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 مقدمة:
يمعب الإفراح السالي دورا ىاما في ضسان تجفق السعمهمات السالية للأطخاف السختمفة السدتخجمة في     

القهائم السالية، كسا يعتبخ أيزا من السفاليم والسبادئ السحاسبية التي ليا دورا كبيخا في زيادة مرجاقية 
ادة قخاراتيم الاستثسارية والائتسانية في السعمهمات السالية التي تظيخىا القهائم السالية في الحكم عمى رش

ت والسعمهمات السشذأة، لأن اليجف الخئيدي للإفراح ىه إشباع حاجات مدتخجمي القهائم السالية من البيانا
 .السالية والسحاسبية

لك عمى اعتبار أن العجيج ذلسالي في الدشهات الأخيخة لم يأت من فخاغ إن الاىتسام بسهضهع الإفراح ا    
الأطخاف الستعاممة مع الذخكة تعتسج بذكل كبيخ في قخاراتيا عمى ما تشذخه الذخكة  من السعمهمات السالية  من

والسحاسبية كسا لم يعج الأمخ مقترخا عمى مجخد عخض وتهضيح السعمهمات السالية والسحاسبية فحدب، بل 
 ، فعمية أو تقجيخية.امتج إلى ضخورة إضافة السديج من السعمهمات سهاء كانت كسية أو وصفية

لك عمى ذتثساري في الأسهاق السالية وأثخ القخار الاس اتخاذحي تمعبو السعمهمات السالية في ونظخا لمجور ال    
عسق نذاط وكفاءة تمك الأسهاق السالية، سعت ىجه الأخيخة إلى وضع عجة قهانين تمدم السؤسدات السداىسة 

ن في الأوراق السالية تهجيو أو تزميل وفي الهقت السشاسب بكل في البهرصة عمى ضخورية إعلام السدتثسخي
 السعمهمات السشاسبة التي تؤثخ عمى قخاراتيم الاستثسارية.

 الإشكالية:
ا بيجف تعديد كفاءة البهرصة وضعت بهرصة الجدائخ من خلال لجشة تشظيم عسميات البهرصة ومخاقبتي

في البهرصة إعلام السدتثسخين بالسعمهمات السالية عشج مؤسدات السداىسة مجسهعة من القهانين تفخض عمى 
 المجهء العمشي للادخار لأول مخة وأثشاء أدائيا داخل البهرصة.

 تي:ى ضهء ماسبق يسكن طخح التداؤل الآوعم
 السشاسب؟ الجدائخ بشظام الإفراح السالي مؤسدات السداىسة في بهرصة لتداممامجى ا

 إثارة عجة تداؤلات فخعية أىسيا: ومن ىجه الإشكالية الخئيدية يسكن
 ؟ما مجى التدام مؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ بشظام الإفراح السالي عشج المجهء العمشي للادخار -
 ؟ما مجى التدام مؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ بشظام الإفراح السالي بعج الجخهل إلى البهرصة -

 الفرضية الرئيدية:
 السداىسة في بهرصة الجدائخ بشظام الإفراح السشاسب.السؤسدات تمتدم  -

 الفرضيات الفرعية:
 مؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ بشظام الإفراح السشاسب عشج المجهء العمشي للادخار فقط. تمتدم  -
 تمتدم مؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ بشظام الإفراح السشاسب بعج الجخهل إلى البهرصة فقط. -

 أهمية الدراسة:
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تتسثل أىسية ىجا البحث من خلال أىسية الإفراح السشاسب التي عمى السؤسدات السداىسة في البهرصة 
 الكيام بو استجابة لمشظام السمدم ليا.

 إعطاء حق السدتثسخ في الحرهل عمى السعمهمة السشاسبة في الهقت السشاسب لأتخاد قخاراتيم الاقترادية.
 أهداف البحث:

 :ىجا البحث إلىييجف  
 إلى البهرصة.الجخهل  بعج تقييم الإفراح السالي لسؤسدات في بهرصة الجدائخ 

 . 0202-0202تقييم الإفراح السالي لمسؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ خلال الفتخة مابين
 أسباب اختيار الموضوع:

 اختيارنا ليجا السهضهع اعتبارات مهضهعية وأخخى ذاتية تتسثل في: يعهد سبب
 السداىسة في بهرصة الجدائخ.مؤسدات قمة الجراسات حهل مهضهع الإفراح السالي في 

 إثخاء السكتبة الجامعية بسخجع  إضافي .
 البهرصة.السيهل الذخري لمبحت في ىجا السجال والتعخف عمى الإفراح السالي لمذخكات السداىسة في 

 منهج الدراسة:
، فقج تم الاعتساد عمى التحميلاقتزى مهضهع الجراسة إتباع مشيجين أساسيين ىسا السشيج الهصفي ومشيج   

فقج تم اعتساده في الجانب التطبيقي من التحميل السشيج الهصفي بالشدبة لمجدء الشظخي من الجراسة، أما مشيج 
 ، بيجف إسقاط الجراسة الشظخية عمى واقع السؤسدة الجدائخية متخحينةبالاعتساد عمى أداة دراسة حال الجراسة

 بهرصة الجدائخ نسهذجا لحلك.في  السؤسدات السداىسة 
 صعوبات الدراسة:

 الجراسة جسمة من الرعهبات أىسيا مايمي: تيات مهضهع الجراسة وحداسيتو واجينظخا لخرهص 
 ندبية في الجراسات التي تشاولت السهضهع في الجامعات الجدائخية. نجرة

 قمة السخاجع في السكتبة الجامعية.
 : الخطة 

عشهان الإطار الشظخي  الفرل الأول، حيث يتزسن ثلاث فرهلقديم مهضهع ىجه الجراسة إلى تم ت  
ة الإفراح السالي، أما السبحث للإفراح السالي، والحي تم تقديسو إلى مبحثين، السبحث الأول تزسن مالي

 الثاني فكان تحت عشهان عسهميات حهل الإفراح السالي.
أما الفرل الثاني والحي كان تحت عشهان مجخل إلى بهرصة الجدائخ، فيه بجوره تزَسن مبحثين، حيث كان 

لسداىسة في السؤسدات االسبحث الأول بعشهان مالية بهرصة الجدائخ، أما السبحث الثاني فكان تحت عشهان 
 .وشخوط قبهليا الجدائخبهرصة 

تطهر الإفراح السالي لسؤسدات السداىسة في بهرصة الجدائخ خلال جاء تحت  الفرل الثالث وبخرهص 
تطهر إفراح لسؤسدات ل بعشهان ، وقج تم تقديسو إلى مبحثين، كان السبحث الأو 0202-0202الفتخة 
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ني ، أما السبحث الثا0202 -0202خلال الفتخة  عشج المجهء العمشي لادخار في بهرصة الجدائخالسداىسة 
-0202إفراح السؤسدات السداىسة بعج الجخهل إلى بهرصة الجدائخ خلال الفتخة  رتطه كان تحت عشهان 

0202  . 
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 تمييج:
أصبح مػضػع الإفراح السالي محل اىتسام بالغ مغ قبل الستخرريغ مغ أكاديسييغ ومشطسيغ 
وميشييغ في السخحمة الخاىشة، ويكتدي الإفراح ىجه الدسة أو السختبة مغ حيث كػنو مكياسا مػضػعية لجرجة 

، ومغ حيث كػنو ظلحالدػق تبعا ل الذفافية الستشػعة، السحاسبية والسالية والقانػنية والاجتساعية....وشفافية
ركيدة أو معيارا لتصبيق مبادغ الحػكسة السؤسداتية ولكياس كفاءة الأسػاق السالية ووسيمة وقائية لسشع ودرأ 

 الترخفات غيخ القانػنية وغيخ الأخلبقية التي تحجث بيغ الفييشة والأخخػ.
 6كالآتيخ مبحثيغ وىػما وسشتشاول في ىجا الفرل الإشار الشطخؼ للئفراح السالي  عب 
 السبحث الأول6 مالية الإفراح السالي. -
 عسػميات حػل الإفراح. السبحث الثاني6 -
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 .لماليا ماهية الإفراح المبحث الأول:
الدػق السالي في الإشاعات ومغ اجل رشاده اكبخ عشج اتخاذ  يعتبخ الإفراح الحل الأمثل لتجشب إغخاء

ويقدع الإفراح حدب درجة إلدامو إلى غ، القخارات الاقترادية سػاء مغ قبل السدتثسخيغ أو حتى السحممي
وتخكد التذخيعات السحمية والسشطسات السحاسبية الجولية عمى الشػع الأول مغ ، إفراح إجبارؼ وأخخ اختيارؼ 

تذجد عمى احتػاء التقاريخ السالية لأىع السعمػمات أما الشػع الثاني فقج يصمبو السحيط الاقترادؼ الإفراح و 
وقج  ،لمسؤسدة كالدػق السالي الحؼ يفخض ويصالب بسعمػمات يؤمغ مغ خلبليا وضع تشافدي لمشاشصيغ فيو

مرالح الأشخاف و ، تػجيات تختمف الآراء حػل شبيعة الإفراح أىسيتو وحتى أنػاعو حدب احتياجات
 السختمفة.

 .وأىميتو الإفراح المالي تعريف المطلب الأول:
 6المالي الإفراح مفيهمـ 1
وفيسا يمي عجد مغ ىجه التعاريف، وقج ركد بعس الباحثيغ  لقج عخف مفيػم الإفراح بالعجيج مغ التعارف،  

وأىسيتو في  مفيػم الإفراح، عمى الغخض مغ تػضيح السعمػمات السالية، فقج تصخق الكثيخ مغ الكتاب إلى
اتخاذ القخارات وعخف بأنو إضيار القػائع السالية لجسيع السعمػمات الأساسية التي تيع الفئات الخارجية عغ 

 1السذخوع بحيث تعيشيا عمى اتخاذ القخارات الخشيجة.
لسلبك، رؤساء الإفراح ىػ كل السعمػمات التي تقجميا الإدارة للؤشخاف السختمفة )السداىسيغ، ا      

الأقدام السدتثسخيغ في الدػق السالي، السحمميغ، السػرديغ...( بيجف إعلبميع أو تدويجىع بسا قج يفيجىع 
أما بذكل إجبارؼ فتقجم ما يمدميا القانػن والسشطسات  ويؤثخ عمى قخاراتيع الاقترادية اتجاه السؤسدة،

جم معمػمات إضافية بذكل اختيارؼ لتدتقصب السديج السختمفة التي تتعامل معيا أو بالتػسع في الإفراح فتق
 2مغ لسيتسيغ  بشذاط السؤسدة ولتحقيق أىجاف محجدة مغ وراء ىجا العخض.

كسا يعخف ىانجريكدغ6"الإفراح ىػ عخض وتػصيل السعمػمات برػرة تطيخ القػائع السالية غيخ      
 3مطممة ومفيػمة وملبئسة لسدتخجمييا ."

فراح السحاسبي ىػ شسػل التقاريخ السالية عمى السعمػمات اللبزمة والزخورية لإعصاء "الإ وعخفو الذيخازؼ6
 4مدتخجمي ىجه التقاريخ صػرة واضحة وصحيحة عغ الػحجة السحاسبية."

      
                                                             

 دور الإفراح في التقارير المالية في ضل المعايير المحاسبية الجولية وأثره على المؤسدات الاقتراديةالجزائريةناصخدادؼ عجون، معخاج ىػارؼ، 1
 .40كمية العمػم الاقترادية وعمػم التدييخ، جامعة الأغػاط الجدائخ صفحة 

،أشخوحة مقجمة لشيل شيادة الجكتػراه الصػر التقارير الدنهيةالهاردة فيأثر ومحجدات الإفراح المحاسبي والمالي على نهعيةالمعلهماتالعايب فػزية ،  2
 .24عبج الحسيج ميخؼ صفحة  2لتدييخ جامعة قدشصيشة الثالث كمية العمػم الاقترادية والتجارية وعمػم ا

 40)العجد 42،السجمج في التقارير المالية للذركات المجرجة في بهرصة الجزائر scfكفاية الإفراح وفق ، محمد العيج عسامخة، مجمة التشسية الاقترادية 3
 .10،جامعة الذييج حسة لخزخ بالػادؼ صفحة 2420مكخر(،جػان 

 .10عسامخة، مخجع سبق ذكخه صفحة محمد العيج  4
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الإفراح السالي ىػ نذخ السعمػمات الزخورية لمفئات التي تحتاجيا، وذلظ لديادة فعالية العسميات التي يقػم 
السالي، حيث أن الفئات السختمفة تحتاج لمسعمػمات لتقييع درجة السخاشخة التي تتعخض ليا  بيا الدػق 

السؤسدة لمػصػل إلى القخار الحؼ تدتصيع مغ خلبلو تحقيق أىجافيا، والتي تتشاسب مع درجة السخاشخة التي 
 1تخغب بيا.

ى دلظ يسكغ القػل بان الإفراح بعج أن تعخفشا عمى السعشى العام الحؼ يعشيو الإفراح، وتأسيدا عم   
السالي يسثل عخض وتقجيع البيانات والسعمػمات السالية لمسؤسدة أو الػحجة الاقترادية والتي تتزسشيا القػائع 

 شخيصة أن تكػن تمظ السعمػمات والبيانات كاممة الػضػح. والتقاريخ السالية وملبحقيا التػضيحية،
 2أن للئفراح السالي خرائز تتسثل في6ندتشتج ومغ خلبل التعاريف الدابقة   

الكسية معبخ عشيا بالسبالغ وغالبا ما تكػن مرجرىا الأساسي سثل الإفراح السالي تقجيع لمبيانات ي -
 الشطام السعمػمات السحاسبي وأخخػ معمػمات غيخ كسية.

 إن درجة الجقة والسػضػعية تختمف في البيانات الكسية نطخا لاختلبف عسميات معالجة تمظ -
 البيانات.

 تعتبخ السعمػمات الكسية صعبة التقييع والكياس. -
لقج تصػر الإفراح حيث تجاوز متصمبات القػائع السالية التقميجية إلى تقجيع معمػمات أخخػ مثل  -

 )السػارد البذخية، والسحاسبة الاجتساعية(.
 6المالي أىمية الإفراحـ 2   

شائع الاستخجام بحيث أصبح الجسيع يصالبػن اليػم بسديج مغ نطخا لسا اكتدبو الإفراح مغ أىسية فقج أصبح 
الإفراح عغ السعمػمات السحاسبية، ودلظ بيجف أن تكػن البيانات السحاسبية وغيخ محاسبية صادقة ومعبخة 

عغ السحتػػ الحكيقي للؤحجاث السالية التي تطيخىا التقاريخ والقػائع السالية، ودالظ لزسان جػدة التقاريخ 
 3ة وتحقيق الذفافية وغيخ دلظ مغ الأىجاف السػجػدة، وتكسغ أىسية الإفراح أيزا فيسا يمي 6السالي
 السال الإفراح يداعج عمى تحديغ كفاءة تخريز السػارد في اقتراد سػق رأس. 
 ،حيث أن الذخكات التي تسيل بذكل  يعتبخ الإفراح وسيمة لديادة السرجاقية بالسسارسات الإدارية

 السختمفة.اكبخ إلى الإفراح عغ أدائيا ستقػم بإتباع التذخيعات والستصمبات السحاسبية 
  إن تػفخ مدتػػ كافي مغ الإفراح في التقاريخ السالية يداىع في مداعجة مدتخجمي البيانات السالية

 الخشيجة.عمى اتخاذ القخارات 

                                                             
مجمة  الإفراح المحاسبي وفق النظام المحاسبي الجولي ومجى تهافقو مع معايير المحاسبة الجولية،جيلبلي عبجلي، محمد اليادؼ ضيف الله،  1

 .011صفحة ،2442سشة  ،42العجد ،40سة لخزخ، الػادؼ الجدائخ، مجمجالاقتراد والتشسية السدتجامة، جامعة الذييج ح
، مجمة البحػث في العمػم محجدات الإفراح المحاسبي في الحقل المحاسبي الجزائري وفق النظام المحاسبي الماليصجيق مدعػد، صجيقي فؤاد،  2

  .33، صفحة 2402، سشة 42السالية والسحاسبية، جامعة قاصجؼ مخباح، العجد
 .10محمد العيج عسامخة، مخجع سبق ذكخه صفحة 3
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 اح الاختيارؼ يقمل مغ تشاقز السعمػمات التي يحرل عمييا مغ زيادة الإفراح وخرػصا الإفر
داخل الذخكة وكحلظ مغ خارجيا ،ودلظ لمتخمز مغ مذكمة الػكالة التي حجثت بدبب ان السجراء 

 .لجييع إمكانية الحرػل عمى السعمػمات أكثخ مغ غيخىع
  اسبي يػفخ فخصا متكافئة الإفراح السح أن إذالإفراح يجعل التعامل في الدػق السالي أكثخ عجالة

وىجا بجوره يػفخ مشاخا استثساريا ملبئسا يديج مغ فخصة  لمسدتثسخيغ في الحرػل عمى السعمػمات،
 نسػ الدػق وازدىاره واستسخار يتو .

 .راح الماليأىجاف الإف الثاني: المطلب
  1إلى6السالي ييجف الإفراح  

 ،ليجه البشػد عجا تمظ الكياسات السشجرجة في  وتػفيخ قياسات ملبئسة وصف البشػد السعتخف بيا
 لكذػف السالية كتحجيج الكيسة العادلة السقجمة للؤدوات السالية مغ خارج القائسة السالية؛

  وصف البشػد الغيخ معتخف بيا، وتػفيخ قياسات مشاسبة ليا، كػصف الزسانات السباشخة وغيخ
 السباشخة لمجيػن السباشخة للآخخيغ؛

 لسداعجة السدتثسخيغ والجائشيغ لتقييع مخاشخ واحتسالات كل مغ البشػد السعتخف  تػفيخ معمػمات
 وغيخ السعتخف بيا، كتػضيح سياسة السؤسدة فيسا يتعمق بالخىغ.

  تػفيخ معمػمات ميسة تدسح لسدتخجمي الكذػف السالية بسقارنتيا مع معمػماتيا التي نذخت عبخ
 .تشذط في نفذ السجالسشػات مختمفة أو مع معمػمات مؤسدات أخخػ 

 قات الشقجية الحالية والسدتقبميةتػفيخ معمػمات عغ التجف. 
 ،الأسيعكتحجيج ندبة تػزيعات  مداعجة السدتثسخيغ في تقجيخ العائج عغ الاستثسار. 
 .الإفراح السحاسبي ييجف إلى إزالة الغسػض وتجشب التزميل في عخض السعمػمات السحاسبية 

 .ومكهناتو الإفراح الماليأنهاع : الثالث المطلب
 6أنهاع الإفراح المالي -0
بتعجد مدتػياتو في إضيار السعمػمات اللبزمة لسدتخجمي القػائع السالية والتي  لساليتعجدت أنػاع الإفراح ا 

 62فيسا يمي يسكغ إدراجيا
يذيخ إلى مجػ شسػلية التقاريخ السالية وأىسية تغصيتيا لأؼ معمػمات ذات اثخ :الإفراح الكامل:-

محدػس عمى القارغ، ويأتي التخكيد عمى ضخورة الإفراح الكامل مغ أىسية القػائع السالية كسرجر 

                                                             
الإفراح المحاسبي للكذهف المالية من منظهر المعايير المحاسبية الجولية وتبنيو من قبل المذرع الجزائري،  ،بػحفسسميع بغ رحسػن،سسيحة 1

 .125،124صفحة  2404جانفي  45مجمة الحقػق والعمػم الدياسية ، جامعة عباس لغخور خشذمة، العجد
دراسة حالة آراء الخبخاء السحاسبيغ في الجدائخ  الإفراح في القهائم المالية للمؤسدة الاقترادية،العهامل المؤثرة على عملية أحسج حابية،  2

  .01، 2424، 42، العجد43، السجمج 1العاصسة، مجمة ) السجبخ(، جامعة الجدائخ، الجدائخ 
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أساسي يعتسج عميو في اتخاذ القخارات، ولا يقترخ الإفراح عمى الحقائق حتى نياية الفتخة السحاسبية بل 
 يستج إلى بعس الػقائع اللبحقة لتػاريخ القػائع لسالية التي تؤثخ بذكل جػىخؼ عمى مدتخجمي تمظ القػائع.

