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 رفي بورصة الجزائالافصاح المحاسبي  واقع
The reality of the accounting disclosure in 

the Algiers Stock Exchange 
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Abstract : 

This study examined the reality of the accounting disclosure of companies on 

the Algiers Stock Exchange, as well as the notion of accounting disclosure, its 

importance, its objectives and its rules, as well as the impact of the statement of 

accounts and the quality financial reports. As the financial statements are 

prepared to meet the common needs of most users who make the following 

economic decisions: determining when to buy or hold investments in stocks or 

sell them, assess the performance of management and measure how well it is 

doing. fulfills its responsibilities to shareholders, assess the establishment's 

ability to make contributions to workers and provide them with additional 

benefits, Determine distributable profits and the amount of returns on shares. 

Prepare and use national income statistics. The results of the study concluded 

that the reality of disclosure to the Algerian stock exchange is insufficient 

compared to international stock exchanges. 

Keywords: Disclosure, Financial Market, Financial Statements, Accounting 

Information. 

 :الولخص

، في بورصة الجزائرالافصاح المحاسبي لمشركات  واقعالدراسة إلى  قد تطرقت ىذهل
ولذلك، فقد تم التطرق لمفيوم الافصاح المحاسبي وأىميتو وأىدافو وقواعده، وتأثير حالة 

لتمبية  لموصولالبيانات المالية  يتم اعدادحيث  حسابات وجودة التقارير المالية.ال
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 قرارات الاقتصادية التالية:اليتخذون  الذين الاحتياجات المشتركة لمعظم المستخدمين
دارة أداء الإتقييم ، الاستثمارات في الأسيم أو بيعيابتحديد وقت الشراء أو الاحتفاظ 

تقييم قدرة المنشأة عمى تقديم مساىمات ، المساىمين تجاهمسؤولياتيا ب مدى الوفاءوقياس 
الأسيم، تحديد الأرباح القابمة لمتوزيع ومقدار عوائد ، إضافية بمزاياإلى العمال وتزويدىم 

وقد خمصت نتائج الدراسة إلى أن واقع  إعداد واستخدام الإحصاءات عمى الدخل القومي.
 لعالمية.الإفصاح في البورصة الجزائرية غير كاف مقارنة بالبورصات ا

 الافصاح، السوق المالي، القوائم المالية، المعمومات المحاسبية. الكممات المفتاحية: 
 

 

  هقذهت: .1

متزايدين بالإفصاح المحاسبي وعلاقتو  شيد الفكر المحاسبي اعترافًا واىتمامًا
الأوراق المالية من قنوات  بمصداقية التقارير والقوائم المالية، خاصة لما توفره أسواق
أنيا أداة رئيسية لتشجيع  ومداخل سميمة أمام الأفراد ولاسيما صغار المستثمرين، كما

الاقتصادية منيا منافع الحيازة  التنمية الاقتصادية في الدول وتحقق جممة من المنافع
تمثل حافزاً لمشركات المدرجة أسيميا  والتممك والانتفاع والعائد الاستثماري المناسب. كما

أسعار أسيميا ودفعيا إلى تحسين  اق عمى متابعة التغيرات الحاصمة فيفي تمك الأسو 
ىذه الشركات. وكمما كانت  أدائيا وزيادة ربحيتيا مما يؤدي إلى تحسن أسعار أسيم

تحقيق رسالتيا الحيوية في دعم  أسواق الأوراق المالية فعالة كمما كانت أكثر قدرة عمى
تحقيق وظيفتين  وباعتبار أن المحاسبة تيدف الى وتوطيد الاستقرار الاقتصادي لمدولة.

أساسيتين ىما قياس النشاط الاقتصادي لممنشأة، وايصال المعمومات لمستخدمييا 
اتخاذ القرارات لذا فإنو يجب اتباع قواعد وسياسات محاسبية تؤدى الى  لمساعدتيم في
ئق والعلاقات المعمومات الاقتصادية أو المحاسبية المعروضة عن الحقا الافصاح عن

المتعمقة بالمنشأة. ومن ىنا نجد أن الافصاح من أىم المعايير المحاسبية لذلك  الأساسية
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( 1المعيار المحاسبي الدولي رقم ) "IASC" لجنة معايير المحاسبة الدولية أصدرت
ليحل ىذا المعيار محل معايير  1998القوائم المالية " في جويمية عام  بعنوان "عرض

( الافصاح عن السياسات المحاسبية ومعيار المحاسبة الدولي 1رقم ) لدوليةالمحاسبة ا
التي يتم الافصاح عنيا في القوائم المالية ومعيار المحاسبة الدولية  ( المعمومات5رقم )
واكبة ليذه التطورات قطعت البورصة وم الأصول المتداولة والالتزامات. ( عرض13رقم )

 المجال والذي يتطمب جيودا مكثفة لتحسينو.  الجزائرية شوطا يسيرا في ىذا
مما تقدم نستطيع بمورة الإشكالية الجوىرية التي تحاول دراستنا ىذه الإجابة عنيا 

 حيث يمكننا صياغتيا كما يمي:
 الجزائرية  البورصة تطبيقو عمى الشركات المدرجة فيماىية الافصاح المحاسبي ومدى 

 محاوراعتمدنا عمى الولكي تستوفي الدراسة كافة جوانبيا  من أجل معالجة الإشكالية
 :التالية

 الإفصاح المحاسبي.أنواع ومكونات  ،المحور الأول: مفيوم

 الإفصاح في بورصة الجزائرالمحور الثاني: 

المتعمقة بتطبيق بنود الإفصاح في ابراز نقاط الضعف والقوة  الدراسة: أىداف
 البورصة الجزائرية.

إبراز تأثير ودور الإفصاح والشفافية في تطوير الأسواق تتمثل في  الدراسة: أىمية
 المالية وانعكاس ذلك سمبا أو ايجابا عمى مختمف المتعاممين الاقتصاديين.

تم الاعتماد عمى المنيجين الوصفي والتحميمي، حيث استخدم الأول  منيج الدراسة:
في الجانب النظري للإحاطة بمختمف جوانب الدراسة أما الثاني فتم استخدامو لتحميل 

من قبل الشركات المدرجة في البورصة البيانات والمعمومات المحاسبية والمالية المنشورة 
 الجزائرية.
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 الافصاح الوحاسبي ع وهكىناثأنىا ،الوحىر الأول: هفهىم .2

 الافصاح الوحاسبي: هفهىم .2.1

إن مصطمح الإفصاح يستخدم في المحاسبة ليعبر عن عممية إظيار وتقديم 
المعمومات الضرورية عن الوحدات الاقتصادية للأطراف التي ليا مصالح حالية أو 

تعرض المعمومات بالقوائم أن مستقبمية بتمك الوحدات الاقتصادية، وىذا يعني أيضا 
والتقارير المالية بمغة مفيومة لمقارئ الواعي  دون لبس أو تضميل، لذا يعتبر الإفصاح 
المحاسبي أحد أدوات الاتصال  وبدون الاتصال لن تكون ىناك فائدة من مخرجات 
النظام المحاسبي، ويجب الإشارة إلى أن عممية الاتصال وتقديم المعمومات  لا تتم فقط 
من خلال القوائم المالية ولكن أيضا من خلال التقارير المالية بكامميا، وبالتالي 
فالإفصاح المحاسبي يمكن أن ينقسم إلى عدة أشكال عمى حسب مكان عرض 
المعمومات أو نوع المعمومة أو الدافع من وراء الافصاح. وقد اختمف المحاسبون في 

يرى أن الافصاح يشير إلى المعمومات  تحديد تعريف محدد للإفصاح المحاسبي فالبعض
المالية ذات الاختصاص داخل أو خارج نطاق الييكل الأساسي لمقوائم المالية متضمنا 

