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  مݏݵص

إن اݝݰاسبة باعتبارɸا نظاما للمعلومات ومن أɸم اݝݨالات الۘܣ تقوم بدور مɺم وفعال ࢭʏ ترشيد قرارات الاسȘثمار حۘܢ 

  التحولات المȘسارعة Ȋغرض توجيه الاسȘثمارات لأغراض التنمية الشاملة والمستدامة.تواكب 

ــتمكن  ــܢ يــ ــدر مــــن الشــــفافية حۘــ ــا مــــن ان تتمتــــع بقــ ــة لا بــــد لɺــ ــʏ ســــوق الاوراق الماليــ ــبة ࢭــ ــܣ تقــــدمɺا اݝݰاســ ــات الۘــ ان المعلومــ

د اɸتمـت العديـد مـن اݍݨɺـات الفنيـة والمɺنيـة المسȘثمرون من اتخاذ قراراٮڈم وترشـيدɸا تـدعيما لكفـاءة ɸـذا السـوق وتɴشـيطه. وقـ

ــʏ قـــــرارات  ــأث؈ف ࢭـــ ـــات ذات التـــ ــʏ دول العـــــالم وخاصـــــة تلـــــك المعلومــ ــال ࢭـــ ــة أســـــواق المـــ ــة ݍݵدمـــ ــȎية اللازمـــ لـــــدى تـــــوافر المعلومـــــات اݝݰاســـ

  الاسȘثمار ٭ڈدف تدعيم ثقة المسȘثمر ࢭʏ الشرɠات المدرجة Ȋسوق الاوراق المالية.

الملائمة Ȗعد المصدر الاسا؟ۜܣ ࢭʏ وضع وتركيب ɸيɢل الاسعار الɴسۗܣ لـلأوراق الماليـة،  ان خصائص المعلومات اݝݰاسȎية

  .وȖعد العنصر الاساس والذي ʇعتمد المسȘثمرون ࢭʏ اتخاذ قراراٮڈم الاسȘثمارʈة

   .الشفافية، الموثوقية،قرارات الاسȘثمار، لمعلوماتا نظام،   سوق الأوراق المالية ،جودة المعلومة اݝݰاسȎية الɢلمات المفتاحية:

  .JEL: A41 ،Q56تصɴيف 

Abstract: 

Accounting as an information system is one of the most important areas that plays an important and 

effective role in rationalizing investment decisions to keep pace with the rapid transformations in order to direct 

investments for comprehensive and sustainable development. 

The information that accounting provides in the stock market must have a degree of transparency so 

that investors can make and rationalize their decisions in support of the efficiency and revitalization of this 

market. 

Many technical and professional bodies have paid attention to the availability of the necessary 

accounting information to serve the financial markets in the countries of the world, especially that information 

that has an impact on investment decisions with the aim of strengthening investor confidence in companies 

listed on the stock market. 

The characteristics of appropriate accounting information are the primary source in the development 

and installation of the relative price structure of securities, and are the primary component on which investors 

rely in making their investment decisions. 

Keywords: Quality of accounting information - activation of the stock market 

Jel Classification Codes: A41, Q56.    
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 .  المقدمة:1

كب؈ـفة وɸائلـة ومȘسـارعة ࢭـʏ شـۘܢ اݝݨـالات، خاصـة فيمـا يتعلـق بتـداعيات العولمـة الاقتصـادية يمر العالم اليـوم بتحـولات 

والسياسية والتكنولوجية وما ʇعرف ب؆فوة المعلومات جعلت من الضروري وضع اݍݵطط والسياسات ݝݨا٭ڈة ɸذه التحـديات الۘـܣ 

  أصبحت أمرا واقعا.

اݝݨالات الۘܣ تقوم بدور مɺم وفعال ࢭʏ ترشيد قرارات الاسȘثمار حۘܢ  إن اݝݰاسبة باعتبارɸا نظاما للمعلومات ومن أɸم

  تواكب التحولات المȘسارعة Ȋغرض توجيه الاسȘثمارات لأغراض التنمية الشاملة والمستدامة.

ــتمكن  ــܢ يــ ــدر مــــن الشــــفافية حۘــ ــا مــــن ان تتمتــــع بقــ ــة لا بــــد لɺــ ــʏ ســــوق الاوراق الماليــ ــبة ࢭــ ــܣ تقــــدمɺا اݝݰاســ ــات الۘــ ان المعلومــ

  سȘثمرون من اتخاذ قراراٮڈم وترشيدɸا تدعيما لكفاءة ɸذا السوق وتɴشيطه.الم

وقــد اɸتمـــت العديـــد مـــن اݍݨɺـــات الفنيـــة والمɺنيـــة لـــدى تــوافر المعلومـــات اݝݰاســـȎية اللازمـــة ݍݵدمـــة أســـواق المـــال ࢭـــʏ دول 

ر ࢭــʏ الشــرɠات المدرجــة Ȋســوق الاوراق العــالم وخاصــة تلــك المعلومــات ذات التــأث؈ف ࢭــʏ قــرارات الاســȘثمار ٭ڈــدف تــدعيم ثقــة المســȘثم

  المالية.

ان خصائص المعلومات اݝݰاسȎية الملائمة Ȗعد المصدر الاسا؟ۜܣ ࢭʏ وضع وتركيب ɸيɢل الاسعار الɴسۗܣ لـلأوراق الماليـة، 

  وȖعد العنصر الاساس والذي ʇعتمد المسȘثمرون ࢭʏ اتخاذ قراراٮڈم الاسȘثمارʈة.

دة لـʋس ɸـدفا ࢭـʏ حـد ذاتـه وانمـا ضـرورة ان تɢـون ɸـذه المعلومـات ذات محتـوى اعلامـي ان توف؈ف المعلومة اݝݰاسـȎية اݍݨيـ

  نافع يمكن الاستفادة منه ࢭʏ تفعيل سوق الأوراق المالية.

  . جودة المعلومات اݝݰاسȎية:2

  . مفɺوم جودة المعلومة اݝݰاسȎية:1.2

ية ومـــا تحققــه مـــن منفعـــة للمســـتخدم؈ن وان Ȗعــرف جـــودة المعلومـــة اݝݰاســȎية مـــا تتمتـــع بــه ɸـــذه المعلومـــات مــن مصـــداق

تخلو من التحرʈف و التضليل وان Ȗعد ࢭʏ ضوء مجموعة من المعاي؈ف القانونية و الرقابية والمɺنية والفنية بما ʇساعد عڴʄ تحقيـق 

  الɺدف من استخدامɺا.

