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 شكر وتقدير

 

 ئنقال تعالى:"ولاللهم أعوذ بك من قلب لا يخشع وعين لا تدمع وعلم لا ينفع ودعاء لا يستجاب له. 

الحامد والشكر لله عز وجل الذي منحاني العزيم  والصبر طريل  هذا المشوار ليتكلل شكرتم لأزيدنكم"، 

 الذي أتمنى أن يكون بندا علميا نافعا لكل من يطلع عليه. ،جهدي بهذا العمل

  

ادعوا ف"ومن صنع إليكم معروفا فكافئوه فإن لم تجدوا ما تكافئونه  قال ربول الله صلى الله عليه وبلم:

د إلى أبتاذي، ومشرفي الدكتور محامد مجي امتنانيو  يشكر خالص ، أتقدم بكافأتموه" له حتى تروا أنكم قد

أتقدم بجزيل الشكر إلى كل من الأبتاذ . كما لم يدخر جهدا لمساعدتي في انجاز هذا العملبليم الذي 

دة والمساندة المساعكل لذين قدموا لي البنا اعبدالعظيم بامي، والأبتاذ الدكتور بشير يسري أمين الدكتور 

 التي مكنتني من المضي بخطى ثابت  في مسيرتي العلمي .

 

ذه موافقتهم مناقش  هالموقرين على   قشانأعضاء لجن  الم ةباتذالأإلى والتقدير لشكر باكما أتقدم 

 قراءة وإغنائها بمقترحاتهم القيم .اله من عناء في نتكبدو يما الأطرروح ، و 

 

 .   شكري إلى كل من باعدني في إنجاز هذه الأطرروح  من قريب أو بعيد ولو بكلم  طريب  وأختم
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 الإهداء

 

 إلــــى من يعجز القلم عن وصف فضلهم وأبــــعى لنـيـل رضاهم ....

 أبي وأمي الأعــزاء أطرــال الله بأعــمـارهــم

 

 إلـــى من لأجلهم سرت في الدرب وتحاديت الصعب ....

 صـبـا، ولـمـى، ورامــه ؛كبدي ةلذفو زوجتي 

 

 .... و مادياودعمني معنويا ثرني على نفسه ا  إلـــى من 

 "أبو أنس" أخي العزيز بسام

 

 يـتـطـلـعــون بــشــوق لــرؤيــ  هــــذه اـللـحاـظــات ....إلى من 

 اخواني وإخوتي الــكــرام

 

 نيــ ، إلـــى من رأيـت فيـهـم الـمـثـل الأعلـى بالإنســـا

 والأخـلاق، والسـماحــ ، والــكــرم، والـتــواضـع، ....

 د. كــلارك وزوجــتــه كـــارمـــن

 

 .... الأوفياء منهمأصدقائي إلى 

 عبدالحاكيم مبروك .و د د. محامد فهد العجميالسيد خلدون عسفا و 

 

 إلى كل من وبعتهم ذاكرتي ولم تسعهم مذكرتي

 

 حسام شحارور
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 أثر تطبيق معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة عند اندماج الأعمال في القرارات الابتثماري 

 إعداد 

 شحارور حسام غزاوي نواف 

 إشراف

 د. محامد مجيد بليم 

 ملخص الدراب  

 اتجهت الشركات نحاو عملي  اندماج الأعمال لابتمراري  مستقبلها الاقتصادي، وقدرتها التنافسي  في ظل

ساهم  قضـايا الفسـاد في الشركـات الم وقد تصـاعد انتقادالتغيرات الاقتصـادي  في الأبـواق الاجنبي  والعربي . 

 العام  وما يرتبط بتضخيم الشهرة لخدم  مصلحا  إدارة الشركات.

 هدفت الدرابـ  إلى التأكد من مد  ابتغلال إدارة الشركات لطرق المعالج  المحااببي  للشهرة في تعظيم صافي

الدخل خلال فترة عملهم، ومد  قدرة معايير المحاابــب  الدولي  المتعلق  بالشــهرة على تلبي  متطلبات كل من 

المسـتثمر والإدارة والمدقق الخارجي. وأيضا التعرف على كيفي  احتساب الشهرة )بالطريق  التقليدي  وطرريق  

قييم تعتبر تحاديا للمســـتثمرين في عملي  تلقيم  الشـــهرة التي  تدنيالقيمـ  الكـاملـ (، وكيفي  عمل اختبار 

رقم لاغ المالي بأنشـطتهم في الشركـ  القابضـ . بالإضاف  إلى التعرف على أهم التعديلات الجديدة على معيار الا 

 ."اندماج الشركات" ( المعدل3)

  ( شرك  مســاهم34مســح شــامل لقوائم مالي  مجتمع الدرابــ  وعددها )إجراء ولتحاقيق هدف الدرابــ  تم 

(، ثم قام الباحث بالعديد من المقابلات 2211 -2221عام  ودرابـــ  تقاريرها وتحاليلها خلال فترة الدرابـــ  )

كـات عين   ــخيص حال  كل شرك  من الشـر ــ  وتش الميداني  للمدقق الخارجي والإدارة وخبراء بعد أن تمت دراب

 الدراب  وعددها أربع شركات.    

 من أصل أربع فرضيات، حيث تم  قبول الفرضي  الثالث  لعدم وجود كما خلصـت الدرابـ  إلى قبول فرضـيتين

دم توفر عإلى اختلاف بين وجهات نظر المدقق الخارجي والإدارة، وقبول الفرضـــي  الأولى من الناحي  العملي  

 الأدل 
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لإفصاح اوهو عكس ما أشارت إليه الأدبيات النظري  بأن التنوع في ابتخدام الطريق  يؤدي لعدم ثبات في  

وعدم القدرة على المقارن . وإن الاختلاف في طرريق  احتساب قيم  الشهرة يؤثر في قيم  موجودات الميزاني  

 قيم  الشهرة. تدنيوعلى مقدار الخسارة في حال  

قيم  الشـــهرة على القرارات  تدنيوتم رفض كـل من الفرضـــيـ  الثـانيـ  والرابع  بســـبب وجود أثر لاختبار 

ديري الشركات القابض ، ولتباين وجهات النظر بين المدير المالي وكل من المدير التنفيذي والمدقق الابتثماري  لم

 الخارجي.

ويمكن تلخيص نتائج الدرابــ  بأن هناك تقصــيرا وتخليا للجهات الرقابي  المســؤول  عن مســؤوليتها مثل هيئ  

ات المســـاهم  على حق المســـتثمرين. وأن الأوراق المالي  ودائرة مراقب  الشـرـكـات في ظل توغل إدارة الشـرـكـ

الشركـات ما زالت تسـتخدم الطريق  التقليدي  في عملي  احتساب الشهرة، وإن إجراءات الشهرة المختلف  من 

قيمتها هي عملي  معقدة وتحاتاج الى الخبرة والمعرف  والاطرلاع  تدنيحيث تقييمها، طررق احتســـابها، او اختبار 

اءات الشـــهرة المختلف  ينعكس على بيانات الشـرـكـ  المالي  وعلى بـــعر الســـوق لأن الاختلاف في تطبيق إجر 

 للسهم.

وعليـه، فقـد توصـــل الباحث الى العديد من التوصـــيات أهمها أن تكون عقود الامتيازات والمكافأة النقدي  

كـات مبني  على أبــاس صــافي الدخل لتجنب تضــخيم نمو حجم المبيعات. وأن يكون )على الأ  قل( لمديري الشـر

خبرة واختصـــاص في مجال عمل الشـرـكـ  لأن ذلك يحاجم من تلاعب وتوغل  يأحد أعضـــاء مجلس الإدارة ذو 

عايير تعريب التغييرات على المإلى الإدارة العليـا التنفيـذيـ . بـالإضـــافـ  إلى دعوة المنظمات المهنيـ  الأردنيـ  

شركات ؤبسات الرقابي  مثل دائرة مراقب  الالمحاابب  الدولي ، ووضع الشخص المنابب في المكان المنابب في الم

 وهيئ  الأوراق المالي .
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Abstract 

Companies have headed for business combinations to ensure continuity 

and competitiveness in the light of economic changes in the Arab and 

foreign markets. Also, the attacked of the corruption in public 

shareholding companies has been increased. It also attached the 

exaggeration of assets and goodwill to serve the interests of corporate 

management. 

 

The study aimed to know if the corporate management exploits the 

accounting methods of goodwill to maximize net income during their 

period of work, and if the international accounting standards related to 

goodwill have met the requirements of investor, management and 

external auditor. One of the objectives of the study is to learn how 

goodwill be calculated, and how prepare impairment test of goodwill, 

which is considered as a challenge for investors in evaluation process 

of their activities in the holding company (HC). Another objective was to 

identify the new and radical amendments to IFRS (3R). 
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To achieve the study objectives, a comprehensive survey of the financial 

statements of the study population was conducted during the period 

(2007-2011). The study population consisted of (34) public companies. 

Then, the researcher conducted several site visits and interviews with 

the external auditor, corporate management and experts.  

 

It is concluded to accept two out of four hypotheses. The third 

hypothesis was accepted because there was no difference between the 

views of the external auditor and management. The first hypothesis was 

technically accepted due to lack of evidence. The second and the fourth 

hypotheses were rejected. This goes against literature that suggests 

that diverse methods lead to inconsistencies and incomparability, and 

that different ways of calculating goodwill affect budget assets and the 

amount of loss in case of goodwill impairment.  

 

The second and fourth hypotheses were rejected because there was a 

correlation between decisions of managers and test of goodwill 

impermanent. Also, there were different point of views between the 

Finance Director, Executive Director and External Auditor. 

 

The results of the study can be summarized that there is a failure and 

absence of control on part of Securities Commission and the Companies 

Control Department as the companies continue to encroach on the 

rights of investors.  
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The companies are still using the traditional method in the calculation of 

goodwill, and that the diversity of evaluation procedures (methods of 

calculation, or impermanent test) leads to different values in the 

company's financial statements and the market price share. 

 

Accordingly, the researcher reached many recommendations including: 

Contracts and cash bonus of corporate managers should be based on 

net income to avoid inflating the growth of sales volume. Also, (at least) 

one member of the Board of Directors should have background, 

experience and competences as far as the company’s field is 

concerned. In addition, Professional Organizations have to translate the 

IAS changes, and finely, putting the right person in the right place at the 

regulatory institutions such as the Companies Control Department and 

the Securities Commission. 
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 المقدم  1.1

احتلَت قضي  المعالج  المحااببي  لعملي  اندماج الأعمال مكاناً بارزاً في الفكر المحااببي وخاص  بعد ما 

، مالي أصبحات عملي  اندماج الأعمال خياراً إبتراتيجياً شائعاً نابعا من دوافع اقتصادي  أو إداري  أو 

تستخدمه الشركات للمحاافظ  على ابتمراري  مستقبلها الاقتصادي، وقدرتها التنافسي ، وتحاقيق نمو أعمالها 

في ظل الظروف الاقتصادي  الحاديث  والتغيرات التي شهدتها الأبواق الاجنبي  والعربي ، حيث وصل العدد 

( صفق  بقيم  إجمالي  31222عالمي حوالي )( على المستو  ال2221الإجمالي لصفقات اندماج الأعمال لعام )

(. وقد اتفق خبراء اندماج الأعمال ان نمو عمليات 2221( تريليون دولار. )السحايباني، 3221تصل إلى )

، تحاقق ارتفاع في 2211بيكون الأفضل من السنوات السابق . في عام  2212الاندماج في امريكيا في عام 

في الدول  %4تريليون دولار امريكي وبنسب   1بقيم  اضافي   %11نسب  حجم عمليات الاندماج في امريكيا 

     (Knowledge@Wharton, 2012بيليون دولار امريكي عن السن  السابق . ) 111الاوروبي  بقيم  

نشطت عملي  اندماج الأعمال في الأردن لتقوي  اقتصادها وزيادة رؤوس الأموال القوي  للمحاافظ  على 

لمواكب  التغيرات العالمي ، وقد أشارت بجلات هيئ  الأوراق المالي  الأردني  و  خلي  والخارجي ،أبواقها الدا

( عملي ، منها ببع 123( وصل حوالي )2211أن العدد الإجمالي لصفقات اندماج الأعمال في الأردن لغاي  )

لى مصلحا  الشركات من إجمالي عدد عمليات الاندماج تعود إ %31( عملي  أي ما نسبته 31وثلاثون )

وقد شجع على ذلك قانون الشركات الأردني الذي أعفى الشركات المرتبط  بعملي  الاندماج المساهم  العام . 

 )الشرك  المندمج  والشرك  الدامج ( من الضرائب والربوم المصاحب  لعملي  الاندماج. 

الفساد في الشركات المساهم  العام  ، ارتفع حجم مهاجم  الصحااف  الأردني  لقضايا 2211منذ بداي  عام 

وما يرتبط بتضخيم قيم  الأصول، وتمويل شرك  من شركات أخر ، وأهمها مسأل  الشهرة كما وصفتها 

الصحافي  جمان  غنيمات:"ابتخدمت كوبيل  لتجيير أموال المساهمين لخدم  أجندات ومصالح مسؤولي 

 الشركات". 
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 International Accounting Standard  الدولي  )معايير المحااببوقد دأبت مؤبس  هيئ  

Committee Foundation على مواكب  متطلبات السوق، وأهتمت بالمعالج  المحااببي  للشهرة، وعملت )

على توحيد المعالج  المحااببي  لاندماج الأعمال على مستو  العالم والحاد من التحاديات المحااببي  التي 

. حيث أصدر مجلس معايير المحاابب  الدولي  مجموع  من المعايير اجظهرت خلال وبعد عملي  الاندم

 ( المعدلIFRS 3معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )المحاابب  الدولي  والإبلاغ  المالي المتعلق  بالشهرة، وهي 

ب  الدولي ( "تدني قيم  الأصول"، ومعيار المحاابIAS 36(، وكل من المعيار المحااببي الدولي رقم )2221لعام )

( 21. ومعيار المحاابب  الدولي رقم )2221( "القوائم المالي  الموحدة والمنفصل " والمعدل في عام 21رقم )

 "المحاابب  عن الابتثمارات في المنشات الزميل "

من أهم أهداف الشركات الربحاي  هو تعظيم ثروة المساهمين المتمثل  في ارتفاع قيم  العائد على السهم 

مرور الوقت. وهذا يعتبر انعكابا لمد  قدرة الإدارة على نمو وتوبع الشرك  داخليا أو خارجيا  الواحد مع

 عن طرريق الاندماج والسيطرة. 

 المستثمرون صعوب  في عملي  تقييم أنشط  الشرك  وتطورها بعد اندماج الأعمال بسبب تعقيد وهنا يواجه

ثير هرة وطرريق  قيابها وقياس انخفاض قيمتها التي لها تأ الأنشط  التجاري  وطرريق  المعالج  المحااببي  للش

على محاتو  القوائم المالي  التي يعتمد عليها المستثمرون ومديرو الشركات باتخاذ قراراتهم الابتثماري . 

يبدو من المنابب قياس أثر تطبيق معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة عند اندماج الأعمال في  لذلك

 القابض . في القرارات الابتثماري  لمديري الشركات الأردن

 مشكل  الدراب  وعناصرها 1.2

(، ارتفع حجم التصدي لقضايا فساد الشركات المساهم  العام  الأردني ، بقيادة أحزاب 2211مع بداي  عام )

حاارب  موتيارات ونقابات إضاف  الى شخصيات بيابي  وعشائري  معروف ، مطالبين في عملي  الإصلاح و 

الفساد والفابدين وإعادة الثروة الوطرني  التي تم خصخصتها بحاج  الابتثمار. وما تزال الصحااف  الأردني  

)لغاي  تاريخه( تهاجم إدارة الشركات المساهم  العام  بظاهرة تضخيم قيم  الشهرة وابغلالها لمصالحاهم 

 مع ، وتواطرؤ مدققي الحاسابات الخارجيينالشخصي ، في ظل تخلي الجهات الرقابي  المسؤول  عن مسؤوليتها

 ادارات الشركات على حساب المستثمرين. 
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لمستثمرين في تعتبر تحاديا ل تقدير تكلفتها وقياس انخفاض قيمتهاإن المعالج  المحااببي  للشهرة من حيث 

صالح غير عملي  تقييم أنشطتهم في الشرك  القابض  وإن اختلاف طرريق  احتساب الشهرة واحتساب قيم  الم

 المسيطر عليها قد تؤثر على محاتو  القوائم المالي . 

وانطلاقا من نظري  الوكال  والمتضمن بوجود صراع مصالح محاتمل بين المستثمرين ومديري الشركات الذي 

ظم والابتثمار في أصول تع ،قد يدفع مديري الشركات لاحتساب الشهرة بالطريق  التي تخدم مصالحاهم

توقع خلال فترة عملهم، ويضحاون بقيم  إقتصادي  حقيقي  من أجل تحاقيق مكابب إداري  صافي الدخل الم

على المد  القصير. هذه الطريق  تتناقض مع هدف حمل  الأبهم وهو تعظيم ثروتهم من خلال الإبتثمار 

 في الأصول طرويل  الأجل ذات العائد المرتفع على الشرك .

للتحاقق من صحا  اتهامات الحاراك الشعبي الأردني، هم  العام  و وعليه، انصافا لمساهمي الشركات المسا

والصحااف  الأردني  ضد إدارة الشركات المساهم  العام  في عملي  ابتغلال قيم  الشهرة وما يتضمنه من 

طبيق ت مشكل  الدراب  تتمثل في قياس أثر حجم الفساد في الشركات التي يسودها عدم الشفافي ، فإن

الدولي  المتعلق  بالشهرة عند اندماج الأعمال في القرارات الابتثماري  لمديري الشركات  معايير المحاابب 

 القابض .

 أبئل  الدراب   1.3

 يمكن تحاقيق الغرض من هذه الدراب  بالإجاب  عن الأبئل  التالي  :

عدل، يؤثر على ( الم3عيار الإبلاغ  المالي رقم )تطبيقا لمهل الاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة،  .1

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض ؟

على القرارات (، 31لمعيار المحاابب  الدولي رقم )تطبيقا لاختبار تدني قيم  الشهرة، يوجد أثر هل  .2

 الابتثماري  لمديري الشركات القابض ؟ 

أثر ض  حول للشركات القابهل يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين والمديرين التنفيذيين والماليين  .3

( المعدل،  على القرارات 3عيار الإبلاغ  المالي رقم )تطبيقا لمالاختلاف في طرريق  احتساب قيم  الشهرة، 

 الابتثماري  لمديري الشركات القابض ؟
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ثر أ هل يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين والمديرين التنفيذيين والماليين للشركات القابض  حول  .4

(، على القرارات الابتثماري  لمديري 31عيار المحاابب  الدولي رقم )تطبيقا لمبار تدني قيم  الشهرة، اخت

 الشركات القابض ؟

 أهداف الدراب  1.4

 يمكن تلخيص أهم أهداف الدراب  بما يلي:

 ( المعدل. 3التعرف على أهم التعديلات الجديدة على معيار الإبلاغ  المالي رقم ) .1

في  المعالج  المحااببي  للشهرة في اندماج الأعمال بواء أكانت الطريق  التقليدي ، التعرف على كي .2

 أم طرريق  القيم  الكامل .

 التعرف على كيفي  عمل اختبار انخفاض قيم  الشهرة. .3

التعرف على مد  قدرة معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة على تلبي  متطلبات كل من  .4

 لمدقق الخارجي.المستثمر والإدارة وا

التعرف على وجه  نظر كل من المدقق وممثلي إدارة الشركات القابض  حول أثر تطبيق المعالج   .5

 المحااببي  للشهرة واختبار انخفاض قيمتها في القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .

افي  تعظيم صالتعرف على مد  ابتغلال مديري الشركات لطرق المعالج  المحااببي  للشهرة في .1

 الدخل خلال فترة عملهم.

 الدراب  فرضيات 1.5

 ومن هنا يمكن ابتخدام الفرضيات التالي :

المالي رقم   عيار الإبلاغتطبيقا لمإحتساب قيم  الشهرة، لاختلاف طرريق  الفرضي  الأولى: لا يوجد أثر  .1

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .في ( المعدل، 3)

في (، 31تطبيقا لمعيار المحاابب  الدولي رقم ) لا يوجد أثر لاختبار تدني قيم  الشهرة،  الثاني : الفرضي .2

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .
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الفرضي  الثالث : لا يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين الخرجيين والمديرين التنفيذيين والماليين 

الدولي  رقم  عيار المحاابب تطبيقا لمالاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة،  أثرللشركات القابض  حول 

 ( المعدل،  في القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض ؟3)

الفرضي  الرابع : لا يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين الخرجيين والمديرين التنفيذيين والماليين  .3

في القرارات  (،31عيار المحاابب  الدولي رقم )تطبيقا لمتبار تدني قيم  الشهرة، للشركات القابض  حول أثر اخ

 الابتثماري  لمديري الشركات القابض .

 أهمي  الدراب  1.1

 تنبع أهمي  الدراب  من أهميتها العلمي  والعملي , ويمكن تلخيصها بما يلي:

صرة، والأكثر التي تعتبر من القضايا المحااببي  المعاانها تبحاث في المعالج  المحااببي  للشهرة  الناحي  العلمي :

والذي أحدث تغييرات  ( المعدلIFRS 3حداث  على المستو  العالمي، فمعيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )

( وتم العمل به اعتبارا من شهر تموز 2221تم نشره في شهر كانون الثاني لعام ) جذري  في محاابب  الشهرة

( وتم 1111( "انخفاض قيم  الأصول" فقد صدر عام )IAS 36عيار المحااببي الدولي رقم )(، أما الم2221)

 (. 2221تعديله أيضا عام )

لا يزال موضوع العلاق  بين معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة والقرارات الابتثماري  لمديري الشركات 

ذلك فإن لهذه ل ،إصدارات معايير المحاابب  الدولي من المواضيع غير المستكشف  بشكل كبير في ظل حداث  

الدراب  أهمي  علمي  واضحا  من خلال ابتعراضها لأهم التعديلات الجديدة على المعايير المحاابب  الدولي  

ذات الصل ، وتعتبر مساهم  في البحاث المحااببي بايراد تطبيقات للمعايير المحاابب  الدولي  في الأردن حول 

 الجتها وأيضا كونها من الدرابات القليل  التي بتتناول هذا الموضوع.الشهرة وطررق مع

فإن معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة تعتبر معايير حديث  وإن عملي  بيان أثر  الناحي  العملي :

ذات أهمي   تطبيق هذه المعايير على قرارات المديرين التنفيذيين والماليين في الشركات المساهم  العام  يعتبر

بالغ  للمناخ الابتثماري والعمل المهني للمستثمرين ومستشاريهم من أجل تقييم ابتثماراتهم واعتمادهم 

 على القوائم والبيانات المالي  في اتخاذ القرارات.
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 أنموذج الدراب  1.1

 (1الشكل رقم )

 أنموذج الدراب 

 المستقل  والتابع  وأبعادها. ( بمتغيراته1صمم الباحث أنموذج الدراب  التالي رقم )

 المتغير التابع                المتغيرات المستقل  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 التعريفات الإجرائي : 1.1

 يمكن تلخيص أهم التعريفات الاجرائي  بما يلي:

 : بحايث يتم  وهي الطريق  التقليدي   المعالج  المحااببي  لاحتساب الشهرة بالطريق  الجزئي

ف فقط بنسب  الشرك  القابض  من الشهرة، وذلك بمقارن  تكلف  ابتثمار القابض  مع حص  القابض  الاعترا

 في صافي أصول الشرك  التابع  وبالتالي تعتبر الشهرة ملك الشرك  القابض .

3

 

36 
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  كيتم الاعتراف بالشهرة  لكل من الشر  المعالج  المحااببي  لاحتساب الشهرة بالطريق  الإجمالي / الكامل :

لجميع  االقابض  والمصالح غير المسيطر عليها كل حسب نسبته، وبالتالي تعتبر الشهرة في هذه الطريق  ملك

 المساهمين.

 :المعالج  المحااببي  لاختبار تدني قيم  الشهرة (Accounting treatment for Impairment 

of Goodwill)  وحدة توليد نقد ثم عملي  تقييم الشهرة بشكل دوري من خلال تخصيصها علىوهي 

 مقارن  قيمتها الدفتري  بقيمتها العادل  لتحاديد مقدار الانخفاض )الخسارة(

 : خسارة انخفاض القيم (Impairment Loss)  هي القيم  التي تزيد فيها القيم  المسجل  للأصل

ل مطروحا منها دل  للأصعلى قيمته القابل  للابترداد، وتحاسب القيم  القابل  للابترداد على انها القيم  العا

 تكاليف البيع أو القيم  قيد الابتعمال أيهما أعلى.

 : اتخاذ القرارات الابتثماري (Making Investment Decisions)  قرارات ابتراتيجي  غير وهي

متكررة تستند إلى درابات الجدو  الاقتصادي  وأبس علمي ، وتأخذ بعين الاعتبار جميع العوامل الداخلي  

رجي  لاختيار بديل واحد من بديلين أو أكثر لتحاقيق هدف أو مجموع  من الأهداف خلال فترة زمني  والخا

 محاددة.

 : الابتثمارات غير الملموب (Intangible Investment ) هي الأموال التي يتم انفاقها على

تدريب، عليم والمشاريع تكون منتجاتها غير ملموب  مثل الإنفاق على البحاث العلمي، والإنفاق على الت

 (IAS 2003والإعلان. )

 :عدم تماثل المعلومات (Information Asymmetry)  هو حصول بعض المتعاملين في السوق المالي

على معلومات خاص  تمكنهم هذه المعلومات من تحاقيق منافع وأرباح أكثر من المتعاملين الاخرين في 

 السوق.
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 القوائم  المالي  الموحدة  (Consolidated Financial Statements) :   القوائم المالي  لمجموع

 .شركات والتي تبدو وكأنها تخص منشأة اقتصادي  واحدة

 ( : القوائم المالي  المنفصلSeparate Financial Statements ) هي القوائم التي تعرضها المنشأة

، حيث سيطر عليها بشكل مشتركالأم ، أو مستثمر في شرك  زميل ، أو مشارك في مشروع مشترك في منشأة م

يتم فيها المحاابب  عن الابتثمارات في الشركات التابع  او الزميل  او المشاريع المشترك  بطريق  حقوق الملكي  

المباشرة . ولا تسمى القوائم المالي  لمنشأة ليست لها أي  شركات تابع  أو زميل  أو مشاريع مشترك  على أنها 

 قوائم مالي  منفصل  .

 لشرك  الزميل :ا (Associate Entity)  هي الشرك  التي يكون للمستثمر تأثير فعال عليها، ولا يمكن

 اعتبارها شرك  تابع  للمستثمر أو مشروعا مشتركا معه.

 :التأثير الفعال (Significant Influence)   هو القدرة على المشارك  في وضع السيابات المالي

 يها، دون أن تكون هناك بيطرة على تلك السيابات.والتشغيلي  للشرك  المستثمر ف

 حدود الدراب  ومحادداتها 1.1

 حدود الدراب :  1.1.1

تحادد مجتمع الدراب  بالشركات القابض  للشركات المساهم  العام  المسجل  في بوق عمان المالي،  .1

ا الخاص . بيع  ملكيتهولم يشمل المجتمع الشركات غير المساهم  لتعذر الحاصول على البيانات المالي  لط

 وبالتالي فإن نتائج الدراب  يمكن تعميمها على مجتمع الدراب  فقط.

 تم الاحتفاظ في الشركات المساهم  العام  التي لديها الشهرة.  .2

 (.2211( ولغاي  عام )2221تمت الدراب  خلال الفترة ما بين عام ) .3

ارن  مع القوائم المالي  للسنوات المالي  ( كأباس للمق2221تم اعتماد قائم  المركز المالي لعام ) .4

ابب  حداث  تعديل معايير المحااللاحق  لنفس الشرك ، وتتكرر عملي  المقارن  لعدة شركات، وذلك بسبب 

 .(2221حيز التنفيذ اعتبارا من شهر تموز )الدولي  موضوع الدراب  التي دخلت 
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 محاددات الدراب : 1.1.2

 ج  لندرة الدرابات العربي  في مجال محاابب  الشهرةواجه الباحث بعض الصعوبات نتي 1

واجه الباحث صعوب  مقابل  أشخاص عين  الدراب  لانشغالهم وكثرة اجتماعاتهم، بشكل عام،  2

 وتركيزهم في مناقش  إعداد القوام المالي  بشكل خاص خلال فترة إعداد الدراب .   

عدل "اندماج الأعمال" ومعيار المحاابب  الدولي رقم ( الم3ركزت الدراب  على معيار الإبلاغ  المالي رقم ) 3

 ( " تدني قيم  الأصول"31)

( "الابتثمارات في المنشات الزميل "، 21لم يتطرق الباحث في درابته إلى معيار المحاابب  الدولي رقم ) 4

 الابتثمار في الشركات التابع  ولسيت الشركات الزميل . بسبب تركيز الدراب  على 
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 انيالفصل الث

 الإطرار النظري والدرابات السابق  ذات الصل 

 المبحاث الأول: اندماج الأعمال  2.1

  مقدم   2.1.1

 تعريف عملي  الاندماج  2.1.2

 أشكال الاندماج   2.1.3

 أبباب و دوافع الاندماج  2.1.4

  طررق المحاابب  عن اندماج الأعمال  2.1.5

 عملي  تقييم اندماج الأعمال 2.1.1

 المبحاث الثاني: الشهرة 2.2

 مقدم  2.2.1

 تعريف الشهرة 2.2.2

 ب  الشهرة: الطريق  الجزئي  والطريق  الكامل طررق محااب 2.2.3

 الشهرة السالب  2.2.4

 Goodwill at Complex Groupالشهرة في المجموع  المعقدة  2.2.5

 الشركات باندماج الدولي  المتعلق  محاطات تاريخي  لمعايير المحاابب  2.2.1
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 (21المحااببي الدولي السابع و العشرون ) المعيار 2.2.1

 تدني قيم  الشهرة لث:المبحاث الثا 2.3

 ( "تدني قيم  الأصول"31معيار المحااببي الدولي رقم )  2.3.1

 وحدة توليد النقد  2.3.2

  انخفاض قيم  الشهرة  2.3.3

 المبحاث الرابع: القرارات الابتثماري  ونظري  الوكال  2.4

 المقدم   2.4.1

 الابتثمارات غير الملموب   2.4.2

 قرارات الابتثماري  وأنواعهامفهوم ال  2.4.3

 أهم تصنيفات القرارات  2.4.4
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 الدرابات السابق  باللغ  العربي   2.5.1

 الدرابات السابق  باللغ  الإنجليزي  2.5.2

 ما يميز هذه الدراب  2.1
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 اندماج الأعمال المبحاث الأول

 

  مقدم   2.1.1

 تعريف عملي  الاندماج  2.1.2

 أشكال اندماج الأعمال  2.1.3

 أبباب و دوافع الاندماج 2.1.4

  طررق محاابب  عن اندماج الأعمال 2.1.5

 عملي  تقييم اندماج الأعمال 2.1.1
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 مقدم   2.1.1

لأخيرة في مجال ازدهرت عمليات الاندماج أجنبيا وعربيا خلال العقدين الأخيرين نتيج  للتطورات ا

التكنولوجيا والاتجاه نحاو العولم  والتكتلات الاقتصادي  التي باعدت الشركات على نموها وتثبيت قدرتها 

، قد تكون الصين من 2212وارد وتخفيض التكاليف إلى أقل ما يمكن. في عام المالتنافسي  وزيادة ابتغلال 

مبلغ  2211حاواذ، حيث أضافت الحاكوم  الصيني  في عام أكثر دول العالم ابتخداما لعمليات الاندماج والابت

( 111الذي كان قيم  الاتفاقيات خلاله ) 2212( بيليون دولار أمريكي في ابتثمارات شركاتها عن عام  32)

 (Knowledge@Wharton, 2012بيليون دولار امريكي. )

الأعمال وأصبحات عملي  الاندماج من الولايات المتحادة الأمريكي  من أوائل الدول التي تنبهت إلى اندماج 

(. حيث بدأت في أمريكا حركات الاندماج الأولى في تسعينات Flynn, 2008المحاركات الرئيس  لنمو أعمالها )

القرن التابع عشر، وبفضل تشجيعها للابتثمارات فرضت بيطرتها الاقتصادي  على أبواق دول أوروبا 

، وفي %15، وفي فرنسا %32، وفي بلجيكا %55ت السيطرة في انجلترا (، إذ بلغ1111الغربي  وغيرها منذ عام )

( حدثت ثلاث عمليات اندماج في قطاع البنوك بقيم  خمسين 2221( وفي عام )2221. )المصري، %12المانيا 

( Wachovia(، وابتحاوذ )North Fork Bank( على )Capital Oneبليون دولار أمريكي، عندما ابتحاوذ )

 (AmSouth Bancorp( .)Tiwary, 2008( على )Regions Financial(، وابتحاوذ )Golden Westعلى )

واكبت مؤبس  هيئ  معايير المحاابب  الدولي  هذه التطورات حيث قام مجلس معايير المحاابب  الدولي  

(IASBبإجراء العديد من التعديلات على عدد من معايير الإبلاغ  المالي والمحاابب  الدولي  ، وذلك ) بباب لا

(  US GAAPتتمثل في زيادة التناغم بين متطلبات المعايير الدولي  ومتطلبات معايير المحاابب  الامريكي  )

والصادرة عن مجلس معايير المحاابب  الأمريكي  ، وجاءت بعض التعديلات ابتجاب  لتداعيات الأزم  المالي  

 الى الأن . 2221العالمي  والتي اشتد أثرها في النصف الثاني من عام 
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"الاندماج" واصداره بنفس الابم والرقم  ( المعدلIFRS 3معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )تمت مراجع  

( ودخل حيز التنفيذ اعتبارا من 2221الذي تم نشره في شهر كانون الثاني لعام )، السابقين كمعيار معدل

لشهرة عندما أعتمد طرريق  أخر  لإحتساب خلق تغييرات جذري  في محاابب  ا(، لقد 2221شهر تموز )

الشهرة وهي الطريق  الكامل  )الاجمالي ( بالاضاف  الى الطريق  الجزئي ، وقد أعطى الشركات القابض  الحاري  

 باختيار طرريق  احتساب الشهرة لكل عملي  اندماج. 

 Consolidated  andفصل " ( " القوائم المالي  الموحدة والمن21تم تعديل معيار المحاابب  الدولي رقم )

Separate Financial Statements ( ومن هذه التعديلات 2221واعتبر باري المفعول من شهر تموز ،)

مسمى حقوق الأقلي  والخسائر المتعلق  بهم والتغير في نسب  ملكي  الشرك  الأم في الشرك  التابع  والتي لا 

( "المحاابب  عن الابتثمارات IAS 28يار المحاابب  الدولي رقم )ينتج عنها تغير في السيطرة.  بالاضاف  الى مع

في المنشات الزميل " والذي يهتم بصلاحي  المشارك  في قرارات السياب  المالي  والتشغيلي  التي تخص الجه  

المستثمر بها ولكنها لا تشكل بيطرة أو بيطرة مشترك  على تلك السيابات. فإذا احتفظ المستثمر، بشكل 

أو أكثر من بلط  التصويت التي تخص الجه   %22 أو غير مباشر )من خلال الشركات التابع  مثلا(، مباشر

 المستثمر بها، فإنه يفترض أن المستثمر يملك تأثيرا مهما.

( وتمت مراجعته عام 1111(، "تدني قيم  الأصول" صدر أولا عام )IAS 36معيار المحاابب  الدولي رقم )أما 

(، ويعتبر أول معيار شامل للأصول غير الملموب  في محااول  تعريفها، 2221و 2221عامي ) (، وتعديله2224)

حيث أعترف بالشهرة كأصل طرويل الأمد، وبضرورة فحاص انخفاض تكلف  شرائه دوريا بدل من عملي  

 الإبتهلاك. ووضح كيفي  تعريف وتحاديد تدني القيم .  

وبيل  للدفاع عن وجودها وابتمرارها في حلب  المنافس  الشركات الأوروبي  لجأت لعملي  الاندماج ك

والمحاافظ  على ابتقلالها، وقد عملت على إعادة صياغ  التشريعات وإبرام الاتفاقيات الدولي  لتسهيل 

 ( 2221وتيسير الاندماج بين الشركات. )المصري، 

تها لتقوي  اقتصادها وزيادة إن اعتماد الأردن والدول النامي  على رؤوس الأموال الصغيرة يحاد من قدر 

 رؤوس الأموال القوي  للمحاافظ  على أبواقها الداخلي  والخارجي ، 
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وبالتالي نشطت عملي  الاندماج في الأردن لمواكب  التغيرات العالمي ، والافادة من إعفاءات الربوم والضرائب 

( 123عدد عمليات الاندماج ) التي منحاها قانون الشركات الأردني لعملي  اندماج الشركات، حيث بلغ

( ببع وثلاثون عملي  تمت في 31من إجمالي عدد عمليات الاندماج أي ) %31عمليات، منها ما نسبته 

( )حسب إحصائي  وزارة 2211( شرك  مساهم  قائم  لغاي  عام )211الشركات المساهم  العام  من أصل )

 ت الأندماج في الأردن نسب  عالي  جدا مقارن  مع العددالصناع  والتجارة الأردني (، وتعتبر نسب  عدد عمليا

الإجمالي للشركات المساهم  القائم ، وأيضا مقارن  مع بعض الدول العربي  كدول  مصر مثلا الذي لم يتجاوز 

 (2221. )إمام همام، 2221( ثلاث عشرة شرك   لغاي  عام 13عدد اندماج الشركات فيها عن )

 ماجتعريف عملي  الاند 2.1.2

( وتعديلاته 22/1111لم يرد في التشريع الأردني تعريف للاندماج وإنما أقتصر قانون الشركات الأردني رقم )

( ولغاي  المادة 222على ذكر الإجراءات القانوني  المتعلق  بدمج الشركات والمنصوص عليها في المادة رقم )

ج لأن التعريف من مهام الفقه وليس (. كما خلت تشريعات معظم الدول من تعريف الاندما 231رقم )

 (. 2221التشريع. )إمام همام، 

 رغم ذلك أجتهد الباحثون في وضع تعريفات لعملي  اندماج الأعمال، منها:

، 2221عملي  الاندماج هي: "ضم أو توحيد وحدتين تجاريتين مستقلتين أو أكثر في وحدة واحدة )السيد، 

 (.11ص

نها: "عقد تضم بمقتضاه شرك  أو أكثر إلى شرك  أخر ، فتزول الشخصي  ( بأ 31، ص2221وعرفها المصري )

المعنوي  للشرك  المنضم ، وتنتقل أصولها وخصومها إلى الشرك  الضام ، أو تمتزج بمقتضاه شركتان أو أكثر، 

 فتزول الشخصي  المعنوي  لكل منهما وتنتقل أصولهما وخصومهما إلى شرك  جديدة". 

( عرف عملي  الاندماج بأنها: "صفق  أو 2221( المعدل "اندماج الأعمال" )3المالي رقم ) أما معيار الإبلاغ 

 حدث تمنح الشرك  المشتري  السيطرة على شرك  أو أكثر".
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( الوحيد الذي تطرق إلى الشكل الثالث 3يلاحظ من التعريفات السابق  إن تعريف معيار الإبلاغ  المالي رقم )

، بينما التعريفات الأخر  ركزت على الاتحااد Acquisitionو السيطرة من أشكال الاندماج وه

Consolidation  والاندماجMerger. 