ويعرف بعض الكتاب الافصاح المالي  .(1) الماليةالطرق المستخدمة في إعداد القوائم 
ت أو تطوعية، عمى أنو نشر المعمومات المالية سواء كانت كمية أو وصفية، اجبارية كان

. ويعرف المحاسبون مصطمح الافصاح (2)من خلال قنوات رسمية أو غير رسمية 
(Disclosure) يعني نشر المعمومات المالية عن المنشأة من خلال التقارير المالية  بأنو

وبوجو عام التقارير الدورية، وقد يستخدم مصطمح الافصاح المالي بطريقة أكثر تحديدا 
، ويعرف آخرون (3)لكي يدل عمى المعمومات غير المدرجة في القوائم المالية ذاتيا 

لواضح لمحقائق أو الاحداث أو الظروف الافصاح المالي بأنو الاظيار الكامل وا
                                                           
1 APB, « Disclosure of Accounting Policies », 1972, Opinion N° 22. 
2 Gibbins Michael, Richardson Alan & Waterhouse John, «The management of 

corporate financial disclosure: Opportunism, Ritualism, Policies and processes”, 

Journal of Accounting Research, Vol 28 N° 1 Spring 1990, Printed in U.S.A, p 

122.   

3 Hendrickson. E. S & Bread. M. F “Accounting Theory”, (Richardson D, 

Boston, 1922), p884 
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المختمفة في قائمة المركز المالي والقوائم المالية الاخرى في صورة ملاحظات تفسيرية أو 
 . (4)رؤوس جانبية أو من تقرير المراجع 

 الافصاح الوحاسبي: أنىاع .2.2

إلى تقديم المعمومات الضرورية عن المنشأة والتي  المحاسبة يشير مصطمح الافصاح في
يتوقع أن تؤثر عمى قرارات القارئ الواعي لتمك المعمومات، ويشير الافصاح في التقارير 

 :(5) القضاياالمالية إلى العديد من 
  تحديد أىداف الافصاح وطبيعة مستخدمي المعمومات المالية ومدى قدرتيم

 عمى استخداميا وتفسيرىا.
 الافصاح عن المعمومات المالية كيفية. 
 .تحديد التوقيت المناسب للإفصاح عن المعمومات المالية 

وبصفة عامة توجد وجيتي نظر للإفصاح عن المعمومات المالية، فالأولى تمثل وجية 
النظر التقميدية للإفصاح وىي ما يشار إلييا بالإفصاح الوقائي، أما الثانية فتمثل وجية 

، وفيما يمي فصاح وىي ما يشار إلييا بالإفصاح التثقيفي أو المعرفيالنظر الحديثة للإ
 :(6) المحاسبينذكر أىم أنواع الافصاح 

الافصاح الوقائي إلى حماية المستثمر العادي الذي لديو ييدف  الافصاح الوقائي: (1
دراية محدودة باستخدام المعمومات المالية، وىذا عن طريق القضاء عمى أية أضرار قد 

ويعتمد الافصاح الوقائي عمى تبسيط  .تصيبو من بعض الاجراءات والتعامل غير العادل
 المعرفة، والبعدالمعمومات المالية إلى الحد الذي يجعميا مفيومة لدى المستثمر محدود 

عن تقديم المعمومات التي تعكس درجة كبيرة من عدم التأكد ومراعاة المقدرة المحدودة 

                                                           

د. عبد الحي مرعي، محمد سمير الصبان، "دراسات في تطوير الفكر المحاسبي وبعض المشاكل  4
 . 22، ص 1990المحاسبية المعاصرة"، بيروت، الدار الجامعية، 

د. أمين السيد أحمد لطفي، "نظرية المحاسبة، القياس والافصاح والتقرير المالي عن الالتزامات  5
 .  33ص  ،( 2006، القاىرة، مكتبة كمية التجارة، 2وحقوق الممكية"، )ج

 .35-33نفسو، ص  المرجع 6
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اذن يكون الافصاح  مقدار المعمومات التي يجب الافصاح عنيا.لممستثمر عند تحديد 
وقائيا بجعل المعمومات عمى درجة عالية من الموضوعية حتى لا يساء فيميا أو 

 :التالية الإيضاحاتاستخداميا، وىذا يتطمب 
 التغيرات في السياسات المالية الخاصة بالإحلال، تقييم الأصول... الخ 
  الوحدة المحاسبية من الناحية القانونية أو الادارية.التغيرات في طبيعة 
 .المكاسب والخسائر المحتممة والتي ليا تأثير عمى طبيعة النشاط في المستقبل 
 .الارتباطات المالية وخاصة طويمة الأجل 
  الاحداث التي وقعت خلال السنة المالية المستمرة أو اللاحقة عمى انتياء السنة

 يا.المالية المعروض قوائم
ييدف ىذا النوع من الافصاح إلى تقديم معمومات  الإفصاح التثقيفي أو المعرفي: (2

 مفيدة لأغراض اتخاذ القرارات الاستثمارية حيث يقوم عمى الاعتبارات التالية:
ــــ إخلاء التقميدية عدم اقتصار ىدف المعمومات المالية عمى مفيوم الرقابة  .أ 

قرارات مسؤولية الإدارة ــــ وامتداده ليدف تقديم معمومات ملائمة ومفيدة لاتخاذ 
 مثل الاستثمار والتمويل.

امكانية استعانة المستثمر الفردي ذو القدرة المحدودة عمى تفسير المعمومات  .ب 
المالية بالخدمات الاستشارية لممحممين الماليين المينيين الذين يكون لدييم 

 لوعي بأسس المعمومات المالية واستخداماتيا.ا
من الأىمية بمكان توجيو المعمومات المفصح عنيا في القوائم المالية نحو  .ج 

د عمى قياس درجة مساعدة المستثمرين عمى تقدير المتغيرات التي تعتم
 المخاطر النسبية.

المالية التي تعكس أثر المعمومات بسرعة وبعدالة  بالأسواقيرتبط الافصاح التثقيفي 
لأغراض تحديد أسعار الاستثمارات ذات الكفاءة، ومن ىنا يتوجو ىذا الافصاح نحو 
توفير المعمومات التي تمكن السوق من التوصل لأسعار متوازنة تحقق عدالة توزيع 

عمومات الخاصة مما يمكن من الحد من مساوئ استخدام المالعوائد ودرجات المخاطر، 
لتحقيق مكاسب لبعض المتعاممين عمى حساب الفئات الأخرى التي قد لا تتوفر لدييا 
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إذن يتجو الافصاح التثقيفي أيضا نحو زيادة حجم المعمومات المفصح  تمك المعمومات.
عنيا، والتركيز عمى المعمومات التي تحتاج لدرجة أكبر من الدراسة والخبرة بالإضافة 

ات الملائمة التي تتصف بدرجة كبيرة نسبيا من التقدير ومن أمثمة ذلك إلى المعموم
  ما يمي: وىذا يتطمبالتنبؤات المالية والمعمومات المرحمية أو المعمومات القطاعية، 

 .معمومات عن أثر تغير الأسعار 
 .معمومات عن التنبؤات المالية 
 جغرافية.التقارير القطاعية عمى أساس خطوط الإنتاج أو المناطق ال 
 .مكونات الأصول الثابتة وعناصر المخزون 
  ومصادر التمويل.الإنفاق الرأسمالي الحالي والمقدر 
 .طرق تقييم العملات الأجنبية الممموكة لمشركة 
 .سياسة الإدارة في تكوين الاحتياطات والمخصصات وتوزيع الأرباح 

اصدار القوانين والقواعد من خلال  ينشأ الافصاح الاجباري الإفصاح الإجباري: (3
المينية التي تمزم المنشآت الاقتصادية بتنظيم محتوى وعرض وتوقيت التقارير المالية 
المنشورة، فالسمطة الحكومية أو المنظمة المينية تقوم بإصدار معايير محاسبية يمتزم بيا 

