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 شكروتقدير
 {اللهم أعني على ذكرك وشكرك وحسن عبادتك}

 شكر وتقدير   

الحمد والشكر لله سبحانو تعالى الذي فاض عمينا من فضمو وعممو ونعمو التي لا تعد ولا 
تحصى، ويسر لنا الأمور كميا ما عممنا منيا وما لم نعمم، وأعاننا عمى إتمام دراستنا ىاتو، 

وبعد... ولو لا توفيقو عز وجل لما تحقق شيء من ذلك   

 إلى أستاذنا الفاضل صالح قريشي الذي كان خير والامتنانيسعدنا أن نتقدم بجزيل الشكر 
معين لنا من خلال توجيياتو وعمى ما بذلو من إرشاد ونصائح ليصل ىذا البحث للإنجاز 

. الذي نراه

 عمى تفضميم بقبول مناقشة مذكرتنا ولما ةونتوجو بالشكر الجزيل إلى أعضاء لجنة المناقش
بذلوه من وقت وجيد لقراءة مذكرتنا، وعمى ما سيقدمونو من توجييات وملاحظات عممية 

ستساىم في إثراء ىذه المذكرة  

وأخيرا أنتقدم بأسمى آيات الشكر والعرفان إلى كل من وقف إلى جوارنا وقدم لنا يد العون 
 من مشورة عممية أو توجيو داعم لنا وكل من شد من عزيمتنا ونخص منيم كافة أعضاء 

 الييئة التدريسية المحترمين، أصدقاؤنا الأوفياء، ولكل من ساىم بكممة طيبة كان ليا 

.صدى عميق في أنفسنا  
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 :الدلخص 

ك ذلو تهدف ىده الدراسة لإبراز دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل قرار الاستثماري في البيئة الجزائرية،
حيث اعتمدنا كمتغتَات مستقلة لرموعة من  ،2013/2017 مؤسسات لفتًة 10بتطبيق عينة مكونة من 

ولتحقيق الذدف استخدمنا .النسب الدالية في حتُ عبرنا عن القرار الاستثماري في الأصول الثابتة  في الدؤسسة 
 .لظوذج بانل الذي يلاءم ىدا النوع من الدراسات

 نسب جاءت نسبتتُ لذما القدرة على تفستَ القرار الاستثماري بقدرة 8توصلت الدراسة إلى انو من بتُ 
 وكذلك %5 وأظهرت النتائج إن النسبتتُ لذما دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 31،15تفستَية قدرة ب 

  .النموذج كليتا

LMباستخدام اختبار الدفاضلة   وجدنا أن لظوذج الالضدار التجميعي ىو الأنسب لدراسة دور الدعلومة المحاسبية 
 في تفعيل قرار الاستثماري 

  :الدفتاحيةالكلمات 

  الدعلومة المحاسبية، القرار الاستثماري، لظوذج الالضدار التجميعي، لظوذج بانل

Abstract: 

 This study aims to highlight the role of accounting information 

in activating the investment decision in the Algerian environment, and 

 you apply a sample of 10 institutions for the period 2013/2017. As 

independent variables we adopted a set of financial ratios while we 

expressed the investment decision in the fixed assets in the institution. 

The PANEL model is suitable for this type of study. 

 The study concluded that out of 8 ratios, two ratios had the 

ability to interpret the investment decision with an explanatory 

capacity of 31.15. The results showed that the ratios have a statistical 

significance at a significant level of 5%. 

 Using the LM test, we found that the regression model is more 

appropriate to study the role of accounting information in activating 

the investment decision 

Keywords: accounting information, investment decision, aggregate 

regression model, PANEL model. 
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 الدقدمة 
 



 المقدمة
 

  أ
 

لدالو من ألعية كبتَة في تطوير المجتمع كونو من الوسائل  يعتبر الاستثمار جوىر عملية التنمية الاقتصادية،
فهو يعتبر من أىم  المحددة والضرورية لتًقية لستلف الديادين السياسية أو الاقتصادية أو الاجتماعية أو الثقافية،

الوسائل اللازمة لتطوير الدؤسسات وتوسيعها لدا لػققو من زيادة في الطاقة الإنتاجية واستغلال الدوارد الدادية 
 .والبشرية

      وباعتبار أن الاستثمار الدالي مرتبط بآليات بسكنو من برقيق لستلف الدشاريع التنموية، ولعل ألعها الآليات 
التمويلية والدتمثلة أساسا في البحث عن مصادر الادخار وكذا الوسائل الكفيلة لتعبئتها لأغراض التنمية، ولذذا 

ولعل من أىم عناصر  فمن الضروري توفر ىيكل مالي متطور يضمن التمويل الدستمر لدختلف الدشاريع الاقتصادية،
النظام الدالي ىو وجود أسواق مالية باعتبارىا قادرة على الاستيعاب والتوجيو والتخصيص الأمثل للمدخرات 

 .لأغراض الاستثمار الدنتج

      ويعتبر القرار الاستثماري أىم وأصعب وأخطر القرارات التي يتخذىا الدستثمر ويقوم ىذا القرار على جملة من 
فالكثتَ من .  دورا ىاما في تنشيط سوق رأس الدال وكذا بالنسبة للمتدخلتُ فيوةوتلعب الدعلوم الدبادئ والدقومات،

 الدوثوق فيها ةفتوفر الدعلوم  لاستخدامها في ابزاذ قرار الاستثمار،ةالجهات والأفراد لػتاجون إلى ىذه الدعلوم
 المحاسبية يؤدي إلى زيادة حجم السوق وبزفيض تكلفة العمليات وزيادة عدد الدتعاملتُ في السوق ةوخاصة الدعلوم

 .الدالية وىذا ما يؤدي إلى زيادة العائد في التعاملات وبالتالي برقيق التنمية الاقتصادية

 في تفعيل قرار الاستثماري في ةالدعلومة المحاسبي مدى قدرةما : نطرح الإشكالية التالية       ومن ىذا الدنطلق 
 ؟  2017-2013 للفترة الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية

:  الفرعية التاليةالأسئلة الرئيسي نطرح التساؤل    من خلال -أولا 

  ؟ىل توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ النسب الدستخدمة والقرار الاستثماري 
 ؟ ىل الدعلومة المحاسبية الواردة في القوائم الدالية كافية لابزاذ قرار الاستثمار 
  فرضيات البحث   -  ثانيا

 علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ النسب الدستخدمة والقرار الاستثماري توجد   نعم 
    الدعلومة المحاسبية الواردة في القوائم الدالية كافية لابزاذ قرار الاستثمار نعم 

 مبررات اختيار الدوضوع - ثالثا
 :تتمثل أىم الأسباب تأتي جعلتنا لطتار الدوضوع لأنو لػتوي على اعتبارات موضوعية وذاتية، وتتمثل في



 المقدمة
 

  ب
 

 الرغبة الشخصية للبحث في ىدا المجال. 
  إمكانية مواصلة البحث في ىدا الدوضوع واقتًانو بالإصلاحات التي تشهدىا الساحة الاقتصادية في الجانب التطبيقي

 .والجانب النظري
 ألعية الدوضوع واقتًانو بالإصلاحات التي تشهدىا الساحة الاقتصادية بشكل عام والجانب المحاسبي بشكل خاص. 
 في برستُ القرار الاستثماريةالدور الذي تلعبو الدعلومة المحاسبي . 

 :أهداف الدراسة وأهميتها- رابعا

 الاستغناء عنهانتعتبر الدعلومة المحاسبية أداة فعالة لا لؽك . 
 إبراز الدور الذي يلعبو الاستثمار في دعم ولظو وتطور الدؤسسة او الشركة. 
  برديد التوقيت الدناسب لتطبيق الاستثمار مع برديد النتائج الدتوقعة من حجم الاستثمار والأىداف

 .الرئيسية التي على أساسها تم تطبيق القرار الاستثماري
 نظريا وميدانياعالتعرف على الجوانب الدتعلقة بالدوضو . 

 حدود الدراسة - خامسا 

 - 2013/2017 تتعلق الحدود الزمنية في دراسة للقوائم الدالية لعينة من الدؤسسات للفتًة الدمتدة من
  . مؤسسات10أما الحدود الدكانية فهي تتمثل في مناطق نشاط الدؤسسات عينة الدراسة وعددىا 

  منهجية البحت –سادسا 

من اجل الوصل إلى النتائج الدرجوة قصد الإجابة على الأسئلة الدطروحة يتطلب منا الاعتماد على الدنهج 
الوصفي الدلائم للجانب النظري الدتعلق ب الدعلومة المحاسبية وقرار الاستثمار من خلال أنواعو مراحلو خصائصو 

 لنتمكن من خلالذا ع الأطروحات والدقالات العلمية ذات الصلة بالدوضتلزدداتو وكدا الاستخلاص أىم الدراسا
 .في الجزء التطبيقي فقد اعتمدنا على أسلوب دراسة حالة   تدعيم الأسس النظرية، أما

 هيكل البحث - سابعا

ألصز ىدا البحت وفق لدا بسليو مقتضيات البحوث في ىدا المجال وجاء على شكل مقدمة وكأنة عبارة عن مدخل 
 .          للموضوع وفصلتُ أولذما نظري وتأنيهما تطبيقي وخابسة
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تدهيد 

لمتعلقة ا بيةلمحاس الومةلمع افتَوتو على تدر بقيتميزت، ماواما للمعلظلمحاسبة بصفة عامة نر اتعتب
على ك لن ذكاواء ست االقرارصنع ن ركائز ساس مومة  ركيزة ألمعلاه ذىت صبح أيثحية دلاقتصادة احوبال
ر أن كذبال والجدير .وى استًاتيجيات الشركاتعلى مستأو لمختلفة اة یولتنمت اساایلسم اسرلكلي لوى المستا

ه ذتتمتع ىب أن جیكلو ذا مع ىن لكولهائلة للتطورات اجة ینترة یكبت لادبمعت ماولمعلافي ر نفجاك اىنا
 .ذي القراراتة لمتخیىمر أكثون ألتكودة لجواة یقدابالمصت ماولمعلا

 :كالتاليث مباحث لى ثلاول إلأل الفصاقسمنا ق ایلسذا افي ىو

 .والقرار الاستثمارية یلمحاسبة امولمعل ا:وللأث المبحا

 . القرار الاستثماري:لثانيث المبحا

 . السابقةتالدارسا :ثلثالث المبحا

. 
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 الدعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري: الدبحث الأول

، ةيرتثماـلاساو ـــتراراقذ اـــتخاي ـــفر تثمـــلمساا ـــهيعلـــد عتميي ـــلتاة يـــلأساســـر العناصـــن اة ميبـــلمحاساة ـــمولمعلـــر اتعتب

و ىا ـرنشم تيـدة يدة جـمومعلي ة لأـيورفـورة بصب يتجـسير تثمـلمسث أن ااـلأبحا ت واـسدرالـر ايلكثـت انيبإذ 

ــــد عيــــب لمناسـت اقولاي ـفن يرتثمـلمست ااـاجية لاحتـلملائماة يبـلمحاس اةـمولمعلـن اعح اـلإفصـإن االي فـبالت

ــد لعائطرة وااــلمخااه ــــتجم لهــــويمــــس ي تعكــــلتاة ــــيلمالوراق الأاة ظــــمحفن يــــوبتكــــق تعليا ــــهيفــــدال لا جــــرورة ض

ر ثالو ون كيمما ، ة بهاطــيلمحطرة ااــلمخت ااــجم ودرتهراتثماــســد ائواعــن عم اتهــقعوتل يــدى تعــعلم ىداعــسيو
 .بهال لتعامم اعلى حج و تالاستثماراك تلر سعاأعلى 

 خصائصهاوة يلمحاسب اةمولمعلف اير تع:وللأب الطلما

 :ةيلمحاسب اةمولمعلف اير تع:أولا 

   :لييما يلها فف يرتعد يدتحول سنحاوة يلمحاسباة موللمعلف يرتعادة عك ىنا

ــراض غأة ـــمدة لخيليغـــلتشت ااـــيلعملـــن ااتج عـــلنوابة ـــلمناساة ـــفرلمعـــن اا مـــعوة نيبـــلمحاس اةـــمولمعلـــر ا تعتب    

ن ييلمعنــل اقبــن مها مداتخــسم اتــيت اطاــنشــرارات ولقم اعــدتت اــجرمخأو ة ــيلنهائاائج ــلنتاي ــة فــا ممثلــنهيبع
 .1بها

ة ـــعيبذات طي ـىدارة ولإاي ـمة فدتخـلمست ااـمولمعلـواع انـدم أقأي ـفهـدا، ة مهمة جيلمحاسب اةمولمعلر اتعتب   

معالجة ظم نـــا كـــىريطوتـــم ى تـــلولأت ااـــمولمعلظـــم انأن ا ـــكم، ةـــمظلمنم أداء ايـــيي تقـــفدارة لإد ااعـــة تســـيكم

. 2ةيلمحاسبت اايللعمل

                                                           
 رج زوينة، المحاسبي البنكي بتُ الدرجعية النظرية وبرديات التطبيق، مذكرة مقدمة لنيل شهادة دكتوراه في العلوم التطبيقية، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيتَ، فرحات  1

 .29 ص 2013/2014 طيفس-عباس
 .25، ص 2015 لزمد نور برىان وغازي إبراىيم رحو، الدناىج للنشر والتوزيع،  2
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ن عـك لم ذتـي، وةـمولمعلـو اىوائي ـالمنتج نهـبـروج ا للخـمعالجتهم تيت انايلبن اعة مومجمن عرة ىي عبا   

ة يلمحاسب اةـمولمعلاه ـذبها ىم تتسص بخصائز يتتمب أن جي ةمولمعلاه ذىن لك، وةيلمحاسبالمعالجة ق ايطر

 .1ةيجرلخاواة يخلدالطراف الأاع يجمل قبن مها مداستخن امكيدة وفائون ذات حتى تك

ـل لمتكامم ااظـة للنيـلأساسن ااـكرلأأحد اي ـا ىـموة عميبـلمحاس اة مولمعلإن السابقة فف ايرلتعال اخلان م

ـــل تمث، واـــتقة منهـــة مشيداـــقتصـــدة احوى أي وتـــى مســـعلـــأة أو لمنشوى اتـــى مســـعلـــواء ســـرارات لقذ ااـــلاتخ

ط تبري تـلت، واةيفـصووة ـيكمـورة ة بصـمظلمنواة ـبولمباة ـيلنهائق اائـلحقم وايـلقن اعة موة مجميلمحاسب اةمولمعلا

زداد توة ـلمختلفدارات الإـراد والأفوك الـى سـعلـر مباشر يأثـتذات ي ـى، وةـيلدتبات بعلاقاض لبعامع بعضها 

. هايمدلتي تحققها لمستخافقا للمنفعة وة يدلاقتصاامتها يق

 :ةيلمحاسب اةمولمعلص اخصائ: ثانيا 

محاسبي ل يــدبـق يبطتــن ة عـلناتج اةـمولمعلــت اكانإذا ا ـمـدد ي تحــلتص اائـلخصـول أن القــن امكية ـفة عامـبص

:  2نيتيىي خاصرارات لقذ اتخال افي مجادة فائل قر أو اكثن أو أيمع

. ةيلأساسص الخصائا -

 .ةيولثانص الخصائا -
 (Primary Qualities) :ص لخصائاة يسيئرلا: أولا

ـورة لمنشاة يبـلمحاس اة ـمولمعلاي ـ ففرىاوتـب جيي ـلتص الخصائاا ىي ـتهيىم أةـمولمعلاه ـذىـدت لا فقوا

 .نيمدللمستخدة يمفر يغت صبحوأ

 لملائمة ا:(Relevance)3 

ـــر بالحاضم تحكـــلاي ـــا فـــىريتأثدة اـــيزلوذلك ة ـــلملائماة يـــبخاصـــز يتتمـــب أن جية يبـــلمحاس اةـــمولمعلإن ا

ة صنع ــي عملةــمولمعلــك امي تلدتخــى مســعلل هــة تسيعــوضوبمل تقبــبالمســؤ لتنبــن اجل اي مــلماضب اعايتــسوا
                                                           

 .95، ص 2007 حيدر لزمد علي بتٍ عطا، مقدمة في نظرية المحاسبية والدراجعة، دار الحامد  للنشر والتوزيع  1
 .218، ص 2011الطلعة الثالثة، دار الدستَة والتوزيع والطباعة، - الدالية مدخل نظري تطبيقي  مؤيد راضي خنفر وغسان فلاح الدطارنة، برليل القوائم 2
. 89، ص 90، ص 2004الاردن – كمال عبد العزيزالنقيب، الددخل الدعاصر إلى علم المحاسبة الدالية،  الطبعة الأولى،  دار وائل للنشر  والتوزيع،  عمان  3
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 ةمولمعلـك اة لتلـلملائمافة ـصـق يتحقـل لأج، وملائمةر ي غةمولمعلك اتلت كانو كفأ مما لرار أدق وأقذ تخاوا

 :ةيلتالاة يعرلفاة يعولنت الصفاالها ر فوتتد أن لاب

 رة ة لفتيؤلتنبا:(Predicative Value) 

ر ائــخســدوث حــب لتجنــك لوذ. اــهية فــلثقدة ااــيل وزتقبــبالمســؤ لتنباى ــتها علــدربقــز يتتم أن ةــموللمعلــد لاب

ـول أو لأصن ااـنقصت الاـحتماة ـجهوالمل تقبـا للمسـنهيوتكـب جوالت ااـلمخصصاي ـة فـقدلدة ااـيزلوة ـمحتمل

ب وأدوات يالــسف أتلاــا لاخــبق، طةــيؤلتنبت ااــمولمعلــدرة ابقم اــلاىتمك الــذكو. اــا معــهميكلــوم أو لخصدة ااــيز

 ةـــمولمعلـــك اة لتلـــيؤلتنبـــدرة القـــق اي خلـــفم اىـــة تســـة مختلفيبـــمحاست اـــاسيسع اـــتب، وابيـــلمحاسس ااـــيلقا

ـن لا مـدة بـلثابتـول الأصس ااـية لقـيرلجار الأسعااقة يدام طرستخك الذعلى ل مثال وفضل أة بشكيلمحاسبا

لا ل أوخـديا ـة مـقيـن طرلا مـدة بـطسولمتر اعاـلأسـوق أو السر اعاـسأة ـقيك طرلـذكوة ـيخيرلتااة ـلتكلفاقة يطر

. لمختلفةب ايلأسالن اىا مريغزن ولمخان امدر لصازون المخر ايبالنسبة لتسع (Fifo)لارج أوخي

