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 biskra.dz-hayette.zeid@univيميل: ، الإحياة زيدالمؤلف المرسل: 

 :الممخــص
كل من العلاقة بين إلى بيان  تيدف ىذه الدراسة
بية الواردة جودة المعمومات المحاس ،حوكمة الشركات

القرارات الاستثمارية في سوق و  في القوائم المالية،
الأوراق المالية. وأظيرت نتائج الدراسة أن الالتزام 

الحوكمة يسيم في توفير معمومات  الفعمي بمبادئ
كما توصمت إلى أن  محاسبية تتميز بالدقة والموثوقية،

تمك المعمومات المنتجة والمفصح عنيا بالكمية 
الملائمة والوقت المناسب والتي تتميز بالمصداقية 
والموثوقية تعمل عمى تخفيض درجة عدم التأكد، و 

ىم تمكن المستثمرين من التخصيص الأمثل لموارد
ومنو ترشيد قراراتيم الاستثمارية، وىو الأمر الذي 

 .يصعب تحقيقو في ظل غياب مثل ىكذا معمومات
معمومات الشركات، جودة ال حوكمةكممات مفتاحية:

 .ستثمار، إفصا  محاسبيالامحاسبية، قرار ال
 

Abstract: 

 
This studyaims to clarify the relationship 

between corporate governance, the quality of 
accounting information implied in the 
financial statements, and investment decisions 
in the stock market. The results of the study 

showed that actual adherence to the principles 

of corporate governance contributes to 
providing accounting information 
characterized by accuracy and reliability, The 

study also found that information produced 
and disclosed in an appropriate quantity and at 

the right time, with credibility and reliability, 
helps reduce the degree of uncertainty, It 

enables investors to optimally allocate their 

resources and thus rationalize their investment 
decisions, which is difficult to achieve in the 
absence of such information. 

Key words: corporate governance, quality of 
accounting information, investment decision, 

accounting disclosure. 
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 .مقدمة1
خفاقات المالية ا  انييارات و جراء الاقتصاد العالمي انتكاسات خطيرة  أن شيدبعد 
 ما جعل بسبب الفساد المالي والإداري والمحاسبي، كبرىمن الشركات ال عديدأصابت ال

 عرضة لمشاكلالمتعاممين مع ىذه الشركات من مساىمين وبنوك وشركات مالية .. الخ 
س ذلك عمى عمل البورصات اارة استثماراتيم وأمواليم، وانعكأدت بيم إلى الإفلاس وخس

العالمية والمحمية التي انيارت ىي بدورىا نتيجة فقدان المستثمرين الثقة في كفاءة ونزاىة 
ادة الشك في صحة المعمومات المحاسبية التي تتضمنيا قوائميا المالية، إدارة الشركات وزي

وكان مبعث انعدام الثقة راجع إلى عدم احترام مبدأ الإفصا  المناسب وافتقار إدارة الشركات 
الممارسة السميمة في الرقابة والإشراف، إلى جانب عدم إظيار المعمومات المحاسبية لحقيقة 

كة بيدف التأثير عمى اتجاه السوق وقرارات المستثمرين باعتبار أن الأوضاع المالية لمشر 
المعمومات ىي جوىر اتخاذ القرارات ومدخل لتحميل القرار الاستثماري في سوق الأوراق 

 المالية، ويتعين أن تتسم ىذه المعمومات بسمات تجعميا صالحو للاتخاذ قرارات رشيدة.
طرق ووسائل لمرقابة عمى أعمال تمك ومن ىذا المنطمق بدأت قضية البحث عن 

الشركات لمحد من النتائج السمبية لتمك الممارسات وتحقيق الثقة والمصداقية في المعمومات 
المحاسبية المفصح عنيا في القوائم المالية وتحسين جودتيا بالشكل الذي يساعد عمى زيادة 

 الثقة في الشركات وبالخصوص المسعرة في البورصة.
سبق فإن الإشكالية التي تحاول الورقة البحثية الإجابة عمييا تتمثل في:  من خلال ما

الأوراق  في قرارات الاستثماربجودة المعمومات المحاسبية و حوكمة الشركات  ما علاقة
 المالية؟

 الأىداف التالية:مجموعة من يسعى ىذا البحث لتحقيق 
 ؛المحاسبيةجودة المعمومات و حوكمة الشركات  العلاقة بينوضيحت -
وقرارات الاستثمار في الأوراق  جودة المعمومات المحاسبية العلاقة بين وضيحت -

 ؛المالية
 -الناتجة عن حوكمة الشركات  -جودة المعمومات المحاسبية العلاقة بين تحديد  -

 .سوق الأوراق المالية داخلقرارات المستثمرين و 
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ا، وكذلك للإلمام الدراسة وتحقيق أىدافيا لطبيعة الموضوع، وللإجابة عن إشكالية نظر 
من  ، وذلكالتحميميوالمنيج المنيج الوصفي ىما: منيجين اعتماد بمختمف جوانبيا، تم 

القرار  –المعمومات المحاسبية –خلال وصف متغيرات الدراسة )حوكمة الشركات 
 الاستثماري( بمفاىيميا، وكذا تحميل العلاقة بينيا.

 مة الشركات:. الإطار النظري لحوك2
حوكمة ل (OECD) نظمة التعاون الاقتصادي والتنميةمتشير  مفهوم حوكمة الشركات: 1.2

المساىمين وأصحاب المصالح  قات التي تربط بين إدارة الشركة،الشركات بأنيا العلا
كما أنيا تحدد الييكل الذي يتم من خلالو تحديد أىداف الشركة، مجمس الإدارة، و و  ،الآخرين
تحقيقيا لتمك الأىداف ومراقبة النتائج التي يتم الحصول عمييا؛ فالحوكمة الجيدة ووسائل 

لمشركات تحفز مجمس الإدارة عمى السعي لتحقيق أىداف تتماشى مع مصالح الشركة 
 .OECD, 2004, p)ة لمنتائج التي يتم الحصول عميياومساىمييا وتسييل المراقبة الفعال

11) 
نظام يوجو أعمال الشركة ويراقبيا عمى أعمى مستوى لتحقيق وعرفت أيضا عمى أنيا 

 .(149، صفحة 2005)حماد، أىدافيا مع الالتزام بالمسؤولية والنزاىة والشفافية
القوانين من التعريفات السابقة نستخمص أن حوكمة الشركات ىي مجموعة من 