محاسبي التي يجب الافصاح الفي مرحمة القياس أو تقوم بتحديد المعمومات المحاسبية 
عنيا في مرحمة التقرير، ويرى مؤيدو الافصاح الاجباري مدى أىميتو لتحقيق التوزيع 

في توزيع العائد بين الأطراف المختمفة، ويرون كذلك أن الافصاح  الأمثل لمموارد
المحاسبي الاجباري يحقق الثقة في سوق رأس المال مما يشجع المستثمرين عمى توجيو 

الاستثمار المختمفة، كما أنيم يؤكدون أن سوق رأس المال ليس كفيلا مدخراتيم لفرص 
يعتبر الافصاح المحاسبي الاجباري أحد  . (7).بتحقيق الافصاح الاختياري الكافي

الوسائل الفعالة لمرقابة عمى تكاليف الوكالة، فيستخدمو كل من الملاك والدائنين لوضع 
ثم يمكن القول بأن ىدف الافصاح الاجباري حدود معينة تقمل من تكاليف الوكالة ومن 

ىو توفير معمومات محاسبية لمستخدمي التقارير المالية وذلك من أجل التوزيع الأمثل 
                                                           

، "دور الافصاح المحاسبي في تخفيض عدم تماثل المعمومات وزيادة كفاءة سوق د. كمال الدىراوي 7 
 . 65ص  ،( 1994رأس المال"، مجمة كمية التجارة لمبحوث العممية، )كمية التجارة، جامعة الإسكندرية، 



 0602، 60، العدد 60مجلة )المُدبّــر(  المجلد 
ISSN  2392-5345/E-ISSN 2661-7129 

 299-29ص ص: 

 

99 
 

في لمموارد الاقتصادية المحدودة وعدم تحقيق عوائد غير عادية من عدم التماثل 
ح المحاسبي المعمومات وبالتالي تنشيط سوق رأس المال وىو اليدف المنشود من الافصا

 (8)الاجباري في ظل التغيرات الاقتصادية الحالية 
يشمل تحديد الحد الأدنى الواجب توفيره من المعمومات المحاسبية  الافصاح الكافي: (4

في القوائم المالية ، ويمكن ملاحظة أن مفيوم الحد الأدنى غير محدد بشكل دقيق إذ 
كونـو يؤثر تأثيراً مباشراً في اتخاذ يختمف حسب الاحتياجات والمصالح بالدرجة الأولى 

القرار ناىيك عن أنو يتبع لمخبرة التي يتمتع بيا الشخص المستفيد، بمعنى أن تشمل 
القوائم المالية والملاحظات والمعمومات الاضافية المرفقة بيا كل المعمومات المتاحة 

الكافي من أىم المتعمقة بالمنشأة لتجنب تضميل الاطراف الميتمة بيا ويعد الافصاح 
 المبادئ الرئيسية لإعداد القوائم المالية.

ييتم الإفصاح العادل بالرعاية المتوازنة لاحتياجات جميع الأطراف  الافصاح العادل: (5
المالية، إذ يتوجب إخراج القوائم المالية والتقارير بالشكل الذي يضمن عدم ترجيح 

ل مراعاة مصالح جميع ىذه مصمحة فئة معينة عمى مصمحة الفئات الأخرى من خلا
الفئات بشكل متوازن. أي أن يتم الافصاح عن المعمومات بطريقة عادلة تضمن 

 وصوليا بنفس القدر الى كافة المستفيدين دون تحيز إلى جية معينة.
يشـير إلى مدى شمولية التقارير المالية وأىمية تغطيتيا لأي  الكامل:الافصاح  (6

القارئ ، ويأتي التركيز عمى ضرورة الإفصاح الكامل معمومات ذات أثر محسوس عمى 
من أىمية القوائم المالية كمصدر أساسي يعتمد عميو في اتخاذ القرارات، ولا يقتصر 
الإفصاح عمى الحقائق حتى نياية الفترة المحاسبية بل يمتد إلى بعض الوقائع اللاحقة 

خدمي تمك القوائم، أي أنو يشمل مست لتواريخ القوائم المالية التي تؤثر بشكل جوىري عمى
مما  كافة المعمومات المحاسبية المتوفرة مما يعني معو اظيار معمومات بكميات كبيرة ،

 يؤدي الى اغراق مستخدمي القوائم المالية بمعمومات قد لا يكون ىناك حاجة ليا.

                                                           

د. كمال الدىراوي، د. يحيى أبو زيد، "دراسة تجريبية للاختلافات في درجة الافصاح المحاسبي بين  8
 . 87ص  ،( 1995الشركات الكونية"، المجمة العممية لمتجارة والتمويل، )كمية التجارة، جامعة طنطا، 
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 الافصاح الوحاسبي: هكىناث .2.3

الافصاح، صفات وخصائص  ىي بيئة يتضمن إطار الافصاح المحاسبي ثلاث مكونات
 (9) الإفصاح: وانعكاساتالافصاح 

I.  :بيئة الافصاح العناصر التالية: تشملبيئة الافصاح 
تتمتع الشركات التي ليا تاريخ يشير إلى ارتفاع نسبة أرباحيا من تاريخ الشركة:  .أ 

بثقة المتعاممين معيا في السوق فيي دائما تسعى إلى زيادة سنة إلى أخرى 
أما الشركات التي ليا تاريخ يشير إلى توالي خسائرىا وانخفاض جودة الافصاح، 

منتجاتيا فسوف تسعى إلى تخفيض حجم الافصاح وتأخير الافصاح عن الأخبار 
 السيئة.

تتخذ إدارة الشركة قرار الافصاح الاختياري بعد استراتيجية الشركة للإفصاح:  .ب 
اح المسبق حسب نوع المعمومات ما استراتيجية الافصإالمفاضمة بين استراتيجيتين 

بين الافصاح وعدم الافصاح التي لدييا، وفي ىذه الحالة فإن الشركة ستفاضل 
ما استراتيجية الافصاح البعدي أي  حسب المركز التنافسي وأثر الافصاح عميو، وا 

بعد ظيور الحقائق فقد تختار الادارة الافصاح في حالة تحقيق نتائج جيدة أو عدم 
 حالة تحقيق نتائج غير مرضية. الافصاح في

بالرغم من الآثار السمبية للإفصاح المحاسبي عمى  موقف الشركة التنافسي والمالي: .ج 
المركز التنافسي لبعض الشركات إلا أنو قد يؤدي إلى زيادة المنافسة بين الشركات 
وبعضيا البعض مما يحقق مصمحة وفائدة للاقتصاد القومي، حيث أن الدول التي 

تتعمق بتخفيض فوائد  تتميز بجودة الافصاح واتساع مداه ومحتواه تحقق الشركات بيا
وىذا ما يؤدي إلى جذب  تكمفة رأس المال، وتحقيق السيولة وتوفير الشفافية

الاستثمارات الأجنبية لسوق المال المحمي مما يحقق لمدولة ميزة تنافسية في أسواق 
 المال العالمية.

                                                           
9 Wiedman. C, Discussion of voluntary, “Discussion of “Voluntary Disclosure 

and Equity Offerings: Reducing Information Asymmetry or Hyping the Stock?”, 

(Contemporary Accounting Research, 2000), Volume 17, Issue 4, pp. 663- 669. 
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أثبتت العديد من الدراسات أن ىناك علاقة طردية بين زيادة مستوى السوق:  .د 
ة السيولة وكفاءة سوق رأس المال، حيث أن زيادة مستوى الافصاح يؤدي الافصاح وزياد

يشجع المزيد من المستثمرين عمى  ممارأس المال إلى تخفيض حالة عدم التأكد في سوق 
التعامل شراءً وبيعا في سوق رأس المال والمشاركة في مخاطر السوق مما يؤدي إلى 

 قيق التنمية الاقتصادية.كفاءة سوق رأس المال في تخصيص الموارد وتح
II.  الذي قدمو مجمس معايير المحاسبة  الإطار إن الافصاح:صفات وخصائص

( يعتبر من أفضل الأطر التي تناولت الخصائص النوعية FASBالمالية )
 (10):تعرض المجمس لعدد منيا نذكرىا فيما يميقد و لممعمومات المحاسبية، 

المعمومات بأىمية محتواىا مما يجعميم  والتي تعني إدراك مستخدمي القابمية لمفيم: .أ 
 يستخدمونيا كمدخلات لمقرار.