ييتع الإفراح العادل بالخعاية الستػازنة لاحتياجات جسيع الأشخاف السدتخجمة لمقػائع  الإفراح العادل:-
السالية، اد يتػجب إخخاج ىجه الخيخة بالذكل الحؼ يزسغ عجم تخجيح مرمحة فئة معيشة عمى مرمحة 

 الفئات الأخخػ مغ خلبل مخاعاة مرالح جسيع ىجه الفئات بذكل متػازن.
يذسل تحجيج الحج الأدنى الػاجب تػفيخه مغ السعمػمات السحاسبية في القػائع السالية،  الإفراح الكافي:-

ويسكغ ملبحطة إن مفيػم الحج الأدنى غيخ محجد بذكل دقيق اد يختمف حدب الاحتياجات والسرالح 
تع بيا الذخز بالجرجة الأولى كػنو يؤثخ تأثيخا مباشخا في اتخاذ القخار ناليظ عمى انو يتبع لمخبخة التي يتس

 السدتفيج.
 إذنات وضخوف الذخكة وشبيعة نذاشيا.ىػ الإفراح الحؼ يخاعي حاجة مدتخجمي البيا الإفراح الملائم:-

انو ليذ مغ السيع فقط الإفراح عغ السعمػمات السالية بل الأىع أن تكػن ذات قيسة ومشفعة بالشدبة 
 ة وضخوفيا الجاخمية.لقخارات السدتثسخيغ والجائشيغ وتتشاسب مع نذاط الذخك

أؼ الإفراح عغ السعمػمات السشاسبة لأغخاض اتخاذ القخارات مثل الإفراح التثقيفي) الإعلامي(:-
 غيخ العادية في القػائع الساليةالإفراح عغ التشبؤات السالية مغ خلبل الفرل بيغ العشاصخ العادية و 

يمو. وىجا الشػع مغ الإفراح مغ شانو الحج الإفراح عغ الإنفاق الخأسسالي الحالي والسخصط ومرادر تسػ 
مغ المجػء إلى السرادر الجاخمية لمحرػل عمى السعمػمات الإضافية بصخق غيخ رسسية يتختب عمييا 

 مكاسب لبعس الفئات عمى حداب أخخػ.
يقػم ىجا الشػع مغ الإفراح عمى ضخورة الإفراح عغ التقاريخ السالية بحيث تكػن  :الهقائي الإفراح-

غيخ مزممة لأصحاب الذأن واليجف الأساسي مغ دلظ ىػ حساية السجتسع السالي )السدتثسخ العادؼ( دو 
ة، القجرة السحجودة عمى استخجام السعمػمات ليجا يجب إن تكػن السعمػمات عمى درجة عالية مغ السػضػعي

فالإفراح الػقائي يتفق مع الإفراح الكامل لأنيسا يفرحان عغ السعمػمات السصمػبة لجعل القػائع السالية 
 1يخ مزممة  لمسدتثسخيغ الخارجييغ.غ
 
 
 
 
 
 

                                                             
صفحة  2403لمشذخ والتػزيع، الصبعة الأولى، الأردن ، دار الأيام الذفافية في الإفراح عن المعلهمات المحاسبيةشلبل محسػد عمي الججاوؼ،  1

000.  
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 مكهنات الإفراح المالي: -2
السالي ثلبث مكػنات ىي بيئة الإفراح، صفات وخرائز الإفراح وانعكاسات  إشار إفراحيتزسغ 
 الإفراح.

 1 6بيئة الإفراح العشاصخ التالية تذسلبيئة الإفراح:  1.2
تتستع السؤسدات التي ليا تاريخ يذيخ إلى ارتفاع ندبة أرباحيا مغ سشة إلى أخخػ بثقة  تاريخ المؤسدة: -

الستعامميغ معيا في الدػق فيي دائسا تدعى إلى زيادة الإفراح، أما السؤسدات التي ليا تاريخ يذيخ إلى 
خدائخىا وانخفاض جػدة مشتجاتيا فدػف تدعى إلى تخفيس حجع الإفراح وتأخيخ الإفراح عغ تػالي 

 الأخبار الديئة.
تتخح إدارة السؤسدة قخار الإفراح الاختيارؼ بعج السفاضمة بيغ  استيراتيجية المؤسدة للإفراح:-

السدبق حدب نػع السعمػمات التي لجييا، وفي ىجه الحالة فإن  الإفراح إستخاتجية إما إستخاتيجيتيغ
 وإماعميو،  الإفراححدب السخكد التشافدي وأثخ  الإفراحوعجم  الإفراحالسؤسدات ستفاضل بيغ 

 في حالة تحقيق نتائج جيجة  الإفراح الإدارةبعج ضيػر الحقائق فقج تختار  أؼالبعجؼ  الإفراح إستخاتجية
 .حالة تحقيق نتائج غيخ مخضية في الإفراحعجم أو 
السالي عمى السخكد التشافدي  للئفراحالدمبية  الآثاربالخغع مغ  مهقف المؤسدة التنافدي والمالي: -

زيادة السشافدة بيغ  إلىانو قج يؤدؼ  إلازيادة السشافدة بيغ السؤسدات  إلىانو قج يؤدؼ  إلالبعس السؤسدات 
البعس مسا يحقق مرمحة وفائجة للبقتراد القػمي، حيث أن الجول التي تتسيد بجػدة  السؤسدات وبعزيا

الإفراح واتداع مجاه ومحتػاه تحقق السؤسدات بيا فػائج تتعمق بتخفيس تكمفة رأس السال،وتحقيق الديػلة 
لمجولة ميدة  وتػفيخ الذفافية وىحا ما يؤدؼ إلى جحب الاستثسارات الأجشبية لدػق السال السحمي مسا يحقق

 تشافدية في أسػاق السال العالسية.
وزيادة الديػلة  الإفراحأثبتت العجيج مغ الجراسات أن ىشاك علبقة شخدية بيغ زيادة مدتػػ  الدهق: -

تخفيس حالة عجم التأكج في سػق رأس  إلىيؤدؼ  الإفراحوكفاءة سػق رأس السال، حيث زيادة مدتػػ 
عمى التعامل شخاء وبيعا في سػق رأس السال والسذاركة في مخاشخ  تثسخيغالسدالسال مسا يذجع السديج مغ 

 كفاءة سػق رأس السال في تخريز السػارد وتحقيق التشسية الاقترادية. إلىالدػق مسا يؤدؼ 
السحاسبة السالية يعتبخ مغ  معاييخمجمذ  الحؼ قجمو الإشار إن6  المالي صفات وخرائص الإفراح 2.2

التي تشاولت الخرائز الشػعية لمسعمػمات السحاسبية، وقج تعخض السجمذ لعجد مشيا نحكخ  الأشخأفزل 
 2فييا مايمي6

                                                             
، 42العجد السجرسة العميا لتدييخ والاقتراد الخقسي، الجدائخ 42مجمة)السجبخ( السجمج  ، واقع الإفراح المحاسبي في بهرصة الجزائر،مخوة عبج الخحيع1

 .  044صفحة   2405
 .042مخوة عبج الخحيع، مخجع سبق ذكخه، صفحة   2
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ع يدتخجمػنيا كسجخلبت محتػاىا مسا يجعمي بأىسيةمدتخجمي السعمػمات  إدراكوالتي تعشي القابلية للفيم:  -
 لمقخار.

السختفعة  التشبئيةسػاء لقجرتيا  الأفزلالبجيل  إلىالتػصل  إلىوالتي تعشي أن تؤدؼ السعمػمات  :الملائمة -
القخار في التػقيت السشاسب  لستخحؼلتػصيميا  آوالقخارات  لستخحؼلقجرتيا عمى تعجيل التػقعات السدبقة  أو

 تفقج أىسيتيا. أنقبل 
مجػ خمػ السعمػمات السحاسبية مغ  إلىوالتي تذيخ  الاعتماد على المعلهمات المحاسبية: إمكانية -

لمسعمػمات  أن إلى الإشارةوالتحيد ومجػ صجقيا مسا يجعميا قابمة لمتحقق ومحايجة، وتججر  الأخصاء
 إلىالسقارنة"  إمكانية" الأولىالسحاسبية خاصيتيغ ثانػيتيغ ىسا إمكانية السقارنة والاتداق حيث تذيخ الخاصة 

اسبية قابمة لمسقارنة، وتذيخ بيغ السؤسدات مسا يجعل السعمػمات السح والإفراحتذابو شخق الكياس 
وعجم  لأخخػ نفذ السعالجات السحاسبية مغ فتخة  بإتباعقيام السؤسدة  أن إلىالخاصية الثانية"الاتداق" 

 وملبءمة السعالجة البجيمة. أفزمية ثبػتفي حالة  إلامعالجات بجيمة  إلىالتحػل عشيا 
قخار واحج بشاء  اتخاذالقائسيغ بالكياس بحيث يسكغ  أحكامتعشي عجم التحيد بسا يحقق اتفاق  المهضهعية: -

وجػد دليل  إلىعمى نفذ السعمػمات السحاسبية بخغع اختلبف السدتػيات القائسة باتخاذه وىحا يخجع 
 مػضػعي )مدتشج( لكل عسمية مثبتة في الجفاتخ والقػائع.

الاختيارؼ في الجػانب  احالإفر مرالح السؤسدة نتيجة قخار تتأثخ المالي: الإفراحانعكاسات  1.2
 1التالية6

 إلىتحقق فػئج تؤدؼ  الإضافي بالإفراحسؤسدة التي تقػم ال تتفق معطع الجراسات أن رأس المال: تكلفة -
يداعج السدتثسخيغ والجائشيغ عمى تفيع  الإفراح أنالسال لجػ تحتاجو السؤسدة، حيث  رأستخفيس تكمفة 

السال  تتكػن مغ عشاصخ ثلبثة ىي6 معجل العائج عمى استثسار  رأسوتقجيخ مخاشخ الاستثسار، تكمفة 
 الخالي مغ السخاشخ، مخاشخ اقترادية، ومخاشخ السعمػمات.

يداعج عمى تقجيخ السخاشخ الاقترادية تقجيخا دقيقا علبوة عمى  الإفراحوجػد معمػمات عغ شخيق  إن
 السال. رأسخفس تكمفة مخاشخ السعمػمات مسا يشعكذ عمى تكمفة 

وىحا يفيج السال،  رأس أسػاقالجيج في تحقيق الديػلة في  الإضافي الإفراحيداىع  الديهلة:-
 أنفي كفاءة تخريز رأس السال عمى السدتػػ القػمي، وتتزح ىحه العلبقة ادا ما عمسشا 

السال، بحيث كمسا زاد عجد  رأسالديػلة تتػقف عمى عجد الرفقات التي تحجث في سػق 
 الرفقات زادت الديػلة، ويتػقف عجد الرفقات بجوره عمى عشرخيغ6

 .درجة تساثل السعمػمات بيغ السدتثسخيغ 
 .درجة عجم التأكج لجػ السدتثسخيغ 

                                                             

.041مخوة عبج الخحيع،مخجع سبق ذكخه، صفحة  
1  
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يقمل مغ عجم  الإفراحادا زاد مقجار عجم تساثل في السعمػمات وعجم التأكج يقل عجد الرفقات وبسا أن       
زيادة عجد الرفقات التي تتع في سػق  إلىفان ىحا يؤدؼ بالتالي  التأكجساثل في السعمػمات ويقمل مغ عجم الت

 زيادة الديػلة. إلىرأس السال، وىحا ما يؤدؼ بجوره 
السؤسدات التي يحتػؼ رأس ماليا عمى ندبة  أن إلىتذيخ غالبية الجراسات  هيكل الملكية:-

الاختيارؼ وذلظ بدبب ارتفاع تكاليف  الإفراحعالية مغ القخض سػف تسيل نحػ زيادة مجػ 
 .الػكالة ليحه السؤسدات

 عمهميات حهل الإفراح المالي. المبحث الثاني:
اد عسمية تترل فييا السؤسدة بالعالع الخارجي حيث يعتبخ اداة اترال بجونو لغ تكػن ىشاك فائجة  الإفراح

 السؤسدة أداءييجف الى اضيار السعمػمات التي بحػزة الادارة الى السدتثسخيغ مسا يديل عسمية تقجيع 
 الإفراح المالي والإفراح الحاسبي. الأول: المطلب
عام لغة الأعسال التجارية التي تتعامل بيا ويفيسيا كل مغ يسارسيا، كسا يعتبخ  تعتبخ السحاسبة بذكل       

الإفراح السحاسبي أساس أؼ سػق مالية والسفتاح الدحخؼ لشجاحو، فالإفراح السحاسبي يحقق في حال 
فرح عشيا تػفخه جػا مغ الثقة والأمان بيغ الستعامميغ والستعاشيغ فسغ خلبل شفافية السعمػمات والبيانات الس

تتسكغ الجيات السدتفيجة مغ اعتساد ىجه البيات والسعمػمات إضافة إلى معمػمات أخخػ تقخرىا تمظ الجيات 
وكحلظ مغ خلبل قيام جيات معشية بسخاقبة البيانات والسعمػمات التي تسثميا القػائع السالية وملبحقيا الخاصة 

داد ىجه القشاعة بأن تمظ السعمػمات ىي عادلة بشذاشات الػحجات الاقترادية الستعاممة في الدػق، تد 
، يزاف  إلى كل ىجا أن كل ما روصحيحة وصادقة وشفافة وبالشتيجة يسكغ اعتسادىا ن قبل أصحاب القخا

تبثو ىجه الػحجات الاقترادية وما تشذخه مغ معمػمات مغ خلبل وسائل الأعلبم السختمفة وما يعمشو أيزا 
ونجواتيع ومقابلبتيع وكحلظ مغ خلبل عقج بعس الشجوات والحمقات الجراسية التي مدؤولػه خلبل ترخيحاتيع 

يذاركػن فييا مصابقة كل دلظ مع البيانات والسعمػمات الخسسية والسفرحة عشيا بالقػائع السالية وملبحقيا 
شيج بذأن تعتبخ مغ السرادر السيسة لمسعمػمات التي يتسكغ مغ خلبليا السدتفيجيغ مغ اتخاذ القخار الخ 

الاستثسار في تمظ الػحجة الاقترادية مغ عجمو. مغ خلبل دلظ أيزا يسكغ الإشخاف عمى ما تعمشو ىجه 
الػحجات عغ شخيق وسائل الإعلبم مختمفة والتجخل في الأوقات السشاسبة لاكتذاف وإزالة عسميات الغر 

قج تحجث وكحلظ مشع إعصاء أؼ  والتلبعب والشرب والاحتيال السحتسل حجوثيا بذكل متعسج أو غيخه التي
 معمػمات مزممة وغيخ صحيحة لمسدتفيجيغ السختمفيغ  مغ أصحاب القخار وخاصة السداىسيغ مشيع.

نو الكذف عغ السعمػمات التي تيع السدتثسخيغ وتتزسشيا البيانات السالية أوقج عخف الإفراح عمى      
لسالية، ويجب أن يكػن الكذف عاما ولمجسيػر وليذ وتقاريخ مفتذي الحدابات والتي تؤثخ في سعخ الػرقة ا

فقط لحسمة الأوراق السالية والسدتثسخيغ ودلظ مغ خلبل الرحف اليػمية وبرػرة دورية مختبصة بالدشة السالية 
 لمجية ذات العلبقة وبرػرة فػرية عشج الحاجة أو عشج حجوث معمػمة ججيجة .
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لقج أشار بعس الكتاب بان متصمبات عخض السعمػمات في القػائع السالية وفقا لسبادغ السحاسبة الستعارف 
 عمييا تقتزي تػفيخ عشرخ الإفراح السشاسب في ىجه القػائع، ودلظ بذان جسيع الأمػر السادية الجػىخية. 

لسالي بذكل خاص، يعتبخ مغ يتزح مغ التعخيفات الدابقة أن الإفراح السحاسبي بذكل عام والإفراح ا
 العشاصخ السيسة بل الخئيدية لكيام أؼ سػق مالية نذصة وكجاك أساسا لشجاح واستسخارية مثل ىجه الدػق.

لجلظ ونطخا لأىسية الإفراح السحاسبي في صشع القخار الاستثسارؼ في الدػق السالية، نلبحع ازدياد اىتسام 
ررة السمحػظ بسعاييخ الإفراح والتأكيج عمى كسية ونػعية السعاىج وجسعيات العمسية والسيشية الستخ

 1السعمػمات الػاجب تػافخىا.
 المطلب الثاني: مقهمات الإفراح المالي.

يتفق معطع السحاسبيغ عمى أن الإفراح يجب أن يجيب عمى ثلبثة أسئمة ىي6 مغ ىع مدتخجمػ    
 .ظ الاحتياجات؟يع؟. وكيف تمبي تمالسعمػمات السحاسبية ؟. وماىي احتياجات

 2يختكد الإفراح عغ السعمػمات السحاسبية في القػائع السالية السشذػرة عمى أربعة مختكدات وىي6    
ىػ السدتخجم الحؼ ليذ لو إمكانية ولا مػرد ولا سمصة لمحرػل عمى  تحجيج المدتخجم المدتيجف:.0

السعمػمات مغ مرادر أخخػ. فيتع في ضػء حاجة السدتخجم إعجاد تقخيخ مالي وفق نساذج متعجدة أو تقخيخ 
 مالي واحج لعجة أغخاض. 

