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 انًغزخهص

آٌب٤ٗخ اُزٞطَ ا٠ُ اعب٤ُت ٝؽشم ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُزٌٕٞ اًضش ٓلائٔخ   ٣ٜذف ٛزا اُجؾش ا٠ُ          

ك٢ ارخبر  ٓغزخذ٤ٜٓبُِج٤ئخ اُؼشاه٤خ ُزؾغ٤ٖ عٞدح اُخظبئض اُ٘ٞػ٤خ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ ُزغبػذ 

ثبعزخذاّ اعب٤ُت اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ؽش٣وخ  بٕٖٝٓ اعَ رؾو٤ن ٛذف اُجؾش هبّ اُجبؽض اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ

(، CAPM)ٝه٤بط ٓؼبُْ ٗٔٞرط رغؼ٤ش الاطٍٞ اُشأعٔب٤ُخ  (DCF)اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ 

ُغْٜ ٝػبئذ ٓؾلظخ اُغٞم ، ٝاُزٞطَ ٝأُزٔضِخ ثج٤زب أُخبؽش ٢ٛٝ أُؼِْ الاعبع٢ ًٝزُي ه٤بط ػبئذ ا

أُبٍ ٖٝٓ اْٛ الاعز٘زبعبد اُز٢ ا٠ُ ٓؼذٍ اُؼبئذ أُطِٞة ، ُِؾظٍٞ ػ٠ِ أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ سأط 

اُو٤بط ثبُو٤ٔخ  (13IFRS)زطج٤ن ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ ٛ٘بى آٌب٤ٗخ ُإ رٞطَ ا٤ُٜب اُجبؽضبٕ 

ٓؼِٞٓبد ٝاك٤خ ٝٓلائٔخ رخذّ اؽز٤بعبد أُغزخذ٤ٖٓ ًبكخ  ٝاُز١ ثذٝسٙ ٣ٞكشك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ اُؼبدُخ 

٣ٝؼذ ٓطِجب اعبع٤ب ُج٘بء اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ ٝر٘ش٤ؾ ؽشًخ الاعزضٔبس ٓٔب ع٤٘ؼٌظ ، ٝالاؽشاف الاخشٟ 

ػ٠ِ الاهزظبد اُٞؽ٢٘ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ، ٝرُي ٣غبػذ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُغٜبد أُؼ٤٘خ ػ٠ِ ارخبر اكؼَ 

 اساد.اُوش

Abstract 

The aim of this research is to find methods to measure fair value to be more 

suitable for the Iraqi environment to improve the quality of the qualitative 
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characteristics of accounting information to help its users in making investment 

decisions In order to achieve the objective of the research, the researchers used 

the present value methods and discount cash flow method (DCF) and the Capital 

Asset Pricing Model (CAPM) model, namely the risk beta, the main parameter, 

as well as the measurement of the return on equity and the return of the market 

portfolio And to achieve the required rate of return, to obtain the weighted 

average cost of capital. One of the most important conclusions reached by the 

researchers is that it is possible to apply (IFRS 13) at fair value in the Iraqi 

environment, which in turn provides adequate and appropriate information that 

serves the needs of all users and other parties, And is a prerequisite for the 

construction of economic units and the revitalization of the investment 

movement, which will affect the national economy and domestic output, which 

helps investors and stakeholders to make the best decisions. 

 

 انًمذيخ

أدٟ اُؼـؾ ٖٓ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُشؿجخ ٖٓ ٤ٛئبد اُز٘ظ٤ْ أُؾبعج٤خ ا٠ُ اؽذاس رؾٍٞ ك٢ ٗٔٞرط        

، ٓٔب ٓؾبعج٢ ٣غز٘ذ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؼبدُخأُؾبعجخ اُزو٤ِذ١ ، اُز١ اعز٘ذ ا٠ُ اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ ٝ ا٠ُ ٗٔٞرط 

اً عذ٣ذاً ك٤ٔب ٣زؼِن ثو٤بط اُو٤ٔخ ٣ل٢ ثبُؾبعخ ٖٓ أعَ "رؼظ٤ْ ه٤ٔخ أُغبْٛ" ٝثبُزب٢ُ كبٗ٘ب ٗشٜذ ؽب٤ُبً كٌش

، ا٠ُ اُؾذ اُز١ ٣ٌٕٞ ك٤ٚ ٖٓ الأٓبٕ اكزشاع أٗ٘ب ٗؼ٤ش ٖٓ خلاٍ صٞسح اُٞؽذاد الاهزظبد٣خك٢ ٓؾبعجخ 

 .٤و٤خ أٝ ٝلادح "ٗظبّ ٓؾبعجخ عذ٣ذٓؾبعج٤خ ؽو

 (IASB)٤خ إ أُؼ٤بس ًبٕ ٛٞ أُ٘زظ اُٜ٘بئ٢ ُٔششٝع ٓشزشى ث٤ٖ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذُٝ ار       

، ٝٛزا ٠ِ أُجبدة ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخػ بً ٣ٞكش اؽبساً هبئٔ ، ( (FASBٝٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ  

 ، اػ٠ِاُشئ٤غخ ثٔب ك٢ رُي ٝؽذح اُؾغبة، عؼش اُخشٝط، كشػ٤خ اُزو٣ْ٤٤ؼزٔذ ػ٠ِ ػذد ٖٓ أُلب٤ْٛ 

 . اُغٞم، ٝرغِغَ اُو٤ٔخ اُؼبدُخخ، اكزشاػبد أُشبس٤ًٖ ك٢ ٝاكؼَ اعزخذاّ، اُغٞم اُشئ٤غ

ٝٓغ رُي  2008هجَ الاصٓخ أُب٤ُخ ك٢ ػبّ  13ٝرْ اُجذء ك٢ ر٘ل٤ز ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ       

كوذ اًذد ٛزٙ الاصٓخ ػ٠ِ اُؾبعخ أُِؾخ ُٔغٔٞػخ ٖٓ ٓزطِجبد ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝالاكظبػ اُشبئؼخ 

 .(Grixti, 2013 : 89) ٝأُجبدة أُؾبعج٤خ أُوجُٞخ ػٔٞٓبً ٌَُ ٖٓ ٓؼب٤٣ش الاثلاؽ أُب٢ُ 
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ٛٞ اُؾبعخ ا٠ُ رؾو٤ن ٓغٔٞػخ ٓشزشًخ ٖٓ ٓزطِجبد ه٤بط  رطج٤ن أُؼ٤بسًٝبٕ اُٜذف اُؼبّ ٖٓ      

ٝأُجبدة أُؾبعج٤خ أُوجُٞخ ػٔٞٓبً  ( (IFRSاُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ ًَ ٖٓ ٓؼب٤٣ش الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ 

(GAAP) ( Grixti,2013: 89)،  ٝرْ ٝطق ٓٞهق ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ ك٤ٔب ٣زؼِن ثبُو٤ٔخ

 (IFRS) ُلاثلاؽ أُب٢ُٝأُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ  (IAS)اُؼبدُخ ك٢ ػذح ٓغٔٞػبد ٖٓ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ 

ُز٢ ؼبٓلاد ارش٤ش أُؼب٤٣ش أُزًٞسح ا٠ُ ثؼغ الأطٍٞ أٝ اُؼ٤ِٔبد / أُٝاُز٢ طذسد ٓغ ٓشٝس اُٞهذ. 

، ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ،  (13)سهْ  ُلاثلاؽ أُب٢ُ ٣غزجذٍ أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ . ٝرزطِت روذ٣ش ه٤ٔزٜب اُؼبدُخ

، ٓغ روذ٣ْ أُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ الأؽٌبّ أُزؼِوخ ثو٤بعبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ اُز٢ ر٘زشش ك٢ اُٞهذ اُؾب٢ُ ك٢ ٓخزِق

ًٔب إ  ،، كؼلا ػٖ رٞع٤ٜبد ٓلظِخ ُزطج٤وٜبط اُو٤ٔخ اُؼبدُخٝاؽبس ٝاؽذ ُو٤برؼش٣ق ٝاؽذ ُِو٤ٔخ اُؼبدُخ 

ٍٝ ُخ ُلأطدُؼباُو٣ٓخ ط اُو٣بدح ٣دعد ُثبؽٓرأ١  لا ٣وذّ  (13IFRS)ّ هس ُلاثلاؽ أُب٢ُ٢ُ دُٝس آُؼ٣با

 .(Diana, 2015 : 55)ددح ٓرؼس ُؽب٣ُخ ُٓؼب٣٣ءاد الاعرصٗبد اعرثؼبالا ٣وػ٢ ػُی ّٝ ، ُٝخطأٝ ا

 

 يُهدُخ انجسثانًجسث الأول : 

 :يشكهخ انجسثاولاً : 

رزٔضَ ٓشٌِخ ٖٝٓ اُ٘بؽ٤خ اُؼ٤ِٔخ ٝاُؼ٤ِٔخ  أُشبًَ ٝاُزؾذ٣بد٣ٞاعٚ اُؼذ٣ذ ٖٓ إ رطج٤ن اُو٤ٔخ اُؼبدُخ 

 اُجؾش ك٢ ٓؾبُٝخ الاعبثخ ػ٠ِ اُزغبإٍ الار٢:

 ك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ؟ (13IFRS)َٛ ٛ٘بى آٌب٤ٗخ ُزطج٤ن ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ 

 اهًُخ انجسث:ثبَُبً: 

أطٍٞ ٝخظّٞ اُٞؽذاد رٔضَ ا٤ٔٛخ اُجؾش ك٢ اٗؼٌبعبد رطج٤ن أُؾبعجخ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ ه٤بط      

ٝاصش رُي اُو٤بط ك٢ اُٞطٍٞ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؾو٤و٤خ ُزِي الاعزضٔبساد ٝثبُزب٢ُ  الاهزظبد٣خ ك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ

ٝاُؾظٍٞ ػ٠ِ ٓؼِٞٓبد ده٤وخ اُؼبدُخ ُلاطٍٞ اُزؤص٤ش ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ ٖٓ خلاٍ اُزٞطَ ُِو٤ٔخ 

 . اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ٣زْ ٖٓ خلاُٜب اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِخ لاعزضٔبساد 

 هذف انجسث: ثبنثبً :

 IFRS)٣ٜذف اُجؾش ثشٌَ اعبع٢ ا٠ُ اُزؼشف ػ٠ِ آٌب٤ٗخ رطج٤ن ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ     

 ك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ ٝالاصبس أُزشرجخ ػ٠ِ رطج٤وٚ. (13

 فشظُخ انجسث:ساثؼبً : 

فٍ انجُئخ  13سلى  )هُبن ايكبَُخ نزطجُك يؼُبس الاثلاؽ انًبنٍ انذونٍُِجؾش كشػ٤خ سئ٤غخ ٓلبدٛب     

 .انؼشالُخ(
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 انًجسث انثبٍَ : دساعبد عبثمخ

 (2018,Ogundana دساعخ ) -1  

Fair Value Measurement (Ifrs 13) And Investing Decision: The Standpoint 

Of Accounting Academics And Auditors In Lagos And Ogun State, Nigeria 

ٓؼ٤بس الإثلاؽ أُب٢ُ ٣زٔضَ اُٜذف اُشئ٤ظ ٖٓ ٛزٙ اُذساعخ ك٢ رؾذ٣ذ ٓب ارا ًبٕ ٛ٘بى اسرجبؽ ث٤ٖ     