والتي تعني أن تؤدي المعمومات إلى التوصل إلى البديل الأفضل سواء  الملاءمة: .ب 
أو لقدرتيا عمى تعديل التوقعات المسبقة لمتخذي القرارات أو لقدرتيا التنبؤية المرتفعة 

 لتوصيميا لمتخذي القرار في التوقيت المناسب قبل أن تفقد أىميتيا. 
والتي تشير إلى مدى خمو  إمكانية الاعتماد عمى المعمومات المحاسبية: .ج 

حقق المعمومات المحاسبية من الأخطاء والتحيز ومدى صدقيا مما يجعميا قابمة لمت
ومحايدة، وتجدر الاشارة إلى أن لممعمومات المحاسبية خاصيتين ثانويتين ىما إمكانية 

حيث تشير الخاصية الأولى "إمكانية المقارنة" إلى تشابو طرق  والاتساقالمقارنة 
القياس والافصاح بين الشركات مما يجعل المعمومات المحاسبية الخاصة بيا قابمة 

الشركة بإتباع نفس قيام " إلى أن الاتساقالثانية "اصية لممقارنة، وتشير الخ
المعالجات المحاسبية من فترة لأخرى وعدم التحول عنيا إلى معالجات بديمة إلا في 

 حالة ثبوت أفضمية وملاءمة المعالجة البديمة.
تعرف إمكانية الاعتماد عمى المعمومات المحاسبية بأنيا خمو محتوى ومن جية أخرى 
خطاء الجوىرية والتي تتطمب البعد عن التحيز والحكم الشخصي قدر الافصاح من الأ

الامكان، ويلاحظ امكانية تعارض ىاتين الخاصيتين، فالمعمومات الملائمة تكون عادة 
                                                           
10 FASB, Financial Accounting Standard Board, N°02, 1980.  
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مستقبمية في حين أن المعمومات المستقبمية لا يمكن الاعتماد عمييا مثل المعمومات 
 (11) .التاريخية المؤيدة بالمستندات

 تعني عدم التحيز بما يحقق اتفاق أحكام القائمين بالقياس بحيث الموضوعية: .د 
يمكن اتخاذ قرار واحد بناءً عمى نفس المعمومات المحاسبية برغم اختلاف المستويات 
القائمة باتخاذه وىذا يرجع إلى وجود دليل موضوعي )مستند( لكل عممية مثبتة في 

 الدفاتر والقوائم.
ويقصد بالتوقيت المناسب أن يتم توصيل المعمومات  التوقيت المناسب: .ه 

 .المحاسبية لممستفيدين دون بطء أو تأخير وعند الحاجة إلييا
بمعنى توافر المعمومات المحاسبية عند حاجة متخذ القرار إلييا وبصورة حديثة حتى  

ير المحاسبية حيويتيا ونفعيتيا، ويتضمن التوقيت المناسب لمتقار لا تفقد المعمومات 
 المالية عنصرين أساسيين:

يتعمق بالفترة الزمنية التي تعد عنيا التقارير المالية فقد تكون ربع سنوية أو نصف  الأول:
 سنوية أو سنوية.

يتعمق بالفترة الزمنية التي تنقضي من نياية فترة إعداد التقارير المالية حتى تنشر  الثاني:
استخدام المعمومات الداخمية بواسطة الإدارة ىي وتستخدم ىذه التقارير، وىذه الفترة 

وبعض المستثمرين المقربين لتحقيق عوائد غير عادية وبالتالي ظيور مشكمة عدم تماثل 
  المعمومات، ويجب تخفيض ىذه الفترة بقدر الامكان.

III.  :تتأثر مصالح الشركة نتيجة قرار الافصاح الاختياري في  انعكاسات الافصاح
 (12):الجوانب التالية

                                                           

11Anne Beatty, “Interest Rate Risk Disclosure, Valuation and Interest Rate 

Sensitivity of Commercial Bank”, Unpublished Working Paper that Presented in 

University of Florida, October 1996, pp. 80-81. 

12 Feltham. Gerald A, Gigler. Frank B, Hughes. John S, “The effects of line of 

business reporting on competition in oligopoly settings”, Contemporary 

accounting research, Volume 9, Issue 1, fall 1992, p 28. 
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بالإفصاح الاضافي فق معظم الدراسات أن الشركة التي تقوم تت تكمفة رأس المال: .أ 
تحقق فوائد تؤدي إلى تخفيض تكمفة رأس المال لذي تحتاجو الشركة، حيث أن الافصاح 

المستثمرين والدائنين عمى تفيم وتقدير مخاطر الاستثمار، وتكمفة رأس المال يساعد 
، ل العائد عمى الاستثمار الخالي من المخاطرمعد تتكون من عناصر ثلاثة ىي:

 مخاطر المعمومات.، و المخاطر الاقتصادية
إن وجود معمومات عن طريق الافصاح يساعد عمى تقدير المخاطر الاقتصادية تقديرا 

 دقيقا علاوة عمى خفض تكمفة مخاطر المعمومات مما ينعكس عمى تكمفة رأس المال.
أسواق رأس  يساىم الافصاح الاضافي الجيد في تحقيق السيولة في السيولة: .ب 

المال، وىذا يفيد في كفاءة تخصيص رأس المال عمى المستوى القومي، وتتضح ىذه 
العلاقة إذا ما عممنا أن السيولة تتوقف عمى عدد الصفقات التي تحدث في سوق رأس 

وقف عدد الصفقات بدوره عمى المال، بحيث كمما زاد عدد الصفقات زادت السيولة، ويت
 عنصرين ىما:

 .درجة تماثل المعمومات بين المستثمرين 
 .درجة عدم التأكد لدى المستثمرين 

المعمومات وعدم التأكد يقل عدد الصفقات، وبما أن  في التماثلإذا زاد مقدار عدم 
 يؤديالافصاح يقمل من عدم التماثل في المعمومات ويقمل من عدم التأكد فإن ىذا 

بالتالي إلى زيادة عدد الصفقات التي تتم في سوق رأس المال، وىذا ما يؤدي بدوره إلى 
 زيادة السيولة.

تشير غالبية الدراسات إلى أن الشركات التي يحتوي رأسماليا عمى  ىيكل الممكية: .ج 
نسبة عالية من القروض سوف تميل نحو زيادة مدى الافصاح الاختياري وذلك بسبب 

 الوكالة في ىذه الشركات.ارتفاع تكاليف 



 0602، 60، العدد 60مجلة )المُدبّــر(  المجلد 
ISSN  2392-5345/E-ISSN 2661-7129 

 299-29ص ص: 

 

104 
 

 الإفصاح في بىرصت الجزائر: نيالوحىر الثا  .3
 نشأة بىرصت الجزائر: .3.1

في تبني إصلاحات ىيكمية شاممة،  1988شرعت السمطات الجزائرية بداية من عام 
بيدف تحضير القطاع الإنتاجي والمجوء إلى اتخاذ الإجراءات القانونية اللازمة 

بعادىا عنللاستقلالية المالية  التدخلات الإدارية وذلك بموجب  لممؤسسات العمومية وا 
 ( والمسمى بالقانون التوجييي لممؤسسات العمومية.88/01القانون )

( والتي كانت تعد حمقة 88/03وقد تم إنشاء ثمانية صناديق مساىمة بموجب القانون )
تم تفويض حق وصل بين السمطات العمومية والمؤسسات العمومية الاقتصادية، وقد 

الممكية ليذه الصناديق التي لعبت دورا ميما ورئيسيا في تسيير المؤسسات العمومية 
 الاقتصادية.