لسلبءمة، وتعج يتع ربط الغخض بخاصية ا :م المعلهمات الهاجب الإفراح عنيا. تحجيج أغراض استخجا 2
الأىسية الشدبية معياراً كسياً لحجع السعمػمات الػاجب الإفراح عشيا بيشسا تعج السلبءمة معياراً نػعياً لصبيعة 

والسلبئسة تعشي أن السعمػمات ملبئسة لسدتخجم معيغ ادا كان مغ الستػقع أن يدتفيج مشيا  ونػع السعمػمات.
 خجم.في غخض معيغ ويختمف الغخض باختلبف السدت

يتع تدجيل عمى أساس الرفقة الدػقية وىجا قيج  عنيا:تحجيج طبيعة ونهع المعلهمات الهاجب الإفراح .1
وبدبب الأىسية الشدبية والحيصة والححر وعجم وجػد أساس محجد، تتفاوت السحاسبية. عمى نطام السعمػمات 

السعمػمات السحاسبية الإفراح والجعػة لجا يتصمب تختيب الأىسية الشدبية لسعاييخ  السعمػمات السفرح عشيا،
والإفراح  ،ية والاستبجالية والكيسة العادلةإلى استخجام أنساط ججيجة مغ السقاييذ السحاسبية  كالكيسة الجار 

عمى أساس السلبئسة وإجخاء مقايزة بيغ  والبيئية، والاجتساعية. عغ معمػمات ججيجة كالسػارد البذخية،
 .لسلبئسة إلى تػسيع نصاقوآدت ا السلبئسة والخػاص،

يتع الإفراح عغ السعمػمات السالية ذات الآثار السيسة  :المعلهمات وطرقيا . تحجيج أساليب الإفراح عن0
، قائسة الجخل، قائسة الأرباح السالية الأساسية وىي السيدانية عمى قخارات مدتخجمييا في صمب القػائع

                                                             
صفحة  2400مكتبة الػفاء القانػنية، الصبعة الأولى  ،الإفراح المالي وأىميتو وأثره على الأعمال التجارية العربيةإسساعيل محسػد عبج الخحسغ،  1

24 25. 
ة لمشذخ والتػزيع الصبعة مسي، دار اليازورؼ العرأي مراقب الحداباتومحجداتو وانعكاسيا على  القياس المحاسبي، شلبل الججاوؼ، سالع الدوبعي 2

 . 042 041صفحة  2400العخبية 
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التغيخات في حقػق السمكية، بالإضافة إلى السعمػمات التي تعخض السحتجدة، قائسة التجفقات الشقجية، وقائسة 
 السلبحطات والإيزاحات والسلبحق السخفقة بالقػائع السالية، والتي تعج جدءا مغ ىجه القػائع.

 .المالي بالإفراحالمطلب الثالث: الجيات ذات العلاقة 
 1تتسثل ىجه الجيات فيسا يمي6   

 . المالي بالإفراحأولا : الجيات المعنية 
عجد  أووقج يكػن  فقج يكػن السدتفيج جية داخمية، يسكغ أن يرشف السعشيػن بالإفراح حدب مػقعيع،    

جيات خارجية، ودلظ أن حاجة السدتفيجيغ مغ البيانات والسعمػمات السفرح عشيا ومقجرتيع عمى تفديخ تمظ 
البيانات والسعمػمات بذكل سميع وكحلظ تخجستيا بذكل يخجم أىجافيع تعتسج بذكل جػىخؼ عمى مدتػػ 

 .العسمية والسيشية في ىجا السجال ثقافتيع وتعمسيع وخبختيع
حج الأقدام السعشية أو احج الذخريات السيسة بأمػر الػحجة الاقترادية أجاخمي قج يكػن ال السدتفيج

ونذاشاتيا وعميو فإن ميسة الحرػل عمى البيانات والسعمػمات سيكػن سيل ججا بالكياس إلى غيخىع مغ 
لبخيج إن تمظ العسمية قج لا تدتػجب سػػ مكالسة ىاتفية واحجة أو اترال مباشخ عبخ ا السدتفيجيغ.

، لتػفيخ تمظ السعمػمة التي سيتخح قخاره الإدارؼ أو الاستثسارؼ استشاداً لكتخوني الذائع الاستعسال حالياً الإ
 إلييا. 

أما السدتخجم أو السدتفيج الخارجي فيتسثل بأشخاف عجيجة مغ خارج الػحجة الاقترادية، وليا مرالح     
الاقترادية ومشيع البشػك والسدتثسخون والسقخضػن ومشافع متعجدة بخرػص نذاشات وفعاليات الػحجة 

والسحممػن الساليػن والجيات الخقابية الحكػمية إضافة إلى دوائخ الزخائب وغيخىع مغ السدتفيجيغ مثل 
الجامعات ومعاىج البحػث والجراسات السعشية بسثل ىجه الأنذصة ، وقج يتصمب إيرال البيانات والسعمػمات 

  السالي وقائسة التجفقات الشقجية القػائع السالية الستسثمة بقائسة الجخل  وقائسة السخكد إلى ىجه الفئات إعجاد
 .فراحات السصمػبةوفي  الغالب تكػن ىشاك قػاعج محجدة ومعاييخ محاسبية تحكع إعجاد وتقجيع مثل ىجه الإ

لجاخمية والخارجية وعجم ولعل الدبب الخئيدي الحؼ يجعػ إلى التسييد فيسا بيغ الجيات السدتفيجة، ا     
تجانذ السشافع مغ ىجه الإفراحات والجؼ يأتي بدبب اختلبف الأىجاف لكل شخف مشا لأشخاف، فقج يدتفيج 
شخف مغ البيانات السفرمة بيشسا شخف آخخ لا تعشيو التفاصيل الكثيخة بل يكتفي بالعسػميات أو بالشتائج 

 الشيائية فقط.
أما بالشدبة لأنػاع الإفراح السحاسبي فان التصػر في الفكخ السحاسبي يطيخ اتجاىاً متدايجاً نحػ التػسع     

في الإفراح والتعجد في مجالاتو إلى درجة أن  السحاسبيغ اخحوا يصسحػن في تدجيل أحجاث غيخ مالية لا 
، ولكغ اليجف العكبات التي تحػل دون ىجايسكغ التعبيخ عشيا بأرقام في سجلبتيع ويحاولػن باستسخار تجليل 

يبجو انو مغ الرعب وضع مفيػم مػحج للئفراح السحاسبي يخضي جسيع السدتخجميغ بل مغ السدتحيل أن 
                                                             

الأولى دار غيجاء لمشذخ والتػزيع، الصبعة  ،الإفراح المالي وأثره وأىميتو في نمه الأعمال التجارة العربية داخل البلادالأجنبيةإبخاليع جابخ الديج، 1
 . 20ه،صفحة  0011 2400
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بعيغ الاعتبار اليجف مغ إعجاد  الأخحيتفق السحاسبػن عمى إشار محجد للئفراح ومغ ىشا فلب بج مغ 
 .االسحاسبية والفئة السدتفيجة مشيالبيانات 

 . الهاجب الإفراح عنياماهية الأمهر  ثانيا :
بذكل عام فلببج مغ التسييد بيغ الإفراح الإلدامي والإفراح الاختيارؼ ، إن الإفراح الإلدامي ومغ خلبل 
اسسو يجل عمى انو إجبارؼ وممدم بسػجب قػانيغ وتعميسات وأعخاف محاسبية محجدة سمفاً تمدم الػحجة 

ليا وتصبيق أحكاميا وتشفيح متصمباتيا ، في الأوقات السحجدة ، وبالصخق والأساليب الاقترادية عمى السثػل 
السصمػبة بسػجب تمظ القػانيغ والتعميسات والأعخاف السذار إلييا، وفي الغالب تسثل ىجه السجسػعة عغ 

اليتيا التي تعتبخ البيانات والسعمػمات الجػانب السالية والسحاسبية الستعمقة بشذاشات الػحجة الاقترادية وفع
 عرب ومرجر وجػدىا واستسخار بقائيا في الدػق .

أما الشػع الأخخ مغ البيانات والسعمػمات والتي لا تحكسيا القػانيغ والتعميسات والأعخاف السحاسبية ،بل يتخك 
ية غيخ فتعتبخ في غالب الأحيان اختيار  ،الػحجة الاقترادية وإدارتيا تقجيخ أىسيتيا للئفراح مغ عجمو إلى

ممدمة وليجا تتستع الػحجة الاقترادية بسصمق الحخية للئفراح عشيا أو عجم الإبلبغ عشيا وىجا الأمخ يتصمب 
خبخة وميارة القادة الإدارييغ لان مثل ىجه البيانات والسعمػمات تعتبخ سلبحا ذا حجيغ ، ولكػن التقجيخ متخوكا 

ىجه السجسػعة مغ السعمػمات قج يؤثخ عمى نذاشات لمػحجة الاقترادية وإدارتيا فإن الإفراح عغ مثل 
الػحجة الاقترادية  ومخكدىا التشافدي في الدػق السحمية والجولية عمى حج سػاء ،وخاصة ادا ما أخجنا بعيغ 
الاعتبار إن اغمب الأخبار والذائعات يؤخح بيا وخاصة تمظ التي ترجر عغ الػحجة الاقترادية نفديا آو 

ل فييا ،لجلظ يتصمب الأمخ السديج مغ     الحشكة والجراية والسعخفة والاختراص عغ شخيق أؼ شخز عام
وخاصة مغ خلبل وسائل الإعلبم السدسػع آو السخئي وحتى السكتػب  في تكميف مغ لو حق الإفراح،

،ويجب أن لا يدسح لآؼ شخز غيخ مخػل مغ الإفراح والإعلبن عغ أؼ معمػمات تخز الػحجة 
 لظ صحيح فكل ترخيح غيخ دقيق أو غيخ صحيح سػف يؤثخ سمبا عمى تمظ الػحجة،الاقترادية وعكذ د

 1 .الثسغ بالشدبة ليا وان ميسة إصلبحو وتفادؼ نتائجو ستكػن مكمفة وباىطة
 الرفات التي تتمتع بيا عملية الإفراح المالي :ثالثا

ببعس الخػاص التي بجونيا إن الإفراح عغ البيانات والسعمػمات وخاصة السالية مشيا يجب أن تتستع 
ولكي تتسكغ السعمػمات السحاسبية السعخوضة في  ستكػن عسمية الإفراح بخمتيا غيخ مججية عمى الإشلبق،

 2القػائع السالية مغ تحقيق ىجفيا في الإفراح لجسيع وقخاء القػائع يجب أن تتستع بالرفات التالية 6
ومغ خلبل دلظ يسكغ أن  ،نات والسعمػمات بذكل كاملة البيايجب أن تذسل القػائع السالي 6.الذمهلية1

تدتعسل مثل ىجه البيانات والسعمػمات الذاممة كأداة للئجابة عغ كل استفدار أو سؤال يتعمق بشذاشات 

                                                             

.21إبخاليع جابخ الديج، مخجع سبق ذكخه، صفحة   1  
.22مخجع سبق ذكخه، صفحة إبخاليع جابخ الديج،   2  
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الػحجة الاقترادية لأن عجم تستعيا بالقجرة عمى إعصاء الإجابة الرحيحة والدميسة لأؼ سؤال، فإن دلظ يجل 
 .شسػلية ىجه البيانات والسعمػمات حتسا عمى عجم

 :.الجقة2
لابج أن تترف البيانات والسعمػمات السالية السفرح عشيا بالجقة وىجه الخاصية مغ أىع خرائز    

السعمػمات الجيجة ، لان إعصاء بيانات ومعمػمات غيخ دقيقة ستؤدؼ إلى نتائج غيخ دقيقة لجا يجب  العسل 
ترػيخ السخكد السالي لمػحجة الاقترادية مػضػع البحث وتحجيج مرادر عمى التأكج مغ الجقة في وصف و 

التجفقات الشقجية الجاخمة وأوجو ترخيف التجفقات الشقجية الخارجة وإعصاء صػرة ناصعة عغ مخكدىا السالي 
 .السدتخجميغ ليا حدب حاجة كل مشيعلكي يسكغ اعتسادىا مغ قبل السدتفيجيغ و 

 :.الملاءمة3
ىشاك علبقة وثيقة بيغ البيانات والسعمػمات السفرح عشيا وبيغ القخارات التي سيتع إتخادىا وىجه الخاصية    

تعتبخ ميسة ججا لكػنيا الأساس الحؼ تعتسجه الجية السدتفيجة لسثل ىجه البيانات والسعمػمات لاتخاذ قخارىا أو 
إن ىجه الخاصية أيزا تعصي  .شخيق الإفراحات الستػفخة ليا عغ الدعي لتحقيق ىجفيا مغ ىجه السعمػم

الجيات السدتفيجة والسدتخجمة ليا فخصة اعتساد ما يشاسبيا مغ ىجه السجسػعة وىجا يعتسج أيزا عمى قابميتيا 
بيعة وأىسية وقجر وقج تتأثخ السلبئسة في كثيخ مغ الأحيان بص .تيا ومكانتيا التشافدية في الدػق التحميمية وخبخ 
 .االسعمػمة نفدي

 :.الذفافية4
تعتبخ ىجه الرفة مغ أىع الرفات التي يجب عمى السعمػمة أن تترف بيا إد مغ خلبليا يسكغ اعتساد     

السخخجات السقجمة ضسغ عسمية الإفراح كسرادر دقيقة في الػصػل إلى اليجف السشذػد مغ وراء 
ن صفة ملبزمة لعسمية سا يفتخض أن تكػ الإفراح عغ البيانات والسعمػمات السالية ، وبجون الذفافية التي دائ

لسالية والسلبحق لا يسكغ الاعتساد عمى أؼ مغ البيانات والسعمػمات التي تتزسشيا القػائع ا ،الإفراح
، ليجا نلبحع بأن أغمب الكتاب والباحثيغ والسيشييغ يخكدون عمى جانب شفافية البيانات الإضافية الأخخػ 

 .الأساسية لعسمية الإفراح بخمتيا لخكيدةوالسعمػمات السالية ويعتبخونيا ا
 .التهقيت الزمني:5

لابج أن تتسيد عسمية الإفراح عغ البيانات والسعمػمات بتػقيت زمشي محجد حتى يتسكغ أصحاب القخار     
والسدتفيجون الآخخون مغ الاستفادة القرػػ مغ ىجه البيانات والسعمػمات ، وبخلبف دلظ سػف تفقج ىجه 

ػة مشيا ، ليجا نخػ أن اغمب السعمػمات قجرتيا في التأثيخ عمى مثل ىجه القخارات وتحقيق اليجاف السخج
الأعخاف والتعميسات السحجدة لعسمية الإفراح تحجد التػاريخ التي يتػجب وفقيا الإفراح عغ البيانات 

 والسعمػمات السالية لمػحجات الاقترادية السعشية بالأمخ.
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 .الهضهح وعجم الغمهض:6
ة الػضػح أو يذػبيا أؼ غسػض آو لا يتػقع أن تكػن البيانات ولسعمػمات التي يذسميا الإفراح عجيس

التباس، لان مثل ىجه الحالات غيخ الصبيعية تجعل الاستفادة مغ البيانات والسعمػمات عجيسة الفائجة لجسيع 
مدتخجمييا عمى حج سػاء. لجا يجب أن تترف البيانات والسعمػمات السعخوضة في القػائع السالية بالػضػح 

 ائع السالية فيسيا بديػلة وبدخعة لتكػن أكثخ فائجة .التام بحيث يديل عمى مدتخجمي القػ 
 الحيادية:.7

قج تشجرج ىجه الرفة ضسغ بعس الرفات الػارد ذكخىا أعلبه إلا أنشا نفزل أن تكػن بسعدل عغ غيخىا    
مغ الرفات لسا ليا مغ مكانة ميسة في عسمية اتخاذ القخار بالاعتساد عمى البيانات والسعمػمات التي تتستع 

الحيادية وعجم الانحياز إلى شخف دون الأشخاف الأخخػ، ولا بج مغ الإشارة ىشا إلى أن ىجه الخاصية قج ب
تسيل إلى صفة الذفافية التي شالسا ركد عمييا اغمب الباحثيغ والكتاب وخاصة عشج الإشارة إلى مػضػع 

غ إلى فئة معيشة مغ ، لجػ لا يسكغ أن تشحاز السعمػمات السعخوضة لمسدتخجميومتصمباتو الإفراح
 السدتفيجيغ حتى لا تفقج صفة الحيادية . 

 . المقارنة:8
إن قابمية مقارنة السعمػمة السعخوضة للئفراح تسثل إحجػ الرفات السيسة التي يجب أن تتسيد بيا     

وبالتالي ، حتى تدداد قابمية الاستفادة مشيا بذكل يخجم حاجات السدتفيجيغ البيانات والسعمػمات السفرح عشيا
يديل عسمية متابعة التغييخات الحاصمة في فقخة أو جانب مغ جػانب القػائع  السالية وتسكغ السدتفيجيغ مشيا 
أيزا مغ السقارنة مع مثيلبتيا مغ الػحجات الاقترادية العاممة في نفذ القصاع أو الحقل وىي ىجا فيي 

 .ج في عسمية اتخاذ القخار السشاسبتداع
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 خلاصة الفرل:
مغ خلبل عخضشا ليحا الفرل والحؼ كان يتسحػر حػل الإفراح السالي تبيغ لشا أن الإفراح السالي تصػر   

بتصػر الفكخ السحاسبي سػاء مغ الجانب السيشي أو الأكاديسي، إذ لع تعج السحاسبة فغ التدجيل وتبػيب 
رىا كشطام لمسعمػمات السالية، مغ خلبل قياس الأحجاث الاقترادية والسعاملبت السالية بل أصبحت تمعب دو 

وتحميل وتقجيع السعمػمات الزخورية عغ السؤسدة للؤشخاف التي ليا مرالح معيا، مسا استػجب الدعي نحػ 
وضع تذخيعات قانػنية ومعاييخ متفق عمييا مغ شخف السسارسيغ تخز عسمية الإفراح وكيفية عخض 

لإزالة العػائق مغ خلبل تقميل الفجػة السػجػدة بيغ الأنطسة السحاسبية السعمػمات في القػائع السالية، وذلظ 
 السختمفة بغية الػصػل إلى تػحيج محاسبي عالسي.