، ٖٝٓ اْٛ ٝص٣بدح ٓزطِجبد الإكظبػ ٝاُوشاساد ااُغزضٔبس٣خ لأطؾبة أُظِؾخ (IFRS 13)سهْ  اُذ٢ُٝ

 (IFRS 13) ٢ُٝالإثلاؽ أُب٢ُ اُذٝعٞد اسرجبؽ ث٤ٖ ٓؼ٤بس  الاعز٘زبعبد اُز٢ رٞطَ ا٤ُٜب اُجبؽش

ٝعٞد اخزلاكبد ك٢ ٝعٜخ ٗظش  ا٠ُاُ٘زبئظ  رٞطِذًٔب  ،ٝٓزطِجبد الإكظبػ أُزضا٣ذح ٝهشاساد الاعزضٔبس

 (IFSR 13)سهْ  ُلاثلاؽ أُب٢ُٝأُشاعؼ٤ٖ ك٤ٔب ٣زؼِن ثزؤص٤ش الإكظبػ ػٖ أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ  الاًبد٤٤ٔ٣ٖ

 . الاعزضٔبسػ٠ِ هشاساد 

 

 (2016، زفٍُدساعخ ) -2

دساعخ رسهُهُخ نزطجُك يُهح انمًُخ انؼبدنخ فٍ ظم انًؼُبس انذونٍ لاػذاد انزمبسَش انًبنُخ انذونُخ )

(IFRS 13)ٛذكذ اُذساعخ ا٠ُ رؾ٤َِ اصش رطج٤ن ٜٓ٘ظ  ( ػهً انجُىن انزدبسَخ انًصشَخ: دساعخ يُذاَُخ

ثبػزجبسٙ اؽذ ٓغبلاد  ًبعبط ُِو٤بط ٝالاكظبػ (IFRS 13)اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝكوب ُِٔؼ٤بس اُذ٢ُٝ سهْ 

اُجؾش اُؾذ٣ش ك٢ اُلٌش أُؾبعج٢ أُؼبطش ٝرٞطَ اُجبؽش ا٠ُ إ ٛ٘بى اعزغبثخ ٖٓ هجَ اُج٘ٞى 

ث٤٘ذ اُذساعخ ػذّ  ًٔب 13ُلاثلاؽ أُب٢ُ سهْ اُزغبس٣خ ُِجذء ثزطج٤ن ٜٓ٘ظ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثبُٔؼ٤بس اُذ٢ُٝ 

اُزغبس٣خ أُظش٣خ ثزطج٤ن ٜٓ٘ظ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  ٝعٞد اخزلاف ث٤ٖ اساء أُشبس٤ًٖ ؽٍٞ اُزضاّ اُج٘ٞى

 ًبعبط ُِو٤بط ٝالاكظبػ.

 

 (2015، ػبثذدساعخ ) -3

)لُبط يذي انزضاو انًصبسف انزدبسَخ انفهغطُُُخ ثزطجُك انًؼُبس انذونٍ لاػذاد انزمبسَش انًبنُخ 

(IFRS13)  )ٛذكذ اُذساعخ ا٠ُ  لُبعبد انمًُخ انؼبدنخ كبعبط نهمُبط والافصبذ: دساعخ يُذاَُخ

"  (IFRS13) ُلاثلاؽ أُب٢ُٓؼشكخ ٓذٟ اُزضاّ أُظبسف اُزغبس٣خ اُلِغط٤٘٤خ ثزطج٤ن أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ 

ه٤بعبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ" ًبعبط ُِو٤بط ٝالاكظبػ، ٖٝٓ اْٛ الاعز٘زبعبد اُز٢ رٞطَ ا٤ُٜب اُجبؽش إ ٛ٘بى 

 .IFRS ٓؼب٤٣ش الإثلاؽ أُب٢ُ اُذ٤ُٝخزطج٤ن خ ُِجذء ثرؾشًبً عبداً ٖٓ هجَ عِطخ اُ٘وذ اُلِغط٤٘٤

 

 Theoretical framework of fair value: الاغبس انُظشٌ نهمًُخ انؼبدنخ  انًجسث انثبنث

 Fair value concept   انمًُخ انؼبدنخ يفهىو اولاً: 
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ٔض٣ذ ٖٓ اُ رؾو٤ناُؾذ٣ضخ أُزجؼخ ك٢ اُو٤بط أُؾبعج٢ ٝاُز٢ رٜذف ا٠ُ  ذاخَرؼذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٖٓ أُ    

ٝاُخظّٞ ػ٠ِ اعبط  طٍٞأُلاءٓخ ُِٔؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ، ٝإ ٓلب٤ْٛ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ رزؼٖٔ ػشع الا

       (Laux & Leuz , 2010 : 93). ه٤ٔزٜب ك٢ ربس٣خ اػذاد هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ ُِٞؽذاد الاهزظبد٣خ

٣ٌٖٔ ػ٘ذٙ  ثبٜٗب " ثؤٜٗب "اُغؼش اُز١ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  (FASB) ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ ٣ؼشفٝ

٣ؼ٢٘ إ اُو٤ٔخ  " ٓٔبربس٣خ اُو٤بط ك٢ ث٤ٖ أؽشاف ٓطِؼخ ٝساؿجخ ٓ٘زظٔخأطَ أٝ اُزضاّ ك٢ ٓؼبِٓخ رجبدٍ 

 Landsman, 2006) اُؼبدُخ ٣غت إ رؼٌظ اُظشٝف اُز٢ رٞعذ ك٢ ربس٣خ اػذاد هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ

: 2 ) 

ٝرْ رؼش٣ق اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٖٓ هجَ أُؼٜذ اٌُ٘ذ١ ُِٔؾبعج٤ٖ اُوب٤٤ٖٗٞٗ ًو٤ٔخ ُِٔوبثَ أُزلن ػ٤ِٚ ك٢   

ٝكوبً ُٔجبدة اُزوبس٣ش اُظبدسح  ػ٠ِ أُٞهق اُشاؿج٤ٖ ٝأُطِؼ٤ٖٓؼبِٓخ ػبدُخ ٓغز٘ذح ػ٠ِ  ًلا اُغبٗج٤ٖ 

  ( Enahoro & Jayeobo , 2013 : 1174) .ػٖ ٓغِظ ٓجبدة أُؾبعجخ اُجش٣طب٢ٗ

أُجِؾ اُز١ ٣ئخز ث٘ظش "ثبٜٗب   (ASPE 3063)ثٔٞعت أُِؾن اُخبص ثو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ خ ٝػشك     

الاػزجبس ٝاُز١ ٣زلن ػ٠ِ اعبعٚ طلوخ ث٤ٖ اؽشاف ساؿجخ ُٝذ٣ٜب اؽلاع ٝاعغ ٝلا٣ٞعذ ٛ٘بى اًشاٙ اٝ 

 (Tremblay & Wise,2014:2)"ش٣خاعجبس ٝٛزا ٣ش٤ش ا٠ُ إ اُظلوخ ٤ُغذ عج

( اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثبٜٗب " اُغؼش اُز١ ع٤زْ 13IFRSار ٣ؼشف أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ ُلاثلاؽ أُب٢ُ سهْ )     

اعزلآٚ ُج٤غ اؽذ الاطٍٞ اٝ أُذكٞػخ ُزؾ٣َٞ اُزضاّ ك٢ ٓؼبِٓخ ٓ٘زظٔخ ث٤ٖ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ك٢ 

، ٣ٝغز٘ذ رؼش٣ق  (Enahoro & Jayeobo , 2013 : 1174)ربس٣خ اُو٤بط )ا١ عؼش اُخشٝط ( 

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ عؼش اُخشٝط ٤ُٝظ عؼش اُذخٍٞ ٝػبدحً ٓب٣ٌٕٞ عؼش اُخشٝط ُلاطٍٞ اهشة ا٠ُ 

اُغؼش اُز١ ع٤ذكغ ٓوبثَ الاطَ، ث٤٘ٔب عؼش اُذخٍٞ ٛٞ اُغؼش اُز١ ع٤ذكؼٚ أُشزش١ ٓوبثَ الاطَ  

(AASB,2015: 7.) 

ثبٕ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  (FASB) اُز٢ طذسد ػٖ ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ ٖٝٓ اُزؼبس٣ق أُٜٔخ     

٢ٛ " أُجِؾ اُز١ ٣ٌٖٔ إ رجبدٍ ثٚ اطَ اٝ رغ٣ٞخ اُزضاّ ث٤ٖ اؽشاف ساؿجخ ٝٓطِؼخ ك٢ طلوخ رغبس٣خ ". 

(Marra, 2016 : 585 )،  ً٣ٝؼشكٜب ا٣ؼب(Siegel )ٚٓاُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثبٜٗب " أُجِؾ اُز١ ٣ٌٖٔ اعزلا  ٖٓ

ث٤غ ٓٞعٞد ٓب ػ٘ذ ٝعٞد سؿجخ ٝهذسح ٓب٤ُخ ث٤ٖ أُشزش١ ٝاُجبئغ ٝرُي ك٢ ظَ ػذّ ٝعٞد ظشٝف ؿ٤ش 

 .( Siegel & Shim , 1995 : 158) ؽج٤ؼ٤خ ٓضَ اُزظل٤خ اٝ الاكلاط اٝ ظشٝف اؽزٔب٤ُخ

٣ٌٖٔ رؼش٣ق اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  ٖٝٓ خلاٍ اُزؼبس٣ق اُغبثوخ اُظبدسح ػٖ أُ٘ظٔبد ا٤ُٜ٘ٔخ ٝالاًبد٤ٔ٣ٖ    

يٍ دوٌ  انمُبطانغؼش انزٌ َسمك انشؿجخ نذي انجبئغ وانًشزشٌ فٍ اخشاء انًؼبيهخ فٍ ربسَخ  "ثبٜٗب 

 وخىد ظشوف ؿُش غجُؼُخ كبنزصفُخ او الافلاط او اندجش "
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 Challenges to fair value انزسذَبد انزٍ رىاخه انمًُخ انؼبدنخ ثبَُبً : 

أٗٚ ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ إٔ ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ هذ ٣ٌٕٞ ُٜب ه٤ٔخ ر٘جئ٣ٚ  (Reis & Stocken)٣غبدٍ       

 ،٢ اػذاد ث٤بٗبد ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخــــــأكؼَ، الا إٔ ٛ٘بى اُؼذ٣ذ ٖٓ اُزو٤٤ٔبد اُشخظ٤خ ) اُزار٤خ(  ك

 (Reis & Stocken, 2007: 576 )  ًُِو٤ْ  رئد١ ا٠ُ رلبهْ ٓؤصم  رُي ، كبٕ اُ٘غج٤خ اُذٝس٣خ ٖػكؼلا

٣ظجؼ ٛزا أُؤصم أًضش أ٤ٔٛخ ك٢ ع٤بم ٝ، (Christensen & Frimor , 2007: 36)اُزو٤٤ْ ٛزا 

ٜٓ٘ظ ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ، ٝاُز١ ٣زْ ثٔٞعجٚ اُؾٌْ ػ٠ِ الأداء أُب٢ُ اعز٘بدًا ا٠ُ ه٤ْ الأطٍٞ، ٓوبثَ 

أؽذ أُخبٝف ٖٓ ٛزا اُٜ٘ظ ٛٞ إٔ اػبدح ٝ ،(Cauwenberge & Beelde,2007: 4)اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ 

ُو٤ْ رؼزٔذ ػ٠ِ اُو٤بط أُغزٔشح ُلأطٍٞ هذ رئد١ ا٠ُ ص٣بدح روِت الأسثبػ ٗظشًا لإٔ اُؼذ٣ذ ٖٓ ا

، كٖٔ أُؾزَٔ إٔ رٌٕٞ روذ٣شاد الإداسح ؿ٤ش طؾ٤ؾخ ا٠ُ اُؾذ اُز١ رٌٕٞ ك٤ٚ الاكزشاػبد اُزوذ٣شاد

هذ ٣غزل٤ذ أُذ٣شٕٝ الاٗزٜبص٣ٕٞ ٖٓ الأؽٌبّ اُز٢ اعزخذٓذ ك٢  رُي كؼلاً ػٖ ،الأعبع٤خ ؿ٤ش طؾ٤ؾخ

 ػ٤ِٔخ اُزوذ٣ش ُِزلاػت ثبلأسهبّ أُؾبعج٤خ ٖٓ أعَ الاهزشاة ٖٓ ٓئششاد الأداء أُب٢ُ أُطِٞة.

