــدد أو تتغلــب علــى هــذا العنصــر الأجنبــي كوجــود تكــالیف إضــافیة لتحویــل هــذه القــوائم 

المالیة، وجود العنصـر البشـري المؤهـل خاصـة فـي المؤسسـات المتوسـطة الحجـم للقیـام بهـذا التحـول، 

  .سواء الأجنبیة أو المحلیة بمحتوى وأشكال هذه القوائم مدى إلزامیة التزام المؤسسات

ــدولي -3-3 لقــى صــفة تي تــالوالمــراد بــه جملــة المعــاییر المحاســبیة،  :التوافــق المحاســبي ال

القبــول الــدولي، مــن أجــل إزالــة التبــاین فــي الممارســة المحاســبیة وتوحیــدها بــین الــدول وعلــى مســتوى 

المؤسسـات فــي نفــس الوقـت، وهــذا مــا قــد یسـمح بتوحیــد شــروط المنافســة بـین المؤسســات التــي تنشــط 

ا بینهـــا، فـــي إطـــار التجمعـــات الاقتصـــادیة الدولیـــة، التـــي تختـــار توحیـــد الممارســـة المحاســـبیة فـــي مـــ

                                                   
د الدولیـة، التطبیـق علـى أهمیة إصـلاح النظـام المحاسـبي للمؤسسـات فـي ظـل أعمـال التوحیـمداني بلغیـث،  - 1

دكتوراه فـي العلـوم الاقتصـادیة غیـر منشـورة، كلیـة العلـوم الاقتصـادیة وعلـوم التسـییر، جامعـة  أطروحة، حالة الجزائر
  .118: ، ص2003/2004الجزائر، 
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وخاصة المؤسسـات التـي تریـد دخـول مختلـف الأسـواق المالیـة، فهنـاك العدیـد مـن الـدول تفـرض علـى 

  .1جل دخول الأسواق المالیةأتها تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة من امؤسس

  مفهوم وطبیعة التوافق المحاسبي: ثانیا

لمســتوى الــدولي إلــى أول مــؤتمر تعــود المحــاولات الأولــى للاهتمــام بــالتوافق المحاســبي علــى ا

المنعقــــد بمدینـــة ســــانت لـــویس بأمریكــــا الـــذي نــــاقش إمكانیـــة توحیــــد  ،1904دولـــي للمحاســــبین ســـنة 

فــي مــا بعــد انعقــاد مجموعــة مــن المــؤتمرات كمــؤتمر الســابع  ىالقــوانین المحاســبیة بــین الــدول، لتتــوال

لقواعــد المحاســـبة، و المـــؤتمر ، الــذي دعـــا إلــى تبنـــي مجموعــة موحـــدة ل1957 -هولنـــدا-بأمســتردام 

، حیث تم تشكیل فرق عمل دولـي الـذي مهـد لتشـكیل 1967فرنسا سنة المنعقد سنة –التاسع بباریس 

، الـذي تـم فیـه 1972لجنة التنسیق الدولیة للمهنة المحاسبة، ثم المؤتمر العاشر المنعقد بسدني سـنة 

، 1973سـنة  )IASC ( یة الدولیـةعضو، التي أعـدت لجنـة معـاییر المحاسـب 11تشكیل لجنة ضمت 

إلـى غایـة  )IASB ( ، لیخلفهـا مجلـس معـاییر المحاسـبة الدولیـة2000والتي استمر عملها إلـى غایـة 

  .2یومنا هذا

مـــن أجـــل الوصـــول إلـــى دلالـــة  :التمییـــز بـــین التوافـــق والمعـــاییر  والتوحیـــد -1

والمعــاییر والتوحیــد، نظــرا لوجــود ومفهــوم التوافــق المحاســبي یجــب الوقــوف عنــد ثلاثــة مفــاهیم التوافــق 

  :علاقة متداخلة ومتصلة ومتبادلة التأثیر بینها حسب الشكل التالي

                                                   
  .119: المرجع السابق، ص - 1
: ، ص ص2013صـنعاء، الـیمن،  جامعـة العلـوم والتكنولوجیـا، المحاسـبة الدولیـة،محسن بابقي عبد القـادر،   - 2

40-41.  
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علاقة مفاهیم التوافق والمعاییر والتوحید: )03(الشكل رقم 

  
  .37: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید احمد لطفي، :  المصدر

حیث أشارت أدبیات المحاسبة على التمییـز بـین تلـك المفـاهیم، حیـث تـم التركیـز علـى ضـرورة 

مســتوى الــدولي ثــم تطبیقهــا علــى الــدول الأخــرى أي التوحیــد إذا كــان الوضــع معــاییر محاســبیة علــى 

هــذا ممكــن، وفــي ظــل صــعوبة تحقیــق ذلــك نتیجــة اخــتلاف الممارســات المحاســبیة الأمــر الــذي أدى 

إلـــى الانتقــال إلـــى أدى التوافـــق، حیــث أن تركیـــز أدبیــات المحاســـبة علــى النطـــاق الــدولي  إلــى أهمیــة

الاهتمــام بالمقارنــة بـــین الأنظمــة المختلفـــة لــدول ومحاولــة تقریـــب وتقلیــل الاختلافـــات وجعلهــا أنظمـــة 

  . 1تعمل مع الأنظمة الأخرى مما قد یؤدي إلى توحید الأنظمة المحاسبیة

  :یمكن أن نذكر ما یلي بهبرز التعریفات المتعلقة أمن  : التوافق المحاسبي -1-1

  تقلیــل درجــة الاخــتلاف بــین الــدول فــي التعبیــر أو الممارســة أو الأســس  "یقصــد بــه

المحاســبیة بهــدف خدمــة ومســاعدة المســتثمر أو المؤسســات المحلیــة أو دولیــة لتــوفیر وتحلیــل تقــاریر 

 ؛ 2"یةالوضعیة المالیة والأداء للمؤسسات المحلیة أو الدول

  بـــذل الجهـــود اللازمـــة لإزالـــة التناقضـــات المادیـــة غیـــر المبـــررة "وعـــرف التوافـــق بأنـــه

القائمـة بـین قواعـد القیـاس والإفصـاح التـي تشـملها المعـاییر المحاسـبیة المطبقـة فـي الأقطـار المختلفــة 

 ؛3"وبشكل طوعي عن طریق استخدام أسلوب الحوار

                                                   
  .369: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید أحمد لطفي،  - 1
  369:  المرجع السابق، ص - 2
  .45: ، ص2009، دار الكتاب، صنعاء، الیمن، 02، طالمحاسبة الدولیةعبد الحمید مانع الصیح،  - 3

التوحیدالمعاییرالتوافقالمقارنة
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   عملیة تقلیل الفروقات فـي تطبیقـات التقـاریر المالیـة فیمـا بـین الـدول "إن التوافق هو

مما یؤدي إلـى زیـادة إمكانیـة مقارنـة القـوائم المالیـة وتتضـمن عملیـة التوافـق تطـویر مجموعـة المعـاییر 

  .1"لمالالمحاسبیة الدولیة الواجب تطبیقها في مختلف دول العالم وهذا لزیادة عالمیة أسواق رأس ا

یتضـــح مـــن التعریفـــات الســـابقة أن مفهـــوم التوافـــق ینصـــب حـــول تطبیـــق مجـــال الاختیـــار بـــین 

اعتمـــاد نظـــم محاســـبیة متشـــابهة مـــن حیـــث المعـــاییر والطـــرق  إلـــىالسیاســـات المحاســـبیة ممـــا یـــؤدي 

  .المحاسبیة، وأشكال القوائم المالیة

ثابــة المرشــد الأساســي بم"یقصــد بالمعیــار فــي المحاســبة بأنــه  : المعــاییر المحاســبیة -1-2

لقیــاس العملیــات والأحــداث والظــروف التــي تــؤثر علــى المركــز المــالي لمؤسســة، ونتــائج أعمالهــا مــع 

إیصــال المعلومـــات للمســـتفیدین منهــا، وقـــد یقصـــد بالمعیــار المقیـــاس والقاعـــدة أو القــانون العـــام الـــذي 

  ".مؤسسةیسترشد به المحاسب عند أداء عمله في تحضیر التقاریر المالیة لل

وقــد یشــار للمعیــار بأنــه وصــف مهنــي رفیــع المســتوى للممارســات المهنیــة المقبولــة قبــولا عامــا 

  .  2بهدف تقلیل درجة الاختلاف والتباین في التعبیر أو الممارسة في الظروف المتماثلة

فــــإذا كــــان التوافــــق المحاســــبي یضــــیق مجــــال الاختیــــار بــــین  : التوحیــــد المحاســــبي -1-3

المحاســـبیة ویـــؤدي إلـــى اعتمـــاد نظـــم محاســــبیة متشـــابهة وهـــو بـــذلك یتمیـــز عـــن التوحیــــد السیاســـات 

، "توحیـــد صـــارم للقواعـــد والسیاســـات المحاســـبیة وتطبیقهـــا علـــى دول معینـــة "المحاســـبي الـــذي یعنـــي 

 . 3فالتوحید لا یقبل اختلافات في الإجراءات على المستوى الدولي خاصة

  
                                                   

المحاسـبیة والتغییـرات فـي التقـدیرات والأخطـاء معـاییر المحاسـبة الدولیـة، السیاسـات مجدي سلامة محمود،  - 1
، 2017، مؤسسـة شـباب الجامعـة، الإسـكندریة، مصـر، المحاسبیة، الإفصـاح المحاسـبي، عـرض البیانـات المالیـة

  .432: ص
  .371: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید أحمد لطفي،  - 2
  .432: ، صمرجع سبق ذكرهمجدي سلامة محمود،  - 3
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بنت دراسـة قـام بهـا المنتـدى الـدولي لتطـویر المحاسـبة : مزایا التوافق المحاسبي -2

)IFAD(  دولة عضو في الاتحاد الأوروبي لدیها خطة رسمیة صـادرة عـن جهـة  25، أن 2001عام

حكومیــة، وذلــك للتوافــق مــع معــاییر المحاســبة الدولیــة، إدراكــا منهــا للمزایــا الكثیــرة لهــذا التوافــق نــذكر 

  :1منها

 القرارات من طرف المستثمرین الخارجین؛تحسین عملیة اتخاذ  -

مالیة التـي تـم إعـدادها وفـق قواعـد ومبـادئ ومعـاییر متناسـقة، عـن طریـق المعلومات التوفیر  -

 تسهیل عملیة الاتصال المالي، مما یرفع من فعالیة تشغیل الأسواق المالیة؛

 یساهم في تسهیل عملیة تقییم أداء المؤسسات متعددة الجنسیات؛ -

ة انتظــام وصــدق حســابات المؤسســات ممــا یرفــع مــن قیمتهــا وأهمیتهــا فــي عملیــة زیــادة درجــ -

 المقارنة والرقابة واتخاذ القرارات؛

تعـــــود بالفائـــــدة علـــــى مؤسســـــات التـــــدقیق والخـــــدمات  اقتصـــــاد مبـــــالغ معتبـــــرة مـــــن التكـــــالیف، -

 الاستشاریة المالیة؛

 . 2حاسبي الدوليارتفاع كفاءة سوق رؤوس المال العالمیة جراء تحقیق التوافق الم -

لفهــــم المحاســــبة الدولیــــة یتعــــین التعــــرف علــــى  :معوقــــات التوافــــق المحاســــبي -3

بــرز أمعوقــات التوافــق المحاســبي الــدولي لأنــه یعطــي تصــور عــن مــدى تعقیــد ذلــك التوافــق ومــن بــین 

  :3تلك المعوقات نذكر ما یلي

 الاختلافات البیئیة والثقافیة بین الدول؛ -

                                                   
  .433: ، صالمرجع السابق - 1
  380: ، صمرجع سبق ذكرهأمین السید لطفي،  - 2
  .434: ، صمرجع سبق ذكرهمجدي سلامة محمود،  - 3
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 التشریعات القانونیة لكل دولة؛اختلاف مضمون وأهداف  -

القــوة الإلزامیــة بتنفیــذ هــذه القواعــد والمعــاییر المحاســبیة الدولیــة  -أحیانــا–ضــعف أو انعــدام  -

 المتفق علیها؛

الطبیعـــــة المعقــــــدة التــــــي تصـــــاغ بهــــــا بعــــــض المعـــــاییر كالمعــــــاییر المرتبطــــــة بالاســــــتثمارات  -

ة، ممـــا یــؤدي إلــى قصـــور فــي فهمهــا وتطبیقهـــا والمشــتقات المالیــة والمعــاییر المرتبطـــة بالقیمــة العادلــ

 بشكل صحیح؛

غالبیــة الــدول لــیس لهــا تشــریعات منظمــة لــلأدوات المالیــة علــى الأقــل لأنهــا لا تتــوفر علــى  -

 أسواق على درجة عالیة من الكفاءة التي تفرز قیم سوقیة یمكن اعتمادها في التقییم المحاسبي؛

ن الهــدف مــن التقــاریر المحاســبیة فیهــا هــو التوجــه الضــریبي والحكــومي، فــبعض الــدول یكــو  -

 حساب الربح الضریبي أو توفیر معلومات للمحاسبیة الوطنیة؛

ــــنظم القانونیــــة المختلفــــة أي إصــــدار المعــــاییر المحاســــبیة بشــــكل قــــوانین رســــمیة یصــــعب  - ال

 ؛ 1تغییرها

اســبیة القصــور فــي تعریــف أهــداف القــوائم المالیــة واختلافــه، فــإذا كانــت لجنــة المعــاییر المح -

احتیاجـــات  إنالدولیـــة تعتبـــر الهـــدف مـــن إعـــداد القـــوائم المالیـــة هـــو خدمـــة احتیاجـــات المســـتثمرین، فـــ

 .واهتمامات الحكومات تنصب حول أغراض الضرائب

  لتوحید والتوافق المحاسبي لالجهود الدولیة : المطلب الثالث

 تمجهـودات كبیـرة، ترجمـجل إنجاح عملیة التوحیـد والتوافـق المحاسـبي بـذلت دول العـالم أمن 

بوضع معـاییر محاسـبیة تمثـل أسـاس دولـي یهـدف إلـى ضـمان وجـود قبـول وتطبیـق واسـع مـن طـرف 

                                                   
  .385-382: ، ص صمرجع سبق ذكرهأمین السید أحمد لطفي،  - 1
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الــدول، ویمكــن تقســیم المجهــودات الدولیــة للتوافــق بــین الجهــات التــي تمثــل الحكومــات وجهــات اخــرى 

  .تمثل مهنة المحاسبة أو مجهودات اخرى إقلیمیة ودولیة

  مات الممثلة لمهنة المحاسبةالهیئات والمنظ: أولا

هناك العدید من المنظمات والهیئات المهنیة المحاسبیة الدولیة والمحلیـة والإقلیمیـة التـي قامـت 

بتشجیع عملیة التوافق والتوحیـد المحاسـبي، ومـن بـین أهـم هـذه المنظمـات التـي لهـا تـأثیر دولـي علـى 

التي عوضـها مجلـس معـاییر  )IASC( ولیة التوافق المحاسبي نجد كل من لجنة معاییر المحاسبة الد

      ، الاتحـــاد الــدولي للمحاســـبین)AICPA( ، مجمــع المحاســـبین الأمــریكیین )IASB( المحاســبة الدولیـــة 

 )IFAC( هیئة معاییر المحاسبة ، )FASB(ت، بالإضافة إلـى وجـود هیئـات ومنظمـات إقلیمیـة سـاهم 

( خـــر فـــي التوافـــق المحاســـبي مـــن بینهـــا نجـــد جمعیـــة المحاســـبین لـــدول أمریكـــا  اللاتینیـــة آبشـــكل أو 

IAA( اتحــاد محاســبي آســیا والباســیفیك ، )CAPA( اتحــاد المحاســبین الآســیویین ، )AFA( الاتحــاد ،

  .العربي للمحاسبین والمراجعین العرب

تعـد لجنـة  :حالیـا )IASB( أو  )IASC( لجنة معـاییر المحاسـبة الدولیـة  -1

مـــن أكثـــر الجهـــات الدولیـــة نشـــاطا وبـــروزا فـــي تحمـــل المســـؤولیة  )IASC( معـــاییر المحاســـبة الدولیـــة 

المرتبطة بنشـر معـاییر المحاسـبة الدولیـة، والغـرض مـن تلـك المعـاییر ان یـتم تطبیقهـا علـى كافـة بیئـة 

اقیـــة بـــین ، بموجـــب اتف1973الأعمــال بغـــض النظـــر عــن حجـــم ونـــوع النشــاط، تأسســـت اللجنـــة ســنة 

اســـترالیا، كنــدا، فرنســـا، ألمانیــا، ایرلنـــدا، الیابــان، المكســـیك، هولنـــدا،  (المنظمــات المهنیـــة لعشــر دول 

  ).المملكة المتحدة، الولایات المتحدة الأمریكیة
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منظمـــة مهنیـــة تمثـــل  138توســـعت عضـــویة لجنـــة معـــاییر المحاســـبة الدولیـــة وأصـــبحت تظـــم 

، بمجلـــس المعـــاییر المحاســـبة )IASC( ، لیـــتم اســـتبدال لجنـــة المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة 1بلـــد 112

  .م2001في افریل سنة  )IASB(       الدولیة

  :2وتتمثل الأهداف المحددة للجنة معاییر المحاسبة الدولیة كما ورد في دستورها ما یلي

لقـوائم المالیـة ولتشـجیع درجـة وضع ونشر المعاییر المحاسبیة بغرض استخدامها عند إعداد ا -

 قبولها والعمل بموجبها عالمیا بشكل واسع النطاق؛

العمــل علــى تحســین والتنســیق بــین المعــاییر المحاســبیة والإجــراءات المرتبطــة بعــرض القــوائم  -

 .المالیة

   ، فــي محــل1973عــام  تأنشــأ :)FASB( هیئــة معــاییر المحاســبة المالیــة  -2

 )APB(  الــذي حــل بــدوره محــل مجمــع المحاســبین 1959مجلــس مبــادئ المحاســبة الــذي انشــأ عــام ،

، 3، لتطلــع بمهمــة إصــدار المعــاییر المحاســبیة فــي الولایــات المتحــدة الأمریكیــة)AICPA( الأمــریكیین 

، دور مهم في توحید الممارسة المتبعـة عـن طریـق تطبیـق المبـادئ المحاسـبیة )AICPA(حیث كان لـ 

لمتطلبــات الانضــمام إلــى البورصــة الأمریكیــة، كمــا تفرضــه لجنــة اســتجابة  )GAAP( المقبولــة عمومــا 

علــى المؤسســات الأمریكیــة والأجنبیــة علــى ) GAAP( ، وقــد فرضــت هــذه المبــادئ )SEC( البورصــة 

  .)GAAP( ذي فرض على المؤسسات الأجنبیة أن تعدل حساباتها لتتوافق مع حد السواء، الأمر ال

لــــم تــــرق إلــــى تطلعــــات  )AICPA( ونظــــرا لكــــون أن المبــــادئ المحاســــبیة المنبثقــــة عــــن لجنــــة 

، وتمثـــل المعـــاییر 1973عـــام  )FASB( مســـتخدمیها، تـــم اســـتبدالها بهیئـــة معـــاییر المحاســـبة المالیـــة 

ــــادئ أو الآراء الصــــادرة عــــن اللجــــان أو الهیئــــات المنبثقــــة عــــن  ــــة أو المب ( الصــــادرة عــــن هــــذه الهیئ

                                                   
  .319-390: المرجع السابق، ص ص - 1
  .391: المرجع السابق، ص - 2
  21-20: ، ص صمرجع سبق ذكرهمجد سلامة محمود،  - 3
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AICPA(  غیــــر الملغــــاة أو )FASB( تمثــــل جمیعهــــا ، )GAAP(وتعتبــــر الهیئــــة المصــــدر الرســــمي ، 

  .1لمحاسبیة المقبولةللولایات المتحدة الأمریكیة للأشعار عن استكمال المعاییر ا بالنسبة

لإزالـة الاختلافـات الممكنـة بـین  )IASB( في تجسید مشـروع مشـترك مـع  )FASB( وقد سعت 

  . 2 2005المعاییر الأمریكیة والدولیة انتهى سنة 

ـــــدولي للمحاســـــبین -3 یعـــــود تأســـــیس الاتحـــــاد الـــــدولي  : )IFAC(  الاتحـــــاد ال

 49منظمـــة محاســـبیة تمثـــل  63بموجـــب اتفاقیـــة وقعـــت مـــن طـــرف ) 1977( للمحاســـبین إلـــى ســـنة 

تتمثـل مهمتـه فـي تطـویر وتعزیـز المهنـة كـي  )IFAC( دولة، وفقا لدسـتور الاتحـاد الـدولي للمحاسـبین 

العامــة، التعـــاون مـــع  تكــون قـــادرة علــى تـــوفیر خـــدمات ذات نوعیــة جیـــدة ومتســـقة بمــا فیـــه المصـــلحة

، ویجدر التنویه أن هـذا الاتحـاد لا یتمتـع بسـلطة الإلـزام بتطبیـق المعـاییر، 3المنظمات الدولیة الأخرى

  .4ولكن التنظیمات المنتمیة إلى الاتحاد تلزم نفسها بما یتم التوصل إلیه من معاییر

المحاسـبیة فـي مختلـف دول العـالم وتعتبر عضویة الاتحاد متاحة أمام كافة المنظمات المهنیة 

ســـواء كانــــت منظمــــات تـــم الاعتــــراف بهــــا بواســـطة القــــانون أو الإجمــــاع العرفـــي العــــام داخــــل دولهــــا 

بوصفها جمعیات أو منظمات قومیة هامة لها مكانتها داخل إطار مهنة المحاسـبة وتـدقیق الحسـابات 

  .5في لجنة معاییر المحاسبة الدولیة وتعتبر العضویة الكاملة في الاتحاد الدولي للمحاسبین عضویة

  

                                                   
1 - Earl K. Stlce, James D. Stlce, INTERMEDE ACCOUNTING , 18th Ed, Loose leaf Edition, USE, 
2008, p (13-1). 

  .93-86: ، ص صمرجع سبق ذكرهحسین القاضي، مأمون حمدان،  - 2
   www//IFAC.org-ifac/organization-overview/history  :الاتحاد الدولي للمحاسبین ، متاح على - 3

  .2017دیسمبر 27اطلع علیه في 
، الجـزء المحاسبة المتقدمة موسش، تعریب ومراجعة، وصفي أبو المكارم، كمال الدین سعید،. جون لارسن، ن - 4

  .1096: ، ص1998الثاني، دار المریخ للنشر، بدون طبعة، الریاض، المملكة العربیة السعدیة، 
  .41: ، صمرجع سبق ذكرهرأفت حسین مطر،  - 5
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  المنظمات الحكومیة المساهمة في تطویر المحاسبة: ثانیا

بالإضافة إلى المنظمات المهنیة المحاسـبیة التـي تسـاهم فـي بـذل المجهـودات للتوافـق والتوحیـد 

المحاسبي علـى المسـتوى الـدولي والمحلـي، هنـاك منظمـات حكومیـة ذات طـابع اقتصـادي أو سیاسـي 

  : ولیة أو إقلیمیة ساهمت بدورها في تحقیق التوافق والتوحید المحاسبي ومن بینها نجدد

یرجــــع تأســــیس هــــذه   :)OECD( منظمــــة التعــــاون والتنمیــــة الاقتصــــادیة  -1

عضـو مـن الأعضـاء الحكـومیین، تتمثـل أهـداف  30، وتضم في عضویتها 1961المنظمة إلى سنة 

ـــدان الأعضـــاء، تشـــجع التجـــارة الدولیـــة بـــین  المنظمـــة فـــي تعزیـــز النمـــو والتنمیـــة الاقتصـــادیة فـــي البل

مجهــــودات  الأعضــــاء بالإضــــافة إلــــى كونهــــا بمثابــــة بیئــــة تبــــادل للمعلومــــات بــــین أعضــــائها، وتتمثــــل

المنظمــة فــي اتجــاه تنســیق وتوفیــق المعــاییر المحاســبیة الدولیــة مجــرد جــزء مــن تركیــز المنظمــة تجــاه 

النمــو والتنمیــة الاقتصــادیة، ویمكــن القــول بــأن المســاهمة القیمــة للمنظمــة تتمثــل فــي دراســتها المحلیــة 

اق لمثـــل تلـــك التطبیقـــات لتطبیقـــات المحاســـبیة فـــي البلـــدان الأعضـــاء وتقییماتهـــا عـــن التبـــاین والاتســـل

  . 1المحاسبة

تظـــم  (بـــذلت منظمـــة الأمـــم المتحـــدة بحجمهـــا الكبیـــر   :)UN( الأمـــم المتحـــدة  -2

فـي المحاسـبة الدولیـة، مـن خـلال إدخـال مفهـوم  ةوفي إطار إرسـاء المفـاهیم الجدیـد) جمیع دول العالم

مجهودات الأمم المتحدة من خلال تعیین مـا یطلـق علـیهم  لىبة العالمیة كأحد مفاهیمها، وتتجالمحاس

، بهــدف دراســة 1973ســنة  )Group Eminent Persons( ) البــارزین (مجموعــة الأفــراد المشــهورین 

تطــور الاقتصــادي والعلاقـات الدولیــة، وقـد أوضــح تقریرهــا التـأثیر المؤسســات متعـددة الجنســیات علـى 

عــداد نظــام یعتمــد علــى المعــاییر المقارنــة یــتم إعــن نقــص المعلومــات المالیــة وغیــر المالیــة، واقترحــت 

                                                   
  .405-404: ، ص صمرجع سبق ذكرهأمین السید أحمد لطفي،  - 1
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العمــل بـــه علــى المســـتوى الـــدولي، كمــا أوصـــت بتعیـــین مجموعــة خبـــراء تعمـــل علــى مقارنـــة البیانـــات 

  .ةالمالیة للمؤسسات المتعددة الجنسی

، إنشــاء فریــق الخبـراء للمعــاییر الدولیــة للمحاســبة والإبـلاغ  یركــز هــذا الفریــق 1977لیـتم ســنة 

جهوده على دراسة المؤسسات المتعددة الجنسیة، من خـلال دراسـة المعلومـات والسیاسـات المحاسـبیة 

لیــة المتعلقـــة التــي تتبعهــا المؤسســات المتعــددة الجنســیة فـــي إعــداد البیانــات المالیــة، والمعلومــات الما

  . بالفروع التي یجب الإفصاح عنها في البیانات المالیة، بالإضافة إلى دراسة المعلومات الغیر مالیة

، مـن خـلال المجلـس الاقتصـادي والاجتمـاعي التـابع لهـا 1982كما قامت الأمم المتحدة سـنة 

م هـذا الفریـق فـي عضـویته بإنشاء فریق الخبراء الحكومیین للمعاییر الدولیة للمحاسبة والإبـلاغ، ویضـ

مـــن  09مـــن أمریكـــا اللاتینیـــة،  06مـــن أوروبـــا الشـــرقیة،  03مـــن أســـیا،  07دول مـــن إفریقیـــا،  09

أوروبـــا الغربیـــة، یهـــدف الفریـــق إلـــى البحـــث فـــي القضـــایا المتعلقـــة بشـــؤون المحاســـبة والإبـــلاغ علـــى 

قلیمیــة مــع الأخــذ بالحســبان المســتوى الــدولي، والمســاهمة فــي وضــع المعــاییر المحاســبیة المحلیــة والإ

حاجات الدول النامیة، وكذا السـعي لتحقیـق نـوع مـن الإجمـاع الـدولي حـور الممارسـات المحاسـبیة أو 

  .1وضع معاییر محددة حول الإفصاح عن المعلومات المالیة والغیر المالیة

مــن دول الاتحــاد الأوروبــي أن أنشــطة الأعمــال یجــب  اإدراكًــ :الاتحــاد الأوروبــي -3

تناسـق والتوافـق الألا یتم حصرها تحت حدودها الوطنیة، وان أصحاب المصالح سـوف یسـتفیدون مـن 

، 2بین القوانین واللوائح التي تحكم التدفق الحر للسلع والخدمات ورأس المال والمـوارد داخـل الأعضـاء

ســبي عمــل الاتحــاد الأوروبــي علــى التنســیق بــین معــاییر المحاســبة وفــي إطــار التوافــق والتوحیــد المحا

المطبقــة فــي البلــدان الأعضــاء التــي شــملت، طرائـــق عــرض البیانــات المالیــة للمؤسســات فــي دولهـــا، 
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طرائق تقییم الأصول واستخدام مفهوم العرض الحقیقي والعادل في إعـداد البیانـات المالیـة، ولعـل أهـم 

الذي یعالج موضوع التوافق بین طرائـق إعـداد ) Fourth Directive(   رابعما صدر عنها هو توجیه ال

الـذي یعـالج موضـوع التوافـق  )Seventh Directive( الحسابات الختامیة للمؤسسـات، والتوجیـه السـابع 

  .1بین طرائق إعداد الحسابات الموحدة للمؤسسات

  المجهدات الدولیة والإقلیمیة الأخرى: ثالثا

مــن المنظمــات والكیانــات الدولیــة والإقلیمیــة الأخــرى التــي تــرتبط بعملیــة التوافــق هنــاك العدیــد 

  :والتوحید بین المعاییر المحاسبیة والتي من أبرزها نجد

 :  )IOSCO( المنظمة الدولیة لبورصات الأوراق المالیة  -1

تهتم تلك المنظمة بالأسهم الأجنبیة المقیدة ببورصات الأسهم الوطنیة، وتظهـر أثـار مجهـودات 

تلـك المنظمـة تجـاه تنسـیق معــاییر المحاسـبیة والتـي تحمـل وزن كبیــر فـي أسـواق رأس المـال العالمیــة، 

ر ومـــن بـــین تطلعـــات المنظمـــة العالمیــــة لهیئـــات الأوراق المالیـــة مـــن خــــلال عملهـــا مـــع لجنـــة معــــایی

المحاســـبة الدولیـــة، تقـــدم معـــاییر محاســـبیة دولیـــة ذات قبـــول متبـــادل لاســـتخدامها فـــي طــــرح الأوراق 

) IOSCO( المالیــة متعــددة الجنســیة والطروحــات العالمیــة الأخــرى، حیــث توصــلت كــل مــن منظمــة  

، إلـــى اتفـــاق للعمـــل معـــا مـــن اجـــل تحقیـــق 1995ولجنـــة معـــاییر المحاســـبة الدولیـــة فـــي صـــیف عـــام 

  .2ق بین المعاییر المحاسبیةالتواف

تأسسـت تلـك :  )01+  04(منظمة مجموعة الأربعة بالإضافة إلى واحـد  -2

المنظمـة مــن منظمــات تنتمــي إلــى أربعــة دول هــي اســترالیا، كنــدا، المملكــة المتحــدة والولایــات المتحــدة 
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المجموعـة، وهـذا الأمریكیة، وقد تم دعـوة لجنـة معـاییر المحاسـبة الدولیـة للمشـاركة فـي مناقشـات تلـك 

ـــ مجموعــة الأربعــة زائــد واحــد  ، وعلــى الــرغم مــن انضــمام نیوزیلنــدا إلــى )G4+1(مــا یفســر تســمیتها بـ

المنظمـة فـي مـا بعـد إلا أن تسـمیتها بقـت نفسـها، وتعتبـر المنظمـة واحـدة مـن أكثـر المجموعـات تــأثیرا 

  . 1في العمل اتجاه التوافق بین المعاییر المحاسبیة

هناك العدید من المجهودات الإقلیمیـة الأخـرى،  :لیمیة الأخرى المجهودات الإق -3

البعض منها جدید والبعض الأخر یعتبر قائم منذ مدة طویلة، وإذا كانت تلـك الاتفاقیـات تتحـرك تجـاه 

التكامل الاقتصادي، فإن الحاجة إلى التوافق بین المعاییر المحاسبیة تعتبر مـن الأمـور الحتمیـة التـي 

أمثلــــة علــــى بعــــض مــــن الاتفاقیــــات التجاریــــة   01: ا، یتضــــمن الجــــدول التــــالي رقــــملا یمكــــن تجنبهــــ

  :والاقتصادیة

  مجموعات اقتصادیة إقلیمیة مختارة ):01(الجدول رقم 

  الدول الأعضاء  اسم المنظمة
ــــــة التجــــــارة الحــــــرة أمریكــــــا  اتفاقی

  الشمالیة
  كندا، المكسیك، الولایات المتحدة الأمریكیة

  أعضاء الاتحاد الأوروبي  الأوروبيالاتحاد النقدي 
برونــــــــي، اندونیســـــــــیا، لاوس، مالیزیـــــــــا، مـــــــــاینمر، الفلبـــــــــین،   اتحاد شعوب جنوب شرق آسیا

  .سانغافورة، تایلاندا، فیتنام
  .جواتیمالا، هندوراس، السالفادور، نیكاراجوا، كوستاریكا  الوسطى لأمریكاالسوق المشتركة 

العربیــة الســعودیة، الكویــت، دولــت الامــارات العربیــة، المملكـة   مجلس التعاون الخلیجي
  .سلطنة عمان، البحرین، قطر

  .مرجع سبق ذكرهمن إعداد الطالب بالاعتماد على أمین السید احمد لطفي،  :المصدر
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  ماهیة المعاییر المحاسبیة الدولیة: المبحث الثاني

، بالمعــاییر 2001، والتــي أعیــد تســمیتها بعــد ســنة )IAS( المعــاییر المحاســبیة الدولیــة  ظــىتح

قبولا دولیا، بدلیل إحرازها في السنوات الفائتـة نجاحـا ملحوظـا  )IFRS( الدولیة لإعداد التقاریر المالیة 

في تحقیـق اعتـراف واسـتخدام اكبـر للمعـاییر الدولیـة لإعـداد التقـاریر المالیـة، فرضـتها الحاجـة الملحـة 

  .إعداد التقاریر المالیة في مختلف أرجاء العالملتحقیق الانسجام في 

  مفهوم وأهمیة المعاییر المحاسبیة الدولیة: المطلب الأول

تعبــر المعــاییر المحاســبیة عــن مجموعــة مــن القــواد الخاصــة بإعــداد القــوائم المالیــة، وعرضــها 

هــذا علــى أســس عامــة متفــق علیهــا وتطبــق بطــرق ســلیمة بهــدف ضــبط الممارســة المحاســبیة، وفــي 

  .تبني نظم محاسبیة تتوافق مع المعاییر المحاسبیة الدولیة إلىالإطار سعت العدید من الدول 

  مفهوم المعاییر المحاسبیة الدولیة: أولا

قبل التطرق إلـى مفهـوم المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة یستحسـن الإشـارة إلـى أصـل كلمـة المعیـار 

والتــي تســتعمل بشــكل عــام للدلالــة علــى قاعــدة  -Norme–والتـي تعــود جــذورها إلــى الكلمــة اللاتینیــة 

وثیقــة أعــدت "یــتم الاســتناد علیهــا ونمــوذج یــتم الرجــوع إلیــه عنــد الحاجــة، وهنــاك مــن یعرفــه علــى انــه 

جمـاع، ومصـادق علیهـا مـن قبــل هیئـة معتـرف بهـا،  تعطــي لاسـتعمالات مشـتركة متكـررة، قواعــد الإب

، 1"جها لضمان مستوى تنظـیم امثـل فـي سـیاق معـینأو خطوط عریضة أو مواصفات لأنشطة أو نتائ
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نمــاذج أو إرشــادات عامــة تــؤدي إلــى توجیــه وترشــد الممارســة العملیــة فــي "كمــا یمكــن تعریفهــا بأنهــا 

  .1"المحاسبة والتدقیق أو مراجعة الحسابات

ــــة المحاســــبیة  ــــه أمــــا مــــن الناحی ــــار علــــى ان المرشــــد الأساســــي لقیــــاس العملیــــات "یعــــرف المعی

والظـــــروف التـــــي تـــــأثر علـــــى المركـــــز المـــــالي للمؤسســـــة ونتـــــائج أعمالهـــــا وإیصـــــالها إلـــــى والأحـــــداث 

نمـــوذج یعتمـــد علـــى العـــرف ویحظـــى بـــالقبول العـــام ویعـــد " ، كمـــا یعـــرف علـــى انـــه2"منهـــا نالمســـتفیدی

أساس متفق علیه في التطبیق ویستخدم كأساس للمقارنة، وتقوم المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة والمحلیـة 

سي في رفع كفاءة وجودة الأداء المحاسبي باعتبارها تمثـل نمـوذج یصـف مـا یجـب أن یكـون بدور رئی

علیــه التطبیــق المحاســبي وبالتــالي فــان المعــاییر المحاســبیة تــؤدي إلــى توحیــد عــرض التقــاریر المالیــة 

  . 3"بشكل یوفر الشفافیة والإفصاح فیها والتي تمثل أداة حمایة للمستثمرین في سوق الأوراق المالیة

  أهمیة، أهداف ومزایا تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة: ثانیا

عقیــــدة الدینیــــة، والهویــــة والثقافــــة والحــــدود الك الإنســــانينظــــرا للاعتبــــارات الخاصــــة بــــالمجتمع  

وكانـت احـد  ،4وتداخلها مع العولمة، فرض إیجاد حل عالمي للوقـائع والأحـداث الاقتصـادیةالسیاسیة 

الســـعي إلـــى تطـــویر الأســـواق المالیـــة  كمـــا أن ،الرئیســـیة تطبیـــق المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة حلـــولال

                                                   
  .103: ، صمرجع سبق ذكره حسین قاضي، مأمون حمدان، - 1
لطباعــة والتصــمیم، النجــف، المیــزان ، 02، ط )الانجلیزیــة والعربیــة( المحاســبة الدولیــة ســعود جایــد مشــكور،  - 2

  .37: ، ص2014العراق، 
دور المعــاییر المحاســبیة فــي رفــع كفــاءة عمــل ســوق العــراق لــلاوراق هیــثم علــى محمــد، رشــا عــدنان أحمــد،  - 3

ــة ــة دراســة تطبیقی ــالمؤتمر العــالمي الخــامس، ،المالی ــوم الاقتصــادیة، العــدد الخــاص ب ــة بغــداد للعل بغــداد،  مجلــة كلی
  .317: ص ، 2014 القاهرة،

4 - Abedsselam Medjoubi, SCF Système Comptable Financier, Notions pratique, 1ér éd, 2010, p 232.  
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تها، فرض توحید القواعد المحاسبیة على المسـتوى الـدولي، والهـدف یعـود إلـى االعالمیة وتداخلها وتبع

  :1إمكانیة

 ها المؤسسات؛لقوائم المالیة التي تعدالمقارنة ثر فأكثر من الشفافیة والقابلیة الرفع أك -

 المقارنة على مستوى المؤسسة وما بین المؤسسات عبر مختلف الدول؛ -

 تسهیل تقییم المؤسسات عبر مختلف البورصات؛ -

 الحصول على ثقة المستثمرین واسترجاعها؛ -

 .تقدیم مرجعیة محاسبیة عالیة الجودة لدول تفتقر إلیها -

خـــلال تطبیـــق المعـــاییر المحاســـبیة كمـــا یمكـــن إبـــراز أهمیـــة التوحیـــد والتوافـــق المحاســـبي مـــن 

  : 2الدولیة في الفوائد التالیة

قابلیة مقارنة القوائم المعـدة فـي بلـدان مختلفـة تـؤدي إلـى تعزیـز قـرارات الاسـتثمار والاقتـراض  -

 تسهیل لمستخدمي القوائم المالیة من أي بلد فهمها وإدراكها؛ل

ة للفــروع المنتشــرة فــي أنحــاء العــالم تســهیل توحیــد الفــروع الأجنبیــة إذ تســهل المعــاییر الموحــد -

 من توحید نتائج الأعمال بقوائم موحدة وتبقى مشكلة توحید العملة فقط؛

تحسین القرارات الإداریة في المؤسسات متعددة الجنسـیة فالبیانـات الموحـدة سـهلة الفهـم علـى  -

 صانعي ومتخذي القرارات ولا تتطلب تفسیرات مختلفة حسب مصدر إعدادها؛

لغمــوض والتنـــاقض والالتبــاس عــن مســـتخدمي القــوائم المالیــة وذلـــك مــن خــلال وجـــود إزالــة ا -

 معاییر موحدة ذات مفاهیم واحدة؛

                                                   
، الورقـــة الزرقـــاء، الجزائـــر، المحاســـبة المالیـــة ومعـــاییر المحاســـبة الدولیـــة دروس وتطبیقـــاتمحمـــد بـــوتین،  - 1

  44: ، ص2015
  .217-216: ص، ص مرجع سبق ذكرهمجدي سلامة محمود،  - 2
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لفائدة البلـدان النامیـة بشـكل اكبـر مـن معاییرهـا الوطنیـة التـي لا تصـل تحقق الوحدة الرصینة  -

 إلى مستوى رصانة الأولى؛

لزمن والكلـف والجهـود للـدول النامیـة فـي كما یؤدي تطبیق المعاییر المحاسبیة إلى اختصار ا -

   .الوصول إلى النتیجة التي وصلتها الدول المتقدمة التي أنجزت المعاییر الدولیة للمحاسبة

  1:كما یمكن إبراز مزایا تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة في النقاط التالیة 

فقــد مكــن تطبیــق : العالمیــة والعربیــة) البورصــات(تســهیل الــدخول إلــى أســواق المــال  -

المعاییر الدولیة للمؤسسات الأوروبیـة مـثلا مـن الـدخول والاسـتفادة مـن أسـواق المـال الأمریكیـة 

فــي نیویــورك، وكــذلك بــدأت بــوادر تــداول  (WALL STREET)خصوصـا بورصــة وولســتریت  

ســـات المســـاهمة فـــي دول الخلـــیج، نظـــرا لكونهـــا تعتمـــد عمومـــا بینـــي فـــي أســـواق المـــال للمؤس

   معاییر المحاسبة والتدقیق الدولیة في إعداد تقاریرها المالیة؛

تحسین جودة المعلومات التي ینتجها النظام المحاسبي وفق المعـاییر الدولیـة، الأمـر  -

   القرارات؛الذي یرفع من كفاءة أداء الإدارة بالوصول إلى معلومات ملائمة لاتخاذ 

إلـى   إن تأسیس معاییر محاسبیة دولیة تلقى قبولا عاما على المسـتوى الـدولي یـؤدي -

   تأهیل محاسبین قادرین على العمل قي الأسواق العربیة وحتى الدولیة؛

 ،توافر معاییر دولیة یسمح بإعداد قوائم مالیة موحدة للمؤسسـات المتعـددة الجنسـیات -

وزیـــادة الاســـتثمارات المالیـــة والإنتاجیـــة عربیـــا   مـــال الوطنیـــةممــا یشـــجع علـــى انفتـــاح أســـواق ال

   ودولیا؛

                                                   
، مؤتمر جامعة العلوم المعاییر المحاسبیة الدولیة والبیئة الجزائریة متطلبات التطبیقبن عیشي بشیر،  - 1

، ص ص 2009ماي  29 28 27التطبیقیة الأردن حول إدارة منظمات الأعمال التحدیات العالمیة المعاصرة، أیام 
05- 06.   
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تشـــترط ) كـــالأردن مـــثلا(بـــدأت دوائـــر ضـــریبة الـــدخل فـــي كثیـــر مـــن الـــدول العربیـــة  -

  .في تقدیم إقرارها الضریبي  تطبیق معاییر المحاسبة الدولیة

  مجالات تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة: ثالثا

  :1الملزمة بتطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة  والمنصوح بها نجدمن بین المؤسسات 

إذ تلزم هذا النوع من المؤسسات بتطبیـق المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة  :المؤسسات المساهمة -

  ). البورصات(في هیئات أسواق المال   وخاصة التي یتم تداول أسهمها

تنصــح مؤسســات القطــاع الخــاص غیــر المســاهمة أن تطبــق  :المؤسســات غیــر المســاهمة -

المعــاییر لمــا ســتحققه مــن منــافع علــى المســتوى الإداري الــداخلي وفــي تعاملهــا مــع المؤسســات المالیــة 

  . الوطنیة والدولیة

سمح إقرار مجلس معاییر المحاسـبة الدولیـة معیـار خـاص  :المؤسسات الصغیرة والمتوسطة -

، للبلــدان العربیــة 2007ســطة الحجــم، والتــي ظهــرت خــلال شــهر جــانفي بالمؤسســات الصــغیرة والمتو 

إمكانیــــة اعتمــــاد وتطبیــــق المعــــاییر المحاســــبیة الدولیــــة العامــــة للمؤسســــات الكبــــرى ومعــــاییر مبســــطة 

  .للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة، فهي معاییر مبسطة تركز على احتیاجات تلك النوع من الشركات
  

 ) IAS/IFRS( إجـــراءات إعــداد المعـــاییر المحاســبیة الدولیـــة : المطلــب الثــاني

  والهیئة المسؤولة عن إعدادها

تمــر عملیــة إعــداد المعــاییر المحاســبیة الدولیــة بالعدیــد مــن الإجــراءات والمراحــل قبــل أن تطبــق 

     المحاســبیة الدولیـــةفــي المیــدان، یســـهر علــى هــذه الإجـــراءات هیئــات مختصـــة تابعــة للجنــة المعـــاییر 

                                                   
  .06المرجع السابق، ص  - 1
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 )IASC(  التــي صــارت تعــرف بمجلــس المعــاییر المحاســبیة الدولیــة )IASB( لــذا ســنتطرق فــي هــذا ،

  .على إعداد المعاییر المحاسبیة وإجراءات إعدادها ةالمطلب لكل من الهیئات المشرف

  )IAS/ IFRS(  الهیئة المسؤولة عن إصدار وإعداد المعاییر المحاسبیة: أولا

هیئـات الرائــدة التــي ســهرت علــى وضــع المــن   )IASC( لجنــة المعــاییر المحاســبیة الدولیــة تعـد 

       إجــراءات لإعــداد المعــاییر المحاســبیة الدولیــة، لیخلفهــا فیمــا بعــد مجلــس المعــاییر المحاســبیة الدولیــة

 )IASB( ، الدولیةاستجابة إصلاحات ومتطلبات المرحلة الجدیدة وتوسع مفهوم المعاییر المحاسبة.  

 :)IASC( للجنة المعاییر المحاسبیة الدولیة  -1

معاهـد الخبــراء  بــین عقـدت التــي لاتفاقیــات، نتیجـة 1973یعـود ظهـور اللجنــة للوجـود ســنة 

 بریطانیـا، هولنـدا، المكسـیك، ألمانیـا، الیابـان، فرنسـا، كنـدا، أسـترالیا،" :هـي دول لعشـر المحاسـبین

 تهـدف مسـتقلة منظمـة وهـي لنـدن، البریطانیـة العاصـمة ، ومقرهـا1"الأمریكیـة المتحدة الولایات ایرلندا،

مختلـف  فـي المالیـة القـوائم إعـداد لـدى المؤسسـات قبـل مـن اسـتخدامها یمكـن معـاییر إعـداد إلـى

  .2الدول

 المهنیـة المحاسـبیة المنظمـات مـن كـلا اللجنـة عضـویة شـملت ،1983  عـام وبدایـة مـن 

 143 لتضـم ،1999 اللجنـة عـام ، وقـد توسـعت(IFAC)للمحاسـبین  الإتحـاد الـدولي فـي الأعضـاء

 مكـون فهـو اللجنـة إدارة لمجلـس بالنسـبة أمـا ،3محاسـب ملیـوني دولـة  یمثلـون 104 مـن مهنیـة هیئـة

 (IASC)اللجنـة  هـذه أصـدرت ، وقـد4)المـالي بالإبلاغ مهتمة منظمات 4+ دولة 13(عضو  17 من

                                                   
  .44: ، صمرجع سبق ذكرهن، محمد بوتی - 1
 المحاسبة الدولیة مع التطبیق العلمي للمعـاییر المحاسـبة الدولیـة"یوسف محمد جربوع وسالم عبد االله حلس،  - 2
  .106، ص 2002، مؤسسة الوراق للنشر والتوزیع، سنة 1، ط"
  .107-106:، ص صالمرجع سبق ذكره، حسین القاضي، مأمون حمدان - 3
   .53:، صمرجع سبق ذكرهیوسف محمد جربوع، سالم عبد االله حلس،  - 4
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 بقـي منهـا المعـاییر لتلـك مراجعات عدیـدة وبعد هیكلتها، إعادة یتم أن قبل دولیا معیارا  محاسبیا 41

     .معیارا 26

  :1وقد حدد دستور اللجنة أهدافها بما یلي

صـــیاغة ونشـــر معـــاییر المحاســـبة ذات النفـــع العـــام الواجـــب التقیـــد بهـــا لـــدى عـــرض القـــوائم  -

 المالیة وتعزیز قبولها والتقید بها من قبل جمیع الدول؛

عــام علــى تحســین وتنــاغم المعــاییر والإجــراءات المحاســبیة والأنظمــة المتعلقــة العمــل بشــكل  -

 .بعرض القوائم المالیة

تتلقــى اللجنــة مــداخیلها مــن بیــع منشــوراتها كمــا تتحصــل علــى دعــم مــالي مــن الاتحــاد الــدولي 

 للمحاسبین وبعض المنظمـات المحاسـبیة والمؤسسـات وشـركات التـدقیق الكبـرى، وتـدار أعمـال اللجنـة

مـن قبـل مجلــس یمثـل ثلاثـة عشــرة دولـة یعیـنهم الاتحــاد الـدولي للمحاسـبة بالإضــافة إلـى ممثلـین عــن 

لجنــة التنســیق الــدولي لجمعیــات المحللــین المــالیین والمــدراء المــالیین وهیئــة معــاییر المحاســبة المالیــة 

  .)FASB( في أمریكا 

 وإعـادةنتیجـة للإصـلاحات  : )IASB( مجلـس معـاییر المحاسـبة الدولیـة  -2

 معـاییر مجلس اسم تحت أصبحت (IASC)الدولیة  المحاسبة معاییر التي خضعت لها لجنة هیكلةال

 معـاییر تطـویر بمهـام (IASB)المجلـس  هذا یقوم ،2001 عام في وذلك (IASB)المحاسبة  الدولیة 

  .IASC(2(السابقة  اللجنة أصدرتها التي الدولیة المعاییر اعتمد حیث المحاسبة الدولیة،

                                                   
  .107: ، صمرجع سبق ذكرهحسین قاضي ومأمون حمدان،  - 1

2 - Walter Aerts, Peter Walton, Global Financial Accounting and Reporting: Principles and 

Analysis,  3rd Ed, Cengage Learning EMEA,  United Kingdom, 2013, p : 487. 
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  : 1تجدر الاشارة هنا الى وجود نوعیین من المعاییر

، أي قبــــل 2001وهـــي كــــل المعــــاییر الصـــادرة قبــــل افریــــل  )IAS( معـــاییر محاســــبیة دولیــــة  -

 ؛)SIC( وتفسیراتها تسمى  )IASB( إلى  )IASC(    تحویل

وهــي المعـاییر التـي  صـدرت بعـد افریــل  )IFRS( معـاییر دولیـة للإبـلاغ أو الإفصـاح المـالي  -

 ؛)IFRIC( ، وتسمى تفسیراتها اختصار بـ 2001

إن المعـاییر المحاسـبیة لیســت سـاكنة، بـل هــي موضـوع لبحـث مســتمر وقابلـة لتعـدیل فــي أي  -

 .وقت

: ، واحــتفظ بـــ)IFRS( ، ســتة عشــرة معیــار إبــلاغ مــالي 2019ولقــد اصــدر المجلــس الــى غایــة 

 )IAS( معیـــار محاســـبي دولـــي  41مـــن اصـــل  )IAS( ر المحاســـبیة الدولیـــة معیـــار مـــن المعـــایی 28

ونشــیر إلـــى أن المجلــس قـــد اصـــدر أیضــا معـــاییر خاصــة بالمؤسســـات الصـــغیرة  ،2بالصــیغة القدیمـــة

  .2009جویلیة  9والمتوسطة بتاریخ 

ویتكـــون المجلـــس مـــن  )IASCF(إلـــى الهیئـــة التأسیســـیة الأم  100% )IASB(یتبـــع المجلـــس 

  :3الهیئات التالیة

 یفاد خبرتها التقنیة وإعداد المعاییر وتبنیها؛إمهمتها : اللجنة التنفیذیة -

ــة - دوره یتمثــل فــي تعیــین أعضــاء  )Trustes(یتكــون مــن إداریــین تحــت اســم : مجلــس المراقب

 القانون التأسیسي؛وإثراء ) الإعانات والمساعدات(، إعداد الموازنة وجمع الأموال )IASB(المجلس 

                                                   
، منشـورات 01، ج 02ط ،IAS/IFRSالواضح في المحاسبة المالیة وفقا المعاییر الدولیـة بن ربیعة حنیفـة،  - 1

  .25: ، ص2015كلیك، الجزائر،  
2 -International Financial Reporting Standards (IFRS) Disponible sur:  https://www.ifrs.org/issued-
standards/list-of-standards/ ; consultation  le :08 Mai 2019. 

  .46-45: ص ص مرجع سبق ذكره،محمد بوتین،  - 3
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وهي لجنة تسهر على شـرح وتفسـیر معـاییر المجلـس الموجـودة، یلـي : لجنة الشرح والتفسیر -

 عرض معیار نهائي؛لذلك تقدیم اقتراحات تقنیة حول مسائل دقیقة، انتظارا 

ـــة استشـــاریة للتعبیـــر - یتمثـــل دور هـــذه اللجنـــة فـــي تفعیـــل مشـــاركة الأطـــراف المهتمـــة : لجن

ة الدولیـة مـن هیئـات وطنیـة، جهویـة وأفـراد ذوي الاختصـاص ، فتقـدیم إرشـادات حـول بالمعلومة المالی

  .ثانیا )Trustes( الغیر للمجلس اولا وللمجلس الرقابة 

ومــن قبلهــا  )IASB( كمــا یجــدر الإشــارة بالإضــافة إلــى هیئــة مجلــس معــاییر المحاســبة الدولیــة 

العدید من الهیئات الدولیـة والإقلیمیـة، لعبـت دورا كبیـرا توجد  )IASC( لجنة معاییر المحاسبة الدولیة 

، المنظمـة )EU( في الترویج لمعاییر المحاسـبة الدولیـة بغـرض التنسـیق والتوحیـد كالاتحـاد الأوروبـي 

، )SEC( ، لجنـــــة الأوراق المالیـــــة والبورصـــــات الأمریكیـــــة )IOSCO( الدولیـــــة لهیئـــــة الأوراق المالیـــــة 

  . 1، وغیرها من المهیئات والمنضمات)IFAC( یین الاتحاد الدولي للمحاسب

  إجراءات إعداد المعاییر المحاسبیة الدولیة: ثانیا

تقـوم بهـا هیئـات مختصـة  أنمن اجل إعداد المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة هنـاك إجـراءات یجـب 

  : 2صها من خلال المراحل التالیةیللمجلس والتي یمكن استعراضها وتلخ ةفي المحاسبة تابع

بعـــد تحدیـــد طبیعـــة المشـــكل الـــذي یتطلـــب إعـــداد معیـــار، یـــتم تشـــكیل لجنـــة دولیـــة توجیهیـــة  -

، ویضــم ممثلــي هیئــات التوحیــد لـــثلاث )IASB( یترأســها عضــو مــن لجنــة معــاییر المحاســـبة الدولیــة 

دول علـى الأقــل، وقــد تتضـمن اللجنــة ممثلــین عـن المنظمــات الأخــرى الممثلـة فــي الجــدل والمجموعــة 

 أو ذات الخبرة في موضوع معین؛ الاستشاریة 

                                                   
  .انظر بهذا الخصوص المبحث السابقة للفصل الثاني - 1
   .109-108: ، ص صمرجع سبق ذكرهقاضي، مأمون حمدان، الحسین  - 2
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لجنــة التوجیــه بتحریــر الوثیقــة النهائیــة التــي تتضــمن إعــلان المبـــادئ بعــد تلقــي الــردود تقــوم  -

  ویعرضها على المجلس للمصادقة؛

بعد أن تعرض مختلف المسـائل المرتبطـة بالمشـكل المطـروح تقـوم للجنـة التوجیـه باسـتعراض  -

لمفــاهیمي، ومــن ایــد الوطنیــة، ثــم تقــوم بإسـقاطها علــى الإطــار أهـم الحلــول التــي تعتمــدها هیئـات التوح

  ثم یعرض المجلس أهم النقاط التي سیتناولها؛

لجنــة التوجیــه ردا علــى اقتراحاتهــا مــن المجلــس تقــوم بإعــداد ونشــر مشــروع أولــي بعــد تلقــي  -

الــردود للمعیــار المقتــرح، تتضمـــن مختلــف الحلــول المقترحــة بشــكل واســع لإبرائــه، ثــم الحصــول علــى 

  أشهر عادة؛) 6(خلال فترة ستة 

لجنـة التوجیـه بإعـداد مشـروع معیـار فـي شـكل مـذكرة إیضـاح یـتم بعد مصادقة المجلـس تقـوم  -

بعـد أن یكـون قـد وافـق علیهـا المجلـس بأغلبیـة ) خـلال فتـرة شـهر(نشرها لإثرائها، وتلقي الـردود علیهـا 

  الأعضاء؛) 2/3(ثلثي 

جنة التوجیه بإعـداد مشـروع نهـائي ضمنه من اقتراحات تقوم لد وما تتبعد تلقي و دراسة الردو  -

أعضـاء ) 3/4(للمعیار وبعد عرضه على المجلس یعتمد هذا المعیار إذا حضي بموافقة ثلاثـة أربـاع 

 .المجلس على الأقل

  الإطار المفاهیمي والتصوري للمعاییر المحاسبیة الدولیة: المطلب الثالث

وعــرض القــوائم المالیــة الإطــار العــام الــذي یسترشــد بــه یشــكل الإطــار المفــاهیمي لإعــداد 

مجلــــس معــــاییر المحاســــبة الدولیــــة فــــي عملیــــة إصــــدار المعــــاییر المحاســــبیة الجدیــــدة أو إجــــراء 

تعــدیلات علیهــا أو معالجــة أي مــن الموضــوعات المحاســبیة التــي لــم یــتم تغطیتهــا بشــكل مباشــر 

  .في معاییر محاسبیة حالیة
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  مفاهیميمفهوم الإطار أل: أولا

هــو أطــار خصــص للمفــاهیم، المصــطلحات، القواعــد، المبــادئ المحاســبیة، القــوائم المالیــة، 

أهــــدافها ومســــتعملیها، تحضــــیرها وإظهارهــــا حســـــب المعــــاییر المحاســــبیة، كمــــا یتضــــمن أساســـــا 

  .1الفرضیتین الأساسیتین، محاسبة الالتزام واستمراریة المؤسسة لنشاطها

داد وعــرض التقــاریر المالیــة ذات الغــرض العــام، وهــي التقـــاریر یعــالج الإطــار المفــاهیمي لإعــ

التــي تعــدها مؤسســات القطــاع الخــاص بالإضــافة إلــى المؤسســات الاقتصــادیة العمومیــة ذات الطــابع 

، وتعــد هــذه التقــاریر بصــفة ســنویة لتلبیــة الاحتیاجــات )نشــاط صــناعي، تجــاري، خــدمات(الاقتصــادي 

ة من المستخدمین الخارجیین للتقاریر المالیة للمؤسسـة، وعلیـه لا العامة من المعلومات لشریحة واسع

یطبــق الإطــار المفــاهیمي  لإعــداد وعــرض القــوائم المالیــة علــى عملیــة إعــداد وعــرض القــوائم المالیــة 

  . 2)كالقوائم المالیة المعدة لمصالح الضرائب(المعدة لاستعمالات خاصة 

  هدف الإطار المفاهیمي: ثانیا

  :3یهدف الإطار المفاهیمي إلى مساعدة مجلس معاییر المحاسبة الدولیة على 

 تطویر معاییر دولیة مستقلة للمعلومات المالیة؛ -

زیادة التنسیق ما بین القوانین والتنظیمات وإجراءات تحضـیر القـوائم المالیـة عـن طریـق تقـدیم  -

المعــــاییر المحاســـبیة للمعلومــــة قاعـــدة تســـمح بتقلــــیص عـــدد المعالجــــات المحاســـبیة التـــي تســــمح بهـــا 

 المالیة؛

                                                   
  .48: ، صمرجع سبق ذكرهمحمد بوتین،  - 1
ــدات،  - 2 ــو ناصــر، جمعــة حمی ــة، الجوانــب النظریــة محمــد أب ــلاغ المــالي الدولی ــاییر المحاســبة الدولیــة والاب مع

  .03: ، ص2014، بدون دار نشر،  عمان، الاردن،03ط  والعلمیة،
  .49-48: ص ص مرجع سبق ذكره،حمد بوتین، م - 3
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 المكلفة بتطویر المعاییر المالیة والمحاسبیة؛) كمجلس المحاسبة(مساعدة الهیئات الوطنیة  -

 مساعدة المسؤولین على تحضیر القوائم المالیة على تطبیق المعاییر للمعلومة المالیة؛ -

 المعدة حسب هذه المعاییر؛مساعدة المدققین في الإدلاء بآرائهم حول القوائم المالیة  -

مســاعدة المســتعملین للقــوائم المعــدة حســب تلــك المعــاییر علــى فهــم وتفســیر المعلومــة المالیــة  -

 المحتواة؛

تقـدیم معلومـات لمــن یهمـه الأمـر، حــول الـنهج المتبــع مـن طـرف مجلــس المعـاییر المحاســبیة  -

التـي یـتم تطویرهـا فـي أي بلـد أو تلـك الدولیة في إعداد المعاییر عندما لا تحتـوي المعـاییر المحاسـبیة 

التي تطور من قبل مجلس معاییر المحاسبة الدولیـة، قـد لا تحتـوي علـى أسـس إعـداد وعـرض القـوائم 

المالیــة لكافــة الأحــداث والعملیــات، فإنــه یطلــب مــن إدارة المؤسســة اســتخدام اجتهادهــا الشخصــي فــي 

مـع الإطـار المفـاهیمي المتعلـق بإعـداد  وضع تطبیق السیاسات المحاسـبیة وطـرق العـرض بمـا ینسـجم

 .1وعرض القوائم المالیة من منظور مجلس معاییر المحاسبة الدولیة

  مكونات ومحتوى الإطار المفاهیمي لإعداد وعرض القوائم المالیة: ثالثا

جدیـــدة، بالإضـــافة للثلاثـــة  فصـــول) 05(بخمـــس 2018الإطـــار المفـــاهیمي المعـــدل عـــام  دعـــم
، أي أصــبح الإطــار المفــاهمي یتكــون 2010بهــا مــن الاطــار المفــاهمي لعــامفصــول المحــتفظ ) 03(

  :2هي فصول) 08(من ثمان 
 ؛)01الفصل ( أهداف التقاریر المالیة المعدة للأغراض العامة -
 ؛)02الفصل ( الخصائص النوعیة للمعلومات المالیة المقیدة -
 ؛)03الفصل (القوائم المالیة ومنشاة التقریر  -

                                                   
ــة،  - 1 ــراهیم النخال ــدات وإب ــدولي العربــي جمعــة حمی ــة، المجمــع ال ــاریر المالی ــة لاعــداد التق ــاییر الدولی ــر المع خبی

  .06: ، ص2014، ط  للمحاسبین القانونین
لمجلـس معـاییر  2018مفاهیم التقریر المـالي فـي ضـوء الاطـار المفـاهیمي إلیاس شرشافة،  بلال كیموش و - 2

، جامعة سكیكدة، الجزائـر، 01مجلة أرصاد للدراسات الاقتصادیة والإداریة، المجلد الثاني، عدد  المحاسبیة الدولیة،
  . 133-120: ، ص ص2019
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 ؛)04الفصل (المالیة عناصر القوائم  -
 ؛)05الفصل (الاعتراف وإلغاء الاعتراف  -
 ؛)06الفصل (القیاس  -
 ؛)07الفصل (العرض والافصاح  -
 ).08الفصل (مفاهیم رأس المال والمحافظة عن رأس المال  -
مـن جملـة أهـداف القــوائم  :أهـداف القـوائم المالیـة المعـدة للاســتخدام العـام  -1

الحالــة المالیــة للمؤسســة،  تثمرین الحــالیین والمحتملــین بشــكل یبــینمفیــدة للمســ المالیــة تــوفیر معلومــات
یمكـن مسـتخدمیها مـن  مفهـوم ویـتم عرضـها بشـكل ممـا یسـمح باتخـاذ قـرارات رشـیدة، أدائهـا وتغیراتهـا،

 هـدف فـإن )IASB( لمجلـس المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة  ، بالنسـبة1مقارنتهـا بقـوائم الـدورات السـابقة
وتطورهـا،  للمؤسسـة المالیـة المؤسسـة، الوضـعیة أداء علـى المعلومـات تزویـد فـي یتمثـل المالیـة القوائم

  :والشكل التالي یوضح ذلك
  هدف القوائم المالیة ):03(الشكل رقم 

  
  .51: ، صمرجع سبق ذكرهمحمد بوتین،  :المصدر

                                                   
1 - Hermanson, Edwards, And Maher, Accounting  Principls  Financial Accounting ( chapters 1-8), 8th 
Ed, Text Book Equik Paperbak, 2011, p : 270. 

