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   الملخّص 

الإفصاح المحاسبي فيي القيوا م الماليية الموحيدة لتقيييم   يا ة  تيدف ىذه الدراسة إلى تحديد مدى الاعتماد على          
سييبية الاسييتامار فييي الشيير ات القابديية ا ردنييية ح وذلييك ميين حيييث لسييس قييياس الييدحل الموحييدح ومييدلولات الوحييدة المحا

معلومياتي للقيوا م الماليية الموحيدة وذليك مين حي ل الللمجموعةح ولسس عناصر المر ز الميالي الموحيدح وتحلييل المحتيوى 
تقليديية لا يم ين استعراض المؤشرات المالية التقليديةح وتقييم ميدى صي حيتياح فقيد توصيلت الدراسية إليى إن المؤشيرات ال

 لاستاماري ليذه الشر ات.وحدىا لتقييم ا دا  االاعتماد علييا 
ومن اجل رفع درجة الاعتماد على الإفصاح المحاسبي في تقييم   يا ة الاسيتامار فيي الشير ات القابدية ا ردنيية 
لوصت الدراسة باستحدام بعض المؤشرات غير التقليديية جنبيا إليى جنيب ميع ىيذه المؤشيراتح إديافة إليى ديرورة توحييد 

ة عن الاستامارات في الشر ات التابعيةح لاسيتحدام مينيل الت ل ية الجاريية فيي تحدييد ا سس المحاسبية الحاصة بالمحاسب
 لمالياحدى الحسابات الملحقية فيي حقيوق المل ييةحإالقيمة العادلة للمجموعةح والتعامل مع حقوق ا قلية على اعتبار لنيا 

م انييية الاعتميياد علييييا لتقييييم ا دا  التييالي ميين لىميييو بالييية فييي زيييادة مسييتوى الإفصيياح فييي القييوا م المالييية الموحييدةح وبا
 الاستاماري للشر ات القابدة ا ردنية من قبل المستامرين الحاليين لو المستقبليين في بورصة عمان.
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  ABSTRACT    

This study aimed at reviewing and analyzing the literature concerning the 

consolidated financial statements including disclosure constraints, consolidated income, 

financial position, and identifying weaknesses of measuring their information content 

using traditional financial indicators. The study concludes that traditional financial 

indicators can not be used alone to measure investment performance of corporations and 

recommends using non-traditional measures along with traditional measures.  

 The study also recommends implementing unified principles for investment 

accounting including fair value accounting and treating minority interests as part of the 

group equity. This has the potential to improve disclosure level of consolidated financial 

statements and to increase their ability to evaluate investment performance within the 

context of  Jordanian holding companies operating in Amman stock exchange.. 

 

Key words: Holding companies, Disclosure constraints,  Financial statements, Investment 

effectiveness. 
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 مقدمة:
يتعلييق ىييذا البحييث بمشيي لة قييياس مسييتوى الإفصيياح المحاسييبي فييي القييوا م المالييية الموحييدةح ومييدى الاعتميياد علييييا 

 ان  علىييجميياع بييين فقيييا  التمويييل إ  يياداة لتقييييم   ييا ة الاسييتامار فييي الشيير ات القابديية ا ردنيييةح لاسيييما لن ىنيياك شييبو
 ا ة ا دا  الاسييييييييتاماري فييييييييي الشيييييييير ات المسيييييييياىمة العاميييييييية يعييييييييد ميييييييين لىييييييييم لدوات تقييييييييييم   يييييييي الإفصيييييييياح المحاسييييييييبي

العيرض والطليب  آلييةإليى  ونيو مين الوسيا ل الر يسيية التيي تيدفع باتجياه تحرييك  ةإدياف ح(8332محميدح  اح رانيير)الزر ي
لنيو لاسييما  (ح8333عبدا لعيالح  قبل يش ل دمانو لنجاحو في تحقيق لىدافو )حمادح طار  لا حا وراق الماليةسوق  في

نييد إعييداد الحسييابات فييي عييرض المعلومييات المحاسييبية ع يمييوض والعدالييةالودييوح وعييدم ال بيير عيينو يعمعانيييفييي ابسييط 
جيييواً مييين الاقييية بيييين  نيييو سيييوف يدييي يإف بقيييدر  ييياف   فيييي القيييوا م الماليييية فيييي حيييال تيييوفرهو  حالحتاميييية لمحتليييف الطوا يييف 

 الاسيتامار تقيييم   يا ةىمية الإفصاح المحاسيبي فيي ل من انط قاو  (Andersen, 2005) ا سيم العادية في المتعاملين
 تول يد حمعيايير الإفصياحوالمينيية عليى  المعاىد والجمعييات العلميية العديد من ر زتفقد  في الشر ات المساىمة العامة

اسييبة حييدد مجلييس معييايير المح حيييث فييي التقييارير الماليييةح مييية ونوعييية المعلومييات  دييرورة تييوفر الحييد ا دنييى ميين علييى
تقييييديم معلومييييات للمسييييتامرين ب المنشييييورة ( لىييييداف التقييييارير المالييييية1نشييييرتو رقييييم ) بموجييييب (FASB)ا مري ييييي المالييييية 
  المستامر. تح يض ت ل ة رلس المالو  حللمنشاةتقديم معلومات عن ا دا  المالي و  حوالمرتقبينالحاليين 
لا  ىو ميا  العديد من البياحاينوفقا لآرا   م يوم الإفصاح إلى لن ارىنا لابد من لن يشو   وغيير مطليقح م ييوم نسيبيا 

وغنيي عين القيول لن ترجمية ىيذه ال  يرة عليى  حينطلق من ف رة عامة تتمال في التعبير الصيادق عين الحقيقية وذلك ل ونو
مير اليذي ا  حبيين   تيي الت ل ية والمن عية دا ميا تيارج ت لاسييما لن الحقيقية حرض الواقع تحتلف باحت ف الزمان والم يانل

 من شحص إلى آحر. لم يوم الإفصاح الدقيق المعنىت اوت في تحديد  يترتب عليو وجود
الإفصييياح المحاسيييبي فيييإن التطيييور فيييي ال  ييير المحاسيييبي يظيييير اتجاىييياً متزاييييداً نحيييو التوسيييع فيييي  بحصيييوص لنيييواعلميييا  

حيد لففصياح المحاسيبي يرديي انيو مين الصيعب وديع م ييوم مو بىنياك مين ييرى  إلا لن مجالاتيوحفيي  نوعالإفصاح والت
اليييدف ميين إعييداد حييذ لح لييذلك  ييان لا بييد ميين لففصيياحعلييى إطييار محييدد  الات يياقبييل وميين المسييتحيل ح ا طييرافجميييع 

ا مر الذي لدى إلى ظييور الإفصياح ال اميل والإفصياح العيادل  حبعين الاعتبار البيانات المحاسبية وال  ة المست يدة منيا
  (8332وآحرونح  ف)زيودح لطي الإفصاح الوقا يو الإفصاح التاقي ي و  اح الم  موالإفصاح ال افي والإفص

عيين  لا بييد عنييد القيييام بعييرض القييوا م والبيانييات المالييية ميين الابتعيياد مييا لم يين فإنوحوميمييا تعييددت لنييواع الإفصيياح 
 فصيياح عيين  افيية المعلوميياتالإ وىييذا يقتدييي بالدييرورة ميين القييا مين علييى إعييداد القييوا م المالييية حوعييدم الودييوح التحيييز

 غير مودوعيو. مسبقة لو وجية نظر لية دون تبني و صادق وعادلبش ل  حالجوىرية والش لية
 

 :وأىدافو أىمية البحث
القوا م المالية الموحدة للشر ات القابدية ا ردنيية عنيد اتحياذ قيرار  البحث من ا ىمية التي تحتليا ىذا تنبع لىمية

حسياس الدقيق و اليمؤشير ال يعتبير الشر ات ح إديافة إليى لن المؤشير العيام ل سييم فيي البورصية الاستامار في لسيم تلك
لن تنمو وتزدىر إلا من ح ل تنمية الاقية ليدى المسيتامرين بميا  بورصة ةلس مة الاقتصاد الوطنيح  ما لنو لا يم ن  ي

 قيييراراتيمفييييياح وذليييك ليتسييينى لييييم اتحييياذ  عييين الشييير ات المدرجييية لسييييميا بيانيييات ومعلوميييات م  ميييةو  قيييوا م تقدميييو مييين
تييوفر حييد معقييول ميين يتحقييق إلا ميين حيي ل  ليينوىييذا  ح(Aboody & Kaznik, 2000)الاسييتامارية ب  ييا ة وفعالييية
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 إليىح إديافة يحقق جواً من الاقة بيين المتعياملين من شانو لن الذيفي القوا م المالية لتلك الشر ات  المحاسبي الإفصاح
  .قوا م مالية من شر ات المتعاملة في السوقما يصدر عن ال مراقبةلالجيات المعنية   رصة لمامدرورة إتاحة ال

بمييا لن قييرار الاسييتامار يشيي ل نقطيية البداييية فييي دنيييا المييال وا عمييالح وحجيير الزاوييية فييي بنييا  لي اقتصيياد وطنييي 
مييا تقدمييو ي ل تنمييية اقيية المسييتامرين فسييليم ومعييافىح وذلييك  نييو لا يم يين  ي سييوق مالييية لن تنمييو وتزدىيير إلا ميين حيي

الشر ة التي يتم التداول على لسيميا من بيانات ومعلومات م  مة تدمن قيياميم باتحياذ قيراراتيم الاسيتامارية والتمويليية 
(ح وىيذا بيالطبع لين يتحقيق إلا مين حي ل ديمان مسيتوى م  يم مين الإفصياح 8338)العربييدح عصيام فييدح  ب  ا ة عالية

تحدييد  إليىالباحايات عليى  اوالمسيتامرينح ا مير اليذي حيد الإدارةي اليذي مين شيانو لن يحقيق جيواً مين الاقية بيين المحاسب
 لىداف البحث على النحو التالي: 

( فيييي القيييوا م الماليييية الموحيييدة Information Contentالإفصييياح المحاسيييبي ) فييييدراسييية وتحلييييل العواميييل الميييؤارة -
(Consolidated Financial Statements.) 
مة الإفصاح المحاسبي فيي القيوا م الماليية الموحيدة  ياداة لتقيييم لدا  لسييم الشير ات القابدية فيي سيوق  قياس مدى م -

 ا وراق المالية .
 

 طريقة البحث ومواده :

 مشكمة البحث:
وييتم الحصيول  ةحفيي الشير ات القابدي يحتاج المستامر إلى بيانات ومعلومات تساعده في اتحاذ قراره الاسيتاماري

ميين لىميييا التقييارير والقييوا م الماليييةح وميين ىنييا يم يين تحديييد مشيي لة  حعلييى ىييذه البيانييات والمعلومييات ميين مصييادر عديييدة
 البحث من ح ل ا س لة التالية:

 المحاسبي في القوا م المالية الموحدة؟. درجة الإفصاح في المؤارةعوامل ال ما ىي -

لتقييييم ا دا  الاسييتاماري فييي  اويم يين الاعتميياد عليييي ةفييي القييوا م المالييية الموحييدة  افيييالإفصيياح المحاسييبي  درجييةىييل  -
 الشر ات القابدة؟.