إٔ  ((Boyles 2008اُز٢ أصبسٛب  اُؼبدُخ ٖٝٓ ث٤ٖ الاٛزٔبٓبد الأخشٟ ُِزو٤٘بد اُوبئٔخ ػ٠ِ اُو٤ٔخ        

خلاد )شخظ٤خ( هذ أثِـذ ػٖ ٤ًٔبد ًج٤شح ٖٓ أسثبؽٜب ثبعزخذاّ ٓذ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خٖ اُؼذ٣ذ ٓ

، ٝاُز٢ ٖٓ أُؾ٤ِِٖ ك٢ عٞدح أُؼِٞٓبد، الأٓش اُز١ أدٟ ا٠ُ رش٤ٌي اُؼذ٣ذ ػٖٔ أُغزٟٞ اُضبُش

ٓغ أٗٚ ، كؼلاً ػٖ رُي (Boyles, 2008: 30-31)ثذٝسٛب رشٌي ك٢ عٞدح اُوشاساد اُوبئٔخ ػ٠ِ رُي 

، ٣ظجؼ ٖٓ أُْٜ إٔ ٜب اُو٤بعبد أُغز٘ذح ا٠ُ اُو٤ٔخاُز٢ ر٘ط١ٞ ػ٤ِاُزؼو٤ذاد ٝأُذخلاد اُشخظ٤خ 

 (Krumwiede, 2008: 38) . ٓضَ، ر٘ط١ٞ ػ٤ِٜب رذسى الإداسح ا٥صبس الإػبك٤خ اُز٢

 ٣غت ػ٠ِ اُششًبد رج٢٘ ع٤بعبد ؽًٞٔخ رؼ٢٘ اُطج٤ؼخ اُزار٤خ ُزؾذ٣ذ اُو٤ٔخ ار زىكًخ انششكبد، -1

 ٓؼِٞٓبد اُو٤ٔخ اُؼبدُخ اُخبسع٤خ . كؼلاً ػُٖزو٤٤ْ عٞدح أُٜ٘غ٤بد اُذاخ٤ِخ 

رجشص أُخبٝف الإػبك٤خ ُلإثلاؽ أُب٢ُ ، ٓضَ أُذ٣ش٣ٖ اُز٘ل٤ز٤٣ٖ  ار ، إػذاد انزمبسَش انًبنُخ -2

٢ هذ رغجت رـ٤٤شاد ك٢ ه٤ْ خ الأؽذاس اُزٕٞ ا٠ُ ٓؼشكخ أًجش ثبُغٞم اُشئ٤غأُب٤٤ُٖ اُز٣ٖ ٣ؾزبع

 .لأطٍٞا

إ اُزؾذ٣بد اُز٢ رٞاعٚ ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٢ٛ اعزخذاّ الاؽٌبّ اُشخظ٤خ ك٢  ب٣ٕٝشٟ اُجبؽض     

اُزلاػت ك٢  ثبٌٓب٤ٗخاُزوذ٣شاد ٝاُزو٤٤ْ ٓٔب ٣ئد١ ا٠ُ روذ٣ْ ٓؼِٞٓبد ٣ظؼت اُزؾون ٜٓ٘ب، ٓٔب ٣غٔؼ 

 الاسثبػ ٝاه٤بّ الاطٍٞ ٝاُخظّٞ .

 Effect Of Fair Value Accountingرأثُش يسبعجخ انمًُخ انؼبدنخ ػهً انمىائى انًبنُخ  ثبنثبً : 

On The Financial Statements 
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ػ٠ِ ٝعٚ اُزؾذ٣ذ ٣ٌٖٔ إٔ  ،إ اعزخذاّ اُو٤ْ اُؼبدُخ ُزو٤٤ْ الأطٍٞ ٝالاُزضآبد ٣ئصش ػ٠ِ اُوٞائْ أُب٤ُخ

 . ( Warren et al, 2016 : 602)رزؤصش ا٤ُٔضا٤ٗخ اُؼ٤ٓٞٔخ ٝث٤بٕ اُذخَ 

 (Balance sheetانًُضاَُخ انؼًىيُخ ) -1

ػ٘ذٓب ٣زْ الإثلاؽ ػٖ أطَ أٝ اُزضاّ ثو٤ٔزٚ اُؼبدُخ  ٣غت رغغ٤َ أ١ كشم ث٤ٖ اُزٌِلخ الأط٤ِخ ُلأطَ       

ًٔب ٛٞ ٓٞػؼ ُِزذاٍٝ ٝالأٝسام أُب٤ُخ ،  (Shamkuts, 2010: 13) خ اُؼبدُخ ُِلزشح اُغبثوخأٝ اُو٤ٔ

 :Warren et al, 2016) ُِج٤غ ، كبٕ اؽذٟ اُطشم ُِو٤بّ ثزُي ٢ٛ اعزخذاّ ٓخظض ُِزو٤٤ْ أُزبؽخ

٣غت رغغ٤َ اُشثؼ اٝ اُخغبسح ؿ٤ش أُزؾووخ ٗز٤غخ اُزـ٤ش ك٢ اُو٤ْ اُؼبدُخ ٝهذ ٣زْ كؼلاً ػٖ رُي ، (602

٣زْ رؼ٤ٖٔ اُزـ٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ   ار(Shamkuts , 2010 : 13) رغغ٤ِٜب ًغضء ٖٓ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ 

اُؼبدُخ ُلأٝسام أُب٤ُخ أُزبؽخ ُِج٤غ ًغضء ٖٓ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ ٖٓ خلاٍ اُذخَ اُشبَٓ ٝؽغبثبد اُذخَ 

  (Warren et al, 2016 : 602). اُشبَٓ الأخشٟ أُزشأًخ

ثبٕ ٣زْ رغغ٤َ الأٝسام أُب٤ُخ أُزبؽخ ُِج٤غ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝلا ٣زْ   ( Warren et al)٣ٝشٟ       

ادساط اُزـ٤شاد ك٢ ه٤ٜٔب اُؼبدُخ ك٢ هبئٔخ اُذخَ، ٌُٜٝ٘ب ٓذسعخ ًغضء ٖٓ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ
(1)

 

(Warren et al, 2016: 602). 

 (Income statementلىائى انذخم  ) -2

ثذلاً ٖٓ رغغ٤َ الأسثبػ أٝ اُخغبئش ؿ٤ش أُؾووخ ُِزـ٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ًغضء ٖٓ ؽوٞم         

 : Warren et al, 2013) أُغب٤ٖٔٛ ، هذ ٣زْ رغغ٤َ الأسثبػ أٝ اُخغبئش ؿ٤ش أُؾووخ ك٢ ث٤بٕ اُذخَ 

ٌبعت ٝاُخغبئش ك٢ ٗظشاً لإ اُو٤ْ اُؼبدُخ رزـ٤ش ثبعزٔشاس ، ٣ٝشٟ اُجؼغ إ الاػزشاف ثٜزٙ أُ (601

ٝك٢ ٓؾبُٝخ ُزؼ٤٤ن ٛزٙ الاخزلاكبد هذّ ، Shamkuts , 2010 : 13))طبك٢ اُذخَ آش ٓؼَِ 

 ,Warren et al)ٓغِظ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ أُب٤ُخ ٓلب٤ْٛ اُذخَ اُشبَٓ ٝاُذخَ اُشبَٓ أُزشاًْ ا٥خش

اُخغبئش أُغغِخ ك٢ ٣ٝشَٔ اُذخَ اُشبَٓ ع٤ٔغ الا٣شاداد ٝأٌُبعت ٝأُظبس٣ق ٝ( 601 : 2013

 طبك٢ اُذخَ ٝع٤ٔغ أٌُبعت ٝاُخغبئش اُز٢ رزغبٝص طبك٢ اُذخَ ٌُٜٝ٘ب رئصش ػ٠ِ ؽوٞم أُغب٤ٖٔٛ

.(Shamkuts , 2010 : 13)   

اٌ الاخزلاف زىل كُفُخ الاثلاؽ ػٍ انزـُشاد فٍ انمًُخ انؼبدنخ نه رأثُش فٍ يب ارا  بٌوَشي انجبزث     

كبٌ الاثلاؽ ػٍ الاسثبذ وانخغبئش فٍ انمًُخ انؼبدنخ عُزى فٍ لبئًخ انًُضاَُخ انؼًىيُخ او فٍ لىائى 

وانفزشح  انخصىواو  الاصىلوهزا َؼزًذ ػهً َىع انًؼبيهخ واخزلافهب فٍ يب ارا كبَذ رخص  ،انذخم

 انضيُُخ نلاززفبض ثهب .
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 Predictability and relevanceلبثهُخ انزُجؤ واهًُخ انًؼهىيبد فٍ اغبس انمًُخ انؼبدنخ  ساثؼبً :

of information under fair value 

ا٠ُ إ ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ رٞكش ٓؼِٞٓبد اًضش ا٤ٔٛخ ُظ٘غ اُوشاس ٖٓ ( et al  &Mirza)ش٣ش٤      

٣وذّ ٓظذاه٤خ  إ اُز٘جئ ثبُغٞم أُغزوج٤ِخ ػٌظ اُؾوبئن ٖٓ ؽبلاد اُغٞم اُؾب٤ُخ، كبٗٚ ٣زًشخلاٍ 

إ اُز٘جئ ثبلاعٞام  اُجبؽشٝٓغ رُي ٣ششػ  ،ٝٓٞصٞهخ ٤خٝص٤وخ اُظِخ ثبُٔٞػٞػ ٗٔٞرع٤خ ٓضدٝعخ

رغبػذ عٞدح أُؼِٞٓبد ٝ (Mirza et al,2008: 9-26) أُشروجخ ٣ذٓظ آٌب٤ٗخ اُز٘جئ ثج٤بٗبد اُغٞم

 .(Herrmann et al,2006 :49)أُغزخذّ ػ٠ِ ص٣بدح اؽزٔبٍ اُز٘جئ ثبُ٘زبئظ أُغزوج٤ِخ 

اُوذسح ػ٠ِ اُز٘جئ ػبٓلاً سئ٤غبً اخش ٣زظَ ثب٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد ٝكوبً ُِٔؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ ُلاثلاؽ  ذرؼ ار       

،  ٤خ ثٔضبثخ اعبط ُِز٘جئ أُغزوج٢ِآٌب٤ٗخ اُز٘جئ ثبُٔؼِٞٓبد اُٞاسدح ك٢ اُج٤بٗبد أُبُ ذٝرؼ، (IFRS)أُب٢ُ 

ًٔب إ اُز٘جئ ٣غت إ ٣غبػذ أُغزخذ٤ٖٓ ػ٠ِ الاعزغبثخ ُِزـ٤شاد اُغش٣ؼخ، ٝرش٤ش دساعزْٜ ا٠ُ إ هبث٤ِخ 