  تقعاولتاصحة ن مق لتحقاة يمكانإ Value Feedback  

حة ــصــن مــق لتحقاى ــتها علــدري قــتها فيــخاصــن مد تفاــسيأن ة يبــلمحاس اةــمولمعلدم اتخــمســن مزم تلــسي

ـذ متخد اعـسيـذا ىو. أخرىة ـجهـن ة ميتقبلـلمست ااـقعوبالتؤ التنبـبد شارلاستواجهة ن ة ميلماضت اقعاولتا

ة ـــنوازلمــد ايدلتحاو ــجوى ــا علــمنهوة ــيريدلتقت ااــنوازلمــداد اعــد إة عنــخاصت واــقعولتاح يحــي تصــفــرار لقا

ـذ يي تنفـفد اعـتست اـقعولتاح يحـي تصـفت اـمولمعلـدرة اقن لأت اـضولمقبت واعاوفدلماة لكلا جانبي يدلنقا

 . حيصحس لعكواة طلأنشف المختلت ناوازلما

 بلمناست ايقولتا(timeliness) 1 

ذ تخاامنها في دة للاستفاب لمناست اقولاها في يمدلمستخدم تقأن ة يلمحاسب اةمولمعلص اخصائم ىن أم

ف يلتكالن اموى نى مستد وأدجهل بأقب، لمناست اقولافي ور لقصاجو ل وأولخلالملائمة لمعالجة رارات القا
.  رلخسائوا

                                                           
. 90 كمال عبد العزيز النقيب، مرجع سابق، ص  1
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ا في يساسرا أشؤمرى خأجهة ن تو مذالمحاسبي م ااظلنءة اكفاوجهة ن لمحاسبي مدر الكاءة اكفار تعتبذا ل

 . بلمناست اقولاة في يلمحاسب اةمولمعلم ايدبتقراع لإسا

. راراتلقذ اتخاامنها في دة ا للاستفاينسبرة يقصرات ة في فتيلمحاسبواة يلمالر ايرلتقام ايدتقزم ستليمما 

 ة يقوثولما:(Reliability) 

ن ا عــىرازبدف إتهــلمسص اائــلخصاى ــعلــدق بصطــوي تنــز وأن يلتحواأ طــلخــن ا مةــمولمعلــو اا خلـمعناىو

 : فيص لخصائاه ذىل تتمثوعنو ر يرلتقم اتيذي لوع اضولما

، مةيسلورة لخاصة بصداث الأحن اعرة ة معبيلمحاسب اةمولمعلون اتكث يبحر يلتعبدق اص

ق لتحقاة يقابلرى، خأمصالح فئة على مصالح فئة ب لا تغلن أي يمدلمستخن انة ميلفئة معز يلتحدم اعد وايلحا

طرق لس انفدام ستخـم اتص إذا خـشـن مـر كثـل أقبـن ائج مـلنتـس الى نفول إصولاعلى درة لقأي اة يعوضولمأو ا

 .مةولمعلس اايفي قت مدستخالتي ب ايلأسالوا

 ة يعوضولما:(Verificaiability) 

ة ــيا لعملــتجنبــك لوذة يبــلمحاس اةــمولمعلــواص اخــن ة ميــساسأة يــخاصــر ة تعتبيعــوضولمــك أن اا لا شــمم

ة ــــمولمعلــــن اعم اــــلتح ااــــلإفصواة ــــجهــــن بي مــــلمحاسس ااــــيلقاة ــــيي عملــــي فــــلشخصر اأثــــلتز وااــــيلانحا

ت لمعالجان امك تلأو لمسالة اه ذعلى ىق لاتفاافي ن يلمحاسبوم اعمو عديمما رى خأجهة ن ة ميلمحاسبا

.  ةيبــلمحاسا

بي ــلنست ااــلثبــب الطي تتــلتوابة ــلمحاساي ــة فيــلأساســروض الفــد احــر أة تعتبيعــوضولمإذ أن ا

. 1نيلمحاسبب اغلل اقبن بقة مطلماة يلمحاسبراءات الإجت وااسايللسم لملائول القبوا

 

                                                           
 المحاسبي عن الدسؤولية الاجتماعية من منظور لزاسبي، ملتقى حول الدسؤولية الاجتماعية ووظائف الدؤسسة الصغتَة والدتوسطة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيتَ،  1

 .11جامعة حسبية بن بوعلي، الشلف، ص 
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 ة يدايلحا(neutralité)1 

ــون ا تكــانيحأة ــجدرها ليمدتخــمســن ة مــمختلفــدة ويدعت اــجهــم ة تهيبــلمحاس اةــمولمعلأن او ــبم لــلمســن ام

ع ــجراى مـحتـب أو لمحاسـن اعي مدتـسيالح لا ـلمصاي ـفض اقـلتنـذا اىـن لك. ءيـلشـض اة بعـمتناقضم الحهـمص

ب ى حساــة علــنية معــالح فئــا لصــهيقة علداــلمصواها ــفحصت واباــللحسم ىــدادعإي ــفزوا اــنحيت أن اباــلحسا
 .رىخأ

 2(Secondary Qualites)ص لخصائاة يولثانا: ثانيا

لتي اة يـسيئرلص اائـلخصـدة افائن مزز عيىا رفوتل لعت وماوللمعلر كبدة أىا فائرفوح تيتيلتي ص الخصائاىي و
 :ص بلخصائاه ذىص تتلخوىا ركق ذسب

 نة رة للمقايلقابلا(Comparability)3 

ك لذف، ناعةـلصـس اي نفـلمماثلة فت المنشآن ايبت نارلمقاراء اة تسمح بإجيمحاسبت ماومعلم يدبها تقد قصيو

: ثلاــة مـلمماثلت ائاـة بالمنشـنرة مقايلمعنة المنشأاضع ز ووكرمم ييسمح بتقيلأنو . تماولمعلدة افائن مد يزي

ل؟ ناعة ككـــلصاي ـــفداء لأوى اتــمســـت تحــوق أو فة أـــلمنشاا ــي تحققهـــلتف ايالــلتكح وااـــبرلأت اايوتــمســـل ى

ـرارات لقـذي االي متخـبالتد اعـسيـرى ولأخت اآـلمنشأداء اني ـدتوق أو تفب سباأسة دراسمح بيم ييلتقذا اىإن 

 .تهام وإدارمنشآتهم أداء ييتقؤ ولتنبافي 

ـس ة نفـي معالجـة فـلمختلفت اآـلمنشـدى اة لـة متماثليبـمحاسق ئدام طرامة باستخيلسلانة رلمقااة يقابلب لطتت

ـدة لعت اـنرلمقاـد اعقـد عنت اـمولمعلـدة االي فائـبالت، وةـنرلمقااة يجة قابلدرتفع ركما ت. داثلأحت أو اايلعملا

ىا دصم رتيلتي رات ايلتغر ايتفسوسة دراسمح بيذي لر الأم، اةية متتاليمحاسبرات فت

 

                                                           
 .91 لعزيز النقيب، مرجع سابق، ص  1
 .20 مؤيد راضي خنفر وغسان فلاح الدطارنة، مرجع سابق، ص  2
 .26، ص 2012 رضوان حلوة حنان ونزار فليح البداوي، الدالية القياس والإفلاح في القوائم الدالية، الطبعة الثالثة، إثراء للنشر والتوزيع،  3
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 ت لثباق أو الاتساا(Consistency)1 

ت اــاسية بســلمتمثلوابة ــلمحاساي ــة فــلمهمت ااــاسيلســدى ابإحــزام لالتب اجوتــسية يــلخاصاه ــذىــق يلتحقو

ر يياـلمعـد احأتها ذااسة يلساه ذىر تعتبو. وأخرىسنة ن ية ما بيلمحاسبطرق الق ايبطفي تق لاتسات والثباا

ــد ا عنــعاتهراجي مراــلخت ااباــلحساع ــجراى مــعلــب جيي ــلت، واةــجعرالمر ايراــتقــداد ة لإعــلخاصاة يــلأساسا

وز جيإذ لقا طمس ية ليلمحاسبطرق الق ايبطفي تت لثباااسة يبسب لمحاسزام التإن ا. لنهائير ايرلتقم ايدتق

ىا ريغولثابتة ول الأصك اىتلاب اقة حسايزن أو طرلمخان اممصدرة لواد المر ايقة تسعير طريغيأن انا يحأ

 :لييما ر فوترط بش

 .رييمقنعة للتغرورة ضوجود  -

 .ةيلمالم ائوالقافي ر ييلتغر اثان أعم لتاح الإفصام اتيأن  -
 .دةيدلجطرق الق ايبطفي تر ستميأن  -

 ت ماولمعلل اكتماا  (completeness) 

ة يلأساسـر العناصاى ـعلـوي تحتـن أن مـد ها لابيمدتخـتجاه مسوة جرمدة فائذات ة يلمحاسب اةمولمعلون الكي تك

ن مد لابذا لـرارات، لقذ ااـتخاي ـا فـىودورة ـمولمعلاة ـيا لأىمـبقـك طلـرار، وذلقـذ اا متخـحتاجهيلتي اة يرىولجوا

 .تماولمعلواة يلنسباة يلأىمدأ ابمبم لاىتماا

 ت ماولمعلت اايدقتصاا(Economiety) 

ف يالــة تكــنرمقال لاــخــن مــك لوذا ــهيعلــول لحصاي ــفدي اــلاقتصــل العاماي ــعراتأن ة ــلفعال اةــموللمعلــد لاب

 .ةـمولمعلـك اتلر فـوتـن ا مـهيعلـول لحصم اتـيي ـلتـد ائوالفـد وائوالعا مع ةمولمعلك اعلى تلول لحصا

ــل لأجو. ــرخــب أجانــن ا مــتهودجوا ــمتهيقــب وجانــن ا مــتهيعون وةــمولمعلاة ــيكمــل عامة اــعرامـب لطتيا ـىنو

س اية في قيتميرغاوللت اقايبطلتاضمنها ن ة مياضيب ريسالدام أستخن امد لابرات شؤلماه ـــذى ىــلــل إصولتا

 .ةمولمعلامة يق
                                                           

بسكرة، –  مليكة زغيب وسوسن، زيرق، حول حكومة الشركات كآلية للحد من الفساد الدالي والإداري، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيتَ، جامعة لزمد خيضر  1
 .7، ص 6يومي، ص 
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 م ة للفهيلقابلاUnderstanbility) )

: ىمان يمهمن يرشؤساسا على مد أتعتمدة لاستفام وا للفهةمولمعلاة ية قابليخاصإن 

 .ةمولمعلرض افي عح لإفصاواة طلبساوح واضولاجة در . أ
 ةمولمعلك امي تلدمستخدى لم لفهدراك والإواعي ولوى امست . ب

دة لاستفاق ايلتحقن يرطلشن ايذىن يبس لتجانر افوتن مد سة لابوملمدة فائ ذات ةمولمعلون الكي تك  و

ت قولس افي نفر لأمزم استليول، لأرط الشافي زول لنب الطتيذي لت اقولاففي . رارلقذ اعلى متخر يلتأثوا

 .دةلاستفام واتها للفهية قابليمتمتعة بخاصت ماولمعلابالتالي تصبح و وازن،لتق ايلثاني لتحقرط ابالشء تقارلاا

 .تهايهموأة يلمحاسب اةمولمعلواع انأ: لثانيب الطلما

 :عهاوانأ: أولا

 :ليية كما يلمحاسبت اماولمعلواع انب أيوتبن مكي

: 1ةية ماليخير تاةمومعل -1

ي ـلتاة يداـلاقتصت اايلعملاجة ينتدث لتي تحاة يدلاقتصاداث اللأحل سجر يفوبتص  تختةموىي معل    و

ـرض عوة ـنية معـيمالـرة فتـن عرة اـخسأوح ـبـن رمط اـلنشاجة ينتس ايقد ويدلتح، ةيدلاقتصادة احولاسها رتما

.  ماتهازابالتء فاولدى اموة يدلاقتصادة احولالة ويسن ايلبن يخ معيرلمالي في تاز اكرلما

ن مكيما لكي ـدمقر الأمـبم لاـلإعم اتـيأن ة ـيلعملـراض الأغـل لأفضـن او مـ فانةـمولمعلاه ذة ىيبأىمرار لإقم اغ   ور

درة لقدم ا لعراظنـب لمحاساو ـبـوم قيـن أن مكيـدا يلا مفـعمـد عيا ـمـو ىرا، أخـمتـر لأمابح ـصيل أن قبرار لقذ اتخاا

 .لماضير اييعلى تغ

 

                                                           
مذكرة تدخل ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ، " الرايس" التجارية الإنتاجيةباتنة، الوحدة –  أثر جودة الدعلومات المحاسبية على صنع القرار في الدؤسسات الاقتصادية الجزائر  1

. 86، ص 2010كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيتَ، 
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: 1قابةرلط وايطلتخن ا عةمومعل -2

ض اــنخفاو ـــجـــد أويدتحداء ولأن ايـــتحســـرص فت والاـــى مجـــلدارة إلإم ااـــىتماو ـــيجوبتص تـــ تخةـــموي معلـــىو

ع ـــضل ولاــخــن مــك لم ذتيــب، ولمناســت اقولاي ــا فــبة لمعالجتهــلمناســرارات القذ ااــتخواها ــصيلتشخءة اــلكفا

ة يطيطلتخت ااـــنوازلمـــرز اتبـــث يح، ةـــيرايلمعف ايالـــلتكواة ـــيطيطلتخت ااـــنوازلمـــداد اة لإعـــمزللارات ايـــدلتقا

م ييتقوقابة رلـراض اعأي ـمها فداتخـسـن الا عظف، ة مقبلةيخيرة تاظة في لحيدلاقتصادة احولمالي للاضع ولا

ت ايولمستق لمسبـد ايدبالتحم ة فتهتيرايلمعف ايلتكالاما ، أايمحاسبم لتهءمساراد ولأف اة يلؤومسد يدتحداء ولأا

ت ماولمعلن امـوع لنـذا اىم يـدبتقـوم قيـن أن مكيو. وىتـمسـل لمحاسبة لكاة يعملل يتسهرض بغط لنشاا

ل خلان مل لأجر ايقصط يط متعلقة بالتخةمولمعلون اما تكدعنف يلتكالامحاسبة ظم ن: نمل ة كيلمحاسبا

 .ةيرايلمعف ايلتكالف وايلتكالاامي محاسبة ظن

 .ةيطيطلتخت اناوازلمم ااظنل خلان ة ميدارلإالمحاسبة م ااظن -
. ةيخلدالاقابة رلم ااظن -

:  للمشاكل ا لحةمومعل -3

ب إجراء لطلتي تتأي ا)ة ينيترولر ايغور ة للأميرورضر تعتب، ونهايبر ايلاخترارات والقل ائدابم ييبتقق ىي تتعلو

.  ةيدورلدم ابعم تتسك لذبو (برليلات لزاسبية خاصة أو تقارير لزاسبية خاصة

راء جإتج ـلمنـن اة مـنيمعـزاء جأع ينـتصـرار ق: ـلمث في التخطيط طويل الأجل ةوعادة ما تستخدم ىذه الدعلوم

ـل يط طويطـلتخاي ـفت اـمولمعلاه ـذىدم تخـا تسـمدة اـعوة خاصة يمحاسبر يرتقاأو ة خاصة يمحاسبت لايتحل

لا دبدة يدثابتة جودات جومراء شج أو لإنتاط اخن من يمنتج معد ستبعاأو اضافة أو إئها راشأو ا يخلـل دالأجا

 .رىلأخرارات القن اىا مريغولمستهلكة ن ام

 .لىولأاجة درة باليدارلإالمحاسبة ت اماولمعلم ااظنت ماولمعلن اموع لنذا اىم يدبتقوم قين أن مكيو

 

                                                           
. 31، ص 30، ص 2003 قاسم إبراىيم، نظام الدعلومات المحاسبية  1
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 :أهميتها : ثانيا

ــن عظــر لنـض اة بغـمظمني ا لأـسيئـوردا رالي مـلحانا رفي عصت صبحت أماولمعلأن افي ك شك أي ىناد عيم ل

ـــوارد لما)ة ــمظلمناي ــة فــىامــوارد ة مــثلاثــد حأي ــ ىةــموفالمعل، اــتهيملك أوا ــحجمهأو ها طاــة نشــعيبط

ة ــة بمثابــلناجحــرة والمعاصل ااـــلأعمت ااـــمظبة لمنـــ بالنسةـــمولمعلت ابحـــصـــد ألقو (ةـــيدلماـــوارد الم، اةيـــرلبشا

ط يلتي تحدة، والمعقرة وايلمتغل ااــلأعماة ــئيبظــل ي ــا فــعمالهأة ــسرا لمماــهيعلــد ي تعتمــلتاة يــلأساســدة القاعا

. 1راراتلقذ ااـتخاة ـيي لعملـقطلمنس ااـلأس اةمولمعلل اتمث، ومستقبلاوا يمة حالظبالمن

ط اـــة للنشـــمزلملاـــد التأكـــدم اة عـــحالوة ـــفرلمعـــص انقـــن ة ميبـــلمحاس اةـــمولمعلاى ـــلإة ـــلحاجاأ ـــتنشو

ي ـلتـق القلاة ـحالـف يي تخفـفـدد ة تحيبـلمحاس اةـمولمعلم ايـدتقر ويفـوتن مدف لهن افاك لذبدي، ولاقتصاا

ـث أن يح، ةـفرلمعـن امـد يزبمم ىـدادلإمك لـذكـرارات، ولقـذي اما متخيـ لاسةـمولمعلـك امي تلدتخـمسب اـتنت

ن يلتبام احجل يتقل، أو مستقبلادث حيلمسبقة لما سافة رلمعدة اايزلى ؤدي إما تإة يرورلض اةمولمعلرة افو

ن يما بـدعنـك لرات، وذاـيلخاي ـفر اـية للاختـيحتمالـب اة كنسيبـلمحاس اةـمولمعلـك اتلت ارارقلـذو امتخدم تخـسي
. 2لمتاحةل ائدالبا

ـــن مـــر يكثـــل فشب باـــســـم أىـــن أمـــر عتبيا ـــهيعلـــد عتميي ـــلتاحة يحـــلصواة ـــيلكاف اةـــمولمعلر افـــوتـــدم عو

و ـجـل أوفي كدارة لإج اتحتاداء ولأم اييتقوقابة رلافي وة يطيطلتخت اناوازلمافي ور لقصواة يدارلإرارات القا

حة يحـصت ماومعل-ةيميظلتنم ااتهيومستف ختلااعلى -رارلقع اصناب لطيث يح، ةمولمعلالى إها طنشا