والقرارات التي تعمل عمى توجيو ومراقبة أداء الشركات وتحديد العلاقة بين الإدارة ومجمس 
الإدارة والمساىمين وأصحاب المصالح وتحديد المسؤوليات والسمطة الممنوحة لكل منيم، من 
أجل تحسين أداء الشركات وحماية حقوق المساىمين وتعزيز مبادئ الشفافية والنزاىة 

 اءلة.والمس
نى علييئات والمنظمات المينية التي تىناك العديد من ا مبادئ حوكمة الشركات: 2.2

(من OECDعد منظمة التعاون الاقتصادي والتنمية )بوضع مبادئ حوكمة الشركات، وت
، ثم أعادت صياغتيا 1999فقد أصدرت المنظمة مبادئيا الأولى عام ، أبرز ىذه الجيات، 

ا تعتمد عميو العديد من الدول حول العالم، المبادئ مرجعا أساسيتعد ىذه ، 2004في عام 
، يقيا في ظل بيئات متنوعة ومختمفةوذلك لمحتواىا المتميز ومرونتيا العالية التي تتيح تطب

، 2019)بن يوسف و زيتوني، الآتيفي  ايجازىا ىذه المبادئ ستة مجالات يمكن شملوت
 :(193-192الصفحات 
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يجب أن يتوفر إطار حوكمة شامل يضمن الإفصا   وجود إطار فعال لمحوكمة: 1.2.2
مع الالتزام الكامل بالقوانين ، والشفافية التامة لجميع المعمومات أمام كافة الأطراف المعنية

مع اتخاذ كل  ،النزاىةو  بالموضوعية شرافيةكما يجب أن تتحمى الجيات الا، والموائح
لكل الأطراف ذات  لائمفي الوقت المو الإجراءات الضرورية لتحقيق الإفصا  والشفافية 

 ؛المصمحة
حماية حقوق المساىمين،  ضمان طار الحوكمةلإينبغي  حماية حقوق المساهمين: 2.2.2

واختيار أعضاء مجمس الإدارة، والتصويت في ، بما في ذلك حقيم في نقل ممكية الأسيم
كما تتضمن الحق في الاطلاع عمى القوائم المالية والمعمومات الجوىرية ، ات العامةالجمعي

 ؛في الوقت المناسب، بالإضافة إلى الحصول عمى عوائد من الأربا  وتوزيعات الأسيم
ينبغي أن يحقق إطار الحوكمة المعاممة المتساوية والعادلة بين المساهمين:  3.2.2

المساواة بين جميع المساىمين، مع تجنب أي تحيز تجاه أي فئة، وضمان حصوليم عمى 
تاحة الاطلاع عمى جميع المعاملات التي تتم مع  الإدارة التنفيذية حقوقيم القانونية، وا 

 ؛أعضاء مجمس الإدارةو 
احترام الحقوق القانونية لأصحاب  المقصود ىناو  احترام حقوق أصحاب المصالح: 4.2.2

نيم من ليا، إضافة إلى توفير آليات تمك المصالح وتعويضيم عند حدوث أي انتياك
 من البنوك، الشركة. ويشمل أصحاب المصالح كلا المشاركة الفعالة في الرقابة عمى

 ء؛العاممين، حممة السندات، الموردين، والعملا
في و  ملائمالفي و الكا الافصا  إطار الحوكمة ضمني ينبغي أن الإفصاح والشفافية: 5.2.2

، عمى أن تكون ىذه الإفصاحات دقيقة وموثوقة ناسب عن كل المعمومات اللازمةالوقت الم
وتغطي جميع الجوانب الميمة المتعمقة بالشركة، خاصة ما يخص تأسيسيا، ووضعيا 

 ؛ات ممارسة السمطة داخميااري وآليالمالي، وىيكل ممكيتيا، والعوامل المرتبطة بالأداء الإد
بيان ىيكل مجمس الإدارة  ىذه المسؤوليات وتتضمن مسؤوليات مجالس الإدارة: 6.2.2

آلية اختيار أعضائو، والميام الأساسية المنوطة بو، إلى بالإضافة إلى وواجباتو القانونية، 
 جانب دوره في الإشراف عمى أعمال الإدارة التنفيذية.
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 المعمومات المحاسبية:. ماهية جودة 3
نظام المعمومات  نتجياالمخرجات التي ي بياقصد ي تعريف المعمومات المحاسبية: 1.3

المحاسبي، بعد تسجيل البيانات ومعالجتيا داخمو، ليتم عرضيا في صورة تقارير مالية. 
 .(2، صفحة 2011)الخطيب و صديقي، نوفمبر 

قاس جودة المعمومات المحاسبية بمدى التزاميا بالقواعد تجودة المعمومات المحاسبية:  2.3
سة والأىمية النسبية والإجراءات المعمول بيا، لكي تعكس بدقة الوضع المالي لممؤس

القوائم في فصح عنيا جودة في المعمومات المحاسبية المسجمة. تتضح ىذه الللأحداث الم
، بخموىا من التحريف والتضميل، قدميا لممستخدمينالتي ت منفعةمن خلال الوالتقارير المالية 

د ععميو، ت اوبناءولا يمكن ىذا إلا إذا تم إعدادىا وفق معايير قانونية ورقابية ومينية وفنية، 
مكن من خلالو تقييم مدى إسيام ىذه المعمومة في جودة المعمومة المحاسبية معيارا أساسيا ي

 .(118، صفحة 2019)رحمة و تومي، .لمرجوة منياتحقيق الأىداف ا
التي تجعميا الأساسية الخصائص  مجموعة تعرف جودة المعمومات المحاسبية بأنياو 

 .(48، صفحة 2013)عقاري و بوسممة، ادى جميع الأطراف التي تعتمد عمييمرغوبة ل
في  مجموعة من الخصائصلابد من توفر  خصائص جودة المعمومات المحاسبية: 3.3

إلى  الخصائص ىذه يمكن تقسيمو  ،المعمومات المحاسبية لتحقيق عنصر الجودة فييا
خصائص رئيسية وثانوية استنادا لمتقسيم الذي يقدمو مجمس معايير المحاسبة المالية 

 يجب أن يتسم بيا متخذ القرار.(، بالإضافة إلى خصائص أخرى FASBالأمريكي)
تتجسد في خاصيتين إذا فقدت  :ودة المعمومات المحاسبيةلج الخصائص الرئيسية 1.3.3