ٗٔٞرط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  ذ٣ؼ اُز٘جئ ٝا٤ٔٛخ أُؼِٞٓبد ك٢ اؽبس ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ اًضش ٝػٞؽبً ٖٝٓ صْ

ػ٠ِ هذسح ِٔؼِٞٓبد ُٝ ،(Evans et al 2010 : 4)اكؼَ ؽش٣وخ ُِز٘جئ ٖٓ ٗٔٞرط اُزٌِلخ اُزبس٣خ٤خ 

اؽذاس كشم ٝأُغبػذح ك٢ ط٘غ اُوشاس ػٖ ؽش٣ن ٓغبػذح أُغزخذ٤ٖٓ ػ٠ِ ر٣ٌٖٞ رٞهؼبد ؽٍٞ ٗزبئظ 

 اُزٞهؼبد اُغبثوخ. الاؽذاس أُبػ٤خ ٝاُؾب٤ُخ ٝأُغزوج٤ِخ ، أٝ رؤ٤ًذ ٝرظؾ٤ؼ

 (.Herrmann et al , 2006 : 49)ٝٛ٘بى صلاس خظبئض ٜٓٔخ ٣غت إٔ رزٞكش ك٢ أُؼِٞٓبد  

 Predictive valueلًُخ رُجؤَخ  -1

رؼُشّف اُو٤ٔخ اُز٘جئ٣خ ثؤٜٗب "عٞدح أُؼِٞٓبد اُز٢ رغبػذ أُغزخذ٤ٖٓ ػ٠ِ ص٣بدح اؽزٔب٤ُخ اُز٘جئ ثشٌَ 

 اُؾب٤ُخ". طؾ٤ؼ ث٘زبئظ الأؽذاس أُبػ٤خ أٝ 

 Feedback value )انًشردؼخ(  انمًُخ انزمًُُُخ -2

 ٣زْ رؼش٣لٜب ػ٠ِ أٜٗب "عٞدح أُؼِٞٓبد اُز٢ رٌٖٔ أُغزخذ٤ٖٓ ٖٓ رؤ٤ًذ أٝ رظؾ٤ؼ اُزٞهؼبد اُغبثوخ".

 Time linessانزىلُذ  انًُبعت  -3

هذسرٚ ُِزؤص٤ش ػ٠ِ ٣زْ رؼش٣ق اُزٞه٤ذ ػ٠ِ أٗٚ "رٞكش أُؼِٞٓبد ُظبٗغ اُوشاس هجَ إٔ ٣لوذ       

ار إ الإثلاؽ ػٖ اُزـ٤شاد ك٢ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٔٔزٌِبد ٝأُ٘شآد ٝأُؼذاد ُذ٣ٚ اُوذسح ػ٠ِ ، اُوشاساد"

٤ٖٓ أُٜز٤ٖٔ ثبُٔؼِٞٓبد رٞك٤ش أُؼِٞٓبد ك٢ اُٞهذ أُ٘بعت ُِٔغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ ٝؿ٤شْٛ ٖٓ أُغزخذ

 شاساد الاعزضٔبس٣خ.، ًٔب ُذ٣ٜب اُوذسح ػ٠ِ اُزؤص٤ش ك٢ اُوأُب٤ُخ
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أُؼِٞٓخ ك٢ اُزٞه٤ذ أُ٘بعت أُذخَ اُؾو٤و٢ ُٔ٘لؼخ أُؼِٞٓبد ٖٓ ٓ٘ظٞس  الاػلإ ػٖ ٣ٝؼذ

اُو٤ٔخ اُز٘جئ٣خ أُئًذ ُٔ٘لؼخ أُؼِٞٓبد ك٢ أُلبػِخ ث٤ٖ اُجذائَ ) ارخبر اُوشاساد (  ذث٤٘ٔب رؼ  أُغزل٤ذ٣ٖ،

 .(2006:194)ػبيش، اُو٤ٔخ اُزو٤ٔ٤٤خ ٓؼبدُخ اُزؤًذ ٖٓ رو٤٤ْ ٗزبئظ اُوشاساد اُغبثوخ  ذك٢ ؽ٤ٖ رؼ

 (Whittington, 2008: 157-158)اْٛ ٤ٓضاد ػشع اُو٤ٔخ اُؼبدُخ:  (Whittington)٣ٝظق    

 اُـشع اُٞؽ٤ذ ٛٞ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد ٓل٤ذح ػ٘ذ ارخبر اُوشاساد. -1

أُب٤ُخ ُلأؿشاع اُؼبٓخ ْٛ أُغزضٔش٣ٖ ٝاُذائ٤ٖ٘ أُغزخذ٤ٖٓ ُِج٤بٗبد  -الأًضش أ٤ٔٛخ  -2

 اُؾب٤٤ُٖ ٝأُغزوج٤٤ِٖ.

 .خ ثوذس ٓب ٣ٌٖٔ اُو٤بّ ثٚ ٓجبششح٢ٛ اُز٘جئ ثبُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُغزوج٤ِ ُِٔغزخذ٤ٖٓ،أْٛ ؽبعخ  -3

 اُزٞهغ اُشئ٤غ٢ ُِج٤بٗبد أُب٤ُخ.  -4

ب أًضش دهخ ُِظبٛشح أُٞصٞه٤خ أهَ أ٤ٔٛخ ، ثَ ٢ٛ ثذ٣لاً ػٖ اُزٔض٤َ اُظبدم ، ٓٔب  -5 ًً ٣ؼ٢٘ ادسا

 الاهزظبد٣خ ، ثذلاً ٖٓ اُذهخ الإؽظبئ٤خ.

٣٘جـ٢ إٔ رش٤ش أُؼِٞٓبد أُؾبعج٤خ أعبعًب ا٠ُ أُغزوجَ ثذلاً ٖٓ أُبػ٢ ، ٝثبُزب٢ُ كبٕ  -6

 أ٤ٔٛخ أُؼبٓلاد اُغبثوخ أٓش ٛبٓش٢.

ٖٓ اُٞؽذح رٞكش أعؼبس اُغٞم روذ٣شاد ٓ٘بعجخ ُوذسح أُ٘شؤح ػ٠ِ ر٤ُٞذ اُزذكن اُ٘وذ١  -7

، ٝالأعٞام ثشٌَ ػبّ رٌٕٞ ًبِٓخ ٝكؼبُخ ثٔب ٣ٌل٢ ُزٌٕٞ ثٔضبثخ أعبط الاهزظبد٣خ أُغزوِخ

 .  ثبٓبٗخ  ُِزو٤٤ٔبد اُز٢ رؼٌظ اُظٞاٛش الاهزظبد٣خ الأعبع٤خ

 Fair value measurement requirements دنخ يزطهجبد لُبط انمًُخ انؼب خامساً :

( ٓؼِٞٓبد ٓؾذٝدح ػٖ ٤ًل٤خ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ًٝبٕ اُجؼغ IASهذٓذ ٓؼب٤٣ش أُؾبعجخ اُذ٤ُٝخ )    

خ اؽبساً ُزوذّ رٞػ٤ؾبً اًجش ٝٝػؼ (IFRS)ٜٓ٘ب ٝطل٤بً ُِـب٣خ، ؽز٠ عبءد ٓؼب٤٣ش الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٤ُٝخ 

 ٝالاكظبػ ػٜ٘ب.ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ 

  (Blignaut,2015) َزطهت لُبط انمًُخ انؼبدنخ رسذد يبَهٍ :

 الاطَ اٝ الاُزضاّ أُطِٞة ه٤بعٚ. -1

 اُغٞم اُشئ٤غ٢ اٝ الاًضش كبئذح. -2

 رو٤٘خ ) اعِٞة( اُزو٤٤ْ -3

 ٓغزٟٞ اُزغِغَ اُٜش٢ٓ.  -4



Al Kut Journal of Economics Administrative Sciences / ISSN: 1999 -558x / Issue: 33 - 2019 

110 
 

ثؤٜٗب" اُغؼش اُز١  (IFRS 13)ٝث٘بءً ػ٠ِ رؼش٣ق اُو٤ٔخ اُؼبدُخ اُٞاسد ك٢ ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ سهْ      

ع٤زْ اعزلآٚ ُج٤غ أطَ أٝ دكؼٚ ُزؾ٣َٞ اُزضاّ ك٢ ٓؼبِٓخ ٓ٘ظٔخ ث٤ٖ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ك٢ ربس٣خ 

  -٣ٌٖٝٔ رٞػ٤ؼ ٓب٢ِ٣ : (IFRS13:9) اُو٤بط

 The asset or liabilityالأصم أو الانزضاو    -1

أُشبسًٕٞ ك٢  ٖٓ هجَك٢ الاػزجبس خظبئض الاطَ أٝ الاُزضاّ  ٣ئخزػ٘ذ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ، ٣غت إٔ   

 رزؼٖٔ أٓضِخ ٛزٙ اُخظبئض ٓب ٢ِ٣:ٝ ،اُغٞم ػ٘ذ رغؼ٤ش الاطٍٞ أٝ الاُزضآبد ك٢ ربس٣خ اُو٤بط

 .َؽبُخ ٝٓٞهغ الاط 

 ٍٞإ ٝعذد ه٤ٞد ث٤غ اٝ اعزخذاّ الاط. 

 The transactionانًؼبيهخ   -2

 أُؼبِٓخ ُج٤غ الأطَ أٝ رؾ٣َٞ الاُزضاّ رزْ آب: ٣لزشع ػ٘ذ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ إٔ

 .ّٞك٢ اُغٞم اُشئ٤غ٢ ُلأطٍٞ أٝ اُخظ 

 .ّٞٝك٢ ؿ٤بة اُغٞم اُشئ٤غ٢ ، ك٢ اُغٞم الأًضش كبئذح ُلأطٍٞ أٝ اُخظ 

 Market participantsانًشبسكٍُ فٍ انغىق    -3

أٝ الاُزضاّ الاكزشاػبد اُز٢ ع٤غزخذٜٓب أُشبسًٕٞ ك٢ اُغٞم  ٣غزخذّ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُلاطَ     

شكٕٞ ك٢ أكؼَ ٓظبُؾْٜ اُخظّٞ، ثبكزشاع إٔ أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ٣زظ أٝ ػ٘ذ رغؼ٤شالاطٍٞ

ْٝٛ أُشزشٕٝ ٝاُجبئؼٕٞ ك٢ اُغٞم اُشئ٤غ٢ )أٝ الأًضش كبئذح( ُلاطٍٞ أٝ اُخظّٞ ، الاهزظبد٣خ

 (CPA,2015:6) :٣ٝزٔزؼٕٞ ثبُخظبئض اُزب٤ُخ

  ٓغزوِٕٞ ػٖ ثؼؼْٜ اُجؼغ، أ١ أْٜٗ ٤ُغٞا أؽشاف راد طِخ ًٔب ٛٞ ٓؾذد ك٢ ٓؼ٤بس أُؾبعجخ

، ػ٠ِ اُشؿْ ٖٓ أٗٚ ٣غٞص اعزخذاّ اُغؼش ك٢ ٓؼبِٓخ ؽشف ر١ ػلاهخ ((IAS 24اُذ٢ُٝ سهْ 

ذ رْ اثشآٜب ًٔذخَ ك٢ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ارا ًبٕ ُذٟ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ د٤َُ ػ٠ِ إٔ أُؼبِٓخ ه

 ك٢ ششٝؽ اُغٞم.