  . خصائص جودة المعلومة اݝݰاسȎية:2.2

ɺــا منقــب لمســتخدمٕڈا، فإٰڈنــا كمجموعــة مــن اݍݵصــائص  (الســمات أو لɢــي تحقــق المعلومــات اݝݰاســȎية الفائــدةالمرجوة ل

الصــفات)  الۘــܣ يجــب أن تȘســمّڈا المعلومــات اݝݰاســȎية، وتتعلقɺــذه اݍݵصــائص بمعــاي؈ف نوعيــة رئʋســية وثانوʈــة يمكــن مــن خلالɺــا 

:ʏية والۘܣ تتمثل فيما يڴȎاݍݰكم علٕڈا ىتحقق الفائدة من المعلومات اݝݰاس 

  النوعية الرئʋسية:. اݍݵصائص 1.2.2

 ؛الملائمة 

 .الموثوقية  

  . اݍݵصائص النوعية الثانوʈة:2.2.2

 ؛القابلية للمقارنة  

 .ساقȖالثبات والا 
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  . معاي؈ف تحقق جودة المعلومة اݝݰاسȎية:3

  . معاي؈ف قانونية:1.3

المالية وتحقيـق الال؅ـقام ٭ڈـا، مـن Ȗسڥʄ العديد من المؤسسات المɺنية ࢭʏ العديد من الدول لتطوʈر معاي؈ف ݍݨودة التقارʈر 

 ʏل تنظي׿ܣ فعـال يقـوم بضـبط جوانـب الاداء ࢭـɢيɸ ذه المؤسسات مع توف؈فɸ عات وقوان؈ن واܷݰة ومنظمة لعملʉشرȖ خلال سن

  المɴشأة بم تتوافق مع المتطلبات القانونية الۘܣ تلزم الشرɠات بالإفصاح الɢاࢭʏ عن أدا٬ڈا.

  .معاي؈ف رقابية:2.3

 ʄــ ــر اڲــ ــȘثمرʈن، ينظــ ــز علٕڈــــا ɠــــل مــــن مجلــــس الادارة والمســ ــܣ يرتكــ ــة الۘــ ــة الادارʈــ ـــد المɢونــــات العمليــ ــه أحـ ــة بأنــ ــر الرقابــ عنصــ

وʈتوقــف نجــاح ɸــذا العنصــر عڴــʄ وجــود رقابــة فعالــة تحــدد دور ɠــل مــن ݍݨــان المراجعــة وأجɺــزة الرقابــة الماليــة والادارʈــة ࢭــʏ تنظــيم 

ف ذات العلاقــة ࢭــʏ تطبيــق قواعــد اݍݰوكمــة بواســطة أجɺــزة رقابيــة للتأكــد مــن أن المعاݍݨــة الماليــة وكــذلك دور المســاɸم؈ن والاطــرا

سياسْڈا و୒جراءاٮڈا تنفذ بفعالية وأن بياناٮڈا المالية تتم؈ق بالمصداقية مع وجود Ȗغذية عكسية مسـتمرة وتقيـيم للمخـاطر وتحليـل 

  )46، صفحة 2005(سليمة،  طبقة.للعمليات وتقييم الاداء الاداري ومدى الال؅قام بالقواعد والقوان؈ن الم

وممـــا ســـبق يȘبـــ؈ن ان المعـــاي؈ف الرقابيـــة تلعـــب دورا مɺمـــا ࢭـــʏ تنظـــيم قواعـــد اݍݰوكمـــة عڴـــʄ اعتبـــار أن المعـــاي؈ف الرقابيـــة ٮڈـــتم 

ــة تخصــــيص  ــɺيل عمليـ ــܣ مـــن شـــأٰڈا Ȗسـ ــقام بالسياســـات والاجــــراءات الۘـ ــيم مـــدى الال؅ـ ــاءة بفحـــص وتقيـ ــʄ رفـــع كفــ المـــوارد للوصـــول إڲـ

  المɴشأة وزʈادة ثقة مستخدمي القوائم المالية، مما ينعكس أثره عڴʄ تدعيم الدور الإيجاȌي للرقابة.

  . معاي؈ف مɺنية:3.3

ٮڈتم الɺيئات واݝݨالس المɺنية اݝݰاسȎية بإعـداد المعـاي؈ف اݝݰاسـȎية والمراجعـة لضـبط أداء العمليـة اݝݰاسـȎية، ممـا بـرز 

معـه مفɺــوم مســاءلة الإدارة مــن قبــل المــلاك للاطمئنــان عڴــʄ اسـȘثماراٮڈم والۘــܣ أدت بــدورɸا إڲــʄ ظɺــور اݍݰاجــة لإعــداد تقــارʈر ماليــة 

  تتمتع بال؇قاɸة والأمانة.

وممـــا ســـبق يȘبـــ؈ن أن تطبيـــق مفɺـــوم المســـاءلة يتفـــق مـــع أســـلوب حوكمـــة الشـــرɠات بـــم يتطلـــب مـــن شـــفافية و୒فصـــاح عـــن 

  ملية التواصل والتعاون ب؈ن الملاك والإدارة وȋالتاڲʏ نجاح المɴشأة.المعلومات وʈدعم ع

  . معاي؈ف فنية:4.3

إن تــوفر معــاي؈ف فنيــة يــؤدي إڲــʄ تطــوʈر مفɺــوم جــودة المعلومــات ممــا ʇعكــس بــدوره عڴــʄ جــودة التقــارʈر الماليــة وʈزʈــد ثقــة 

  الاسȘثمار.المساɸم؈ن والمسȘثمرʈن وأܵݰاب المصاݍݳ بالشركة وʈؤدي إڲʄ رفع وزʈادة 

ــاي؈ف  ــاي؈ف اݝݰاســـبة الماليـــة الامرɢʈـــي نحـــو إصـــدار معـ ــاي؈ف اݝݰاســـبة وعڴـــʄ رأســـɺا مجلـــس معـ ɸـــذا وقـــد توجɺـــت مجـــالس معـ

 عديدة Ȗساɸم ࢭʏ توف؈ف وضبط اݍݵصائص النوعية للمعلومات. 