 
 
 
 



 

 

 :الثاني لفصلا 

بورصة الإطار النظري ل
 .الجزائر
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 تسهيج:
سعت الجدائخ مشج بجاية التدعيشات إلى إنذاء بؾرصة الؿيؼ السشقؾلة لتقؾم بجورىا في تسؾيل الاقتراد 
الؾطشي، ورغؼ ما تؾاجيو مؽ مذاكل إلا أنيا تحاور تؾفيخ السؾارد السالية لمسؤسدات الاقترادية العامة 

 والخاصة .
ودلػ بتجسيع السجخخات  والاستثسار في السجتسع،وتداىؼ البؾرصة في تذجيع عسميات الادخار 

الرغيخة وتحؾيميا إلى رؤوس أمؾال تؾعف في الاستثسارات الإنتاجية، وتذجع السدتثسخيؽ عمى الأقجام عمى 
تؾعيف  مجخخاتيؼ في الأوراق السالية التي ترجرىا الذخكات السداىسة، مسا يؾفخ ليجه الذخكات رأس مال 

 السمكية.
خريص ىجا الفرل لجراسة السلامح الخئيدية لبؾرصة الجدائخ مؽ حيث نذأتيا وعميو سيتؼ ت

يكميا التشغيسي، والذخكات السداىسة فييا ومؽ اجل دلػ كمو سيتؼ تقديؼ ىجا الفرل إلى  ومفيؾميا وـ
مبحثيؽ : حيث تشاولشا في السبحث الأول ماـية البؾرصة وفي إطار السبحث الثاني الذخكات السداىسة في 

 صة الجدائخ مؽ خلال شخوط وإجخاءات الجخؾل لمبؾرصة.بؾر 
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 .بهرصة الجدائخماهية  السبحث الأول:
إلا أنيا قج تظؾرت الآونة الأخيخة تظؾرا  إن البؾرصة تعتبخ حجيثة العيج بالشدبة للأسؾاق الأخخػ،

الإمكانيات والتدييلات الستاحة لمستعامميؽ فييا، ويخجع دلػ كبيخا سؾاء مؽ حيث التشغيؼ أو مؽ حيث 
لزخامة الاستثسارات السالية التي يتؼ تجاوليا في ىجه الأسؾاق )البؾرصات(،وقج تدايج الجور الاقترادؼ ليجه 

 .العالؼ الأسؾاق وبجرجة أصبحت مشتذخة في جسيع أنحاء
 نذأة بهرصة الجدائخ. السطلب الأول:

، فقج تست 1988عيخت فكخة إنذاء البؾرصة في الجدائخ مع التحؾلات التي شاىجتيا البلاد مشج      
السرادقة عمى قؾانيؽ اقترادية التي تدكي استقلالية السؤسدات العسؾمية وصشاديق السداىسة بذكل يكفل 

ة مؾسؼ إلى عجد مؽ لمجدائخ إلى  الاقتراد الدؾق الأمخ الحؼ جعل مؽ رأس السال السؤسدات العسؾمي
الأسيؼ تؾزع ما بيؽ صشاديق السداىسة ومؽ ىشا عيخت شخكات ذات الأسيؼ، وكانت تديخ وفقا القانؾن 

الجدائخيؾن حيث فشذأت  البؾرصة كسا أجسع عمييا الاقتراديؾن 1988والعسل بقانؾن  1975التجارؼ لدشة 
 1:مخت بسخاحل أىسيا

 (0991_0991الأولى)السخحلة  :الأولىالسخحلة 
في ىجه السخحمة اتخحت الحكؾمة عجة إجخاءات بعج أن حرمت معغؼ السؤسدات الحكؾمية عمى      

 S.V.M)استقلاليتيا، وكحلػ إنذاء صشاديق السداىسة بجلػ أنذئت مؤسدة سسيت بذخكة الؿيؼ السشقؾلة )
سدت ىجه الذخكة بفزل صشاديق ميستيا تذبو إلى حج بعيج ميسة البؾرصة في الجول العغسى، بحيث تأ

 2السداىسة.
 تؼ إصجار ثلاثة مخاسيؼ تشفيحية تشص عمى مايمي: 28/05/1991وفي 
 .ت الخاصة وتجاول الأوراق الساليةييتؼ بتشغيؼ السعاملا 21/169السخسؾم التشفيحؼ رقؼ -
الأخخػ، وكحلػ تحجيج  ييتؼ بتحجيج أنؾاع الأسيؼ وأنؾاع الأوراق السالية 91/170السخسؾم التشفيحؼ رقؼ -

 .وراق مؽ طخ  شخكات رؤوس الأمؾالالريغ وشخوط إصجار تمػ الأ
ييتؼ بمجشة تشغيؼ مخاؾبة عسميات البؾرصة التي تسثل ىيئة التي تزبط  91/171السخسؾم التشفيحؼ رقؼ -

سارسة الخقابة الدؾق الؿيؼ الستجاولة، التي أوكمت ليا ميسة تشغيؼ سؾق أوراق السالية، وتذجيع الادخار وم
 3عمى الدؾق.

                                                             
،السمتقى الؾطشي الثاني حؾل أثخ أداء البؾرصة هصرةتطهيخ بهرصة الجدائخ كعامل أساسي للسداهسة في عسلية الخرزيق كسال،بؽ عسؾر سسيخ، 1

 .232صفحة  2007أفخيل  25-24عمى فعالية التسؾيل في الاقتراد الجدائخؼ، جامعة سعج دحمب البميجة،يؾمي 
 .79،الجدائخ، صفحة، 2005،دار ىؾمة، الظبعة ة الجدائخالبهرصة، بهرصشسعؾن شسعؾن،  2
، السمتقى الؾطشي الثاني ، اثخ أداء البؾرصة عمى فعالية التسؾيل في الاقتراد الجدائخؼ، جامعة الجدائخ الهاقع والأفاق محفؾظ جبار،بؾرصة 3

 .399، صفحة  2007أفخيل  25-24سظيفيؾمي 
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لجلػ سسيت شخكة الؿيؼ السشقؾلة تفاديا لسرظمح البؾرصة، التي ليا دلالات مالية، إضافة إلى انعجام الشص 
القانؾني الحؼ يشغؼ عسميات البؾرصة، فالتذخيع التجارؼ آنحاك لؼ يذخ إلى ىجا الشذاط ولقج تأسدت ىجه 

 تؾجاتشلمستؼ تحؾيميا إلى شخكات قابزة مثال، الذخكة القابزة  الذخكة بسداىسة الرشاديق الثسانية التي
الفلاحية والغحائية، والذخكة القابزة لمسحخوقات بأنؾاعيا، الذخكة القابزة لمتجييدات والبشاء الذخكة القابزة 

 1لريجلة والبتخ وكسية والذخكة القابزة الرشاعية.
 هجا(. إلى يهمشا0991السخحلة الثاني ) :السخحلة الثانية

ولسا لؾحع أن الذخكة لؼ يكؽ  1992تؼ تغييخ اسؼ الذخكة ليربح بؾرصة الؿيؼ مشقؾلة ودلػ سشة  
ملاييؽ دج أو أكثخ بػية تسكيشيا مؽ أداء الجور 9ليا دور واضح نغخ لزعف رأسساليا، فتؼ رفعو إلى 

دلػ بتبادل أسيؼ الرشاديق لؼ يقع بل تخاجع نذاطيا، وبدبب سياسة الجولة الستبعة و  السشؾط بيا، وىؾ ما
 بظخيقة إدارية، وىؾ إضافة إلى معجل التزخؼ السختفع وىجا ما يتشافى مع مبادغ البؾرصة .

وفي ىجه السخحمة قام السذخع بدؽ عجيج مؽ التذخيعات مؤطخ مؽ خلاليا بؾرصة وأىؼ ماجاء في 
 ىجه السخحمة مايمي:

الحؼ أجاز تأسيذ شخكات  1993أفخيل  20ؤرخ في الس 93/08تعجيل قانؾن تجارؼ مؽ خلال السخسؾم  -
 السداىسة بالمجؾء العمشي للادخار، وضع الشغام القانؾني لمؿيؼ السشقؾلة التي ترجرىا شخكات السداىسة.

الحؼ تزسؽ إنذاء بؾرصة الؿيؼ السشقؾلة  1993ماؼ 23السؤرخ في  93/10صجور السخسؾم التذخيعي  -
 ار قانؾني خاص بيا، والجؼ عخ  البؾرصة بأنيا:وييجا السخسؾم أصبح لمبؾرصة إط

إطار تشغيسي لمعسميات الؾاردة عمى الؿيؼ السشقؾلة التي ترجرىا الجولة وأشخاص قانؾن العام 
والذخكات ذات الأسيؼ، ولقج خزع ىجا السخسؾم إلى عجة تعجيلات لاحقة، وكحلػ حجد السخسؾم اليياكل 

 يمي:الجاخمية لمبؾرصة، والتي تتسثل ؼيسا 
التي تسثل سمظة الدؾق السالي الداىخة عمى  (:COSOBلجشة تشعيم ومخاقبة عسليات البهرصة )-1

 أنغسة البؾرصة الدارية السفعؾل وحساية السجخخيؽ. ضسان احتخام
وىي شخكة ذات آسيؼ مسمؾكة لمؾسظاء في عسميات البؾرصة. وتتسثل  : SGB شخكة تدييخ البهرصة-1

عسميات إدخال الذخكات إلى البؾرصة، وتشغيؼ جمدات التجاول ،وتدييخ نغام التدعيخ مياميا في تشغيؼ 
 ونذخ السعمؾمات والإحرائيات الستعمقة بالبؾرصة .

الحؼ يشذط  تحت اسؼ الجدائخ لمسقاصة وىؾ شخكة ذات أسيؼ تتسثل ميستيا في  :السؤتسن السخكدي -2
ابات الجارية السفتؾحة باسؼ ماسكي حافغي الدشجات ضسان حفع الدشجات السالية السرجرة، وإدارة الحد

                                                             
 .234، مجمة الحقؾق والعمؾم الإندانية السجمج العاشخ، العجد الخابع،صفحة الجدائخ بين الهاقع التذخيعي والفعالية الاقترادية بهرصةمحمد بؽ زريق، 1
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(tcc ،)وندع الرفة السادية عؽ الدشجات وتخميدىا  معاملات عمى الدشجات لفائجة الذخكات السرجرة، وانجاز
 1وفقا لمسعاييخ الجولية .

السؤسدات العسؾمية الاقترادية حيت  يتعمق بخؾصرة 1995آوت  26السؤرخ في  95/22صجور قانؾن -
 أجاز ىجا القانؾن إلى المجؾء إلى البؾرصة كؾاحجة مؽ آليات البؾرصة.

الستعمق بتدييخ رؤوس الأمؾال التجارية لمجولة الحؼ  1995سبتسبخ  25السؤرخ في  95/22صجور قانؾن -
 جولة كؿيؼ مشقؾلة .حجد قؾاعج خاصة وتشغيؼ سيخ ومخاؾبة أمؾال العسؾمية مسمؾكة مؽ طخ  ال

كانت الغخو  جاىدة مؽ الشاحية القانؾنية والتقشية لإنذاء البؾرصة، حيث تؼ تحجيج  1996ومع نياية     
 1997اليياكل التشغيسية السكؾنة ليا، وتؼ اختيار الؾسظاء، وكان الافتتاح الخسسي والفعمي لمبؾرصة سشة 

 2ومقخىا بالعاصسة.
دائخ قج تسيدت بسخورىا بسخحمتيؽ مشج نذأتيا إلى يؾمشا ىجا، ودلػ وفقا ندتشتج أن البؾرصة في الج  

لمتظؾرات التي تدامشت مع كل مخحمة، وقج رافق دلػ تغيخ وتظؾيخ في السخاسيؼ والقؾانيؽ والإجخاءات القانؾنية 
ججر التي حكست تشغيؼ وسيخ البؾرصة خلال كل مخحمة مع الأخح بعيؽ الاعتبار خرؾصية كل مشيا، كسا ت

 الإشارة بأن البؾرصة إلى يؾمشا ىجا لا تدال ضعيفة الشذاط ودلػ بدبب سياسة الجولة السشتيجة.
ىشاك عجة تعخيفات لمبؾرصة تتفق في كثيخ مؽ الجؾانب يسكؽ معالجتيا مؽ الشاحية القانؾنية والشاحية   

 الاقترادية.
 بهرصة الجدائخ.السطلب الثاني: مفههم 

 البؾرصة مؽ الشاحية الاقترادية والشاحية القانؾنية:وسشتشاول مفيؾم 
 _من الشاحية الاقترادية: -0
تعج البؾرصة سؾقا يمتقي ؼيو كل مؽ البائع والسذتخؼ لإتسام عسمية تبادل، ومؽ ثؼ فإن نذاط البؾرصة     

 .حاجاتيؼ ورغباتيؼ يتدع ليذسل كافة أنؾاع السعاملات والأنذظة التي يسارسيا البذخ ويحتاجؾن إلييا لإشباع
فالبؾرصة سؾق يقؾم عمى تبادل السشتج )سمعة، خجمة... الخ( مابيؽ بائع ومذتخؼ كل مشيؼ لجيو الخغبة   

 والقجرة عمى إتسام عسمية التبادل وفق القؾاعج والذخوط الستفق عمييا.
تحت إشخا   كسا عخفيا البعض بأنيا: السكان الحؼ يتؼ ؼيو الحرؾل عمى حاصلات أو صكؾك معيشة  

 3الدمظات العامة.

                                                             
جؾان  01العجد  05مجمة نساء للاقتراد والتجارة، السجمج  ،معزلة البهرصة في الجدائخ بين معاهخ الجسهد واليات التفعيلسسيخ محي الجيؽ، 1
 .86حة ( صف2021)
محكخة ماجدتيخ،جامعة  ،دراسة حالة تؾنذ والجدائخ والسغخب،مجىفعالية سهق أوراق السالية السغاربية فيتشفيح بخنامج الخهصرة،ىؾلي رشيج 2

 .97صفحة2011-2010قدشظيشة،كمية العمؾم الاقترادية وعمؾم التدييخ، إدارة مالية، 
، قالسة 1945ماؼ 08قدؼ عمؾم اقترادية، جامعة كمية العمؾم الاقترادية والتجارية وعمؾم التدييخ،، مظبؾعة بيجاغؾجية، أسهاق مالية شخياق رفيق، 3

 .09صفحة 
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 من الشاحية القانهنية : -1
تعتبخ البؾرصة شخرية اعتبارية ىامة ،تتؾلى إدارة أمؾاليا، وتكؾن ليا أىمية التقاضي ،وىي تخزع لخقابة    

حكؾمية متسثمة في مشجوب لمحكؾمة، يتؾاجج في البؾرصة، وتكؾن ميستو مخاؾبة تشفيح القؾانيؽ وحزؾر جسيع 
ا ادا صجرت مخالفة لمقؾانيؽ أو المؾائح ولو حق الاعتخاض عمى قخاراتي  ،اجتساعات لجان البؾرصة السختمفة

 1أو الرالح العام
وفي الأخيخ يسكؽ أن ندتشتج أن البؾرصة سؾق مشغسة تشعقج في مكان معيؽ وفي أوقات دورية بيؽ   

الستعامميؽ في بيع وشخاء مختمف الأوراق السالية أو السحاصيل الدراعية أو الدمع الرشاعية، وتؤدؼ كمسة 
 سا:البؾرصة معشييؽ ى

 السكان الحؼ يجتسع ؼيو الستعاممؾن بيعا وشخاء.  -1
 مجسؾع العسميات التي تشعقج ؼيو. -2
يسكؽ الحجيث عؽ بؾرصة حؿيؿية تخجم الاقتراد ككل، إلا إدا كان ىشاك  وما يجب الإشارة إليو انو لا   

عمى تحقيق السرالح يسكؽ ترؾر وجؾد بؾرصة قؾية وقادرة  قجر معقؾل مؽ الحخية الاقترادية، وىكحا لا
الاقترادية لجولة في عل نغام اقترادؼ حخ يقؾم عمى حخية تجاول رأس مال، وىجا الأمخ لا يكفمو الشغام 

 الاشتخاكي.
تقجم ومؽ خلال ىجه التعخيفات السحكؾرة أعلاه يسكؽ إيجاد السلامح العامة أو الخكائد العامة  وبشاء عمى ما  

 البؾرصة:التي تقف عمييا 
 ؾرصة سؾق يمتقي ؼيو البائع والسذتخؼ.الب -1
 ىي السكان الأساسي لإبخام صفقات البيع والذخاء للأوراق السالية السدجمة ؼيو.-2
سؾق مشغسة، فيجا السرظمح يجل عمى أنيا تشغؼ مؽ طخ  الحكؾمة ودلػ لزسان التعامل فييا، كسا  -3

 2أنيا تشغؼ وفق أطخ وإجخاءات قانؾنية محجدة مؽ قبل السذخع.
 بهرصة الجدائخ:أهسية 

يغيخ الجور اليام لمبؾرصة في تؾزيع مجخخات الأفخاد عمى مختمف السذاريع الاقترادية وتشذيط كافة 
 3 :قظاعات نذاط الاقترادؼ وعميو تغيخ أىسية البؾرصة ؼيسا يمي

الاقتراد الؾطشي إذ أداة فعالة في تؾجيو الاقتراد وتحخيكو وتشذيظو عمى أساس أنيا تؤثخ بسختمف جؾانب -
 ا الاقتراد.حأنيا أيزا تتأثخ بي

                                                             
 (، محكخة ماجدتيخ2013-2008، دراسة حالة بؾرصة عسان خلال الفتخة )الدهق السالي في تسهيل استثسارات في ظل الأزماتدور عظية حميسة، 1

 .51دية، صفحة جامعة بدكخة، كمية العمؾم الاقترا
 .32، مخجع سبق ذكخه صفحة بهرصة الجدائخشسعؾن شسعؾن، 2
تخرص  pgs،محكخة تخخج ضسؽ متظمبات نيل شيادة الجراسات العميا الستخررة سهق الأوراق السالية في الجدائخبؾالزيا  عبيخ، 3

 .43صفحة  2007متشؾرؼ قدشظيشة،، الجدائخ  مالية،كميةالعمؾم الاقترادية والتدييخ،جامعة
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تججب البؾرصة فائض رأس السال، والجؼ يدتفاد مشو في الاقتراد الؾطشي، وتحؾلو مؽ مال مكدب لا  -
دور لو إلى رأس مال مذتسل، لو نتائجو عمى مالكو، وعمى الاقتراد بذكل عام، دلػ لأن الأسيؼ والدشجات 

ل كل مؽ الأفخاد والذخكات يدتثسخون أمؾاليؼ السكجسة والسجخخة في الاستثسار رغبة السظخوحة للاكتتاب تجع
 مشيؼ في تحقيق الأرباح. 