  ػ٠ِ دسا٣خ، ُذ٣ْٜ كْٜ ٓؼوٍٞ ؽٍٞ الأطٍٞ أٝ اُخظّٞ ٝأُؼبِٓخ ثبعزخذاّ ع٤ٔغ أُؼِٞٓبد

 أُزبؽخ، ثٔب ك٢ رُي أُؼِٞٓبد اُز٢ ٣ٌٖٔ اُؾظٍٞ ػ٤ِٜب ٖٓ خلاٍ ثزٍ اُغٜٞد.

 .ّٞهبدسٕٝ ػ٠ِ اُذخٍٞ ك٢ ٓؼبِٓخ ُلأطٍٞ أٝ اُخظ 

 خ ُلأطَ أٝ الاُزضاّ، أ١ أْٜٗ ٓزؾٔغٕٞ ٌُٖٝ ٤ُظ هغشاً أٝ ُذ٣ْٜ اعزؼذاد ُِذخٍٞ ك٢ طلو

 ٓغجش٣ٖ ػ٠ِ اُو٤بّ ثزُي. 

 The priceانغؼش   -4
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اُغؼش اُز١ ع٤زْ اعزلآٚ ُج٤غ أطَ أٝ دكؼٚ ُزؾ٣َٞ اُزضاّ ك٢ ٓؼبِٓخ ٓ٘ظٔخ ك٢ "اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٢ٛ       

" اُغٞم اُؾب٤ُخ )أ١ عؼش اُخشٝط(اُغٞم اُشئ٤غ٢ )أٝ الأًضش كبئذح( ك٢ ربس٣خ اُو٤بط ك٢ ظَ ظشٝف 

 أٝ روذ٣شٙ ثبعزخذاّ رو٤٘خ رو٤٤ْ أخشٟ ثـغ اُ٘ظش ػٔب ارا ًبٕ رُي اُغؼش ٣ٌٖٔ ٓلاؽظزٚ ٓجبششحً 

(CPA,2015:3). 

 The Fair Value Hierarchy انزغهغم انهشيٍ نهمًُخ انؼبدنخعبدعبً : 

اُج٤بٗبد أُذخِخ ا٠ُ صلاصخ ٓغز٣ٞبد رشارج٤خ  (IFRS 13)٣ظ٘ق ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ     

ٛزا اُزغِغَ اُٜش٢ٓ ٤ُظ عذ٣ذًا ك٢ ؽذ رارٚ، ٌُٝ٘ٚ عجن ، أُغزٟٞ الاٍٝ ا٠ُ أُغزٟٞ اُضبُشٖٓ ٓخزِلخ، 

ٝاُلشم ٛٞ إٔ أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ ، )الأدٝاد أُب٤ُخ( (IFRS 7) ٗششٙ ك٢ أُؼ٤بس اُذ٢ُٝ ُلاثلاؽ أُب٢ُ سهْ 

 & McCarroll)الأطٍٞ ٝاُخظّٞ ٣زؼٖٔ ع٤ٔغ ((IFRS13 ْهس ب٢ُٔلاؽ اُُلاث

Khatri,2012:23) . 

 Level 1 Inputs: يذخلاد انًغزىي الاول   -1

٢ٛ الاعؼبس أُذسعخ ك٢ الاعٞام اُ٘شطخ ُلاطٍٞ اٝ اُخظّٞ اُز٢ ٣ٌٖٔ ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ اُٞطٍٞ    

٢ٌُٝ ٣زؤَٛ اُغؼش ا٠ُ أُغزٟٞ  (Zamora.R & Morales.D,2018 :502 ) ا٤ُٜب ك٢ ربس٣خ اُو٤بط

ؾظٍٞ ػ٠ِ اُغؼش ٖٓ  ٓظبدسٓزؼذدح ػ٠ِ اُالاٍٝ، ٣غت إٔ رٌٕٞ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ أُجِـخ هبدسح 

(pwc,2014:10).  

 Level 2 Inputs يذخلاد انًغزىي انثبٍَ: -2

ٓذخلاد أُغزٟٞ اُضب٢ٗ ٢ٛ ع٤ٔغ الاعؼبس ؿ٤ش أُذسعخ ػٖٔ أُغزٟٞ الاٍٝ ٝاُز٢ ٣ٌٖٔ ٓلاؽظزٜب    

ٝرؼشف ا٣ؼبً ثبٜٗب  ،(Nguyen,2014:21)ُلاطَ اٝ الاُزضاّ آب ثظٞسح ٓجبششح اٝ ؿ٤ش ٓجبششح 

 Hoti et) ،٢ ع٤زْ رو٤٤ٜٔب"ع٤ٔغ أُذخلاد اُوبثِخ ُِٔلاؽظخ أُزؼِوخ ثبلأطٍٞ ٝاُخظّٞ اُز

al,2012:7) ٛب ػ٠ِ اعبط أُؼِٞٓبد أُزٞكشح ؽٍٞ الاؽذاس اٝ ش٣ٌٖٝٔ ٓلاؽظخ أُذخلاد ارا رْ رط٣ٞ

أُؼبٓلاد اُلؼ٤ِخ ٝرؼٌظ الاكزشاػبد اُز٢ ٣غزخذٜٓب أُشبسًٕٞ ك٢ اُغٞم ػ٘ذ رغؼ٤ش الاطَ اٝ 

 .(Schiller & Lundh,2013:31) الاُزضاّ

 Level 3 Inputsيذخلاد انًغزىي انثبنث :  -3

ٓذخلاد أُغزٟٞ اُضبُش ٢ٛ ع٤ٔغ أُذخلاد اُز٢ لا ر٘ذسط رؾذ ٓذخلاد أُغزٟٞ الاٍٝ ٝأُغزٟٞ      

أ١ إٔ أُذخلاد ٖٓ أُغزٟٞ اُضبُش ٢ٛ ع٤ٔغ أُذخلاد اُز٢ لا ٣ٌٖٔ ٓلاؽظزٜب ٝأُغزخذٓخ  ،اُضب٢ٗ

خظّٞ أُٔبصِخ اٝ أُشبثٜخ ٝلا ُزؾذ٣ذ ه٤ٔخ أطَ أٝ اُزضاّ ػ٘ذٓب لا ٣ٌٕٞ ٛ٘بى عٞم ٗشؾ  ُلأطٍٞ أٝ اُ
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رٞعذ ٓذخلاد ٣ٌٖٔ ٓلاؽظزٜب ٗز٤غخ ُزُي، ٣غت ػ٠ِ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ ٝػغ ٗٔٞرط اُزو٤٤ْ الأًضش 

ٓلاءٓخ ٌَُ أطَ ٝاُزضاّ ٣ٝغت إٔ رؼٌظ ٛزٙ اُ٘ٔبرط اكزشاػبد أُشبس٤ًٖ ك٢ اُغٞم ؽٍٞ الأطٍٞ أٝ 

ٛزٙ اُ٘ٔبرط  ٣غت ػ٤ِْٜ اعزخذاّ ع٤ٔغ أُؼِٞٓبد ك٢  ،اُخظّٞ اُز٢ ٣وظذ ثٜب رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ

  (Hoti et al,2012:7)  أُزبؽخ اُز٢ ٣ٌٖٔ عٔؼٜب ثشٌَ ٓؼوٍٞ دٕٝ رٌجذ رٌب٤ُق لا ٓجشس ُٜب

 

 Fair Value Valuation Approaches يُبهح رمُُى انمًُخ انؼبدنخعبثؼبً : 

  The Market Approach يُهح انغىق   -1

 اٗٚ ٣وّٞ ػ٠ِ ٓؼبٓلاد ٣زْ اثشآٜب ػبدحً  ار، ٣ؼزٔذ ٜٓ٘ظ اُغٞم ػ٠ِ رو٤٤ْ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ثشٌَ ٓجبشش      

اعزخذاّ ٣ٝزْ  ، (Zack,2009:38) ث٤ٖ أُشزش٣ٖ اُشاؿج٤ٖ ٝاُجبئؼ٤ٖ أُغزؼذ٣ٖ ك٢ عٞم ٓلزٞؽخ

 (Lendl,2013:50) أُٔبصِخالأعؼبس ٝؿ٤شٛب ٖٓ أُؼِٞٓبد اُظبٛشح ك٢ ٓؼبٓلاد اُغٞم أُزطبثوخ أٝ 

٣ٝؼزٔذ ٜٗظ اُغٞم أُؼشٝف ا٣ؼبً ثٜ٘ظ )ٓوبسٗخ أُج٤ؼبد( ػ٠ِ رؾ٤َِ اُغٞم ُٞعبئَ الاطٍٞ ٝاُخظّٞ 

 ٖ ؽش٣ن أُوبسٗخ ٓغ خظبئض ٓشبثٜخـهبثِخ ُِٔلاؽظخ ٝٛزا ٣ؼ٢٘ إ رو٤٤ْ خبط٤خ ٓب ٣زْ ػ ذاُز٢ رؼ

(Andreasson et al , 2007:25). 

  The Cost Approach ُهح انزكهفخي -2

ٓؼب٤٣ش رش٤ش دٍ، ثبُزجبالاطٍٞ، ٝرغزخذّ أُظطِؾبد ٙ ٜٗظ سُزٌِلخ ثبػزجبا٠ُ ٜ٘ظ س اؿبُجبً ٓب ٣شب       

هذ ٣ٌٕٞ اُٜ٘ظ اُوبئْ ػ٠ِ  ،أٗٚ "ك٢ رو٤٤ْ الأػٔبٍ (ASA)رو٤٤ْ أػٔبٍ اُغٔؼ٤خ الأٓش٤ٌ٣خ ُِٔض٤ٖ٘ٔ 

ٝٓغ رُي، رؾز١ٞ ٓظطِؾبد  (Zyla,2013:171) الأطٍٞ ٓشبثٜبً ُٜ٘ظ اُزٌِلخ ك٢ ٓغبلاد رو٤٤ْ أخشٟ

٣ؼشّف ٓؼغْ أُظطِؾبد ٜٗظ  ،رو٤٤ْ الأػٔبٍ اُذ٤ُٝخ ػ٠ِ رؼش٣لبد ٓ٘لظِخ ُٜ٘ظ اُزٌِلخ ٜٝٗظ الأطٍٞ

كشد٣خ ٖٓ خلاٍ رؾذ٣ذ ٓوذاس أُبٍ أُطِٞة  لاطٍٞاُزٌِلخ ثؤٗٚ "ؽش٣وخ ػبٓخ ُزوذ٣ش ٓئشش اُو٤ٔخ 

ًطش٣وخ ػبٓخ ُزؾذ٣ذ ٓئشش اُو٤ٔخ ُ٘شبؽ رغبس١  " اُٜ٘ظ " ُي الأطَلاعزجذاٍ ٓوذسح اُخذٓخ أُغزوج٤ِخ ُز

اُٞؽذح أٝ ٓظِؾخ رغبس٣خ أٝ ػٔبٕ ثبعزخذاّ ؽش٣وخ ٝاؽذح أٝ أًضش اعز٘بدًا ا٠ُ ه٤ٔخ أطٍٞ رِي 

خذٓخ الأطَ  شاُظبك٤خ ٖٓ اُخظّٞ ٣ٝؼٌظ أُجِؾ اُز١ ع٤ِضّ ك٢ اُٞهذ اُؾب٢ُ لاعزجذاٍ عؼ الاهزظبد٣خ