 ماɸية الاسواق المالية وخصائصɺا.. 4

  .  Ȗعرʈف سوق الأوراق الماليّة:1.4

م عمليّـات شـراء وȋيـع الأوراق الماليّـة، مثـل الأسـɺم سوق الأوراق الماليّ  
ّ
ة والمعروف بمُسّ׿ܢ البورصة، ɸو السوق الذي يُنظ

.ʏّرتبِطة بطبيعة العرض والطلب داخل السوق الماڲ
ُ
مة ٭ڈا والم

ّ
تحكِ

ُ
  والسندات، عن طرʈق مُتاȊعة العوامل الم

 بأنّـــه الســـوق الـــذي ʇعتمـــد 
ً
ــا عڴـــʄ تطبيـــق الاســـȘثمار ࢭـــʏ الأوراق الماليّـــة، مثـــل شـــراء وȋيـــع  وʉُعـــرَف ســـوق الأوراق الماليّـــة أيضـ

ــرɠات اݍݵاصّــة.  كــذلك ســوق الأوراق الماليّــة ɸــو المɢــان المــاديّ أو الاف؅فاعــۜܣّ الإلك؅فوɲــيّ الــذي يوجــد فيــه 
ّ

صــدرɸا الش
ُ
الأســɺم الۘــܣ ت

فين ٭ڈدف تحقيق تداول الأوراق الماليّة بئڈم.
َ
ش؅

ُ
  مجموعة من الباǿع؈ن والم
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  علومات عن الاوراق المالية:.  م5

ـــدى  ــة ومــ ــع ســـــوق الاوراق الماليـــ ــȘثمرʈن والبـــــاحث؈ن الـــــذين ٱڈتمـــــون بتȘبـــ ــبة للمســـ ــة بالɴســـ ـــات ذات أɸميـــ ــف ɸـــــذه المعلومــ Ȗعت؄ـــ

:ʏذه المعلومات ما يڴɸ ات وتتضمنɠمستوى الصناعة أو الشر ʄية أو عڴȁبما يجري من احداث بيɸتأثر  

 ع... اݍݸ.معلومات عن عوائد الورقة مثل ثبات ونمʉم، ثبات ونمو معدلات التوزɺح السȋو معدلات ر  

  ل ما يتعلـقɠ تضمن معلومات الأسعارʈا من آثار، وɺعت؄ف السعر مؤشرا جيدا لما يحدث لʇ معلومات عن أسعار الورقة حيث

وم وســعر الأمــس بالورقــة الماليــة مثــل أعڴــʄ و أدɲــى ســعر خــلال الف؅ــفات الســابقة ســعر الإقفــال الصــاࢭʏ، التغ؈ــف بــ؈ن ســعر اليــ

 .)88، صفحة 2012(م؄فوك،  بالإضافة اڲʄ القيمة الدف؅فية للسɺم

وȖعت؄ف المعلومات سلعة اقتصـادية يتـوافر فٕڈـا شـروط العـرض والطلـب وʈمكـن أن تتـوفر عـن طرʈـق عـدة مصـادر وȋـذلك 

فائـــدة وفاعلـــة بالɴســـبة لـــه وذلـــك ࢭـــʏ ضـــوء التɢلفـــة والعائـــد ومـــن أɸـــم ɸـــذه تصـــبح مشـــɢلة المســـȘثمر ۂـــʏ تحديـــد أك؆ـــف ɸـــذه المصـــادر 

المصادر سماسرة الأوراق المالية، مɢاتب اݍݵدمات الاسȘشارʈة، الܶݰف واݍݨرائد، الأصدقاء والاقارب، القوائم المالية المɴشورة، 

  الأسرار الشاǿعات ومصادر أخرى.

  لمعلومة اݝݰاسȎية:. خصائص سوق الأوراق الماليّة وعلاقْڈا با3.4

 :ʏيتم؈ّق سوق الأوراق الماليّة بمجموعة من اݍݵصائص؛ وۂ  

ــة  . العوائـــــد واݝݵــــــاطر:1.3.4 ــ ــʏ البʋئــ ــة ࢭــــ ــ ــــــفات اݍݵاصّـ ــا التغ؈ُّ ر علٕڈــــ
ّ
ـــؤث ــاطرة، وتُــ ݵــــ

ُ
ــة مــــــن اݝ ــ ــة عاليـ ــ ـــول، ɠالأســــــɺم، بدرجــ ــق الأصــ تتم؈ّــــ

سـاɸم ࢭـʏ تحديـد أسـعار ɸـذه الأسـɺم ومـن ثـم 
ُ
Ȗ اح، والۘـܣȋسب البيع والأرɲ ʄات عڴɠنافسة القائمة ب؈ن الشر

ُ
الاقتصاديّة وطبيعة الم

  .  )55، صفحة 2005(سليمة،  ة للمسȘثمرʈنفان جودة المعلومة اݝݰاسȎية ذات قيمة بالɴسب

ــــفات: 2.3.4 ــة مــــن . التغ؈ّ ــʏ مجموعــ ــة ࢭــ رتبطــ
ُ
ــعار الم ــʏ الأســ  للتغ؈ّــــفات ࢭــ

ً
ــة ــر نȘيجــ ــة، وتظɺــ ــ ــʏ الأســــواق الماليّ ــܣ تحــــدث ࢭــ ــات الۘــ بــ

ّ
ــʏ التقل ۂــ

ــ ــʄ الأحـــداث، مثـــل: التقـــارʈر اݍݰɢوميّـــة الاقتصـــاديّة وأرȋـــاح المɴشـــآت، لـ ســـȘثمرون النـــاݦݰون ࢭـــʏ الأســـواق الماليّـــة عڴـ
ُ
ذلك يحـــرص الم

بـــات؛ اعتمــادا عڴـــʄ جــودة المعلومـــة اݝݰاســبة المتوفرةوذلـــك عــن طرʈـــق التنــوّع ࢭـــʏ الاســȘثمارات ضـــمن 
ّ
التحــوّط مـــن التغ؈ّــفات والتقل

  محافظɺم الاسȘثمارʈّة. 