 
 ضية البحث:فر 

ا سيي لة المطروحية فييي مشيي لة الدراسيية تيم الا ت ييا  بصييياغة فرديييو  عيين لتحقييق لىييداف البحييث وبالتيالي الإجابيية
 واحده تتمال بالتالي:

  المحاسيييبي فيييي القيييوا م الماليييية الموحيييدة المعيييدة وفقيييا للمعيييايير الدوليييية وبيييين تقيييييم   يييا ة ىنييياك ع قييية بيييين الإفصييياح
 الاستامار في الشر ات القابدة ا ردنية .

 
 الدراسات السابقة:

ميين الدراسييات الرا ييدة فييي ىييذا المجييال حيييث اسييتيدفت تقييييم مييدى التوافييق فييي  (Owsus-Ansah, 2000)( دراسيية 1 
( شر ة غير مالية مدرجة في السوق الميالي فيي زمبيابوي ميع متطلبيات الإفصياح القيانونيح 94لسنوية لي)التقارير المالية ا

( بندا يجب الإفصاح عنييا بموجيب التشيريعات فيي زمبيابوي. وتوصيل 019الباحث مؤشر إفصاح يت ون من ) لعد حيث
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ن لواجييب الإفصيياح عنييياح ممييا يعنييي الباحييث إلييى إن الشيير ات فييي زمبييابوي ت صيي  عيين الحييد ا دنييى ميين المعلومييات ال
 .الرقابة على التقيد بمتطلبات الإفصاح في المجتمعات النامية غير  اف  

( التي تبحث في الع قة بين الإفصاح المحاسبي و ل من حجم الشر ةح ولسعار لسيميا فيي 8331( دراسة )ال دلح 8
( شيير ة صييناعية موزعيية علييى القطيياعين الحيياص 80السييوق الماليييةح ونييوع نشيياطياح حيييث ت ونييت عينيية الدراسيية ميين )

والمحييتلطح وقييد عمييل الباحييث علييى تشيي يل مؤشيير إفصيياح م ييون ميين حمسييين بنييدا ميين المعلومييات التييي تيطييي محتلييف 
الجوانب المحاسبية والمالية والإداريية فيي الشير ة ح وباحتبيار الباحيث ل ردييات الدراسية توصيل إليى ديعف الع قية بيين 

نسييبة الإفصيياح ال ييافي لمجمييل التقريييرح وعييدم ارتبيياط مسييتوى الإفصيياح بحجييم  وبمجمييوع مجوداتيييا حجييم الشيير ة مقاسييا 
الشر ة ونوع النشاط الذي تمارسوح فيي حيين لن لسيعار لسييم الشير ات فيي السيوق الماليية تعيد محيددا لمسيتوى الإفصياح 

 في قا متي المر ز المالي والدحل.
يدفت احتبيار الع قية بيين لربيع صي ات متعلقية بالجييات المسييطرة عليى التيي اسيت ((Simon et al, 2001( دراسية 0

ومسيتوى الإفصياح الاحتيياري فيي (  Corporate governance attributesالشر ات المدرجة فيي سيوق ىونيو  ونيو )
 Weighted relative)واسيييتحدمت الدراسيييية مؤشييير الإفصييياح النسيييبي الميييرج   ح القيييوا م الماليييية لتليييك الشييير ات

disclosure index)  الذي توصل إليو الباحاون من حي ل تجمييع وتصينيف قا مية مين بنيود المعلوميات التيي لفصيحت
وتوصلت الدراسة إلى إن ىناك ارتباطا موجبيا بيين مسيتوى الإفصياح الاحتيياري  عنيا الشر ات فعليا في تقاريرىا الماليةح

 ح وع سيا مع نسبة لفراد العا لة الواحدة في مجلس الإدارة.في القوا م المالية للشر ات ووجود لجنة تدقيق في الشر ة
التيي احتبيرت الع قية بيين اليتح ظ فيي تقريير الميدقق وسياسية الإفصيياحح  (Gigler & Hemmer, 2001)( دراسية 9

ن الشيير ات التييي تسييتحدم طرقييا محاسييبية متح ظيية لوتوقيييت إصييدار البيانييات المالييية السيينوية فييي لمري ييا ح حيييث وجييدا 
ع يييس  عليييى وتنشييير الإفصييياح الاحتيييياري فيييي وقيييت غيييير مناسيييبح وذليييك ح ل  بيرتصيييدر تقاريرىيييا الماليييية السييينويةبشييي

قل تح ظا. ونتيجة لذلك فيإن لسيعار لسييم الشير ات التيي تسيتحدم طرقيا محاسيبية لالشر ات التي تستحدم طرقا محاسبية 
 حبارىا في الوقت المناسب.لاقل تح ظا تع س 

( IASالتي بحات لار الاحيت ف فيي تطبييق معيايير المحاسيبة الدوليية )(Ash baugh & Pincus, 2001) ( دراسة 2
 Non-U.S. firms)قدرة المحللين الماليين على التنبؤ بارباح الشر ات غير ا مري ية  يالمحلية فلو معايير المحاسبة 

earnings)ليييية ن الشييير ات التيييي تبنيييت تطبييييق معيييايير المحاسيييبة الدو لحييييث وجيييدا  ح(IAS) حقيييد زادت مييين الإفصييياح 
وحيييدت مييين احتييييار الإدارة لطيييرق التقيييييم والقيييياسح مميييا لدى إليييى زييييادة قيييدرة التنبيييؤ ليييدى المحلليييين المييياليين باربييياح ىيييذه 

 الشر ات.
بدراسيية فيمييا إذا  ييان ميين المم يين ل ييل ميين نظريتييي الو اليية وا ايير  التييي قامييت (Anna Watson, 2002)( دراسيية6
ن ي سييرا الإفصيياح المييالي للنسييب فييي التقييارير السيينوية ح وباسييتحدام بيانييات جمعييت علييى مييدى ل signalingلمعلوميياتي ا

( شر ة من الممل ة المتحدة تم احتبار سبعة فردييات.. وقيد تيم التوصيل إليى وجيود ع قية 010حمسة سنوات وشملت )
 إلييا الشر ة. ما بين الإفصاح عن النسب و ل من: لدا  وحجم ونوع الصناعة التي تنتمي

التيي تحققيت مين ع قية مسيتوى الإفصياح فيي الشير ة وعيدد مين المتيييرات  (Jacqueline L.Birt 2006)( دراسية 2
التي تتمال في: عدم تماال المعلوماتح ت ياليف الو اليةح الت ياليف السياسيية وت ياليف المل يية. حييث تيم التحقيق مين دور 

السوق الاسترالية وبالاعتماد على النظرية  منفصاحات في لجزا  سوقية محتارة متييرات المل ية والمنافسة في ت سير الإ
سييييتراتيجية للمنظمييييات ات النظرييييية المتعلقيييية بييييالإدارة الاالتييييي تييييدعميا وتؤيييييدىا الحا مييييية المؤسسيييييةح وبنييييا  علييييى ا دبييييي
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نافسية. حييث إن ىيذا المتييير يقيدم الصناعيةح فقد تم تقديم متيير اقتصادي جديد يوحد بين  ل من متييرات المل يية والم
ن لجرا  سلسيلو مين الاحتبيارات عليى قيوة النمياذج تبيين إوحيدهح وبيالنميوذج اليذي ير يز عليى  يل متييير نتا ل لفديل مين 

درجيية المعنوييية لا تتيياار بتدييمين متييييرات الإفصيياح التييي حييددتيا ا دبيييات السييابقة لو التيييير فييي المعييايير لو شييرا  لو 
ن لن نميياذج الإفصيياح يم يين لينيياقش )لو يجييادل(  (Verrecchia) 2001ن للموجييودات الماليييةح إلا الاسييتينا  عيين ا

ن لا مير اليذي قيد يايير البياحاين وييؤدي بييم إليى  حوىنياك درجية عاليية مين الحليط اً توصف بانيا نمياذج اقتصيادية لساسي
 الحطوة ا ولى باتجاه التوحد في الرلي. ايحطو 
والتيي تيم التر ييز فيييا عليى  التيي قيام بييا فيي سيوق ا سييم بالممل ية المتحيدة (George latridis 2006)( دراسية 2  

الإفصاح عن المعلومات المحاسبية المتعلقة بالقوا م المالية الحاصة بالشر ات البريطانيةح حيث  ان اليدف الير يس مين 
وتقيييم  حإفصاحات مالية م ا ةإلىللمستامرين( ىذه الدراسة ىو تحليل الحصا ص المالية للشر ات التي توفر )للصحافة و 

ذلكح وتحتبر ىذه الدراسة الص ات المالية للشر ات التي ت ص  عن معلوماتييا  إلى ا ار المالي لذلك الإفصاح والدافع 
 والتي تشتمل عليى الإفصياح عين المحياطر والتيييير فيي السياسيات حالمتعلقة بالقدايا والمودوعات المحاسبية الجوىرية

ح والشيير ات التييي تييوفر إفصيياحات Hedgingالمحاسييبية وتطبيييق المعييايير المالييية العالمييية فييي إعييداد التقييارير والتحييوط 
ن لوتبيييين نتيييا ل ىيييذه الدراسييية ليديييا  حمعلوماتيييية محاسيييبيو يبيييدو لنييييا تمييييل إليييى تديييحيم مقييياييس الحجيييم والنميييو والرفيييع

ؤار ع سيا على ربحية الشر ةح و ذلك فقد لودحت الدراسة يلم  الإفصاح عن المعلومات المحاسبية )الميمة( الحساسة
ن تطبييق المعيايير العالميية فييي لتحقيييق ربحيية لعليىح وبميا إلىن الشير ات التيي تيوفر إفصياحات محاسيبية م صيلة تمييل ل

عتمادييية فييي التقييارير نييو ليدييا يييدعم التناسييق والاإإعييداد التقييارير المالييية يعييزز ميين جييودة وقابلييية مقارنيية القييوا م الماليييةح ف
 المالية ا مر الذي يسيل على تلك الشر ات ميمة الحصول على ا موال من مصادر مالية عالمية محتل ة.

وتن رد ىذه الدراسة عن غيرىا من الدراسات السابقة ذات الع قة في  ونيا تعتبر ىي الدراسة ا ولى من نوعييا التيي قيد 
عليى الإفصياح فيي القيوا م الماليية الموحيدة لتقيييم ميدى   يا ة الاسيتامار فيي الشير ات لتحدييد ميدى الاعتمياد ؤىيا  تم إجرا
 القابدة

 ا ردنية. 
 