  (Jaarat et al , 2016 : 118; Zyla,2013:171) اٍ اُؾب٤ُخ()رٌِلخ الاعزجذ

 The Income Approach يُهح انذخم  -3

إ ٜٓ٘ظ اُذخَ ٛٞ اُؼ٘ٞإ اُؼبّ أُؼط٠ لأعب٤ُت اُزو٤٤ْ اُوبئٔخ ثشٌَ ٓجبشش أٝ ؿ٤ش ٓجبشش ػ٠ِ رؾ٤َِ    

ٝثشٌَ ػبّ ٜٗظ اُذخَ ٛٞ شٌَ ٖٓ اشٌبٍ  (Stice &Stice,2013 : 408) اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ

رؾ٤َِ الاعزضٔبس ٣ٝغز٘ذ ا٠ُ ا٠ُ هذسح اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ػ٠ِ ر٤ُٞذ اُلٞائذ ٝرؾ٣َٞ اُلٞائذ ا٠ُ ه٤ٔخ ؽب٤ُخ  
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ٖٝٓ الآٞس اُؾبعٔخ ك٢ اعزخذاّ ٛزا اُٜ٘ظ اُزؾ٤َِ أُ٘بعت ُ٘ٔؾ ٝاؽذ رذكن الاطٍٞ كؼلاً ػٖ ع٤ٔغ 

 .(Muyingo,2003:28 )٠ اُ٘لوبد اُ٘بعٔخ ػٖ آزلاى اٝ اداسح الاطٍٞ الاكزشاػبد اُز٢ عزئصش ػِ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 تحدٌد وحدة الحساب 

تحدٌد أعلى وافضل 

 استخدام

 ملاحظتها ٌمكن سوق أي إلى الوصول

 فائدة؟ الأكثر السوق هو ما رئٌسً؟ سوق هناك هل
  فً معاملة إجراء ٌفترض

 القٌاس تارٌخ

 مماثل؟ التزام أو لأصل مقتبسًا سعرًا ٌوفر نشط سوق هو هل

 لتحدٌد المقتبس السعر هذا استخدم

 ( 1المستوى ) العادلة القٌمة

 ٌمكن لا أو ملاحظتها ٌمكن مدخلات باستخدام) التقٌٌم تقنٌة خلال من التقرٌبٌة القٌمة

 ( 3 و 2 المستوى) ملاحظتها ٌمكن التً المدخلات من الاستفادة تعظٌم(. ملاحظتها

 

 القٌاس تقنٌات

 خصوموالالاصول 

 المالٌة

غٌر  الخصوموالاصول 

 المالٌة

 نعم 
  لا

 نعم 

  لا

 نعم   لا

 القٌمة العادلة  الٌة قٌاس(  1شكل رقم ) 
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 اندبَت انزطجُمٍ وانؼًهٍ انشاثغ: انًجسث 

 رسهُم يزـُشاد لُبط انمًُخ انؼبدنخ اولاً :

٣زْ ك٢ ٛزا أُجؾش رؾ٤َِ ٓزـ٤شاد ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٖٓ خلاٍ اعزخذاّ ٗٔٞرع٢ أُزٞعؾ أُشعؼ     

٤ُزْ اُزٞطَ ا٠ُ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ  (DCF) ٝاُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ (WACC)ُزٌِلخ ساط أُبٍ

زا رْ اػزٔبد ٗٔٞرط ػ٤٘خ اُجؾش، ٝرج٤ٖ ث٤بٗبد اُششًخ ا٠ُ ػذّ ٝعٞد هشٝع ؽ٣ِٞخ الاعَ ُ ُِششًخ

 .(WACC)طبك٢ الأطٍٞ اُشأعٔب٤ُخ ُِزٞطَ ا٠ُ أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ سأط أُبٍ 

 CAPM رسهُم يؼبنى ًَىرج رغؼُش الاصىل انشأعًبنُخ 

( ٝٓؼذٍ ػبئذ Rfخ ٢ٛ أُؼذٍ اُخب٢ُ ٖٓ أُخبؽشح )ٖٓ صلاس ٓؼبُْ سئ٤غٛزا اُ٘ٔٞرط ٣زٌٕٞ      

( ٣ٝزْ ك٢ ػٞء ٛزٙ أُؼبُْ اُضلاصخ اؽزغبة β) لاعْٜ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ( ٝٓؼبَٓ ث٤زب Rmاُغٞم )

 ٓؼذٍ اُؼبئذ أُطِٞة ػ٠ِ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ٣ٝؼجش ػ٘ٚ ثبُظ٤ـخ اُزب٤ُخ :

R=Rf+(Rm-Rf)β 

 Rf)  )Risk Free Rateانًؼذل انخبنٍ يٍ انًخبغشح  -1

ػ٠ِ ػٞائذ الاعزضٔبساد أُب٤ُخ  ( Risk Free Rate) ٣زؾذد ٓؼذٍ اُؼبئذ اُخب٢ُ ٖٓ أُخبؽش        

%( ًؼبئذ خب٢ُ  5.73ٝهذ رْ اخز٤بس أُؼذٍ ) ،اُز٢ رظذسٛب اُؾٌٞٓخ ُلأٓذ اُوظ٤ش ٓضَ ؽٞالاد اُخض٣٘خ

ٖٓ اُج٘ي أُشًض١ اُ٘ششاد الاؽظبئ٤خ اُظبدسح ٝكن ٓب ٛٞ ٓؼِٖ ك٢  (2017)ُغ٘خ ٖٓ أُخبؽش 

  .بء ٝالاثؾبساُؼشاه٢ ٝاُظبدسح ػٖ أُذ٣ش٣خ اُؼبٓخ ُلاؽظ

 Rmيؼذل ػبئذ انغىق  -2

٣ٝزْ اُٞطٍٞ ا٠ُ الاعؼبس اُشٜش٣خ أُزؾووخ  ،بُزـ٤ش اُشٜش١ ك٢ الاعؼبسثػٞائذ ٓؾلظخ اُغٞم  رزٔضَ     

 بٕٝاػزٔذ اُجبؽض، خ ك٢ عٞم اُؼشام ُلاٝسام أُب٤ُخٝؽذح اهزظبد٣خ ٓذسع )60)ُذٟ ػ٤٘خ ٓزٌٞٗخ ٖٓ 

 .ػ٠ِ أُئشش اُشٜش١ ُٔذح خٔغخ ع٘ٞاد لاعزخشاط ػٞائذ ٓؾلظخ اُغٞم

  βيؼبيم ثُزب  -3

 p 57 Diana, C. I. (2015). fair value measurement under IFRS 13المصدر : 
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 (CAPM)عٔب٤ُخ ٍٞ اُشأٓؼبَٓ ث٤زب اؽذ أٌُٞٗبد اُشئ٤غخ ُزط٣ٞش ٗٔٞرط رغؼ٤ش الاط ٣ؼذ      

كٜٞ ٣و٤ظ ٓذٟ رؤص٤ش ػبئذ اُغْٜ ، لأعزخذآٚ ك٢ رو٤٤ْ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ ٝأُشبس٣غ الاعزضٔبس٣خ

  .ُزـ٤شاد اُز٢ رطشأ ػ٠ِ ػبئذ اُغٞمثب

 ٣ٌٖٝٔ اؽزغبة ه٤ٔخ ٓؼبَٓ ث٤زب ٝكن أُؼبدُخ اُش٣بػ٤خ اُزب٤ُخ :

  
          

   
     ؽ٤ش  إ                                                                                         

β يؼبيم ثُزب : 

Cov (Ri Rm) . انزجبٍَ انًشزشن ثٍُ ػبئذ انغهى وػبئذ انغىق : 

vRm  . رجبٍَ ػبئذ يسفظخ انغىق : 

 َزبئح ثُبَبد ششكخ اَزبج الأنجغخ اندبهضح وانزدبسح انؼبيخ ثبَُبً :

رْ اعزخشاط ٓزٞعؾ ػبئذ اُغْٜ ٝػبئذ ٓؾلظخ اُغٞم ُِغ٘ٞاد ػ٤٘خ  ث٤بٗبد اُششًخٖٝٓ خلاٍ رؾ٤َِ     

اُجؾش ٝاعزخشاط ٓؼبَٓ ث٤زب ٖٓ أعؼبس الاؿلام أُ٘شٞسح ك٢ عٞم اُؼشام ُلأٝسام أُب٤ُخ ٝاُغذٍٝ سهْ 

 ( ٣ٞػؼ رُي 1)

 نهزىصم انً ثُزب يخبغش الاعهى َزبئح ثُبَبد ششكخ اَزبج الأنجغخ اندبهضح وانزدبسح انؼبيخ (1خذول سلى ) 

متوسط عائد 
 السهم

متوسط عائد 
 السوق

المخاطر 
 اللانظامٌة

الارتباط بٌن 
عائد السهم 

وعائد 
 السوق

معامل 
 R2 التحدٌد

الانحراف 
المعٌاري 

 للسوق

الانحراف 
 المعٌاري

 البٌتا

0.05719 -0.00984 0.061092 0.32659 0.106661 0.05407 0.24717 1.49295 

 ثبلاػزًبد ػهً انًؼبدلاد انشَبظُخ وانجشايح انزطجُمُخ بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس

ٗظب٤ٓخ كٜٞ ٗبرظ ػٖ رجب٣ٖ ػٞائذ الاعْٜ خلاٍ اشٜش اُغ٘ٞاد ػ٤٘خ اُجؾش لا٣ٔضَ ػٔٞد أُخبؽش اُ ار      

ك٢ ًٔب ٣ٔضَ ػٔٞد الاسرجبؽ ٓوذاس الاسرجبؽ ث٤ٖ ػبئذ اُغٞم ٝػبئذ اُغْٜ، آب شٜشاً،  (60ٝأٌُٞٗخ ٖٓ )

٣زؼِن ثؼٔٞد ٓؼبَٓ اُزؾذ٣ذ ٝٛٞ ٗبرظ رشث٤غ الاسرجبؽ ث٤ٖ ػٞائذ الاعْٜ ٝػٞائذ اُغٞم، ٣ٝ٘زظ ػٖ  ٓب

ؼبئذ اُزجب٣ٖ ُؼٞائذ اُغٞم ٖٓ خلاٍ ػ٤ِٔخ اُغزس الاٗؾشاف أُؼ٤بس١ ُِغٞم ًٝزُي الاٗؾشاف أُؼ٤بس١ ُ

 َٓ ث٤زب اُغْٜ .باُغْٜ ٗبرظ ػٖ عزس رجب٣ٖ ػٞائذ الاعْٜ ٤ُ٘زظ ػٜ٘ب ك٢ اُٜ٘ب٣خ ٓؼ
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ثؼ٘بطشٙ اُضلاصخ اٗلخ  (CAPM)الاطٍٞ اُشاعٔب٤ُخ  رغؼ٤شع٤ٔغ ٓزـ٤شاد ٗٔٞرط ثؼذ اًزٔبٍ        

أُخبؽشح  ٖٓ خلاٍ ا٣غبد اُؼلاهخ ث٤ٖ ٓؼذٍ اُؼبئذ اُخب٢ُ ٖٓ ،أُطِٞةٔؼذٍ اُغبة اُزًش عٞف ٣زْ اؽز

ٝٓزٞعؾ ػبئذ اُغْٜ 
(2)

 (2ًٝٔب ٓٞػؼ ك٢ اُغذٍٝ سهْ ) (β) ٝث٤زب ٓخبؽش اُغْٜ 

 (CAPMعًبنُخ )أالاصىل انش رغؼُش( يؼبنى ًَىرج 2خذول سلى )