وعليه يعرف الباحث عملي  اندماج الأعمال بأنها: صفق  أو حدث تجاري بين طررفين لوحدات اقتصادي  

دي  المستقل  للطرف مستقل ، إما من خلال دمج أصول وخصوم الطرف الأول الزائل مع الوحدة الاقتصا

الثاني الدائم، أو اتحااد طررفي الاندماج في وحدة اقتصادي  مستقل  جديدة، أو بيطرة الوحدة الاقتصادي  

 للطرف الأول )الشرك  القابض ( على الوحدة/ الوحدات الاقتصادي  للطرف الثاني )الشرك / الشركات التابع (.

 أشكال اندماج الأعمال  2.1.3

لاندماج من الناحي  القانوني  والناحي  الاقتصادي  وناحي  السيطرة )العلاق  بين طررفي تتعدد أشكال ا

  (12، ص2221الصفق ( على النحاو الاتي:)السيد،

 أشكال اندماج الأعمال من الناحي  القانوني 

 Mergerالاندماج  .1

ي انونيا؛ بحايث تختففي هذا الشكل من الاندماج تندمج شرك  أو أكثر مع شرك  قائم  ويدعى اندماجا ق

الشرك  أو الشركات المندمج  وتستمر الشرك  القائم . إن محاابب  عملي  الاندماج تتم بتسجيل الأصول التي 

يتم الحاصول عليها بما فيها الشهرة وفقا لما تم دفعه نقدا وفي حال  إصدار أبهم فيتم تسجيل الأصول 

  درة أيهما أكثر وضوحا. والتكاليف المباشرة لتنفيذ عمليبقيمتها العادل  أو بالقيم  العادل  للأبهم المص

الاندماج )المصروفات القانوني  والبحاث والابتقصاء( تتم ربملتها، واعتبار التكاليف غير المباشرة مصاريف 

إيراديه تحامل على قائم  الدخل أو تخصم من علاوة إصدار الأبهم. وبالتالي ينظر إلى عملي  الاندماج كما 

 ت شراء لصافي أصول الشرك  المندمج . لو كان
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  أومن حـ/ الابتثمار في صافي أصول الشرك  المندمج    

 من حـ/ الابتثمار في أبهم رأبمال الشرك  المندمج 

 الى حـ/ النقدي   أو   

 الى حـ/ أبهم رأس المال )القيم  الابمي  للأبهم المصدرة(  

 الى حـ/ علاوة الإصدار  

 الاندماج( )إثبات عملي   

يتضح مما ببق أن هذا النوع من الاندماج هو الاندماج بطريق  الضم إذ يقتصر الأمر فيه على أن تضم أو 

تبتلع إحد  الشركتين الشرك  الأخر  ويعني ذلك أن الشرك  المندمج  هي التي تنحال وتنقضي لتصبح 

 لا تنقضي. صيتها القانوني  السابق  التيبالاندماج زيادة رقمي  في رأبمال الشرك  الدامج  التي تحاتفظ بشخ

 Consolidationالاتحااد  .2

يحادث هذا الشكل من الاندماج عند اتحااد شركتين أو أكثر لتكوين شرك  جديدة ويدعى اتحاادا قانونيا؛ 

بحايث تختفي الشركات المندمج  لتظهر شرك  جديدة. ويتم التعامل محااببيا مع هذا الشكل من الاندماج 

  السابق . أي تنتقل أصول وخصوم الشركتين المتحادتين او اكثر الى الشرك  الجديدة، وتختقي بنفس الطريق

 الشرك /الشركات المندمج  وتنتقل حسباتها الى الشرك  الدامج .

يتضح مما ببق أن هذا النوع من الاندماج هو الاندماج بطريق  المزج وفيه تنحال الشخصي  المعنوي   لكلتا 

 وينتج عنها شرك  جديدة وبشخصي  قانوني  جديدة، ويعتبر النوع الثاني من الاندماج الشركتين أو أكثر

 القانوني. 

الشرك  ) ج (. في هذه  مثال على ذلك: الاتفاق بين إدارتي الشرك  ) أ ( والشرك  ) ب ( على الاتحااد بابم

ك  الجديدة ) ج ( وتؤدي هذه دفاتر الشر  الحاال  تنتقل قيم أصول والتزامات الشركتين ) أ ( و) ب ( إلى

 . وبدء حياة الشرك  الجديدة ) ج ( ) الحاال  إلى اختفاء الشركتين ) أ ( و) ب
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   Stock Acquisitionالابتحاواذ  .3

إن عملي  الابتحاواذ هي توحيد أعمال، والتي تعرف أيضاً بعملي  الشراء؛ تتم بيطرة شرك  على شرك  أخر  

أبهم الشرك  المستهدف  مع احتفاظ طررفي الاندماج بشخصياتهم القانوني  من خلال شراء جميع أو غالبي  

المستقل . تسمى الشرك  المسيطرة بالشرك  القابض  والشرك  المسيطر عليها بالشرك  التابع . تمتلك الشرك  

ع  مملوك  بالقابض  كامل الشرك  التابع  في حال  شرائها جميع أبهم الشرك  التابع ، بينما تكون الشرك  التا

( من معيار الإبلاغ  المالي 11جزئيا في حال  شراء القابض  جزءا من أبهمها، وهذا ما أشارت إليه الفقرة رقم )

 (.3رقم )

( 224وتعديلاته في الفقرة ) أ ( من المادة رقم ) 1111( لسن  22كما حدد قانون الشركات الأردني رقم )

 (2221السيطرة على شركاتها التابع  كما يلي: )نبيل،  الحاالات التي تحاقق فيها الشركات القابض 

 إذا تملكت الشرك  القابض  أكثر من نصف رأبمال شركتها التابع  .1

 إذا تحاقق للشرك  القابض  السيطرة على تأليف مجلس إدارة الشرك  التابع  .2

ا معيار التي حددهوإذا تعذر تحاديد الشرك  المسيطرة فيمكن التعرف عليها من خلال بعض المظاهر الأخر  

 (، وهي:23 – 11( في الفقرات )3الإبلاغ  المالي رقم )

تحاقيق السيطرة على الشرك  المستهدف  دون تملك أغلبي  أبهمها من خلال الاتفاق مع  .1

 مستثمرين آخرين.

 السيطرة على الشرك  المستهدف  بموجب التشريع. .2

 ك  المستهدف .القدرة على تعيين أو عزل أغلبي  أعضاء مجلس إدارة الشر  .3

 القدرة على تجميع أغلبي  أصوات المساهمين في الاجتماعات العمومي  للشرك  المستهدف . .4
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 (411، ص1111)شحااته،ويتميز هذا النوع من الاندماج عن غيره بما يلي: 

بهول  امتلاك أبهم الشرك  التابع  من خلال شراء الأبهم من السوق المالي. أي عدم الدخول في  .1

 ت الشراء مع الشرك  التابع .مفاوضا

احتفاظ كل من الشرك  القابض  والتابع  بشخصيتها المعنوي  المستقل ، وكيانها المادي المستقل،  .2

 وهذا يوفر الحاماي  لأصول الشرك  القابض  من دائني الشرك  التابع .

لشرك  ا تكلف  امتلاك صافي أصول الشرك  التابع  عادة تكون أقل من تكلف  تملك صافي أصول .3

المندمج  في حالات الاندماج الأخر  وذلك لتجنبها مصاريف كل من المفاوضات، والدرابات، والتصفي ، 

 وتطوير النظام الإداري والمحااببي. 

قد تواجه الشرك  القابض  حالات رفض ومقاوم  من بعض المساهمين في الشركات التابع  لبيع   .4

 الات الاندماج الأخر .أبهمهم، ولكنها قليل  نسبيا مقارن  مع ح

الابتحاواذ أوالتملك لأغراض السيطرة يسمح للشرك  القابض  بالشراء التدريجي لأبهم شركتها  .5

 التابع  إلى أن تتحاقق السيطرة عليها دون ان يؤدي ذلك إلى ارتفاع ابعار أبهم هذه الشرك . 

 (2221إمام همام، أشكال اندماج الأعمال من الناحي  الاقتصادي  )

 Horizontal Combinationندماج الأفقي الا  .1

دمج الشركات التي تعمل في نفس نوع النشاط بواء أكان نشاطرا صناعيا أم تجاريا أم خدميا من أجل رفع 

 الكفاي  الإنتاجي  وخفض التكلف  وتقليل المنافس . مثل اندماج الشركات المنتج  للغزل.

 Vertical Combinationالاندماج الرأسي  .2

كات التي تتكامل أنشطتها في مراحل متتالي  لصناع  واحدة بهدف تحاقيق السيطرة على صناع  دمج الشر  

بأكملها من أجل تحاسين الأداء والتطوير أو الاحتكار أو تحاقيق وفرات اقتصادي ، مثل اندماج شرك  غزل مع 

امكاناتها  تخدامشرك  صباغ ، أو دمج شرك  تعدين تنقب عن الذهب مع شرك  تستخرج النحااس وتتوقع اب

 في مجال التعدين. 
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 Conglomerate Combinationالاندماج المختلط 

ويشمل الاندماج المتنوع أو المختلط الشركات المشارك  في أنواع مختلف  من الأنشط  التجاري  ويتم بغرض 

لامتداد اأو توبيع إنتاج الشركات في أنشط  تجاري  مرتبط  ببعضها أو بغرض  من أجل توزيع المخاطرر

الجغرافي للسوق على شركتين ويتم تنفيذ عملياتها في مناطرق جغرافي  غير متداخل  أو بغرض التنويع فقط 

ك  كاندماج شرك  بترول مع شر أي اندماج شركات تعمل في أنشط  مختلف  وغير مرتبط  مع بعضها بعضا. 

 لصلب. منسوجات أو مواد غذائي  أو اندماج شرك  كمبيوتر مع شرك  صناع  ا

 (أشكال اندماج الأعمال من ناحي  السيطرة )العلاق  بين طررفي صفق  الابتحاواذ

 ( أهم أشكال اندماج الأعمال من ناحي  السيطرة كالتالي:  2221وقد لخص السحايباني، )

ويمكن أن تكون عملي  الابتحاواذ ودي  بالتعاون بين الشركتين في المفاوضات، وبدون مقاوم   .1

 المستهدف  لعملي  الشراء.مساهمي الشرك  

إن الابتحاواذ بالشركات المساهم  العام  تكون من خلال السوق المالي، بحايث تقوم الشرك  القابض  بشراء 

 أبهم الشرك  المستهدف  من السوق المالي دون ان تجد أي  مقاوم  من مساهميها. 

 المستهدف  لعملي  الشراءعملي  ابتحاواذ غير ودي  وهنا توجد مقاوم  من بعض مساهمي الشرك   .2

بسبب عدم رغبتهم في عملي  الشراء، أو أن مجلس إدارة الشرك  المستهدف  لا تكون لديه معرف  بابق  

 بعرض الابتحاواذ. 

في هذه الحاال  تكون إجراءات السيطرة أكثر تعقيدا، بحايث تبدأ العملي  بشراء الشرك  القابض  أبهم الشرك  

، وقد تدفع علاوة لضمان الشراء، وعندها يتدخل السوق المالي لمعرف  أبباب المستهدف  من السوق المالي

دفع الشرك  القابض  أبعارا أعلى من أبعار هذه الشرك ، وقد يضع السوق المالي حدا أعلى يجب عدم 

تجاوزه لعدد الأبهم التي يمكن شراؤها من أبهم هذه الشرك ، فإذا تم تجاوز هذا الحاد فإنه يتوجب على 

لشرك  القابض  تقديم عرض شراء المزيد من أبهم هذه الشرك  التي تحاقق لها السيطرة، وهنا تصبح الشرك  ا

 المستهدف  أمام خيارين:
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إما رفض العرض: وهنا من الممكن أن تقوم الشرك  القابض  بالاتصال المباشر مع المساهمين في الشرك   .1

ن  شركتهم، فإذا قبل المساهمون ذلك فإنه يتم الإعلان عالمستهدف  للحاصول على موافقتهم لبيع أبهمهم في

قبول عرض الشراء بشكل مشروط، وبعدها يتم الحاصول على موافق  الجهات الربمي  المختص ، وتنتقل 

 ملكي  الأبهم إلى الشرك  القابض .  

 ان.فأو قبول العرض والبدء بالتفاوض مع الشرك  القابض  للوصول إلى أفضل بعر يقبل به الطر  .2

( اتباع 222وتعديلاته في الفقرة )ب( من المادة رقم ) 1111( لسن  22حدد قانون الشركات الأردني رقم )

 الاجراءات التالي  في حال  التملك لأغراض السيطرة:

 .الحاصول على موافق  الهيئ  العام  غير العادي  لكل من الشركتين القابض  والتابع  على التملك .1

وافق  والتسجيل التي تطلبها قانون الشركات، وذلك بتحاويل أبهم الشرك  ابتكمال إجراءات الم .2

التابع  الى الشرك  القابض ، ولا يعتمد هذا التملك ما لم يتم توثيق عملي  التملك بموجب أحكام هذا القانون 

 وقانون الأوراق المالي .

ا على ص تمهيدا لتوزيعهدفع الشرك  القابض  قيم  الأبهم للشرك  التابع  ووضعها في حساب خا .3

 المساهمين المسجلين لديها في تارخ قرار الهيئ  العام  المتضمن بيع الأبهم.

دعوة الشرك  التابع  الهيئ  العام  فيها وفقا لأحكام القانون لإجراء التعديلات اللازم  على عقد  .4

 تأبيسها، ونظامها الأباس، وانتخاب مجلس إدارة جديد.
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 Business Combination Formsل أشكال اندماج الأعما

 (2الشكل رقم )

يمكن تصنيف أشكال الاندماج من وجه  نظر قانوني ، أو من وجه  نظر اقتصادي ، أو من ناحي  السيطرة 

ل الباحث الشكل التالي رقم )  ( ليبين أشكال الاندماج.2)العلاق  بين طررفي صفق  التملك(، وقد عد 

 

 جأبباب و دوافع الاندما  2.1.4

 هناك عدة دوافع لعملي  الاندماج منها دوافع اقتصادي  أو إداري  أو مالي ، يمكن تلخيصها كالتالي: 

 الاندماج لأبباب اقتصادي :  .1

 تعرض النظام الاقتصادي العالمي إلى تغييرات سريع  ومتلاحق  منذ من بداي  التسعينات، من أهمها: 

  

 

 

 

فقي الأ الاندماج  

الرأس  الاندماج  

المختلط جالاندما  

 الودي الاندماج

 غير الودي الاندماج

 

 السيطرة

تاادالا  

  الاندماج
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  في عدة أنحااء من العالم كالدول الأبيوي .تطور الأبواق الابتهلاكي  والصناعي  الكبر   

  تطور قطاع الاتصالات والتكنولوجيا ونظم المعلومات، الذي باعد الإدارة في متابع  المشاريع في

 الدول المختلف .

 .انفتاح عدة مناطرق وخاص  دول الشيوعي  بابقا على الابتثمار التجاري 

 فس  الدولي  بين الشركات الكبر  لاقتسام السوق اتجاه الشركات نحاو العولم  و زيادة حدة المنا

 العالمي وكذلك ازدياد المنافس  المحالي  بين الشركات العامل  داخل كل دول . 

  ليها الشركات من خلال تنويع الأنشط  والخدمات والعملاء والمناطرق إتخفيض المخاطرر التي تتعرض

 (2222)مطر، الجغرافي . 

  ظهور منظم  التجارة العالمي World Trade Organization. 

  .أثر الأزم  الأمريكي  العالمي  على الأبواق في كاف  أنحااء العالم 

 الاندماج لأبباب إداري :  .2

   الإدارة تعتبر عملي  الاندماج خطوة هام  جداً كونها تحاقق منافع اجتماعي ، كتحاسين مستو

صيغ   بصف  عام  تحاسين أداء الإدارة أو تحاقيقالمعيش  والتغطي  الصحاي  والابتقرار الوظيفي، لأنها تشمل 

للتعاون وهو ما يعرف بنظري  الكفاي  )وهي ابتخدام أحدث التقنيات الحاديث  والتنظيم الاداري 

 (2222والدرابات التي من شأنها أن تؤدي إلى عدم الاحتياج الى الخبرات الاداري  الخارجي ( . )مطر، 

  الشرك  المندمج  إلى مستو  كفاي  إدارة الشرك  الدامج  وهو ما عملي  الاندماج ترفع كفاي  إدارة

يعرف بنظري  الكفاي  التفاضلي  التي تعتبر أكثر نظري  عام  لتفسير الاندماج.  على ببيل المثال إذا كانت 

إدارة الشرك  )أ( أكثر كفاي  من إدارة الشرك  )ب( وقامت الشرك  )أ( بالاندماج مع الشرك  )ب( ورفعت 

ستو  كفاي  الشرك  )ب( إلى مستواها, فإن الكفاي  الإداري  ترتفع من خلال الاندماج ويحاقق هذا الأمر م

مكسباً شخصياً ومكسباً اجتماعياً )للمجتمع كله( من خلال رفع مستو  الكفاي  في الاقتصاد. )صويص، 

1111) 
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غيل مستو  أداء الإدارة وعدم تش انخفاض قيم  الشركات المستهدف  إلى أقل من قيمتها الحاقيقي  لضعف 

 الشرك  بأقصى طراق  لديها. 

  .الاندماج كحال مشكلات الوكال  التي تنشأ نتيج  التعارض المحاتمل بين الإدارة والمساهمين 

 الاندماج لأبباب أخر   .3

  القدرة المالي : دعم المركز المالي للشركات المندمج ، وزيادرة قدرتها في الحاصول على الائتمان

 (21،ص1111لتسهيلات المالي  من المؤبسات المالي . )صويص، وا

  القدرة السوقي : تفترض الشرك  الدامج  انها بتحاقق قدرة احتكاري  من خلال الاندماج الأفقي

 (315، ص2222وبما يمكنها من المنافس  بشكل قوي. )مطر، 

 أو  ج  بوف يقلل التكاليفالتعاون والتكامل : يتوقع أن التعاون والتكامل بين الشركات المندم

 يحاقق وفرات ويحاد من الأصول الفائض . 

  تحاسين نوعي  المنتج الذي تقوم بإنتاجه الشرك  أو تحاسين نوعي  الخدم  التي تقدمها إلى العملاء

لعملي  المتاح  اوذلك من خلال شراء أصول وخصوم شرك  أخر  و الإفادة من الخبرات العلمي  و 

 (2222بها. )مطر، 

 ق النمو السريع . تحاقي 

   يمكن اعتبار أن السبب الرئيس في تزايد عدد عمليات الاندماج هو الرغب  في المنافس  ومحااول

 (. 2221كويل، (البقاء في أبواق عالمي  جديدة 
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 أبباب ودوافع اندماج الأعمال

 (3الشكل رقم )

من وجه  نظر إداري ، الناحي   يمكن تصنيف أبباب ودوافع اندماج الأعمال من وجه  نظر اقتصادي ، أو

 ( ليبين أبباب ودوافع اندماج الأعمال.3المالي ، وقد صمم الباحث الشكل التالي رقم )

 

 طررق المحاابب  عن اندماج الأعمال 2.1.5

 اختيار طرريق  المحاابب  عن الاندماج على الكثير من اهتمامات المحااببين على المستو  موضوع حاز

د عملت على توحيد المعالج  المحااببي  لاندماج الأعمال والحاوالمؤبسات الدولي ، التي  الأكاديمي والتطبيقي

 ظهرت خلال وبعد عملي  الاندماج.من التحاديات المحااببي  التي 
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مجموع  من المعايير المحاابب  الدولي  والإبلاغ  المالي المتعلق  حيث عدل مجلس معايير المحاابب  الدولي   

 ( المعدلIFRS 3معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )(، وهي 2221باري  المفعول عام ) بالاندماج واصبحات

 ( "القوائم المالي  الموحدة والمنفصل " 21ومعيار المحاابب  الدولي رقم )

ابتهدفت الإصدارات الجديدة لمؤبس  هيئ  معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة من توفير معلومات 

في جاء ( المعدل لاندماج الأعمال IFRS 3  للمستخدمين، فمعيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )مالي  ملائم

صورته الجديدة لتحاقيق الحايادي ، وأعطى الشرك  القابض  الحاق في قياس القيم  العادل  للمصالح غير 

ددة فقط لأصول المحا)حقوق الأقلي ( إما بالطريق  التقليدي  وهي مقدار حصتهم من صافي ا االمسيطر عليه

 أو بطريق  القيم  العادل  الكامل . 

 Acquisition( طرريق  الابتحاواذ 2221( المعدل "اندماج الأعمال" )3معيار الإبلاغ  المالي رقم )اعتمد 

Method ( اندماج 3( أعتمد معيار الإبلاغ  المالي رقم )2224للمحاابب  عن عمليات الاندماج. ففي عام" )

وألغى تطبيق  Purchase Methodلمحاابب  اندماج الأعمال وهي طرريق  الشراء   واحدة طرريقالأعمال" 

. والمساهمون في الشرك  التابع  يعتبرون عملي  Pooling of Interests Methodطرريق  المصالح المشترك  

 (2221وايس ،نالشراء صفق  ويرغبون في بيع ما يملكون منها على أباس قيمتها العادل  في تاريخ البيع. )ال

تعتمد طرريق  الشراء قاعدة التكلف  التاريخي  من خلال ربمل  الابتثمار بناء على القيم  العادل  للأصول 

(، وعدم 1114أو الأبهم المعطاة كثمن للابتثمار مضافا إليها التكاليف المباشرة المرتبط  بالاندماج )الراعي، 

 IFRSعمل اختبار بنوي لتحاديد مقدار الانخفاض منها. )ابتهلاك الشهرة بشكل دوري منتظم في المقابل 

3R) 

( للمحاابب  عن عمليات الاندماج 2221( المعدل "اندماج الأعمال" )3ابتخدم معيار الإبلاغ  المالي رقم )

طرريق  الشراء ( IFRS 3, 2004)وهي ما كانت تسمى حسب  Acquisition Methodطرريق  الابتحاواذ 

Purchase Methodطريقتين لديهما نفس المبادئ وتتطابقان في معظم جوانب العمليات المحااببي ، . إن ال

 ومن الصعوب  تحاديد ومعرف  الفرق بينهما. 

طرريق  الابتحاواذ تستخدم طرريقتين في محاابب  الاندماج هما: محاابب  اندماج الشركات ومحاابب  

 ب  اندماج الشركاتالابتحاواذ، أما طرريق  الشراء لديها ميزات تتشابه مع ميزات محااب
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فالشرك  تقوم بعملي  الشراء من أجل الابتثمار وليست السيطرة، وعندما يكون المبلغ المدفوع أكبر من  

القيم  العادل  تتشابه مع طرريق  الابتحاواذ. وتساعد طرريق  الشراء على وجود نمط محااببي منظم 

 الشراء.  لمصاريف الشراء، وتعتمد على التقدير الشخصي في تخصيص بعر

إن أهم ما يميز طرريق  الابتحاواذ عن طرريق  الشراء هو إن طرريق  الابتحاواذ لديها نمط الاعتراف بمحارك 

السوق، وشمولها على بند المصالح غير المسيطر عليها )حقوق الأقلي (، كما يجب أن تعكس قيم  اندماج 

ثيلا العادل  وبعر الشراء، وهذا يعتبر أكثر تمالأعمال بالقيم  العادل ، والاعتراف بالشهرة كفرق بين القيم  

 للأصول غير الملموب  وينعكس إيجابيا على البيانات المالي  لتصبح أكثر شفافي  وأكثر ملاءم .

 عملي  تقييم اندماج الأعمال 2.1.1

لاعتبار اإن قرار اندماج الأعمال أو الابتثمار في الشركات المستهدف  تقييم هذه الشرك ، مع الأخذ في عين 

المتغيرات التالي : المنافع المتوقع  من الاندماج، والتشريعات القانوني  والضريبي  المطبق ، وطررق المحاابب  

عن اندماج الأعمال، وطررق المحاابب  عن الابتثمارات في الشركات التابع ، والمعلومات المطلوب  للتقويم، 

 .وأخيرا نسب تملك الابتثمارات في الشرك  المستهدف  ودوافع ومصالح المديرين، وعلاقاتهم بحامل  الأبهم،

ويمكن تعريف التقييم بانه عبارة عن عملي  تستخدم فيها المهارة الإداري  والمالي  والمحااببي  لتحاديد القيم  

(Reasonable Value للأعمال. إن تقييم الأعمال ياخذ بالحاسبان الادأ المالي السابق للشركات وذلك كأحد )

لبناء التوقعات المستقبلي ، ويعتمد على التحاليل ووضع الافتراضات المعقول  والحاصول على الأبس 

 .المعلومات الكافي  ويأخذ بالحاسبان الوضع السوقي للسلع  او الخدم 

( ان تقييم الشرك  المستهدف  يختلف باختلاف ما اذا كانت مسجل  في السوق المالي أو 2221أفاد النوايس  )

يه. فإذا كانت الشرك  المستهدف  مسجل  في بوق مالي نشط وتتوافر فيه المصداقي ، فإن بعر غير مسجل  ف

بهمها السوقي بيقدم أفضل مقياس لقيمتها، وعليه بيكون أفضل بعر يمكن ان يدفعه المستثمر في الشرك  

ل عليها من ع الحاصو المستهدف  هو قيم  هذه الشرك  في السوق مضافا إليها القيم  الحاالي  للمنافع المتوق

هذه الشرك  في السوق قد تترتب على التملك لأعراض السيطرة. ولكن يجب ان لا تزيد قيم  علاوة الشراء 

 على الفرق بين قيم  منافع الاندماج المتوقع  من هذه الشرك  وبين تلك المتوقع  في السوق مسبقا عنها. 
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 ما أفأدت شرك  سري  الدولي  لابتشارات الأعمال:وهنا لابد من التمييز مابين مفاهيم القيم  حسب 

  هو السعر ويُعبر عنه بالنقد والنقد المعادل حيث يتم تبادل الملُكيات بين القيم  السوقي  العادل :

أطرراف راغب  في الشراء والبيع من حيث وجود مشتر قادر وبائع راغب وقادر على البيع في بوق تجاري 

يكون اي منهما مجبرا على الشراء او البيع وتتوفر لد  الطرفين المعلومات مفتوح وبدون وجود قيود ولا 

 والدراي  الكافي .  

  هي القيم  من وجه نظر المستثمر اعتماداً على متطلبات الابتثمار وتوقعاته.القيم  الابتثماري : 

لمفضل أو نهج اوهناك عدة مناهج مختلف  يمكن أن تستخدم لتقييم شرك  بشكل موضوعي ويتم اعتماد الم

إيلي حبيب )مدير الصندوق والمدير الأمثل بناء على نوع الشرك  نفسها، حيث لخص هذه المناهج الخبير 

 الأقليمي لمؤبس  ريادة لتنمي  الشركات، لبنان( بالتالي: 

 . التدفقات النقدي  المخصوم 1

ذا المنهج ي  المستقبلي  الحارة للشرك . وههذا منهج تقي م القيم  الجوهري  للشرك  بناء على التدفقات النقد

هو المفضل لد  الرياديين لعدة أبباب من أبرزها أن التدفق النقدي المستقبلي يعتمد على خط  الإدارة 

التي في الكثير من الحاالات لا تعكس الأداء التاريخي للشرك  والتي يمكن تعديلها بسهول  وبشكل تفاؤلي من 

وقد يكون خططاً مالي  لشركات صغيرة ومتوبط  الحاجم تعكس انطلاق   أجل تلبي  حاجات مختلف .

 صاروخي  في العائدات وتدفقاً عارماً للنقد من دون خط  ابتراتيجي  مستدام  ترتكز عليها.

وفي معظم الوقت، يمكن للمستثمرين بسهول  أن يدحضوا الافتراضات ومحاركات الأعمال التي تقف وراء 

أن يخف ضوها، وذلك على حساب فريق الإدارة المستهدف. وبشكل مت سق، فإن معدل نمو التدفق النقدي و 

الخصم الذي يطبقه المستثمرون يأخذ في الاعتبار مخاطرر تشغيل الشركات الصغيرة والمتوبط  في منطق  

  مالشرق الأوبط، في حين أن الرياديين ورؤباء الشركات يفضلون معدلاً أقل بكثير تعتمده الشركات العا

المتعددة الجنسيات. ومن هنا فإن التقييم جوهري بابتخدام منهج خصم التدفقات النقدي  ليس هو 

 التقييم الأمثل، ويختلف بصورة عشوائي ، وينبغي ابتخدامه فقط كنقط  بيانات.
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 . مقارن  الأداء المالي مع شركات مماثل 2

 Earningلفوائد والضرائب والإطرفاء والابتهلاك   )هذه المقارن  يحار كها السوق وتستخدم معدل الربح قبل ا

Before Interest, Tax, Depreciaion, & Amortization; EBITDA ،أو معدل السعر إلى الأرباح )

كأباس للتقييم. ويقاس الأداء المالي للشرك  الصغيرة أو المتوبط  الحاجم عبر مقارنتها بشركات عام  )أو 

خصم يأخذ في الاعتبار الحاجم والسوق والنضج معدل قطاع نفسه مع تطبيق بتعاملات جرت مؤخراً( في ال

( يستخدم بشكل EBITDAوالمخاطرر الجوهري  للشرك  نفسها. فعلى ببيل المثال ان رقماً مضاعفاً من )

وابع لتحاديد القيم  الأبابي  للشرك  وهذا النهج هو المفضل بشكل عام لأنه يسمح للشرك  بأن تقاس 

 عن مختلف العوامل مثل معدلات الفائدة والإهلاك. بشكل مستقل

وتتطلب المقارن  إجراء بحاث في السوق لجمع البيانات المتعلق  بشركات أخر  في القطاع ذاته أو في قطاعات 

قريب  وتطبيق معدل خصم معقول ودقيق يأخذ مخاطرر الشرك  في الاعتبار. وفي منطق  الشرق الأوبط 

ذه المخاطرر حجم السوق، أقليمياً ودولياً، وقدرة الشرك  على تحاقيق نمو قوي في وشمال افريقيا، تتضمن ه

ع وتنفيذ المشاريع أبعد من الحادود المحالي  وفرادة المنتجات  القطاع المستهدف وقدرتها على التوب 

ات ؤ والخدمات التي تقدمها وخاصً  في أبواق وبلدان نائي  وقدرة الشرك  على الوصول إلى مستو  بيول  م

وهو أمر لا يزال مقيداً كثيراً في منطق  الشرق الأوبط وشمال افريقيا بالنسب  للشركات الصغيرة والمتوبط . 

وبيتم خصم قيم  الشركات الصغيرة والمتوبط في المنطق  بالمقارن  مع نظيراتها في العالم المتطور. وكما هو 

ا اً من المستثمرين وأصحااب المشاريع لأبباب أبرزهمتوقع، يواجه منهج التقييم الذي يحار كه السوق، اعتراض

 الخصم المطب ق.

 تقييم الويب والمحامول. 3

التقييم صعب أيضاً للشركات التي تعمل عبر الإنترنت والمحامول. والمؤشرات الرئيس  التي تستخدم عادة في 

ها في منطق  تيجي  يمكن تطبيقالعالم المتطور لتقييم الشركات في الأبواق السريع  النمو والأبواق الابترا

 الشرق الأوبط وشمال افريقيا ولكن بمعدل خصم عال جداً. فعلى ببيل المثال
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، إن الشرك  التي تعمل عبر الإنترنت والمحامول في مجال البرامج والتجارة الإلكرتوني  والإعلام الإجتماعي 

قاتوشبكات الإعلان والإعلام الرقمي، بتخضع لمعدل خصم يأخذ في ا  لاعتبار الحاقائق المرتبط  بالمعو 

  الخاص  بالإنترنت في المنطق .

وفي حين أن الأعمال التجاري  عبر الإنترنت تبشر  بحالول أكثر من نظيراتها في القطاعات الأخر ، فإن الوضع 

م قيد يالهش للإمدادات والطلب بين المستثمرين والشركات التي تعمل عبر الإنترنت والمحامول يبقي التقي

قات، نتوقع أن ترتفع قيم   هذه الشركات.  الاختبار. وحين يتم التخلص من هذه المعو 

لذلك يتم ابتخدام مناهج مختلف  للتقييم من خلال خلق مجموع  من القيم التي بتقود المفاوضات 

ل الفريق عوالاتفاق مع الشرك  المستهدف . وتستغرق الوقت الكافي في المفاوضات كي تكون شفاف  عبر ج

المستهدف على علم كامل بالمناهج المستخدم  والمخاطرر الجوهري  والقيم  المضاف  التي يمكن توقعها على 

 الابتثمار من أجل تقليص المخاطرر وتسريع النمو. 

 وفي الخلاص ، إن تقييم الشركات في الأقليم لا يزال فناً أكثر منه علماً. وفي العديد من الحاالات، يكون المال

الذكي متاحاً وجاهزاً للإنفاق ولكن التقييم الواقعي للشرك  يصبح حجر العثرة الذي بمجرد تجاوزه، يسه ل 

 المزيد من رأس المال المخاطرر، والمؤبسات الممول  من الأبهم الخاص . 

 مراحل عملي  التقييم:

 :إن التخطيط لعملي  التقييم وتجميع المعلومات وفرزها يمر بالمراحل التالي 

 التحاليل المالي وفهم نشاط وأعمال الشرك    .1

جمع المعلومات عن الشرك  المستهدف  من مختلف المصادر، وتقييم الوضع السوقي للشرك   .1.1

كم تبلغ قيم  الشرك ؟ هل يمكن شراؤها بتخفيض معتبر؟ ثم تقيم الوضع التنافسي للشرك . فالمستثمر المالي 

ر الابتراتيجي تكون دوافع ابتثماره تحاقيق التكامل أو تقليل يبحاث عن معدل عائد منابب، أما المستثم

 المنافس  وهذا ما يشجعه لدفع علاوة شراء.  
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تحاليل البيانات المالي  وغير المالي ، يجب معرف  معدل نمو مبيعاتها التاريخي ، حجم الأصول،  .1.2

از الأرباح. إن كانَ نموُّ ، ومعرف  بياب  احتجEPS؟ وعائد السهم ROEكم يبلغ عائد حقوق المساهمين 

فإن  ذلك يشير إلى  net incomeوالربح الصافي  revenues( أكثر من نمو  الإيرادات EPS)العائد على السهم 

ع نمو  عائد أبهمها من خلال إعادة شراء الأبهم.  احتمال أن تكون إدارة الشرك  تسر 

o  هل تمتلك  اء مت زن؟هل تمتلك المؤبس  تاريخ أد هل مجال العمل بسيط و مفهوم؟

ع ؟   الإدارة صريحا  صادق  مع حمل  الأبهم؟ هل الإدارة منطقي ؟ هلالشرك  فرصاً مستقبليً  مواتي  و مشج 

 تحاليل قطاع الصناع  وعوامل الاقتصاد الكلي .2

التعرف على معدلات العائد على الابتثمار في الصناع ، العائد على حقوق الملكي ، معدلات  .2.1

 دلات الخطر السائدة، نوع الصناع نمو الأرباح، مع

ماهي التشريعات المفعل ، والاعفاءات من الربوم والضرائب، ومد  التغير في القوانين، مخاطرر  .2.2

 الابتثمارات. 

 بناء نموذج التقييم والتوقعات المستقبلي   .3

 تقدير معدل الخصم  .4

 اختيار طرريق  التقييم .5

ستهدف ، مدخل التدفقات، مدخل الأصول، اختيار مدخل التقويم المنابب لحاال  الشرك  الم .5.1

 مدخل الشركات المشابه  )مدخل السوق(.

 ( Sanity Checkومراجع  نموذج التقييم)  ابتنتاج وتقدير القيم  .1
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 الشهرة المبحاث الثاني

 

 مقدم   2.2.1

 تعريف الشهرة والاعتراف بها  2.2.2

 طررق محاابب  الشهرة  2.2.3

 الشهرة السالب   2.2.4

 Goodwill at Complex Groupالشهرة في المجموع  المعقدة  2.2.5

 محاطات تاريخي  على معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  في اندماج الشركات 2.2.1

 أهم التعديلات الحاديث  على معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  في الشهرة  2.2.1

 (21المعيار المحااببي الدولي السابع والعشرين )  2.2.1
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 مقدم  2.2.1

لموب  والتي لا يمكن تحاديدها بشكل منفصل. والناتج  عن الدخل الشهرة هي جزء من الموجودات غير الم

غير العادي الذي تحاصل عليه الشرك  مقارن  مع الشركات الأخر  المشابه ، ولكن تبقى هذه المنافع المتأتي  

 من الشهرة تعتريها حال  عالي  من عدم التأكد.

   مبلغ أكبر من قيمتها السوقي ، ويطلق علىالشركات على ابتعداد أحيانا أن تدفع عند شرائها شرك  أخر 

قيم  الزيادة بالشهرة، وذلك بواء أكان للتخلص من شرك  منافس  أم لأن الشرك  تستحاق فعليا أكثر من 

 (Walther, 2009, p26قيم  محاتوياتها. )

 تعريف الشهرة والاعتراف بها 2.2.2

فهوم الشهرة بأنه: المبلغ الزائد من تكلف  اندماج ( "اندماج الأعمال" م3عرف معيار الإبلاغ  المالي رقم )

 الأعمال عن القيم  العادل  لصافي الأصول المحاددة، المطلوبات والالتزامات المحاتمل ". 

أنه: مقدار تجاوز تكلف  شراء الشرك  المندمج   142وعرفه مجلس معايير المحاابب  المالي  حسب البيان رقم 

 الشرك  المندمج . عن المبلغ المخصص لصافي أصول 

وإن تكلف  اندماج الأعمال هي مجموع القيم العادل  في التبادل، من نقل أصول والتزامات قائم  أو محاتمل  

 وإصدار أدوات حقوق الملكي  من قبل الشرك  الدامج  وأي  تكاليف مباشرة مرتبط  باندماج الأعمال. 

غير الملموب " الاعتراف بالشهرة الناتج  عن عملي   ( "الموجودات31أجاز المعيار المحااببي الدولي رقم )

الشراء أو الاندماج. إن الدافع الأباسي للاعتراف بالشهرة كأصل غير ملموس هو أنها تمثل دفع  مالي  مقدم  

من قبل المشتري لتوليد منافع اقتصادي  مستقبلي  للأصول التي لا يمكن تحاديدها بشكل مستقل /فردي 

 (. Bontas, etal., 2009شكل منفصل. )والاعتراف فيها ب

أما الشهرة المولدة داخليا، فلا يتم الاعتراف بها على أنها أصل لصعوب  تحاديد تكلفتها بموثوقي  وصعوب  

( للمعيار المحااببي 51البند رقم )تحاديد المنافع المستقبلي  التي من الممكن أن تنتج عنها. انسجاما مع 

صعب في بعض الاحيان تقييم ما اذا كانت الموجودات غير الملموب  المولدة ( بانه من ال31الدولي رقم )

داخليا تستوفي شروط الاعتراف، وذلك لصعوب  تحاديد قابلي  الأصل لتوليد منافع اقتصادي  مستقبلي  

 محاتمل ، وايضا صعوب  تحاديد تكلف  الأصل بشكل موثوق.
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( "اندماج الأعمال" من الشركات القابض  3المالي رقم ) وللاعتراف بالشهرة وقيابها يتطلب معيار الإبلاغ 

 عمل الأتي في تاريخ الاقتناء:

 ينبغي الاعتراف بالشهرة الناتج  عن دمج الأعمال كأصل. .1

ينبغي تقدير تكلف  الشهرة بمقدار الزيادة في تكلف  اندماج الأعمال عن القيم  العادل  لصافي  .2

 .الأصول والديون والمطلوبات المحاتمل 

وهذا ينعكس إيجابيا على جودة التقارير المالي  من حيث توفير معلومات ذات علاق  بالشهرة والأصول غير 

 المنابب.  الملموب  الأخر  للمستخدمين في الوقت

 طررق احتساب الشهرة  2.2.3

يث تعليماتها بابتمرار لمواكب  المتغيرا العالمي   تاعتأدت مؤبس  هيئ  معايير المحاابب  الدولي  على تحاد 

 وتلبي  لمتطلبات الأبواق واحتياجات مستخدمي القوائم المالي .