 13مر إنشاء البورصة الجزائرية بمراحل عديدة من أىميا نذكر: 
لمسايرة الواقع الاقتصادي الجديد الذي يرتكز  :1992إلى  1990المرحمة الأولى من 

قامت الدولة باستبدال ىذه الصناديق بمؤسسات جديدة سميت أساسا عمى حرية السوق 
عمى شكل شركة ذات أسيم،  1990نوفمبر 09( بتاريخ Holdingالشركات القابضة )

فيي تقوم بتنظيم ومراقبة الأموال العمومية التي بحيازة الدولة وكل حركات رؤوس 
الشركة ، وىي 7ركاتىذه الش بمغ عددالأموال بين المؤسسات التجارية التابعة ليا و 

الشركة ، الشركة القابضة لمبناء، الشركة القابضة لمتجييزات، القابضة لممحروقات
الشركة القابضة ، الشركة القابضة للاتصال والإلكترونيك، القابضة لمكيمياء والصيدلة

                                                           

 .79(، ص1990، الجزائر: دار ىومة، 2شمعون شمعون، البورصة: بورصة الجزائر )طبعة  13 
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ونشير إلى أن عدد ىذه الشركات قد تقمص في  الشركة القابضة لمخدمات.، و لمصناعة
 14( شركات.05لى )إ 2000سنة 

استوجب النظام التأسيسي لشركات المساىمة إنشاء سوق يسمح بتداول أسيم ىذه 
بتحضير شروط قيام بورصة  1990الشركات، وليذا قامت السمطات العمومية عام 

أوراق مالية من الجانب المادي، في انتظار توفير الشروط القانونية، والاقتصادية، وعمى 
كومة من خلال ىيئة مؤىمة وىي "الجمعية العامة لصناديق ىذا الأساس قررت الح

( بعقد موثق في SVMالمساىمة" إنشاء ىيئة تم تسميتيا مؤقتا بـ " شركة القيم المنقولة" )
دج(، كما تم الاكتتاب فيو  320.000، برأس مال اجتماعي قدر بـ )1990ديسمبر 09

، وقد حددت مياميا عمى أساس وقسم بأقساط متساوية بين صناديق المساىمة الثمانية
 الميام التي تقوم بيا البورصة في الدول المختمفة.  

وقد تعرضت ىذه الشركة إلى عدة صعوبات أعاقت ميمتيا، وتمثمت ىذه الصعوبات 
 فيما يمي:

 .عدم كفاية رأس المال الاجتماعي 
 .عدم وضوح طبيعة الميمة التي كمفت بيا شركة القيم المنقولة 

رفع  1992تقرر في شير فيفري من عام  :1993إلى  1992الثانية من  المرحمة
 دج. 9.320.000رأسمال شركة القيم المنقولة إلى 

تغيير النظام التأسيسي خاصة القوانين المتعمقة بالتسمية والموضوع، حيث أصبح وتم 
يل في اسم الشركة رسميا "بورصة القيم المنقولة"، وتم تحضيرىا لكي تكون جاىزة لمتشغ

، كما تم توضيح ميمتيا عمى أساس الميام التي تقوم بيا البورصة 1992أواخر سنة 
 في البمدان الأجنبية.

                                                           
 مذكرة، دور الأسواق المالية في تفعيل عملية الخوصصة، دراسة حالة الجزائرمختار حميدة،  14

 .0666/0660جامعة الجزائر  ،ماجستير
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ورغم كل ىذه التحضيرات بقيت البورصة ىيكل جامد في الاقتصاد ولم تعكس أي 
 وضعية حيوية وىذا يعود لبعض المعوقات التي تسببت في إعاقة نشاطيا والتي نذكرىا:

 معدل تضخم مرتفع، أسعار فائدة مرتفعة(.)المشجع قتصادي غير المحيط الا 
  الوضعية المتدىورة لممؤسسات العمومية الاقتصادية التي تمنعيا من الدخول

 إلى البورصة.
 .غياب الحس الثقافي البورصي لدى العامة 
 .غياب المتخصصين في ىذا النوع من النشاطات 
المتعمق بإجراء  1993أفريل  25( المؤرخ في 93/08تم إقرار المرسوم رقم )كما 

تعديلات خاصة أجريت عمى القانون التجاري قصد خمق الإطار القانوني المناسب لعمل 
البورصة ونشاطيا دون عوائق ومن ىنا بدأ العمل في البورصة. وأخيرا بموجب المرسوم 

البورصة تم التأكيد عمى ترقية  1993اي م 23( المؤرخ في 93/10التشريعي رقم )
البورصة لجنة تنظيم ومراقبة عمميات  15 من خلال إنشاء ىيئتين ىما: وذلك

(BOSOC) القيم تسيير بورصة  وشركة(SGBV.) 
تواصمت المراسيم والقوانين التي تنظم البورصة، وذلك  :1993المرحمة الثالثة ما بعد 

 لاستكمال الإطار القانوني الخاص بيذه المؤسسة حيث تم إصدار المراسيم التالية:
 ( المؤرخين في 96/134( والمرسوم )96/133المرسوم رقم )أفريل 13 

والمذان يحددان شروط ممارسة السيم النوعي وكيفيتيا، كما يحددان شروط  1996
تممك الجميور للأسيم والقيم المنقولة الأخرى في المؤسسات العمومية التي 

 ستخوصص وكيفيات ذلك. 

                                                           
15

 Collection Guide Plus, La bourse et les opérations boursières : la bourse 

d’Alger, (édition Alger 1998), P05. 
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 ( المؤرخ في 97/01المرسوم رقم )والمتعمق بتنفيذ العمميات  1997ماي 08
 الخاصة بالأوراق المالية.

ه المراسيم وأخرى تم تحديد إطار سير البورصة والتي أصبحت مؤسسة موجودة بيذ
في  (SGBVفعلا، وبدأ العمل فييا وذلك بالإنشاء الفعمي لشركة إدارة بورصة القيم )

طار تخصيصيا، وكذلك تعيين الوسطاء في  1997ماي 12 وتحديد وظائفيا وا 
ات كان وجوبا عمى الجزائر في ظل ىذه التطور و  عمميات البورصة وتحديد مياميم.

أن توجد مقرا تنشط فيو البورصة لتكون كمثيلاتيا في العالم، فافتتحت مقر بورصة 
مؤسسات ضخمة  أربعلتتم سمسمة تطورات بدخول  1999الجزائر في صيف 

رياض سطيف، وىذا إما لزيادة  لمبورصة وىي صيدال، الأوراسي، سوناطراك وا 
ع جزء من رأسماليا وخوصصتيا )الأوراسي، رأسماليا )إرياض سطيف( أو لبي

، وقد تمت أول جمسة تداول صيدال( أو لبيع سنداتيا بحثا عن التمويل)سوناطراك(
وبعد أسبوع تم تسعير سيم  تم فييا تسعير سيم ارياض سطيف 1999في سبتمبر 

صيدال، أما سيم الأوراسي فقد تم تسعيره في أواخر شير نوفمبر، بينما تم تسعير 
 طراك في شير أكتوبر.اسون سند

 نظين بىرصت الجزائر: ت .3.2

 العديد من المؤسسات والمينيين، نذكرىم فيما يمي: تضم بورصة الجزائر 
I. البورصة عمميات تنظيم لجنة ( ومراقبتياCOSOB:) سمطة التي تمثّل 

 المفعول السارية البورصة أنظمة احترام ضمان عمى الساىرة المالي السوق
 .المدخرين وحماية