تقدیم معلومات حول

 ̎ير الوضعیة المالیة

ǫٔ˭ذ نظرة حول ̮شاطات Գس˖ۢر،  -
ا̦تمویل و̮شاطات العملیات ˭لال 

 .ا߱ورة

ǫٔ˭ذ نظرة حول قدرة الشركة ̊لى  -
تحق̀ق مداخ̀ل خزینة ومداخ̀ل ش̑به 

الخزینة، الخزینة، مع تحدید ˨اˡة 
 .الشركة الى اس̑تعمال هذه التدفقات

الوثیقة المرجعیة ˡدول تدفقات الخزینة

 Գداء

ق̀اس قدرة الشركة ̊لى جني تدفقات  -
 .خزینة اعۡدا ̊لى الموارد الموجودة

إ̊داد ǫحٔكام حول مدى الفا̊لیة  -
اللازمة التي ی̱ˍغي توفرها حتى ˓س̑تطیع 

 .الشركة توظیف موارد اضاف̀ة

 الوثیقة المرجع حساب الن˖ˤ̀ة

 الوضعیة المالیة

ق̀اس قدرة الشركة ̊لى جني د˭ل  -
 ̥لخزینة

تق̀يم ˨اˡة الشركة الى القروض  -
 مس̑تقˍلیة وتوزیع تدفقات الخزینة

ق̀اس قدرة الشركة ̊لى ا˨ترام  -
 .التزاماتها المالیة Գس̑تحقاق
 الوثیقة المرجع الميزانیة 
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ن، متعــددو  المالیـة ن مـن القـوائمو المسـتفید :المسـتفیدین مـن القـوائم المالیـة  -2
 المـوردین، المقرضـین، المحتملـین، أو الحـالیین مسـاهمین الك زهم إلـى فئـة خارجیـةیـویمكـن تمی
، یشـترك عناصــر هـذه الفئـة فـي كـونهم لا یســتخدمون الجمهـور وحتـى وإدارتهـا الحكومـة العمـلاء،

یــة المعلومــات المحاســبیة المتضــمنة فــي القــوائم المالیــة فــي إدارة المؤسســة مباشــرة، عكــس الفئــة الداخل
ویمكـن تلخـیص حاجـات هـذه الأطـراف للمعلومـات  ،1المؤسسـة إدارةكالمدراء یسـتخدمونها مباشـرة فـي 

  :المحاسبیة من خلال الجدول التالي
  المستفیدین من القوائم المالیة: )02(الجدول رقم 

  حاجتهم للمعلومة  المستفیدین
المســـــــــتثمرون 

  )المساهمون(
المرتقـــب تحقیقـــه مـــن المشـــاریع التـــي یضـــعون فیهـــا  یهـــتم المســـتثمرون بالعائـــد المحقـــق أو 

أمـــوالهم  مـــع مقابلـــة ذلـــك بمســـتوى المخـــاطر المرتبطـــة بهـــا، ومـــن ثـــم یحتـــاجون إلـــى المعلومـــات 
المحاسبیة التي تمكنهم من تقییم النجاعة الاقتصادیة والمالیـة للمؤسسـات وصـافي مركزهـا المـالي، 

  .والاحتفاظ بالاستثمارات، أي الخطر والمردودیة مما یساعدهم على اتخاذ قرارات الشراء والبیع
یهتمـون بالمعلومـات التـي تسـمح لهـم بمعرفـة ربحیـة المؤسسـة وقـدرتها علـى الاسـتمرار بمـا   الموظفون

  .  یحفظ مركز عملهم، والحصول على المكافاءات ودفع التعویضات، أي الاستقرار والمردودیة
تـاریخ  دیـون وفوائـد فـي  علیهـا مـن مـا دفـع علـى قـادرة ةالمؤسسـ كانـت إذا معرفـة یریـدون  المقرضون

  .الاستحقاق
المــــــــــــــــوردون 
والـــــــــــــــــدائنون 

  الآخرون

یهتمــون بقــدرة المؤسســة علــى دفــع المبــالغ المســتحقة، وكــذلك بقــدرتها علــى الاســتمرار فــي 
  .نشاطها إذا كانت العلاقات التي تربطهم بها تعاقدیة وترتبط بالأجل الطویل

الزبـــــــــــــــــــــــائن 
ـــــــــــــــدینون  والم

  الآخرون

 البیـع بعـد مـا خـدمات وتـأمین علـى الاسـتمرار فـي النشـاط المؤسسـة قـدرة دائمـا یبحثـون
  .التموین وتزداد هذه الأهمیة إذا كان ارتباطهم بها طویل الأجل وتأمین

الحكومـا
ـــــــــالات  ت والوك

  العمومیة

تحدیـد السیاسـات  یهتمون بعملیة توزیع المـوارد وكیفیـة تنظـیم نشـاطات المؤسسـات بغـرض
  .الضریبیة والاجتماعیة

الجمهــو 
  ر والأفراد

قد یهـتم الجمهـور والأفـراد بالحصـول علـى معلومـات عـن المؤسسـات بهـدف التعامـل معهـا 
أو القیــام بخیـــارات توظیـــف المـــدخرات فـــي حـــالات الطلـــب العلنـــي للادخـــار مـــثلا، خلـــق مناصـــب 

  .الشغل، المساهمة في الاقتصاد المحلي
  :إعداد الطالب بالاعتماد على من:المصدر

  .58-57، ص ص مرجع سبق ذكره، بن بلقاسم سفیان -                                       
  .50: ، صمرجع سبق ذكرهمحمد بوتین،  -                              

                                                   
1 - John J. Wild, Ken W. Shaw, Barbara Chiappetta, Fundamental accounting principles, 20th Ed, 
McGraw-Hill/Irwin, New York, USA, 2010, p :06. 
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الأساسـیة  بـین، الافتراضـات یفصـل المفـاهیمي الإطـار إن :الأساسـیة المبـادئ   -3

المالیـة، ویمكــن اختصـار العناصــر الأساسـیة التـي تــدور حولهـا هــذه   للقـوائم النوعیـة والخصـائص

  :الفرضیات و المبادئ فیما یلي

 فـي الأخـذ بهـا والتـي نقصـدالالتزامـات  محاسـبةوتشـمل   :الأساسـیة الافتراضـات -1- 3

 وهـذا ،مسـددة غیـر أو مسـددة كانـت سـواء السـنة خـلال المسـجلة والإیـرادات التكالیف جمیع الحسبان

 أن یجـب المالیـة فـالقوائم الاستغلال، واستمراریة علیها،  أو المؤسسة لفائدة عامة بصفة هو المفهوم

 علـى یـؤثر قـد لأن العكـس المسـتقبل فـي لنشـاطها اسـتمراریة حالة في المؤسسة أن فرضیة تحت تعد

  .1التصفیة بقیمة تعد أن یجب التي المالیة القوائم

 یجـب القـرار، اتخـاذ حاجیـات اجـل مـن :للمعلومات المحاسبیة النوعیة الخصائص -2- 3

بحیـث  منفعـة، وذات كاملـة معلومـة بتقـدیم المؤسسـة حقیقـة علـى الشـفافیة المالیـة القـوائم تضـمن أن

 2یمكـن تصـنیف المبــادئ التـي تحــدد الخصـائص النوعیـة للمعلومــات المحاسـبیة إلــى ثلاثـة مجموعــات

 :والتي یمكن توضحها في الجدول التالي

  

  

  

  

  

  
                                                   

1 -Maillet Baudrier et Ale. Manh, "Normes Comptable Internationales IAS/IFRS", Alger,  Berti , 2007, 
p  23.  
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  تصنیف الخصائص النوعیة للمعلومات المحاسبیة: )03(الجدول رقم 

  المجموعة الثالثة  المجموعة الثانیة  المجموعة الأولى
تتضــــمن الخصــــائص النوعیــــة 
الأساســیة  وتتمثــل فــي مبــدأین 
أساســـــــــــیین، وهمـــــــــــا الصـــــــــــورة 
الصـــــــادقة، وهیمنــــــــة الجــــــــوهر 

  .على الشكل

ــــــة  وتتضــــــمن الخصــــــائص النوعی
المشـــــــــتقة وهـــــــــي التـــــــــي تســـــــــمح 
ـــــــــق أهـــــــــداف الخصـــــــــائص  بتحقی
النوعیـــــــة الســــــــابقة وتتمثـــــــل فــــــــي 

 :المبادئ التالیة
 .الأهمیة النسبیة -
 .الحیطة و الحذر -
 .الحیاد -
  .الاكتمال و الشمول -

وتتضــــــمن الخصــــــائص النوعیــــــة 
القاعدیــــــــة، وهــــــــي التــــــــي تســــــــمح 
ـــــــــــادئ  بتحقیـــــــــــق الأهـــــــــــداف والمب

 :والمشتقة وتتمثل فيالأساسیة 
 .القابلیة للفهم -
 .الملائمة -
 .الموثوقیة -
  .قابلیة المقارنة -

 .65-64، ص ص مرجع سبق ذكرهبن بلقاسم سفیان، : من إعداد الطالب بالاعتماد على: المصدر

، فقــد حــدد 1بالإضـافة إلــى هــذه المجموعــات الثلاثــة للخصـائص النوعیــة للمعلومــات المحاســبیة

  :أربعة قیود على المعلومات الملائمة والتي یمكن الاعتماد علیهاالإطار المفاهیمي 

  التوقیت المناسب؛ -

  المراجحة بین التكالیف والمزایا؛ -

  التوازن في الخصائص النوعیة؛ -

 . العرض العادل -

یحــدد الإطــار التصــوري لهیئــة المعــاییر المحاســبیة  :المالیــة عناصــر القــوائم -4

  :، والتي یمكن إظهارها في ما یلي2المالیةالدولیة العناصر المكونة للقوائم 

                                                   
  .انظر في هذا الخصوص المبحث الأول من الفصل الثالث - 1
، دار زهران للنشر 01، طIFRSالتحلیل المالي الحدیث، طبقا للمعاییر الدولیة للابلاغ المالي شعیب شنوف،  - 2

  .133، ص 2012والتوزیع، عمان، الأردن، 
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ــــةتتكــــون  - ــــة للمؤسســــات،  مــــن المیزانی ــــیم الوضــــعیة المالی الخصــــوم (العناصــــر المرتبطــــة بتقی

  ؛)والأصول ورؤوس الأموال

  ؛)التكالیف والإیرادات(جدول حسابات النتائج یتضمن العناصر المرتبطة بتقییم الأداء أما  -

 .ف التغیرات في العناصر السابقةیتضمن مختل زینةخجدول تدفقات الو  -

والتــي یمكــن استعراضــها فــي مــا  :محاســبة وتقیــیم عناصــر القــوائم المالیــة  -5

  :یلي

 المالیـة القـوائم مـن عنصـر أي تسـجیل یـتم لكـي: محاسبة عناصر القـوائم المالیـة  -5-1

  :1یجب توفر شروط 

المؤسسـة ومـن  یـتم تسـجیل الأصـل فـي المیزانیـة عنـدما یكـون تحـت رقابـة: بالنسبة للأصـول -

المحتمـــل أن المنـــافع الاقتصـــادیة المســـتقبلیة المرتبطـــة بـــه ســـوف تتـــدفق علـــى المشـــروع وأن للأصـــل 

  تكلفة أو قیمة یمكن قیاسها أو تحدیدها بموثوقیة أو صدق؛

یسـجل الخصــوم فـي المیزانیــة عنـدما یكــون مـن المحتمــل أن تـدفقا خارجــا : بالنسـبة للخصــوم -

اقتصــادیة ســوف ینــتج عــن تســدید التــزام حــالي، وأن المبلــغ الــذي ســیتم  مــن المــوارد التــي تشــكل منــافع

  تسدیده یمكن قیاسه بموثوقیة؛ 

یســـجل فــي حســـاب النتیجـــة عنـــدما تنشــأ زیـــادة فـــي المنـــافع الاقتصـــادیة : بالنســـبة للإیـــرادات -

  المستقبلیة تعود إلى زیادة في أصل أو نقص في التزام ویمكن قیاسها بموثوقیة؛

یــتم تســجیلها فــي  حســاب النتیجــة عنــدما ینشــأ هنــاك نقــص فــي المنــافع : اتبالنســبة للنفقــ -

  . الاقتصادیة المستقبلیة یعود إلى نقص في أصل أو زیادة في التزام ویمكن قیاسه بموثوقیة

                                                   
    .60، ص ذكرهمرجع سبق بن بلقاسم سفیان،  - 1

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
117 

 المـالي المبلـغ لتحدیـد المتبـع الإجـراء بـالتقییم یقصـد :المالیـة القـوائم عناصـر تقیـیم  -5-2

 عـدة أو حسـاب النتیجـة وهنـاك المیزانیـة فـي سـواء المالیـة القـوائم فـي العنصـر إدخـال بـه یـتم الـذي

 :طرق

 الحیازة؛ تاریخ في القیمة بها ویقصد :التاریخیة التقییم بالتكلفة -

 مـن أصـل بیـع مـن حالیـا قبضـه یمكـن الـذي المبلـغ وهـو :المتبقیـة القیمـة التقیـیم بتكلفـة -

 عادیة؛ بیع عملیة خلال

  المستقبلیة؛ النقدیة النفقات لصافي المحینة القیمة وهي: الحالیة التقییم بالقیمة -

یعرفها مجلس معـاییر المحاسـبة الدولیـة بأنهـا المبلـغ الـذي یمكـن أن : التقییم بالقیمة العادلة -

تــتم مبادلــة الأصــل بــه، أو ســداد الالتــزام بــین أطــراف مطلعــة وراغبــة فــي التعامــل علــى أســاس تبــادل 

  .  1تجاري بحت

یمیـز الإطـار المفـاهیمي لإعـداد القـوائم  :علیـه والمحافظة المال رأس ممفاهی  -6

 معظـم المالیة بین مفهومین لرأس المال ویبني علیهما مفهوم الحفـاظ علـى رأس المـال، بحیـث تتبنــى

 الأمـوال منظـور علـى والقـائــم المـال لــرأس المــالي المفهــوم المالیــة قوائمهــا إعـداد المؤسسـات فـي

 المسـاهمین حقوق أو الأصول لصافي مرادفـا المـال رأس یكون وبموجبـه الشرائیة، القوة أو المستثمرة

 الطاقـة أو القـدرة منظـور علـى والقـائم المـال لرأس المادي المفهوم وبموجب وبالمقابل، المؤسسة، في

 الوحـدات بعـدد مـثلا تتمثـل والتـي للمؤسسـة، الإنتاجیـة للطاقـة مرادفـا المـال رأس یعتبـر التشـغیلیة،

                                                   
انعكاســات تطبیــق معــاییر الإبــلاغ المــالي علــى جــودة المعلومــات ، معتــز أمــین الســعید ومحمــد ســلیم العیســى - 1

المؤتمر الثـاني لكلیـة  ،المحاسبیة الواردة في القوائم المالیة للشركات الاستثماریة المدرجة في سوق عمان المالي
 -14، "، القضــایا الملحقــة للاقتصــادیات الناشــئة فــي بیئــة الأعمــال الحدیثــة"الأعمــال بالجامعــة الأردنیــة تحــت عنــوان

  . 2009افریل   15
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، ومن اجـل إظهـار الفـرق بـین المفهـومین الجـدول التـالي یبـین یجـري مقارنـة 1الواحد الیوم في المنتجة

  .بین المفهوم المالي لرأس المال والمفهوم المادي لراس المال

 مقارنة بین المفهوم المالي لراس المال والمفهوم المادي لراس المال ):04(جدول رقم

  المفهوم المادي  الماليالمفهوم   من حیث
إذا كــــان المبلــــغ المــــالي أو النقــــدي لصـــــافي   اكتساب الربح.1

ـــد عـــن المبلـــغ  ـــرة یزی ـــة الفت ـــي نهای الأصـــول ف

لصافي الأصول فـي بدیـة الفتـرة بعـد اسـتبعاد 

  .أیة توزیعات للمالكین وأیة مساهمات منهم

یكتسب الربح إذا كانـت الطاقـة الإنتاجیـة المادیـة 

التشــغیلیة للشــركة فــي نهایــة الفتــرة تزیــد أو القـدرة 

عن الطاقة الإنتاجیة المادیة في بدایـة الفتـرة بعـد 

استبعاد أیة توزیعات إلـى المـالكین أو مسـاهمات 

  .منهم أثناء الفترة

یعتمد علـى (لا یتطلب استخدام مفهوم محدد   أساس القیاس.2

  )رأس المال المراد الحفاظ علیه

مبلـــغ النقـــد المفتـــرض ( اســـتخدام التكلفـــة الجاریـــة

دفعــه للحصــول علــى نفــس الأصــل أو مــا یماثلــه 

  ).في الوقت الحالي

ــر فــي .3 ــر التغی اث

الأســـــــــعار علـــــــــى 

الأصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــول 

  المطلوبة

تعتبــــر الزیــــادة فــــي أســــعار الأصــــول أرباحــــا 

ــاع التكلفــة التاریخیــة یعتــرف  مباشــرة وعنــد إتب

ــتخلص مــن الأصــل  ــد ال ــاح عن ــع (بهــا كأرب بی

  ).أو مبادلة

ـــــر  ـــــى أصـــــول التغی ـــــي الأســـــعار المـــــؤثرة عل ات ف

والتزامــــات الشــــركة وتعتبــــر تغیــــرات فــــي قیــــاس 

الطاقة الإنتاجیـة وتعـالج كتعـدیلات للحفـاظ علـى 

رأس المــــال وتعتبــــر جــــزءا مــــن حقــــوق الملكیـــــة 

  .ولیس ربحا

  ).مثل الوحدات المنتج یومیا(الطاقة الإنتاجیة   )حقوق الملكیة(یمثل صافي الأصول   رأس المال.4

  14-13: محمد أبو ناصر، جمعة حمیدات، ص ص:من إعداد الطالب بالاعتماد على   :المصدر

  

                                                   
مجلـة المحاســب المجـاز، بیــروت، الفصــل ، "البیانــات المالیــة و معـاییر المحاســبة الدولیــة"، محمـد ســلیم وهبـة - 1

  . 17، ص 2005، 23 الثالث، العدد
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  الاتجاه المحاسبي في الجزائر: المبحث الثالث

، واستجابة لمتطلبات المرحلة الانتقالیـة، طبقـت الجزائـر 1962غداة استقلال الجزائر سنة     

، والــــذي بقــــي ســــاري المفعــــول حتــــى عــــام 1957لعــــام  )PCG(م االمخطــــط المحاســــبي الفرنســــي العــــ

 المــؤرخ فــي 35-75: رقــم بموجــب أمــر )PCN(، تــاریخ تطبیــق المخطــط المحاســبي الــوطني 1976

، الــذي یواكــب ویتكیــف مــع الاقتصــاد المخطــط الــذي تبنتــه الجزائــر آنــذاك، حیــث 1975أفریــل  29

تـاریخ  ،2010ستمر تطبیقـه إلـى غایـة إ و  أصبح یمثل المرجعیة الرئیسي للتشریع المحاسبي بالجزائر،

لمتطلبـــات الانفتـــاح  ةصـــلاح المحاســـبي والمـــالي مواكبـــتطبیـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي كنتیجـــة للإ

  .الاقتصادي والعولمة

  مسار المحاسبة في الجزائر: المطلب الأول

السیاســي تلبیــة التوجــه أو الخیــارات  الــوطني المحاسـبي المخطــط مـن بــین دوافــع إعــداد   

التـي تبنتهـا الجزائـر بعـد الاسـتقلال وهـو خیـار التخطـیط المركـزي الشـامل،  والاقتصادیة والاجتماعیة،

  :1وهي أساسیة مرت بها المحاسبة في الجزائر فترات ثلاث إلى الإشارة من بد لا وهنا

   1975 إلى 1962 الأولى من الفترة: أولا

العامـة،  المختلفـة للحیـاة الجوانب في الفراغ لحصول وتجنبًا ، 1962الجزائر سنة بعد استقلال

 أصـدرت فقـد  الفرنسـیة، والقانونیـة التشـریعیة المنظومـة اضـطرت الجزائـر الـى الاسـتمرار فـي تطبیـق

                                                   
، الملتقــى واقـع البیئـة المحاســبیة الجزائریـة فــي ظـل إصـلاح النظــام المحاسـبيصـالح حمیـداتو، بوقفـة عــلاء،  - 1

مــاي  06-05الــوطني واقــع وأفــاق النظــام المحاســبي المــالي فــي المؤسســات الصــغیرة والمتوســطة فــي الجزائــر یــومي 
  .07-04، ص ص 2013
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والـذي  ،31/12/1962الصـادر فـي  157/ 62: رقـم الأساسـي القـانون الجدیـدة الجزائریـة الحكومـة

  . القوانین التي تمس سیادة البلاد باستثناء الفرنسیة القانونیة بالنصوص العمل تمدید نص على

 المحاسـبة التشـریعات الخاصـة بمجـال ومن بین التشریعات التي استمرت الجزائـر فـي تطبیقهـا

 للاسـتجابة كافیًـا التشـریعي الإطـار هـذا ، كـان(P.C.G)العـام  المحاسـبي المخطـط خـلال مـن وذلـك

 الاقتصـادیة المعلومـات تـدفق فـي ضـمان الاسـتمراریة علـى العمـل خاصـة المرحلـة تلـك لمتطلبـات

  . الضرائب إدارة ومنها الوطنیة الإدارة إلى الموجهة والمالیة

عرفت هذه الفترة تبني الجزائـر خیـار التخطـیط المركـزي الشـامل الـذي یهـدف إلـى تغییـر الواقـع 

یـــة ولا منافســـة ولا الاقتصـــادي والاجتمـــاعي برمتـــه لكـــي یحـــل محلـــه واقـــع جدیـــد لـــیس فیـــه ملكیـــة فرد

مؤسسات خاصة یعتمد علـى التخطـیط المركـزي الشـامل لتسـییر الاقتصـاد بمـا یكفـل إشـباع الحاجـات 

الاقتصادیة والاجتماعیة والعسكریة، مما یقتضـي أن تكـون كافـة الوحـدات الاقتصـادیة مملوكـة للدولـة 

الملكیـة الفردیـة او الخاصـة سواء عن طریق تأسیسها من قبل الدولة أو مصادرتها أو تأمیمها، تكـون 

 خاصـة التـأمیم عملیـات فـي البـدء الفتـرة هـذه خـلال ، وفـي هـذا الصـیاغ شـرعت الجزائـر1محـدودة

 تتـرجم محاسـبیة مرجعیـة وجـود ضـرورة فكـرة بـدأت وهنـا المحروقـات، المنـاجم، البنـوك،:قطاعـات

 التوجـه سـترافق التـي التسـییر وطـرق المفـاهیم فـي وخاصـة التغییـر الاقتصـاد فـي الجدیـد التطـور

 تأسیس التنظیمیة الناحیة من المرحلة هذه الجدید،  ومن اجل انجاز هذه المرجعیة المحاسبیة تم في

 فـي وذلـك )CSC( "للمحاسـبة المجلـس الأعلـى"وهـو  ألا المحاسـبیة المهنـة علـى یشـرف جدیـد هیكـل

  :2ومن بین المهمات التي أوكلت له ،1971سنة نهایة

                                                   
  .30: ، صمرجع سبق ذكرهحسین القاضي، مأمون حمدان،  - 1
  .07-04: ، ص صمرجع سبق ذكرهصالح حمیدتو، بوقفة علاء،  - 2
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 71/82 :رقـم الأمـر بموجـب(الجزائـر،  فـي المحاسـب المحاسـبة  والخبیـر مهنـة تنظـیم -

   ؛)29/12/1971الصادر في 

 ، ووضـعت 1957لسـنة الفرنسـي العـام المخطـط محـل یحـل وطني محاسبي  مخطط إنشاء -

 یمـــكن الإصـلاح، عملیـــة فـي الاعتبـــــار بعـین التـي تؤخــــذ العریضــــة الخطـوط مـن مجموعـة لـذلك

   :التالي النقاط في تلخیصها

 وهیئـات البنـوك وخاصـة مسـتعملیها طـرف مـن المعلومـات احتیاجـات الاعتبـار بعـین الأخـذ -

  المستوى الحكومي؛ على التخطیط

 علـى یـتم ومعـاییر أسـس وضـع وكـذلك المحاسـبیة المفـاهیم وتوضـیح تبسـیط علـى العمـل -

  المحاسبیة؛ الدفاتر والمستندات إعداد أساسها

 یلبـي كمـا الكلـي، الاقتصـادي التخطـیط متطلبـات یلبـي وطنـي محاسـبي مخطـط إعـداد -

 والتنبـؤ نشـاطاتها تقییم في المؤسسات هذه إدارة مساعدة طریق عن التسیریة للمؤسسات الاحتیاجات

  المستقبل؛ في هو لما

 معلومـات بتـوفیر یـتم وهـذا الوطنیـة، المحاسـبة احتیاجـات الجدیـد المخطـط یلبـي أن یجـب -

 معالجـة إعـداد بعملیـات القیام دون تجمیعها وبالتالي المؤسسات كل على مستوى ومتجانسة واضحة

  .اقتصادیة كلیة مجامیع على الحصول أجل من

 المخطـط إعـداد عملیـة للمحاسـبة الأعلـى للمجلـس التابعـة ولقـد تولـت لجنـة التوحیـد   

 إلـى بالإضـافة الفرنسـي، للمحاسـبة الـوطني المجلـس مـن أجانـب خبـراء بمساعدة الوطني، المحاسبي

  .تشیكوسلوفاكي خبیر
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  2007إلى  1975من  الفترة الثاني: ثانیا

 إصـدار  التشـریعیة الجزائریـة وبـین هـذه التشـریعات المنظومة بإصدار السبعینات فترة تمیزت 

 ، والـذي1975أفریـل  29الصـادر فـي  75/35: الأمـر رقـم بموجـب الـوطني المحاسـبي المخطـط

 المتعلـق الـوزاري المرسـوم رو صـد ، لیلیـه فـي مـا بعـد1976جـانفي  01مـن  ابتـداء مفعولـه یسـري

   :تضمن ، والذي23/06/1975في  الوطني المخطط المحاسبي تطبیق بكیفیة

  المحاسبي؛ والتسییر التنظیم طبیعة -

   ومجموعها وأرقامها؛ الحسابات -

   الختامیة؛ القوائم -

  .المحاسبي التسجیل وقواعد المتبناة المصطلحات -

 فـي جـاء مـا وهـذا المؤسسـات جمیـع علـى ) PCN(الـوطني  المحاسـبي المخطـط طبـق وقـد   

  :75/351من الأمر  )02(و01) (المادتین نص

وبصـورة إجباریـة  الـوطني المحاسـبي المخطـط والتـي بینـت أن بدایـة تطبیـق: الأولـى المـادة

  : ویتم تطبیقه على الهیئات والشركات والمؤسسات التالیة ،1976 جانفي أول من ابتداء یكون

 والتجاري؛ الصناعي الطابع ذات العمومیة الهیئات -

 المختلط؛ الاقتصاد مؤسسات -

 كان مهما الحقیقي الربح أساس على بالضریبة التكلیف لنظام الخاضعة المؤسسات -

  .شكلها

                                                   
، 37، الجریدة الرسمیة رقـم المتعلق بالمخطط الوطني للمحاسبة ،1975أفریل  29، المؤرخ في 35 -75أمر  - 1

  .02و 01 تینالماد
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 قطاعـات علـى المفعـول سـاري )PCN( المحاسـبي الـوطني المخطـط یصـبح :الثانیـة المـادة

 الأعلـى المجلـس رأي أخـذ بعـد المالیـة وزیـر عـن قـرار صـادر بموجـب وذلـك الخاصـة النشـاط

  .1971دیسمبر  29المؤرخ في  82 -71: رقم الأمر من  38 :المادة لأحكام طبقًا للمحاسبة،

الفتـرة التـي الثمانینـات،وهي  نهایـة لغایـة میدانیـة مشـاكل دون) 75/35(بالقـانون  العمـل بقـي

عرفـت تحــول المجلــس الأعلــى للمحاسـبة إلــى المجلــس العــالي لتقنیـات المحاســبة، والــذي قــام  بإنشــاء 

 الـنهج تغییـر فـي بـالتفكیر والبـدء ، 1مخططـات محاسـبیة قطاعیـة كبادیـة لإصـلاحات جدیـدة 04

 ممـا فـرض السـوق، قـوى وتسـیره فیـه تـتحكم اقتصـاد إلـى موجه إداري اقتصاد المتبع من الاقتصادي

 المحاسـبي، المرجـع هـذا علـى وتعـدیلات إصـلاحات إدخـال فـي التفكیـر البـدأ فـي التسـعینات بدایـة

 التـي القطاعیـة المحاسـبات أهـم ومـن قطاعیـة، لمحاسـبات تطبیقیـة شـكل نصـوص علـى خاصـة

  2:یلي ما النصوص هذه مثل بشأنها صدرت

 ؛1987سنة  الفلاحي القطاع -

 ؛1987سنة  التأمینات قطاع -

 ؛1988سنة  العمومیة والأشغال البناء قطاع -

  ؛9198سنة  السیاحة قطاع -

 ؛ 1992سنة المصرفیة والمؤسسات البنوك قطاع -

 .1999سنة  القابضة الشركات محاسبة -

                                                   
، دار عبد 01، ط)SCF- )IAS/IFRS–المحاسبة المالیة حسب النظام المحاسبي المالي صلاح حواس ،  - 1

  .19، ص 2011اللطیف للطباعة والنشر والتوزیع، الجزائر، 
النظام المحاسبي المالي الجزائري وإشكالیة تطبیق المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة فـي اقتصـاد "مختار مسامح،  - 2

  .196، ص 2008، دیسمبر 04اقتصادیة، جامعة بسكرة، العدد ، مجلة أبحاث "غیر مؤهل
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 المخطـط الجزائریـة العامــة والخاصـة مــع والهیئــات الاقتصـادیة تعایشــت والمؤسسـات لقـد

 مـن وبدایـة ،31/12/2009إلـى  1976 عـام منـذ بمحتـواه وعملـت  ) PCN(الـوطني المحاسـبي

المســتوحى مــن المرجعیــة  المــالي، النظــام المحاســبي شــرعا فــي تطبیــق  ،2010جــانفي  الفــاتح

  .المحاسبیة الدولیة

   1هذا یومنا إلى  2007من  الفترة الثالثة: ثالثا

علــى كنتیجــة لمتطلبــات الانفتــاح الاقتصــادي وسلســلة مــن الاصــلاحات الاقتصــادیة التــي أثــرة 

 المحاسـبي والمتضـمن لنظـام 11-07رقـم  ، القانون2007نوفمبر  25التوجه المحاسبي صدر في 

 أصـبحت وعلیـه الـوطني، المحاسـبي المخطـط باسـم المعـروف السـابق التشـریع عـوّض الـذي المـالي،

 .دولي بعد ذات الجزائر في المالیة المحاسبة

  :منها نذكر محاسبیة تشریعات عدة إصدار تم القانون، هذا ومن اجل تطبیق

 أحكـام تطبیـق والمتضـمن ،2008 مـاي 26 فـي المـؤرخ 150-08: رقـم التنفیـذي المرسـوم -

  المالي؛ المحاسبي النظام المتضمن 11-07القانون

 الكشـوف ومحتـوى والمحاسـبة التقیـیم لقواعـد ، والمحـدد2008 جویلیـة 26 في المؤرخ القرار -

  سیرها؛ وقواعد الحسابات مدونة كذا  وعرضها المالیة

 وكیفیـات لشـروط والمحـدد ،2009 أفریـل 01 فـي المؤرخ 110-09: رقم التنفیذي المرسوم -

  .الآلي الإعلام أنظمة بواسطة مسك المحاسبة

 فقـد المـالي، المحاسـبي النظـام إلـى الوطني المحاسبي المخطط من ومواكبة للمرحلة الانتقالیة

 29 بتـاریخ الصـادرة 02 رقـم وزاریـة تعلیمـة للمحاسـبة الـوطني بـالمجلس ممثلـة وزارة المالیة أصدرت
                                                   

خـلال –ضـرورة تكییـف البیئـة المحاسـبة بـالجزائر مـع متطلبـات النظـام المحاسـبي المـالي "ایت محمـد مـراد،  - 1
، رســالة مقدمــة ضــمن متطلبــات نیــل شــهادة دكتــوراه علــوم فــي العلــوم الاقتصــادیة، كلیــة "20013 – 2010الفتــرة 

  .203 - 202، ص ص 2013/2014، 3قتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائرالعلوم الا
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 بجـدول التعلیمـة هـذه أَرفقـت حیـث المـالي، المحاسـبي للنظـام تطبیـق تتضـمن أول ،2009 أكتـوبر

 للنظـام الإجبـاري التطبیـق المـالي، ومنـذ المحاسـبي الـوطني المحاسـبي والنظـام المخطـط تطـابق

 ثمانیـة(منهجیـة  لعـدة مـذكرات الـوطني للمحاسـبة توالـت إصـدارات المجلـس المـالي، المحاسـبي

  .المالي المحاسبي للنظام الأول للتطبیق) مذكرات

  دوافع الإصلاح المحاسبي: المطلب الثاني

في ظل التحول من نظام التخطـیط المركـزي إلـى اقتصـاد السـوق الـذي  شـهده الاقتصـاد       

یواكـــب  )PCN(المخطـــط الـــوطني المحاســـبي  الجزائـــر نهایـــة الثمانینـــات وبدایـــة التســـعینات، لـــم یعـــد

متطلبات اقتصاد السوق، فضلا عن عدم استجابته لمتطلبـات المسـتثمرین الأجانـب مـن حیـث طریقـة 

عولمــــة الأســــواق المالیــــة ممـــــا فــــرض علــــى الجزائــــر إدخـــــال  إلـــــىقــــراءة القــــوائم المالیــــة، بالإضــــافة 

  .إصلاحات محاسبیة توجت بنظام محاسبي مالي جدید استجابة لدوافع داخلیة ودوافع خارجیة

  الدوافع الداخلیة : أولا

  :من بین الدوافع الداخلیة للإصلاح المحاسبي یمكن أن نبرز النقاط التالیة

ــاهیمي النظــري -1 ــاب الإطــار المف یعتبــر وجــود الإطــار المفــاهیمي الــذي تــم  :غی

التطرق إلیه سابقا ذو أهمیة بالغة بالنسبة للجهة المصدرة للمعاییر ولمسـتعملي المعلومـات المحاسـبیة 

فبالنسـبة للجهــة المصــدرة للمعــاییر المحاســبیة یمثــل مرجعیــة فــي حــل المشــاكل المحاســبیة المطروحــة، 

مــا بالنســبة للجهــة المســتعملة تســهیل عملیــة فهــم المحتــوى الــربط بــین ، الجانــب النظــري والتطبیقــي، أ

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
126 

وأســـالیب التطبیـــق فـــالمخطط المحاســـبي الـــوطني لا یلبـــي احتیاجـــات جمیـــع المســـتعملین لـــه، إذ یلبـــي 

  .1)توجه ضریبي(احتیاجات الدولة بدرجة أولى 

إن المخطط المحاسـبي الـوطني لا یـؤدي  :ضعف الإفصاح المالي والمحاسبي -2

تـــوفیر كـــل المعلومـــات المالیـــة والمحاســـبیة التـــي یحتاجهـــا المســـتثمرون ولا تملـــك القـــوائم المالیـــة،  إلـــى

المیزانیة الختامیة وجدول حسـابات النتـائج قیمـة تجانسـیة أي قابلیتهـا للمقارنـة زمانیـا ومكانیـا ففـي هـذا 

  :2الشأن، سجلت انتقادات كثیرة لهذا المخطط من الناحیة التقنیة منها

       الشـــفافیة فــي الوضـــعیة المالیــة للمؤسســـة بســبب غمـــوض فــي مفهـــوم دور الاســـتغلالغیــاب  -

مــن خــلال ) الأخــذ بــالمفهوم الضــیق الــذي یقتصــر علــى العملیــات المتعلقــة بالإنتــاج والبیــع والشــراء( 

 التمییز بین عملیات الاستغلال والعملیات خارج الاستغلال؛

ـــــوطني الم - ـــــاس الأداء نتیجـــــة الاســـــتغلال حســـــب المخطـــــط ال حاســـــبي، لا تصـــــلح مؤشـــــر لقی

الاقتصــادي للمؤسســة، فهــي تعبــر عــن قــدرة الشــركة علــى تحقیــق أربــاح بواســطة عملیــات الاســتغلال 

السیاسـة المالیـة الممثلـة فـي (وعملیات اخرى ناجمة عن سیاسات مختلفة لها علاقـة بـدورة الاسـتغلال 

 ؛)حصص الاهتلاك تكالیف منتوجات مالیة، وسیاسة الاهتلاكات الممثلة في

اعتماد تصنیف حسابات الأعباء والنواتج حسب طبیعتها یؤدي إلـى الحصـول علـى مؤشـرات  -

غیر صالحة للتسییر الداخلي لمختلف وظائف المؤسسـة عكـس التصـنیف الـوظیفي، ویرجـع ذلـك إلـى 

 إهمال المخطط لدور محاسبة التكالیف؛

فـــي التســـجیل المحاســـبي للاســـتثمارات  اعتمـــاده علـــى المقاربـــة القانونیـــة الـــذي طـــرح إشـــكالیة -

 المؤجرة؛

                                                   
  . 436-435: ص ص مرجع سبق ذكره،مجدي سلامة محمود،  - 1
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لا تزود القوائم المالیـة مسـتخدمیها بمعلومـات حـول أنشـطتها المسـتقبلیة والتكـالیف والإیـرادات  -

 المتوقعة؛

اعتمــاد المخطــط المحاســبي الــوطني علــى مبــدأ التكلفــة التاریخیــة ممــا صــعب عملیــة المقارنــة  -

 عبر الزمن بسبب التضخم؛

لا تسـمح القـوائم المالیــة التقلیدیـة للمخطـط الــوطني المحاسـبي للمسـتثمرین مــن معرفـة أســباب  -

  تغیرات الخزینة والعوامل المؤثرة فیها؛ 

 عـن عقـود ثلاثـة مـن أكثـر مـرور بعـد : نقائص المخطط الـوطني المحاسـبي -3

یعتبـر  والتـي النقـائص مـن مجموعـة عـن المخطـط أسـفر، الـوطني المحاسـبي المخطـط تطبیـق بدایـة

 : 1یلي ما أهمهما

 القیود، مجموعة من تحدد حیث المحاسبیة المعاملات على الضرائب لإدارة القانوني التأثیر -

 وهـذا المتبعة، طرق الإهتلاك وكذا الأصول تقییم في معینة طرق إتباع على المؤسسات تجبر فمثلا

 المهتلكة؛والآلة  الإهتلاك طریقة ملائمة عدم للمؤسسات مشكل یطرح ما

 قـارئي مثـل المحاسبة الآخـرین ومستعملي الجزائریة للمحاسبة المفاهیمي الإطار تناسق عدم -

 مـن المنتجـة المعلومـات إلـخ،....المالیـة  الهیئـات البورصـة، البنـوك، مسـتثمرین، مـن المالیـة القـوانین

 وهیئات المؤسسات إلى وبشكل أساسي مجملها في موجهة )PCN(  الوطني المحاسبي المخطط قبل

 فـي تسـاعد لا رقمیـة معلومـات تحـوي الآخـرین باعتبارهـا للمسـتعملین كثیـرا مهمـة وغیـر الإحصـاء،

 موجهـة المعلومـــــات وهـذه للمؤسسـة، الصـادقة الوضـعیة الاقتصـادیة عـن تعبّـر ولا القـرارات اتخـاذ

 ؛)الجزئي الاقتصاد حاجات ( الجزئي المستوى على احتیاجات التخطیط على للإجابة خصیصا
                                                   

مقدمـة ضـمن  أطروحـة، التوجه نحو معاییر الإبلاغ المالي الدولیة و أثرها على مهنة المدققصلاح حـواس،  - 1
دكتــوراه دولــة فــي العلــوم القتصــادیة، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة وعلــوم التســییر، جامعــة الجزائــر،  متطلبــات نیــل شــهادة

  .200 -199، ص ص 2007/ 2006
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 تعـاریف واضـحة تعطـي لـم لأنهـا بوضـوح معرفـة غیـر الجزائریة للمحاسبة المؤسسة المبادئ -

  ؛(good- will)المحل  شهرة: مثل المفاهیم لبعض

 یجعـل هـذه ممـا اسـتخدامها، المؤسسـات علـى إجبـار وعدم التحلیلیة المحاسبة تطبیق إهمال -

 تتفاداها؛ الأخیرة

 صعبة؛ التحلیل عملیة یجعل مما سیولتها، حسب ولیس طبیعتها حسب الدیون تصنیف -

 عناصـر خـارج تعتبـر والحقـوق المخزونـات قیمـة بتـدهور الخاصة و المؤونات المخصصات -

 للمؤسسة؛ الجاریة الحیاة في استثنائیة خصائص أي تبرز لا إذ الاستغلال،

 القـرض مثـل ینبغـي كمـا العملیـات بعـض یعـالج لا ) PCN( الـوطني المحاسـبي المخطـط -

مدفوعـة  العطـل الأجـل، طویلـة العقـود المعنویـة، الاسـتثمارات الأجنبیـة، بالعملـة ألإیجـاري، العملیـات

 .الخ ... المحاسبیة الطرق وتغیر والتطویر البحث تكالیف الضرائب المؤجلة، الأجر،

  الدوافع الخارجیة : ثانیا

ــــدوافع الخارجیــــة لإصــــلاح النظــــام  ــــد مــــن ال ــــوطني، وتبنــــي المعــــاییر توجــــد العدی المحاســــبي ال

  :1المحاسبیة الدولیة نذكر منها

یعتبــر تبنـــي المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة اســـتجابة لمتطلبـــات الشـــراكة مـــع الاتحـــاد الأوروبـــي  -

 ومشروع الانضمام الى المنظمة العالمیة للتجارة؛

مهمـة الدولـة،  الحاجة إلى مصادر إضافیة للتمویل من القطاع الخاص وذلك بعد ما تحولـت -

 من راعیة لهذا القطاع إلى مشرفة علیه؛

                                                   
محاسبة المؤسسة والجبایة، وفق النظام المحاسبي المالي الجدید، دروس هادفة وتطبیقات جمال العشیشي،  - 1

  11-10: ، ص ص2010الزرقاء، الجزائر، ، الصفحات محلولة
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عنـد البحــث عـن مــوارد مالیـة جدیــدة، أصـبحت المؤسســات لا تقتصـر علــى الأسـواق المحلیــة  -

 فقط بل أصبحت تلجأ إلى الأسواق المالیة الدولیة؛

یتطلــب تطــویر الشــركات احتیاجــات معتبــرة مــن المــوارد المالیــة فــي إطــار الاقتصــاد العــالمي،  -

 لذي لا یعترف بالحدود الجمركیة؛ا

یشـــترط عنـــد طلـــب الاســـتفادة مـــن أیـــة خدمـــة كانـــت مـــن الأســـواق المالیـــة الدولیـــة الامتثـــال  -

 للمعاییر المحاسبیة الدولیة؛

یســـتلزم التفـــتح الاقتصـــادي، اســـتعمال معلومـــات صـــحیحة، وموثقـــة، وموجـــودة ومعـــدة وفـــق  -

تصــادیة ولعملیــات التجمیــع المحاســبي للشــركات معــاییر محاســبیة، وذلــك لتســهیل نقــل المعلومــات الاق

 المتعددة الجنسیات؛

الولــوج إلــى الأســواق المالیــة الدولیــة حیــث تقــوم الشــركات حالیــا بالمنافســة علــى الولــوج إلــى  -

الأســواق المالیــة الدولیــة لإدراج أســهمها علــى مســتوى دولــي وتــداولها بســرعة كبیــرة مســتفیدة بــذلك مــن 

ولا یمكــن للمؤسســات تحقیــق هــذا الولــوج إلا بــالالتزام بشــروط معینــة یجــب وســائل الاتصــال الحدیثــة، 

التقید بها لإمكانیـة السـماح لهـا بـإدراج أسـهمها فـي هـذه الأسـواق، وإلا سـتبقى الشـركات غیـر الملتزمـة 

بعزلة عن الأسواق المالیـة الدولیـة، وبالتـالي تضـییع فـرص كثیـرة كـان یمكـن اكتسـابها مـن دخـول هـذه 

  .1الأسواق

  

  

                                                   
  .26، ص 2008، مكتبة الجامعة الشارقة، 1، ط" معاییر التقاریر المالیة الدولیة"خالد جمال الجعارات،  - 1
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  مسار إعداد النظام المحاسبي في الجزائر: المطلب الثالث

، التـي 2001بدأت عملیة إعداد النظام المحاسبي في الجزائر، بدایة من الثلاثـي الثـاني لسـنة 

مولــت مــن البنــك الــدولي وأوكلــت إلــى العدیـــد مــن الخبــراء الفرنســیین بالتعــاون مــع المجلــس الـــوطني 

العملیــــة عــــن اقتــــراح نظــــام محاســــبي جدیــــد یأخــــذ بعــــین الاعتبــــار ، أســــفرت هــــذه )CNC(للمحاســــبة 

  .المرجعیة المحاسبیة الدولیة

  )PCN( الوطني  المحاسبي المخطط لجنة أعمال :أولا

 318 -96: رقـم التشـریعي المرسـوم بموجـب (CNC)للمحاسـبة  الـوطني المجلـس اسـتحدث

 وإعداد المحاسبي التوحید بأعمال للقیام المؤهلة الوطنیة الهیئة ، باعتباره1996/09/25في  المؤرخ

 المحاسـبي المخطـط وتغییـر تحدیث بمهمة للمحاسبة الوطني المجلس تكفل المحاسبیة، فقد المعاییر

 فعالة أداة )المخطط( جعله ومحاولة الوطني، الاقتصاد عرفها التي التحولات مع یتلاءم الوطني بما

 مهمـة لهـا أوكلـت مختصـة لجنـة الصـدد هـذا فـي المجلـس شـكل وقـد متنـاول الشـركات فـي للتسـییر

 المراحـل علـى اللجنـة هـــذه أعمـال توزیـع تـم وقـد المحاسـبي الـوطني، المخطـط  وتعـدیل تحـدیث

     1:التالیة

تقییم وضعیة المخطط الوطني للمحاسـبة ومحاولـة حصـر نقائصـه باسـتعمال اسـتمارات تقیـیم  -

 لمجال؛تسمح بجمع آراء ووجهات نظر المهنیین في هذا ا

 محاسبي؛ مخطط مشروع إعداد -

 جمع ملاحظات واقتراحات المهنیین ومستعملي المحاسبة عن هذا المشروع؛ -

 إعداد مخطط محاسبي جدید یأخذ بعین الاعتبار الملاحظات والاقتراحات السابقة؛ -

                                                   
  .231-230:  ، ص ص مرجع سبق ذكره، سفیان بن بلقاسم - 1
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  .اقتراح المشروع على المجلس الوطني للمحاسبة قصد دراسته وفحصه وإبداء رأیه فیه -

 الإجابـات ضـوء علـى :الـوطني المحاسـبي المخطـط لجنـة تبنته الذي الخیار - 1

 حتـى دون تغییـره المخطـط مراجعـة اللجنة اختارت الوطنــي، المحاسبي المخطط لجنــة استلمتها التي

جهـة  مـن المحاسـبي الإصـلاح تكـالیف ولارتفـاع جهـة، مـن المحاسـبیة الممارسـة ویمـس ذلـك یـؤثر لا

  .أخرى

 المحاسـبي المخطط لجنة قامت :الوطني المحاسبي المخطط لجنة أعمال تقدم - 2

 خلصـت التـي مختلـف الاقتراحـات فیـه أوضـحت تقریـر بإعـداد ،2000سـنة  مـن فیفـري فـي الـوطني

تمحـورت  والتـي الـوطني المحاسـبي المخطـط مراجعـة فـي الاعتبـار بعـین أخـذها لغـرض إلیهـا

  .الختامیة المالیة والقوائم المحاسبي الإطار المحاسبیة، المبادئ حول بالخصوص

  الفرنسیین الخبراء مجموعة أعمال: ثانیا

 إثرهـا علـى اختیـر دولیـة مناقصـة الجزائـر محـل فـي المحاسـبي الإصـلاح مهمـة وضـعت

 المخطط إصلاح بمهمة بالتعاون مع المجلس الوطني للمحاسبة للقیام  ،٭الفرنسیین الخبراء مجموعة

 المجموعـة الـدولي، وباشـرت البنـك مـن العملیـة بهبـة هـذه ، وقـد مولَـت)PCN( الـوطني  المحاسـبي

 الأشـغال خـلال سـنة حسـب مـدة أشـغالها تنهـي أن ، علـى2001سـنة  مـن أفریـل شـهر فـي عملهـا

 :1یلي كما مراحل أربعة على عمل للمجموعة برنامج إعداد تم وقد المحددة،

 إجـراء مـع ) PCN(الـوطني  المحاسـبي المخطـط مجـال تطبیـق تشـخیص :الأولـى المرحلـة -

 الدولیة؛ المعاییر المحاسبیة وبین بینه مقارنة

                                                   
 الأعلى ، المجلس (CNCF)الفرنسي  للمحاسبة الوطني للمجلس التابعین الفرنسیین الخبراء من مجموعة هم - ٭

  . (CNCC)الحسابات  الوطنیة لمحافظي لهیئة ،(CSOEC)المحاسبة  خبراء لمصف
  .173-172: ، ص صمرجع سبق ذكرهمداني بن بلغیث،  - 1
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 جدید؛ محاسبي نظام لمشروع التحضیر  :الثانیة المرحلة -

 المعـاییر وعلـى الجدیـد المحاسـبي النظـام علـى للمختصـین تكـوین إجـراء :الثالثـة المرحلـة -

 الدولیة؛ المحاسبیة

 .للمحاسبة الوطني وعمل المجلس تنظیم تحسین على المساعدة :الرابعة المرحلة -

 تطبیـق حالـة تشـخیص فـي والمتمثلـة الأولـى المرحلـة عـن المجموعـة تقریـر إلـى بالنسـبة  

 :أساسا تضمن فقد )PCN( الوطني  المحاسبي المخطط

 ؛)PCN( الوطني  المحاسبي المخطط نقائص -

 الدولیة؛ المحاسبیة المعاییر مع مقارنة الاختلاف أوجه -

 .التوصیات من مجموعة -

  :وهي الوطني المحاسبي المخطط لتطویر ممكنة خیارات ثلاث وضع تم كما

 الـوطني  المحاسـبي المخطـط -آنـذاك -الحالیـة التركیبـة على الإبقاء  :الأول الخیار)PCN ( 

 فـي والقـانوني الاقتصـادي المحـیط تغیـرات مـع یتماشـى حتـى التقنیـة الإصـلاحات بعـض إجـراء مـع

  ،1999أكتـوبر  شـهر فـي الصـادر 42 :رقـم الـوزاري المرسـوم حسـب القـرار هـذا الجزائـر، اتخـذ

 والحسـابات القابضـة المؤسسـات نشـاط مع  )PCN( الوطني المحاسبي تكییف المخطط في والمتمثل

 المحاسـبي والإطـار تتماشـى لا جدیـدة ومصـطلحات ظهور تسمیات النتیجة وكانت للمجمع، الموحدة

 مـع التكیـف فـي صـعوبة وجـدوا فقـد خاصـة، المحاسـبین والخبـراء للمهنیـین بالنسـبة بـه، أمـا المعمـول

 .)PCN( الوطني  المحاسبي المخطط عن والغریب المختلف ألمفاهیمي المحاسبي الإطار هذا

 بعـض واعتمـاد وهیكلـه، ببنیتـه القـائم المخطـط علـى المحافظـة فـي یتمثـل  :الثـاني الخیـار 

 الخیـار هـذا یسـمح الدولیـة، حیـث المحاسـبیة المعـاییر لجنـة أدخلتهـا التي التقنیة  والحلول المعالجات

 بتحسین یسمح الأجانب ، كما المستثمرین طرف من المؤسسات تعرضها التي الحسابات فهم بقابلیة
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 مختلفـین  محاسـبین نظـامین سـیتكون الوقـت مـرور مـع أنـه إلا عنها، المفصح المحاسبیة المعلومات

 .1والاختلاف للتناقض مصدرا یكون له أن یمكن وبالتالي ومعقدا، مختلطا نظام یشكلان

 الـوطني  المحاسـبي للمخطـط جدیـدة نسـخة إنجـاز في یتمثل  :الثالث الخیار)PCN  (بشـكل 

الدولیـة  المحاسـبة معـاییر لجنـة أرسـتها التـي والحلـول والقواعـد والمفـاهیم اسـتنادا للتطبیقـات حـدیث

(IASC)،  إن هــــذا الخیــــار یــــؤدي إلــــى اعتمــــاد نظــــام محاســــبي یــــرتبط بــــدور المحاســــبة فــــي إعــــلام

المستثمرین الذین سـیجدون فیـه ضـالتهم مـن المعلومـات التـي تمكـنهم مـن الحكـم بشـكل صـحیح علـى 

أداء المؤسســـة ووضـــعیتها المالیـــة بمـــا یســـاعدهم علـــى اتخـــاذ القـــرارات المهمـــة بشـــأن العملیـــات التـــي 

فــي المخطـــط الـــوطني للمحاســـبة  ا وتحقیقهــا، ولكـــن هـــذا الحـــل یعتبــر تغییـــرًا جـــذریĎا یــودون القیـــام بهـــ

ـــاً كـــاملاً فـــي المفـــاهیم والثقافـــة المحاســـبیة وفـــي المحتویـــات والمضـــامین البیداغوجیـــة للتكـــوین  وانقلاب

إلـى  والتعلیم، مما یتطلب وقتـا طـویلاً للتكیـف وتغییـر ردود الأفعـال والممارسـات المیدانیـة، كمـا یـؤدي

 . 2تكلفة مرتفعة لإرساء النظام الجدید في المؤسسات الاقتصادیة

جدیـد  محاسـبي لنظـام مشـروعا تضـمن فلقـد الثانیـة بالمرحلـة المتعلـق للتقریـر بالنسـبة أمـا  

 الجزائـري، للمحاسـبة الـوطني المجلـس مـن خبـراء یضـم عمـل فـوج تشـكیل تـم التقریـر، تقیـیم وبغـرض

 المحاسـبي بالإطـار یتعلـق فیمـا خاصـة فـریقین، إلـى النقـاط مـن مجموعـة حـول آراؤهـم الـذین تباینـت

 :3حیث الفرنسي الإطار عن نسخة یعتبر  الذي المقترح

 مـن فإنـه الحسـابات مدونـة یحـدد دولـي معیـار غیـاب ظـل فـي أنـه الأول الفریـق اعتبـر  -

 بعـض فقـط إلیهـا ویضـاف الـوطني، المحاسـبي المخطـط یتضـمنها التـي الاحتفـاظ بالمدونـة الأفضـل

                                                   
الشـركة  ، مكتبـة" I، ج IAS/IFRSالدولیـة  المحاسـبیة للمعـاییر طبقـا المؤسسـة محاسـبة"شـعیب شـنوف،  - 1

  .15، ص 2008الجزائر،  بوداود، الجزائریة
  .233، ص مرجع سبق ذكرهبن بلقاسم سفیان،  - 2
  .174، ص مرجع سبق ذكرهمداني بن بلغیث،  - 3
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 والتعلـیم الحالیـة المحاسـبیة الممارسـة علـى سـلبي لأي تـأثیر تجنبـا وذلـك الضـروریة التعـدیلات

 .المحاسبي

 الفرنسـیین الخبـراء قبـل مـن المقترحـة المدونـة واعتمـاد تأكیـد طلـب فقـد الثـاني، الفریـق أمـا  -

 فـي واسـعا تبنیـا تلقـى التـي الفرنسـیة المدونـة مـن وتقتـرب الثالـث، الخیـار جیـد تعكـس بشـكل والتـي

   .و المغاربیة الأوروبیة والإفریقیة الدول من العدید

 للمحاسـبة الـوطني قام المجلـس المجلس، هیئات قبل من السابقة الخیارات وفحص دراسة بعد

أي التغییـر الجـذري، وهـو مـا یمثـل انقلابـا تامـا وانتقـالا كـاملا فـي النظـام  الثالـث، وتبني الخیار بقبول

 المحاسـبي المخطـط لجنـة اقترحتـه الـذي الخیـار عـن تمامـا مختلفـا الخیـار هـذا المحاسـبي   ویعـد

المعـاییر المحاسـبیة  وتطبیـق اسـتعمال ویفضـل یحبـذ الـدولي أن البنـك إلـى الإشـارة وتجـدر الـوطني،

  .1طرف لدول التي تلجأ إلى تمویلاته من الدولیة

 25المــؤرخ فــي   11-07رقــم  النظــام المحاســبي  بصــدور  القــانون إصــلاحتوجــت عملیــة 

 باسـم المعـروف السـابق التشـریع عـوّض الـذي المـالي، المحاسـبي والمتضـمن لنظـام ،2007نـوفمبر 

  .دولي بعد ذات الجزائر في المالیة المحاسبة أصبحت وعلیه الوطني، المحاسبي المخطط

  

  

  

  

  

  

                                                   
  .233، ص مرجع سبق ذكره، بن بلقاسم سفیان - 1
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  :خاتمة الفصل

بالبیئـة  تتـأثرفي هذا الفصل یتبین أن الممارسـة المحاسـبیة كانـت  إلیهمن خلال ما تم التطرق 

تعـدد الممارسـات المحاسـبیة، ونظـرا لتغیـرات  إلـى، ممـا أدى إلیـه تنتمـيوالثقافة السائدة في البلد الذي 

 علـى عولمـة الجنسـیات، فضـلا المتعـددة مؤسسـاتظهور العولمـة والالتي عرفها العالم مع الزمن من 

والاســتثمارات، ومــن اجــل تســهیل  الأمــوالیتطلــب تســهیل حركــة رؤوس  الأمــرالمالیــة، وهــذا  الأســواق

الـذي یسـاعد علـى تسـهیل قـراءة وفهـم  الأمـرهذه الحركة  یجب توحید وتقریب الممارسـات المحاسـبیة 

العدیـــد مــــن  تضـــافرت جهـــود الإطــــارمحتـــوى المعلومـــات المتضـــمنة فـــي القــــوائم المالیـــة، وفـــي هـــذا 

الحكومیــة والمهنیــة لتقریــب الممارســات المحاســبیة بــین الــدول  والإقلیمیــةالهیئــات والمنظمــات الدولیــة 

  .هذه القوائم المالیة إعدادتوحیدها من خلال وضع معاییر محاسبیة دولیة تساعد في  إلىوالسعي 

 معــاییر مثلــة فــيالمرجعیــة المحاســبیة الدولیــة الم تبنــي اختــارت الجزائــر الإطــاروفــي هــذا 

 القـوائم قـراءة تسـهیل فـي والاقتصـادیین السیاسـیین الفـاعلین مختلـف رغبـة تتـرجم ،الدولیـة المحاسـبة

 "PCN" الـوطني المحاسـبي المخطـط عـن التخلـي تـم وهكـذا ،مؤسسـاتال تعـدها التي المالیة والتقاریر

 الـنهج ذو  "SCF" المـالي المحاسـبي النظـام محلـه یعتمـده، وحـل الـذي والقـانوني الجبـائي والـنهج 

 .الدولیة المحاسبة معاییر به تنادي الذي الاقتصادي

 غنـى لا أداة أصـبحت بـل الضـریبة، لحسـاب نظـام أو إثبـات وسـیلة مجـرد المحاسـبة  تعـد لـم

 بالدرجة موجهة المعلومات وهذه ومفیدة، فیها وموثوق ملائمة مالیة معلومات توفیر إلى تهدف عنها

اتخاذ القرار الاسـتثماري خاصـة فـي سـوق  في لمساعدتهم المستثمرین الحالین والمحتملین إلى الأولى

الوثـوق فـي جـودة المعلومـات وخاصـة   حـول تـدور اهتمامـاتهم أولـى أن باعتبـار الأوراق المالیـة،

للمؤسسـة، ممـا یسـمح أن أي معلومـات  المعلومات المحاسبیة  التي تعبر عن حقیقة الوضعیة المالیة

ة ترد إلى السوق ستنعكس بسرعة وبصورة كاملة على الأسعار مما یجعـل سـوق الأوراق المالیـة جدید
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 الدولیـة المحاسـبة معـاییر إلـى والتحـول الانتقـال تـأثیر مـدى حـول التسـاؤل إلـى یـدفعنا وهـذا مـا كفـأة،

   .الفصول ألاحقة في إیضاحه على سنعمل ما وهو كفاءة سوق الأوراق المالیة، على
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  :الفصل الثالث 

في   IAS /IFRSدور المعاییر المحاسبیة

تعزیز جودة المعلومات المحاسبیة وانعكاساتها 

  المالیة الأوراقعلى كفاءة سوق 
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  :تمهید

 الأوراقنظـــرا للارتبـــاط القـــوي مـــا بـــین المعلومـــات خاصـــة المحاســـبیة والمالیـــة، وكفـــاءة ســـوق 

المؤسسـات  االمالیـة، لـذا تسـع الأوراقكفاءة سوق  فعلى قدر جودة المعلومات یمكن أن تعزز المالیة،

رض وعـــ إعـــداد إلـــىالمالیـــة محلیـــا ودولیـــا  الأوراقســـوق  إلـــىالراغبـــة فـــي تعزیـــز مكانتهـــا أو الولـــوج 

ها، وبالتـــــالي الحـــــد مـــــن فجـــــوة تضـــــارب المصـــــالح بـــــین یقوائمهـــــا المالیـــــة، تلبـــــي احتیاجـــــات مســـــتعمل

ــــى قــــدر كبیــــر مــــن الملا أيمســــتعملیها، ومــــن اجــــل تحقیــــق معلومــــات ذات جــــودة ونوعیــــة  مــــة ءعل

مــــة ءوفـــق معـــاییر تـــوفر خاصـــیتي الملا أعـــدتوالموثوقیـــة یجـــب الحصـــول علیهـــا مـــن قـــوائم مالیــــة 

 معظـمتحقیقه، وهذا مـا دفـع  إلى )IAS/IFRS( تهدف المعاییر المحاسبیة الدولیةا ذا موالموثوقیة، وه

فـــرض علـــى المؤسســـات الراغبـــة فـــي ت أن إلـــى) البورصـــات( المالیـــة الأوراقالهیئـــات المنظمـــة لســـوق 

  .تطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة إلىالمالیة في البورصة  أوراقهمتسعیر 

عـــرض تلــــك  أومعلومـــات ذات جــــودة غیـــر كـــافي، مـــا لــــم یصـــاحبه توصـــیل  إعـــداد أنغیـــر 

لیها، تضــمن العدالــة فــي الاســتفادة مــن هــذه المعلومــات مــن طــرف مســتعمالمعلومــات بكیفیــة وطریقــة 

عـن  للإفصـاحكبیـر  أهمیة إعطاء إلى) البورصات(المالیة  الأوراقسوق لذا سعت الهیئات المنظمة ل

      وفقــا للمعــاییر المحاســبیة الإفصــاحمالیــة وغیــر مالیــة، وهــذا مـا یتوافــق مــع  أشــكالهاالمعلومـات بكافــة 

) IAS/IFRS( بیة المتضـمنة عـن المعلومـات المحاسـ للإفصـاحكبیرة بـدورها  أهمیة أولتقد  باعتبارها

  .في القوائم المالیة

ربــط  ةحلقــ باعتبارهــاالمعلومــات المحاســبیة  إلــىلــذا ســنحاول مــن خــلال هــذا الفصــل التطــرق  

عنهــا فــي دعــم كفـــاءة  الإفصــاحالمالیــة واثــر  الأوراقبــین المعــاییر المحاســبیة الدولیــة وكفــاءة ســوق 

  :السوق وذلك من خلال المباحث التالیة
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 )IAS/IFRS ( المعلومات المحاسبیة في ظل المعاییر المحاسبیة :الأولالمبحث 

  المالیة الأوراقدور المعاییر المحاسبیة الدولیة في تعزیز كفاءة سوق : المبحث الثاني

علـــى كفـــاءة ســـوق  )IAS/IFRS ( وفقـــا للمعـــاییر المحاســـبیة الإفصـــاحأثـــر : المبحـــث الثالـــث

  المالیة الأوراق
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      المعلومات المحاسبیة في ظل المعاییر المحاسبیة: المبحث الأول

) IAS/IFRS( 
 المعلومـات تـوفیر فـي عـام یتمثـل هـدف تحقیـق إلـى مؤسسـة أي المحاسـبة كنظـام فـي تهـدف

 أن یمكـن وبما ،مؤسسةبال مباشرة وغیر مباشرة لها علاقات التي الجهات منها دیتستف أن یمكن التي

 قیـاس مـن خـلال العـام الهـدف هـذا تحقیـق إلـى تسـعى وهـي القـرارات، مـن العدیـد اتخاذ یساعدها في

 علـى الداخلیـة الرقابـة الناتجة عنها، تحقیـق والمعلومات البیانات توصیلو الاقتصادیة  الأحداث كافة