( يدعو 2224( ولغاي  عام )1111( "اندماج الأعمال" منذ عام )22لقد كان معيار المحااببي الدولي رقم )

  (IAS 22)الذي يتجاوز العشرين بن .  نتاجيلاطرفاء الشهرة خلال عمرها الإ 

( "اندماج الأعمال" 3جلس معايير المحاابب  الدولي  معيار الإبلاغ  المالي رقم )أصدر م 31/3/2224بتاريخ 

( على "عدم اطرفاء الشهرة بتوزيع 3(، وقد نص المعيار رقم )22ليحال محال معيار المحااببي الدولي رقم )

ياس إن ققيمتها على عدد من الفترات المالي ، وبدلا من ذلك يجب اختبار قيم  الشهرة في نهاي  كل بن  ل

(. فقد دعا المعيار إلى ابتخدام 121، ص 2221كان هناك تدن أو انخفاض في قيمتها". )أبو نصار وحميدات، 

 طرريق  الشهرة الجزئي  لاحتساب قيم  الشهرة. 

عدَل مجلس معايير المحاابب  الدولي  تعليماته بخصوص اندماج الأعمال، حيث أصدر معيار  2221عام 

( المعدل الذي أضاف طرريق  جديدة لعملي  محاابب  الشهرة وهي طرريق  الشهرة 3)الإبلاغ  المالي رقم 

 الكامل  )الإجمالي ( بالإضاف  إلى الطريق  التقليدي  وهي طرريق  الشهرة الجزئي . 
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إن هذا المعيار أعطى الشركات الحاق باختيار طرريق  احتساب الشهرة إما بابتخدام الطريق  الجزئي  أو 

مل  لكل عملي  اندماج. وهذا الحاق يعطي المرون  للمعيار لتنوع ابتخدام الطريق  بين الطريق  الكا

المجموعات أو حتى داخل المجموع  الواحدة التي لديها عدة شركات تابع  والذي يؤدي إلى عدم ثبات في 

 (Baker, 2011الإفصاح. )

 أولا طرريق  الشهرة الجزئي 

قارن  ث يتم الاعتراف فقط بنسب  الشرك  القابض  من الشهرة، وذلك بمتعتبر الشهرة ملك الشرك  القابض  بحاي

تكلف  ابتثمار القابض  مع حص  القابض  في صافي أصول الشرك  التابع . أما قيم  المصالح غير المسيطر عليها 

 (Baker, 2011فتحاسب بناء على نسب  حصتهم من صافي أصول التابع  مستثنيا أي جزء من الشهرة. )

مليون دينار، وكانت القيم  العادل   252من شرك  بسام بمبلغ  %12، لنفرض إن شرك  حسام ابتثمرت مثال

مليون دينار. فإن  52مليون دينار و المصالح غير المسيطر عليها  222لكل من صافي أصول الشرك  التابع  

 قياس الشهرة كالتالي:

 القيم  بالمليون دينار الوصف

 222أصول الشرك  التابع  = حص  القابض  في صافي 

 =  X 12%مليون دينار 

 

112 

 42 %22قيم  المصالح غير المسيطر عليها 

 52 القيم  العادل  للمصالح غير المسيطر عليها

 -   252 نطرح تكلف  الابتثمار )الثمن المدفوع(

 12 قيم  الشهرة
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 في صافي أصول الشرك  التابع  فقط. إذا تقاس الشهرة بمقارن  تكلف  الابتثمار مع حص  القابض 

 ثانيا طرريق  الشهرة الكامل  

تعتبر الشهرة في هذه الطريق  ملكا لجميع المساهمين )للشرك  القابض  وللمصالح غير المسيطر عليها معا( 

على عكس الطريق  الجزئي . ويكون للمصالح غير المسيطر عليها نسب  من الشهرة، وعليه يجب أن تعترف 

  القابض  بالمصالح غير المسيطر عليها عند عملي  الابتحاواذ بالقيم  العادل . بمعنى آخر، أن طرريق  الشرك

الشهرة الكامل  تأخذ بعين الاعتبار تكلف  ابتثمار القابض  والقيم  العادل  للمصالح غير المسيطر عليها. 

 (Baker, 2011ها. )وتقاس الشهرة بمقارن  القيم  العادل  للشرك  التابع  مع صافي أصول

 الجدول الآتي يوضح قياس الشهرة حسب طرريق  الشهرة الكامل  بناء على بيانات المثال السابق

 القيم  بالمليون دينار الوصف

 222 القيم  العادل  لصافي أصول الشرك  التابع  

 42 %22قيم  المصالح غير المسيطر عليها 

 -   52 هاالقيم  العادل  للمصالح غير المسيطر علي

 =   152 صافي الأصول المشتراة

  252 نطرح تكلف  الابتثمار )الثمن المدفوع(

 122 قيم  الشهرة

 

مليون دينار  12يلاحظ إن قيم  الشهرة بهذه الطريق  ازدأدت على قيمتها حسب الطريق  التقليدي  بمقدار 

ع   التابع ، فإذا تم جمع مبلغ الشهرة  موهو ما يمثل حص  المصالح غير المسيطر عليها بالشهرة في الشرك

مليون دينار وهذه هي  52بتصبح قيم  المصالح غير المسيطر عليها  %22قيم  المصالح غير المسيطر عليها 

 قيمتها العادل .
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عملي  الاعتراف بالشهرة الكامل  تزيد من صافي الموجودات في الميزاني  العمومي ، وهذا يعني أن مقدار 

هرة بوف يكون أكبر في حال  أي انخفاض مستقبلي للشهرة، ولكن انخفاض القيم  الاقتصادي  خسارة الش

 عادة غير متكرر الحادوث بشكل كبير.

في طرريق  الشهرة الكامل  قد يكون اختبار انخفاض الشهرة أبهل، رغم صعوب  قياس المصالح غير المسيطر 

 عليها بالقيم  العادل  من الناحي  العملي . 

 Negative Goodwillالشهرة السالب   2.2.4

تاريخيا يعتبر موضوع الشهرة السالب  من المواضيع الجدلي  التي أرهقت المحااببين بالتعامل معها لوجود 

وجهات نظر مختلف ، منها كانت مؤيدة لوجود الشهرة السالب  والأخر اعتبرها غير موجودة وهي تسمي  

قيقها مكابب وزيادة في الإيرادات، وبالتالي الشرك  إما أن تمتلك خطأ لأن الشرك  تمتلك الشهرة عند تحا

 الشهرة أو لا تمتلكها ولكن لا يمكن أن تمتلك شهرة بالب .  

تنشأ الشهرة السالب  عندما تكون تكلف  الشراء أقل من القيم  العادل  لصافي أصول الشرك  المشتراة. وهناك 

 (2221و نصار، ثلاث  أبباب لوجود الشهرة السالب : )أب

خطأ في عملي  تحاديد القيم  العادل  لصافي أصول الشرك  المشتراة أو في مقدار تكلف  الابتثمار  .1

 المدفوع  من قبل الشرك  المشتري .

 القدرة التفاوضي  العالي  لد  الشرك  المشتري  وتحاقيقها بعر أقل من قيم  الشرك  الفعلي . .2

لج  عملي  الاندماج التي تسمح قياس بعض البنود ليست ابتخدام بعض معايير المحاابب  في معا .3

 بالقيم  العادل  مثل الضرائب المؤجل .

( فقد أشار لسبب ظهور الشهرة السالب  الى وجود بوق غير كفؤة ومضطرب ، وفي هذه 2221أما )المطارن ، 

ن بعرها ر أأقل مالحاال  لا يستطيع البائع بيع الأصول بصورة منفردة، فيضطر الى بيعها مجتمع  بسع

 العادل.  

وير  الباحث بان الشهرة السالب  قد تنشأ لأبباب بيابي  أو أمني  أو اقتصادي ، وفي هذه الحاال  قد يبيع 

البائع صافي أصول الشرك  بأقل من قيمتها العادل . وفي جميع حالات الاندماج يتم بيع الأصول مجتمع  ولا 

 لمطارن  اعلاه.يمكن بيعها بصورة منفردة كما أشار ا
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 المعالج  المحااببي  للشهرة السالب 

جميع النشرات والمعايير المحااببي  ذات الصل  لم تضمن إلا بعض الاهتمام بالمعالج  المحااببي  للشهرة 

 السالب ، حيث كان جل اهتمامها وتركيزها على القوائم المالي  واندماج الأعمال.

( أول من تعامل مع الشهرة السالب ، US GAAPلمقبول  عموما )قبل نصف قرن، كانت المبادئ المحاابب  ا

لعام  ، القوائم المالي  الموحدة للمعهد الأمريكي للمحااببين القانونيين51حسب نشرة أبحااث المحاابب  رقم 

1151 (American Institute of Certified Public Accountants, AICPAع .) بعد ، أي 1112ام

( الرأي أو الإصدار رقم Accounting Principles Board, APBمبادئ المحاابب  ) ( عاما أصدر مجلس11)

(، 141المعيار رقم ) (FASB، أصدر مجلس معايير المحاابب  المالي  )2221( "اندماج الأعمال". وفي عام 11)

ل". (، "اندماج الأعما3"اندماج الأعمال"، وكما أصدر مجلس معايير المحاابب  الدولي  المعيار رقم )

(Comiskey, 2010) 

، لمبادئ المحاابب  المقبول  عموما، بالقوائم المالي  الموحدة، وبعض 51اهتمت نشرة أبحااث المحاابب  رقم 

فر أي  توجيهات مفصل  عن تسوي  الأصول. ركزت النشرة االاهتمام المحادود بالشهرة السالب  وذلك لعدم تو 

تراة على التكلف  المدفوع  من الشرك  القابض  عند إعداد على ضرورة عدم زيادة قيم  صافي الأصول المش

القوائم المالي  الموحدة. حيث اعتبرت عملي  شراء صافي أصول الشرك  التابع  مقابل مبلغ أقل من قيمتها 

الدفتري  في دفاتر التابع  مؤشرا على زيادة القيم ، وكانت اقتراحات النشرة بخصوص تسوي  الابتهلاك بأن 

يع الشهرة السالب  على الأصول طرويل  الأجل، وفي حال  قيم  الشهرة السالب  أكبر من تكلف  الشراء يتم توز

 ومن عملي  توزيعها، فيتم ترصيد المبلغ المتبقي في حساب ائتمان مؤجل )دائن( ويتم ابتهلاكه في الدخل.

وضوع الشهرة السالب  ( تغييرا لمAccounting Principles Board, APBعمل مجلس مبادئ المحاابب  )

( "اندماج الأعمال". فقد تغيرت قيم  قياس الشهرة السالب  من الزيادة بالقيم  11عند إصداره الإصدار رقم )

الدفتري  لصافي الأصول المشتراة أصبحات مقدار الزيادة في القيم  العادل  لصافي الأصول على تكلف  الشراء. 

ب  الابتحاواذ فإن القيم  العادل  هي شرط تسجيل الموجودات وبناء على ابتخدام طرريق  الشراء لمحااب

 المشتراة والمطلوبات. 
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( "اندماج الأعمال" كان أكثر وضوحا حول الأصول التي بيتم 11بالإضاف  إلى ذلك، فإن الإصدار رقم )  

 تزيد على لاتوزيع الشهرة السالب  عليها. وتم التأكيد على ضرورة تسجيل صافي الأصول المشتراة بقيم  

 التكلف  المدفوع  وبالتالي ابتمرت الشكوك حول مصداقي  القدرة التفاوضي  بالشراء. 

(، "اندماج الأعمال"، الذي 141المعيار رقم ) (FASB، أصدر مجلس معايير المحاابب  المالي  )2221في عام 

خفيض القيم  لغ المتبقي بعد تأضاف تغيريين رئيسين على محاابب  الشهرة السالب . وهي عدم الاعتراف بالمب

العادل  للأصول المحاددة على أنه مؤجل وبيستهلك في الدخل، وإنما يتم تضمين المبلغ في قائم  الدخل 

باعتباره مكابب غير عادي  في الفترة التي يتم فيها الانتهاء من اندماج الأعمال. كما تمت إضاف  عدة بنود 

ي  غير الابتثمارات المحاسوب  بطريق  حقوق الملكي ، والأصول التي بيتم إلى قائم  الأصول منها: الأصول المال

التخلص منها عن طرريق البيع، وأصول الضريب  المؤجل ، والأصول المدفوع  مسبقا المتعلق  بالتقاعد أو غيرها 

 (FASB, 2001من خطط منافع التقاعد، وأي  أصول متداول  أخر . )

إعادة مراجع  تقييم وتصحايح لصافي أصول ( إلى ضرورة IFRS 3, 2004رقم )كما دعا معيار الإبلاغ  المالي 

الشرك  المشتراة ومقدار تكلف  الابتثمار المدفوع  من قبل الشرك  المشتري ، ثم يتم الاعتراف فورا بالقيم  

السالب   بمعالج  الشهرة( IFRS 3, 2004المتبقي  من الشهرة السالب  كربح أو خسارة. ولم يسمح المعيار ) 

 (2221كتخفيض لقيم  الأصول غير الملموب  أو كالتزامات مؤجل . )أبو نصار، 

(، "اندماج الأعمال"، والذي نشر بعد بت بنوات فقط Rالمعدل ) 141إصدار معيار المحاابب  المالي  رقم 

م  العادل ، ر على القي(، أضاف تغييرا كبيرا إلى عملي  محاابب  الشهرة السالب . ركز المعيا141من المعيار رقم )

وبعى للمحاافظ  على القيم العادل  لجميع الأصول المشتراة، ولم يسمح بتخفيض هذه القيم العادل  كجزء 

من المبلغ الزائد الناتج عن القدرة التفاوضي . وأيضا، إن المبلغ الزائد في صافي القيم  العادل  للأصول المشتراة 

 ,Comiskeyفاوضي  يتم الاعتراف به مكابب )ربح( في الفترة الحاالي . )عن تكلف  الشراء نتيج  القدرة الت

2010) 

التغيير في عملي  محاابب  الشهرة السالب  هي عملي  التأكيد الضمني لمصداقي  مبلغ القدرة التفاوضي  و  

ضي  بالشراء أو و موثوقي  القيم العادل  للأصول المشتراة والمطلوبات المحاتمل . وبالتالي إن مبلغ القدرة التفا

 (Comiskey, 2010ما يسمى بمبلغ الشهرة السالب  أصبح الآن يعترف به كدخل. )
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 Goodwill at Complex Groupالشهرة في المجموع  المعقدة  2.2.5

عادة الشرك  القابض  تحاقق السيطرة على الشرك  التابع  عند امتلاكها معظم أبهم الشرك  التابع ، ثم 

ي  حقوق التصويت، ولكن من الممكن تحاقيق السيطرة بطريق  غير مباشرة وهو ما يعرف امتلاكها لغالب

"؛ وهي عندما تمتلك الشرك  القابض  أبهم الشرك  التابع  Complex Groupبمصطلح "المجموع  المعقدة "

وعات أهم الخطوات الواجب إتباعها عند التعامل مع المجم  Bakerعن طرريق شرك  تابع  أخر . وقد وضح 

 (Baker, 2010المعقدة: )

من أبهم الشرك  التابع  لمى، ولا تمتلك أبهم بشكل مباشر في  %12؛ فمثلا تمتلك شرك  صبا اختبار السيطرة

من حقوق  %12تعتبر إحد  الشركات التابع  لشرك  صبا؟ بما أن شرك  لمى تمتلك   شرك  رامه فهل شرك  رامه

ن شرك  صبا تسيطر على شرك  لمى، فإن شرك  صبا يمكن توجيه شرك  التصويت، وتسيطر على شرك  رامه، وا

لمى بكيفي  التصويت في اجتماع شرك  رامه. وهذا يعني واقعي  وإمكاني  بيطرة شرك  صبا على شرك  رامه 

 بشكل غير مباشر عن طرريق بيطرتها على لمى، وبالتالي يستنتج أن شرك  رامه هي شرك  تابع  لشرك  صبا. 

خر، إن شرك  حسام تسيطر على حق التصويت في شرك  بسام التي تسيطر على شرك  جعفر، وبالتالي مثال آ 

  إن شرك  حسام تسيطر على شرك  جعفر من خلال شرك  بسام. في كلتا الحاالتين تتم الإشارة إلى شرك  رامه

 .sub-subsidiaries (sub-subs)وشرك  جعفر بالشركات التابع  لد  الشركات التابع  

(. وتستخدم هذه النسب sub-sub)أي النسب  الخاص  للشرك  التابع  التابع  معرف  نسب  الملكي  الفعال  

في الشرك  التابع    في آليات عملي  الدمج؛ بالرجوع إلى المثال الأول تعتبر النسب  المؤثرة للشرك  القابض  صبا

للمصالح غير المسيطر  %12ك  التابع  لمى ومن الشر  %12)نسب  ملكي  القابض   %13التابع  رامه هي 

 (.X  12%  =13% %12من رامه وبالتالي  %12عليها، وتمتلك لمى 

)المنقحا (، "اندماج  IFRS3؛ تم تعريفه في معيار الإبلاغ  المالي رقم معرف  تاريخ التملك )الإبتحاواذ(

ابع  لتاريخ الذي تصبح فيه الشرك  التالأعمال"، هو اليوم الذي تحاقق الشرك  القابض  فيه السيطرة. وهو ا

 موحدة من خلال الاعتراف بكل من أصول الشرك  التابع  وشهرتها والمصالح غير المسيطر عليها. 
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التي تؤثر فقط على  (IHA Indirect Holding Adjustment) التعامل مع تسوي  الملكي  غير المباشرة

دة لح غير المسيطر عليها في حقوق المساهمين في القوائم الموححساب الشهرة للشرك  التابع  التابع  والمصا

للمركز المالي. عند احتساب الشهرة الإجمالي  فإنه من الضروري مقارن  القيم  العادل  لموجودات الشرك  

  القابض  والمصالح غير المسيطر عليها مع القيم  العادل  لصافي موجودات الشرك  التابع . عادة القيم  العادل

لموجودات الشرك  القابض  هي تكلف  الابتثمار في دفاتر القابض ، ولكنها تختلف في المجموع  المعقدة نظرا 

 لكونها الشرك  الوبيط  التي تمول الابتثمار في الباطرن. 

دينار، والشرك  القابض   122في شرك  رامه بمبلغ مقداره  %12للتوضيح نفرض أن شرك  لمى ابتثمرت 

من شرك  رامه فإن القيم  العادل  التي تمتلكها المجموع  صبا لأغراض  %13ا تمتلك فعليا فقط للمجموع  صب

شرك  لمى بتخفيضها  دينارا. لذلك لا بد من تسوي  تكلف  الابتثمار في 132دينار = 122×  % 12الشهرة هي 

تكاليف ها عنصر من عناصر الدينارا وثم تحامل لحاقوق المصالح غير المسيطر عليها في شرك  لمى لان 12بمبلغ 

(. لنفرض أيضا أن القيم  العادل  لملكي  المصالح %12التي تعود ملكيتها إلى المصالح غير المسيطر عليها )

دينار وكانت القيم  العادل  لصافي أصول شرك  رامه في  322( هي %31غير المسيطر عليها في شرك  لمى )

 ل التالي يظهر حساب الشهرة:دينار فإن الجدو  522تاريخ الاقتناء هي 

 حساب الشهرة في شرك  رامه                                    دينار

  122   تكلف  الابتثمار لشرك  لمى في شرك  رامه  

  (12)  دينار(  122×  ٪12تسوي  الملكي  غير المباشرة ) -

  132 دينار( 122×  ٪12) ٪13القيم  العادل  لملكي  صبا الفعلي    

 322  ٪31+ القيم  العادل  لملكي  المصالح غير المسيطر عليها 

  132    القيم  العادل  للشرك  التابع  بالكامل   

  (522) القيم  العادل  لصافي أصول شرك  رامه في تاريخ الاقتناء -
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 432     الشهرة الإجمالي  تاريخ الاقتناء

ر لابتثمارها في شرك  جعفر التي كانت القيم  العادل  دينا 122وعلى فرض أن شرك  بسام دفعت مبلغ 

دينار، وكانت القيم  العادل  لملكي  المصالح غير المسيطر عليها  122هو  21/21/2221لصافي أصولها بتاريخ 

دينار. وبالتالي تسوي  الملكي  غير المباشرة بتكون نسب   422في شرك  جعفر في ذلك الوقت  %55والتي تمثل 

 %25لمصالح غير المسيطر عليها في شرك  بسام مضروبا في تكلف  ابتثمار شرك  بسام في شرك  جعفر )ملكي  ا

 دينار( كمايلي: 152دينار =  122× 

 حساب الشهرة في شرك  جعفر                                   دينار

 122   تكلف  ابتثمار شرك  بسام في شرك  جعفر  

  (152)  دينار(  112×  ٪25باشرة )تسوي  الملكي  غير الم -

  452 دينار(  122×  ٪15) ٪45القيم  العادل  لملكي  حسام   

 422  ٪55+ القيم  العادل  لملكي  المصالح غير المسيطر عليها 

  152    القيم  العادل  للشرك  التابع  بالكامل   

  (122) القيم  العادل  لصافي أصول شرك  جعفر في تاريخ الاقتناء -

 152     الشهرة الإجمالي  تاريخ الاقتناء

( ليس لها أي تأثير على إعداد قائم  الدخل الموحدة للمجموع  IHAإن تسوي  الملكي  غير المباشرة )

العامودي  بحايث يتم إعدادها بشكل مباشر من خلال توحيد بنود الإيرادات والنفقات للشرك  التابع  وشرك  

(. ويجب الانتباه لنسب  الملكي  الفعال  عند احتساب حص  أرباح المصالح غير Sub-subتابع  التابع  )

 المسيطر عليها في هذه الشركات التابع . 
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ويزداد هيكل المجموع  المعقدة تعقيدا عندما تملك الشرك  القابض  أبهما بشكل مباشر في الشرك  التابع  

مختلط ". وأيضا يزداد الأمر بوءا عند تغيير مواعيد  ( وفي هذه الحاال  تسمى "مجموعاتSub-subالتابع  )

اقتناء شركات تابع  التابع  وفي هذه الحاال  يصبح من الضروري الاهتمام بتطورات خطوات الاقتناء كالانتقال 

 من حال  الملكي  فقط الى حال  السيطرة أو حال  انخفاض ملكي  المصالح غير المسيطر عليها.  

 :الشركات باندماج الدولي  المتعلق  لمعايير المحاابب  محاطات تاريخي  2.2.1

 هناك بعض المحاطات التاريخي  لابد من ذكرها عند الحاديث عن تطور الآراء المهني  والمعايير المحااببي  

 :(، بالتالي2221التي تناولت المعالج  المحااببي  لكل نوع من اندماج الأعمال، وقد لخصها زيود واخرون )

  الإجراءات المحااببي   والتي أشارت من خلالها لجن  1152عام  42المحااببي رقم نشرة البحاث

الشركات،  الى طربيع  المعالج  المحااببي  لكل نوع من اندماج AICPA التابع  لمجمع المحااببين الأمريكيين

 . على اعتبار أن لكل نوع معالج  تعتمد على طربيع  التوحيد والظروف المحايط  به

 وتطويراً لها من  التي اعتبرت مراجع  للنشرة السابق  1151عام  41حااببي رقم نشرة البحاث الم

 .التطور خلال تضمينها مفاهيم لم تتم مناقشتها بابقاً، اقتضتها ضرورات

  التي اهتمت بتحاديد أهداف القوائم المالي  الموحدة 1151عام  1نشرة البحاث المحااببي رقم  

  أما مجلس مبادئ المحاابب APB  بالمعالج  المحااببي  من خلال الآراء التالي  اهتمفقد : 

o  البحاث  ، اللذان دعما آراء نشرات1111عام  12والرأي رقم  1115عام  1الرأي رقم

 . المحااببي وأوصيا باعتبارات معين 
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o  تجميع أو  حال  لوجوب تطبيق طرريق  12الذي حدد من خلاله  1112عام  11الرأي رقم

طرريق  محاابب  الشراء.   يتم تحاقق شرط واحد من هذه الشروط فالواجب اتباعتوحيد الأعمال، وإذا لم

 . وحدد في هذا المجال بعض الإجراءات التفصيلي 

o  أن تنجم  الذي اختص في بحاث الأصول غير الملموب  التي يمكن 1112عام  11الرأي رقم

خلال المعايير المحااببي   امل منعن توحيد الشركات الا أن المعالج  التي تضمنها هذا الرأي ألغيت بالك

  .يتطلبها ابتهلاك الشهرة الناجم  عن الاندماج الصادرة لاحقاً بهذا الشأن وخاصً  فيما يتعلق بالمدة التي

o  الصادرة عن المجلس في  الذي اعتبر تأكيداً وتطويراً للآراء الأولى 1111عام  11الرأي رقم

 .للتطبيق إرشادي هذا المجال، بالإضاف  إلى تقديمه خطوطراً 

  بالنسب  لمجلس معايير المحاابب  المالي FASB  الخاص بضرورة 1111عام  14فقد أصدر القرار رقم 

تحاليل القوائم المالي   الإفصاح عن معلومات قطاعات المشرع الموحد لمساعدة المستثمرين والدائنين في فهم

 .الموحد

  أما لجن  معايير المحاابب  الدولي IASC القوائم  " بعنوان 1111عام  3رت المعيار رقم فقد أصد

تضمن كيفي  ابتخدام طرريق  حق  المالي  الموحدة " الذي بحاث في كيفي  عرض القوائم المالي  الموحدة، كما

القوائم المالي  الموحدة. وفي السياق نفسه قدمت اللجن   الملكي  في عرض بعض الابتثمارات طرويل  الأجل في

أد   3لإجراء بعض التعديلات على المعيار رقم  1111عام  32نفسه ذا الرقم  الابم مسودة لمعيار يحامل

 . 32إلغاء المعيار وابتبداله ربميا بالمعيار رقم  لاحقاً الى

  محاابب  اندماج الأعمال " تضمن  " بعنوان 22المعيار المحااببي رقم  1113وقد أصدرت اللجن  عام

الشراء، ومناقش  للحاالات المختلف  التي تتضمنها  يع الحاقوق وطرريق معالج  محااببي  تفصيلي  لطريق  تجم

 .حال  كل

  الجهات المقرب  "  بعنوان " الإفصاح عن 1114عام  24كما أصدرت اللجن  المعيار المحااببي رقم

 الإفصاح عن العمليات معها حيث اعتبر المعيار أن الشركات الزميل  أو المشترك  جه  مقرب  يجب
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 الحاديث  على المعايير المحااببي  الدولي  المتعلق  بالشهرة هم التعديلات أ  2.2.1

(  بإجراء العديد من التعديلات على عدد من معايير IASB، قام مجلس معايير المحاابب  الدولي  )2221عام 

لدولي  ا الإبلاغ  المالي والمحاابب  الدولي ، وذلك لابباب تتمثل في زيادة التناغم بين متطلبات المعايير

( والصادرة عن مجلس معايير المحاابب  الامريكي ،  US GAAPومتطلبات معايير المحاابب  الامريكي  )

وجاءت بعض التعديلات ابتجاب  لتداعيات الازم  المالي  العالمي  والتي اشتد أثرها في النصف الثاني من 

 الى الأن.  2221عام 

" في التالي:)حميدات،  IFRS 3(  " 3لإبلاغ  المالي الدولي رقم )لقد لخص حميدات أهم التعديلات على معيار ا

2221) 

. واصدارها بنفس الابم  IFRS 3( المعدل "الاندماج"  3تمت مراجع  معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )

 .والرقم السابق كمعيار معدل

 Business Combinationsاندماج الأعمال 

، وقد تضمن المعيار في  1/1/2221وباري المفعول اعتبارا من  2221ون ثاني صدر هذا المعيار المعدل في كان

تعزز الاتجاه العام لواضعي  2225فترة بابق  تعديلات هام  بدء سريان مغعولها اعتبارا من بداي  عام 

د نالمعايير بتبني مفهوم القيم  العادل  من خلال إلغاء طرريق  توحيد المصالح  واعتماد طرريق  الشراء ع

المحاابب  عن اندماج الأعمال وكذلك جاء المعيار لتعزيز الملاءم  والموثوقي  والقدرة على مقارن  المعلومات 

                      المحااببي  التي تقدمها المنشأة حول اندماج الأعمال.   

 Objectiveهدف المعيار 

ندماج منشات الأعمال، ويتطلب أن يتم يهدف هذا المعيار إلى بيان ووصف كيفي  التقرير عن عمليات ا

بيقوم   Acquirerاعتماد طرريق الشراء للمحاابب  عن اندماج الأعمال وبالتالي فإن المقتني )الدامج(

 Acquireeبالاعتراف بالأصول والالتزامات والالتزامات المحاتمل  المتعلق  بالمنشأة المشتراه )المندمج ( 

 ويتم الاعتراف بالشهرة  كأصل . بقيمتها العادل  بتاريخ الإندماج،
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 متطلبات المعيار والتعديلات الرئيس  عليه : 

 يتطلب المعيار ان تتم المحاابب  عن كاف  اندماجات منشأت الأعمال بطريق  الشراء . .1

يجب أن يتم تحاديد الطرف الدامج )المشتري( في كل اندماج منشات أعمال داخل  ضمن نطاقه ،  .2

 ك . وتحاديد تاريخ الابتملا

يجب على المنشأة الدامج  )المشتري ( أن تقيس تكلف  اندماج الأعمال من خلال مجموع القيم العادل   .3

بتاريخ التبادل للأصول المعطاه )نقدي  مدفوع  او اي  أصول أخر  ( والالتزامات التي تم تحاملها، وأدوات 

 حقوق الملكي  التي يمكن أن يصدرها الطرف الدامج )المشتري(.

 Acquisition-related costsكاليف المتعلق  بالتملك  الت

تكاليف التملك وهي التكاليف التي تتحاملها المنشاة لتفعيل عملي  الاندماج  مثل المصاريف القانوني ،  

أتعاب المحااببين، أتعاب المقيمين والربوم المهني  الأخر  ، المصاريف الإداري  والعمومي  ، وربوم تسجيل 

راق المالي  للديون ولحاقوق الملكي ، والربوم المهني  تتم معالجتها كمصاريف فترة في السن  وإصدار الأو 

التي يتم تحاملها بها . بابتثناء واحد وهو وهو الاعتراف بتكاليف إصدار الأوراق المالي  للديون او لحاقوق 

 .   31و  32الملكي  وفقاً لمعياري المحاابب  الدوليين بموجب معيار 

عتراف بالالتزامات المحاتمل  التي تم نقلها من الشرك  المشتراه الى الشرك  المشتري  عند اندماج يتم الا  .4

الأعمال اذا كانت هذه الالتزامات عبارة عن التزام حالي ناشيء من أحداث بابق  ويمكن قياس قيمته العادل  

( ، تعترف المنشأة بالالتزام 31) بشكل موثوق ، نتيج  لذلك وخلافاً لمتطلبات معيار المحاابب  الدولي رقم

المحاتمل في اندماج الأعمال بتاريخ الابتملاك حتى لو لم يكن مرجحااً حدوث تدفق نقدي صادر في الفترة 

 اللاحق  .

يجب على المنشأة المشتري  في كل اندماج اعمال قياس اي  حص  غير مسيطرة )حقوق الأقلي ( في المنشأة  .5

م  العادل  )القيم  السوقي  لأبهم الأقلي ( أو بموجب حصتها في صافي الأصول المشتراه إما على أباس القي

 المحاددة في الشرك  المشتراه . ولم يتضمن المعيار قبل التعديل على إظهارها بالقيم  العادل  .
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يجب تخصيص تكلف  الشراء على الأصول والالتزامات المتملك  بالقيم  العادل  لكاف  الأصول  .1

( 5ات، عدا الأصول المصنف  كأصول غير  متداول  معدة للبيع بموجب معيار الإبلاغ  المالي رقم )والالتزام

 والتي يجب قيابها) بالقيم  العادل  ناقصاً تكاليف البيع المقدرة(.

الشهرة: يعترف المشتري )الدامج( بالشهرة كأصل بتاريخ الاقتناء، وتقاس مبدئياً بالزيادة في تكلف  الشراء  .1

. ويتم  Goodwillالقيم  العادل  لصافي الأصول بتاريخ الاقتناء، وهي ما تعرف بالشهرة الموجب  عن 

 إحتسابها وفق هذا المعيار كما يلي : 

لقيم  ا     –الشهرة = )القيم  العادل  للمقابل المقدم في تاريخ الاندماج + قيم  الحاصص غير المسيطرة ( 

 اه والالتزامات المحاتمل  العادل  لصافي أصول الشرك  المشتر 

اذا كانت تكلف  الشراء )القيم  العادل  للمقابل المقدم في تاريخ الاندماج + قيم  الحاصص غير المسيطرة(  .1

والتي تسمى حديثاً "الشراء   Bad willأقل من القيم  العادل  لصافي الأصول المشتراه فان هناك شهرة بالب  

والتي يجب أن تعالج كدخل مباشرة في قائم  الدخل . وذلك بعد   Bargain purchasesبأبعار مخفض " 

التحاقق من القيم العادل  للأصول والالتزامات المتملك  وكذلك القيم  العادل  للبدل المقدم لمالكي الشرك  

 المشتراه والقيم  العادل  للحاصص غير المسيطرة .

، ويتم 31/3/2224وقف عن اطرفائها اعتبارا من الشهرة المعترف بها نتيج  عملي  اندماج بابق   يتم الت  .1

 إقفال مجمع الإطرفاء في حساب الشهرة وتخضع رصيد الشهرة الصافي إلى التدني.

 (21المعيار المحااببي الدولي السابع و العشرون ) 2.2.1

 (IAS 27)( 21التعديلات على معيار المحاابب  الدولي رقم )

 القوائم المالي  الموحدة والمنفصل 

Consolidated  and Separate Financial Statements 

( إلى بيان كيفي  إعداد وعرض القوائم المالي  الموحدة، وكذلك عرض 21يهدف معيار المحاابب  الدولي رقم )

البيانات المالي  المنفصل  للشرك  الأم، وبالتالي تقديم معلومات مفيدة لمستخدمي المعلومات المحااببي  

 صادي وليس الشكل القانوني . تعكس الجوهر الإقت
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من حقوق التصويت في الشرك  التابع  يمنح الشرك  الأم  % 52حيث إن بيطرة الشرك  الأم على أكثر من 

السيطرة على السيابات المالي  والتشغيلي  للشرك  التابع  لتحاقيق منافع من أنشطتها، وبالتالي فإن 

 ي جزء من الشرك  الأم وكأنها أحد فروعها.القوائم الموحدة تعتبر أن الشرك  التابع  ه

القوائم المالي  لمجموع  شركات والتي  : Consolidated Financial Statementsالقوائم  المالي  الموحدة  

 تبدو وكأنها تخص منشأة اقتصادي  واحدة.

نافع من لتحاقيق مصلاحي  وبلط  إدارة السيابات المالي  والتشغيلي  لمنشأة معين   :  Controlالسيطرة  

 أنشطتها .

 هي الشرك  الأم وكاف  المشاريع التابع  لها . : A Groupالمجموع   

: عبارة عن منشأة بما فيها الشركات ذات المسؤولي  المحادودة وشركات A Subsidiary  المنشأة التابع  

 التضامن تسيطر عليها منشأة أخر  .

 : Separate Financial Statementsالقوائم المالي  المنفصل    

هي القوائم التي تعرضها المنشأة الأم ، أو مستثمر في شرك  زميل ، أو مشارك في مشروع مشترك في منشأة  

مسيطر عليها بشكل مشترك، حيث تتم فيها المحاابب  عن الابتثمارات في الشركات التابع  او الزميل  او 

كات ة . ولا تسمى القوائم المالي  لمنشأة ليست لها أي  شر المشاريع المشترك  بطريق  حقوق الملكي  المباشر 

 تابع  أو زميل  أو مشاريع مشترك  على أنها قوائم مالي  منفصل  .

مع السماح بالتطبيق  1/1/2221التعديلات الرئيس  على متطلبات المعيار والساري  المفعول اعتبارا من  

 المبكر مع توفي افصاح عن ذلك ، ما يلي : 

 Non-controlling interestم تعديل مسمى حقوق الأقلي  الى مسمى الحاقوق غير المسيطر عليها  ت -1

 ، وهي الجزء من حقوق الملكي  في شرك  تابع  والذي لا ينسب بشكل مباشر أو غير مباشر الى شرك  أم .
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ليها )الأقلي (.  المسيطر عالخسائر المتعلق  بالحاقوق غير المسيطر عليها : الخسائر المرتبط  بالحاصص غير -2

يتم تحاديد الربح او الخسارة وكل مكون من مكونات بنود الدخل الشامل الآخر الى مالكي الشرك  الأم 

والحاصص غير المسيطر عليها )الأقلي ( . ويتم تخصيص اجمالي الدخل الشامل الى مالكي الشرك  الأم والى 

 في رصيد الحاصص غير المسيطر عليها.الحاصص غير المسيطرة حتى لو أد  ذلك الى عجز 

 التغير في نسب  ملكي  الشرك  الأم في الشرك  التابع  والتي لا ينتج عنها تغير في السيطرة  -3

والساري  المفعول اعتبارا من  2221يتطلب هذا المعيار في احدث التعديلات التي تمت علي  في بداي  عام 

الشرك  الأم في شرك  تابع  التي لا تؤدي الى فقدان السيطرة  محاابب  التغيرات في حص  ملكي  1/1/2221

عليها على أباس إنها معاملات حقوق ملكي  تمت مع المالكين ، ولا يتم الاعتراف بمكابب او خسائر في هذه 

المعاملات ، اي لا يتم تحاقيق أرباح او خسائر في بيان الدخل، وكذلك لا تأثير لذلك على الموجودات 

 ت في الشرك  التابع   ، ولا يعاد قياس الشهرة .والمطلوبا

عند إعداد قائم  المركز المالي الموحدة إذا كانت تكلف  الإبتثمار في الشرك  التابع  أكبر من حص  المنشأة  

الأم في القيم  العادل  لصافي الأصول، يتم إثبات الفرق كشهرة موجب  . أما إذا كانت تكلف  الابتثمار في 

ابع  أقل من حص  المنشأة الأم في القيم  العادل  لصافي الأصول يتم الاعتراف بشهرة بالب  والتي الشرك  الت

 تعتبر أرباحا تظهر في بيان الدخل .

 فقدان بيطرة الشرك  الأم على الشرك  التابع   

ك  التابع  ، عند فقدان بيطرة الشرك  الأم على الشرك  التابع  بسبب تغير في نسب  تملك الشرك  الام بالشر 

او بسبب خضوع الشرك  التابع  لسيطرة حكوم  او محاكم  او وصي او جه  تنظيمي  )جه  رقابي  حكومي ( 

 او اتفاقي  تعاقدي  تتم عند ذلك معالج  فقدان السيطرة كما يلي : 

فتري  بها بتاريخ الدإلغاء الاعتراف بالأصول)بما فيها الشهرة( والالتزامات الخاص  بالشرك  التابع  بالقيم   -أ 

 فقدان السيطرة .
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إلغاء القيم  المسجل  )الدفتري ( لمبلغ الحاص  غير المسيطر عليها )الأقلي ( في الشرك  التابع  بما فيها اي   -ب

 مكونات للدخل الشامل الآخر المنسوب إليها .

على ببيل  الى فقدان السيطرة ، يتم الاعتراف بالقيم  العادل  للمقابل المستلم مقابل العملي  التي أدت -ج

المثال اذا تم ابتلام نقدي  او أصول عيني  مقابل بيع حص  الشرك  الام في الشرك  التابع  بالقيم  العادل  

 لتلك الأصول .