II. بورصة تسيير شركة ( القيمSGBV:) وىي الجزائر، بورصة عامة باسم المعروفة 
 التنظيم العممي في مياميا وتتمثّل. البورصة عمميات في ممموكة لموسطاء أسيم ذات شركة

 ونشر التسعيرة نظام وتسيير التداول، جمسات وتنظيم البورصة، إلى الشركات إدخال لعمميات
 وقنوات لمتسعيرة الرسمية النشرة خلال بالبورصة )من المتعمّقة المعمومات والإحصاءات

 .الوطنية...( الصحف المتمفزة، الومضات الانترنت، مواقع: الأخرى الإعلام
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III. عمميات في الوسطاء ( البورصةIOB :)والشركات المالية البنوك والمؤسسات ىم 
 في الوسطاء اعتماد ويتم. المنقولة القيم حول أساساً  نشاطاتيا تتمحور التي التجارية

ومراقبتيا، وىم البنك الوطني  البورصة عمميات تنظيم لجنة طرف من عمميات البورصة
(، بنك الفلاحة والتنمية الريفية BEA(، البنك الخارجي الجزائري )BNAالجزائري )

(BADR( بنك التنمية المحمية ،)BDL( القرض الشعبي الجزائري ،)CPA ،)
 BNP PARIBAS ALGRIE(، بنك CNEPلمتوفير والاحتياط )الصندوق الوطني 

IV. شركة عن عبارة وىو" الجزائر لممقاصة" اسم تحت ينشط الذي المركزي: المؤتمن 
دارة المصُدَرة، السندات المالية حفظ ضمان في ميمتيا أسيم، تتمثل ذات  الحسابات وا 

نجاز معاملات (،TCCالسندات ) حافظي الحسابات باسم ماسكي المفتوحة الجارية  وا 
 وترميزىا السندات عن المادية ونزع الصفة المصُدِرة، الشركات لفائدة السندات عمى
 ) المالية الأوراق لتعريف الدولي : الرقمISINالدولية) المعايير وفقاً 
V. حافظو الحسابات ماسكي ( السنداتTCCىم :) الشركات المالية البنوك والمؤسسات 

 الحسابات ماسكي ويوفّر. البورصة عمميات في الوسطاء صفة تمتمك التي التجارية
 لمقيم المخصصة الحسابات الجارية وتسيير فتح خدمات لممستثمرين حافظي السندات

 .الثانوية السوق في المكتسبة أو السوق الأولية في عمييا المكتتب المنقولة
VI. لمقيم الجماعي التوظيف ىيئات ( المنقولةOPCVM:) شركات من وتتألف 

( FCPلمتوظيف ) المشتركة ( والصناديقSICAVالمتغير ) المال رأس ذات الاستثمار
 سوق عمى مستوى السيولة لضمان حقيقية محفّزات بمثابة الييئات ىذه وتعتبر

 من واسعة فئات أوساط في المنقولة القيم توظيف في جوىري دور وليم البورصة
 ذات استثمار اتشركثلاث  حالياً  الجزائرية البورصة في وتوجد .المستثمرين جميور
الشركة المالية الجزائرية  ،ستثمار"جزائر اال شركة" وىي (SICAV) متغير رأسمال

يتعمق أما فيما  ."ICOSIAوشركة "ايكوزيا  "FINALEPالأوروبية لممساىمات "
 TELLبالصناديق المشتركة لمتوظيف فإنيا تضم شركتين فقط ىما شركة "

MARKETS " وشركة "سيافSmall Entreprise Assistance Funds" 
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بىرصت الجزائر:في  الشركاث الوذرجت .3.3
16

 

تتضمن التسعيرة الرسمية لبورصة القيم المنقولة سوقاً لسندات رأس المال وسوقاً 
 :كون سوق سندات رأس المال منتتو  .لسندات الدين

I. :( شركات 05تضم خمس ) ىيو  ،الموجية لمشركات الكبرى السوق الرئيسية
 :ىي، و مُدرجة في تسعيرة السوق الرئيسية حالياً 

 مجمع صيدال: الناشط في القطاع الصيدلاني. 
  الناشطة في قطاع السياحة، الأوراسي:مؤسسة التسيير الفندقي 
  الناشطة في قطاع التأمينات، لمتأمينات:أليانس 
  الناشطة في القطاع الصيدلاني بيوفارم:مؤسسة، 
  "الغذائي. الناشطة في القطاعشركة "إن سي أ الرويبة 

II.  سوق المؤسسات الصغيرة والمتوسطة المخصصة لمشركات الصغيرة
بموجب نظام لجنة تنظيم  2012، وقد تم إنشاء ىذه السوق في سنة والمتوسطة

 12الموافق  1433صفر  18المؤرخ في  01-12عمميات البورصة ومراقبتيا رقم 
 1418رجب  17المؤرخ في  03-97المعدّل والمتمّم لمنّظام رقم ، 2012يناير 

صادر في الالمتعمّق بالنّظام العام لبورصة القيم المنقولة ) 1997نوفمبر  18الموافق 
ويمكن ليذه السوق أن توفر ، (2012يوليو  15بتاريخ  41الجريدة الرسمية رقم 

بديلًا لمحصول عمى رؤوس لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة عند انطلاقتيا مصدراً 
أموال ما يتيح فرصة ممتازة لمنمو بالنسبة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة من خلال 

، ومدرج بيا شركة توفير سوق مُحكمة التنظيم لممستثمرين من أجل توظيف استثماراتيم
 ". AOM Investواحدة فقط وىي شركة " 

 :منفتتكون سوق سندات الدين أما 
I. الأسيمالتي تصدرىا الشركات ذات  سوق سندات الدين. 

                                                           
16

 http://www.sgbv.dz/ar/?page=rubrique&mod=145 موقع البورصة الجزائرية على   

        60/00/0602الانترنت ، تاريخ الاطلاع 

http://www.sgbv.dz/ar/?page=rubrique&mod=145
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II. سوق كتل سندات الخزينة العمومية (OAT)  المخصصة لمسندات
 2008التي تصدرىا الخزينة العمومية الجزائرية. وتأسست ىذه السوق في سنة 

 يقاربسند لمخزينة العمومية مدرجة في التسعيرة بإجمالي  25وتحصي حالياً أكثر من 
ويتم التداول عمى سندات الخزينة، التي تتنوع فترات  .مميار دينار جزائري 400

عاماً، من خلال الوسطاء في عمميات البورصة وشركات  15و 10و 7بين  استحقاقيا
التأمين التي تحوز صفة "المتخصصين في قيم الخزينة" بمعدل خمس حصص في 

 .الأسبوع
 القيم:ويمثل الشكل التالي التسعيرة الرسمية لبورصة 

 التسعيرة الرسمية لبورصة القيم: 1الشكل

 
، 2019 /17/11تاريخ الاطلاع  بورصة الجزائر،موقع المصدر: 

http://www.sgbv.dz/ar/?page=rubrique&mod=145 
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 أداء بىرصت الجزائر:  .3.4

 تمخيص أداء بورصة الجزائر من خلال الجدول التالي: يمكن
 2019و 2018: أداء بورصة الجزائر خلال سنتي 1الجدول 

الربع الرابع 

2019

الربع الثالث 

2019

الربع الثاني  

2019

الربع الأول 

2019

الربع الرابع 

2018

الربع الثالث 

2018

الربع الثاني  

2018

الربع الأول 

2018
بيانات ال

5 5 5 5 5 5 5 5 عدد الشركات الودرجة

القيوة السىقية) هليىى دج(       090 40        275 42       789 44      935 43       685 43      648 47        681 44      777 44

أحجام التداول )ألف دج(       832 36        089 42       107 83      052 44       099 48    100 622      550 107      773 42