 منيجية البحث:
على المنيل الوص ي التحليلي مين حي ل تتبيع نجاز لىداف البحث على ل مل وجو فقد اعتمد الباحاان إلدمان  

افة إليى مينيل دراسية المديمون بالاعتمياد عليى دراسية ومراجعية إديحث وتحليليا واستح ص النتيا ل واستقصا  مادة الب
 م الدراسيات ذات الع قية بالموديوعالتقارير المالية الموحدة وبعض المراجع والمصادر المتعلقة بالإفصاح المحاسبي ولىي

                                                                                           .                                                                     
 المبحث الأول: محددات مستوى الإفصاح في القوائم المالية الموحدة:                                                       

قيييم   يا ة  الاسيتامار فيي الشير ات القابدية لن الإفصاح المحاسبي في القوا م المالية الموحيدة وميدى الاعتمياد علييو لت 
 المحددات التي  يتمال جليا بالتالي :                  العوامل و مح وم بمجموعة من

                                       
 أسس قياس الدخل الموحد: -أولا:
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مارات فيي الشير ات التابعية وذليك مين حي ل يعتمد قياس الدحل الموحيد عليى ا سياس المحاسيبي المسيتحدم لتقيييم الاسيتا
 استحدام احد لسلوبين:

وذلييك بتعييديل الت ل يية التاريحييية ل سييتامار بمقييدار  حلسييلوب تقييييم الاسييتامارات علييى لسيياس مييدحل القيميية الاقتصييادية -1
ىيذا ا سيلوب  ويسيمى حالتيير في حصة الشر ة القابدة في صافي لصول الشر ة التابعة الذي ينشيا بعيد حييازة ا سييم

وتع ييس قييوا م الييدحل فييي ىييذه الحاليية حصيية الشيير ة القابديية فييي نتييا ل  (Lambert, 2001)باسييلوب حقييوق المل ييية 
 رباح المدورة والموزعة(.لعمال الشر ات التابعة )ا 

ة فيي صيافي ويتميز ىذا ا سلوب في لن الاسيتامارات ييتم تقييمييا بالقيمية الاقتصيادية التيي تع يس مل يية الشير ة القابدي
لصول الشر ة التابعةح ويوفر مقياسا عادلا لتقييم ا دا  الاستاماري يتمال في العا د المحقق من الاستامار بيض النظر 

ويقيييدم معلوميييات م  مييية لتحدييييد معيييدل العا يييد عليييى  حربييياح الموزعييية التيييي تتييياار بمتيييييرات متعيييددةعييين قيييرارات تحدييييد ا 
ن يع س العا يد الإجميالي ل سيتامار سيوا   يان فيي صيورة لربياح محتجيزة لذي يجب الاستامار على مستوى المجموعة ال

عمال الشر ات التابعة في حالة تحقيق حسا ر حييث تحصيم ىيذه لويسم  بإم انية الإفصاح عن نتا ل  حلو لرباح موزعة
الية تجياوز ىيذه الحسيا ر الحسا ر من قيمة الاستامارات في القوا م الموحدة مع درورة التوقف عن حصم الحسا ر في ح

 (Fields, Lys, Vincent, 2001)قيمة الاستامارات حيث لا يم ن إظيار الاستامارات بقيمو سلبية 

ويسيييييمى ىيييييذا ا سيييييلوب باسيييييلوب الت ل ييييية  حلسيييييلوب تقيييييييم الاسيييييتامارات عليييييى لسييييياس القيمييييية التاريحيييييية ل سيييييتامار -8
ربياح الموزعية  في ىذه الحالة حصة الشير ة القابدية فيي اوتع س قوا م الدحل ) (Hand & Skantz, 1998التاريحية

وىييذا يت ييق مييع  حويتميييز ىييذا ا سييلوب بانييو يقيييم الاسييتامارات بالت ل يية التاريحييية حفقييط عيين ال تييرة ال حقيية لحيييازة ا سيييم
ل ونييو يعتييرف فقييط  ولنييو لا يييوفر مقياسييا مودييوعيا لتقييييم ا دا  الاسييتاماري وذلييك حمبييادئ المحاسييبة المقبوليية قبييولا عامييا

ولا يم ين وفقيا للم ياىيم التيي يسيتند  حالقابديةنو لا يع س العا د الحقيقي لاستامارات الشر ة إرباح الموزعة وبالتالي فبا 
 مينربياح الموزعية زيادة حصة الشر ة القابدة فيي ا  إلييا ىذا ا سلوب الإفصاح عن حسا ر الشر ة التابعة وفي حالة

حيييث يعتبيير  حعيين لربيياح ال تييرة التالييية لحيييازة ا سيييم يجييب تح يييض ت ل يية الاسييتامار بمقييدار ال ييرق قبييل الشيير ة التابعيية
 ال رق في ىذه الحالة بماابة استرداد لجز  من ت ل ة الاستامار.

دييافة إلييى ا سييالي ن حصيية الشيير ة القابديية فييي لربيياح الشيير ات التابعيية تتيياار إالمسييتحدمة فييي تقييييم الاسييتامارات فيي بوا 
 دا بمجموعة لحرى من المتييرات التي يم ن إيجازىا على النحو التالي:لي

نييو ميين المم يين اسييتبعاد بعييض الشيير ات التابعيية ميين القييوا م إنتيجيية لعييدم تييوافر متطلبييات قانونييية واقتصييادية معينيية ف -أ
قا مية حتيى فيي حاليية وىيذا ا جيرا  سييوف ييؤار عليى المعلوميات التييي يم ين الحصيول عليييا مين ىييذه ال حالماليية الموحيدة

ح مع مراعاة إم انية (Healy & Palepu, 2001)مدحل حقوق المل ية في المحاسبة عن حصة الشر ة القابدة  تباعا
استبعاد بعض الشر ات التابعة من القوا م الموحيدة فيي حالية عيدم تجيانس نشياط ىيذه الشير ات بدرجية  بييرة ميع شير ات 

بديييية علييييى ىييييذه الشيييير ات بدرجيييية  افييييية لوجييييود عوا ييييق قانونييييية لو اقتصييييادية لو لعييييدم سيييييطرة الشيييير ة القا حالمجموعيييية
(Verrecchia, 2001)حح وىييذا بييدوره يعييود إلييى لن اليييدف ميين إعييداد القييوا م الموحييدة ىييو تقييييم لدا  الشيير ة القابديية 

لو التيييي يحديييع  حووفقيييا ليييذلك يجيييب اسيييتبعاد الشييير ات التيييي لا تسيييتطيع إدارة الشييير ة القابدييية اليييتح م فيييييا مييين ناحيييية
ح حيث تتم المحاسبة عين من ناحية لحرى نشاطيا لظروف متباينة عن تلك التي يحدع ليا نشاط باقي الشر ات التابعة

 حصة الشر ة القابدة في الشر ات التابعة التي تم استبعادىا من ح ل القوا م المالية الحاصة بالشر ة القابدة.
 سوف يتم استعراديا على النحو التالي: هوىذ ح د الشر ات التابعةىناك مشا ل حاصة تتعلق بتحديد عوا -ب
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 عوا د ال ترة السابقة لحيازة ا سيم:
تتمال ىذه العوا د في المبالو التي تستحق للشر ة القابدة عن الجز  من ال ترة المالية الذي يسيبق تياريح حييازة الشير ة  

 نتيجية لمل يية ا سييم فيي تياريح التوزييعح وفيي حالية قييام الشير ة والذي تحصل عليو الشير ة القابدية  حالقابدة ل سيم
القابدة بحيازة ا سيم ح ل السنة المالية وحصوليا على العا د الذي يحص ال ترة بال امل فيي نيايية السينة الماليية فيإن 

 يا بإحدى طريقتين:ويم ن معالجة ىذه العوا د محاسب حمن ىذه العوا د يحص الجز  الذي يسبق حيازة ا سيم اً جز 
 تم المحاسبة عنيا ح ل القوا م الحاصة بالشر ة   القابدة.تالطريقة ا ولى: اعتبارىا عوا د استامارات عادية  -
وبالتالي المحاسبة عنيا  تسوية لقيمة الاستامارات عند  حلجز  من ت ل ة الاستامار اً الطريقة الاانية: اعتبارىا استرداد -

ن ىيذه الطريقية ل اير موديوعية مين الطريقية ا وليىح لالموحدةح ويرى الباحاان ديرورة التا ييد عليى  إعداد القوا م المالية
 وذلك ل سباب التالية:

حذ في الاعتبار عند تحديد ىيذه الت ل ية مقيدار العا يد المتوقيع عين يُؤ ت ل ة الاستامار تتاار فعليا بيذه العوا دح حيث  أولا:
 وبالتالي يم ن اعتبار ىذه العوا د بماابة تسوية لت ل ة الاستامارات. حال ترة السابقة لحيازة ا سيم

: المحاسبة عن ىذه العوا د باعتبارىا إيرادات استامار يؤار على معدل العا د على الاستامار في ال ترة ا ولى التيي ثانيا
 ى لحرى.ويوفر معلومات حاط ة عند مقارنة ىذا المعدل من فترة إل حتمت فييا حيازة ا سيم

 التوزيعات المجمعة لدى الشركات التابعة: -2
 82ولقيد نيص المعييار المحاسيبي اليدولي رقيم  حعمال الشر ة التابعةلمال ىذه التوزيعات حقوقا مرتبة على نتا ل ت

عميال الشير ات التابعية بعيد حصيم التوزيعيات المجمعية لحملية ىيذه ا سييم لعلى تحديد حصة الشر ة القابدة في نتا ل 
ن ىذه التوزيعات يجب حصميا من لرباح الشر ة التابعة لقد تم الإع ن عنيا لم لاح وترجع ىذه القاعدة إلى  ل ان وا س

بنييا  علييى لوديياع قانونييية لا يم يين تجنبيييا. إلا لن الباحاييان يعتقييدان بييان تطبيييق ىييذه القاعييدة سييوف يييؤار علييى معييدل 
حصيية الشيير ة القابديية بعييد حصييم ىييذه التوزيعييات المجمعيية ميين  ن تحسييبلحيييث يترتييب علييييا  حالعا ييد علييى الاسييتامار

العوا يد المحققية لاسيتامارات الشير ة القابدية وبالتيالي عليى  ىوىذا سوف ييؤار علي حالقيمة الصافية لعوا د الشر ة التابعة
ت التابعية قبيل ن يتم احتساب حصة الشر ة القابدة في عوا د الشير النو ي دل إمعدل العا د على الاستاماراتح لذلك ف

حصم التوزيعات المجمعة مع اعتبار ىذه التوزيعيات بماابية توزيعيات لحقيوق ا قليية ديمن الحسيابات الدا نية فيي القا مية 
 وىذا سوف يؤدي إلى التالي: حالموحدة

 تحديد حصة الشر ة القابدة بصورة مودوعية وعادلة تتناسب مع العوا د المحققة لدى الشر ات التابعة. -ل
العا د الاستاماري بصورة مودوعية بيض النظر عن ا ودياع القانونيية التيي ترتيب حقوقيا معينية عليى ىيذه حديد ت -ب

 العوا د.
يتناسييب مييع  الييذي حييد عناصيير حقييوق ا قليييةلمعالجيية التوزيعييات المجمعيية لييدى الشيير ات التابعيية علييى لنيييا تماييل  - ج

 المعالجة القانونية ليذه التوزيعات.