 يتم الاعتراف بأي  توزيعات أبهم قد تستلمها الشرك  الأم عند فقدان السيطرة على الشرك  التابع  . -د

 لربح او الخسارة نتيج  فقدان السيطرة في بيان الدخل . الاعتراف با -هـ

ها في الشرك  التابع  بعد فقدان السيطرة علي  -ان وجدت –يجب الاعتراف بأي ابتثمار )حص ( متبقي   -و

بالقيم  العادل  وذلك بعد ابتبعاد الأصول والمطلوبات بالقيم  الدفتري  كما ذكرنا في الفقرة )أ( أنفا مع 

 بالأرباح او الخسائر الناجم  عن تقييم الحاص  المتبقي  في الشرك  التابع  في بيان الدخل .  الاعتراف

يجب اعادة تصنيف المبالغ المعترف بها في الدخل الشامل الآخر المتعلق  بالشرك  التابع  على نفس الأباس  -ز

توضيح الالتزامات ذات العلاق  ول الذي كان بيتم اتباع  فيما لو ان الشرك  الام تصرفت مباشرة بالأصول او

 ذلك نورد المثال التالي :

 مثال  

اذا كانت لد  الشرك  التابع  أصول مالي  متاح  للبيع  ، وفقدت الشرك  الأم السيطرة على الشرك  التابع  ، 

الشامل  ليجب على الشرك  الأم إعادة تصنيف المكابب او الخسائر غير المتحاقق  المعترف بها بابقاً في "الدخ

 الآخر" ذوي العلاق  في بيان الدخل .

ومن الأمثل  الأخر  اذا كان لد  الشرك  التابع  فائض إعادة تقييم الممتلكات والمصانع والمعدات، فان 

الشرك  التابع  تظهر هذا الفائض في قائم  الدخل الشامل الآخر ، فعند فقدان السيطرة على الشرك  التابع  

 .11ائض الى الأرباح المدورة بموجب معيار المحاابب  الدولي رقم يتم تحاويل هذا الف
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 تدني قيم  الشهرة المبحاث الثالث

Impairment of Goodwill 

 ( "تدني قيم  الأصول"31معيار المحااببي الدولي رقم ) 2.3.1

 وحدة توليد النقد 2.3.2

  تدني قيم  الشهرة  2.3.3
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 ول"( "تدني قيم  الأص31معيار المحااببي الدولي رقم ) 2.3.1

( إلى بيان كيفي  معالج  الانخفاض في قيم  الأصول التي تمتلكها 31ابتهدف معيار المحاابب  الدولي رقم )

الشرك ، حيث يقوم المعيار على مبدأ أباسي هو ضرورة عدم تسجيل أصل دفتري بقيم  تزيد على قيمته 

قابل  صل عندما تكون قيم  الأصل الالعادل  أو الحاقيقي . وبناءً عليه تتحاقق خسارة الانخفاض في قيم  الأ 

( المسجل  Carrying amount( أقل من القيم  الدفتري  للأصل )Recoverable amountللابترداد )

 بتاريخ الميزاني . 

ينطبق هذا المعيار على جميع الأصول المالي  وغير المالي  التي لا يوجد معيار دولي آخر يحادد كيفي  الاعتراف  

نخفاض لها. وبناءً على ما ببق يطبق الاعتراف بخسارة الانخفاض وقيابها على الأصول وقياس خسارة الا 

 التالي :

 الشركات التابع  والشركات الزميل  والمشاريع المشترك . -

 الممتلكات والمصانع والمعدات ) الأراضي، المباني، الآلات، والمعدات(. -

 الممتلكات الابتثماري  المسجل  بسعر التكلف . -

 ول غير الملموب  بما فيها الشهرة.الأص -

أما الأصول التي لا يطبق عليها هذا المعيار، نظراً لأن قياس الانخفاض في قيمتها والاعتراف بذلك الانخفاض 

 معالج بشكل محادد في معايير دولي  أخر ، فتشمل ما يلي:

 (.2المخزون )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 (.5ر الإبلاغ  المالي الدولي رقم الأصول المحاتفظ فيها للبيع )معيا -

 (.11الأصول الناجم  عن عقود الإنشاء )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 (.12الأصول الضريبي  المؤجل  )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 (.11الأصول الناجم  عن منافع الموظفين )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 .31المحاابب  الدولي رقم  الأصول المالي  التي تدخل ضمن نطاق معيار -
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 (.42الابتثمارات العقاري  المسجل  بالقيم  العادل  )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 (.41الأصول البيولوجي  المسجل  بالقيم  العادل  )معيار المحاابب  الدولي رقم  -

 (.4الأصول الناجم  عن عقود التأمين )معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم  -

 ( الرئيس :31لمعيار المحااببي الدولي رقم )متطلبات ا

 أولاً: تحاديد الأصل الذي تنخفض قيمته ومؤشرات ذلك

في تاريخ كل ميزاني  عمومي  يجب على الشرك  تقييم ما إذا كان هناك أي مؤشر على انخفاض  -أ

القيام مادي )مهم نسبياً( في قيم  أي من الأصول لديها، وإذا وجدت هناك مؤشرات لذلك على الشرك  

 بتقدير المبلغ القابل للابترداد للأصل الذي حصل فيه الانخفاض.

( المؤشرات الخارجي  الآتي  كأباس لتحاديد مد  وجود 31اقترح معيار المحاابب  الدولي رقم )  -ب

 انخفاض في قيم  الأصول:

دم اانخفاض القيم  السوقي  للأصل بشكل جوهري، وأكبر من الانخفاض الناتج عن ابتهلاك أو تق -

 الأصل نتيج  الابتعمال أو مرور الزمن.

حدوث تغيرات هام  في البيئ  التقني  أو السوقي  أو الاقتصادي  أو القانوني  التي تعمل فيها الشرك   -

 مما أثر بلباً على قيم  الأصول المستخدم  في المجال الذي حدثت فيه التغيرات.

ئد على الابتثمار الأمر الذي قد يؤثر على بعر ارتفاع أبعار الفائدة في السوق، أو في معدل العا -

 الخصم المستخدم في تحاديد القيم  قيد الابتعمال للأصل.

 القيم  الحاالي  للتدفقات النقدي  المتوقع  من الأصل. -

 المصادر الداخلي  لمؤشرات الانخفاض في قيم  الأصول: -ج

 تلف الأصل أو عدم صلاحيته للابتخدام. -

 عادة هيكل  العمليات التي ينتمي لها الأصل.وجود خطط لإيقاف أو إ  -
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الأداء الاقتصادي للأصل أبوأ أو بيكون أبوأ مما هو متوقع، وبالتالي انخفاض كبير في التدفقات  -

 النقدي  المتولدة أو المتوقع تولدها من الأصل.

نوي ئماً وبشكل بفي حال  وجود أو عدم وجود مؤشر لانخفاض قيم  الأصول، يجب على الشرك  القيام دا -د

 باختبار الانخفاض )انخفاض القيم ( للبنود التالي :

 الأصل غير الملموس والذي ليس له عمر إنتاجي محادد مثل الشهرة. -

 الأصل غير الملموس غير المتاح للابتخدام مثل براءات الاختراع. -

 قيم  الشهرة المشتراة )الناتج ( عن عملي  اندماج الأعمال. -

( إذا تبين للمنشأة وجود مؤشر Measuring Recoverable Amountبلغ القابل للابترداد )ثانياً: تحاديد الم

 أو أكثر لانخفاض في قيم  أصل معين، فعلى الشرك  القيام بما يلي:

احتساب القيم  القابل  للابترداد للأصل ومقارنتها مع القيم  المسجل فيها الأصل دفترياً لتحاديد  -أ

 قيم  الانخفاض إن وجدت.

تحاتسب القيم  القابل  للابترداد على أنها "القيم  العادل  للأصل مطروحاً منها تكاليف البيع" أو  -ب

 "القيم  قيد الابتعمال" أيهما أعلى.

تمثل القيم  العادل  للأصل، بعر بيع الأصل في بوق نشط مطروحاً منها النفقات المتوقع تحاملها في  -ج

والسمسرة وربوم نقل الملكي . يوضح المعيار كيفي  تحاديد القيم   ببيل إتمام عملي  البيع مثل العمولات

 العادل  مطروحاً منها تكاليف البيع ومن الوبائل التي يمكن من خلالها تحاديد هذه القيم :

 وجود اتفاقي  بيع ملزم  للأصل في عملي  تجاري  بحات . -

 بعر بيع الأصل في بوق نشط إن وجد مطروحاً منه تكاليف البيع. -

ذا لم يتوفر ما ببق، فيمكن في هذه الحاال  تقدير صافي متحاصلات بيع الأصل في عملي  بيع وإ  -

تجاري  بحاته بين أطرراف مطلع  و راغب ، وبحايث تقدر صافي المتحاصلات بناءً على أفضل المعلومات المتوافرة 

 لد  الشرك .
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خارج  للتدفقات النقدي  الداخل  وال تحاتسب قيم  الأصل قيد الابتعمال عن طرريق إيجاد القيم  الحاالي  -د

المتوقع  من الأصل خلال عمره الإنتاجي مضافاً إليها القيم  الحاالي  للقيم  المتبقي  للأصل في نهاي  عمره 

 الإنتاجي.

 ثالثاً: تقدير التدفقات النقدي  المستقبلي  )لاحتساب القيم  قيد الابتعمال أو منفع  الابتعمال(

قيد الابتعمال للأصل، أي قيم  المنافع الناتج  عن ابتخدام الأصل، تتم عند احتساب القيم   .أ

 مراعاة ما يلي:

أن تكون تقديرات التدفقات النقدي  للمنافع المتوقع  نتيج  ابتخدام الأصل مبني  على افتراضات  -

زانا و معقول  و يمكن تدعيمها بمؤيدات مقنع ، و بحايث تعطي المؤيدات الناتج  عن معلومات خارجي  أ 

 أكبر في احتساب التقديرات.

يجب أن تعتمد توقعات التدفقات النقدي  على أحدث الموازنات المالي ، بحايث لا تغطي فترة لا  -

تتجاوز الخمس بنوات، و إذا كان عمر الأصل أطرول من خمس بنوات يتم تقدير التدفقات النقدي  المتوقع  

معدل نمو ثابت أو متناقص للسنوات اللاحق ، إذا تم من خلال ابتخدام الابتدلال الإحصائي بابتخدام 

تبرير معدل نمو متزايد لأرقام الموازنات المالي  التي تغطي خمس بنوات أما إذا كان هناك تأكيد معقول 

بمبالغ التدفقات النقدي  المتوقع  من ابتخدام الأصل لفترة تزيد على خمس بنوات، فلا حاج  إلى ابتخدام 

 الإحصائي. أبلوب الابتدلال

يجب أن لا تشمل التدفقات النقدي  المستقبلي  التدفقات الداخل  أو الخارج  المستقبلي  المتوقع   -

 من إعادة هيكل  بتتم على الأصل في المستقبل أو التدفقات الناتج  عن تحاسن أداء الأصل.

و التدفقات  ليجب أن لا تتضمن التدفقات النقدي  المستقبلي  مقبوضات و مدفوعات ضريب  الدخ -

 النقدي  الداخل  أو الخارج  من الأنشط  التمويلي .
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 معدل الخصم المستخدم لخصم التدفقات النقدي : .ب

يجب أن يعكس بعر الخصم المستخدم في خصم التدفقات النقدي  معدل الخصم ما قبل الضريب  الذي 

عديل علق  بالأصل و التي لم يتم تيمثل تقييمات السوق السائدة للقيم  الزمني  للنقود و المخاطرر المت

 تقديرات التدفقات النقدي  المستقبلي  لها.

  رابعاً: القياس و الاعتراف بخسارة انخفاض القيم 

عند انخفاض القيم  القابل  للابترداد عن القيم  المسجل  للأصل، يجب تخفيض المبلغ المسجل  .أ

فاض صل، و يتم الاعتراف بمقدار الانخفاض كخسارة انخللأصل) القيم  الدفتري ( بمقدار الانخفاض في قيم  الأ 

 قيم  الأصول ضمن قائم  الدخل.

 من ح/ خسارة انخفاض الأصول×× 

 إلى ح/ مجمع انخفاض الأصول××                                                   

 ثم يتم إقفال خسارة الانخفاض في الأصل في قائم  الدخل بالقيد التالي:

 من ح/ ملخص الدخل ××

 إلى ح/ خسارة انخفاض الأصول××                                                   

 Disclosure خامسا: الإفصاح 

 :أ. يجب الإفصاح لكل فئ  من الأصول عما يلي

 .خسارة انخفاض القيم  المعترف بها في قائم  الدخل -

 .في قائم  الدخلأرباح ابتعادة خسارة الانخفاض المعترف بها  -
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 .مبلغ أي  خسائر انخفاض معترف بها مباشرة في حقوق الملكي  )للأصول المعاد تقييمها( -

ب. يجب الإفصاح عن خسائر الانخفاض في قيم  أصول القطاعات المتعرف بها في قائم  الدخل أو حقوق 

 .الملكي  و أي  إبتعادة لخسائر انخفاض في قيم  أصول القطاعات

ود خسائر انخفاض هام  في قيم  الأصول أو إبتعادة جوهري  لخسائر الانخفاض، يجب الإفصاح ج. عند وج

 :عما يلي

 .الأحداث و الظروف التي أدت إلى الاعتراف بخسارة الانخفاض في قيم  الأصول -

 .مبلغ خسارة الانخفاض وابتعادة خسارة الانخفاض -

 .صاح عن طربيع  الأصل و القطاع الذي ينتمي إليه الأصلإذا كان الانخفاض في قيم  الأصل مفردا، الإف -

إذا كان المبلغ القابل للابترداد هو القيم  العادل  مطروحا منها تكاليف البيع، يجب الإفصاح عن الأباس  -

 .المستخدم لتحاديد تلك القيم 

دم في الخصم المستخ إذا كان المبلغ القابل للابترداد هو القيم  قيد الابتخدام، يجب الإفصاح عن بعر -

 .خصم التدفقات النقدي  المتوقع  للأصل

د. يجب الإفصاح عن إجمالي خسائر انخفاض قيم  الموجودات و إجمالي ابتعادة خسائر الانخفاض المعترف 

بها خلال الفترة و المتعلق  بالقوائم المالي  ككل و التي لم يتم الإفصاح عنها وفق متطلبات المعيار مع 

 .ن الأصول المتأثرة و الأحداث المؤدي  إلى الاعتراف بتلك الخسائرالإفصاح ع

ه. يجب الإفصاح عن المعلومات التي ابتخدمت لوضع التقديرات إلى تم ابتخدامها لتحاديد القيم  القابل  

 .للابترداد

   Reporting unit or Cash-Generating Unitوحدة توليد النقد  2.3.2

أصغر مجموع  محاددة من الأصول والتي تولد تدفقات نقدي  داخل  من الابتخدام تعتبر وحدة توليد النقد 

 المستمر، وتكون مستقل  الى حد كبير عن التدفقات النقدي  المولدة من الأصول الأخر  او مجموع  الأصول. 
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ذه ه عادة تتكون الشرك  من عدة وحدات توليد نقدي  ذات خصائص اقتصادي  مستقل ، ويمكن الجمع بين

الوحدات لحاظ  تشابه خصائصها الاقتصادي . تضم وحدة توليد النقد الواحدة عناصر ذات خصائص 

اقتصادي  متشابه ، ويمكن تمييز تدفقاتها النقدي  عن غيرها ولكن من غير الممكن تحاديد هذه التدفقات 

وفات ي  كإيرادات ومصر لأصل من هذه المجموع  بحاد ذاته. وترتبط وحدة توليد النقد بأنشط  وعمليات مال

مع وحدات توليد نقدي  أخر ، أي لا بد من تحاديد صافي التدفقات النقدي  )الخارج  والداخل ( لتحاديد 

القيم  الابتخدامي . تقوم إدارة الشرك  ومتخذو القرار بمراجع  دوري  لنتائج أعمال الوحدة وتقييم أدائها 

 ,Morrisseyقدي  وتوفر معلوماتها المالي  الخاص . )من أجل تخصيص المصادر على الوحدات توليد الن

2001) 

( القيم  القابل  للابترداد على أنها "القيم  العادل  للأصل مطروحاً 31لقد حدد معيار المحااببي الدولي رقم )

منها تكاليف البيع" أو "القيم  قيد الابتعمال/ القيم  الابتخدامي " أيهما أعلى. أن طرريق  صافي القيم  

البيعي  تعتمد على بعر بيع الأصل  كأباس لإحتساب القيم  القابل  للابترداد، وبالتالي لا يوجد لها أي 

ارتباط بوحدة توليد النقد. بينما الطريق  الوحيدة التي ترتبط بوحدة توليد النقد كأباس لإحتساب القيم  

يم  نخفاض هي القيم  الابتخدامي  )القالقابل  للابترداد من أجل مقارنتها بالقيم  الدفتري  وتحاديد الا 

 قيد الابتعمال( بسبب اعتمادها على أباس القيم  الحاالي . 

 تدني قيم  الشهرة 2.3.3

( المتعلق بالانخفاض، ولعل 31تعتبر الشهرة من أكثر الأصول تاثرا بتطبيقات المعيار المحااببي الدولي رقم )

النظر عن طرريق  القياس، فالشهرة أصل غير ملموس وليس السبب وراء ذلك هو إثبات قيمتها تقديرا بغض 

له كيان مادي يمكن ان يمثل قيم  نقدي  بحاد ذاته بمعزل عن باقي أصول الشرك ، أو يمثل لوحده وحدة 

 توليد نقد.

اعتمادا على متطلبات معايير الإبلاغ  المالي ابتخدمت الشركات القيم  العادل  لتحاديد قيم  الشهرة والأصول  

ير الملموب  الناتج  عن عملي  اندماج الأعمال، وابتبدلت طرريق  ابتهلاك الشهرة )التي كان يمكن غ

 ابتهلاكها على مدار عمرها بحاد أقصاه أربعين بن (
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باختبار انخفاض القيم  على أباس بنوي لتحاديد القيم  الدفتري  لها، ومن ثم تحاديد مبلغ خسارة  

إجراء اختبار انخفاض قيم  الشهرة يجب أولا تحاديد وحدات توليد النقد، الانخفاض إن وجد. وعليه، عند 

وتعيين الأصول والخصوم على هذه الوحدات، وثم تعيين الشهرة على وحدة توليد نقد واحدة أو أكثر. 

(Morrissey, 2001) 

لمفترض  والأصول امن أجل تنفيذ اختبار انخفاض قيم  الشهرة تقوم الشرك  بتاريخ الابتحاواذ بتعيين الخصوم 

على وحدة توليد النقدي ، شريط  أن يتم ابتخدام هذه الأصول في وحدة توليد النقد أو أن تكون الخصوم 

 متعلق  بعمليات الوحدة، كما يجب أخذ الأصول والخصوم بالاعتبار عند تحاديد القيم  العادل  للوحدة. 

 على وحدة توليد النقد يجب أن تكون معقول  إن المنهجي  المستخدم  في تحاديد قيم  الشهرة لتعيينها

ومدعوم  وتطبق بطريق  ثابت ، كما يجب أن تكون متسق  مع أهداف عملي  التعيين. إن الشهرة الناتج  

عن عملي  الاندماج يتم تعيينها على وحدة توليد نقد واحدة أو أكثر بتاريخ الابتحاواذ، ويتم تقسيم قيمتها 

حال  تعيينها على عدة وحدات. إن الطريق  المستخدم  لتحاديد قيم  الشهرة  بين وحدات توليد النقد في

لتعيينها على وحدة توليد النقد هي نفس طرريق  تحاديد قيم  الشهرة لحاظ  الاعتراف بها كنتيج  لعملي  

لى عالاندماج، وتعتمد الشركات على "بعر الشراء" في تحاديد القيم  العادل  للأصول والخصوم ليتم تعيينها 

وحدات توليد النقد. وبالتالي إن الفرق بين القيم  العادل  لوحدة توليد النقد قبل الشراء والقيم  العادل  

 (SFAS 142بعد الابتحاواذ يمثل مبلغ الشهرة التي بتخصص لهذه الوحدة.) 

خلال  خيحاق للشرك  تنفيذ الاختبار السنوي لانخفاض قيم  الشهرة لوحدة توليد نقد معين  في أي تاري

السن  وثم يجب الالتزام به بنويا. وهذا يعني في الشرك  الواحدة قد يختلف تاريخ تنفيذ الاختبار السنوي 

لانخفاض قيم  الشهرة باختلاف وحدات توليد النقد ولكن يجب الالتزام به وعدم تغييره من اجل تسريع 

 (SFAS 142أو تأخير عملي  اقتطاع خسارة الانخفاض. )

 ,Al-Kazemi( عملي  تقييم القيم  الدفتري  للشهرة بالخطوات التالي : )3الإبلاغ  المالي رقم )حدد معيار 

2009, p23) 
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 تخصيص الشهرة الناتج  عن عملي  الاندماج بوحدة توليد نقد ذات منافع اقتصادي  مستقبلي . .1

 ادل ؛ ع قيمتها العتحاديد مقدار انخفاض قيم  الشهرة من خلال مقارن  القيم  الدفتري  للوحدة م .2

   يتم تحاديد القيم  الدفتري  لصافي الأصول وطررحها من القيم  العادل  للوحدة )القيم

القابل  للابترداد( لتحاديد مقدار انخفاض القيم  العادل  للشهرة عن قيمتها الدفتري ، وعكس ذلك )أي في 

 الانخفاض. حال  انخفاض القيم  الدفتري  عن القيم  العادل ( لا يتم اختبار 

ولكن في كثير من الأحيان لا يمكن تحاديد القيم  القابل  للابترداد للأصل المنفرد بسبب تداخل الأصول 

ببعضها وعدم إمكاني  فصلها بدق ، وذلك يعود إلى عدة عوامل منها تضافر جهود الأصول في العملي  

 ضاف  الى عدم إمكاني  تحاديد التدفقاتالإنتاجي  أو الخدمي ، وعدم إمكاني  تحاديد منتج نهائي للأصل، إ 

النقدي  الخاص  بالأصل وتمييزها بدق  عن غيرها من التدفقات النقدي  المتعلق  بالأصول الأخر  أو لا تكون 

 (2224. )الجعارات، هناك تدفقات نقدي  خاص  بالأصل

   لزيادة في امقارن  القيم  الضمني  للشهرة مع القيم  الدفتري ، الشهرة الضمني  هي قيم

 (Bontas, 2009القيم  العادل  للوحدة على قيم  الشهرة المسجل  في تاريخ اختبار الانخفاض. )

 ( يشرح اختبار انخفاض الشهرة في حال  انخفاض القيم  الدفتري  عن القيم  العادل :1مثال )

القيم  الدفتري  للوحدة توليد 

 النقدي  

 القيم  بالدينار

 122 النقدي 

 122 لكات والمعداتالممت

 422 الشهرة

 1322 المجموع
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 (222) الخصوم

 1122 القيم  الدفتري  للوحدة

 1222 القيم  العادل  للوحدة

 

دينار وعليه يتم الابتغناء عن  122النتيج  هي زيادة القيم  العادل  للوحدة عن القيم  الدفتري  بمقدار 

 اختبار الانخفاض.

 نخفاض الشهرة في حال  انخفاض القيم  العادل  عن القيم  الدفتري :( يشرح اختبار ا2مثال )

 القيم  القيم  العادل  لوحدة توليد النقدي  القيم  القيم  الدفتري  لوحدة توليد النقدي 

 122 النقدي  122 النقدي 

 1222 الممتلكات والمعدات 1122 الممتلكات والمعدات

 غير علام  تجاري  تمثل أصولا 422 الشهرة

 ملموب  غير معترف فيها

52 

 1352 المجموع 1122 المجموع

 (222) الخصوم (222) الخصوم

 1152 الفرق 1422 القيم  الدفتري  للوحدة

 1222 القيم  العادل  للوحدة 1222 القيم  العادل  للوحدة

 52 القيم  العادل  الضمني  للشهرة  (222) تدني أصول
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 422 رةالقيم  الدفتري  للشه  

 352 قيم  انخفاض الشهرة  

 اختيار تاريخ اقتطاع خسارة الانخفاض يؤثر على صافي الدخل وضريب  الدخل.  .3

( المعدل فرض على الشركات ضرورة تخفيض قيم  الشهرة، عند الإقرار بانخفاض 3معيار الإبلاغ  المالي رقم )

 لشرك  طرريق  الشهرة الكامل  يجب تحاميلقيمتها، وتسجيل قيم  الخسارة كمصروف. وفي حال  ابتخدام ا

هذه الخسارة على كل من الشرك  القابض  والمصالح غير المسيطر عليها كل حسب نسبته من الأرباح 

 (Baker, 2011والخسائر. )

( للمديرين في حال  إقرار الخسائر بإظهارها في قائم  الدخل )بين بند أرباح/ 3بمح معيار الإبلاغ  المالي رقم )

ائر ابتثنائي  وبند صافي الدخل(. كما بمح المعيار إمكاني  تأجيل اقتطاع الخسائر كليا أو جزئيا )على خس

أمل ارتفاع القيم  العادل  خلال الفترات المستقبلي (، شريط  الإفصاح عن الخسائر في قائم  الدخل في بند 

 خسائر ابتثنائي  )غير العادي ( قبل بند صافي الدخل.

فصاح عنها في ملاحظات القوائم المالي  موضحاا الحاقائق والظروف التي أدت إلى الخسارة، كما يجب الإ 

ومقدار الخسارة، وطرريق  تحاديد القيم  العادل  لوحدة توليد النقد المرتبط  بيها )هل كانت على أباس 

يضا تقييم أخر (، وأ أبعار السوق المتداول ، أو أبعار الشركات المماثل ، أو القيم  الحاالي  أو أي  طرريق  

يجب الإفصاح إذا كانت الخسارة المعترف بها مقدرة ولم تكتمل بالشكل النهائي لأبباب في فترات لاحق ، أو 

 طربيع  وقيم  لأي  تعديلات جوهري  في التقدير الأولي للخسارة.
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 القرارات الابتثماري  ونظري  الوكال  المبحاث الرابع

 

 المقدم   2.4.1

 لموب الابتثمارات غير الم  2.4.2

 مفهوم القرارات الابتثماري    2.4.3

 تصنيفات القرارات الابتثماري   2.4.4

 أنواع القرارات الابتثماري   2.4.5

 نظري  الوكال   2.4.1
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 المقدم  2.4.1

الابتثمار هو التضحاي  بالثروة الحاالي  المؤكدة لقاء الحاصول على ثروة في المستقبل غير المؤكد. )الراوي، 

ر وتتنوع طربقا للهدف والغرض والوبائل والعائد والمخاطرر ومن ( وتتعدد أنواع الابتثما21، ص1111

أنواعها: الابتثمار الوطرني، الابتثمار الأجنبي، الابتثمار المباشر، الابتثمار غير المباشر، الابتثمار الحاقيقي، 

، يالابتثمار المالي: وهو شراء المشروعات القائم ، الابتثمار البشري: وهو تحاسين خصائص العنصر البشر 

 الابتثمار قصير الأجل، الابتثمار طرويل الأجل، الابتثمار ذو العائد السريع، الابتثمار ذو العائد البطيء.

إن القرارات الابتثماري  تعتبر ركنا أبابيا في نجاح الحاياة الشخصي  والمعنوي  بواء أكانت أفرادا، أم شركات، 

ق أبمالي على المشروعات الجديدة في قطاعات المرافأو حتى على مستو  الاقتصاد القومي بسبب الأنفاق الر 

العام  والبني  التحاتي ، وكذلك مشروعات التنمي  الاجتماعي  في مجالات التعليم والصحا  والاتصالات 

بالإضاف  إلى المشروعات التي تتعلق بالنشاط الاقتصادي لإنتاج السلع والخدمات في القطاعات الإنتاجي  

 لزراع  والإبكان والصحا  والتعليم والسياح . والخدمي  كالصناع  وا

تعتمد ديموم  نمو ونجاح الشركات على بلام  القرارات الابتثماري  التي تتخذها الإدارة. فعلى متخذ القرار 

في الشركات أن يكون قادراً على تمييز مصادر المعلومات المختلف  المتوافرة لديه واختيار وابتعمال الملائم 

 (.2221لقرار، وليتمكن من اتخاذ القرارات الرشيدة. )المخادم ، منها لخدم  ا

 الابتثمارات غير الملموب  2.2.4

إن الابتثمارات غير الملموب  هي الأموال التي تنفق على نشاطرات تولد أصولا غير ملموب  في الشرك ، وقد 

في  المد  الطويل وتساعدهاأثبتت الدرابات أن هذه الابتثمارات تساعد الشرك  على تحاسين أدائها على 

 (2221الحاصول على أفضلي  تنافسي . )المطارن ، 

 Organization for Economic Cooperation andوقد صنفت منظم  التعاون والتطوير الاقتصادي 

Development (OECD)   :الابتثمارات غير الملموب  الى بت  أنواع وهي 

 برمجيات وقواعد البيانات.الابتثمارات في تقني  المعلومات: مثل ال .1
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 .التكنولوجيا وعمليات الانتاج: مثل البحاث والتطوير والتصميم وحق الاختراع والامتياز .2

 : التدريب والتعليم خلال العمل وعمليات تحاسين ظروف العمل والتحافيز.الموارد البشري  .3

 ة وشبكات الموردينالهيكل التنظيمي وإدارة المشروع: الإدراة المبدع  وأباليب العمل الجديد .4

 والممولين.

الإعلان والتسويق: أبحااث السوق والإعلان والعلامات التجاري  وقوائم العملاء الحااليين وقوائم  .5

 العملاء المحاتملين والشهرة وشهادات الإنتاج وشهادات الجودة.

 خصوصي  الصناع : مثل المعادن المكتشف  والترفيه والأدب والفن الأصيل. .1

 ,Kiesoخر للموجودات غير الملموب  التي تولد نتيج  الابتثمارات غير الملموب  وهي: )وهناك تصنيف أ 

et al. 2005) 

 الموجودات غير الملموب  المتعلق  بالتسويق: مثل العلامات والأبماء التجاري  والشهرة. .1

 الموجودات غير الملموب  المتعلق  بالعملاء: مثل قوائم العملاء. .2

ب  المتعلق  بالفنون: مثل الأعمال الموبيقي  واللوحات الفني  والأفلام الموجودات غير الملمو .3

 والكتب والملكي  الفكري .

 الموجودات غير الملموب  المتعلق  بالتعاقد: مثل حق الامتياز والرخص وعقود الإنشاء. .4

غير الملموس ( "الموجودات غير الملموب " شروط الاعتراف بالأصل 31حدد المعيار المحااببي الدولي رقم )

وهي اذا كان من المحاتمل أن تتدفق على الشرك  منافع اقتصادي  مستقبلي  تعز  إلى هذا الأصل، وايضا اذا 

كان من الممكن قياس تكلف  الأصل بشكل موثوق. أما اذا تم امتلاك هذا الأصل في عملي  اندماج الأعمال 

 تاريخ الامتلاك.فإن تكلف  هذا الأصل تكون بناء على تكلفته العادل  في 
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( بانه من الصعب في بعض الأحيان تقييم ما 31( للمعيار المحااببي الدولي رقم )51وقد وضح البند رقم )

اذا كانت الموجودات غير الملموب  المولدة داخليا تستوفي شروط الاعتراف، وذلك لصعوب  تحاديد قابلي  

 .صعوب  تحاديد تكلف  الأصل بشكل موثوق الأصل لتوليد منافع اقتصادي  مستقبلي  محاتمل ، وايضا

لذلك يتم عادة تجاهل الموجودات غير الملموب  المولدة داخل الشرك  كليا عند إعداد البيانات المالي ، 

وتسجيل جميع الأموال التي يتم ابتثمارها مصروفا يحامل على قائم  الدخل. وهذا الإجراء يؤدي الى تشويه 

  في قياس أداء الشرك  وتحاديد مركزها المالي وتكلف  رأبمالها التي تعتبر عاملا البيانات وتحاريفها وعدم الدق

 ( 2221في عملي  صناع  قرار الابتثمار. )المطارن ، 

 مفهوم القرارات الابتثماري  2.4.3

تعددت المحااولات لوضع تعريف محادد لمفهوم عملي  صنع القرارات الابتثماري ، فمنهم من عرفها على 

لي  اختيار بديل واحد من بديلين أو أكثر لتحاقيق هدف أو مجموع  من الأهداف خلال فترة زمني  أنها "عم

، 1114محاددة في ضوء معطيات كل من البيئ  الداخلي  والخارجي  والموارد المتاح  للمنظم " )حنفي، 

 (.11ص

 اة في الوقت الراهن علىوعرفها آخر بأنها " القرار الذي ينطوي عليه تخصيص قدر معلوم من أموال المنش

مدار فترة زمني  طرويل  بهدف تحاقيق ربح في المستقبل، وهو يكون عرض  إلى درجات مختلف  من الخطر 

 وعدم التأكد".

هناك العديد من القرارات الابتثماري  في الشركات، تختلف باختلاف طربيع  وظروف ونوع القرار المراد 

هيكل التنظيمي والسلطات والصلاحيات المتبع  في الشركات، اتخاذه، وبلوك متخذ القرار، وطربيع  ال

 (2221ومجموع  من الظروف الداخلي  والخارجي  المحايط  بالقرار. )المخادم ، 

 (11-11، ص2222أهم تصنيفات القرارات: )بلطان،  2.4.4

 القرارات المبرمج  والقرارات غير المبرمج  1

a. (  القرارات المبرمجProgrammed Decisions):   هي القرارات التي تتصف بأنها روتيني

ومتكررة، عادة يتم صنعها في المستويات التنفيذي  ولا توجد فيها مخاطررة، بحايث يتم تحاديد أباليب 

 وطررق وإجراءات حل أو التعامل مع أي  مشكل  مسبقا.
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ضمن هذه تدخل القرارات الابتثماري  :  (Non - Programmed Decisions)القرارات غير المبرمج 

المجموع  وهي تتصف بالقرارات غير الروتيني  وغير المتكررة، عادة يتم صنعها في مستو  الإدارة العليا، 

ومن الأمثل  على ذلك قرار حيث لا توجد إجراءات مسبق  لحالها، ويسودها نوع من حال  عدم التأكد. 

 .الاندماج

 القرارات وفقا للمستو  الإداري: 2

a. بتراتيجيالقرارات الا  ((Strategic Decisions:  تتخذ القرارات الإبتراتيجي  من قبل

رئيس  والسيابات الهي القرارات المتعلق  بتحاديد الأهداف والابتراتيجيات الإدارة العليا في المنظم ، و

 . تعتبر القرارات الابتثماري  من القرارات الإبتراتيجي  وذلكللمنظم  والرقاب  على الأداء العام فيها

طيطها لفترة طرويل الأمد تنعكس نتائجها على المنظم  ككل. وتتصف القرارات في هذا المستو  بحاال  عدم لتخ

 .الدخول إلى أبواق جديدةو التأكد. ومن الأمثل  على ذلك قرار إنتاج منتجات جديدة، أ 

b. (  القرارات الإداري  أو التكتيكيManagement Decisions) هي القرارات التي تتخذ :

ل المستويات الإداري  الوبطى، مثل القرارات المتعلق  بحال مشكلات التنظيم والرقاب  على الأداء. من قب

ويقوم هذا المستو  بتحاويل الخطط والابتراتيجيات إلى مهام ومسؤوليات يتم تنفيذها في المستو  

ع من اتخاذ هذا النو ويتم  مصادر داخلي  وخارجي ،من  وتحاتاج هذه القرارات إلى معلومات تأتي ,التشغيلي

 القرارات بفترات متباعدة نسبياً.

c.  القرارات التشغيلي Operating Decisions)):  من قبل  التي تتخذالقرارات هي

 العمليات اليومي  )عمليات البيع والشراء والإنتاج(، ومرتبط بتسيير المستويات الإداري  الدنيا، وتتعلق 

  بفترات زمني  قصيرة.

رارات الابتثماري  هي جزء من القرارات الإبتراتيجي  غير المتكررة للشرك ،  والتي تستند على وعليه، فإن الق

درابات الجدو  الاقتصادي  وتعتمد على أبس علمي ، وتأخذ بعين الاعتبار جميع العوامل المؤثرة على صنع 

ارجي  منها السيابي ، القرار بواء أكانت عوامل داخلي  كالمركزي ، والروتين، والتدريب، أم عوامل خ

 والاقتصادي ، والاجتماعي ، والقانوني . 
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 (43، ص2222أهم أنواع القرارات الابتثماري  )عبد الحاميد،  2.4.5

قرار تحاديد أولويات الابتثمار: يتم القرار باختيار البديل الأفضل من بين عدد من البدائل الابتثماري   1

ويتم ترتيب أولويات الابتثمار وفقا للأولويات التي يحاددها المحاتمل  والممكن  لتحاقيق نفس الهدف. 

 واهتمامات كل مرحل ، كتحاقيق أكبر عائد أو منفع  خلال فترة زمني  محاددة.

قرار رفض أو قبول الابتثمار:  بعد دراب  الجدو  التفصيلي  والمعلومات اللازم  عن البديل يكون  2

 ض أو قبول الابتثمار.أمام المدير فرص اختيار محادودة وهي قرار رف

 قرار الابتثمار في حال  التأكد والمخاطررة:  3

a.   القرارات في حال  التأكد: يتم اتخاذ القرار بسهول  للمعرف  التام  لنتائج كل اختيار، ودرج

 مخاطررة القرار معدوم  أو قريب  من الصفر

b.  ير من توفر الكثالقرارات في حال  المخاطررة: تعتمد بشكل كبير على دراب  الجدو  لأنها

كلما كانت فرص  نجاح القرار أكبر،  %122المعلومات اللازم  لصنع القرار. وكلما ابتعدت درج  المخاطررة عن 

 وكلما زأدت درج  المخاطررة كلما احتاجت إلى المهني  والخبرة.

 (Agency Theoryنظري  الوكال  ) 2.4.1

عشرين، وهي عمليه تعاقديه بين أطرراف متعاون  نشأت هذه النظري  خلال العقود الأخيرة من القرن ال

متصل  بالشرك  تكربها شروط عقد التوظيف المبرم بين ملاك الشرك  )المساهمين( من جه  وإدارة الشرك  

من جه  أخر ، بموجب شروط صريحا  أو ضمني  يكلف بموجبه الطرف الأول )الموكل( الطرف الثاني ) 

 (122، ص 2224لحاه كما يفوضه باتخاذ القرارات نياب  عنه. )مطر، الوكيل( بالقيام بأنشط  معين  لصا

 تعتمد هذه النظري  على عدة فرضيات أبابي ، أهمها:
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إن الموكل والوكيل هم عقلاء يعرفون مصلحاتهم، ويسعون إلى تعظيم المنافع المتوقع  التي هي  .1

 بتحادد التصرفات والقرارات.