ــن ا مــىريغــذ ويلتنفاى ــة علــقابرلواا ــهطيطتخوة ــطلأنشم ايظــتنــرارات ولقذ ااــتخاة ــيي عملــفم ىداعــة تســثيدحو

. 3ىارفوتب جيلتي ت اماولمعلاة يكمرار ولقاة صنع يفعالن يبوازن ة  تطنقك ىنات، و لمجالاا

دة،  اـيزلـك اى تلـلـددة أدت إمتعـل مواعـود جولـر لحاضـت اقولاي ـة فيبـلمحاس اةـمولمعلاة ـيىمد ازدادت أقو

                                                           
دراسة تطبيقية على الشركات السالعة الددرجة في بورصة –  عبد الرزاق حسن الشيخ، دور حكومة الشركات في برقيق جودة الدعلومة المحاسبية وانعكاساتها على سعر الأسهم  1

. 35، ص 2012الجامعة الإسلامية، غزة – كلية التجارة – مذكرة ماجستتَ منشورة - فلسطتُ
. 379، ص 2010 تصميم نظم الدعلومات الإدارية والمحاسبية، مكتبة المجتمع العربي للنشر والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان  2
 .35 عبد الرزاق حسن الشيخ، مرجع سابق، ص  3
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: لييما يمجملة ف

ج اـــنتـــرورة إىضـــلـــؤدي إيـــدات حولاة ـــيغالبـــم حجد اـــيإن ازد: ةيداـــلاقتصـــدة احولـــم اي حجـــفـــو لنما -1
 . ئمةرة ودامستمورة  بصةمولمعلا

ــورة  بصةــمولمعلر ايفــوتــرورة ي ضــعنيــذي لــر الأما: ةيداــلاقتصــدة احولاي ــفل اــلاتصــوات اقند اــيازد -2

 .لها معادتباوة يفقوأة يسأر

ـددت تعـل ة بـيبحرلم ايظـبتعـورا محصـدة حولـدف اىـد عيـم ل: ةيدلاقتصادات احولداف اىدد أتع -3

 .لمختلفةداف الأىدم ا تخةمومعلر يفوتب لطتيذي لر الأم، افهاـداىأ

ه ــذىـد زادت ق، واـبهر ثـؤتوة ـئيبالبر أثـة تتيداـلاقتصـدة احولأن اح ـضوالـن ام: ةـيجرلخااة ـئيبالبر يأثـلتا -4

ة ــيدراى ـعلــون تكـدة أن حولإدارة اىــي علــنبغي، وةـئيلباي ــفـدث ي تحــلتــرات ايلتغـرة اة كثــجية نتـلعلاقا

ا ـامهظنوا ـاتهية عملـة لملائميـرورلضطـوات الخذ ااـتخـن امن تمكـلت، اـتهرايتغظـروف ولاه ذة بهــيكاف

 .ةمولمعلن امرا يكبدرا قب لطتيذا ىرات، ويلتغك اع تلـى مـلتتماش

 : ودورها في اتخاد القراراتةيلمحاسب اةمولمعلامي دمستخ: ثلثالب الطلما

 :مستخدمي الدعلومة المحاسبية: أولا

ة يداـــلاقتصـــدات احولاها ـــسري تماـــلتـــداث ابي للأحـــلمحاسس ااـــيلقاة ـــفيرس وظاـــا تمـــموبة عمـــلمحاسإن ا

ذ اـها لاتخيمدتخـلى مسإة يلمحاسب اةمولمعلم ايدتقل خلان لمحاسبي مل الاتصاافة يوظسة رتكملها بمماو

. 1ةيدلاقتصادات احولخاصة بالرارات القا

 

 

 

                                                           
. 301، ص 298، ص 2004الأردن، –  كمال عبد العزيز النقيب، مقدمة في نظرية، دار وائل للنشر والتوزيع، والطبعة الأولى، عمان  1
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: لتاليل العلاقة بالشكك اتلر يوتصن مكيو

 1العلاقة بين المحاسبة ومستخدمي الدعلومات المحاسبية: (1-2)الشكل رقم 

ن مها بشأداتخـة لاسيبـلمحاس اةـمولمعلاى ـعلـول لحصاي ـلحة فـا مصـي لهـلتت الفئام ايمكننا تقسيوم لعماعلى و

ت لفئاـك اتلـم تضو. بةـلمحاسـروع افـب يولتبـر لمعاصس ااـلأساع ـجاما مـنست، ااـفئث لاـلى ثإتها راراقذ تخاا

 :ةيلتالر العناصا

  :متضوة يدلاقتصادة احولل اخن دامت فئا: 

 .دةحوا لليلعلدارة الإا -

 .ةيفرالإشت اايولمستواى طسولدارة الإا -

 .ةيدلاقتصادة احولل اخدالمتابعة ط وايطلتخزة اجهأ -

 .ةيخلدالاقبة رالمب امكت -

 .ةيلمهنواة يلعمالط ابروالدات والاتحات والنقاباا -

.  رادكأفم نفسهن أيلعاملا -

                                                           
 .299، ص 2004ردن، لأن اعما، لىولأابعة طل، اعیوزلتر واللنشل ئ، دار والمحاسبةاة یظرمة في ندمقب، یلنقز ایزلعد اعبل كما: درلمصا 1

 

 

 

الوحذة 

 الاقتصادیت

 لمعلومة المحاسبية اايصال

 

 اتخاذ القرارات الادارية

مستخذم المعلومت 

 المحاسبيت

 لنتائجا صستخلاوا لمحاسبیةا ثلبیانااتشغيل 
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  :ى ــعلرف التعــة بيتقبلــمسأو ة ــيحالــرة ة مباشــا علاقــله و:ةيداــلاقتصــدة احولرج ااــخــن مت اــفئ

 :ةيلتالت الفئام اتض، وعمالهاأنتائج وكة رلشط ااــنش
 .نيلمساىمن وايلمالكا -

 .مىرستثمااقع ولمتدد والجن ايرلمستثما -

 .نيقعولمتن واييلحالن ايضرلمقن وايلولمما -

 .ءلعملان ايوردلما -

 .نيلتامت اكارشوة يفرلمصزة الأجها -

 .تصاورلبل والماواق اسأ -

 .رلاستثماري امستشان وييلمالء ااطسولا -

 .نييلمالن ايلمحللا -

 .نيينولقانن ايلمحاسبت والحسابااجعي رام -

 .لاجتماعين الضماب وائرالضوادارات امصالح  -

 ).لمحاسبةوان ايد)ة يجرلخااقابة رلزة اجهأ -

 .زيكرلمط ايطلتخزة اجه ا -

 ).زيكرلمرف المصا)ة يلمالواة يدلنقااسة يلسم اسن رلة عؤولمسزة الأجها -

 .ةيلمحلواة يزكرلماة يمولحكزة الأجها -
 .لعلميث البحز اكراموا يلعلد المعاىت والجامعاا -

 .ايلعلت اسادرالب الاط -
 .رةلخبوت ايبب واستشارات ويدرلتت اسساؤم -

 .تنرلانتت اشبكات وماولمعلوك ابن -
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  :ة يدلاقتصادة احوبالرة مباشر يلتي لها علاقة غت الفئاا

م تضولامتو ـسوع ـلمجتمـن امـواطن والماحة ـى صـعلن اـمئنطلااا ـهمهيي ـلتاع ـلمجتمت احلقال تمثت لفئااه ذىإن 

 :ةيلتالت الفئاا

 .وثلتلامكافحة وئة يلباة يحماز كرام -

 .ةيلمهنالسلامة والصناعي ن الأمت اسساؤم -

 .ةيندلماة يلحمان والأمز اكرام -

 .نلإحسات ائايىوة يريلخت اماظلمنا -

 .ةيطريلبواة يرلبشالصحة امة ظمن -

 .ذريلووي والنع الإشعاز اكرام -

 .نلإنساوق امة حقظمن -

 .مىريغن ويلمحاسبن واييقولحقوالة دايلصء واباطة كالأيلمهنت النقاباا -

 .ةيلاجتماعراض الأمدرات والمخامكافحة ت سساؤم -

 .ةينيدلت اسساؤلما -

 .لمجتمعراد افأ -

. ملسلات اماظمنوة ياسيلسزاب الأحا -

 المحاسبية في اتخاذ القرارات ةدور الدعلوم: ثانياً  -

و القوى العاملة ، و رأس الدال ، ىي الإدارة ، يتوقف لصاح أي منظمة على وجود ثلاثة عناصر أساسية  -
و بالقدر ، ولعل العنصر الأىم بينها ىو الإدارة باعتبارىا المحرك والدنظم و الدخطط للعناصر الأخرى ، 

. يكون لظو وتطور الدنشأة سريعاً لضو النجاح ، الذي تكون فيو خطط و قرارات الإدارة سليمة 

ولا لؽكن أن نغفل أن صحة وسلامة ىذه القرارات تعتمد بشكل أساسي على توفر معلومات سليمة  -
. وصحيحة 
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 السليمة التي ةومن ىنا يبرز الدور الدهم الذي يلعبو نظام الدعلومات المحاسبي في تزويد الإدارة بالدعلوم -
.  لػتاجها لتصريف أمور الدنشأة 

، على الذكاء و الإلذام % 10وبنسبة  ، ةعلى الدعلوم% 90يقال إن ابزاذ قرار جيد يعتمد بنسبة  -
 ىو من أجل استخدامها ة و الغرض الرئيسي للحصول على الدعلومةفكل القرارات تتطلب معلوم

. للوصول إلى القرارات وتنفيذىا و تثبيتها 

،  الدتوافرة لدتخذ القرار لذا تأثتَ كبتَ على درجة جودة القرار الدتخذ ةمن البديهي أن درجة جودة الدعلوم -
الأمر الذي يعتٍ ضرورة أن ،  كان اختيار متخذ القرار أفضل ةفكلما زادت درجة جودة تلك الدعلوم

.  فيما يتعلق بالأىداف و النتائج الدتوقعة للتصرفات البديلة ةتبحث الإدارة باستمرار عن أفضل الدعلوم
وفي حقيقة .  تزيد من معرفة متخذ القرار وتقلل من جوانب الدخاطرة الدرتبطة بابزاذ القرارات ةفالدعلوم

. 1 موضوعان مرتبطان لا لؽكن التعرض لأحدلعا دون الآخرةالأمر فإن ابزاذ القرارات و الدعلوم

الأمر ، إن عملية ابزاذ القرارات تعتمد في كل مراحلها على ما يتوفر لدى متخذ القرار من معلومات  -
 : 2الذي يتطلب ضرورة مراعاة الدبادئ التالية عند تصميم نظام الدعلومات

 :الدبدأ الأول -

أو برديد بدائل ،  يصعب برديد الدشكلة ةفبدون الدعلوم.  أساساً ضرورياً لابزاذ القرارات ةتعتبر الدعلوم -
. كما يصعب برديد معايتَ الدفاضلة بتُ البدائل. الحل

: الدبدأ الثاني -

 ةأو لؽكن بذميع البيانات اللازمة و برويلها إلى معلوم،  للقرار الدعروض ملائمة ةلغب أن تكون الدعلوم -
. ملائمة

: الدبدأ الثالث -

   قبل برديد البدائل أو تقييم تلك البدائل ألقراريالدتعلقة بالدوقف ة أن يتم بذميع الدعلوم -
 
 

                                                           
 .44، مرجع سبق ذكره  ،  2000، أحمد لزمد ، زامل  1
. 33ص ، الإسكندرية ، الدار الجامعية  ، 1993 ، المحاسبة الإدارية، أحمد رجب ، عبد العال ، أحمد ، نور 2
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: الدبدأ الرابع -

والوزن ، تتوقف الحاجة إلى معلومات دقيقة عن الأساليب الدستخدمة لقياس منافع البدائل الدختلفة -
.  عند قياس الربح أو الدنافع النسبية المحددة للبدائل الدتاحةةالنسبي للمعلوم

ولا شك أن ىذا يتطلب إجراء برليل الحساسية بالنسبة لبعض الدؤشرات لدعرفة مدى استجابة النموذج  -
. ومن ثم تقدير درجة الدقة الدطلوبة في كل منها، الدستخدم للتغتَات في كل من تلك الدؤشرات 

: الدبدأ الخامس -

فإنو لؽكن تفويضو إلى مستوى إداري أقل أو لؽكن . إذا أمكن تنميط الخطوات اللازمة لابزاذ قرار معتُ  -
. مع ضرورة استبعاد البدائل ذات الربح الدنخفض، برلرتو ليؤدى بالحاسب الآلي 

 :القرار الاستثماري: الدطلب الرابع 

    القرار الاستثماري يعتبر من القرارات الأكثر ألعية و خطورة للمشروع، و ذلك لأنو لػتوي على ارتباط 
  .مالي كبتَ و لا لؽكن الرجوع عنو إلا بخسارة كبتَة

 :تعرف القرار الاستثماري: أولا

  :       تعريف القرار الاستثماري

ىو قرار يؤدي إلى تكاليف ثابتة إضافية و بدجرد تنفيذه لا لؽكن "يعرف القرار الاستثماري على أنو      
 ابزاذ  من اجل كما يستلزم  ،"حيث يتوقع برقيق أرباح مستقبلية و لكنها غتَ مؤكدة الحدوث الرجوع فيو ، 

 .أفضلهاقرار الاستثمار وجود لرموعة من  الدقتًحات الاستثمارية و الدفاضلة بينها لاختيار 

  أنواع القرارات الاستثمارية والدبادئ التي تقوم عليها: ثانيا
     يعتبر القرار الاستثمار خطوة أولية لاختيار البدائل الدتاحة بغية برقيق أكبر عائد لشكن وبأدنى لساطرة، وىناك 

كما يقوم القرار الاستثماري على  .ثلاثة أنواع من القرارات الاستثمارية وىي قرار الشراء، قرار التداول وقرار البيع
. جملة من الدبادئ
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   1أنواع القرارات الاستثمارية  
       کل قرار استثماري يقوم بو الدستثمر، يهدف من ورائو تعظيم الفوائد وتدنية الدخاطرة، ومن أجل برقيق ىذه 

: يواجو الدستثمر ثلاثة أنواع من القرارات الاستثمارية ىي الغاية

  قرار الشراء  
      يتمثل ىذا القرار في الرغبة في حيازة أصل مالي، ويلجأ الدستثمر إلى ىذا القرار عندما يرى بأن القيمة الحالية 

للتدفقات النقدية الدتوقعة، مع الأخذ بعتُ الاعتبار الدخاطرة الدصاحبة لذذه التدفقات النقدية، تفوق القيمة 
  .السوقية الحالية الأصل الدالي لزل التداول، فهذه الدعادلة تكون الرغبة والحافز لدى الدستثمر لابزاذ قرار الشراء

 قرار عدم التداول 
     في ىذا النوع من القرارات الاستثمارية يكون الدستثمر أمام أصل مالي تكون قيمتو السوقية الحالية تساوي 

القيمة الحالية للتدفقات النقدية الدتوقعة في ظل الدخاطرة، وفي خضم ىذه الوضعية لا تكون ىناك عوائد ينتظرىا 
 .وبالتالي لا يقوم بأي قرار سواء الشراء أو البيع الدستثمر،

 قرار البيع  
      يلجأ الدستثمر إلى ىذا القرار عندما تكون القيمة السوقية للأصل الدالي الذي بحوزتو أكبر من القيمة الحالية 

وبالتالي في ىذه الحالة يرى الدستثمر بأن الفرصة مواتية لتحقيق أرباح، . للتدفقات النقدية الدتوقعة، في ظل الدخاطرة
وعندىا يتخذ قرار البيع وينتظر الوضعيات الجديدة التي تفرزىا قوى العرض والطلب في السوق، ليعيد من جديد 

 .وىكذا تدور الدورة الاستثمارية ابزاذ قرار الشراء أو عدمو،

  الدبادئ التي يقوم عليها القرار الاستثماري : ثالثا

     حتى يتمكن الدستثمر من القيام بعملية الدفاضلة بتُ البدائل الاستثمارية الدتاحة ينبغي عليو مراعاة لرموعة من 
  :تتمثل فيما يلي الدبادئ

 

 
                                                           
-2001 قدمت ضمن متطلبات نيل شهادة الداجستتَ في علوم التسيتَ فرع الدالية ،الددرسة العليا للتجارة ، الجزائر ،مذكرة احمد مصيبح ، الاستثمار الدالي مع دراسة حالة الجزائر، 

  1 .42:،ص2004
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  مبدأ الاختيار -1
يفتًض في الدستثمر الرشادة ومنو فإنو دائما يبحث عن فرص استثمارية متعددة لدا لديو من مدخرات 

 1الدناسب من بتُ الفرص الدتاحة بدلا من توظيفها في أول فرصة تتاح لو ليقوم بالاختيار

ويتوقف برقيق ىذا الدبدأ على وجود سوق مالية كفأة مزودة بنظام معلوماتي وىياكل قوية وذات شفافية، حيث 
 .تكون فيها كل الدعلومات متاحة للجميع

  مبدأ الدقارنة -2
     إذا كان الدستثمر أمام لرموعة من البدائل الدختلفة من حيث مداىا الزمن وعوائدىا ولشيزاتها والتي تكون 

متفاوتة من حيث العوائد والدخاطرة، حتى يقوم الدستثمر بالدفاضلة بتُ البدائل الدتاحة واختيار البديل الذي يناسبو، 
لابد أن يقوم بعملية الدقارنة بتُ تلك البدائل الدتاحة بالاستعانة بأدوات التحليل والتقييم لتحديد وحصر البديل 

 .الدناسب لرغباتو وإمكانياتو الاستثمارية التي يتميز بها

  مبدأ الدلائمة -3
    كل مستثمر يتميز بخصائص ذاتية تتمثل في العمر، الدخل، والرغبات ىذه العناصر تكون لظط تفضيل لدى 

 2: لػدد درجة اىتمامو بالعناصر الأساسية لقرار الاستثمار الدتمثلة فيما يلي الدستثمر

 .معدل العائد على الاستثمار -

 .درجة الدخاطر التي يتصف بها  -

 .مستوى السيولة التي يتمتع بها كل مستثمر -
  مبدأ التوزيع -4

    بزتلف الأصول الدالية من حيث درجة الدخاطرة والعوائد التي تدرىا وعليو فالقرار الاستثماري السليم ينبغي أن 
 .وذلك من أجل الحد من الدخاطرة وزيادة العوائد على التنويع من ىذه الأصول، يقوم