 تؾفيخ الأمؾال الزخورية لإنجاز الاستثسارات ومذاريع السؤسدات بظخيقة مدتسخة. -
كفاءة الإدارة حيث تتابع الإدارة أسعار شخكتيا في البؾرصة، وبالتالي تعسل ىجه الإدارات عمى  تحديؽ -

 تحديؽ كفاءتيا وزيادة فعاليتيا حتى لا تشخفض أسعار أسيسيا.
تداعج الذخكات عمى تؾسيع نذاطاتيا ودلػ مؽ خلال الحرؾل عمى السؾارد التي تحتاجيا مؽ خلال  -

 طخح أسيسيا للاكتتاب.
تؤمؽ البؾرصة جؾ مؽ السشافدة الزخورية لتأميؽ حخية السبادرات والتي تكخس حخية الاقتراد "مبجأ  -

 اقتراد الدؾق".
 تظؾيخ عسل البشؾك لأن أسؾاق رأس السال تحفد عسل البشؾك عمى تحديؽ الكفاءة. -
الخاصة البؾرصة أداة فعالة لتحقيق بخنامج الخؾصرة ودلػ مؽ خلال الحرؾل عمى السجخخات  -

 واستخجاميا لتسؾيل السشذآت السسمؾءة لمجولة.
زيادة الؾعي الجساىيخؼ بأىسية التعامل بالبؾرصات وبسا يعيشو دلػ مؽ اشتجاد صغار السجخخيؽ وتحؾيميؼ  -

إلى مدتثسخيؽ فاعميؽ في الاقتراد القؾمي فزلا، كسا يعيشو دلػ مؽ زيادة الإدراك بخظؾرة الاستثسار 
 .السختمفة عمى السجتسعوتأثيخاتو 

 السطلب الثالث: وظائف بهرصة الجدائخ.
الاقتراد  أو الأعسالأو شخكات  سؾاء لمسدتثسخ الفخد، الؾعائفالسالية عجدا مؽ  الأوراقتؤدؼ أسؾاق 

 1الؾطشي.
وسشجات  الأسيؼالسالية، ىي بيع وشخاء  الأوراقوعيفة في سؾق  أول إن السالية: الأوراقالتعامل في -0

شخوط العلانية في عقج الرفقات وفي  للأوراقتحقق الدعخ الحؿيقي  أنياالسؤسدات الخاصة الحكؾمية، كسا 
في مكان عاىخ ونذخىا في الشذخة اليؾمية بعج مخاجعتيا مؽ قبل  الأسعارتدجيل الرفقات وفي تدجيل 

 تي تعقج بيا.المجشة السخترة، كل ذلػ يعظي لمدؾق قؾتيا ليزسؽ سلامة العسميات ال
السالية بسخونة التعامل في الدؾق، وسيؾلة  الأوراقيستاز الاستثسار في سؾق  :الأمهالرؤوس  استثسار -1

استثسار  بإمكانالعقارات، كسا يتسيد  أوالدراعية  الأراضيالبيع والذخاء مقارنة برعؾبة الاستثسار في شخاء 
 أؼالسالية  الأوراقخت، كسا لا يتظمب الاستثسار في ا كان أو صغيخ، ولأؼ مجة طالت أو قرأؼ مبمغ كبيخ 

أؼ شخكة زراعية كانت أم عقارية أم تجارية،  أسيؼأمؾالو في  استثسارشخص  أؼخبخة خاصة، ففي مقجور 
                                                             

.52شسعؾن شسعؾن ، مخجع سبق ذكخه، صفحة   1  
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نتيجة تقجم أعسال الذخكة. أخيخا  الأسيؼأسعار  ارتفاع، كسا يدتفيج مؽ الأرباحويدتفيج مؽ نجاحيا برخ  
اد يسكؽ تؾزيع رأس مال السدتثسخ في  السالية أنو يتيح الفخصة لتشؾيع الاستثسار. الأوراقيستاز الاستثسار في 
السال في  رأسشخكات صشاعية أو عقارية، ىحه السيدة تزسؽ عجم ضياع كل  أسيؼسشجات حكؾمية وفي 

 ؼيو السدتثسخ رأسسالو.حالة فذل السذخوع الؾحيج الحؼ يخكد 
رغبة  لإشباعمؽ السعمؾم أن السجخخ لا يدتبجل نقؾده بدمع أو خجمات  :الأمهالتذجيع الادخار وتجسيع  -2

 إنسا ليدتفيج بيا في سج حاجة لمسدتقبل، وىشاك وسائل متعجد لتذجيع لادخار مشيا: عاجمة، 
الزخيبية،  تذجيع إنذاء مؤسدات التؾفيخ وشخكات التأميؽ وصشاديق التؾفيخ، أؼ سؾق الأوراق  الإعفاءات-

في التعامل  إلى الأنغارالسالية ونذخىا، كل ذلػ مؽ أجل تؾجيو  الأوراقالسالية عؽ طخيق إداعة أسعار 
التي  الإنتاجيةسذخوعات الكثيخ مؽ ال تشفيحوالدشجات وججب مجخخات الذعب، وذلػ يتيح لمجولة  الأسيؼشخاء 

 يتستع بيا السكتتبؾن. 
السالية يدحب الجسيؾر  الأوراقعشجما يقل سعخ الفائجة بالبشؾك عؽ الفائجة التي تغميا  تهجيه الاستثسار :-3

السالية والعكذ بالعكذ عشج زيادة  الأمؾالسؾق  إلىمؽ البشؾك  الأمؾالودائعو مؽ البشؾك وتشتقل رؤوس 
 معجل الفائجة.

عشجما يزع السدتثسخ أوراقو السالية لجػ البشؾك يسكشو الاقتخاض بزسانيا  خلق رؤوس أمهال ججيجة:-4
وعشجما يذتخؼ   الأوراق تغميامبمغا لذخاء أوراق ججيجة، وذلػ نغيخ فائجة معيشة تقل غالبا عؽ الفائجة التي 

 السدتثسخ أوراقا ججيجة وتختفع أسعارىا يديج رأس مالو الحؿيقي.
 الأسيؼتيدخ لمسدتثسخ سبيل التخمص مؽ البؾرصة ىي وحجىا التي  ان سيهلة أمهال السدتثسخين :ضس-5
في إحجػ الذخكات وكانت في حالة ضيق يع وبحلػ يدتظيع أن يدتخد أمؾالو، أما ادا استثسخ أمؾالو، بالب

مؾجؾدات ثابتة تتسثل في  إلىأمؾالو لأنيا تحؾلت  استخدادمالي، لا يدتظيع السدتثسخ أن يظمب مؽ الذخكة 
   ومؾاد أولية. والآلات الأراضي
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 السؤسدات السداهسة في بهرصة الجدائخ وشخوط قبهلها السبحث الثاني:
الجدائخ عمى غخار كثيخ مؽ الجول التي باشخت إصلاحات اقترادية بػية التحؾل مؽ نغام الاقتراد 

بإنذاء سؾق الأوراق السالية "البؾرصة" ورغؼ أن سؾق الأوراق السؾجو نحؾ تبشي آليات اقتراد الدؾق وذلػ 
لحلػ  السالية في الجدائخ في مخحمتيا الجشيشية، فمقج واجيتيا مذاكل حالت دون تحقيق الأىجا  السشتغخة مشيا

تغيخ أىسية دراسة سبل تظؾيخ وتشسية ىجه الدؾق كآلية تدتيج  خمق روافج مدتسخة مؽ التجفقات السالية 
 زمة لتمبية احتياجات السذاريع الاستثسارية. اللا
 شخوط التدجيل في قيج البهرصة. السطلب الأول:   
 التيالسؤسدة الجدائخ، يشبغي عمى  حتى تقبل الأوراق السالية لمذخكات ويتؼ تدجيميا في قيج بؾرصة      

  1 يمي: وىي كسا خاص،تخغب في دلػ أن تتؾفخ فييا مؽ الذخوط بعزيا لو طابع عام والأخخ دو طابع 
السؤسدة السرجرة للأوراق السالية تأخح شكل شخكة مداىسة طبقا لسا ىؾ مشرؾص الذخوط العامة:  -1

 عميو في أحكام القانؾن التجارؼ.
  تقجيؼ تقخيخ تقييسي لأصؾل السؤسدة، يعجه عزؾ مؽ مرف الخبخاء السحاسبيؽ الجدائخييؽ غيخ

 محافع الحدابات لمسؤسدة.
 وجؾد ىيئة مخاجعة داخمية، ويتظمب أن تكؾن مؾضع تقييؼ محافع الحدابات في تقخيخه بذأن  إثبات

 الخقابة الجاخمية لمسؤسدة.
 يؽ لمدشة التي تؼ فييا تقجيؼ طمبنذخ قؾائسيا السالية السرادق عمييا لمدشتيؽ الساليتيؽ الدابقت 

 القبؾل. 
 . تحقيق أرباح خلال الدشة السالية التي سبقت سشة طمب القبؾل 
 . تقجيؼ محكخة إعلامية مؤشخة مؽ طخ  المجشة 

 الذخوط الخاصة:1
 دج محخرة.100.000.000عمى رأس مال لايقل عؽ  تتؾفخ 
  مؽ رأس السال الكمي لمذخكة عمى الأقل . %20الجسيؾر ماندبتو تؾزع عمى 
 مداىؼ في أجل لا يتعجػ يؾم الإدخال . 300يقل عؽ تؾزيع رأسساليا عمى عجد لا 
 .نذخ الؾضعية السالية لدشتيؽ أخيختيؽ قبل طمب الجخؾل 
  .أن تكؾن حققت أرباحا خلال الدشة السالية الدابقة لتاريخ إيجاع الظمب 
 .تقجيؼ تقخيخ عؽ تقييؼ أصؾليا مؽ طخ  خبيخ محاسبي معتسج 
 تقجم تبخيخا عؽ وجؾد ىيئة الخقابة الجاخمية بالييكل التشغيسي. أن 

                                                             
جامعة بؾمخداس  05/2010حؾليات جامعة قالسة لمعمؾم الاجتساعية والإندانية رقؼ  ،مقهمات تطهيخ بهرصة الجدائخ ،أوكيلرشيج بؾكداني، نديسو  1

 .05-04صفحة 
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 دات السداهسة في بهرصة الجدائخالسطلب الثاني: السؤس
في بؾرصة الجدائخ مؤسدات عسؾمية معخوفة بشجاحيا الاقترادؼ، ودلػ بعج أن تحرمؾا عمى  يؾجج

تأشيخة القبؾل مؽ لجشة البؾرصة، وىجا مؽ الجعؾة اليامة للادخار أؼ فتح رأس مال السؤسدات، ىجه 
 يمي:السؤسدات السداىسة تتسثل ؼيسا 

 مجسع صيجال أولا :  
بسؾجب مخسؾم رئاسي اسشج ليا ميسة ضسان احتكار  1969تأسدت الريجلية السخكدية الجدائخية في عام  

الجولة لاستيخاد وترشيع وتدؾيق السؾاد الريجلانية ذات استخجام البذخؼ وفي إطار مياميا الإنتاجية ،أنذأت 
وحجتي  1975ثؼ  1971وحجة إنتاج الحخاش واشتخت عمى مخحمتيؽ في سشة  1971الريجلية في عام 

(وفي أعقاب إعادة ـيكمة الريجلية السخكدية الجدائخية، أصبح PHARMAL( وفارمال)BIotIcبيؾتيػ)
الرادر في افخيل  82/161فخعيا للإنتاج يدسى الذخكة الؾطشية للإنتاج الريجلاني بسؾجب السخسؾم 

كار إنتاج وتؾزيع الأدوية والسؾاد ، وكانت ميسة الذخكة الؾطشية للإنتاج الريجلاني ىي ضسان احت1982
الذبيية والتفاعمية، وىجفيا تدويج الدؾق الجدائخية عمى نحؾ كا  ومشتغؼ، ثؼ إن ىجه الذخكة غيخت اسسيا 

صارت صيجال  9891لتربح صيجال، وفي إعقاب تشفيح الإصلاحات الاقترادية عام  1985في سشة 
واختيخت لتكؾن مؽ بيؽ الذخكات الؾطشية الأولى التي تحرل مؤسدة اقترادية عامة تسممػ استقلالية الإدارة 
تؼ إجخاء تغييخات عمى الشغام الأساسي لمذخكة مامكشيا  1993عمى وضع الذخكة ذات الأسيؼ، وفي عام 

مؽ السذاركة في كل العسميات الرشاعية أو التجارية آت الرمة بأغخاض الذخكات مؽ خلال إنذاء شخكات 
 قام مجسع صيجال بفتح رأس مالو عؽ طخيق العخض العمشي لمبيع 1999، في ؼيفخؼ  ججيجة أو فخوع تابعة

مميؾن ديشار جدائخؼ مؾزعة عمى  500مؽ رأس مال السجسع أؼ مايعادل  %20واصب مبمغ العخض عمى 
وبعج استيفاء شخوط القبؾل السشرؾص عمييا في القؾاعج التشغيسية 1999مميؾن سيؼ، في سبتسبخ  2

 800ؼ إدراج سشج رأس السال السجسع صيجال في ججول التدعيخة الخسسية )وقجر مبمغ الإدراج بلمبؾرصة، ت
 1ديشار جدائخؼ(.
 :الاوراسي فشجق ثانيا: مؤسدة

وكانت تعسل تحت وصاية وزارة  1975ماؼ 2نجؾم بتاريخ  5السرشفة  تؼ افتتاح مؤسدة الأوراسي
الدياحة والثقافة، وقج قامت الؾزارة عمى تدييخ السؤسدة مؽ خلال الذخكة الؾطشية لمدياحة والفشجقة 

(SONATOUR حتى عام)1977( تؼ مؽ خلال الذخكة الجدائخية لمدياحة والفشجقيؽ ،AL TOUR حتى )
، في دلػ 1983( حتى عام NCCBخلال الجيؾان الؾطشي لمشجوات والسؤتسخات ) ، وأخيخا مؽ1979عام 

العام وضسؽ إطار عسمية لإعادة الييكمة التشغيسية تؼ تؾعيف الفشجق كسؤسدة اشتخاكية وأنذئت مؤسدة 
افخيل   12(، وعجل الفشجق في  1983افخيل  2السؤرخ في  226-83()السخسؾم رقؼ EGHالتدييخ الفشجقي )

                                                             
 .332صفحة 2017،مجمة تاريخ العمؾم،جامعة بدكخة، العجد الدابع ،مارس الإفراح والذفافية في تفعيل بهرصة الجدائخ ،دورعديدة بؽ سسيشة 1
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مؽ وضعو القانؾني وأصبح مؤسدة اقترادية عامة في شكل شخكة ذات أسيؼ بخأس مال قجره  1991عام 
 1مميؾن ديشار، وصار اسسو الاجتساعي مؤسدة التدييخ الفشجقي "الاوراسي" . 40
 25-95وضع الفشجق تحت وصاية السؤسدة القابزة العامة لمخجمات بسؾجب القانؾن  1995وفي عام   

الأمؾال التجارية التابعة لمجولة، وأصبحت السداىؼ الؾحيج ؼيو، ولكؽ وتساشيا مع تؾجيات  الستعمق بتدييخ
الدمظات العسؾمية التي تيج  إلى فػ الارتباط الكمي بالجولة مؽ خلال مختمف القؾانيؽ التذخيعية والتشغيسية 

جمذ الؾطشي لسداىسات الستعمقة بالخؾصرة الكمية أو الجدئية، اختيخت مؤسدة الاوراسي بقخار مؽ الس
 مؽ راسؼ ماليا للاكتتاب العام.% 20لإدراجيا في البؾرصة  وطخح مالا يتجاوز  1998الجولة في فبخايخ 

فتحت مؤسدة التدييخ الفشجقي الأوراسي رأسساليا عؽ طخيق العخض العمشي لمبيع ومثل  1999في يؾنيؾ 
 .مؽ رأس السال الاجتساعي %20مميؾن ديشار جدائخؼ أو ما يعادل  480مبمغ العخض <
وبعج استيفائو شخوط قبؾل مشرؾص عمييا في القؾاعج التشغيسية لمبؾرصة تؼ إدراج  2000فبخايخ  14في 

 400سشج رأس السال لسؤسدة التدييخ الفشجقي الأوراسي في ججول التدعيخة الخسسية )وقجر مبمغ الإدراج ب
 2ديشار جدائخؼ(.

 تأليانذ للتأميشا مؤسدة ثالثا:
جؾيمية  30أليانذ لمتأميشات ىي شخكة مسمؾكة لمقظاع الخاص ذات أسيؼ بخأس مال وطشي،تأسدت في 

والرادر عؽ وزارة السالية والستعمقة بفتح  1995جانفي  25السؤرخ في  07-95بسؾجب الأمخ رقؼ  2005
مق نذاط الذخكة ( انظ05/122سؾق التأميشات ،وبعج الحرؾل عمى مؾافقة الجيات السخترة )السخسؾم رقؼ 

مميؾن ديشار جدائخؼ، وفي أواخخ سشة  500، بجأت الذخكة بسداولة نذاطيا بخأسسال ابتجائي قجره 2006سشة 
مميؾن ديشار جدائخؼ، ونتيجة لخغبة الذخكة في رفع رأس  800بمغ رأس السال الاجتساعي لمذخكة  2009

عام تسييجا لإدراج حرة مؽ أسيسيا في  مميار ديشار جدائخؼ لجئت إلى عسمية اكتتاب 2,2ماليا إلى 
، وقج حجد سعخ 2010ديدسبخ  01نؾفسبخ إلى غاية  02بؾرصة الجدائخ، عمى إن تبجأ فتخة الاكتتاب مؽ 

ديشار لمديؼ الؾاحج، وتعتبخ شخكة أليانذ أول مؤسدة مؽ القظاع الخاص تجخل إلى  830الاكتتاب ب 
 البؾرصة ،

إلى تحقيق جسمة مؽ  لسؤسدةمميار ديشار جدائخؼ، وتدعى ىجه ا 1,4ا مقجار ولقج بمغت الأمؾال التي تؼ رفعي
 الأىجا  مؽ بيشيا :

 ؛2009تظبيقا لذخوط قانؾن التأميشات  سؤسدةرفع رأسسال ال -
 بسداىسيؽ ججد عؽ طخيق الادخار العام ؛ سؤسدةتؾسيع قاعجة ال-

                                                             
-2004، دراسة حالة فشجق الأوراسي)دور السعلهمات السحاسبية في تفديخ القيسة الدهقية للذخكات السجرجة في البهرصةصالحي محمد يديج،  1

 . 97صفحة  2017(،كانؾن الثاني 2لسفتؾحة للأبحاث والجراسات ،العجد الحادؼ والأربعيؽ )(، مجمة جامعة القجس ا2011
 دراسة حالة بعض الذخكات السجرجة في البؾرصة، محكخة مقجمة لشيل شيادة  أثخ الإفراح السالي والسحاسبي على القيسة الدهقية للدهم،طمبة أميخة، 2

 .163و 162، صفحة 2009-2008، كمية العمؾم الاقترادية وعمؾم التدييخ،جامعة متشؾرؼ، قدشظيشة،سشة الساجدتيخ في الاقتراد والسشاجسشت
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فخصة ججيجة لمجدائخييؽ لتؾعيف أمؾاليؼ عؽ طخيق  إعظاءاقتدام الثخوة الشاجسة عؽ العسمية مؽ خلال -
 وسائل ججيجة للادخار؛

 1السداىسة في تفعيل بؾرصة الجدائخ مؽ قبل الستعامميؽ العسؾمييؽ والخؾاص .-
 أن_سي_ارويبة: مؤسدة  رابعا:
ديشار جدائخؼ، وقج  849,195,000ىي شخكة خاصة خاضعة لمقانؾن الجدائخؼ ذات رأسسال قجره       

في شكل شخكة ذات مدؤولية محجودة تحت اسؼ الذخكة الججيجة لمسربخات الجدائخية  1966أسدت سشة ت
تؼ تغييخ الاسؼ الدابق لمذخكة مؽ الذخكة الججيجة لمسربخات الجدائخية إلى أن سي أروبية  2008وفي سشة 

ن صبت مبمغ شخعت السؤسدة في بيع أسيسيا مؽ خلال العخض العمشي لمبيع، وا 2013،وفي افخيل 
 8491950ديشار جدائخؼ مؾزعة عمى  849,195,200مؽ رأس السال أؼ ما يعادل  %25العخض عمى 

ديشار جدائخؼ  400مؽ رأس السال وسعخ الإصجار  %25سيؼ تسثل  2122988سيؼ ،الكسية السعخوضة 
 2013.2ماؼ  09أفخيل إلى  07أما فتخة الاكتتاب مؽ 

 بيهفارم: مؤسدة  خامدا:
رسسيا إلى البؾرصة بعج عقج أولى جمداتيا لتدعيخ أسيسيا،  19/04/2016مؤسدة "بيؾفارم"، يؾم انزست 

حيث تحاول السؤسدة الشاشظة في مجال صشاعة الأدوية فتح سؾق استثساراتيا تساشيا والتحؾل الاقترادؼ 
سيؼ  25.521.875مميارديشار جدائخؼ مؾزعة عمى 5.1قجر رأسساليا الاجتساعي ب الحؼ تعيذو الجدائخ،

 ديشار جدائخؼ .،ويستمػ مجسع بيؾفارم خسدة شخكات فخعية تابعة لو 200عادؼ بؿيسة اسسية لمديؼ قجرىا 
يتسثل ىجفيا الأساسي في تعديد مكانتو في إنتاج الأدوية والسداىسة بذكل فعمي في تجديج الدياسة الؾطشية 

 3لمجواء، التي انتيجتيا الدمظات العسؾمية في الجدائخ.
 