شـــ؅فين والبـــاǿع؈ن لـــلأوراق الماليّـــة عـــن طرʈـــق  . الســـيولة:3.3.4
ُ
ـــݳ الفـــروق بـــ؈ن الم ّܷ ۂـــʏ تـــوف؈ف ســـوق الأوراق الماليّـــة للɺـــوامش الۘـــܣ تُو

ة أنحاء العالم، كما ساɸمت تكنولوجيا المعلومات ࢭȖ ʏعزʈز ودعم 
ّ
ɴشآت والشرɠات من ɠاف

ُ
Ȗܨݨيع ɸذه الأسواق عڴʄ اݍݨمع ب؈ن الم

شارك؈ن ࢭɸ ʏذه الأسواق. التداول اݍݵاصّ ࢭʏ الأسواق الماليّ 
ُ
  ة؛ عن طرʈق ɲشر المعلومات الماليّة للمُسȘثمرʈن والم

ــʏ . العالميّــــة: 4.3.4 ـــاɸم ࢭـــ ، ممّــــا ʇُسـ
ً
ـــرɠات العالميـــــة ــة الشـ ــ

ّ
ــع ɠاف ــة؛ إذ تجمــ ــة بأســــواق الأوراق الماليّـــ م؈ّـــــقات اݍݵاصّــ

ُ
ـــائص والم مــــن اݍݵصـ

ـــب
ّ

ؤسّســـات عڴـــʄ اســـتخدام الش
ُ
ســـȘثمرʈن مـــن الأفـــراد والم

ُ
تاحـــة عڴـــʄ مـــدار الســـاعة ࢭـــʏ تطبيـــق عمليّـــات Ȗܨـــݨيع الم

ُ
ɢات الإلك؅فونيّـــة الم

  التداول وɸو ما ʇساɸمفي وصول المعلومات ࢭʏ وقْڈا. 

من أɸمّ اݍݵصائص الأساسيّة للأسواق الماليّة؛ إذ Ȗعتمد عڴʄ وجود قوان؈ن Ȗعمل عڴʄ تنظيمɺا، وتضمن حصول . التنظيم: 5.3.4

سȘثمرʈن عڴʄ المعلومات اݍ
ُ
ة الم

ّ
ناسبة لɺم. ɠاف

ُ
  ݵاصّة ࢭʏ عمليّات الاسȘثمار ࢭʏ الأوقات الم

 . دور جودة المعلومة اݝݰاسȎية ࡩʏ تفعيل سوق الاوراق المالية:5

ان نجاح أداء سوق الاوراق المالية يتوقف عڴʄ مدى دقة وجودة المعلومات اݝݰاسȎية المقيدة ࢭɸ ʏذا السـوق وقـد أكـدت 

  ومات اݝݰاسȎية ࢭʏ ترشيد قرارات تداول الاوراق المالية بالبورصة. نتائج عديد الدراسات عل أɸمية المعل
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  . أثر جودة المعلومات اݝݰاسȎية بالɴسبة للمسȘثمر ࡩʏ سوق الاوراق المالية:1.5

  . أɸم المعلومات اݝݰاسȎية بالɴسبة للمسȘثمر ࡩʏ سوق الاوراق المالية.1.1.5

ر ࢭـʏ عمليـة اتخـاذ القـرارات الاسـȘثمارʈة وتـؤثر عڴـʄ حركـة تـداول الاوراق يوجد العديد من المعلومات اݝݰاسȎية التب تـؤث

المالية وʈتطلب الامر ɲشر ɸذه المعلومـات طالمـا إن المنفعـة اݝݰققـة مٔڈـا تفـوق تɢلفـة الɴشـر وʉعت؄ـف  لɺـا رقمـا رȋـح السـɺم والمبيعـات 

ــȘثما ــاذ القــــرارات الاسـ ــȎية اللازمـــة لاتخـ ــة لɺــــا مـــن أɸـــم مفـــردات المعلومــــات اݝݰاسـ ــات المتعلقــــة بالتـــدفقات النقديـ ــا إن البيانـ رʈة كمـ

ʏما يڴ ʏثمار وتتمثل ࢭȘاتخاذ قرارات الاس ʏمية ࢭɸون ذات أɢاح وتȋع الأرʉبؤ بتوزɴ41، صفحة 2015(ديما،  علاقة وثيقة بالت( :  

 :ح اݝݰاسۗܣȋالاوراق المالية سواء بالشراء و بالبيع  الر ʏثمار ࢭȘقرارات الاس ʏية الۘܣ تؤثر ࢭȎح من المعلومات اݝݰاسȋعت؄ف الرʇ

ݳ القدرة الكسȎية للشركة والۘܣ Ȗعطي مؤشرا يب؈ن مدى كفاءة الشركة  أو الاحتفاظ ٭ڈا وʉعت؄ف الرȋح من المعلومات الۘܣ توܷ

الف؅ـفة السـابقة وتمـدنا أرقـام الـرȋح اݝݰاسـۗܣ بالمعلومـات عـن التـدفقات النقديـة خـلال ࢭʏ استخدام المـوارد المتاحـة لɺـا خـلال 

الف؅ـــفة بالإضـــافة إڲـــʄ أن التغ؈ـــف ࢭـــʏ  الـــرȋح الســـنوي يـــرتبط بـــالتغ؈ف ࢭـــʏ أســـعار الســـɺم، وʉســـتخدم الـــرȋح اݝݰاســـۗܣ ࢭـــʏ اســـتخراج 

ــɺم والت ــح الســ ــȘثمار، رȋــ ــʄ الاســ ــل العائــــد عڴــ ــد مــــن الɴســــب والمؤشــــرات مثــ ــة العديــ ــالات المتعلقــ ــʏ اݝݨــ ــتخدم ࢭــ ــܣ Ȗســ ــات والۘــ وزʉعــ

 بالمقارنة ب؈ن الشرɠات المماثلة ࢭʏ التɴبؤ ࢭʏ اسعار السɺم.