 :(608، صفحة 2022)كحول، إحداىا فمن تكون المعمومة مفيدة لممستخدمين
إذ تعتبر  في القرارات،تعني قدرة المعمومات المحاسبية عمى التأثير الملاءمة:  . أ

وحتى تكون المعمومة المحاسبية ملاءمة .تغييرا عند اتخاذ القرار المعمومة ملائمة إذا أحدثت
 يجب أن تحقق فييا الشروط التالية:

تعني مساعدة المعمومات المحاسبية لمتخذ القرار في التنبؤ بالنتائج و القدرة التنبئية:  -
ممعمومة المحاسبية تساىم في عمل تغذية أمامية لمنع لوالقدرة التنبئية  ،وتقميل عدم التأكد 

 الاختلالات في المستقبل؛
 أي أن المعمومة المحاسبية مفيدة في تصحيح التوقعات أو تأكيدىا؛التغذية العكسية:  -
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يقصد بو توفر المعمومة المحاسبية بالنسبة لمستخدمييا في وقت التوقيت الملائم:  -
عتيا وفاعميتيا في اتخاذ منف ىافقدي قدالحاجة إلييا وأن عدم توفرىا في الوقت المناسب 

 ؛القرار
والاعتماد  تعني إمكانية الوثوق بالمعمومات المحاسبيةو الموثوقية:  أو الاعتماد . ب
وأن تعكس الأحداث الاقتصادية التي تمثميا،  موضوعيةبال تمتع، ويتطمب ذلك أن تعمييا

 وحتى تكون المعمومة المحاسبية موثوق بيا يجب أن تتميز بالخصائص التالية:
لى ضرورة أن يتمكن مستخدمون مختمفون من إتشير :إمكانية التحقق والصحة -

ليب ية ذاتيا، وباتباع طرق وأساالتوصل إلى نفس النتائج عند استخدام المعمومات المحاسب
وفي حال اختلاف النتائج المتوصل إلييا، فإن ذلك يشير إلى غياب  ؛، دون أي تحيزعينةم

 ؛والتحقق في المعمومات المحاسبية خاصية الصحة
مصادر الأحداث المحاسبية صادقة عندما تتطابق مع اتلمعمومتكون ا:صدق العرض -

 عمييا؛، وىذا ما يزيد من درجة الاعتماد اتالتي تعكس ىذه المعموم
يعني أن تكون المعمومات المحاسبية موضوعية وغير متحيزة الحياد أو الموضوعية: -

لصالح طرف دون آخر، وتعبر بدقة عن الأحداث الاقتصادية دون إغفال الظواىر الميمة، 
 .مما يعزز من موثوقيتيا واعتمادية استخداميا

عزز من خصائص التي ت: وىي الودة المعمومات المحاسبيةلج الخصائص الثانوية 2.3.3
سيم في تقوية الخصائص من فائدتيا. توفر ىذه الخصائص ي فعالية المعمومات وتزيد

الخصائص الثانوية بشكل أساسي عمى القابمية لممقارنة  الرئيسية التي سبق ذكرىا، وتركز
، 2012)سعاد، في الآتي ذلك يتم توضيحىاتان الخاصيتان متداخمتان، وس والثبات

 :(316-315الصفحات 
ا مات عمى دعم إجراء المقارنات أمرا أساسيعد قدرة المعمو ت لممقارنة: قابميةال. أ

لممستخدم، خاصة في ظل غياب مقاييس مطمقة لتقييم الأداء. تتيح ىذه الخاصية لممستخدم 
التغيرات وتفسيرىا، كما تمكنو من مقارنة بيانات المنشأة عبر فترات زمنية مختمفة لرصد 

غالبا ما و ، مقارنة أداء المنشآت المختمفة داخل نفس القطاع لاكتشاف نقاط القوة والضعف
ا دون إجراء ىذه المقارنات. تتداخل ىذه الخاصية بشكل يكون تحقيق ىذه الأىداف صعب
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ثبات كبير مع الثبات؛ إذ لا يمكن إجراء مقارنات فعالة إلا بعد التأكد من 
 :يجب أن تستوفي شرطين أساسيين ولتحقيق قابمية المعمومات لممقارنة،.المعمومات

وضو  العرض واستخدام أسموب موحد في القياس المحاسبي بما يسيل تقييم ىذه  -
 ؛المعمومات

 .لحفاظ عمى الثبات في أساليب القياس والعرض عبر الفترات الزمنية المختمفةا -
أو التماثل، بقدرتيا عمى تمكين المستخدم من إجراء  تُعرف خاصية الثبات، الثبات: . ب

مقارنات فعالة، سواء داخل المنشأة نفسيا عمى فترات زمنية مختمفة، أو بين عدة 
المحاسبية بشكل مستمر داخل  لطرقلتماثل استخدام نفس الأساليب واقصد بالثبات واويمنشآت

المنشأة عمى مدار فترات متعددة، أو اتباع ىذه الأساليب عبر منشآت متعددة لضمان 
 .إمكانية المقارنة

لا تقتصر جودة المعمومات ومدى الاستفادة منيا  :بمتخذي القرار مرتبطةخصائص  3.3.3
)كقابمية المقارنة مع الأخذ  عمى الخصائص الأساسية )مثل الملاءمة والموثوقية( أو الثانوية

ا قدرتو عمى خصائص متخذ القرار نفسو، وتحديد ا عمىالاعتبار الثبات(. بل تعتمد أيض في
دراكو ليا  . تحميل المعمومات ومستوى فيمو وا 

 في سوق الأوراق المالية: الاستثماري . القرار4
البديل الذي يحقق أعمى قصد بالقرار الاستثماري اختيار يمفهوم القرار الاستثماري:  1.4

جرى قبل عممية عدة بدائل استثمارية، وذلك بناء عمى دراسات جدوى ت عائد ممكن من بين
الاختيار، وتتم عبر مراحل متعددة تنتيي بتحديد مدى إمكانية تنفيذ ىذا البديل وفق إطار 

قرار منيجي يتماشى مع أىداف المشروع الاستثماري. ومن ىنا يتضح أن عممية اتخاذ ال
 :(58، صفحة 2015)زيد، مى مجموعة من العناصر، من أبرزىاتعتمد ع