 
 

 في خسائر الشركة التابعة:حصة الأقمية  -3
عمال الشر ات التابعة على المر يز الميالي للمجموعية بييض النظير لفي حالة تطبيق حقوق المل ية تنع س نتا ل 

جيرا  فيي حالية الحسيارة المحققية ليدى الشير ات عن تحقيق ىذه الشر ات لإربياح لو حسيا رح وسيوف يترتيب عليى ىيذا الإ
ى المر ييز المييالي الموحييد مييع تحميييل ح/ حقييوق ا قلييية بنصيييب ا قلييية فييي ىييذه التابعيية بييان الحسييا ر سييوف تيينع س عليي
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ن لعليى  82قيد نيص المعييار المحاسيبي اليدولي رقيم تجاوز ىيذه الحسيا ر حصية ا قليية  نو في حالةلالحسا رح وي حظ 
ا ورد فييي ىييذا المعيييار ن تييؤار علييى حقييوق ا غلبييية فييي القييوا م الموحييدةح ويييرى الباحاييان ح فييا لمييلىييذه الحسييا ر يم يين 

نو يجب إدحال حقوق ا قلية إالتا يد على لنو في حالة زيادة ىذه الحسا ر عن قيمة حقوق ا قلية في الميزانية الموحدة ف
دمن الحسابات الدا نة ذات ا رصدة الشاذة بحيث يظير ح/ حقوق ا قلية دمن ا صول في الميزانيية الموحيدة بقيمية 

مجموعيية ييتم اسييتردادىا مين لربيياح ال تيرات التالييية لو ديمن الحصييوم بقيمية سييالبة تمايل ح دييا فييي موجبية تماييل حقوقيا لل
وىيذا يت يق  ححقوق ا قلية في الشر ات التابعةح ويحقق ىذا الرلي عدم تاار حقيوق ا غلبيية بنصييب ا قليية فيي الحسيا ر

الحالية معالجية حقيوق ا قليية بصيورة محاسيبية  وييتم فيي ىيذه حمع  ون القوا م الموحدة معبرة فقط عن مصيال  المجموعية
سليمة على اعتبار لنيا بماابية رصييد دا ين ميع تعيديل ىيذا الرصييد فيي ال تيرات التاليية التيي تحقيق فيييا الشير ات التابعية 

ك وعيدم التييااير عليى المر يز المييالي للمجموعية بقيمية حسييا ر ا قليية حييث إن ذليي حلرباحيا وذليك لتيطيية الحسييا ر السيابقة
 سوف يؤار على المحتوى الإحباري للقوا م المالية الموحدة ويقلل من فاعليتيا.

 مدلولات الوحدة المحاسبية لممجموعة: -ثانيا:
يقصييد بالوحييدة المحاسييبية للمجموعيية الت سييير المحاسييبي للع قييات القانونييية داحييل الوحييدة الاقتصييادية الييذي يسييتند 

 ,Gigler & Hemmer)بية التيي تح يم العميل المحاسيبي داحيل ىيذه الوحيدة الييو فيي احتييار القواعيد وا سيس المحاسي

نو يتم ت سير طبيعة ىذه الوحدة الاقتصادية باعتبارىا مل ية مشتر ة بين مجموعة إح لما في شر ات ا شحاص ف(2001
ص تيم الشحصية عين لصول المنشاة  ما يم ن مسا لتيم ب وعلى ذلك يعتبر ىؤلا  الشر ا  ىم مال  ح وبنا ً من الشر ا 

التزاماتييا الماليييةح ل يين فييي الشيير ات المسيياىمة العاميية فينظير إلييييا باعتبارىييا منشيياة ذات شحصييية اعتبارييية مسييتقلة عيين 
ن قا ميية ل مييا  حولة بصيي تيا الاعتبارييية عيين حصييومياؤ وبالتييالي فييان ىييذه الشيير ة تملييك لصييوليا وت ييون مسيي حالمسيياىمين

ياييير إعييداد  وىنييا (Bushman & Smith, 2002)لشيير ة بشحصيييتيا الاعتبارييية اليدحل تع ييس الييدحل الييذي حققتييو ا
القوا م المالية الموحدة تساؤلا منطقيا عن م يوم الوحدة المحاسبية الذي يسيتند إلييو عنيد إعيداد ىيذه القيوا م واليذي يينع س 

دية التييي يييتم إعييداد القييوا م ويم يين ت سييير طبيعيية المجموعيية الاقتصييا علييى السياسييات المحاسييبية التييي تح ييم إعييدادىاح
 الموحيييييييييييييييييييييييييييدة لييييييييييييييييييييييييييييا مييييييييييييييييييييييييييين الزاويييييييييييييييييييييييييييية المحاسيييييييييييييييييييييييييييبية طبقيييييييييييييييييييييييييييا  ي مييييييييييييييييييييييييييين الميييييييييييييييييييييييييييدحلين التييييييييييييييييييييييييييياليين

 (1442)العوامح عاطف محمدح 
 

 : المدخل الأول: وحدة الشخصية الاعتبارية لممجموعة
 ذلييييك  حيييييث ينظيييير إلييييى المجموعيييية الاقتصييييادية تبعييييا ليييييذا المييييدحل باعتبارىييييا  يانييييا قانونيييييا واحييييدا ويترتييييب علييييى

 ما يلي:
تسجيل الاستامارات في الشر ات التابعة بالقيمية السيوقية طبقيا ل سيعار الجاريية ل يون انديمام الشير ة التابعية إليى   (1)

 (.Purchase methodولذلك يعرف ىذا المدحل لحيانا بالحيازة لو الشرا  ) حالمجموعة يعتبر اندماجا  ام  ليا

 ة بقيمتيا الجارية وقت إعداد ىذه القوا م.يتم تقييم لصول وحصوم شر ات المجموع  (8)
ي من تاريح افتراض ل( يتم إدماج الشر ات التابعة دمن المجموعة اعتبارا من تاريح حيازة الشر ة القابدة ل سيم 0) 

 ربياح المحققية ليدى الشير ات التابعيةنشاة الشحصية الاعتبارية الموحدة للمجموعةح وىيذا يترتيب علييو ديرورة اسيتبعاد ا 
 عن ال ترة السابقة لحيازة ا سيم. 

 المجموعة:المدخل الثاني: تعدد الشخصيات الاعتبارية داخل 
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تييم ت سييير الوحييدة المحاسييبية للمجموعيية فييي ىييذه الحاليية باعتبارىييا مجموعيية ميين الشحصيييات الاعتبارييية التييي يييتم 
عيية دون إدميياج ىييذه الشحصيييات تجميعيييا ميين حيي ل مجموعيية اقتصييادية واحييدة بيييدف تحقيييق مصييال  مشييتر ة للمجمو 

 المتعددة في الشحصية الاعتبارية للمجموعة.
 ويعتمد ىذا المدحل على الحصا ص الآتية: Pooling of interestsوتعرف ىذه بطريقة تجميع وتنسيق المصال  

 ( يتم تبادل ا سيم بين وحدات المجموعة بالقيمة الاسمية للسيم. 1
عيييداد القيييوا م الماليييية الموحيييدة ولا داعيييي لإعيييادة تقيييييم ا صيييول صيييول والحصيييوم  ييياداة لإالدفتريييية ل ( تسيييتحدم القيمييية 8

 والحصوم الحاصة بالمجموعة حيث تحت ظ  ل شحصية اعتبارية بمقوماتيا من لصول وحصوم بن س قيمتيا الدفترية.

 ا سيم.رباح المحققة لدى  ل وحدة اقتصادية في ال ترة السابقة لحيازة  ( يتم الاعتراف با0
ن يعتقيدان بيان ىنياك شيبو إجمياع ليدى العدييد مين البياحاين عليى لن المحتيوى الإع ميي يوىنا لابد من التنويو بان الباحا

للقوا م المالية سوف يحتلف باحت ف المدحل الذي سوف يتم الاستناد إليو في ت سير الوحدة المحاسبية للمجموعية وذليك 
 على ا حص من النواحي التالية:

ن المدحل ا ول يوفر معلوميات عين اسيتامارات المجموعية بالقيمية السيوقية بينميا ييوفر الميدحل الاياني معلوميات عين إ -
 ىذه الاستامارات بقيمتيا الاسمية.

ن الميدحل ا ول ييوفر معلوميات عين القيمية الجاريية لعناصير المر ييز الميالي للمجموعية حييث يجيب إعيادة تقيييم ىييذه إ -
القوا م المالية الموحدة تبعا ليذا المدحل بينما يتم تقيييم عناصير المر يز الميالي بالقيمية الدفتريية تبعيا  العناصر عند إعداد

 للمدحل الااني.

رباح المحتجزة لدى الشير ات التابعية عين ال تيرة السيابقة لحييازة ا سييم لن المدحل ا ول لا يوفر لية معلومات عن ا  -
لمعلوميات نتيجيية لاحت يياظ  ييل شيير ة بشحصييتيا الاعتبارييية وبالتييالي إم انييية الاعتييراف الايياني ىييذه ا حبينميا يييوفر المييدحل

 بالإرباح الحاصة بيا عن ال ترة السابقة لحيازة ا سيم.
ن نيد إعيداد القيوا م الموحيدة ي حيظ لوعند استعراض ومناقشة تلك المداحل لاحتيار المدحل اليذي يجيب الاعتمياد علييو ع

قد تدمن مجموعة من الشيروط التيي يجيب  16( رقم .A.P.Bده من قبل مجلس مبادئ المحاسبة )عداإالتقرير الذي تم 
 ة حيييث توزعييت ىييذه الشييروط بييين ايي ث  توافرىييا حتييى يم يين اسييتحدام مييدحل تجميييع المصييال  عنييد إعييداد القييوا م الموحييد

 مجموعات ر يسيو و التالي:
حييييث تييينص ىيييذه الشيييروط عليييى ديييرورة  حر ات المجموعييية: تتعليييق ىيييذه المجموعييية بالع قييية بيييين شيييالمجموعةةةة الأولةةة 

 استق ل شر ات المجموعة بحيث لا ي ون  ي منيا لقسام لو فروع في الشر ات ا حرى.
وتقدييي بعييدم تييييير شييروط إصييدار ا سيييم العادييية  ح: وتتعلييق بطريقيية الحصييول علييى ا سيييم العاديييةالمجموعةةة الثانيةةة

 ميا تتديمن  حوعيةح وعيدم إدحيال مسياىمين جيدد قبيل لو حي ل فتيرة إنشيا  المجموعيةالتي تم تداوليا حي ل ت يوين المجم
 ىذه الشروط درورة المحافظة على حقوق ا قلية في التصويت  ما ىي قبل وبعد إنشا  المجموعة. 