ولɢــي تɢــون المعلومــات المتعلقــة بالرȋحيــة مــؤثرة عڴــʄ قــرارات الاســȘثمار ࢭــʏ الاوراق الماليــة فإٰڈــا يجــب ان تɢــون متاحــة لݏݨميــع 

وفقا لقواعد وأسس ثابتة من عام لآخر كما يجب توفرɸا لمدة سابقة لا تقـل وان تɴشر بصفة منتظمة ودورʈة وʈتم إعدادɸا 

، كمــا ʇعت؄ــف الــرȋح اݝݰاســۗܣ  )58، صــفحة 2005(ســليمة،  عــن خمســة ســنوات حۘــܢ يــتم اســتخدامɺا أســاس للتɴبــؤ والمقارنــة

ʏ سوق الاوراق المالية حيث تؤثر عڴʄ قيمة السـɺم لمـا لɺـا مـن أثـر عڴـʄ رȋـح من أɸم المعلومات الۘܣ تأثر عڴʄ قرارات المسȘثمر ࢭ

  السɺم وكذلك عڴʄ القيمة الدف؅فية للسɺم وذلك بتأث؈فɸا عڴʄ الارȋاح اݝݰتجزة الۘܣ تؤدي إڲʄ زʈادة القيمة الدف؅فية للسɺم.

 :مɺح السـȋـع جـزءرʉـل سـنة سـواء تـم توزɠ ٰڈايـة ʏب مـن ال؆ـفوة اݝݨمعـة ࢭـʋأو تـم  يمثـل نصـ  (ونـاتȋوɠ)  ل قسـيماتɢشـ ʏمنـه ࢭـ

احتجاز ࢭʏ صورة احتياطي أرȋاح مرحلة وقد أعت؄ف من أɸم المعلومات اݝݰاسȎية الۘܣ تؤثر عڴʄ قرارات الاسȘثمار، وʉعت؄ف رȋح 

قـدرة السɺم ذا فائدة ݍݰملة الاسɺم لأنه ʇعكس نصʋب السɺم ࢭʏ أصول الشركة كما أنه ʇعت؄ف مؤشـرا مقبـولا لدلالتـه عڴـʄ م

 الشركة عڴʄ الوفاء بال؅قاماٮڈا  اݍݰارʈة.

 :ـــاحȋعــات الأرʉح  توزȋـــل أو بـــرɢـــا الشــركة كɺـــاح الۘــܣ تحققȋس فقــط بالأرʋالتعامـــل بــالأوراق الماليـــة لـــ ʏثمر ࢭــȘيتـــأثر ســلوك المســـ

توقـف عڴـʄ العائـد السɺم ولكنه يتأثر أيضا بقرارات توزʉع ɸذه الأرȋاح فالسـعر الـذي يرغـب المسـȘثمر ࢭـʏ الشـراء أو البيـع بـه ي

المتوقــع الــذي يمكــن إن يحققــه الســɺم ࢭــʏ المســتقبل وعڴــʄ درجــة التأكــد مــن تحقيــق العوائــد وȋقا٬ڈــا ومــن أɸــم العوائــد الأرȋــاح 

 الموزعة  عڴʄ الأسɺم سواء ɠانت نقدا أو ࢭʏ شɢل أسɺم ممنوحة.

 ʏثمر ࢭـȘمساعدة المس ʏاما ࢭɸ اح دوراȋع الأرʉدافـه وتضـمن لـه وتلعب المعلومة المتعلقة بتوزɸاختيـار اݝݰفظـة الۘـܣ تحقـق لـه أ

Ȗعظــيم العائــد المتوقــع مــع تخفــيض درجــة اݝݵــاطرة الۘــܣ تتعــرض لɺــا المعلومــات اݝݰاســȎية المتعلقــة بتوزʉــع الɢوȋونــات وɲســبة 

عد ࢭــʏ تحســـ؈ن ɸــذا التوزʉـــع إڲــʄ الأرȋـــاح اݝݰققــة ومـــدى مســايرٮڈا لمـــا حققتــه الشـــرɠات المماثلــة  Ȗعت؄ـــف مــن المعلومـــات الۘــܣ Ȗســـا

  اتخاذ القرارات.

كما أن معرفة المسȘثمر بقرارات توزʉع الأرȋـاح والاسـباب الۘـܣ تبۚـܢ علٕڈـا ɸـذه القـرارات Ȗعت؄ـف مـن المعلومـات الɺامـة المـؤثر 

الإضـافة إڲـʄ ࢭʏ سلوكه ࢭʏ مجال التعامل ࢭʏ الاوراق المالية وȖعت؄ف الأرȋاح اݝݰققة والموزعة عاملا مؤثرا للتدفقات النقدية للشـركة ب

  دلالاٮڈا عڴʄ مستوى الȘشغيل ࢭʏ الشركة. 

  . أثرجودة المعلومات اݝݰاسȎية علىقرار الاسȘثمار ࡩʏ سوق الأوراق المالية:2.1.5

يتفق الكث؈ف من الكتاب والباحث؈ن بأن ɸناك تـأث؈ف مباشـر وصـرʈح للمعلومـات اݝݰاسـȎية عڴـʄ سـوق الأوراق الماليـة سـواء 

ࢭــʏ اتخــاذ القــرارات الاســȘثمارʈة الملائمــة مثــل قــرار الاحتفــاظ بــالأوراق  –اݍݰــالي؈ن والمــرتقب؈ن  –مــن جانــب تأث؈فɸــا عڴــʄ المســȘثمرʈن 
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أو الدخول ࢭʏ اسȘثمارات جديـدة ، أو مـن جانـب تـأث؈ف عڴـʄ أسـعار أو العائـد عڴـʄ الأسـɺم أم مـن جانـب  المالية أو قرار التخلص مٔڈا

  تأث؈فɸا عڴʄ ݯݨم التداول وتɴشيط حركة سوق الأوراق المالية أو غ؈ف ذلك.