 ؛متخذ القرار -
 المرتبطة بو ىدافالأموضوع القرار و  -   
 ؛(خيارين)عمى الأقل  تاحةالبدائل الم -  
 .طروحةلبدائل الما وس بينالاختيار الواعي والمدر  -
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سعى المستثمر من خلال قراراتو يأنواع القرارات الاستثمارية في الأوراق المالية:  2.4
أنواع من القرارات  المخاطر، ويواجو لتحقيق ذلك ثلاثالاستثمارية إلى تعظيم الفوائد وتقميل 

 :(01، صفحة 2009)نشنش، أفريل ىيو الاستثمارية
يعني رغبة المستثمر في امتلاك أصل مالي عندما يرى أن القيمة و الشراء:قرار  1.2.4

الحالية لمتدفقات النقدية المتوقعة، بعد احتساب المخاطر، أعمى من السعر السوقي الحالي، 
 ؛مما يدفعو لاتخاذ قرار الشراء

 قرار عدم التداول يحدث عندما تكون القيمة السوقية للأصلقرار عدم التداول: 2.2.4
مساوية لمقيمة الحالية لمتدفقات النقدية المتوقعة مع احتساب المخاطر، فلا يرى المستثمر 

 ؛فرصة لتحقيق عائد، ويمتنع عن البيع أو الشراء
أن القيمة السوقية للأصل المالي الذي  رىالبيع عندما ي المستثمر قرري قرار البيع: 3.2.4

يمتمكو تتجاوز القيمة الحالية لمتدفقات النقدية المتوقعة منو، مع الأخذ في الاعتبار المخاطر 
حيث يرى في ذلك فرصة لتحقيق ربح. بعد البيع، يترقب المستثمر التغيرات  المصاحبة،

حقًا ما إذا كان سيعود لمشراء الجديدة في السوق التي تفرزىا قوى العرض والطمب، ليقرر لا
 أو لا، لتستمر بذلك الدورة الاستثمارية.

رار الاستثماري عمى تمد نجا  القيع مقومات قرار الاستثمار في الأوراق المالية: 3.4
 ىي:و  الرئيسية، مقوماتمجموعة من ال

تعتمد عمى تفضيلات المستثمر الشخصية، وىي الملائمة للاستثمار:  الإستراتيجية 1.3.4
)نشنش، أفريل ذلك فيما يميالتي تحدد تصنيف المستثمرين إلى فئات مختمفة، ويمكن بيان 

 :(03، صفحة 2009
يختمف المستثمرون في ميوليم وأولوياتيم  العناصر المحددة لإستراتيجية المستثمر: . أ

لكل مستثمر منحنى تفضيمي خاص بو، يتشكل بناءً عمى اىتمامو بـالربحية،  الاستثمارية.
السيولة، والأمان. يتحدد ميل المستثمر نحو السيولة والأمان بمدى المخاطرة التي ىو عمى 

بينما يظير ميمو نحو الربحية في معدل العائد الذي ، استعداد لتحمميا مقابل العائد المتوقع
 ؛استثماراتويطمح إلى تحقيقو من 

 من الطبيعي أن ارتفاع العائد يرتبط بزيادة مستوى المخاطرة، أصناف المستثمرين: . ب
ا عائدا منخفضعمى ذلك، يختمف المستثمرون في تقبميم لممخاطرة؛ فمنيم من يفضل  وبناء
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 قدم عوائد مغريةاستثمارات ت بمخاطرة متدنية، بينما يميل آخرون إلى المخاطرة العالية في
 :عمى ذلك، يمكن تصنيف المستثمرين إلى عدة فئات عمى النحو التالي وبناء

يتجنب ىذا النوع من المستثمرين المخاطر ويفضل الاستثمار المستثمر المتحفظ:  -
في أصول منخفضة المخاطرة رغم عوائدىا المحدودة، حيث يمنح الأمان أولوية عمى العائد 

 ؛الموارد المتاحة لديو ا بمحدوديةالمرتفع، ويرتبط ىذا التوجو غالب
عطي المستثمر المضارب ي بخلاف المستثمر المتحفظ،المستثمر المضارب: -

 .الأولوية لمعائد المرتفع، بغض النظر عن مستوى المخاطر المرتبطة بالاستثمار
، حيث نيجا معتدلا صنفيتبنى ىذا الو  ،المستثمر الرشيدأو  المستثمر المتوازن: -

خر، ويختار استثمارات توفر عائدا دون تغميب أحدىما عمى الآ يوازن بين العائد والمخاطرة
 . مع مستوى مخاطرة معقولمقبولا

يجب عمى المستثمر  اتخاذ القرار الاستثماري:عند العممية  الاسترشاد بالأسس 2.3.4
، صفحة 2012 )غزل و العبادي،مراعاة عاممين أساسيين عند اتخاذ أي قرار استثماري 

180): 
لتحقيق ذلك، ينبغي اتباع  .استناد القرار الاستثماري إلى أسس عمميةالعامل الأول: . أ

 :الخطوات التالية
 لاستثمار؛من اتحديد اليدف الأساسي  -
 ؛الضرورية لاتخاذ القراروالمعطيات جمع المعمومات  -
 ؛تقييم العوائد المحتممة لمفرص الاستثمارية -
 .الاستثماري الذي يتوافق مع الأىداف المحددةاختيار البديل  -
يتعين عمى متخذ القرار أن يأخذ في الاعتبار عدة مبادئ عند اتخاذ العامل الثاني: . ب

الخبرة والتأىيل، أىمية ، الاستثمارية تعدد الخيارات:القرار الاستثماري، منيا
 .وتنويع الاستثمارات لتقميل المخاطرالملائمة، 

 جودة المعمومات المحاسبية:و  الشركات حوكمةبين علاقة ال .5
من الطر  السابق للأفكار المتعمقة بحوكمة الشركات من حيث المفاىيم، الأىداف 

ممارسين  -والمبادئ، يستنتج بأن تطبيقيا يعتبر ووفقا لمكثير من المختصين في الميدان 
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الفساد المالي والمحاسبي مكافحة الة لوسيمة فع، et Seow Francisأمثال: -ومفكرين 
الناتج عن ضعف الالتزام بالمبادئ المحاسبية وقمة الإفصا  والشفافية، إلى جانب إخفاء 
البيانات التي تعكس الوضع المالي الحقيقي لمشركات، لاسيما تمك المدرجة في سوق الأوراق 

ات المحاسبية، فقدان الثقة في المعموم ىمياالمالية. وقد أدى ذلك إلى آثار سمبية، من أ
. فمحوكمة الشركات علاقة مباشرة بالمعمومات أىم عنصر يميزىاالتي تعد  جودتيا فتراجعت