عليى  : وتتعلق بعدم وجود محططيات لو ات اقييات بيين شير ات المجموعية قبيل ت وينييا بحييث لا يترتيبالمجموعة الثالثة
 التزامات حاصة بإحدى شر ات المجموعة. ليةت وين المجموعة

بحييث يعيد تطبييق الطريقية ا وليى ىيو القاعيدة عنيد إعيداد  حوتمال ىذه الشيروط قييودا مينيية عليى تطبييق الطريقية الاانيية
دييرورة التا يييد علييى لن ويعتقييد الباحايان ب حالقيوا م الموحييدة مييا ليم تتييوافر الشييروط الم  مية لتطبيييق طريقيية الميدحل الايياني

 ىذه الشروط ترجع إلى احت ف المعلومات التي يتم الحصول علييا لتطبيق  ل من ىذين المدحلين.
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 أسس تقييم عناصر المركز المالي الموحد: -ثالثا:
 :الشيرة -1 

 Purchase)عيييداد القيييوا م الماليييية الموحيييدة وفقيييا لطريقييية الشيييرا  جيييرا  التسيييويات المحاسيييبية ال زمييية لإإعنيييد 

method)  ييييتم اسيييتبعاد قيمييية حصييية الشييير ة القابدييية فيييي حقيييوق المل يييية الحاصييية بالشييير ة التابعييية مقابيييل إلييييا  بنيييد
وذلك طبقا لم يوم وحدة الشحصية الاعتبارية الافترادية للمجموعة الذي سبقت  حالاستامارات في دفاتر الشر ة القابدة

لاسييتامارات وحصية الشيير ة القابديية فييي حقييوق المل ييية باعتبارىييا إمييا شيييرة م معالجيية ال ييرق بييين قيميية اتييتالإشيارة إليييوح و 
ن معالجية لموجبة لو سالبة نشات عن التوحيد وذلك طبقا للعرف المحاسبي في ىذا الصددح ويعتقد العدييد مين البياحاين 

قبيييولا عاميييا وذليييك ل سيييباب ال يييرق باعتبييياره مقييياب  للشييييرة )موجبييية لو سيييالبة( يعيييد محال يييا للمبيييادئ المحاسيييبية المقبولييية 
 (:1442الآتية)العوامح عاطف محمدح 

حييدى طييرق التقييييم المحاسييبية المقبوليية لتحديييد إول يين يجييب اسييتحدام  حلا يجييوز تحديييد قيميية الشيييرة  مييتمم حسييابي -1
 قيمة الشيرة.

ل يية التيي تمايل الاحت ف بين قيمة الاستامارات التي تمال امن الشرا  وقيمة حصة الشر ة القابدة فيي حقيوق الم -8
ودرجية  حالقيمة العادلة للجز  المشترى قد يرجع  سباب  ايرة من بينيا ظروف العرض والطلب فيي سيوق ا وراق الماليية

و  ا ة إدارة الاستامار لدى الشر ة القابدة ودرجة دقة المعلوميات  حلىمية نشاط الشر ة التابعة بالنسبة للشر ة القابدة
 ابعة . المتاحة عند الشر ة الت

معالجة المتمم الحسابي باعتباره مقابل الشييرة قيد ييوفر معلوميات غيير صيحيحة لمسيتحدمي القيوا م الماليية الموحيدة  -0
 في حالة عدم وجود ىذه الشيرة فع  مما يؤار على المحتوى المعلوماتي ليذه القوا م.

شير ة القابدية فيي حقيوق المل يية ليدى الشير ة وىنا لابد من التا يد على معالجة ال يرق بيين قيمية الاسيتامارات وحصية ال
 التابعة وفق ا سس التالية:

 حدى طرق تقييم الشيرة المتعارف علييا محاسبيا.إتقدير قيمة الشيرة الحاصة ب ل شر ة تابعة على حدة باستحدام  - ل
دييافي دييمن التسييوية الحاصيية بحصيية الشيير ة القابديية فييي حقييوق المل ييية الحاصيية إإدحييال قيميية الشيييرة  متيييير  - ب

 بالشر ة التابعة مع معالجة ال رق بعد ذلك باعتباره حصما مدينا تحملتو الشر ة القابدة.
يم وفييي حاليية تقييي حووفقييا للمعالجيية المقترحيية يييتم تقييدير الشيييرة بإحييدى الطييرق المحاسييبية المتعييارف علييييا لتقييييم الشيييرة 

وفييي حاليية  حتتحملييو الشيير ة القابديية عنيد حيييازة ا سيييم اً مييدين اً ن ىييذا المبلييو يماييل حصيمإالشييرة بقيميية لقييل ميين ال يرق فيي
 حصلت عليو الشر ة القابدة عند حيازة ا سيم. اً دا ن اً ن ىذا المبلو يمال حصمر من ال رق فإتقييم الشيرة بقيمة ل ب

 ية:وتحقق المعالجة المقترحة المزايا الآت
 الإفصاح عن القيمة المقدرة للشيرة في حالة وجودىا طبقا ل سس المتعارف علييا محاسبيا. -1
 الإفصاح عن الحصم الحقيقي الذي نشا عند حيازة ا سيم سوا   ان ىذا الحصم مدينا لو دا نا. -8
القيميية ين ىييذه القييوا م وذلييك ميين حيي ل تدييمتييوفير المودييوعية ال زميية للمحتييوى المعلوميياتي للقييوا م المالييية الموحييدة  -0

 الحقيقة  صول وحصوم المجموعة.
 حن الإفصاح عن الشيرة وطريقة استي  يا محاسبيا يتوقف على ا ىمية النسبية ليا  احيد بنيود ا صيوللويرى البعض 

 .(Borosan & Plumlee, 2002)وعلى ا ىمية النسبية لقسط إى  يا بالنسبة للعوا د المحققة 

  Minority Interestية حقوق الأقم  -2
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إديافة إليى ح يقصد بيا ذلك الجز  من صافي لصول الشر ة التابعة المملوك لمستامرين آحرين بح ف الشر ة القابدية
عمييال الشيير ة التابعيية حيي ل ال تييرة المالييية ح ويم يين معالجيية حقييوق ا قلييية محاسييبيا لحصيية ىييؤلا  المسييتامرين فييي نتييا ل 

 يين:طبقا  حد الم يومين الآت
 المفيوم الأول لحقوق الأقمية:

ولييذلك يجييب الإفصيياح عيين ىييذه الحقييوق  حينظيير ىييذا الم يييوم إلييى حقييوق ا قلييية باعتبارىييا جييز ا ميين الحصييوم الحارجييية
 ولة عن ىذه الحصوم.ؤ دمن الحصوم الحارجية وبصورة من صلة عن حقوق المساىمين باعتبار الشر ة القابدة مس

 قمية:المفيوم الثاني لحقوق الأ
ينظر ىذا الم ييوم إليى حقيوق ا قليية باعتبارىيا جيز ا مين حقيوق المسياىمين بح يم مشيار ة لصيحاب ىيذه الحقيوق 

علييى ذلييك يجييب الإفصيياح عيين ىييذه الحقييوق دييمن حقييوق  فييي مل ييية نسييبة ميين صييافي لصييول الشيير ة التابعييةح وبنييا ً 
 المساىمين.

( منيو عليى ديرورة الإفصياح عين ىيذه الحقيوق 10رقيم )( فيي ال قيرة 82لقد نص المعييار المحاسيبي اليدولي رقيم) 
 حمما يعنى رفض الم يومين السابقين حبصورة من صلة عن  ل من الحصوم وحقوق المساىمين

فيي المعييار الحياص بمعالجية حقيوق ا قليية  بنيد مسيتقل عين حقيوق المسياىمين والحصيوم و ويحتلف البعض ميع ميا ورد 
قييوق ا قلييية علييى اعتبييار لنيييا احييد الحسييابات الملحقيية بحقييوق المسيياىمين ىييو ن بييان معالجيية حو الحارجييية حيييث يعتقييد

ا قييرب إلييى المنطييق ح وذلييك  ن ىييذه المعالجيية تت ييق مييع المعالجيية القانونييية ليييذه الحقييوق علييى اعتبييار لنيييا جييز ا ميين 
حارجيية المسيتحقة عليى من صافي لصول الشر ة التابعة بعد حصم الحصوم ال اً وتعتبر ىذه الحقوق جز  ححقوق المل ية

إدييافة إلييى لن ىييذه المعالجيية المحاسييبية لحقييوق ز ا لا يتجييزل ميين حقييوق المل ييية وبالتييالي تماييل ىييذه الحقييوق جيي حالشيير ة
 المحتوى الإحباري للقوا م المالية الموحدة من النواحي التالية: فيا قلية تؤار 

 تحديد قيمة حقوق المل ية ونسبتيا إلى إجمالي الحصوم. - ل

 جمالي الحصوم.ا  يد نسبة المديونية عن طريق الع قة بين الحصوم الحارجية و تحد  - ب
 تحديد قيمة المؤشرات المالية المحتل ة المستمدة من قا مة المر ز المالي. -ج
 :حقوق الممكية  -3

إدييافة إليى حقيوق ا قلييية لقابدية مين صييافي لصيول المجموعية وتشيمل ىيذه الحقيوق الجييز  اليذي تمل يو الشيير ة ا
لتييي يقتييرح إظيارىييا  حسيياب مسييتقل دييمن حقييوق المل يييةح لمييا بالنسييبة لحقييوق المل ييية الحاصيية بالشيير ة القابديية فيييتم ا

 -:(Reese & Weisbach, 2002)تحديدىا طبقا للقواعد الآتية
وتشيييييمل ىيييييذه الحقيييييوق رلس الميييييال  حل( تحدييييييد حقيييييوق المل يييييية طبقيييييا لميييييدحل وحيييييدة الشحصيييييية الاعتباريييييية للمجموعييييية

عي وة الإصيدار التيي ترجيع إليى ال يرق بيين القيمية مدورة الحاصية بالشير ة القابدية إديافة إليى رباح الياطيات وا والاحت
 حالاسمية  سيم الشر ة القابدة والقيمة ال علية التي صدر بيا السيم عند مبادلة ا سيم بين الشر تين القابدية والتابعية

 حربيياح المحققيية لييدى الشيير ات التابعيية حيي ل ال تييرة السييابقة لحيييازة ا سيييمعلييى لن ىييذه الحقييوق لا تتيياار با  مييع التا يييد
 حيث يتم إدماج لرباح الشر ات التابعة دمن لرباح المجموعة بد ا من تاريح حيازة ا سيم.