 .المؤسسة، كل ذلك في ظل معاییر محاسبیة موحدة في تتواجد التي المادیة العناصر جمیع

  المالیة ومصادرها الأوراقماهیة المعلومات في سوق : المطلب الأول

نشــــأت الحاجـــــة إلـــــى المعلومـــــات مـــــن نقـــــص المعرفــــة وحالـــــة عـــــدم التأكـــــد الملازمـــــة للنشـــــاط 

الاقتصادي، وبذلك فإن الهدف من توفیر وتقدیم المعلومات تحدد في تخفیف حالة القلـق التـي تنتـاب 

المالیـة، وكـذلك لإمـدادهم  الأوراقمستخدمي تلك المعلومات لاسیما متخذي قرار الاستثمار في سوق 

د مــن المعرفــة؛ حیــث إن وفــرة المعلومــات الضــروریة إمــا تــؤدي إلــى زیــادة المعرفــة المســبقة لمــا بمزیــ

  .سیحدث مستقبلاً، أو تقلیل حجم التباین في الخیارات

  مفهوم المعلومات وأهمیتها في سوق الأوراق المالیة: أولا

یجـب أن یتـوافر لدیــه حتـى یتسـنى للمسـتثمر اتخـاذ القـرار السـلیم بشــراء أو بیـع ورقـة مالیـة مـا، 

المعلومـات التـي تهــم وتـؤثر علــى أسـعار الأوراق المالیــة المتداولـة فــي سـوق الأوراق المالیــة، وهـو مــا 

یتطلب بدوره الوقـوف علـى العوامـل المحـددة لتلـك القیمـة، فمعرفـة تلـك العوامـل مـن شـأنها أن تكشـف 

  .لائم للحصول علیهاطبیعة المعلومات المطلوبة، ومن شأنها أن تكشف عن المصدر الم
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لكـــي نســـتوعب مفهـــوم المعلومـــات یجـــب  أن نتعـــرف علـــى  :مفهـــوم المعلومـــات -1

یقصــد بهـا التعبیــر عــن الأرقــام والكلمـات والرمــوز أو الحقــائق والإحصــائیات " مفهـوم البیانــات، والتــي 

وك الخـام التـي لا علاقــة بـین بعضـها الــبعض ولـم تفسـر أو تســتخدم بعـد، لا تـؤثر فــي رد فعـل أو ســل

  . ، أي أن البیانات لا زالت خام ولم ترقى إلى مستوى المعلومات1"ستعملهایمن 

 :للمعلومات عدة تعاریف نستعرض في ما یلي عینة منها :تعریف المعلومات -1- 1

تلـــك البیانـــات التـــي تمـــت معالجتهـــا، وأصـــبحت معـــدة للاســـتخدام بواســـطة " تعـــرف علـــى أنهـــا 

المعلومـــات هـــي التـــي تحـــدد طریقـــة المعالجـــة، كمـــا أن شـــخص معـــین، وفـــي وقـــت معـــین، وطبیعـــة 

المعلومـات بـدورها تحـدد حســب طلـب مسـتخدمیها وبــین الأشـكال التـي تقـدم علیــه لطالبهـا شـكل قــوائم 

  .2"مالیة أو تقاریر محاسبیة

أو  أو حاسـوبیا یـدویا البیانـات معالجـة عـن الناتجـة المعطیـات" تعـرف المعلومـات علـى أنهـا 

  .3"عالي ومستوى محدد سیاق لها ویكون معا، بالحالتین

 علـى الإدارة تسـاعد التـي والأوصـاف والحقـائق والأرقـام البیانـات تلـك هـي"تعرف أیضا بأنها  

الـدقیق،  التنبـؤ إلـى وصـولا وأحـداث ظـواهر مـن یحـدث مـا وتفسـیر مواقـف، مـن بهـا یحـیط مـا تصـور

إجـراء  علـى قـدرتها تعظـیم الإدارة إمكـان فـي یكـون ثـم ومـن المسـتقبل، فـي یحـدث أن یمكـن بمـا

  .4"الملائمة الخطط ورسم القرارات واتخاذ الاتصالات

                                                   
ـــات، محمـــد الصـــیرفي - 1 ـــا المعلوم : ، ص2009دار الفكـــر الجـــامعي، الاســـكندریة، مصـــر، ،1ط ،إدارة تكنولوجی

267  
  .16: ص ،مرجع سبق ذكرهبن ربیعة حنیفة،  - 2
جامعة ملك سعود لنشر والتوزیع، الریاض،  ،الإداریة المعلوماتحجازي،  محمد ، فادیةغریب السید كامل - 3

  .54: ، ص1998المملكة العربیة السعودیة، 
 مصر، الجامعة، شباب مؤسسة ،،القرارات ،المعلومات الاتصالات الحدیثة، الإدارة المصري، محمد أحمد - 4

  .206: ص، 2000
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عـن بیانـات  عبـارة هـي المعلومـات أن السـابقة التعـاریف مـن اسـتخلاص الأخیـر فـي ویمكـن
  .ومستقبلا حاضرا استخدامها ویمكن كاملا معنى لتعطي ملائم بشكل معالجتها تمت

للمعلومــــات مخرجــــات ذات جــــدوى، یجــــب ان حتــــى تكــــون : خصــــائص المعلومــــات -1-2
تتصـــف بمجموعـــة مــــن الخصـــائص تســـمى بالخصــــائص النوعیـــة، والتـــي یمكــــن إدراجهـــا فـــي ثلاثــــة 

  :، وهي مدرجة في الجدول التالي1مجموعات أو أبعاد
 خصائص المعلومات): 05(الجدول رقم 

  البعد الزمني  
  )متى؟(یجیب على التساؤل 

  بعد المحتوي
  )ماذا؟(یجب على التساءل 

  البعد الشكلي
  )كیف؟(یجب على التساءل 

بعد
كل 

ها 
 من

ون
یتك

ي 
 الذ

نب
جوا

ال
  

أي تـــــــــوفیر : التوقیـــــــــت
المعلومـــــات فـــــي الوقـــــت 

 المناسب لمستخدمها؛
ـــــة ـــــداول والحداث إذ : الت

ــــــــة  ــــــــدة المعلوم ــــــــل فائ تق
 بتقادمها؛

أي : التــــــواتر والتكــــــرار
ــــذي  تقــــدیم المعلومــــات لل
ــــــــــــــا وبالشــــــــــــــكل  یحتاجه

 المناسب؛
ـــرة  ـــةالفت تغطیـــة : الزمنی

المعلومات للفتـرة الزمنیـة 
الصحیحة، بحیـث یمكـن 
لمســــــتخدمیها الحصــــــول 
علـى المعلومـات عـن مــا 
یحــدث، ومــا حــدث، ومــا 

  .سیحدث

ان تكــــــون المعلومــــــات خالیــــــة مــــــن : الدقــــــة
) الدقــــــة(الأخطــــــاء، والــــــذي تختلــــــف درجتهــــــا 

 حسب مستخدمها وشكلها؛
إعطــاء نفـــس النتــائج التـــي  :الصــدق والثبـــات

ها تجارب سابقة، وتطابقها مـع معطیـات اعطت
 الواقع شكلا ومضمونا وتوجها؛

تمثـل المعلومـات الواقـع وخلوهـا مــن  :الواقعیـة
 التحیز؛

أي تكــون ملائمــة ومناســبة لطلـــب  :الملائمــة
 المستفید؛
اعطائها صورة كاملة عن المشـكلة : الشمولیة

 او عن حقائق الظاهرة؛
وباقل كمیـة تقدیم المعلومات اللازمة  :الایجاز
 ممكنة؛
أي تمثل المعلومـات المـدى المطلـوب  :المدى

 والحاجة الیها فعلا وبشدة؛
ــــدرة المعلومــــات علــــى الكشــــف عــــن  :الأداء ق
  .  الأداء

ـــة : الوضـــوح ـــدم بشـــكل وطریق تق
مفهومــة مــن طــرف مســتخدمها، 

 خالیة من الغموض؛
ــب تقــدم بترتیــب صــحیح، : الترتی

 متناسقة مع معاییر موحدة؛
ــــة ــــف مــــع : المرون قابلیتهــــا لتكی

 احتیاجات اكثر من مستخدم ؛
 أي عرضـــها بالطریقـــة: التقـــدیم

المناســــبة وتطویعهــــا ومعالجتهــــا 
لجعلهــا قابلــة للاســتخدام بأعضــم 

 شكل ممكن؛
أي تحتـــوي المعلومـــة  :التفصــیل

المســــــــــــــتوى المناســــــــــــــب مــــــــــــــن 
التفاصـــــــــیل، وبنظــــــــــام لمقابلــــــــــة 

 احتیاجات من یستخدمها؛
اختیـــــــــار الوســـــــــیلة  :الوســــــــائط

لصــــــــحیحة التـــــــــي تقـــــــــدم بهـــــــــا ا
    .  المعلومات

، -منظور إداري–نظم المعلومات الاداریة فایز جمعة النجار،  -:من اعداد الطالب بالاعتماد على: المصدر
  ؛66-62: ، ص ص2009دار الحامد للنشر والتوزیع،الاردن،  ،2ط

ــــا المعلومــــات، محمــــد الصــــیرفي - دار الفكــــر   ،1ط ،إدارة تكنولوجی
  .300-298: ، ص ص2009الإسكندریة، مصر،الجامعي، 

                                                   
الأردن،  دار الحامد للنشر والتوزیع، ،2، ط-منظور إداري–نظم المعلومات الإداریة فایز جمعة النجار،  - 1

  .66-62: ، ص ص2009
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 المالیـة الأوراق سـوق كفاءة تتوقف: أهمیة المعلومات في سوق الأوراق المالیة -2

 الاسـتثماریة الفـرص عـن المناسـبة والبیانـات تـوفر المعلومـات مـدى أي المعلومات، نظام كفاءة على

 علیهـا، الحصـول تكـالیف وانخفـاض منهـا، الاسـتفادة وعدالة فـرص تدفقها، سرعة حیث من المختلفة

 قـرارات اتخـاذ علـى المسـتثمرین تسـاعد إذ المالیـة، سـوق الأوراق فـي هامـا دورا المعلومـات وتـؤدي

 القیمـة علـى المـؤثرة العوامـل تحدیـد علـى تسـاعد لأن المعلومـات المختلفـة المالیـة الأوراق وبیـع شراء

 أن الكـفء الأوراق المالیـة سـوق خصـائص أهـم مـن سـبق أن ممـا تبـین وقد ،1المالیة للورقة السوقیة

 المخـاطر درجـة مـع یتناسـب الأسـهم عائـد التـي تجعـل الأسـعار وهـي تـوازن الأسـهم أسـعار یعكـس

 لجمیـع بالنسـبة وتماثلهـا المعلومـات تـوافر مـدى علـى ذلـك فیهـا، ویتوقـف بالاسـتثمار المرتبطـة

المعلومـات، ولكـي تكـون  هـذه وتفسـیر تحلیـل علـى المسـتثمرین هـؤلاء قـدرة وكـذلك علـى المسـتثمرین،

  :للمعلومات فائدة ینبغي أن تشمل بعض الشروط أهمها

 أن تساعد على تخفیض حالة التأكید المستقبلي؛ -

 أن تكون سریعة التأثیر على القرارات؛ -

 .أن تؤدي إلى المساعدة في تغییر نتائج القرار -

مـن أهمیـة المعلومـات فـي سـوق الأوراق  كما أن هناك العدید من الأسباب التي یمكـن أن تزیـد

  :المالیة، من بینها ما یلي

ســـوق الأوراق المالیـــة لهـــا درجـــة حساســـیة عالیـــة لكـــل مـــا یتعلـــق بـــالتطورات فـــي القطاعـــات  -

الاقتصـــادیة المحلیـــة، بـــل إن الأمــــر لا یقتصـــر علـــى الاقتصـــاد المحلــــي وإنمـــا یمتـــد إلـــى الاقتصــــاد 
                                                   

، أطروحة تدخل ضمن -دراسیة قیاسیة–فعالیة الأسواق المالیة في الدول النامیة  بن عمر بن حاسین، - 1
متطلبات نیل شهادة دكتوراه علوم، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة تلمسان، 

  107: ، ص2012/2013
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اد الــدولي تظهــر آثرهــا فــي ســوق الأوراق المالیــة علــى نحــو الــدولي، حیــث إن التطــورات فــي الاقتصــ

 أسرع من القطاعات الاقتصادیة الأخرى؛

ســـوق الأوراق المالیـــة لهـــا درجـــة عالیـــا مـــن المخـــاطرة، التـــي تكمـــن فـــي نـــوع الســـلع موضـــع  -

 التبادل وفي التطورات السریعة في هذا السوق وفي الآثار التي تترتب على هذا السوق؛

فــي هـــذا الســـوق تســتند إلـــى عناصــر موضـــوعیة، و أخـــرى قــد تكـــون كثیـــرة بعــض التوقعـــات  -

 وخطیرة لا تستند إلى الموضوعیة؛

یسـتهدف المتعـاملون فــي هـذا السـوق الحصــول علـى الــربح، وقـد یكـون المســتهدف هـو الــربح  -

 السریع وهذا یتطلب معلومات تستند إلیها القرارات السریعة؛

الســــوق والیــــات التعامــــل فیــــه تتــــیح درجــــة عالیــــة مــــن نــــوع الســــلع موضــــع التبــــادل فــــي هــــذا  -

  .1المضاربات، والمضاربات تحتاج إلى معلومات سریعة وفوریة

  المعلومات المؤثرة على كفاءة سوق الأوراق المالیة ومصادرها:  ثانیا

تتوقــف عملیـــة شـــراء أو بیـــع الورقــة المالیـــة علـــى مـــا تــوفره البیئـــة الداخلیـــة للمؤسســـة والمحـــیط 

من معلومات مؤثرة على قیمة الورقة المالیة، ومعرفة المعلومـات مـن شـأنها أن تكشـف عـن الخارجي 

توقــف تمصــادر الملائمــة للحصــول علیهــا، والتــي یمكــن أن تــؤثر علــى كفــاءة ســوق الأوراق المالیــة، و 

  .كیفیة الاستفادة من هذه المصادر على الجهة المستفیدة أو المستعملة لهذه المعلومات

القیمـة السـوقیة للورقـة المالیـة تتحـدد علـى  :ت المؤثرة على الورقة المالیةالمعلوما -1

، والمعـدل الـذي تخصـم بـه هـذه ٭التـدفقات النقدیـة المتوقعـة مـن عملیـات المؤسسـة: ضوء عاملین هما

                                                   
  .31: ص ،مرجع سبق ذكرهیوسف مسعداوي،  - 1
یقصد بها صافي الربح بعد الضریبة مضافا إلیه قیمة قسط : التدفقات النقدیة المتوقعة من عملیات المؤسسة - ٭

  .الاهتلاك
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، وهذین العـاملین یتحـددان بـدورهما بـالظروف السـائدة فـي البیئـة الداخلیـة للمؤسسـة والبیئـة **التدفقات

صـــناعي، تجـــاري، (المحیطـــة بالمؤسســـة ســـواء علـــى مســـتوى القطـــاع الـــذي تنتمـــي الیـــه المؤسســـة، 

، الظــروف الاقتصــادیة العامــة الســائدة فــي الدولــة او المحــیط الــدولي، وهنــا ســنتدرج فــي ...)خــدماتي

عـــرض المعلومـــات المـــؤثرة علـــى قیمـــة الورقـــة المالیـــة، انطلاقـــا مـــن المعلومـــات التـــي تتصـــل بالبیئـــة 

  .1ولیة، وصولا إلى المعلومات المتوفرة عن المؤسسة ذاتهاالد

یقصــد بالبیئــة الدولیـة فــي هـذا الصــدد المعلومــات المتـوفرة عــن تغیــرات : البیئـة الدولیــة-1-1

سیاسیة أو اجتماعیة أو اقتصادیة فـي دولـة مـا، أو مـا یمكـن أن تتعرضـه مـن تـوترات وحـروب داخـل 

لیها، لان مـن شـأن هـذه الأحـداث ومـا یماثلهـا قـد یتـرك آثـارا علـى تلك الدولة أو المنطقة التي تنتمي إ

اقتصاد تلك الدولة او دول اخرى، ویكون له انعكاس على حركة أسـواق رأس المـال بهـا، فالعدیـد مـن 

التــي تعبــر عــن وجهـــة  -فــي الصــحف والمجــالات-المحللــین وخبــراء المــال یؤكــدون فــي منشــوراتهم 

ثیر على اقتصاد الدولـة وقطاعـات الأعمـال فیهـا، فضـلا علـى تأثیرهـا نظرهم، أن تلك الأحداث لها تأ

 .على الأوراق المالیة التي تصدرها المؤسسة

تتأثر الحالة الاقتصادیة في الدولة بالأحـداث الداخلیـة  :البیئة الاقتصادیة داخل الدولة-1-2

مـو الاقتصـادي فـي الدولــة، كمـا تتـأثر بالأحـداث الدولیـة، وبـین هـذه الأحـداث الداخلیـة نجـد، درجـة الن

الــخ، إذ كشــفت العدیــد ... مســتوى التضــخم، اتجــاه ســعر الفائــدة، الــدورات الاقتصــادیة، نســبة البطالــة

مــن الدراســات فــي محاولــة للوقــوف علــى حجــم تــأثیر البیئــة الاقتصــادیة داخــل الدولــة علــى الأســعار 
                                                   

یوجه أمواله فیتمثل في الحد الأدنى لمعدل العائد الذي یطلبه المستثمر، الذي : معدل خصم التدفقات النقدیة -٭٭
للاستثمار في الأوراق المالیة التي تصدرها المؤسسة المعنیة، ویتحدد هذا المعدل على ضوء ثلاثة متغیرات أساسیة 

معدل الفائدة الحقیقي، ومعدل التضخم، ومعدل للعائد یكفي للتعویض عن مخاطر الاستثمار، ویقصد بمعدل : هي 
ر عن مجرد حرمانه من استغلال أمواله لتحقیق اشباعات حاضره، نتیجة الفائدة الحقیقي العائد الذي یعوض المستثم

  .لتوجیه تلك الأموال إلى مجال الاستثمار
  217-214: ، ص صمرجع سبق ذكرهمنیر إبراهیم هندي،  - 1
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التـأثیر یعـادل تمامـا حجـم التـأثیر  التي تبـاع بهـا الأسـهم فـي سـوق الأوراق المالیـة، عـن أن حجـم هـذا

الذي تحدثه الظروف الخاصـة بالمؤسسـة نفسـها، إذ تؤكـد فـي معظمهـا أن نسـبة التـأثیر تتـراوح مـابین 

 .%40و  30%

إذا كـــــان تـــــأثیر البیئـــــة الاقتصـــــادیة داخـــــل الدولـــــة یشـــــمل جمیـــــع  :البیئـــــة الصـــــناعیة-1-3

التــأثیر تختلــف مــن قطــاع صــناعي إلــى أخــر،  االقطاعــات الاقتصــادیة والصــناعیة، إلا أن درجــة هــذ

فمثلا قطاع صناعة المیكانیكیة كصـناعة السـیارات و قطـاع الصـناعات التحویلیـة والخفیفـة كصـناعة 

الأجهــزة الالكترونیــة، یختلفــان مــن حیــث تأثرهمــا بالأحــداث الاقتصــادیة، ویعــود هــذا الاخــتلاف إلــى 

ى اعتمـــاد الصـــناعة علـــى العنصـــر البشـــري عوامـــل فـــي داخـــل القطـــاع الصـــناعي نفســـه، كعامـــل مـــد

بالمقارنة مع التجهیزات الرأسمالیة، والفرص المستقبلیة لتنمیـة المنتجـات وغیرهـا مـن العوامـل، هـذا مـا 

یجعل المعلومـات المتاحـة عـن تلـك العوامـل علـى قـرارات الاسـتثمار فـي الأوراق المالیـة الصـادرة عـن 

 . المؤسسة المكونة للقطاع الصناعي

تختلــف ظــروف المؤسســات فیمــا بینهــا حتــى وإن كانــت : ظــروف المؤسســة المصــدرة-1-4

هــذا الاخــتلاف فــي الكثیــر مــن المجــالات، كالتكنولوجیــا  ىتنتمـي إلــى نفــس القطــاع والصــناعة، ویتجلــ

المســتخدمة، الهیكــل التنظیمــي، المركــز التنافســي، مصــادر التمویــل وغیرهــا مــن المجــالات، إذا كــان 

ر تفــوق المؤسســة فــي مجــال أو أكثــر فــي هــذه المجــالات فانــه مــن الصــعب أن مــن الممكــن أن یظهــ

یتحقـــق هـــذا التفـــوق فـــي كافـــة المجـــالات، تتـــرجم هـــذه المجـــالات علـــى شـــكل معلومـــات یســـتفید منهـــا 

المســتثمرین، بحیــث یمكــن الوصــول إلیــه بالمجــان وبتكــالیف ضــئیلة عــن طریــق منشــورات، تقــاریر أو 

المنتظــر مــن تطـویر التكنولوجیــا المســتخدمة فـي العملیــات، أو لإعــادة  تحلـیلات صــحفیة تبــین التـأثیر

  .    التنظیم، أو إصدار أوراق مالیة جدیدة
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عنـد  :أنواع ومصادر المعلومـات المـؤثرة علـى كفـاءة سـوق الأوراق المالیـة -2

ثلاثـــة تطرقنـــا إلـــى المســـتویات المختلفـــة التـــي جـــاءت بهـــا نظریـــة الســـوق الكفـــؤ، والتـــي تقســـمه إلـــى 

مستویات، الضعیف، المتوسط والقوي وتبعا لهذا التصنیف یمكـن تقسـیم المعلومـات إلـى ثلاثـة أنـواع، 

ولكل نوع مصدر خـاص بـه مـن المعلومـات أو قـد یكـون هـذا المصـدر مشـترك بـین نـوع أو أكثـر مـن 

  .المعلومات

ــى كفــاءة الســوق -2-1 ة بكفــاءة المعلومــات التــي لهــا علاقــ :أنــواع المعلومــات المــؤثرة عل

 : 1ومختلف مستویات هذه الكفاءة یمكن أن نجد الأنواع التالیة

یقصد بها المعلومـات عـن أسـعار الأسـهم التـي كانـت سـائدة  :المعلومات التاریخیة -2-1-1

، وهـــذا مـــا یتناســـب مـــع المســـتوى الأســـعارفـــي وقـــت ماضـــي و حجـــم التـــدوال الـــذي كـــان ســـائد بتلـــك 

  .المالیةالضعیف لكفاءة سوق الأوراق 

ویقصد بها جمیـع المعومـات المنشـورة ذات العلاقـة بـالأوراق  :المعلومات المنشورة -2-1-2

حاسـبیة و كـذلك المعلومـات عـن المؤسسـات التـي مالمالیة المتداولة في السوق كالمعلومات المالیة وال

لاقتصــاد أصــدرت تلــك الأوراق المالیــة، فضــلا عــن المعلومــات الخارجیــة كالمعلومــات عــن وضــعیة ا

الوطني والعالمي، الأوضاع السیاسیة داخلیا وخارجیا، أي كل معلومة من شـانها التـأثیر علـى أسـعار 

الأوراق المالیـــة، وهــــذا النــــوع مــــن المعلومــــات لــــه علاقـــة بالمســــتوى المتوســــط أو الشــــبه قــــوي لكفــــاءة 

  .السوق

                                                   
، ص 2014، دار الشروق للنشر والتوزیع، عمان، الاردن، 1، طمبادئ الأسواق المالیةصلاح الدین شریط،  - 1

  .162-161:ص 
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أصـحاب القـرار، وهي المعلومات الغیر منشـورة، تكـون بحـوزة  :المعلومات الخاصة -2-1-3

او التــــي لا یمكــــن الوصــــول إلیهــــا إلا مــــن طــــرف المختصــــین والخبــــراء،   ویتناســــب هــــذا النــــوع مــــن 

  .المعلومات مع المستوى القوي

یمكـن الحصـول علـى المعلومـات مـن مصـادر مختلفـة داخلیـة او  :المعلومـات مصادر -2-2

  :1ن هذه المصادر نجدخارجیة بالنسبة للمؤسسة، وذات طابع مالي أو غیر مالي، ومن بی

حیــث تتضــمن القــوائم المالیــة المعلومــات الموجــودة فــي المیزانیــة، : القــوائم المالیــة والتقــاریر -

الـخ، حیـث یغلـب علـى المعلومـات المتضـمنة ...جدول حسابات النتائج، جـدول حركـة رؤوس الأمـوال

، أمــــا التقــــاریر تحتــــوى فــــي مختلــــف القــــوائم المالیــــة الطــــابع المــــالي، لــــذا تســــمى بالمعلومــــات المالیــــة

لهــا  علاقــة إمــا بالإنتــاج، التخـــزین التــي بالإضــافة إلــى المعلومــات المالیــة، المعلومــات الغیــر مالیـــة 

، ...)كتقریــر مجلــس الإدارة، الجمعیــة العامــة للمســاهمین (والتســویق، كمــا تحتــوى معلومــات داخلیــة 

  التوجهات المستقبلیة للمؤسسة؛وخارجیة المحیطة بالمؤسسة، كالظروف السیاسیة والاقتصادیة 

تلجــأ  البورصــات والمؤسســات المســعرة فــي البورصــة إلــى فــتح المواقــع  :المواقــع الالكترونیــة -

لمتعـــاملین مـــع البورصـــة للنشـــر المعلومـــات، ممـــا یســـهل ) الانترنیـــت(الشـــبكة العنكبوتیـــة بالالكترونیـــة 

  الحصول على المعلومات بسرعة؛ 

 لصحف؛ المجلات المالیة المتخصصة وا -

حیـث تخضـع القـوائم المالیـة إلـى مراجعـة مراجـع الحسـابات، یتـوج :تقاریر مراجعي الحسـابات -

عملـه بتقریــر یبــدي رأیـه مــن خلالــه حــول مصـداقیة وشــرعیة المعلومــات المالیـة المتضــمنة فــي القــوائم 

 المالیة، وبالتالي یعتبر تقریر المراجع مصدر للمعلومات؛

  .ات الوصیة على سوق الأوراق المالیةالمطبوعات التي تصدرها الهیئ -

                                                   
  .89: ، صمرجع سبق ذكرهلطرش سمیرة،  - 1

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
149 

    وخصائصها النوعیة مفهوم المعلومات المحاسبیة: المطلب الثاني

 وتخـزین وتشـغیل واسـترجاع بجمـع تقـوم التـي الإجـراءات عـن مجموعـةعبارة نظام المعلومات 

 القـرارات اتخـاذ تـدعیم إلـى بالإضـافة التنظـیم فـي والرقابـة القـرارات اتخـاذ المعلومـات لتـدعیم وتوزیـع

 وخلـق المقدمـة المنتجـات وتطـویر المشـاكل حـل فـي والعاملین ومساعدة  المسیرین والرقابة والتنسیق

، ومـن بـین أهـم أنواعـه نظـام المعلومـات المحاسـبیة، والمعلومـات المحاسـبیة نتـاج 1الجدیـدة المنتجـات

 .هذا النوع من نظم المعلومات

  مفهوم المعلومات المحاسبیة: أولا

اجـــل الإلمـــام أكثــــر وتوضـــیح مفهـــوم المعلومـــات المحاســــبیة یجـــب تبیـــان وتعریـــف نظــــام  مـــن

  .المعلومات المحاسبیة باعتبارها ولیدة هذا النوع من نظم المعلومات

وجــود نظــام معلومــات جیــد یســمح بإنتــاج  :مفهــوم نظــام المعلومــات المحاســبیة -1 

طــرف مســتخدمیها، ویعتمــد ذلــك علــى مــدى معلومــات یمكــن الاعتمــاد علیهــا فــي اتخــاذ القــرارات مــن 

  .تطبیق المعاییر المحاسبیة

مــن بــین التعــاریف الخاصــة بنظــام المعلومــات :تعریــف نظــام المعلومــات المحاســبیة -1-1

  :المحاسبیة نذكر ما یلي

 الوحـدة فـي الإداري المعلومـات نظـام مـن والهـام الأساسـي الجـزء ذلـك" یعـرف علـى انـه 

 داخـل مصـادر مـن المالیـة العملیـات وتجمیـع بحصـر یقـوم الـذي الأعمـال فـي مجـال الاقتصـادیة

                                                   
 الإسـكندریة، ،بدون طبعـة، الـدار الجامعیـة ،الأساسیة الإداریة،المفاهیم المعلومات نظم، البكري محمد سونیا  - 1

  .14ص  ،2003مصر،
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 مفیـدة مالیـة معلومـات إلـى وتحویلهـا البیانـات هـذه بتشـغیل ثـم یقـوم الاقتصـادیة الوحـدة وخـارج

  . 1"الاقتصادیة  وخارج الوحدة داخل المعلومات هذه لمستخدمي

 الوسائل تمثل المكونات من مجموعة "على انه  المحاسبي المعلومات نظاموهناك من یعرف 

 بعضـها مـع تتكامـل التـي والإجـراءات والأفـراد والتقـاریر والسـجلات والمسـتندات والأوراق الآلیـة 

 لتحویلها والتلخیص والتبویب التسجیل طریق عن المحاسبیة للبیانات المعالجة هدف لتحقیق البعض

  .2"معلومات محاسبیة  إلى

نظام یجمع ویسـجل ویخـزن ویعـالج البیانـات، مـن اجـل هو "  وفي تعریف آخر یعرف على انه

  .3"تقدیم معلومات لمتخذي القرارات

المحاسـبیة مكانـة هامـة فـي  المعلومـات لنظـام أن السابقة یمكن أن نسـتنتج من خلال التعاریف

 معـاملات عـن البیانـات وتخـزین تجمیـع خـلال مـن عملیاتهـا یـدعم الـذي المؤسسة في ةخلق المعلوم

 للحصـول وموضـوعیة بدقـة معالجتهـا تمـت المؤسسـة بیانات أن من التأكد في یساعد ماك المؤسسة،

: مـوارد مجموعـة یجـب تـوفر بـدوره المحاسـبیة المعلومـات نظـام الملائمـة، ولقیـام المعلومـات علـى

 إلـى معلومـات المحاسـبیة البیانـات تحویـل أجـل مـن بینهـا فیمـا تنسـجم والتـي الخ،...المعدات الأفراد،

المؤسسة خاصة المؤسسـات المدرجـة فـي سـوق  وخارج داخل أطراف من منها الاستفادة یتم محاسبیة

  .البورصة

                                                   
 الإسـكندریة،، جامعـة ،التطبیقیـة والـنظم الفكـري الإطـار المحاسبیة المعلومات نظم ،حسـین علي حسین أحمد - 1

  .47ص  ،2003 مصر،
ص  ،  2001الأردن، عمـان، والتوزیـع، للنشـر وائـل دار ،المحاسـبیة المعلومـات نظـم ،حفنـاوي یوسـف محمـد - 2

55.  
الكتاب الأول،  ،نظام المعلومات المحاسبيستینبالات، مارشال روني، تعریب قاسم إبراهیم الحسیني، . بول - 3

  .27:، ص2009دار المریخ للنشر، الریاض، المملكة العربیة السعودیة، 

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
151 

مـن بـین العناصـر التـي یمكـن أن یتكـون منهـا : عناصر نظام المعلومات المحاسبیة -1-2

 :1نظام المعلومات المحاسبیة نذكر العناصر التالیة

 ؛ةالمختلفالأشخاص الذین یشغلون النظام، ویؤدون الوظائف  -

ن یخــــز تالإجــــراءات والتعلیمــــات، الیدویــــة منهــــا والآلیــــة، والتــــي تعمــــل علــــى جمــــع ومعالجــــة و  -

 البیانات الخاصة بأنشطة الشركة؛

 البیانات المتعلقة بالمؤسسة وبعملیتها التشغیلیة؛ -

 البرمجیات المستخدمة لمعالجة بیانات المؤسسة؛ -

ضــمن الحواســیب، الأجهــزة الطرفیــة، وشــبكات البنیــة التحتیــة لتكنولوجیــا المعلومــات، والتــي تت -

 الاتصال المستخدمة لجمع وتخزین ومعالجة وإرسال البیانات والمعلومات؛

  .الرقابة الداخلیة وإجراءات الأمان التي تحمي البیانات في نظام المعلومات -

قا من كون الهـدف الرئیسـي للمحاسـبة هـو انطلا :المحاسبي المعلومات نظام أهمیة -1-3

 :2یلي فیما أهمیته تتجلى معلومات مفیدة لمتخذي القرار،تقدیم 

 صورة الحصول على من المعنیة الجهات ومختلف الإدارة المحاسبیة المعلومات یمكن نظام -

 المؤسسة؛ عن ومتكاملة وصفیة

 من مجموعة طریق عن المعلومات نظم من بغیره المحاسبي المعلومات نظام یتصل  -

 بحیث ومستخدمیها، المعلومات على الحصول مصادر بین وصل حلقات تعتبر القنوات، التي

 للمعلومات؛ الشامل النظام مجملها في تشكل

                                                   
  .29-28: المرجع السابق، ص ص - 1
، الموصــل، العــراق،  دار الطــارق للنشـر والتوزیــع، ،02، طالمحاســبیة المعلومـات نظــامزیـاد هاشــم السـقا،  - 2

  .73ص  ،2011
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 كما الأمثل، الاستخدام نحو النادرة الموارد وتوجیه المستقبل، أحداث على التعرفب یسمح -

 الرقابة؛ أسالیب تطویر على تساعد التي المقاییس یوفر أنه

 في النهائیة صورتها في توضع الأخرى الفرعیة النظم بواسطة تنتج التي المعلومات إن -

  .المؤسسة أهداف إلى للوصول الاستراتیجي التخطیط في مالیة مصطلحات شكل

هـي مخرجـات النظـام المحاسـبي بصـفة عامـة،  :تعریـف المعلومـات المحاسـبیة -2

 التي تخص الكمیة وغیر الكمیة المعلومات كل"وعلیه یمكن اعتبار المعلومات المحاسبیة على أنها 

 القـوائم فـي المحاسبیة نظم المعلومات بواسطة عنها والتقریر معالجتها تتم التي الاقتصادیة الأحداث

  .1"داخلیاً  المستخدمة والتقاریر التشغیل خطط وفي الخارجیة للجهات المقدمة المالیة

 ومعالجتهـا تسـجیلها خـلال مـن بالبیانـات تغذیتـه یـتم الـذي المحاسبي المعلومات نظام ناتج"هي

 إدارة فـي لاسـتخدامها لـلإدارة المحـرك بمثابـة منهـا الغایـة تكـون مالیـة، قـوائم شـكل فـي وإخراجهـا

 للتخطـیط اللازمـة المحاسـبیة المعلومـات هـذه تـوفیر مـدى علـى الإدارة فعالیـة تتوقـف كمـا مشاریعها،

  .2"والتوجیه والرقابة

 الحیـة المـادة تشـكل والتـي المختلفـة، المصادر ذات المعلومة تلك هي المحاسبیة المعلومات "

 معلومـات شـكل فـي وإخراجهـا لمعالجتهـا ووصـفا، وشـرحا وتفسـیرا تحلـیلا معهـا التعامـل یمكـن التـي

  .3"القرارات اتخاذ عملیة في تفید التي المعطیات تمثل

  

                                                   
  .30: المرجع السابق، ص - 1
، 1ط ،للمحاسبة التاریخي إطار الأولى الجزء :الإسلامي المجتمع في المالیة المحاسبةزید،  عمر المالك عبد - 2

   .19، ص 2002 عمان،  بدون دور نشر،
المطـابع المركزیـة، عمـان،  ،المحاسبة الأساسیة وإعداد البیانات المالیةالمجمع العربي للمحاسبین القـانونیین،  -  3

  .153، ص 2003
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  خصائص النوعیة للمعلومات المحاسبیةالالمفهوم و : ثانیا

الخصــائص النوعیــة للمعلومــة المحاســبیة هــي الصــفات تجعــل المعلومــات الــواردة فــي التقــاریر 

المالیة مفیدة لمستخدمیها، والتي تمثل بصدق واقع المؤسسة، وبالتـالي فهـي الخـواص التـي تفـرق بـین 

التــالي المعلومــة الأكثــر فائــدة عــن المعلومــة الأقــل فائــدة، والتــي تزیــد مــن جــدة المعلومــة المحاســبیة وب

 الفهـم مسـتوى حیـث مـن المالیـة المعلومـات مستخدمي بین تباینا هناكجودة التقاریر المالیة، إلى أن 

 أكبـر الاسـتخدام مـن المرجـوة الفائدة تكون أن وهو أساسي لقید تخضع فالمعلومة المعلومات، وكمیة

 ارتباطها أساس على المعلومات بتلك الاعتراف أهمیة تكمن كما المعلومة، على الحصول تكلفة من

للمعلومـات  الخصـائص النوعیـة  بـه، وهنـا یمكـن تقسـیم المعتـرف الشـيء لقیمـة النسـبیة بالأهمیـة

ومجموعـــة  أخـــرى تظـــم  فهنـــاك مجموعـــة تظـــم خصـــائص أساســـیة،إلـــى مجمـــوعتین،  المحاســـبیة

 .خصائص نوعیة معززة للخصائص الأساسیة

خاصـتین أساسـیتین مـن توجـد : الخصائص الأساسیة للمعلومات المحاسـبیة -1

  :الخصائص النوعیة للمعلومات المحاسبیة وهما

تكـون المعلومـات ملائمـة إذا كانـت قـادرة علـى إحـداث الفـرق بـین  :خاصیة الملائمة -1- 1

وكذلك إذا خفضت مـن حالـة عـدم   ،1ن، حتى وإن لم یتم استخدامهاو القرارات التي یتخذها المستخدم

 .2ى التنبؤ، أو أكدت أو صححت توقعاتهم المسبقةالتأكد، وحسنت قدرة متخذي القرار عل

ــة -1-2 تــوفر هــذه الخاصــیة یســمح بتوجیــه القــرارات، وهنــا یجــب تــوفر  :خاصــیة الموثوقی

ثلاثــة شــروط فــي المعلومــات لتحقــق خاصــیة الموثوقیــة، وهــي أن تكــون كاملــة ومحایــدة وخالیــة مــن 

                                                   
1 - ACCA DIPLOMA IN INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING, 14th,  British Library 
Cataloguing, United Kingdom, 2008, p; 26. 

  .28، صمرجع سبق ذكرهستیببارت، مارشال رومني، . ج.بول -  2
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الاقتصــادیة اي الجــوهر علــى الواقعــة ویمكــن تــدعیم هــذه الخاصــیة بمبــدأ تغلیــب الواقعــة ، 1الأخطــاء

 .2القانونیة

  : الخصائص النوعیة المكملة -2

وهي أن تعـرض المعلومـات ببسـاطة ووضـوح دون تعقیـد فـي الأسـلوب أو : الوضوح -1- 2

ه ، تسـمح هـذ3اللغة مثلا لغة مفهومة على العموم ولیست متخصصـة ولا بدرجـة عالیـة مـن الغمـوض

ي التفاصـــیل وســـرد معلومـــات وبالتـــالي عـــدم الـــدخول فـــي الخاصـــیة المكملـــة فـــي تفـــادي المبالغـــة فـــ

  . الغموض

تكـــون المعلومـــة ذات أهمیـــة إذا أثـــر غیابهـــا أو عـــدم دقتهـــا عـــن : الأهمیـــة النســـبیة -2-2

 . 4القوائم المالیة في القرارات المتخذة من طرف المستخدمین لهذه القوائم

مختــارة ومعروضــة المعلومــات المتضــمنة فـي القــوائم المالیــة یجــب أن تكــون  :الحیــاد -2-3

 .5بدون تحیز

         وتكـــون مـــن خـــلال اســـتخدام الحیطـــة فـــي حالـــة عـــدم التـأكــــد مـــن المستقبــــل :الحـــذر -2-4

ــــتم تضــــخیم 6)معلومــــات احتمالیــــة ومتوقعــــة ( لخصــــوم الأصــــول والإیــــرادات أو تقلیــــل ا، بحیــــث لا ی

  .والنفقات

من اجل أن تكون المعلومـات موثوقـة لابـد أن تكـون كاملـة ضـمن الحـدود  :الاكتمال -2-5

  .7الأهمیة النسبیة والتكلفة

                                                   
1 - ACCA, opcit, p ;28. 
2 - op- cit ; 29. 
3 - C. Maillet- Baudrier, A. Le Manh, Manuel  Normes comptables internationales IAS/IFRS, Berti 
Edition, Alger, 2007, p ; 24 
4 - op-cit, p ; 24 
5 - op-cit, p ,24  
6 - Nicole Rueff, Normes IAS/IFBS, 2éme éd, DFCG collection, éditions d’Organisation, 2005, p 6. 
7 - C.Maillet-Baudrier, A.Le Manh, op-cit, p 24. 
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إن تـــوفر المعلومـــات علـــى هـــذه الخاصـــیة یجعلهـــا أكثـــر أهمیــــة   :قابلیـــة المقارنـــة -2-6

  :1وتمیز، حیث تسمح تفضیل بین حالتین مالیتین من خلال المقارنة بینهما، وهي نوعان

ـــنفس المؤسســـة، فـــي هـــذه الحالـــة مـــن  الضـــروري مقارنـــة معلومـــات  - لعـــدة ســـنوات ل

وضــع نتــائج لعــدة ســنوات علــى القــوائم المالیــة، وتهــدف هــذه العملیــة لمعرفــة مــدى تطــور أو تراجــع 

  الحالة المالیة للمؤسسة؛

لعــدة مؤسســات تتــوفر علــى ) الكمیــة والوصــفیة (مقارنــة بعــض المعلومــات  المالیــة  -

  ).الخ...لنشاط أو نفس القطاع والحجم ورقم الأعمال والإقلیمنفس ا: (خصائص متجانسة مثل

بطریقــــه  ویمكــــن فهــــم المعلومــــات بتصــــنیفها وتوصــــیفها وتقــــدیمها :القابلیــــة للفهــــم -7- 2

تجـــاري ال بالنشـــاط وتعـــد التقـــاریر المالیـــة للمســـتعملین الـــذین لـــدیهم معرفـــه معقولـــة، واضـــحة ومـــوجزه

 .2ادً یج اتوالذین یراجعون ویحللون المعلوم قتصاديلاوا

  :القیود الواجب احترامها في إعداد المعلومات المحاسبیة -3

لكــي تكــون المعلومــة ملائمــة مــن الضــروري توفرهــا فــي الوقــت  :التوقیــت المناســب -3-1

       المناســـب، حیـــث أن تـــأخر وقـــت تـــوفر المعلومـــة عـــن وقـــت الحاجـــة إلیهـــا  یجعلهـــا معلومـــة عادیـــة

، وتكمــن علاقــة التــرابط بــین اتخــاذ القــرار وتوقیــت الحصــول علــى المعلومــة  فــي أن )بــدون منفعــة (

عملیــة اتخــاذ القــرار  تكــون محــددة بمــدة زمنیــة  وتــوفر المعلومــة خــلال تلــك الفتــرة تــأثر علــى وجهــة 

یـؤثر علــى اتخـاذ القـرار، كمــا أن إعـداد ونشـر القــوائم المالیـة یكـون فــي فتـرات  متباینـة التــأخیر، ممـا 

مــدى ملاءمــة المعلومــة المحتــواة فیهــا، مــن هنــا ظهــر المعیــار المحاســبي الــذي یــنص علــى  ضــرورة 

                                                   
 الاردن، ، دار المســیرة للنشـر، عمــان،1، ط تحلیـل القــوائم المالیـة، مؤیـد راضـي خنفــر وغسـان فـلاح المطارنــة - 1

  .20، ص 2006
2 - ADVANCED ACCOUNTING AND FINANCIAL REPORTING , STUDY SUPPORT 
MATERIAL, 01th ED, Emile Woolf International Bracknell Enterprise & Innovation Hub, United 
Kingdom, 2015, p :36 
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إعــلان تقـــاریر مرحلیــة، كمـــا أن نشـــر المعلومــات بـــأكثر ســرعة لا یكـــون علـــى حســاب إهمـــال دقتهـــا 

  .1ودرجة عدم التأكد منها

المنـافع المتوقعــة مــن المعلومـات أكبــر مــن التكلفــة : الموازنــة بــین المنفعــة والتكلفــة -2- 3

 . التي یتم تحملها لإنتاجها، علما أن عملیة تقییم المنافع والتكالیف عملیة اجتهادیة

لكي یكـون مسـتخدم المعلومـات المالیـة راضـیا، لا  :التوازن في الخصائص النوعیة -3- 3

السـابقة أمـثلا، إذ أن معلومـات  بد للمؤسسة أن تقدمها بحیث یكـون المـزج بـین المبـادئ والخصـائص

 .كثیرة مغرقة في التفصیل تحد من جودة مجموع المعلومات المتحصل علیها

وهــو أن تظهــر المعلومــات المالیــة بشــكل صــحیح وتعكــس بعدالــة  :العــرض العــادل -4- 3

، ویتطلب ذلك توفیر معلومات نوعیة والتطبیـق السـلیم للمعـاییر حقیقیة المركز المالي وأداء المؤسسة

  .2لإعداد هذه المعلومات لمحاسبیةا

  علاقة المعلومات المحاسبیة بكفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الثالث

مــن بـــین المصـــادر التـــي تعتمـــد علیهـــا ســـوق الـــوراق المالیـــة للحصـــول علـــى المعلومـــات، نجـــد 

ا، والتــي تعــرف المعلومـات الــواردة فـي القــوائم المالیـة وملحقاتهــا التـي تعــدها المؤسسـات ســنویا ومرحلیـ

  .  باسم المعلومات  المحاسبیة تحاول المؤسسة من خلالها إبراز الوضعیة المالیة للمؤسسة

  المالي الأوراق سوق في المعلومات دور: أولا

تسـاعد مسـتعملیها خاصـة المسـتثمرین الـراغبین  المالیـة، الأوراق سـوق في هام دور للمعلومات

 قـرارات المعلومـات المحاسـبیة والمالیـة یـتم اتخـاذ  بنـاءا علـى فـي التعامـل مـع سـوق الأوراق المالیـة،

                                                   
 عمـان، للنشـر، وائـل ، دارالمعـاییر إلـى المبـادئ مـن المعاصـر المحاسـبي النمـوذج رضـوان حلـوة حنـان، - 1

  .197، ص  2006الاردن،
2 - C.Maillet-Baudrier, A.Le Manh, op-cit, p 25. 
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 القیمـة علـى المـؤثرة العوامـل تحدیـد علـى تسـاعد المعلومـات لأن المختلفـة المالیـة الأوراق وبیـع شراء

 الاسـتثماریة الفـرص عـن المناسـبة والبیانـات بقـدر تـوفر المعلومـات المالیـة، أي للورقـة السـوقیة

علیهـا  الحصـول تكـالیف وانخفـاض منهـا، الاسـتفادة فـرص وعدالـة تـدفقها، سـرعة حیـث مـن المختلفـة

 أن الكـفء سـوق الأوراق المالیـة خصـائص أهـم مـن أن سـبق ممـا تبـین وقـد ، 1تتوقف كفاءة السوق

 المخـاطر درجـة مـع یتناسـب الأسـهم عائـد تجعـل التـي الأسـعار وهـي تـوازن الأسـهم أسـعار یعكـس

 لجمیـع بالنسـبة وتماثلهـا المعلومـات تـوافر مـدى علـى ذلـك فیهـا، ویتوقـف بالاسـتثمار المرتبطـة

 .2المعلومات هذه وتفسیر تحلیل على المستثمرین هؤلاء قدرة على وكذلك المستثمرین،

 علـى المطلـوب العائـد معدل تحدید على السوق في متعاملینلل المتاحة المعلومات كما تساهم

المرتبطة بها هـذا علـى المسـتوى الجزئـي أي علـى مسـتوى  المخاطر لدرجة وفقا المختلفة الاستثمارات

 الآلیـة تحقیـق فـي هامـا دورا تـؤدي فـإن المعلومـات ككـل الاقتصـاد مسـتوى علـى المؤسسـة، أمـا

 التأكـد عـدم درجـة وتخفـیض والمخـاطرة، العائـد بـین التـوازن حیث من المالیة الأوراق بسوق الخاصة

 التنمیـة تنشـیط وبالتالي المتعاملین، وعدد السوق حجم زیادة علیه یترتب مما بالاستثمار، یتعلق فیما

 المستثمرین ثقة ازدادت كلما المعلومات، على الاعتماد درجة ازدادت وكلما ،3الدولة في الاقتصادیة

 كافیـة غیـر المعلومـات أن المسـتثمرین أحـد قدر ما وإذا قرارات، من یتخذونه فیما السیاسات وصناع

 .الاستثمار عن الإحجام هو لذلك نتیجة المحتمل القرار فإن علیها، الاعتماد یمكن لا أو

                                                   
  . 25، ص  2003، عالم الكتب ،بورصة الأوراق المالیة ،القاهرةالسیسي،  صلاح الدین الحسن - 1
  .109، ص مرجع سبق ذكرهبن أعمر بن حاسین،  - 2
ـــي ، - 3 ـــیم و مراجعـــة الأداء والاســـتثمار فـــي البورصـــة أمـــین الســـید احمـــد لطف ، التحلیـــل المـــالي لأغـــرض تقی

  .190، ص 2005 مصر، الإسكندریة، الدار الجامعیة،
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 نظـام كفـاءة علـى تتوقـف سـوف المالیـة الأوراق سـوق فـي الكفـاءة أن یتبـین ممـا سـبق 

تـوفر  علـى یتوقـف المالیـة الأوراق كفـاءة سـوق والمحاسـبیة هـذا مـا یجعـل   المالیـة المعلومـات

 :1العناصر التالیة

 بتـوفیر وذلـك المالیـة الأوراق سـوق حركـة ضـبط فـي وأهمیتـه المحاسبي الإفصاح إبراز دور -

فـي  اسـتخدامها یمكـن والتي والموضوعیة بالموثوقیة تتصف التي الملائمة المعلومات من كافي القدر

 البدائل الاستثماریة المتاحة؛ بین المفاضلة المقارنة وبالتالي إمكانیة

 المسـعرة فـي للمؤسسـات ةالوضـعیة المالیـ تعكـس التـي المالیـة والمحاسـبیة المعلومـات تـوفیر -

  المالیة بحیث یتم تقدیر القیمة الحقیقیة لأسهم المؤسسات؛ الأوراق سوق

 الخطـر ودرجـة خصائصـه منهـا لكـل یكـون بحیث للتداول القابلة المالیة الأوراق تنویع في ال -

  .  المستثمرین وتوسیع القاعد الاستثماریة احتیاجات یلبي بما به المرتبطة

 المعلومات تماثل عدم الحد من أثر: ثانیا

 ولـــالحص فـي سـوق الأوراق المالیـة فـي تقلیـل إمكانیـة تـهوأهمی المعلومـات نظـام دور ىیتجلـ

علــى المعلومـــات لصـــالح فئــة علـــى حســـاب فئـــة اخــرى، أي عـــدم تكـــافؤ الفــرص فـــي الحصـــول علـــى 

 یـؤثر عـدم تماثـل المعلومـات أن یعـرف باسـم عـدم تماثـل المعلومـات، إذ یمكـنالمعلومـات وهـذا مـا 

أخـرى،  مـن جهـة ذاتهـا المالیـة الأوراق سـوق كفـاءة وعلـى جهـة مـن المسـتثمرین قـرارات علـى سـلبا

 كفیل معینة مالیة لورقة بالنسبة المعلومات على الحصول في المساواة بعدم المستثمرین أحد فشعور

 فـي العملیـات حجـم انخفـاض إلـى یـؤدي ممـا فیهـا، التعامـل عـن المسـتثمرین إحجـام إلـى یـؤدي بـأن

                                                   
أهمیـة المعلومـة المالیـة والمحاسـبیة وأثرهـا علـى كفـاءة بورصـة عبد القـادر دبـون، محمـد الهاشـمي حجـاج،   - 1

المؤتمر الدولي حول الإصلاح المحاسبي في الجزائر، كلیـة العلـوم الاقتصـادیة  ،الجزائر في ظل الإصلاح المحاسبي
  .17، ص 2011نوفمبر  30و 29ة، یومي والعلوم التجاریة وعلوم التسییر، جامعة ورقل
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 وبالإضافة ،1ما لحظة في المتداولة المالیة الأوراق عدد لتراجع كنتیجة السوق حجم وتناقص السوق

 مدى اتساع شكل في ینعكس أن یمكن المالیة الأوراق سوق في المعلومات تماثل عدم فإن ذلك إلى

 فـي المتعـاملین عـدد تنـاقص وبالتـالي السـیولة وتنـاقص العملیـات تكلفـة زیـادة إلـى یـؤدي ممـا السـعر

 تـوافر عـدم أو المسـتثمرین جمیـع أمـام عادل غیر بشكل توفرها أو المعلومات توفر عدم أي السوق،

 العشـوائیة للمضـاربة سـوق إلـى المالیـة الأوراق سـوق یحـول سـوف تحلیلهـا علـى القـادرین الأشخاص

 فـي یـؤدي ممـا للأسـهم، المؤسسـة المصـدرة في الاستثمار أساسیات تبرره لا خاطئ إلى تسعیر تقود

 .المتاحة المالیة للموارد الكفؤ غیر التخصیص إلى النهایة

والبیانـات فـي  المعلومـات نشـر فـي التـأخر المعلومـات نظـام فـي الكفـاءة عـدم ومـن بـین أسـباب

 أن الحالـة، هـذه فـي ویتوقـع للمتعـاملین معلومـات من تتضمنه ما من فائدة یقلل مما الوقت المناسب

 فـي تتسـبب أن یمكـن زائـدة لعوائـد البعض تحقیق إلى تؤدي التي تماثل المعلومات عدم ظاهرة تسود

 نظـام كفـاءة عـدم وراء یكـون أن یمكـن الـذي الآخـر السـبب أمـا للغایـة، سـلبیة ظـواهر حـدوث

 المنشـورة، المالیـة والقـوائم التقـاریر تتضـمنها التـي المعلومـات نوعیـة فـي فیتمثـل المالیـة المعلومـات

 جمیـع علـى حصـولهم عـدم بسـبب ناضـجة اسـتثماریة قـرارات اتخـاذ فـي المتعـاملون یفشـل بحیـث

 القـرارات اتخـاذ علـى تسـاعد التـي الرئیسـیة المتغیـرات بعـض لإغفالهـا أو الضـروریة، المعلومـات

ــ2الرشــیدة الاســتثماریة الملائمــة والموثوقیــة فــي المعلومــات المحاســبیة یــؤثر علــى  ب خاصــیتيا، فغی

  .نوعیة المعلومات المنشورة وبالتالي على كفاءة نظام المعلومات المحاسبیة بصفة عامة

  

  

                                                   
 ، الــدار الجامعیــة،والســندات، مــدخل فــي الهندســة المالیــة الأســهم وتقیــیم تحلیــل، محمــد صــالح الحنــاوي - 1

  .133، ص 1998 مصر،الإسكندریة، 
  .110ص  ،مرجع سبق ذكرهبن أعمر بن حاسین،  - 2
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دور المعاییر المحاسبیة الدولیة في تعزیز كفاءة : المبحث الثاني

  سوق الأوراق المالیة

تبنــي المعــاییر المحاســبیة مــن شــأنه تحســین جــودة التقــاریر المالیــة ممــا یســاهم فــي تنمیــة أداء 

ومســـتوى التبـــادل فــــي ســـوق الأوراق المالیـــة، إذ تعــــد التقـــاریر المالیـــة مــــن أهـــم مصـــادر المعلومــــات 

وراق المحاســبیة التــي یعتمــد علیهــا مســتخدمي البیانــات المالیــة، وبالتــالي التــأثیر علــى كفــاءة ســوق الأ

المالیة، وهنا سنحاول استعراض بعض المعاییر المحاسـبیة التـي یمكـن أن یكـون لهـا دور مباشـر فـي 

  .  تعزیز كفاءة السوق

دور المعــاییر المتعلقــة بإعــداد القــوائم المالیــة فــي تعزیــز كفــاء : المطلــب الأول

  السوق 

لومـــات المحاســـبیة مـــن بـــین أهـــداف تطبیـــق المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة تحســـین جـــودة المع 

والمالیة باعتبارها  المحصلة الرئیسیة لمخرجات المحاسبة، وهذا من اجـل تنمیـة وتشـجیع التـداول فـي 

سوق الأوراق المالیة، لذا سنحاول في هـذا المطلـب تقـدیم بعـض المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة المتعلقـة 

ة المحاســبیة وبالتــالي إمكانیــة التــأثیر بإعــداد القــوائم المالیــة التــي یمكــن أن تــؤثر علــى جــودة المعلومــ

  .على كفاءة سوق الأوراق المالیة

   )IAS01( الالتزام بمعیار عرض وإعداد القوائم المالیة : أولا

ضــــوابط تحســــین نوعیــــة وأداء القــــوائم  )IAS01( یضـــع معیــــار عــــرض وإعــــداد القــــوائم المالیـــة 

ترشــید  المحاســبیة الــى أصــحاب المصــالح مــن أجــلالمعلومــات المالیــة، وهــذا مــا یســاهم فــي إیصــال  

  . عملیة اتخاذ القرارات الرشیدة
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علـــى العناصـــر الرئیســــیة  01یشـــمل المعیـــار المحاســـبي رقـــم  :محتـــوي المعیـــار - 1

 :1التالیة

 المجموعة الكاملة من القوائم المالیة الأساسیة؛ تقدیم -

شــاملا الإیضــاحات والتفســـیرات یـــة الاعتبــارات والمتطلبــات العامـــة لعــرض القــوائم المال تقــدیم -

 الإرشادات المتعلقة بها؛و 

 التمییز بین البنود المتداولة والغیر متداولة؛ -

  .تحدید الحد الأدنى من المتطلبات التي تحتوي علیها القوائم -

إلـى تحدیـد ) 1997المعـدل  (یهـدف معیـار عـرض القـوائم المالیـة  :هدف المعیـار - 2

القــوائم المالیــة ذات الغــرض العــام ممــا یســمح بضــمان إجــراء الأســس التــي علــى ضــوئها یــتم عــرض 

المقارنة، سواء تعلق الأمـر بمقارنـة القـوائم المالیـة للمؤسسـة عـن فتـرات مالیـة مختلفـة، أو مقارنـة تلـك 

  .القوائم مع مؤسسات أخرى

الإطـــــار العـــــام، ویبـــــین مســـــؤولیة عـــــرض القـــــوائم والتقـــــاریر المالیـــــة، ویقـــــدم  )IAS1( یرســـــم 

دات حـــول شـــكلها أو هیكلهـــا، ویشـــیر إلـــى مـــا یمكـــن عرضـــه فـــي القـــوائم المالیـــة، أمـــا معـــاییر الإرشـــا

  .الاعتراف والقیاس والإفصاح عن بعض العملیات قد تم تناولها في معاییر وشروحات أخرى

 إلـىیطبـق علـى جمیـع القـوائم المالیـة ذات الغـرض العـام بالاسـتناد  :إطار المعیـار - 3

، ویـراد بـالقوائم المالیـة ذات الغـرض العـام )IAS1.2(اسـبة الدولیـة الموحـدة قواعد وقوانین مجلس المح

                                                   
بدون طبعة،  الدار الجامعیة، الاسكندریة، مصر،  ،1ج ، موسوعة معاییر محاسبیةطارق عبد العال حماد،  - 1

  .78: ، ص2016
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تلــك التــي یتوقــع أن تلبــي احتیاجــات المســتعملین الــذین لا تتــوفر لــدیهم الســلطة علــى أو القــدرة علــى 

  .IAS1.3(1(الحصول أو تلبي طلب على المعلومات التي تتلاءم مع رغباتهم واحتیاجاتهم 

في كفاءة سوق الأوراق  )IAS01( مساهمة المعیار المحاسبي الدولي  - 4

 تحسـین فـي تسـاهم التـي المحاسـبیة، المعـاییر بـین مـن )IAS 01( یعـد المعیـار المحاسـبي  :المالیة

 كافیـة معلومـات لتـوفیر مهمـة أداة والتـي تعتبـر المالیـة، القـوائم فـي المعروضـة المعلومـة نوعیـة

قــائمتي  إلــىللمقارنــة، ومــن بــین القــوائم المالیــة التــي جــاء بهــا المعیــار بالإضــافة  وقابلــة وموثوقــة

 مـن وذلـك الخاصة، الأموال تغیرات وجدول الخزینة سیولة جدول أوالمیزانیة وحساب النتائج، قائمة 

 الداخلـة النقدیـة التـدفقات عـن إضافیة معلومات من القائمتین هاتین ستوفره لما تفعیل الإفصاح أجل

 بالدرجـة المسـتثمر یهـم مـا وهـو الأمـوال، رؤوس حركـة فـي تغیـر وأي مـن وإلـى المؤسسـة، والخارجـة

  .التمویلیة أو الاستثماریةالقرارات  اتخاذ أجل من الأولى

یتطلــب ترشــید قــرارات المســتثمرین الثبــات فــي عــرض البیانــات المالیــة للمؤسســة ونشــرها، وهــذا 

 كانـت فكلمـا ، الدولیـة المحاسـبة معـاییر أقرتهـا التـي الجدیـدةالمزایـا  أحـد هـو العـرض فـي الثبـات

 بـین المقارنـة عملیـة سـهلت مناسـب كلمـا بشـكل ومعروضة كافي بإفصاح تتمتع المنشورة المعلومات

  .المؤسسة لنفس سابقة لفترات المقارنة القطاع وإمكانیة نفس من الأخرى المؤسسات

 للنتـائج، المـزدوج المنظـور هـو المعیـار المحاسـبيهـذا  حسـب النتـائج حسـاب جـدول یمیـز مـا

 للتحلیـل هامـة معطیـات علـى احتوائـه إلـى إضـافة تحلیلیـة، ونتیجـة عامـة نتیجة یمنح للمؤسسة الذي

 المـالي، بالنشـاط المالیـة فتتعلـق النتیجـة العـادي، أمـا بالنشـاط العملیاتیـة التـي تتعلـق النتیجـة مثـل

 التـي تطـرق فالمواضـیع المؤسسـة، نجاعـة بدقـة المالیـة، یحـدد نتیجـةوال العملیـات نتیجة بین فالتفریق

                                                   
، مجلـة أبحـاث اقتصـادیة وإداریـة، العـدد عرض القوائم المالیـة: 1المعیار المحاسبي الدولي عقاري مصطفى،  - 1

  .13-12، ص ص 2007جوان الجزائر، جامعة بسكرة، الأول،
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 مدى عدالته یؤثر على ما وهو مفصلة، تأتي النتائج حساب جدول خلال لها المعیار المحاسبي من

  .یحتاجونها التي المعلومات على الحصول في المستثمرین طرف من واعتماده

هـي قائمـة  المالیـة، قوائمهـا ضـمن مستقلة بصفة تقدم قائمة، المؤسسة المعیار على فرض كما

 المعلومـات مـن الفائـدة وترجـع التسـییر، فـي كبیـرة أهمیـة ذات تعتبـر والتـي الخاصـة، الأمـوال تغیـر

  :1إلى القائمة هذه في عرضها یجب التي

 أو الزیـادة وكـذلك للمیزانیـة، تـاریخین بـین الأمـوال رؤوس فـي التغیـرات إظهـار -

 للإفصـاح تبنتهـا التـي المعینـة القیـاس مبـادئ بموجـب الفتـرة موجوداتهـا خـلال صـافي فـي الانخفاض

 المالیة؛ البیانات في عنها

 إدراج تتطلـب التـي المحاسـبیة، السیاسـات فـي الرئیسـیة والتغیـرات الأخطـاء إظهـار  -

 للفترة؛ الخسارة أو الربح صافي تحدید فترة في بها المعترف الإیرادات والنفقات عناصر كافة

 توزیـع ذلـك فـي بمـا المؤسسـة مـالكي مـع الرأسـمالیة للمعـاملات دلالـة أكثـر تعطـي  -

 الأرباح؛

 مباشـر بشـكل بها المعترف تلك ذلك في بما المؤسسة وخسائر أرباح إجمالي تبرز  -

  .المساهمین حقوق في

 مـن وعـرض وإثرائهـا كیفیـة إعـداد تطـویر علـى )IAS 10(  المحاسـبي المعیـار تطبیـق یسـمح

 الاعتبـار تأخـذ بعـین تكـن لـم جدیـدة عناصـر بإضـافة وذلـك المالیـة، للقـوائم المعلومـات محتوى حیث

 للأحـداث ملخصـا المالیـة القـوائم باعتبـار المقدمـة المعلومـة نوعیـة تحسـین إلـى یـؤدي ممـا سـابقا،

بتقــدیم معلومــات واضــحة وواقعیــة  )IAS01( للمؤسســة، كمــا یســمح هــذا المعیــار  المالیــة والعملیــات

لأصحاب المصالح حـول المركـز المـالي للمؤسسـة ، إذ تعتبـر القـوائم المالیـة مـن مصـادر المعلومـات 

                                                   
  .219-218، ص ص مرجع سبق ذكره، )2007( صلاح حواس  - 1
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المحاسبیة الأساسیة لاتخـاذ القـرارات الرشـیدة ، وتجعـل التعامـل فـي سـوق الأوراق المالیـة أكثـر عدالـة 