المعدل الخالً من 
 المخاطرة %

متوسط عائد 
 السهم%

 معدل العائد المطلوب% βبٌتا السهم 

5.73 0.05719 1.49295 0.057135776 

  بٌانًصذس يٍ اػذاد انجبزث                  

 ( CAPM)الاطٍٞ اُشأعٔب٤ُخ  رغؼ٤شا٠ُ ٗزبئظ أُؼذٍ أُطِٞة ٝكن ٗٔٞرط   بٕرٞطَ اُجبؽض ار       

، ٣ٝٞػؼ اُغذٍٝ (WACC)أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ سأط أُبٍ ٝاُز١ ٣ٌٖٔ ٖٓ خلاُٚ اُزٞطَ ا٠ُ 

 ػ٤٘خ اُجؾش . ُِششًخ( اعٔب٢ُ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ 3سهْ )

 انًجبنؾ ثبنًلاٍَُ     ( إخًبنٍ زمىق انًهكُخ نهىزذاد الألزصبدَخ ػُُخ انجسث3خذول سلى )

 ساط انًبل انًذفىع اعى انششكخ
انفبئط او انؼدض 

 انًزشاكى
 اخًبنٍ زمىق انًهكُخ الاززُبغُبد

 1,838 280 35- 1,593 الأنجغخ

  بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس 

 Free Cash Flow (FCF)انزذفك انُمذٌ انسش ثبنثبً : 

ٛٞ اُزذكن اُضائذ ٝأُزؾون ُِششًخ ٖٓ سثؼ ػ٤ِٔبد اُزشـ٤َ ثؼذ اُؼش٣جخ ٓؼبكب ا٤ُٚ هغؾ الاٗذصبس 

 -:ٝكن اُظ٤ـخ اُزب٤ُخ اُغ١ٞ٘ ٓطشٝؽبً ٓ٘ٚ طبك٢ الاعزضٔبساد اُغذ٣ذ ٣ٝؾغت 

 رٞص٣ؼبد الاسثبػ اُ٘وذ٣خ  –الاٗلبم الاعزضٔبس١  –اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش = طبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ اُزشـ٢ِ٤ 

 .ؾش ُِٝغ٘ٞاد ػ٤٘خ اُجػ٤٘خ اُجؾش  ُِششًخاُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش  ( 4ٖٓ ) ٍٝؼشع اُغذ٣ٝ

 انًجبنؾ ثبلاف     ( انزذفك انُمذٌ انسش نششكخ اَزبج الانجغخ اندبهضح وانزدبسح انؼبيخ4خذول سلى )

 2017 2016 2015 2014 2013 انجُبٌ

صبفٍ انشثر لجم 

 انعشَجخ
5,391 138,848- 128,617- 7,803 162,092 

 21,882 942 - - 942 انعشَجخ

 8,640 8,509 8,980 11,223 10,848 الاَذثبس

                                                           
2
شارة تم اعتماد متوسط عائد السهم للوحدة الاقتصادٌة وذلك لعدم كفاءة السوق فً السنوات الاخٌرة لعدة اسباب  مما ظهر عائد محفظة السوق با 

 سالب 
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انزـُش فٍ ساط انًبل 

 انؼبيم
962,531- 247,674- 43,293- 27,917- 96,498- 

صبفٍ انزذفك انُمذٌ 

 انزشـُهٍ
977,828 120,050 76,344- 43,287 245,347 

 4,950 700 901 2,705 5,588 الاَفبق انشاعًبنٍ

 - 363 1,076 897 - رىصَغ الاسثبذ انُمذَخ

 240,397 42,224 -78,321 116,447 972,240 انزذفك انُمذٌ انسش

 بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس 

( ٤ِٕٓٞ 5الا٠ُٝ ثٔوذاس )( ، إ اُششًخ ؽووذ طبك٢ سثؼ ك٢ اُغ٘خ ٣4ٞػؼ  اُغذٍٝ سهْ )           

( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس ػ٠ِ 129(٤ِٕٓٞ د٣٘بس، ٝ )139د٣٘بس ٝؽووذ ثؼذ رُي خغبسح ٓززب٤ُخ ُغ٘ز٤ٖ ثٔوذاس )

اُزٞا٢ُ،  ٝرؼ٤ذ ٗشبؽٜب ك٢ رؾو٤ن طبك٢ سثؼ هجَ اُؼش٣جخ ك٢ اُغ٘خ اُشاثؼخ ٖٓ ع٘ٞاد ػ٤٘خ اُجؾش 

ؼش٣جخ ك٢ اُغ٘خ الاخ٤شح ٖٓ ع٘ٞاد ػ٤٘خ ( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس، ًٝزُي ؽووذ طبك٢ سثؼ هجَ ا7.8ُثٔوذاس )

( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس ، ًٝبٗذ اُغ٘خ الا٠ُٝ ٝالاخ٤شح ٖٓ ع٘ٞاد ػ٤٘خ اُجؾش ٢ٛ اكؼَ 162اُجؾش ثٔوذاس )

ع٘ٞاد رشـ٤ِ٤خ ُِششًخ، ٓٔب اٗؼٌظ رُي ػ٠ِ ٗزبئظ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش ٝاُز١ ٣ؼذ الاعبط ك٢ رو٤٤ْ 

 .اُششًخ

  Discounted Cash Flow Methodخصى انزذفمبد انُمذَخ غشَمخ ساثؼبً:  

ٖٓ خلاٍ اعزخذاّ اعِٞة رو٤٤ْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُخظٞٓخ ُزوذ٣ش اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ، ٣وّٞ أُغزضٔش       

ثخظْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ أُزٞهؼخ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ثٔؼذٍ اُؼبئذ اُز١ ٣ٔضَ اُو٤ٔخ اُض٤٘ٓخ ُِ٘وٞد ٝأُخبؽش 

ا٠ُ بششحً ثبعزخذاّ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾـش ج٤خ ُلاعزضٔبس، ٣ٌٖٝٔ رو٤٤ْ ادٝاد ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ٓجاُ٘غ

، اٝ ثشٌَ ؿ٤ش ٓجبشش ػٖ ؽش٣ن اُؾظٍٞ ػ٠ِ ه٤ٔخ (Free Cash Flow To Equity)ا٤ٌُِٔخ،

ٖٓ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ثبعزخذاّ  اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش ا٠ُ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ٖٝٓ صْ ؽشػ طبك٢ اُذ٣ٖ 

  اُ٘وذ.

 ُِٝٞطٍٞ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ ؽغت ٛزٙ اُطش٣وخ رزجغ اُخطٞاد الار٤خ :

 رؾذ٣ذ خطخ ػَٔ ُؼذد اُغ٘ٞاد. -1

 اػذاد هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ  ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ ُِزٞطَ ا٠ُ طبك٢ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش . -2

 Terminal Value. اُٜ٘بئ٤خاُزٞطَ ا٠ُ اُو٤ٔخ  -3

عؼش اُخظْ أُ٘بعت اُز١ ٣ٔضَ أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ الآٞاٍ أُغزضٔشح ثشو٤ٜب أٍُٔٞ رؾذ٣ذ  -4

 ٖٓ ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ اٝ ٖٓ أُوشػ٤ٖ.
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 خظْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ثغؼش اُخظْ . -5

 ث٘لظ اُغؼش . اُٜ٘بئ٤خخظْ اُو٤ٔخ  -6

 ٤ٖٔ .اعزجؼبد ه٤ٔخ اُذ٣ٕٞ ػ٠ِ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ُِزٞطَ ا٠ُ طبك٢ ؽوٞم أُغبٛ -7

ػ٘ذٓب ٣ٌٕٞ  ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ٣غزخذّ ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثشٌَ شبئغ ُو٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٝ       

٣غزخذّ ٗٔٞرط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُزؾذ٣ذ عؼش اُششاء ٣ٝظجؼ ٝٛذف الاعزؾٞار ك٢ ٓغٔٞػخ الأػٔبٍ 

وبد اُ٘وذ٣خ أ٣ؼًب ُو٤بط اُو٤ٔخ ٣غزخذّ ٗٔٞرط اُزذكٝالأعبط ُزغغ٤َ دٓظ الأػٔبٍ ٝكوبً ُطش٣وخ اُششاء 

٣ٝزْ رؾذ٣ذ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُلزشح ٖٓ صلاس ا٠ُ خٔظ ع٘ٞاد ٝثؼذ رُي رؾذ٣ذ  ُِٞؽذح لااهزظبد٣خ،اُؼبدُخ 

 .( Terminal Value)اُو٤ٔخ اُٜ٘بئ٤خ 

 Terminal Valueانمًُخ انُهبئُخ  خبيغبً : 

ٖٓ أُؼشٝف إ كزشح اُزٞهؼبد ٝاُز٢ ٣ؾزغت ػٜ٘ب اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش لا رـط٢ كزشح اُزشـ٤َ      

الاهزظبد١ اُلؼ٢ِ ُِٔششٝع ُزُي اعزٞعت اعزذساى ه٤ٔخ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ثؼذ كزشح اُزٞهؼبد ٝرغ٠ٔ 

ه٤ٔخ ٕ ُِزٞطَ ا٠ُ ٝرخظْ ٢ٛ الاخشٟ ث٘لظ عؼش خظْ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ٣ٝغٔؼب اُٜ٘بئ٤خاُو٤ٔخ 

اُٞؽذح هجَ اعزجؼبد اُذ٣ٕٞ ، ٣ٝزْ اُزٞطَ ا٠ُ طبك٢ الاطٍٞ ) ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ( ُِششًخ ٖٓ خلاٍ أُؼبدُخ 

  -اُش٣بػ٤خ اُزب٤ُخ :

 انذَىٌ –انمًُخ انسبنُخ نهزذفمبد انُمذَخ انسشح + انمًُخ انسبنُخ نهمًُخ انُهبئُخ 

   Perpetuity Growth Modelوًَكٍ اززغبة انمًُخ انُهبئُخ ثبعزخذاو 

  Perpetuity Growth Modelًَىرج انذًَىيٍ الاثذٌ  -1

ٝاُز١ ٣لزشع إ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ ك٢  (Gordon Growth)رغز٘ذ ٛزٙ اُطش٣وخ ػ٠ِ ٗٔٞرط      

 ؽبُخ ٗٔٞ ٓغزٔش اثذ١ ٝٓغزوش ث٘لظ ٓؼذلاد اُ٘ٔٞ أُلزشػخ ُِزٞطَ ا٠ُ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش لاخش ع٘خ 

اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ُِٞؽذاد الاهزظبد٣خ ػ٤٘خ اُجؾش ٝ اُو٤ٔخ اُٜ٘بئ٤خ  (6ٝ  5)٣ٝٞػؼ  اُغذ٤ُٖٝ سهْ        

ثبلاػزٔبد ػ٠ِ اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش ُِغ٘خ الاخ٤ش ٖٓ ع٘ٞاد ػ٤٘خ اُجؾش ٝثبلاػزٔبد ػ٠ِ ٗٔٞرط اُذ٢ٓٞٔ٣ 

 (Perpetuity Growth Model)الاثذ١ 

    
            

      
      ؽ٤ش إ                                                                           

FCFn اُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش ُِغ٘خ الاخ٤ش ٖٓ ع٘ٞاد ػ٤٘خ اُجؾش : 

G ٓغزٔشح ػ٠ِ ٗلظ  الاهزبطذ٣خ حإ اُٞؽذ بٕ: ٓؼذٍ اُ٘ٔٞ اُغ١ٞ٘ اُذائْ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ) اػزجش اُجبؽض