قياس ݯݨماݝݵـاطر ان المعلومات الموجودة ࢭʏ التقارʈر والقوائم المالية ۂʏ من أɸم المعلومات الۘܣ يمكن الاعتماد علٕڈا ل

مثل مخاطر معدل الفائدة، مخاطر السوق، مخاطر السيولة، مخاطر سعر الصرف، مخاطر الإدارة، مخاطر  -بأنواعɺا اݝݵتلفة

  .)66، صفحة 2015(ديما،  والتɴبؤ ٭ڈا -الأعمال

ــــل  ــۜܣ لتحليـ ـــل الأسا؟ــــ ـــدخل التحليـــ ــإن مـــ ــــك، فـــ ــʄ ذلــ ــافة إڲــــ ــʄ بالإضـــ ـــد عڴــــ ــة ʇعتمـــ ــ ــʏ ســـــوق الأوراق الماليــ ــȘثماري ࢭــــ القــــــرار الاســــ

ـــلال  ـــ ــــن خــ ـــ ــا مـ ــ ـــ ـــــول إلٕڈـ ــــن الوصـــ ـــ ــة يمكـ ــ ـــ ــة حقيقيـ ــ ـــ ــــوق، قيمـ ـــ ــʏ السـ ـــ ــة ࢭـــ ــ ــ ـــــن الأوراق المتداولــ ــــــة مـــ ــة ماليــ ــ ـــ ـــــل ورقـ ــ ــــؤداه أن لɢـ ـــ ــۜܣ مـ ـــ فرضرئʋؠـــ

 Ȍعض الɴسبدراسةالمعلومات اݝݰاسȎية المتاحة عن الوحدة الاقتصادية مثل العائد اݝݰاسۗܣ ومعدل التوزʉعات ومعدل النمو و 

  .ݝݰاسȎيةا

  )68، صفحة 2015(ديما،  كما أن أثر المعلومات اݝݰاسȎية عڴʄ سوق الأوراق المالية له شقان: 

  ســ؈فيʋالــدور الت Facilitating Role: اɺمɺات الۘــܣ تطــرح أســɠن بالمعلومــات عــن الشــرʈثمرȘــق إمــداد المســʈوذلــك عــن طر

  قبل اتخاذ قرار الشراء أو البيع ٭ڈدف دعم وترشيد ذلك القرار.فيالبورصة 

  الــــدور التــــأث؈في Influencing Role:  ــ؈ن ــوازن المطلــــوب بــ ــɢل يحقــــق التــ ــة Ȋشــ ــة الأوراق الماليــ ــة إدارة محفظــ ــʄ وظيفــ عڴــ

ــة التـــوازن بقـــدر ڈدفة وʈحفـــظ لســـوق الأوراق الماليـ ــة المســْـ ــا يحقـــق للمســـȘثمرʈن الرȋحيـ  الإمɢـــان. اݍݵـــواطر والعوائـــد ، بمـ

ــة  ــ ــاح ومقــــــايʋس الرȋحيــ ــ ـــن توزʉعــــــات الأرȋــ ــــلان عـــ ــــل الإعــ ــȎية مثــ ـــ ـــت بمɢونــــــات المعلومــــــات اݝݰاسـ ـــم الدراســــــات اɸتمـــ إن معظـــ

ــة  ــة لســــوق الأوراق الماليــ ــالمتغ؈فات اݝݵتلفــ ــا بــ ــة وعلاقْڈــ ـــاطر الماليــ ــيولة واݝݵـ ــايʋس التــــدفقات النقديــــة ومقــــايʋس الســ ومقــ

 ʄالأوراق المالية أو أسعار الأوراق المالية.مثݏݱݨم التداول أو العائد المتوقع عڴ  

ɸنـــاك دراســـات اɸتمـــت بنوعيـــة السياســـة اݝݰاســـȎية المســـتخدمة واɲعɢاســـاٮڈا عڴـــʄ ســـوق الأوراق الماليـــة ، مشـــ؈فة إڲـــʏ أن 

ق الأوراق النظرʈــات المثاليــة ࢭــʏ اݝݰاســبة والۘــܣ Ȗعتمــد عڴــʄ أن التقــارʈر اݝݰاســȎية ۂــʏ المصــدر الوحيــد للمعلومــات المتداولــة ࢭــʏ ســو 

 ʏية البديلـة ، قـد تـؤدي إڲـȎاختيـار الطـرق والسياسـات اݝݰاسـ ʏالمرونـة المعطـاة لمـديري الوحـدات الاقتصـادية ࢭـ ʏالماليـة بالإضـافة إڲـ

   . وجود معلومات محاسȎية Ȗعمل عڴʏ تضليل سوق الأوراق المالية

ــ ـــد عڴـــ ــة ʇعتمــ ــʄ الأوراق الماليـــ ــأث؈ف عڴـــ ــʏ التـــ ــȎية ࢭـــ ــــوق ان دور المعلومـــــات اݝݰاســـ ـــذا السـ ــه ɸــ ـــع بـــ ــܣ يتمتــ ــتوى الكفـــــاءة الۘـــ ــ ʄ مسـ

 ، كمــا أنــه مــن أɸــم 
ً
بالإضــافة إڲــʄ نوعيــة ɸــذه الكفــاءة وɸــل ۂــʏ كفــاءة تبادليــة أم كفــاءة Ȗشــغيلية أم كفــاءة ɸيɢليــة أم جميعɺــا معــا

ــȎية تتــــدفق مـــن خ ــو وجـــود نظــــام فعــــال للمعلومـــات اݝݰاســ ــة ɸــ ــاءة ســـوق الأوراق الماليــ ــا كفــ ــز علٕڈــ ــܣ ترتكـ لالــــه المعلومــــات الأرɠــاـن الۘــ

قــد يــؤدي  .المناسـبة ࢭــʏ الأوقــات المناســبة وȋالتɢلفــة المناســبة والۘــܣ تمكــن المسـȘثمرʈن مــن اختيــار أفضــل البــدائل المتاحــة للاســȘثمار

ــʄ إدراك  ــʄ عــــدم القــــدرة عڴــ ــتوى ، إڲــ ـــعيف المســ ــتوى أو ضـ ــȎية ســــواء ɠـــاـن اݍݨمــــود قــــوي المســ ــ؈في للمعلومــــات اݝݰاســ ــود التفســ اݍݨمــ

   .ية ب؈ن المعلومات اݝݰاسȎية وسوق الأوراق الماليةالعلاقة اݍݰقيق

 ʄــ ـــ ـــر عڴـ ــف المباشـــ ـــ ـــــواء المباشــــــر أو غ؈ـ ــا سـ ـــ ــȎية وتأث؈فɸـ ـــ ــــن دور المعلومــــــات اݝݰاسـ ــــد مــ ـــد تحــ ــابقة قـــ ـــ ـــــاط السـ ـــإن النقـ ــ ـــاڲʏ فـ ــ وȋالتـ

دةالمطلـوب، لـذا تɴشيطسوق الأوراق المالية وزʈادة حركة التداول وأسعار الأسɺم به ، ما لم تتوفر ࢭɸ ʏذه المعلومـات مسـتوى اݍݨو 

  لابد ان ɲعطي الاɸتمام بخاصية التوقيت الملائم عند الإفصاح عن المعلومات اݝݰاسȎية وأثرɸا علىأسعار الاسȘثمارات المالية.