 

 أو أم أنفدتمؤسدة  سادسا:
التي تؼ  الأولىالذخكة  أنفدت، اد تعج شخكة أوأم 2018أكتؾبخ  10بتاريخ  أنفدتانزست مؤسدة أوأم 

لبؾرصة الجدائخ، والتي نذأت مؽ تحؾيل د م م  -سؾق الذخكات الرغيخة والستؾسظة  -في قدؼ  إدراجيا

                                                             
، دراسة حالة ، مؤسدة أليانذ لمتأميشات،كمية العمؾم الاقترادية،العمؾم التجارية  ، تقييم السؤسدات من أجل الجخهل إلى البهرصةكخوش نؾر الجيؽ 1

 .09يحي فارس، السجية، صفحة وعمؾم التدييخ ،جامعة الجكتؾر 
دور .NCA-Rouïba، دراسة حالة شخكة دور بهرصة الجدائخ في تحجيج قيسة السؤسدات السجرجة في البهرصةمحمد عرست بؽ حسؾ، محمد رمزاني، 2

 .368صفحة  2017ديدسبخ  11بؾرصة الجدائخ في تحجيج السؤسدات السجرجة، 
( 2017-2019، دراسة حالة شخكة بيؾفارم الجدائخ خلال الفتخة) التشبأ بالفذل في السؤسدة الاقتراديةاستخجام الشساذج الحجيثة في رشيج حفري، 3

 .96صفحة  2020سشة  01العجد  09مجمة التشغيؼ والعسل، السجمج 
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((hotel thermal S T A  حيث يقع مقخىا الاجتساعي في بمجية بؾحشؽية ولاية معدكخ تسحؾرت نذاطاتيا
 حؾل:
 تظؾيخ سياحات الحسامات السعجنية. -
 تظؾيخ الؾجية الدياحية بامتياز. -
 1تحجيث وتحجيج السشتجات الرحية لتعديد  صشاعة الدياحة في الجدائخ. -

 سطيف  -سابعا: مجسع الخياض
وبعج إعادة ـيكمة السؤسدة  1983ىؾ السؤسدة الجيؾية لمرشاعات الغحائية ومذتقاتيا، وفي أول جانفي   

 25الؾطشية لمدسيج، السظاحؽ، العجائؽ، قخر السجمذ الؾطشي لسداىسات الجولة في جمدتو السشعقجة  بتاريخ 
لجدائخ تحديشا لؾضعيتو دفع رأس بالذخكة العسؾمية الاقترادية قخر سؾق الأوراق السالية با 1995أفخيل 

مال الخياض سظيف عؽ طخيق العخض العسؾمي ، وعلاوة عمى دلػ كان تقييؼ تجخبة مخكب الخياض 
وىجا الانخفاض نتيجة ارتفاع 2000مميؾن ديشار، 1400عمى 1999مميؾن ديشار سشة 2000سظيف مؽ 

 أسعار القسح الرمب والخطب .
 2لدمبية حققيا السخكب إلا أن أسيسو تمقت إؾبالا حدشا مؽ طخ  الجسيؾر.ويسكؽ القؾل إنو بالخغؼ الشتائج ا

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             

.235عديدة بؽ سسيشة، مخجع سبق ذكخه صفحة   1 
 .107مخجع سابق، صفحة  ،سهق الأوراق السالية في الجدائخ، بؾالزيا  عبيخ2
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 :خلاصة الفرل
إن إنذاء بؾرصة فعالة أصبح مظمبا ضخوريا مؽ مظالب اقتراد الدؾق وفعالية الشذاط الاقترادؼ 

مخاحل وعخفت العجيج مؽ ومدايخة التحؾلات الاقترادية السحمية والعالسية، ولقج مخت بؾرصة الجدائخ بعجة 
فيشاك عجة عؾامل تأثخ عمى أدائيا وفعاليتيا في  1992السذاكل مشج إنذاء مؤسدة الؿيؼ السشقؾلة سشة 

 الاقتراد ايجابيا وسمبيا.
ومؽ خلال تعخضشا لجراسة أو محاولة التعخ  عمى وضعية البؾرصة في الجدائخ كشسؾذج لمجول 

أسيؼ مؤسدة -أسيؼ لثلاث مؤسدات ىي: أسيؼ مؤسدة الخياض سظيف 3الشامية، ؼبعج الانفتاح يتؼ تجاول 
 أسيؼ فشجق الاوراسي.-صيجال

أما بعج عيؾر الشغام السحاسبي الججيج يتؼ تجاول خسذ أسيؼ لخسذ مؤسدات: مؤسدة أليانذ 
 مؤسدة أو أم أنفدت. –مؤسدة اسسشت عيؽ لكبيخة –مؤسدة بيؾفارم –مؤسدة أن سي ارويبة -لمتأميشات 

 
 
 
 



 

 :لثالثا لفصلا 

تطور الافصاح المالي 
لمؤسسات المساهمة في 

بورصة الجزائر خلال الفترة 
0202-0202 
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 تطهيج:
إن الإعلان عؽ السعمؾمات السالية والسؤشخات ضخورة حتسية لابج مشيا حيث تخجم مرمحة الستعامل 

السالي  الإفراح دراسةالسالي لمتعخف عمى نذاط السؤسدة السخاد الاستثسار فييا، وبيحا الرجد قخرنا 
 .في بؾرصة الجدائخ مؽ اجل تقييسو السؤسدات السداىسة لبعض

ة الجدائخ خلال تظؾر الإفراح السالي لسؤسدات السداىسة في بؾرص نتشاول وفي ىجا الفرل، سؾف
  .2020-2010الفتخة 

 حيث قدسشا ىجا الفرل إلى مبحثيؽ:
-2010الجدائخ  خلال الفتخة تظؾر الإفراح لسؤسدات السداىسة في بؾرصة   السبحث الأول:

 .عشج المجؾء العمشي للادخار2020
-2010السبحث الثاني: تظؾر إفراح مؤسدات السداىسة بعج الجخؾل إلى بؾرصة الجدائخ خلال الفتخة

2020. 
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الطساهطة في بورصة الجزائر خلال  إفصاح الطؤسساتتطور  الطبحث الأول:
 .عظج اللجوء العلظي للادخار 0202-0202الفترة 

البؾرصة مؾقع ميسا لمتعامل في الأوراق السالية، وقج عسمت عمى وضع بعض القؾانيؽ الستعمقة  تسثل   
 بالبيانات تشذخىا السؤسدة مؽ أجل حساية حقؾق السدتثسخيؽ.

عظج اللجوء العلظي الطساهطة في بورصة الجزائر تطور إفصاح الطؤسسات  الططلب الأول:
 قبل ظهور الظعام الطحاسبي الطالي: للادخار

يعتبخ المجؾء العمشي للادخار السخحمة الأولى لمجخؾل إلى بؾرصة الجدائخ لجا وضعت بؾرصة 
 10-93الجدائخ مؽ خلال لجشة تشغيؼ عسميات البؾرصة ومخاقبتيا بالإضافة إلى السخسؼ التذخيعي رقؼ 

والستعمق ببؾرصة الكيؼ السشقؾلة حيث تمجأ الذخكات  السعجل والستتؼ 1993ماي  23السؤرخ في 
(ويذار  03-97والسؤسدات عشج الظخح العام إلى إعجاد وثيقة إعلامية )نسؾذج محجد بتعميسة المجشة رقؼ

إلييا باسؼ نذخة السعمؾمات، يجب أن تكؾن نذخة السعمؾمات السقجمة كافية لتسكيؽ السدتثسخ مؽ تبشي قخاره 
والستعمق بالذخوط والإجخاءات السختبظة بالمجؾء العمشي  1996جؾان22سؤرخ في ال 02-96الشغام –

السعجل والستسؼ لمشغام  2004جؾيمية  08السؤرخ  01-04للادخار عشج إصجار الكيؼ السشقؾلة والشغام 
والستعمق بالسعمؾمات التي سيتؼ نذخىا مؽ قبل الذخكات والسؤسدات التي تقجم دعؾات عامة  96-02

ر عشج إصجار أوراق مالية قابمة لمتحؾيل، تقؾم السؤسدات بالمجؾء العمشي للادخار مسا يتؾافق مع للادخا
التدامات الإفراح عؽ السعمؾمات التي يخزع ليا، حيث يمتدم الإفراح عؽ السعمؾمات مؽ جانب 

في العخوض الجيات السرجرة عشج إصجار الكيؼ السشقؾلة مؽ أجل المجؾء العمشي للادخار، وعشج القبؾل 
العالسية، ويتؼ الإفراح عشج المجؾء العمشي للادخار مؽ خلال محكخة إعلامية يتؾفخ فييا السعمؾمات 

وتتزسؽ  1.الإعلامية إضافة إلى السعمؾمات الإلدامية السشرؾص عمييا في القانؾن التجاري الجدائخي 
 2السحكخة الإعلامية معمؾمات عؽ:

 .عخض وتشغيؼ مرجر الكيؼ السشقؾلة-
 .وضعيا السالي-
 .تظؾر نذاطيا-
 الغخض والخرائص العسمية السخظط ليا.-

                                                             
، السشذؾر عمى 02.01، ص 1996جؾان  22، السؤرخ في 26-02(، الشغام 1996لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة ) 1

 .http://www.cosob.org/ar/relatifs-aux-emeteursالسؾقع

 .02صفحة(، مخجع سبق ذكخه، 1996لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة )  2
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 .تؤرخ ىحه السحكخة الإعلامية وتؾقع مؽ قبل السسثل القانؾني لمسخسل
تقجم ىحه السحكخة الإعلامية كسذخوع لمجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة قبل شيخيؽ عمى الأقل مؽ 

طمب السرجر يجؾز لمجشة أن تأذن باستخجام السحكخة الإعلامية التاريخ السقخر بالإصجار وبشاء عمى 
 1وتثبيت تأشيختيا عمييا بسؾجب الذخوط التالية:

يسكؽ استخجام مذخوع السحكخة الإعلامية إلا مؽ قبل البشؾك والسؤسدات السالية أو الؾسظاء في  لا -
 ية السؾصؾفة في السذخوع. معاملات سؾق الأوراق السالية الحيؽ يذاركؾن في وضع الأوراق السال

 يدتخجم مذخوع السحكخة الإعلامية لجسع نؾايا السذتخكيؽ. -
الؾسيط السالي الحي يدتخجم مذخوع السحكخة الإعلامية يجعل ندخة متاحة لأي شخص يظمب ذلػ  -

 ويحتفظ بدجل أسساء وعشاويؽ الأشخاص الحيؽ سمسيؼ إياىا.
الأولى مشو إشارة تبيؽ الذكل السؤقت بالإضافة إلى التححيخ  يحتؾي مذخوع السحكخة الإعلامية الرفحة -

التالي: إيجاع ندخة لسذخوع السحكخة الإعلامية ىحه لجى المجشة وقج تكؾن السعمؾمات التي يحتؾي عمييا 
يسكؽ أن تكؾن مؾضؾع أي استثسار أو التدام مؽ قبل أن تزع  مكسمة أو معجلة. العشاويؽ التي يرفيا لا

 ختيا عمى السحكخة الإعلامية في شكميا الشيائي.المجشة تأشي
 .إعلاناتالإعلامية دون سحكخة تدتخجم مذخوع ال

ويسكؽ تؾضيح تظؾر إفراح لسؤسدات السداىسة في بؾرصة الجدائخ قبل عيؾر الشغام السحاسبي السالي 
 في الججول التالي:

 مؤسدات السداىسة في بؾرصة الجدائخ قبل عيؾر الشغام السحاسبي السالي:  إفراح: 20الججول رقم 
 تاريخ التأشيخة رقؼ التأشيخة  السؤسدة السرجرة 

 1998جؾان  24 04/1992 مجسع صيجال
 1998جؾان  17 01/1999 مؤسدة تدييخ فشجق الاوراسي

  1998جؾان  17 01/1998 مؤسدة الخياض سظيف 
 2009جانفي  27 - دعؼ الاستثسار  صشجوق 

-https://www.cosob.org/ar/decision-etمؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى  الطصجر:

visas/25/05/2022  18:58  
لجشة تشغيؼ عسميات البؾرصة  أشخت 2010قبل  و في الفتخة مامؽ خلال الججول اتزح لشا أن

 الجدائخ تخص الاكتتاب في الأسيؼ.محكخات إعلامية لمسؤسدات السداىسة في بؾرصة  04ومخاقبتيا عمى 
 

                                                             

  1 .2، صفحة 2004(، 2005جؾيمية  08السؤرخ في 01-04لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة) الشغام  
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الططلب الثاني: تطور إفصاح مؤسسات الطساهطة في بورصة الجزائر بعج ظهور نعام الطحاسبي 
 الطالي

 مؤسدات السداىسة في بؾرصة الجدائخ بعج عيؾر الشغام السحاسبي السالي. إفراح(:20الججول رقم ) 
 تاريخ التأشيخة رقؼ التأشيخة السؤسدة السرجرة

 2010أوت 08 02/2010 مؤسدة أليانذ لمتأميشات
 2013فيفخي  06 01/2013 مؤسدة أن سي ا رويبة

 2015ديدسبخ 27 03/2015 مؤسدة بيؾفارم
مؤسدة الاسسشت عيؽ 

 بيخةالك
 2016جانفي  20 -

 2018أكتؾبخ  10 02/2018 مؤسدة أو أم أنفدت
 2020أفخيل  22 01/2013 أن سي ا رويبة

 https://www.cosob.org/ar/decision-et-visas/25/05/2022مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى الطصجر:

 19:02  
 06البؾرصة ومخاقبتو أشخت عمى مؽ خلال الججول الدابق اتزح لشا أن لجشة تشغيؼ عسميات 

الديؼ، وقج شيجت فتخة ما  محكخات إعلامية لمسؤسدات السداىسة حيث تختص ىحه السحكخات الاكتتاب في
 الإعلامية.تحدؽ في إصجار السحكخات  بعج تظبيق  الشغام السحاسبي السالي

بي الججيج وتأخح نسؾذج مؾحج تتؾافق مع الشغام السحاسلا وبالاطلاع عمى السحكخات الإعلامية نججىا    
 1يتزسؽ الفرؾل التالية :

 السعمؾمات الستعمقة بعسمية الإصجار؛ -
 السعمؾمات الستعمقة بالسؤسدة السرجرة؛ -
 تقجيؼ نذاط السؤسدة السرجرة؛ -
 السعمؾمات السالية لمسؤسدة السرجرة؛ -
 أعزاء الإدارة والسديخيؽ؛ -
 تظؾر نذاط السؤسدة السرجرة، اليجف مؽ الإصجار، والأفاق السدتقبمية؛ -
 شيادات الأشخاص السدؤوليؽ عمى السحكخة الإعلامية.-

                                                             
، 0202-0202الإفصاح الطالي للطؤسسات الطسعرة في بورصة الجزائر خلال الفترة مخيؼ باي، مجمة اقتراد السال والأعسال،  1

 .107، ص 2022، السخكد الجامعي عبج الحفيظ بؾصؾف ميمة، أفخيل 01العجد06السجمج
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السشذؾرة تتزسؽ كل مؽ  وبالاطلاع عمى فرل السعمؾمات السالية نجج أن الكذؾف السالية
ع نغام البؾرصة لكؽ يختمف بذكل كبيخ حدابات الشتائج لثلاث سشؾات الأخيخة، وىؾما يتؾافق مالسيدانية و 

يحجد الكذؾف السالية ويعخفيا عمى أنيا مجسؾعة متكاممة مؽ  الحي مع الشغام السحاسبي السالي الجدائخي 
ججول سيؾلة الخديشة، ممحق يبيؽ القؾاعج والظخق  سثمة في السيدانية، حداب الشتائج،الججاول السالية والست

 عمؾمات مكسمة عؽ السيدانية وحداب الشتائج حيث يحجد محتؾى وطخق إعجادالسحاسبية السدتعسمة ويؾفخ م
 .الكذؾف السالية عؽ طخيق التشغيؼ

إضافة إلى السحكخة الإعلامية يقؾم السرجر بؾضع بيان إعلامي ونذخه حيث يحتؾي ىحا البيان ما جاء في 
 1السحكخة الإعلامية بتقجيؼ السعمؾمات ذات أىسية فيسا يخص السرجر.

 
 
 
 
 
 
 
 

  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                             
  .03ذكخه، ص  سبق(، مخجع 1996لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسمية البؾرصة،) 1
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 تطور إفصاح الطؤسسات بعج الجخول إلى بورصة الجزائر. الطبحث الثاني:
-02يتعيؽ عمى السؤسدات التي لجييا قيؼ مداىسة في البؾرصة أن تقؾم عسلا بأحكام الشغام رقؼ      

بإيجاع معمؾمات دورية ودائسة لجى لجشة تشغيؼ عسميات البؾرصة  2000 جانفي 20السؤرخ في  2000
ومخاقبتيا وشخكة تدييخ بؾرصة الكيؼ السشقؾلة، وتشذخ ىحه السعمؾمات عؽ طخق الرحافة. وتخص ىحه 
السعمؾمات الكذؾف السالية الدشؾية والدجاسية وكحلػ رأي محافظ أو محافغي الحدابات في مجى صحة 

تغاميا عمى ذلػ فإن السعمؾمات الجائسة تتعمق بكل معمؾمة ميسة أو أي حجث يخص ىحه الكذؾف وان
 نذاط السؤسدة أو وضعيتيا السالية.

 .طؤسسات بعج الجخول لبورصة الجزائرالإفصاح الجائم لل الططلب الأول:
لمسؤسدة والتقاريخ السالية الدشؾية والشرف  عؽ البيانات ذات أىسية الإفراحالجائؼ ىؾ  الإفراح   

 2020-10. وزيادة 20لبؾرصة الجدائخ خلال الفتخة  الدشؾية ، وبالاطلاع عمى التقاريخ الساليةسشؾية
 يسكؽ تقييؼ الإفراح الجائؼ لمسؤسدات السداىسة في بؾرصة الجدائخ كالأتي:

انظمق الشغام السحاسبي السالي والسلاحظ بأن السعمؾمات السالية التي يتؼ تبميغيا  : 0202 سظة -   
لمدؾق ىي في الؾاقع معمؾمات مؾجدة وتفتقج إلى كل تحميل وتعميق بذأن سياسة الاستثسار وندب التحميل 

ة عالية، السالي والأفاق السدتقبمية، ولا يسكؽ ضسان شفافية الدؾق إلا مؽ خلال نذخ معمؾمات ذات جؾد
ويجخي تقجيخ ىحه السعمؾمات في السقام الأول مؽ خلال مجى احتخام الآجال التشغيسية لشذخىا ، ومجى 

الجؾدة  ذيتؾثيقيا وصحتيا ونداىة محتؾاىا، ولحلػ فإن تعديد ثقة السدتثسخ لا تتحقق إلا بفزل الاترال 
داىسة في البؾرصة  أن تبجل جيؾد العالية في السجال السالي وليحا الدبب يتعيؽ عمى السؤسدات الس

إضافية وتقؾم بسبادرات مؽ خلال تشغيؼ اجتساعات إعلامية ونذخ حؾارات وإعلانات مالية ورسائل 
السداىسيؽ وكحلػ مؽ خلال التحديؽ السشتغؼ لسؾاقع الؾيب، وذلػ عشج نذخ الكذؾف السالية وغيخىا مؽ 

 1الأحجاث ذات دلالة في حياة الذخكة.
لا تؾجج تحديشات ممحؾعة مؽ حيث السحتؾى لسعمؾماتي أو عمى مدتؾى وسائل  :0200سظة-  

الإعلام، علاوة عمى ذلػ مؽ غيخ الظبيعي أنو في عرخ تكشؾلؾجيا السعمؾمات والاترالات ولا تستمػ 
بعض الذخكات قدؼ معمؾمات حكيقي عمى مؾقع الانتخنت خاص بيؼ، مخرص لمسداىسيؽ والسدتثسخيؽ 

 2بذكل عام.
 