وتشييمل ىييذه الحقييوق رلس المييال  حب( تحديييد حقييوق المل ييية طبقييا لمييدحل تعييدد الشحصيييات الاعتبارييية داحييل المجموعيية
تم تسيوية ا سييم المتبادلية بالقيمية الاسيمية وليذلك لا يم ين ترباح المدورة الحاصة بالشر ة القابدة ح و حتياطيات وا والا
ن تظير ع وة الإصيدار التيي تينجم عين الاحيت ف بيين القيمية الاسيمية والقيمية التيي اسيتحدمت  اسياس للمحاسيبة عين ل
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ىذه الحقوق الاحتياطيات الم ونية ليدى الشير ات التابعية مين ال تيرات ا سيم المتبادلة بين شر ات المجموعة ح وتتدمن 
ة ح حيث تعتيرف ىيذه الطريقية بالإربياح المحققية ليدى الشير ات التابعية عين ال تيرات السيابقة للحيياز  حالسابقة لحيازة ا سيم

ر يييز فيييي النقطتيييين ن ال يييرق الجيييوىري بيييين تقيييييم حقيييوق المل يييية طبقيييا للميييدحلين يتويتدييي  مييين حييي ل العيييرض السيييابق ل
 الآتيتين:

تم تسوية ا سيم المتبادلة بين الشر تين بالقيمة السوقية في ظل الميدحل ا ول وبالقيمية الاسيمية فيي ظيل الميدحل ت -1
 الااني مما قد يترتب عليو ظيور ع وة الإصدار في حالة تطبيق طريقة تجميع المصال .

ربياح الشير ات التابعية ديمن لربياح المجموعية بيد ا مين تياريح طبقا لمدحل وحدة الشحصيية الاعتباريية ييتم إدمياج ل -8
إميا بموجيب ميدحل تعيدد  حلرباح محققية ليدى ىيذه الشير ات مين فتيرة سيابقة للحييازة لي وبالتالي لا تتدمن ححيازة ا سيم

وبالتيالي  حا سيم رباح المحققة لدى الشر ات التابعة من ال ترات السابقة لحيازةات الاعتبارية فيتم الاعتراف با الشحصي
 يتم إدماج لرباح ال ترات السابقة دمن لرباح المجموعة.

 لمعموماتي لمقوائم المالية الموحدة :االمبحث الثاني : تحميل المحتوى 
نيو لابيد ابتيدا  الاسيتاماري للشير ات القابدية ح فإ لمعلوماتي للقوا م الماليية الموحيدة وتقيييم ا دا لتحليل المحتوى ا

وتقييييم صيي حية المؤشييرات المالييية التقليديييةح وميين اييم الحييروج بالصييورة المقترحيية لو المعدليية لتلييك  ضباسييتعرا ميين القيييام
 المؤشرات وعلى النحو التالي :

 :أولا : عرض المؤشرات المالية المعدلة لتحميل القوائم المالية الموحدة وكالتالي 
التي يم ن تقسيميا إلى مؤشرات السيولة في ا جيل القصيير الموحدة قليدية بالنسبة للقوا م تقييم ص حية المؤشرات الت -

 ومؤشرات السيولة في ا جل الطويل ومؤشرات الربحية ومعدلات النشاط.
ويتم تطبيق ىذه المؤشرات لتحليل القوا م المالية بيدف الحصول على المعلومات ال زمة لتقييم جوانب النشاط المحتل ة  

ن الإشارة إلى درورة التا يد على عدم ص حية ىذه المؤشرات لتحليل القوا م المالية الموحدة وذليك للمنشاةح وىنا لابد م
 ل سباب التالية:

وىييو مييا لا يتييوافر لإدارة  حن المؤشييرات التقليدييية تع ييس   ييا ة إدارة المنشيياة فييي اسييتي ل المييوارد المتاحيية للمنشيياةإ -1
حيث لا تتدحل إدارة الشر ة القابدة في قرارات اسيتي ل الميوارد فيي ىيذه  حياالشر ة القابدة بالنسبة للشر ات التابعة ل

 الشر ات بصورة مباشرة.
وىييييي قييييرارات تشييييييلية  حن المؤشيييرات التقليدييييية تتعلييييق بالجوانييييب الت صيييييلية لنشيييياط المنشيييياة ماييييل قييييرارات السيييييولةإ -8

 ابعة.ويصعب سيطرة إدارة الشر ة القابدة علييا في الشر ات الت حبطبيعتيا
ن المؤشييرات التقليدييية تييوفر معلومييات لإدارة المنشيياة تتعلييق بالجوانييب الايجابييية والسييلبية بالنسييبة للمنشيياة بحيييث إ  -0

وىيو ميا لا يتيوفر بالنسيبة للمجموعية الاقتصيادية حييث لا تسيتطيع الشير ة  حيم ن لفدارة اتحياذ ميا تيراه م  ميا تبعيا ليذلك
 الت صيلية الحاصة بالشر ات التابعة ليا. اتالقابدة التدحل مباشرة في القرار 

غلب المؤشرات التقليدية ت قد دلالتيا في حالة تطبيقيا على القوا م المالية الموحدة  نيا تصب  قي ىذه الحالة لن إ  -9
تت يياوت قيميية ىييذا المؤشيير ميين شيير ة إلييى فعنييد حسيياب مؤشيير معييين  حمحصييلة للمؤشييرات المحتل يية لمجموعيية الشيير ات

ن المؤشيير النيييا ي علييى مسييتوى المجموعيية مييا ىييو إلا محصييلة ليييذه القيييم ا ميير الييذي ي قييد المؤشيير الي فييإح وبالتييىلحيير 
 دلالتو.
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عيداد القيوا م الماليية الموحيدة ىيو وا م المالية الموحدة: بما لن اليدف الحقيقي لإالمؤشرات المقترحة )المعدلة( لتحليل الق-
نييو يجييب لن يييؤدي تحليليييا إلييى تحقيييق ىييذا اليييدف بيييض النظيير عيين قابديية فإسييتاماري لإدارة الشيير ة التقييييم ا دا  الا

 ا ىداف ا حرى التي يسعى إلى تحقيقيا التحليل المالي.

 ثانيا( تقييم صلاحية مؤشرات تقييم الأداء الاستثماري في مجال القوائم الموحدة:
 بالنسبة لمعدل العائد عم  إجمالي الأصول:-1
ىييذا المؤشيير عيين   ييا ة تشييييل ا مييوال بصيي ة عاميية سييوا  المملو يية لو المقترديية وذلييك ميين يعبيير  طبيعيية المؤشيير:-1

جمالي ا صول المستحدمة في تحقييق ىيذا التمويل وا  ح ل الع قة بين العا د المحقق من ىذه ا موال قبل حساب فوا د 
 ماري.ويعد ىذا المؤشر لحد المؤشرات اليامة في مجال تقييم ا دا  الاستا حالعا د

ي حيظ عنيد اسيتحدام ىيذا المؤشير فيي القيوا م الماليية الموحيدة بانيو يمايل  :مة المؤشر للقوا م الموحدةتحديد مدى م  -8
ة ي صيافي دحيل المجموعيل حصيافي اليدحل المحقيق ليدى الشير ة القابدية فقيطالالعا د المحدد من ح ل القوا م الموحيدة 

 تم تسوية ىذا الدحل باستحدام العناصر الآتية:وت رباححمستبعدا منو حصة ا قلية في ا 
 لرباح وحسا ر مبيعات ا صول الاابتة المتبادلة بين شر ات المجموعة. - ل
 فرق تقويم محزون البداعة المتبادلة بين شر ات المجموعة. - ب
مقابيل حقيوق  التيي ييتم إلياؤىياة مسيتبعدا منيو قيمية الاسيتامارات ن إجمالي ا صول يتمال في إجمالي لصول المجموعيوا  

المل ييية الحاصيية بالشيير ات التابعيية طبقييا لتسييويات إعييداد القييوا م الموحييدة ح وحتييى يم يين تحديييد ىييذا المعييدل ميين حيي ل 
ربيياح إليى صييافي اليدحل المحييدد فيي القييوا م الموحيدة بحيييث لابييد مين إدييافة حصية ا قلييية فيي ا بيانيات القييوا م الموحيدة 

دافة الاستامارات إلى إجمالي ا صول حتيى ييتم تحدييد  حلشر ات المجموعةيع س ىذا الدحل صافي الدحل الحقيقي  وا 
جيييرا  التسيييويات الحاصييية بالمبيعيييات وا صيييول المتبادلييية بيييين وحيييدات  حإجميييالي لصيييول المجموعييية بصيييورة موديييوعية وا 

نييا تسيتبعد لرباحيا وبالتيالي لا تيؤار عليى دلالية المؤشير   حالمجموعة تت يق ميع المنطيق اليذي تبنيى علييو القيوا م الموحيدة
 وحسا ر لم تتحقق من وجية نظر المجموعة.

 
 

 الصورة المعدلة للمؤشر ت ون  التالي:-0
 صافي الدحل الموحد + حصة ا قلية في الدحل  متوسط معدل العا د على إجمالي ا صول=

 ييييييييييييييييييييييييي                  
 قا مة المر ز المالي الموحد+الاستامارات لدى الشر ات التابعةإجمالي ا صول في                                     

وتم ييييين الصيييييورة المعدلييييية مييييين تحدييييييد ىيييييذا المعيييييدل بصيييييورة موديييييوعية تع يييييس العا يييييد المحقيييييق عليييييى إجميييييالي 
يييل النتييا ل وسييوف تشييمل الدراسيية التطبيقييية  ي ييية حسيياب ىييذا المؤشيير بالصييورة التقليدييية والصييورة المعدليية وتحلحا صول

 التي نحصل علييا من  ل منيا.
 بالنسبة لمتوسط العائد عم  الإيرادات:-2

طبيعيية المؤشيير: يعبيير ىييذا المؤشيير عيين العا ييد المحقييق ميين  ييل دينييار ميين الإيييرادات وذلييك   ميين حيي ل الع قيية بييين -1
 جمالي الإيرادات.ا  صافي العا د المحقق و 

دة: ي حيظ عنيد اسيتحدام ىيذا المؤشير فيي مجيال القيوا م الموحيدة بيان العا يد مة المؤشر للقوا م الموحيتحديد مدى م  -8
القيوا م ا قليية ولن الاييرادت الموجيودة فيي  المحقق يمال صافي الدحل الحاص بالشر ة القابدة فقط بعيد اسيتبعاد حصية
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وحيدات المجموعيةح وبنيا  بيين  الموحدة تمال الإيرادات الموجودة في المجموعية مسيتبعدا منييا إييرادات الحيدمات المتبادلية
رباح إلى صافي الدحل المحدد في القوا م الموحدة واستبعاد الإيرادات لابد من إدافة حصة ا قلية في ا نو على ذلك فإ