نت على حساب مصلحا  الموكل. وهنا تنشأ نوع من الوكيل يسعى لتعظيم منفعته حتى لو كا .2

تضارب المصالح بينهما مما يوجب وجود شروط محاددة في العقد، ووجود نظام الحاوافز لتقليص فرص 

 حدوث التعارض إلى أدنى حد.

a.  :الوكيل يسعى لتعظيم صافي الربح للشرك  للحاصول على مكافأة أعلى و ذلك من خلال 

 صاريف الحاالي  إلى الفترات اللاحق (تقليل المصاريف ) تحاويل الم 

 ) زيادة الأرباح )الاعتراف بالإيرادات المستقبلي  في الفترة الحاالي 

  تعظيم الأرباح من خلال التحاول بتقييم المخزون منLIFO إلىFIFO 

b.   الموكل يسعى للوصول إلى صافي الربح الحاقيقي للشرك 

c. لومات بالغ  الأهمي . وإن الموكل لا يستطيع يمتلك الوكيل القدرة على الوصول إلى بيانات ومع

 مراقب  بلوك الوكيل.

d.   المدقق الخارجي يقدم تأكيدات حول فعالي  نظام الرقاب  الداخلي للشرك  وأن القوائم المالي

صحايحا  حسب معايير المحاابب  وأن الإدارة قد عملت بكفاءة وإخلاص وهذا بدوره يخلى مسؤولي  

 لمساهمين بأن أموالهم في الشرك  مصان  وتدار بشكل جيد.الإدارة ويعطي تأكيدات ل

، 2224هناك مصالح مشترك  بين الإدارة والمساهمين تتمحاور في ابتمراري  الشرك  ونجاحها. )مطر،  .3

 (121ص 

  



www.manaraa.com

 

71 

 

 المنظور الاقتصادي والمنظور المالي لنظري  الوكال   .4

 الموكل )المساهمين( الذي يقدم رأس المال وجه  النظر الاقتصادي  تعتبر نظري  الوكال  هي العلاق  بين

ومتطلبات أخر  ممثل  في قيم  الشرك ، وبين الوكيل الذي يقدم جهده، ويسعى كل منهما لتعظيم منفعته 

في نهاي  الفترة المالي . وتمثل منفع  المساهمين في مقدار الزيادة في قيم  المنشأة في نهاي  الفترة. أما منفع  

 قيم  الحاافز ومقدار الزيادة في قيم  الشرك  في نهاي  الفترة المالي . الوكيل فهي تمثل

 أما وجه  النظر المالي  تتركز على ثلاث  مصادر وهي:

 الملكي  الجزئي  للشرك  بوباطر  بعض المديرين .1

التمويل الخارجي للشرك  والعلاق  بين الحاافز الذي قد يمنح لحااملي الأبهم والعائد لحااملي  .2

 السندات.

خصص الموارد مما يؤثر على المنفع  المتوقع  لكل من الموكل والوكيل ومد  اتساق المعلومات ت .3

المحااببي  بغرض اتخاذ القرارات والمفاضل  بين الخطط الموضوع . ير  الباحث أن أهمي  تدعيم الحاافز 

الموكل  صالح بينللوكيل هو عدم إمكاني  مشاهدة وقياس الجهد الكلي للوكيل، وأيضا لظهور التعارض بالم

والوكيل. ودائما تطلعات الموكل تكون في اختيار الوكيل الذي يعمل على تعظيم المنفع  والربحاي  )العلاق  

بين الربحاي  والمخاطررة علاق  طرردي (. وأن دخول الوكيل في مجالات الربحاي  المرتفع  بيعود بالنفع على 

 ضياع بعض الفرص الابتثماري  ذات الربحاي  المرتفع  على الموكل، واما اذا تجنب المخاطرر فإنه قد يؤدي الى

 المساهمين. 
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 الدرابات السابق  ذات الصل  المبحاث الخامس

 

 الدرابات السابق  باللغ  العربي  2.5.1

 الدرابات السابق  باللغ  الإنجليزي  2.5.2
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 الدرابات السابق  باللغ  العربي 

ن: "أثر الاندماج على الأداء المالي والربحاي : دراب  تطبيقي  في البنوك (، بعنوا2221راب  العمري وبدور، )د

 التجاري  الأردني "

ابتهدفت الدراب  الى التعرف على أثر اندماج البنوك التجاري  الأردني  في القيم  السوقي  لأبهم البنوك 

. اختبر نوك قبل الاندماج وبعدهالمندمج  وربحايتها ونسب  المديوني  فيها، وإظهار الفروق المالي  لهذه الب

 الباحثان ثلاث فرضيات لتحاقيق أهداف الدراب  وهي:

 لا توجد فروق ذات دلال  إحصائي  في القيم  السوقي  لأبهم البنوك قبل الاندماج وبعده. .1

 لا توجد فروق ذات دلال  إحصائي  في ربحاي  البنوك قبل الاندماج وبعده. .2

 في مديوني  البنوك قبل الاندماج وبعده. لا توجد فروق ذات دلال  إحصائي  .3

ابتخدم الباحثان في الدراب  المنهج الوصفي التحاليلي وقد تم تحاليل البيانات ومعالجتها بإبتخدام برنامج 

، من خلال تحاليل القيم  السوقي  للسهم، ومعدل العائد الى إجمالي الموجودات (SPSSالحازم الاحصائي  )

 المديوني  للبنوك التجاري  قبل عملي  الاندماج وبعدها.والذي يقيس الربحاي  ونسب  

، وقد تم تحاديد 2225ولغاي   2222تكون مجتمع الدراب  من البنوك المندمج  خلال الفترة الواقع  بين عام 

مجتمع الدراب  بوضوح بالحاصول على قائم  تحاتوي على أبماء البنوك تلك من نشرات بوق عمان المالي 

وتم اختيار عين  الدراب  من البنوك كاف  التي تم فيها الاندماج وهي: البك التجاري الأردني، والبنك المركزي. 

 وبنك بوبيته جنرال الأردن، والبنك الأهلي الأردني.

أهم ما توصلت إليه الدراب  أن هناك فروقا ذات دلال  إحصائي  فيما يتعلق بالقيم  السوقي  لأبهم البنوك 

ندماج وبعدها، إذ إن عملي  الاندماج قد أدت الى تحاسن القيم  السوقي  وزيادة وربحايتها قبل عملي  الا 

الربحاي  للبنوك بعد عملي  الاندماج. وأظهرت النتائج كذلك أن عملي  الاندماج قد أدت الى زيادة قوة 

لخروج االبنوك في السوق وزيادة مكاببها بشكل عام وانخفاض مديونيتها. نظرا لكبر حجمها، وتطلعها إلى 

 من مشكل  الفشل أو التعثر المحاتمل . 
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وقد أوصى الباحثان بضرورة عمل دراب  تحاليلي  لظاهرة الاندماج وتشجيعها شريط  عدم حدوث احتكار 

للخدمات المقدم . وضرورة الافادة من الكفاءات الإداري  في الشركات المندمج . وضرورة توافر الضوابط 

 الاندماج.القانوني  اللازم  لعمليات 

(، بعنوان: "أثر تطبيق المحاابب  عن القيم  العادل  للأصول المعنوي  على محاتو  2221راب  قباج ، )د

 القوائم المالي  والوعاء الضريبي في الشركات المساهم  العام  الأردني ".

تو  القوائم محا ابتهدفت الدراب  الى بيان أثر ابتخدام المحاابب  عن القيم  العادل  للأصول المعنوي  على

( مكون 114المالي  والوعاء الضريبي في الشركات المساهم  العام  الأردني .  بلغ حجم مجتمع الدراب  من )

، وثانيا 31/12/2221( لشرك  مساهم  عام  مسجل  وعامل  ربميا في الأردن كما هو بتاريخ 214أولا من )

( وتم توزيع 121ار عين  طربقي  عشوائي  بحاجم )( مقدر ضريبي في دائرة ضريب  الدخل. تم اختي122من )

( إبتبان  اي بنسب  إبتجاب  عالي  122إبتبانات على عدد حجم العين  وكان عدد الإبتبانات المستلم  )

 من أفراد العين .  %15( وتم إجراء مقابلات مع %14.4تقدر )

يا، قق الحايادي  والموضوعي  نسبأهم ما توصلت إليه الدراب  إنه بتوافر بوق نشط للأصول المعنوي  تحا

وابتخدام القيم  العادل  يقلل من الأرباح الصوري  ويحاافظ على قيم  الشرك  من التاكل في ظل التضخم 

ويساعد على إيجاد مؤشرات تحاليل مالي أكثر دق ، ولكن توصل الباحث إلى عدم وجود أبواق نشط  للأصول 

 ف  عند الاعتراف وقياس الأصول المعنوي  في الشركات المساهم .المعنوي  في الأردن، كما توجد مشاكل مختل

 معيار بإعادة النظر في ضرورة قيام المشرعين لعلم المحاابب  ومعايير المحاابب  الدولي وأوصت الدراب  ب

دراب  إمكاني  الاعتراف بالأصول المعنوي  المولدة داخليا. وتحاديد قيم  هذه ( و 31المحاابب  الدولي رقم )

صول تحات جهات فني  حتى لا يتم تجميل الأرباح، وضرورة قيام المشرعين لعلم المحاابب  ومعايير الأ 

   المحاابب  الدولي  بدراب  إمكاني  الاعتراف بالارتفاع في قيم الأصول المعنوي  في قائم  الدخل.

 الكلي  لرأس المال في(، بعنوان: "الابتثمارات غير الملموب  وأثرها على التكلف  2221دراب  المطارن ، )

 الشركات الأردني  لصناع  الأدوي  والكيماويات".
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كلي  رأس المال المستثمر في الابتثمارات غير الملموب  على التكلف  الابتهدفت الدراب  إلى معرف  أثر تكلف  

وب  الى الململرأس المال في الشركات الأردني  لصناع  الأدوي  والكيماويات. وتهدف هذه الابتثمارات غير 

توليد موجودات غير ملموب  مثل تقني  معلومات ورأس المال البشري والأبماء والعلامات التجاري  التي 

 تساعد في تمكين المشروع على امتلاك أفضلي  تنافسي  تساعده على النمو والتطوير وتحاقيق أهدافه. 

رأس المال   البحاث والتطوير والابتثمار فيقام الباحث بتقسيم الابتثمارات غير الملموب  الى الابتثمار في

المنظمي، وقد تم قياس رأس المال المنظمي من خلال ربمل  المصروفات البيعي  والإداري  والعام  التي من 

المتوقع أن تتسبب في تدفق منافع اقتصادي  مستقبلي  على المنشأة. وقام الباحث بفحاص أثر الإفصاح عن 

وفحاص صفات هذه الابتثمارات المتمثل  في المخاطررة وعدم تماثل المعلومات  الابتثمارات غير الملموب 

فحاص مستو  الموجودات غير الملموب  في الشركات ل Tobin's Qوتدني السيول . كما تم ابتخدام نسب  

 عين  الدراب .

لى تكلف  عتوصل الباحث ان مستو  الإفصاح عن هذه الابتثمارات متدني وليس له أثر ذو دلال  إحصائي  

رأس المال. وأيضا لا يوجد أثر ذو دلال  إحصائي  لإبتراتيج  التحاالف في الابتثمارات غير الملموب  على 

تكلف  رأس المال. إلا أن الباحث أكد ان الابتثمار في البحاث والتطوير والابتثمار في رأس المال المنظمي 

من اجمالي  %1زيادة الابتثمار في البحاث والتطوير بمقدار يؤديان الى زيادة عائد المنشأة في العام التالي، وان 

 %1نقط  ابابي ، وفي المقابل فإن زيادة مقدارها  3.1الموجودات تؤدي الى زيادة تكلف  رأس المال بمقدار 

 نقط  أبابي . 3.1من إجمالي الموجودات تؤدي الى خفض تكلف  رأس المال بمعدل 

ر في البحاث والتطوير من أجل ايجاد منتجات جديدة وتطوير وتحاسين وقد أوصت الدراب  بزيادة الابتثما

المنتجات القائم ، وعلى الشركات ابتخدام الموارد التي يتم ابتثمارها في رأس المال المنظمي بطريق  فعال  

 ضوكفؤة. وضرورة انتباه إدارة الشركات الى أهمي  الإفصاح الاختياري لهذه الابتثمارات الذي يؤدي الى خف

تكلف  رأس المال. وضرورة تحاديث التشريعات المتعلق  بالإفصاح. كما يجب على شركات قطاع الأدوي  

 تفعيل التعاون والتحاالف فيما بينها.  

(، بعنوان: "التحاليل المحااببي لقرارات اندماج الشركات وانعكابها على القوائم 2221، )همامدراب  إمام 

 تطبيقي ". دراب  –المالي  للشركات الدامج  
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ابتهدفت الدراب  إلى تحاليل المعايير المحااببي  والتشريعات المحالي  في معالج  المشاكل المحااببي  المترتب  

على اندماج الشركات ودراب  دور التحاليل المحااببي والمالي في ترشيد قرارات الاندماج وتقييم أداء الشركات 

 لشركات الدامج  بعد الاندماج عن أهداف الاندماج.الدامج  ومعرف  مد  تعبير القوائم المالي  ل

حدد الباحث مجتمع الدراب  في الشركات المساهم  المسجل  في بوق الأوراق المالي  المصري  في بورصتي 

وحتى  1111/1111مصر والإبكندري  والتي قامت بمشاريع اندماج مع شركات أخر  وذلك خلال الفترة من 

( ثلاث عشرة شرك  13بلسل  زمني  قبل وبعد الاندماج. وكان عددها ) وذلك بهدف ضمان 2222/2221

فقط وعين  الدراب  بت شركات. حلل الباحث بيانات فعلي  مستخرج  من القوائم المالي  لعين  الشركات 

 خلال بلس  زمني  قبل وبعد الاندماج لبيان أثر نشاط الاندماج على القوائم المالي  للشركات الدامج .

الباحث من خلال درابته النظري  بأن هناك توافقا دوليا للمعايير المحااببي  تم توحيد المعالج  توصل 

المحااببي  لاندماج الشركات باعتماد طرريق  الشراء فقط. واتجهت مصر نحاو التوافق الدولي وأصدرت المعيار 

كات بين قل  حالات اندماج الشر ( بعنوان تجميع الأعمال. أما من الناحي  التطبيقي  فقد ت21المحااببي رقم )

( رغم توجه العالم 2221وحتى  1111في مصر التي لم تتجاوز ثلاث عشرة شرك   خلال إحد  عشرة بن  )من 

نحاو التكتلات الاقتصادي  الكبيرة. وأيضا كانت نتائج البحاث تشير إلى عدم وجود اتفاق بين هذه الشركات 

 حول فروض الدراب .

ضرورة زيادة توعي  الشركات عن اندماج الشركات لزيادة القدرة التنافسي  وتجنب وعليه، أوصى الباحث ب

قرارات الاندماج العشوائي، وبضرورة زيادة الإعفاءات الحاكومي  المرتبط  بنشاط الاندماج وإنشاء دائرة 

ظم نمتخصص  لمناقش  ودراب  مشروع الاندماج والتقرير عن مد  صلاحي  المشروع للتنفيذ، وابتخدام 

 الخبرة للتنبؤ بنجاح أو فشل الاندماج.

 (، بعنوان: "تقويم ابتثمارات الشركات القابض  في شركاتها التابع "2221دراب  النوايسه، )

ابتهدفت الدراب  إلى التعرف على المعايير المحااببي  التي طربقتها الشركات القابض  في تقويم ابتثماراتها في 

(  في تقويم ابتثماراتها في 3الشركات القابض  بمعيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )شركاتها التابع  ومد  التزام 

 24( وبالفقرتين رقم )21( من معيار المحااببي الدولي رقم )11شركاتها التابع  ومد  التزامها بالفقرة رقم )

 (. 21( من معيار المحااببي الدولي رقم )25و
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ها  الابتبان  ودراب  ثلاث شركات قابض  أردني  لتحاليل ابتثماراتابتخدم الباحث أبلوبين في التحاليل هما

( 45( فردا من اصل مجتمع الدراب  المكون من )34في شركاتها التابع . حيث بلغ حجم عين  الدراب  )

( مدقق حسابات خارجي، 23( مديرا ماليا ومحااببا للشركات القابض  الأردني  و)22فردا كالتالي: منهم )

 ( من مجتمع الدراب .%15.1  ابترداد الابتبانات )وكانت نسب

توصلت الدراب  إلى عدم إلتزام العاملين ومدققي الحاسابات في الشركات عين  الدراب  بشكل تام بمتطلبات 

المعايير المحاابب  الدولي . وعليه أوصت الدراب  بضرورة التزام الشركات القابض  بتطبيق متطلبات المعايير 

لي  وتدريب العاملين في الدوائر المالي  على برامج المحاابب  المتقدم  وبرامج المعايير، بالاضاف  المحاابب  الدو 

إلى ضرورة دعم الباحثين وأبحااثهم. كما دعت المنظمات المهني  الأردني  إلى تعريب التغيرات على المعايير 

 ودعم جهود البحاث العلمي.

طبيق القيم  العادل  على جودة البيانات المالي ، دراب  ميداني  (، بعنوان: "تأثير ت2221دراب  القطاون ، )

 على الشركات المساهم  المدرج  أبهمها في بورص  عمان ضمن السوق الأول".

ابتهدفت الدراب  بيان بعض التأثيرات التي ترافق تطبيق القيم  العادل  في الشركات المساهم  العامل  على 

ل دراب  تأثيرها على البيانات المالي  وخصائص المعلومات المحااببي  كما هي جودة البيانات المالي  من خلا

في المعايير المحااببي  الدولي . وتم ذلك من خلال إعداد إبتبانتين تم توزيعهما على كل شرك  من الشركات 

ول مجتمع الدراب  المكون من جميع الشركات المساهم  المدرج  أبهمها ضمن بورص  عمان في السوق الأ

( ابتبان  وإجراء التحاليل 111( شرك . أي تم توزيع )11والبالغ عددها ) 1/1/2221وكما هي بتاريخ 

 ( من إجمالي الابتبانات الموزع . %12.11( ابتبان  بما شـكل نسب  )141الإحصائي على )

ز المخاطرر حيث تبر توصلت الدراب  إلى أن هناك تأثيرا لتطبيق القيم  العادل  أولا على البيانات المالي ؛

المرتبط  بالبيانات المالي  والإفصاح عن البيانات والمعلومات المحااببي  والاعتراف المحااببي للبيانات. ثانيا 

على خصائص المعلومات المحااببي ؛ حيث تبرز جوهر وحقيق  المعلومات المالي  والتمثيل الصادق للواقع 

ي  للمقارن . وعليه أوصت الدراب  بضرورة توعي  المحااببين الاقتصادي للمنشأة وقابلي  المعلومات المال

 بأهمي  التأثيرات للقيم  العادل  وعقد الندوات التي تبين أهمي  معايير المحاابب  الدولي .

(، بعنوان: "تحاليل العلاق  بين مد  تطبيق معايير المحاابب  الدولي  والأداء المالي 2221دراب  الصوفي، )

 المساهم  العام  المدرج  في بورص  عمان"للشركات الصناعي  



www.manaraa.com

 

78 

 

ابتهدفت الدراب   إلى التعرف على مد  إلتزام الشركات الصناعي  بتطبيق معايير المحاابب  الدولي  وما 

هي المعايير غير المطبق  وقياس العلاق  بين تطبيق المعايير ومؤشرات الأداء المالي من خلال ابتبان  تم 

( شرك  من أصل مجتمع الدراب  المكون من الشركات 31وائي  والبالغ عددها )توزيعها على العين  العش

( شرك ، أي ان 11الصناعي  المساهم  العام  الأردني  المدرج أبهمها في بورص  عمان والبالغ وعددها )

 ( من المجتمع.%35بنسب  العين  كانت )

وكفاءة الأداء المالي، لذلك أوصت الدراب   توصلت الدراب   إلى وجود علاق  بين معايير المحاابب  الدولي 

بضرورة التزام الشركات بتطبيق معايير المحاابب  الدولي  الى مستو  دائم ومنح حوافز تشجيعي  من قبل 

البورص  وغرف  الصناع  ووزارة الصناع  والتجارة للشركات الى تحاقيق أعلى درج  تطبيق لمعايير المحاابب  

 ب موظفي الدوائر المالي  على كيفي  التطبيق السليم لمعايير المحاابب  الدولي . الدولي ، والعمل على تدري

(، بعنوان: "القياس المحااببي المستند الى القيم  السوقي  العادل  وأهميته للشركات 2225دراب  الزعبي، )

 المساهم  الصناعي  الأردني  المدرج  في بورص  عمان".

  في ابتخدام القيم  السوقي  العادل  في تقييم جميع انواع الأصول ابتهدفت الدراب  الى معرف  الرغب

واكتشاف فيما إذا كانت ظروف البيئ  الأردني  تتوافق او تتعارض مع تطبيق هذا المدخل كمقياس محااببي 

في الشركات الصناعي  الأردني  المدرج  في بورص  عمان من خلال توزيع ابتبان  على عين  الدراب  المكون  

( ابتبان  31( يعملون في الشركات الصناعي  الأردني . حيث تم إبترداد )11( مديرا ماليا من أصل )51ن )م

 (. %13بمعدل )

توصلت الدراب  إن هناك تمسكا بالابتمرار في إبتخدام التكلف  التاريخي  في القياس المحااببي من قبل 

م   كبيرة للفئات المستهدف  وهناك غموض في فهجميع الفئات. وان القيم  السوقي  العادل  لا تشكل أهمي

هذا المدخل في القياس المحااببي في البيئ  الأردني  رغم الاتفاق الكبير عند جميع فئات العين  بان هذا 

 المنهج يعزز وجود الكثير من الخصائص النوعي  للمعلومات المحااببي .

ي  التشريعات الضريبي  بالتكلف  التاريخأوصت الدراب  بضرورة قيام الباحثين بدراب  ابباب تمسك 

وتشجيع مدققي الحاسابات على تطبيق المعايير المحاابب  الدولي  في الشركات الصناعي  من خلال التعاون 

 مع المديرين الماليين.
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 (، بعنوان: "أثر اندماج الشركات المساهم  العام  الأردني  على أدائها المالي".2225دراب  واكد، )

الدراب  الى التعرف وتحاديد الاثار المترتب  من اندماج الشركات على ادائها المالي من ناحي  السيول   ابتهدفت

والربحاي  وحجم المبيعات وإيرادات أبهمها وعلى درج  اعتمادها على التمويل الداخلي. تمت الدراب  على 

خدمي  التي اندمجت خلال الفترة عشر حالات من اندماج الشركات الأردني  المساهم  العام  الصناعي  وال

(. اعتمد الباحث على تحاليل النسب المالي  التي تشكل فرضيات الدراب  2221وعام  1112الواقع  بين عام )

الفرعي  واعتبر كل شرك  عين  مستقل  عن الشركات الناتج  عن الاندماج ثم قام بمقارن  نتائج أدوات التحاليل 

 دمجت مع نتائج ادوات التحاليل لمالي نفسها للشرك  الناتج  عن اندماجهما.لكل واحدة من الشركتين التي ان

توصلت الدراب  إلى أن عملي  الاندماج لم تؤد الى حالات أفضل في تعزيز الأداء المالي ولم يكن لإعفاء الشركات 

كفاءات لالمندمج  من الضرائب تأثير كبير على عين  الدراب . ولذلك أوصت الدراب  بتحاسين وتطوير ا

الإداري  للشركات المندمج  وبضرورة عمل درابات معمق  وتفصيلي  للوقوف على الابباب المانع  لارتفاع 

 الأداء المالي للشركات المندمج  نتيج  تخفيض المصاريف الاداري .

الإبلاغ   (، بعنوان: "التوجه الحاديث للفكر المحااببي لمفهوم القيم  العادل  وأثره في2225دراب  الطرايرة، )

 المالي للقوائم المالي  للبنوك العامل  في الأردن".

ابتهدفت هذه الدراب  الى تزويد مستخدمي القوائم المالي  بمعلومات مفيدة تساعدهم في اتخاذ القرارات 

الإقتصادي  من خلال تسليط الضوء على أهم قواعد الإفصاح عن القيم  العادل  والتعرف إلى مد  التزام 

بها ومعرف  أهمي  قواعد الإفصاح من وجه  نظر كل من المستثمر والمحالل. تم ذلك من خلال إعداد  البنوك

مؤشر لقواعد الإفصاح المتعلق  بالقيم  العادل  التي تضمنتها معايير المحاابب  الدولي  وتنطبق على عين  

 الدراب 

العمليات  المستخدم  في معالج  بعض ابتنتجت الدراب  أن البنوك تقوم بالإفصاح عن السيابات المحااببي 

المالي  المتعلق  بالأدوات المشتق  والتحاوط، عدم وجود الاهتمام الكافي من الجهات المسؤول  عن مراجع  

البيانات المالي  السنوي . وقد توصلت إلى أن هناك بعض الاختلافات بين تعليمات البنك المركزي الأردني 

ين عدم التزام البنوك بالإفصاح عن قواعد الإفصاح المتعلق  بالقيم  العادل . ومعايير المحاابب  الدولي ، تب

وعليه أوصت الدراب  بضرورة حث البنوك على الالتزام بتزويد مستخدمي البيانات المالي  بالإفصاحات 

 المطلوب  حول القيم  العادل  وفقا لمتطلبات معايير المحاابب  الدولي .
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 31بعنوان: "وضع معيار محااببي معدل للمعيار المحااببي الدولي رقم  (،2224دراب  الجعارات، )

 المتعلق بالانخفاض في قيم  الأصول وأثر ذلك على تحاسين الصفات النوعي  للمعلومات المحااببي "

 31هدفت الدراب  بشكل اباسي إلى وضع مقترح لمعيار محااببي معدل للمعيار المحااببي الدولي رقم 

في قيم  الأصول والصادر عن مجلس معايير المحاابب  الدولي  يمكن تطبيقه في الأردن  المتعلق بالانخفاض

أمام العقبات التي تعترض تطبيقه بما يكفل تحاسين الصفات النوعي  للمعلومات المحااببي . كما هدفت 

م  يالدراب  إلى التعرف على تحاسين الصفات النوعي  للمعلومات المحااببي  والتعريف بالانخفاض في ق

 الأصول. 

اعتمد الباحث في درابته على تصميم ابتبان  مكون  من اربع فرضيات عدمي  مفادها عدم إمكاني  وضع 

يؤدي الى زيادة ملاءم  وموثوقي  واعتمادي  معلومات القوائم  31مقترح للمعيار المحااببي الدولي رقم 

ن . تم م المالي  ومد  قابلي  هذه القوائم للمقار المالي  بالاضاف  إلى زيادة اتساق القيم التي تحاتويها القوائ

 ( ابتبان .212توزيع هذه الابتبان  على عين  عشوائي  وقد ابتلم منها )

المتعلق  31من أهم ما توصل إليه الباحث هو عدم ملاءم  النص الأصيل لمعيار المحااببي الدولي رقم 

الى  ود نواح تعقيدي  جعلته معيارا نظريا اد بالانخفاض في قيم  الأصول للتطبيق في الأردن بسبب  وج

عدم الالتزام بتطبيقه بصيغته الأصلي . وقد توصل إلى وجود علاق  ضعيف  بين الخبرة العملي  والمتابع  

، وإعادة صياغ  31للمعايير المحاابب  الدولي . وانه توجد إمكاني  وضع مقترح للمعيار المحااببي الدولي رقم 

معلومات المحااببي  بنموذج جديد، والتوصل الى بديل تقييم جديد أطرلق عليه تكلف  الصفات النوعي  لل

الابتبدال بتقدير المماثل الجديد. وأيضا ان الانخفاض لم يعد بياب  محااببي  فقط بل تعد  الأمر الى كونه 

 بياب  اقتصادي  ترمي الى تجديد الأصول.

قترح وإربال نسخ من الدراب  الى دائرة ضريب  الدخل، وأهم توصيات الدراب  هي ضرورة تبني المعيار الم

والمجمعات المهني  العالمي  كمجلس معايير المحاابب  الدولي  ومجلس معايير المحاابب  الأمريكي. بالإضاف  

إلى إلزام وزارة التربي  والتعليم بتحاديث مناهج المحاابب  للتعليم التجاري وإلزام المعاهد والجامعات  

 ق المعايير المحااببي .بإدخال مسا
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(، بعنوان: "ابتخدام التحاليل المالي في بيان نجاح او فشل اندماج الشركات، دراب  2223دراب  نعمان، )

  .تطبيقي  على قطاع الصناع  في الأردن"

ابتهدفت الدراب  الى تناول موضوع الاندماج بشكل عام لمعرف  كيفي  ابتغلال هذا الأبلوب في تحاقيق 

المرجوة منه )كزيادة قيم  حقوق الملكي  والافادة من كبر حجم المجموع ( من خلال إبتهدافها  المكابب

لجميع حالات الاندماج في قطاع الصناع  والتأمين وتم اختيار عين  الدراب  من هذه الشركات في الفترة 

ي  كأباس للتحاليل (. إعتمدت الدراب  اولا على مجموع  من النسب المال2221و 1111الواقع  ما بين )

 وثانيا أبلوب دراب  المقارن  بين نتائج التحاليل. 

توصلت الدراب  إلى ان هناك أثرا ايجابيا لعملي  الاندماج وهي أكثر نجاحا في قطاع الصناع  من قطاع 

التأمين، وقد باعدت عملي  الاندماج على زيادة ثق  المستثمرين والمساهمين في الشركات المساهم . إن 

خدام بعض النسب والمؤشرات المالي  بعملي  التحاليل المالي لها دور فعال في الحاكم على نجاح أو فشل ابت

اندماج الشركات. وأوصت الدراب  بوجوب إخضاع عملي  الاندماج الى عملي  الرقاب  والتحاليل المالي المعتمدة 

لشركات المساهم  العام  القيام من قبل الجهات المسؤول  بواء أكانت حكومي  أم خاص ، وعدم السماح ل

بعمليات الاندماج العشوائي إلا بعد موافق  لجان متخصص ، وضرورة الإفصاح عن نتائج التحاليل للأطرراف 

 ذات العلاق  من أجل اتخاذ القرارات الرشيدة. 
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 الدرابات السابق  باللغ  الإنجليزي 

 :، بعنوان(Detzen & et al, 2012) دراب  

"Executive compensation and goodwill recognition under IFRS: Evidence from 

European mergers". 

انطلاقا من نظري  الوكال ، إفترض الباحثون أن مديري الحاسابات ينتهزون عمليات اندماج الأعمال من خلال 

آت النقدي  قصيرة  المكافالاعتراف في الشهرة بقيم  تتجاوز قيمتها الاقتصادي . وعليه تمت دراب  العلاق  بين

الأجل للمديريين التنفيذيين ومبلغ الشهرة المعترف بها حسب طرريق  الابتحاواذ لمعايير الإبلاغ  المالي. توصلت 

الدراب  مع زيادة المكافأة النقدي  المكثف  للمديرين فإانهم يعترفون أكثر في الشهرة، ويشير التحاليل الأكثر 

ليست خطي . وان الشركات التي تعطي مكافأة محاددة للمديرين التنفيذيين  تفصيلا إلى أن هذه العلاق 

بإعطاء نسب  مئوي  معين  من الراتب قد تتم إعادة تنظيم مصالح المساهمين والمديرين فيها، ويتم تجنب 

 .ارتفاع مخاطرر انخفاض القيم  في المستقبل

 :صمم الباحثون الفرضيتين التاليتين

اذ، يعترف مديرو الشركات في الشهرة بشكل أكبر إذا كانت مجموع تعويضاتهم في عمليات الابتحاو  .1

  .مبني  على أباس مكافأة نقدي  مكثف 

إن المكافأة النقدي  المكثف  تؤثر على قرار المديرين في الاعتراف بالشهرة  فقط أقل و/ أو فوق  .2

 .درج   معين 

ي  البنوك وشركات التأمين بسبب اختلاف البيانات المال لغرض الدراب ، تم ابتبعاد المؤبسات المالي  مثل

لهذه الشركات إلى حد كبير عن تلك الشركات الأخر . ولهذا لم تهتم  الدراب  بالاختلاف المحااببي بين 

الشركات المالي  وغير المالي  لأن نماذج انحادار الدراب  اعتمدت فقط على نطاق أرقام محااببي  محاددة التي 

شرك  ذات عمليات  122بشكل مختلف من في المؤبسات المالي . وقد تكون مجتمع الدراب  من  يتم تقديمها

 21/21/2225خلال الفترة   (Stoxx Europe) الابتحاواذ، وتم جمع المعلومات عنها بوباطر  بتوكس أوروبا

رها المالي . داد تقاري. تم ابتبعاد الشركات التي لم تتقيد بمعايير الإبلاغ  المالي في إع31/12/2221ولغاي  

 .شرك  315وبالتالي أصبح عدد عين  الدراب  
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 ٪152أكدت النتائج على فرضيات الدراب  بأن المديرين التنفيذيين الذين تشكل مكافآتهم النقدي  ما بين 

من رواتبهم الأبابي  ما قبل الابتحاواذ يعترفون في الشهرة بقيم  تتجاوز قيمتها الاقتصادي .  %222و

لتالي إن هؤلاء المديرين التنفيذيين يتوقعون الحاصول على مكافآت نقدي  أكبر وخاص  ان الشهرة لن وبا

تستهلك على أباس القسط الثابت. وقد قدمت الدراب  دليلا بأن مديري الشركات ينتهزون اتخاذ 

  .القرارات المحاابب  من أجل تعظيم مصالحاهم الشخصي 

 ب أن تتضمن تحاديد بقف المكافأة في التعويضات، مثلا تحاديدوتشير النتائج إلى أن الشركات يج

بقف المكافآت النقدي  للمديرين التنفيذيين إلى نسب  مئوي  معين  من الراتب الأباسي وهذا قد يجنب 

 .الشركات انتهازي  المحاابب  لعمليات الابتحاواذ وزيادة قيم  الشهرة

تصويب صراع المصالح بين المساهمين والمديرين. أن من  تماشيا مع نظري  الوكال  والتي تشير إلى ضرورة

  .خطوات التصويب هو عمل اتفاقي  التعويض ماليا والتي تحافز المديرين على أداء وظائفهم بفعالي 

كان بالامكان التأكيد على الفرضي  الأولى التي تشير إلى وجود علاق  خطي  بين المكافآت النقدي  والاعتراف 

ينما وجد على ما يبدو عدد معين من الملاحظات فقط. على وجه التحاديد، تم تحاديد النتائج في   الشهرة، ب

و  ٪152إلى ان المديرين التنفيذيين تتأثر حوافزهم بالمكافآت النقدي . إذا كانت المكاافآت النقدي  ما بين 

لدراب  لها في الشهرة. ان امن الراتب الأباسي للمديرين التنفيذيين، نجد أن المديرين يعترفون أكثر  222٪

آثار على الشركات التي تستخدم ترتيبات التعويضات وغالبا ما تشمل هذه الاتفاقات التي تحادد بقفا 

لمقدار المكافأة النقدي  التي يمكن للمدير كسبها. وتمت ملاحظ  بلوك الانتهازي  عند المديرين الذين 

، فإننا نستنتج أن الشركات يجب أن تثبت بقف مكافأة من الراتب الأباسي ٪152مكافآتهم النقدي  تفوق 

على هذا المستو . وأن يحاصل المديرون التنفيذيون على مكافأة عند تعديل الشهرة بقيم  أكبر من عدم 

تعديل الشهرة. ومزيدا من التحاليل يبين أنه في السنوات اللاحق ، نسب  انتهازي  المكافأة النقدي  للمديرين 

خفض الى أقل من المستويات ما قبل الابتحاواذ، بينما تعود مكافآت مديرين تنفيذيين آخرين التنفيذيين بتن

 .إلى مستويات ما قبل الابتحاواذ
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 (، بعنوان:Tyrone & et al ,2011دراب  )

"Emerald Article: Goodwill impairment testing under IFRS: a false 

"impossible shore? 

ب  اختبار انخفاض قيم  الشهرة في أبتراليا وتقديم دليل على مد  الالتزام فيما هدف البحاث الى ممار

(. وقد تم ابتخدام المحافوظات التجريبي  مع IFRSيتعلق في متطلبات الإفصاح في معايير الإبلاغ  المالي  )

  في بوق شهرة  لشركات مدرج 222التركيز على ملاحظ  شكل الإفصاحات في الحاسابات المالي  المدقق  ل

. وكانت نتائج البحاث تقدم أدل  على عدم امتثال المنظم  لمتطلبات 2221الأوراق المالي  الأبترالي  في عام 

( والمتعلق  بإختبار انخفاض قيم  الشهرة في الشركات الأبترالي . IFRSالإفصاح في معايير الإبلاغ  المالي  )

ذات الموارد الكافي  في التحاديات المرتبط  بالتغيير  وكان هناك مستو  عال من الصعوب  واجهت المنظمات

 في أبتراليا. IFRSفي ممارب  إعداد التقارير المالي  في وقت اعتماد متطلبات معايير الإبلاغ  المالي 

في حين أن الدرابات السابق  لاختبار انخفاض الشهرة دربت بعر الخصم بوباطر  وحدات الإبلاغ  كمتغير 

 البحاث قدم رؤ  تجريبي  في جميع جوانب اختبار انخفاض قيم  الشهرة.واحد، بينما هذا 

( IFRS  )الإفصاح في معايير الإبلاغ  الماليإن نتائج البحاث قدمت دليلا على منهجي  عدم الامتثال لمتطلبات 

في  ر. وقد أشارت أيضا إلى أوجه القصو والمتعلق  في اختبار انخفاض قيم  الشهرة في الشركات الأبترالي 

النظر ب الإجراءات الفني  المستخدم  من قبل الشركات لأن أرصدة الشهرة تخضع إلى تقييم انخفاض القيم .

إلى النقص في أدبيات مستو  الامتثال، يبدو وأن هذا بؤال مفتوح، على الرغم من التعقيدات العالي  لمعايير 

 ت المالي ، وكذلك المطلوبات الطارئ  )التعقيدالمحاابب  التي تركز على مسائل مثل اندماج الأعمال، والأدوا

تبدو ميزة لهذه الموضوعات كقوابم مشترك  مع اختبار انخفاض القيم (، ويبدو من الشجاع  أن تفترض 

 قوة مستويات الامتثال هي مشكل . 

لمالي لديهم اوقد ختم الباحث نتائج درابته بالقول: قد تكون إشارة إلى أن واضعي السيابات لمعايير الإبلاغ  

معايير معقدة، غير عملي ، مفاهيم صعب ، أي أن أمل الامتثال المنهجي، يبقى أقل من إنتاج معلومات 

شاطرئ المستحايل الكاذب؟ وللباحثين على الأقل، هذه الألغاز  -الخدم  عبر التطبيقات ليس أكثر من سراب 

 مهيأة للتحاديات ونأمل أن لا يمر زمن طرويل دون إجاب .
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 (، بعنوان:Baker,2011  )دراب

“The recent changes to the calculation of goodwill and their impact on non-controlling 

interests”. 

( عن التغييرات Kaplan Financial in Londonتحادث الكاتب )محااضر رئيس في كبلان المالي  في لندن 

( "اندماج 3القوائم المالي  الموحدة" ومعيار الإبلاغ  المالي رقم )( "21الجذري  بالمعيار المحااببي الدولي رقم )

 (. 2221( وعمل بهم بعد شهر تموز )2221الأعمال"، الذي تمت مراجعتهم في شهر كانون الثاني )

على طرريق  حساب الشهرة التي كانت حسب الطريق  التقليدي  )الطريق   تأهم هذه التغيرات كان

حق الشرك  القابض  فقط ولا يحاق للحاقوق غير المسيطر عليها )أو ما كان يسمى  الجزئي ( تعتبر الشهرة

بحاقوق الأقلي ( امتلاك جزءا منها. اما الطريق  البديل  لإحتساب الشهرة هي الطريق  الكامل  وتتم بأخذ 

ر عليها طتكلف  ابتثمار القابض  في الشرك  التابع  بالإضاف  إلى القيم  العادل  لحاص  حقوق غير المسي

ومقارنتها )القيم  العادل  للشرك  التابع ( مع القيم  العادل  لصافي أصول التابع . وقد أعطى معيار الإبلاغ  

( المعدل لاندماج الأعمال الحاق للشركات إما باختيار الطريق  الجزئي  أو الطريق  الكامل  وهذا 3المالي رقم )

لاحتمالي  عدم ثبات ابتخدام نفس الطريق  داخل المجموع  الحاق بالاختيار قد يكون نقط  ضعف للمعيار 

 الواحدة التي لديها عدة شركات تابع . 

( المعدل مراجع  الشهرة بنويا من أجل فحاص انخفاض القيم ، وفي حال 3يتطلب معيار الإبلاغ  المالي رقم )

الكلي   خدام الطريق وجود انخفاض يجب تخفيض قيم  الشهرة وتسجيل الخسارة كمصروف. وفي حال  إبت

 تحامل الخسارة على القابض  وعلى الحاقوق غير المسيطر عليها حسب حصص الملكي  لكل منهما. 