 

                                                             
http://www.cosob.org/rapports annuel2010 /26/05/2022 16:45 page:83.  
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نفذ السلاحغات الدابقة والستسثمة في شبو انعجام المؾائح السالية، حيث أن السؤسدات  :0200سظة - 
السداىسة لا تدتظيع تؾزيع كل تحميلات حداباتيا عمى الؾرق ومع ذلػ فسؽ الزخوري إبلاغ السداىسيؽ 

إلى ذلػ يجب أن والسدتثسخيؽ بتؾافخ ىحا السمحق ووثائق السعمؾمات عمى مؾقع السؤسدة. وبالإضافة 
تحجد السؤسدة عمى مؾقعيا الالكتخوني قدؼ معمؾمات مخرص لمسداىسيؽ والسدتثسخيؽ بذكل عام 

 1لتكؾن ذات فائجة لمسدتثسخيؽ.
ونذخ وتحديؽ مؾاقع الؾيب الخاصة بالسؤسدات السداىسة نتغام الإفراح ا :0202-0202 سظة-

البؾرصة بالإضافة إلى نذخ البيانات السالية في وربظيا بسؾقع  الؾيب لمجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات 
 2الرحافة اليؾمية.

تدجيل أول حالة لتجاوز حجوث السداىسة في مؤسدة أليانذ لمتأميشات، وقج تؼ  :0202سظة  -
الستعمق بترخيح بتجاوز  2003مارس  18السؤرخ في  03-03الترخيح بيحا وفقا لسا يقتزي الشغام 

 3السؤسدات الستجاولة أسيسيا في البؾرصة.حجود السداىسة في رأس مال 
مجسؾعة صيجال وقؾع أحجاث بسشاسبة تغييخ السجيخ مختيؽ متتاليتيؽ خلال فتخة شيجت  : 0202سظة  -

 4قريخة.
دعؾة رئيذ مجمذ إدارة الجسعية مجسؾعة صيجال لاجتساع اختياري لمسداىسيؽ  : 0202سظة   -

 5يسثمؾنيؼ في مجمذ إدارة السؤسدة. وصغار السداىسيؽ بيجف اتخاذ اثشيؽ الحيؽ
جت تغييخ في رئيذ مجسع صيجال، زيادة ضسانات التحالف لسؤسدة أليانذ : شي 0202سظة  -

لمتأميشات لجمج مبمغ مؽ الاحتياطات لخأس مال السؤسدة وفي نياية اجتساع الجسعية العامة قخر 
 6.ججيج متعمق بالتجارة الالكتخونيةالسداىسؾن تسجيج غخض السؤسدة وذلػ عؽ طخيق إضافة رمد نذاط 

 الإفصاح الجوري للطؤسسات بعج الجخول لبورصة الجزائر. الثاني: الططلب
السرجر لجى لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة ومؤسدة إدارة بؾرصة  إيجاع الجوري ىؾ الإفراح   

الكيؼ السشقؾلة تقخيخا سشؾي يتزسؽ فيو بيانات السالية الدشؾية بسا في ذلػ السيدانية العسؾمية وججول 
بيانات الجخل، ججول حدابات الشتائج، والسلاحغات وتقخيخ مخاجعي الحدابات، وفي حالة حجوث تغيخات 

لبيانات السالية التي تقخرىا الجسعية العسؾمية لمسداىسيؽ بتعييؽ عمى الجية السرجرة خلال ثلاثيؽ في ا
(  بعج انعقاد اجتساع الجسعية العامة لسخاطبة المجشة وإدارة مؤسدة البؾرصة بالإضافة إلى ىحا 30يؾما )

                                                             
http://www.cosob.org/rapports annuel2012/27/05/2022 14:02.page 63.

1
  

http://www.cosob.org/rapports annuel2013.2014/27/05/2022 14:12.pag27.
2
  

  3 مخيؼ باي، الإفصاح الطالي للطؤسسات الطسعرة في بورصة الجزائر خلال الفترة 0202-0202، صفحة 109.
http://www.cosob.org/rapports annuel2071/27/05/2022 14:22.page35.

4
  

http://www.cosob.org/rapports annuel2071/27/05/2022 14:42.page23.
5
  

http://www.cosob.org/rapports annuel2022 /27/05/2022 14:52.page38.
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ججاول السحاسبية يجب أن يؾدع السرجر لجى المجشة ومؤسدة بؾرصة الكيؼ تقخيخ يحتؾي عمى ال
 1( التالية لشياية الدجاسي الأول.90وملاحغات مؽ محافظ الحدابات في غزؾن تدعيؽ يؾما)

  :الإفراح الجوري لمسؤسدات السداىسة بعج الجخؾل إلى بؾرصة الجدائخ كالأتي ويسكؽ تقييؼ 
رأس السال السداىسة في البؾرصة باحتخام التشغيؼ الستعمق بتبميغ  قام السرجرون لكيؼ :0202سظة -

السعمؾمات الجورية برؾرة عامة. ويتعمق الأمخ بسؤسدة تدييخ ندل الاوراسي ومجسؾعة صيجال الحيؽ قاما  
 .2009بإيجاع تقخيخىسا ونذخ البلاغات الرحفية الستعمقة بالكذؾف السالية الدشؾية الستعمقة بعشؾان سشة 

فان ىاتيؽ الذخكتيؽ  2010ا فيسا يخص نذخ الكذؾف السالية الستعمقة بالدجاسي الأول مؽ سشة أم
السداىستيؽ في البؾرصة قج تقجمتا بظمب التخخيص ليسا بتسجيج اجل الشذخ ووافقت لجشة تشغيؼ عسمية 

سالي والسحاسبي البؾرصة مخاقبتيا عمى ذلػ. ولقج تؼ تبخيخ ىحه الؾضعية بدبب التظبيق الأول لمشغام ال
 الحي تختبت عمى تشفيحه تعجيلات معتبخة مؽ حيث التحزيخ وضبط الكذؾف السالية.

كانت مجسؾعة صيجال ىي الؾحيجة التي قامت بإيجاع ونذخ كذؾفيا السالية  2010ومع نياية سشة 
 2010.2الستعمق بالدجاسي الأول مؽ سشة 

بالشدبة لشذخ بياناتيا لمدجاسي الأول التقاريخ السالية الدشؾية لسؤسدات السداىسة في  :0200سظة  -
البؾرصة نفذ التأخيخ والسلاحغات الدابقة وىحا بدبب تظبيق الشغام السحاسبي الجدائخي وإعجاد الكذؾف 

قاريخ السالية السالية وفقا لو وبعج ذلػ نذخت جسيع السؤسدات السداىسة تقاريخىا لمدجاسي الأول والت
الدشؾية ماعجا مؤسدة الاوراسي لؼ تشو بعج وتشذخ السعمؾمات السالية لمدجاسي الأول، وتعتبخ مؤسدة 
صيجال مؽ السؤسدات التي نجحت في تظبيق الشغام الججيج وإعجاده ونذخه في جسيع تقاريخىا الخاصة 

 3بالدجاسي الأول والتقاريخ السالية الدشؾية في الآجال السحجدة.
 العام الدابق بدبب نغام السحاسبة نفذ الرعؾبات والتأخيخات في تحزيخ حدابات  :0200سظة -

 4الحي تؼ إدخالو في الشغام السحاسبي الججيج.
 
 
 
 
 

                                                             

  1   .01.02،صفحة 2000(،2000جانفي  26، السؤرخ 02-2000لجشة تشغيؼ ومخاقبة عسميات البؾرصة الشغام )
http://www.cosob.org/rapports annuel2012 /27/05/2022 14:52page18.

2
  

http://www.cosob.org/rapports annuel2211 /27/05/2022 14:52page71.
3
  

http://www.cosob.org/rapports annuel2012 /27/05/2022 14:52page33.
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لاحغت لجشة تشغيؼ ومخاقبة البؾرصة تحديشات في الجيؾد التي بجلتيا  : 0202-0202سظتي  -
السؤسدات مؽ خلال الشذخ في الرحف اليؾمية تؾزيع قؾي وكحلػ تؾزيع ىحه السعمؾمات عمى مؾاقعيؼ 
السعشية في نفذ الدياق مختبظة وواسعة الشذخ لمسعمؾمات السالية كسا لاحغت لجشة تشغيؼ ومخاقبة 

إرضاء وتظؾيخ أعسال اترال السدتثسخيؽ وتشغيؼ السؤتسخات وانعقاد  الجسعيات  العامة عسميات البؾرصة 
 1في وقتيا.

لؼ تعقج مجسؾعة صيجال اجتساعيا العام العادي خلال السؾاعيج الشيائية التشغيسية واستفاد  :0202سظة -
 2مؽ تسجيج الؾقت مختيؽ لسجة ثلاثة أشيخ.

أما  ماي، 24راسي بيؾفارم اجتساعيؼ العام لمسداىسيؽ في كل مؽ مؤسدة الاو  عقجت :0202سظة -
عمى التؾالي، تؼ نذخ إشعارات   28. 26. 7مؤسدة صيجال وأن سي ارويبة عقجت اجتساعاتيؼ في 

 3مجالذ الإدارة في الرحافة اليؾمية وعمى مؾاقع الؾيب الخاصة بيؼ.
تست السؾافقة عمى السؤسدات السداىسة خلال اجتساعاتيا السشعقجة واعتسادىا مؽ قبل  :0202سظة  -

مجققي الحدابات القانؾنييؽ، حيث ركدت السؾضؾعات التي تؼ تشاوليا خلال السشاقذات عمى تأثيخ السشاخ 
الرحية  الاقترادي غيخ السؾاتي عمى أداء السجتسع، التي تتسيد بالآثار والعؾاقب الشاجسة عؽ الأزمة

(covid19).4 
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خلال  الططلب الثالث: تطور الطؤشرات الطالية للطؤسسات الطساهطة في بورصة الجزائر
 . 0202-0202الفترة 

 التالية:ججاول اليسكؽ اخترار تظؾر السؤشخات لسؤسدات السداىسة في 
 أولا: مؤسسة صيجال

 في السؤشخات السؾضحة في الججول التالي: صيجاليسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة 
 (: تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة صيجال.22ججول رقم)

أرباح توزيع الظتيجة الصافية القيطة الطضافة رقم الأعطال مجطوع الأصول السظوات
 لأسهما

0202 28251187962 12510199865 5684351133 1102191923 35 
0200 27277970868 13504270701 7084738682 2060480316 35 
0200 30021145495 13895054473 7963460024 1965160951 40 
0202 30099573372 11461847581 7947147148 2658147326 40 
0202 31587704405 9789025905 6003372362 1477751553 40 
0202 34921900820 9984043757 5505373029 1143817990 40 
0202 46390536657 10223411484 5896517543 1509161605 40 
0202 48318944590 10265897771 4949152809 1376395647 45 
0202 39574343961 10317577775 4898058445 1174214390 40.5 
0202 40434178877 9392750935 4787033868 793514004 24 
0202 37293447457 9124250542 4625504105.11 253900683 00 
 https :www.cosob.org/rapports annuel/01/06/2022: مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمىالطصجر
22 :55 

 كؽ رسؼ البيان التالي:مؽ خلال الججول الدابق يس
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 الشكل رقم)01(:تمثيل تطور المؤشرات المالية لمؤسسة  صيدال

 

 (03)إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى نتائج الججول : مؽالطصجر
مؽ خلال السشحشى وبالاعتساد عمى معظيات ججول تظؾر السؤشخات السالية لسؤسدة صيجال نلاحظ أن  

 ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج 35كان تؾزيع متداوي عشج السدتؾى  2011و2010تؾزيع الأرباح لدشتي 
الى سشة  2012ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج حيث استقخت مؽ سشة5بسقجاروشيجت الأرباح السؾزعة ارتفاع 

ديشار جدائخي  5بسقجار 2017ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج، ولتختفع مخة أخخى سشة 40عشج مدتؾى  2016
فقج شيجتا انخفاض بذكل كبيخ  2019و2018، أما بالشدبة لدشتي 45لمديؼ الؾاحج لتربح عشج السدتؾى 

 .2020باح إلى أن انعجمت في سشة في تؾزيع الأر 
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 ثانيا: مؤسسة الاوراسي للفظجقة
 في السؤشخات السؾضحة في الججول التالي: الاوراسي لمفشجقة يسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة 

 (: تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة الاوراسي للفظجقة22الججول رقم)
تؾزيع  الشتيجة الرافية الكيسة السزافة رقؼ الأعسال مجسؾع الأصؾل  الدشؾات

أرباح 
 الأسيؼ

2010 861948335 1159110003 868153163 112752335 15 
2011 10867903092 107093701 8091136- 575872544- 00 
2012 11379306572 1482303083 1110571561 527880732 00 
2013 11928741134 2168744768 1643880920 356855178 20 
2014 12028027380 3073721262 2464105189 738097350 30 
2015 12022764900 2870799525 2278814259 609333773 40 
2016 11730588500 2661576669 2066969824 331873992 30 
2017 11581590569 2828910650 2212763177 549187994 40 
2018 11362669460 2721919757 2090836147 439611183 30 
2019 11133677820 2055810623 1479647324 22512054 _ 
2020 10424908232 80789388978 51447492107 660648992- _ 
 https :www.cosob.org/rapports annuel/01/06/2022بالاعتماد على  من إعداد الطالبتين :الطصجر

22 :55 

 

 كؽ رسؼ البيان التالي:مؽ خلال الججول الدابق يس
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 تطثيل تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة الاوراسي للفظجقة: (20الشكل رقم)

 

 (04): مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى نتائج الججولالطصجر
مؽ خلال السشحشى وبالاعتساد عمى معظيات ججول تظؾر السؤشخات السالية لسؤسدة الاوراسي لمفشجقة 

ديشار جدائخي  لمديؼ الؾاحج،  15كانت عشج السدتؾى  2010نلاحظ أن تؾزيع أرباح الأسيؼ الؾاحج سشة 
جدائخي ديشار 20لتربح عشج السدتؾى  2013،وقج شيجت ارتفاع في سشة 2012و2011لتشعجم سشتي 
ديشار جدائخي عمى  40و30عشج السدتؾى  2015و2014لتؾاصل الارتفاع خلال سشتي لمديؼ الؾاحج،

 2016التؾالي، وقج شيجت تجبجبات في تؾزيع أرباح الأسيؼ خلال الدشؾات السقبمة حيث انخفزت سشة
ائخي لمديؼ ديشار جد  40إلى السدتؾى  2017وارتفعت سشة ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج،30عشج السدتؾى 
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أما بالشدبة لدشتي  ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج، 30إلى السدتؾى  2018ولتشخفض مخة أخخى سشة  الؾاحج،
 فمؼ تقؼ بتدجيل تؾزيع أرباح الأسيؼ. 2020و 2019
 مؤسسة أليانس للتأميظات ثالثا:

 في السؤشخات السؾضحة في الججول التالي: ليانذ لمتأميشاتيسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة أ
 تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة أليانس للتأميظات (:22الججول رقم )

تؾزيع  الشتيجة الرافية  الكيسة السزافة رقؼ الأعسال مجسؾع الأصؾل الدشؾات
أرباح 

 الأسيؼ 
2010 5854667626 2676145625 1198664530 198009909 20 
2011 6630436869 3903520914 1018713878 364615008- 00 
2012 6554707900 3714980127 1881836662 232939937 00 
2013 710724438 4149957579 1963765966 367325800 30 
2014 7358539403 4427170545 1860262433 232934937 35 
2015 4200085875 443359330 2265230140 363021284 35 
2016 7684598385 4564683710 2278646590 421931678 35 
2017 8203294588 4802292423 2038725423 432140991 45 
2018 8450417519 5002372638 2351590813 462355810 45 
2019 9915360362 5202063703 2369460340 482089560 50 
2020 11613485720.

44 
3720316682.7

4 
2118250978.

60 
481034583.