 دلالة المؤشر. في وبالتالي دمان عدم التااير حالمتبادلة بما يت ق مع المنطق الذي تبنى عليو القوا م الموحدة
 لة للمؤشر ت ون  التالي : الصورة المعد -0

 متوسط معدل العا د على الإيرادات =  صافي الدحل الموحد + حصة ا قلية في الدحل
    ______________________________ 
 القوا م الموحدةإجمالي الإيرادات في     

 
 السيم:  بالنسبة لمتوسط معدل العائد عم -3
حديييد العا ييد المحقييق علييى  ييل سيييم عيين طريقيية الع قيية بييين صييافي العا ييد طبيعيية المؤشيير: يسييتحدم ىييذا المؤشيير لت- 1

 وعدد ا سيم.
ميية المؤشيير للقييوا م الموحييدة: حيييث ي حييظ عنييد اسييتحدام ىييذا المؤشيير بييان القييوا م الموحييدة تع ييس تحديييد مييدى م  -8

ولن  حا منو حقيوق ا قلييةوىو  ما سبق بيانو يمال دحل المجموعة محصوم حصافي الدحل المحقق للشر ة القابدة فقط
وحتيى ييتم  حىذه القوا م الموحدة تع س لسيم الشر ة القابدة فقط حيث يتم إظيار باقي ا سيم في صيورة حقيوق ا قليية

 نو لابد من إدحال التعدي ت الآتية:ىذا المؤشر من القوا م الموحدة فإالتم ن من احتساب 
 تعديل الدحل الموحد بإدافة حصة ا قلية. -1
فة عييدد ا سيييم الحاصيية با قلييية إلييى لسيييم الشيير ة القابديية حتييى يم يين حسيياب ىييذا المعييدل علييى مسييتوى إدييا -8

 المجموعة   ل.
 الصورة المعدلة للمؤشر ت ون  التالي: -0
 

 متوسط معدل العا د على ا سيم = صافي الدحل الموحد + حصة ا قلية في الدحل          
           _________________________________ 
 عدد ا سيم بالمجموعة          

 ويعبر ىذا المعدل عن متوسط المعدل المحقق على مستوى شر ات المجموعة ل ل سيم. 
 بالنسبة لمتوسط معدل العائد عم  حقوق الممكية: -4
افي العا ييد طبيعيية المؤشيير: يعبيير ىييذا المؤشيير عيين العا ييد المحقييق علييى حقييوق المل ييية ميين حيي ل الع قيية بييين صيي -1

 وحقوق المل ية.
ر ة القابديية ميية المؤشيير للقييوا م الموحييدة: حيييث تع ييس القييوا م الموحييدة صييافي الييدحل الحيياص بالشييتحديييد مييدى م  -8

ىيذا المؤشير وحتيى ييتم اليتم ن مين احتسياب  حوتمايل حقيوق المل يية ميا يحيص الشير ة القابدية فقيط حدون حقيوق ا قليية
ديافة حقيوق ا قليية إليى  حمن إدافة حصة ا قلية في ا رباح إلى صافي الدحل الموحيد نو لابدمن القوا م الموحدة فإ وا 

 حقوق المل ية الحاصة بالشر ة القابدة حيث يع س ىذا المؤشر متوسط معدل العا د المحقق لدى شر ات المجموعة.
 الصورة المعدلة للمؤشر ت ون  التالي:-0

 حصة ا قلية في الدحل +صافي الدحل الموحد     متوسط معدل العا د على حقوق المل ية = 
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                    _________________________________ 
 حقوق ا قلية +حقوق المل ية                  

 بالنسبة لمتوسط معدل دوران الأصول:  - 5
ا صييول حيي ل السيينة المالييية طبيعيية المؤشيير: يعبيير ىييذا المؤشيير عيين درجيية نشيياط المنشيياة مماليية فييي عييدد دورات  -1

 جمالي ا صول من ناحية لحرى.لع قة بين الإيرادات من ناحية وا  ويحسب من ح ل ا
ميية المؤشيير للقييوا م الموحييدة: حيييث ي حييظ لن القييوا م الموحييدة تع ييس إيييرادات المجموعيية محصييوما تحديييد مييدى م  -8

 م الموحيدة تع يس إجميالي ا صيول مسيتبعدا منيو الاسيتامارات ولن القيوا حمنيا الإييرادات المتبادلية بيين وحيدات المجموعية
نيو لابيد مين إديافة الاسيتامارات إلدى الشر ات التابعةح وحتى يتم التم ن من احتساب ىذا المؤشر من القيوا م الموحيدة ف

ى دلالية المؤشير لاسيما لن استبعاد الإيرادات المتبادلة لا ييؤار عليو إلى إجمالي ا صول ل ي يعبر عن ا صول الحقيقة 
 :الإشارة إليو  تلن تممنطق التوحيد المحاسبي و ما سبق وذلك ل ونو يت ق مع 

 الصورة المعدلة للمؤشر ت ون  التالي:-0
 إجمالي الإيرادات             متوسط معدل دوران ا صول = 

 يييييييييييييييييييييييييييييييييييي                                  
 إجمالي ا صول بالقا مة الموحدة + الاستامارات لدى الشر ات التابعة                                

وي ت ي الباحاان بيذه المؤشرات  اداة لتقييم المحتوى الإحباري للقيوا م الموحيدة  ياداة لتقيييم ا دا  الاسيتاماري فيي 
نييا تعتبير غيير ذات ات السييولة وغيرىيا مين المؤشيرات فإؤشير ما باقي مؤشرات التحليل المالي مال ملالشر ات القابدةح 

اليذي سييوف ات فييي المرحلية الاالايية مين البحييث لىميية فيي مجييال القيوا م المالييية الموحيدةح وسييوف ييتم احتبييار ىيذه المؤشير 
نيية والشير ات حيدى الشير ات القابدية ا ردليى البيانيات الماليية التيي تعيود لإيعنى بالدراسة التطبيقيةح وذليك بالاعتمياد ع

 التابعة ليا .
 المبحث الثالث : الدراسة التطبيقية:

 -حدى الشر ات القابدة ا ردنية وعلى النحو التالي:وقد تم لجراؤىا على إ 
يية عليى القيوا م الماليية الحاصية تحديد طبيعة البيانيات التيي تيم الاعتمياد عليييا لتن ييذ الدراسية: تعتميد الدراسية التطبيق -1
حيث لن ىيذه الشير ة ح 01/18/8336القابدة في الممل ة ا ردنية الياشمية لل ترة المالية المنتيية في  حدي الشر اتبإ

إدافة إلى الشر ة القابدةح وقد تم ن الباحاان من الحصول على القوا م المالية ) قا مة تت ون من ا ث  شر ات تابعة 
% ميين رلسييمال الشيير ات 23مودييع الدراسيية تمتلييك ل ايير ميين الييدحل الموحييد و قا ميية المر ييز المييالي الموحييدة( والشيير ة 

%( 133( وفيي الشير ة الاالاية )%22%( وفيي الشير ة الاانيية )133التابعة حيث لن نسيبة المل يية فيي الشير ة ا وليى )
 وقد تم تعديل قوا م الدحل الموحدة وقا مة المر ز المالي الموحدة على النحو التالي:

 دلةقائمة الدخل الموحدة المع
 )بالألف دينار( 31/12/2006عن السنة المنتيية في 

 813.142 إجمالي الإيرادات
 (121.326) إجمالي المصروفات -

 04.104 صافي الدحل ال لي 

 (3.333) حصة ا قلية في ا رباح -

 39,139 صافي دحل المجموعة 
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 موعة بعد استبعاد حقوق ا قلية.ن صافي دحل المجموعة يمال حصة الشر ة القابدة في لرباح المجي حظ ل
 

 31/12/2006المعدلة في قائمة المركز المالي الموحدة 
   ا صول

  140.322 ةلصول متداول
  832.060 لصول اابتة

 933.981  مجموع ا صول
   الحصوم وحقوق المل ية
  28.201 حصوم طويلة ا جل

  24.220 حصوم قصيرة ا جل

  20.012 رلس المال

  23.969 تياطي إجبارياح

  423.64 احتياطي احتياري
  20.806 لحرى

 933.981  مجموع الحصوم وحقوق المل ية

 
ىيييا ديييمن التسيييويات ؤ ملييييون دينيييار وقيييد تيييم إليا (30,9)بليييت جملييية اسيييتامارات الشييير ة القابدييية فيييي الشييير ات التابعييية 

 عداد القوا م الموحدة.لإال زمة 
 
 رات المقترحة وتشمل ما يمي:المؤشتطبيق  جحصر نتائ -

 مؤشرات تقييم ا دا  الاستاماري ل ل شر ة على حده وعلى مستوى المجموعة   ل من ح ل القوا م العادية.-1
 (1مؤشرات تقييم الأداء الاستثماري لكل شركة عم  حده )

 المؤشر
 الشر ة
القابدة

% 

 الشر ة
التابعة 
 ا ولى%

الشر ة 
التابعة 
 الاانية%

الشر ة 
لتابعة ا

 الاالاة %

المؤشر الإجمالي 
على مستوى 

 %المجموعة
 4.8 80.8 (8322) - 4.2 معدل العا د على إجمالي ا صول. -1

 12.2 91.2 ص ر - 12.9 معدل العا د على الإيرادات. -8
 09.9 82.0 (94.0) - 92.3 معدل العا د على السيم. -0

 19.6 89.1 (8322) - 19.0 معدل العا د على حقوق المل ية. -9

 28.2 99.2 ص ر - 28.2 معدل دوران ا صول. -2

 والاالاية( الصيادرة  ةمين واقيع القيوا م الماليية للشير ة القابدية والشير ات التابعية )الاانيي لقد تم احتساب ىيذه المؤشيرات
 ما الشر ة ا ولى فقد تعذر الحصول على قوا ميا المالية.لح 8336/ 01/18في 
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ويتنيياول الباحاييان فييي ىييذا البنييد  ا دا  الاسييتاماري للمجموعيية الاقتصييادية ميين حيي ل القييوا م الموحييدةح مؤشييرات تقييييم -8
 ي ييية تطبيييق مؤشييرات تقييييم ا دا  الاسييتاماري للمجموعيية الاقتصييادية مييع حسيياب ىييذه المؤشييرات طبقييا للصييورة التقليدييية 

 تصل إلييا في  ل حالةح حيث ام بالصورة المقترحة مقارنة مع تحليل النتا ل التي حللمؤشر
 تشمل العناصر ال زمة لحساب ىذه المؤشرات ما يلي: 
   X1   عدد ا سيم بالشر ة القابدة  -A                                         6صافي الدحل الموحد  -1
 X2لمجموعة عدد ا سيم ال لي ل -B                                     2حصة ا قلية في ا رباح  -8
 Kحقوق المل ية   -H              2قا مة المر ز المالي الموحد إجمالي ا صول في  -0
 G ا قليةحقوق  -C                           4الاستامارات لدى الشر ات التابعة  -9
 Rالقوا م الموحدة في إجمالي الإيرادات  -2