من خلال المحاسبية، بحيث يمكن النظر ليذه العلاقة من خلال الإفصا  المحاسبي أو 
 .(04)بديسي، صفحة .المراجعة ولجان المراجعة

 بالإفصاح في التقارير المالية:الشركات  حوكمةعلاقة  1.5
عرض جميع المعمومات المرتبطة بالوحدة الاقتصادية والتي قد عرف الإفصا  بأنو: 

يعني ىذا ضرورة تقديم المعمومات في القوائم والتقارير  ؛قرار متخذي القرارتؤثر عمى 
)بن عمارة و تضميل.ا عن أي غموض أو بمغة واضحة ومفيومة لمقارئ، بعيدالمحاسبية 

 .(113، صفحة 2016حولي، 
 والتي تنشأ منتكمن أىمية الإفصا  في قيمة المعمومات المالية التي يقدميا، و 

أىميتو  ظيرت حيثالعلاقة بين المعمومات المحاسبية المنشورة وتقمب أسعار أسيم الشركات. 
)رحمة و تومي، في تعزيز جودة المعمومات الواردة في القوائم المالية من خلال ما يمي.

 :(27-26، الصفحات 2019
 .تخدمي القوائم الماليةتوفير أقصى قدر من المعمومات المالية الضرورية لمس -
وذلك عن طريق توضيح السياسات  تحسين جودة البيانات المحاسبية المعروضة، -

 .والأساليب المحاسبية المستخدمة في إعداد ىذه البيانات والمعمومات
المؤسسات المالية ك المتعاممين مع الشركة يساعد الإفصا  المحاسبي عمى بناء ثقة -

ا أعمق لمبيانات . كما يتيح الإفصا  فيمليم في المعمومات التي تقدمياوالعملاء والدائنين 
سيل إدراك ضيحات والتفسيرات المرفقة، مما يية المعروضة في القوائم من خلال التو المال

 القواعد والمخاطر المرتبطة بقرارات الاستثمار.

الالتزام بمتطمبات وقواعد  نيمكن استعراض بعض النتائج الإيجابية المترتبة عو 
ينبغي الاستفادة من ىذه النتائج في تعزيز الاستثمار بسوق حيث ، الإفصا  المحاسبي
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والتي تتمثل في الأوراق المالية، وذلك عبر توعية الجميور بأىمية الإفصا  وفوائده،
 :(28-27، الصفحات 2019)رحمة و تومي، الآتي

الأوراق المالية، وذلك بتوفيره مساعدة المستثمرين عمى اتخاذ قرارات شراء وبيع  -
معمومات تُمكنيم من تحميل وتقييم التدفقات النقدية المستقبمية المتوقعة، وتحديد توقيتيا، 

وينتج عن ذلك قرارات استثمارية أفضل، مما ينعكس إيجابًا ؛بيا وتقدير المخاطر المرتبطة
 .عمى سوق الأوراق المالية

 المعمومات المحاسبية اللازمة لممقارنة بين الشركاتيتيح لممستثمرين الحصول عمى  -
مما يساعدىم عمى اختيار وجية استثماراتيم بشكل ؛ذات الأنشطة المتشابية في البورصة 

 .أفضل
يسيم في تعزيز كفاءة سوق الأوراق المالية من خلال مساعدة المستثمرين عمى توقع  -

ق المالية، مما يساىم في استقرار الأسعار التغيرات في الأربا  المستقبمية عند تقييميم للأورا
 ؛.أو تقميل تقمباتيا

يساىم الإفصا  المحاسبي في حماية المستثمرين من الممارسات غير القانونية مثل  -
كما يساعد في ، ةيت الداخمية لتحقيق أربا  غير عادتسريب المعمومات أو استغلال المعموما

مدخرات وتوجيييا الدوره في تجميع وتعيق  السوقالحد من الممارسات التي تزيد من تقمبات 
 .نحو استثمارات مفيدة وىادفة

منظمة التعاون  أقرتياالتي و  الشركات الإفصا  المحاسبي من مبادئ حوكمة تبريع
التقارير في ما يتعمق بالإفصا  والشفافية بوالتنمية الاقتصادية، وتيدف حوكمة الشركات 

إعداد القوائم المالية وفق معايير محاسبية سميمة المالية إلى تحقيق ىدفين، اليدف الأول ىو 
من خلال  لمشركة النقدية تدفقاتالعمال و الأنتائج و تيح عرضا عادلا لممركز المالي ت

ك المعمومات المدرجة بيا، وبما يفي باحتياجات مستخدمي القوائم المالية من مستثمرين وبنو 
ومحممين ماليين وغيرىم وكذا إعداد وتوفير النشرات مثل الدعوة إلى الاكتتاب في الأسيم 

من والسندات. ويتمثل اليدف الثاني في توفير مصداقية لمقوائم المالية ونشرات الاكتتاب 
يضا من أو لمعايير مراجعة عالمية،  تبعامراقب حسابات مستقل  طرفمراجعتيا من  خلال
 .(85، صفحة 2013)صاغور، بمعرفة الأجيزة الرقابية مراجعتياخلال 



 

 حىكمت الشركاث وجىدة المعلىماث المحاسبيت وعلاقتهما بقراراث الاستثمار في الأوراق الماليت
 

 

389 

 

 المحاسبية ىي جودة المعموماتو حوكمة الشركات بين علاقة الأن  بينمما سبق يت
الحوكمة، ارتفعت جودة المعمومات  مبادئكمما زاد الالتزام ب، اعلاقة طردية إلى حد م

ادئ الحوكمة وفي عد الإفصا  مبدأ من مبويوجد تداخل بين الجانبين، إذ ي المحاسبية.
ا لجودة المعمومات، من خلال توفير الإفصا  الكافي في الوقت الوقت نفسو عنصرا أساسي

 .(47، صفحة 2012)الشيخ، المناسب.
الشركات وانعكاساتها عمى المعمومات الأبعاد والمحددات المحاسبية لحوكمة  2.5

 المحاسبية:
لمتأكد من ارتباط تطبيق حوكمة الشركات بجودة القوائم المالية والمعمومات 

ي والتالجوانب المحاسبية المتعمقة بالحوكمة، و أبعض المحددات المحاسبية، يجب دراسة 
جودة المعمومات  مباشرة وغير مباشرة في تحسينبطريقة تسيم في نجا  تطبيقيا وتساعد 