(، HFMA P&P Board, 2011دراب  مجلس المبادئ والتدريب لجمعي  الإدراة المالي  بالعناي  الصحاي ، )

 بعنوان:

"Not-for-Profits Trek into For-Profit, Accounting: Goodwill Impairments " 

ابتهدفت هذه الورق  إلى توضيح القضايا المتعلق  باندماج الأعمال للمنظمات غير الربحاي ، ففي شهر كانون 

 ( عدل مجلس معايير المحاابب  الأمريكي  المعايير المحااببي . 2212الثاني )
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   معالج  الشهرة والأصول غيرأهم هذه التعديلات الجوهري  والتي تخص المنظمات غير الربحاي  هي طرريق

الملموب ؛ بحايث يتم تقدير الشهرة من أجل تقدير قيم  الانخفاض بدلا من طرريق  الإطرفاء، وبهذه الطريق  

 أو التعديل تصبح مشابه  لطريق  المعالج  في الشركات الربحاي .

نظمات  ،  وبما إن المإن التوجهات الجديدة خلقت تحاديات محااببي  وتحاديات لقيم  المنظمات غير الربحاي

غير الربحاي  تؤمن بأن عملي  الاندماج قد تكون محاركا إبتراتيجيا وتكامليا لتنفيذ أهدافها بنجاح لتحاقيق 

ربالتها،  ونظرا لكون الشركات الربحاي  تتعامل مع هذه الظروف منذ عدة بنين، فإن المنظمات غير الربحاي  

القيم  العادل  وهذا يمكنها من تجاوز التحاديات واتخاذ قرارات تطبق حاليا نفس المبادئ المحااببي  ومفهوم 

 الاندماج بنجاح. 

 (، بعنوان: Pacharn, 2010دراب  )

"Accounting for Goodwill and Incentive to Invest in Intangible Assets" 

ل قوانين الأصول في ظابتهدفت الدراب  مقارن  القرارات الابتثماري  لإدارة الشركات القابض  في معالج  

المعايير المحاابب  الدولي  القديم  لابتهلاك )إطرفاء( الأصول وقوانينها المعدل  الجديدة التي تفحاص انخفاض 

تكلف  شراء الشهرة دوريا بمقارن  القيم  الدفتري  مع القيم  السوقي .وذلك من خلال نموذج تحاليل صممه 

 بتثماري  المثلى مع افتراض أن مدة عقد المدير مع الشرك  بنتان.الباحث، ووفر الظروف لاتخاذ القرارات الا

أفاد الباحث بأن قرارات المدير الابتثماري  تؤثر على مقدار الانخفاض المتوقع، والدليل على ذلك أنه لو تم 

  مالابتثمار في الأصول المتولدة داخليا لكان مقدار الانخفاض المتوقع للشهرة صفرا، وعليه لن تختلف قي

 انخفاض الشهرة مهما كانت نسب  حجم الابتثمار في الأصول المتولدة داخليا.  

توصل الباحث في ظل قوانين الابتهلاك القديم  إن قرار الابتثمار في الأصول المتولدة داخليا يعتبر عقب  أمام 

يري دة داخليا( لد  مدمديري الشركات أكثر من المساهم، وأيضا إن هذا القرار )الإبتثمار في الأصول المتول

الشركات يعتبر أكثر صعوب  في ظل ابتخدام قوانين فحاص انخفاض قيم  الشهرة. ومع ذلك، فإن المديرين 

يوظفون عقبات أخر  لابتثمار جزئي في الأصول المتولدة داخليا لأنها تساعد في تقليل خسارة انخفاض 

الاهتمام بجانب المزايا والمحافزات إلى جانب  الشهرة. وأوصى الباحث الشركات وواضعي معايير المحاابب 

 معايير التقييم التي هي جوهر الاهتمام في الوقت الحاالي.
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 Issues on recognition, measurement and“(، بعنوان: Bontas, et al., 2009دراب  )

impairment of goodwill” 

( 2224( لاندماج الأعمال الصادر عام )3م )ابتهدفت الدراب  توضيح الفرق بين معيار الإبلاغ  المالي رق

 (، وخاص  المعالج  المحااببي  للشهرة من حيث الاعتراف والقياس. 2221والذي تم تعديله عام )

فالشركات تستخدم  مواردها أو الديون من أجل شراء أو توليد عناصر داخلي  مثل التراخيص وحقوق الملكي  

اد الحاصص، والامتيازات، والعملاء المخلصين، ومعرف  السوق، والعقود الفكري  والعلامات التجاري  والابتير 

الموزعين وغيرها من الأصول غير الملموب  التي تم تعريفها بأنها الأصول غير النقدي ، ممتلكات غير  مع

 لمادي ، تستخدم لإنتاج السلع أو الخدمات، لتأجيرها لطرف ثالث أو تستخدم لأغراض إداري . إن البنود مث

العلامات التجاري  والشهرة والتراخيص وقوائم العملاء التي تم إنشاؤها داخليا لا يتم الاعتراف بها كأصول 

غير ملموب  لإنها لا تستوفي شروط الاعتراف، حتى وإن تكبدت الشركات مصاريف من أجل توليد منافع 

ها تمثل لأعمال كأصول غير ملموب  لإناقتصادي  مستقبلي . ولكن يتم الاعتراف بالشهرة الناتج  عن اندماج ا

دفع  مالي  مقدم  من قبل المشتري لتوليد منافع اقتصادي  مستقبلي  للأصول التي لا يمكن تحاديدها 

 والاعتراف فيها بشكل منفصل.

عرفت الشهرة بأنها المبلغ الزائد من تكلف  دمج الأعمال )هو مجموع القيم العادل  في التبادل( على القيم  

ادل  لصافي الأصول المحاددة، والمطلوبات والالتزامات المحاتمل . وأصبحات هناك طرريقتان لقياس الشهرة؛ الع

أعطى المعيار للشرك  الخيار في ابتخدام طرريق  قياس الشهرة لكل الطريق  الكامل  والطريق  الجزئي ، وقد 

 عملي  اندماج بشكل منفصل ولم يلزمها بذلك. 

 (، بعنوان: Al-Ruwaili, 2009دراب  )

“The Impact of Merger Policy on the Financial Performance of the Jordanian 

Companies: Afield Study” 

تهدف هذه الدراب  إلى التعرف على انعكاس عملي  الاندماج على الأداء المالي للشركات من خلال تحاديد 

  السيول  والربحاي  والمبيعات الشركات التي قامت بعملي  الاندماج وتحاديد أثرها على
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والعائد على السهم. تمثل مجتمع الدراب  من جميع الشركات الخاص  والعام  التي اندمجت خلال الفترة 

( شرك  وتم اختيار أكبر عشر شركات كعين  الدراب  41( التي كان عددها )1/1/2221و  1/1/2222ما بين )

 معتمدا على عدد موظفيها وحجم رأبمالها.

توصلت الدراب  الى إن هناك أثرا فاعلا للاندماج على بيول  الشرك  وربحايتها ومبيعاتها وعلى عائد السهم. 

وقد أوصت الدراب  بتشجيع عملي  الاندماج للشركات لتحاسين بيولتها ومركزها المالي وربحايتها في السوق 

 المحالي والدولي، ويجب توضيح ونشر منافع الاندماج. 

 (، بعنوانSchultze, & Weiler2009دراب  )

 “Goodwill accounting and Performance Measurement” 

( يتطلب تعيين 32( فقرة )142( ومعيار المحاابب  المالي رقم )12( فقرة )31إن معيار المحاابب  الدولي رقم )

نافع م تحاقيق المالشهرة على وحدة توليد النقد التي من خلالها يمكن مراقب  الشهرة من أجل معرف  هل ت

 المخطط لها عند الابتحاواذ.

إن الشهرة، من وجه  النظر الاقتصادي ، تعتبر مقدار الزيادة عن صافي أصول الشرك  وهي مطابق  لصافي 

القيم  الحاالي  للابتثمار، وبالتالي هي نفس القيم  الحاالي  لابتئجار منافع اقتصادي  مستقبلي  أو الدخل 

قي هو قياس أداء مهم  في إدارة القيم . بما إن قيم  الشهرة تستند على القيم  الحاالي  المتبقي. والدخل المتب

للدخل المتبقي المستقبلي، وكذلك القيم  تستند على الإدارة فإن ذلك يشير إلى وجود ارتباط وثيق بين الاثنين. 

خارجيين.  وابط  مدققينيتم تقييم الشهرة والتحاقق من هذا التقييم في عملي  اختبار انخفاض الشهرة ب

 وعليه يمكن ابتخدام النتائج للقياس الداخلي وإجراءات المكافأة.

العلاق  بين خلق القيم ، وقياس الأداء ومحاابب  الشهرة، مبينا المعلومات  ابتهدفت هذه الدراب  توضيح

ييم الشهرة   من أجل تقالمطلوب  وفقا لمبادئ المحاابب  المقبول  عموما الأمريكي  ومعايير المحاابب  الدولي

يمكن ابتخدامها لتصميم نظام قياس الأداء الذي بدوره يزود معلومات عن خلق القيم  والقيم  المتحاقق . 

ومعنى خلق القيم  هو أن يبدأ المدير بمشاريع من صافي القيم  الحاالي  ليتمكن من زيادة ثروة المساهمين، 

 يق الأرقام المخطط .بينما تحاقيق القيم  هي وصف نجاح تنفيذ وتحاق
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وقد بحاثت الدراب  كيفي  جمع المعلومات المحااببي  لاختبار انخفاض قيم  الشهرة وفقا لمعايير المحاابب  

لأغراض الرقاب  الداخلي . تبين من الناحي  العملي  أن  141و معيار المحاابب  المالي رقم  31الدولي  رقم 

ام بار انخفاض القيم  ينتج معلومات تتنابب مع متطلبات نظالتعديلات المنابب  لبيانات مستخدم  لاخت

 قياس الأداء الأمثل.

أشارت الدرابات السابق  إلى أن تبني المعلومات الناتج  عن اختبار انخفاض قيم  الشهرة قد يحامل آثارا 

ة قد تؤدي ر بلبي  على القرارات الإداري  إذا تم تطبيق الدخل المتبقي كمقياس للأداء. انخفاض قيم  الشه

مشاريع مجدي  اقتصاديا. هذه الدراب  أوضحات أن التعديلات المنابب  للبيانات تستخدم لنتيج   إلى تمييز

 لنظام قياس الأداء الأمثل.  اختبار القيم  وتعتبر هذه المعلومات منابب  بشكل مثالي لمتطلبات

 (، بعنوان: Heather, 2008دراب  )

“Accounting for Mergers & Acquisitions” 

ابتهدفت هذه الدراب  توضيح المبادئ الأبابي  لمحاابب  الاندماج والسيطرة، حيث تحادثت عن أنواع 

الاندماج وطرريقتي المعالج  المحااببي  لعملي  الاندماج؛ طرريق  المصالح المشترك  التي تم توقف العمل بها 

حاابب  الدولي  لمعالج  عملي  الاندماج. إن ( وطرريق  الشراء التي إعتمدها مجلس معايير الم2221منذ عام )

طرريق  الشراء تعتمد القيم  العادل  لتقييم أصول والتزامات الشرك  المشتراة )التابع (، وتسجل مبلغ الزيادة 

 في تكلف  الشراء عن صافي الأصول كأصل يسمى الشهرة.

، وكل نموذج له صفات وفوائد مختلف . هناك عدة نماذج للاندماج منها الاندماج الأفقي والاندماج العامودي

وأيضا شكل بيطرة الشرك  القابض  على الشرك  التابع  قد يكون وديا أو عدائيا. ويوجد عدة بدائل لتمويل 

 عملي  الاندماج؛ قد يكون نقديا أو نقديا مع أبهم أو من خلال قروض/ ديون.

 ها الخسائر الناتج  عن العمليات التشغيلي ،محاابب  الاندماج تأخذ بعين الإعتبار عدة عوامل مختلف  من

 والتعويضات وتضخيم إيرادات ناتج  عن الاندماج.     
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 (، بعنوان: Graeme, & et al, 2007دراب  )

Implications of the IFRS goodwill accounting treatment"" 

ــــهــرة ــ  لــلش ــــبــي ــاب ــ  المــحا ــالــج ــدف الــبــحاــث إلى فــحاــص دقــيــق لــلــتــغــيــير في المــع ــــتــه  اب

بيقا لمعايير الإبلاغ  المالي في أبـــتراليا. وتمت مناقشـــ  ومقارن  المعايير الســـابق  مع معايير الإبلاغ  المالي تط

 الابــــــترالـــيـــ  لمـــعـــالـــجـــ  الشــــــهـــرة.  وقـــد ركـــزت هـــذه المـــقـــارنـــ  عـــلى مـــزايـــا و

تعقيـدات المحاتملـ  للطريقـ  الجـديـدة بهـدف التعرف على القضـــايـا والتحاديات التي تواجه الموظفين، 

مراجعي الحاسـابات المسـتقلين. وتلخصت النتائج أن تحاديد وتقييم وحدات توليد النقد والشهرة تتطلب و 

ـــترداد المبلغ. وهناك غموض كبير  ـــتخدام واب ـــات عديدة في تقدير القيم  العادل  والقيم  في الاب افتراض

 .IFRSوالذاتي  المتأصل  في متطلبات معايير الإبلاغ  المالي 

، وكانت بداي  التغيير في محاابب  الشهرة الناتج  2225يا معايير الإبلاغ  المالي الدولي  عام لقد تبنت ابـترال

ــهرة  ــتبدالها في عملي  فحاص تدني قيم  الش ــهرة واب عن اندماج الأعمال بحايث تم الغاء عملي  اطرفاء الش

 بشكل دوري. 

ــ ــها، وتقييمها والص ــهرة، وقياب ــوع الاعتراف بالش ديد عوبات المرتبط  بعملي  تحابداي  ناقش البحاث موض

قيم  الأصـول والخصـوم. كما تمت درابـ  السـيابـات الأبـترالي  وبيابات الإبلاغ  المالي الدولي  المتعلق  

بالشـهرة، وتسليط الضوء على جوانب المعايير الجديدة. واخيرا ناقش البحاث الآثار المختلف  لمعدي التقرير 

 كات.المالي ومدققي الحاسابات وحوكم  الشر 

ــاس القســط  وقد توصــل البحاث إلى ان المنطق وراء إلغاء طرريق  الإطرفاء التقليدي  هو أن الإطرفاء على أب

الثـابـت على مد  عدد محادد من الســـنوات لا تحاتوي على قيم  المعلومات لأولئك الذين يســـتخدمون 

بين إطرفاء  واضح على الارتباطالتقارير المالي . وفي ابـتعراض لرأس المال في الأبواق تبين لا يوجد أي دليل 

 الشهرة وقيم  السهم. 
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ــحاــفــوف ــه م ــرة ، الا إن ــ  الشـــــه ــابـــــب ــحا ــد لم ــدي ــج ــوب ال ــد الأبـــــل ــوائ ــن ف ــرغــم م  عــلى ال

بـالذاتي  والغموض التي بـــيكون لها آثار خطيرة، فإن المعالج  الجديدة لمعايير الإبلاغ  المالي تدخل مجالا 

حاابــب  الإبداعي . هناك صــعوبات عام  مع محاابــب  الشــهرة وابــعا لعدم اليقين وبالتالي تقودنا الى الم

 الجديدة منها:  

  تحاـديـد وحـدات توليـد النقـد والقيمـ  ، هناك احتمال الذاتي  الكبيرة التي تؤدي الى عدم التأكد

وشـكوك كبيرة في تحاديد مسـتو  أو مستويات الاعتراف لوحدات توليد النقد، وثم تجنب خسائر 

 انخفاض القيم . 

 دة التكاليف بســبب تطلبات المعيار الجديد من الشـركـات لقضــاء وقت إضــافي في الامتثال مع زيا

 لمتطلباته.

  احتســـاب القيمـ  القـابل  للابـــترداد لوحدة توليد النقد وهنا يوجد مجال للانحاياز أحدهما أو

ل  لعادكلاهما من هذه القواعد لتجنب الحااج  إلى الاعتراف في خســـارة انخفاض القيم . القيم  ا

على أباس بيع "افتراضي " بين أطرراف مطلع  وراغب  في عملي  تجاري  بحات ، والقيم  المستخدم  

تتألف من احتســـاب القيم  الحاالي  معتمدة على صـــافي التدفقات النقدي  المتوقع  المســـتقبلي  

 وتقديرات بعر الخصم، وهي لا تمثل مقاييس موضوعي  للعديد من وحدات توليد النقد.

 ما يميز هذه الدراب :  2.1

من خلال ابتعراض الدرابات السابق  تبين إن هناك درابات عديدة، أجنبي  وعربي ، ركزت  على موضوع 

الاندماج وأشكاله وعلى أثر الاندماج على بعر السهم والأداء المالي ومتغيرات أخر . ولكن هذه الدراب  

 تتميز بما يلي:

 المستو  الدولي مقارن  بالدرابات السابق  التي تمت باللغ  أنها تواكب التطورات البحاثي  على 

 .الإنجليزي 
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  يق معايير تطبلم تتعرض أي من الدرابات العربي  السابق  وخاص  الدرابات الأردني  إلى قياس أثر

  المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة عند اندماج الأعمال على القرارت الابتثماري .

  هري  بالنسب  للعمل المهني وذلك بتعرضها إلى دراب  قياس أثر تطبيق معايير تناولت جوانب جو

المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة في اندماج الأعمال على القرارات الابتثماري ، ليتمكن مستخدمو القوائم 

تمادي  اعالمالي  وخاص  المستثمرين ومستشاريهم من تقييم مد  ملاءم  المعلومات المالي  ومد  درج  

 القوائم المالي  للشركات القابض  في اتخاذ قراراتهم الابتثماري .

  بشكل عام تساهم الدراب  في الأدب النظري للمحاابب ، فقد ركزت على كيفي  تعامل الإدارة العليا

 للشرك  مع البيانات المالي  الخاص  بالشهرة وشرح أبلوب المحاابب  والإفصاح الطوعي. 

 ل  جديدة حول ارتباط مستو  الإدارة العليا بقرار انخفاض الشهرة.لقد تم تقديم أد 

   قد تساعد نتائج الدراب  الباحثين على ابتكشاف دور المدير في تفسير خيارات التقارير المالي

وتساعدهم أيضا في السيطرة على مستو  الإدارة العليا عند التحاقيق في العوامل المحاددة لانخفاض قيم  

 الشهرة. 
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 فصل الثالثال

 الطريق  والإجراءات

  منهجي  الدراب 

  مجتمع الدراب  و العين 

 مصادر وطررق جمع البيانات 

  تصميم الدراب 
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 منهجي  الدراب  3.1

من أجل تحاقيق أهداف الدراب  واختبار فرضياتها تم ابتخدام الأباليب والأدوات النوعي  التي تنبع 

نساني التي يصعب على الأباليب والأدوات الكمي  بحاثها. أهميتها من أنها تبحاث جوانب في السلوك الإ 

فبينما تهتم الدرابات الكمي  بتحاليل العلاقات السببي  بين المتغيرات، في مقاييس كمي  مختصرة، تذهب 

الأبحااث النوعي  العميق  لتكشف عن المعاني والعمليات التي ينشأ عنها السلوك الإنساني، الفردي والجماعي، 

 (Denzin and Lincoln, 2003الوصفي  التحاليلي  التي تعتبر ملائم  لهذا النوع من الدرابات. )الدراب  

اعتمد الباحث على المنهج الوصفي التحاليلي من خلال دراب  تحاليلي  تقوم على تتبع وابتقصاء مادة الدراب  

هت طرريق  اببي  التي واجوتحاليلها وابتخلاص النتائج، بالإضاف  إلى ذلك تم التعرف على المشكلات المحا

احتساب الشهرة وطرريق  اختبار تدني قيم  الشهرة لد  الشركات المساهم  العام  من النظام المحااببي 

 المطبق وتحاليله ومقارن  ذلك مع متطلبات معايير المحاابب  الدولي . 

 درابات السابق تم اجراء هذه الدراب  من خلال الرجوع الى الأدبيات المتنوع  متمثل  في الكتب وال

والأبحااث ذات الصل  بالموضوع، وايضا تمت دراب   الحاال  وعمل الزيارات الميداني  وإجراء المقابلات 

مع مدققي الحاسابات والمديرين التنفيذيين والماليين والمحااببين العاملين في الشركات القابض ، الشخصي  

 عملي  الاندماج. بالإضاف  إلى بعض الشركات الإبتشاري  التي باهمت في 

لقد واجه الباحث بعض الصعوبات نتيج  لندرة الدرابات العربي  في مجال محاابب  الشهرة، إضاف  الى 

صعوب  مقابل  أشخاص عين  الدراب  لانشغالهم وكثرة اجتماعاتهم بشكل عام وتركيزهم على مناقش  إعداد 

 القوام المالي  بشكل خاص.   

  مجتمع الدراب  و العين  3.2

لقد تم تحاديد مجتمع الدراب  من الشركات المساهم  العام  الأردني  التي قامت بعملي  اندماج الأعمال 

( 31( عمليات، منها )123( كان )2211(. ان مجموع عمليات اندماج الشركات لغاي  )2211لغاي  عام )

 في بورص  عمان كما هو موضحعملي  اندماج تمت بين الشركات المساهم  العام  القائم  والمدرج  أبهمها 

 (34(. وبالتالي تكون مجتمع الدراب  من اربع وثلاثين ) 112( صفحا  رقم ) 1في الجدول المرفق رقم ) 
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شرك  ابتنادا الى بجلات واحصائي  دائرة مراقب  الشركات في وزارة الصناع  والتجارة وإصدارات هيئ   

(. 112( صفحا  رقم )2مي  موضحا  أبماؤهم في الجدول المرفق رقم )الأوراق المالي  في المملك  الأردني  الهاش

ومن أجل تحاديد عين  الدراب  تم مسح شامل لجميع الشركات المساهم  العام  ذات اندماج الأعمال 

 معتمدا شرطرين أبابيين لمكونات العين ، هما: وتحاليل قوائمها المالي  

)أي ان تكون قيم  الشهرة لا تساوي الصفر خلال فترة أولا اعتماد الشركات التي لديها شهرة دفتري   1

  الدراب (

-Book) أكبر من واحد ونصف القيم  الدفتري  للشرك  مقارن  بقيمتها السوقي أن تكون نسب   ثانيا 2

to-Market Ratios, BTM > 1.5) . القيم  الدفتري  للشرك  مقارن  بقيمتها السوقي نسب  عندما تزيد 

(Book to Market, BTM)  وعليه توقع انخفاض قيم  الشهرةوهو مؤشر على على واحد صحايح .

 وقي القيم  الدفتري  للشرك  مقارن  بقيمتها السحدد الباحث شرط اعتماد عين  الدراب  أن تكون نسب  

 أكبر من واحد ونصف. 

 مقارن  يم  الدفتري القنسب  ( يوضح مقدار 114( صفحا  رقم ) 3بناء على ما ببق، إن الجدول المرفق رقم ) 

خلال الثلاث بنوات السابق  من  لجميع الشركات المساهم  العام  ذات اندماج الأعمال بالقيم  السوقي 

قيمتها الدفتري  أكبر من قيمتها  نسب  ( شرك  11تبين هناك بت عشرة ) (. وقد 2211( ولغاي  )2221)

ني. أما بخصوص شرك  مناجم الفوبفات الأردني  انطبق عليها الشرط الثا بمقدار واحد ونصف أي  السوقي 

)وعلى الرغم من عدم انطباق الشرط عليها( تمت إضافتها إلى مجتمع وعين  الدراب  لمعرف  حقيق  

 (. 111( صفحا  رقم )4تصريحاات الصحااف  الأردني  ضد إدارة الشرك ، كما هو موضح في الجدول المرفق رقم )

نسب   و ،لديها شهرة دفتري التي انطبقت عليها الشروط المذكورة أعلاه )إن مجموع عناصر عين  الدراب  و 

BTM هي اربع 2211(  ولغاي   )2221( خلال السنوات الثلاث الاخيرة من بن  )أكبر من واحد ونصف )

 (.  5شركات والمذكورة في الجدول التالي رقم ) 
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 ( 5الجدول رقم ) 

 عين  الدراب 

 بماء الشركات عين  الدراب  ( أ 5يبين الجدول رقم ) 

 ابم الشرك  القابض  مالرق

 مجموع  أوفتك القابض  1

 المجموع  المتحادة القابض  2

 الأردن دبي للأملاك  3

 شرك  مناجم الفوبفات الأردني  4

 

 مصادر وطررق جمع البيانات 3.3

الدوريات الات العربي  والأجنبي  و إن المصادر الثانوي  تتمثل في الكتب والدرابات السابق  والأبحااث والمق

والنشرات وقانون الشركات الأردني ومعايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة وعملي  اندماج الأعمال. 

 ويمكن ترتيبها كالتالي:

جمع البيانات من دائرة مراقب  الشركات في وزارة الصناع  والتجارة، ودليل الشركات المساهم   أولا:

 بوق عمان للأوراق المالي ، بالإضاف  إلى الأدبيات النظري . الذي يصدره

تحاليل القوائم المالي  من خلال دراب  التقارير المالي  لبعض الشركات القابض  من أجل إعداد  ثانيا:

 برنامج )بروتوكول( المقابلات الميداني .
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حاسابات والمديرين التنفيذيين المقابل  الشخصي  والزيارات الميداني  لمجموع  من مدققي ال ثالثا:

اري  التي بعض الشركات الإبتشزيارة والماليين والمحااببين العاملين في الشركات القابض ، بالإضاف  إلى 

باهمت في عملي  الاندماج، وذلك للتحاقق من ملاحظات تحاليل القوائم المالي  للشركات، ولرصد ان كان 

 يرين الماليين والمحااببين.هناك تباين بين وجهات نظر المدققين والمد

وايضا كان الهدف من المقابل  هو حوار المشارك للتركيز على تصوراته الذاتي  وخبراته، وتعبيره عنها  

بكلماته الخاص ، وهي الوبيل  التي تساعد الباحث على فهم تفسيرات المشارك ومعانيه الشخصي  التي 

 يمتلكها عن موضوع الدراب .

د الانتهاء من تحاليل القوائم المالي  ودراب  التقارير المالي  لبعض الشركات القابض ، أجريت المقابلات بع

لمعرف  مماربات واراء وقناعات مديريها التنفيذيين ومدققيها القانونيين حول طررق محاابب  الشهرة واختبار 

ضمنها ل  التي تتخفيض قيمتها، حيث تمت محااورة مديري الشركات ومدققيها من خلال إجابتهم عن الأبئ

(، ومن الجدير بالذكر أنه لم يستخدم النص الحارفي لابئل  النموذج  223"أنموذج المقابل " المرفق صفحا  ) 

أو تسلسلها، وقد ابتغرقت كل مقابل  بين الساع  ونصف الساع  والساعتين، وتمت مقابل  كل منهم في 

 المكان والزمان اللذين حددهما.   

 اتهاصدق النتائج وثب 3.4

ان مفهوم الصدق في البحاث النوعي يشير عادة الى ان البحاث يتمتع بالواقعي  والمنطقي  والثق  )حجر، 

( الى ثلاث  أنواع من الصدق يعتبرها الأهم في مجال Maxwell, 1992, 1996(، ويشير ماكسويل )2223

نوعي  لنظري. بالاضاف  الىالبحاث النوعي وهي الصدق الوصفي، والصدق التأويلي أو التفسيري، والصدق ا

الصدق التقليديين الاخرين وهما الصدق الداخلي؛ أي المقدرة على ابتجلاء العلاق  بين المتغيرات المستقل  

 والتابع ، والصدق الخارجي؛ أي المقدرة على التعميم خارج نطاق مجالات البحاث المحاددة.

ن ت وطررق تحاليلها، ويستخدم الباحثون النوعيو تستند ادعاءات الصدق في البحاث النوعي الى جمع البيانا

مجموع  مؤلف  من الابتراتيجيات لتعزيز الصدق، منها العمل الميداني الممتد، وابتراتيجيات الطرق 

 المتعددة، ولغ  المشارك الحارفي ،... .
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التأكد من و ولتحاقيق الصدق الداخلي، بداي  وضعت الفرضيات السببي  الأولي  للدراب  وثم تمت الملاحظ  

التغير في المتغير التابع بانه نتيج  لوجود المتغير المستقل وليس لسبب اخر كالتغيرات الدخيل  أو العارض  

مجتمع الدراب  من جميع مثلا. ومن أجل تعميم نتائج الدراب  وتحاقيق الصدق الخارجي تم اختيار 

، وتم تحاديد عين  الدراب  بشكل الأعمالالشركات المساهم  العام  الأردني  التي قامت بعملي  اندماج 

للوصول الى شركات ذات مؤشرات بوقي  لشركات مجتمع الدراب  دراب  القوائم المالي  علمي من خلال 

. واخيرا تم عرض وقائع مجتمع وعين  الدراب  كما حدثت بالفعل، وايضا تدل على انخفاض قيم  شهرتها

 أجل تحاقيق الصدق الخارجي. عرض ما تم بمعه ومشاهدته ولاشئ غيره من 

والثبات في البحاث النوعي يؤخذ بثلاث  مظاهر: ابتقرار السم  والاتساق الداخلي والصدق الخارجي. لأن 

 الثبات الذي يتحاقق بتكرار التجرب  لا يمكن ضمانه في البحاث النوعي لاعتماد تصميمه الأولي على الباحث. 

 الدراب  الميداني  3.5

راب  فقد تم الاعتماد على أبلوب تحاليل الحاالات القائم على تشخيص حال  كل شرك  لتحاقيق أهداف الد

 من الشركات المختارة للدراب .

 شرك  مجموع  اوفتك للابتثمار( . شرك  مجموع  أوفتك القابض  )بابقا:1

 نبذة عن الشرك 

لسطين ن، بابتثناء شرك  فشرك  مساهم  عام  محادودة مركز عملها الرئيسي وشركاتها التابع  في مدين  عما

للتكنولوجيا المكتبي  المحادودة المسؤولي  والتي مركز عملها في اراضي السلط  الوطرني  الفلسطيني ، تأبست 

دينار اردني. وقد ابتبدلت غايات الشرك  الرئيس  من شراء  42,222,222، برأبمال 2224الشرك  الأم عام 

ريع الصناعي  والزراعي  والتجاري  والتسويقي  والسياحي  وتملك وتأبيس الشركات والمؤبسات والمشا

والعقاري  والمالي  التابع  والمستقل  داخل الأردن وخارجه، الى إدارة الشركات التابع  للشرك  أو المشارك  في 

 مإدارة الشركات الاخر  التي تساهم فيها، وابتثمار أموالها في الأبهم والسندات والأوراق المالي ، وتقدي

القروض والكفالات والتمويل للشركات التابع  لها، وتملك براءات الاختراع والعلامات التجاري  وحقوق 

 الامتياز وتأجيرها للشركات التابع  أو لغيرها. 
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، وافقت الهيئ  العام  على تحاويل صف  الشرك  من شرك  مساهم  عادي  الى شرك  2221ايار  5بتاريخ 

بمها من شرك  مجموع  اوفتك للابتثمار ليصبح شرك  مجموع  اوفتك القابض . مساهم  قابض  وتغيير ا

 وان مدققي الحاسابات للمجموع  والشركات التابع  هو غوش  وشركاه للمجموع .

 امتلكت شرك  مجموع  أوفتك للإبتثمار عدة شركات تابع  وهي:

  ضائع اد وتصدير كاف  أنواع البمكتب  الأردن العلمي  المحادودة المسؤولي ، والتي تهدف إلى ابتير

والالات والصيان  العام  والتجارة العمومي  والوكالات والاشتراك في الشركات. وهي شرك  مملوك  للشرك  

. وتشمل مكتب  الأردن العلمي  على ثلاث شركات تابع  وهي: شرك  التق  الدولي  للتسويق %122الأم بنسب  

سؤولي ، وشرك  اوفتك للأنظم  المكتبي  والبنكي  المحادودة المسؤولي ، والتجارة الإلكتروني  المحادودة الم

 وشرك  اوفتك لصناع  الكمبيوتر والبرمجيات المحادودة المسؤولي .

  شرك  اوفتك للتجارة والتاجير المحادودة المسؤولي ، والتي تهدف إلى تجارة الادوات والتجهيزات

لتجاري  والقيام بأعمال التخزين في المنطق  الحارة وإعادة المكتبي  والقيام باعمال الوباطر  والوكال  ا

 .%122التصدير. وهي شرك  مملوك  للشرك  الأم بنسب  

  شرك  اوفتك الدولي  للابتثمار المحادودة المسؤولي  )معفاة(، والتي تهدف إلى القيام بكاف  أعمال

  أو ري  وتأبيس او الاشتراك أو المساهمالابتثمار والأعمال والتسويق والبيع والحاصول على الوكالات التجا

. وتشتمل شرك  اوفتك الدولي  %122إدارة أي  شرك  أو مؤبس . وهي شرك  مملوك  للشرك  الأم بنسب  

للابتثمار على الشرك  التابع  التالي : شرك  فلسطين للتكنولوجيا المكتبي  المحادودة المسؤولي ، وشرك  اوفتك 

 السودان.

 التحاليل المالي 

بالابتثمار في كامل  2221الشهرة لد  شرك  مجموع  اوفتك القابض  نتجت عن قيام الشرك  خلال عام 

دينار اردني شامل  ربوم تنازل الشركاء  42,211,412الحاصص ورؤوس أموال مجموع  شركات اوفتك بمبلغ 

 1/1/2221في  القدامى عن حصصهم الى رؤوس أموال تلك الشركات على أباس صافي حقوق الشركاء كما

دينار اردني شهرة ناتج   11,351,214دينار اردني وقد تم اعتبار الفرق  21,123,111وتاريخ الشراء والبالغ  

 عن شراء كامل حصص رؤوس أموال تلك الشركات والشركات التابع .
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، 2221، 2221، 2221بجلت التقارير المالي  لشرك  مجموع  اوفتك القابض  للخمس بنوات الماضي  )

( ان نمو ايرادات الشرك  كان بتزايد مستمر، وقد تبين من خلال تحاليل القوائم المالي  الموحدة 2211، 2212

ان نسب  نمو الايرادات مقارن  بايرادات بن   -( 111صفحا  رقم ) ( 1والموضح في الجدول رقم ) –للشرك  

نسب  نمو الأرباح بعد الضريب  مقارن  ، على التوالي، كما كانت 1.11، 1.11، 1.25، 1.2، 1كانت  2221

( يوضح حجم المبيعات 1على التوالي، والجدول التالي رقم ) 2.12، 2.21، 2.21، 1.21، 1: 2221بأرباح بن  

 والأرباح خلال الخمس بنوات الماضي :

 (1الجدول رقم )

 صمم الباحث الجدول التالي

 حجم المبيعات والأرباح لشرك  مجموع  اوفتك القابض 

 خلال الخمس بنوات الماضي 

 2211 2212 2221 2221 2221 السن 

 حجم المبيعات

 

1,124,313.2

2 

12,314,112.2

2 

12,121,215.2

2 

14,424,511.2

2 

11,111,131.2

2 

الأرباح/الخس

ائر بعد 

 الضريب 

415,533.22 522,222.22 1,214,311.22 1,211,111.22 111,451.22 

بعر السوق 

 للسهم

1.12 2.41 2.51 2.42 2.31 

   

بينما هذا النمو في حجم المبيعات والأرباح المذكورة أعلاه لا تنسجم مع بعر بهم الشرك  في السوق. عند 

ين أن لشرك  مجموع  اوفتك القابض  تب -هيئ  الأوراق المالي  في الأردنالصادرة عن -دراب  البيانات المالي  

 ل الخمس بنوات الماضي  بعر السوق لسهم الشرك  اخذ بالتدهور خلا
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 2211دينار، بينما وصل بعر السوق مع نهاي  عام  1.12مبلغ  2221حيث كان بعر السوق نهاي  عام 

دينار، والجدول أعلاه يوضح أبعار بهم السوق في نهاي  السنوات الخمس الماضي . ويعتبر بعر  2.31مبلغ 

 قيم  الشهرة. السوق احد المؤشرات الذي يدل على احتمالي  انخفاض 

أحد المؤشرات التي تدل على توقع انخفاض قيم  الشهرة عندما تكون قيمتها من  BTMنسب  وأيضا تعتبر 

(، 2221، 2212، 2211وقد تبين بعد دراب  البيانات المالي  للشرك  للسنوات الثلاث الماضي  ) أكبر من واحد.

 ، مع ثبات عدد الأبهم المكتتب بها على مدار قيم  أبهمها السوقي  اصغر من قيم  أبهمها الدفتريان 

 2221حيث بلغت قيم  أبهم الشرك  السوقي  في نهاي  عام  بهم. 42,222,222السنوات السابق  والبالغ 

دينار اردني. وفي نهاي   43,112,213دينار اردني، بينما بلغت قيم  أبهمها الدفتري  مبلغ  21,422,222مبلغ 

دينار اردني، وارتفعت قيم  أبهمها  11,122,222أبهم الشرك  السوقي  لتصبح انخفضت قيم   2212عام 

ازداد انخفاض قيم  أبهم الشرك  السوقي   2211دينار اردني. وفي نهاي  عام  44,111,452الدفتري  لتصبح 

 دينار اردني. 45,114,354دينار اردني، مع ارتفاع قيم  أبهمها الدفتري  لتصبح  15,112,222لتصبح 

دفتري  للشرك  نسب  القيم  الوعليه، تم تحاليل بيانات القيم السوقي  والدفتري  المذكورة اعلاه، واعتمادا على 

في السنوات الثلاث الماضي   BTMتبين ان نسب   (Book-to-Market Ratios)مقارن  بقيمتها السوقي  

ونصف وهذا  أكبر من واحد( وجميعها 2.13=2211، 2.13=2212، 2.21=2221كانت باتجاه تصاعدي )

 .تخفيض قيم  الشهرة وضرورةالقيم  الدفتري  للشرك  مؤشر لاحتمالي  تضخم 

ها القيم  الدفتري  للشرك  مقارن  بقيمتعلى الرغم من انخفاض وتدهور قيم  بهم السوق وارتفاع نسب  

مس جموع  اوفتك القابض  للخ( في السنوات الماضي ، إلا أن دراب  التقارير المالي  لشرك  مBTM) السوقي 

( ومن خلال تحاليل قوائمها المالي  الموحدة تبين بان 2211، 2212، 2221، 2221، 2221بنوات الماضي  )

الشرك  قامت بتقييم قيم  المبلغ المسترد من الشهرة وقد تم تحاديد بانه لا يوجد انخفاض في قيم  الشهرة 

قد قد الشرك  المالي  ان القيم  القابل  للابترداد لوحدة توليد الن المرتبط  بالشركات التابع . وأفأدت تقارير

تم قيابها على أباس صافي القيم  الحاالي  للتدفقات النقدي  المتوقع  من خلال الموازنات التقديري  

 %15والمعتمدة من قبل إدارة الشرك  والتي تغطي فترة خمس بنوات قادم  بابتخدام معدل خصم قدره 

 بنويا.  
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بالاضاف  الى عدم تخفيض قيم  الشهرة المرتبط  بالشركات التابع ، فقد تم توزيع المكافات كامل  على أعضاء 

مجلس الادراة والإدارة العليا للشرك  معتمدين على الأرباح التي تم نشرها في القوائم المالي ، والجدول المرفق 

لإدارة والإدارة العليا للشرك  والمزايا والمكافات (، يوضح أبماء أعضاء مجلس ا111صفحا  رقم )(  1رقم ) 

 التي حصلوا عليها خلال الخمس بنوات الماضي .