  الدقومات الأساسية لقرار الاستثمار - رابعا

  1:يقوم القرار الاستثماري الناجح على مقومات أساسية ىي كما يلي
                                                           

  39.1:  ، ص 1998 الأردن رمضان زياد ، مبادئ الاستثمار الدالي والحقيقي ، دار وائل لنشر ، عمان ، 
  29.2:  نفس الدرجع ،ص
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  الإستراتيجية الدلائمة للاستثمار -1
    تبتٌ إستًاتيجية الدستثمر على ضوء منحتٌ تفضيلو الشخصي، وىو الدعيار الذي يصنف الدستثمرين إلى عدة 

 .أصناف

 العناصر المحددة لإستراتيجية الدستثمر  
      يتميز الدستثمرون عن بعضهم البعض من حيث ميولاتهم وأولوياتهم الاستثمارية، فلكل مستثمر منحتٍ 

ويتحدد ميول الدستثمر ابذاه عنصر السيولة، .الاستثماري الذي يتخذه من خلال الربحية، السيولة والأمان تفضيلو
. وعنصر الأمان بالدخاطرة التي يستطيع برملها مقابل العائد الذي يتوقعو بينما يتًجم ميل الدستثمر العنصر الربحية

. معدل العائد على الاستثمار الدتوقع

 أصناف الدستثمرين  
وطبيعيا أنو كلما زاد العائد تزيد الدخاطرة، وتبعا لذذا سوف يكون ىناك مستثمرا يقبل بعائد منخفض 

ولساطرة متدنية بينما مستثمر آخر لا يهاب الدخاطرة يذىب إلى أبعد الحدود فيستثمر في أصول ذات لساطرة 
  :مرتفعة مقابل عائد مغري، وعليو فإن الدستثمرين يصنفون إلى عدة أصناف تتمثل فيما يلي

 الدستثمر الدتحفظ  

   ىذا النوع من الدستثمرين يهاب الدخاطرة، وبالتالي لا يقبل الدخول في استثمارات ذات لساطرة عالية، ولكن 
يقبل باستثمارات ذات لساطرة متدنية بالرغم من عوائدىا الدنخفضة بدعتٌ أنو يفضل عنصر الأمان على عنصر 

                                                      .الدخاطرة ويرجع ىذا التفضيل إلى قيود موضوعية تتعلق بدحدودية الدوارد لدى الدستثمر

 الدستثمر الدضارب   

    على عكس من الدستثمر الدتحفظ، ىناك نوع آخر من الدستثمرين لا يهابون من الدخاطرة فيفضلون الأصول 
بدعتٌ أن ىذا الصنف من الدستثمرين يعطي . الدالية ذات الدخاطرة الدرتفعة وذلك قصد الحصول على عوائد مرتفعة

 .الأولوية لعنصر العائد مهما كانت الدخاطر الدرتبطة بالاستثمار

 

                                                                                                                                                                                     
  1 .29: ، ص1990 النظري والتطبيقات العلمية ، مؤسسة الوراق للنشر والتوزيع ، الإطار ، الاستثمارات إدارة لزمد مطر، 
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 الدستثمر الدتوازن   

   وىو الدستثمر الرشيد الذي يأخذ بالحل الوسط، فيوجو اىتمامو لعنصري العائد والدخاطرة بقدر متوازن، فلا 
بالربحية على حساب الأمان ولا العكس، وىكذا يكون قراره الاستثماري في أصول مالية ذات عائد ولساطرة  يقبل

 .معقولتُ

  الأسس العلمية لاتخاذ القرار الاستثماري -1
 ينبغي على متخذ القرار الاستثماري الرشيد أن يسلك في ابزاذ ىذا القرار ما يعرف بالددخل العلمي لابزاذ القرار

 1:والذي يقوم عادة على خطوات لزددة ألعها ما يلي

 .برديد الذدف الأساسي للاستثمار -

 .بذميع الدعلومات الدلائمة لابزاذ القرار -

 .برديد العوامل الدلائمة ليتم من خلالذا برديد العوامل الأساسية أو الدتحكمة في القرار -

 .تقييم العوائد الدتوقعة للبدائل الاستثمارية الدتاحة -

 .اختيار البديل الاستثماري الدناسب للأىداف -
  مراعاة العلاقة بين العائد والدخاطرة -2

     تشكل العملية الاستثمارية عملية مبادلة ما بتُ العائد والدخاطرة وتوجد علاقة طردية بتُ العائد والدخاطرة 
فكلما زادت الدخاطرة فإن العائد الدتوقع لغب أن يكون أكبر، وعليو فإذا أراد الدستثمر الحصول على عائد مرتفع 

 .فعليو أن يتوقع لساطرة أكبر

 

 

 

 

                                                           
1 - P .CONSO , la Gestion financiére de l entrepise , dunod , 7 eme édition 1989, p 498. 
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 الدراسات السابقة : الثانيالدبحث ا

 .الدراسات السابقة التي عالجت متغيرين معا: الدطلب الأول 

حساسية الافصاحات  المحاسبية والدعبر عنها من )دراسة،مالك منير ابوعفيفة ، منال سليمان ابو غنيم  : اولا
 .خلال نسب مالية في التأثير على القرارات الاستثمارية 

 ظهرت مشكلة الدراسة على مامدى اعتماد متخذو القرارات الاستثمارية في الأسواق الدالية على الافصاحات 
المحاسبية عند ابزاذ قراراتهم  وتبرز ألعية الدراسة في الافصاحات المحاسبية والتي تعد أىم افصاحات مالية حيث 
تظهر ، تلك الافصاحات جوىر عمل الشركة والتي تقدم خدمة للعديد من الجهات كانت حكومية أو خاصة 

ىدفت الدراسة إلى مدى اعتماد متخذو . بشكل ملائم م بابزاذ قراراتوتودالك  من اجل ترشيد متخذو القرارا
 .القرارات الاستثمارية في الأسواق الدالية على الافصاحات المحاسبية عند  ابزاذ تلك القرارات 

استخدمت الدراسة لرتمع من جميع الشركات الصناعية الددرجة في سوق عمال الدالي خلال فتًة الدراسة 
 شركة 45 أما عينة الدراسة اختاره   عينة عشوائية من تلك الشركات الدكونة من 2007/2010الدمتدة 

مسالعة عامة مدرجة خلال فتًة الدراسة توصلت ىاتو الدراسة إلى وجود علاقة ثاتتَية للافصاحات المحاسبية 
معدل دوران سعر السهم /الدستمدة من القوائم الدالية والدعبر عنها من خلال نسب مالية ومعدل دوران سهم 

وكدالك السعر السوقي لسهم لشركات عينة الدراسة ، أسفرة على توصيات على ضرورة أجراء دراسات 
لتعرف على أراء الدستثمرين ومعرفة الدعلومة الدناسبة لذم والعمل على زيادة مستوى الافصاحات الدطلوبة 

لتواكب حاجة مستخدمتُ تلك الافصاحات والعمل من خلالذا إلى زيادة مستوى الثقة التي لؽنحها متخذ 
 .     القرار في تلك الأفصاحات

 1(:2006/ عبد الرحمن مرعي. د)دراسة : ثانيا 

. بعنوان دور الدعلومات المحاسبية التي تقدمها التقارير الدرحلية في ابزاذ القرارات الاستثمارية

كان الذدف الرئيسي للبحث ىو برديد أىم الدتغتَات التي تؤثر في القرار الاستثماري ودور الدعلومات التي تقدمها 
: و توصل الباحث إلى النتائج التالية . التقارير الدالية الدرحلية في ذلك

                                                           
الذدد ، 22المجلد ، لرلة بحوث جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية ، دور الدعلومات المحاسبية التي تقدمها التقارير الدرحلية في ابزاذ القرارات الاستثمارية  " لرحمانعبد ا،  مرعي 1
 سوريا ، 2006 ، 2
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إلا أن لزدودية الدعلومات التي ، للمعلومات دور مهم في ابزاذ القرار الاستثماري و الاقتصادي  -1
. برتويها التقارير الدالية الدرحلية الدختصرة لغعل الفائدة منها لزدودة 

بل ىناك ، ليست الدعلومات التي برتويها ىذه التقارير ىي الوحيدة التي تؤثر على ابزاذ القرار  -2
 .معلومات أخرى مؤثرة كالتي تصدر عن الحكومة والبيئة المحيطة 

 .تؤدي توقعات الدستثمرين دورا ىاما في تقييم الدعلومات التي برتويها التقارير الدالية الدرحلية -3
توفر التقارير الدالية الدرحلية الدعلومات لدتخذ القرار في الوقت الدناسب فهي إما نصف سنوية أو ربع  -4

 .وىي بالتأكيد أكثر إفادة من السنوية، سنوية 
بسكن توفر التقارير الدالية الدرحلية الدعلومات للإدارة في الوقت الدناسب عن أداء الدنشأة لشا لؽكنها من برديد 

 الدسئولةالالضرافات في الأداء و برديد الجهة 

 الفصلية بسهولة وبذعل مقدرة الشذوذتقدم التقارير الدالية الدرحلية معلومات مقارنة في تقاريرىا تسمح بكشف 
. الشركة على التلاعب في النتائج الدقررة الضعيفة

ونتيجة لدا سبق نلاحظ أنو لم تتوفر أي دراسة سابقة تطرقت لنفس الدوضوع و إلظا تناولت بعض الجوانب دون 
. الأخرى 

ت الاستثمار ااثر الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية الدستقبلية على قرار)دارسة، ماجدة عبد المجيد، : ثالثا 
 1 ( الداليةالأوراقفي 

ارسة في التعرف على مستوى وأساليب الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية والدستقبلية للشركات دظهرت مشكلة ال
بسثلت ألعية الدراسة في التعرف على الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية .  الداليةللأوراقالدسالعة في سوق الخرطوم 

ىدفت الدراسة إلى التعرف على متغتَات . والدستقبلية لإدارة الوحدة الاقتصادية ودراستو في لرال الاستثمار
استخدمت الدراسة الدنهج الاستقرائي، . الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية الدستقبلية للشركات الدسالعة

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن التقارير والقوائم الدالية التي برمل . الاستنباطي، التارلؼي، والوصفي
.  الدعلومات المحاسبية الدستقبلية الدفصح عنها لذا دور مهم في ابزاذ قرارات الاستثمار الرشيدة

                                                           
جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا ن رسالة ماجستتَ : الخرطوم)،  الداليةبالأوراق الاستثمار  قراراتاثر الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية الدستقبلية علىماجدة عبد المجيد،  1

(.  2009غتَ منشورة، 
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 الدالية بالإفصاح عن كافة معلوماتها الأوراقأوصت الدراسة بضرورة قيام الشركات الدسالعة السودانية بسوق 
.  الدستقبلية

ت اأهمية البيانات والدعلومات المحاسبية في ترشيد قرار)، 2005دارسة، عبد الشكور عبد الرحمن، : رابعا 
 1 (الاستثمار في الطاقة الإنتاجية

 ظهرت ألعية . بسثلت مشكلة الدراسة في عدم توفر البيانات والدعلومات الدلائمة لابزاذ القرارات والتخطيط
 النظام المحاسبي ىو الركيزة الأساسية لنظام الدعلومات بالدشروع نظرا لألعية دور البيانات أن في الدراسة

ىدفت الدراسة إلى توضيح اثر توفر البيانات . والدعلومات المحاسبية في التخطيط والرقابة وابزاذ القرار
استخدمت الدراسة الدنهج الاستقرائي، . والدعلومات المحاسبية على عمليات الرقابة وابزاذ القرار والتخطيط

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن كل الدشروعات الصناعية . الاستنباطي، التارلؼي، والوصفي التحليلي
الاستثمارية في الدملكة العربية السعودية استخدمت البيانات والدعلومات المحاسبية الدلائمة في إعداد دراسات 

 . أوصت الدراسة بضرورة عقد اجتماعات وندوات دورية لرجال الأعمال الدستهدفتُ. الجدوى التسويقية

يتضح أن ىذه الدراسة تناولت ألعية البيانات والدعلومات المحاسبية في ترشيد قرارات الاستثمار في الطاقة 
.  القرارات الاستثماريةتفعيل في الدعلومة المحاسبية الإنتاجية، بينما يتناول بحثنا دور 

 2 (ت التمويل والاستثماراالدعلومات المحاسبية ودورها في ترشيد قرار)، 2004 محمد حسن، :خامسا

بسثلت مشكلة الدراسة في أن الإدارة العليا في مؤسسة الديمنة تتجاىل التقارير الدالية عند ابزاذ قرار بسويلي أو 
سة إلى تقييم راىدفت الد. ظهرت ألعية الدراسة في برديد العوامل الدؤثرة على التمويل والاستثمار. استثماري

استخدمت الدراسة الدنهج . الدعلومات المحاسبية التي برتويها التقارير الدالية عند الحاجة للتمويل والاستثمار

                                                           
جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ : الخرطوم)،  الاستثمار في الطاقة الإنتاجيةراراتأهمية البيانات والدعلومات المحاسبية في ترشيد قعبد الشكور عبد الرحمن،  1

 (.2005غتَ منشورة، 

 
جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)،  التمويل والاستثمارقراراتالدعلومات المحاسبية ودورها في ترشيد لزمد حسن،  2

2004 .) 
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توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن الاستثمار في إخراج . الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي
أوصت الدراسة . التقارير الدالية المحاسبية من شانو ترشيد ابزاذ القرارات لاسيما الخاصة بالتمويل والاستثمار

 . بإصدار تقارير دورية للتعرف على أوضاع الدؤسسة أول بأول

يتضح أن ىذه الدراسة ىدفت إلى تقييم الدعلومات المحاسبية التي برتويها التقارير الدالية عند الحاجة للتمويل 
القرارات الاستثمارية  تفعيل  فيالدعلومة المحاسبيةوالاستثمار، بينما لؼتلف بحثنا في انو يهدف إلى توضيح دور 

 . الكفؤة

 1 (ت الاستثمار في سوق الدالاالدعلومات المحاسبية وأثرها على قرار)، 2002دارسة، صلاح علي ،: سادسا

ارسة في عدم كفاية الدعلومات المحاسبية الدنشورة في القوائم الدالية للشركات الددرجة بسوق دبسثلت مشكلة ال
ظهرت ألعية الدراسة في الدور .  الداليةالأوراقالخرطوم للأسواق الدالية والتي يعاني منها القرار الاستثماري في 

ىدفت الدراسة إلى برديد أثر الدعلومات . الذي تقوم بو الدعلومات المحاسبية وتوفرىا في ابزاذ القرارات الاستثمار
استخدمت الدراسة الدنهج الاستقرائي، .  الداليةالأوراقالمحاسبية على مفاضلة الدستثمرين للبدائل الاستثمارية في 

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن الإفصاح عن الدعلومات المحاسبية . الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي الوصفي
أوصت الدراسة بتطبيق مفهوم التدفقات النقدية . لو ألعية بالغة عند متخذ القرار الاستثماري في الأسواق الدالية

 . وذلك لأثره في ابزاذ قرارات الاستثمار بالأسواق الدالية

يتضح أن ىذه الدراسة ىدفت إلى برديد أثر الدعلومات الحاسبية على مفاضلة الدستثمرين للبدائل 
 المحاسبية ا في ابزاذ القرارات الدعلومة الدالية، بينما لؼتلف ىدف بحثنا بأنو تطرق إلى الأوراقالاستثمارية في 

 .الاستثمارية الكفؤة

 

 

 

                                                           
  (. 2002 غتَ منشورة، دكتوراهجامعة أم درمان، رسالة : الخرطوم)،  الاستثمار في سوق الدالقراراتالدعلومات المحاسبية وأثرها على  صلاح علي، 1
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 .الدراسات السابقة التي عالجت احد الدتغيرين: الدطلب الثاني 

 1 (ت العولدة على نظم الدعلومات المحاسبيةاتأثير) ، 2011دارسة، قمر زين العابدين، :اولا 

تكمن مشكلة الدراسة في عدم مواكبة أنظمة الدعلومات المحاسبية الدستخدمة في السودان مع الأنظمة 
ظهرت ألعية الدراسة في أنها بينت أوجو القصور والاختلاف في نظم . الدستخدمة في الدول الأخرى

ىدفت الدراسة . الدعلومات المحاسبية في القطاع الدصرفي في السودان ومدى مواكبتها لنظم الدعلومات الدولية
استخدمت الدراسة الدنهج . إلى توضيح دور استخدام التقنيات الحديثة في جذب الاستثمارات الأجنبية

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن نظم الدعلومات الحاسبية  . الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي
 . أوصت الدراسة بتطوير أنظمة الدعلومات المحاسبية للمنشات. تساعد على سرعة الأداء ودقة التنفيذ

يتضح أن ىذه الدراسة اىتمت ببيان أوجو القصور والاختلاف في  الدعلومات المحاسبية الدستخدمة في 
 المحاسبية  ةالسودان مع الأنظمة الدستخدمة في الدول الأخرى، بينما تناول بحثنا ألعية معرفة اثر تطبيق  الدعلوم

 .على قرارات الاستثمار

اثر خصائص الدعلومات المحاسبية على تحسين الإفصاح في )، 2008دارسة، نازك محمد، : تانيا 
 2 (التقارير الدالية

. بسثلت مشكلة الدراسة في تساؤلات منها ىل تطبيق معيار الإفصاح يساعد على ابزاذ القرارات الرشيدة
ىدفت الدراسة إلى تقونً الدعلومات . بسثلت ألعية الدراسة في الاستخدام الأمثل للمعلومات المحاسبية

سة الدنهج الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، رااستخدمت الد. المحاسبية التي تتضمنها التقارير الدالية
 . والوصفي التحليلي

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، عدم الالتزام بالدعايتَ والضوابط المحددة لإعداد القوائم الدالية تنتج عنو 
أوصت الدراسة بضرورة الالتزام بتطبيق الدعايتَ الدولية والضوابط المحددة لإعداد القوائم . قوائم مالية مضللة

                                                           
 (. 2011جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)، ت العولدة على نظم الدعلومات المحاسبيةاتأثيرقمر زين العابدين،  1

جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)، اثر خصائص الدعلومات المحاسبية على تحسين الإفصاح في التقارير الداليةنازك لزمد،  2
2008 .) 
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 . الدالية لكي تنتج عنها قوائم مالية تتسم بالشفافية والوضوح والإفصاح السليم
يتضح أن ىذه الدراسة ىدفت إلى تقونً الدعلومات المحاسبية التي تتضمنها التقارير، بينما يهدف بحثنا  

 المحاسبية ومدى إدراك الإدارة بالدعلومة  الشركات الاقتصاديةإلى التعرف على مدى اىتمام الإدارة في 
 . لألعيتها في ابزاذ القرارات