ى المعلومــات، وكـــذلك تعتبـــر مـــن العوامـــل لأنهــا تـــوفر فـــرص متكافئـــة للمســتثمرین فـــي الحصـــول علـــ

  .الرئیسیة في تحدید اتجاه أسعار الأسهم في سوق الأوراق المالیة  وهذا ما یعزز كفاءتها

یســـاعد المســـتثمر علـــى فهـــم القـــوائم  )IAS01( المعیـــار كمـــا أن إعـــداد القـــوائم المالیـــة وفقـــا لــــ 

یســـــمح بتوجیـــــه  )IAS01( المعیـــــار مبـــــادئ المالیـــــة بطریقـــــة ســـــلیمة ، فإعـــــداد القـــــوائم المالیـــــة وفقـــــا ل

المعلومـــات المحاســـبیة إلـــى عـــدد أكبـــر مـــن المســـتثمرین وهـــذا مـــا یـــنعكس علـــى تعزیـــز كفـــاءة ســـوق 

یسـمح بتقـدیم معلومـات واضـحة وواقعیـة لأصـحاب  )01IAS(كما أن تطبیق المعیـار الأوراق المالیة، 

المصـلحة حـول المركـز المـالي للمؤسسـة  وأدائهـا المـالي وتـدفقاتها النقدیـة ومختلـف التغیـرات الأخـرى 

  .التي تطرأ علیها، ویحفز الاستثمار الأجنبي

  )IAS07( الالتزام بالمعیار المتعلق بجدول تدفقات الخزینة  :ثانیا

قدیـة مـن بـین القـوائم الإضـافیة التـي جـاءت بهـا المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة، قائمة التـدفقات الن

  .  نظرا لأهمیة المعلومات التي یمكن أن توفرها لمستخدمي البیانات المالیة والمعلومات المحاسبیة

، مـن طـرف 1976یعـود تـاریخ إصـدار هـذا المعیـار إلـى مـارس  :صدور المعیـار -1

فــي  للتطبیــق والقابــل التمویــل جــدول تحــت اســم )IASC(   الدولیــةلجنــة المعــاییر المحاســبیة 

بتطبیقـه  الإلـزام مـن بـالرغم التطبیـق فـي كبیـرة صـعوبة لقي البدایة في ،  هذا المعیار01/01/1979

 التمویـل بجـدول جـدول تسـمیة تغییـر تـم ،1990 سـنة وفـي النتـائج، حسـابات جـدول لهـا لكـل دورة

 المحاسـبي المعیـار ، عـن1993سـنة  فـي) IASC(  ، أعلنـت)IASC( طـرف  مـن  الخزینـة تـدفقات

 الاحتفـاظ مـع ،1976 سـنة المنشـور السـابق المعیـار ألغـى والـذي المعـدل )IAS 07( السابع  الدولي

  .المعیار رقم بنفس
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 تزویـد فـي للمؤسسـة مفیـدة النقدیـة التـدفقات عـن المعلومـات تعـد :هـدف المعیـار - 2

 واحتیاجـات النقـد، ومُعادِلات النقد تولید على قدرة المؤسسة  لتقدیر بأساس المالیة القوائم مستخدمي

 المستخدمین قبل المتخذة من القرارات الاقتصادیة وتتطلب النقدیة، التدفقات تلك المؤسسة لاستغلال

 .ذلك من ودرجة التأكد وتوقیت النقد ومُعادِلات النقد تولید على المؤسسة لقدرة تقویماً 

 ومُعـادِلات النقـد فـي التاریخیـة التغیـرات عن معلومات بتوفیر المطالبة هو المعیار هذا وهدف

 مـن الفتـرة خـلال النقدیـة التـدفقات تصـنف التـي النقدیـة، التـدفقات باسـتخدام قائمـة للمؤسسـة النقـد

  .1والاستثماریة والتمویلیة التشغیلیة الأنشطة

المؤسسـات مهمـا كـان نـوع نشـاطها یطبق هذا المعیار علـى جمیـع  :نطاق المعیار -3

ویــتم إعــداد قائمــة أو جــدول التــدفقات طبقــا لمتطلبــات هــذا المعیــار الــدولي، ویجــب عرضــها كجــزء لا 

 .2یتجزأ من القوائم المالیة للفترة

في تعزیـز كفـاءة سـوق الأوراق  )IAS07( مساهمة المعیار المحاسبي  - 4

           القــوائم الأساسـیة التــي نــص علیهـا المعیــار المحاســبيیعـد جــدول تـدفقات الخزینــة مــن بـین  :المالیــة

 )IAS01( والذي تم تحدید محتواه في المعیار المحاسبي ، )IAS07( ،بالإضـافة إلـى طریقـة عرضـه ،

،  ویمكــن اســتخلاص 3وهــو ضــروري للعدیــد مــن الفئــات كالمســیرین والمحللــین المــالیین والمســاهمین

 :أهمیة هذا الجدول في ما یلي

                                                   
العربیة والمعاییر  المملكة في والمعتمد المالي للتقریر الدولیة المعاییرالقانونیین،  للمحاسبین السعودیة الهیئة  - 1

 ،والاصدارات الاخرى المعتمدة من الهیئة السعودیة للمحاسبین القانونین،الریاض، المملكة العربیة السعودیة
  681: ، ص2017/2018صدار إ
  .197: ، صمرجع سبق ذكره، 2016طارق عبد العال حماد،  - 2
  .436: ، صمرجع سبق ذكره، 02بن ربیعة حنیفة، ج  - 3
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یعطـي مســتعملي القــوائم المالیــة أسـاس لتقیــیم مــدى قــدرة المؤسسـة علــى تولیــد تــدفقات نقدیــة   -

 والنقدیة المعادلة؛

 ؛1یمنح معلومات حول استخدام هذه التدفقات النقدیة  -

 یسمح بتحلیل أفضل لملاءة المؤسسة، أي أفضل حكم على السیولة الحالیة؛  -

 أفضل إدراك للمفهوم الإیرادات والنفقات؛ یسمح بمقارنة أكثر سهولة للمعلومات، أي  -

، اســتخدمه كقاعــدة لحســاب تــدفقات الاســتغلال )مخطــط التمویــل(تســهیل المقاربــة التقدیریــة   -

 التقدیریة؛

یســـمح الجـــدول بتقیـــیم مختلـــف سیاســـات الوظـــائف فـــي المؤسســـة، فصـــل التـــدفقات حســـب   -

الاســتثمار، الاســتغلال، (ســة الوظــائف یســمح بأفضــل معرفــة لسیاســة كــل وظیفــة مــن وظــائف المؤس

 ؛2)الخ...التمویل

كمـــا تظهــــر أهمیــــة جــــدول تـــدفقات الخزینــــة مــــن أهمیــــة المعلومـــة الإضــــافیة، المتمثلــــة فــــي   -

التغیـــرات التـــي جنتهـــا المؤسســـة وتلـــك التـــي اســـتعملتها خـــلال الـــدورة والتـــي یعجـــز كـــل مـــن المیزانیـــة 

 . 3وجدول حساب النتیجة عن تقدیمها

اصــر المــذكورة أعــلاه والتــي تبــین أهمیــة جــدول التــدفقات الخزینــة فــي تزویــد بالإضــافة إلــى العن

مستعمله بالمعلومات عن كیفیـة تغییـر فـي التـدفقات ومصـادر التمویـل والاسـتعمالات، للجـدول أهمیـة 

فـي التســییر المــالي إذ توجــد العدیــد مــن المؤشــرات والنسـب المالیــة التــي یمكــن اســتخراجها مــن جــدول 

دیــة للخزینــة بغــرض التحلیــل وتتنــوع هــذه والمؤشــرات حســب أغــراض المحللــین المــالیین، التــدفقات النق

                                                   
  .436: المرجع السابق، ص - 1

2 - K. Chiha, Gestion et stratégie financière, 3éme éd , Editions Houma, 2010, Alger, p p : 76-77. 
  .79: ، صذكرهمرجع سبق محمد بوتین،  - 3
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،  وان كــان اغلـب أهــداف 1لـذلك یجـب علــى المحلـل المــالي اختیـار النســب المالیـة التـي تخــدم أهدافـه

التسییر المالي تنصب حول،  تحلیل أسباب الصعوبات المالیة التي یمكـن أن تعـاني منهـا المؤسسـة، 

اك علاقـــة بـــین تـــدني مســـتوى الخزینـــة وحـــالات الإفـــلاس والمشـــاكل التـــي یمكـــن أن تلحـــق حیـــث هنـــ

بالمؤسســة، كمــا یســمح جــدول التــدفقات النقدیــة مــن اســتخراج نقــاط القــوة والضــعف مــن خــلال معرفــة 

الآثــار الناجمــة عــن الاعتمــاد علــى المخطــط الاســتراتیجي المتخــذ ومــدي نجاعتــه، خاصــة اســتراتیجیه 

 .افیة، حیث یسمح هذا الجدول بتحدید هذه التدفقات بعد التمویل الداخلي للمؤسسةالتدفقات الص

، )IAS07( ودور المعیــار المحاســبي  أهمیــة ه والتــي تبــین أعــلا ةمــن خــلال النقــاط المستعرضــ

خاصــة فـــي جانـــب تـــوفیر المعلومــات المفیـــدة لمختلـــف المســـتخدمین ولا ســیما المســـتثمرین فـــي ســـوق 

بمـــا فـــي ذلـــك الســـیولة والمـــلاءة المالیـــة، وقـــدرتها فـــي التـــأثیر علـــى مقـــادیر وتوقیـــت الأوراق المالیـــة 

الحصــول علــى التــدفقات النقدیــة، فیعمــل عــاملي الســیولة والمــلاءة المالیــة علــى تشــجیع الإقبــال علــى 

الاسـتثمار فــي الأوراق المالیــة للمؤسســة، وبالتــالي الزیــادة مـن عــدد المســاهمین فیهــا، فقائمــة التــدفقات 

النقدیـة تمثـل للمسـتثمر مصـدر آخـر للمعلومـات یمكـن اعتمـاده للاطـلاع أكثـر علـى الوضـعیة المالیــة 

للمؤسســـة التـــي یرغـــب بـــامتلاك جـــزء مـــن أوراقهـــا المالیـــة وهـــذا مـــا یـــنعكس علـــى تعزیـــز كفـــاءة ســـوق 

  .الأوراق المالیة، وتوسیع قاعدة تبادل أو الاستثمار في الأوراق المالیة

   )IAS34 (معیار القوائم المرحلیة تزام بلالا : ثالثا

ظهــور أحــداث ومعلومــات محاســبیة ومالیــة جدیـــدة قــد تــؤثر علــى الوضــعیة المالیــة أو ربحیـــة 

الورقة المالیة أثناء الدورة المحاسبیة، الأمر الذي یؤثر على قیمـة الورقـة المالیـة، ومـن اجـل أن یطلـع 

بــین  علیهـا أصـحاب المصـالح فـي حینهــا یتطلـب وجـود قـوائم أو تقـاریر مرحلیــة تقلـص الفجـوة الزمنیـة

  . تاریخ حدوث الأحداث المؤثرة على الورقة المالیة وإیصالها الى أصحاب المصالح
                                                   

  .185- 184: ص ص ،مرجع سبق ذكره ،)2012(شعیب شنوف،  - 1
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 المعیـار المحاسـبي نـص فـي المرحلیـة المالیـة التقـاریر تعـرف :تعریـف المعیـار -1

كمـا هـو  (تقاریر مالیة تحتوي إما على مجموعة كاملـة مـن البیانـات المالیـة  "أنها على (34)الدولي 

أو مجموعـة مـن البیانـات المالیـة ) عرض البیانـات المالیـة 1:المحاسبة الدولي رقمموضح في معیار 

 .1اقل من سنة لفترة) كما هو موضح في هذا المعیار (    الموجزة

لا یلــزم هــذا المعیــار بإعــداد ونشــر تقــاریر مرحلیــة أو عــدد مــرات  :نطــاق المعیــار -2

نشــر تلـــك التقـــاریر، والفتـــرة التــي یجـــب نشـــر هـــذه التقـــاریر خلالهــا بعـــد نهایـــة الفتـــرة المرحلیـــة إلا أن 

 :2المعیار قد أشار إلى 

یشجع هذا المعیار المؤسسات التي یـتم تـداول أسـهمها فـي سـوق الأوراق المالیـة علـى تقـدیم   -

قـــاریر مرحلیـــة تنســـجم مـــع مبـــادئ الاعتـــراف والقیـــاس والإفصـــاح الـــواردة فـــي هـــذا المعیـــار، وبشـــكل ت

خــاص یشــجع المعیــار المؤسســات علــى تقــدیم تقـــاریر مرحلیــة تغــط نصــف الســنة الأول علــى الأقـــل 

 یوم من نهایة الفترة المرحلیة؛ 60وینشر خلال 

یع محلـــي یلزمهـــا علـــى ذلـــك أو إذا تلتـــزم المؤسســـات بمتطلبـــات هـــذا المعیـــار إذا وجـــد تشـــر   -

اختارت نشر تقـاریر مرحلیـة بموجـب المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة، وهنـا علیهـا الالتـزام بكافـة متطلبـات 

 هذا المعیار؛

في حالة عـدم قیـام المؤسسـة بنشـر تقـاریر مرحلیـة أو تقـدیمها لتقـاریر مالیـة مرحلیـة لا تمتثـل  -

فذلك لا یمنعها من امتثالها لمعاییر المحاسبة الدولیة عنـد إعـداد القـوائم  )IAS34( لمعیار المحاسبي 

 .المالیة السنویة الممتثلة لهذا المعیار

  

                                                   
1 - International Accounting Standards Committee, IASC, Interim Financial Reporting, 34, 2006, P ;4. 
Disponible  sur: https:// www.mf.rks-gov.net/LinkClick.aspx?, consulté le 12dec 2018. 
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 1: الآتي تحقیق إلى المرحلیة المالیة التقاریر تهدف :هدف المعیار - 3

 مـن المتخـذة والائتمانیـة الاسـتثماریة القـرارات لترشـید الملائمـة المحاسـبیة المعلومـات تـوفیر  -

 مـدار وعلـى المناسـب الوقـت فـي والـدائنین الائتمـان ومـانحي والمـرتقبین الحـالیین قبـل المسـتثمرین

 سنوي؛ ربع یكون ما غالبا مؤقت أساس على وذلك السنة المالیة

 التقـاریر تلـك مسـتخدمي المرحلیـة المالیـة التقـاریر فـي الـواردة المحاسـبیة المعلومـات تسـاعد  -

 التـدفقات صافي تعد إذ بها، المتعلقة التأكد ودرجة المتوقعة النقدیة التدفقات وتوقیت تقدیر حجم في

 مقـدرة التـدفقات تلـك تعكـس كمـا الخارجیـة، بالتزاماتهـا الوفـاء علـى المؤسسـة لمقـدرة مؤشـرا النقدیـة

 أسـعار ارتفـاع ثـم ومـن أربـاح تحقیـق إلـى یـؤدي بمـا التشـغیلیة احتیاجاتهـا علـى تمویـل المؤسسـة

  الأوراق المالیة؛ سوق في المتداولة أسهمها

 خـلال الكسـبیة وقـدرتها المؤسسـة أداء تقیـیم عـن المعلومـات المرحلیـة المالیة التقاریر توفیر  -

 المسـتقبلیة التوقعـات تقـدیر فـي المسـتثمرین وبمسـاعدة المرحلیـة المالیـة التقـاریر عنهـا ةالمعـد المـدة

  لأدائها؛

 الملكیـة وحقـوق والتزاماتهـا الاقتصـادیة الوحـدة مـوارد بشـأن المحاسـبیة المعلومـات تـوفیر  -

 درجـة تحدیـد فـي المفیـدة المعلومـات مـن وغیرهـا المرحلیـة المـدة خـلال علیهـا طـرأت التـي والتغیـرات

 .المحددة المدة خلال المالي للتعثر واحتمالات مواجهتها السیولة

مســاهمة معیـــار التقـــاریر المرحلیـــة فــي تعزیـــز كفـــاءة ســـوق الأوراق   - 4

یــــرى الكثیــــر مــــن الكتــــاب والبــــاحثین أن قــــرارات المســــتثمرین الحــــالیین أو المنتظــــرین فــــي  :المالیــــة

المســتقبل یعتمــدون فــي اتخــاذ القــرارات الاســتثماریة الملائمــة علــى المعلومــات المحاســبیة الــوارد إلــیهم 

                                                   
1 - Ratcliffe, Tomas A, Reviews of Interim Financial Information, The CPA Journal, Feb; 2004, P;1-5, 
Disponible  sur : http://www.nysscpa.org/cpajournal/2004/204/essentials/p42.htm, consulté le 15 dec 
2018. 
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تــــم  التـــي واردة أوالـــخاصـــة التقـــاریر المالیـــة وكلمــــا كانـــت هـــذه المعلومـــات مـــن مختلـــف المصـــادر، 

الحصــول علیهــا فــي الوقــت المناســب خــلال الســنة المالیــة، عــن طریــق التقــاریر المرحلیــة، كلمــا زادت 

ملاءمتهـا لاتخـاذ القــرار، ویظهـر هنـا دور التقــاریر المرحلیـة فــي سـوق الأوراق المالیـة أكثــر مـن بــاقي 

تبـــار أن التـــداول فـــي هـــذا النـــوع مـــن الســـوق شـــبه یـــومي، أي تـــتم عملیـــة البیـــع والشـــراء، الأســـواق باع

دخــول وخــروج المســتثمرین بصــفة شــبه یومیــة، ممــا یجعــل للمعلومــات المحاســبیة الــواردة فــي التقــاریر 

المرحلیة أهمیة ودور كبیر في تنشیط التداول فـي هـذا السـوق، وهـذا مـا یـنعكس علـى  االمالیة لا سیم

ءة السـوق، فـالكثیر مـن القـرارات كاتخـاذ قـرار الاحتفـاظ بـالأوراق المالیـة أو قـرار الـتخلص منهـا أو كفا

الــدخول فــي اســتثمارات جدیــدة أمــا مــن جانــب تأثیرهــا علــى ســعر الورقــة المالیــة العائــد علیهــا، أو مــن 

زیـز كفــاءة جانـب تأثیرهـا علــى حجـم التــداول وتنشـیط حركــة سـوق الأوراق المالیـة، كلهــا تصـب فــي تع

 .السوق

یمكن تلخیص دور التقـاریر المرحلیـة فـي تعزیـز كفـاءة سـوق الأوراق المالیـة مـن خـلال الشـكل 
 :التالي
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 دور التقاریر المرحلیة في كفاءة سوق الأوراق المالیة: )05(شكل رقم                      

  

  .308ص  مرجع سبق ذكره،بشرى نجم عبد االله المشهداني، : المصدر 

یبـــــین الشـــــكل الســــــابق أعـــــلاه أهمیـــــة توقیــــــت وصـــــول المعلومـــــات لمتخــــــذي القـــــرار خاصــــــة  

لكـي  المعلومـات حیث یشترط فـي المالیة سوق الأوراق في المدرجة المؤسسات أسهم في المستثمرین

 النوعیـة الخصـائص فیهـا تتـوافر أن بمعنـى الملائـم التوقیـت فـي عنهـا الإعـلان أن یـتم مفیـدةتكـون 

 إعـداد عملیـة وتنسـجم الموثوقیـة، هـذا وخاصـیة الملائمـة خاصـیة مـن كـل علیهـا وهـي المتعـارف

 الملائم التوقیت خاصیة سیما ولا المحاسبیة المعلومات ملائمة خاصیة مع المرحلیة المالیة التقاریر

 مـع مسـتقل حسـابات مـدقق قبـل مـن المراجعـة إلـى التقـاریر تلـك خضـوع عملیـة تنسـجم حـین فـي

 تلـك فائـدة فـي الـبعض یـرى كمـا یـنعكس الـذي الأمـر المحاسـبیة، المعلومـات فـي الموثوقیـة خاصـیة

 التقارير المالية المرحلية

 )خصائص المعلومات المحاسبیة (تتصف بالجودةتحتوي على معلومات محاسبیة 

 خاصية الموثوقية خاصية الملائمة

 تم مراجعتها من قبل مراقب حسابات معدة وفق معايير محاسبية محددة
 مستقل

 ينعكس ذلك على المستثمرين والآخرين من أصحاب المصلحة من خلال

 ضمان الرشد في عملیة اتخاذ القرارات القدرة على اتخاذ القرارات تعزیز الثقة في المعلومات المحاسبیة

 ينعكس ذلك في جودة التقارير المالية المرحلية وقدرēا في التأثير على

أسعار الأسهم المتداولة đا في السوق 
 المالية

في السوق العوائد على الأسهم المتداولة đا  حركة و حجم التداول في السوق المالية
 المالية
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 فـي والمـرتقبین الحالیین الأسهم حملة سیما ولا المساهمة مؤسسات في المصلحة لأصحاب التقاریر

 وكذلك المرحلیة، الأرباح معلومات خلال من السنویة بالأرباح التنبؤ بینها من المجالات من العدید

 أداء تقلبـات فـي المفاجـآت تفـادي عـن فضلا وتقییمها، المتعاقبة المرحلیة النتائج بین المقارنة إجراء

  1. السنة خلال فیها المستثمر المساهمة مؤسسات

بنـــاءا علـــى المعطیـــات الســـابقة یظهـــر دور التقـــاریر المرحلیـــة فـــي تعزیـــز كفـــاءة ســـوق الأوراق 

  :المالیة من خلال النقاط التالیة

تحدیــــــد أســــــعار الأوراق المالیــــــة التابعــــــة للمؤسســــــات المســــــعرة فــــــي ســــــوق الأوراق المالیــــــة   -

 بموضوعیة؛

معلومات المحاسبیة الواردة في التقـاریر المرحلیـة فـي الوقـت الملائـم، فهـي إمـا تكـون التقدیم   -

ــــة مــــع المعلومــــات  نصــــف ســــنویة، أو ربــــع ســــنویة، أو شــــهریة، ممــــا یجعلهــــا أكثــــر ملاءمــــة بالمقارن

 السنویة؛

 ؛)احتكار المعلومات إلى أخر السنة (تخفیض عدم تداول المعلومات   -

الـــواردة فـــي التقـــاریر المرحلیـــة للمراقبـــة محـــافظ الحســـابات  إخضـــاع المعلومـــات المحاســـبیة  -

 ؛)الموثوقیة (عامل معزز لجودتها 

یتـیح تقــدیم التقــاریر المرحلیــة إمكانیــة مقارنــة المعلومـات بــین مختلــف المراحــل ممــا یحــد مــن   -

 .التلاعب في النتائج الفصلیة، وبالتالي الحد من الأرباح الخاصة

ه التقـاریر المرحلیـة فـي تعزیـز كفـاءة سـوق الأوراق المالیـة، إلا انـه بالرغم من الدور الـذي تؤدیـ

، لــم یلــزم المؤسســات المدرجــة فــي ســوق الأوراق )IAS34( فــي قــراءة لمــا ورد فــي المعیــار المحاســبي 

                                                   
 ص ،مصر  2006الإسكندریة، الحدیث، الجامعة مكتب ،المراجعة في متقدمة دراسة الفیومي وآخرون، محمد - 1

112.  
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المالیـــة علـــى انجـــاز تقـــاریر مرحلیـــة بـــل تـــرك حریـــة انجازهـــا، وإذا رغبـــة تطبیقهـــا، تـــرك الحریـــة  فـــي 

، المـــدة )إمـــا تطبیـــق الطرقـــة الكاملـــة أو المختصـــرة (انجازهـــا والإعـــلان عنهـــا، اختیـــار طریقـــة ومـــدة 

، لــذا ومـن اجـل دعــم مـا ورد فـي المعیــار )ثلاثیـة (و ثلاثــة أشـهر ) سـنویة (تتـراوح مـابین ســتة أشـهر 

وباعتبــــــار أن لــــــیس لهیئــــــة المعــــــاییر المحاســــــبیة القــــــوة التــــــي تمتلكهــــــا  )IAS34(         المحاســــــبي

الهیئـــات أن تـــنظم كیفیـــة انجـــاز وعـــرض  هالحكومـــات والهیئـــات المنظمـــة لـــلأوراق المالیـــة، علـــى هـــذ

التقـــاریر المالیـــة وتوحیـــدها حســـب خصوصـــیة كـــل قطـــاع أو نشـــاط، مـــن اجـــل المقارنـــة بموضـــوعیة 

  .  ق الأوراق المالیة وتعزیز كفاءتهوالاستفادة أكثر منها في تنشیط سو 

 IAS08(دور المعاییر المتعلقة بالسیاسات والطرق المحاسبیة : المطلب الثاني

   في كفاءة السوق )IAS10و

فــــرض تعــــدد السیاســـــات والطــــرق المحاســـــبیة وضــــع معـــــاییر محاســــبیة دولیـــــة توضــــح كیفیـــــة 

ــــق بالسیاســــات  ــــار المحاســــبي المتعل ــــین هــــذه المعــــاییر المعی الإفصــــاح عــــن هــــذه العناصــــر، ومــــن ب

 )IAS10( والمعیــار المحاســبي  ،)IAS08( المحاســبیة والتغیــرات فــي الأخطــاء والتقــدیرات المحاســبیة 

  .لتاریخ التقریرالأحداث اللاحقة 

السیاسات المحاسبیة والتغیر  ( )IAS08( عرض المعیار المحاسبي الدولي :أولا

  )في الأخطاء والتقدیرات المحاسبیة

یهـــدف هـــذا المعیـــار إلـــى وصـــف التبویـــب والإفصـــاح والمعالجـــة  :هـــدف المعیـــار -1

المحاســبیة لــبعض البنــود فــي قائمــة الــدخل مــن أجــل أن تقــوم كافــة المؤسســات بإعــداد وعــرض قائمــة 

الـــدخل علـــى أســـس منســـقة وهـــذا یســـاعد المؤسســـات علـــى مقارنـــة قوائمهـــا المالیـــة مـــع تلـــك الخاصـــة 
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لمؤسســات الأخــرى، وعلیــه فــإن هــذا المعیــار یشــترط التبویــب بــالفترات الســابقة ومــع البیانــات المالیــة ل

والإفصاح للبنود غیر العادیة أي جانب الإفصاح عن بعض البنود مـن خـلال الأربـاح والخسـائر مـن 

الأنشــــطة الاعتیادیــــة كمــــا یحــــدد المعیــــار المعالجــــة المحاســــبیة للتغییــــرات فــــي التقــــدیرات المحاســــبیة 

  .1خطاء الجوهریةوالسیاسات المحاسبیة وتصحیح الأ

 وتطبیـق اختیـار مجـالات وذلـك عنـد ثلاثـة فـي المعیار هذا یطبق :المعیار نطاق -2

 فـي التغییـرات عـن المحاسـبیة، السیاسـات فـي التغییـرات عـن المحاسـبة المحاسـبیة، عنـد السیاسـات

 الفتـرات أخطـاء لتصحیح الضریبیة الآثار السابقة، أما الفترات أخطاء وتصحیح المحاسبیة التقدیرات

 معیـار فـي لهـا التعـرض فیـتم المحاسـبیة السیاسات في التغییرات بتطبیق الخاصة وللتسویات السابقة

  .2الدخل ضریبة "12" :رقم الدولي المحاسبة

یتضمن المعیار تعریـف كـل مـن السیاسـات المحاسـبیة والتغیـرات  :محتوى المعیار -3

  :3رئیسیة تتمثل فيفي التقدیرات المحاسبیة، بالإضافة إلى ثلاثة أجزاء 

حیـــث تطـــرق هـــذا الجـــزء إلـــى خصـــائص  ):السیاســـات المحاســـبیة (الجـــزء الأول  -1- 3

السیاســات المحاســبیة، اختیــار وتطبیــق السیاســات المحاســبیة، المعالجــة المحاســبیة لتطبیــق التغیــرات، 

 .القیود على التطبیق بالأثر الرجعي ومتطلبات الإفصاح عن التغیرات

حیـث وضـح هـذا الجـزء المعالجـة المحاسـبیة  ):رات المحاسـبیةالتقدی (الجزء الثاني  -3-2

لتغیرات في التقدیرات المحاسبیة، متطلبات الإفصاح عـن التغیـر فـي التقـدیرات، حیـث تقـوم المؤسسـة 

                                                   
  . IAS 08المعیار المحاسبي الدولي - 1
السیاسات المحاسبیة، التغیرات في التقـدیرات المحاسـبیة  - 08المعیار المحاسبي الدولي رقم ، علي یوسـف - 2

 ، الفعالیـات العلمیـة لهیئـة الأوراق والأسـواق المالیـة بالتعــاون"دور المعیـر الدولیـة لإعـداد التقـاریر المالیـة"،  والأخطـاء
  .03، ص 2009مع جمعیة المحاسبین القانونیین السوریین دمشق، سوریا، نوفمبر 

  .118- 103: ، ص صمرجع سبق ذكرهجمعة حمیدات، ابراهیم نخلة،  - 3
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بالإفصــــاح عــــن طبیعــــة وقیمــــة التغییــــر فــــي التقــــدیر المحاســــبي الــــذي یكــــون لــــه تــــأثیر فــــي الفتــــرات 

 مالمتعذر تقدیر هذا التأثیر علـى الفتـرات المسـتقبلیة، وفـي حالـة عـدالمستقبلیة، فیما عدا إذا كان من 

الإفصاح عن قیمة التـأثیر فـي الفتـرة الحالیـة نظـرا لتعـذر التقـدیر، تقـوم المؤسسـة بالإفصـاح عـن هـذه 

 .1الحقیقة

تعـرف الأخطـاء بأنهـا حـذف بنـد مـن بنـود القـوائم المالیـة ): الأخطاء (الجزء الثالث   -3-3

خـاطئ فــي القـوائم المالیـة لفتــرة أو عـدة فتـرات سـابقة، نتیجــة عـدم اسـتخدام أو خطــأ أو إدراجـه بشـكل 

في استخدام معلومات صحیحة متوفرة وموثوقة عند التصریح بإصـدار القـوائم المالیـة، بالإضـافة الـى 

تعریف الأخطاء، وضـح هـذا الجـزء الفـرق بـین الأخطـاء والتغیـرات فـي التقـدیرات المعالجـة المحاسـبیة 

  .   ، متطلبات الإفصاح عن أخطاء الفترات السابقة)أخطاء السنوات السابقة (ابقة للأخطاء الس

الأحــداث اللاحقـة لتــاریخ  ( )IAS10( عـرض المعیــار المحاسـبي الـدولي : ثانیـا

  ) التقریر

ـــدولي مـــن قبـــل لجنـــة معـــاییر المحاســـبة الدولیـــة فـــي شـــهر مـــارس  تـــم اعتمـــاد هـــذا المعیـــار ال

، 2000نافذ المفعول على البیانات المالیـة السـنویة التـي تبـدأ فـي الأول مـن جـانفي ، ویعتبر 1999

  .أو بعد هذا التاریخ

یهدف هذا المعیار إلى وصـف متـى یجـب علـى المؤسسـات تعـدیل  :هدف المعیار - 1

القـــوائم المالیـــة للأحـــداث اللاحقـــة لتـــاریخ  إقفـــال المیزانیـــة، والافصـــاحات التـــي یجـــب علـــى المؤسســـة 

عن تاریخ المصادقة على القـوائم المالیـة المصـدرة وعـن الأحـداث بعـد تـاریخ إقفـال المیزانیـة، عرضها 

                                                   
  .296: ، صمرجع سبق ذكره، محمود مجدي سلامة - 1
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یتطلـب هـذا المعیــار أیضـا مــن المؤسسـة عــدم إعـداد قوائمهـا المالیــة علـى مبــدأ الاسـتمراریة، إذا دلــت 

  .1الأحداث بعد تاریخ غلق المیزانیة على أن مبدأ الاستمراریة غیر ملائم

أن یطبــق هــذا المعیــار فــي المحاســبة علــى الإفصــاح عــن الأحــداث یجــب  :النطــاق -2

 رئیسـیین،أحداث نـوعین إلـى الأحـداث هـذه تصـنیف یـتم المعیـار هـذا ولأغـراض بعـد تـاریخ المیزانیـة،

 أي تجسید ضرورة یبین المعیار هذا أن القول ، ویمكن2تعدیل إلى تؤدي لا تعدیل،أحداث إلى تؤدي

 التـي الأحـداث بـین التمییـز إلـى یتعـرض المعیـار إذ المالیـة، التقـاریر إعـداد فتـرة خـلال یحـدث حـدث

 تتعلق معلومات تقدم وأحداث أخرى المیزانیة بتاریخ موجودة كانت بیانات أو عملیات على أدلة تقدم

   .التقریر تاریخ تلي التي بالفترة

 یحـــدد المعیـــار كـــل مـــن تـــاریخ اعتمـــاد التقریـــر المـــالي، وكـــذلك :محتـــوى المعیـــار -3

القواعد والإرشـادات المتبعـة للأحـداث اللاحقـة لتـاریخ اقفـال المیزانیـة، كمـا یقـدم المعیـار الافصـاحات 

  :3المطلوبة التالیة

 للمـلاك وإذا كـان رخیص،تـقـدمت هـذا ال التـي والجهة المالیة القوائم ترخیص تاریخ  -

 هـذه عـن تفصـح أن المؤسسـة علـى فیجـب إصـدارها، بعـد المالیـة تعـدیل القـوائم فـي الحـق لغیـرهم أو

 الحقیقة؛

                                                   
  .129: ، صمرجع سبق ذكرهجمعة حمیدات، ابراهیم نخلة،  - 1
، دور المعـاییر الدولیـة لأعـداد التقـاریر الأحـداث اللاحقـة لتـاریخ التقریـر 10الدولي رقـم المعیار ، علي یوسف - 2

المالیة، الفعالیات العلمیة لهیئة الأوراق والأسواق المالیة بالتعـاون مـع جمعیـة المحاسـبین القـانونیین السـوریین دمشـق، 
   02، ص 2009سوریا، نوفمبر 

  .360: ، صجع سبق ذكرهمر ، )2016(طارق عبد العال حماد،  - 3
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 حـالات عـنأو  المیزانیـة تـاریخ إقفـال بعـد معلومـات علـى المؤسسـة حصـلت إذا  -

 الأحـداث بتلـك تتعلـق التـي الإفصـاحات تحـدیث فیجـب علیهـا المیزانیـة، تـاریخ غلـق فـي قائمـة كانت

 الجدیدة؛ المعلومات ضوء في

 المالیـة بـالقوائم الإفصـاحات تحـدیث إلـى المؤسسـة تحتـاج بعـض الأحیـان فـي  -

 علـى تؤثر الأحداث هذه تكن لم لو حتى المیزانیة، إقفال بعد حصلت علیها التي المعلومات لتعكس

المالیـة للمؤسسـة، لأن إغفالهـا قـد یــؤثر علـى قـرار مسـتخدمي هـذه القــوائم  بـالقوائم المدرجـة المبـالغ

 .المالیة

 فقـد المالیـة، القوائم في التعدیل تستوجب لا والتي المیزانیة لتاریخ التالیة للأحداث بالنسبة أما

 الإفصـاح عـدم ویـؤثر جوهریـة الأحـداث تلـك كانت إذا أنه" 10 "رقم المحاسبي الدولي المعیار حدد

 هـذه علـى بنـاء السـلیمة القـرارات واتخاذ الصحیح التقییم المالیة على القوائم مستخدم قدرة على عنها

 تلـك مـن هامـة مجموعـة لكـل التالیـة عن المعلومات تفصح أن المؤسسة على یجبف المالیة، القوائم

  1.تقدیره إمكان عدم ذكر أو للحدث المالي الأثر الحدث وتقدیر الأحداث، أي طبیعة

ــا ــاییر المتعلقــة بالسیاســات والطــرق المحاســبیة  :ثالث  IAS08(مســاهمة المع

  في تعزیز كفاءة السوق )IAS10و

فـــي كفـــاءة ســـوق الأوراق  )IAS 08( مســـاهمة المعیـــار المحاســـبي  -1

یحـدد الإطـار ألمفــاهیمي للمعـاییر المحاسـبیة الدولیـة للتقــاریر المالیـة القابلـة للمقارنـة كأحــد  :المالیـة

الخصائص النوعیة للمعلومات المحاسـبیة التـي یـتم الإفصـاح عنهـا، إذ یجـب أن یكـون المسـتخدمون 

لقــوائم المالیــة للمؤسســة عبــر الــزمن مــن اجــل تحدیــد اتجاهــات المركــز المــالي قــادرین علــى مقارنــة ا

                                                   
  .المجمع الدولي العربي للمحاسبین القانونیین، 10المعیار المحاسبي الدولي  - 1
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للشركة وأدائها، كما یجب أن یكون بمقدورهم مقارنة القوائم للمؤسسات المختلفـة مـن أجـل  أن یقیمـوا 

مراكزهـا المالیـة و أدائهـا و التغیـرات فیهــا، وبنـاءا علیـه فعملیـة قیــاس وعـرض الأثـر المـالي للعملیــات 

تشابهة والأحداث الأخرى یجب أن یتم على أساس ثابت فـي المؤسسـة وعبـر الـزمن وعلـى أسـاس الم

  .ثابت لمؤسسات الأخرى

كمــــا أنــــه مــــن أهــــم مــــا تتضــــمنه خاصــــیة القابلیــــة للمقارنــــة إعــــلام المســــتخدمین بالسیاســــات 

، ویجــب أن المحاســبیة المســتخدمة فــي إعــداد القــوائم المالیــة وأیــة تغیــرات فــي هــذه السیاســات وأثرهــا

ــــد الاختلافــــات فــــي السیاســــات المحاســــبیة المســــتخدمة فــــي  ــــى تحدی یكــــون المســــتخدمون قــــادرین عل

المؤسســة للعملیــات المتشــابهة والأحــداث الأخــرى  مــن فتــرة لأخــرى وبــین المؤسســات المختلفــة، وفــي 

علـــى المحافظـــة علـــى خصـــائص الجـــودة  )IAS08( هـــذا الإطـــار یعمـــل المعیـــار المحاســـبي الـــدولي 

المرغوبـــة للمعلومـــات التـــي تتضـــمنها القـــوائم والتقـــاریر المالیـــة، كمـــا یعمـــل علـــى تحقیـــق الثبـــات فـــي 

  .تطبیق السیاسات المحاسبیة

سیاسـتها المحاســبیة  تغییـرب لمؤسسـةلوعلیـه فقیـام هـذا المعیـار بتحدیـد الحــالات المسـموح فیهـا 

یرات، ونفس الأمر بالنسبة للتقدیرات والأخطـاء المحاسـبیة یسـمح بتعزیـز وقواعد التعامل مع هذه التغ

مبـدأ الإفصــاح المحاســبي ومــن ثـم جــودة المحتــوى المعلومــاتي للتقـاریر وخاصــة القــوائم المالیــة منهــا، 

  .مما یوضح الصورة أمام المستثمرین الذین تفیدهم في فهم السیاسات المحاسبیة للمؤسسات

بالنســبة لكفــاءة ســوق  )IAS10( عیــار المحاســبي أهمیــة الالتــزام بالم - 2

إن إغفــال الأحــداث التــي تقــع بــین تــاریخ إقفــال المیزانیــة وتــاریخ المصــادقة علــى  :الأوراق المالیــة

أو غیــر مرغوبــة قــد یــؤثر علــى مصــداقیة  ةاصــدرا القــوائم المالیــة، ســواء كانــت هــذه الأحــداث مرغوبــ

المركز المـالي للمؤسسـة ونتـائج أعمالهـا أي لا یعبـر عـن حقیقـة الوضـعیة المالیـة للمؤسسـة، وهـذا مـا 

اتخـاذ بقد یؤثر على نوعیة المعلومات الصادرة في القوائم المالیة، الآمـر الـذي لا یسـمح لمسـتخدمیها 
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ة الأوراق المالیة المتداولة في السوق حیـث لا تعكـس قیمـة القرار المناسب، ویظهر هذا الأثر في قیم

الورقة المالیـة كافـة المعلومـات وهـذا مـا یمـنح إمكانیـة تحقیـق أربـاح غیـر عادیـة، وبالتـالي عـدم كفـاءة 

السوق، لذا من بین أهداف هذا المعیار التمكین من إعداد قوائم مالیة تتضـمن كافـة المعلومـات التـي 

لمركــز المــالي للمؤسســة، خاصــة الالتــزام بقواعــد الإفصــاح التــي نــص علیهــا، یمكــن أن تــؤثر علــى ا

فالالتزام بها یعطي لمستخدمي القوائم المالیة ثقة أكبـر ودلیـل علـى اجتهـاد إدارة المؤسسـة ومحاسـبتها 

على تسجیل كافة العملیات مهمـا كـان تاریخهـا ونوعهـا مـا دامـت تـؤثر علـى المركـز المـالي للمؤسسـة 
یــــنعكس بشــــكل ایجــــابي علــــى جـــــودة ) IAS10( لي الالتــــزام بالمعیــــار المحاســــبي الـــــدولي ، وبالتــــا1

المعلومــات المحاســبیة، وهــذا مــا یجعــل قیمــة الســهم تعبــر عــن حقیقــة المركــز المــالي للمؤسســة، ومنــه 

  .تعزیز كفاءة سوق الأوراق المالیة

فـي ) السـهمربحیة  ( )IAS33( دور المعیار المحاسبي الدولي : المطلب الثالث

  كفاءة السوق

تســـمح النســـب المســـتخرجة مـــن ربحیـــة الأســـهم، لمتخـــذي القـــرارات الاقتصـــادیة مـــن تقیـــیم أداء 

المؤسسة، ومقارنته مع مختلف الفترات الزمنیة، ومقارنته مع أداء المؤسسـات المنافسـة هـذا مـا یجعـل 

  .ربحیة السهم أداة تحلیل الأسهم المتداولة في سوق الأوراق المالیة

 )IAS33( عرض المعیار : أولا

هــو وصــف مبـــادئ تحدیــد وعــرض حصـــة الأســهم مــن الأربـــاح،  :هــدف المعیـــار -1

وذلــك لمقارنــات أفضـــل لــلأداء بــین المؤسســـات المختلفــة فــي نفـــس فتــرة إعــداد القـــوائم المالیــة  وبـــین 
                                                   

دراسة مقارنـة بـین  –المعاییر الدولیة للتقاریر المالیة ودورها في تنشیط سوق الاوراق المالیة سامیة فكیـر،  - 1
راه علـــوم اقتصـــادیة، كلیـــة العلـــوم الاقتصـــادیة أطروحـــة تـــدخل ضـــمن متطلبـــات نیـــل شـــهادة دكتـــو  -الجزائـــر والأردن

  .233-231، ص ص 2013/2014والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة بومرداس، 
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ربحیــة فتــرات إعــداد القــوائم المختلفــة لــنفس المؤسســة، ویركــز هــذا المعیــار علــى المقــام فــي حســاب  

ة لكـــل ســـهم وثبـــات تحدیـــد لـــأي التركیـــز علـــى بســـط المعاد ( 1الســـهم أي حصـــة الســـهم مـــن الأربـــاح

  ).المقام

 :2ربحیة السهم على ما یلي 33ینطبق معیار المحاسبة الدولي  :نطاق تطبیق المعیار -2

أســــهمها أو أســــهمها المحتملــــة یــــتم التــــي  القــــوائم المالیــــة المنفصــــلة أو الانفرادیــــة للمؤسســــة  -

مالیــة لهیئـــة أوراق ال هــاقــدمت أو فــي طریقهــا لتقــدیم بیاناتالمؤسســة التــي أو ، تــداولها فــي ســوق عــام

 ؛في السوق العام إشرافیة  أخرى لهدف إصدار أسهم عادیة لهاهیئة  أو لأیة مالیة

یــتم  المحتملــةأســهمها أو أســهمها التــي،  للمجموعــة والمؤسســة الأم المجمعــةالقــوائم المالیــة   -

مالیــة لهیئـــة أوراق القــدمت أو فــي طریقهــا لتقــدیم قوائمهــا المؤسســة التــي أو م، فــي ســوق عــا تــداولها

    .السوق العام سهم عادیة لها فيأ إشرافیة أخرى لأهداف إصدار منظمة لأیة أومالیة 

إلى الهدف ونطـاق التطبیـق، یحـدد المعیـار المحاسـبي  بالإضافة :محتوى المعیار -3

كیفیــة حســاب الحصــة الأساســیة مــن الأربــاح لكــل ســهم مــن خــلال تقســیم ربحیــة الســهم،  33الــدولي 

علــى رقــم ) البســط (الــربح أو الخســارة المنســوبة إلــى أصــحاب حقــوق الملكیــة العــادیین للشــركة الأم 

یجـب أن تحتسـب المؤسسـة ربحیـة ، 3)المقـام (المتوسط المـرجح للأسـهم العادیـة القائمـة خـلال الفتـرة 

لمـالكي الأسـهم العادیـة للمؤسسـة الأم وأیضـا مـن  تنسـببح أو الخسـارة التـي السهم الأساسـیة مـن الـر 

  .4لهؤلاء المالكین تنسبالربح أو الخسارة من العملیات المستمرة التي 
                                                   

ترجمـة الهیئـة السـعودیة للمحاسـبین القـانونیین، مؤسسـة المعـاییر الدولیـة لتقـاریر ، 33المعیار المحاسبي الدولي   - 1
  .01: ، ص 2016المالیة، ترجمة 

، كلیـة الإدارة والاقتصـاد، الأكادیمیـة ربحیـة السـهم: 33معیـار المحاسـبة الـدولي حسین خلیل محمود شحادة،  - 2
  . 05، ص 2011العربیة في الدنیمارك،

  .02: ص ،مرجع سبق ذكره، 2016ترجمة ، 33المعیار المحاسبي الدولي  - 3
  .14، ص مرجع سبق ذكرهحسین خلیل محمود شحادة،  - 4
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كمــا أشــار المعیــار إلـــى أن هــدف احتســاب وعــرض ربحیـــة الســهم الأساســیة والمخففــة لتقـــدیم 

المؤسســة الأم فــي أداء المؤسســة  علــى مــدى مقیــاس للحقــوق لكــل ســهم عــادي مــن أســهم رأس مــال 

فترة التقریر، كما أشار المعیار إلى عرض ربحیـة  السـهم سـواء كانـت ربـح أو خسـارة وذلـك فـي بیـان 

  .الدخل الشامل

بالنســبة لكفــاءة ســوق  )IAS33( أهمیــة الالتــزام بمعیــار ربحیــة الســهم : ثانیــا

  الأوراق المالیة 

 بهـا ویهتمـون المسـتثمرون دائمـا یرقبهـا التـي المهمـة المصـطلحات أهـم أحـد السـهم ربحیـة تعد

مـالي  مؤشـر عـن الربحیـة هـذه تعبـر حیـث المالیـة، الأوراق سـوق الاسـتثماریة فـي القـرارات اتخـاذ عند

 المتحققـة، المالیـة والعوائـد ربحیة المشروع بتقویم تتعلق جوهریة، أهمیة ذات مالیة معلومات یتضمن

علـى  مسـتقبلیة عوائـد تحقـق إمكانیـة علـى مؤشـر مـن الربحیـة تشـكله هـذه أن یمكـن مـا إلـى بالإضـافة

 حالـة فـي ( أربـاح شـكل توزیعـات فـي العوائـد هـذه كانـت سـواء الاقتصـادیة، الوحـدة فـي الأسـهم

 الإفصـاح فـإن لـذا ،)الأسـهم بیـع حالـة فـي (مكاسـب رأسـمالیة  شـكل فـي أو ،)بالأسـهم الاحتفـاظ

 یعـد والإیضـاحات المرفقـة المالیـة القـوائم ضـمن السـهم بربحیـة المتعلقـة عـن المعلومـات المحاسـبي

 المتعلقـة الاسـتثماریة قراراتـه اتخـاذ فـي یستند إلیها أن یمكن التي للمعلومات، مهما مصدرًا للمستثمر

ربحیـة السـهم  )IAS33( ، لـذا للمعیـار المحاسـبي الـدولي 1المالیـة الأوراق فـي سـوق المتداولـة بالأسهم

 للمعـاییر المحاسـبیة بربحیـة المنظمـة المهنیـة واللجـان أهمیة نابعة عن الاهتمام  الذي أولته الهیئـات

                                                   
اثر ربحیة السهم علـى قـرارات المسـتثمرین فـي السـوق المـالي السـعودي فـي عبد اللطیف بن محمد بالشـیخ،  - 1

، مجلــة الزرقــاء للبحـوث لدراســات الإنســانیة، المجلــد  دراســة میدانیــة: 20ضــوء المعیــار المحاســبي الســعودي رقــم 
  .02، ص 2012، جامعة عمان، الأردن، جوان 01، العدد 12
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 المتعلـق المعلومـات عـن المحاسـبي صـلة بالإفصـاح ذات خاصـة محاسـبیة معاییر وأصدرت السهم،

  .المالیة الأسواق كفاءة رفع في لما یمكن أن یلعبه من دور السهم، بربحیة

  دور معاییر الأدوات المالیة في كفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الرابع

تعــد المعـــاییر المتعلقـــة بـــالأدوات المالیــة مـــن بـــین المعـــاییر التــي لهـــا علاقـــة مباشـــرة بـــالأوراق 

، معیـار )IAS32( معیـار العـرض : المالیة المتداولة في سوق الأوراق المالیة وهنـا سـنعرض كـل مـن

الـــذي حـــل محـــل المعیـــار المحاســـبي  )IFRS09( ، معیـــار التصـــنیف والقیـــاس )IFRS07( الإفصـــاح 

  .)IFRS13(، معیار القیمة العادلة )IAS39( الدولي الاعتراف والقیاس 

بــــالأدوات المالیــــة  ةتقـــدیم بعــــض المعــــاییر المحاســــبیة الدولیــــة المتعلقــــ: أولا

)IAS32 /IFRS07 /IFRS 09(  

     ادخـــل علـــى المعیـــار المحاســـبي الـــدولي ):-العـــرض– IAS32 (تقـــدیم المعیـــار  - 1

 )IAS32(  بعـض التعـدیلات، بحیــث تـم فصـل العناصــر المتعلقـة بالإفصـاح وتخصــیص معیـار أخــر

 )IFRS07 –( ، واقتصر اسم المعیـار )-الإفصاحIAS32 –لـذا سـیتم فیمـا یلـي التعـرف )-العـرض ،

  .بالأدوات المالیة العرض ةعلى العناصر الرئیسیة للمعیار المتعلق

وضـع مبـادئ أساسـیة لعـرض الأدوات المالیـة كالالتزامـات أو حقـوق : هـدف المعیـار -1-1

، ممــــا یعــــزز اســــتیعاب 1ملكیــــة، وضــــع مبــــادئ لإجــــراء المقاصــــة بــــین الأصــــول والمطلوبــــات المالیــــة

  .مستعملي القوائم المالیة لأهمیة القوائم المالیة

  :الأدوات المالیة، باستثناء التالیة  ینطبق على كافة  :2نطاق المعیار  -1-2

                                                   
  .437: ، صمرجع سبق ذكرهیدات، إبراهیم نخلة، جمعة حم - 1
، الأكادیمیـة العربیـة فـي الأدوات لمالیة، كلیة الإدارة والاقتصاد: معاییر المحاسبة الدولیةحسین خلیل شحادة،  - 2

  .15ص 15، ص 2011الدنیمارك، 
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  المصالح في المؤسسات التابعة والمؤسسات الزمیلة والمشاریع المشتركة؛ -

  حقوق والتزامات الموظفین بموجب خطط منافع الموظفین؛ -

  عقود التأمین؛ -

  ؛)IFRS 4 (الأدوات المالیة التي هي ضمن المعیار -

 .عملیات الدفع بالأسهمالأدوات المالیة والعقود والالتزامات بموجب  -

كمــــا ینطبــــق المعیــــار علــــى عقــــود الشــــراء أو بیــــع أصــــول غیــــر مالیــــة التــــي یمكــــن تســــدیدها، 

بالصـافي نقــدا أو مــن خـلال أداة مالیــة مــن خـلال تبــادل الأدوات المالیــة فیمـا لــو كانــت العقــود أدوات 

علــــى تصــــنیف مالیــــة، ینطبــــق علــــى الأدوات المالیــــة مــــن منظــــور الطــــرف مصــــدر الأداة، وینطبــــق 

الأدوات المالیة إلى أصول مالیة ومطلوبـات مالیـة وحقـوق ملكیـة، كمـا ینطبـق المعیـار علـى تصـنیف 

الفائدة وتوزیعات الأرباح والخسائر والمكاسـب والظـروف التـي یتوجـب عمـل مقاصـة مـا بـین الأصـول 

 .المالیة والمطلوبات المالیة

  ):-الإفصاح– IFRS07(تقدیم المعیار المحاسبي  – 2

 فـي الافصـاحات تـوفیر المؤسسـات مـن الطلـب إلـى المعیـار یهـدف :هـدف المعیـار -2-1

 : 1تقییممستخدمیها من  لتمكین وذلك المالیة، قوائمها

 وأدائها؛ للمؤسسة المالي للمركز بالنسبة المالیة الأدوات أهمیة -

 المالیـة الأدوات عـن والناجمـة المؤسسـة لهـا تتعـرض التـي المخـاطرة ومـدى طبیعـة -

 .معها التعامل وكیفیة

                                                   
مجلـة كلیــة بغــداد للعلــوم ، المعــاییر المحاســبیة والتغیــرات فــي بیئــة الأعمــال المعاصــرةألاء مصـطفى الأســعد،  - 1

  .14، ص 2013الاقتصادیة، العدد الخاص بمؤتمر الكلیة، بغداد، العراق، 
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یطبـــق المعیـــار مـــن قبـــل المؤسســـات وعلـــى كافـــة أنـــواع الأدوات :  نطـــاق المعیـــار -2-2

المالیــــة باســــتثناء الحقــــوق فــــي المؤسســــات التابعــــة والحلیفــــة والمشــــاریع المشــــتركة ومنــــافع المــــوظفین 

ت الطارئـة فـي انـدماج والالتزامات الناجمة عن خطط منافع المـوظفین، والعقـود الناجمـة عـن الالتزامـا

، كمـا لا یغطـي عقـود التـامین والمعرفـة بموجـب المعیـار 03الأعمال بموجب المعیـار المحاسـبي رقـم 

، كذلك لا یغطي الأدوات المالیة وعقود الالتزام الناشئة عن عملیات التسـدید علـى 04المحاسبي رقم 

  .02أساس السهم والتي تخضع لمتطلبات المعیار رقم 

ــ -2-3        علــى المؤسســة أن تقــوم بتجمیــع أدواتهــا المالیــة فــي فئــات مماثلــة: ارمحتــوى المعی

والإفصـاح علـى مسـتوى الفئـة عـن المعلومـات ) الأصول المالیـة، الالتزامـات المالیـة وحقـوق الملكیـة (

  :1التالیة

الإفصــاح عــن طبیعــة ومقــادیر التــدفقات النقدیــة وظــروف عــدم التأكــد المحیطــة بهــا  -

  والمتعلقة بالأدوات المالیة؛ 

أسـس الاعتــراف والقیــاس والسیاســات المحاســبیة المختلفــة المتعلقــة بــالأدوات المالیــة،  -

 .بما في ذلك آلیة القیم العادلة لهذه الأدوات

في نهایة عام  ):-التصنیف والقیاس- IFRS 09( تقدیم المعیار المحاسبي  – 3

المتعلــق بتصــنیف وقیــاس الأدوات المالیــة لیحــل محــل  )IFRS09(، تــم إصــدار هــذا المعیــار 2009

، لـــذي أصـــبح )الاعتـــراف والقیـــاس(المتعلـــق بـــالأدوات المالیـــة  )IAS39( المعیــار المحاســـبي الـــدولي 

، ویعـود ظهـور هـذا ، مع إمكانیة تطبیقه قبل تاریخ سـریانه01/01/2018ساري المفعول ابتداء من 

 المعیــــار الــــى رغبــــة كــــل مــــن مجلــــس المعــــاییر المحاســــبة الدولیــــة وهیئــــة معــــاییر المحاســــبة المالیــــة

  ي، إلى تقریب وجهة نظر بینهم، والتخلص من الاختلافات بینـــــــــــالأوروب ادـــــــــالأمریكیة ودول الاتح

                                                   
  .145، ص مرجع سبق ذكرهخالد جمال الجعرات،  - 1
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   . 1المبادئ المحاسبیة الأمریكیة والمعاییر المحاسبیة، مما یسمح بإمكانیة إجراء المقرنات 

الهـدف مـن هـذا المعیـار هـو التسـهیل علـى مسـتخدمي البیانـات المالیـة  :هدف المعیـار -3-1

تقــدیر مبـــالغ وتوقیــت ومـــدى التأكـــد مــن التـــدفقات النقدیـــة الناتجــة عـــن الأصـــول المالیــة ، وذلـــك مـــن 

  :2خلال إدخال  التعدیلات التالیة

بحیـث تصـنف الأصـول المالیـة إلـى أصـول :  تخفیض عدد فئات التصنیف والقیـاس -

كمـا تـم إلغـاء تصـنیف ) أدوات الـدین(اس بالقیمة العادلة وأصول مالیة تقاس بالتكلفة المطفـأة مالیة تق

 الأصول المالیة المتوفرة للبیع والمحتفظ بها لتاریخ الاستحقاق؛

 تعدیلات فیما یخص الاعتراف والقیاس كل من أدوات الملكیة وأدوات الدین؛ -

إذا كــــان  :لــــدخل الشـــامل الأخــــرتعـــدیلات فیمــــا یخـــص القیمــــة العادلــــة مـــن خــــلال ا -

تختـار المؤسسـة هـذا  )الاسـتثمارات الإسـتراتیجیة (الاسـتثمار فـي أدوات الملكیـة لـیس بهـدف المتـاجرة 

إعـــــادة  (هــــذا الخیـــــار لا یمكــــن الرجــــوع عنــــه ، التصــــنیف عنــــد الاعتــــراف الأولـــــي بالأصــــل المــــالي

 أو الخسارة؛الربح في  الأدواتهذه أرباح توزیع الاعتراف بیتم  ،)التصنیف

 .إعادة تصنیف الاستثمار في أدوات الدین  -

 جمیـع المؤسسـات علـى جمیـع قبـل مـن المعیـار هـذا یُطبـق أن یجـب :نطـاق المعیـار -3-2

، التــي یــتم معالجتهــا بموجــب معــاییر اخـــرى، 3باســتثناء بعــض الحـــالات المالیــة الأدوات أنــواع

                                                   
توجهات المعاییر الدولیة نحـو قیـاس القیمـة العادلـة والافصـاح عنهـا، واثـر تطبیـق جمعة هوام، نورة برایس،  - 1

، المـؤتمر العلمـي الـدولي الثالـث، IAS/IFRSعلى قیاس قیمـة الاصـول فـي ظـل توافـق مـع معـاییر  SCFنظام 
، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة والتجاریــة 2017أكتــوبر  25-24الاتجاهــات الحدیثــة للمحاســبة مقربــات علمیــة وعملیــة ، 

  .07: ، صوعلوم التسییر، جامعة أم البواقي، الجزائر
ــرارات قمــة العشــرینمحاســبي العربــي، المنتــدى المــالي وال - 2 ــة والاقتصــادیة والمحاســبیة، : ق اســتحقاقاتها المالی

 . 03، ص 2009دیسمبر  23و 22بیروت، المنعقد أیام  ،المالیة الأصولتصنیف وقیاس 
المعاییر ترجمة الهیئة السعودیة للمحاسبین القانونیین، مؤسسة ، )IFRS09( المعیار الدولي لتقاریر المالیة  - 3

  .01: ، ص2016الدولیة لتقاریر المالیة، ترجمة 
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كالحصــص فــي المؤسســات التابعــة، والمؤسســات الزمیلــة والمشــروعات المشــتركة الأخــرى تعــالج وفقــا 

بعــض الحـــالات التــي تســـمح فیــه هـــذه المعـــاییر  بإســـتثناء، )IAS28أو  IAS27أو IAS10( المعــاییر 

  .1بمعالجتها وفق هذا المعیار

  مساهمة معاییر الأدوات المالیة في كفاءة السوق : ثانیا

  :2الالتزام بتطبیق المعاییر المتعلقة بالأدوات المالیة والإفصاح عنها یساهم في

تســمح هــذه المعــاییر بتحقیــق مــا یســمى بالإفصــاح الشــامل، حیــث یســتطیع أصــحاب  - 1

المصالح الاطلاع على القـوائم المالیـة، ومعرفـة أنـواع الاسـتثمارات التـي تقـوم بهـا مـن خـلال الأدوات 

  سة عن كل منها وسبب الاحتفاظ بها؛المالیة ومساءلة المؤس

حـــث هـــذه المعـــاییر علـــى معالجـــة الأدوات المالیـــة  والإفصـــاح وفقـــا للقیمـــة العادلـــة،  - 2

ستســـاهم بجعـــل ســـوق الأوراق المـــالي ســـوقا كفـــؤا، وبالتـــالي اســـتجابة الســـوق لمعلومـــة القـــیم العادلـــة 

ـــیهم ن عملیـــة الإوأوتشـــجیع المســـتثمرین علـــى الاســـتثمار بشـــكل أكبـــر وخصوصـــا  فصـــاح تضـــفي عل

 الإحساس بالأمان؛

یسـتطیع أصـحاب المصـالح معرفــة أسـباب احتفـاظ المؤسســة بهـذا النـوع مــن الأدوات  - 3

المالیـــة، وخصوصـــا إن كـــان محـــتفظ بهـــا لغایـــات التحـــوط، والتـــي یعتبرهـــا الكثیـــرون نـــوع مـــن أنـــواع 

ى اسـتخدام هـذا النـوع مـن المقامرة، وبالتالي ستضطر الإدارة إلى اخذ الحیطة والحذر قبـل الإقـدام علـ

  الأدوات المالیة لدرایتها الأكیدة بعلم المستثمرین بها؛

                                                   
  :أنظر في هذا الخصوص - 1

  .)ifrs09( المعیار المحاسبي  -
، توجه معاییر المحاسبة نحو القیم والدخل الاقتصادي وأثر ذلك على الاقتصاد، حازم الخطیب وظاهر القشـي - 2

 .22، ص 2004الأردن،  ،، جامعة الزیتونة02العدد مجلة الزیتونة للبحوث العلمیة، المجلد الثاني، 
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لقـــد كانـــت الإدارة بالســـابق وقبـــل ظهـــور هـــذا المعـــاییر تعـــالج الخســـائر الناتجـــة عـــن  - 4

برســملتها وتنزیلهــا بالــدخل تــدریجیا دون ) عقــود الخیــار وعقــود المقایضــة (بعــض أدوات التحــوط مثــل 

یجــب علــى الإدارة إظهــار تلــك  ةووفقــا للمعــاییر الجدیــد الآنشــعور أصــحاب المصــالح بــذلك، ولكــن 

الأدوات ضـمن أصـولها ومعالجتهـا وفقــا للقیمـة العادلـة، وبالتـالي لــن تسـتطیع إخفـاء نتـائج اســتخدامها 

 ا ساهم بإظهار القوائم المالیة بشفافیة عالیة جدا؛لتلك الأدوات، مم

الالتزام بالمعاییر الدولیة للتقاریر المالیـة المتعلقـة بـالأدوات المالیـة یسـمح بمزیـد مـن   - 5

الشفافیة والإفصاح عن كل ما یتعلـق بـالأوراق المالیـة لكـل مؤسسـة تطـرح أوراقهـا المالیـة للتـداول فـي 

ثر إیجابا على جودة المعلومـات المحاسـبیة وبالتـالي الرفـع مـن كفـاءة سوق الأوراق المالیة، وهو ما یؤ 

 .سوق الأوراق المالیة

مــن خــلال مــا یســمى بحاســبة الأدوات المالیــة  )IAS/IFRS( یظهــر تــأثیر المعــاییر المحاســبیة 

لمـــا لهـــا مـــن أهمیـــة ســـواء مـــن الناحیـــة المحاســـبیة مـــن خـــلال طـــرق الاعتـــراف والتصـــنیف والقیـــاس 

أو مــــن الناحیــــة المالیــــة لمــــا لهــــا مــــن أثــــر علــــى الوضــــعیة المالیــــة للمؤسســــة، حیــــث تــــم المحاســــبي، 

، IAS32 ،IAS39 ،IFRS07(المالیــة  بــالأدواتتخصــیص أربعــة معــاییر محاســبیة لهــا علاقــة مباشــرة 

IFRS09( بقــي منهــا ثلاثــة معــاییر بعــد إلغــاء المعیــار ، )IAS39(  وتعویضــه بـــــالمعیار )IFRS09( ،

  .)IFRS13( خاصة المعیار  ىالأخر ن العلاقة الغیر مباشرة بالمعاییر هذا فضلا ع

فـي كفـاءة ) -القیمـة العادلـة- IFRS13( مسـاهمة المعیـار المحاسـبي : ثالثا

  سوق الأوراق المالیة 

، من طرف مجلس معاییر المحاسبة الدولیـة اسـتجابة للاهتمـام 2011صدر هذا المعیار سنة 

المتزاید لمفهوم القیمة العادلة، وثمرة الجهود المشتركة مـع مجلـس معـاییر المحاسـبة المالیـة الأمریكـي 

)FASB( 2013، وقد أصبح ساري المفعول ابتداء من سنة.  
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 :تقدیم المعیار -1

 :1هذا المعیار المحاسبي إلى یهدف: هدف المعیار -1- 1

 تعریف القیمة العادلة؛ -

 لقیاس القیمة العادلة في معیار واحد؛ إطاروضع  -

  .لقیاس القیمة العادلة الإفصاحتحدید متطلبات  -

یطبــق هــذا المعیــار عنــدما یتطلــب معیــار دولــي أخــر لإعــداد القــوائم  :نطــاق المعیــار -2- 1

القیمــــة العادلــــة ویســــتثنى فــــي التطبیــــق علــــى المالیــــة أو یســــمح بقیــــاس أو الافصــــاحات حــــول قیــــاس 

، عملیــات التــأجیر التــي تخضــع )IFRS02( فــي معیــار  ةمعــاملات الــدفع علــى أســاس الأســهم الــوارد

، IAS02 (، المقاییس التي تتشابه مع القیمة العادلـة الـواردة فـي المعیـارین )IAS17(           لمعیار

IAS36(. 