المؤشييرات التقليدييية والمقترحيية وذلييك ميين واقييع القييوا م المالييية  المعييادلات التييي بموجبيييا تييم احتسيياب الآتيييويبييين الجييدول 
 للشر ة القابدة والشر ات التابعة ليا و التالي:

 معادلات احتساب مؤشرات تقييم الأداء الاستثماري لممجموعة
 الصورة المقترحة للمؤشر الصورة التقليدية للمؤشر المؤشر

 =A/H= A+B/H+C متوسط معدل العا د على إجمالي ا صول  -1

 =A/R= A+B/R متوسط معدل العا د على الإيرادات -8

 =A/X1= A+B/X1+X2 متوسط معدل العا د على السيم -0
 =A/K= A+B/K+G متوسط معدل العا د على حقوق المل ية  -9

 =R/H= R/H+C متوسط معدل دوران ا صول -2

ا ل مؤشيرات تقيييم ا دا  التقليديية ونتيا ل مؤشيرات تقيييم ا دا  نو يجرى مقارنيو يبيين  يل مين نتيفإ الآتي  لما في الجدول
 المقترحة و التالي: 

 المقارنة بين نتائج المؤشرات التقميدية والمقترحة

 المؤشر
المؤشيييييييييرات التقليديييييييييية 
المحسيييوبة مييين القيييوا م 

 الموحدة

المؤشييييييييرات التقليدييييييييية 
المحسييوبة ميين القييوا م 

 العادية

المؤشييييييييييييييييييرات المقترحيييييييييييييييييية 
ميييييييييين القييييييييييوا م  المحسييييييييييوبة

 الموحدة للمجموعة
 4.1 4.8 4.2 معدل العا د على إجمالي ا صول -1

 12.6 12.2 12.4 معدل العا د على الإيرادات  -8

 09 09.9 09.2 معدل العا د على السيم -9

 19.6 19.6 19.2 معدل العا د على حقوق المل ية -9

 21.2 28.2 92.2 معدل دوران ا صول  -2

 التقييم ليذه النتائج: إجراء -3
 حمييا عيين نتييا ل المؤشييرات التقليدييية المحسييوبة علييى لسيياس القييوا م الموحييدة المؤشييرات المقترحيية بعيييده إلييى حييد نتييا ل -1

 وقريبو جدا من نتا ل المؤشرات التقليدية المحسوبة على لساس القوا م العادية. 
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جداح  اً المقترحة المحسوبة على لساس القوا م الموحدة ليس  بير  ال رق بين نتا ل المؤشرات التقليدية ونتا ل المؤشرات -8
لاسييما ولنييا تسيتحوذ عليى و وذلك يعود لدعف وانعدام حجم نشاط الشر ات التابعة مقارنة بحجم نشاط الشير ة القابدية 

رات قد احت ظت ن جميع المؤشحجم النشاط ال لي للمجموعةح ولدآلة تااير حقوق ا قلية فإ % تقريبا من133ما نسبتو 
 تقريبا باستقرار نسبي.

نتييا ل المؤشييرات المقترحيية المحسييوبة ميين القييوا م الموحييدة تقاربييا  فيييولنييو فييي الوقييت الييذي تحقييق وميين ذلييك يتديي  
نيا تحقق تباعدا ملحوظا مع المؤشرات التقليدية المحسوبة إملحوظا مع المؤشرات التقليدية المحسوبة من القوا م العادية ف

 م الموحيييدةح ا مييير اليييذي يؤ يييد عليييى لن المؤشيييرات المقترحييية تيييوفر معلوميييات لفديييل مييين المؤشيييرات التقليديييية مييين القيييوا
إليى  نييا تشي ل لداه فعاليو لتقيييم ا دا  الاسيتاماري فيي الشير ات القابدية جنبياً لتيالي فإوبا حالمحسوبة من القيوا م الموحيدة

 س إلا.جنب مع المؤشرات التقليدية وذلك ليايات المقارنة لي
 

 :الاستنتاجات والتوصيات 
 يم ن تلحيص لىم الاستنتاجات التي توصلت إلييا الدراسة بالتالي:

وىيذا يتنياقض ميع النتيا ل  عيدم توحييد ا سيس المحاسيبية الحاصية بالمحاسيبة عين الاسيتامارات فيي الشير ات التابعية -1
حدييد حصية الشير ة القابدية فيي لربياح عيدم ت ح ميع (Ash Baugh & Pincus, 2001)التيي توصيلت إليييا دراسية 

 الشر ات التابعة قبل حصم التوزيعات المجمعة ل سيم الممتازة.
الحسييابات   إحيدىالحسيابات الملحقية بحقيوق المل ييية بيدلا مين معالجتييا  ىحيدارىييا إالتعاميل ميع حقيوق ا قليية باعتب -8

 مطبقة حاليا والمستمدة من معايير المحاسبة الدولية.المستقلة عن حقوق المل ية  ما تقدي بذلك القواعد المحاسبية ال
نو فيي حالية زيادتييا عين حقيوق ا قليية ينبييي التعاميل معييا في حقوق ا غلبية مع لتااير الحسا ر الحاصة با قلية  -0

عتمياد عليى وعيدم الا ح رصيد ميدين فيي حقيوق ا قلييةح واسيتحدام مينيل الت ل ية الجاريية لتحدييد القيمية العادلية للمجموعية
وىذا يت ق مع نتا ل الدراسية التيي  حالتي تعد حليطا من لسس محاسبية متعددةلتي نصت علييا المعايير الدولية القواعد ا

 .(Jacqueline L.Birt 2006)توصل الييا 

ر ات القابديةح إن تقييم ا دا  الاستاماري ىو البعد الر يسي الذي ينبيي الاىتمام بو عند تحليل القوا م الموحدة للشي -9
 George latridis)وىذا يت ق مع نتا ل الدراسة التي قام بيا  حعداد القوا م الموحدةلنو يمال اليدف الر يسي لإلاسيما و 

2006). 
وحييدىا لتحليييل القييوا م الموحييدة ل ونيييا تصييب  مجييرد محصييلة للمؤشييرات المحتل يية التقليدييية  عييدم صيي حية المؤشييرات -2

وذلك ل ونيا تؤدي إلى الحصيول عليى نتيا ل غيير دقيقيو عنيد اسيتحداميا  بعة الم ونة للمجموعة حلمجموعة الشر ات التا
بينييييا وبيييين نتييا ل المؤشيييرات المقترحييية  توىييذا يتدييي  مييين حيي ل حجيييم ال ييير وقييا ح يياداة لتحلييييل القييوا م الماليييية الموحيييدة
 المحسوبة على لساس القوا م الموحدة.

رحية معلومييات م  مية عنيد اسيتحداميا  ياداة لتحليييل القيوا م الماليية الموحيدة فيي مجييال بالمقابيل تيوفر المؤشيرات المقت -6
وىذا يتد  من ح ل حجم التقارب بينيا وبين نتا ل المؤشرات التقليدية المحسيوبة عليى لسياس  حتقييم ا دا  الاستاماري

ومعيدل العا يد عليى الإييرادات ومعيدل العا يد إديافة إليى إنييا تتمايل بمعيدل العا يد عليى إجميالي ا صيول ح القوا م العادية
 على السيم ومعدل العا د على حقوق المل ية ومعدل دوران ا صول .
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لمعلومياتي للقيوا م الموحيدة إم انية الاعتماد على المحتوى اوىذه النتا ل جميعا من شانيا إن تؤ د ال رض الذي يقدي ب 
البحيث  ابدية ا ردنييةح حييث تبيين مين حي ل الدراسية الاسيتقرا ية لمشي لة اداة لتقييم ا دا  الاستاماري فيي الشير ات الق

ن ىناك إم انية للحصول عليى مؤشيرات لتقيييم ا دا  الاسيتاماري فيي الشير ات القابدية ل نييا و ذلك الدراسة التطبيقية ل
 بالقطع غير تقليديوح وذلك من ح ل تحليل القوا م المالية الموحدة الصادرة عنيا.

  -على تلك النتا ل يم ن تقديم التوصيات التالية:بنا  و

توحيييييد ا سييييس المحاسييييبية الحاصيييية بالمحاسييييبة عيييين الاسييييتامارات فييييي الشيييير ات التابعيييية سييييوا  التييييي لدحلييييت دييييمن  -
المجموعيية الاقتصييادية لو التييي اسييتبعدت منييياح وتحديييد حصيية الشيير ة القابديية فييي لربيياح الشيير ات التابعيية قبييل حصييم 

 وذلك حتى يم ن تحديد العا د الاستاماري وحقوق ا قلية بصورة مودوعية. حجمعةالتوزيعات الم
دحاليا دمن التسوية الحاصة بالاستامارات لدى الشر ة القابدية وحقيوق المل يية  حدىإاستحدام  - طرق تقييم الشيرة وا 

 ليييةحقييوق المل يييةح وعييدم تييااير وعييدم معامليية الشيييرة  مجييرد مييتمم حسييابي بييين الاسييتامارات و  حالحاصيية بالشيير ة التابعيية
حقوق ا غلبية بل التعامل معيا في حالة زيادتيا عن حقوق ا قليية  رصييد ميدين فيي حقيوق  فيحسا ر حاصة با قلية 

 ا قلية.
درورة استحدام منيل الت ل ة الجارية لتحديد القيمية العادلية للمجموعية بيدلا مين القواعيد التيي نصيت عليييا المعيايير  -

الحسييابات الملحقيية  إحييدى والتييي تعييد حليطييا ميين لسييس محاسييبية متعييددةح والتعامييل مييع حقييوق ا قلييية باعتبارىييا حالدولييية
الحسييابات المسييتقلة عيين حقييوق المل ييية  مييا تقدييي بييذلك القواعييد المحاسييبية  ىحييد إ بحقييوق المل ييية بييدلا ميين معالجتيييا

 المطبقة حاليا والمستمدة من معايير المحاسبة الدولية.
ييم ا دا  الاستاماري ىو البعد الر يسي الذي يجب الاىتمام بو عند تحليل القوا م الموحدة للشر ات القابديةح وذليك تق -

عداد ىذه القوا م ح والاعتمياد عليى مؤشيرات معيدل العا يد عليى إجميالي ا صيول اليدف الر يسي لإنو يمال لعلى اعتبار 
ى السيم ومعدل العا د عليى حقيوق المل يية ومعيدل دوران ا صيول لتحلييل العا د عل معدلو  ومعدل العا د على الإيرادات

القيييوا م الماليييية الموحيييدة ح وبالتيييالي تقيييييم ا دا  الاسيييتاماري للشييير ات القابدييية ح وذليييك إليييى جانيييب المؤشيييرات التقليديييية 
  غراض المقارنة.
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