أن تأخ؈ف ɲشر المعلوماتوعدم دقْڈا والتح؈ق ࢭـʏ عرضـɺا وعـدم اعتمادɸـا عڴـʄ مبـادئ ومعـاي؈ف محاسـȎية متفـق علٕڈايحـدث 

 لظروفــه . يضــاف إڲــʄ ذلــك إنالقــدرة التɴبؤʈــة  تــأث؈ف ســلۗܣ عڴــʄ ســلوك
ً
المســȘثمر وʈــؤثر ࢭــʏ درجــة اݝݵــاطر الۘــܣ يرغــب ࢭــʏ تحملɺــا وفقــا

   .للمعلومات اݝݰاسȎية سواء السنوʈة أو الف؅فية لɺا دور فعال ࢭʏ التأث؈ف عڴʄ سلوك المسȘثمر ࢭʏ سوقالأوراق المالية
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  ق المالية:. أثر جودة المعلومة اݝݰاسȎية ࡩʏ سلوك الاسوا2.5

يـــتمكن الاܧـــݵاص الـــذين يحصـــلون عـــل معلومـــات أك؆ـــف مـــن غ؈ـــفɸم أن يفɺمـــوا ســـلوك الســـوق Ȋســـرعة وɸـــذا ʇســـمح لɺـــم 

بالقيام بتɴبؤات جيدة عڴʄ الأسعار المستقبلية ومنه تحقيق الأرȋاح، عڴʄ عكس الأܧݵاص الذين لʋست لدٱڈم المعلومات الɢافية 

  السوق، ومنه تحقيق Ȋعض الأرȋاح إن أمكن ذلك. فɺم يɴتظرون استعمال ɠل المعلومات لفɺم

:ʏذا فيما يڴɸ ʄتجڴʈتوازنه و ʏعض التعديلات ࢭȊ يحدث ʏالسوق الماڲ ʏإن وجود المطلع؈ن ࢭ  

  ـــم المســـتقبلɺـــم بفɺســمح لʇ المعلومـــة ʄم عڴـــɺن الـــذين لــدٱڈم معلومـــة يتحملـــون أخطـــارا ضــعيفة لأن حصـــولʈثمرȘــون المســـɠ

ــ ــار، إلا Ȋعـــد بصـــفة جيـــدة عڴـــʄ العكـــس الـــذين لـ ʋس لـــدٱڈم ɸـــذه المعلومـــة، وȋالتـــاڲʏ فلʋســـت لـــدٱڈم إمɢانيـــة تخفـــيض الأخطـ

 استعمالɺا من قبل المستعمل؈ن.

  تجةɴق ملاحظة سلوك المطلع؈ن واستعمال المعلومة المستʈذا عن طرɸ ،اختلال التوازن ʏمة ࢭɸان غ؈ف المطلع؈ن المساɢبإم

الناجمة عن التقليد، عكس المعلومة المستعملة من قبل المطلع؈ن ݍݰقيقة قيمـة من ɸذه الملاحظة وȋالتاڲʏ نقع ࢭʏ المشاɠل 

 الأوراق يɢون ࢭʏ صاݍݳ السوق، أما إن لم Ȗعكس ɸذه المعلومة حقيقة قيمة الأوراق فإن السوق سʋتحمل خسائر إضافية.

 عطٕڈـــا المطلعـــون الـــذين لا يتـــأخرون عـــن اســـتʇ ـــون تـــأثر ســـعر التـــوازن بخطـــر الإشـــارات الۘـــܣɠ ـــذا مـــاɸعمال إشـــارة خاطئـــة و

 ينعكس مباشرة عڴʄ سعر التوازن.

  . أثر جودة المعلومة اݝݰاسȎية عڴʄ كفاءة الاسواق المالية وعلاقْڈا باݍݰوكمة:3.5

ــة  ــʏ أســــواق الأوراق الماليــــة، وذلــــك نȘيجــ ــامل؈ن ࢭــ ــة المتعــ ــادة ثقــ ــو إعــ ــة الشــــرɠات ɸــ ــام بتطبيــــق حوكمــ ـــع الاɸتمــ ــم دوافـ إن أɸــ

الفشــل الۘــܣ أصــابت الكث؈ــف مــن الشــرɠات العملاقــة والۘــܣ ترجــع ࢭــʏ معظمɺــا إڲــʄ عــدم دقــة البيانــات والمعلومــات الاٰڈيــارات وحــالات 

اݝݰاسȎية ٭ڈا وما تتضمنه من أخطاء، فالمبادئ الۘܣ تقوم علٕڈا عمليـة حوكمـة الشـرɠات، والۘـܣ مـن بئڈـا الإفصـاح والشـفافية ومـا 

والإفصـاح عٔڈـا بمـا يتفـق والمعـاي؈ف عاليـة اݍݨـودة وأن يـتم توف؈فɸـا للمسـتخدم؈ن ࢭـʏ  يحمله ࢭʏ طياته من إعداد ومراجعـة المعلومـات

 ʄـل ذلـك أدى إڲـɠ ،عاتʉشـرȘر المالية تتطلب الال؅ـقام بـالقوان؈ن والʈلفة الملائمة، كما أن دقة وموضوعية التقارɢالتȋالوقت الملائم و

  وسوق الأوراق المالية.وجود علاقة متʋنة ب؈ن حوكمة الشرɠات والمعلومات اݝݰاسȎية 

  يمكن توضيح العلاقة ب؈ن حوكمة الشرɠات والمعلومة اݝݰاسȎية وسوق الأوراق المالية من خلال الشɢل الآȖي:

  العلاقة ب؈ن حوكمة الشرɠات والمعلومة اݝݰاسȎية وسوق الأوراق المالية: 1الشɢل 

  

  

  

  

  

  

  

 

)، دور حوكمة الشرɠات ࢭʏ تحقيق جودة المعلومات اݝݰاسȎية واɲعɢاساٮڈا عڴʄ سوق الاوراق 2005محمد أحمد إبراɸيم اݍݵليل( المصدر:

  .35المالية، مجلة الدراسات والبحوث التجارʈة الۘܣ تصدرɸا ɠلية التجارة ببٔڈا، ص

 حوكمة الشركات المحاسبيةالمعلومات 

 سوق الأوراق المالية

1 

3 
2 

4 
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  نلاحظ ما يڴʏ:من الشɢل أعلاه 

 ) ســوق 1تمثــل المنطقــةȊ عيــدا عــن علاقْڈــاȊ ية بصــفة عامــةȎــ؈ن المعلومــات اݝݰاســȋات وɠالــدور المتبــادل بــ؈ن حوكمــة الشــر (

  الأوراق المالية.