  :قیاسهاتعریف القیمة العادلة وفرضیات  -2

السـعر الـذي سـیتم الحصـول "یعرفها هـذا المعیـار علـى أنهـا : تعریف القیمة العادلة  -1- 2

علیــه لبیــع أصــل أو الــذي ســیتم دفعــه لنقــل التــزام فــي معاملــة منظمــة بــین المشــاركین فــي الســوق فــي 

، وهـــذا التعریـــف یتفـــق مـــع التعریـــف المتضـــمن فـــي المعـــاییر "تـــاریخ القیـــاس وظـــروف الســـوق الحالیـــة

، كأســلوب 1995ســنة  )IASB( ، ادخــل ضــمن المعــاییر المحاســبیة مــن طــرف 2الأمریكیــة للمحاســبة

  .3إضافي لإعداد القوائم المالیة

  :هماو : قیاس القیمة العادلة تيفرضی -2- 2
                                                   

  .823: ، صمرجع سبق ذكرهجمعة حمیدات،إبراهیم نخلة،  - 1
مخاطر القیاس المحاسبي في القوائم المالیة إبان الأزمة المالیة خالد جمال جعرات ومحمود الطبري،  - 2

  .242، ص 2013العراق،  ، بغداد،34مجلة كلیة بغداد للعلوم الاقتصادیة، العدد  ،العالمیة
3 - Rober OBERT, Marie-Pierre MAIRESSE, DSCG4 Comptabilité et Audit, MANUEL ET 
APPLICATIONS, 2émé ED, DUNOD, Paris, France, 2009, p ; 03. 
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معاملــة بیــع الأصـــل ونقــل الالتــزام تـــتم فــي الســوق الأصـــلي أو الرئیســي للأصـــل أو  -

ومســتوى النشــاط  الأعلــى للأصــل أو الالتــزام، والقیمــة العادلــة الالتــزام وهــو الســوق ذو الحجــم الأكبــر 

لمشـــاهدة وملحوظـــة ومعلنـــة بشـــكل مباشـــر أو تـــم فـــي ذلـــك الســـوق ســـواء كانـــت القیمـــة  تمثـــل الســـعر

 تقدیرها باستخدام وسائل تقییم أخرى؛

وفــي حالــة غیــاب الســوق الأصــلي، تأخــذ القیمــة العادلــة ســعر الســوق الأكثــر ربحــا  -

الالتــزام أو مـــا یســمى الســـوق الأفضــل، مـــع الأخــذ بعـــین الاعتبــار طـــرح تكــالیف العملیـــة للأصــل أو 

والنقــل مــن ســعر الأصــل، أمــا فــي حالــة تحدیــد الســعر الواجــب قیــاس الأصــل بــه فیــتم طــرح تكــالیف 

  .النقل فقط من السعر في السوق الأكثر ربحا للوصول إلى القیمة العادلة للأصل

یظهـر دور  :یـز كفـاءة سـوق الأوراق المالیـةدور القیمة العادلـة فـي تعز  -3

  :اثر القیمة العادلة في تنشیط سوق الأوراق المالیة وتعزیز كفاءته من خلال

 العادلة المحاسبة على أساس القیمة تمكن: الأثر على جودة المعلومة المحاسبیة  -1- 3

وهـذا مـا لا تسـمح  الملائمـة، خاصیة فیها تتوفر المالیة من الحصول على معلومات القوائم مستعملي

التاریخیـة، لا كنهـا  تـوفر معلومـات ذات موثوقیـة اقـل بالمقارنـة مـع  بـه المحاسـبة علـى أسـاس التكلفـة

 أفضـل هـو نشـطة سـوق فـي السـعر السـوقي أن علـى المعـاییر معظـم ركـزت لـذا التكلفـة التاریخیـة،

 أنهـا ممكنـة علـى وثوقیـةم درجـة أعلـى علـى الحصـول فیهـا یراعـى العادلـة، للقیمة المحددة المقاییس

 القیمـة أثـر كـل مـن مقارنـة ویمكـن الأقـل، علـى مقبولـة موثوقیـة درجـة ذات الحـالات جمیـع فـي تبقـى

  :التالي الجدول في المحاسبیة للمعلومات النوعیة الخصائص على العادلة والتكلفة التاریخیة
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 النوعیـة الخصـائص علـى العادلـة والتكلفـة التاریخیـة القیمـة مقارنـة أثـر :)06(رقـم  الجـدول

  المحاسبیة للمعلومات

  .114ص  ،مرجع سبق ذكره ،)2007(صلاح  حواس : المصدر

یظهر مشكل التكلفة التاریخیة مع مرور الـزمن مـن خـلال انخفـاض قیمـة النقـود، أي أن القـدرة 

وبالتـــالي مقارنـــة  الشــرائیة لوحـــدة النقدیـــة تــنخفض مـــع الـــزمن ومـــن بــین أهـــم أســـبابه ظــاهرة التضـــخم،

لأصـول المؤسسـة الحقیقیـة  لقیمـةان یلـنفس المؤسسـة  خـلال سـنوات متتالیـة بـدون تحیـالمركز المالي 

 فـي خاصـة العادلـة للقیمـة التوجـه تـم ثـم والتزاماتها یعطي نتائج مضللة أو ذات مصداقیة اقـل، ومـن

 إتبـاع جـراء مـن تتـأثر اقتصـادیة جوانـب عـدة هنـاك أن ومشـتقاتها، كمـا المالیـة الأدوات معالجـة

 علـى تعتمـد السـابق فـي كانـت التي الشركات والمؤسسات أرباح تحدید ومنها العادلة، القیمة محاسبة

 ظـل فـي أمـا بیعهـا، عنـد تتحقـق البیولوجیـة والأصـول المالیـة الموجـودات مـن الإیـرادات أن مفهـوم

 .وقوعها عند الأرباح تتحقق لـلمعاییر المحاسبیة فإن العادلة ووفقا القیمة محاسبة

  التاریخیة التكلفة  العادلة القیمة  البیان
 بــأداء المؤسســة، تتعلــق معلومــات تعكــس  الملاءمة

 المتعلقــة الإداریــة للقــرارات بالنســبة وذلــك
 وبالمثـل الالتزامـات أو بالأصـول بالاحتفـاظ
 الأصـول بیـع أو باقتنـاء المتعلقـة القـرارات
  .وتسدیدها الدیون تحمل وكذلك

 المؤسسـة، بأداء تتعلق معلومات تعكس
 أو اقتنـاء بقـرارات یتعلـق فیمـا فقط وذلك
 أو الــدیون تحمــل أو الأصـول بیـع

 القـرارات تأثیرات تتجاهل بینما تسدیدها،
 أو الأصل حیازة في بالاستمرار المتعلقة
  .الالتزامات تحمل

 مـن الجاریـة السـوقیة الأسـعار تحدیـد تتطلـب  الموثوقیة
 یتطلب قد بدوره وهذا القیم، عن التقریر أجل

 إلـى یـؤدي قـد ممـا تقـدیرات، فـي الـدخول
  .بالموثوقیة تتعلق مشكلات

 البیانـات فـي المثبتـة القـیم علـى تعتمـد
 الفعلیـة، المعـاملات أسـعار علـى المالیة
 الســوقیة البیانــات إلــى الإشــارة دون

  .الحالیة
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 السـوق التاریخیـة أو التكلفـة بسـعر تظهـر السابق في كانت والتي المالیة، للأدوات بالنسبة أما

 واسـتثمارات الأجـل طویلـة اسـتثمارات تصـنف كانـت أنهـا إلا للتـداول قابلیتهـا مـن بـالرغم أقـل أیهمـا

 اللاحقـة السـنوات خلال قیمتها في الاقتصادي التغیر تعكس المحاسبة تكن لم ولذلك قصیرة الأجل،

 بعـد التاریخیـة بتكلفتهـا تظهـر كانـت فقـد العقاریـة، للاسـتثمارات وكـذلك بالنسـبة اقتنائهـا، لتـاریخ

جـدول حسـاب  فـي الاقتصـادیة الأحـداث بسـبب فـي قیمتهـا الـنقص أو الزیـادة أخـذ دون الاسـتهلاك

 نتـائج ضـمن الـنقص الفـائض أو وأخـذ الاعتـراف بهـا فیـتم العادلـة القیمـة طریقـة بموجـب أمـا النتائج،

 إظهـار یـتم نفسـه الأسـاس هـذا وعلـى الاسـتثمارات، لهـذه الاقتصـادیة الحقـائق یعكـس ممـا الأعمـال،

فـي قائمـة  البیـع وتكلفـة العادلـة القیمـة بـین بـالفرق الاعتـراف ویـتم والبیولوجیـة، الزراعیـة الموجـودات

  .1حساب النتائج

تطبـق  محاسـبة : أثر مبدأ القیمـة العادلـة علـى المحاسـبة وتقیـیم الأدوات المالیـة  -3-2

ــــى  ــــة بالإضــــافة إل ــــى الأدوات القیمــــة العادل ــــة، أیضــــا عل ــــة والمحاصــــیل الزراعی الموجــــودات البیولوجی

لأوضـاع الاقتصــادیة وكــذا الآثــار الناجمــة عــن التغیــرات امــا تعكــس القیمــة العادلــة تقــدیرات المالیـة، ك

الاقتصــادیة عنــد حــدوثها، لان القیمــة العادلــة تحــدد عــادة فــي ســوق مفتــوح ومنــافس یعكــس الحقــائق 

، أي وجــود 2لعوامــل المســاعدة علــى تطبیــق القیمــة العادلــة وجــود ســوق نشــطالاقتصــادیة، ومــن بــین ا

  .سوق مالیة نشیطة

كمــا أن اعتمــاد التكلفــة التاریخیــة أساســا لقیــاس الأدوات المالیــة تشــوه مــا تعكســه القــوائم المالیــة 

أعلـى او  وذلك لان إظهـار الأوراق المالیـة بتكلفتهـا التاریخیـة بـالرغم مـن أن قیمتهـا السـوقیة قـد تكـون

                                                   
واثره على جودة  )IAS/IFRS(الإفصاح المحاسبي في ظل معاییر المحاسبة الدولیة نوال صبایحي ،  - 1

، رسالة مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة الماجستیر في العلوم التجاریة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم المعلومة
  .164، ص 2010/2011، 03التجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر 

  .107، ص مرجع سبق ذكرهسامیة فكیر،  - 2
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الحالـــة القیمــة الســـوقیة أعلـــى مــن التكلفـــة التاریخیـــة، یعنـــي أن  هـــذه اقــل مـــن تكلفتهـــا التاریخیــة، ففـــي

هنــاك أرباحــا محققــة، ولكــن غیــر معتــرف بهــا، ولا تظهــر فــي القــوائم المالیــة لأن الأربــاح تتحقــق عنــد 

كانـت القیمــة الســوقیة  إذا فـي حــال أمــالسـنة التــي حـدثت فیهــا، بیعهـا، وقــد تكـون فــي سـنة غیــر تلــك ا

اقل من التكلفـة التاریخیـة تكـون هنـاك خسـائر یـتم الاعتـراف بهـا قبـل تحققهـا، ممـا یعنـي عـدم التماثـل 

، ومن هنـا یتجلـى دور مبـدأ القیمـة العادلـة، وعنـد تقیـیم الأدوات المالیـة 1في معالجة الربح أو الخسارة

  :2التالیةوفقا لمبدأ القیمة العادلة، فانه نجد الحالات 

  إذا كانـــت الأداة المالیـــة متداولـــة فـــي ســــوق نشـــط، وذات ســـیولة فـــان ســـعر الســــوق

 المعروض للأداة هو أفضل دلیل على القیمة العادلة؛

  إذا كانــــت الأداة المالیــــة متداولــــة فــــي ســــوق نشــــط، وغیــــر مــــنظم كــــبعض الأســــواق

ســائل تقدیریــة لتحدیــد الموازیــة، وفــي حالــة عــدم وجــود ســعر ســوقي معــروض، فــیمكن اللجــوء إلــى و 

 :القیمة العادلة بموثوقیة كافیة، ومن أهم هذه الوسائل نجد

 القیمة السوقیة الجاریة لأداة مالیة متشابهة جوهریا للأداة المراد تقییمها؛  -

تحدید حجم التدفقات النقدیة باستخدام سعر خصـم مسـاوي لمعـدل الفائـدة السـائد فـي السـوق   -

 .ي كالفترة المتبقیة للاستحقاق وغیرهالأدوات مالیة لها شكل جوهر 

  أمــا فــي حالــة عــدم القــدرة علــى تحدیــد القیمــة العادلــة بموثوقیــة كاملــة بســبب غیــاب

ســوق الأوراق المالیــة كمــا فــي حالــة الجزائــر فانـــه یــتم تزویــد مســتخدمي البیانــات المالیــة بمعلومـــات 

حـــول الخصـــائص الأساســــیة لـــلأوراق المالیـــة المــــراد تقییمهـــا بمـــا فــــي ذلـــك الشـــروط والأحكــــام ذات 

                                                   
  .112ص  ،مرجع سبق ذكره، )2007( حواس صلاح  - 1
  .107، ص مرجع سبق ذكرهسامیة فكیر،  - 2
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ي قـد تــؤثر علـى مبلــغ التــدفقات النقدیـة المســتقبلیة، ودرجـة التــیقن منهـا وذلــك لمســاعدتهم الأهمیـة التــ

 .على تقدیراتهم الخاصة لتحدید القیمة العادلة

كما أن التوجه نحو مبدأ القیمة العادلـة یسـمح بـالتقییم الـدقیق والموضـوعي للأصـول والتزامـات 

ــــاج قــــوائم مالیــــة دقیقــــة وو  ــــة المؤسســــة، ممــــا یســــمح بإنت اقعیــــة، معبــــرة عــــن الوضــــعیة المالیــــة الحقیقی

للمؤسسة، الأمر الذي یوفر معلومـات ملائمـة ومفیـدة لاتخـاذ القـرارات مـن طـرف أصـحاب المصـالح، 

فتقیـــیم الأدوات المالیـــة وفقـــا للقیمـــة العادلـــة یســـمح بتـــوفیر معلومـــات محاســـبیة بعیـــدة عـــن الأخطـــاء 

ـــــز تبعـــــث الثقـــــة فـــــي المســـــتثمرین وتشـــــجعهم ع ـــــة للمؤسســـــة والتحی ـــــى الأدوات المالی ـــــال عل ـــــى الإقب ل

المســاهمة، وبالتــالي یســاهم إتبــاع مبــدأ القیمــة العادلــة فــي تــوفیر المعلومــة الحقیقیــة والملائمــة، التــي 

یستند إلیها المستثمر أو الراغب في الاستثمار في المؤسسات المسعرة فـي البورصـة وهـذا مـا یـنعكس 

  .ةعلى تعزیز كفاءة سوق الأوراق المالی
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                اثر الإفصاح وفقا للمعاییر المحاسبیة: المبحث الثالث

 )IAS/IFRS( على كفاءة سوق الأوراق المالیة  

انطلاقــا مــن أهمیــة القــوائم المالیــة كمخرجــات للنظــام المحاســبي القــائم فــي المؤسســات یفــرض 

تتـــوفر علـــى حـــد أدنـــى مـــن متطلبـــات الإفصـــاح عـــن أن علیهـــا إعـــداد هـــذه القـــوائم المالیـــة وملحقاتهـــا 

الأمـــور الغامضـــة ذات التـــأثیر النســـبي الهـــام فـــي عملیـــة اتخـــاذ القـــرار، فـــأي تلاعـــب او تضـــلیل فـــي 

المعلومــات التــي تتضــمنها هــذه القــوائم مــن شــانه أن یفقــدها أهمیتهــا وبالتــالي قــد یــنعكس علــى قیمــة 

 . ة، وإمكانیة عدم تماثلهاالأوراق المالیة المتداولة في الأسواق المالی

  مفهوم الإفصاح المحاسبي: المطلب الأول

القــوائم المالیــة التــي تُعْلِینُهَــا المؤسســات بأهمیــة كبیــرة فهــي تســاهم فــي تنمیــة الثقــة لــدى  ىتحظــ

المســــتثمرین بمــــا یتقدمــــه مــــن بیانــــات ومعلومــــات ملائمــــة لقــــراراتهم، وهــــذا یفــــرض وجــــود مــــا یســــمى 

  .من الثقة لدى المتعاملین االإفصاح المحاسبي الذي یوفر مناخً 

  تعرف الإفصاح وخصائصه: أولا

هــو العــرض الصــادق للمعلومــات عــن المركــز " :ریــف الإفصــاح المحاســبي تع -1

المـالي والأداء والتـدفقات النقدیـة وغیـره مـن المعلومــات التـي تتطلبهـا المعـاییر المحاسـبیة، وبمـا یمكــن 

المســتخدمین مــن اتخــاذ قــرارات علــى أســس ســلیمة، أي تــوفیر قاعــدة معلومــات مفیــدة لتحقیــق مبــاراة 

اركین فــي الســوق عنــد اتخــاذ قــراراتهم فــي ســوق الأوراق المالیــة أو مــنح الاتمــان عادلــة لجمیــع المشــ

  ".1للمؤسسات، وبالتالي لا یمكن تبریر أخطاء القرارات بنقص المعلومات أو أنها مظللة
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ـــى انـــهوهنـــاك مـــن  تقـــدیم للمعلومـــات والبیانـــات إلـــى المســـتخدمین بشـــكل مضـــمون " یعرفـــه عل

اتخـــــاذ القــــــرارات، لـــــذلك فهــــــو یشـــــمل المســــــتخدمین الــــــداخلیین صـــــحیح وملائــــــم لمســـــاعدتهم علــــــى و 

  ".1والمستخدمین الخارجیین بآن واحد

الإعــلان عــن المعلومــات المالیــة : "علـى أنــه تعریــف الإفصــاح المحاســبيومـن جهــة أخــرى تــم 

ة أو طوعیـا، عبـر القنـوات الرسـمیة أو الغیـر رسـمی إجباریـا والغیر مالیة، العددیـة أو الكمیـة، المطلوبـة

باســـتخدام مختلـــف الوســـائل مـــن طـــرف المؤسســـة كـــالقوائم المالیـــة الســـنویة أو المرحلیـــة أو المؤقتـــة، 

  ". 2الخ...النشرات، المواقع الالكترونیة، تقاریر المحللین

نلاحظ من خلال التعاریف السـابقة تركیزهـا علـى موضـوع توصـیل المعلومـات إلـى المسـتفیدین 

الي للمؤسســة دون تضــلیل، بالشـــكل الــذي یســمح بالاعتمـــاد منهــا بصــیغة توضـــح حقیقــة الوضــع المـــ

  .على تلك المعلومات في اتخاذ القرارات

 بعض تحدید یمكن السابقة التعریفات خلال من :خصائص الإفصاح المحاسبي -2

  :3وهي الخصائص

مـن بــین المصــادر الرئیسـیة للبیانــات الكمیــة والعددیــة المسـتخدمة فــي الإفصــاح نجــد  -

  كمیة؛ النظام المعلومات المحاسبیة، بالإضافة إلى المعلومات غیر 

 عملیـات لاخـتلاف نظـرا الكمیـة البیانـات فـي تختلـف والموضـوعیة الدقـة درجـة إن -

  البیانات؛ تلك معالجة

                                                   
  .212، ص  1990منشورات جامعة حلب،  ،نظریة المحاسبة، حلـوة حنان، محمد رضوان - 1

2 -Gibbins, Richardson and Waterhouse, The Management of corporate Financial Disclosure: 
Opportunism, Ritualism, Policies, and Processes, Journal of Accounting Reseach, 1990, vol. 28, issue 

1, 121-143, p; 122. Disponible sur, http://www.jstor.org/stable/pdf/2491219.pdf, consulté le 12 jan 2019. 
محــددات الإفصــاح المحاســبي فــي الحقــل المحاســبي الجزائــري وفــق النظــام صــدیقي ، فــؤد صـدیقي ،  مسـعود - 3

  .77: ص،2016، 02مجلة البحوث في العلوم المحاسبیة، جامعة المسیلة، العدد ، SCFالمحاسبي المالي 
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  والقیاس؛ التقییم صعبة كمیة الغیر المعلومات تعتبر -

 تقـدیم إلـى التقلیدیـة المالیـة القـوائم متطلبـات تجـاوز حیـث الإفصـاح تطـور لقـد -

 ؛)الاجتماعیة والمحاسبة الموارد البشریة،(مثل  أخرى معلومات

لنشــر والإفصــاح عــن المعلومــات المتضــمنة لاســتخدام قنــوات رســمیة والغیــر رســمیة  -

  .في القوائم المالیة

  أنواع الإفصاح المحاسبي : ثانیا

  :1یمكن تقسیم أنواع الإفصاح تبعاً للأهداف من خلال ما یلي

یشــــیر إلـــى مـــدى شـــمولیة التقـــاریر المالیـــة وأهمیـــة تغطیتهـــا لأي  :ـ الإفصـــاح الكامـــل 1

معلومــات ذات أثــر محســوس علــى القــارئ، ویــأتي التركیــز علــى ضــرورة الإفصــاح الكامــل مــن أهمیــة 

المالیــة كمصــدر أساســي یعتمــد علیــه فــي اتخــاذ القــرارات، ولا یقتصــر الإفصــاح علــى الحقــائق القــوائم 

حتــى نهایــة الفتــرة المحاســبیة بــل یمتــد إلــى بعــض الوقــائع اللاحقــة لتــواریخ القــوائم المالیــة التــي تــؤثر 

ي ، فمبـدأ الإفصـاح الكامـل یسـتدعي الإبـلاغ عـن أبشكل جوهري على قرارات مسـتخدمي تلـك القـوائم

  . 2حقائق مالیة هامة بما فیه الكفایة للتأثیر على حكم الذي یصدره المطلع على المعلومات

یهتم الإفصاح العادل بالرعایة المتوازنـة لاحتیاجـات جمیـع الأطـراف  :ـ الإفصاح العادل 2 

المالیـــة، إذ یتوجـــب إخـــراج القـــوائم المالیـــة والتقـــاریر بالشـــكل الـــذي یضـــمن عـــدم تـــرجیح مصـــلحة فئـــة 

  .معینة على مصلحة الفئات الأخرى من خلال مراعاة مصالح جمیع هذه الفئات بشكل متوازن

                                                   
، مجلـة دور الإفصـاح المحاسـبي فـي سـوق الأوراق المالیـة فـي ترشـید قـرار الاسـتثمارلطیف زیـود وأخـرون،  - 1

  .2007،)1(العدد )29(شرین للدراسات والبحوث العلمیة، سلسلة العلوم الاقتصادیة والقانونیة المجلد جامعة ت
2 - Denald E. Kieso, Jerry J. Weygandt, Terry D. Warfield, INTERMEDIATE ACCOUNTING , 15th 
Ed, CALL WILEY, USA, 2014, p : 1488. 
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یشـمل تحدیـد الحـد الأدنـى الواجـب تـوفیره مـن المعلومـات المحاسـبیة : ـ الإفصاح الكـافي 3

في القوائم المالیة، ویمكن ملاحظة أن مفهوم الحـد الأدنـى غیـر محـدد بشـكل دقیـق إذ یختلـف حسـب 

والمصالح بالدرجة الأولى كونــه یـؤثر تـأثیراً مباشـراً فـي اتخـاذ القـرار ناهیـك عـن أنـه یتبـع  الاحتیاجات

  .للخبرة التي یتمتع بها الشخص المستفید

هــو الإفصــاح الــذي یراعــي حاجــة مســتخدمي البیانــات وظــروف  :ـ الإفصــاح الملائــم 4 

معلومـات المالیـة بـل الأهـم أن المؤسسة وطبیعة نشاطها، إذ أنه لیس من المهم فقـط الإفصـاح عـن ال

تكون ذات قیمة ومنفعة بالنسبة لقرارات المسـتثمرین والـدائنین وتتناسـب مـع نشـاط المؤسسـة وظروفهـا 

  .الداخلیة

أي الإفصــاح عــن المعلومــات المناســبة لأغــراض  ):الإعلامــي(ـ الإفصــاح التثقیفــي  5

الفصــل بــین العناصــر العادیــة وغیــر اتخــاذ القــرارات مثــل الإفصــاح عــن التنبــؤات المالیــة مــن خــلال 

ـــه،  العادیـــة فـــي القـــوائم المالیـــة، الإفصـــاح عـــن الإنفـــاق الرأســـمالي الحـــالي والمخطـــط ومصـــادر تمویل

ویلاحظ أن هذا النوع من الإفصاح من شأنه الحد من اللجوء إلـى المصـادر الداخلیـة للحصـول علـى 

  .لبعض الفئات على حساب أخرىالمعلومات الإضافیة بطرق غیر رسمیة یترتب علیها مكاسب 

یقـوم هـذا النـوع مـن الإفصـاح علـى ضـرورة الإفصـاح عـن التقـاریر  :ـ الإفصـاح الوقـائي 6

المالیــة بحیــث تكــون غیــر مضــللة لأصــحاب الشــأن والهــدف الأساســي لــذلك  حمایــة المجتمــع المــالي 

ذو القــدرة المحـــدودة علــى اســـتخدام المعلومــات لهـــذا یجــب أن تكـــون المعلومـــات ) المســتثمر العـــادي(

فصاح الوقائي یتفق مع الإفصاح الكامل لأنهمـا یفصـحان عـن على درجة عالیة من الموضوعیة فالإ

المعلومـــات المطلوبـــة لجعلهـــا غیـــر مضـــللة للمســـتثمرین الخـــارجیین، فـــي الواقـــع العملـــي وبعیـــداً عـــن 
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التحیز لا بدَّ مـن الإفصـاح عـن كافـة المعلومـات بشـكل موضـوعي مـن خـلال القـوائم الأساسـیة ودون 

  .تبني وجهة نظر معینة

  مقومات وقواعد الإفصاح المحاسبي: ثانيالمطلب ال

الإفصاح بمفهومـه الواسـع هـو العلانیـة الكاملـة إمـا علـى مسـتوى المؤسسـة الاقتصـادیة فیقصـد 

بــه إیصـــال المعلومــات المتضـــمنة فــي القـــوائم المالیــة وملحقاتهـــا إلــى مســـتعملیها بشــكل یســـاعد علـــى 

  .عن المعلومات المحاسبیة للإفصاح اتخاذ قرارات سلیمة، وهى ما یتطلب وجود مقومات وقواعد

  مقومات الإفصاح المحاسبي: أولا

 :1وهي أساسیة مقومات على المحاسبیة المعلومات عن الإفصاح یرتكز  

 المسـتخدمة الفئـات تعـدد إن :المحاسـبیة للمعلومـة المسـتهدف المسـتخدم - 1

المسـتخدمة  الأطـراف تحدیـد الضـرورة مـن جعـل لـه، اسـتخدامها طـرق وتبـاین المحاسـبة للمعلومـات

 یسـاعد المتباینـة، كمـا احتیاجـاتهم على للإجابة للإفصاح المناسب الإطار تحدید أجل من للإفصاح

 یجـب الإیضـاحات ونوعیـة شكل لأن المعلومات، تلك في توفرها الخصائص الواجب تحدید في ذلك

 .المستخدم تطلعات مع تتلاءم أن

 الغـرض تحدیـد إن :المحاسـبیة المعلومـات فیها ستستخدم التي الأغراض -2

 النسـبیة الأهمیـة وتعتبـر ملاءمـة، أكثـر معلومـات عن الإفصاح عملیة یجعل المعلومات استخدام من

 المعلومـات علـى الحكـم أجـل مـن إذاً  عنهـا، الإفصـاح الواجـب المعلومـات لتحدیـد نـوعي معیـار أهـم

  . أولا استخدامها من الغرض تحدید یجب الملاءمة وعدم الملاءمة بدرجة

                                                   
  .379-370: ، ص ص 2007الدانمرك، العربیة، الأكادیمیة ، منشوراتالمحاسبة نظریة ،الجیالي ناجي ولید - 1
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 بعـد :عنهـا الإفصـاح یجـب التـي المحاسـبیة المعلومـات ونوعیـة طبیعـة -3

 ونوعیـة طبیعـة تحدیـد مرحلـة تأتي استخدامها من الغرض ثم للمعلومات المستخدمة الأطراف تحدید

 صـلب فـي تكـون التـي المالیـة المعلومـات تحدیـد فـي ذلـك ویتمثـل عنهـا، الواجـب الإفصـاح المعلومـة

 لـیس إیضـاحات أو ملحقات شكل في تكون التي المالیة الأخرى والمعلومات الأساسیة المالیة القوائم

 لمبـادئ تخضـع المالیـة القـوائم إعـداد عملیـة الأساسـیة، إن المالیـة القـوائم في احتوائها الضروري من

 المعلومـات ونوعیـة على كمیـة تنظیمیة قیود وضع یوجب مما عاما، قبولا مقبولة وفرضیات وأعراف

  .والحذر والحیطة النسبیة الأهمیة هي القیود أهم بین ومن القوائم في المحتواة

مـع  ملائمـة معلومـات یتطلـب عـرض :أسـالیب وطـرق الإفصـاح المحاسـبي  -4

 1:هذه الطرق نجد ما یلي من والأسالیب الطرق أفضل استخدام لها، فهم أفضل

المعلومــات الأساسـیة فــي حیـث یــتم إظهـار  :المالیــة القـوائم مــن خــلال الإفصـاح -4-1

معظـم  المالیـة، القـوائم في العرض شكل أهمیة إلى فیها الإفصاح أهمیة وتكمن صلب القوائم المالیة،

 الدقـة مـن عالیـة بدرجـة قیاسـها یمكـن مالیـة بیانـات عـن عبـارة هـي القـوائم فـي المقدمـة الإفصـاحات

 .والثقة

اسـتخدام المصـطلحات التـي إن  :رف علیهـااالواضحة والمتع المصطلحات استخدام -4-2

 أجـل مـن القـوائم لبنـود الصـحیح الوصـف تعبـر عـن المعنـى الـدقیق والمعـروف جیـدا، تسـاعد علـى

 تكمن بالغة أهمیة البنود بعض في للاختصار أن كما المعلومات، في الغموض وتقلیل تسهیل الفهم

 إلـى البنـود فـي التفصـیل أو الاختصـار ضـرورة وتعـود وتجنـب التضـلیل، بدقـة المعنـي تحدیـد فـي

 .للعرض، مع مراعاة توحید المصطلحات لنفس المعاني في جمیع القوائم المالیة الأنسب الاختیار

                                                   
  .80-79، ص ص مرجع سبق ذكرهمسعود صدیقي ، فؤد صدیقي،  - 1
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تعــد وســیلة الملاحظــات ): الإیضــاحات( والهــوامش الملاحظــات عــن الإفصــاح -4-3

فـي والهوامش من الوسائل الهامة في الإفصاح لما توفره من معلومات قد یصـعب توفیرهـا أو شـرحها 

 الملاحظـات اسـتخدام فـي الإفـراط عـدم وكـذا الشـروح فـي التكرار تجنب ویجب صلب القوائم المالیة،

 تفاصـیل، بـأكثر الكمیـة غیـر المعلومـات عرض في تستخدم بكونها الأسالیب هذه والهوامش، وتمتاز

فـي الاعتمـاد  ةوتفسـیرها، إلا انـه لا یجـوز المبالغـ فهمهـا یصـعب معلومـات أنهـا تمثـل علیهـا ویعـاب

 .ئم المالیةاعلیها على حساب القو 

 مـن أهمیة أقل المعلومات تستخدم هذه الوسیلة لتقدیم :و الجداول الملاحقة القوائم -4-4

 أن كمـا المالیـة، القـوائم لتلـك الفهـم تسـهیل فـي تسـاعد ولكنهـا المالیـة، القـوائم فـي المعلومـات الـواردة

 الملاحـق وهـذه للفهـم، ومهمـة مكملـة إضـافیة معلومـاتأجـل  مـن یكـون الإضـافیة الملاحـق اسـتخدام

 .والمحتویات والشكل التركیب في الحریة فیها تكون

 المـدقق مثـل تقـاریر  ومهمـة إضـافیة أخـرى أسـالیب توجـد : أخـرى مختلفـة أسـالیب -4-5

 المالیـة القـوائم فـي المدرجـة المعلومـات الثقـة فـي بعـث إلـى التقـاریر هـذه تهـدف حیـث الخـارجي،

نــه یصـعب تفســیر الكثیــر مــن و تقریـر رئــیس مجلــس الإدارة الــذي یكمـل القــوائم المالیــة وبد الأساسـیة،

  .المعلومات في القوائم المالیة

  قواعد الإفصاح عن المعلومات وفقا لقواعد المحاسبة الدولیة: ثانیا

، أهمیـة كبیــرة اتجـاه الإفصــاح عـن المعلومــات )IAS/IFRS( أولـت المعــاییر المحاسـبیة الدولیــة 

الإفصـاح عـن الأطـراف ذي  )IAS24( المحاسـبیة، یتجسـد ذلـك فـي بعـض المعـاییر كالمعیـار الـدولي 

ــــار  ــــة )IFRS07( العلاقــــة، المعی ــــار : الأدوات المالی الإفصــــاح عــــن  )IFRS12( الافصــــاحات،  المعی

ر قواعــد خاصــة بالإفصــاح عــن الحصــص فــي مؤسســات اخــرى، فضــلا عــن تخصــیص فــي كــل معیــا
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نجــد مـــا  ةالمعلومــات التــي تخــص الموضــوع الــذي یعالجــه كـــل معیــار، ومــن بــین القواعــد المســتخدم

  :1یلي

یاسات المحاسبیة ضي تعدد بدائل الستیق :الإفصاح عن السیاسات المحاسبیة -1

معالجة الموضوع ذاته، لـذا علـى المؤسسـة أن تختـار  تمكنها منالسیاسة التي  اختیارالممكن للإدارة 

بـــدیل مـــن البـــدائل المتاحـــة التـــي تعتمـــد علیهـــا فـــي إعـــداد وعـــرض وضـــعیتها المالیـــة ونتـــائج أعمالهـــا 

بصــورة صــحیحة فــي ضــوء الظــروف المحیطــة، وقــد أشــترط فــي المفاضــلة بــین السیاســات المحاســبیة 

 :مراعاة ثلاثة شروط وهي

بمراعـاة التخطـیط فـي قیـاس نتیجـة العملیـات لـدى إعـداد القـوائم المالیـة الحیطة والحذر وذلك  -

 ومن مظاهر هذا التحفظ تجنب تكوین الاحتیاطات السریة؛

تفــوق الجــوهر علــى الشــكل، أي الأخــذ بعــین الاعتبــار مضــمون العملیــات لا شــكلها القــانوني  -

 فقط لدى تقییم وعرض العملیات والأحداث؛

علان كافـة البنـود التـي یكـون إمعلومـات المالیـة المنشـورة، وذلـك بـأهمیة النسبیة في عـرض ال -

 .لها تأثیر مادي على عملیة اتخاذ القرارات

لمــا تعـــالج  :المعلومــات التـــي یجــب الإفصـــاح عنهــا فـــي القــوائم المالیـــة -2

 المعــاییر المحاســبیة الدولیــة الحــدود الــدنیا التــي یجــب الإفصــاح عنهــا فــي القــوائم المالیــة كالمیزانیــة،

حساب النتائج، والملاحظات على القوائم الأخرى الملحقة بتلـك القـوائم والتـي تعتبـر جـزءا مكمـلا لهـا، 

، فــي حــین التفاصــیل یــتم الإشــارة إلیهــا فــي المعــاییر الصــادرة بشــأن الموضــوعات المحاســبة المختلفــة

                                                   
  .388-381: ص ص ،مرجع سبق ذكرهولید ناجي الجیالي،  - 1
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والأجهـزة الحكومیـة  على أن تفصح القوائم المالیة التي تعد للأطراف الخارجیة كالدائنون والمساهمون

 .1عن المركز المالي للمؤسسة الاقتصادیة كوحدة واحدة

ویمكــن هنــا تصــنیف قواعــد الإفصــاح المطلوبــة فــي عــرض القــوائم المالیــة إلــى أربعــة أصــناف 

  :رئیسیة تبعا لمكونات المیزانیة وهي

 قواعد الإفصاح عن الأصول والالتزامات طویلة الأجل؛  -

 المتداولة والالتزامات قصیرة الأجل؛ ن الأصولعقواعد الإفصاح   -

 قواعد الإفصاح عن حقوق المساهمین؛  -

 .قواعد الإفصاح عن معلومات حساب النتائج  -

وفقـا للمعـاییر المحاســبیة  اجوانـب اخـرى مـن الإفصـاح المطلــوب توفرهـ -3

 :من بینها ما یلي :الدولیة

الأمـوال لكـل عملیـة مصادر واستخدامات ( الإفصاح عن التغییر في المركز المالي  -

 ؛)ىعلى حد

إفصـــاحات فـــي قائمـــة حســـاب النتـــائج كالإفصـــاح عـــن الفصـــل بـــین الإیـــرادات مـــن  -

 العملیات العادیة والغیر العادیة؛

إفصـــاحات فــــي المیزانیــــة كقیمــــة الإنشــــاءات قیــــد الانجــــاز المحصــــل كــــدفعات عــــن الانجــــاز  -

 والتأمینات المدفوعة على حساب العقود؛

  .على الحسابات كطبیعة الالتزامات الطارئة، والأحداث اللاحقةالإفصاح عن ملاحظات  -

  
                                                   

، الجـزء المحاسبة المتقدمة، موسش، تعریب ومراجعة، وصفي أبو المكارم، كمال الدین سعید. جون لارسن، ن - 1
  .206: ، ص1998كة العربیة السعودیة، ل، بدون طبعة، دار المریخ للنشر، الریاض، الممالأول
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  الإفصاح المحاسبي وعلاقته بكفاءة سوق الأوراق المالیة: المطلب الثالث

 زیـادة لنظـرا لـدور الـذي یؤدیـه فـي بالإفصـاح، )IAS/IFRS( المحاسـبة  معـاییر یعـود اهتمـام

تناولـت الإفصـاح كموضـوع  معـاییر دو وجـبالإضـافة إلـى  حیـث المحاسـبیة، جـودة المعلومـات تحسـین

 أن جمیـع أي المحاسـبي فـي احـد فقراتـه، الإفصـاح وقـد تنـاول إلالها في حد ذاتـه، فـلا یوجـد معیـار 

  .المطلوبة الافصاحات بعض تحدد الدولیة معاییر المحاسبة

  الإفصاح عن المعلومات في سوق الأوراق المالیة: أولا

علـى مـدى تـوفر المعلومـات، فـلا یمكـن للأسـعار أن تتحـرك  تعتمد كفاءة سـوق الأوراق المالیـة

في السوق بدون معلومات، حیـث تقتضـي الحالـة المثلـى لـلأي سـوق أن یكـون جمیـع المسـتفیدین مـن 

المســاواة مــن حیــث كــم ونــوع وقــت المعلومــات التــي تــرد إلــیهم، وهــذا مــا یســمح  مالمعلومــات علــى قــد

مناخــا اســتثماریا ملائمــا، إلا أن هــذه الحالــة قــد لا تتــوفر تــوفر  فهــيبتحقیــق العدالــة فــي هــذا الســوق 

بهــذه الســهولة، لــذا نقبــل بــأن یتحقــق نســبة كبیــرة منهــا مــع العمــل المســتمر علــى التحســین والمتابعــة 

وهیئـة  رمة،اصـ غیر كـافي مـا لـم یـدعم بتشـریعات السوق وحده في المعلومات توفر والتقییم، غیر أن

 الجهـات قناعـة علـى یعتمـد كمـا التشـریعات، بهـذه الالتـزام ومتابعـة تنفیـذ قـادرة علـى المالیـة الأوراق

 الأحیـان بعـض فـي كـان وإن لمسـتعملي المعلومـات، الإفصـاح هـذا بأهمیـة الملزمـة بالإفصـاح

  .الشخصیة بعض المصالح مع یتعارض

المعلومـات  وتـوفیر الإفصـاح مفهـوم تعزیـز علـى تعمـل المالیـة الأوراق هیئـات فـإن وعلیـه

 :1قنوات یمكن إبرازها في ما یلي عدة خلال من لمستعملیها

                                                   
في تعزیز كفاءة سوق  الإفصاحودور  الأسهمالتحلیل المالي وتقییم عبد الرؤوف ربابعة، سامي حطاب،  - 1

  .8-7: ، ص ص2006مارس /العربیة المتحدة، فیفري راتاالإمالمالیة والسلع،  الأوراق، هیئة المالیة الأوراق
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 المالیـة لـلأوراق المصـدرة الجهـات توعیـة خـلال مـن الإفصـاح مـنح ثقـة اكبـر فـي -

 عامـة مجتمعیـة ثقافـة هنـاك لیصـبح الموضـوع هـذا باتجـاه المعلومـات علـى والأشـخاص المطلعـین

 طبیعیة؛ الإفصاح ممارسة من تجعل

 الجهـات كـل إلـزام یكفـل بمـا التشـریعات هـذه تنفیذ ومتابعة اللازمة التشریعات وضع -

  لمستعملیها؛ وتوفیرها المعلومات عن العلاقة بالإفصاح ذات

 علیهـا بالحصـول وحقهـم المعلومـات لأهمیـة توعیـة أصـحاب المصـالح عمومًـا -

 المجال؛ هذا في تقصیر أي عن ذات العلاقة الجهات ومحاسبة

 من كل ومراقبة ومتابعة عنها المعلن غیر المعلومات من استفادة بأي السماح عدم -

  .عنها معلن غیر لمعلومات امتلاكه عن ناتجة استثماریة أي میزة یحقق

  منافع ودوافع الإفصاح المحاسبي في سوق الأوراق المالیة: ثانیا

یمكـــن إبـــراز منـــافع الإفصـــاح  :منـــافع الإفصـــاح فـــي ســـوق الأوراق المالیـــة -1

  :1النقاط التالیة في) الشفافیة (العادل 

 تخفیض تكلفة الحصول على الأموال؛ -

تخفـــــیض مخـــــاطر المعلومـــــات ومســـــاعدة مســـــتخدمیها فـــــي اتخـــــاذ القـــــرارات  -

 الرشیدة؛

 زیادة قیمة المؤسسة على المدى الطویل؛ -

 جذب الاستثمارات الأجنبیة وزیادة القدرة على تمویل المشروعات؛ -

 التخصیص الجید للموارد والمشروعات؛ -

  . الثقة في ممارسات حوكمة الشركات -
                                                   

  .257: ، صمرجع سبق ذكره، 2011طارق عبد العال حماد،  - 1
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 منهــایمكــن ذكــر  :دوافــع الإفصــاح المحاســبي فــي ســوق الأوراق المالیــة -2

  :1الدوافع التالیة

ــة  -2-1 ویقصــد بهــا المــزیج بــین علــم الریاضــیات والإحصــاء : أثــر ظهــور الهندســة المالی

لتقیـــیم مســــتویات وعلـــم الإعـــلام الآلـــي التـــي تأخـــذ صـــورة صــــیاغات ریاضـــیة معقـــدة أحیانـــا، وذلـــك 

المخـاطرة والعائـد ومـن ثـم الحكـم علـى قـرارات الشـراء أو البیـع أو الاحتفـاظ للأصـول المالیـة، ونتیجــة 

لاتســاع انتشـــار الهندســـة المالیــة اختلفـــت اســـتراتیجیات المتعــاملین فـــي الســـوق بشــكل واضـــح، حیـــث 

البیـع والشـراء، وشـاع أصبح المتعاملون فـي البورصـات یعملـون وفـق صـیغ ریاضـیة جامـدة لتوقیتـات 

ـــ هـــذه النمـــاذج فرضـــیات دون إدراك  ىبیـــنهم مصـــطلحات مثـــل بیتـــا وجامـــا وســـیجما حیـــث بنیـــت عل

  .طبیعتها

ـــة صـــغار المســـاهمین -2-2 إن الجانـــب الأكبـــر مـــن المتعـــاملین فـــي ســـوق الأوراق : حمای

تـــب علـــى المالیـــة هـــم مـــن صـــغار المســـاهمین، وهـــؤلاء هـــم أقـــل المتعـــاملین اســـتعدادا لتحمـــل مـــا یتر 

تغیـــــرات أســـــعار الأوراق المالیـــــة مـــــن خســـــائر، كمـــــا أن آثـــــار تقلـــــب أســـــعار الأســـــهم علـــــى صـــــغار 

المساهمین تكون مدمرة نظرا لأنهم غالبا ما یضاربون بكل ثرواتهم أو بثـروات الغیـر، ونظـرا لضـعف 

مـون بالعوامـل القدرات الفنیة لهؤلاء نتیجة خلفیتهم المتواضعة في مجال التحلیل المـالي، فـإنهم لا یهت

الأساســیة فــي التحلیــل والتقیــیم وقیــاس التــدفقات النقدیــة المســتقبلیة وغیرهــا مــن مبــادئ التمویــل التــي 

یجــب أن یــتم اســتخدامها فــي تحلیــل الأســهم، فضــلا عــن عــدم قــدرتهم علــى الوصــول إلــى مصــادر 

بهــم فــي ظــل المعلومــات الداخلیــة، ومــن ثــم فــإنهم لا یــدركون حجــم المخــاطر التــي یمكــن أن تحــیط 

                                                   
الاقتصـادیة، جریـدة العـرب الاقتصـادیة الدولیـة،  ؟، لماذا الإفصاح والشفافیة في البورصـةمحمد إبراهیم السقا،  - 1

ــــى18/03/2010الســــعودیة، عــــدد یــــوم   http://www.aleqt.com/2010/03/18/article_365837.html:  ، متــــاح عل
  .2019ماي  20اطلع علیه في 
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رفــع مـــن مســتوى كفــاءة الســـوق الســوق مــال تغیــب فیهـــا الشــفافیة والإفصــاح، وبمعنـــى آخــر یتطلــب 

  . بمعناها الفني توفیر الشفافیة وضمان الإفصاح الذي یؤدیان إلى تعزیز ثقة المتعاملین بالسوق

 هناك تغیـرا هیكلیـا: التغیر الهیكلي في طبیعة المتعاملین في سوق الأوراق المالیة -3- 2

فــي طبیعــة المتعــاملین فــي ســوق الأوراق المالیــة واســتراتیجیاتهم فــي عــالم الیــوم بالشــكل الــذي یجعــل 

بورصات الأوراق المالیة أقرب إلى صالات للمضاربة أو القمـار منهـا إلـى كونهـا سـاحات للاسـتثمار، 

مــن أي وقــت المالیــة أصــبحت الآن أكثــر تقلبــا، ومــن ثــم فإنهــا فــي حاجــة الآن أكثــر  الأوراقســواق فأ

  .مضى إلى توافر المعلومات بشفافیة تضمن رفع درجة استقرار السوق، ومنح ثقة اكبر للمتعاملین

إن التلاعــــــب بأســـــــعار الأوراق المالیـــــــة، أو : التلاعــــــب بأســـــــعار الأوراق المالیـــــــة -4- 2

المضـاربة غیـر المشـروعة، أو إشـاعة الأخبـار الكاذبـة والعمـل علـى نشـرها لتوجیـه السـوق نحـو اتجـاه 

حــدد، ومــن ثــم فــإن قــوانین الإفصــاح فــي البورصــة ینبغــي أن تكــون شــاملة وتســد كــل الثغــرات التــي م

  .یمكن أن تسمح باختراق البورصة على نحو یضر باستقراره

هـــو أن قـــوانین الإفصـــاح التـــي تضـــمن اســـتقرار الســـوق،  :ضـــمان اســـتقرار الســـوق -2-5

ستعمل على تقلیل الحاجة إلى تدخل الدولـة مـن وقـت إلـى آخـر لضـمان اسـتقراره، إذ غالبـا مـا تـدعى 

الدولة إلى التدخل فـي حـال حـدوث انهیـار فـي سـوق الأوراق المالیـة وتراجـع مسـتویات الثقـة بهـا، أمـا 

املــــة مــــن قــــوانین الإفصــــاح والشــــفافیة المدعمــــة بالعقوبــــات عنــــدما تكــــون الســــوق مقننــــة بحزمــــة متك

الصــارمة فــي حالــة المخالفــة، فــان احتمــالات تعــرض الســوق للتقلــب تقــل، مــن ثــم تقــل تكلفــة تـــدخل 

 .الدولة في السوق من الناحیة المالیة
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  قواعد الإفصاح التي تخص سوق الأوراق المالیة: ثالثا

  :1یمكن أن نذكر ما یلي) البورصة(الأوراق المالیة من بین قواعد الإفصاح الخاصة بسوق 

المؤسسات ملزمة بإخطار البورصة بأي أحداث هامة تؤثر علـى نشـاطها أو مركزهـا  -

المــالي أو تــؤثر علــى تــداول أســهمها، علــى أن تفصــح المؤسســة عــن تلــك الأحــداث حــالا، أي  فــي 

أول جلســة تــداول موالیــة لوقــت  موعــد یســمح بنشــر هــذه الأحــداث علــى شاشــات التــداول فــورا أو قبــل

  وقوع الأحداث وفي أول عدد للنشرة الدوریة التي تنشرها البورصة بعد الأحداث؛

یكــون نشــر الأحــداث الهامــة بالتنســیق بــین المؤسســة وإدارة البورصــة ولا یــتم النشــر  -

اف التعامـل أثناء التداول ما لم تكـن معلومـات واجبـة النشـر حـالا، وفـي حالـة الأحـداث الهامـة یـتم إیقـ

  على الورقة المالیة لمدة یحددها رئیس البورصة على أن لا تتجاوز ساعة واحدة؛

المؤسســــة ملزمــــة باتخــــاذ الإجــــراءات الكفیلــــة لضــــمان ســــریة البیانــــات المالیــــة ومنــــع  -

 .تسریب أیة معلومات سواء بقصد أو غیر قصد قبل إعلانها والإفصاح عنها للمتعاملین في السوق

لاقة التبادلیة بین المعلومات والإفصاح على كفاءة سـوق الأوراق اثر الع: رابعا

  المالیة

یقصــد بالعلاقــة التبادلیـــة بــین جــودة المعلومـــات والإفصــاح، بقــدر مـــا للإفصــاح مــن دور فـــي 

تعزیـــــز جـــــودة المعلومـــــات المحاســـــبیة فهنـــــاك علاقـــــة عكســـــیة لا تقـــــل أهمیـــــة تبـــــین أن للمعلومـــــات 

  .الإفصاح العادلالمحاسبیة أهمیة في تحقیق 

                                                   
ـــدى ارتباطهمـــا بالمعـــاییر محمـــد طـــارق یوســـف - 1 ـــادئ حوكمـــة الشـــركات وم ، الإفصـــاح والشـــفافیة كأحـــد مب

الاقتصادي من أجل الإصلاح الاقتصادي والهیكلي المنظمة العربیـة للتنمیـة الإداریـة، ،  مؤتمر الإصلاح المحاسبیة
  .18-17: ، ص ص2006نوفمبر  23-19القاهرة، مصر، یومي 
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یعد توفیر معلومات  :أهمیة المعلومات المفیدة في تحقیق الإفصاح العادل -1

شــفافة عــن المشــاركین فــي الســوق ومعــاملاتهم جــزءا جوهریــا وأساســیا مــن الســوق المــنظم والكــفء، 

وكذلك شرطا أساسیا لغرض نظم السوق ولكي یكون منهج إدارة الأشراف علـى المؤسسـة القـائم علـى 

المخـــاطر فعـــلا، یجـــب أن یـــتم تـــوفیر معلومـــات مفیـــدة لكـــل مـــن المشـــرفین، حملـــة الأســـهم والســـندات 

الحــالیین والمنتظــرین، الهیئــات المالیــة، الجمهــور، الأســواق، فتــوفیر المعلومــات بصــفة منفــردة قــد لا 

كـالیف تولد مستویات كافیة للإفصاح، وعلى حـین أن قـوى السـوق تـوازن عـادة بـین المنـافع الحدیـة وت

الإفصــاح عــن معلومــات إضــافیة، فــإن النتیجــة النهائیــة قــد لا تكــون مــا یحتاجــه أصــحاب المصــلحة 

 .حقا

كمــا یقــوم الإفصــاح العــام عــن المعلومــات علــى جــودة معــاییر محاســبیة جیــدة ومــنهج إفصــاح 

كـــافي وتتضـــمن العملیـــة فـــي العـــادة نشـــر معلومـــات كمیـــة ونوعیـــة وثیقـــة الصـــلة فـــي القـــوائم المالیـــة 

الســنویة، وهــذا فــي الغالــب تكملــه قــوائم مالیــة نصــف ســنویة أو ربــع ســنویة ومعلومــات هامــة اخــرى، 

ونظـــرا لان تـــوفیر المعلومـــات یمكـــن أن یكـــون مكلفـــا، فـــإن جـــدواها بالنســـبة لمســـتعملیها ینبغـــي وزنـــه 

  .1بالقیاس إلى التكلفة عند تقریر متطلبات الإفصاح، وطرحها في الوقت المناسب

المحاســبیة   المعــاییر تحظــى :صــاح فــي تحســین جــودة المعلومــاتدور الإف -2

إعـداد  مجـال فـي تحقیقـه منهـا یتوقـع لمـا نظـرا بتطبیقـه، المعنیـة الأطـراف جمیـع مـن بالاهتمـام

 المعلومـة جـودة علـى أثـر ایجـابي لهـا وهكـذا یكـون ، اللازمـة والنوعیـة بالكمیـة وتوفیرهـا المعلومـات

 الأمـوال الأجنبیـة رؤوس تـدفق ضـمان إلى یؤدى مما الإفصاح، من كافٍ  مستوى وتوفیر المحاسبیة

  .المعلومات هذه في ثقة من سیوفره ما خلال من الأجنبي المستثمر وجلب
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وتبــرز أهمیـــة الإفصــاح المحاســـبي فــي تعزیـــز  :تعزیــز جـــودة المعلومـــات المحاســـبیة -2-1

  :1جودة المعلومات المحاسبیة فیما یلي

  القوائم المالیة؛ االمعلومات المالیة التي یحتجها مستعملو تمنح أكبر قدر ممكن من  -

یسمح بشرح السیاسات والطرق المحاسبیة المتبعة في تحدیـد البیانـات والمعلومـات المسـتعملة  -

  في تحسین جودتها؛

یمـــنح ثقـــة للأطـــراف المتعاملـــة مـــع المؤسســـة أي الأطـــراف الخارجیـــة، كالمؤسســـات المالیـــة،  -

ومات التي تقدمها المؤسسة، كمـا یسـمح بفهـم البیانـات المالیـة المعروضـة فـي دائنون وزبائن في المعل

  القوائم المالیة من خلال التوضیحات والتفسیرات التي یقدمها؛

تخفـیض درجــة عــدم التأكـد مــن خــلال الثقـة فــي المعلومــات التـي یمنحهــا لمســتخدمیها، وذلــك  -

یخـص الأرقـام الـواردة فـي القـوائم المالیـة  بالإفصاح عن كل التفاصـیل وتقـدیم مختلـف التفسـیرات فیمـا

والسیاسـات المحاســبیة المطبقــة فــي المؤسســة ممــا یسـمح بفهــم القواعــد والمخــاطر المرتبطــة بــأي قــرار 

 .یتخذ

یعمــــل الإفصــــاح علــــى تخفــــیض عــــدم تماثـــــل : تخفــــیض عــــدم تماثــــل المعلومـــــات -2-2

كفـــاءة الســـوق المـــالي وصـــولا إلـــى  المعلومـــات، بـــین الأطـــراف الداخلیـــة والخارجیـــة، وبالتـــالي زیـــادة

الأسعار الحقیقیـة للأسـهم، إلـى جانـب زیـادة حجـم العملیـات وتـوفیر السـیولة التـي تشـجع التعامـل فـي 

  .السوق

هذا من شأنه أن یخفض تكلفة العملیات وزیـادة العائـد منهـا وتحقیـق المنفعـة للاقتصـاد القـومي 

كـل طـرف جاهـدا لتحقیـق أغراضـه الذاتیـة دون  ككل، ففي ظل الكفـاءة التـي یتمتـع بهـا السـوق یسـعى

الإخـــلال بـــالتوازن القـــائم فـــي الســـوق، وقـــد ناقشـــت عـــدة بحـــوث الحـــوافز الخاصـــة بـــإدارة المؤسســـات 
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لتحقیق كفاءة السوق عن طریق الإفصـاح الـذاتي عـن المعلومـات المحاسـبیة للجمهـور كافـة، محاولـة 

  .مة ذلك بتقریر مراجع الحسابات الخارجيمن خلاله طمأنته بصدق البیانات المفصح عنها، مدع

فــي تعزیـــز كفـــاءة وتنشـــیط ســـوق  دور الإفصــاح وفقـــا لــــلمعاییر المحاســـبیة  -3

یمثـل الإفصـاح المحاسـبي أداة حمایــة للمسـتثمرین فـي سـوق الأوراق المالیـة، فقــد : الأوراق المالیـة

الأســباب الحقیقیــة حــول أوضــحت العدیــد مــن الدراســات انــه علــى الــرغم مــن الجــدل الــذي أثیــر حــول 

افتقـاد القـوائم المالیــة  أنــامثـل ارنـون وولــدكم، إلا انـه لا یختلـف احـد  ىانهیـار بعـض المؤسسـات الكبــر 

إلـــى الإفصـــاح والشـــفافیة كـــان احـــد الأســـباب الرئیســـیة التـــي أدت إلـــى تضـــلیل العدیـــد مـــن الأطـــراف 

 ىین معهـا مـن الخـارج، وهنـا لا یخفـالمتعاملة مع هذه المؤسسـات سـواء كـانوا مـن داخلهـا أو المتعـامل

هــــذه الضـــبابیة فــــي المعلومـــات تــــؤدي إلـــى الانهیــــارات فـــي المؤسســــات، وقـــد تقــــود بعــــض  أن علینـــا

  .1المستثمرین إلى التضلیل وتذهب استثماراتهم هباء

ایجابیـة لتطبیـق المعـاییر الدولیــة  اانطلاقـا ممـا سـبق یمكـن تحدیـد بعـض النتـائج التـي تعـد أثـارً 

   :2المالیة بشكل عام على تنشیط أسواق الأوراق المالیة والمتمثلة في ما یلي للتقاریر

فـي اتخـاذ قـراراتهم الخاصـة بشـراء وبیـع الأوراق  البورصـة إلـىالراغبین في الـدخول  مساعدة  -

وتحلیلهـــا، تقیـــیم  تقیــیم التـــدفقات المســـتقبلیة المتوقعــةتســـمح بمـــن المعلومـــات التــي  یــوفرهبمـــا  ،المالیــة

المخــاطر المرتبطــة بالاســتثمارات المختلفــة، الأمــر الــذي یترتــب علیــه اتخــاذ قــرارات اســتثماریة زمنهــا، 

  ؛السوق اءةتدعم كف

التـي تنتمـي إلیـه القطاعـات  مؤسسـات لمقارنة بینا لمستخدمیهاالمعلومات المحاسبیة  سمحت  -

  ؛اختیار بالمؤسسات المدرجة في البورصة، مما یتیح لهم أفضل
                                                   

  . 268: ، صسبق ذكرهمرجع ، 2011طارق عبد العال حماد،  - 1
ــرارات الإداریــة و تنمیــة مــوارد احمــد محمــد زینــل خــوري،  - 2 ــي الحســابات فــي اتخــاذ الق دور المحاســبین ومراقب
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یســــمح بتحقیــــق كفــــاءة  مســــاعدة المســــتثمرین فــــي التنبــــؤ بــــالتغیرات فــــي الأربــــاح المســــتقبلیة  -

وهـو الأمـر الـذي یسـاعد والحد من التقلبات في أسعارها،  حال قیامهم بتقییم الأوراق المالیة،  السوق،

  .على استقرار أسعار الأوراق المالیة

یطـالبون  المصـلحة وغیـرهم وأصـحابالقـوائم المالیـة مـن جمهـور ومسـتثمرین  امستعملو أصبح 

التـي تقـوم بإصـدار  مؤسسـةبقوائم مالیة شفافة ومعلومات واضحة تتیح لهم تحدید الوضـعیة المالیـة لل

فبــدون هـذه المعــاییر تقـل إلــى وذلـك بالاعتمــاد علـى مجموعــة مـن المعــاییر المحاسـبیة، أوراق مالیـة، 

أو  أو المسـتثمرین مؤسسـات المالیـةعلى جذب رؤوس الأمـوال سـواء مـن ال المؤسساتة حد كبیر قدر 

علـى تقیـیم المخـاطرة والعوائـد المرتبطـة بمثـل هـذا الاسـتثمار إذ أن تقیـیم تهم نظرا لعـدم قـدر  المدخرین

  .صعبةهذه المخاطر وحده مهمة شاقة وبدون الامتثال للمعاییر الجیدة السلیمة تصبح 

 والتعریــــف یســــاعد علــــى تقــــدیم للقائمــــة المالیــــة حیــــث مكمــــلافصــــاح المحاســــبي الإ دكمــــا یعــــ

في إعداد قوائمها المالیة وكـذلك یتضـمن تحلـیلا للأرقـام مؤسسة السیاسات المحاسبیة التي اتبعتها الب

الإجمالیة المعروضة لهذه القوائم فضلا عن المعلومـات ذات الطبیعـة الخاصـة وغیرهـا مـن الأحـداث 

كمـا تتمثـل أهمیـة الإفصـاح المحاسـبي وتـأثیره علـى قـرارات للمؤسسة،  قوائم المالیة اللى التي تؤثر ع

مـن خـلال قیمـة المعلومـات المالیـة التـي  ،سـوق الأوراق المالیـة إلـىالـدخول فـي  المصلحة  أصحاب

یوفرها والتي تتبع من خلال العلاقة القائمة بین البیانات المحاسبیة المنشـورة مـن جهـة وتقلـب أسـعار 

 .الأسهم في سوق الأوراق المالیة من جهة أخرى وذلك في إطار ما یعرف سوق الأوراق المالیة

 مؤسســاتال تقــدیمهاالمالیــة والمحاسـبیة التــي ثقـة فــي المعلومــات ال یعــززفالإفصـاح المحاســبي 

التمویــل مــن  الموثــوق منهــا والملائمــة المعلومــات تســهلوكــذا بقــدرات ســوق الأوراق المالیــة، بحیــث 

ــــة،  ــــة مــــع التمویــــل المباشــــر عــــن طریــــق أقــــل تكلفــــة فهــــي تــــوفر خــــلال ســــوق الأوراق المالی بالمقارن

كمـــا یـــؤدي الإفصـــاح  ،)طبـــع النقـــود(التقلیـــدي  المؤسســـات المالیـــة والأفـــراد وتجنـــب ســـلبیات التمویـــل
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أصـحاب الفـوائض المحاسبي إلى تخفیض درجة  عدم  التأكـد فیمـا یتعلـق بالاسـتثمار ومـن ثـم إقبـال 

حجـــم ســـوق الأوراق المالیـــة  ، وهـــذا مـــا یســـاهم فـــي توســـععلـــى تقـــدیم أمـــوالهم للمســـتثمرین المالیـــة 

الأوراق المالیــة المعروضــة للبیــع والشــراء وزیــادة  والمعــاملات فیــه الأمــر الــذي یــؤدي إلــى زیــادة عــدد

  .المالیة الأوراقحجم التداول في السوق وهذا ما سینعكس على كفاءة سوق  أي، حجم التعامل
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  :الفصل لاصةخ

فــي  هــاه مــن دور انمــا لمســ إلــىیعــود  ،)IAS/IFRS ( لمعــاییر المحاســبیة الدولیــةالــدول ل طبیــقت

لــدول لتوحیـد وتقریــب الممارســات المحاســبیة وتســهیل عملیــة المقارنــة بــین مخرجــات الــنظم المحاســبیة 

معـاییر ذات  إفـرادخاصة المالیة، بـدلیل  الأسواقالمتمثلة في المعلومات المحاسبیة، في ظل عولمة و 

بـاقي المعـاییر التـي تعـالج مختلـف الموضـوعات  إلـى بالإضـافةالمالیـة  الأوراق بأسـواقعلاقة مباشرة 