54 
32 

 https :www.cosob.org/rapports annuel/01/06/2022: من إعداد الطالبتين بالاعتماد على المصدر

22 :58 
 

 كؽ رسؼ البيان التالي:مؽ خلال الججول الدابق يس
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 (:تطثيل تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة أليانس للتأميظات22الشكل رقم )
 

 
 (05)إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى نتائج الججول : مؽالطصجر

مؽ خلال السشحشى وبالاعتساد عمى معظيات ججول تظؾر السؤشخات السالية لسؤسدة أليانذ لمتأميشات 
ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج، ليشعجم  20كان عشج السدتؾى  2010نلاحظ أن تؾزيع أرباح الأسيؼ لدشة 

ديشار جدائخي لمديؼ  30ارتفع تؾزيع أرباح الأسيؼ إلى السدتؾى  2013أما بالشدبة  2012، 2011سشة 
ديشار جدائخي لمديؼ  35وتدتقخ عشج السدتؾى  2016و2015و 2014الؾاحج لتؾاصل الارتفاع سشة 

في تؾزيع أرباح الأسيؼ وأصبحت عشج السدتؾى  2018و2017الؾاحج، كسا شيجت أيزا ارتفاع سشتيؽ 
ديشار جدائخي 50مؽ الارتفاع في تؾزيع أرباح الأسيؼ لتربح عشج السدتؾى  ، وتبقى عمى نفذ الحال45

فقج شيجت تؾزيع أرباح الأسيؼ انخفاض إلى السدتؾى  2020، أما بالشدبة لدشة 2019لمديؼ الؾاحج سشة 
 ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج. 32
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 :أن سي ارويبة رابعا:
 السؤشخات السؾضحة في الججول التالي:في ن سي ارويبة يسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة أ

 رات الطالية لطؤسسة أن سي ا رويبة(:تطور الطؤش22الججول رقم)
 

توزيع  الظتيجة الصافية القيطة الطضافة رقم الأعطال مجطوع الأصول السظوات
أرباح 
 الأسهم

0200 4594799546 5669817158 1391405743 168602699 20 
0202 5482582945 6032294441 1534271527 228869539 10 
0202 7209674495 70537227818 1856881382 310853613 12 
0202 8340204758 7490167433 1879445417 310853613 15 
0202 9280392000 7983651413 1830733000 38675000 - 
0202 8694763694 5659391273 1182872203 702610250- - 
 http :www.cosob.org/rapportsالظالبتيؽ بالاعتساد عمىمؽ إعجاد : الطصجر
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 تطثيل تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة أن سي ارويبة: (22الشكل رقم )

 

 (06): مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى نتائج الججولالطصجر
مؽ خلال السشحشى وبالاعتساد عمى معظيات ججول تظؾر السؤشخات السالية لسؤسدة أن سي ارويبة 

، لشذاىج انخفاض مدتسخ خلال سشتي 20كانت تؾزيع أرباح الأسيؼ عشج السدتؾى  2012نلاحظ أن سشة 
فقج  2015ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج عمى التؾالي، أما في سشة  12و10إلى السدتؾى  2014و 2013

ديشار جدائخي لمديؼ الؾاحج وبالشدبة لدشتي  15شيجت ارتفاع ضئيل في تؾزيع أرباح الأسيؼ إلى السدتؾى 
 لؼ تقؼ مؤسدة أن سي ارويبة بتدجيل تؾزيع أرباح الأسيؼ. 2017 2016
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 مؤسسة بيوفارم خامسا:
 في السؤشخات السؾضحة في الججول التالي: بيؾفارم يسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة 

 تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة بيوفارم (:22الججول رقم)
توزيع  الظتيجة الصافية القيطة الطضافة رقم الأعطال مجطوع الأصول السظوات

أرباح 
 الأسهم

0202 32617332282 48943049070 6248348071 3854368188 _ 
0202 38195806244 51042777621 8091694916 4453571856 55 
0202 40255181266 56376333817 9982273012 5552092789 66 
0202 48592810680 58567782393 11885027007 6498667964 100 
0202 55386781342 63055121574 13193162047 7524939378 115 
0202 66699749546 67665732681 14464323677 7604485307 115 
0202 74336414142 71474874053 14694466799 5570193316 115 

 http :www.cosob.org/rapports annuel/01/06/2022:مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمىالطصجر

23 :15 
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 (:تطثيل تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة بيوفارم22الشكل رقم)

 

 (07): مؽ إعجاد الظالبتيؽ بالاعتساد عمى نتائج الججولالطصجر
مؽ خلال السشحشى ومعظيات ججول تظؾر السؤشخات السالية لسؤسدة بيؾفارم نلاحظ أنيا في سشة 

ج كان تؾزيع أرباح الأسيؼ في السدتؾى فق 2015لؼ تقؼ  بتدجيل تؾزيع أرباح الأسيؼ و في سشة  2014
إلى السدتؾى     2017و2016ديشار جدائخي لمديؼ، وواصمت الارتفاع في تؾزيع الأرباح خلال سشتي  55
ديشار 115عمى التؾالي، لتبقى عمى ارتفاع في تؾزيع أرباح الأسيؼ وتدتقخ عشج السدتؾى  100و 66

 .2020و2019و2018جدائخي خلال الدشؾات 
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 سا:مؤسسة أو أم أنفستساد
 يسكؽ اخترار تظؾر مؤسدة أو أم انفدت في السؤشخات السؾضحة في الججول التالي:

 (:تطور الطؤشرات الطالية لطؤسسة أو أم أنفست22الججول رقم)

مجسؾع  سشؾات 
 الأصؾل

الكيسة  رقؼ الأعسال
 السزافة

الشتيجة 
 الرافية 

تؾزيع أرباح 
 الأسيؼ

2018 359661745 2156033 8047885 1247447 _ 
2019 430592957 6935504 12121248 750312 _ 
2020 

 
780677284 7690266 9217660 3893162- _ 

 http :www.cosob.org/rapportsannuel/01/06/2022 23 :25هن إعداد الطالبحين بالاعحواد على:المصدر

 

أو أم أنفسث، نلاحظ أنها لن جقن  هن خلال هعطيات جدول جطىل الوؤشرات الوالية لوؤسسة التعليق:

 بحسجيل جىزيع أرباح الأسهن نهائيا.
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 :خلاصة الفصل
تدعى بؾرصة الجدائخ جاىجة مؽ خلال أنغستيا لتؾفيخ الإفراح السشاسب لحساية السدتثسخيؽ وتحديؽ 

إلى ارتباك كبيخ في أدى  2010كفاءة نذاطيا غيخ أن تظبيق الشغام السحاسبي السالي الجدائخي سشة 
الإفراح السالي لمسؤسدات السداىسة في بؾرصة الجدائخ في الدشؾات الأولى مؽ تظبيقو، نغخا لكبخ حجؼ 

 وتؾسع الأعسال مؽ جية وقؾاعج العخض والإفراح التي جاء بيا مؽ جية أخخى.
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 :خاتمة
لسؤسدات السداىسة في بؽرصة  قية لسؽضؽع تقييػ الإفراح الساليمؼ خلال الجراسة الشعخية والتطبي

الجدائخ تبيؼ لشا بؽضؽح أن تقييػ الإفراح السالي لمسؤسدات السداىسة أمخا ضخوريا وىاما حيث مؼ خلالو 
الاعتساد عمى أىػ الأدوات السدتخجمة  يسكؼ اتخاذ القخارات الرحيحة اللازمة لتحقيق أىجافيا وذلغ مؼ خلال

 لتقييػ الإفراح داخل السؤسدة.
 30-30تسييد تجارك السذخع لبعض الفخاغات أيؼ تػ استجراكيا في القانؽن  الجراسة والسلاحع مؼ ىحه 

الحي عدز الحساية القانؽنية للادخار، حيث كان اليجف محاولة  03-30السعجل والستسػ لمسخسؽم التذخيعي 
خ الدؽق السالي وكدب ثقة السدتثسخيؼ مؼ الأفخاد والسؤسدات، وإن أداء البؽرصة كان ضعيفا عمى تطؽي

جسيع السدتؽيات بالشزخ إلى أنؽاع القيػ الستجاولة وىي عبارة عؼ أوراق مالية تقميجية وكحلغ بالشدبة لعجد 
السالية في الجدائخ مشيا مؤسدات فقط مشج نذأة الدؽق  سبعالسداىسة، حيث تست مداىسة سؽى السؤسدات 

مجسع صيجال، الخياض سطيف وأربع ثلاثة عسؽمية التي لجأت إلى العخض العسؽمي ىي فشجق الاوراسي 
 ، بيؽفارم.أنفدتأليانذ لمتأميشات، أن سي ارويبة، أو أم  ىسا مؤسدات خاصة
 نتائج الدراسة:

 تؽصمشا مؼ ىحا البحث إلى عجة نتائج يسكؼ تمخيص أىسيا فيسا يمي: لقج
 كمسا زاد الإفراح في التقاريخ السالية زادت فعالية تخشيج القخارات.-
إن أىػ مرادر السعمؽمات ىي التقاريخ الدشؽية ونرف سشؽية والرحف والسجلات والإشاعات في الدؽق -

 جاول السداىسيؼ الكبار لأسيسيػ واحتفاظيػ بيا.خاصة وأن حجػ التجاول يكؽن محجود لعجم ت
إن السيدانية العسؽمية وتقخيخ مخاقب الحدابات وقائسة الأرباح تعتبخ أىػ أجداء التقاريخ الدشؽية وأكثخ قبؽلا -

لجى السدتثسخ، ومع ذلغ يخى السدتثسخ ضخورة تؽفيخ معمؽمات إضافية لغخض اتخاذ القخار بذان تجاول 
 عمؽمات عؼ أعزاء مجمذ إدارة السؤسدة التي يداىػ فييا.الأسيػ وأىسيا م

_ كمسا تعجدت التقاريخ وقرخت دورتيا خلال الدشة السالية احتؽت معمؽمات أكثخ واقعية وبالتالي تربح 
 أكثخ ملائسة لخجمة أىجاف السدتثسخيؼ.

ت إلا أن التقخيخ الدشؽي غالبا _ رغػ أن القانؽن قج كفل لمسداىػ كافة الحقؽق فيسا يتعمق بالبيانات والسعمؽما
ما يحجب عؼ الكثيخ مؼ السداىسيؼ مسا يجفعيػ إلى العدوف عؼ حزؽر اجتساعات الجسعية العسؽمية 
وعجم السذاركة في تقييػ أداء الإدارة وىحا بلا شغ ناتج عؼ انخفاض الؽعي الاستثساري وانعجام ثقافة كثيخ 

 ترادي.مؼ السداىسيؼ خاصة في السجال السالي والاق
_ىشاك اجتياد كبيخ ممحؽظ وتؽسع في الإفراح لمسؤسدات السداىسة في بؽرصة الجدائخ خلال الفتخة 
الأخيخة عؼ صفحات الؽيب والسؽاقع الالكتخونية لمسؤسدات السداىسة وربطيا بالسؽاقع الالكتخونية لمجشة 

 تشعيػ ومخاقبة عسميات البؽرصة ولجشة تدييخ البؽرصة.
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 ات:رضيصحة اختبار الف
 الفخضية الخئيدية: 

 السشاسب. الإفراحتمتدم السؤسدات السداىسة في بؽرصة الجدائخ بشعام -
 الفخضيات الفخعية:

إلا أنو لا يتؽافق  عشج المجؽء العمشي للادخار الإفراحتمتدم السؤسدات السداىسة في بؽرصة الجدائخ بشعام -
 مع الشعام السحاسبي السالي.

السؤسدات السداىسة في بؽرصة الجدائخ بشعام الإفراح بعج الجخؽل إلى البؽرصة إلا أنو لا يتؽافق  تمتدم-
 مع الشعام السحاسبي السالي.

 التوصيات:
 م يسكؼ اقتخاح بعض التؽصيات مشيا.وبالاستشاد عمى ما تقج

 إعادة  هيكمة نعام البؽرصة مع الشعام السحاسبي الجدائخي.-
 التؽسيع مؼ سمطات لجشة تشعيػ ومخاقبة عسميات البؽرصة.-

 أفاق الدراسة:
-0303لتقييػ الإفراح السالي لسؤسدات السداىسة في بؽرصة الجدائخ خلال الفتخة  مؼ خلال دراستشا

سابقا نجج أنو مؼ الزخوري تؽجيو الباحثيؼ بعجنا في مثل ىحا  السحكؽرة لمشتائج، وبعج استخلاصشا 0303
 دراسات مكسمة لسؽضؽعشا وأىسيا مايمي: إلىالسجال 

 السؤسدات السالية. أداء تقييػ في  دور الإفراح السالي-
 .تقييػ الإفراح السالي لسؤسدات السجرجة في بؽرصة الجدائخ-
 



 

 

 

 قائمة المصادر والمراجع
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 قائسة السراجع:
 الكتب:–أ 
، دار الأيام للشذخ الذفافية في الإفراح عن السعمهمات السحاسبيةطلال محسهد علي الججاوي، -1

 .7102والتهزيع، الظبعة الأولى الأردن،
مكتبة الهفاء الإفراح السالي وأىسيتو وأثره عمى الأعسال التجارة العربية،  إسساعيلسحسهد عبج الخحسن،-2

 .7102القانهنية، الظبعة الأولى، 
دار  ، القياس السحاسبي ومحدداتو وانعكاسو عمى رأي مراقب الحداباتطلال الججاوي، سالم الدوبعي-3

 .7102اليازوريالعلسية للشذخ والتهزيع، الظبعة العخبية 
، دار البلاد الأجشبيةالإفراح السالي وأىسيتو في نسه الأعسال التجارة العربية داخل إبخاهيم جابخ الديج، -2

 .7102غيجاء للشذخ والتهزيع، الظبعة الأولى، 
 . 7112دار ىهمة للشذخ الظبعة ،البهرصة بهرصة الجزائر،شسعهن شسعهن -5
 مذكرات التخرج:-ب
أثر محددات الإفراح السحاسبي والسالي عمى نهعية السعمهمات الهاردة في التقارير العايب فهزية،-1

مة لشيل شيادة الجكتهراه، الظهر الثالث، كلية العلهم الاقترادية والتجارية وعلهم أطخوحة مقجالدشهية، 
 .7102التدييخ، جامعة قدشظيشة 

، دراسة حالة تهنذ مدى فعالية سهق أوراق السالية السغاربية في تشفيذ برنامج الخهصرةىهلي رشيج، -2
لهم الاقترادية وعلهم التدييخ إدارة مالية، والجدائخ والسغخب، محكخة ماجدتيخ، جامعة قدشظيشة، كلية الع

7100. 
، دراسة حالة بهرصة عسان ، دور الدهق السالي في تسهيل استثسارات في ضل الأزماتعظية حليسة-3

 محكخة ماجدتيخ، جامعة، بدكخة، كلية العلهم الاقترادية.
ات شيادة نيل شيادة ،محكخة تخخج ضسن متظلبسهق الأوراق السالية في الجزائربهالزياف عبيخ، -4

تخرص مالية، كلية العلهم الاقترادية والتدييخ جامعة متشهري قدشظيشة  pgsالجراسات العليا الستخررة 
 .7112الجدائخ 

، دراسة حالة بعض الذخكات ، أثر الإفراح السالي والسحاسبي عمى القيسة الدهقية لمديمطلبة أميخة-5
السجرجة في البهرصة، محكخة مقجمة لشيل شيادة الساجدتيخ في الاقتراد والسشاجسشت كلية العلهم الاقترادية 

 .7112وعلهم التدييخ، جامعة مشتهري قدشظيشة، 
 ج_السجلات:

، ي بهرصة الجزائرفي التقارير السالية لمذركات السدرجة ف SCFكفاية الإفراح وفقمحمد العيجعسامخة، -1
 .7170مكخر جامعة الذييج حسة لخزخ بالهادي، جهان 0، العجد10السجلج ،مجلة التشسية الاقترادية
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الإفراح السحاسبي لمكذهف السالية من مشعهر السعاييرالسحاسبية سليم بن رحسهن، سسيحة بهحفض، -2
دياسي جامعة عباس الغخور خشذلة العجد ، مجلة الحقهق والعلهم الالدولية وتبشيو من قبل السذروع الجزائري 

 .7102جانفي  12
، 17، العجد 10، مجلة السجيخ السجلج واقع الإفراح السحاسبي في بهرصة الجزائرمخوة عبج الخحيم، -3

 .7102السجرسة العليا لتدييخ والاقتراد الخقسي، الجدائخ،
، مجلة الحقهق والعلهم الاقترادية ، بهرصة الجزائر بين الهاقع التذريعي والفعاليةمحمد بن زريق-4

 الإندانية، السجلج العاشخ، العجد الخابع.
، مجلة نساء للاقتراد معزمة البهرصة في الجزائر بين معاىر الجسهدوآليات التفعيلسسيخ محي الجين، -5

 . 7170جهان  10العجد 12والتجارة، السجلج 
، مجلة تاريخ العلهم،جامعة بدكخة، بهرصة الجزائر، دور الإفراح والذفافية في تفعيل عديدة بن سسيشة-6

 .7102العجد الدابع مارس 
، السعمهمات السحاسبية في تفدير القيسة الدهقية لمذركات السدرجة فيالبهرصة دور، صالحي محمد يديج-7

(، العجد 7100-7112مجلة جامعة القجس السفتهحة للأبحاث والجراسات، دراسة حالة فشجق الاوراسي )
 .7102ادي والأربعين، القانهن الثاني، الح
، مجلة التشظيم ، استخدام الشساذج الحديثة في التشبأ بالفذل في السؤسدة الاقتراديةرشيج حفري-8

 .7171، 10العجد  12(، السجلج7102-7102والعسل، دراسة حالة شخكة بيهفارم الجدائخ خلال الفتخة )
(، 2222-2212دعرة في بهرصة الجزائر خلال الفترة )، الإفراح السالي لمسؤسدات السمخيم باي-9

، 10العجد  10مجلة اقتراد السال والأعسال، السخكد الجامعي عبج الحفيظ بالرهف ميلة، السجلج 
 .7177أفخيل
 وفق الشعام ، محددات الإفراح السحاسبي في الحقل السحاسبي الجزائري صجيق مدعهد، صجيقي فؤاد-12

 17مجلة البحهث في العلهم السالية والسحاسبة، جامعة قاصجي مخباح، العجد ،(scf) السحاسبي السالي
7100. 

 ومدى الإفراح السحاسبي وفق الشعام السحاسبي الساليجيلالي عبجلي، محمد اليادي ضيف الله، -11
لهادي ، مجلة الاقتراد والتشسية السدتجامة، جامعة الذييج حسة لخزخ، اتهافقو مع معايير السحاسبة الدولية

 .7107، 17العجد  12الجدائخ، مجلج
، دراسة العهامل السؤثرة عمى عسمية الإفراح في القهائم السالية لمسؤسدة الاقتراديةأحسج حابية، -12

، الجدائخ، 3حالة الآراء والخبخاء السحاسبيين في الجدائخ العاصسة، مجلة )السجبخ(، جامعة الجدائخ 
 .7171، 17، العجد12السجلج
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 السمتقيات: -د
، بن عسهر سسير، تطهر بهرصة الجزائر كعامل أساسي لمسداىسة في عسمية الخهصرة، رزيق كسال-1

السلتقى الهطشي الثاني حهل أثخ أداء البهرصة على فعالية التسهيل في الاقتراد الجدائخي، جامعة سعج دحلب 
 .7112أفخيل  72،72البليجة، يهمي 
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 الملخص



 ملخص:
هجفت هحه الجراسة إلى تقييم الإفصاح المالي للمؤسسات المساهمة في بهرصة الجدائخ خلال الفتخة 

، حيث يلعب الإفصاح دورا كبيخا في تبني المستثمخين قخاراتهم، ولحا تلدم 0202-0202الممتجة مابين 
 . لحماية حقهق المستثمخ وتحسين كفاءة البهرصة بالإفصاحالبهرصة المؤسسات المساهمة 

وتحصلت هحه الجراسة إلى آن الإفصاح في المؤسسات المساهمة تعتمج على نظام الإفصاح عنج اللجهء 
مما يؤدي إصجار ، يتهافق مع النظام المحاسبي الججيج العلني للادخار وبعج الجخهل إلى البهرصة، وهحا لا

 معجلة ومكملة للنظم الحالية. ظام المحاسبي الجدائخي،أنظمة ججيجة تتهافق مع الن

 الإفصاح المالي، المؤسسات المساهمة في بهرصة الجدائخ، بهرصة الجدائخ. الكلمات المفتاحية:

Abstract : 

 This study aimed at evaluating the financial disclosure of the joint stock institutions in 

the Algerian Stock Exchange during the period between 2010-2020, where disclosure plays a 

major role in the adoption of investors' decisions, and therefore the stock exchange obliges the 

participating institutions to disclose to protect the rights of the investor and improve the 

efficiency of the stock exchange. 

This study concluded that disclosure in joint stock institutions depends on the disclosure system 

when publicly resorting to saving and after entering the stock exchange, and this is not 

compatible with the new accounting system, which leads to the issuance of new systems that are 

compatible with the Algerian accounting system, modified and complementary to the current 

systems. 

Keywords : the financial disclosure, institutions participating in the algiers stock exchange, the 

algiers stock exchange. 

 