 :(08)بديسي، صفحة المحاسبية، ومن بين ىذه المحددات نذكر ما يمي
أعضاء  متابعةو  تعكس حق المساىمين في مساءلةالمساءلة والرقابة المحاسبية:  1.2.5

باعتبار المساىمين ، وذلك ضروربةلميم تقديم المعمومات والبيانات امجمس الإدارة، الذين يمز 
 ؛أصحاب الحق والممكية في الشركة

ضروريا لضمان نجا   ىذا الالتزام يعد المعايير المحاسبية والمراجعة:الالتزام ب 2.2.5
أو اعتماد معايير محمية  IFRS تطبيق الحوكمة، سواء من خلال الالتزام بالمعايير الدولية

في المعايير كما ىو الحال الاقتصادي لكل بمد،مستندة إلييا، مع مراعاة خصوصية الواقع 
 ؛المحاسبية المطبقة في الجزائر

ضمن مبدأىا الخامس  OEDCوقد أشارت مبادئ حوكمة الشركات الصادرة عن 
المرتبط بالإفصا  والشفافية إلى ضرورة أن يتم إعداد المعمومات المحاسبية والإفصا  عنيا 
باستخدام معايير محاسبية ذات جودة عالية وأن يفي ذلك بمتطمبات الإفصا  الغير مالي ، 

ه. فقد كما سارت الإصدارات الدولية الأخرى المرتبطة بحوكمة الشركات إلى نفس الاتجا
مبدأ خاص  IIFتضمنت مبادئ حوكمة الشركات الصادرة عن معيد التمويل الدولي 

بالمحاسبة والذي يحوي مجموعة من الممارسات التي تشكل الأداء الجيد لحوكمة الشركات 
في مجال إعداد التقارير  في مجال المحاسبة ومنيا ضرورة إتباع معايير المحاسبة الدولية

 ؛(85-84، الصفحات 2013)صاغور، المالية
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تساعد المراجعة الداخمية الشركة عمى تحقيق أىدافيا وتعزيز المراجعة الداخمية:  3.2.5
كذا إدارة المخاطر في مجمس الإدارة و  الرقابة الداخمية، كما تتعاون مع لجنة المراجعةفعالية 

يتم ذلك عبر تقييم وتحسين العمميات الداخمية ت، و الشركاحوكمة التحكم فييا ضمن إطار 
مات المحاسبية التي تفصح المعمو  ودقة لممنشأة، مما يضمن جودة أدائيا وبالتالي صحة

عزى ىذا الدور المحوري لممراجعة الداخمية إلى استقلاليتيا وتبعيتيا المباشرة لرئيس ي ؛عنيا
 ؛(13، صفحة 2016)بن عمارة و حولي، اجعةمجمس الإدارة وارتباطيا برئيس لجنة المر 

يمعب المراجع الخارجي دورا أساسيا في تعزيز حوكمة المراجعة الخارجية:  4.2.5
الشركات، إذ يساعد عمى تقميل الخلاف بين المساىمين والإدارة ويعالج مشكمة عدم تماثل 

ويعزز  .كما يحد من السموكيات غير السميمة داخل الشركاتالمعمومات في القوائم المالية، 
المراجع الخارجي الثقة في المعمومات المحاسبية من خلال فحص القوائم المالية والتحقق من 

، ثم إعداد تقارير مفصمة ترُفق مع ىذه والمصادقة عمييا صحة البيانات الواردة فييا
 ؛(08صفحة )بديسي، .القوائم

أشارت العديد من الدراسات والتقارير حول حوكمة الشركات إلى لجان المراجعة: 5.2.5
أىمية وجود لجان المراجعة في المؤسسات التي تسعى لتطبيق مبادئ الحوكمة، لما ليا من 
ذه دور في تعزيز مصداقية وموثوقية القوائم المالية المقدمة لممساىمين والمستثمرين. وتقوم ى

المجان بالإشراف عمى أعمال المراجعة الداخمية والخارجية، ودعم الإدارة العميا في أداء 
مياميا بكفاءة، إضافة إلى تعزيز استقلالية المراجعة الداخمية والحفاظ عمى حيادية المراجعة 

وقد أشارت بعض الدراسات إلى أن مجرد الإعلان عن تشكيل لجنة مراجعة في ، الخارجية
، 2016)بن عمارة و حولي، ةوراق المالييمكن أن ينشط حركة أسيميا في سوق الأ الشركة
 .(113صفحة 

إذ تيتم الحوكمة  ،محور نظام الحوكمة دمما سبق يمكن القول بأن المعمومات تع
التي تغطييا الأبعاد المحاسبية لعممية  بدعم المعمومات ومتابعتيا في مختمف المراحل

 :(101، صفحة 2017)عمامرة و بوحفص، الحوكمة وذلك من خلال ما يمي
البعدية الرقابة تشمل ىذه المرحمة الرقابة القبمية و و  ،مرحمة الرقابة عمى العمل المحاسبي -

الإدارة، المستويات  كما تتضمن تقييم مسؤولية كل من مجمس ،عمى العمل المحاسبي
 ؛، والمراجعينلأخرىالإدارية ا
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من الالتزام بتطبيق المعايير  انطلاقامرحمة الممارسة الفعمية لمعمل المحاسبي  -
دارة الأربا ،  تقييم الأداء وكذا ،المحاسبية وتوفير الخصائص النوعية لممعمومات ومتابعتو، وا 

مالية يتم توصيميا  قوائم وتقاريرشكل  عمى اتالإفصا  عن نتائج ىذه الممارسلى  إوصولا
 ؛داخل سوق الأوراق المالية أو خارجو ممستخدمينلنشرىا عرضيا و أو 

تتضمن ىذه المرحمة الأىمية المحورية لمجان و  ،مرحمة ما بعد الممارسة الفعمية -
فصح عمى المعمومات المالمراجعة والمراجعة الخارجية، ودورىما في إضفاء الثقة والمصداقية 

 .عنيا

يمكن تمخيص ما سبق بأنو بتطبيق حوكمة الشركات، يمكن تحقيق جودة المعمومات 
ومات المحاسبي لمشركات وذلك المحاسبية وزيادة الثقة والمصداقية في مخرجات نظام المعم

 من خلال:
 ؛إعداد المعمومات وفق معايير محاسبية عالية الجودة 
 ؛ضمان دقة الإفصا  المحاسبي وتقديمو في الوقت المناسب 
 إخضاع المعمومات المفصح عنيا لعممية المراجعة. 