 ) ــة رقـــم ــȘبعاد دور 2تظɺـــر المنطقـ ــة باسـ ــʄ ســـوق الأوراق الماليـ ــادل بـــ؈ن تطبيـــق حوكمـــة الشـــرɠات واɲعɢاســـاٮڈا عڴـ ) الأثـــر المتبـ

 اݝݰاسȎية، وɸذا صعب التحقيق عمليا. المعلومات

 ) ــة 3تمثــــل المنطقــــة ــʄ حركــ ــات عڴــ ــأث؈ف المعلومــ ـــلال تــ ــة مــــن خـ ــȎية وســــوق الأوراق الماليــ ــ؈ن المعلومــــات اݝݰاســ ــادل بــ ) الأثــــر المتبــ

ـــات  ــــودة المعلومــ ــــا أن تـــــوفر جـ ــɸ ʄـــــذه الأوراق، كمـ ـــق عڴـــ ــــد اݝݰقــ ــة والعائـ ــا مـــــن الأوراق الماليـــ ــ ــــعار الأســـــɺم وغ؈فɸـ ـــداول وأسـ التــ

 ݰاسȎية ʇساعد ࢭʏ القضاء عڴʏ سلبية ɸذه المعلومات ࢭʏ القيام بدورɸا تجاه تɴشيط حركة سوق الأوراق المالية.اݝ

 ) عت؄ـف المنطقـةȖ4 ـا نقطــة التقـاء وتـرابط العناصــرɸــم منطقـة باعتبارɸل أɢشـȖ منطقــة الأداء المتم؈ـق وتـوازن المصــاݍݳ، فࢼـܣ (

ݍݰوكمـة الشـرɠات الـذي يɴـتج عنـه تـوف؈ف معلومـات محاسـȎية ذات جـودة الثلاثة السابقة، أي البحث عن التطبيق الفعـال 

ـــدة  ــه لا يتصــــور وجــــود وحـ ــرا ضــــرورʈا لأنــ ــف أمــ ــة ʇعت؄ــ ــة وȋالتــــاڲʏ تɴشــــيط ســــوق الأوراق الماليــــة، أي أن وجــــود ɸــــذه المنطقــ عاليــ

لɺـا تـأث؈ف مباشـر أو اقتصادية تقوم بتطبيق حوكمة الشرɠات ولا يɴتج عٔڈا معلومـات محاسـȎية ذات جـودة عاليـة ولا يɢـون 

 غ؈ف مباشر عڴʄ أسعار وحركة أوراقɺا المالية المتداولة Ȋسوق الاوراق المالية.

  تـــوف؈ف خصـــائص المعلومـــات ʄغيـــاب اݍݰوكمـــة تقتصـــر عڴـــ ʏـــا ࢭـــɺية الۘـــܣ يمكـــن تحقيقȎوعليـــه فـــإن جـــودة المعلومـــات اݝݰاســـ

، صـــفحة 2012(م؄ـــفوك، م جـــودة ɸـــذه المعلومـــات اݝݰاســـȎية، ࢭـــʏ حـــ؈ن أن الال؅ـــقام بتطبيـــق اݍݰوكمـــة أدى إڲـــʄ شـــمول مفɺـــو 

102( . 

  اݍݨوانـــب اݝݵتلفـــة لســـوق ʄظـــل اݍݰوكمـــة يـــنعكس عڴـــ ʏـــا الشـــامل ࢭـــɺومɺية بمفȎلـــذا فـــإن تحقيـــق جـــودة المعلومـــات اݝݰاســـ

 عڴʄ الأسɺمكة التداول، والعوائد الأوراق المالية، وذلك بالتأث؈ف ࢭʏ أسعار الأسɺم، حر 
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Ȗعت؄ــف جــودة المعلومــات اݝݰاســȎية الرك؈ــقة الأساســية ࢭــʏ عمليــة اتخــاذ القــرار ࢭــʏ مجــال الأوراق الماليــة فــإن تــوفر المعلومــة 

ـــات  ــــذه المعلومــ ــɸ ʄـ ـــلون عڴـــ ــــذين يحصــ ــــوق رأس المـــــال، فالأܧـــــݵاص الـ ــــيط سـ ــʏ تɴشـ ــــا ࢭـــ ـــرا مɺمـ ــف عنصــ ــــا ʇعت؄ـــ ــــوق فٕڈـ الضـــــرورʈة والموثـ

بالأسعار المستقبلية وȋالتاڲʏ تحقيق الأرȋاح عڴʄ عكس الأܧݵاص الذين لا يملɢـون المعلومـات الɢافيـة، كمـا أن ʇستطيعون التɴبؤ 

ــف المعلومـــات رك؈ـــقة ɸـــذه العوامـــل ، وعمومـــا ɸنـــاك معلومـــات تتعلـــق بمحـــيط  ــة يتـــأثر Ȋعـــدة عوامـــل وȖعت؄ـ التـــداول عڴـــʄ الأوراق الماليـ

  ن له تأث؈ف عڴʄ كفاءة الأسواق المالية.المؤسسة وأخرى بالمؤسسة ذاٮڈا، وكلا النوعا
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). أثر متغ؈فات السوق ࢭʏ كثافة وجودة الإفصاح ࢭـʏ التقـارʈر الماليـة المɴشـورة لتلبيـة متطلبـات كفـاءة السـوق المـاڲʏ. 2015رزق اݝݰاميد ديما. ( .1
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