 1 (تادور نظم الدعلومات المحاسبية في اتخاذ القرار)، 2007دارسة، زكريا ربيع، :ثالثا  

ىل تفي لسرجات نظم الدعلومات المحاسبية باحتياجات مراكز : سة في تساؤلات منهاابسثلت مشكلة الدر
ابزاذ القرار؟ تكمن ألعية الدراسة في تزويد الدستويات الإدارية الدختلفة بالدعلومات التي تستخدم في ابزاذ 

 . القرارات
استخدمت الدراسة الدنهج . ىدفت الدراسة لبيان دور الدعلومات المحاسبية في مراحل ابزاذ القرار

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، مقدرة الدعلومات . الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي
أوصت الدراسة بان تسعى الإدارة لابزاذ قرارات مبنية على معلومات . الحاسبية في دعم ابزاذ القرار

 . لزاسبية
يتضح أن ىذه الدراسة تناولت ألعية تزويد الدستويات الإدارية الدختلفة بالدعلومات التي تستخدم في ابزاذ 

 المحاسبية ا الدلائمة في رفع كفاءة القرارات ةالقرارات، بينما بزتلف ألعية بحثنا في الكشف عن دور الدعلوم
. الاستثمارية

 2:(2006/نبيل الحلبي )دراسة : رابعا 

وقد .بعنوان دور معلومات التدفقات النقدية في ابزاذ قرارات الاستثمار و الاقتًاض في الشركات الخاصة السورية
 :توصل الباحث للنتائج التالية

ىناك اختلافات جوىرية في الدلاحظات الإدارية عن الحاجة إلى معلومات التدفقات النقدية في سوريا  -1
على " كليا" كما أن ىناك اعتمادا، مقارنة مع ما نصت عليو معايتَ المحاسبة الدولية والأمريكية 

. إلى النظام المحاسبي الدتبع في شركات القطاع الخاص في سوريا " لزاسبة الاستحقاق استنادا

                                                           
 (.2007جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)، تادور نظم الدعلومات المحاسبية في اتخاذ القرارربيع زكريا،  1
، 22المجلد ،لرلة جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية " دور معلومات التدفقات النقدية في ابزاذ قرارات الاستثمار و الاقتًاض في الشركات الخاصة السورية" نبيل،   الحلبي 2

. سوريا2006 ، 1العدد 
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ىناك عدم ثقة من قبل متخذ القرارات في شركات القطاع الخاص في سوريا بالمحاسبتُ غتَ الدهنيتُ  -2
 .عند تقدنً معلومات عن التدفقات النقدية

يوجد عدد من العوامل الظرفية السائدة في الشركات الخاصة السورية بذعل من الضروري إلزام  -3
 :الشركات الخاصة بتقدنً معلومات عن التدفقات النقدية ألعها

مع تزايد استخدام حسابات التدفق النقدي ، تزايد دور المحاسبتُ في تلبية متطلبات وتعليمات الدوائر الدالية  -
. من قبل المحللتُ الداليتُ

 .تعدد حالات التعثر الدالي و الإفلاس الضمتٍ للشركات الخاصة -
 .التغتَات في البيئة الاقتصادية المحيطة والقوانتُ الضريبية -
 .التغتَات في طبيعة الأنشطة التشغيلية والإفصاح عن بيانات التدفقات النقدية  -
 .التغتَات في الذيكل التنظيمي و الرقابي للشركات الخاصة -

 التمويل في الدؤسسات قراراتدور البيانات والدعلومات المحاسبية في )، 2004دارسة، الدقام محمد، : خامسا 
 1 (الدصرفية

بسثلت مشكلة الدراسة في أن الدؤسسات الدصرفية تواجو صعوبة في عملية ابزاذ قرار منح التمويل وذلك 
ظهرت . بسبب اعتمادىا على بيانات ومعلومات لزاسبية قد لا تتصف بالخصائص النوعية للمعلومات

. ألعية الدراسة في الدور الكبتَ الذي تقوم بو الدعلومات المحاسبية في ابزاذ قرار منح التمويل الدصرفي
استخدمت الدراسة . سة إلى برديد العوامل الدؤثرة على الإدارة عند ابزاذ قرار منح التمويلراىدفت الد

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، ىنالك شروط . الدنهج الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي
أوصت . لغب توفرىا في الدعلومات الدالية لتكون فاعلة ولؽكن الاعتماد عليها في ابزاذ القرارات التمويلية

 . الدراسة بضرورة ترقية العمل الدصرفي بالبنك عن طريق التوسع في استخدام الحاسوب والوسائل الحديثة

يتضح أن ىذه الدراسة تناولت دور البيانات والدعلومات المحاسبية في قرارات التمويل في الدؤسسات 
 القرارات الاستثمارية تفعيل في المحاسبية الدعلومةالدصرفية، بينما يتناول بحثنا دور 

                                                           
جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)،  التمويل في الدؤسسات الدصرفيةراراتدور البيانات والدعلومات المحاسبية في قالدقام لزمد،  1

2004  .) 
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 1 (أثر التقنية على نظم الدعلومات المحاسبية)، 2004دارسة، الصادق محمد، : سادسا 

ظهرت ألعية الدراسة في . بسثلت مشكلة الدراسة في لساطر اعتماد نظم الدعلومات على الحاسوب -4
الدور الكبتَ الذي يقوم بو الحاسوب في عمليات تشغيل البيانات بدقة عالية وحفظ الدعلومات 

ىدفت الدراسة إلى بيان السبل الدوصلة إلى الاعتماد على نظم الدعلومات المحاسبية . بصورة ىائلة
استخدمت الدراسة الدنهج الاستقرائي، . الدرتبطة بالحاسوب وتطويرىا بأقل جهد وتكلفة

توصلت الدراسة إلى نتائج منها، إن استخدام النظم . الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي الوصفي
أوصت الدراسة أن يتم تطوير . جعة الالكتًونيةاالحديثة لؽتاز بدرجة عالية من الدقة ولؽكن من الدر

 . نظم الدعلومات المحاسبية التقليدية والاستفادة من وسائل التقنية الحديثة

يتضح أن ألعية ىذه الدراسة بسثلت في الدور الكبتَ الذي يقوم بو الحاسوب في عمليات تشغيل 
 الدعلومة المحاسبيةوحفظ البيانات والدعلومات المحاسبية، بينما بسثلت ألعية بحثنا في الكشف عن أثر 

.  الدلائمة في رفع كفاءة القرارات الاستثمارية

 

دور البيانات الدالية والدعلومات المحاسبية في رفع كفاءة إدارة )، 2002دارسة، سليمان خالد ،: سابعا
 2 (الجامعات الحكومية في تحسين استخدام الدوارد الدالية لديها

سة في التساؤلات التالية، ىل توجد علاقة بتُ كفاءة وفعالية الإدارة في الجامعات الحكومية رابسثلت مشكلة الد
سة في الدور الذي رافي استخدام الدوارد الدالية المحدودة ودور البيانات الدالية والدعلومات المحاسبية؟ ظهرت ألعية الد

سة إلى راىدفت الد. تقوم بو البيانات الدالية والدعلومات المحاسبية في رفع كفاءة استخدام الدوارد الدالية المحدودة
 الجامعات الحكومية في لرالات التخطيط وابزاذ أدارتمعرفة وتقييم الطرق والوسائل التي تستخدم من قبل 

سة إلى نتائج راتوصلت الد. سة الدنهج الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والوصفيرااستخدمت الد. القرارات

                                                           
(.  2004جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، : الخرطوم)، أثر التقنية على نظم الدعلومات المحاسبيةالصادق لزمد،  1

جامعة السودان : الخرطوم)، دور البيانات الدالية والدعلومات المحاسبية في رفع كفاءة إدارة الجامعات الحكومية في تحسين استخدام الدوارد الدالية لديهاسليمان خالد،  2
(.  2002للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، 
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منها، أن الجامعات الأردنية تستخدم البيانات الدالية والدعلومات المحاسبية بدرجة عالية في لرالات التخطيط 
 . أوصت الدراسة باستخدام الحاسوب بشكل واسع واشمل في العمليات الدالية. تاارروابزاذ الق

سة تناولت مشكلة وجود علاقة بتُ كفاءة وفعالية الإدارة في الجامعات الحكومية في رايتضح أن ىذه الد
مدى قدرة الدعلومة المحاسبية على تفعيل قرار استخدام الدوارد الدالية المحدودة لديها، بينما تتمثل مشكلة بحثنا في 

 .الاستثمار 

 1  ( الإدارةراراتة في ترشيد قيبومساهمة نظم الدعلومات المحاسبية المحس)دارسة، فياض حمزة، : ثامنا

ظهرت الدراسة في . بسثلت مشكلة الدراسة في عدم كفاية الدعلومات المحاسبية لإغراض ابزاذ القرارات الإدارية
ىدفت الدراسة إلى لزاولة تقدنً . ة في ترشيد القرارات الإداريةسوبيالدور الفعال لنظم الدعلومات المحاسبية الدح

استخدمت الدراسة . ة في ترشيد قرارات الإدارةيبوأسلوب علمي لتطبيق استخدام نظم الدعلومات المحاسبية المحس
توصلت الدراسة إلى نتائج منها، أن استخدام نظم . الدنهج الاستقرائي، الاستنباطي، التارلؼي، والتحليلي

أوصت الدراسة بإنشاء . ة في الشركة أدى إلى برستُ وتطوير كفاءة الأداء الإدارييبوالدعلومات المحاسبية المحس
 .   في الشركةاسبينظام مح

سة بسثلت في عدم كفاية الدعلومات المحاسبية لأغراض ابزاذ القرارات الإدارية، بينما رايتضح أن مشكلة ىذه الد
.  القرارات الاستثماريةفي تفعيل  الدعلومة المحاسبية تتمثل مشكلة بحثنا في اثر استخدام 

 :التعليق

لشا سبق وبعد تبلور الفكرة حول موضوعنا والذي سنحاول فيو اختبار دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل القرار  
الاستثماري والذدف الذي حاولت معظم الدراسات السابقة برقيقو، حيث وجدنا أن غالبية الدراسات أجريت 
على الأسواق الدالية وىنا يكمن اختلاف طبيعة فقد استهدفنا الدؤسسات الاقتصادية الجزائرية غتَ الددرجة بعينة 

، أما فيما يتعلق بالدتغتَات الدفسرة للقرار 2017-2013 مشاىدة للفتًة 50 مؤسسات وفرت 10مكونة من 
الاستثماري واستنادا لنتائج بعض الدراسات فقد استخدمنا النسب الدالية ومن خلال لظاذج بانل سنحاول اختبار 

 .مدى قدرتها على تفعيل القرار الاستثماري والذي عبرنا عنو بالأصول الثابتة 
                                                           

(. 2004الخرطوم جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، ) ت الإدارة،اة في ترشيد قراريبومساهمة نظم الدعلومات المحاسبية المحس فياض حمزة، 1
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 خلاصة الفصل 

من خلال الوقوف على الدفاىيم الأساسية النظرية الدتعلقة بكل من الدعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري والعلاقة 
 السابقة التي تناولت ىدا الدوضوع، تم الاستنتاج ان التطبيق الجيد تالتي تربط بينهما والاطلاع على  أىم الدارسا

 والدعلومات بدقة والسرعة الدطلوبة وىدا مايبرز  تللمعلومة المحاسبية من طرف الدؤسسات من خلال توفتَ البيانا
 .الحاجة إليها في تفعيل قرار الاستثمار 

ولربط الجوانب النظرية والتطبيقية للموضوع سنقوم في الفصل الدوالي الدخصص لدراسة التطبيقية والاعتماد على 
 الاستثمارية ، باستخدام لظوذج ت عن دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل القراراثمقومات الدعلومة المحاسبية بالبح

   .2013/2017 مؤسسات للفتًة 10بانل على عينة مكونة من 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 
 

 
 
 

 

 الفصل الثاني

دراسة قدرة الدعلومة المحاسبية على 
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 تدهيد

  و قراراتو وكذا  مفهوم أىدافو للاستثمار و أنواعو و  في الفصل الأول إلى أىم الدفاىيم النظرية     بعد التطرق 
من  وبرليل لرموعة  عرضإلى إضافة {الخ...تعريف،الخصائص،الألعية ،الدستخدمتُ،العلاقة }الدعلومة المحاسبية 

 الدهتمة بالدوضوع، وسنحاول من خلال ىدا الفصل دراسة دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل الدراسات السابقة
 لتعرف بدتغتَات الدراسة banlالقرار الاستثماري لدى لرموعة من الدؤسسات الجزائرية بالاعتماد على لظوذج

وكيفية قياسها والأدوات الإحصائية الدستخدمة في معالجة الدعطيات المجمعة كما سيتم برليل وتفستَ ومناقشة نتائج 
 :الدراسة من خلال تقسيم ىدا الفصل إلى الدبحثتُ التالتُ

 .طريقة والأدوات الدستخدمة في الدراسة: الدبحث الأول

 . عرض ومناقشة النتائج الدتحصل عليها:الدبحث الثاني
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الطريقة والأدوات الدستخدمة في الدراسة : الدبحث الأول 

 يتمثل الجزء التطبيقي لذذه الدراسة أساسا في معرفة طبيعة العلاقة بتُ الدتغتَات، ومدى تأثتَ الدتغتَات      
الدستقلة على الدتغتَ التابع وذلك من أجل الإجابة على الإشكالية الدطروحة، حيث يشتمل ىذا الدبحث على 
برديد الطريقة الدعتمد عليها في الدراسة وكذا مصادر البيانات والأدوات الإحصائية الدعتمدة، حيث سنحاول 

التطرق من خلال ىذا الدبحث إلى الطريقة الدعتمدة لدراسة ىذا الدوضوع من خلال الدطلب الأول، وكذا برديد 
. الأدوات الدستعملة في جمع بيانات الدراسة ومعالجتها من خلال الدطلب الثاني

  عينة الدراسة و الدتغيرات الدستخدمة: الدطلب الأول 

 عينة الدراسة : أولا 

 ، حيث اختتَت عشوائيا وغطت مناطق لستلفة الاقتصادية تتشكل عينة الدراسة أساسا من لرموعة الدؤسسات 
 50 ، ووفرت العينة ات مؤسس10من الوطن ، وتنتمي ىذه الدؤسسات إلى القطاع الخاص وشملت العينة 

 .2017 – 2013 لذذه الدؤسسات للفتًة مشاىدة متمثلة في القوائم الدالية
 يلخص بيانات الدراسة :(1-2)جدول رقم 

السنوات عدد القوائم الدالية  الدؤسسة
1 5 2013-2017 
2 5 2013-2017 
3 5 2013-2017 
4 5 2013-2017 
5 5 2013-2017 
6 5 2013-2017 
7 5 2013-2017 
8 5 2013-2017 
9 5 2013-2017 

10 5 2013-2017 
 من إعداد الطالبين بالاعتماد على بيانات الدؤسسات: الدصدر 

                                                           

 . (قائمة الدخل)، جدول حساب النتيجة (قائمة الدركز الدالي)القوائم الدالية تشمل كل من الديزانية 
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 متغيرات الدراسة : ثانيا 
يتمثل الدتغتَ التابع في القرار الاستثماري حيث تم التعبتَ عنو بالأصول الثابتة وذلك استنادا لبعض :الدتغير التابع

 الدراسات السابقة التي عالجت ىذا الدوضوع
 08بسثلت في  (كمية)والدتمثل في الدعلومة المحاسبية وقد تم التعبتَ عنها في دراستنا بدتغتَات مالية :الدتغير الدستقل

نسب مالية، حيث تم حساب النسب لكل مؤسسة وعلى مدى سنوات الدراسة انطلاقا من القوائم الدالية 
، والجدول التالي يلخص النسب الدالية الدقتًحة Excel 2010للمؤسسات وذلك بالاعتماد على برنامج 

 :لدراستنا
 النسب الدالية الدستخدمة (2-2)جدول رقم 

 النسبة الرمز

X1  إجمالي الأصول/ الأصول الجارية 

X2  إجمالي الأصول/ الديون طويلة الأجل 

X3 الاموال الخاصة /إجمالي الديون 

X4  الأموال الخاصة/ النتيجة قبل الضريبة 

X5 التدفق النقي التشغيلي/ الديون قصتَة الأجل(CFE) 

X6  فائض الاجمالي للاستغلال / التدفق النقد التشغيلي 

X7  الدصاريف الدالية /التدفق النقد التشغيلي 

X8  إجمالي الديون/ الأصول غتَ الجارية 

 من إعداد الطالبين بالاعتماد على الدراسات السابقة: الدصدر
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 شرح النسب الدالية 
 :إجمالي الأصول/ الأصول الجارية  -1

 تعبر ىذه النسبة عن حجم أصول الدؤسسة الجارية أو سهلة التسييل من إجمالي أصولذا، والتي تغطي بها 
 .التزاماتها قصتَة الأجل

 :الأموال الخاصة/  قبل الضريبة النتيجة -2

، وبردد ىذه النسبة مدى مسالعة الأموال (مردودية الأموال الخاصة) أو مايطلق عليها الدردودية الدالية 
 .الخاصة للمؤسسة في نتيجتها الصافية

 :إجمالي الديون/ الأصول غير الجارية  -3

 تعبر ىذه النسبة عن حجم الأصول الأقل سيولة مقارنة بإجمالي ديون الدؤسسة، أي معرفة مقدار 
 .الديون التي لؽكن تغطيتها عن طريق الأصول غتَ الجارية

 :الديون قصيرة الأجل/ (CFE)ي التشغيليد التدفق النق -4
 احتمال قل الدعدل ىذا زاد وكلما الأجل قصتَة اتمالالتزا ىسدادى عل الدؤسسة قدرةتبتُ ىذه النسبة 

.  السيولة لدشكلة تعرض الشركة

 :إجمالي الأصول/  الأجل طويلةالديون  -5
الدقدار الذي تساىم فيو الأصول في تغطية الديون - تعبر عن حجم الديون قصتَة الأجل مقارنة بأصول الدؤسسة

أو في حالة تغيتَ في سياسة الدفع  (إعادة جدولة الدين)وتتأثر النسبة في حال إعادة بسويل الدين -  قصتَة الأجل
 .للموردين

 :إجمالي الديون/ الأموال الخاصة  -6

 بسثل ىذه النسبة حجم الأموال الخاصة من إجمالي الديون وحسب لجنة بازل يستحسن أن لا تقل عن 
8% 
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 : الدصاريف الدالية/التدفق النقدي التشغيلي   -7

تعرف ىده النسبة نسبة كفاية التدفق النقدي وتشتَ ىده النسبة إلى قدرة الدؤسسة إلى توليد التدفق النقدي من 
 (مصاريف مالية)الأنشطة الدستقبلية لنقطة الالتزامات الدالية