بعـض المعـاییر المحاســبیة  إلــىفـي هـذا الفصــل مـن خـلال التطـرق  إبـرازهولنــا ا، وهـذا مـا حالمحاسـبیة

 وإبــرازالمالیــة  الأوراقالمالیــة المتداولــة فــي ســوق  بــالأدواتغیــر مباشــرة  أوالتــي لهــا علاقــة مباشــرة 

ــــین  ،المالیــــة الأوراقق مســــاهمتها فــــي تنشــــیط وتعزیــــز كفــــاءة ســــو  وانطــــلاق مــــن العلاقــــة المباشــــرة ب

المالیـــة التـــي بینتهـــا نظریـــة كفـــاءة الســـوق فـــي مختلـــف  الأوراقوكفـــاءة ســـوق المعلومـــات المحاســـبیة 

تـــنعكس بســـرعة  )الملائمـــة والموثوقیـــة( مســـتویاتها، فعلـــى قـــدر جـــودة ونوعیـــة المعلومـــات المحاســـبیة

عر الورقــة المالیــة، بشــرط عدالــة الحصــول علیهــا مــن طــرف الســوق علــى ســ إلــىالمعلومــات الــواردة 

 إضـافیة أربـاحالاسـتفادة مـن المعلومـات مـن طـرف معـین لتحقیـق  إمكانیـةأي عدم جمیع مستعملیها، 

  .المحاسبي بالإفصاحویتحقق ذلك  الأطرافعلى باقي 

عزیـز جـودة ونوعیـة تولنـا الـربط بـین اثـر تطبیـق المعـاییر المحاسـبیة علـى اانطلاقا مما سبق ح

حیـــــث یعمـــــل المعیـــــار   المالیــــة، الأوراقالمعلومــــات المحاســـــبي وانعكـــــاس ذلــــك علـــــى كفـــــاءة ســـــوق 

مالیـة ممـا یسـمح بسـهولة تفسـیرها وتقـدیم القـوائم ال إعـدادعلى تطـویر وتحسـین  )IAS01 (  المحاسبي

معلومـات عـن الوضـعیة بتقدیم  )IAS07 ( كما یسمح المعیار المحاسبي مستعملیها،قراءتها من قبل و 

یعمــل المعیــار المحاســبي ، و وهیكلهــا التمــویلي بمــا فــي ذلــك الســیولة والمــلاءة المالیــة المالیـة للمؤسســة

علـى اطـلاع  مسـتعملیهاالخاص بالتقاریر المرحلیة على ترشـید القـرارات بجعـل  )IAS34 (     الدولي

 المتعلقـة تبنـي المعـاییر  أهمیـةن یتبیـ،  كمـا تـم دائم بالوضـع المـالي والمسـتجدات الخاصـة بالمؤسسـة
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إذ یعـد الإفصـاح عـن السیاسـات والطـرق علیهـا  تطـرأبالسیاسات والتقدیرات المحاسبیة والتغیرات التي 

مهمـا فـي تعزیــز جـودة المحتـوى المعلومـاتي للقــوائم  اأمـرً المحاسـبیة والتسـویات اللاحقـة لتـاریخ التقریــر 

معـــاییر  تطبیـــقالتســـویات كـــان مـــن الضـــروري الطـــرق و ســـات و المالیـــة، ولكـــن نظـــرا لتعـــدد هـــذه السیا

، كمـا أن الالتـزام بمبـدأ القیمـة العادلـة وفـق عـن هـذه العناصـر الإفصـاحمحاسبیة دولیة توضح كیفیـة 

صــول والتزامــات المؤسســة ممــا یــوفر معلومــات حقیقیــة لأیســمح بــالتقییم الــدقیق  )IFRS13 ( المعیــار

  .ووضعیتها المالیةوواقعیة عن أداء المؤسسة 

ربحیــة الســهم  باعتبــارالمعیــار المحاســبي المتعلــق بربحیــة الســهم  تطبیــق أهمیــة كمــا تــم إظهــار

الـدور  إلـى بالإضـافةالمالیـة،  الأوراقسـوق  إلـىالولـوج  فـي الراغبـونالمؤشرات التي یراقبهـا   أهممن 

تـــم  المالیـــة، كمـــا بـــالأدواتلمتعلقـــة یلعبـــه الالتـــزام بمختلـــف المعـــاییر الدولیـــة للتقـــاریر المالیـــة االـــذي 

المحاســـبي وفقـــا لمـــا تقتضـــیه المعـــاییر الدولیـــة للتقـــاریر  الإفصـــاحبمتطلبـــات  الالتـــزام أهمیـــةتوضـــیح 

الــذي یلعــب دورا مهمــا فــي تعزیــز جــودة المحتــوى المعلومــاتي  للتقــاریر المالیــة التــي تصــدرها  المالیــة

ــــىالمؤسســــات، ممــــا یــــؤدي  ــــك  التأكــــدتخفــــیض درجــــة عــــدم  إل ــــق بقــــرارات الاســــتثمار، وذل فیمــــا یتعل

الـواردة فـي  الأرقـامعن كافـة التفاصـیل وتقـدیم مختلـف التفسـیرات والتوضـیحات بخصـوص  بالإفصاح

ــــ المعــــاییر  بعــــضبعــــد اســــتعراض و ، والسیاســــات المحاســــبیة المطبقــــة فــــي المؤسســــة، ةالقــــوائم المالی

تلعبـــه فــــي تطـــویر تلــــك  أنالمالیـــة والــــدور الـــذي یمكــــن  الأوراقالمحاســـبیة الدولیــــة الخاصـــة بســــوق 

الجزائـــر مـــن الـــدول التـــي طبقـــت المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة مـــن خـــلال النظـــام  وباعتبـــار ،الســـوق

تطبیـق  وأسـباب، سنتطرق في الفصل المـوالي دوافـع 2010بدایة من سنة  )SCF ( المحاسبي المالي

  .الجزائري ةالمالی الأوراقاءة سوق هذا النظام المحاسبي واثر تطبیقه على كف

  

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 

 

  

  :الفصل الرابع

في ظل النظام  بورصة الجزائر كفاءةدراسة 

   المحاسبي المالي
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  :تمهید

المالیــة، والتســهیلات  والأســواق مؤسســاتعبــر القــارات فــي ظــل عولمــة ال الأمــوالحریــة انتقــال 

التـــي قـــدمها التطـــور الســـریع الـــذي یعرفـــه مجـــال الاتصـــالات والمعلوماتیـــة، وراء جهـــود توحیـــد اللغـــة 

المحاسبیة في العالم وفـي ظـل تعـدد المرجعیـة المحاسـبیة الدولیـة والهیئـات المنبثقـة مـن كـل مرجعیـة، 

لخصوصـیة كـل  ةمراعـاالمحاسـبي  حتم على هذه الهیئات تقریب وجهات النظـر والتوجـه نحـو التوافـق

 ، من بین الهیئات الرائدة في هذا المجـال نجـد كـل مـن لجنـة المعـاییر المحاسـبیة الدولیـةإقلیمأو  ةدول

) IASB( الأمریكــي، مجلــس معــاییر المحاســبة ) FASB( لا یخلــو مــن  الأمــر، وبطبیعــة الحــال، فــإن

وتعــــدیل المعــــاییر بمــــا یحقـــق المنفعــــة العامــــة القصــــوى  الأخطـــاءول تخطیهــــا بتصــــحیح اعقبـــات تحــــ

  .نسبة لكل مستعملیها، خاصة المتعاملین في البورصات المحلیة والدولیةالللمعلومات المحاسبیة ب

والجزائر على غرار كثیر من الدول التـي باشـرت إصـلاحات اقتصـادیة بغیـة التحـول مـن نظـام 

لســـوق والانـــدماج فـــي العولمـــة،  وذلـــك بإنشـــاء ســـوق الاقتصـــاد الموجـــه نحـــو تبنـــي آلیـــات اقتصـــاد ا

، مشـاكل حالـت دون تحقیـق الأهـداف نشـأتها منـذفي الجزائـر والتـي عرفـت " البورصة"الأوراق المالیة 

المنتظرة منها، لـذلك تظهـر أهمیـة دراسـة سـبل تطـویر وتنمیـة هـذه السـوق كآلیـة تسـتهدف خلـق روافـد 

ومـــن هـــذا المنطلـــق ، احتیاجـــات المشـــاریع الاســـتثماریةتلبیـــة مســـتمرة مـــن التـــدفقات المالیـــة اللازمـــة ل

كفــاءة ســوق  دعــمعلــى  ،ثــر تطبیــق النظــام المحاســبي المــالينحــاول مــن خــلال هــذا الفصــل إبــراز ا

واختبـــار كفـــاءة  تحلیـــلالمالیــة الجزائـــري، بإســـقاط الدراســـة علــى بورصـــة الجزائـــر، مـــن خــلال  الأوراق

أي بعـــد تطبیـــق النظــــام المحاســـبي المـــالي، وذلــــك  )2019/ 2010(بورصـــة الجزائـــر خـــلال الفتــــرة 

مـا اسـتفاد  إذا، واسـتنتاج )الإحصـائیةات ختبـار لامؤشرات السـوق وا(باستخدام مجموعة من المؤشرات 

  . المالیة في الجزائر من تطبیق النظام المحاسبي المالي الذي تبنى المقاربة الدولیة  الأوراقسوق 
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  )SCF( المحاسبي المالي تقدیم النظام: المبحث الأول

ــــة تطبیــــق  ــــب انخــــراط الجزائــــر فــــي العولمــــة الاقتصــــادیة، وجــــذب رؤوس الأمــــوال الأجنبی تطل

تطبیـــق نظـــام  ،2010میـــادین، مســـت النظــام المحاســـبي، فـــأفرزت ســنة  ةإصــلاحات جذریـــة فـــي عــد

قــراءة  محاسـبي جدیـد، یســتجیب للمرجعیـة الدولیـة، ویلبــي حاجیـات المسـتثمر الأجنبــي والمحلـي، وحـدّ 

القــوائم المالیــة، یســتجیب لمتطلبــات الشــفافیة والإفصــاح عــن المعلومــات المحاســبیة، المطلــوب توفرهــا 

  .لدخول البورصة

  مفهوم النظام المحاسبي المالي وأهدافه: المطلب الأول

بفلســفة ومقاربــة جدیــدة تختلــف عــن المخطــط الــوطني  )SFC ( جــاء النظــام المحاســبي المــالي

مفــاهیم مســتمدة مــن المرجعیــة المحاســبیة  ة، المبنیــة علــى المقاربــة المالیــة، وبعــد)PCN(  المحاســبي

تكـن  الدولیـة، كمفهـوم القیمـة العادلـة، تصـنیف بنـود المیزانیـة، إضـافة جـداول وقـوائم المالیـة جدیـدة لـم

موجـــودة فـــي المخطـــط الـــوطني المحاســـبي، تهـــدف إلـــى إنتـــاج معلومـــات ذات جـــودة ونوعیـــة، تلبـــي 

  .متطلبات مستعملیها

    )SCF( مفهوم النظام المحاسبي المالي: أولا

: النظـــــام المحاســـــبي المـــــالي بأنـــــه ،2007نـــــوفمبر  25المـــــؤرخ بــــــ  11-07ف القـــــانون عـــــرّ  

المعلومــات المالیــة یســمح بتخــزین معطیــات قاعدیــة عدیــدة وتصــنیفها المالیــة نظــام لتنظــیم  المحاســبة"

 وتقییمها وتسجیلها، وعرض كشوفات تعكس صورة صادقة عـن الوضـعیة المالیـة وممتلكـات الكیـان،

  ".ووضعیة خزینته في نهایة السنة المالیة  ونجاعته
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 ممیزات وأهداف النظام المحاسبي المالي: ثانیا
 ةربعــأاســتحدث النظــام المحاســبي المــالي : ممیــزات النظــام المحاســبي المــالي -1
  :1تتمثل في ما یلي أساسیةممیزات 
تســمح للمحاســبة بــالتكیف مــع متطلبــات العولمــة والتوجــه الاقتصــادي  ةاختیــار مقاربــة دولیــ  -

 معلومات مفصلة؛ وإنتاجالجدید، 

عـن المبـادئ والقواعـد التـي یجـب أن تسـیر التطبیـق المحاسـبي مـن خـلال تسـجیل  الإفصاح  -

القــوائم المالیــة، ممــا یقلــل مــن خطــر التــدخل الیــدوي للمعالجــة، بقصــد أو  وإعــدادالمعــاملات، تقییمهــا 

 بغیر قصد، كما یسمح بمراقبة الحسابات بسهولة؛

مـن معلومــات مفیــدة عــن المؤسســات مســتعملي القــوائم المالیــة،  هدیریـتلبیــة مــا  إلــىالوصـول   -

 وقت؛ أيذات الجودة ونوعیة تساعدهم في اتخاذ القرارات في 

 .تطبیق محاسبة مبسطة تتناسب مع حجمهابللمؤسسات الصغیرة  الترخیص  -

  :في النقاط التالیة PCNدخل النظام المحاسبي الجدید تغیرات جعلته یتمیز عن أكما 

 كل القانوني؛الجوهر الاقتصادي على الش أولویة  -

 والخصوم؛ الأصولالقیمة العادلة كطرف جدید لتقییم  إدخال  -

 والنواتج؛ للأعباءمفاهیم جدیدة  إعطاء  -

ـــأدراج التثبیتـــات المالیـــة  ( ةتقریـــب المیزانیـــة المحاســـبیة مـــن المیزانیـــة المالیـــ  - المیزانیـــة  ىأعل

 ؛)ضمن الأصول الغیر جاریة

                                            

اول تطبیق لنظام  تتضمن 2009اكتوبر  29المؤرخة في  02المجلس الوطني للمحاسبة، تعلیمة وزاریة رقم  -   1
  .2010المحاسبي المالي سنة 
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  .الافتتاحیةإتاحة إمكانیة تعدیل المیزانیة   -

هنــاك أهــداف تســعى الدولــة إلــى  :تطبیــق النظــام المحاســبي المــالي أهــداف -2

  1:تحقیقها من خلال تطبیق النظام المحاسبي المالي الجدید، من هذه الأهداف

یســــــهل مختلــــــف المعــــــاملات المالیــــــة والمحاســــــبیة بــــــین المؤسســــــات الاقتصــــــادیة الوطنیــــــة   -

 والمؤسسات الأجنبیة؛

 سبیة والمالیة وثائق دولیة تتناسب مع مختلف المؤسسات الأجنبیة؛ جعل القوائم المحا  -

إعطـــــاء صـــــورة صـــــادقة عـــــن الوضـــــعیة المالیـــــة والأداء وتغییـــــرات الوضـــــعیة المالیـــــة عـــــن   -

 المؤسسة؛

یســـمح بمراقبـــة الحســـابات بكـــل ضـــمان للمســـیرین والمســـاهمین الآخـــرین حـــول مصــــداقیتها   -

 وشرعیتها وشفافیتها؛

 لاتخاذ القرارات وتسییر المخاطر لكل الفاعلین في السوق؛ یساعد في فهم أحسن  -

إعطــــاء معلومــــات صــــحیحة وكافیــــة موثــــوق بهــــا وشــــفافة تشــــجع المســــتثمرین وتســــمح لهــــم   -

 بمتابعة أموالهم؛

المتعــددة الجنســـیات بتـــرابط أحســن مـــع التقریـــر الــداخلي بفضـــل عولمـــة  مؤسســـاتاســتفادة ال  -

 .الإجراءات المحاسبیة للعدید من الدول

 

                                            

، ملتقـى دولـي النظـام المحاسـبي المـالي الجدیـد فـي الجزائـر تحـدیات وأهـدافایت محمد مراد وأبحري سـفیان،  - 1
ــه فــي ظــل المعــاییر المحاســبة الدولیــة  ــد وآلیــات تطبیق ــاهیمي للنظــام المــالي الجدی  IAS-IFRS –حــول الإطــار ألمف

  . 7ص  ،2009أكتوبر 15-13:جامعة سعد دحلب البلیدة ،أیام
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  المفاهیمي والتصوري لنظام المحاسبي المالي الإطار: المطلب الثاني

التصـــوري للمحاســـبة المالیـــة مرجعـــا لوضـــع معـــاییر جدیـــدة، والمســـاعدة علـــى  الإطـــاریشـــكل 

تفسـیر المعـاییر المحاســبیة التـي لــم یـتم التطــرق الیهـا فــي التنظـیم المحاســبي، كمـا یهــدف الـى تطــویر 

  .المعاییر ومحتوى القوائم المالیة بشكل یسمح بتقدیم معلومات مالیة ذات نوعیة

  )SCF(  المالي حاسبيالم النظام تطبیق مجال :أولا

 ومعنـوي طبیعـي شـخص كـل المـالي المحاسـبي النظـام بهـا جـاء التـي للترتیبـات یخضـع   

 أو العمومیـة وشـبه العمومیـة المؤسسـات فـي بالخصـوص والمتمثلـین للقـانون التجـاري یخضـع

 الملزمـة والمؤسسـات والخـدمات، للسـلع المنتجـة التعاونیـات والمؤسسـات وكـذلك المخـتلط الاقتصـاد

  1:هي المالیة المحاسبة بمسك

 التجاري؛ القانون لأحكام الخاضعة المؤسسات -

 التعاونیات؛ -

 التجاریـة، وغیـر التجاریـة الخـدمات أو للسـلع المنتجـون المعنویـون أو الطبیعیـون الأشـخاص -

 متكررة؛ عملیات على مبنیة اقتصادیة نشاطات یمارسون إذا كانوا

 نـص بموجـب المالیـة المحاسـبة لنظـام لخاضـعینا المعنـویین أو الطبیعیـین الأشـخاص كـل -

 .تنظیمي قانوني أو

                                            

الرسـمیة، ، الجریـدة المتعلق بالنظـام المحاسـبي المـالي،  2007نوفمبر  25، المؤرخ في 11 -07: قانون رقم - 1
  .04و 03، المادة 2007نوفمبر  25، 74رقم 
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 أحـد ونشـاطها مسـتخدمیها وعـدد أعمالهـا رقـم یتعـدى لا التـي الصغیرة المؤسسات یخص فیما

 محاسـبة"بـ یسمى مبسطا نظاما یضع المالي المحاسبي النظام متتالیتین سنتین خلال الأسقف التالیة

 :1، وذلك على النحو التالي"المبسطة المحاسبة"أو  "الخزینة

 هـو  المحدد السقف أعمال لرقم بالنسبة  :تجاریا نشاطا تمارس التي للمؤسسات بالنسبة  -

 كامل؛ بنظام عمال 9 ب تحدیدهم تم العمال عدد أما دینار ملایین10

 دینـار ملایـین 3 هـو السـقف :وحرفیـا إنتاجیـا نشـاطا تمـارس التـي للمؤسسـات بالنسـبة  -

 للعمال؛ بالنسبة كامل عمل بنظام أجراء 9 و لرقم أعمال، بالنسبة

 دینـار ملایـین 3 فهـو محـدد الأعمـال رقـم الأخـرى، والقطاعـات الخـدمات لقطـاع وبالنسـبة  -

 والخاضـعین  المعنویـة الأشـخاص القـانون ویسـتثني للعمـال بالنسـبة كامـل عمـل بنظـام أجـراء؛ 09و

  .العمومیة المحاسبة لقواعد

  الفرضیات والمبادئ : ثانیا

یســتند النظــام المحاســبي المــالي علــى جملــة مــن الفرضــیات والمبــادئ المســتمدة مــن المرجعیــة 

  .الدولیة

مــن المرســوم  10و 9و 7و 6نصــت المــواد   :القــوائم المالیــة إعــدادفرضــیات  -1

 11-07، المتضـــمن تطبیــق أحكـــام القـــانون رقـــم 2008مـــاي  26المـــؤرخ فــي  156-8التنفیــذ رقـــم 

                                            

المتعلق بتحدیـد سـقف رقـم الاعمـال وعـدد المسـتخدمین والنشـاط المطبـق ، 2008جویلیة  26قرار مؤرخ في  - 1
، 2009مـــارس  25، 19، الجریــدة الرســـمیة، رقــم علــى الكینـــات الصــغیرة بغـــرض مســك محاســـبة مالیــة بســـیطة

  . 09ص
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، علــى الفــروض الواجــب تطبیقهــا مــن طــرف المؤسســات الاقتصــادیة 2007نــوفمبر  25المــؤرخ فــي 

  :والتي تتوافق جمیعها مع المرجعیة المحاسبیة الدولیة، وهي كما یلي

أي تــتم المعالجــة المحاســـبیة للأحــداث والمعــاملات فـــور :  فــرض محاســبة الالتـــزام -1- 1

 ة الالتزام بدون انتظار التدفقات النقدیة؛حدوثها بمجرد الاتفاق، أي على أساس محاسب

یفتـــرض أن تـــزاول المؤسســـة نشـــاطها بصـــفة مســــتمرة : فـــرض اســـتمراریة النشـــاط  -2- 1

 ؛ 1ودائمة، ما لم تطرأ أحداث تدل على إمكانیة تصفیة المؤسسة

تسـتند المحاسـبة علـى وحـدة النقـد الـوطني كأسـاس لقیـاس   :فرض الوحـدة النقدیـة   -3- 1

القیمــة لمختلــف الأحــداث، علــى أن تتصــف هــذه الوحــدة بالثبــات ممــا یســمح بــإخراج معلومــات قابلــة 

للمقارنـــة وإجـــراء العملیـــات المحاســـبیة بصـــورة موضـــوعیة، وأن لا تتغیـــر بمـــرور الـــزمن أو الأوضـــاع 

لتحدیـد الكمـي أو القیـاس ولهـا أثـر مـالي، یمكـن لغیـر قابلـة ، وفي حالـة وجـود معلومـات 2الاقتصادیة

 .أن تذكر في الملاحق

قصــد بهــذا الفــرض اســتقلالیة الذمــة المالیــة للمؤسســة ی: فــرض الوحــدة المحاســبیة  -4- 1

عن الذمة المالیة لملاكها، وهذا مـا یقتضـي الفصـل بـین أصـول وخصـوم و أعبـاء وإیـرادات المؤسسـة 

 .  رج في القوائم المالیة إلا معاملات المؤسسةعن ملاكها، فلا تسجل أو تد

                                            

 11-07المتضمن تطبیـق احكـام القـانون رقـم  ،2008مـاي  26المؤرخ في  156-08ي رقم المرسوم التنفیذ - 1
، 2008ماي  28، 11، الجریدة الرسمیة، رقم ، المتضمن النظام المحاسبي المالي2007نوفمبر  25المؤرخ في 

 07المادة 
مبــادئ عامــة، أمثلــة  المحاســبة المالیــة وفــق النظــام المحاســبي المــالي،عبــد الوهــاب رمیــدي، علــى ســماي،  - 2

 .24: ، ص2016، دار هومة، الجزائر، 02، ط محلولة

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


223 
 

من بین المبادئ التي جاء بها الإطـار التصـوري  :المبادئ المحاسبیة الرئیسیة -2

 :لنظام المحاسبي المالي، نذكرها في ما یليل

یقصــــد بهــــذا المبــــدأ تســــجیل تكلفــــة العملیــــة عنــــد تــــاریخ  :مبــــدأ التكلفــــة التاریخیــــة  -1- 2

حدوثها، أي تاریخ الحیازة فطبقـا لهـذا المبـدأ فـإن العملیـة الكاملـة هـي التـي تمثـل الوقـائع التـي یعتـرف 

 به المحاسبون والتي تخضع للقید المحاسبي؛

ة بموجب هذا المبدأ على المؤسسة عدم المخـاطرة بتقـدیم حالـ :مبدأ الحیطة والحذر  -2- 2

لا تتحقــق،  أنعــدم المبالغــة  فــي تســجیل عملیــات محاســبیة مــن المحتمــل  أيقعهــا، الا تعبــر عــن و 

 یــراداتالإالتــي لــم تتحقــق واخــذ كــل الخســائر المتوقعــة فــي الحســبان وعــدم تســجیل  الأربــاحكتجاهــل 

 ؛المتوقعة حتى تحدث بالفعل

حتى تسهل عملیة المقارنة بین القوائم المالیـة خـلال  :مبدأ ثبات الطرق المحاسبیة  -3- 2

فتـرات زمنیــة مختلفــة، علــى المؤسســة أن تطبــق نفـس المعالجــة المحاســبیة علــى العملیــات المتشــابهة، 

كمــا یســـاعد ذلــك علـــى دراســة اتجـــاه المؤشــرات المالیـــة، وان كــان هـــذا المبــدأ لا یلغـــي إمكانیــة تغیـــر 

الجدیـــدة أفضـــل مـــن  ةن هنـــاك مـــا یـــدل علـــى أن تطبیـــق الطریقـــطریقـــة المعالجـــة المحاســـبیة إذا كـــا

الســـابقة، بشـــرط الإفصـــاح عـــن طبیعـــة وتـــأثیر التغییـــر المحاســـبي ومبرراتـــه كإیضـــاح مكمـــل للقـــوائم 

 المالیة المعدة عن الفترة التي حدث بها التغییر؛ 

ا، لكي تدل الحسابات الظـاهرة فـي القـوائم المالیـة علـى طبیعتهـ: مبدأ عدم المقاصة  -4- 2

یجـب عــدم إجــراء المقاصــة بــین حســابات الأصــول والخصــوم فــي المیزانیــة، أو بــین حســابات الأعبــاء 

 ؛1والإیرادات في جدول حسابات النتائج

                                            

 .29-26: نفس المرجع، ص ص - 1
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حســب هــذا المبـدأ یجــب ان تحــدد نتیجــة كــل : مبــدأ اســتقلالیة الــدورات المحاســبیة  -5- 2

ي تنســــب إلیهــــا الأحــــداث دورة محاســــبیة بصــــورة مســــتقلة عــــن نتیجــــة الــــدورات الســــابقة واللاحقــــة، أ

 نفقات الخاصة بها فقط؛الوالعملیات كالإیرادات و 

بموجــب هــذا المبــدأ علــى : مبــدأ تغلیــب الواقعــة الاقتصــادیة علــى الشــكل القــانوني  -6- 2

المؤسســة تســجیل العملیــات فــي المحاســبة وتقــدم ضــمن القــوائم المالیــة وفقــا لطبیعتهــا ولواقعهــا المــالي 

بمظهرها القانوني، وهذا مـا یسـمح بتسـجیل بعـض العملیـات فـي بنـود  والاقتصادي، دون التمسك فقط

المیزانیة حسب الغرض من استعمالها، بعدما كانت تعامل علـى أنهـا أعبـاء، كالاسـتثمارات المحصـلة 

 . عن طریق الإیجار التمویلي

لمعــاني وأثــار هــذه  19إلــى  06ســیم المــواد مــن  لا 156-08وقــد تعــرض المرســوم التنفیــذي 

، ونشـیر هنـا 1ادئ، كما نص على مبـادئ أخـرى، مثـل مبـدأ الأهمیـة النسـبیة ومبـدأ ثبـات المیزانیـةالمب

إلى أن معظم هذه المبادئ تنطبق مع المبادئ التي تعرض لها الإطـار المفـاهیمي لمعـاییر المحاسـبة 

یخیـة جعلــت الدولیـة، بحیـث تــم شـرحها فــي الفصـول الســابقة، غیـر أن طریقـة التقیــیم وفقـا التكلفــة التار 

الطریقـــة الأساســـیة للتقیـــیم أمـــا اســـتعمال الطـــرق الأخـــر كالقیمـــة العادلـــة منحصـــر فـــي تقیـــیم بعــــض 

العناصــر كــالأدوات المالیــة، أو وفــق إعــادة التقیــیم القانونیــة أو بتــوفر شــروط معینــة كمــا هــو الحــال 

  .بالنسبة للأصول المعنویة

نصــت المــادة  :المالیــةالخصــائص النوعیــة المفــروض توفرهــا فــي القــوائم  -3

، أن تعــــد القــــوائم المالیــــة 2008مــــاي  26المــــؤرخ فــــي  156-08مــــن المرســــوم التنفیــــذي رقــــم  08

 :بطریقة تسمح على توفر الخصائص النوعیة التالیة

                                            

  .247، ص مرجع سبق ذكرهبن بلقاسم سفیان،  - 1
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 الدقة والموثوقیة؛ -              ئمة؛                      الملا -

 .الوضوح -                 یة المقارنة؛             قابل -

الخصـــائص النوعیـــة التـــي حـــددها النظـــام المحاســـبي المـــالي یســـمح توفرهـــا بجعـــل المعلومـــات 

المنشـــورة فـــي القـــوائم المالیـــة ذات جـــودة عالیـــة وفائـــدة لمســـتعملیها، فهـــي تتطـــابق مـــع المقـــرر لـــدى 

المحاســبي المفـاهیمي للمعـاییر المحاســبیة الدولیـة،  وهـذا مــا یـدعم الهـدف مــن تطبیـق النظـام  الإطـار

المــالي وهـــو خدمــة كـــل مســتعملي القـــوائم المالیــة ومســـاعدتهم فــي اتخـــاذ القــرارات الاقتصـــادیة بـــأكثر 

  .فعالیة وكفاءة

 مفاهیم مختلفة: ثالثا

یعـــــرف الإطـــــار المفـــــاهیمي للنظـــــام المحاســـــبي المـــــالي بالإضـــــافة إلـــــى المبـــــادئ والفرضـــــیات 

المحاســــبیة، كــــلا مــــن التعــــاریف ومجــــال التطبیــــق، تعریــــف الأصــــول والخصــــوم والأمــــوال الخاصــــة 

  .، حیث جاء بمفاهیم جدیدةوالأعباءوالمنتجات 

المــــوارد التــــي یمكــــن مراقبتهــــا، مــــن خــــلال  الأصــــولتتضــــمن عناصــــر  :الأصــــول - 1

الاقتصادیة الماضیة والتي ینتظر منها منافع اقتصـادیة مسـتقبلیة، یلاحـظ فـي هـذا التعریـف  الأحداث

استعمال مصطلح المراقبة بدلا من الملكیة، وهذا ما ینسجم مع المقاربة الاقتصـادیة المتبعـة مـن قبـل 

 .المعاییر المحاسبیة الدولیة

الاقتصــادیة  الأحــداثشــمل الخصــوم الالتزامــات الحالیــة والناتجــة عــن ت :الخصــوم - 2

الماضــیة، ویــتم الوفـــاء بهــا، مقابــل النقصـــان فــي المـــوارد، وینتظــر الحصــول علـــى منــافع اقتصـــادیة، 

یتفـق هـذا التعریــف مـع مـا هــو وارد فـي الاطـار المفــاهیمي للمرجعیـة الدولیـة، بأخــذه بـالمفهوم الشــامل 

مـــن المؤسســـة تخلیهـــا عـــن مـــوارد  مفهـــوم الالتـــزام الحـــالي الـــذي یســـتلزم عـــادةً للخصـــوم المبنـــي علـــى 
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تتضــمن منــافع اقتصــادیة مــن اجــل الوفــاء بالتزاماتهــا نحــو اطــراف اخــرى، ولــو تــم قیــاس بعــض هــذه 

الخصوم عن طریق التقدیر ولكن بدرجة معقولة، كما هو حـال المخصصـات لمـدفوعات یجـب ادائهـا 

ملاحظـة مـن خـلال هـذا التعریـف أن مؤونـة الن خطط تقاعـد مـثلا، ویمكـن لتغطیة التزامات مترتبة ع

 .والمؤونات القانونیة لا تعتبر من عناصر الخصوم الأخطار

 إطـارالدورة المحاسبیة فـي  أثناءفي المنافع الاقتصادیة  الإیراداتتتمثل  :الإیرادات - 3

فـي المرجعیـة  وارد مـا هـو أو نقصان في عناصر الخصـوم، وهـي تتطـابق بـدورها مـع  الأصولزیادة 

عادیة عند عرض جـدول حسـابات النتـائج، المفهوم البنود غیر  ألغت الأخیرةهذه  تالدولیة ، وإن كان

 .الإیراداتنلاحظ من هذا التعریف أن تحویل تكالیف الاستغلال لا یعتبر من  أنكم یمكن 

  :الأعباء - 4

أو  الأصــولنقصــان  إطــارالــدورة المحاســبیة فــي  أثنــاءفــي المنــافع الاقتصــادیة  الأعبــاءتتمثــل 

زیــادة فــي عناصــر الخصــوم، هــذا التعریــف ینطبــق علــى مــا جــاء فــي المرجعیــة الدولیــة، مــع تســجیل 

 .نفس الملاحظة في إلغاء المرجعیة الدولیة البنود غیر العادیة عند عرض جدول حسابات النتائج

لمفـاهیمي للمرجعیـة الدولیـة مـع ا الإطـاریتفق التعریـف الـوارد فـي  :حقوق الملكیة - 5

 الأمـــوالالمـــال، حیـــث یعـــرف  لـــرأسمفهـــوم جدیـــد  ىأعطـــحیـــث تعریـــف النظـــام المحاســـبي المـــالي، 

  .متداولةالبعد حذف الخصوم المتداولة وغیر  الأصولصافي  أنهاالخاصة على 
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  القوائم المالیة وقواعد التقییم وفقا لنظام المحاسبي المالي: المطلب الثالث

 والاتصـال ووسـیلة للإبـلاغ العاكسـة للوضـعیة المالیـة للمؤسسـة ةآر المِـالمالیـة  القـوائم تعـد

قواعـد ك إدراجهـاتتكـون هـذه القـوائم المالیـة مـن عناصـر یتطلـب  المؤسسـة، بأنشطة المهتمة بالأطراف

 وإعـداد عـرض طریقـة تطـویر هـي المـالي المحاسـبي النظـام جـاء بهـا التـي المزایـا بـین للتقیـیم، ومـن

  .للمقارنة وقابلة موثوق بها معلومة بتوفیر یسمح بشكل المحاسبة الدولیة لمعاییر وفقا المالیة القوائم

  لنظام المحاسبي الماليلتقدیم القوائم المالیة وفقا : أولا

نـــوفمبر   25مـــؤرخ فـــي  11-07: مــن القـــانون رقـــم 25وفـــق المـــادة  –بالنســبة للقـــوائم المالیـــة 

المحاسـبي المـالي تعـد أهـم شـيء فـي النظـام المحاسـبي المـالي الجدیـد، فالمؤسسـات المتضمن النظام 

مطالبــة بإعـــدادها ســنویا علـــى الأقــل، تتضـــمن القـــوائم المالیــة الخاصـــة بالمؤسســات عـــدا المؤسســـات 

  :1الصغیرة ما یلي

تصــف المیزانیــة بصــفة منفصــلة عناصــر الأصــول وعناصــر الخصــوم،  :المیزانیــة - 1

 :ة على الأقل الفصول التالیة عند وجود عملیات تتعلق بهذه الفصولوتبرز بصورة منفصل

التثبیتـــات المعنویـــة، التثبیتـــات العینیـــة، الاهتلاكـــات، المســـاهمات، الأصـــول : فـــي الأصـــول -

المالیة، المخزونـات، أصـول الضـریبة، الزبـائن والمـدینین الآخـرین والأصـول الأخـرى المماثلـة، خزینـة 

، ورتــب هــذه العناصــر حســب درجــة الســیولة مــن اقــل ت الخزینــة الایجابیــةالأمــوال الایجابیــة ومعــدلا

ســـیولة أعلـــى المیزانیـــة إلـــى أكثـــر ســـیولة أســـفل المیزانیـــة، وتظهـــر لنـــا وفـــق هـــذا الترتیـــب مجمـــوعتین 

                                            

المحدد لقواعد التقیـیم والتسـجیل، الفصـل البـاب الثالـث، عـرض الكشـوف ، 2008جویلیـة  26قرار مؤرخ في  - 1
  .37-22:، ص ص2009مارس  25، 23، العدد، رقم الجریدة الرسمیة المالیة،
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یحــتفظ بهــا لأقــل مــن (، وأصــول جاریــة )یحــتفظ بهــا لأكثــر مــن ســنة(الأصــول الغیــر جاریــة  نرئیســیتی

  .1)سنة أو لدورة استغلال

رؤوس الأمـــــوال الخاصـــــة، الخصـــــوم غیـــــر الجاریـــــة التـــــي تتضـــــمن فائـــــدة،  :فـــــي الخصـــــوم -

المــوردون، والــدائنون الآخــرون، خصــوم الضـــریبة، المرصــودات للأعبــاء وللخصــوم المماثلــة، خزینـــة 

، وترتـب هـذه العناصـر بـدورها حسـب درجـة الاسـتحقاق مـن الأموال السالبة ومعدلات الخزینة السـالبة

المیزانیــة  أعلــىالمملوكــة  الأمــوالالمیزانیــة، وتبعــا لهــذا الترتیــب تظهــر لنــا  أســفل إلــىنیــة أعلــى المیزا

تبقى مـدى حیـاة المؤسسـة، ثـم الخصـوم الغیـر جاریـة تسـتحق فـي اقـل مـن سـنة، ثـم الخصـوم الجاریـة 

  .2تستحق في اقل من سنة ولدورة استغلال

ـــائج - 2 وفـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي فـــان هـــذا الجـــدول هـــو بیـــان  :حســـابات النت

ملخص للأعباء والمنتوجات المنجـزة مـن المؤسسـة خـلال السـنة المالیـة، ولا یأخـذ فـي الحسـاب تـاریخ 

ــــربح  ــــالتمیز النتیجــــة الصــــافیة للســــنة المالیــــة ال ــــاریخ الســــحب، ویبــــرز ب الكســــب أو / التحصــــیل أو ت

 .الخسارة

دف مـن هـذا الجـدول هـو إعطـاء مسـتعملي الكشـوف الهـ :جدول سـیولة الخزینـة - 3

والقــوائم المالیــة أســاس لتقیــیم مــدى قــدرة المؤسســة علــى تولیــد الأمــوال و نظائرهــا وكــذلك المعلومــات 

بشــان اســتخدام هــذه الســیولة المالیــة، هــذا الجــدول یقــدم ســیولة الخزینــة مــداخیل ومخــاریج الموجــودات 

 :، والتي تقسم إلى)مصادرها(منشئها  المالیــــة أثناء السنة المالیـة حسب

 التدفقات التي تولدها الأنشطة العملیاتیة؛ -

                                            

1 - Irvin N. Gleim, Dale L. Flécher, CMA Review, Part1, Financial Reporting, Planning 
Performance, and Control, USA, 2015 Edition, p p ; 15-14. 

2 - op cit, p ; 16. 
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 التدفقات المالیة التي تولدها أنشطة الاستثمار؛  -

 ؛التدفقات الناشئة عن أنشطة التمویل -

 .تدفقات أموال متأتیة من فوائد وحصص أسهم -

بیانـات هـذا الجـدول إمـا الطریقـة وقد اقر النظام المحاسبي المالي على وجـود طـریقتین لعـرض 

  .الطریقة الغیر مباشرة المباشرة أو

یشـــكل جــدول تغیــر الأمـــوال الخاصــة تحلـــیلا  :جــدول تغیـــر الأمـــوال الخاصــة  - 4

للحركات التي أثرت في كل فصـل مـن الفصـول التـي تتشـكل منهـا رؤوس الأمـوال الخاصـة للمؤسسـة 

تقــدیمها فـي هــذا الجــدول تخـص الحركــات المرتبطــة خـلال الســنة المالیـة، المعلومــات الــدنیا المطلـوب 

  :بما یأتي

 النتیجة الصافیة للسنة المالیة؛ -

تغیــرات الطریقـــة المحاســبیة وتصـــحیحات الأخطـــاء المســجل تأثیرهـــا مباشـــرة  -

 كرؤوس أموال؛

المنتوجــات والأعبــاء الأخــرى المســجلة مباشــرة فــي رؤوس الأمــوال الخاصــة  -

 ضمن إطار تصحیح أخطاء هامة؛

 ؛..)الارتفاع، الانخفاض، التسدید (ات الرسملة عملی -

 .توزیع النتیجة والتخصیصات المقررة خلال السنة المالیة -

یشـمل ملحـق القـوائم المالیـة علـى معلومـات تخـص النقـاط  :ملحق القوائم المالیة -5

القـوائم التالیة متى كانت هذه المعلومات تكتسي طابعا هاما أو كانت مفیدة لفهـم العملیـات الـواردة فـي 

 :أو لها أثر مالي المالیة
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المطابقــــة  (قواعـــد والطــــرق المحاســـبیة المعتمــــدة لمســــك المحاســـبة وإعــــداد القـــوائم المالیــــة    -

 ؛)رموضحة، وكل مخالفة لها مفسر ومبر للمعاییر 

مكمــلات الإعـــلام الضــروریة لحســـن فهــم المیزانیـــة وحســاب النتـــائج وجــدول ســـیولة الخزینـــة   -

 الخاصة؛وجدول تغیر الأموال 

مؤسســـة المعلومــات التـــي تخـــص المؤسســات المشـــاركة والمؤسســـات المشــتركة والفـــروع أو ال  -

طبیعـة العلاقـات،  (الأم، وكذلك المعاملات التي تتم عنـد الاقتضـاء مـع هـذه المؤسسـات أو مسـیریها 

 ؛)نمط المعاملة، حجم ومبلغ المعاملات، سیاسة تحدید الأسعار التي تخص هذه المعاملات

الضـروریة للحصـول و معـــلومات ذات الطابع العام أو التي تعنـي بعـض العملیـات الخاصـة ال  -

 على صورة وفیة؛

إذا طرأت حـوادث عقـب تـاریخ إقفـال السـنة المالیـة، ولـم تـؤثر فـي وضـع الأصـل أو الخصـم   -

ادث غیــر أن هــذه الحــو ) تقــویم(بالنســبة إلــى الفتــرة الســابقة للإقفــال، فــلا ضــرورة لإجــراء أي تصــحیح 

تكون موضوع إعلام بها في الملحق إذا كانت ذات أهمیة بحیث یمكن أن یـؤثر إغفالهـا فـي القـرارات 

 .الكشوف المالیة االتي یتخذها مستعملو 

المالیـــة معلومـــات  قـــوائمفانـــه یشـــترط أن تـــوفر ال) 11-07 (مـــن هـــذا القـــانون 26وفـــق المـــادة 

ل قســـم مـــن أقســـام المیزانیـــة، وحســـاب النتـــائج، تســـمح بـــإجراء مقارنـــات مـــع الســـنة المالیـــة الســـابقة، كـــ

وجـــدول تـــدفقات الخزینـــة، إشـــارة إلـــى المبلـــغ المتعلـــق بالقســـم الموافـــق لـــه فـــي الســـنة المالیـــة الســـابقة، 

  .یتضمن الملحق معلومات مقارنة تأخذ شكل سرد وصفي عددي
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  المحاسبي والتسجیل التقییم قواعد: ثانیا

 وقواعـد مبـادئ مـن المـالي المحاسـبي النظـام فـي المحاسـبي والتسـجیل التقیـیم قواعـد تتشـكل

 العناصـر علـى تطبیقهـا یـتم الحسـابات، فـي والإدراج للتقیـیم خاصـة قواعـد إضـافة إلـى للتقیـیم، عامة

المالیة، وهذه القواعد هـي نفـس قواعـد التقیـیم والتسـجیل المحاسـبي التـي یعرضـها  القوائم تحتویها التي

 .یر المحاسبةالإطار المفاهیمي لمعای

 الحسـابات فـي المفیـدة العناصـر تقیـیم طریقـة وترتكـز :للتقیـیم العامـة القواعـد -1

 معینـة شـروط وحسب العناصر بعض یمكن تقییم أنه إلا ،1التاریخیة التكلفة مبدأ على عامة كقاعدة

  :إلى استنادا

 ؛ (la juste valeur)العادلة  القیمة -

 ؛ (valeur de réalisation)الانجاز   قیمة -

 (valeur actualisée ou valeur d'utilité).) المنفعة قیمة أو (المحَینة  القیمة -

ر عنصـ یـدرج :الحسابات في والإیرادات والأعباء والخصوم الأصول إدراج -2

 :عندما الحسابات في والإیرادات والأعباء والخصوم الأصول

 مستقبلیة؛ اقتصادیة بمنفعة العناصر هذه تعود أن لالمحتم من یكون  -

 .صادقة بصورة تقییمها یمكن قیمة أو تكلفة للعنصر یكون  -

  :الآتیة الشروط توفر عند الحسابات في السلع بیع عن الناتجة العادیة الأنشطة إیرادات تدرج

                                            

 وكذا وعرضها المالیة ومحتوى القوائم والمحاسبة التقییم یحدد قواعد، 2008جویلیة  26قرار مؤرخ في  - 1
  .121و 112، المادتین رقم 2009مارس 25، 19، الجریدة الرسمیة، الرقم الحسابات سیر وقواعد مدونة
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 لملكیـة الملازمـة الهامـة والمنـافع المخـاطر المشـتري إلـى حولـت قـد المؤسسـة تكـون أن  -

 السلع؛

 عنها؛ المتنازل للسلع الفعلیة المراقبة في ولا تسییر في لا المؤسسة تتدخل لا أن  -

 صادقة؛ بصورة العادیة والأنشطة الواردات مبلغ تقییم الممكن من یكون أن  -

 بالمعاملة، المتعلقة المؤسسة ستتحملها أو تحملتها التي التكالیف تقیم الممكن من یكون أن  -

  .صادق بشكل

  مدونة الحسابات: ثالثا

كـذلك علـى مدونـة حسـابات تشـكل المخطـط المحاسـبي یطبـق  یحتوي النظام المحاسـبي المـالي

خاصــة تفــرض علیهــا  أحكــامإذ كانــت هنــاك  إلاعلــى جمیــع المؤسســات مهمــا كــان حجمهــا ونوعهــا 

مســـك مدونـــة حســـابات خاصـــة بهـــا،  تقـــر مدونـــة الحســـابات وجـــود فئتـــین مـــن الحســـابات فئـــة تظـــم 

، یمكـن تقـدیمها الأصـنافحسابات المیزانیة وفئة تظم حسابات التسـییر، وكـل فئـة تظـم مجموعـة مـن 

  :1على النحو التالي 

 :زعة كما یليمو  أصنافتتضمن حسابات المیزانیة خمسة   :حسابات المیزانیة -1

 ؛19 إلى 10الصنف الأول یتضمن حسابات الأموال الخاصة، مرقمة من   -

 ؛29 إلى 20الصنف الثاني یتضمن حسابات التثبیتات، مرقمة من   -

 ؛39 إلى 30یتضمن حسابات المخزونات، مرقمة من  ثالصنف الثال  -

                                            

 وكـذا وعرضـها المالیـة ومحتـوى القـوائم والمحاسـبة التقیـیم یحدد قواعد،  2008جویلیة  26قرار مؤرخ في  - 1
  .45-44، ص ص  الحسابات سیر وقواعد مدونة
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 ؛49الى  40الصنف الرابع  یتضمن حسابات الغیر،  مرقمة من  -

 ؛59الى  50الخامس یتضمن الحسابات المالیة، مرقمة من الصنف  -

تظــم العناصــر المكونــة لجــدول حســابات النتــائج، تنقســم الــى  :حســابات التســییر -2

 :صنفین هما

 ؛69الى  60صنف السادس یتضمن حسابات الأعباء، مرقمة من  -

  .79الى  70تتضمن حسابات الإیرادات، مرقمة من  صنف السابع -

تفــتح جمیـــع التقســـیمات الضـــروریة  أنحســب النظـــام المحاســـبي المــالي یمكـــن لكـــل مؤسســـة   

التـــي تســـتجیب لاحتیاجاتهـــا وتقتـــرح كـــذلك مدونـــة حســـابات ذات ثلاثـــة أرقـــم أو أكثـــر، مـــثلا الصـــنف 

أي إلـى ... 103، 101 ىلـإالمال والاحتیاطات، وما یماثلها ینقسـم  رأس 10خصص حساب  الأول

حسـابات ذات ثلاثـة أرقـام وهـو الحـد الأدنـى الـذي تقـر بـه مدونـة الحسـابات، مـع إمكانیـة إضـافة  ةعد

حســــب خصوصــــیة كـــل مؤسســــة، كمــــا اقــــر النظـــام المحاســــبي المــــالي إمكانیــــة )  101×(رقـــم رابــــع 

ریة، یي، مـن اجـل متابعـة محاسـبتها التسـیالمحاسـب الإطـاربحریة في  9و 8، 0استعمال المجموعات 

تهــا المالیــة خــارج المیزانیــة، أو مــن اجــل عملیــات خاصــة محتملــة قــد لا یكــون لهــا موقــع فــي والتزاما

  .  حسابات الطبقات
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 الجزائر بورصة تقدیم: المبحث الثاني

القــرن  أواخــرفــي  إلاالفتیــة، لــم تعــرف النــور  الأســواقالمالیــة الجزائــري مــن  الأوراقیعــد ســوق 

التــي عرفتهــا الجزائــر خــلال  ةالعشــرین، واكــب ظهورهــا التحــولات السیاســیة والاجتماعیــة والاقتصــادی

بورصـة  إنشـاءتمهیـد  إلـى تهـدف القـوانین مـن مجموعـة سـن غ تـماهـذه المرحلـة ، وفـي هـذا الصـی

 الالأمـو  رؤوس اسـتقطاب دورهـا المتمثـل فـي تحقیـق أداءیسـمح مـن  بمـا الجزائـر ودعـم نشـاطها، 

 رؤوس فـي العجـز أصـحاب طـرف مـن واسـتخدامها الاقتصـادیین بعـض الأعـوان لـدى الفائضـة

 القـوانین وضـع خـلال مـن الجزائـر بورصـة هیكـل بتحدیـد قامـت الدولـة الإطـارالأمـوال، وفـي هـذا 

 فـي بتـداولها المسموح المالیة الأدوات تحدید مع لبورصة الجزائر، والمُسیرة المنظمة المُنشئة للهیئات

  .تباعًا العناصر هذه عرض سیتم یلي وفیما علیها، المتفق والمعاییر الشروط السوق وفق

  ظروف نشأة بورصة الجزائر آلیة تسییرها وتنظیمها: المطلب الأول

تطلــب إنشـــاء بورصـــة الجزائــر ســـن تشـــریعات جدیــدة وإدخـــال تعـــدیلات فــي القـــوانین التـــي لهـــا 

مــع متطلبــات التوجــه الاقتصــادي  توالتشــریعاتكیــف القــوانین  إطــارعلاقــة بإنشــائها، وهــذا یــدخل فــي 

بورصـة  نشـأة ظـروف المطلـب هـذا في القرن السابق،  لذا سنتناول أواخرعرفته الجزائر ذي الجدید ال

  .فیها والمتدخلون التعامل آلیات وكذا هیئاتها القیم المنقولة ومختلف

  الجزائر  في البورصة ظروف نشأة: أولا

اختــارت الجزائــر غــداة الاســتقلال الــنهج الاشــتراكي، نموذجــا للتنمیــة الاقتصــادیة مرتكــزا علــى 

التخطـــیط المركـــزي للاقتصـــاد وعلـــى نمـــوذج الصـــناعات الثقیلـــة، وقـــد قامـــت هـــذه الإســـتراتیجیة علـــى 
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 التمویـل غیـر المباشـر والإصـدار النقــدي المسـیرین، طبیعـة هـذا التوجــه لا تحتـاج إلـى سـوق مــالي ولا

  .1إلى البورصة

البتــرول، وتوجــه  أســعاربســبب تراجــع ، 1986الاقتصــادیة والمالیــة ســنة  الأزمــةوبعــد ظهــور 

 أمـــامعـــن الـــنهج الاشـــتراكي والتوجـــه نحـــو اقتصـــاد الســـوق، لـــم یكـــن  التخلـــيالمعســـكر الشـــرقي نحـــو 

فــاض الجزائــر خیــار ســوى الانخــراط فــي هــذا التوجــه، وخاصــة بعــد زیــادة حجــم المدیونیــة بســبب انخ

البترول، واللجوء إلـى بـرامج التصـحیح الهیكلـي المرسـومة والمدعومـة  أسعاربتراجع  المتأثرةالمداخیل 

من قبل صندوق النقد الدولي، كان لا بد من إنشاء سـوق مـالي وبورصـة لتواكـب التطـورات الحاصـلة 

ت اثــر الإصــلاحات علـى المســتوى الاقتصـادي، إذاً ففكــرة إنشـاء ســوق لــلأوراق المالیـة الجزائریــة جـاء

، لتتـوالى بعــدها عـدة قــوانین ومراسـیم تشــریعیة اقتصـادیة لتتــوج بصــدور 1987التـي أعلــن عنهـا ســنة 

الـــذي یقضـــي بإنشـــاء بورصـــة للقـــیم  ،1993مـــاي  23المـــؤرخ فـــي  93/10المرســـوم التشـــریعي رقـــم 

ـــم تظهـــر للوجـــود إلا ســـنة   ،1999ر ســـبتمب 13فـــي  لتباشـــر ،1996المنقولـــة فـــي الجزائـــر، والتـــي ل

 .2 نشاطها الفعلي

 فـي تتمثـل القـیم بورصـة إدارة لشـركة جدیـدة تسـمیة هنـاك أصـبحت ، 2003سـنة مـن وابتـداء

 المـؤرخ) 04 -03 (رقـم  القـانون بموجـب التغییـر هـذا تـم ، وقـد"المنقولـة القـیم تسییر بورصـة شركة"

  .فیها والمتدخلة الجزائر لبورصة المنظمة الهیئات تحدید بموجبه تم ، والذي2003فیفري  17 في

                                            

النظام المحاسبي المالي كاحد متطلبات حوكمة الشركات وأثره على بورصـة أحسین عثماني وسعاد شعابنیة،  -  1
، كلیـة 2012مـاي  07-06الملتقى الوطني، حوكمة الشركات كآلیة للحد من الفساد المالي والإداري یومي ، الجزائر

  .10جاریة وعلوم التسییر، جامعة بسكرة، ص العلوم الاقتصادیة والعلوم الت
  .79، ص مرجع سبق ذكرهشمعون شمعون،  -  2
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  لبورصة الجزائرالهیئات المسیرة : ثانیا

  :توجد ثلاثة هیئات منظمة للبورصة وهي

 تنظـیم لجنـة أنشـئت :)COSOB ( البورصـة عملیـات ومراقبـة تنظـیم لجنة - 1

 ،1993مـاي  23فـي  المـؤرخ 93/10رقـم  التشـریعي المرسـوم بموجـب البورصـة عملیـات ومراقبـة

، 2003فیفـري  17فـي  الصـادر 03/04رقـم  لقـانون والمـتمم المعـدل المنقولة القیم ببورصة والمتعلق

 هـذه تمثـل المالیـة، والاسـتقلالیةالمعنویـة  بالشخصـیة تتمتـع ضـبط مسـتقلة سـلطة اللجنـة هـذه تعتبـر

 وشـفافیة الحسن السیر وعلى المالیة الأوراق في حمایة المستثمرین على عمومیة تسهر سلطة الهیئة

 .1السوق

  البورصة عملیات ومراقبة تنظیم للجنة التنظیمي الهیكل ):06(رقم  الشكل

 

Source: Rapport annuel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse, 

2013, p 15. 
                                            

1 -Rapport annuel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse, 2013, p 11. 

 اللجنة

 الغرفة التأديبية والتحكيمية الرئيس

خلية الاتصال والعلاقات  الأمين العام المستشارون

 العمومية

مديرية العمليات 
مديرية الشؤون القانونية 

 السوق  مدير تطوير ومراقبة
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القـیم  بورصـة تسـییر شـركة :)SGBV(المتداولة  القیم بورصة إدارة شركة   - 2

 فـي المنقولـة القـیم حـول التـي تجـري المعـاملات أسـهم، تسـیر ذات شـركة شـكل تكتسـي المنقولـة

 بموجـب، البورصـة عملیـات فـي مخصصـة للوسـطاء أسـهم الشـركة رأسـمال یمثـل حیـث البورصـة

-93رقـم  التشـریعي للمرسـوم والمـتمم المعـدل ،2003فیفـري  17المـؤرخ فـي  04-03رقـم  القـانون

  . القیم بورصة إدارة شركة إلى المنقولة القیم بورصة تسییر شركة اسم تغییر تم 10

 فهـم الشـركة فـي المسـاهمون أمـا رهایتسـی بضـمان مكلفـة مؤسسـة هـي المنقولـة القـیم بورصـة

 یسـنه أساسـي قـانون القـیم بورصـة ریتسـی شـركة المعتمـدون، یحكـم البورصـة فـي عملیـات الوسـطاء

 یعیـنهم عـام مـدیر یرأسـهم مسـیرین مـن مكـون مجلـس إدارة رهایتسـی ویتـولى بالمالیـة، المكلـف الـوزیر

 الشـركة ویقـدر رأسـمال البورصـة، ومراقبـة عملیـات تنظـیم لجنـة رأي أخـذ بعـد بالمالیـة المكلف الوزیر

المسـاهمین،  علـى متسـاویة ومقسـم بأقسـاط الإنشـاء، تـاریخ فـي كلیـا تحریـره تـم  دج ملیـون 24 بمبلـغ

المنقولـة  القـیم حـول تـدور التـي بالمعـاملات المتعلـق الیـومي الفعلـي بالتسییر خصوصا نشاطها یرتكز

   .بها الخاصة المعلومات كافة نشر على والسهر البورصة في

 المـؤتمن :)Le dépositaire central(السـندات  علـى المركـزي المـؤتمن - 3

المعـدل ومـتمم  ،2003فیفـري  17بتـاریخ  الصـادر 04-03رقـم  القـانون تأسـس بموجـب  المركـزي

 المنقولة، تنشط القیم ، المتعلق ببورصة1993ماي  23المؤرخ في  10-93للمرسوم التشریعي رقم 

 المـدیر تعیـین وكـذا وتعدیلاتـه الأساسـي للمقاصـة، یخضـع قانونهـا الجزائـر تحـت إسـم الشـركة هـذه

 ومراقبـة تنظـیم لجنـة رأي بعـد أخـذ بالمالیـة المكلـف الـوزیر موافقـة إلـى والمسـیرین الرئیسـین العـام

  .البورصة عملیات
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 وهـي السـندات، علـى المعـاملات وتسـلیم تسـویة یقـوم بمهمـة  السـندات على المركزي المؤتمن

  : 1الآتیة  الثلاث الرئیسیة تتولى الوظائف هیئة

 المـالي الوسـیط كان وإذا المهنیین، باسم السندات حسابات یمسك فهو: الحفظ وظیفة -2-1

 حسـاب مسـك یتـولى السـندات علـى المركـزي المـؤتمن فـإن بالمسـتثمر الخـاص یقـوم بمسـك الحسـاب

 .الوسیط المالي

 حسـاب إلـى حسـاب مـن النقـل طریـق عـن وذلـك :السـندات تـداول حركـة وظیفـة  -2- 2

 المـؤتمن ویراقـب السـندات، تسـلیم تعلیمـات بإرسـال والمتـداولون المُصـدرة والمؤسسـاتالبنـك  ویقـوم

 یقـوم التسـلیم / التسـویة تـاریخ وبحلـول التـداول، علـى الأطـراف اتفـاق ویـنظم هـذه التعلیمـات المركزي

 .والمدین الدائن حساب في النقدیة والأوراق السندات حسابات بقید المؤتمن المركزي

 بالسـندات المرتبطـة الحقـوق بممارسـة للمهنیـین یسـمح فهـو : السـندات إدارة وظیفـة -3- 2

  .الملكیة  أصحاب من تصله التي التعلیمات حسب ...) المال، رأس زیادة قید الدفع، الوضع(

 بالشخصـیة هـو كـل وسـیط معتمـد یتمتـع :البورصـة عملیـات فـي الوسـطاء - 4

القابلــة للتــداول  الأخــرىیقـوم بالتفــاوض فــي القــیم المتداولــة والمنتجـات المالیــة  معنــوي أو ةطبیعیـال

 یتحصـل أن علیـه نشـاطه یجـب ولممارسـة والحقـوق المتعلقـة بهـا لحسـاب زبائنـه ولحسـابه الخـاص،

 أو مالیـة، أو مؤسسـة إمـا بنكـا ویكـون البورصـة عملیـات ومراقبـة تنظـیم لجنة طرف من اعتماد على

لتسـجیل  ةعملیـات البورصـ ومراقبـة تنظـیم لجنـة تشـترط الغـرض، أي لهـذا أسسـت تجاریـة مؤسسـة

المالیـة والمادیـة، ولقـد سـجلت السـاحة  والإمكانیـة ونزاهتـه ككفاءتـه التأهیلیـة المعـاییر بعـض الوسـیط

                                            

1 -Rapport annuel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse, 2013, 
p :55. 
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ــــة ) 06(ط یوســــ) 11( إحــــدى عشــــرة ،2019لســــنة  أوتالمالیــــة الجزائریــــة إلــــى غایــــة  بنــــوك عمومی

 1:خاصة وفي ما یلي الوسطاء المعتمدون مؤسسةبنوك خاصة و ) 04(بالإضافة إلى أربعة 

 الجزائـري الخـارجي ، البنـك) CPA( الجزائـري الشـعبي القـرض: البنـوك العمومیـة الوطنیـة  -

)BEA(الجزائـري الـوطني ، البنـك )BNA (الریفیـة والتنمیـة الفلاحـة ، بنـك )BADR (التنمیـة ، بنـك 

  .)CNEP-Banque( والاحتیاط للتوفیر الوطني ، القرض) BDL( المحلیة

            ،) BNP Paribas El-djazair( الجزائـــري –الـــوطني لبـــاریس البنـــك : البنـــوك الخاصـــة  -

) Société Générale Algerie(، بنك البركة، بنك السلام. 