50,70        1 002,20     718 0,55 22,80        81,20         48,9 50,04 عدد الأسهن الوتداولة )ألف(

38 37 38 38 33 24 24 24 عدد أيام التداول

9,46          24,43          135,68 0,11 11,22        29,26         14,93 13,47 هتىسط التداول  اليىهي )ألف(

0,10          0,24            1,82 1,12 0,10          0,19           0,1 0,09 )% هعدل دوراى السهن )

هؤشر بىرصة الجزائر    201,71 1     236,37 1    445,70 1   431,45 1    391,20 1   397,40 1     540,70 1   545,40 1

0,30          10,25          0,45 -2,8 -0,98 16,93         2,88 0,6 )% نسبة التغير في الوؤشر )
 

  بالاعتماد عمى معمومات موقع البورصة الجزائرية من اعداد الباحثة المصدر:

I. أندكس زايرمؤشر ديتم قياس أداء البورصة الجزائرية عن طريق  :أندكس زايرمؤشر د ،
 وتحديدل لماد رأس اسن أو المالي لمسيم السوقية القيمة بدراسة المؤشرذا ى يقوم حيث

يساىم في تحديد سمسمة أرباح و سندات الخزينة، أو المالية  لمموجودات الرأسمالية التسعيرة
درجتيا  والذي يقيس الربحية لمشركة مضاعفأو  المراد دراستيا بمعامل الشركات

 وىو يتناسب مع الربح الصافي لمشركة. وتصنيفيا عبر السنوات
النزولي الذي عرفتو خلال  الاتجاهلتعكس  2018 خلال سنةارتفعت مؤشرات الأسعار 
نقطة بنياية مارس  1201,71عند مستوى المؤشر ليغمق  2017الربعين الأخيرين من عام 

، ثم سجل ارتفاعات متتالية عمى مدار الفترتين الربعيتين التاليتين والتي بمغت 2018
خلال  طفيفا انخفاضا المؤشرعمى التوالي، ثم سجل نقطة  1445,70نقطة و 1236,37
فقد  2019خلال سنة أما في نياية السنة. نقطة  1431,45ليغمق عند مستوى الربع الرابع 

عرف الربع الأول من السنة تذبذب طفيف في قيمة مؤشر دزاير أندكس حيث سجل 
الفترات  مدار عمى متتالية ارتفاعاتثم سجل  31/03/2019نقطة بتاريخ  1430,56

نقطة  1588,14نقطة، ثم  1583,46نقطة،  1552,72والتي بمغت الثلاث التالية  الربعية
 لما سبق: ةالموضح ةالبياني اتمو وفيما يمي الرس .31/12/2019 بتاريخ
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 2019خلال  أندكس زايردمؤشر  قيمتغيرات : 2الشكل

 

 

 2018خلال  أندكس زايردمؤشر  قيمتغيرات : 3الشكل

 

 
 ،2019/ 30/11موقع بورصة الجزائر، تاريخ الاطلاع المصدر: 

#http://www.sgbv.dz/ar/index.php. 

II. الفترات  خلالفقد حققت  ،2018خلال  السوقية بالقيمة يتعمق فيما: السوقية القيمة
حيث  الأسعار مؤشرات في المسجلالارتفاع  مع تماشياً ارتفاعا  الربعية الثلاثة الأولى

ة الفتر  خلال ارتفاعاثم سجمت  دج 40.090.182.745إلى  في الربع الأول وصمت
 بنيايةو ، 2018 جوان بنيايةدج  42.275.127.480ة الثانية لتصل إلى الربعي
لكن بنياية الربع الرابع ، و دج 44.789.269.870 سجمتة الثالثة الربعية الفتر 
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 2019 سنة أما خلال .دج 43.935.331.147بمغت سجمت تراجعا حيث 
 نحو إلى لتصل انخفضت فقد الأسعار، مؤشرات في المسجل التراجع مع وتماشياً 

 مدار عمى متتالية ثم سجل ارتفاعات الربع الأول بنيايةدج  43.685.565.741
الربع  فيدج  44.777.534.573وصل إلى الثلاث التالية و  الفترات الربعية

 وفيما يمي الرسومات البيانية الموضحة لما سبق: .الأخير

 2019خلال  تغيرات القيمة السوقية الاجمالية: 2الشكل

 
 2018خلال  تغيرات القيمة السوقية الاجمالية: 3الشكل

 
 ،2019/ 30/11تاريخ الاطلاع موقع بورصة الجزائر، المصدر: 

#http://www.sgbv.dz/ar/index.php. 
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 2019خلال  لأسيم بيوفارمتغيرات القيمة السوقية : 4الشكل

 
 

 2018خلال  لأسيم بيوفارمتغيرات القيمة السوقية : 5الشكل

 
 ،2019/ 30/11تاريخ الاطلاع موقع بورصة الجزائر، المصدر: 

#http://www.sgbv.dz/ar/index.php 

 

 

 

 



 0602، 60، العدد 60مجلة )المُدبّــر(  المجلد 
ISSN  2392-5345/E-ISSN 2661-7129 

 299-29ص ص: 

 

115 
 

 2019خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم صيدال: 6الشكل

 
 

 2018خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم صيدال: 7الشكل
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 2019خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم أليانس: 8الشكل

 
 

2018خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم أليانس: 9الشكل

 
 ،2019/ 30/11تاريخ الاطلاع موقع بورصة الجزائر، المصدر: 

#http://www.sgbv.dz/ar/index.php 
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 2019خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم الأوراسي: 10الشكل

 
 

 

 2018خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم الأوراسي: 11الشكل

 
 ،2019/ 30/11تاريخ الاطلاع موقع بورصة الجزائر، المصدر: 

#http://www.sgbv.dz/ar/index.php 
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 2019خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم رويـبـة: 12الشكل

 
 

 

 2018خلال  تغيرات القيمة السوقية لأسيم رويـبـة: 13الشكل
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III. :تداول  2019الأول من  الربع شيد التداول، بنشاط يتعمق فيما الأسيم المتداولة
لف أ 720ألف سيم، أما في الربع الثاني فقد ارتفع عدد الأسيم المتداولة إلى  550

 2019سيم، ثم ارتفع في الربع الثالث إلى مميون سيم، وفي الربع الرابع من 
وفيما يتعمق بتركز التداولات، ألف سيم.  51انخفض عدد الأسيم المتداولة إلى 

 70عمى حصة الأسد بنسبة  الشركة،بعقد السيولة وأداء  بيوفارم مدفوعًا استحوذ سيم
في المرتبة الثانية  سيم أليانس لمتأميناتيأتي القيمة الإجمالية لمتداولات، و ٪ من 
وأخيرا سيم صيدال  ٪7 الأوراسيثم سيم  ٪8 رويبةسيم إن سي أ  ٪ يميو9بنسبة 

وتأتي حصة بيوفارم في المرتبة الأولى من حيث عدد الصفقات التي تمت في . 6٪
٪( 14بنسبة ) أليانس لمتأمينات٪( و 20تمييا صيدال بنسبة ) (،٪48السوق بنسبة )

  .٪5 ، وأخيرا إن سي أ رويبة٪13 الأوراسيثم 

IV. دراستنا توصمنا إلى ما يمي: من خلال: خلاصةال  
  المعمومات المحاسبية والمالية المفصح عنيا من طرف الشركات المدرجة تتمثل

، وجدول التغيرات التدفقات النقديةجدول في الميزانية، جدول حسابات النتائج، 
 .، تقرير التسيير السنوي، وتقرير محافظ الحساباتالأموالفي رؤوس 

 :المعمومات المفصح عنيا من طرف بورصة الجزائر تتضمن ما يمي 
 أسعار التداول، مؤشر السوق، القيمة السوقية، وتركيبة مؤشر السوق. .أ 
 ،(الافتتاح، الاقفال، ونسبة التغير المئويةالتسعيرة الرسمية )الرمز،  .ب 
 حجم التداول، عدد الأسيم المتداولة،الشركات المتداولة، السوق الرئيسي ) .ج 