 مصادر بيانات الدراسة: 

 :      لقد تم الاعتماد على لرموعة من البيانات الأولية والثانوية ذات الصلة بدوضوع الدراسة متمثلة في ما يلي

 :البيانات الثانوية: أولا

      وىي بيانات الجانب النظري من الدراسة، حيث قمنا بجمع الدراسات السابقة ومراجعة الأدبيات الدنشورة 
 . باستخدام الكتب، المجلات، الدلتقيات، الدقالات، الدذكرات الجامعية الدعلومة المحاسبية وقرارات الاستثمارحول

 :البيانات الأولية: ثانيا

 : عينة الدراسة من الدصادر الآتيةالدؤسسات      حيث تم جمع البيانات والدعلومات الدتعلقة ب
برصلنا عليها من ( 2013-2017) للفتًة  مؤسسات10الخاصة بعينة الدراسة والدتمثلة في القوائم الدالية - 

 .CNRCالدركز الوطتٍ للسجل التجاري 
أدوات الدراسة   : الدطلب الثاني

 الوصفي، ارتباط الإحصاء     يشمل إطار الدراسة على التعريف بأىم الأدوات الدستخدمة في الدراسة أدوات 
، والنماذج الأساسية الدستخدمة في "بانل " بتَسون وبيانات السلاسل الزمنية الدقطعية والتي لطتصرىا بكلمة 

. Eviews9تقديرىا وكذا طرق الاختيار بينها، ومنها صياغة لظوذج الدراسة وىذا من خلال برنامج 
تلخيصها وحساب الدؤشرات الدتعلقة  و البياناتتبويبكأساس لExcel 2010 برنامج نا    كما استخدم

 .بالدراسة

أدوات الإحصاء الوصفي : أولا 

 وىي تلخص البيانات عن طريق إلغاد قيمة Averages      وىي تسمى بدقاييس الدوضع أو الدتوسطات 
 :يليمتوسطة لذا ومن أكثر مقاييس النزعة الدركزية استخداما ما 

أقل قيمة *الدتوسط الحسابي؛                 *أكبر قيمة؛* الدعياري؛                    الالضراف*
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 (بيرسون)مصفوفة الارتباط : ثانيا

الذدف من بناء مصفوفة الارتباط لبتَسون ىو دراسة العلاقة بتُ الدتغتَات الدستقلة والدتغتَ التابع، بحيث يستخدم 
لدتغتَات الدراسة، حيث تم  إذا كانت الدتغتَات مقاسة بدقياس كمي، وذلك من خلال دراسة الخصائص الوصفية

.  تنظيم وتلخيص الدعلومات لتسهيل فهمها ودراستها

نماذج السلاسل الزمنية الدقطعية : ثالثا

  : تعريف بيانات بانل

    السلسلة الزمنية ىي لرموعة من القيم لدؤشر إحصائي معتُ مرتبة حسـب تسلسـل زمتٍ، بحيث كل فتًة زمنية 
وبدعـتٌ آخر ىي لرموعة من الدعطيات لشثلة عبر الزمن . يقابلها قيمة عددية للمؤشر تسمى مستوى السلسلة

 .1الدرتب ترتيبا تصاعديا

 :بانل بذمع بتُ ثلاثة حدود مع بعض
 ؛(الدتغتَات الدستقلة)ولزدداتو  (متغتَ الاستجابة- الدتغتَ التابع)ولؽثل الذدف الددروس : الحد الدوضوعي 
 ٍالفتًة الزمنية الددروسة؛: الحد الزمت 
 الخ، وىنا ...والذي قد يكون لرموعة دول، لزافظات، مؤسسات، اسر أشخاص، سلع: الحد الدقطعي

تكمن ألعية استخدام بيانات بانل، كونها برتوي على معلومات ضرورية تتعامل مع ديناميكية الوقت 
. وعلى مفردات متعددة

  :النماذج الأساسية لتحليل بيانات بانل 

، من ىنا W.Green( 1993)      يقتًح الدنهج الحديث الصيغة الأساسية لالضدار بيانات بانل كما قدمها  
ولظوذج  الثابتة لظوذج الالضدار التجميعي، لظوذج التأثتَات: تأتي لظاذج البيانات الطولية في ثلاثة أشكال رئيسية ىي

من الفتًات الزمنية فان لظوذج البيانات Tفي  من الدشاىدات الدقطعية مقاسةNليكن لدينا . ثتَات العشوائيةتأال
 :الطولية يعرف بالصيغة الآتية

yit == 0β(i)+ βj 𝑥𝑗 𝑖𝑡 
𝑘

𝑗=1
+ εit        i=1,2….N         t=1,2….T…….(1) 

 
 

                                                           
 .20، ص2000 سنة ، ديوان الدطبوعات الجامعية الجزائر،طرق إحصائية للتوقع الاقتصاديشرابي عبد العزيز، 1
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 :النموذج التجميعي- 1

 ثابتة iβ و 0β(i)      يعتبر ىذا النموذج من ابسط لظاذج البيانات الطولية حيث تكون فيو جميع الدعاملات 
لضصل على لظوذج الالضدار  (1)، بإعادة كتابة النموذج في الدعادلة (لؽهل أي تأثتَ للزمن)الزمنية  لجميع الفتًات

: التجميعي وبالصيغة الآتية

yit = 0β+ βj 𝑥𝑗 𝑖𝑡 
𝑘

𝑗=1
+ εit        i=1,2….N         t=1,2….T…….(2) 

var(εit) =σ2 و E(εit ) = 0  إنحيث 
ε تـستخدم طريقـة الدربعـات الـصغرى الاعتيادية في تقدير معلمات 

بعد أن ترتـب القيم الخاصة بدتغتَ الاستجابة والدتغتَ التوضيحي  (2) (Greene, 2012)النموذج في الدعادلة  
 (.(N*T لرموعة بيانات مقطعية وىكذا وبحجم مشاىدات مقداره أولبدءا من 

 :نموذج التأثيرات الثابتة- 2

       إن استخدام لظوذج التأثتَات الثابتة يأخذ بعتُ الاعتبار تغتَ الديل والدقطع من وحدة إلى أخرى لدشاىدات 
الدقطع العرضي ضمن العينة الددروسة، بحيث سيتم افتًاض أن الدعلمات تتغتَ بأسلوب ثابت وعلى ىذا الأساس 
بست تسميتها بنماذج التأثتَات الثابتة، إذن فهي بسثل البعد الفردي والزمتٍ معا لنموذج البانل لذلك لؽكننا تقدير 

: 1وعليو فان لظوذج التأثتَات الثابتة يكون بالصيغة الآتية النموذج بدقارنة الأفراد مع الزمن

yit = 0β(i)+ βj 𝑥𝑗 𝑖𝑡 
𝑘

𝑗=1
+ εit        i=1,2….N         t=1,2….T…….(3) 

var(εit )= σ2 و E(εit ) = 0حيث أن  
ε .

: نموذج التأثيرات العشوائية- 3
 ذا توزيع طبيعي بوسـط مقـدراه صفر وتباين مساوي إلى εit       في لظوذج التأثتَات الثابتة يكون حد الخطأ  

σ
2
ε ولكي تكون معلمات لظوذج التأثتَات الثابتـة صـحيحة وغتَ متحيزة عادة ما يفرض بان تباين الخطأ ثابت ،
لجميع الدشاىدات الدقطعية وليس ىناك أي ارتباط ذاتي خلال الزمن بتُ كل لرموعـة مـن لرـاميع  (متجانس)

يعتبر لظوذج التأثتَات العشوائية لظوذجا ملائما في حالة وجود خلل فـي . الدـشاىدات الدقطعية في فتًة زمنية لزددة

                                                           
 . 209، ص2015، غتَ منشورة، جامعة ابي بكر بلقايد، تلمسان، ه دكتوراأطروحة، تأثير أنظمة سعر الصرف على النمو الاقتصادي في الدول الناميةبدراوي شهيناز، 1
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في لظوذج التأثتَات العشوائية . (Gujarati, 2003)احـد الفـروض الدـذكورة أعلاه فـي لظـوذج التأثتَات الثابتـة 
 µ+Vi        i=1,2….N =:1 أيµ كمتغتَ عشوائي لو معدل مقداره  βo(i)سوف يعامل معامـل القطـع 

  ….(4)                      ( βo(i 

 :لضصل على لظوذج التأثتَات العشوائية وبالشكل الآتي (2)في الدعادلة  (3)وبتعويض الدعادلة 

yit = µ + βj 𝑥𝑗 𝑖𝑡 
𝑘

𝑗=1
 + εit         i=1,2….N         t=1,2….T…….(5) 

 (أساليب اختيار النموذج الدلائم للبيانات الطولية)ختبارات التحديد  ا 

حد ىذه النماذج والذي لؽثل العلاقة بتُ أ     بعد معرفة لستلف النماذج التي يقدمها بانل لبد من اختيار 
الدتغتَات والقيمة السوقية بسثيلا جيد، ولأجل إلغاد النموذج الدلائم يتم استخدم ما تسمى باختبارات التحديد كما 

ما ىو النموذج : ذكرنا سابقا بوجود لظوذجتُ رئيسيتُ من النماذج الطولية وعلى ىذا الأساس يطرح السؤال الآتي
 الأكثر ملائمة لبيانات دراسة؟

لغرض الإجابة عن مثل ىكذا تساؤل سوف نقوم بعرض أسلوبتُ، 
 مضاعف الالضدار: لأولLMلظوذج التأثتَات الثابتة أو ) لغرض الاختبار بتُ لظوذج الالضدار التجميعي و

 ؛(لظوذج التأثتَات العشوائية
 :ويكون ذلك وفق الفرضيتتُ التاليتتُ

 P:H0 >0.05                         ( المجمع الالضداربدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج (
 P:H1 >0.05      ( العشوائية الآثار الثابتة أو لظوذج الآثاربدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج  )     
 الثاني  :Hausman بتُ لظوذج التأثتَات العشوائية ولظوذج التأثتَات الثابتةالاختيار ىو أسلوب . 

 مقدرات النموذجتُ في ظل فرضيتتُ لعا فرضية العدم مقابل الفرضية اختبارويكون ذلك من خلال 
: البديلة حيث

 P:H0>0.05     (بدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج الآثار العشوائية)      
 P:H1>0.05     (بدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج الآثار الثابتة)   
 
 

                                                           
1
.272ص ،2012، ، جامعة الدوصلالمجلة العراقية للعلوم الإحصائية، اختيار النموذج في لظاذج البيانات الطويلة الثابتة والعشوائية، زكريا لػي الجمال   
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 الدتوصل إليهاعرض ومناقشة نتائج : الدبحث الثاني

بعد برديد طريقة وأدوات الدراسة، سيتم التطرق من خلال ىذا الدبحث إلى عرض نتائج الدراسة التطبيقية 
 . في الدطلب الثانياقتصادياإحصائيا في الدطلب الأول، ومناقشة وتفستَ النتائج  وبرليلها

 عرض نتائج الدراسة: لدطلب الأولا

 .سيتم في ىذا الدطلب عرض أىم نتائج الدراسة ومن ثم مناقشتها من خلال الدطلب الثاني    

 التحليل الوصفي لدتغيرات الدراسة : أولا 

 مدى لتحديد الدراسة متغتَات على الوصفية الإحصائية الدقاييس عرض الفرع ىذا خلال من سنتناول
 تباعد

 لكل قيمة وأكبر أصغر الدعياري، الالضراف الحسابي، الدتوسط من كل بحساب وذلك ، البعضبعضو عن البيانات
.  الدراسة متغتَات من متغتَ

 :كمايلي ،وذلك الدراسة لدتغتَات الوصفية الخصائص بدراسة الخاصة النتائج أىم يلخص التالي والجدول
 الإحصاءات الوصفية لنسب الدالية: (3-2)جدول رقم 

Statistiques descriptives 

 N Minimum Maximum Moyenne Ecart type 

FA 50 10,26 19,75 15,0035 2,38821 

X1 50 ,09 8,80 ,8313 1,17968 

X2 50 ,00 8,46 ,8062 1,13173 

X3 50 ,79 99,81 8,0886 14,37016 

X4 50 -,30 ,67 ,0859 ,11601 

X5 50 -21,16 1,39 -,6157 3,70887 

X6 50 -117,92 14,88 -5,1552 22,70436 

X7 50 -,37 ,10 -,0022 ,07020 

X8 

N valide (liste) 
50 -,92 2,01 ,4367 ,46533 

 SPSS20والبرنامج الإحصائي 1 رقم الدلحقى عل بالاعتمادين الطالب إعداد من: الدصدر
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بإلضراف 0035،15 قد بلغ (القرار الاستثماري)الأصول الثابتة من خلال الجدول أعلاه نلاحظ أن متوسط 
 ل الأصولدؤشرأما بالنسبة ،75،19على قيمة ىي وأ26،10ولقد بلغت أدنى قيمة لو 388،2معياري قدر بـ 

حيث بلغت 04653,46 معياري قدر ببالضراف 4367،0-فقد بلغ الدتوسط أجمالي الديون /الغير جارية 
فكان فائض إجمالي الاستغلال / التدفق النقدي التشغيلي مؤشر، أما 2.01وأعلى قيمة  0.92أدنى قيمة
 أما ،14.88بقيمة سالبة وأعلى قيمة - 117.92وأدنى قيمة 22.70 معياري لضرافاب0.1552الدتوسط 

حيث بلغت أدنى 1.179 معياري قدر ببالضرافو0.8313بلغ الدتوسط إجمالي الأصول /الأصول الجارية
فقد بلغ الدتوسط إجمالي الأصول  / ديون طويلة الأجل أما بالنسبة لدؤشر،8.80وأعلى قيمة0.9قيمة 

إجمالي الديون ، أما 8.46وأعلى قيمة  00حيث بلغت أدنى قيمة1.131 معياري قدر ببالضراف0.8062
أما ،99.81وأعلى قيمة 0.79وأدنى قيمة 14.370لضراف معياري إب8.088فكان الدتوسط الأموال الخاصة /

حيث بلغت 0.1160بإلضراف معياري قدر بو0.0859بلغ الدتوسط الأموال الخاصة  /النتيجة قبل الضريبة 
فقد بلغ الديون قصيرة الاجل / النقدي التشغيليق التدفلدؤشرأما بالنسبة ،0.67وأعلى قيمة-0.3أدنى قيمة 
 ، أما1.39وأعلى قيمة - 21.16  حيث بلغت أدنى قيمة3.70ب معياري قدر بالضراف-0.6157الدتوسط 

وأدنى 0.70 معياري لضرافاب-0.022فكان الدتوسط الدصاريف الدالية /التدفق النقدي التشغيلي لدؤشر 
 0.10بقيمة سالبة وأعلى قيمة -0.37ةقيم

التدفق النقدي التشغيلي من خلال الدراسة الوصفية لدتغتَات نلاحظ ان ىناك الضراف كبتَ في قيم كل من 
 .الاموال الخاصة/فائض اجمالي الاستغلال واجمالي الديون /

 الدعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري  مؤشرات بين والانحدار الارتباط نتائج تحليل: ثانيا

 عرض سيتم كما الدراسة، متغتَات بتُ الارتباط بدصفوفة الخاصة النتائج عرض الفرع ىذا خلال من سيتم    
 .الدعلومة المحاسبية وقرار الاستثمار بتُ الالضدار لظاذج

  :المعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري الدؤشرات بين الارتباط نتائج تحليل 

: التالي الجدول فيالمعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري  مؤشرات بتُ الارتباط نتائج توضيح لؽكن     
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 مصفوفة الارتباط بين الدؤشرات: .4-2الجدول 
Corrélations 

 
F-A X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 

F-

A 

Corrélation de Pearson 1 -0,189 -0,044 -0,024 -0,124 0,153 0,038 -0,028 ,325
*
 

Sig. (bilatérale) 
 

0,189 0,761 0,869 0,392 0,288 0,791 0,846 0,021 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X1 

Corrélation de Pearson -0,189 1 ,965
**

 0,12 ,670
**

 -0,03 -0,024 -0,028 -,596
**

 

Sig. (bilatérale) 0,189 
 

0 0,406 0 0,834 0,869 0,846 0 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X2 

Corrélation de Pearson -0,044 ,965
**

 1 0,143 ,684
**

 0,004 -0,022 0,024 -,479
**

 

Sig. (bilatérale) 0,761 0 
 

0,321 0 0,976 0,879 0,869 0 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X3 

Corrélation de Pearson -0,024 0,12 0,143 1 -0,121 -0,125 -0,096 -0,08 -0,272 

Sig. (bilatérale) 0,869 0,406 0,321 
 

0,404 0,389 0,508 0,582 0,056 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X4 

Corrélation de Pearson -0,124 ,670
**

 ,684
**

 -0,121 1 0,028 0,049 0,158 -0,051 

Sig. (bilatérale) 0,392 0 0 0,404 
 

0,845 0,737 0,274 0,727 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X5 

Corrélation de Pearson 0,153 -0,03 0,004 -0,125 0,028 1 ,776
**

 0,109 0,143 

Sig. (bilatérale) 0,288 0,834 0,976 0,389 0,845 
 

0 0,451 0,321 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X6 

Corrélation de Pearson 0,038 -0,024 -0,022 -0,096 0,049 ,776
**

 1 0,044 0,076 

Sig. (bilatérale) 0,791 0,869 0,879 0,508 0,737 0 
 

0,762 0,601 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X7 

Corrélation de Pearson -0,028 -0,028 0,024 -0,08 0,158 0,109 0,044 1 0,125 

Sig. (bilatérale) 0,846 0,846 0,869 0,582 0,274 0,451 0,762 
 

0,387 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

X8 

Corrélation de Pearson ,325
*
 -,596

**
 -,479

**
 -0,272 -0,051 0,143 0,076 0,125 1 

Sig. (bilatérale) 0,021 0 0 0,056 0,727 0,321 0,601 0,387 
 

N 50 50 50 50 50 50 50 50 50 

 

SPSS20   استنادا البرنامج الإحصائيينمن إعداد الطالب: الدصدر 

تبتُ إشارة معامل التحديد طبيعة العلاقة بتُ الدتغتَين عكسية أم طردية، بينما تبتُ قيمة معامل التحديد قوة 
الدقبول، حيث إذا كانت  (*0.05 )تقارن بدستوى معنوية Sigالعلاقة بتُ الدتغتَين في حتُ القيمة الاحتمالية 

فإن قيمة معامل الارتباط بزتلف معنويا عن الصفر، أي توجد ىناك دلالة إحصائية  (*0.05)أقل من Sig قيمة 
 .الواقع بتُ الدتغتَات في
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  والدتغتَات الدستقلةFAبتُ الدتغتَ التابع ( موجبارتباط)نلاحظ من خلال الجدول أعلاه أن ىناك علاقة طردية 
X6.X8.X5)) حيث لصد أنX8 0.021 حيث قدرت ب0.05 ذو دلالة إحصائية عند مستوى معنوية ،

لا توجد لذما دلالة إحصائية بسبب حصولذما على درجة معنوية أكبر من  X6.X5في حتُ وجدنا أن الدتغتَين 
 بتُ الدتغتَ التابع و الارتباطأي ىناك دلالة إحصائية لدعامل الارتباط، حيث بلغت درجة  0.05

X6.X8.X5))0.153/0.038/0.325على التوالي. 