دينار اردني كخطأ مطبعي. لقد  42,111بمبلغ مقداره  2212للتنويه فقط، تم تخفيض قيم  الشهرة عام  

. 2221تقارير المالي  لعام  عن ما جاءت فيه 2212اختلف مبلغ بند الشهرة في التقارير المالي للشرك  لعام 

دينار اردني لشراء كامل حقوق  42,211,412بان الشرك  ابتثمرت بمبلغ  2221فقد أشارت بجلات عام 

دينار اردني شهرة. بينما أشارت  11,351,214دينار اردني وقد تم اعتبار الفرق  21,123,111الشركاء والبالغ  

دينار  42,211,412دينار اردني ) وليس مبلغ  42,231,435 بان الشرك  ابتثمرت بمبلغ 2212بجلات عام 

دينار اردني  11,315,231دينار اردني وقد تم اعتبار الفرق  21,123,111اردني( كامل حقوق الشركاء والبالغ  

دينار اردني كخطأ  42,111، تم تخفيض الشهرة بمبلغ 2212دينار(. وعليه في عام  11,351,214شهرة )وليس 

 يس اعترافا بخسارة انخفاض قيم  الشهرة.طرباع  ول

 . شرك  المجموع  المتحادة القابض 2

 نبذة عن الشرك 

تأبست شرك  المجموع  المتحادة القابض  كشرك  مساهم  عام  محادودة، وبدأت ممارب  نشاطراتها بتاريخ 

ا الرئيسي وهو ( دينار اردني، لمزاول  نشاطره52,222,222.22، برأبمال قدره خمسون مليون )23/21/2221

ابتثمار أموالها ومصادر تمويلها في كاف  اوجه الابتثمار المتاح  في القطاعات الاقتصادي  المختلف  وذلك من 

خلال شركات تابع  ومملوك  لها كليا وجزئيا. وان مركز عملها الرئيسي وشركاتها التابع  والحاليف  هو مدين  

 عمان.

ض  عدة شركات تابع  وحليف  تأبست بهدف دفع عجل  الإنتاج امتلكت شرك  المجموع  المتحادة القاب

 لمشاريع المجموع  المتحادة القابض ، وهي:
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  ذات مسؤولي  محادودة(: التي تمتلكها الشرك  الأم  شرك  المجموع  المتحادة للخدمات اللوجستي(

 لمستويين المحالي، وهي شرك  رائدة في تقديم خدمات النقل البري والبحاري والجوي على ا%122بنسب  

( شاحن  352( دينار اردني، حيث تمتلك الشرك  أبطول نقل قوامه )1,522,222.22والإقليمي برأبمال قدره )

 )قاطررة ومقطورة(. 

 ها )ذات مسؤولي  محادودة(: التي تمتلكلشرك  الأردني  العالمي  لتوزيع المواد الغذائي  والمجمداتا

( دينار اردني، والتي تهدف لتوريد المواد الغذائي  152,222.22بمالها )، والبالغ رأ%122الشرك  الأم بنسب  

 والمجمدات ومستلزماتها المستهلك ، ولديها عدة عقود مع شركات عربي  وعالمي .

  ( دينار 522,222.22)ذات مسؤولي  محادودة(: يبلغ رأبمالها ) شرك  البارج  لتجارة المواد الغذائي

، وقد تم تأبيسها لتخفيف العبء على الشرك  الأردني  العالمي  %122م بنس  اردني وتمتلكها الشرك  الأ 

لتوزيع النمواد الغذائي  والمجمدات والإفادة من التسهيلات التجاري  والجمركي  المتوافرة في المنطق  التجارة 

 الحارة في مدين  الزرقاء.

  ( دينار اردني 32,222.22رأبمالها ) يبلغ )ذات مسؤولي  محادودة(:الشرك  الأردني  لصيان  المركبات

، تعتبر الذراع الميكانيكي لشرك  المجموع  المتحادة للخدمات اللوجستي  %122وتمتلكها الشرك  الأم بنس  

 حيث تقوم بخدمات صيان  الشاحنات التابع  لها.

  يبلغ رأبمالها  )ذات مسؤولي  محادودة(:الشرك  المتخصص  للخدمات ونقل الحااويات

، تهدف الى الابتثمار في المشاريع ذات %122( دينار اردني وتمتلكها الشرك  الأم بنس  2,222,222.22)

 الاهمي  الابتراتيجي .  

   ( دينار اردني 32,222.22يبلغ رأبمالها ) )ذات مسؤولي  محادودة(:شرك  موركس الدولي  التجاري

 د  القوات المسلحا  الأردني  ، تعمل على توريد العطاءات ل%122وتمتلكها الشرك  الأم بنس  
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وكاف  الجهات الربمي  والتجاري  الأخر  وتزويدها باحتياجاتها من المواد الولي  والألبس  والأدوات 
والمعدات. كما تسعى لابتجاب  متطلبات السوق والإفادة من مشاريع الطاق  البديل  ضمن أنشطتها 
 التجاري  المتنوع  الأخر .

  ( دينار اردني 32,222.22)ذات مسؤولي  محادودة(: يبلغ رأبمالها )والحاماي  شرك  الواقي  للأمن

 ، تهدف لتقديم خدمات الأمن والحاماي  للمواقع الثابت  والسيارات.%122وتمتلكها الشرك  الأم بنس  

  ( دينار 52,222.22)ذات مسؤولي  محادودة(: يبلغ رأبمالها ) الشرك  المتكامل  للأعمال المعلوماتي

، هدفها تقديم خدمات ابتشارات فني  وتقني  واداري  في مجال %52 وتمتلكها الشرك  الأم بنس  اردني

 تكنولوجيا ونظم المعلومات الاداري  وتسويق برامج الكمبيوتر وخدمات شبكات الحاابوب.

 التحاليل المالي للمجموع  الأم

بملبغ وقدره  %122تملك  ، قامت المجموع  بشراء عدة شركات تابع  بنسب 12/21/2221بتاريخ 

( دينار 25,114,113.22( دينار اردني، وكانت قيم  الشهرة الناتج  عن عمليات الشراء )34,222,222.22)

 (.  12اردني كما هو موضح في الجدول التالي رقم ) 

 ( 12الجدول رقم ) 

 صمم الباحث الجدول التالي

 لدينار الأردني(با) قيم  الشهرة في شرك  المجموع  المتحادة القابض 

المبلغ المدفوع  ابم الشرك  التابع 

 بالدينار الأردني

صافي الموجودات/ 

 القيم  العادل 

قيم  الشهرة 

 الناتج  عن التملك

شرك  المجموع  المتحادة للخدمات 

 اللوجستي 

14،252,222 5,141,355 1,521,145 
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الشرك  الأردني  العالمي  لتوزيع المواد 

 مداتالغذائي  والمج

11,252,222 1,111,115 1,212,215 

 1,453,342 141,112 1,422,222 شرك  البارج  لتجارة المواد الغذائي 

 1,151 13,141 122,222 الشرك  الأردني  لصيان  المركبات

شهرة ناتج  عن تملك شرك  تابع  لشرك  

 تابع  اخر 

  542,132 

 25,114,113  34,222,222 المجموع

 

من أصل القيم   %11هذه الارقام بان نسب  قيم  الشهرة الناتج  عن عمليات الشراء تمثل يلاحظ من 

من  %24المدفوع ، وان نسب  قيم  صافي الموجودات بالقيم  العادل  )وليست بالقيم  الدفتري ( لا تتعد  

 القيم  المدفوع ، ويعتبر الباحث ان هذه النسب  مرتفع  جدا.  

مكتب تدقيق ، تبين بان 2221ر المالي لشرك  المجموع  المتحادة القابض  لعام من خلال دراب  التقري

( والذي دقق البيانات المالي  الموحدة للمجموع ، قد أكد في تقريرهم عن KPMGممثلو شرك  )الحاسابات، 

جموع  بان الم 31/12/2221ولغاي   23/21/2221الفترة الأولى لمباشرة أعمال المجموع  الأم وهي الفترة من 

دينار اردني، الذي يعتبر مؤشرا على عدم قدرة  14,231,111تعاني من عجز في رأس المال العامل بمبلغ وقدره 

 الشرك  على مواجه  التزاماتها قصيرة الأجل.

ان ايرادات المجموع  في  2212و 2221بجلت التقارير المالي  لشرك  المجموع  المتحادة القابض  لعامي 

( دينار اردني، 11,411,131.22مبلغ وقدره ) 2221ث كانت ايرادات المجموع  عام تدهور مستمر. حي

عن ايرادات  %14( دينار اردني، أي انخفضت الايرادات بنسب  31,525,114.22لتصل ) 2212وانخفضت عام 

 . 2221عام 
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مبلغ وقدره  31/12/2221وقد أظهرت القوائم المالي  الموحدة بأن اجمالي الخسارة الشامل  للمجموع  لغاي  

( دينار اردني وبالتالي يصبح رصيد حقوق المساهمين الموحد بعد خصم اجمالي الخسارة 1,511,142.22)

( دينار اردني، أي ان الحاص  الابابي  للسهم من الخسارة 42,411,212.22هو ) 31/12/2221الشامل  كما في 

بمبلغ وقدره  2212إلى خسارة متتالي  عام ( دينار. كما تعرضت المجموع  2.112لهذه الفترة هو )

عن السن  السابق  بمقدار  2212( دينار اردني. وبالتالي تكون نسب  ارتفاع الخسارة في عام 12,411,124.22)

(. ويعود ببب هذه الخسارة كما أعلنت إدارة المجموع  11كما هو موضح في الجدول الاتي رقم ) 1.21%

 لي  التي يمر بها الاقتصاد العالمي بشكل عام والاقتصاد الأردني بشكل خاص. إلى الظروف الاقتصادي  والما

 ( 11الجدول رقم )

 صمم الباحث الجدول التالي

 UGHI  شرك  المجموع  المتحادة القابض 

 2221 2212 

  25114113.22 الشهرة

   حجم زيادة / تخفيض قيم  الشهرة

 31525114.22 11411131.22 حجم المبيعات

 2.14 1.22 ارن  حجم المبيعات مع بن  الاباسمق

 (12411124.22) (1511142.22) الأرباح/ الخسائر بعد الضريب 

 1.21 1.22 مقارن  الأرباح بعد الضريب  مع بن  الاباس

   BTMنسب  القيم  الدفتري  بالسوقي  

   بعر السوق نهاي  السن 
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ت والأرباح لشرك  المجموع  المتحادة القابض  خلال عامي ( حجم المبيعا11ويوضح الجدول التالي رقم )

 2212و  2221

 (11الجدول رقم )

 صمم الباحث الجدول التالي

 حجم المبيعات والأرباح لشرك  المجموع  المتحادة القابض 

 خلال الخمس بنوات الماضي 

 2211 2212 2221 السن 

 حجم المبيعات

 

11,411,131.22 31,525,114.22  

/الخسائالأرباح

 ر بعد الضريب 

(1,511,142.22) (12,411,124.22)  

بعر السوق 

 للسهم

2.53   

   

وعلى الرغم من وجود خسائر كبيرة، وتأكيد مكتب التدقيق المحااببي على وجود عجز في رأس المال العامل، 

هرة، في قيم  الش إلا ان إدارة المجموع  اعلنت في تقريرها المالي بان المؤشرات أظهرت عدم وجود انخفاض

 ولا يوجد تدن في قيم  الشهرة الناتج  عن تملك الشركات التابع . 

من خلال الاطرلاع على البيانات الثانوي  ومعلومات الشرك  ومحااضر اجتماعها المتاح  كان واضحاا ضعف 

جي يالإدارة وعدم تمكنها من تنفيذ مخططها وهو تخصيص أبهم زيادة رأبمال المجموع  لشريك ابترات

 من أجل حل مشكل  العجز المالي. 
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( بلا 2211 – 2221وابتمرت إدارة المجموع  في مسيرة البحاث عن شريك ابتراتيجي طريل  فترة عملها )

ان بعر المجموع  تعرض إلى انخفاض شديد، وقد بررت إدارة  2212فائدة. وايضا تبين خلال عام 

ضارب  من قبل المساهمين حث إن السهم يتأثر فقط المجموع  ان ببب هذا الانخفاض يعود فقط إلى الم

 بالعرض والطلب. 

ورغم العسر المالي وحجم الخاسرة الكبيرين في المجموع  فقد تم صرف مكافات ومزايا مالي  لأعضاء الإدارة 

كما هو موضح في الجدول  2221( دينار اردني عام 122,111.22العليا التنفيذي  بقيم  إجمالي  مقدارها )

 .(111صفحا  رقم ) ( 1رفق رقم ) الم

لم يتمكن الباحث من إجراء تحاليل مالي دقيق أو حتى مقارن  التقارير المالي  للمجموع  نفسها للسنوات 

. إلا انه 2211و 2212السابق  مع بعضها بعضا لعدم نشر/اصدار المجموع  قوائمها المالي  الموحدة لعامي 

  والجزائي  مرفوع  ضد المجموع  أدت الى قرار حجز تحافظي على تبين بان هناك بعض القضايا القانوني

، أوقفت بورص  عمان بهم شرك  المجموع  13/21/2211أموال الرئيس التنفيذي للمجموع . وفي تاريخ 

المتحادة القابض  عن التداول، بعد أن قرر مجلس هيئ  مكافحا  الفساد إحال  ملف الشرك  الى المدعي العام، 

  .لمحاققي الهيئ  وبالتعاون مع دائرة مراقب  الشركات ارتكاب إدارة الشرك  افعالا تشكل فساداً بعد أن ثبت 

 . شرك  الأردن دبي للأملاك )عقاركو بابقا(3

 نبذة عن الشرك 

نتيج  اندماج كل من الشرك  العقاري  الابتثماري  "عقاركو" والشرك  المركزي   2222نشأت هذه الشرك  عام 

م  والتخزين بابم الشرك  العقاري  التجاري  الابتثماري  "عقاركو" وثم تم تغيير ابمها عام للتجارة العا

ليصبح شرك  الأردن دبي للأملاك. يقع المقر الرئيسي للشرك  في مدين  عمان، والتي من غاياتها شراء  2221

شروعات لى اقام  وإدارة وتأجير المالاراضي والقيام بالمشاريع العقاري  وابتثمارها والتجارة العام  بالاضاف  ا

 العقاري  والابتثمار في المشاريع السياحي . تم تدقيق حسابات الشرك  بوابط  إرنست ويونغ.
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 تمتلك الشرك  عدة شركات تابع  وهي:

   ذات مسؤولي  محاددة %122شرك  مجموع  النسر الدولي  للابتثمار:  وهي شرك  تابع  بنسب ،

( دينار 522,222,222.22ت العقاري  بالاضاف  إلى تطوير العقارات برأبمال مقداره )غايتها تقديم الخدما

 اردني.

   ذات مساهم  خاص  غايتها %122شرك  عين الأردن للمنتجات السياحي : وهي شرك  تابع  بنسب ،

 ( دينار اردني.52,222,222.22الابتثمار في المشاريع العقاري  والسياحي ، برأبمال مقداره )

  ذات مساهم  %122ك  أمان الأردن دبي للابتثمارات السياحي : وهي شرك  تابع  بنسب  شر ،

 ( دينار اردني.52,222,222.22خاص ، غايتها الابتثمار في المشاريع العقاري  والسياحي ، برأبمال مقداره )

   هم  ، ذات مسا%13شرك  الأردن دبي للمنتجات السياحي  المتخصص : وهي شرك  تابع  بنسب

 ( دينار اردني.52,222,222.22خاص  غايتها الابتثمار في المشاريع العقاري  والسياحي ، برأبمال مقداره )

   ذات %12شرك  تطوير جنوب البحار الميت للمنتجعات المتخصص : وهي شرك  تابع  بنسب ،

( دينار 32,222,222.22مساهم  خاص  غايتها إدارة المشاريع والمنتجعات السياحي ، برأبمال مقداره )

 اردني.

   ذات مساهم  خاص  غايتها إدارة %14شرك  مني  للمنتجعات المتخصص : وهي شرك  تابع  بنسب ،

 ( دينار اردني.11,222,222.22المشاريع والمنتجعات السياحي ، برأبمال مقداره )

   لي  محاددة، ، ذات مسؤو %51.1شرك  احياء عمان لتاهيل وتطوير العقار: وهي شرك  تابع  بنسب

 ( دينار اردني.11,211,321.22غايتها الابتثمار في العقارات، برأبمال مقداره )

   ذات مساهم  خاص ، %122شرك  الأردن دبي للأملاك لتطوير الاراضي: وهي شرك  تابع  بنسب ،

 .( دينار اردني52,222.22غايتها الابتثمار في المشاريع العقاري  والسياحي ، برأبمال مقداره )
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 التحاليل المالي لشرك  الأردن دبي للأملاك )عقاركو بابقا(

، حيث أظهرت 2221لغايات التحاليل تم الرجوع الى بجلات الشرك  لخمس بنوات بابق ، أي من عام 

( دينار 1,121,121.22القوائم المالي  الموحدة لشرك  الأردن دبي للاملاك بأن بند الشهرة كان قيمته مبلغ )

( وهو حصيل  مجموع قيم الشهرة لد  الشركات التابع  3,551,142اصبح قيمته ) 2221عام اردني، وفي 

 وهي: 

 ( 111,111قيم  الشهرة لد  شرك  مجموع  النسر الدولي  للابتثمار هو) 

 ( 151,141قيم  الشهرة لد  شرك  الأردن دبي للمنتجعات السياحي  المتخصص  هو ) 

  (1,121,112لتاهيل وتطوير العقار هو )قيم  الشهرة لد  شرك  احياء عمان 

، 2212، 2221، 2221، 2221بجلت التقارير المالي  لشرك  الأردن دبي للاملاك للخمس بنوات الماضي  )

( إن نمو ايرادات الشرك  كان بتزايد مستمر، وقد تبين من خلال تحاليل القوائم المالي  الموحدة للشرك  2211

 2221ان نسب  نمو الايرادات مقارن  بايرادات بن   -(222صفحا  رقم ) ( 12والموضح في الجدول رقم ) –

، ثم 2221، على التوالي، أما الأرباح بعد الضريب  فقد إنخفضت عام 4.51، 1.14، 2.14، 1.21، 1كانت:

على التوالي  2.15-، 1.23-، 1.23-، 2.11، 1: 2221توالت الخسائر حيث كانت النسب مقارن  مع أرباح عام 

 ( يوضح حجم الايرادات والأرباح والخسائر خلال الخمس بنوات الماضي :13لجدول التالي رقم )وا

 ( 13الجدول رقم ) 

 صمم الباحث الجدول التالي

 حجم الايرادات والأرباح والخسائر لشرك  الأردن دبي للاملاك )بالدينار الأردني(

 خلال الخمس بنوات الماضي 
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 2211 2212 2221 2221 2221 السن 

 حجم الايرادات

 

1,125,124.2

2 

2,211,511.2

2 

1,522,522.2

2 

1,152,321.2

2 

1,412,244.2

2 

الأرباح/الخس

ائر بعد 

 الضريب 

111,512.22 512,422.22 -131,152.22 -122,123.22 -141,111.22 

بعر السوق 

 للسهم

2.21 2.11 2.14 2.13 2.52 

   

توالي الخسائر كما هو مذكور أعلاه، ينسجم مع انحادار بعر بهم إن حجم الايرادات وانخفاض الأرباح ثم 

  الأردن لشرك -هيئ  الأوراق المالي  في الأردنالصادرة عن -الشرك  في السوق. عند دراب  البيانات المالي  

دبي للاملاك تبين أن بعر السوق لسهم الشرك  اخذ في التدهور خلال الخمس بنوات الماضي  حيث كان 

 2.52مبلغ  2211دينار، بينما وصل بعر السوق مع نهاي  عام  2.21مبلغ  2221وق نهاي  عام بعر الس

دينار، والجدول السابق يوضح أبعار بهم السوق في نهاي  السنوات الخمس الماضي . ويعتبر بعر السوق 

 أحد المؤشرات الذي يدل على احتمالي  انخفاض قيم  الشهرة. 

حد المؤشرات التي تدل على توقع انخفاض قيم  الشهرة عندما تكون قيمتها أ من  BTMنسب  وأيضا تعتبر 

(، 2221، 2212، 2211وقد تبين بعد دراب  البيانات المالي  للشرك  للسنوات الثلاث الماضي  ) أكبر من واحد.

 2221قيم  أبهمها السوقي  اصغر من قيم  أبهمها الدفتري ، حيث كان عدد الأبهم المكتتب في عام ان 

حيث بلغت  بهم. 12,222,222تمت زيادتهم ليصبح عدد الأبهم  2221بهم، وفي عام  1,522,222هو 

دينار اردني، بينما بلغت قيم  أبهمها  51,122,222مبلغ  2221قيم  أبهم الشرك  السوقي  في نهاي  عام 

بهم الشرك  السوقي  انخفضت قيم  أ 2212دينار اردني. وفي نهاي  عام  12,111,211.22الدفتري  مبلغ 

دينار اردني.  11,315,115.22دينار اردني، وانخفضت قيم  أبهمها الدفتري  لتصبح  51,122,222.22لتصبح 

دينار اردني، وقيمتها  35,222,222.22ازداد انخفاض قيم  أبهم الشرك  السوقي  لتصبح  2211وفي نهاي  عام 

 دينار اردني. 11,152,141.22الدفتري  
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دفتري  نسب  القيم  التم تحاليل بيانات القيم السوقي  والدفتري  المذكورة اعلاه، واعتمادا على وعليه، 

في السنوات الثلاث  BTMتبين ان نسب   (Book-to-Market Ratios)للشرك  مقارن  بقيمتها السوقي  

وهذا  واحد( وجميعها أكبر من 1.11=2211، 1.31=2212، 1.35=2221الماضي  كانت باتجاه تصاعدي )

 .تخفيض قيم  الشهرة وضرورةالقيم  الدفتري  للشرك  مؤشر لاحتمالي  تضخم 

ها القيم  الدفتري  للشرك  مقارن  بقيمتعلى الرغم من انخفاض وتدهور قيم  بهم السوق وارتفاع نسب  

س ملاك للخم( في السنوات الماضي ، إلا أن دراب  التقارير المالي  لشرك  الأردن دبي للا BTM) السوقي 

( ومن خلال تحاليل قوائمها المالي  الموحدة تبين بأن 2211، 2212، 2221، 2221، 2221بنوات الماضي  )

الشرك  قامت بتقييم قيم  المبلغ المسترد من الشهرة وقد تم تحاديد بانه لا يوجد انخفاض في قيم  الشهرة 

د النقد قد ان القيم  القابل  للابترداد لوحدة تولي المرتبط  بالشركات التابع . وأفادت تقارير الشرك  المالي 

تم قيابها على اباس صافي القيم  الحاالي  للتدفقات النقدي  المتوقع  من خلال الموازنات التقديري  

والمعتمدة من قبل إدارة الشرك  والتي تغطي فترة خمس بنوات قادم  بابتخدام معدل خصم قبل الضرائب 

 بنويا.   %14قدره 

ضاف  الى عدم تخفيض قيم  الشهرة المرتبط  بالشركات التابع ، فقد تم توزيع المكافات على أعضاء بالا 

يوضح أبماء أعضاء الإدارة العليا ( 221صفحا  رقم )(  14الإدارة العليا التنفيذي  للشرك ، والجدول رقم ) 

 وات الماضي .التنفيذي  للشرك  والمزايا والمكافات التي حصلوا عليها خلال الخمس بن

 . شرك  مناجم الفوبفات الأردني 4

 نبذة عن الشرك 

تم تحاويلها الى شرك  مساهم  عام   1141تأبست شرك  مناجم الفوبفات الأردني  كشرك  مساهم  عام 

، مقرها الرئيسي مدين  عمان، ومن غاياتها القيام بالتنقيب وتعدين وتسويق الفوبفات وصناع  1153عام 

اهم  في إنشاء صناعات ذات علاق ، يقع مركز الشرك  في مدين  عمان، يتم انتاج الأبمدة الأبمدة والمس

الكيماوي  في المجمع الصناعي في العقب ، ويتم ابتخراج الفوبفات بشكل رئيسي من مناجم الشيدي  

دقيق توالوادي الأبيض والحاسا وبشكل أقل من منجم الرصيف . تم تدقيق حسابات الشرك  من قبل مكتب ال

 المحااببي إرنست ويونغ.
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 الشركات التابع  لشرك  مناجم الفوبفات الأردني  هي:

   الشرك  الهندي  الأردني  للكيماويات محادودة المسؤولي : تمتلكها شرك  مناجم الفوبفات الأردني

 ، وهي شرك  متخصص  في صناع  وبيع حامض الفسفوريك ومشتقات كيماوي  أخر . %122بنسب  

 122لرؤيا للنقل البري للبضائع محادودة المسؤولي  مملوك  بنسب  شرك  ا% . 

   شرك  الابمدة الياباني  الأردني  محادودة المسؤولي : تمتلكها شرك  مناجم الفوبفات الأردني  بنسب

 ، وهي شرك  متخصص  في صناع  وبيع الأبمدة ومشتقات كيماوي  أخر ،12%

 التحاليل المالي

للسنوات الثلاث الماضي  للشرك  هي أقل من واحد وهي دلال  قوي  على  BTMسب  على الرغم بان قيم  ن

ان القيم  الدفتري  بعيدة عن التضخم ولايوجد انخفاض في قيم  الشهرة وبالتالي ليس من الضروري إدراجها 

 هذه فيضمن عين  الدراب . ولكن بسبب مهاجم  الصحااف  الأردني  إدارة شرك  مناجم الفوبفات الأردني  

الايام، تم ادراج الشرك  ضمن قائم  عين  الدراب  ليتم تحاليل قوائمها من أجل مناقش  فرضيات الدراب  

 الثالث  والرابع . 

شرك  مناجم الفوبفات الأردني  انها نتيج  لشراء شرك  صناع  الأبمدة أشارت القوائم المالي  الموحدة ل

الافتراضات الابابي  المستخدم  في احتساب القيم  المستخدم  . إن 1111الأردني  والتي تم تسجيلها عام 

لوحدة الأبمدة والتي اعتمدت علها الإدارة في إعداد التدفقات النقدي  المتوقع  لفحاص التدني في قيم  

الشهرة هي كالاتي علما بان إدارة المجموع  تعتقد بعدم وجود تغيرات متوقع  على الافتراضات الأبابي  

القيم  المستخدم  من الممكن أن تؤدي إلى انخفاض القيم  القابل  للابترداد عن القيم  الدفتري  في تحاديد 

لوحدة الأبمدة. ولم تقم دائرة ضريب  الدخل والمبيعات/ بلط  منطق  العقب  الاقتصادي  الخاص  بمراجع  

 .2221وحدة الأبمدة لعام  –بجلات شرك  مناجم الفوبفات الأردني  
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لبناء توقعات  2212ت المتوقع : تم ابتخدام كميات المبيعات التي حققتها المجموع  خلال عام المبيعا

 المبيعات للسنوات القادم .

التكاليف المتوقع : تم ابتخدام معدلات التكاليف التي تحاملتها المجموع  )بابتثناء ابعار المواد الخام( 

 قادم .لبناء توقعات التكاليف للسنوات ال 2212خلال عام 

معدل الخصم: تم ابتخدام معدل خصم باخذ في الاعتبار التقديرات السوقي  الحاالي  للمخاطرر المتعلق  

 بالصناع  لتحاديد المعدل المرجح لكلف  رأس المال.

أبعار المبيعات وأبعار المواد الخام: تم ابتخدام معدلات ابعار المبيعات وأبعار المواد الخام المتوقع  

 الصادرة عن مؤبسات دولي  ذات علاق  بالصناع . وفقا للنشرات

أفأدت إفصاحات التقارير المالي  للشرك  بأنه تم تحاديد القيم  القابل  للابترداد لوحدة الأبمدة على اباس 

القيم  المستخدم  من خلال التدفقات النقدي  المتوقع  على أباس الموازن  التقديري  والتدفقات النقدي  

وتم إعداد التدفقات النقدي   %12.1أعدت من قبل المجموع . تم ابتخدام معدل خصم المتوقع  التي 

على أباس الطاق  الإنتاجي  الحاالي  وبابتخدام توقعات أبعار بيع المنتجات الجاهزة وأبعار شراء المواد 

لقيم  ا الخام الصادرة عن مؤبسات دولي  متخصص ، بناء على نتائج اختبار تدني الشهرة فقد تم تحاديد

 القابل  للابترداد بأعلى من القيم  الدفتري  وعليه لم يتم تسجيل أي تدن.

بانها ابتطاعت تخفيض مديوني  الشرك  الى ادنى مستو  منذ  2221أفأدت بجلات الشرك  الربمي  لعام 

  مقارن  كبن  وارتفاع بيولتها النقدي  الى مستويات قيابي . وعند تحاليل نسب  القيم  الدفتري  للشر  22

، 2212، 2211تبين بان النسب  في الثلاث السنوات الماضي  ) (Book-to-Market Ratios)بقيمتها السوقي  

( أقل من واحد وهذه دلال  على قوة قيم  بهم السوق وانخفاض نسب  القيم  الدفتري  للشرك  2221

 ( في السنوات الماضي . BTMمقارن  بقيمتها السوقي  )
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، 2221، 2221، 2221ير المالي  لشرك  مناجم الفوبفات الأردني  للخمس بنوات الماضي  )بجلت التقار

( يوضح ان 222( صفحا  رقم ) 15( ان حجم إيرادات الشرك  مستقر والجدول المرفق رقم ) 2211، 2212

كما تبين أن  على التوالي، 1.44، 1.23، 2.54، 2.31، 1كانت: 2221نسب  نمو الايرادات مقارن  بايرادات بن  

، ثم عأدت الى شكلها الطبيعي في السنوات اللاحق  والجدول 2221الأرباح بعد الضريب  قفزت للضعف عام 

 ( يوضح حجم الايرادات والأرباح والخسائر خلال الخمس بنوات الماضي : 11التالي رقم ) 

 ( 11الجدول رقم ) 

 صمم الباحث الجدول التالي

 لخسائر لشرك  مناجم الفوبفات الأردني  )بالدينار الأردني(حجم الايرادات والأرباح وا

 خلال الخمس بنوات الماضي 

 2211 2212 2221 2221 2221 السن 

 حجم الايرادات

 

354,121,255 141,111,115 451,245,112 513,112,222 112415222 

الأرباح/الخس

ائر بعد 

 الضريب 

41112421 231121111 12111212 12232222 45255222 

بعر السوق 

 للسهم

12.21 11.52 11.22   

   

ق أرباح عالي ، وتحاقي وارتفاع بيولتها النقدي  الى مستويات قيابي ،على الرغم من ابتقرار ايرادات الشرك ، 

 إلا أن تقارير الشرك  المالي  الموحدة أفصحات عن حجم مصاريف كبير جدا، منها:
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 حوالي  2211ع المحالي، والتي بلغت على ببيل المثال في عام تبرع الشرك  بمبالغ بخي  جدا للمجتم

 من حجم أرباح السن .     %25من قيم  رأبمال الشرك  و %12دينار اردني وهو ما يعادل  1,121,211

  إن حجم ما تقاضاه أعضاء مجلس الإدارة كالمكافات السنوي  وبدل تمثيل وبدل لجان وبدل حضور

 ( دينار اردني. 331,222.22جلسات تقدر بمبلغ )

  .عدم تضمين مبالغ ما تقاضاه موظفو الإدارة العليا في التقرير السنوي 

  2211إن حجم الرواتب والأجور والمزايا الممنوح  لمستخدمي الشرك  عال جدا، فقد كانت في عام 

 يكون مجموع دينار وبالتالي 32,222,222دينار أردني وكانت قيم  مكافاة نهاي  الخدم   11,522,222حوالي 

( مليون 15( مليون دينار اردني، وهو أعلى من رأبمال الشرك  البالغ )121ما يستحاق للموظفين مبلغ حوالي )

 دينار اردني.  

 ( 5,222,222تساهم الشرك  في تغطي  نفقات التأمين الصحاي للمستخدمين وعائلاتهم تقريبا )

 دينار اردني.

  اض من البنوك رغم توافر السيول  العالي  لديها، وأيضا بعر تحاافظ إدارة الشرك  على بياب  الاقتر

 فائدة الاقتراض أكبر من بعر الفائدة على عوائدها من السوق المحالي.    
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 الفصل الرابع

 التحاليل وعرض نتائج الدراب 

  

 المقدم  4.1

 تحاليل المقابلات الميداني  4.2

 قبول ورفض الفرضيات 4.3
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 المقدم  4.1

( المعدل اعتبر إدارة الشرك  هي المسؤول  الوحيدة عن تقدير قيم  الشهرة 3الإبلاغ  المالي رقم )إن معيار 

العادل  الحاالي  من أجل فحاص الانخفاض الدوري لها. أي أن قيم  الشهرة العادل  هي مهم  من المهام 

 شرك . المستقبلي  للإدارة، بما في ذلك تصور مديري الشركات وتنفيذهم لابتراتيجي  ال

( المتعلق  بالشهرة طرريق  جديدة لمعالج  الشهرة وذلك بإلغاء 31أضاف المعيار المحااببي الدولي رقم )

طرريق  ابتهلاك الشهرة وإخضاعها إلى فحاص الانخفاض الدوري لتقدير قيمتها العادل  الحاالي . وكان المتوقع 

ب    للشركات التي لديها الشهرة وأصول غير ملمومن هذا المعيار هو تحاسين الإفصاح المالي لأن القوائم المالي

 اخر  بتعكس الوضع الاقتصادي لهذه الأصول بشكل أفضل. 

يتوقع الباحث أن الذاتي  الكامن  في تقدير القيم  العادل  الحاالي  للشهرة هو أكبر من معظم فئات الأصول 

يؤدي الى عدم الاعتماد على اختبار تدني الأخر  مثل حسابات المدينين، والمخزون، والالات والمصانع، وهذا 

قيم  الشهرة بشكل خاص وبالتالي من الصعب التحاقق والتدقيق. وعلى فرض انه تمت مطالب  تبرير من 

الإدارة لماذا لم يتم عمل اختبار التدني أو لماذا كان تقدير القيم  العادل  غير صحايح؟ في هذه الحاال  يمكن 

كانت لعوامل خارج  عن بيطرته مثل ظروف الاقتصاد الكلي. وعليه، يفترض للمدير الادعاء بان النتيج  

الباحث أن مديري الشركات يستغلون فحاص انخفاض الشهرة  بما يتفق مع المزايا والحاوافز الشخصي ، كما 

  .تتنبأ نظري  الوكال 

 تحاليل المقابلات الميداني  4.2

الي  للشركات عين  الدراب ، تم إعداد برنامج المقابلات بعد ما تم الانتهاء من مرحل  تحاليل القوائم الم

لمجموع  من مدققي الحاسابات والمديرين التنفيذيين والماليين والمحااببين العاملين في الشركات -الميداني  

لمعرف  إلى  -بعض الشركات الإبتشاري  التي باهمت في عملي  الاندماجزيارة مجتمع الدراب ، بالإضاف  إلى 

مديرو هذه الشركات يطبقون معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة ؟ والى أي مد  يستفيدون  أي مد 

لرصد ان كان هناك تباين بين وجهات نظرهم من مرون  المعيار المحااببي في عملي  احتساب الشهرة ؟ و 

  الحاسابات.  ومدققي
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ائمهم الدراب  ومدققي حساباتهم، بعد تحاليل قو تمت مقابل  ممثلي الإدارة العليا التنفيذي  لشركات عين  

، والتي أفصحات بأن جميع هذه الشركات حافظت 2211وبن   2221المالي  الموحدة خلال الفترة ما بين بن  

في  المؤشرات السوقي  )المستخدم على قيم  الشهرة خلال فترة الدراب  ولم تسجل أي  حال  تدن علما بان 

 تدل على انخفاض قيم  شهرتها.   الدراب  لغايات التحاليل(

اعتقد مديرو بعض الشركات، الذين تجنبوا تخفيض قيم  الشهرة، بأن لديهم معلومات خاص  عن تدفق 

نقدي مستقبلي ايجابي. فإن كان هذا الاعتقاد صحايحاا وتم ابتثماره بوباطر  مديري هذه الشركات، بينعكس 

التي كانت أكبر من  BTM  وبتتغير بل تنخفض نسب  ايجابيا على الشرك  وبتزداد عائدات بهم الشرك

 واحد، وبالتالي بيتم ابتبعاد هذه الشرك  من عين  الدراب . 

-share وللتأكد من صحا  تفاؤل مديري الشركات، تساءل الباحث اذا قامت الشرك  بإعادة شراء أبهمها

repurchase  ة ؟ وهل ازداد عائد بهم الشرك  ، وما هي الإنجازات التي حققتها الشرك  خلال هذه الفتر

كات أكبر من عائد بهم الشر  -التي لم تخفض قيم  شهرتها-خلال هذه الفترة ؟ لان اذا كان عائد بهم الشرك  

التي تم فعلا تخفيض قيم  شهرتها خلال بن  كامل ، فهذا يؤكد صحا  اعتقاد مديري الشركات بانه كانت 

 فعلا لديهم معلومات خاص  إيجابي . 

د الباحث عكس اعتقاد مديري الشركات المذكور أعلاه، بأن بعر السهم في السوق لعين  الدراب  لم وج

يسجل أي نمو خلال فترة الدراب ، بل كان بشكل عام اتجاه بعر السهم منحادرا. وإن عائد بهم بعض 

قارن    الدراب  ومالشركات كان في خسارة مستمرة ومتزايدة. وبالرجوع الى القوائم المالي  الموحدة لعين

قارن  الأبهم الدفتري  مللسنوات السابق  تبين الامر يزداد بوءا بن  بعد بن ، وتزداد قيم   BTMنسب  

بدل انخفاضها. وهذا يتعارض مع ما جاء من تفاؤل الإدارة العليا التنفيذي  مع قيم  الأبهم السوقي  

 للشركات. 

وع تجنب مديري الشركات تخفيض قيم  الشهرة، فقد أكدوا أما رأي مدققي الحاسابات القانونيين في موض

ان جميع الشركات تقدم بياناتها المالي  بمهني ، وانها ملتزم  في تطبيق معايير المحاابب  الدولي ، كما أكدوا 

 على صحا  الاجراءات المتبع  لديها في عملي  اختبار تدني قيم  الشهرة. 
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ل  ض قيم  الشهرة فإنه يتطلب منها تقديم الافتراضات والابباب والادوفي حال  رغب  الشرك  في تجنب تخفي

اللازم  لذلك. يعتمد المدققون قرار تأجيل تخفيض قيم  الشهرة عند تقديم الشرك  الافتراضات المنطقي  

والصحايحا ، ويتم رفض الافتراضات اذا كانت مبالغا فيها وغير صحايحاي ، وفي هذه الحاال  من الممكن 

   بطرف ثالث خبير خارجي.الابتعان

ان أحد المدققين القانونيين رفض أو ابتنكر ابتخدام الباحث عبارة :"من الممكن ان تعمل الشركات على 

تجميل التدفقات النقدي "، مؤكدا )المدقق( على مهني  الشركات وصدق البيانات المالي  المقدم  ولا يوجد 

علاق  بين الشركات ومدققي الحاسابات وانها لم تسجل أي  حال  تجميل للقوائم المالي . كما أكد على حسن ال

 خلاف بينهما على قرار تاجيل تخفيض قيم  الشهرة. 

كما ابتنكر المدقق الخارجي ابتخدام الباحث عبارة:" قد يقدم المدير التنفيذي ذرائع....."، قائلا: "ان هذا 

  ا فقط، وإنما يبني منهجه على اباس فرضيات واضحاغير منطقي" مؤكدا على أن المدير التنفيذي لا يقدم رأي

 ودراب  منطقي  مبني  على أبس علمي  وموثق  من إدارة الشرك  من أجل تحاسين مركز الشرك  في السوق. 