 :في سوق الأوراق المالية قرارات المستثمرينب علاقة الحوكمة. 6
والأسواق المالية إلى تطبيق الحوكمة بيدف استعادة ثقة المستثمرين تسعى الشركات 

والمساىمين والإدارة في ىذه الأسواق، وذلك لتفادي الانييارات أو الفشل الناتج عن غياب 
تطبيق قواعد الالتزام بوبالتالي فان ، الدقة في البيانات المحاسبية وضعف الشفافية والمساءلة

 يحد من التقمبات فيالتداول و حجم سوق الأوراق المالية وزيادة في تنشيط يساىم  الحوكمة
كما أن الإفصا  في الوقت المناسب عن المعمومات الضرورية يعزز من  ؛أسعار الأسيم
، 2012)الشيخ، ممعمومات ويؤثر عمى سموك المستثمرين الحاليين والمحتممينل يةالقدرة التنبؤ 

 .(46صفحة 
عند تأخر نشرىا أو عمى قرارات المستثمرين  المحاسبية ر جودة المعموماتأث ظيروي

عرضيا بشكل متحيز أو غياب دقتيا، أو عدم الالتزام بالمبادئ والمعايير المحاسبية المتفق 
 يختارالمخاطر التي  عمى مستوىعمى سموك المستثمر ويؤثر  مما ينعكس سمبا، عمييا

 .(47، صفحة 2012)الشيخ، ظروفو حسبتحمميا 
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في تطبيق منيج فائدة يعد الخطوة الأولىكما أن تحديد أىداف التقارير المالية، 
إذ ترتبط جودة ىذه التقارير بقدرة المعمومات المحاسبية في ترشيد قرارات المستفيدين، 

 .(08، صفحة 2017)الوشا  و لونا، مستخدميياالمعمومات المعمنة عمى التأثير في قرارات 
وبالتالي فيناك علاقة وثيقة الصمة بين تطبيق حوكمة الشركات وقرار الاستثمار 

يسيم تطبيق الحوكمة في استعادة الثقة بالمعمومات المحاسبية الواردة في التقارير المالي إذ 
أداة أساسية لقياس المخاطر بمختمف أنواعيا مثل  ك المعمومات تعدان تم المالية، باعتبار
 كما، ومخاطر الأعمال والإدارة،أسعار الصرف ،السيولة،الفائدة معدلات ،مخاطر السوق

حيث ،مدخلا لتحميل القرار الاستثماري في البورصة اذ تعدفي عممية التنبؤ،  ا ميمادور  تمعب
 من خلال دراسة العائد المحاسبي، حقيقية يمكن تحديدىافترض أن لكل ورقة مالية قيمة ي

المعمومات المحاسبية  فانلذلك ، معدل التوزيعات، وبعض النسب المحاسبيةمعدل النمو، 
دعم ىذه فيي ت وبالتالي، شراءأو ال بيعال قرار خاذعمى قرارات المستثمرين قبل إتتؤثر 

 .(46، صفحة 2012)الشيخ، ترشيدىاتساعد عمى القرارات و 
بين  الرابطمثل تمما سبق يمكن القول أن أىمية المعمومات المحاسبية ومدى جودتيا 

دراسة موضوع حوكمة الشركات وعلاقتو بأسواق الأوراق المالية وقرارات الاستثمار فييا 
جودة المعمومات المحاسبية الناتجة عن حوكمة الشركات  العلاقة بينيمخص والشكل التالي 

 .وراق الماليةفي سوق الأقرار الاستثمار و 
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قرار و جودة المعمومات المحاسبية الناتجة عن حوكمة الشركات  العلاقة بين: 1شكل ال
 .وراق الماليةفي سوق الأالاستثمار 

  بالاعتماد عمى ما سبق. انمن اعداد الباحث المصدر:
 . خاتمة 6

من خلال ىذه الدراسة وكإجابة عمى الإشكالية المطروحة تبين أن التطبيق السميم 
لحوكمة الشركات لو دور كبير في تحقيق جودة المعمومات المحاسبية، مما نتج عنو الأثر 
المباشر عمى قرارات المستثمرين في سوق الأوراق المالية، ويتوضح ذلك من خلال جممة 

 ل إلييا والمتمثمة في:النتائج المتوص
تعتبر المعمومات المحاسبية أىم مصدر معموماتي لممستثمرين، وليا تأثير مباشر  .1

المالية، حيث يعتمد عمييا في قياس  الأوراقعمى قرارات الاستثمار خاصة الاستثمار في 
 معين فضلا عن دورىا في عممية التنبؤ. استثمارحجم المخاطر والعوائد التي قد تترتب عن 

من تعمل حوكمة الشركات عمى زيادة الثقة والمصداقية في المعمومات المحاسبية،  .2
حيث يتولى أطراف متعددة.  نفذىالممارسات المحاسبية التي تالعمميات الرقابية عمى ا خلال

، أما المراجع الخارجي يصادق عمى عمميات التدقيق الداخمي لمحسابات المراجع الداخمي
تعدىا الشركة بعد مراجعتيا والتأكد من صحتيا، وتقوم لجنة المراجعة القوائم المالية التي 

 بالإشراف عمى عمميات المراجعة الداخمية والخارجية وتدعم استقلاليتيم.
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جودة الإفصا  والشفافية يزيد من أىمية القوائم المالية لدى جميع المستفيدين وخاصة  .3
ومات المحاسبية بصورة أفضل وبالتالي متخذي القرارات، فيو يساعد عمى فيم وتحميل المعم

 اتخاذ قرارات أكثر رشدا.
الالتزام بتطبيق مبادئ حوكمة الشركات يؤدي إلى زيادة الإفصا  والشفافية في  .4

 ضمانالقوائم المالية، من خلال الإشراف عمى التطبيق السميم لمقوانين والموائح المنظمة التي 
 عن المعمومات المحاسبية. تامالإفصا  ال

ضمان دقة  ن طريقجودة المعمومات المحاسبية عتحسين حوكمة الشركات في سيم ت .5
لممراجعة ما يزيد من مصداقيتيا،  ، وخضوع المعموماتالإفصا  وتوفيره في الوقت المناسب

 واعتماد المستثمرين عمييا لترشيد قراراتيم الاستثمارية.