 ،مضاعف الربحية، المردودية الصافية(
آخر تركيبة دزاير اندكس )القيمة، الافتتاح، الاقفال، نسبة التغير، والقيمة  .د 

 ،السوقية العائمة(
 الشيرية، نصف السنوية، والسنوية،تقارير أداء البورصة  .ه 
 الإعلانية، تقارير التسيير، المنشورات .و 
 النصوص التشريعية والتنظيمية المتعمقة بميام وكيفية تسيير البورصة. .ز 



 0602، 60، العدد 60مجلة )المُدبّــر(  المجلد 
ISSN  2392-5345/E-ISSN 2661-7129 

 299-29ص ص: 

 

120 
 

 المعمومات التي يتوجب عمى الشركات المدرجة الإفصاح عنيا في تقاريرىا 
 :وفق المعمول بو عالميا

 يالموحدة )المركز المالي، الدخل الشامل، التغيرات فالمالية القوائم  .أ 
المالية الإيضاحات حول القوائم ، حقوق الممكية، التدفقات النقدية(

 ،لمشركة يوتحميل المركز المال التحميل الشامل لمنسب الماليةو  الموحدة
سل والسلا الوضع التنافسي لمشركة، مالكي الحصص الكبرى في الشركة .ب 

 ،المحققة والأرباح الموزعة حالزمنية للأربا
المحققة والخطط المستقبمية المتعمقة بالمبيعات، التطوير  الإنجازات .ج 

 الإداري، الاستثمارات. 
 
 
 خاتمة: .4

 المعمومات بنود عن الشركات إفصاح مستوى بين توافقًا ىناك أننخمص من دراستنا إلى 
 بين موجبة طردية علاقة وجودو  البنود، ليذه النسبية الأىمية وبين السنوية تقاريرىا في

 وعدد السنوية المبيعات وحجم الأصول إجمالي وبين المالية التقارير في الإفصاح مستوى
 ، كما استنتجنا ما يمي:المساىمين
 القرارات.ترشيد ة كمما زاد الإفصاح في التقارير المالية زادت فعالي .1
كممـــا اشــــتممت التقـــارير عمــــى أرقــــام مقارنـــة لعــــدة ســـنوات زادت كفــــاءة البيانــــات  .2

 وملاءمتيا لخدمة توقعات المستثمرين عن أداء الشركات مستقبلًا. والمعمومات
كمما تعددت التقارير وقصرت دورتيا خلال السنة المالية احتوت معمومات أكثر  .3

 واقعية وبالتالي تصبح أكثر ملاءمة لخدمة أىداف المستثمرين.
ر إن أىم مصادر المعمومات ىي التقارير الشـيرية والصـحف والمجـلات والتقـاري .4

محــدود يكــون الماليــة الســنوية المنشــورة والإشــاعات فــي الســوق خاصــةً وأن حجــم التــداول 
 .واحتفاظيم بيالعدم تداول المساىمين الكبار لأسيميم 
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إن الميزانيــة العموميــة وقائمــة الأربــاح والخســائر وقائمــة التــدفقات النقديــة وتقريــر  .5
ومـع ذلـك  ،وأكثـر قبـولًا لـدى المسـتثمرمراقب الحسابات تعتبر أىم أجزاء التقـارير السـنوية 

الأسـيم  بشـأن تـداولإضافية لأغراض اتخاذ القرار  توفير معموماتيرى المستثمر ضرورة 
وأىميــا بيانــات تفصــيمية عــن أســعار الأســيم وقــت اســترداد قيمتيــا وبعــض معمومــات عــن 

 فييا.أعضاء مجمس إدارة الشركة التي يساىم 
كافـة الحقـوق فيمـا يتعمـق بالبيانـات والمعمومـات  رغم أن القانون قد كفل لممساىم .6

ـــاً مـــا يُحجـــب عـــن الكثيـــر مـــن المســـاىمين ممـــا يـــدفعيم إلـــى  ـــر الســـنوي غالب إلا أن التقري
العـزوف عـن حضـور اجتماعـات الجمعيـة العموميـة وعـدم المشـاركة فـي تقيـيم أداء الإدارة 

كثيــر مــن المســاىمين وىــذا بــلا شــك نــاتج عــن انخفــاض الــوعي الاســتثماري وانعــدام ثقافــة 
 والاقتصادي.خاصة في المجال المالي 

 
 

 :قائمة المراجع

 عن المالي والتقرير والافصاح القياس المحاسبة، نظرية" لطفي، أحمد السيد أمين .د .1
 (.  2006 التجارة، كمية مكتبة القاىرة، ،2ج) ،"الممكية وحقوق الالتزامات

 المحاسبي الفكر تطوير في دراسات" ان،صبال سمير محمد مرعي، الحي عبد .د .2
 (.1990 ،ار الجامعيةالد بيروت،) ،"المعاصرة المحاسبية المشاكل وبعض

 المعمومات تماثل عدم تخفيض في المحاسبي الافصاح دور" الدىراوي، كمال .د .3
 التجارة، كمية) العممية، لمبحوث التجارة كمية مجمة ،"المال رأس سوق كفاءة وزيادة
 (. 1994 الإسكندرية، جامعة

 الافصاح درجة في للاختلافات تجريبية دراسة" زيد، أبو يحيى. د الدىراوي، كمال .د .4
 التجارة، كمية) والتمويل، لمتجارة العممية المجمة ،"الكونية الشركات بين المحاسبي

 (.1995 طنطا، جامعة
 .(1990ىومة، ، الجزائر: دار 2شمعون شمعون، البورصة: بورصة الجزائر )طبعة  .5



 0602، 60، العدد 60مجلة )المُدبّــر(  المجلد 
ISSN  2392-5345/E-ISSN 2661-7129 

 299-29ص ص: 

 

122 
 

، دور الأسواق المالية في تفعيل عملية الخوصصة، دراسة حالة الجزائرمختار حميدة،  .6
 .0666/0660جامعة الجزائر  ،ماجستير مذكرة

، 2019/ 30/11تاريخ الاطلاع موقع بورصة الجزائر،  .7
http://www.sgbv.dz/ar/?page=rubrique&mod=145 

 ،2019/ 30/11 تاريخ الاطلاعموقع بورصة الجزائر،   .8
#http://www.sgbv.dz/ar/index.php 

1. Anne Beatty, “Interest Rate Risk Disclosure, Valuation and Interest 

Rate Sensitivity of Commercial Bank”, Unpublished Working Paper 

that Presented in University of Florida, October 1996. 

2. APB, « Disclosure of Accounting Policies », 1972, Opinion N° 22.  

3. Collection Guide Plus, La bourse et les opérations boursières : la bourse 

d’Alger, (édition Alger 1998). 

4. FASB, Financial Accounting Standard Board, N°02, 1980.  

5. Feltham. Gerald A, Gigler. Frank B, Hughes. John S, “The effects of 

line -of -business reporting on competition in oligopoly settings”, 

Contemporary accounting research, Volume 9, Issue 1, fall 1992. 

6. Gibbins Michael, Richardson Alan & Waterhouse John, “The 

management of corporate financial disclosure: Opportunism, 

Ritualism, Policies and processes”, Journal of Accounting Research, 

Vol. 28 N°1 spring 1990, Printed in U.S.A.   

7. Hendrickson, E, S & Bread, M, F “Accounting Theory”, Richardson 

D, Boston, 1922. 

8. Wiedman. Christine, Discussion of voluntary, “Discussion of 

“Voluntary Disclosure and Equity Offerings: Reducing Information 

Asymmetry or Hyping the Stock?”, (Contemporary Accounting 

Research, 2000), Volume 17, Issue 4.  