أدت الى تضخيم قيم  الشهرة، لكنه أكد على  2221أيد المدقق أن الاوضاع الاقتصادي  السابق  وما قبل عام 

  تصحايحا ، وهي تقوم وبشكل دوري بعملي  اختبار تدني قيم  الشهرة حسب معايير ان الشركات تعمل حرك

 المحاابب  الدولي .  

برأي الباحث، ان موقف مكاتب التدقيق كان مثاليا، تسعى للحافاظ على بمعتها، بعيدة عن الواقع العملي. 

ليا لمحااببي والإدارة العوهذا مثال واضح على عدم الابتقلالي  وتوافق المصالح بين مكاتب التدقيق ا

 التنفيذي  للشركات.

ة المدير التنفيذي صاحب الخبر  أفاد أحد خبراء الشركات الإبتشاري  التي باهمت في عملي  الاندماج أن

الطويل  في نفس الشرك  يبدأ في عمليات الاندماج التي ينتج عنها شهرة. وانسجاما مع تنبؤ نظري  الوكال  

حاص انخفاض قيم  الشهرة  من أجل تحاقيق مزاياهم وحوافزهم الشخصي ، يستغل مديرو الشركات ف

فالتعويضات للمديرين التنفيذيين في الشركات عادة تدفع على شكل مكافأة نقدي ، وتكون عقود التعويض 

مكتوب  على أباس صافي الدخل الذي يتأثر في تخفيض قيم  الشهرة. وهذا الأمر يؤثر على قرار المدير 

 في تخفيض قيم  الشهرة واختيار البدائل المحااببي .التنفيذي 
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لا يتأثر قرار المدير المالي في تخفيض قيم  الشهرة كالمدير التنفيذي الذي يعتبر الأخير ذا مسؤولي  عن أداء 

الشرك  و في نفس الوقت يسعى للمحاافظه على بمعته في السوق، وهنا تلعب الخبرة دورا مهما باعطاء 

ي المهارة الكافي  للحافاظ على بمعته وتاريخه في السوق وإن تعارضت مع مصلحا  المدير التنفيذ

 المساهمين. 

أما المدير المالي يرتبط عمله بالقرارات المحااببي  وهذا يساعد على عدم تعارض مصلحاته وبمعته في السوق 

بالتالي لا في الشرك ، و  مع مصلحا  المساهمين أو اعضاء مجلس الإدارة بشأن تطبيق معايير المحاابب  الدولي 

تتعارض مصلحاته وبمعته مع قرار عملي  تخفيض قيم  الشهرة. وأن خبرة المدير المالي للشرك  تلعب دورا 

بارزا في عملي  تقييم الشهرة، وكلما اتسعت معرف  المدير المالي وخبرته في عمليات الاندماج كلما ازدأدت 

 عملي  انخفاض قيم  الشهرة في الشرك . 

كل عام ان المدير التنفيذي يعطي قضي  المحاافظ  على بمعته أولوي  أكبر من تحاقيقه الحاوافز المادي ، بش

فهو لا يستطيع على ببيل المثال تجاهل مصلحا  المساهمين كليا إن تعارضت مع تحاقيق الحاوافز النقدي  

ار تخفيض قيم  لشرك  ويتخذ قر له. لذلك فإن المدير التنفيذي يلتزم بتطبيق معايير المحاابب  الدولي  في ا

الشهرة عندما يكون مثلا تحاليل خبراء ماليين في الأبواق المالي  يشير بشكل واضح الى تدهور ابعار بهم 

تلك الشرك ، أو يكون الوضع المالي للشرك  في خسارة كبيرة من الصعب تجاهله فقد تكون قيم  الدخل قبل 

لمدير التنفيذي لا يستطيع تجاهل خبرة اعضاء مجلس الإدارة، عملي  انخفاض الشهرة أقل من صفر. وان ا

أو عندما يكون عضو مجلس إدارة واحد على الأقل مطلعا وخبيرا في الأمور المالي . في هذه الحاالات يضطر 

المدير التنفيذي إلى اتخاذ قرار تخفيض قيم  الشهرة التي تؤثر بلبا على قيم  مكافأته ولكنها تحاافظ على 

   وتتفق مع مصلحا  المساهمين.بمعته 

لم تخفض قيم  الشهرة، وقد تجاهل شرك  المجموع  المتحادة القابض  التي لكن كانت هناك حال  خاص  ل

وحجم الخسائر الكبيرة، والعجز في رأس المال العامل، والانخفاض المدير التنفيذي مصلحا  المساهمين كليا، 

على المكافات والمزايا المالي . مما أد  إلى وقف التداول في  الشديد في بعر بهم السوق، في ببيل الحاصول

  بعر السهم في بورص  عمان، وهناك قرار حجز تحافظي على أموال الرئيس التنفيذي للمجموع . 
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كان رأي خبراء الشركات الإبتشاري  أن هناك علاق  بين مدة خدم  المدير التنفيذي في نفس الشرك  وقرار 

رة، حيث إن المدير التنفيذي ينفذ عملي  تخفيض قيم  الشهرة في الفترة الأولى من توليه تخفيض قيم  الشه

منصبه أكثر من باقي بنوات خدمته. أن قرار التخفيض مرتبط بتراجع اداء الشرك  وهو مسؤولي  المدير 

  عن أداء جالتنفيذي الذي يتخذ قرار انخفاض قيم  الشهرة في بداي  عهده ليسجل ان خسارة الشرك  نات

المدير السابق وبالتالي لن يؤثر قرار انخفاض قيم  الشهرة على بمعته )المدير التنفيذي الجديد(. كما أن 

قرار انخفاض قيم  الشهرة في بداي  عهد المدير التنفيذي الجديد يساعده على تجنب اتخاذه في السنوات 

   ويزيد نسب  العائد على الأصول .القادم  وبالتالي يخفض مستو  الخسارة في السنوات القادم

أما بخصوص أثر احتساب قيم  الشهرة بالطريق  الجزئي  او بالطريق  الكامل  على القرارات الابتثماري  

لمديري الشركات القابض . تبين بالواقع العملي ان جميع الشركات ما زالت لغاي  الان تستخدم الطريق  

 الشهرة، ولم يتم ابتخدام الطريق  الكامل  لحاداثته.التقليدي  الجزئي  في عملي  احتساب 

بحاكم ان الشركات ما زالت تستخدم فقط الطريق  التقليدي  الجزئي  في عملي  احتساب الشهرة، اصبح 

السؤال التالي بؤالا افتراضيا تم توجيه للمدقق الخارجي وهو هل التنوع في ابتخدام احتساب قيم  الشهرة 

  او بالطريق  الكامل  داخل المجموع  الواحدة التي لديها عدة شركات تابع  له بواء بالطريق  الجزئي

تأثيرات محااببي  مثل الإفصاح او المقارن ؟  كان رأي المدقق بانه لا يوجد تنوع في ابتخدام طررق احتساب 

لاباسي يقع ا الشهرة بين الشركات التابع ، ويجب ان يكون ثباتا في ابتخدام الطرق بينهما. كما أكد الدور

على عاتق الشرك  الام التي توحد طررق الاحتساب بين شركاتها من اجل تحاقيق المقارن . ورأ  الباحث ان 

اجابات المدقق الخارجي عن هذا السؤال يسودها بعض من التردد وعدم الثق ، حيث كانت الاجابات نابع  

لاع يابات المحااببي ، وليست من باب الاطرمن الاجتهاد الشخصي وقيابا على مبدأ الثبات في ابتخدام الس

 على تعليمات معايير المحااببي  الدولي . 

تم التأكيد على ان الاختلاف في تاريخ اقتطاع خسارة تدني قيم  الشهرة بين الشركات التابع  ليس له أثر 

يجب ان تتم  . المهممادي على البيانات المالي  للشرك  الام ولا يشكل نوعا من التعارض بين الشركات التابع 

عملي  اقتطاع خسارة تدني قيم  الشهرة بشكل بنوي بغض النظر عن تاريخ الاقتطاع من تلك السن ، وتكون 

قيمتها ضمن البيانات المالي  المدقق  التي تعكس الواقع الفعلي للشرك  ويتم إعدادها بشكل بنوي وبتاريخ 

 محادد وعادة تكون مع نهاي  السن  المالي .    
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 قبول ورفض الفرضيات 4.3

اشتملت الدراب  على أربع فرضيات وحتى يتمكن الباحث من قبول الفرضيات أو رفضها تم الاطرلاع على 

المشكلات المحااببي  التي واجهت طرريق  احتساب الشهرة وطرريق  اختبار تدني قيم  الشهرة لد  الشركات 

. ومقارن  ذلك مع متطلبات معايير المحاابب  الدولي المساهم  العام  من النظام المحااببي المطبق وتحاليله 

وايضا تمت دراب  تحاليلي  ودراب   الحاال  وعمل الزيارات الميداني  واجراء المقابلات الشخصي  مع مدققي 

الحاسابات الخارجيين والمديرين التنفيذيين والماليين والمحااببين العاملين في الشركات القابض ، بالإضاف  إلى 

 . عض الشركات الإبتشاري  التي باهمت في عملي  الاندماجمقابل  ب

لمالي رقم عيار الإبلاغ  اتطبيقا لمإحتساب قيم  الشهرة، لاختلاف طرريق  الفرضي  الأولى: لا يوجد أثر  .1

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .في ( المعدل، 3)

( المعدل "الاندماج" الشركات المساهم  العام  IFRS 3حديثا، أعطى معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )

)القابض ( حري  اختيار طرريق  احتساب الشهرة لكل عملي  اندماج، مستخدما إما طرريق  الطريق  الكامل  

( ودخل حيز التنفيذ 2221)الاجمالي ( أو الطريق  الجزئي ، وقد نشر هذا التعديل في شهر كانون الثاني لعام )

 (. 2221هر تموز )اعتبارا من ش

ان طرريق  احتساب الشهرة بالطريق  الجزئي  )التقليدي ( يتم الاعتراف فقط بنسب  الشرك  القابض  من 

الشهرة، أما طرريق  احتساب الشهرة بالطريق  الإجمالي )الكامل ( يتم الاعتراف بالشهرة  لكل من الشرك  

اب ذا يعني ان الاختلاف في ابتخدام طرريق  إحتسالقابض  والمصالح غير المسيطر عليها كل حسب نسبته. ه

قيم  الشهرة بيؤثر على البيانات المالي  في الميزاني  للشرك . حيث ان قيم  صافي الموجودات في الميزاني  

للشرك  عند ابتخدام طرريق  احتساب الشهرة بالطريق  الإجمالي  بيكون أكبر من ابتخدام الطريق  

اذ قرار تدني قيم  الشهرة بيكون مقدار الخسارة أكبر عند ابتخدام طرريق  التقليدي . وايضا عند اتخ

 احتساب الشهرة بالطريق  الإجمالي  من ابتخدام الطريق  التقليدي .
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ولهذا تساءل الباحث هل الإدارة العليا التنفيذي  ترغب في تضخيم أم تقليل موجودات ميزاني  الشرك ؟ 

الطريق  بين المجموعات أو حتى داخل المجموع  الواحدة التي لديها وهل هذا الحاق في تنوع ابتخدام 

 عدة شركات تابع  يؤدي إلى عدم ثبات في الإفصاح؟

( والذي دخل حيز التنفيذ اعتبارا من IFRS 3نظرا لحاداث  التعديلات على معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم )

شركات المساهم  العام  التي تمت دراب  قوائمها المالي  (، تبين بالواقع العملي ان جميع ال2221شهر تموز )

ما زالت لغاي  تاريخه تستخدم الطريق  التقليدي  الجزئي  في عملي  احتساب الشهرة، ولم يسجل ان هناك 

 شركات ابتخدمت الطريق  الكامل .

عان  يلها بالابتإن حصيل  المعلومات التي جمعها الباحث، ومن خلال تتبع وابقصاء مادة الدراب  وتحال

بالمراجع والمصادر المتعلق  بالمحاابب  المتقدم  في الشركات ومعايير المحاابب  الدولي ، تؤكد ان التنوع في 

ابتخدام الطريق  بين المجموعات أو حتى داخل المجموع  الواحدة التي لديها عدة شركات تابع  يؤدي إلى 

. وان الاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة يؤثر على عدم ثبات في الإفصاح وعدم القدرة على المقارن 

قيم  موجودات الميزاني  وعلى مقدار الخسارة في حال  تدني قيم  الشهرة، وهذا بيؤثر على القرارات 

 الابتثماري  لمديري الشركات القابض . وبناء عليه من يجب رفض الفرضي  الاولى. 

ضي  عمليا من خلال دراب  الحاال  والزيارات الميداني  والمقابلات ولكن كانت تسعى الدراب  إلى إثبات الفر 

الشخصي ، وبسبب حداث  تنفيذ المعيار والتزام الشركات بابتخدام الطريق  التقليدي  الجزئي  في عملي  

 احتساب الشهرة فقط، لم يستطع الباحث تحاليل الفرضي  عمليا وإثبات صحا  الجانب النظري.    

ل الفرضي  الأولى لعدم توافر الأدل ، وهذا يعني لا يوجد أثر لاختلاف طرريق  إحتساب قيم  وبناء عليه تقب

 ( المعدل، على القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .3الشهرة، تطبيقا لمعيار الإبلاغ  المالي رقم )

في (، 31قم )المحاابب  الدولي ر تطبيقا لمعيار  لا يوجد أثر لاختبار تدني قيم  الشهرة،الفرضي  الثاني :  .2

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .
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( على "عدم ابتهلاك الشهرة بتوزيع قيمتها على عدد من الفترات المالي ،  3نص معيار الإبلاغ  المالي رقم ) 

يمتها". خفاض في قوبدلا من ذلك يجب اختبار قيم  الشهرة في نهاي  كل بن  لقياس إن كان هناك تدن أو ان

( يحاق للشرك  تنفيذ الاختبار  141( ومعيار المحاابب  المالي رقم )  31ووفقا لمعايير المحاابب  الدولي  رقم ) 

السنوي لانخفاض قيم  الشهرة لوحدة توليد نقد معين  في أي تاريخ خلال السن  وثم يجب الالتزام به 

 بنويا. 

لومات تبين ان في الشرك  الواحدة قد يختلف تاريخ تنفيذ الاختبار من الناحي  النظري  ومن خلال جمع المع

السنوي لانخفاض قيم  الشهرة باختلاف وحدات توليد النقد، وكلما ازداد عدد وحجم وحدات توليد النقد 

في الشرك  أعطى إدارة الشرك  المرون  في تخصيص الشهرة على هذه الوحدات وبالتالي تزداد المرون  في اختيار 

البدائل المحااببي  لتخفيض قيم  الشهرة. وهنا يستطيع مديرو الشركات في تخصيص الشهرة على وحدات 

ذات نمو منخفض لتسريع عملي  تخفيض قيم  الشهرة، أو تخصيصها على وحدات ذات نمو مرتفع لتأخير 

لعليا الإدارة اعملي  تخفيض قيم  الشهرة. وبالتالي هناك ارتباط واضح بين قرار تدني قيم  الشهرة و 

 التنفيذي .

من الناحي  العملي  ومن خلال دراب  الحاال  والزيارات الميداني  والمقابلات الشخصي ، تبين ان الإدارة العليا 

التنفيذي  لجميع شركات عين  الدراب  التزمت بقواعد معايير المحاابب  الدولي  شكليا، فقد التزمت الشركات 

 بشكل صوري للابباب التالي :. لكن يا و بعمل اختبار تدني الشهرة بنو

لعين  الدراب   (BTMالقيم  الدفتري  مقارن  بالقيم  السوقي  )( يوضح نسب   11إن الجدول التالي رقم ) 

يعني ذلك أن أكبر من واحد  BTMنسب  تكون  وعادة عندما، 2211ولغاي   2221خلال الفترة ما بين عام 

 يم  الشهرة.شير إلى توقع تدني قهذه الحاال  تتمل أن تكون مبالغا فيه وفي القيم  الدفتري  للشرك  من المحا

لجميع الشركات عين  الدراب  كانت باتجاه تصاعدي من بن  إلى أخر  وهذا   BTMمن الواضح ان نسب  

 BTMيعني ازدياد حجم التدهور في الوضع المالي والاقتصادي للشركات من بن  إلى أخر . فمثلا نسب  

المجموع  المتحادة القابض  لم تتجاوز الواحد الصحايح فقط بل تجاوزت الرقم عشرة. بالإضاف  إلى  لشرك 

  العسر المالي وعجز في رأس المال العامل وحجم خسارة كبير في المجموع .وجود 
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 في أعلنت إدارة المجموع  في تقريرها المالي بان المؤشرات أظهرت عدم وجود تدنوعلى الرغم من ذلك فقد 

قيم  الشهرة الناتج  عن تملك الشركات التابع . ولم تكتف بذلك، بل تم صرف مكافات ومزايا مالي  لأعضاء 

 .2221( دينار اردني عام 122,111.22الإدارة العليا التنفيذي  بقيم  إجمالي  مقدارها )

 ( 11الجدول رقم ) 

 صمم الباحث الجدول التالي

 لقيم  السوقي نسب  القيم  الدفتري  مقارن  با

نسب  القيم  الدفتري  بالسوقي   الرقم

BTM 

 

 ابم الشرك  القابض 

 2221 2212 2211  

 ك القابض مجموع  أوفت 2.83 2.63 2.01 1

 المجموع  المتحادة القابض  10.10 4.49  2

 الأردن دبي للأملاك 1.96 1.36 1.35 3

  شرك  مناجم الفوبفات الأردني 0.563 0.372 0.309 4

 

( يوضح 11ايضا كان بعر السوق للسهم لشركات عين  الدراب  في تدهور مستمر حيث الجدول التالي رقم )

ولغاي   2221انحادار بعر السوق للسهم لشركات عين  الدراب  خلال الخمس بنوات الماضي  من عام 

صرت أ هرة. ومع ذلك ، ويعتبر بعر السوق أحد المؤشرات الذي يدل على احتمالي  انخفاض قيم  الش2211

 في تقريرها المالي بان المؤشرات أظهرت على عدمالإدارة العليا التنفيذي  لشركات عين  الدراب  ان تعلن 

 وجود تدن في قيم  الشهرة الناتج  عن تملك الشركات التابع .
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بيقا لمعيار ، تطوبناء عليه، ترفض الفرضي  الثاني ، وهذا يعني أنه يوجد أثر لاختبار تدني قيم  الشهرة

 (، على القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .31المحاابب  الدولي رقم )

 ( 11الجدول رقم ) 

 صمم الباحث الجدول التالي ليوضح بعر السوق للسهم لشركات عين  الدراب 

 خلال الخمس بنوات الماضي 

 2211 2212 2221 2221 2221 ابم الشرك 

 2.31 2.42 2.51 2.41 1.12 القابض  للسهمشرك  مجموع  اوفتك 

    2.53   المجموع  المتحادة القابض 

 2.52 2.13 2.14 2.11 2.21 الأردن دبي للأملاك

   11.22 11.52 12.21 شرك  مناجم الفوبفات الأردني 

 للشركات القابض  ينالفرضي  الثالث : لا يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين والمديرين التنفيذيين والمالي  

( المعدل،  في 3عيار المحاابب  الدولي  رقم )تطبيقا لمالاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة، أثر حول 

 القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض .

من خلال دراب  الحاال  والزيارات الميداني  والمقابلات الشخصي  لشركات عين  الدراب ، تبين ان معظم 

التعديلات على معيار الإبلاغ  المالي الدولي رقم أي قبل اعتماد  2221مليات اندماج الأعمال تمت قبل عام ع

(IFRS 3) أو الجزئي  في احتساب قيم  الشهرة.  شركات الحاق في ابتخدام الطريق  الكامل واعطاء ال 

ان الإدارة العليا لواقع العملي با، فقد تبين 2221أما بخصوص عمليات اندماج الأعمال التي تمت بعد عام 

المساهم   وان جميع الشركاتالتنفيذي  للشركات لم تواكب التعديلات الجديدة لمعايير المحاابب  الدولي ، 

العام  التي تمت دراب  قوائمها المالي  ما زالت لغاي  تاريخه تستخدم الطريق  التقليدي  الجزئي  في عملي  

خلاف بين المدير التنفيذي والمدير المالي على اختيار طرريق  احتساب قيم   احتساب الشهرة، ولم يلاحظ أي

 الشهرة. 
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أما بخصوص رأي المدقق الخارجي حول أثر الاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة على القرارات 

 الابتثماري  لمديري الشركات القابض ، وبحاكم ان الشركات ما زالت تستخدم فقط الطريق  التقليدي 

الجزئي  في عملي  احتساب الشهرة، ولم توجد شرك  ابتخدمت الطريق  الإجمالي ، اصبح رأي المدقق 

الخارجي نابعا من ناحي  نظري  واجتهاد شخصي فقط غير مدعم بوقائع وأحداث وارقام فعلي . ورغم 

كل  يتفق مع رأي ملاحظ  الباحث بعض التردد وعدم ثق  المدقق الخارجي في الاجابات الا ان رأي المدقق

من المدير التنفيذي والمالي للشركات، حيث افاد المدقق الخارجي انه لا يوجد تنوع في ابتخدام طررق 

احتساب الشهرة بين الشركات التابع  للمجموع ، ويجب ان يكون ثباتا في ابتخدام الطرق بينهما. كما أكد 

  .الاحتساب بين شركاتها من اجل تحاقيق المقارن الدور الاباسي يقع على عاتق الشرك  الام التي توحد طررق

يين لا يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين والمديرين التنفيذيين والمالوعليه، يتم قبول الفرضي  الثالث ، 

للشركات القابض  حول أثر الاختلاف في طرريق  إحتساب قيم  الشهرة، تطبيقا لمعيار المحاابب  الدولي  رقم 

 على القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض  ( المعدل، 3)

الفرضي  الرابع : لا يوجد اختلاف بين وجهات نظر المدققين والمديرين التنفيذيين والماليين للشركات  .3

في القرارات  (،31عيار المحاابب  الدولي رقم )تطبيقا لمالقابض  حول أثر اختبار تدني قيم  الشهرة، 

 لشركات القابض .الابتثماري  لمديري ا

بشكل عام أن المدير التنفيذي يعطي الاولوي  في المحاافظ  على بمعته في السوق أكثر من تحاقيق الحاوافز 

المادي ، وتلعب الخبرة دورا مهما باعطائه المهارة الكافي  للحافاظ على بمعته وتاريخه في السوق وان 

لمالي الدراب  انه تم الاعلان في تقرير الشرك  ا تعارضت مع مصلحا  المساهمين. فقد تبين في الشركات عين 

بأن المؤشرات أظهرت عدم وجود تدن في قيم  الشهرة الناتج  عن تملك الشركات التابع  رغم كل المؤشرات 

 التي تدل على تدني القيم . 

لمحااببي . ومن اإن المدير التنفيذي ذو مسؤولي  عن أداء الشرك  بينما يرتبط عمل المدير المالي في القرارات 

هنا يكون المدير المالي أكثر موضوعي  من المدير التنفيذي في قرار تدني قيم  الشهرة لانها لا تتعارض مع 

مصلحاته كما تتعارض مع مصلحا  المدير التنفيذي. وعليه، فقد تبين وجود اختلاف بين وجه  نظر المدير 

 قيم  الشهرة. التنفيذي مع وجه  نظر المدير المالي بخصوص قرار تدني

  



www.manaraa.com

 

129 

 

أما بخصوص رأي المدققين الخارجيين فقد أكدوا على أن جميع الشركات تقدم بياناتها المالي  بمهني ، وانها 

ملتزم  بتطبيق معايير المحاابب  الدولي ، كما أكدوا على صحا  الإجراءات المتبع  لديها في عملي  اختبار تدني 

 نب تخفيض قيم  الشهرة فانه يتطلب منها تقديم الافتراضاتقيم  الشهرة. وفي حال  رغب  الشرك  في تج

والأبباب والأدل  اللازم  لذلك. ويتم اعتماد قرار تأجيل تخفيض قيم  الشهرة عند تقديم الشرك  الافتراضات 

المنطقي  والصحايحا ، ويتم رفض الافتراضات اذا كانت مبالغا فيها وغير صحايحاي ، وفي هذه الحاال  من الممكن 

تعان  بطرف ثالث خبير خارجي. كما أكدوا على مهني  الشركات وصدق البيانات المالي  المقدم  ولا يوجد الاب

تجميل للقوائم المالي . وان المدير التنفيذي )من وجه  نظر المدقق( لا يقدم رأيا فقط، وانما يبني منهجه 

من إدارة الشرك  من أجل  على اباس فرضيات واضحا  ودراب  منطقي  مبني  على أبس علمي  وموثق 

تحاسين مركز الشرك  في السوق. وهنا يتخلى المدققون الخارجيون عن مهنيتهم و يتفقون مع رأي المدير 

 التنفيذي متجاهلين وقائع خسائر الشركات وتدهور بعر السهم في الأبواق وصرف المكافات.

جد اختلاف بين وجه  نظر المدققين وبناء على ما ببق، يتم رفض الفرضي  الرابع ، وهذا يعني انه يو 

والمديرين التنفيذيين ووجه  نظر الماليين للشركات القابض  حول أثر اختبار تدني قيم  الشهرة، تطبيقا لمعيار 

 (، على القرارات الابتثماري  لمديري الشركات القابض 31المحاابب  الدولي رقم )
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 الفصل الخامس

 النتائج والتوصيات

  اب نتائج الدر  5.1

  توصيات الدراب  5.2

 قائم  المصادر والمراجع  5.3
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 نتائج الدراب  5.1

 لقد توصل الباحث الى ما يلي: 

إن قانون الشركات الأردني كغيره من أنظم  الشركات في الدول العربي  كالسعودي  والقانون المصري، لم  .1

ار أن لق  بالاندماج وأحكامه باعتبيعرف الاندماج بشكل واضح وإنما اكتفى ببيان بعض المسائل المتع

 التعريف ليس من مهم  المشرع وإنما من مهم  الفقه.

قانون الشركات الأردني تعامل مع عملي  اندماج الشركات بانها تغير قانوني في هيكل الشرك  بينما تعامل  .2

 مع عملي  اندماج الأعمال بانها قضي  محااببي  مرتبط  بالشرك . 

الأردني عملي  اندماج واتحااد الشركات بإعفائهم من الربوم والضرائب ولم يشجع شجع قانون الشركات  .3

 عمليات اندماج الأعمال.

جميع الشركات ما زالت لغاي  تاريخه تستخدم الطريق  التقليدي  الجزئي  في عملي  احتساب الشهرة،  .4

 ولم تستخدم الطريق  الكامل  لحاداث  تنفيذ المعيار.

راءات الشهرة المختلف  ينعكس على بيانات الشرك  المالي  وعلى بعر السوق الاختلاف في تطبيق اج .5

 للسهم.

إن ازدياد عدد وحجم وحدات توليد النقد في الشرك  منح إدارة الشرك  المرون  في تخصيص الشهرة على  .1

الوحدات وتحاديد الخسائر. كلما ازدأدت عدد وحجم وحدات توليد النقد في الشرك ، كلما ازدأدت 

 ون  إدارة الشرك  في تحاديد خسائر الانخفاض في المستقبل.مر 

 ( المرجع الوحيد الذي عرف وأنصف عملي  اندماج الأعمال.3معيار الإبلاغ  المالي رقم ) .1

وظائف الإدارة العليا التنفيذي  من العوامل المؤثرة على الإفصاح المالي وعلى قرار تدني قيم  الشهرة.  .1

ي  الوكال ، حيث إن المدير التنفيذي يعطي الأولوي  لخدم  مصالحاه وقد اتفقت الدراب  مع نظر

 الشخصي  أكثر من مصلحا  المساهمين.
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علاق  خبرة المدير التنفيذي وقرار تدني قيم  الشهرة علاق  عكسي . المدير التنفيذي يعترف بتدني قيم   .1

اعطاء وتلعب الخبرة دورا مهما ب الشهرة في الفترة الأولى من توليه منصبه أكثر من الفترات اللاحق .

المدير التنفيذي المهارة الكافي  للحافاظ على بمعته وتاريخه في السوق وإن تعارضت مع مصلحا  

 المساهمين.

المدير التنفيذي ذو مسؤولي  عن أداء الشرك  وتتعارض مصلحاته مع قرار تدني قيم  الشهرة، أما المدير  .12

 بي  وذات موضوعي  في قرار تدني قيم  الشهرة.المالي يرتبط عمله بالقرارات المحااب

توجد علاق  تعاقدي  بين الإدارة العليا التنفيذي  والمدقق الخارجي وهذا قد يؤثر على نوعي  قرار المدقق  .11

 الخارجي.

 قبل الشركات المساهم  العام  بقواعد معايير المحاابب  الدولي  المتعلق  بالشهرة شكليا.   من التزام هناك .12

تقصير في دائرة مراقب  الشركات على أنشط  الشركات المساهم  العام ، وتخلي الجهات الرقابي  هناك  .13

 المسؤول  عن مسؤوليتها.

غياب جهات ذات علاق  مباشرة بالشركات مثل هيئ  الأوراق المالي  عن دورها في حماي  المستثمر. أن  .14

 ستثمرين في السوق المالي وتنظيم بوق رأسمن قانون الهيئ  تؤكد أن دورها يقتضي حماي  الم 1المادة 

المال وتطويره بما يكفل تحاقيق العدال  والكفاءة والشفافي  وحماي  بوق رأس المال من المخاطرر التي 

 قد يتعرض إليها.

 توصيات الدراب  5.2

 يمكن تلخيص التوصيات في النقاط التالي : 

خل ضات لمديري الشركات مبني  على أباس صافي الد أن تكون عقود الامتيازات والمكافأة النقدي  والتعوي .1

بإبتثناء خسارة تدني قيم  الشهرة، من أجل تشجيع الإدارة التنفيذي  العليا على اتخاذ قرار تخفيض 

 قيم  الشهرة ان وجد.
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يجب تقييم أداء المديرين التنفيذيين على أباس تحاقيقهم نمو في صافي دخل الشرك  )بإبتثناء خسارة  .2

 ( وليس تحاقيقهم نمو في حجم المبيعات أو أي معيار اخر.التدني

أن يكون )على الأقل( احد أعضاء مجلس الإدارة ذا خبرة واختصاص في مجال عمل الشرك  لان ذلك  .3

 يحاجم من تلاعب وتوغل الإدارة العليا التنفيذي . 

بتثمار ق  بالأعمال والانظرا لأهمي  المرحل  ولشدة المنافس  نوصي جميع الهيئات المستقل  ذات العلا  .4

مطالب  الحاكوم  الأردني  بتوبيع دائرة التشجيع على اندماج الأعمال لتتمكن من الصمود والمنافس . 

مثلا اعتبار عملي  اندماج الأعمال كأحد أنواع اندماج الشركات ومنحاها كاف  الامتيازات كالإعفاءات من 

 الضرائب والربوم.  

ل الوزارت المعني  ومؤبساتها المستقل  بالاضاف  الى الشركات الخاص  على الحاكوم  الأردني  من خلا .5

 دعم حقل البحاث العلمي، والعمل على توفير قاعدة معلومات لجميع العاملين في مجال اندماج الأعمال.

على جمعي  المحااببين القانونيين والهيئات المستقل  ذات العلاق  ايجاد طرريق  ما لدعم ابتقلالي  وحياد  .1

 لمدقق الخارجي عن إدارة الشركات. ا

 ضرورة تدريب العاملين في الدوائر المالي  على برامج المحاابب  المتقدم  وبرامج المعايير المحاابب  الدولي . .1

 دعوة المنظمات المهني  الأردني  إلى تعريب التغييرات على المعايير المحاابب  الدولي . .1

الشركات وهيئ  الأوراق المالي ، وضع الشخص المنابب في على المؤبسات الرقابي  مثل دائرة مراقب   .1

 المكان المنابب



www.manaraa.com

 

134 

 

 قائم  المصادر والمراجع  

 قائم  المراجع باللغ  العربي 

(، بعنوان: "التحاليل المحااببي لقرارات اندماج الشركات 2221إمام همام، محامود عبدالرؤف، ) .1

  ربال  ماجستير غير منشورة، جامعاب  تطبيقي ". در  –وانعكابها على القوائم المالي  للشركات الدامج  

 قناة السويس، السويس.

والإبلاغ  المالي الدولي ، الجوانب  معايير المحاابب (، "2221محامد وحميدات جمع ، ) أبو نصار، .2

 النظري  والعملي "، دار وائل للنشر، عمان.

 31المحااببي الدولي رقم  (، " وضع معيار محااببي معدل للمعيار2224الجعارات، خالد جمال، ) .3

المتعلق بالانخفاض في قيم  الأصول وأثر ذلك على تحاسين الصفات النوعي  للمعلومات المحااببي "، اطرروح  

 دكتوراة غير منشورة، جامع  عمان العربي  للدرابات العليا: عمان. 

 .دري (، "أبابيات إدارة المنظمات"، الدار الجامعي ، الابكن1114حنفي، عبدالغفار، ) .4

(، " المحاابب  المتقدم ، محاابب  دمج الشركات وعمليات العملات الأجنبي "، 1114الراعي، زياد، ) .5

Sky Institute of Technologyعمان ،. 

 .(، "الابتثمار"، دار المسيرة، عمان1111الراوي، خالد وهيب، ) .1

قي  العادل  وأهميته (، "القياس المحااببي المستند الى القيم  السو 2225الزعبي، يامن خليل، ) .1

للشركات المساهم  الصناعي  الأردني  المدرج  في بورص  عمان" ربال  ماجستير غير منشورة، جامع  اليرموك: 

 اربد.

(، "إمكاني  تطبيق معايير المحاابب  الدولي  على مؤبسات القطاع العام 2221زيود، لطيف، ) .1

رة الخارجي (، مجل  جامع  تشرين للدرابات والبحاوث المندمج ، دراب  ميداني  على المؤبس  العام  للتجا

 1، العدد 21بلسل  العلوم الاقتصادي  والقان ني ، المجلد  –العلمي  
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(، "الاندماج والابتحاواذ: الاضطراب المالي العالمي والفرص الجديدة"، 2221السحايباني، صالح، ) .1

 لخدمات المالي ، السعودي .إدارة البحاوث والابتشارات الابتثماري  : شرك  الراجحاي ل

(، "نظم المعلومات الإداري  مدخل إداري"، الدار الجامعي ، 2222بلطان، زكي ابراهيم، ) .12

 .الإبكندري 

(، "الاثار الاقتصادي  لاندماج الشركات في الأردن"، ربال  ماجستير غير 1111صويص، نادي ، ) .11

 منشورة، الجامع  الأردني ، عمان.

(، "المحاابب  عن اندماج الشركات على أباس مفاهيم السيطرة 2221)السيد، أحمد السقا،  .12

 والمنفع "، الطبع  الأولى،  كلي  التجارة، جامع  طرنطا.

 (، "محاابب  الشركات: أشخاص وأموال"، الدار الجامعي ، بيروت.1111شحااته، احمد بسيوني، ) .13

ير المحاابب  الدولي  والأداء (، "تحاليل العلاق  بين مد  تطبيق معاي2221الصوفي، فارس جميل، ) .14

المالي للشركات الصناعي  المساهم  العام  المدرج  في بورص  عمان"، اطرروح  دكتوراة غير منشورة، جامع  

 السودان للعلوم والتكنولوجيا.

(، "التوجه الحاديث للفكر المحااببي لمفهوم القيم  العادل  وأثره في 2225الطرايرة، جمال علي، ) .15

لي للقوائم المالي  للبنوك العامل  في الأردن"، اطرروح  دكتوراة غير منشورة، جامع  عمان العربي  الإبلاغ  الما

 للدرابات العليا: عمان.

(، "درابات الجدو  الاقتصادي  لاتخاذ القرارات الابتثماري ، 2222عبد الحاميد، عبد المطلب، ) .11

 الدار الجامعي  للنشر، الإبكندري .
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(، "القياس المحااببي المستند الى القيم  العادل ، دراب  لابتطلاع رأي 2221عدس، نائل ونور، ) .11

المحااببين القنونيين الأردنيين" بحاث مقدم الى مؤتمر العلمي المهني الدولي السابع حول القيم  العادل  

 والإبلاغ  المالي، عمان.

 حاي : دراب  تطبيقي  في البنوك(، "أثر الاندماج على الأداء المالي والرب2221العمري، احمد وبدور، ) .11

مع  القاهرة، جا-التجاري  الأردني "، العدد الثالث والسبعون، مجل  المحاابب  والإدارة والتأمين، كلي  التجارة

 القاهرة. 

(، "أثر تطبيق المحاابب  عن القيم  العادل  للأصول المعنوي  على 2221قباج ، ماجد عبد المجيد، ) .11

الوعاء الضريبي في الشركات المساهم  العام  الأردني "، اطرروح  دكتوراة غير محاتو  القوائم المالي  و 

 منشورة، جامع  عمان العربي  للدرابات العليا: عمان. 

(، "تأثير تطبيق القيم  العادل  على جودة البيانات المالي ، دراب  2221القطاون ، عادل محامد، ) .22

تمر بحاث مقدم الى مؤ في بورص  عمان ضمن السوق الأول"،  ميداني  على الشركات المساهم  المدرج  أبهمها

 العلمي المهني الدولي السابع حول القيم  العادل  والإبلاغ  المالي، عمان.

(، "دمج وشراء الشركات"، الطبع  العربي  الأولى، دار الفاروق للنشر والتوزيع، 2221كويل، برايان، ) .21

 .مصر

 محاابب  القيم  العادل  على ملائم  وموثوقي  البانات المالي  (، "تأثير2221المبيضين، أحمد محامد، ) .22

 في شركات الوباطر  المالي  الأردني " ربال  ماجستير غير منشورة، جامع  ال البيت: المفرق

(، " أثر نظم المعلومات المحااببي  المحاوبب  في اتخاذ القرارات 2221المخادم ، أحمد عبدالرحمن، ) .23

 2، العدد 13بيقي  على الشركات الأردني "، المنارة، المجلد الابتثماري : دراب  تط

 (، "اندماج الشركات وانقسامها دراب  مقارن "، دار الكتب القانوني ، مصر2221المصري، حسني، ) .24
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(، " الابتثمارات غير الملموب  وأثرها على التكلف  الكلي  لرأس 2221المطارن ، عبدالوهاب بلام ، ) .25

اطرروح  دكتوراة غير منشورة، جامع  عمان العربي  الأردني  لصناع  الأدوي  والكيماويات"،  المال في الشركات

 للدرابات العليا: عمان. 

(، "التأصيل النظري للمماربات المهني  المحااببي  في مجالات القياس، والعرض، 2224مطر، محامد، ) .21

 والإفصاح"، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان 

(، "إدارة الابتثمارات، الاطرار النظري والتطبيقات العلمي "، دار وائل للنشر 2224مطر، محامد، ) .21

 والتوزيع، عمان 

(، "التحاليل المالي والائتماني، الاباليب والادوات والابتخدامات العملي "، 2222مطر، محامد، ) .21

 الطبع  الأولى، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان 

 ات الابتثمار"، شرك  مكتب نبيل للقانون، عمان(، "مجموع  تشريع2221نبيل، طرريف، ) .21

(، "ابتخدام التحاليل المالي في بيان نجاح او فشل اندماج الشركات، 2223نعمان، مصعب محامود، ) .32

 دراب  تطبيقي  على قطاع الصناع  في الأردن" ربال  ماجستير غير منشورة، جامع  اليرموك: اربد.

، "تقويم ابتثمارات الشركات القابض  في شركاتها التابع (، "2221النوايسه، موسى عبد اللطيف، ) .31

 اطرروح  دكتوراة غير منشورة، جامع  دمشق: دمشق.

(، "أثر اندماج الشركات المساهم  العام  الردني  على أدائها المالي" 2225واكد، محامد عبدالرحمن، ) .32

 ربال  ماجستير غير منشورة، جامع  ال البيت: المفرق.
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