 .)Tell Markets ( :الخاصة المؤسسة  -

  :الوسیط مكلف بالمهام التالیة

 ؛الإصدارتوظیف القیم المتداولة والمنتجات المالیة لجهة   -

 لحساب زبائنهم؛التداول في السوق   -

 تسییر حافظة السندات بموجب التفویض؛  -

 نشاط البیع والشراء كطرف مقابل؛ -

  .أعلاهالمتعلقة بالعملیات المذكورة  للأنشطةالترویج  -

 فـي المـالي للمسـتثمر یمكـن :هیئـات التوظیـف الجمـاعي للقـیم المتداولـة   - 5

 طریـق عـن مباشـر غیـر أو مباشـر بشـكل وشـراء بیعـا الأوراق المالیـة فـي التعامـل الجزائـر بورصـة

 خـلال مـن القـانون علیهـا نـص الأخیـرة هـذه أن إذ للقـیم المنقولـة الجمـاعي التوظیـف لهیئـات اللجـوء

                                            

المتعلق بشروط ، 2015افریل  15المؤرخ في  01-15: نظام لجنة تنظیم عملیات البورصة ومراقبتها رقم - 1
  .اعتماد الوسطاء في عملیات البورصة ومراقبته
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 الاستثمار شركة وهما، صنفین إلى قسمها حیث ،1996جانفي  10في  المؤرخ 08-96رقم  الأمر

  .المشترك للتوظیف والصندوق المتغیر رأسمال ذات

هـدفها تسـییر  أسـهمذات  مؤسسـة هـي :المتغیـر المـال رأس ذات الاسـتثمار مؤسسة  -5-1

 كـل فـي التجـاري القـانون لأحكـام تخضـع وهـي حافظة القیم المتداولة وسـندات الـدین القابلـة للتـداول،

جـوان  24المـؤرخ فـي  11-06القـانون  وأحكـامسـابقا  المـذكور الأمـر تحدیـده بمقتضـى یـتم لـم مـا

 ملایــین بخمســة الأدنــى رأســمالها حــدد الرســمال الاســتثماري، مؤسســةالمتعلــق ب ،2006

 أربعـة لمـدة الحـد هـذا نصـف عـن النـزول لهـا یمكـن لا حیـث ، 1دینـار جزائـري )5,000,000,00(

 القـیم محفظـة تسـییر فـي مؤسسـةال هـذه هـدف ویتمثـل شـراء الأسـهم، إعـادة تعلیـق تلـي التـي أشـهر

 .رأسمالها في المكتبین المالیین للمستثمرینللتداول  القابلة الدین وسندات المنقولة

 98رقـم  مقـرر بمقتضـى رسـمیا المتغیـر المـال رأس ذات اسـتثمار مؤسسـة أول اعتمـاد تـم ولقـد

 لفائـدة البورصـة عملیـات ومراقبـة تنظـیم لجنـة طـرف مـن ،1998 مـارس  31 فـي الصـادر 01 -

 جزائـري، دینـار ملیـون 120 قـدره أولـي برأسـمال -أسـهم  ذات مؤسسـة  -الاسـتثمار المـالي مؤسسـة

 الجزائریـة مؤسسـةوال المحلیـة التنمیـة بنـك الجزائـري، الـوطني البنـك كـل مـن طـرف مـن المؤسسـة

  .2لكل بنك %33.33للتأمینات، بنسبة 

 بالشخصـیة للتوظیـف المشـتركة الصـنادیق لا تتمتـع: للتوظیـف المشـتركة الصـنادیق  -ب

 بملیـون للصـندوق الأدنـى المـال رأس ولقـد حـدد منقولـة، لقـیم مشـتركة ملكیـة مجـرد هـي إذ المعنویـة،

 تـوفیر هـو الهیئـات هـذه إنشـاء مـن نصـفه إن الهـدف عـن النـزول یمكـن ولا أدنـى كحـد جزائري دینار

                                            

المتعلــق بهیئـات التوظیـف الجمـاعي للقــیم ، 1996دیسـمبر  28المـؤرخ فـي  474-96التنفیـذي رقـم  المرسـوم - 1
  .02، المادة 1996دیسمبر  29، 84، الجریدة الرسمیة، رقم المنقولة

2 - Bulletin de la commision COSOB, Alger, N 01, 1er trimestre 1998, p : 47.  
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 یكـون والـذین- مـنهم المحتـرفین أو غیـر للمبتـدئین وخاصـة المسـتثمرین للمـدخرین اسـتثماریة بـدائل

 بتحقیـق تسـمح -ثقافـة بورصـة لدیـه لـیس مجتمـع فـي البورصـةانطـلاق  بدایـة عنـد كبیـر عـددهم

 مختصـین الهیئـات تتضـمن هـذه أن باعتبـار أمـان، وبـأكثر لمحـافظهم أفضـل تسـییر فـي امتیـازات

  .1الاستثمار أدوات تسییر في وكفاءة خبرة ذوي ومهنیین

  الجزائر بورصة في والمقاصة للتسعیرة العام النظام :الثاني المطلب

 والمراسـیم القـوانین مـن العدیـد سـن إلـى الدولـة لجـأت الجزائـر في المنقولة القیم بورصة لإرساء

  .فیها التسعیر وطرق سیرها على المشرفة والمؤسسات الهیاكل البورصة، لتنظیم عملیات

  الأوراق المالیة المتداولة في بورصة الجزائر: أولا

یـة الممكــن تـداولها فـي بورصـة الجزائــر، المال الأوراقلقـد نـص القـانون التجــاري الجزائـري علـى 

  .المالیة الأوراقرئیسیة من  أنواعنجد ثلاثة  الإطاروفي هذا 

 التـي یمكـن تـداولها فـي البورصـة نجـد كـل مـن، الأسـهم الأسـهممـن بـین  :الأسـهم -1

 للاكتتـاب الأذونـات ذات الأربـاح، الأسـهم توزیعـات فـي الأولویـة ذات التمتـع، الأسـهم العادیة، أسـهم

 .أسهم في

المالیـــة التـــي نـــص علیهـــا القـــانون التجـــاري، بـــدورها  الأوراقهـــي مـــن  : الســـندات -2

ثابـت،  معـدل ذات نـذكر منهـا، السـندات العادیـة، سـندات المشـاركة، سـندات أنـواععـدت  إلـىتنقسـم 

 .المتغیر المعدل ذات سندات

                                            

، اطروحة دورها في اتخاذ القرارات في إطار التحولات الاقتصادیة بالجزائرتقییم المؤسسة و هواري سویسي،  - 1
  .296: ، ص2007/2008دكتوراه غیر منشورة، كلیة العلوم الاقتصادیة والتجاریة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 
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سـندات نـص القـانون التجـاري علـى الو  الأسـهم إلـى بالإضـافة :أخـرى مالیة أوراق -3

المسـاهمة،  الاسـتثمار، سـندات هما، مـن بینهـا نـذكر كـل مـن شـهاداتمالیة تمزج بین خصائص أوراق

  .الأسهم في الاكتتاب قسیمة سندات

 أسلوب تداول الأوراق المالیة في بورصة الجزائر: ثانیا

 زبإیعـابتـداول الورقـة المالیـة یكـون  الأمـر :الجزائـر أوامر التـداول فـي بورصـة - 1

وكالــة التســییر أو نشــاط  إطــارمــن العمیــل أو بمبــادرة مــن طــرف الوســیط فــي عملیــات البورصــة، فــي 

عــن طریــق  إلاصــناعة الســوق، وفــي كــل الحــالات إدخــال أمــر الشــراء أو البیــع فــي البورصــة لا یــتم 

 :1المعلومات التالیة الأمرالوسیط، على أن یتضمن 

 ؛الأمرهویة صاحب   -

 دوافع العملیة أي دافع الشراء أو البیع؛  -

 ؛الأمرعنوان أو اسم الورقة المالیة التي یتعلق بها   -

 المطروحة للتداول؛ الأوراقعدد   -

 ، للشراء وبیع الورقة المالیة؛والأدنى الأعلىالحد   -

 یوما من إنشائها؛30مدة صلاحیة الأمر، على أن لا تتعدى المدة   -

  .صاحب الأمرإمضاء   -

                                            

  .297: المرجع السابق، ص - 1
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المالیــة وذلــك  الأوراقتــداول  لأوامــر أشــكالیوجــد عــدت  :أوامــر البورصــة أنــواع - 2

 :1التالیة  الأنواعتبعا، إما لبیانات السعر أو الصلاحیة ومنه نجد 

حسـب السـعر  الأوامـرشركة القیم المنقولـة نـوعین مـن  ترخص: ببیانات السعر أوامر -2-1

  :هما

یحــدد المشــتري أو البــائع الســعر المرغــوب مهمــا كــان مســتواه حیــث " محــددة الســعر"أوامــر   -

 ؛أعلى أو أقل من الذي قرره لشراء أو بیع الورقة المالیة

بأفضــل  تنفیــذهوهــو أمــر بالشــراء أو البیــع لــم یــتم تحدیــد ســعره، ویــتم " الأفضــلبالســعر "أمــر   -

 .سعر متداول في السوق

لقـیم المنقولـة بـأربع أنـواع مـن الاوامـر شـركة ا ترخصـ: أوامر تبعا لبیانات الصـلاحیة -2-2

  :حسب فترة الصلاحیة وهي

 أمر صالح لیوم؛  -

 أمر صالح لتاریخ معین؛  -

 أمر ذو صلاحیة محدودة؛  -

  .أمر صالح لغایة التنفیذ  -

أقـر النظـام العـام لبورصـة الجزائـر علـى  :في بورصـة الجزائـر التسعیرة طریقة - 3

 .والتسعیرة المستمرةطریقتین للتسعیرة وهما التسعیرة بالتثبیت 

                                            

  .مطویة اوامر البورصة، بورصة الجزائر - 1
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سـعر واحـد علـى جمیـع أوامـر البیـع وتتمثل هذه الطریقـة فـي تطبیـق : طریقة التثبیت -3-1

المالیــة المتداولــة خــلال فتــرة زمنیــة محــدد، وهــي الطریقــة المســتعملة حالیــا مــن  الأوراقالشــراء علــى و 

  .  1باشرت نشاطها الفعلي منذطرف البورصة 

ممــا  الآلـي الإعــلامتتطلــب هـذه الطریقــة اسـتعمال نظـام  :طریقـة التســعیرة المسـتمرة -3-2

أنـه  غیـر التـوازن، أسـعار مـن العدیـد یشـكِل والـذي والبیـع، الشـراء أوامـر بین متواصلة یسح بالمواجهة

 مـن بالاسـتمرار التبـادلات وتـتم التبـادل، عملیـة تـتم السـعر حـول والمشـتري البـائع یتفـق مـا بمجـرد

 . 2كما یسمح هذا النوع من التسعیرة القدرة على التداول المباشرإقفال البورصة،  إلى افتتاح

  الجزائر بورصة في المقاصة نظام: ثالثا

یفــرض نظــام التعامــل الفــوري المطبــق مــن طــرف بورصــة الجزائــر علــى المتــدخلین، نقــل ملكیــة 

ة بشــكل فــوري المالیــ الأوراقوتســلیم  الأمــوالمباشــرة وتســویة رؤوس  الأمــرالمالیــة بعــد تنفیــذ  الأوراق

  . ویوم واحد لسندات عن طریق نظام الجزائریة للتسویة للأسهم أیامومتزامن، في أجال ثلاثة 

یــتم تحدیـــد مـــدة الجلســـة مـــن طـــرف شـــركة تســییر بورصـــة القـــیم المنقولـــة، والتـــي تقـــوم بإرســـال 

لبورصــة، المالیـة للوســطاء فـي عملیــة التـداول فــي ا الأوراقكشـف التــداول المثبـت عــن تسـویة وتســلیم 

 اتخـاذالمالیـة فـي حالـة تخلـف الوسـیط عـن التسـلیم، مـع  الأوراقكما یمكن لهـذه الشـركة بإعـادة شـراء 

                                            

  .المرجع السابق - 1
  .109: ، صمرجع سبق ذكرهصلاح الدین شریط،  - 2
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لتغطیـة أوامـر الشـراء التـي  الأزمـةالمناسبة، فالوسیط مسؤول عن التأكد من توفر السـیولة  الإجراءات

  .1أصحابهایصدرها للصالح 

  الجزائر وشروط إدراجهاالمؤسسات المسعرة  في بورصة : المطلب الثالث

تهدف البورصة إلـى تـوفیر المـوارد المالیـة اللازمـة لتمویـل نشـاط المؤسسـات، عـن طریـق لعـب 

دور وســــیط بــــین أصــــحاب الفــــوائض المالیــــة وأصــــحاب العجــــز المــــالي، لــــذا كــــان لا بــــد علــــى هــــذه 

ر أســـهم أو المؤسســـات الأخـــذ بعـــین الاعتبـــار أهمیـــة هـــذه الإلیـــة فـــي هیكلهـــا التمـــویلي ســـواء بإصـــدا

  .  سندات على وفق الرؤیة الإستراتیجیة للمؤسسة

 شروط الإدراج في البورصة: أولا

جملة مـن الشـروط تبعـا  الأخیرالمالیة في بورصة الجزائر فرضت هذه  الأوراق إدراجمن اجل 

 :  2هو خاص بنوع السوق لنوع السوق، منها ما هو مشترك ومنا ما

یجـب علـى المؤسسـة الراغبـة فـي دخـول : القبـول فـي السـوق الرسـمي شروط -1

  :تلتزم بما یلي أنالسوق الرسمي 

أن تكــون ذات أســهم وفقــا للأحكــام القــانون التجــاري، مــع حــد ادنــى مــن رأس المــال المــدفوع   -

 ملایین دینار جزائري؛) 05(یساوي خمسة 

                                            

  . 20/06/2019، تم الاطلاع علیه في http//www.sgbv.dzالموقع الالكتروني لبورصة الجزائر،  - 1
  .21/06/2019في : تم الاطلاع علیه  ،http//www.sgbv.dzالموقع الالكتروني لبورصة الجزائر،  - 2
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ا طلـــب لســـنة التـــي تـــم فیهـــلنشـــر القـــوائم المالیـــة المصـــادق علیهـــا للســـنوات المالیـــة الثلاثـــة   -

ونشـر المعلومـات عـن  الإفصـاح، مـع احتـرام قواعـد الأخیـرةحققت ربحـا فـي السـنة  أنها، تبین الإدراج

 ؛أصولتحویل  أوكبیع  الإدماجأي عملیات تتم قبل 

تقـدیم تقریـر تقییمـي لأصـولها مـن طـرف خبیـر محاسـبي معتمـد لـدى الهیئـة الوطنیـة للخبـراء   -

باتها، وان تكـــون لـــدیها هیئـــة رقابـــة داخلیـــة مراجعـــة مـــن الا یكـــون محـــافظ حســـ أنالمحاســـبین، علـــى 

 طرف محافظ حسابات معتمد؛

ضــــمان التكفــــل بعملیــــات تحویــــل القــــیم المتداولــــة، مــــع ضــــمان حــــل النزعــــات الكبــــرى مـــــع  -

 المساهمین؛

 الأســهمخــلال یــوم بعــد القبــول، مــع توزیــع  الأقــلمــن راس مالهــا للاكتتــاب علــى  %20فــتح  -

  .الأقلمساهم على  150على 

علـى المؤسسـات الراغبـة فـي دخـول سـوق  :شروط القبول فـي سـوق السـندات -2

 :السندات توفر ما یلي

ســند دیــن، حیــث تعتبــر كــل مــن ســندات الاســتحقاق، الســندات القابلــة للتحویــل الــى  إصــدار  -

سندات راس المال وسندات المساهمة أو أي اصل أخر یخول الحـق فـي سـندات رأس المـال، سـندات 

 دین؛

حـد الأدنـى لسـندات الـدین المقبـول إدراجهـا فــي سـوق السـندات یسـاوي علـى الأقـل  خمســة ال  -

 .سندات الخزینة تدرج بقوة القانونمائة ملیون دینار یوم الإدراج، ویستثنى من هذا الشرط 
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نظرا لعـدم قـدرة : شروط الإدراج في سوق المؤسسات الصغیرة والمتوسطة -3

ال للجمیــــع شــــروط الإدراج المطلوبــــة فــــي الســــوق الرســــمي، المؤسســــات الصــــغیرة والمتوســــطة الامتثــــ

 :حضت بشروط مخففة تمثلت في ما یلي

) مرقـي بورصــة (أن تكـون ذات أسـهم وفقـا للقـانون التجــاري الجزائـري، وأن یرافقهـا مستشـار   -

 سنوات؛ 05لمدة 

لـى كحـد أدنـى یـوم الإدراج، وذلـك بطـرح للاكتتـاب العـام أسـهم ع %10فتح رأسمالها بنسبة   -

 مستثمرین من المؤسسات یوم الإدراج؛ 03مساهم أو  50

 إعفائهـالـم تقـر اللجنـة بخـلاف ذلـك، مـع ا نشر القوائم المالیة والملحقات لعامین متتالیین، مـ  -

  .، والحد الأدنى من الأرباحالأرباحمن شرط تحقیق 

دزایـر  (فـي سـوق الأسـهم، ومؤشـر بورصـة الجزائـر  المدرجة المؤسسات: ثانیا

  )اندكس

، 2019غایــة نهایــة  إلــىســوق الرســمي لبورصــة الجزائــر المدرجــة فــي  اتتوجــد خمســة مؤسســ

  .2016سنة  طبق بدیة من، الم)ر اندكسیدزا (وهي التي تكون مؤشر بورصة الجزائر 

المؤشـــر " ر انـــدكسیـــدزا"یشـــكل  ):دزایـــر انـــدكس (مؤشـــر بورصـــة الجزائـــر  -1

أســعار المؤسســات المدرجــة فــي ســوق الأســهم مــن  المرجعــي لبورصــة الجزائــر، یتكــون مــن مجموعــة

مختلف القطاعات ابتداء مـن أول یـوم لـلإدراج، المؤشـر یعكـس الاتجـاه العـام للسـوق، یـتم تسـییره مـن 

لمراجعــــة لیم المتداولــــة، تخضــــع عینــــة المؤشــــر قبــــل المقصــــورة الرســــمیة لشــــركة تســــییر بورصــــة القــــ

مؤسســة جدیــدة لســوق الأســهم، تعلیــق تــداول أو اســتثنائیة كلمــا اقتضــى الأمــر ذلــك أي عنــد، دخــول 

 .دمج أو شطب سهم
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اعتمـادا علــى أسـعار أسـهم العینـة عنــد الإغـلاق فـي نهایــة " دزایــر انـدكس"یـتم حسـاب المؤشـر 

، ویـــتم نشـــره مـــن قبـــل مؤسســـة 2008جـــانفي  03، بتـــاریخ 1000كـــل حصـــة تـــداول، وعلـــى أســـاس 

لعـدة حصـص، یؤخـذ بعـین  أوتـم تعلیـق التـداول لحصـة  إذابورصة القیم في نهایة كل حصة تـداول، 

  . 1الذي صدر الأخیرالاعتبار المؤشر 

 ):الرسمي( الأسهمالمؤسسات المدرجة في سوق  -2

قطـاع السـیاحي، التعـد مؤسسـة خدماتیـة فـي : الأوراسـي الفنـدقي التسـییر مؤسسـة -2-1

الأمــر رقــم  بموجــبللخـدمات  القابضـة لوصــایة الشــركة عضـخ، ت1975مــاي  02تـاریخ تأسیســها 

 قامـت ذلـك وبموجب للدولة، التجاریة الأموال بتسییر المتعلق ،1995 أوت 26المؤرخ في 95-25

 التقیـیم، أیـن إعـادة فـرق إدمـاج طریـق عـن المالیـة قـدراتها تـدعیم إطـار فـي رأسـمالها  برفـع المؤسسـة

 والرامي الدولة طرف من المسطر الخوصصة برنامج ولتنفیذ دج، ملیار 1.5یعادل  رأسمالها أصبح

بورصـة الجزائـر، لـذا اختیـرت المؤسسـة بقـرار مـن المجلـس الـوطني لمسـاهمات الدولـة فـي  تنشیط إلى

 مـال رأس مـن جـزء طـرح، 1999 سـنة بدایـة فـي فـي البورصـة، وتقـرر لإدراجهـا ،1998فیفـري 

ملیـون دینـار  480 ومثـل مبلـغ العـرض بقیمـة اسـمیة قـدرها  العـام للاكتتـاب % 20بنسـبة المؤسسـة

 عملیـات وسـیط( المـالي  الراشـد مؤسسـة  المهمـة بهـذه تكلفـت حیث للسهم، دج 250 جزائري،ومبلغ

 أســـهم إدراج، تــم الأدراج، وبعــد اســتفاء جمیــع شــروط 2000فیفــري  14، وفــي )المرافــق البورصــة

 . 2نار جزائريید 400المؤسسة في جدول التسعیرة الرسمیة وقدر قیمة السهم المدرج بـ 

                                            

  .، المتعلق بقواعد تسییر مؤشر بورصة الجزائر04/01/2016بتاریخ الصادر  01/16الإعلان رقم  - 1
  .2019جوان  20اطلع علیه في http//www.sgbv.dz ، الموقع الالكتروني لبورصة الجزائر - 2
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تنشـط مؤسسـة الیـانس للتامینـات فـي قطـاع التأمینـات  :1للتأمینـات ألیـانس مؤسسـة -2- 2

 500، تــاریخ تأسیســها مــن طــرف المجمــع الــوطني للاســتثمارات، یقــدر رأســمالها بـــ 2004منــذ ســنة 

 الأسهم إصدار عملیة ،2010 في سنة للأسهم الأولیة السوق ، وبعد استئناف2ملیون دینار جزائري

 هـذا یـأتي فـي السـوق، المالیـة الأوراق مـن النـوع هـذا مثـل إصـدار عـن طویـل غیـاب بعـد وذلـك

 یكن لم التي بورصة الجزائر في الأسهم قسم لیعزز "ألیانس" التأمین مؤسسة لأسهم الجدید الإصدار

 صـیدال، وسـهم مجمـع الأوراسـي نـزل تسـییر مؤسسـة سـهم وهمـا فقـط سـهمین إلاّ  آنـذاك بهـا یوجـد

 السـنة تأشـیرتها هـذه خـلال منحـت قـد كانـت ومراقبتهـا البورصـة عملیـات تنظـیم لجنـة فـإن وبالفعـل

 الطلـب العلنـي طریـق عن رأسمالها رفع عملیة في المؤسسة هذه تشرع لكي "ألیانس"التأمین لمؤسسة

-375 رقـم  التنفیـذي المرسـوم أحكـام مـع المطابقـة إطـار ضـمن العملیـة هـذه الادخـار، وتنـدرج علـى

 344 -95 رقـم  التنفیـذي المرسـوم ویـتمم یعـدل الـذي 2009 سـنة نـوفمبر 16 فـي المـؤرخ 09

 .التأمین لمؤسسات الأدنى بالرأسمال والمتعلق 1995 سنة أكتوبر 30 في المؤرخ

فـي قطـاع الصـناعة  -صـیدال-الصـناعي ینشـط المجمـع: صـیدال مجمـع مؤسسـة -3- 2

ممـا أهلـه  ،1969سـنة  إلـى تأسیسـه السـوق الـوطني، یعـود مسـتوى علـى الأدویـة وتسـویقها صـناعة

كـان المجمـع  أنوبعـد  الأدویـة، وتوزیـع والبحـوث الصـیدلانیة الإنتـاج فـي واسـعة ةخبـر  إلـى اكتسـاب

وتماشـــیا مـــع التوجهـــات الجدیـــدة  ةالاقتصـــادی الإصــلاحاتخاضــع مباشـــرة للملكیـــة الدولـــة وعلـــى اثـــر 

 جـوان 18 فـي المنعقـد الدولـة لمسـاهمات الـوطني المجلـس قـرار للانفتـاح علـى القطـاع الخـاص،

، 1995 أوت 26 فـي المـؤرخ  22-95الأمـر رقـم وبموجـب الخوصصـة، عملیـة إطـار فـي، 1998

 الحكومـة طـرف مـن المقـرر الخوصصـة  لبرنـامج المؤهلـة العمومیـة المؤسسـات بخوصصـة المتعلـق
                                            

  .28ص  ، 2010لسنة البورصة عملیات ومراقبة تنظیم للجنة السنوي التقریر - 1
2 - ALLIANCE ASSURANCE, Notice d’information, p ; 06, Disponible sur : consulte le 22 jui 2019  
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 بنـاءا 04 رقـم القـرار، 1999 جـوان 22 فـي صـیدال لمجمـع العادیـة غیـر العامـة الجمعیـة اتخـذت

 المـال حصـة رأس أن إذ فـي البورصـة، رأسـماله مـن جـزء بإدمـاج للمجمـع الإدارة مجلس اقتراح على

 دج 250 تبلـغ اسـمیة سـهم بقیمـة 2000000 وتمثـل المـال مـن رأس %  20هـي  عنهـا المتنـازل

 20الســهم فــي جــدول التســعیرة الرســمیة فـــي  إدراجدینــار جزائــري، لـــتم  800للســهم، وســعر عــرض 

  .)SOGFI ( ، الوسیط في عملیات البورصة المؤسسة المالیة العامة1999سبتمبر 

                  قـــدر اجتمـــاعي برأســـمال أســـهم ذات مؤسســـة هـــي: رویبـــة مؤسســـة -2-4

 الفواكـه، تـاریخ عصـائر المشـروبات، إنتـاج وتوزیـع الرئیسـي دج نشـاطها 849 195 000, 00

المؤسسـة  إدراج تقـرر، 2011 مـاي 27 تاریخ في وبالتحدید، 2011 سنة ، في1966تأسیسها عام 

 العامـة الجمعیـة قبـل مـن القـرار هـذا علـى المصـادقة وتمـت الإدارة طـرف مجلـس مـن البورصـة فـي

 ما أي %  25 بنسب  رأسمالها بفتح قامت، 2013 أفریل ، في2012 جانفي 31  في للمساهمین

 للصـندوق الجزئـي للخـروج وهـذا للبیـع عمـومي خـلال عـرض مـن سـهم  2122988  بــ  یعـادل

 03 فـي السـهم إدراج تـم البورصـة، في بالإدراج المتعلقة للشروط المؤسسة الاستثماري، وبعد استفاء

دینار جزائري للسهم، الوسیط المكلـف بعملیـات البورصـة بـي ا نبـي  400، بمبلغ ادراج 2013 جوان

 .باریبا الجزائر

تنشـــط فـــي میـــدان  )SPA ( أســـهممؤسســـة بیوفـــارم مؤسســـة ذات : مؤسســـة بیوفـــارم -2-5

، تلقـت تأشـیرة لجنـة تنظـیم عملیـات البورصـة ومراقبتهـا فـي 1991الصناعة الصیدلانیة تأسست سنة 

، 2016افریــل  13فــي  أســهمها إدراج، وبعــد اســتفاء شــروط دخــول البورصـة تــم 2015دیسـمبر  02
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، 1مسـاهم 5104375من رأسمالها للاكتتاب العـام اي مـا یعـادل  %20هذه العملیة مكنت من طرح 

، ممــا ســـمح 2016افریــل  07مــارس الــى 13دینــار جزائــري للســهم خــلال الفتـــرة مــن  1225بســعر 

 . BEA(2( بنك الخارجي الجزائريالمكتتب، الوسیط في عملیات البورصة المرافق  3309بتسجیل 

ــا المؤسســات المدرجــة فــي ســوق الســندات وســوق المؤسســات الصــغیرة : ثالث

  والمتوسطة

سوق  السندات عرف ركـود وجمـود  :المؤسسات المدرجة في سوق السندات -1

یومنا هذا، أي منـذ تـاریخ أخـر سـند مسـتحق فـي سـوق السـندات، والمتمثـل فـي  إلى ،2016منذ سنة 

 .2009سندات جدیدة في السوق منذ سنة  إدراجعدم  إلىسندات مؤسسة داحالي، وهذا راجع 

توجد مؤسسة  :المؤسسات المدرجة في سوق المؤسسات الصغیرة والمتوسطة - 2

، تنشــــط فــــي مجــــال الخــــدمات )AOM INVES ( وحیــــدة مدرجــــة فــــي هــــذا الســــوق وهــــي مؤسســــة

یة المحـدودة ، بعد أن كانـت مؤسسـة ذات المسـؤول04/07/2011 إلىیعود  نشأتها، تاریخ 3السیاحیة

 ،07/01/2016فـــي  أســـهممؤسســـة ذات  إلـــىالبورصـــة،  إلـــىلمتطلبـــات الـــدخول  ةتحولـــت اســـتجاب

بموجـب قـرار الجمعیـة العامـة المنعقـد فـي نفــس التـاریخ، وبعـد اسـتكمال شـروط الـدخول الـى البورصــة 

                                            

1 - Rappeur Annuel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse, 

2016, p ; 57. Disponible sur, https://www.cosob.org/wp-content/uploads/2017/02/Rapport-annuel-
2016.pdf, consulté le 25 jan 2019. 

 .2019جوان  25اطلع علیه في http//www.sgbv.dz ، الموقع الالكتروني لبورصة الجزائر - 2
3 - Rappeur Annuel de la Commission d’Organisation et de Surveillance des Opérations de Bourse , 
2018 , p : 48. Disponible sur, https://www.cosob.org/wp-content/uploads/2019/03/Rapport-annuel-
2018.pdf, consulté le 25 jan 2019.  
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أي مـا من رأسـمالها للاكتتـاب العـام،  %10، حیث قامت بطرح 2018دیسمبر  12تم قبولها بتاریخ 

  .1دینار جزائري لسهم 100سهم عادي، بقیمة اسمیة تقدر بــ  1153300یعادل 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                            

1 - Notice d’information admission au compartiment pme de la Bourse d’Alger, p : 16,Disponible sur  
    , consulté le 01/06/2019.page=rubrique&mod=215&lang=frwww.sgbv.dz/?https://  
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  تحلیل واختبار كفاءة بورصة الجزائر : المبحث الثالث

انطلاقا مما تم تناوله في الجانب النظري، سنحاول من خـلال هـذا المبحـث معرفـة اثـر تطبیـق 

النظــام المحاســبي المــالي علــى كفــاءة بورصــة الجزائــر، مــن خــلال تحلیــل مؤشــرات الســوق التــي ســبق 

كفـاءة بورصــة الجزائـر عنــد المسـتوى الضــعیف باسـتخدام مختلــف الأســالیب لنـا التطــرق لهـا، واختبــار 

  .حصائیةالإ

تحلیــل كفــاءة أداء بورصــة الجزائــر باســتخدام مؤشــرات الســوق : المطلــب الأول

  )2018-2010(خلال الفترة 

 استخدامها على المتعارف المؤشرات من مجموعة على سنعتمد بورصة الجزائر كفاءة لتحلیل

 لمؤسساتا عدد مؤشر نذكر، المؤشرات هذه بین ومن الكفاءة، الاقتصادیة لتحلیل هذه الأدبیات في

السـوقي، بحیـث سـیتم تحلیـل كفـاءة أداء بورصـة الجزائـر  رأس المـال  السـوق، سـیولة مؤشر المدرجة،

  .2018-2010بعد تطبیق النظام المحاسبي المالي أي خلال الفترة 

  مؤشر عدد المؤسسات المدرجة : أولا 

المؤسسـات المدرجـة السـوق بالاعتمـاد علـى  حجـم اتسـاع مـدى المؤشـر بتحلیـل هـذا یسـمح

 السـوق، فـي نمـو الإسـتثمارات علـى یـدل المؤسسـات عـدد زیـادة أن حیـث والمنسـحبة مـن البورصـة،

 یلحـق لـم إذا یفقـد دلالتـه المؤشـر هـذا أن غیـر البورصـة، فعالیـة زیـادة فـي یسـاهم الـذي الأمـر وهـو

 القیمـة یكـون إجمـالي حـین فـي كبیـر المدرجـة المؤسسـات عـدد یكـون فقـد السـوقیة القیمـة رــــبمؤش
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 في المدرجة المؤسسات عدد یبین) 07(، الجدول التالي رقم 1صغیرا المؤسسات تلك لأسهم السوقیة

  . 2018 – 2010الفترة  خلال الجزائر بورصة

  الجزائر  بورصة في المدرجة المؤسسات عدد تطور ) :07(الجدول رقم 

  ).2018 – 2010(  خلال الفترة                   

البیانات المتوفرة على الموقع الالكتروني لشركة تسییر بورصة  على بالاعتماد الطالب إعداد من :المصدر

  .30/06/2019: ، تاریخ الاطلاع  http//www.sgbv.dzالقیم 

أن عدد المؤسسات المدرجة في بورصـة الجزائـر عـرف زیـادة طفیفـة خـلال  أعلاهیبین الجدول 

مؤسســة الیــانس  أســهممؤسســات، بــإدراج  03إلــى  2011الفتــرة محــل الدراســة، إذ ارتفــع العــدد ســنة 

، ولیبقـى 2013مؤسسة رویبـة سـنة  أسهمبإدراج مؤسسات  04لتامینات في بورصة الجزائر، ثم إلى 
                                            

، مؤسسـة السیاسة المالیة و أسواق الأوراق المالیة حلال فترة التحول لاقتصاد السوقاندروس عاطف ولـیم،  - 1
  . 93، ص 2005شباب الجامعة، الإسكندریة، 

  )%(معدل نمو عدد المؤسسات   عدد المؤسسات  السنة

2010  2  -  
2011  3  50.00+  
2012  3  0  
2013  4  33.33+  
2014  4  0  
2015  4  0  
2016  5  25+  
2017  5  0  
2018  5  0  
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وهــي ســنة إدراج  ،2016مؤسســات ســنة  5 إلــى، لیرتفــع العــدد 2015و  2014العــدد نفســه ســنتي 

مؤسســة بیوفـارم،  مــا یلاحـظ علــى هـذا العــدد انـه جــد مـنخفض، بالمقارنــة مـع بــاقي البورصــات  أسـهم

موضـوعیة  أسـبابویرجـع قلـة هـذا العـدد إلـى الأخرى سواء على المستوى الدول النامیة أو المتطـورة، 

فــي عــدم اســتفاء شــروط الإدراج، وأســباب غیــر موضــوعیة كعــدم وجــود الرغبــة لــدى  أساســاوالمتمثلــة 

  .عقائدیة، التهرب الضریبي أسبابخارج العائلة،  لأشخاصمالها  رأسملاك المؤسسات فتح 

 عـدد علـى بالاعتمـاد ،السـوق حجـم اتسـاع مـدى تحلیـل أردنـا وإذا ممـا سـبق، انطلاقـا 

كفاءتـه، أي بعـد تطبیـق  علـى الحكـم مـن أجـل ،2018-2010المؤسسـات المسـجلة خـلال الفتـرة 

التـي جـاء  توالایجابیـاتطبیقـه وبـالرغم مـن الممیـزات  أننسـتنتج   ،)SCF ( المـاليالمحاسـبي النظـام 

شــروط  أهــموالشـفافیة فــي المعلومـات المحاســبیة، التــي تعـد مــن بـین  الإفصــاحبهـا خاصــة فـي جانــب 

 بورصـة أن القـول لبورصـة، ومنـه یمكننـاادخـول البورصـة، لـم تكـن كافیـة لتحفیـز المؤسسـات لـدخول 

 تقتـرب فهـي لـم الأوراق المالیـة وفـق هـذا المؤشـر، سـوق كفـاءة عـن البعـد كـل بعیـدة الجزائـر لازالـت

ین لنـا مـن حیـث عـدد المؤسسـات المدرجـة فیـه، والشـكل التـالي یبـ عربیـة بورصـة أصـغر مـن حتـى

  :بورصات الدول العربیةمكانة بورصة الجزائر بین 
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  عدد المؤسسات المدرجة في البورصات العربیة  الحیز الذي تحتله): 07(الشكل رقم 

  
  :من إعداد الطالب بناءا على :المصدر

المقدمـــة مـــن طـــرف صـــندوق النقـــد العربـــي فـــي  2018مـــن ســـنة  الرابـــعبیانـــات الربـــع   -

، اطلـــع علیهــــا     www.amf.org.ae http//: النشــــــــــــــرة الفصـــلیة متــــاح علـــى

 ؛ 30/04/2019:في

  30/04/2019: ، اطلع علیها في  http//www.sgbv.dzبورصة الجزائر   -

البورصة المصریة

الكویت

السعودیة
)الاردن(بورصة عمان 

)عمان(سوق مسقط 

بورصة الدار البیضاء 
)المغرب(

سوق ابوظبي 
)الامارات(

سوق دبي 
)الامارت(المالي

سوق 
فلسطین

البحرین
بورصة 

قطر

)لبنان(بورصة بیروت  )سوریا(سوق دیمشق  الجزائر ب
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غیر جدا فـي سـوق بورصـات یظهر من الشكل المبین أعلاه أن بورصة الجزائر تشغل حیز ص

الدول العربیة من حیث عدد المؤسسات المدرجة في البورصـة وهـذا مـا یـؤدي إلـى غیـاب مبـدأ الذریـة 

في السـوق، أي غیـاب تعـدد المتـدخلین فـي السـوق سـواء كـانوا عارضـین أم طـالبین لـرؤوس الأمـوال، 

   .         مما یقلل فرص تداول الأوراق المالیة

  سیولة السوقمؤشر : ثانیا

القـیم المتداولـة تـتم بسـهولة وأعـداد كبیـرة، هـذا  أوالمالیـة  الأوراقكلما كانـت عملیـة بیـع وشـراء 

یـــدل علـــى وجـــود ســـیولة فـــي الســـوق، وهـــذه العملیـــات یعبـــر عنهـــا فـــي البورصـــة بمعـــدل دوران القـــیم 

جمیــع المؤسســات مؤسســات داخــل قطــاع معــین أو القــیم المتداولــة ل ةالمتداولــة لمؤسســة معینــة أو عــد

المقیدة في البورصة، وكلما ارتفع معدل الدوران دل ذلك على ارتفـاع مسـتوى السـیولة لهـذه البورصـة، 

 .وهذا من خصائص البورصة النشیطة والكفءة

 وذلـك الجزائـر، بورصـة سـیولة نحـاول تحلیـل تطـور مؤشـر 08مـن خـلال الجـدول التـالي رقـم 

  .2018-2010فترة  خلال همالس دوران ومعدل التداول، قیمة بتتبع
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  ).2018- 2010(الجزائر  بورصة في السیولة مؤشر تطور) : 08(الجدول رقم 

  )%(معدل نمو قیمة التداول  )%(معدل دوران السهم   )دینار ألف(قیمة التداول   السنة

2010  11.986,00  0.15  -  

2011  185.118,00  1.23  1444.45+  

2012  36.039,00  0.27  80.53-  

2013  44.117,00  0.31  22.41+  

2014  44.410,00  0.30  0.66+  

2015  1.251.956,00  8.11  2719+  

2016  805.500,00  1.76  35.66-  

2017   302.261,00  0.74  62.47-  

2018  206.127,00  0.47  31.80-  

 :بورصة الجزائر، الموقع الالكتروني  على بالاعتماد الطالب إعداد من : المصدر

http//www.sgbv.dz،  30/04/2019: تاریخ الاطلاع.  

قیمــــة التــــداول ومعــــدل دوران الســــهم فــــي بورصــــة  أنانطلاقــــا مــــن معطیــــات الجــــدول نلاحــــظ 

اي ) %100(واحـد صـحیح  إلـىالجزائر، تراوح بین الارتفاع والانخفاض كما لم یرقى معـدل الـدوران 

  % 08حیـث بلــغ  ،2015أعلـى قیمـة سـنة  عـدد مـرات تـداول السـهم الواحــد اقـل مـن مـرة، فقـد ســجل

،  وهـي السـنة التـي طرحـت فیهـا مؤسسـة الاوراس عـدد )2018-2010( خلال الفترة محل الدراسـة 

سـاهم فـي ا ملیـون دینـار وهـذا مـ 1.208.108,00لتداول حیـث طرحـت مـا قیمتـه لكبیر من الاسهم 

و  %1.23تسـجیل نسـبتي  ،2016و 2011الرفع مـن حجـم التـداول لهـذه السـنة، كمـا عرفـت سـنتي 

ومؤسسـة بیوفـارم سـنة  ،2011لتامینـات سـنة لكل مـن مؤسسـتي الیـانس  أسهم إدراجبسبب  1.76%
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، كمــا أثــر ادراج هــاتین المؤسســتین علــى الرفــع مــن حجــم التــداول فــي الســوق، لیســجل معــدل 2016

التـــدهور ، فضـــلا عــن % 1الــدوران فــي بـــاقي الســنوات معـــدلات منخفضــة جـــدا لــم ترقــى حتـــى الــى 

  .2018و 2015المستمر في حجم التداول بین سنوات 

ضـــعیفة جـــدا ممـــا یـــدل علـــى أن بورصـــة الجزائـــر  إلا أنـــه وعلـــى العمـــوم تبقـــى هـــذه المؤشـــرات

ســبب  أنمازالــت تســجل مســتویات منخفضــة فــي تــداول الأســهم، كمــا نلاحــظ مــن خــلال هــذه النتــائج 

عوامــل ظرفیــة ولــم  أيسســات جدیــدة للبورصــة مــرتبط بــدخول مؤ  الأســهمارتفــاع معــدل دوران تــداول 

علـى نمـو معـدل التـداول، ذلـك یجعلنـا نسـتنتج أن بورصـة  تأثیریكن لتطبیق النظام المحاسبي المالي 

الجزائــر مازالـــت تعـــرف ركـــود فـــي نشـــاطها كمـــا أنهــا مازالـــت تنمـــو بمعـــدل بطـــئ جـــدا، وكـــذلك تمتـــاز 

حلیــل مــدى كفــاءة بورصــة الجزائــر خــلال الفتــرة بالتذبــذب، أي بالاعتمــاد علــى مؤشــر ســیولة الســوق لت

، یمكننـا القـول أن بورصــة الجزائـر غیـر كفــأة وفـق هــذا المؤشـر، ولـم تســتفید بعـد مــن 2010-2018

لتوظیـــف والمـــدخرین  الأمـــوالرؤوس  أصـــحابلتحفیـــز ، )SCF ( تطبیـــق النظـــام المحاســـبي الجدیـــد

ــــد یســــمح النظــــام المحا أنأمــــوالهم فــــي بورصــــة الجزائــــر، بــــالرغم مــــن  تــــوفیر معلومــــات بســــبي الجدی

محاســــبیة ذات جــــودة ونوعیــــة، كمــــا یتــــیح قیــــاس قــــیم الســــهم بالقیمــــة الحالیــــة، وهــــذا مــــا یتوافــــق مــــع 

  .الأجنبيالبورصات العالمیة وما یطلبه المستثمر 

  رأس المال السوقيمؤشر : ثالثا

 بورصـة فـي السـوقي المـال رأس فـي الحاصـلة التطـورات )09(یبـین الجـدول التـالي رقـم  

  .2018-2010فترة  خلال الجزائر
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  .2018-2010الجزائر بورصة في السوقي المال رأس تطور) : 09(الجدول رقم 

  )%(معدل نمو رأس المال السوقي  )ملیون دینار(رأس المال السوقي   السنة

2010  7.900,00  -  

2011  14 .967 ,00 89.45+  

2012  13 .028 ,00 12.95-  

2013  13. 819 ,00 6.07+  

2014  14 .793 ,00 7.05+  

2015  15 .429 ,00 4.30+  

2016  45. 778 ,00 196.70+  

2017  40 587 ,00 11.34-  

2018  43 935 ,00 8.24+  

، http//www.sgbv.dzبورصة الجزائر، الموقع الالكتروني  على بالاعتماد الطالب إعداد من :المصدر

  .30/04/2019: تاریخ الاطلاع

 مختلفـة مسـتویات أخـذت البورصـیة الرسـملة أن نجـد) 09(قـم ر الجـدول   لمعطیـاتفـي قـراء 

حیـــث ارتفعـــت ، 2016و 2011ســنتي   والانخفـــاض وبنســب متقاربـــة، باســـتثناء الارتفـــاع بــین

ملیــــون دینــــار أي ارتفــــاع بنســــبة  14.967,00إلــــى  7.900,00القیمــــة الســــوقیة مــــن  ،2011ســــنة

 جـاء دج، وقـد 830یبلـغ  إدراج بسعر البورصة في للتأمینات ألیانس أسهم لإدراج ، وهذا89.45%

الـى  15.429,00ارتفعـت القیمـة السـوقیة  مـن  ،2016السـوق، أمـا فـي سـنة  لإنعـاش الإدراج هـذا

  .2016ملیون دینار وهذا بسب إدراج أسهم مؤسسة بیوفارم سنة  45.778,00
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 تطـورا الجزائـر تعـرف بورصـة أن أعـلاهالمـذكورة فـي الجـدول  تحلیـل المعطیـات مـن نسـتنتج

هـذا مـا یـدل علـى أن بورصـة الجزائـر  بطیئا ومتذبذب مرتبط بعوامل ظرفیة كإدراج مؤسسـات جدیـدة،

الإدخـارات  تعبئـة البورصـة علـى الاستثماریة وعجـز القاعدة تقلص على یدل كما ،اءةبورصة غیر كف

الـذي شـرع فـي تطبیقـه مـع مطلـع  )SCF ( والاستفادة من المزایا التي یقدمها النظام المحاسـبي المـالي

ومــن بــین أهدافــه مســاعدة المؤسســات علــى الــدخول إلــى بورصــة الجزائــر، باعتبــار ان ، 2010ســنة 

البورصـة، والـذي یعتمـد  هالسوق یعتمد حجمه على راس المال الموظف في هـذ في مؤشر رأس المال

عـددها ارتفعــت الرسـملة البورصــیة، بـدوره علـى عــدد المؤسسـات الداخلــة الـى هــذه البورصـة فكلمــا زاد 

جدیـدة، وهـذا مـا لـم نسـجله فـي بورصـة الجزائـر بعـد تطبیـق النظـام  أموالمن خلال استقطاب رؤوس 

  ).2018-2010(المحاسبي المالي خلال الفترة محل الدراسة 

النتیجــة المتوصــل إلیهــا مــن خــلال مؤشــر الرســملة الســوقیة یؤكــد النتــائج المتوصــل إلیهــا مــن 

ؤشـــر عـــدد المؤسســـات المســـعرة فـــي البورصـــة، ومؤشـــر الســـیولة والتـــي مفادهـــا عـــدم كفـــاءة خـــلال م

بورصـة الجزائـر علـى المسـتوى الكلــي، وبالتـالي عـدم اسـتفادتها مــن تطبیـق النظـام المحاسـبي المــالي، 

لأصـحاب رؤوس الأمــوال والمـدخرین، سـواء كــانوا مـواطني أو أجانـب معلومــات  وفربـالرغم مـن أنــه یـ

حــد كبیــر الوضــعیة المالیــة للمؤسســة، فضــلا عــن  إلــىومالیــة ذات جــودة ونوعیــة، تعكــس محاســبیة 

فــق مـع طــرق التقیـیم فــي البورصــات اإتاحـة إمكانیــة تقیـیم الأوراق المالیــة بقیمتهـا الحالیــة، وهــذا مـا یتو 

  . العالمیة
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  اختبار كفاءة بورصة الجزائر عند المستوى الضعیف: المطلب الثاني
بعــد دراســتنا لكفــاءة بورصــة الجزائــر مــن خــلال تحلیــل مؤشــرات الســوق علــى المســتوى الكلــي، 

ســـندرس فـــي هـــذا المطلـــب مـــدى كفـــاءة بورصـــة الجزائـــر عنـــد المســـتوى الضـــعیف، والـــذي لـــه علاقـــة 

المعلومـات المحاسـبیة والمالیـة الـواردة مـن  أهمهامباشرة بالمعلومات من مختلف مصادرها، ومن بین 

المالیة التي هي ولیدة النظام المحاسـبي، وباعتبـار أن السـوق الكـفء هـو السـوق الـذي یعكـس  قوائمال

 لفیه سعر السهم المتداول جمیع المعلومات المتـوفرة بشـكل فـوري ولا یعطـي نمطـا متحیـزا وغیـر عـاد

  .للمعلومات الجدیدة

  الجانب الوصفي لمشاهدات الدراسة: أولا
المستخدمة لمعرفة إذا كان مشاهدات السلسلة الزمنیة تتبع سیر عشوائي أم  الأسالیبمن بین 

لا، الاختبارات الإحصائیة التي تكون نتائجها دقیقة ویفضل  أملا ولها خصائص التوزیع الطبیعي 

السوق المالي للعینة تحت الدراسة  أسعارعندما تكون حجم العینة كبیراً، فإذا كان مؤشر  استخدامها

حركة العشوائیة یدل على كفاءة هذا السوق عند المستوى الضعیف والعكس صحیح، وهذا ما یتبع ال

الیومي لبورصة الجزائر الممثل بالمؤشر البورصة  الإغلاقسنحاول معرفتها من خلال دراسة سعر 

جراء مجموعة من إ، وذلك ب)16/05/2019 - 04/01/2010(خلال الفترة  )زیر اندكسدمؤشر (

بعد وصف العینة  ، وذلك)Spss , Eveiws(لإحصائیة، باستخدام البرامج الإحصائیة الاختبارات ا

سلسلة الزمنیة العینة هذه الدراسة تضمنت مشاهدات  إن، الإحصائیةلدراسة لالتي ستخضع 

 - 04/01/2010(للفترة ) دزایر اندكس(غلاق الیومي لمؤشر بورصة الجزائر الإالمتعلقة بسعر 

  .مشاهدة 1000حیث بلغ عدد المشاهدات  ،)16/05/2019

غلاق الإسلسلة الزمنیة المتعلقة بسعر ال: نرمز لــكل من الإحصائیةلتسهیل عملیة الدراسة 
دزایر (بورصة الجزائر مؤشر ، و )SER01(بـــ ) دزایر اندكس(الیومي لمؤشر بورصة الجزائر 

 )Indice ( بـــ) اندكس
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  لسلسلة مؤشر بورصة الجزائراختبارات السیر العشوائي : ثانیا

لمعرفة سلوك سعر إغلاق بورصة الجزائر أي معرفة هل یتبع فرضیة السیر العشوائي أم لا، 

كاختبار جذر الوحدة، اختبار الدورات، اختبار  ،الإحصائیةتم استعمال العدید من الاختبارات 

  .الذاتي واختبارات التوزیع الطبیعي الارتباط

 إذاما تم استخدام بعض الاختبارات اللامعلمیة  لمعرفة  :الطبیعياختبارات التوزیع  -1

  .كانت سلسلة سعر إغلاق مؤشر بورصة الجزائر تحمل خصائص التوزیع الطبیعي ام لا

) 08(إن الشــكل رقــم  :)Bera Test-Jarque ()Skewness) (Kurtosis(اختبــارات  -1-1

یوضــح التوصــیف الإحصــائي المتعــدد لسلســلة ســـعر الإغــلاق الیــومي لبورصــة الجزائــر كالمتوســـط، 

، ومعامـل الالتـواء ومعامـل الـتفلطح وقیمـة جـاك بیـرا الأدنىوالحد  الأعلىوالانحراف المعیاري، والحد 

مـــن ، وهــذا التوصــیف یمكننـــا مــن الحكـــم علــى خصـــائص التوزیــع الطبیعـــي للعینــة المدروســـة، لــدینا 

مــن القیمـــة  أكبــروهـــي ) 26.05(تســاوي   Bera Test-Jarqueالجــدول القیمــة المحســوبة للاختبـــار 

 أي) 5.99(المســاوي لــــ  %5ومسـتوى معنــوي ) 02(المسـتخرجة مــن جــدول كـي تربیــع بدرجــة حریــة 

وهـذا راجـع الـى عـدم وجـود تسـطح  % 5تتبـع توزیـع طبیعـي بمسـتوى معنـوي  لا SER01السلسلة  أن

وهــي اقــل  )-0.09687( المســاویة لــي )Skewness(طبیعــي، وهــذا مــا تؤكــده قیمــة كــل مــن الالتــواء 

وهـي أكبـر ) 2.2329(التـي تسـاوي  )Kurtosis(وقیمـة الـتفلطح  ،ومنه السلسلة متناظرة) 1.96(من 

  .سلسلة غیر متسطحة أي) 1.96(من 
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-40/10/2010(الإحصائي لسعر إغلاق بورصة الجزائر التوصیف ): 08(الشكل رقم 

16/05/2019(  

  

 .Eveiws.7الطالب اعتمادا على البرنامج الاحصائي  إعدادمن  :لمصدرا

ــــار كولموكــــوروف  -1-2 Kolmogorov-( ویلــــك-ســــمیرنوف واختبــــار شــــابیرو –اختب

Wilk test-Smirnov test & Shapiro:(  اسـتخدمت لغـرض مـن بـین الاختبـارات اللامعلمیـة التـي

التحقــق مــن فرضــیة التوزیــع الطبیعـــي لســعر الإغــلاق الیــومي لبورصـــة الجزائــر تــم اســتخدام اختبـــار 

نتــائج هــذا الاختبــار التــي تشــیر إلــى عــدم ) 10(كولموكــوروف وســمیرنوف، حیــث یبــین الجــدول رقــم 

بالتـالي البیانـات ، و )0.005(قیمة المعنویة أقل من قیمـة ألفـا الالتوزیع الطبیعي لأن  خصائص إتباع

 خصــائصلا تتبــع التوزیــع الطبیعــي وهــذا یعنــي بــأن ســعر الإغــلاق الیــومي لبورصــة الجزائــر لا یتبــع 

ویلــك توصـــلت إلــى نفــس نتـــائج -یوضــح بــأن اختبـــار شــابیرو) 11(التوزیــع الطبیعــي، والجــدول رقـــم 

  . سمیرنوف-اختبار كولموكوروف
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Series: SER01
Sample 1 1000
Observations 999

Mean       1281.044
Median   1287.091
Maximum  1479.699
Minimum  1026.439
Std. Dev.   112.5915
Skewness  -0.096897
Kurtosis   2.232985

Jarque-Bera  26.05176
Probability  0.000002
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  نتائج اختبار كولموكوروف و سمیرنوف ): 10(جدول رقم        

 إغلاق مؤشر بورصة الجزائر لسعر                          

     Test de Kolmogorov-Smirnov à un échantillon Indice٭ 

N 1000 

Paramètres normauxa,b 
Moyenne 1281.1968 

Ecart-type 112.63920 

Différences les plus extrêmes 

Absolue .100 

Positive .070 

Négative -.100 

Z de Kolmogorov-Smirnov 3.156 

Signification asymptotique (bilatérale) .000 

a. La distribution à tester est gaussienne. 

b. Calculée à partir des données. 

 Eveiws.7.من اعداد الطالب اعتمادا على البرنامج الاحصائي  :المصدر

  ویلك  -نتائج  ختبار  شابیرو): 11(جدول رقم 

 ئربورصة الجز لسعر إغلاق مؤشر 

Tests of Normality 

 Wilk-Shapiro 

Statistique Ddl Sig. 

Indice .962 1000 .000 

a. Correction de signification de Lilliefors 

  Eveiws.7. الإحصائيالطالب اعتمادا على البرنامج  إعدادمن  :المصدر

مــن وجــود خصــائص  بالتأكــدوالخاصــة  یــةمعلملاالفــي الاختبــارات  إلیــهتبــین النتــائج المتوصــل 

الیــومي لبورصــة الجزائــر، عــدم تــوفر خصــائص  الإغــلاق أســعارالتوزیــع الطبیعــي فــي سلســلة مؤشــر 

                                            

  .یمثل مؤشر بورصة الجزائر - ٭
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هـذه النتـائج غیـر كافیـة  أن إلافي العینة المدروسة وهي من شروط السـوق الكـفء،  يالتوزیع الطبیع

كانـت  إذا مـا التـي تبـینالأسـالیب الإحصـائیة تأكده أو تنفیه  لم ما ،للحكم على كفاءة بورصة الجزائر

     .والتي من بینها، اختبارات الجذر الوحدوي، الدورات، الارتباطالعینة مستقرة أو غیر مستقرة 

تـم اسـتخدام اختبـار جـذر الوحـدة  :)Unit Root Test (اختبـار جـذر الوحـدة  -2

ـــدل  ـــر المعـــــــــــ  Unit root test (فیــرون -ولفیلیــب )Augmented Dickey Fuller (لــدیكي فولـــــــــــــــــ

Phillips Perron( كـــان یتصـــف  إذا مـــا لاختبـــار ســـعر الإغـــلاق الیـــومي لبورصـــة الجزائـــر ومعرفـــة

  :1یتم هذا الاختبار وفق فرضیتین لا خلال فترة الدراسة، أمبالعشوائیة 

-  H0  : سلسلة مؤشر سعر الإغلاق الیومي لبورصة الجزائر خلال فترة الدراسة تحتوي جذر

 ؛)غیر مستقرة(الوحدة 

-  H1 :  سلسلة مؤشر سعر الإغلاق الیومي لبورصة الجزائر خلال فترة الدراسة لا تحتوي

  .)مستقرة(جذر الوحدة 

 Augmented Dickey( ،نتائج اختبار دیكي فولر المعدل) 12( رقم الجدول حیث یبین لنا 

Fuller.(  
  

  

  

  

                                            

: متـــاح علـــى الـــرابط تطبیقـــي لاختبـــار اســـتقراریة السلاســـل الزمنیـــة،مثـــال محمـــد دریـــوش دحمـــاني،  - 1
https://youtu.be/cwT4TO7z4wk  05/05/2019، اطلیع علیه في  . 
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  نتائج اختبار جذر الوحدة لدیكي فولر ): 12(جدول رقم 

ADF FIRST DEFERENCE  ADF  LEVEL VARIABL 

RESULT Prob T-Statistic RESULT Prob T-Statistic 

 

STATIONAR

Y 

0.0000 -32.13361 NON 

STATIONARY 

0.5788 -2.038717 SER011٭ 

 .Eveiws.7 الإحصائيالطالب اعتمادا على البرنامج  إعدادمن : المصدر

          عند المستوى العادي نلاحظ أن القیمة الإحصائیة) 12(انطلاقا من نتائج الجدول رقم 

  )ADF  LEVEL (أخذت القیمة )2.0387-=  STATISTIC-T(،  وهي اقل بالقیمة المطلقة من

حیث سجلنا القیم  %10و %5و %1المستویات  عند  MacKinnonالحرجة الإحصائیة القیم 

والقیمة  ،)%10عندا  -3.129283(و) %5عندا  -3.414323(و) %1عندا  -3.967270( التالیة

، انطلاقا من هذه النتائج نقبل )0.005(من قیمة ألفا وهي اكبر ) prob = 0.5788 ( المعنویة

  .أي وجود جذر وحدوي وبالتالي السلسلة غیر مستقرة عند هذا المستوى 0Hبالفرضیة 

ا  ADF( مستوى الفرق الأولدراسة مدى إستقراریة السلسلة عند  ،2هذا ما یفرض علین

FIRST DEFERENCE ( والنتائج المتحصل علیھا حسب الجدول رقم)القیمة  أن، تبین لاهأع) 12

بالقیمة المطلقة من القیم بكثیر  وهي اكبر ،)STATISTIC = -T-32.13361(ھي  الإحصائیة

    حیث سجلنا القیم التالیة %10و %5و %1المستویات  عند  MacKinnonالحرجة الإحصائیة 

والقیمة  ،)%10عندا  -1.616486(و) %5عندا  -1.941141(و) %1عندا  -2.567284(

من هذه النتائج نرفض  انطلاقا ،)0.005(من قیمة ألفا  اقلوهي )  = 0.0000prob ( المعنویة

                                            

  )دزایر اندیكس(سلسلة الزمنیة المتعلقة بسعر إغلاق الیومي لمؤشر بورصة الجزائر   -٭
  :انظر في هذا الخصوص كتاب - 2

         - Régis Bourbonnais, Econométrie, 10éme éd. Dunod, Paris, France, 2018 
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أي غیاب الجذر الوحدوي وبالتالي أصبحت العینة مستقرة  ،1Hونقبل الفرضیة العدمیة  0Hالفرضیة 

 .عند هذا المستوى

  :والتي كانت على النحو التالي یوضح نتائج اختبار فیلیب فیرون) 13(والجدول  أما

 فیرون -نتائج اختبار جذر الوحدة لفیلیب): 13(جدول رقم 

PP FIRST DEFERENCE  PP AT LEVE VARIAB

L RESULT Prob T-Statistic RESULT  Prob T-Statistic 

 

STATIONARY 0.0000 -32.31557 NON 

STATIONARY  

0.1952 -2.231749 SER01 

  .Eveiws.7الطالب اعتمادا على البرنامج الاحصائي  إعدادمن : المصدر

 تأخذ القیمة التالیة  )PP AT LEVE(عند المستوى   )13(رقم  من جدول الإحصائیةالقیمة 

)2.231749- = Statistic-T(   وهي اقل بالقیمة المطلقة من القیم الحرجة الإحصائیةMacKinnon 

          ) %1عندا  -3.436683( حیث سجلنا القیم التالیة %10و %5و %1المستویات  عند 

)  = 0.1952prob ( والقیمة المعنویة ،)%10عندا  -2.568251(و) %5عندا  -2.864225(و

أي وجود جذر  0H، انطلاقا من هذه النتائج نقبل بالفرضیة )0.005(من قیمة ألفا وهي اكبر 

  .، حسب اختبار فیلیب بیرونوحدوي وبالتالي السلسلة غیر مستقرة عند هذا المستوى

 PP( الفرق الاولهذا ما یفرض بدوره علینا دراسة مدى إستقراریة السلسلة عند مستوى 

FIRST DEFERENCE  ( ، الجدول رقم  مبینة فيالنتائج)أن القیمة الإحصائیة  ظھر، تهأعلا) 31

بالقیمة المطلقة من القیم الحرجة بكثیر  وهي اكبر ،)STATISTIC = -T-32.31557( ھي

          حیث سجلنا القیم التالیة %10و %5و %1المستویات  عند  MacKinnonالإحصائیة 

والقیمة  ،)%10عندا  -1.616486(و) %5عندا  -1.941141(و) %1عندا  -2.567284(

نطلاقا من هذه النتائج نرفض ا ،)0.005(من قیمة ألفا وهي اقل )  = 0.0000prob ( المعنویة
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أي غیاب الجذر الوحدوي وبالتالي أصبحت العینة  ،1Hونقبل الفرضیة العدمیة  0Hالفرضیة 

  .مستقرة عند هذا المستوى

 حیث أنلهما نفس النتائج،  أن )دیكي فولیر، فیلیب بیرون(نلاحظ من نتائج الاختبارین  

 قبولالقیمة المعنویة، یعني ذلك أكبر من من القیم الحرجة، و  أقلالقیمة الإحصائیة في الاختبارین 

صارت و  ،عند مستوى مستقرةنتیجة وجود جذر الوحدة أي أن السلسلة الزمنیة غیر  0H الفرضیة

 رفضوبالتالي القیمة المعنویة، أقل من من القیم الحرجة، و  أكبرلقیمة الإحصائیة في الاختبارین ا

وجود جذر الوحدة أي أن السلسلة الزمنیة غیاب نتیجة  1Hوقبول الفرضیة البدیلة  0H الفرضیة

 أنللحكم على  إحصائیاوهي النتیجة التي یمكن الاعتماد علیها  ،الفرق الأول عند مستوى مستقرة

 میمكن الحكم بعد، وبالتالي بورصة الجزائر لا یتبع فرضیة السیر العشوائي إغلاقسعر  مؤشر

  .وفق هذا الاختبار المستوى الضعیف، عندبورصة الجزائر  كفاءة

  :هذا الاختبار مبني بدوره على فرضیتین :)Run Test(اختبار الدورات  -3

0H  :مؤشر بورصة الجزائر )Indice(  لا تتحرك العینة عشوائیا؛ أيیتبع نمط معین  

1H  :مؤشر بورصة الجزائر )Indice( لا یتبع نمط معین أي تتحرك العینة عشوائیا.  

) 1.96(أقل من القیمة  )Z(تكون القیمة الإحصائیة  أنیجب  0Hومن اجل تحقق الفرضیة 

  ).0.05(، وتكون القیمة الاحتمالیة اقل من القیمة المعنویة 1أي لا تقع في المنطقة الحرجة

المقدرة بــ          الإحصائیة )Z(الخاص باختبار الدورات یوضح بأن قیمة ) 14(الجدول رقم 

تقع في المنطقة الحرجة، وأیضا كانت القیمة  لا أي) 1.96( وهي اقل من ) - 30.183( 

السیر  1H وهي أقل من مستوى المعنویة، وبالتالي یتم رفض الفرضیة) 0.0000(الاحتمالیة هي 

                                            

1 -  Régis Bourbonnais, Econométrie, 6éme éd. Dunod, Paris, France, 2006, p 246.  
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لا تتحرك بشكل العینة  أن وهذا یعني بان اختبار الدورات یؤكد ،  0Hوقبول الفرضیة العشوائیة 

  .عدم كفاءة بورصة الجزائر، خلال الفترة محل الدراسةب ، ومنه یمكن الحكمعشوائي

 )Run Test( نتائج اختبار الدورات): 14(جدول قم 

Test de suite  

 Indice٭ 

Valeur du testa 1287.09 

Observations < valeur du test 499 

Observations > valeur du test 501 

Nombre total d'observations 1000 

Nombre de séquences 24 

Z -30.183 

Signification asymptotique (bilatérale) .000 

a. Médiane 

 .Spss.21 الإحصائيالطالب اعتمادا على البرنامج  إعدادمن : المصدر         

والشـكل ) 15(مـن الجـدول رقـم  :)Autocorrelation Test( الـذاتي الارتباطاختبار  -4

نلاحـــظ وجـــود ارتبـــاط ذاتـــي بـــین القیمـــة الحالیـــة فـــي السلســـلة الزمنیـــة مـــع نفســـها فـــي الفتـــرات ) 09(

لسـعر الإغـلاق  )23.229( تقـدر بــ  )Box St.-Ljung( یوضـح معنویـة قـیم) 51(السابقة، وإن الجدول 

  وهــي اقــل مــن الجدولیــة ،تــأخر الأولالوعنــد مســتوى  )10(الیــومي بورصــة الجزائــر إلــى فتــرة إبطــاء 

عــدم وبالتــالي  فــي العینــة المدروســة، الســیر العشــوائي غیــابوهــذا یعنــي )    ଴.଴ହ,ଵ଴ଶݔ   25 =(

المســـتوى الضـــعیف، نتـــائج هـــذا الاختبـــار جـــاءت متوافقـــة مـــع مـــا توصـــل إلیـــه  عنـــدكفـــاءة البورصـــة 

 .  اختبار جذر الوحدة واختبار الدورات

                                            

  )دزایر اندكس(مؤشر بورصة الجزائر  - ٭
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 نتائج اختبار الارتباط الذاتي): 15(جدول رقم 

Autocorrélations 

Série:   Indice   

Retard Autocorrélation Erreur 

standarda 

Statistique de Ljung-Box 

Valeur Ddl Sig.b 

1 -.018 .032 .338 1 .561 
2 -.059 .032 3.812 2 .149 
3 .015 .032 4.050 3 .256 
4 .100 .032 14.164 4 .007 
5 .038 .032 15.617 5 .008 
6 .031 .032 16.581 6 .011 
7 .033 .031 17.665 7 .014 
8 .067 .031 22.128 8 .005 
9 .030 .031 23.029 9 .006 
10 .014 .031 23.229 10 .010 

a. Le processus sous-jacent considéré est l'indépendance (bruit blanc). 

b. Basé sur l'approximation Khi-deux asymptotique. 