  الدعلومة المحاسبية والقرار الاستثماري  الانحدار تحليل: ثالثا
تفستَ  فيذات الطبيعة الاقتصادية المحاسبية  الدؤشرات قدرة لاختبار الالضدار نتائج عرض الجزء ىذا في سيتم    

 .تفعيل قرار الاستثمار
  :بانل نماذج تقديرات نتائج01

 خلال من الدتعدد لالضدار لظوذجا ببناء سنقوم ، دراسة دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل القرار الاستثماريأجل من
 ثلاثة خلال من الالضدار لظوذج برليل على يعتمد الذي ، الدقطعية لبيانات برليلا سلوب    أعلى الاعتماد
 تطبيق خلال من ، العشوائية لآثار ولظوذجا الثابتة الآثار لظوذج ، المجمع لالضدار لظوذجا وىي للتحديد أساليب
 :كمايلي النتائج كانت السابقة البيانات إدخال بعد ، Eviews9 برنامج على لظوذج لكل الدناسبة الطريقة
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  القرار الاستثمارينتائج تقدير أثر الدتغيرات الدستقلة على: (5-2)جدول رقم 

 الدعلمات الدتغيرات
 نماذج التقدير

PRM FEM REM 

C 
β0 6.519566 6.560155 6.519566 

(prob)0.0000 0.0000 0.0000  الاحتمال 

X1 
β1 -1.685720 0.150283 -1.685720 

(prob)0.8474 0.0065  الاحتمال 
0.0009 

 

X2 
β2 1.835378 -0.034388 1.835378 

(prob)0.9614 0.0010  الاحتمال 
0.0001 

 

X3 
β3 -0.005264 0.003077 -0.005264 

(prob)0.5121 0.7398 0.5976  الاحتمال 

X4 
β4 -1.713992 -1.932596 -1.713992 

(prob)0.2802 0.3308 0.3838  الاحتمال 

X5 
β5 0.036974 0.076010 

0.036974 

 

(prob)0.1677 0.5249  الاحتمال 
0.4300 

 

X6 
β6 -0.003032 -0.013673 

-0.003032 

 

(prob)0.1002 0.7449  الاحتمال 
0.6860 

 

X7 
β7 -1.941549 -1.421087 

-1.941549 

 

(prob)0.4651 0.3248  الاحتمال 
0.2225 

 

X8 
β8 0.253460 -0.061907 0.253460 

(prob)0.5241 0.9088 0.6080  الاحتمال 

Adjuted R-squared 0.232759 0.503453 0.232759 

f-statistic 2.858152 3.922443 2.858152 

Prob(f-statistic) 0.012737 0.000425 0.012737 

Durbin-watson stat 1.847187 2.155082 1.847187 

 Eviews9 مخرجاتى عل اعتماداين الطالب إعداد من: الدصدر
 8 وجدنا أنو من بتُ من خلال نتائج تقديرات لظاذج بانل لدتغتَات الدراسة الدبينة في الجدول أعلاه

نسب مالية نسبتتُ فقط من جاءت مفسرة وذات دلالة إحصائية في النموذج التجميعي والنموذج العشوائي 
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، وعليو ارتأينا القيام بعملية برستُ النموذج وذلك من خلال 0.05 بدستوى معنوية أقل من X2 وX1ولعا
 استبعاد جميع النسب الأخرى مع الإبقاء على النسبتتُ القادرتتُ على التفستَ

 تحسين النموذج .1-1

باستخدام لظوذج بانل، حيث برصلنا Eviews9بعد إعادة ادخال قاعدة بيانات الدراسة ضمن برنامج  
لؽكن برليل كل لظوذج على حدا وباختصار وعلو على لظاذج الالضدار الثلاثة وىي التجميعي والثابت والعشوائي، 

القيم الاحتمالية للمعلمات الجزئية، معامل التحديد والقيم الاحتمالية الكلية : من خلال برديد ما يلي
: حتى تكون لدعلمات دلالة إحصائية من عدمها فهذا يقوم على فرضيتتُ لعا،وللنموذج

: حتى تكون لدعلمات دلالة إحصائية من عدمها فهذا يقوم على فرضيتتُ لعا

H0 : β0 = 0 ( %  ( إذا β0 5ليس لذا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 

H1 : β0 ≠ 0  (%  (إذا β0 5لذا دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 

.  والفرضية البديلة في الحالة العكسية prob>0,05 إذا كانت H0لطتار 

 التجميعي الانحدار نموذج Pooled Regression Model : 

 لجميع ثابتة β (i) 0 β و j الدعاملات جميع فيو تكون حيث الطولية البيانات لظاذج ابسط من النموذج ىذا يعتبر
 التقدير عملية لصري ،بدعتٌ الدؤسسات اختلاف الاعتبار عتُ في نأخذ لا ،)للزمن تأثتَ أي يهمل( الزمنية الفتًات

 التجميعي الالضدار لظوذج الدقاطع،ويكون و الزمنية البعدين،السلاسل نتجاىل بدعتٌ واحدة شركة أمام كأننا
 :الآتية بالصيغة

Yit=β0+ΣβjXj(it)+℮it    i=1,2,… …,N    t= 1,2….,T     

 .أدناه (6- 2)وعليو نتحصل على لسرجات البرنامج والدتعلقة بالنموذج التجميعي من خلال الجدول 
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  للقرار الاستثماريالتجميعي الانحدار نموذج يبين :(6-2)جدول رقم 
Dependent Variable: F_A   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/11/19   Time: 09:49   

Sample: 2013 2017   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 10   

Total panel (balanced) observations: 50  

     
     

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C 6.586646 0.153326 42.95845 0.0000 

X1 -1.857295 0.403997 -4.597295 0.0000 

X2 1.827248 0.421115 4.339071 0.0001 

     
     

R-squared 0.311533     Mean dependent var 6.515925 

Adjusted R-squared 0.282237     S.D. dependent var 1.037186 

S.E. of regression 0.878714     Akaike info criterion 2.637409 

Sum squared resid 36.29047     Schwarz criterion 2.752131 

Log likelihood -62.93523     Hannan-Quinn criter. 2.681096 

F-statistic 10.63382     Durbin-Watson stat 1.737165 

Prob(F-statistic) 0.000155    

     
     

 Eviews9مخرجات برنامج  :الدصدر

 
يبتُ الجدول أعلاه أن القيم الاحتمالية للمعلمات الجزئية للمعلمات الجزئية مقبولة احصائيا حيث نلاحظ أن 

أقل من  الأصول إجمالي/  طويلة الاجلديوناجمالي الأصول ، و/الاصول الجاريةمستوى الدعنوية لكل من 
، أما بالنسبة للدلالة الكلية للنموذج %31.15، إضافة إلى قدرتها على تفستَ القرار الاستثماري بنسبة 0.05

 وىذا يثبت أن النموذج كلية ذو دلالة 0.000155والدقدرة ب Prob(F-statistic)والتي يفسرىا إحصائية فيشر 
. إحصائية
 التأثيرات الثابتة نموذج FEM 

 β0يهدف ىذا النموذج لدعرفة سلوك كل لرموعة بيانات مقطعية على حدا من خلال معلمة 

ثابتة لكل لرموعة بيانات مقطعية، ولؽثل iβلتتفاوت من لرموعة إلى أخرى مع بقاء معاملات الديل 
 .الجدول لظوذج التأثتَات الثابتة للقرار الاستثماري
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  التأثيرات الثابتة للقرار الاستثمارينموذج يبين :(7-2)جدول رقم 
Dependent Variable: F_A   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/11/19   Time: 09:50   

Sample: 2013 2017   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 10   

Total panel (balanced) observations: 50  
     
     
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     
C 6.505716 0.132102 49.24761 0.0000 

X1 -0.174737 0.503909 -0.346763 0.7307 

X2 0.192825 0.518941 0.371575 0.7123 
     
     
 Effects Specification   
     
     
Cross-section fixed (dummy variables)  
     
     
R-squared 0.625227     Mean dependent var 6.515925 

Adjusted R-squared 0.516740     S.D. dependent var 1.037186 

S.E. of regression 0.721020     Akaike info criterion 2.389263 

Sum squared resid 19.75504     Schwarz criterion 2.848148 

Log likelihood -47.73157     Hannan-Quinn criter. 2.564009 

F-statistic 5.763154     Durbin-Watson stat 2.251904 

Prob(F-statistic) 0.000022    
     
     

 Eviews9مخرجات برنامج  :الدصدر

يبتُ الجدول أعلاه أن القيم الاحتمالية للمعلمات الجزئية أمرفوضة كلية لأن مستويات الدعنوية لديها  
والتي تعبر مقبولة، إضافة لذلك %62.52، في حتُ لصد أنها لرتمعة تفسر القرار الاستثماري بنسبة 0.05تفوق 

 .أنالنموذجلو دلالة إحصائية كلية0.000022فتظهر إحصائية فيشر والدقدرة ب 

 نموذج التأثيرات العشوائية 

ترتبط ملائمة لظوذج التأثتَات العشوائية بوجود خلل في أحد الفروض التي يقوم عليها لظوذج التأثتَات 
الثابتة من حيث فرض بذانس تباين الخطأ ثابت لجميع الدشاىدات وعدم وجود أي ارتباط بتُ كل لرموعة 

 .من الدشاىدات في فتًة زمنية لزددة
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 . الدتعلقة بنموذج التأثتَات العشوائيةEviews9الدوالي يبتُ لسرجات برنامج الجدول 

  التأثيرات العشوائية للقرار الاستثمارينموذج يبين :(8-2)جدول رقم 
Dependent Variable: F_A   
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects) 
Date: 06/11/19   Time: 09:50   
Sample: 2013 2017   
Periods included: 5   
Cross-sections included: 10   
Total panel (balanced) observations: 50  
Swamy and Arora estimator of component variances 
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     C 6.567522 0.145240 45.21846 0.0000 
X1 -1.574525 0.366109 -4.300701 0.0001 
X2 1.559417 0.380413 4.099276 0.0002 
     
      Effects Specification   
   S.D.   Rho   
     
     Cross-section random 0.220001 0.0852 
Idiosyncratic random 0.721020 0.9148 
     
      Weighted Statistics   
     
     R-squared 0.228376     Mean dependent var 5.382482 
Adjusted R-squared 0.195541     S.D. dependent var 0.928765 
S.E. of regression 0.833024     Sum squared resid 32.61467 
F-statistic 6.955256     Durbin-Watson stat 1.779623 
Prob(F-statistic) 0.002260    
     
      Unweighted Statistics   
     
     R-squared 0.304032     Mean dependent var 6.515925 
Sum squared resid 36.68585     Durbin-Watson stat 1.582130 
     
     

 Eviews9مخرجات برنامج  :الدصدر  

القيم الاحتمالية أقل من )وعليو ومن خلال الجدول السابق نستنتج أن الدعلمات الجزئية مقبولة احصائيا  
 وىي نسبة منخفضة نسبيا، %22.83، كما نلاحظ أن لذا قدرة على تفستَ القرار الاستثماري بنسبة (0.05

والتي تبتُ اذا ماكان النموذج ذو دلالة كلية من عدمو وبدا أنها Prob(F-statistic)في حتُ بلغت إحصائية فيشر 
.  فيمكننا القول بوجود دلالة كلية للنموذج0.05أقل من 
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 اختبارات الدفاضلة بين نماذج الدراسة -1
بعد النتائج الدتوصل إليها والتي أظهرت بأن معلمات كل من النموذج التجميعي والنموذج العشوائي ذات 

 وللتحقق من خاصية بذانس النموذج الدستخدم سنقوم بإجراء 0.05دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 

 . نتائج الاختبار(9-2) للمفاضلة بتُ النموذجتُ، ويلخص الجدول LMاختبار مضاعف لاغرونج 
 : حيث تتحدد فرضيات الاختبار وفق ما يلي

H0 : 0.05 <P (بدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج الالضدار التجميعي)  
H1 : P<0.05 (بدعتٌ أن النموذج الدلائم ىو لظوذج التأثتَات العشوائية أو التأثتَات الثابتة)  

 LMيبين نتائج اختبار مضاعف لاغرونج : (9-2)الجدول رقم 
Lagrange Multiplier Tests for Random Effects 

Null hypotheses: No effects  

Alternative hypotheses: Two-sided (Breusch-Pagan) and one-sided 

        (all others) alternatives  
    
    
 Test Hypothesis 

 Cross-section Time Both 
    
    
Breusch-Pagan  1.281180  1.375325  2.656505 

 (0.2577) (0.2409) (0.1031) 

 Eviews9مخرجات برنامج  :الدصدر

 

، في 1.37 أما للفتًة فقد بلغت 1.28نلاحظ من الجدول أعلاه أن نتيجة الاختبار للمقطع بلغت  
، الأمر الذي يؤدي إلى قبول الفرضية الصفرية بدعتٌ أن لظوذج 0.05 لذما معا باحتمالية تفوق 2.65حتُ 

الالضدار التجميعي ىو الدناسب لدراسة دور الدعلومة المحاسبية في تفعيل القرار الاستثماري في الدؤسسات الجزائرية 
 .عينة الدراسة
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 (.6-2)دول رقم الج وعليو يكون النموذج الأنسب ىو النموذج الدوضح في 

Dependent Variable: F_A   

Method: Panel Least Squares   

Date: 06/11/19   Time: 09:49   

Sample: 2013 2017   

Periods included: 5   

Cross-sections included: 10   

Total panel (balanced) observations: 50  

     
     

Variable 

Coefficien

t Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     

C 6.586646 0.153326 42.95845 0.0000 

X1 -1.857295 0.403997 -4.597295 0.0000 

X2 1.827248 0.421115 4.339071 0.0001 

     
     

R-squared 0.311533     Mean dependent var 6.515925 

Adjusted R-squared 0.282237     S.D. dependent var 1.037186 

S.E. of regression 0.878714     Akaike info criterion 2.637409 

Sum squared resid 36.29047     Schwarz criterion 2.752131 

Log likelihood -62.93523     Hannan-Quinn criter. 2.681096 

F-statistic 10.63382     Durbin-Watson stat 1.737165 

Prob(F-statistic) 0.000155    

     
     

 Eviews9مخرجات برنامج  :الدصدر

 :الدقدر للنموذج الإحصائية الاختبارات
 القوة تشخيص لغب بل خلالو، من التحليل و الإحصائي النموذج تقدير يكفي لا الإحصائية الدراسة في

 خلال من لو الإحصائية
 :كالاتي ىي و الدراسة ىذه في تساعدنا التي و الاختبارات من لرموعة

 .النموذج توفيق جودة اختبار - 
 .للنموذج الكلية الدعنوية اختبار - 
 .للنموذج الدقدرة لدعاملات الجزئية الدعنوية اختبار - 
 (.للبواقي الذاتي الاستقلال( للبواقي الذاتي الارتباط مدى - 
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 :النموذج توفيق جودة اختبار-أ
 الدستقلة الدتغتَات و التابع الدتغتَ بتُ العلاقة بدراسة يقوم الذي و التحديد معامل على التوفيق جودة اختبار تعتبر
 مرة

 قبول مدى على يساعد الذي و Adjusted R-squared الدصحح التحديد معامل مراعاة واحدة،كذلك
 .الكلي النموذج

 التحديد معامل و  R-squared= 31.15%  معامل ان ملاحظة ،لؽكن أعلاه النموذج نتائج خلال من و
 الدصح

Adjusted R-squared = 28.22℅ يقارب ما تفسر ان تستطيع الدستقلة الدتغتَات ان أي 
 .التابع الدتغتَ تغتَات من فقط ℅31.15

 :للنموذج الكلية الدعنوية اختبار- ب
 :فرضيتتُ بوضع نقوم للنموذج الكلية الدعنوية لاختبار و

H0 :βj=0/ j=1,2,3 
H1 :βj≠0/ j=1,2,3 

  المجدولة فيشر بقيمة مقارنتها يتم و F-stat فيشر إحصائية خلال من للنموذج الكلية الدعنوية اختبار لؽكن
( a ,k, n-k-1 )  F-tabو المحسوبة لفيشر للإحصائية الدرفق الاحتمال على الاعتماد خلال من  أو 

 .الدعنوية بدستوى مقارنتها
 :كان إذا

Ftab>Fstat          الصفرية الفرضية نقبل H0 للنموذج معنوية وجود عدم على تنص التي . 
Ftab<Fstat          الصفرية الفرضية نرفض H0 البديلة الفرضية نقبل و H1 معنوية وجود على تنص التي 

 . للنموذج
 :او

prob(F-statistic) >a           الصفرية الفرضية نقبل H0 للنموذج معنوية وجود عدم على تنص التي . 
Prob(F-statistic) <a           الصفرية الفرضية نرفض H0 البديلة الفرضية نقبل و H1 تنص التي 

 معنوية وجود على
 . للنموذج

-prob(F لفيشر الاحتمالية قيمة من بساما أكبر a=0.05 الدعنوية قيمة خلال من
statistic)=0.000155منو و 



 دراسة قدرة المعلومة المحاسبية على تفعيل القرار الاستثماريالفصل الثاني                         
 

52 

 

 . للنموذج معنوية وجود على تنص التي H1 الصفرية الفرضية نقبل

 : للنموذج الجزئية الدعنوية اختبار-ج
 القدرة على للوقوف ستودنت t توزيع على الاعتماد لؽكن الدقدرة للمعاملات الاحصائية الدعنوية اختبار في

 للمتغتَات التفستَية
 t) المجدولة بالقيمة مقارنتها و المحسوبة t إحصائية على الاعتماد خلال من ىذا و التابع الدتغتَ لسلوك الدستقلة
tabl) معنوية بدستوى ستودنت توزيع جدول من الدستخرجة و a الحرية درجة و (n-k-1) لؽكن كذلك 
 .الدعنوية بدستوى مقارنتها و المحسوبة t للإحصائية الدرفق الاحتمال على الاعتماد

ttab > tstat          الصفرية الفرضية نقبل H0 للنموذج معنوية وجود عدم على تنص التي . 
ttab < tstat          الصفرية الفرضية نرفض H0 البديلة الفرضية نقبل و H1 معنوية وجود على تنص التي 