 . قائمة المراجع:6
1- OECD( .4002 .)principes de gouvernement d’entreprise de l’OCDE .

 htt//www.oecd.org، من 4042, 08 42تاريخ الاسترداد 
(. دور نظم الدعلومات المحاسبية المحوسبة في تعزيز كفاءة القرارات الادارية في 2118أحمد ارشيد نصير. ) -2

الأردن، جامعة جدارا، كلية الاقتصاد والاعمال، مذكرة ماجيستر الدستشفيات الجامعية الأردنية دراسة ميدانية. 
 غير منشورة.

(. مساهمة آليات حوكمة الشركات في تعزيز جودة الدعلومات المحاسبية. مجلة الحكمة 2119بدرة بوشمبة. ) -3
 (.12) 17للدراسات الاقتصادية، 

بالأسهم دراسة تطبيقية في عينة من أسواق (. دور التحليل الفني في اتخاذ قرار الاستثمار 2115حياة زيد. ) -4
الدال العربية )الأردن، السعودية، وفلسطين(. الجزائر: كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة 

 محمد خيضر بسكرة، مذكرة ماجيستر غير منشورة.
تحسين جودة الدعلومات (. دور آليات حوكمة الشركات في 2119خلف الله بن يوسف، و كمال زيتوني. ) -5

 (.11) 14الدالية في الدؤسسة الاقتصادية. مجلة جديد الاقتصاد، 
(. جودة الدعلومات المحاسبية وأثرها في ترشيد 2112سعاد سعيد غزل، و إيمان عبد الكريم قاسم العبادي. ) -6

 (.12) 12دية، قرارات الاستثمار في الأوراق الدالية. مجلة جامعة كركوك للعلوم الادارية والاقتصا
(. الإفصاح والشفافية في إطار حوكمة الشركات وأثره في تحقيق جودة الدعلومات في 2112سعاد صلاح. ) -7

 (.12) 16، -دراسات اقتصادية-القوائم الدالية. مجلة الحقوق والعلوم الانسانية 
مات المحاسبية. مجلة (. دور الافصاح المحاسبي في تحسين جودة الدعلو 2119سكينة رحمة، و ميلود تومي. ) -8

 (.12) 15الاقتصاديات الدالية البنكية وإدارة الأعمال، 
(. دور الدعلومات المحاسبية في اتخاذ قرار الاستثمار الدالي. ملتقى دولي حول 2119سليمة نشنش. )أفريل  -9

 صنع القرار في الدؤسسة الاقتصادية. الجزائر: جامعة محمد بوضياف.



 

 حىكمت الشركاث وجىدة المعلىماث المحاسبيت وعلاقتهما بقراراث الاستثمار في الأوراق الماليت
 

 

395 

 

اح والشفافية في إطار حوكمة الشركات واثره في تحقيق جودة الدعلومات في (. الإفص2112صلاح سعاد. ) -11
 (.12) 16، -دراسات اقتصادية-القوائم الدالية. مجلة الحقوق والعلوم الانسانية 

(. دور النظام المحاسبي الدالي في تحسين جودة الدعلومات المحاسبية. مجلة الاقتصاديات 2122صورية كحول. ) -11
 (.11) 11ة وإدارة الأعمال، الدالية البنكي

 (. حوكمة الشركات والأزمات الدالية. مصر: الدار الجامعية.2115طارق عبد العال حماد. ) -12
(. دور حوكمة الشركات في تحسين جودة الدعلومات المحاسبية وانعكاساتها 2112عبد الرزاق حسن الشيخ. ) -13

 مذكرة ماجيستر غير منشورة.على سعر السهم. غزة: كلية التجارة، الجامعة الاسلامية، 
مع -(. دور محددات حوكمة الشركات في تفعيل جودة الدعلومات المحاسبية 2113عبد القادر عيادي. ) -14

 (.11) 14. مجلة الاقتصاد الجديد، -الاشارة إلى تجربة الجزائر
, 11 15الاسترداد فهيمة بديسي. )بلا تاريخ(. الحوكمة ودورها في تحقيق جودة الدعلومات المحاسبية. تاريخ  -15

 https://www.noor-book.com، من2122
(. أثر تطبيق قواعد الحوكمة على الإفصاح المحاسبي وجودة التقارير الدالية. 2119ماجد اسماعيل أبو حمام. ) -16

 غزة: كلية التجارة الجامعة الاسلامية، مذكرة ماجيستر غير منشورة.
(. أثر تطبيق قواعد الحوكمة على الإفصاح المحاسبي وجودة 2117محمود عبد الفتاح الوشاح، و شاهين لونا. ) -17

 (.12) 39التقارير الدالية "دراسة تطبيقية في الجامعات الخاصة الأردنية". مجلة البحوث التجارية، 
(. تعزيز الإفصاح بعد الإصلاح المحاسبي في الجزائر ودوره في تفعيل حوكمة الشركات. 2113مسعود صاغور. ) -18

 (.12) 14صاد والتنمية البشرية، مجلة الاقت
(. أثر تطبيق حوكمة الشركات على جودة الدعلومات المحاسبية. 2113مصطفى عقاري، و حكيمة بوسلمة. ) -19

 (.19) 16مجلة العلوم الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، 
اهة القوائم الدالية. مجلة (. دور الحوكمة وأهميتها في تفعيل جودة ونز 2116منصور بن عمارة، و محمد حولي. ) -21

 (.14) 12ابحاث ودراسات التنمية، 
(. دور جودة الدعلومات المحاسبية في تحسين الإفصاح المحاسبي. الجزائر: كلية العلوم 2113ناجي بن يحي. ) -21

 الاقتصاديةوالتجارية وعلوم التسيير جامعة محمد خيضر بسكرة، مذكرة ماجيستر غير منشورة.
(. حوكمة السوق الدالية ومشكلة عدم تناظر الدعلومات. مجلة 2117اكمي بوحفص. )نبيلة عمامرة، و ح -22

 (.12) 14الدالية والأسواق، 
د صديقي. )نوفمبر  -23 (. مدى انعكاس الاصلاح المحاسبي على جودة الدعلومات 2111نمر محمد الخطيب، و فؤا

بي في الجزائر. الجزائر: كلية العلوم الاقتصادية المحاسبية والدالية تجربة الجزائر. ملتقى دولي حول الاصلاح المحاس
 والتسيير والتجارة.

 

 