  .SPSS.21 الإحصائيالطالب اعتمادا على البرنامج  إعدادمن  :المصدر

 لسعر إغلاق مؤشر بورصة الجزائرالوصف الإحصائي ): 09(الشكل رقم 

 
 SPSS.21 الإحصائيالطالب اعتمادا على البرنامج  إعدادمن  :المصدر

 ،نتائج الاختبارات لكل من اختبار جـذر الوحـدة واختبـار الـدورات واختبـار الارتبـاط الـذاتيتبین 

علـى  هأفـكالبورصـة غیـر  تعتبـربورصـة لا یتتبـع السـیر العشـوائي، وبالتـالي المؤشر  إغلاقبأن سعر 

النتــــــائج  یؤكـــــد ، وهـــــذا مـــــا)16/05/2019 - 04/01/2010(المســـــتوى الضـــــعیف خـــــلال الفتـــــرة 
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فـــي المطلــب الســـابق عنــد اســـتعمال مؤشــرات الســـوق لتحلیــل كفـــاءة بورصــة الجزائـــر  إلیهــاالمتوصــل 

  .يخلال نفس الفترة، وهي الفترة التي شرعت الجزائر في تطبیق النظام المحاسبي المال

إذا كانــت الأسـعار تســتجیب للمعلومــات  مـا فالهـدف مــن اختبـار مؤشــر بورصـة الجزائــر معرفــة

لا تتبـــع نمـــط معـــین  وأنهـــا، )scf (الـــواردة فـــي القـــوائم المالیـــة المعـــدة وفـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي

وهــذا مــا أثبتتــه النتــائج المتوصــل إلیهــا  ،نمط معــین دلیــل علــى عــدم كفــاءة البورصــةلــتبــاع الأســعار إف

وأنهـا تتبـع  غیاب العشوائیة فـي العینـة المدروسـة تمن خلال مختلف الاختبارات الإحصائیة التي بین

، لتنبــــؤ بالحركــــة المســــتقبلیة للأســــعارلنمــــط معــــین وبالتــــالي إمكانیــــة اســــتعمال المعلومــــات التاریخیــــة 

إلیــه عنــد اســتخدام مؤشــرات الســوق لتحلیــل كفــاءة بورصــة تــدعم مــا تــم التوصــل  وبالتــالي هــذه النتــائج

مؤسسـات وهـو  05الجزائر، والتي بینت من خلال مؤشر عدد المؤسسات المدرجة فـي السـوق وجـود 

عدد ضئیل جـدا، قـد اثـر علـى حجـم الرسـمالة البورصـیة المـرتبط حجمـه بـدخول مؤسسـة جدیـدة اكثـر 

  .موال جدیدةمن حجم التداول المنخفض جدا واستقطاب رؤوس أ

وبالتالي یمكن الحكم من خلال النتائج المتوصل الیها في هذا الفصل عدم كفاءة بورصة 

ورصة وبالتالي الرفع من الجزائر، ولم یكن تطبیق النظام المحاسبي المالي كافي لتنشیط هذه الب

  .لأسباب موضوعیة وغیر موضوعیةكفاءتها 
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  :الفصل لاصةخ

، أثـر تطبیـق النظـام المحاسـبي المـالي علـى كفـاءة بورصـة الجزائـر إلـىفي هذا الفصـل تطرقنـا 

والثــاني بحیــث تــم  الأولمــن خــلال تقــدیم النظــام المحاســبي المــالي وبورصــة الجزائــر، فــي المبحثــین 

التصـوري المسـتمد مـن  وإطـارهمزایا هـذا النظـام و  مفهوم، أهداف لاستعراض كل من الأول تخصیص

نشـأة  ظـروفلمـن خلالـه  التطـرق، أمـا المبحـث الثـاني تـم )IAS/IFRS ( لیـةالمرجعیة المحاسبیة الدو 

نظــام العــام للتســعیرة، المؤسســات المســعرة فــي البورصــة، التســییرها،  آلیــةبورصــة الجزائــر، تنظیمهــا، 

مــن اجــل و بورصــة الجزائــر عنــد المســتوى الضــعیف،  واختبــارلیــتم تخصــیص المبحــث الثالــث لتحلیــل 

المالیـــة  الأوراقمؤشــرات الســوق المتعــارف علیهــا لتحلیــل كفــاءة ســوق  تخداماســالتحلیــل تــم  أغــراض

ـــــم تطبیـــــق 2018-2010خـــــلال الفتـــــرة  ـــــار كفـــــاءة بورصـــــة الجزائـــــر ت  الأســـــالیب، ومـــــن اجـــــل اختب

یتبــع توزیــع طبیعــي ) زیــر انــدكسد(كــان مؤشــر بورصــة الجزائــر  إذامــا لمعرفــة المختلفــة  الإحصــائیة

عشـوائیة دلیـل علـى كفـاءة الحركـة الوجـود التوزیـع الطبیعـي و  خصـائصغیاب وحركة عشوائیة أم لا، ف

وهو مـا توصـلت إلیـه نتـائج  البورصة عند المستوى الضعیف، والعكس یدل على عدم كفاءة البورصة

، وقــد غطــت عینــة الدراســة المتمثلــة فــي المشــاهدة الیومیــة لســعر إغــلاق مؤشــر بورصــة الاختبــارات

  .)16/05/2019 – 07/01/2010( الفترة) زیر أندكسد(الجزائر 

 أســــعاراســـتنتاج أثـــر المعلومــــات المحاســـبیة علـــى  الإحصـــائیةالهـــدف مـــن هـــذه الاختبــــارات  

 أهــمأن المعلومـات المحاسـبیة الـواردة فــي القـوائم المالیـة مـن  باعتبــارالمتداولـة فـي البورصـة،  الأسـهم

ومــن المعــروف ، حســب نظریــة كفــاءة الســوق الأســعارعلــى  أثرهــایــنعكس  أنلتــي یمكــن االمعلومــات 

لأبســـط المعلومـــات،  الأســـعارانـــه مـــن خصـــائص الســـوق الكـــفء عنـــد المســـتوى الضـــعیف اســـتجابة 

   .للأسعارلا تتبع نمط معین یمكن التنبؤ من خلاله بالاتجاه العام  الأسعاروبالتالي 
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  :الخاتمة العامة

 خلـل مـن العمـل ظـروف المسـاهمة المؤسسـات علـى أملتهـا ضـروري المعلومـات دور تـؤدي

 إضـافیة وسـیلة إیجـاد مـن بـدلا فكـان المؤسسـات، تلـك أعمـال توسـع إلـى أدى الـذي الكبیـر التطـور

 التـي المحاسـبیة المعلومـات بسـلامة ومقرضـین مسـتثمرین مـن المالیـة التقـاریر مسـتخدمي قنـاعلإ

 یـؤدي للمعـاییر المحاسـبیة الدولیـة دور كان لما و المؤسسات، لتلك المنشورة المالیة القوائم تتضمنها

 إلـى الـدول معظـم اتجهـت فقـد, المالیـة الأوراق أسـواق فـي مـن شـفافیة وجـودة المعلومـات تعزیـزال إلـى

المحاسـبي  الإفصـاح مـن كبیـر بقـدر تتمتـع تبنـي وتطبیـق هـذه المعـاییر، التـي تسـمح بإنتـاج معلومـات

 فـي المتعـاملین وكافـة والمـدخرین المستثمرین ثقة من تزید عنها المفصح المحاسبیة المعلومات وهذه

 فـي كبیـرة لدرجـة ومسـتقر مسـتمر تزایـد إلـى أدى ممـا احتیاجـاتهم تلبـي وكـذلك المالیـة الأوراق أسواق

  .متصاعد ونشاط عالیة بكفاءة تتمتع مال أسواق عنه نتجما  هذا  المالیة الأوراق شراء و بیع

فالسوق الكفء هو السوق الذي تـنعكس فیـه المعلومـات بكافـة أنواعهـا علـى الأسـعار بسـرعة، 

تــزداد ســرعة المتضــمنة فــي القــوائم المالیــة للمؤسســات، وعلــى قــدر جــودة المعلومــات المتداولــة فیــه و 

ثر وفــي هــذا الصــیاغ یــؤ الأوراق المالیــة وبالتــالي كفــاءة ســوق الأوراق المالیــة،  ســعارأ انعكاســها علــى

المالیــة،  قــوائمللتحســین جــودة محتــوى المعلومــات  علــى )IAS/IFRS ( المعــاییر المحاســبیة تطبیــق

 لمحاسبیة الدولیـة،ل الإطار المفاهیميمن  المستوحاةمن خلال وضع مجموعة من القواعد والمبادئ 

وسـرعة انعكاسـها علـى  المالیـة القـوائم عنهـا التـي تفصـح المعلومـات فـي الثقـة دعـم مـن  یمكـنممـا 

  .الأوراق المالیة المتداولة في السوق سعارأ

النظام المحاسـبي المـالي لمعظـم المعـاییر المحاسـبیة الدولیـة لا سـیما منهـا المتعلقـة طبیق لذا ت

 مـثلا بسوق الأوراق المالیـة یتـرجم الرغبـة فـي تطـویر أسـواق الأوراق المالیـة فـي الجزائـر، حیـث یعمـل

علــى تطــویر وتحســین إعــداد وتقــدیم القــوائم المالیــة ممــا یســمح بســهولة  )IAS01 ( المعیــار المحاســبي
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          ، كمـــــا یســـــمح المعیـــــار المحاســـــبي)المحلیـــــین والأجانـــــب (تفســـــیرها وقراءتهـــــا مـــــن قبـــــل المســـــتثمرین 

) IAS07(  بتعریــف المســتثمرین بصــافي موجــودات المؤسســة وهیكلهــا التمــویلي بمــا فــي ذلــك الســیولة

الخـاص بالتقـاریر المرحلیـة علـى ترشـید  )IAS34 ( ة المالیة، ویعمل المعیار المحاسبي الـدوليوالملاء

القـــرارات الاســـتثماریة بجعـــل المســـتثمرین علـــى اطـــلاع دائـــم بالوضـــع المـــالي والمســـتجدات الخاصـــة 

  .بالمؤسسة

إن تطبیق أي دولة لمعاییر المحاسبة الدولیة، یعـد أمـر ضـروریا فـي العصـر الحـالي نظـرا لمـا 

تحتویــه هــذه المعــاییر مــن ایجابیــات عدیــدة، حیــث تهــدف إلــى إظهــار الوقــائع والحقــائق الاقتصــادیة 

للأحــداث كمــا تمتــاز المعلومــات المعــدة وفقهــا بمجموعــة مــن الخصــائص النوعیــة التــي تجعلهــا تفیــد 

تلـف الأطــراف المســتفیدین منهــا، وتســمح باتخــاذ القـرارات علــى أســس ســلیمة نتیجــة الإفصــاح عــن مخ

كـــل المعلومـــات التـــي تهـــم المســـتثمرین  خاصـــة فـــي ســـوق الأوراق المالیـــة، ولمـــا كانـــت المعلومـــات 

المحاسبیة الأساس الذي من المفـروض أن یعتمـد علیـه عنـد اتخـاذ قـرار الاسـتثمار فـي سـوق الأوراق 

لیة، فتطبیق المعاییر المحاسبیة الدولیة بعد تـوفیر المقومـات اللازمـة لـذلك سـیكون لـه تـأثیر علـى الما

تحســـن نوعیـــة وجـــودة المعلومـــات، وذلـــك مـــن خـــلال مـــا تقتضـــیه هـــذه المعـــاییر مـــن ضـــرورة الالتـــزام 

بمتطلبــات الإفصــاح المحاســبي، وتطبیــق مجموعــة مـــن المعــاییر المحاســبیة التــي لهــا علاقــة بســـوق 

لأوراق المالیــة، منهــا مــا یتعلــق بــالقوائم المالیــة والافصــاحات الــواردة فــي كــل واحــدة منهــا ســواء منهــا ا

القــوائم المالیـــة الســنویة أو المرحلیـــة، أو مــا تعلـــق منهــا بالسیاســـات والتقــدیرات المحاســـبیة والتغییـــرات 

قیــاس والإفصــاح عــن التــي تطــرأ علیهــا، أو مــا یتنــاول منهــا ربحیــة الســهم، وكــذا مــا یتعلــق بعــرض و 

لمعلومــاتي للتقــاریر المالیــة التــي امختلــف الأدوات المالیــة، كــل ذلــك مــن شــانه تعزیــز جــودة المحتــوى 

، محاسـبیة التـي تعرضـها هـذه الأخیـرةتصدرها المؤسسات، ما یضـمن ثقـة المسـتثمر فـي المعلومـات ال

  .الأوراق المالیةكما یؤدي إلى تخفیض عدم التأكد فیما یخص قرارات الاستثمار في سوق 
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یســمح  )IFRS13 ( لتقــاریر المالیــةلكمــا أن الالتــزام بمبــدأ القیمــة العادلــة وفــق المعیــار الــدولي 

بتـوفیر معلومــات حقیقیــة وموثوقــة یســتند إلیهــا المســتثمر فــي المؤسســات المســعرة فــي البورصــة، وهــذا 

مــا یســمح بتنشــیط نســبة تــداول الأوراق المالیــة المتداولــة فــي ســوق الأوراق المالیــة وبالتــالي الرفــع مــن 

رصـة شـكلیة تتمیـز بقلــة كفاءتهـا، ممـا قـد یغیــر مـن واقـع بورصـة الجزائــر التـي مازالـت منـذ إنشــائها بو 

المؤسسات المدرجة فیها ومحدودیـة الأوراق المالیـة المتداولـة فیهـا التـي لا ترقـى إلـى مسـتوى أضـعف 

والاختبـــارات المختلفـــة الخاصـــة باختبـــار كفـــاءة ســـوق  لیـــلاتحبورصـــة فـــي الـــدول النامیـــة كمـــا تثبتـــه ال

اقتصــــادیة وثقافیــــة بالإضــــافة إلــــى الأوراق المالیــــة، وهــــذا راجــــع إلــــى معوقــــات تشــــریعیة، تنظیمیــــة، و 

معوقـات معلوماتیــة خاصـة فــي الجانــب المـالي والمحاســبي، ممـا یتطلــب بــذل جهـود وإرســاء مجموعــة 

  .من الإجراءات لتجاوز هذه المعوقات

علــى كفــاءة  )IAS/IFRS ( ثــر تطبیــق المعــاییر المحاســبیةأ"ومــن خــلال تناولنــا لموضــوع 

حاولنـــا معالجـــة الإشـــكالیة المطروحـــة التـــي كـــان " -الجزائـــرحالـــة  دراســـة - المالیـــة الأوراقســـوق 

  :السؤال الرئیسي فیها كما یلي

آثــار تطبیــق المعــاییر المحاســبیة الدولیــة علــى كفــاءة ســوق الأوراق المالیــة ؟ وهــل  هــيمــا      

تطبیق النظام المحاسبي المالي الذي تبنى المرجعیة المحاسبیة الدولیة عامل مسـاعد علـى إقامـة 

  .سوق أوراق مالیة كفء في الجزائر ؟

ت، التوصــــیات ومــــن خــــلال فصــــول الدراســــة الأربعــــة، یمكــــن عــــرض نتــــائج اختبــــار الفرضــــیا

  : المقدمة وأفاق البحث كما یلي
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 :نتائج اختبار الفرضیات .1

بعـــد استعراضـــنا لمختلـــف جوانـــب الموضـــوع، مـــن خـــلال الدراســـة النظریـــة مـــن جهـــة والدراســـة 

  :المیدانیة في تقییم الواقع، توصلنا أثناء اختبار الفروض إلى النتائج التالیة

ــــى الرئیســــیة بخصــــوص الفرضــــیة.أ والتــــي تــــنص علــــى أن تطبیــــق المعــــاییر المحاســــبیة  الأول

)IAS/IFRS(  مـن صـحة هـذه الفرضـیة  التأكـدمالیـة كـفء، تـم  أوراقسـوق  إقامـةعامل مساعد علـى

من خلال الفصل الثالث، حیث تبین أن من بـین أهـداف تطبیـق المعـاییر المحاسـبیة تـوفیر معلومـات 

مـن أصـحاب المصـلحة،  والآخـرین الأسهمقرارات حملة یخدم  محاسبیة ملائمة وموثوق منها وهذا ما

المالیـة، الـذي تلعـب  الأوراقولا سیما المؤسسات المدرجة في البورصات، وهـذا مـا یـدعم كفـاءة سـوق 

حاســبیة بصــفة خاصــة دور كبیــر، حســب نظریــة كفــاءة الســوق عنــد مفیــه المعلومــات بصــفة عامــة وال

مـات المحاسـبیة تزیـد سـرعة انعكاسـها علـى سـعر الســهم المسـتویات المختلفـة، فعلـى قـدر جـودة المعلو 

  .او الورقة المالیة المتداولة

التصــوري  الإطــارقــوائم مالیــة وفــق المبــادئ والفــروض المنصــوص علیهــا فــي  إعــدادكمــا أن 

عــن المعلومــات تمتــاز بعــدة خصــائص منهــا الملائمــة  والإفصــاحللمعــاییر المحاســبیة یســمح بقیــاس 

 علـى المؤسسـات المدرجـة الإفصـاحالاعتماد علیها للمقارنة، ومن اجـل متطلبـات  وإمكانیةوالموثوقیة 

المعلومـات لكافـة المتعـاملین فیهـا  إتاحـةللاكتتـاب العمـومي مجبـرة علـى  أسـهمهاالراغبـة فـي طـرح  أو

  .الكفؤة الأسواقفي  أموالهمستثمار إلتوفیر الثقة لدیهم وتحفیزهم على 

دهـــا أن تطبیـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي وحـــده غیـــر افمالثانیـــة والتـــي الرئیســـیة الفرضـــیة  أمـــا

 إلیـهالمالي الجزائري تحققت، وهذا مـا تأكـده النتـائج المتوصـل  الأوراقكافي لدعم كفاءة ونشاط سوق 

تحقـــق  أي، الاحصـــائیة اتختبـــار لامؤشـــرات الســـوق، وا باســـتخدامعنــد تحلیـــل كفـــاءة بورصـــة الجزائـــر 

  .نالفرضیتین الفرعیتی
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ــــة الأول والتــــي مفادهــــا أن اســــتخدام مؤشــــرات الســــوق لتحلیــــل كفــــاءة ســــوق  فالفرضــــیة الفرعی

هــذه الفرضــیة الفرعیــة  ة، حیــث تؤكــد صــحتحققــت انــه غیــر كــفء قــد تبــینالمــالي الجزائــري  الأوراق

المالیــة التــي تــم تطبیقهــا علــى بورصــة  الأوراقنتــائج مؤشــرات الســوق المتعــارف علیهــا لتحلیــل ســوق 

الجزائــــر، والتــــي جمعهــــا أظهــــرت  جمیعهــــا عــــدم كفــــاءة بورصــــة الجزائــــر، حیــــث بــــین مؤشــــر عــــدد 

بالبورصـة  اهرنـاجـدا لـو ق لئیضـمؤسسات فقط وهو عـدد  05المؤسسات المدرجة في البورصة وجود 

 الأســهمحجــم تــداول  المــال الموظــف فــي البورصــة و الــرأسفــي الــدول النامیــة، هــذا العــدد اثــر علــى 

ا، حسب مـا یبینـه كـل مـن مؤشـر الرسـملة البورصـیة ومؤشـر حجـم التـداول، وبالتـالي علـى وبیعً  اشراءً 

  .تنشیط بورصة الجزائر والرفع من كفاءتها

الیـومي لمؤشـر بورصـة  الإغـلاق أسـعارفالفرضیة الفرعیة الثانیـة التـي نصـت علـى أن سلسـلة 

ئـــر لا تتبـــع فرضـــیة الســـیر العشـــوائي، وبالتـــالي لا تعـــد بورصـــة الجزائـــر كـــفءة عنـــد المســـتوى الجزا

فــي الفصـــل الرابـــع،  إلیهـــاالمتوصـــل  الإحصــائیةذلـــك نتــائج الاختبـــارات  ةصـــح یؤكــدالضــعیف، ومـــا 

) 16/05/2019 - 04/01/2010(مؤشر بورصـة الجزائـر للفتـرة  أسعارجمیعها أن  أظهرتحیث 

أي یمكـن اسـتغلال المعلومـات التاریخیـة للأسـعار لمعرفـة اتجـاه حركـة الأسـعار فـي  تتبع نمـط معـین،

المالیــــة لا تعــــد كــــفء عنــــد المســــتوى  الأوراقوبالتــــالي انطلاقــــا مــــن نظریــــة كفــــاءة ســــوق  المســــتقبل،

  .الضعیف

  :النتائج .2

  :من بین النتائج المتوصل إلیها من خلال الإجابة على إشكالیة البحث نقدم ما یلي

هـو تحسـین جـودة ونوعیـة  )IAS/IFRS ( بین أهداف تطبیق المعاییر المحاسـبیةمن  )1

المعلومــــــات المالیــــــة والمحاســــــبیة، مــــــن خــــــلال تــــــوفر خاصــــــیتي الموثوقــــــة والملائمــــــة التــــــي یطلبهــــــا 

 المستثمرون مما یسمح بالمرور إلى الأسواق المالیة الدولیة؛ 
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ــــةالالتــــزام بتطبیــــق المعــــاییر المحاســــبیة الدولیــــة مــــن طــــرف  )2 ، یتطلــــب تــــوفر أي دول

مجموعـة مــن المقومـات التــي ستشـكل الأرضــیة المناســبة لتطبیـق مثــل هـذه المعــاییر خاصـة التــي لهــا 

 ؛سوق الأوراق المالیة بدعم نشاط وكفاءةعلاقة 

معلومـــــاتي  یســـــمح التطبیـــــق الصـــــحیح للمعـــــاییر المحاســـــبة الدولیـــــة بتصـــــمیم نظـــــام )3

 ؛ن نوعیة المعلومة المحاسبیةیهذا ما ینعكس على تحس، و محاسبي فعال

، نظــرا تعزیــز كفــاءة ســوق الأوراق المالیــةللمعلومــات المحاســبیة علاقــة ارتبــاط قویــة ب )4

لكــون المعلومـــات المحاســبیة مخرجـــات النظــام المحاســـبي والقاعـــدة الأساســیة التـــي یعتمــد علیهـــا فـــي 

القــرارات، فبقــدر مــا تــزداد جــودة المعلومــات المحاســبیة یــزداد الرشــاد فــي عملیــة اتخــاذ اتخــاذ مختلــف 

 ؛القرار الاستثماري

، )IAS/IFRS ( بتطبیـــق معـــاییر المحاســـبة )SCF ( التـــزام النظـــام المحاســـبي المـــالي )5

ألمعلومـاتي جـودة المحتـوى فـي تعزیـز  یسـاهم التصوري الذي جاءت به المرجعیة الدولیة الإطاروفق 

ن الالتـــزام بـــالتطبیق الصـــحیح للمعـــاییر لأ، یـــدعم كفـــاءة ســـوق الأوراق المالیـــة للتقـــاریر المالیـــة، ممـــا

  ؛المحاسبیة الدولیة یضمن ثقة المستثمر في المعلومات المحاسبیة التي تعرضها

 سیضمن  )IAS/IFRS ( المحاسبة للمعاییر المالي المحاسبي النظام طبیقكما أن ت )6

لهـا، ویسـمح  المسـتعملین مختلـف تخـدم عالیة جودة ذات معلومات ویوفر الإفصاح من كافي مستوى

بتخفـــیض درجـــة عـــدم التأكـــد فیمـــا یتعلـــق بالاســـتثمار ومـــن ثـــم إقبـــال المـــدخرین علـــى تقـــدیم أمـــوالهم 

 للمستثمرین، وبالتالي زیادة حجم سوق الأوراق المالیة والمعـاملات فیـه مؤدیـا إلـى زیـادة عـدد الأدوات

 ؛الشراءعروضة للبیع و المو  المالیة المتداولة

القــوائم  لإعـدادللمرجعیــة المحاسـبیة الدولیــة النظـام المحاســبي المـالي  اختیــاركمـا أن  )7

، یســمح بتــوفیر بیانــات مالیــة مبنیــة علـــى أســاس القیمــة العادلــة  تكــون فیهــا المعلومـــات ذات المالیــة

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


281 

 
التمثیــل الصـــادق للمعلومــات المحاســـبیة، والتـــي  موثوقیــة عالیـــة وقابلــة للتحقیـــق، كمــا تحقـــق خاصـــیة

 تســاعد فــي عملیــة اتخــاذ القــرار، كمــا تمكــن هــذه البیانــات المعــدة علــى أســاس القــیم العادلــة المســتخدم

 ؛المكانیة من أجل التقییم النسبي للمركز المالي والأداءمن إجراء المقارنات الزمنیة و 

وحـــده غیـــر كـــافي  المـــالي اســـبيبورصـــة الجزائـــر غیـــر كـــفءة وتطبیـــق النظـــام المح )8

الاختبـــارات التحالیـــل و لضـــمان إقامـــة ســـوق أوراق مالیـــة كـــفء فـــي الجزائـــر ومـــا یؤكـــد  صـــحة ذلـــك 

لتحلیــــل كفــــاءة بورصــــة  مؤشــــراتثلاثــــة الخاصــــة بكفــــاءة ســــوق الأوراق المالیــــة، حیــــث تــــم اســــتخدام 

الجزائــر، المتمثلــة فــي مؤشــر عــدد المؤسســات المدرجــة فــي البورصــة ومؤشــر الســیولة ومؤشــر رأس 

اختبــار مــن خــلال  وتــم تــدعیم هــذه النتــائج المــال الســوقي، والتــي بینــت عــدم كفــاءة بورصــة الجزائــر، 

والتــي بینــت أن  ائیة،الاختبــارات الإحصــ مباســتخدا ،عنــدا المســتوى الضــعیف كفــاءة بورصــة الجزائــر

 ؛و المتقدمةأبورصة الجزائر بعیدة كل البعد عن كفاءة اصغر بورصة سواء في دول العالم النامي 

بورصـة الجزائــر بورصــة شــكلیة ضــعیفة الأداء تعـاني مجموعــة مــن المعوقــات وعلــى  )9

یؤكــد أن مختلــف المســتویات وعلــى رأســها غیــاب الثقافــة البورصــیة لــدا المــواطن الجزائــري، وهــذا مــا 

تنظیمیـة  تبني النظام المحاسبي المالي لا یكفي للنهوض بالبورصـة الجزائریـة فـي ظـل وجـود معوقـات

التضـخم، الاقتصـاد المـوازي،  (، معوقـات اقتصـادیة )قلة المؤسسات المدرجة، سیر عمـل الجلسـات (

تشــریعیة سیاســیة  ( معوقــات عامــة إلــى بالإضــافة، )الجبائیــة ، قــل الحــوافزالإنتــاجيضــعف الجهــاز 

وحتـــى داخـــل المؤسســـة فـــي حـــد ذاتهـــا  فـــي ظـــل ضـــعف قنـــوات نقـــل المعلومـــات  ،)ثقافیـــة اجتماعیـــة

  ؛المحاسبیة والمالیة إلى المحیط الخارجي

عــدم اســتفادة بورصـــة الجزائــر مـــن الامتیــازات التـــي یقــدمها النظـــام المحاســبي الـــذي  )10

فــي  أمــوالهملتوظیــف مــدخراتهم ورؤوس  دوالأفــرا، لتحفیــز المؤسســات 2010شــرع فــي تطبیقــه بدایــة 
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المتداولـة، بسـبب سـهولة قــراءة  الأسـهمعلــى شـراء  الإقبـالمـن  الأجنبـي، كتشـجیع المسـتثمر البورصـة

  .القوائم المالیة للمؤسسة المعد وفق المرجعیة الدولیة

 :التوصیات .3

 )IAS/IFRS ( الـذي تبنـى المعـاییر المحاسـبیة النظـام المحاسـبي المـالي طبیقمن تلاستفادة ول

، فــي مجــال القــوائم المالیــة وتقــدیم المعلومــات المحاســبیة لمســتخدمیها الحــالیین والمحتملــین إعــدادفــي 

قتراحـات المسـتمدة مـن هـذا تعزیز كفاءة سوق الأوراق المالیة، فانه تقترح مجموعة من التوصیات والا

  :التي نوردها في النقاط التالیةالبحث و 

المحاســبة الدولیــة إذ یتوجــب العمــل علــى التطبیــق الصــحیح  التطبیــق الســلیم لمعــاییر )1

لمعــاییر المحاســبیة الدولیــة المتبنــاة مــن طــرف النظــام المحاســبي المــالي وخاصــة المعــاییر المحاســبیة 

التــي لهــا علاقــة بسـوق الأوراق المالیــة والتــي ســبق ذكرهـا فــي الفصــل الســابق،  )IAS/IFRS ( الدولیـة

وكـــذا الســـعي نحـــو التوضـــیح الجیـــد لمعـــالم هـــذا النظـــام بإتبـــاع شـــروط ومتطلبـــات التطبیـــق، خاصـــة 

 ؛بالنسبة للمؤسسات المسعرة في البورصة

لمــــالي، تبنـــي مبــــدأ القیمــــة العادلـــة والالتــــزام بتطبیــــق مبـــادئ الإفصــــاح المحاســــبي وا )2

الذي یوفر أكبر قـدر ممكـن مـن المعلومـات الموضـحة والمفسـرة  يوالعمل على تحقیق الإفصاح الكاف

فــي القــوائم المالیــة، إذ یتطلــب الاقتــداء بالمعــاییر الدولیــة للمحاســبة والمعلومــات المالیــة مســتوى عــالي 

الجزائریـــة علـــى مـــن الإفصـــاح والشـــفافیة فـــي نشـــر المعلومـــات، وبالتـــالي ضـــرورة تخلـــي المؤسســـات 

ــــتحفظ والحساســــیة فــــي نشــــر المعلومــــات، هــــذا مــــن شــــانه أن یجعــــل المعلومــــات خاصــــة  الســــریة وال

المحاســـبیة تـــنعكس مباشـــرة علـــى ســـعر الســـهم والـــذي یعبـــر عـــن حقیقـــة الوضـــعیة المالیـــة للمؤسســـة 

 ؛وبالتالي تعزیز كفاءة بورصة الجزائر
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وعـة مـن المعطیـات بطریقــة یجـب تبنـي أنظمـة معلومـات جدیـدة بإمكانهـا تسـییر مجم )3

ضــــرورة قیــــام ، مــــع منســــقة كمــــا بإمكانهــــا تجمیــــع معلومــــات جدیــــدة مــــن المرجــــع المحاســــبي الــــدولي

المؤسســات بنشـــر مجموعــة موحـــدة مـــن النســب المحاســـبیة مــع التقـــاریر الربـــع ســنویة والســـنویة حتـــى 

 ؛ر البیع في الأسهمیتمكن المستثمر من تقییم أداء هذه المؤسسات قبل اتخاذ قرار الشراء أو قرا

مواكبـــة التطـــورات و المســـتجدات التـــي تـــأتي بهـــا المعـــاییر المحاســـبیة الدولیـــة، نظـــرا  )4

معـــاییر الدولیـــة للتعـــدیلات المســـتمرة التـــي تطـــرأ علـــى هـــذه المعـــاییر، والتـــي تغیـــرت تســـمیتها إلـــى ال

علــــى هــــذه  ، بحیــــث یتوجــــب الاطــــلاع علــــى كــــل التغیــــرات و التعــــدیلات التــــي تطــــرأللتقــــاریر المالیــــة

المعــاییر، أي جعــل النظــام المحاســبي المــالي مــرن قابــل لمواكبــة التعــدیلات فــي المعــاییر المحاســبیة 

   ؛الدولیة

یجـــب علـــى الهیئـــة المختصـــة فـــي المحاســـبة أن تلـــزم مراجعـــي الحســـابات بضـــرورة  )5

ات التأكـــد مــــن قیـــام المؤسســــات بالإفصــــاح ونشـــر المعلومــــات المحاســــبیة المتعلقـــة بالنســــب والمؤشــــر 

 ؛المالیة التي أثبتت العدید من الدراسات أهمیتها في تسهیل عملیة اتخاذ القرارات

اعتمــاد حوكمــة المؤسســات وفقــا لمعــاییر المحاســبة الدولیــة فــي المؤسســات المســعرة  )6

فــــي البورصـــــة نظــــرا لأهمیتهـــــا فــــي تـــــوفیر الضــــمانات الكافیـــــة للمســــتثمرین فـــــي رؤوس أمــــوال هـــــذه 

 ؛خیرة وحسن استغلال أموالها وتعظیم الأرباحالمؤسسات حول رشد هذه الأ

إنشــاء قاعــدة بیانــات لســوق الأوراق المالیــة لمســاعدة المختصــین فــي القیــام بمهــامهم  )7

خاصة بتوفیر معلومات شاملة للأنشطة فـي السـوق عـن طریـق المطبوعـات والنشـریات الدوریـة لنشـر 

  ؛المالیة سواق الأوراقأالوعي والثقافة الاستثماریة لدى الأفراد في 
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لثقافــــة  أولیــــةدروس  إدراج ( المجتمــــع الجزائــــري أفـــرادنشـــر الثقافــــة البورصــــیة لــــدى  )8

فــي  أمــوالهمح للمغتـربین مــن اسـتثمار االغیــر مقیمـین، فالســمو  المقیمـین ،)المالیـة فــي الكتـب المدرســیة

 في دخول العملة الصعبة فضلا على تسهیل من الاستثمار بالجزائر؛ یساهمالبورصة  

 الأمــوالمحاربــة الاقتصــاد المــوازي عــن طریــق ســن تشــریعات التــي تحــد مــن تــداول  )9

 إدراج الأوراق المالیـة الإسـلامیةالإسـراع فـي نقدا، وتشجیع التعامل بالنقود الالكترونیـة، والعمـل علـى 

لمـــا لهـــا مـــن دور فـــي إدخـــال نـــوع جدیـــد مـــن المتعـــاملین فـــي ســـوق  )التشـــاركیة، الصـــكوك الأســـهم (

 ؛لمالیة ظلوا لعوامل عدیدة مبتعدین عنهاالأوراق ا

تخفیـــف شـــروط الـــدخول للبورصـــة علـــى المؤسســـات العمومیـــة خاصـــة، ومـــنح فتـــرة  )10

 ومحضـــرینعـــن طریـــق تـــوفیر خبـــراء مـــالیین  انتقالیـــة تصـــاحب مـــن خلالهـــا الدولـــة لهـــذه المؤسســـات

ــــق الإدراج، حتــــى تتكیــــف مــــع متطلبــــات وشــــروط فــــي التســــویق مختصــــینمــــالیین ومحاســــبین  ، وخل

، مـع دخـول الدولـة كطـرف ضـامن عـن طریـق المؤسسـات المـالي الأوراقدینامیكیـة فـي عملیـة تـداول 

 ؛أسهمهاوالمؤسسات التي ترغب في بیع  الأفرادالمالیة من  الأوراقشراء  لإعادةالمالیة 

بـین لجنـة تنظـیم عملیـات البورصـة والمنظمـة الدولیـة للجـان  تفاقیاتلااالاستفادة من  )11

والاســـــتفادة مـــــن تجـــــارب  ةالخبـــــر  بلاكتســـــاالمالیـــــة العالمیـــــة،  الأســـــواق إلـــــىللولـــــوج  )OICV(القـــــیم 

 البورصات العالمیة الرائدة لتنشیط ودعم كفاءة بورصة الجزائر؛

ـــة فـــي  )12 مختلـــف  إطـــاراســـتحداث آلیـــة لتشـــجیع المؤسســـات المســـتفیدة مـــن دعـــم الدول

 .مالها على الجمهور عن طریق الاكتتاب العام رأس، والتحفیزات الجبائیة لفتح جزء من الأجهزة

 :أفاق الدراسة .4
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 التعمـق أجـل للبحـث، ومـن جدیـدة آفاقـا یفـتح فهو الهامة، المواضیع من الدراسة موضوع یعد

  :الدراسة هذه تدعم لبحوث أخرى، موضوعا التالیة الدراسات تكون أن یمكن جوانبه، جمیع في

 المالیة؛ الأوراقفي دعم كفاءة سوق  سوق الأوراق المالیة ةدور حوكم -

أهمیة الإفصاح المحاسبي فـي ظـل النظـام المحاسـبي المـالي فـي تعزیـز كفـاءة سـوق  -

 ؛الأوراق المالیة

 .في تعزیز كفاءة سوق الأوراق المالیة يالنظام المحاسب ةدور حوكم -
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  .2003مصر،  الإسكندریة، جامعة ،التطبیقیة
 الإسـكندریة، الجامعیـة، الـدار ، المالیـة الأوراق بورصـةاللطیـف،  عبـد سـعد أحمـد )2
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1995.  
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  .2003 مصر، القاهرة، والطباعة، والتوزیع للنشر الكتب عالم ،1، ط  )النجاح مقترحات – السبل
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  .2014، الأردنعمان، 
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2009.  
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 ،1ط  ،المالیـة والمؤسسـات والبنـوك النقـود الخلیـل، علـي موفـق، الطاهر االله عبد )51

  .2004 الأردن، الشمالیة، الجامعة بوابة مؤسسة الكرك یزید مركز
 الأولـى الجـزء :الإسـلامي المجتمـع فـي المالیـة المحاسـبةزیـد،  عمـر المالـك عبـد )52
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دروس –فـــــي الأســـــواق المالیـــــة وإدارة المحـــــافظ أساســـــیات یوســــف مســـــعداوي ،  )85
  .2016، دار الخلدونیة، الجزائر، 1 ، ط-وتمارین محلولة

المحاسبة الدولیـة مـع التطبیـق العلمـي "سالم عبد االله حلـس، یوسف محمد جربوع،  )86
  .2002، مؤسسة الوراق للنشر والتوزیع، 1 ، ط" للمعاییر المحاسبة الدولیة

  :المذكرات والأطروحات. 2
ضــرورة تكییــف البیئــة المحاســبة بــالجزائر مــع متطلبــات النظــام ایــت محمــد مــراد،  )1

، رســـالة مقدمـــة ضـــمن متطلبـــات نیـــل شـــهادة 2013 – 2010خـــلال الفتـــرة –المحاســـبي المـــالي 
دكتوراه علوم في العلوم الاقتصادیة، كلیة العلوم الاقتصادیة والعلوم التجاریـة وعلـوم التسـییر، جامعـة 

  .2013/2014، 3الجزائر
النظام المحاسبي الـدولي وترشـید عملیـة اتخـاذ القـرار فـي سـیاق بن بلقاسم سفیان، )2

أطروحــة تــدخل ضــمن متطلبــات نیــل شــهادة دكتــوراه دولــة فــي ، العولمــة وتطــویر الأســواق المالیــة
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أطروحــة تــدخل ضــمن متطلبــات نیــل شــهادة دكتــوراه علــوم، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة والعلــوم التجاریــة 

 .2012/2013وعلوم التسییر، جامعة تلمسان، 
، أطروحـة "سبل تفعیلهـامعوقات أسواق الأوراق المالیة العربیة و "بوكساني رشـید،   )4

ــــــر،  ــــــوم التســــــییر، جامعــــــة الجزائ ــــــوم الاقتصــــــادیة وعل ــــــة العل ــــــوم الاقتصــــــادیة، كلی ــــــي العل دكتــــــوراه ف
2005/2006. 

 الأوراق فـي الاسـتثمار علـى المـال رأس سـوق كفـاءة اثـرصـاطوري،  الجـودي )5
للتجـارة،  العلیـا المدرسـة التسـییر، علـوم فـي دكتـوراه أطروحـة ،حالـة الجزائـر دراسـة مـع المالیـة
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المعــاییر الدولیــة للتقـاریر المالیــة ودورهــا فـي تنشــیط ســوق الاوراق سـامیة فكیـر،  )6
أطروحـة تـدخل ضـمن متطلبـات نیـل شـهادة دكتـوراه  -دراسـة مقارنـة بـین الجزائـر والأردن –المالیة 

ــــــــومرداس، علــــــــوم اقتصــــــــادیة، كلیــــــــة العلــــــــوم الاقتصــــــــادیة والتجاریــــــــة وعلــــــــوم التســــــــییر، جام عــــــــة ب
2013/2014. 

ــة دراســة شــریط صــلاح الــدین،  )7 دور صــنادیق الاســتثمار فــي ســوق الأوراق المالی
ــر ــة تطبیقهــا علــى الجزائ ، أطروحــة دكتــورة فــي العلــوم تجربــة جمهوریــة مصــر العربیــة، مــع إمكانی

، 03الاقتصـــــادیة، كلیــــــة العلـــــوم الاقتصــــــادیة والعلــــــوم التجاریـــــة وعلــــــوم التســـــییر، جامعــــــة الجزائــــــر 
2011/2012. 
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التوجــه نحــو معــاییر الإبــلاغ المــالي الدولیــة و أثرهــا علــى مهنــة صــلاح حــواس،  )8
قتصادیة، كلیـة العلـوم الا دكتوراه دولة في العلوم مقدمة ضمن متطلبات نیل شهادة أطروحة، المدقق

  .2007/ 2006الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 
النظام المحاسبي للمؤسسات في ظل اعمـال التوحیـد  إصلاح أهمیةمداني بلغیـث،  )9

دكتــوراه فــي العلــوم الاقتصــادیة غیــر منشــورة، كلیــة  أطروحــة، الدولیــة، التطبیــق علــى حالــة الجزائــر
  .2003/2004العلوم الاقتصادیة وعلوم التسییر، جامعة الجزائر، 

ـــــوال صـــــبایحي،  )10 ـــــة  الإفصـــــاحن ـــــاییر المحاســـــبة الدولی ـــــي ظـــــل مع المحاســـــبي ف
)IAS/IFRS (رسـالة مقدمـة ضـمن متطلبـات نیـل شـهادة الماجسـتیر فـي على جـودة المعلومـة وأثره ،

، 03التجاریــــة، كلیــــة العلــــوم الاقتصــــادیة والعلــــوم التجاریــــة وعلــــوم التســــییر، جامعــــة الجزائــــر لبعلـــوم 
2010/2011. 

تقیــیم المؤسســة ودورهــا فــي اتخــاذ القــرارات فــي إطــار التحــولات هــواري سویســي،  )11
، اطروحــة دكتــوراه ، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة والتجاریــة وعلــوم التســییر، جامعــة الاقتصــادیة بــالجزائر

  .2007/2008لجزائر، ا
  :مقالات ومجلات .3

، المعاییر المحاسبیة والتغیرات فـي بیئـة الأعمـال المعاصـرةألاء مصطفى الأسعد،  )1
 .2013مجلة كلیة بغداد للعلوم الاقتصادیة، العدد الخاص بمؤتمر الكلیة، بغداد، العراق، 

 2018المفــاهیمي  مفــاهیم التقریــر المــالي فــي ضــوء الاطــارإلیــاس شرشــافة،  بــلال كیمــوش و )2
، جامعـة 01مجلـة أرصـاد للدراسـات الاقتصـادیة والإداریـة، المجلـد الثـاني، عـدد  لمجلس معاییر المحاسبیة الدولیة،

 .2019سكیكدة، الجزائر، 
ــــدخل  ،حــــازم الخطیــــب، ظــــاهر القشــــي )3 ــــاییر المحاســــبة نحــــو القــــیم وال توجــــه مع

ــى الاقتصــاد ــر ذلــك عل ، 02للبحــوث العلمیــة، المجلــد الثــاني، العــدد ، مجلــة الزیتونــة الاقتصــادي وأث
 .2004جامعة الزیتونة الأردن، 

، كلیــــة الإدارة الأدوات لمالیــــة: معــــاییر المحاســــبة الدولیــــةحســــین خلیــــل شــــحادة،  )4
  .2011الأكادیمیة العربیة في الدنیمارك،  والاقتصاد،

، كلیــة ربحیــة الســهم: 33معیــار المحاســبة الــدولي حســین خلیــل محمــود شــحادة،  )5
  . 2011العربیة في الدنیمارك،  میةیالأكادالإدارة والاقتصاد، 

ــة لــدول المغــرب  حســیني إســحاق، قــارة عشــیرة نصــر الــدین، )6 ــاءة الأســواق المالی كف
 .2016، جامعة بشار،05:، مجلة البشائر الاقتصادیة، العددالعربي
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ئم المالیـة مخاطر القیاس المحاسبي في القواخالد جمال جعرات، محمود الطبـري،  )7
، بغـــداد، العـــراق، 34مجلـــة كلیـــة بغـــداد للعلـــوم الاقتصـــادیة، العـــدد  ،إبـــان الأزمـــة المالیـــة العالمیـــة

2013.  
 مجلة ،المالیة لأوراق دمشق لسوق السعریة الكفاءة دراسةالسمان،  موصلي وحازم سلیمان )8

 .2013سوریا،  الثاني، العدد - 29 المجلد -والقانونیة  الاقتصادیة للعلوم دمشق جامعة
متطلبات كفاءة سوق الأوراق المالیـة، دراسـة لواقـع صالح مفتاح، فریدة معارفي ،  )9

ـــة الباحـــث العـــدد أســـواق الأوراق المالیـــة العربیـــة وســـبل رفـــع كفاءتهـــا  ، جامعـــة بســـكرة،07، مجل
 .2010-2009 الجزائر،

فــي اثــر ربحیــة الســهم علــى قــرارات المســتثمرین عبــد اللطیــف بــن محمــد بالشــیخ،  )10
، مجلـة  دراسـة میدانیـة: 20السوق المالي السعودي في ضـوء المعیـار المحاسـبي السـعودي رقـم 

 .2012، جامعة عمان، الأردن، جوان 01، العدد 12الزرقاء للبحوث لدراسات الإنسانیة، المجلد 
، مجلـــة عـــرض القـــوائم المالیـــة: 1المعیـــار المحاســـبي الـــدولي عقـــاري مصـــطفى،  )11

  .2007جوان الجزائر،جامعة بسكرة،  ریة، العدد الأول،أبحاث اقتصادیة وإدا
دور الإفصــاح المحاســـبي فــي ســـوق الأوراق المالیــة فـــي لطیــف زیــود، واخـــرون،  )12

، مجلــة جامعــة تشــرین للدراسـات والبحــوث العلمیــة، سلســلة العلــوم الاقتصــادیة ترشــید قــرار الاســتثمار
  .2007 ، سوریا،01: ، العدد)29(والقانونیة المجلد 

اختبـار صــیغة الكفــاءة المتوســطة للسـوق المالیــة الجزائریــة للفتــرة محفـوظ جبــار،  )13
عاشـــر، العــــدد الأول، الأردن، ، مجلـــة العــــوم التطبیقیـــة المجلــــد الدراســـة تجریبیــــة: 1999-2004
2007. 

النظـــام المحاســـبي المـــالي الجزائـــري وإشـــكالیة تطبیـــق المعـــاییر "مختـــار مســـامح،  )14
جامعــة بســكرة، ، 04، مجلــة أبحــاث اقتصــادیة، العــدد "اد غیــر مؤهــلالمحاســبیة الدولیــة فــي اقتصــ

 . 2008دیسمبر الجزائر، 
محددات الافصـاح المحاسـبي فـي الحقـل المحاسـبي صدیقي، فؤد صدیقي،  مسعود )15

 ،02مجلــة البحــوث فــي العلــوم المحاســبیة، العــدد ، SCFالجزائــري وفــق النظــام المحاســبي المــالي 
 .2016الجزائر، جامعة المسیلة، 

مجلـة المحاسـب ، "البیانات المالیـة و معـاییر المحاسـبة الدولیـة"، محمد سلیم وهبة )16
 . 2005 ، لبنان،، بیروت ،23المجاز، الفصل الثالث، العدد 

دور المعاییر المحاسبیة فـي رفـع كفـاءة عمـل هیثم على محمد، رشا عدنان أحمد،  )17
مجلـة كلیـة بغـداد للعلـوم الاقتصـادیة، العـدد الخـاص  ،"سوق العراق للاوراق المالیـة دراسـة تطبیقیـة

  .2014 بغداد، العراق، بالمؤتمر العالمي الخامس،
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  :الملتقیات والمؤتمرات.  4

النظـام المحاسـبي المـالي كاحـد متطلبـات حوكمـة أحسـین عثمـاني وسـعاد شـعابنیة،  )1
كآلیــة للحــد مــن الفســـاد الملتقـــى الــوطني، حوكمــة الشــركات ، الشــركات وأثــره علــى بورصــة الجزائــر

، الجزائــر، اریــة وعلــوم التســییر، جامعــة بســكرةكلیــة العلــوم الاقتصــادیة والعلــوم التج ، المــالي والإداري
  .2012ماي  07-06یومي 

النظـــام المحاســـبي المـــالي الجدیـــد فـــي الجزائـــر ایـــت محمـــد مـــراد وأبحـــري ســـفیان،  )2
نظـام المـالي الجدیـد وآلیـات تطبیقـه فـي ظـل ، ملتقى دولي حول الإطار ألمفـاهیمي للتحدیات وأهداف

 ،اریـة وعلـوم التسـییركلیة العلوم الاقتصادیة والعلـوم التج، IAS-IFRS –المعاییر المحاسبة الدولیة 
  . 2009أكتوبر 15-13:الجزائر،  یومي جامعة سعد دحلب البلیدة،

، التطبیـق المعاییر المحاسبیة الدولیة والبیئة الجزائریة متطلبـاتبن عیشي بشیر،  )3
  ،الأردن ،جامعـة العلـوم التطبیقیــة التحـدیات العالمیـة المعاصـرة، الأعمـالمنظمـات  إدارةمـؤتمر حـول 

 .2009ماي  29و 28و 27 أیام
ــاس القیمــة العادلــة جمعــة هــوام، نــورة بــرایس،  )4 ــة نحــو قی توجهــات المعــاییر الدولی

علــى قیــاس قیمــة الاصــول فــي ظــل توافــق مــع معــاییر  SCFوالافصــاح عنهــا، واثــر تطبیــق نظــام 
IAS/IFRS ، المؤتمر العلمي الـدولي الثالـث، الاتجاهـات الحدیثـة للمحاسـبة مقربـات علمیـة وعملیـة ،

أكتـــوبر  25-24 ، كلیـــة العلـــوم الاقتصـــادیة والتجاریـــة وعلـــوم التســـییر، جامعـــة أم البـــواقي، الجزائـــر
2017.   

واقــع البیئــة المحاســبیة الجزائریــة فــي ظــل إصــلاح "صــالح حمیــداتو وبوقفــة عــلاء،  )5
،  الملتقــى الــوطني واقــع وأفــاق النظــام المحاســبي المــالي فــي المؤسســات الصــغیرة "النظــام المحاســبي

 ، جامعـة الــوادي، الجزائــر،كلیــة العلـوم الاقتصــادیة والتجاریــة وعلـوم التســییر، والمتوسـطة فــي الجزائـر
 .2013ماي  06 -05یومي 

 الإفصـاحودور  الأسـهمالتحلیل المالي وتقیـیم عبد الرؤوف ربابعة، سامي حطاب،  )6
ــاءة ســوق  ــز كف ــة الأوراقفــي تعزی العربیــة المتحــدة،  راتاالإمــالمالیــة والســلع،  الأوراق، هیئــة المالی

  .2006مارس /فیفري
ــة والمحاســبیة عبــد القــادر دبــون، محمــد الهاشــمي حجــاج،  )7 ــة المعلومــة المالی أهمی

المــؤتمر الــدولي حــول الإصــلاح  ،علــى كفــاءة بورصــة الجزائــر فــي ظــل الإصــلاح المحاســبي وأثرهــا
 المحاســـبي فـــي الجزائـــر، كلیـــة العلـــوم الاقتصـــادیة والعلـــوم التجاریـــة وعلـــوم التســـییر، جامعـــة ورقلـــة،

 .2011نوفمبر  30و 29یومي  الجزائر،

http://cbs.wondershare.com/go.php?pid=5242&m=db


 
297 

ـــدولي رقـــم ، علـــي یوســـف )8 ـــار ال ـــاریخ  10المعی ، دور التقریـــرالأحـــداث اللاحقـــة لت
المعــاییر الدولیــة لأعــداد التقــاریر المالیــة، الفعالیــات العلمیــة لهیئــة الأوراق والأســواق المالیــة بالتعــاون 

 .2009دمشق، سوریا، نوفمبر  ،مع جمعیة المحاسبین القانونیین السوریین

السیاســــات المحاســــبیة،  - 08المعیــــار المحاســــبي الــــدولي رقــــم ، علــــي یوســــف )9
، "دور المعیــــر الدولیــــة لإعــــداد التقــــاریر المالیــــة"،  تقــــدیرات المحاســــبیة والأخطــــاءالتغیــــرات فــــي ال

 ،الفعالیات العلمیة لهیئة الأوراق والأسواق المالیة بالتعاون مع جمعیة المحاسـبین القـانونیین السـوریین
  .2009دمشق، سوریا، نوفمبر 

ات ومــدى ، الافصــاح والشــفافیة كأحــد مبــادئ حوكمــة الشــركمحمــد طــارق یوســف )10
الاقتصـــادي  الإصـــلاحالاقتصـــادي مـــن أجـــل  الإصـــلاح،  مـــؤتمر ارتباطهمـــا بالمعـــاییر المحاســـبیة
  .2006نوفمبر  23-19، القاهرة، مصر، یومي الإداریةوالهیكلي المنظمة العربیة للتنمیة 

انعكاسـات تطبیـق معـاییر الإبـلاغ المـالي "، معتز أمین السعید ومحمد سلیم العیسى )11
المعلومــات المحاســبیة الــواردة فــي القــوائم المالیــة للشــركات الاســتثماریة المدرجــة فــي علـى جــودة 

القضـایا الملحقـة للاقتصـادیات الناشـئة فـي بیئـة الأعمـال  حـولالمـؤتمر الثـاني ، "سوق عمان المـالي
 . 2009افریل   15 -14 ،الجامعة الأردنیة ،كلیة الأعمال الحدیثة،

اســـتحقاقاتها المالیـــة : قـــرارات قمـــة العشـــرینعربـــي، المنتــدى المـــالي والمحاســـبي ال )12
 23و 22المنعقـد أیـام  لبنـان، بیـروت، ،والاقتصادیة والمحاسبیة، تصـنیف وقیـاس الاصـول المالیـة

 .2009دیسمبر 

  :تقاریر ووثائق توجیهیة ودوریات .5

 .2010 البورصة، عملیات ومراقبة تنظیم للجنة السنوي التقریر )1
، 2013، 2012، 2011، 2010(العربــي،  النقــد لصــندوق الفصــلیة النشــرة )2
2014، 2015 ،2016 ،2017 ،2018 ،2019(. 

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــدولي للمحاســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــبین ، )3 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاح علـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــى الاتحـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاد ال :                                                       مت
  www//IFAC.org-ifac/organization-overview/history   

 والمعتمـد المـالي للتقریـر الدولیـة المعـاییرانونیین، القـ للمحاسـبین السـعودیة الهیئـة )4
ــة والمعــاییر المملكــة فــي المعتمــدة مــن الهیئــة الســعودیة للمحاســبین  الأخــرى والإصــدارات العربی

 .2017/2018صدار إالریاض، المملكة العربیة السعودیة،  القانونین،
 . IAS 08المعیار المحاسبي الدولي )5
 .المجمع الدولي العربي للمحاسبین القانونیین، 10المعیار المحاسبي الدولي  )6
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نونیین، اترجمــــة الهیئــــة الســــعودیة للمحاســــبین القــــ، 33المعیــــار المحاســــبي الــــدولي  )7
 .2016مؤسسة المعاییر الدولیة لتقاریر المالیة، ترجمة 

ترجمــــة الهیئـــــة الســـــعودیة للمحاســـــبین ، IFRS09المعیــــار الـــــدولي لتقـــــاریر المالیـــــة  )8
 .2016المعاییر الدولیة لتقاریر المالیة، ترجمة  القنونیین، مؤسسة

الاقتصـادیة، جریـدة  ؟، لماذا الإفصاح والشفافیة فـي البورصـةمحمد إبراهیم السـقا،  )9
   :، متـــــــــــــاح علــــــــــــــى18/03/2010العـــــــــــــرب الاقتصـــــــــــــادیة الدولیــــــــــــــة، الســـــــــــــعودیة، عـــــــــــــدد یــــــــــــــوم 

http://www.aleqt.com/2010/03/18/article_365837.html.  
دور المحاســبین ومراقبــي الحســابات فــي اتخــاذ القــرارات احمـد محمــد زینــل خــوري،  )10

، المنظمــة العربیــة الإداریــة، أبــو ظبــي، الإمــارات العربیــة المتحــدة، الإداریــة و تنمیــة مــوارد المنشــاة
2006. 

 .رالبورصة، بورصة الجزائ أوامرمطویة  )11
 .، بورصة الجزائر04/01/2016الصادر بتاریخ  01/16الإعلان رقم  )12
متــاح  ،مثـال تطبیقــي لاختبـار اســتقراریة السلاســل الزمنیـةمحمـد دریـوش دحمــاني،  )13
  .https://youtu.be/cwT4TO7z4wk: على الرابط

 :نصوص تشریعیة وتنظیمیة. 6

أفریـــل  29، المـــؤرخ فـــي 35 -75الجمهوریـــة الجزائریـــة الدیمقراطیـــة الشـــعبیة، آمـــر  )1
 .1975ماي  09، 37: ، الجریدة الرسمیة رقمالمتعلق بالمخطط الوطني للمحاسبة، 1975

ـــــة الشـــــعبیة )2 ـــــة الجزائریـــــة الدیمقراطی ـــــق بالنظـــــام  11 -07قـــــانون  ،الجمهوری المتعل
 .2007نوفمبر  25، 74 :، الجریدة الرسمیة رقمالمحاسبي المالي

المتضــمن تطبیــق  ،2008مــاي  26المــؤرخ فــي  156-08المرســوم التنفیــذي رقــم  )3
، ، المتضمن النظام المحاسبي المـالي2007نوفمبر  25المؤرخ في  11-07احكام القانون رقم 

 .2008ماي  28، 11الجریدة الرسمیة، رقم 
یحـدد  ،2008جویلیـة  26فـي  الجمهوریة الجزائریة الدیمقراطیة الشعبیة، قرار مـؤرخ )4

 ،الحسـابات سـیر وقواعـد مدونـة وكـذا وعرضـها المالیـة ومحتـوى القـوائم والمحاسـبة التقیـیم قواعد
 .25/03/2009، الصادرة في 19الجریدة الرسمیة، العدد 

ــــة الشــــعبیة، قــــرار مــــؤرخ فــــي  )5 ــــة الجزائریــــة الدیمقراطی ، 2008جویلیــــة  26الجمهوری
الاعمــال وعــدد المســتخدمین والنشــاط المطبــق علــى الكینــات الصــغیرة المتعلــق بتحدیــد ســقف رقــم 

 . 2009مارس  25، 19، الجریدة الرسمیة رقم بغرض مسك محاسبة مالیة بسیطة
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ــــة تنظــــیم عملیــــات البورصــــة  )6 ــــة الشــــعبیة، نظــــام لجن ــــة الدیمقراطی الجمهوریــــة الجزائری
ظـــام العـــام لبورصـــة القـــیم المتضـــمن الن، 1997نـــوفمبر  18المـــؤرخ فـــي  03-97رقـــم  ومراقبتهـــا
 .29/12/1997، في 87، الجریدة الرسمیة، العدد المنقولة
الجمهوریـــــة الجزائریـــــة الدیمقراطیـــــة الشـــــعبیة، نظـــــام لجنـــــة تنظـــــیم ومراقبـــــة عملیـــــات  )7

المتعلـــق بشـــروط اعتمــــاد الوســـطاء فــــي ، 1996جــــوان  03المـــؤرخ فـــي  03-96البورصـــة رقـــم 
 .1997جوان  01، في 36عدد ، الجریدة الرسمیة، العملیات البورصة

المــؤرخ  474-96، المرســوم التنفیــذي رقــم الجمهوریــة الجزائریــة الدیمقراطیــة الشــعبیة )8
، الجریـدة الرسـمیة، رقـم المتعلق بهیئات التوظیف الجماعي للقیم المنقولة، 1996دیسـمبر  28في 
 .1996دیسمبر  29، 84

افریــل  15المــؤرخ فــي  01-15: نظــام لجنــة تنظــیم عملیــات البورصــة ومراقبتهــا رقــم )9
 .المتعلق بشروط اعتماد الوسطاء في عملیات البورصة ومراقبته، 2015

تتضـــمن أول تطبیـــق للنظـــام  02المجلــس الـــوطني للمحاســـبة، تعلیمـــة وزاریـــة، رقـــم  )10
  .29/10/2009مؤرخة في  ،2010المحاسبي المالي 
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  :01ملاحقࡧرقمࡧ

  .Eveiws.7مخرجاتࡧال؄فنامجࡧלحصاǿي 

 :نتائج اختبار دیكي فولر المطور عند مستوى -1
 

Null Hypothesis: SER01 has a unit root  
Exogenous: Constant, Linear Trend  
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=1) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -2.038717  0.5788 

Test critical values: 1% level  -3.967270  
 5% level  -3.414323  
 10% level  -3.129283  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(SER01)   
Method: Least Squares   
Date: 10/13/19   Time: 23:19   
Sample (adjusted): 3 1000   
Included observations: 998 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     SER01(-1) -0.006679 0.003276 -2.038717 0.0417 

C 8.921833 4.087990 2.182450 0.0293 
@TREND(1) 8.40E-05 0.001279 0.065641 0.9477 

     
     R-squared 0.004406     Mean dependent var 0.408494 

Adjusted R-squared 0.002404     S.D. dependent var 11.23323 
S.E. of regression 11.21972     Akaike info criterion 7.676224 
Sum squared resid 125252.6     Schwarz criterion 7.690971 
Log likelihood -3827.436     Hannan-Quinn criter. 7.681829 
F-statistic 2.201517     Durbin-Watson stat 2.030287 
Prob(F-statistic) 0.111174    
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 :نتائج ختبار دیكي فولر مطورعند مستوى تأخر -2
 
 
 

Null Hypothesis: D(SER01) has a unit root  
Exogenous: None   
Lag Length: 0 (Automatic - based on SIC, maxlag=0) 

     
        t-Statistic   Prob.* 
     
     Augmented Dickey-Fuller test statistic -32.13361  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.567284  
 5% level  -1.941141  
 10% level  -1.616486  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     

Augmented Dickey-Fuller Test Equation  
Dependent Variable: D(SER01,2)  
Method: Least Squares   
Date: 10/13/19   Time: 23:27   
Sample (adjusted): 4 1000   
Included observations: 997 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(SER01(-1)) -1.017066 0.031651 -32.13361 0.0000 
     
     R-squared 0.509013     Mean dependent var -0.015599 

Adjusted R-squared 0.509013     S.D. dependent var 16.03224 
S.E. of regression 11.23386     Akaike info criterion 7.676745 
Sum squared resid 125694.9     Schwarz criterion 7.681664 
Log likelihood -3825.857     Hannan-Quinn criter. 7.678615 
Durbin-Watson stat 2.002042    
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  :اختبار فیلیب بیرون عند مستوىنتائج  -3
 

Null Hypothesis: SER01 has a unit root  
Exogenous: Constant   
Bandwidth: 12 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -2.231749  0.1952 

Test critical values: 1% level  -3.436683  
 5% level  -2.864225  
 10% level  -2.568251  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  125.5042 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  157.6487 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation   
Dependent Variable: D(SER01)   
Method: Least Squares   
Date: 10/13/19   Time: 23:37   
Sample (adjusted): 3 1000   
Included observations: 998 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     SER01(-1) -0.006622 0.003156 -2.098363 0.0361 

C 8.890319 4.057672 2.190990 0.0287 
     
     R-squared 0.004401     Mean dependent var 0.408494 

Adjusted R-squared 0.003402     S.D. dependent var 11.23323 
S.E. of regression 11.21411     Akaike info criterion 7.674224 
Sum squared resid 125253.2     Schwarz criterion 7.684055 
Log likelihood -3827.438     Hannan-Quinn criter. 7.677961 
F-statistic 4.403128     Durbin-Watson stat 2.030395 
Prob(F-statistic) 0.036124    
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 :الفرق الأول فیلیب بیرون عند مستوى  نتائج اختبار -4
 

Null Hypothesis: D(SER01) has a unit root  
Exogenous: None   
Bandwidth: 12 (Newey-West automatic) using Bartlett kernel 

     
        Adj. t-Stat   Prob.* 
     
     Phillips-Perron test statistic -32.31557  0.0000 

Test critical values: 1% level  -2.567284  
 5% level  -1.941141  
 10% level  -1.616486  
     
     *MacKinnon (1996) one-sided p-values.  
     
     
     Residual variance (no correction)  126.0731 

HAC corrected variance (Bartlett kernel)  162.3448 
     
          
     

Phillips-Perron Test Equation   
Dependent Variable: D(SER01,2)  
Method: Least Squares   
Date: 10/13/19   Time: 23:43   
Sample (adjusted): 4 1000   
Included observations: 997 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     D(SER01(-1)) -1.017066 0.031651 -32.13361 0.0000 
     
     R-squared 0.509013     Mean dependent var -0.015599 

Adjusted R-squared 0.509013     S.D. dependent var 16.03224 
S.E. of regression 11.23386     Akaike info criterion 7.676745 
Sum squared resid 125694.9     Schwarz criterion 7.681664 
Log likelihood -3825.857     Hannan-Quinn criter. 7.678615 
Durbin-Watson stat 2.002042    
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 )الانجلیزیة( الأجنبیةالملخص باللغة 

ABSTRACT  

Information is the mainstay of financial market efficiency through the stock 

market. This credibility is achieved through the disclosure of all information related to 

the corporations on the securities traded in a timely manner. This is in order to identify 

the returns and risks and try to avoid the latter. Therefore, accounting information plays 

a significant role in raising the financial market efficiency, and the commitment to the 

International Accounting Standards (IAS/IFRS) contributes to the financial mark et 

efficiency.  

The objective of International Accounting Standards (IAS/IFRS)  is to restore 

confidence in accounting information. Moreover, this information has a direct or 

indirect impact on the efficiency of the stock market. 

This Study has addressed the impact of financial accounting system, to the 

development and achievement of the efficiency of the Algerian stock market, by 

evaluating the efficiency of the Algerian stock market using market indicators  and the 

degree of change in the price of stock of institutions contributing to the stock market, 

used the run test. 

  Eventually, this study found many important results one of them is the low level 

of efficiency which characterized the Algerian stock market, which is attributed on one 

hand to the financial methods of the Algerian institutions and on the other hand to the 

culture of the Algerian investor. 

Keywords : International Accounting Standards (IAS/IFRS), financial accounting 

system (SCF), the efficiency stock market, Run Test, market indicators,  Weak-form 

efficiency, the stock market,  
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