 . للنموذج
Prob >a           الصفرية الفرضية نقبل H0 للنموذج معنوية وجود عدم على تنص التي . 
Prob <a           الصفرية الفرضية نرفض H0 البديلة الفرضية نقبل و H1 معنوية وجود على تنص التي 

 . للنموذج
 رفض و الفرضيتتُ إحدى قبول لؽكننا بحيث فرضيتتُ بوضع نقوم الدقدرة للمعاملات الإحصائية الدعنوية لاختبار و

 اعتمادا الأخرى
 : الاختبارات على

H0 :βj=0/ j=1,2,3 
H1 :βj≠0/ j=1,2,3 

 ( 4-2):أعلاه الجدول من انطلاقا
 ىي و prob= 0.0000احتمال مستوى عند1.857295- ب يقدر الذي  X1الدستقل للمتغتَ بالنسبة-

ان القيمة الدقدرة من الدتغتَ  على تنص التي H1 البديلة الفرضية نقبل منو و a=0.05 الدعنوية مستوى من اقل
ىي قيمة غتَ عشوائية ،وبتالي لذا دلالة إحصائية في الواقع أي انو توجد علاقة بتُ الأصول الجارية على إجمالي 

 . الأصول والقرار الاستثماري 
 اقل ىي و prob= 0.0001احتمال مستوى عند1.827248 ب يقدر الذي  X2الدستقل للمتغتَ بالنسبة

إن القيمة الدقدرة من الدتغتَ ىي  على تنص التي H1 البديلة الفرضية  تقبل منو و a=0.05 الدعنوية مستوى من
قيمة غتَ عشوائية ،وبتالي لذا دلالة إحصائية في الواقع أي انو توجد علاقة بتُ ديون طويلة الأجل على إجمالي 

 . الأصول والقرار الاستثماري 
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   مناقشة النتائج الدتحصل عليها:الدطلب الثاني
سنحاول في ىدا تقدنً تفستَات لأىم نتائج الدراسة ومن ثم استخلاص بعض الاستنتاجات ، حيث عالجنا من 

 :خلالذا إشكالية البحث وحاولنا اختبار مدى صحة الفرضيات التالية 
 نعم توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بتُ النسب الدستخدمة والقرار الاستثماري -
 نعم الدعلومة المحاسبية الواردة في القوائم الدالية كافية لابزاذ القرار الاستثماري   -

 : على عينة الدراسة برصلنا على النتائج التاليةPANALبعد تطبيق لظوذج 
/  نسب مقتًحة وجدنا من خلال النتائج الأولية نسبتتُ فقط ولعا الأصول الجارية 8من بتُ  -

إجمالي الأصول لذا دلالة إحصائية وبتالي لذاد قدرة على /إجمالي الأصول،  وديون طويلة الأجل
 ة الاستثماريتتفستَ القرارا

 لتحستُ النموذج برصلنا على ما X1.X2بعد استبعاد باقي النسب والاكتفاء بالنسبتتُ -  -
 :يلي

  النموذج التجميعي  : أولا 
من خلال ىدا النموذج وجدنا أن كلا النسبتتُ لذما القدرة التفستَية سواء لرتمعتتُ أو كل على حدا عند درجة 

 %5معنوية 
 لظوذج التأثتَات الثابتة  : ثانيا 

اظهر ىدا النموذج عدم قدرة النسبتتُ على تفستَ الظاىرة لعدم دلالتهما إحصائيا في حتُ كان النموذج ذو دلالة 
 .إحصائية كلية

 لظوذج التأثتَات العشوائية : ثالثا 
 على تفستَ القرار الاستثماري وكانت لذما دلالة إحصائية X1.X2أظهرت نتائج ىذا النموذج قدرة كل من 

 . وكان النموذج ذو دلالة إحصائية كلية%22.83بقدرة تفستَية قدرت ب 
 للمفاضلة بتُ لظوذج الالضدار التجميعي من جهة ولظوذج LM ج بعد إجراء اختبار مضاعف لاغرون

 : التأثتَات الثابتة والعشوائية من جهة أخرى أظهرت النتائج ما يلي
 وبالتالي قبول الفرضية الصفرية والتي تقضي بدلائمة لظوذج 0.05درجة الاحتمالية كانت أكبر من  -

الالضدار التجميعي على النموذجتُ الآخرين وعليو تصبح صيغة النموذج الدفسر للقرار الاستثماري عل 
 :النحو التالي

      F-A= -1.857X1+ 1.827X2+ 6.586 
 . وىي نسبة منخفضة نوعا ما %31.15حيث كانت القدرة التفستَية للنموذج 
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1- X1 : إجمالي الأصول/الأصول الجارية 
جاءت ىده النسبة في النموذج الدقتًح بتأثتَ عكسي حيث إن كل زيادة في ىده النسبة قد يؤدي إلى 

  الاستثماري وارتفاعتراجع في القرارات الاستثماري إي إن ىده النسبة تلعب دورا مهما في عملية تفعيل القرار 
حجم الأصول الجارية مقارنة بإجمالي الأصول يؤدي إلى زيادة بسثيلها مقارنة بالأصول الثابتة وبتالي التأثتَ على 

 .القرار الاستثماري بطريقة أو بأخرى
2- X2 : إجمالي الأصول /نسبة الديون طويلة الأجل 

حيت تعبر على الألعية النسبية للديون طويلة الأجل في الذيكل الدالي من جهة ومن جهة أخرى 
فأن زيادة ىده النسبة والتي لصدىا في النموذج تؤثر إلغابا وذات علاقة طردية مع القرار الاستثماري ، 

فحصول الدؤسسة على موارد طويلة الأجل يتيح للمؤسسة فرصا أكثر في توسيع استثماراتها وبتالي يسهل 
 .لذا عملية توسيع النشاط لتحقيق ثروة اكبر وحصة سوقية بسكنها من الدنافسة
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تناولت ىاده الدذكرة إشكالية مدى قدرة الدعلومة المحاسبية في تفعيل قرار الاستثمار في عينة من الدؤسسات 
  .2013/2017الاقتصادية الجزائرية في فتًة 

الدعلومة المحاسبية : ولقد اقتضى بنا الأمر لدعالجة ىاده الإشكالية عبر فصلتُ حيث تضمن الفصل الأول
 والقرار الاستثماري الإطار النظري والدراسات السابقة للاستفادة من نتائجها وتوجيو منحتٌ بحتنا على ضوئها 

دراسة قدرة الدعلومة المحاسبية على تفعيل قرار الاستثماري بالاعتماد من خلال لظوذج بانل :إما الفصل الثاني
 .      الذي يلائم ىادا النوع من الدراسات وىادا استنادا إلى الفرضيات الدقتًحة في الدقدمة

حاولنا في ىذه الدراسة تسليط الضوء على مدى قدرة الدعلومة المحاسبية في تفعيل قرار الاستثمار، مركزين فيها 
 بناء لظوذج في بسييز الظاىرة حيث قمنا بالاعتماد على نسب مالية، من خلالذا حاولنا النسب الداليةعلى قدرة 

قادر على الكشف قدرة الدعلومة المحاسبية في تفعيل قرار الاستثمار، باستخدام لظودج بانل، وللإجابة على 
الإشكالية واختبار الفرضيات قدمنا البحث في فصلتُ رئيستُ، ومن خلال ىذه الخابسة سنعرض نتائج البحث 

 :كما يلي

 :نتائج البحث واختبار فرضياته -1

 نسب جاءت نسبتتُ لذما علاقة ذات دلالة إحصائية بالقرار 8  توصلت الدراسة إلى انو من بتُ 
 : الاستثماري القدرة على تفعيل القرار الاستثماري ولعا

X1 :  أصول جارية على إجمالي الأصول 
X2 :  ديون طويلة الأجل على إجمالي الأصول 

 : يوالذي يبتُ نتائج لظوذج الالضدار التجميعي اظهر مايل ( للقرار الاستثماريالتجميعي الانحدار نموذج)من خلال الجدول 

  0.05النموذج دو دلالة إحصائية كلية عند مستوى معنوية 
  ُالنسبتتx2.x1 ولذما القدرة على تفستَ القرار الاستثماري 0.05 لذما دلالة إحصائية ومستوى معنوية

  ، ومن خلال ماسبق فقد ثم اختبار صحة  الفرضيتتُ %31.15بقيمة مقتًحة 
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 ديون طويلة الأجل على إجمالي الأصول X2  الأصول الجارية على إجمالي الأصول وX1من خلال النسبتتُ 
، لأن مركبات  (الاقتصادية) لذما  تأثتَ على القرار الاستثماري وىذا ما جاءت بو النظرية الدالية نواللتان اثبتثا

 .      ومنو نكون قد تم الاتبات على صحة الفرضيتتُ .النسبتتُ تؤثران مباشر في حجم الأصول الثابتة  

 :مقترحات -2
 .التاكيد على الشفافية في الدعلومات الدفصح عنها من خلال القوائم الدالية  -
ضرورة الاعتماد على جميع الدعلومات الدتاحة وعدم الاكتفاء بالدعلومات المحاسبية في ظل  -

 .التلاعبات الدوجودة حاليا 
إجراء الدزيد من الدراسات والابحات لاختبار إمكانية تطبيق ولصاح الدعلومة المحاسبية كعنصر  -

 .فعال للقرار الاستثماري
لغب الاىتمام بسياسة الدعلومة المحاسبية وبشكل سلس وكدالك الاىتمام بعناصرىا من خلال  -

التًكيز على إظهار إستًاتيجية الدؤسسة وآفاقها الدستقبلية مع لزاولة تطوير الإفصاح والشفافية 
 . وتوفتَ الدعلومات للمستثمرين وعدم الاكتفاء بالإفصاح الإلزامي فقط كأسلوب لرفع الاستثمار

حتى تكون الدعلومة اكتً ملائمة في تفعيل القرار الاستثماري لغب أن تنشر على فتًات دورية  -
 .قصتَة حيث يعتبر تقرير شهري ىو الأكثر ألعية يليو تقرير الربع سنوي ثم نصف ثم سنوي

 :آفاق البحث 
 عالج ىذا البحث إشكالية مدى قدرة الدعلومة المحاسبية ودورىا في تفعيل القرار الاستثماري  للمؤسسات 

، وقد حاولنا الإجابة على الأسئلة الدطروحة باستعمال لظوذج بانل اعتماداً على 2013/2017الجزائرية للفتًة 
، وتبتُ من خلال الدراسة والتحليل أن النسب ذات القدرة على التفستَ، لعا  (نسب مالية  )متغتَات كمية 

النسبتتُ الأصول الجارية إلى إجمالي الأصول، وديون طويلة الأجل إلى إجمالي الأصول إلى أن قدرتهما التفستَية 
، وعليو لؽكن تصور كدراسة مستقبلية إضافة متغتَات  %31.15كانت منخفضة نوعا ما حيث قدرت ب 

وبإضافة التدفقات النقدية الدتولدة عن الاستثمار  ...- العمر ، الحجم ، النشاط –مالية وأخرى متعلقة بالدؤسسة 
 .إلى الأصول الثابتة

 إضافة لدا سبق نقتًح بعض آفاق الدراسة والتي من وجهة نظرنا تستحق البحث فيها ومعالجة اشكالياتها 
 :نذكر ما يلي 
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 تطبيق الدراسة على عينة من الدؤسسات الددرجة في بورصة الجزائر؛ -
 دراسة الدوضوع من وجهة نظر الدؤسسة لتقييم خيارات طرح أسهمها للاكتتاب ؛ -

 {اللّهم اختم بالصالحات أعمالنا}
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 (.2008جامعة السودان للعلوم والتكنولوجيا، رسالة ماجستتَ غتَ منشورة، 
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 : والدلتقيات الدوريات

المحاسبي عن الدسؤولية الاجتماعية من منظور لزاسبي، ملتقى حول الدسؤولية الاجتماعية ووظائف الدؤسسة ربحي كرلؽة،   -1
. الصغتَة والدتوسطة، كلية العلوم الاقتصادية والتجارية وعلوم التسيتَ، جامعة حسبية بن بوعلي، الشلف

 2003قاسم إبراىيم، نظام الدعلومات المحاسبية  -2
،. الإسكندرية ، الدار الجامعية  ، 1993 ، المحاسبة الإدارية، أحمد رجب ، عبد العال ، أحمد ، نور -3
لرلة بحوث ، دور الدعلومات المحاسبية التي تقدمها التقارير الدرحلية في ابزاذ القرارات الاستثمارية " عبد الرلػمن ، مرعي  -4

 . 2006، جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية
لرلة " دور معلومات التدفقات النقدية في ابزاذ قرارات الاستثمار و الاقتًاض في الشركات الخاصة السورية" نبيل، الحلبي  -5

 .سوريا2006جامعة دمشق للعلوم الاقتصادية والقانونية  

 الدراجع باللغات الأجنبية: ثانيا 
CONSO , la Gestion financiére de l entrepise , dunod , 7 eme édition 1989 
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 مصفوفة الدشاهدات: 01الدلحق رقم 
N° Année Fixed Assets X1 X2 X3 X4 X5 X6 X7 X8 

1 

2013 45 577 649,00 0,749 0,879 7,288 0,083 0,172 0,988 0,011 0,286 

2014 44 992 501,00 0,834 0,776 3,468 0,093 0,707 3,397 0,004 0,214 

2015 42 027 682,00 0,509 0,818 4,482 0,075 0,508 3,899 0,005 0,601 

2016 43 496 856,00 0,351 0,753 3,042 0,044 -0,329 -4,663 -0,010 0,862 

2017 42 417 171,00 0,329 0,837 4,505 0,030 -3,094 -20,178 0,000 0,802 

2 

2013 10 796 170,00 0,358 0,851 5,702 0,009 0,051 1,434 0,001 0,755 

2014 18 883 598,00 0,707 0,942 16,333 0,054 -2,580 -44,646 -0,001 0,311 

2015 23 403 303,00 0,743 0,923 12,008 0,088 -0,086 -0,665 -0,008 0,278 

2016 51 559 136,00 0,337 0,754 3,073 0,107 0,794 1,486 0,001 0,878 

2017 97 340 484,00 0,285 0,913 10,465 0,072 0,345 0,843 0,002 0,783 

3 

2013 84 669 102,00 0,330 0,813 4,355 0,075 1,266 6,476 0,003 0,823 

2014 13 757 279,00 0,651 0,831 4,925 0,057 0,986 6,345 0,002 0,419 

2015 29 256 912,11 0,408 0,831 20,788 0,039 -1,475 -8,516 -0,001 0,621 

2016 27 439 505,89 0,337 0,369 0,947 0,033 -0,146 -0,355 -0,097 1,362 

2017 29 391 699,63 0,922 0,835 5,074 0,063 1,113 12,989 0,015 0,094 

4 

2013 254201588,38 0,941 0,881 7,395 0,034 0,391 8,875 0,014 0,067 

2014 23829310,00 0,088 0,454 0,832 0,280 0,799 0,820 0,022 2,007 

2015 23804079,00 0,273 0,565 1,297 0,227 0,925 14,882 0,059 1,288 

2016 379131011,00 0,461 0,473 0,896 0,188 0,929 1,291 0,050 1,140 

2017 46500,00 0,554 0,400 0,985 0,158 0,982 1,312 0,056 0,898 

5 

2013 28 500,00 0,672 0,510 1,692 0,145 1,388 2,838 0,016 0,522 

2014 23 543 319,58 0,902 0,000 1,476 0,000 1,000 1,038 0,000 0,164 

2015 23 162 190,16 0,298 0,546 7,081 -0,006 0,937 -82,747 0,000 0,801 

2016 177 080,19 0,248 0,038 8,596 0,047 -6,565 -2,872 -0,112 0,839 

2017 207 532,84 0,363 0,223 3,535 0,091 0,602 0,969 0,016 0,818 

6 

2013 639 086,04 0,388 0,251 2,912 0,070 0,509 0,813 0,104 0,822 

2014 435 185,19 0,570 0,284 2,947 0,069 1,243 2,141 0,049 0,575 

2015 234 330,49 0,718 0,258 3,109 0,040 1,239 2,832 0,020 0,373 
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2016 33 475,79 0,646 0,400 2,399 0,163 0,610 1,170 0,013 0,502 

2017 2 171 674,00 0,991 0,963 25,965 0,053 0,046 0,753 0,000 0,009 

7 

2013 447 068,37 8,804 8,461 14,953 0,673 -0,757 -8,997 0,000 -0,922 

2014 447 068,37 0,977 0,882 7,475 0,059 -0,140 -1,919 0,000 0,027 

2015 447 068,37 0,987 0,799 3,972 0,152 0,941 5,658 0,000 0,016 

2016 447 068,37 0,990 0,740 2,852 0,062 0,311 3,517 0,000 0,014 

2017 447 068,37 0,725 0,746 2,934 0,143 0,266 1,029 0,018 0,369 

8 

2013 1 845 908,83 0,750 0,824 4,696 0,058 0,235 2,033 0,026 0,304 

2014 1 281 933,70 0,738 0,786 4,564 0,034 0,373 2,095 0,025 0,319 

2015 1 717 958,57 0,831 0,657 2,760 0,146 0,584 1,699 0,041 0,231 

2016 1 153 983,44 0,798 0,551 2,667 0,168 0,833 1,688 0,075 0,278 

2017 1 059 987,54 0,744 0,731 10,858 0,090 0,129 1,175 0,000 0,280 

9 

2013 684 500,00 0,872 0,486 16,212 0,088 -12,579 -49,537 -0,007 0,135 

2014 610 500,00 0,895 0,667 12,860 0,091 -21,164 -117,923 0,000 0,113 

2015 536 500,00 0,911 0,770 13,720 0,085 0,066 0,475 0,059 0,095 

2016 462 500,00 0,817 0,827 9,908 0,099 -0,201 -1,269 -0,031 0,201 

2017 388 500,00 0,926 0,726 2,645 0,065 -2,312 -10,277 -0,001 0,102 

10 

2013 1 192 168,50 1,000 0,919 11,383 -0,299 -0,359 1,366 -0,008 0,000 

2014 1 902 282,79 1,000 0,982 99,813 -0,014 -0,015 1,056 -0,053 0,000 

2015 1 741 952,00 0,939 0,479 0,918 0,030 0,069 1,113 0,074 0,128 

2016 1 614 288,00 0,943 0,467 0,875 0,032 -0,183 -1,968 -0,191 0,121 

2017 3 808 802,94 0,952 0,443 0,794 0,053 -0,150 -1,724 -0,370 0,109 
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