 أُغزٟٞ ك٢ ر٤ُٞذ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ٝػذّ اكزشاع ٗغجخ ُِ٘ٔٞ(
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WACC )أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ ساط أُبٍ ) ٣ٔضَ ٓؼذٍ اُخظْ ُِزٞطَ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ : 

 ثبلاف( انزذفمبد انُمذَخ انسشح وانمًُخ انُهبئُخ نهىزذاد الالزصبدَخ ػُُخ انجسث  انًجبنؾ 5خذول سلى )

اعى انىزذح 

 الالزصبدَخ
 انمًُخ انُهبئُخ 2017 2016 2015 2014 2013

ششكخ الانجغخ 

 اندبهضح
972,240 116,447 78,321- 42,224 240,397 4,207,158 

  بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس 

( صبفٍ انمًُخ انسبنُخ نهزذفمبد انُمذَخ انسشح وانمًُخ انُهبئُخ 6خذول سلى )
3
 انًجبنؾ ثبلاف 

اعى انىزذح 

 الالزصبدَخ
2013 2014 2015 2016 2017 

 انمًُخ انُهبئُخ

انًخصىيخ
4

 

ششكخ الانجغخ 

 اندبهضح
919,689 

 
104,199 -66,295 33,809 182,082 3,186,591 

        بٌانًصذس يٍ اػذاد انجبزث

ا٠ُ ه٤بط طبك٢ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ثبلاػزٔبد ػ٠ِ أُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ  بٕرٞطَ اُجبؽض 

ٓؼشٝثب ك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُز٢ رٞطَ ا٤ُٜب ٝاُز١ ٣ٔضَ ٓؼبَٓ اُخظْ  (WACCسأط أُبٍ )

  (.(، ٝرُي ُِزٞطَ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُظبك٢ أطٍٞ ) ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ5ك٢ اُغذٍٝ سهْ ) بٕاُجبؽض

( ٓذٟ اُؼلاهخ ث٤ٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ٝأُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ 5ٝرٞػؼ اُ٘زبئظ ك٢ اُغذٍٝ سهْ )   

الاهزظبد٣خ ٖٓ خلاٍ ر٤ُٞذ اُو٤ٔخ اُٜ٘بئ٤خ ًٝزُي اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزٞطَ  حساط أُبٍ ك٢ رؾو٤ن ه٤ٔخ اُٞؽذ

 .ا٠ُ ه٤ٔخ طبك٢ الاطٍٞ اُز٢ ٣غت إ رظٜش ػ٤ِٚ ك٢ اُوٞائْ أُب٤ُخ

 انًجبنؾ ثبلاف ( انمًُخ انؼبدنخ نصبفٍ الاصىل نهىزذاد الالزصبدَخ ػُُخ انجسث.7خذول سلى )

اعى انىزذح 

 الالزصبدَخ

اخًبنٍ انزذفمبد 

انُمذَخ انسشح 

 انًخصىيخ

 (1) 

 

انمًُخ انُهبئُخ 

 انًخصىيخ

(2) 

 

لًُخ انىزذح 

 الالزصبدَخ 

1+2=3 

 

 انذَىٌ انًغزسمخ

 

4 

 

صبفٍ الاصىل 

 انًهكُخ()زمىق 

3-4=5 

ششكخ الانجغخ 

 اندبهضح
1,173,483 3,186,591 4,360,074 462,130 3,897,944 

  بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس 

اعزخشاط ه٤ٔخ الاطٍٞ ) ؽوٞم ا٤ٌُِٔخ ( ٝ اُو٤ٔخ اُذكزش٣خ  ٌَُ ٝؽذح اهزظبد٣خ  ٣ٌٖٔ ٖٓ خلاٍ     

ٖٓ خلاٍ ٗبرظ روغ٤ْ ه٤ٔخ الاطٍٞ ػ٠ِ ػذد الاعْٜ ٝأُزٔضَ ثشأط أُبٍ  اعزخشاط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِغْٜ

ٞم ٝاُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِغْٜ ٤ُزغ٠٘ ٝٓؼشكخ اُلشم ث٤ٖ عؼش اُغ( 3أُذكٞع  ًٝٔب ٓج٤ٖ ك٢ عذٍٝ سهْ )

                                                           
3
منتظمة ولكل وفق الصٌغة التالٌة ، التدفق النقدي الحر * معامل الخصم  للتدفقات النقدٌة غٌر  41تحسب صافً القٌمة الحالٌة فً الجدول رقم  

 سنة 
4
مضروبة فً معامل خصم التدفقات النقدٌة غٌر منتظمة  40تحسب القٌمة الحالٌة للقٌمة النهائٌة وفق المعادل التالٌة ،   القٌمة النهائٌة فً الجدول  

 للسنة الاخٌرة من سنوات عٌنة البحث 
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ُِٔغزضٔش ارخبر اُوشاس الاكؼَ ػ٘ذ الاعزضٔبس ٝث٤بٕ اٗؼٌبط ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ اُوشاساد 

 ( ٣8خ ٖٓ خلاٍ اُلشٝهبد اُز٢ ٣ؼشػٜب اُغذٍٝ سهْ )الاعزضٔبس

 

 

 

 ) الاسلبو ثبنذَُبس (    عهى( انمًُخ انؼبدنخ نلأ8خذول سلى )

اعى انىزذح 

 الالزصبدَخ

انمًُخ انؼبدنخ 

نهغهى
5

 
عؼش انغىق

6
 

ثٍُ انمًُخ انفشق 

انؼبدنخ نهغهى 

 وعؼش انغىق

انمًُخ انذفزشَخ 

 اػهً عؼش افززبذ نهغهى
اػهً عؼش 

 اؿلاق 

ششكخ الانجغخ 

 اندبهضح
2.447 13.100 10.653- 1.154 13.500 14.700 

  بٌاػذاد انجبزثيٍ انًصذس 

ٝإ ٖٝٓ خلاٍ اُغذٍٝ اػلاٙ ، إ ه٤ٔخ اُٞؽذح الاهزظبد٣خ رظٜش ثبهَ ٖٓ ه٤ٔزٜب اُؾو٤و٤خ اُؼبدُخ        

 رظٜش ثبػ٠ِ ٖٓ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ.اُو٤ٔخ اُغٞه٤خ 

2017انجُبَبد انًبنُخ انًمبسَخ نششكخ الانجغخ اندبهضح  خلال انؼبو    

 
 انًجبنؾ ثبنذَُبس (13)وفك يؼُبس الاثلاؽ انًبنٍ انذونٍ سلى  2017/12/31ثُبٌ انًشكض انًبنٍ كًب فٍ 

 انمُبط ثبنمًُخ انؼبدنخ ثُبَبد انىزذح الالزصبدَخ ثُبٌ

 50,811,818 25,189,072 الموجودات الثابتة

 14,162,879 7,021,000 مشروعات تحت التنفٌذ

 2,997,260,386 1,485,839,533 استثمارات مالٌة طوٌلة الاجل

 431,102,709 213,711,645 المخزون

 590,164,788 292,563,895 المدٌنون

 338,872,482 338,872,482 النقود

 4,422,375,061 2,363,197,627 اجمالً الموجودات

  وحقوق الملكٌةالمطلوبات 
 

 462,130,386 462,130,386 الدائنون

 62,300,675 62,300,675 تخصٌصات طوٌلة الاجل

 524431675 524,431,061 اجمالً المطلوبات

 راس المال المدفوع
1,593,300,000 

1,593,300,000 

                                                           
5
 برأس المال المدفوع ناتج قسمة قٌمة الاصول ) حقوق الملكٌة ( على عدد الاسهم والمتمثل  
6
 2017ٌمثل سعر الاغلاق لعام  
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 احتٌاطٌات
280,178,504 

280,178,504 

 العجز المتراكم
34,711,938- 

34,711,938- 

 2,024,465,496 ----- احتٌاطً القٌمة العادلة

 3,897,944,000 1,838,766,566 مجموع حقوق الملكٌة

 4,422,375,061 2,363,197,627 مجموع المطلوبات

 ثبلاػزًبد ػهً ثُبَبد انششكخ بٌاػذاد انجبزث يٍانًصذس 

خلاٍ هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ أُوبسٗخ ٝأُؼشٝػخ ُِٞؽذح الاهزظبد٣خ ػ٤٘خ اُجؾش رج٤ٖ ٣زؼؼ ٖٓ       

ذُخ ٝكن  اُو٤بط ٝعٞد كٞاسم ثبلاسهبّ أُذسعخ ثوبئٔخ أُشًض أُب٢ُ ث٤ٖ ث٤بٗبد اُششًخ ٝالاسهبّ أُؼ

ٖٓ خلاٍ بٛضح ُششًخ الاُجغخ اُغاػٜشد اُج٤بٗبد أُوبسٗخ ك٢ هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ ٝ، ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ

، ثؼذٓب ًبٗذ ٝكن ٤ِٕٓٞ د٣٘بس( 25ثٔوذاس ) اُضبثزخٔٞعٞداد اُاُو٤بط ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ص٣بدح ك٢ ؽغبة 

ص٣بدح أُب٤ُخ ؽ٣ِٞخ الاعَ  د٣٘بس ، ًٔب اظٜشد اُوبئٔخ اُزـ٤ش ك٢ الاعزضٔبساد ٤ِٕٓٞ( 25ث٤بٗبد اُششًخ )

ؽغبة أُخضٕٝ ٝأُذ٣ٕ٘ٞ ثٔوذاس  ص٣بدحئٔخ ، ٣ٝزؼؼ ا٣ؼب ٖٓ خلاٍ اُوبد٣٘بس ٤ِٓبس( 1.5) ثٔوذاس

ُزجِؾ اعٔب٢ُ اُض٣بدح ك٢ أُٞعٞداد ا٤ٌُِخ  ( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس ػ٠ِ اُزٞا٢ُ 297.6( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس ٝ )214)

اُوٞائْ ٣زؼؼ ٖٓ خلاٍ اُوبئٔخ اػلاٙ إ اُ٘زبئظ ُٜب اٗؼٌبعبد ًج٤شح ػ٠ِ ٝ، ( ٤ِٕٓٞ د٣٘بس2059ثٔوذاس )

ٖٓ  (13IFRS)ُو٤بط ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ ٖٓ خلاٍ ٓب٣وذٓٚ ا أُب٤ُخ

ػ٠ِ هبئٔخ أُشًض أُب٢ُ ٝث٤بٕ ٓذٟ آٌب٤ٗخ رطج٤ن ٓؼ٤بس ٝثبُزب٢ُ ُٜب رؤص٤ش ، ٝٓٞصٞهخه٤بعبد ٓلائٔخ 

 ك٢ اُج٤ئخ اُؼشاه٤خ. 13الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ 

 انًجسث انخبيظ : الاعزُزبخبد وانزىصُبد

 اولاً: الاعزُزبخبد

ٖٓ خلاٍ اُذساعبد ٝاُج٤بٗبد ٝأُؼِٞٓبد ا٠ُ ٓغٔٞػخ ٖٓ الاعز٘زبعبد اُز٢  بٕرٞطَ اُجبؽض    

 ٌٖ إ رزِخض ك٢ اُ٘وبؽ اُزب٤ُخ :٣ٔ

إ أُوب٤٣ظ أُؼذح ػ٠ِ اعبط اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٢ٛ الاكؼَ ك٢ اُزٞطَ ا٠ُ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ، ٝإ  -1

اُض٣بدح ك٢ طبك٢ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٖٓ الاٗشطخ اُزشـ٤ِ٤خ ٓئششاً ع٤ذاً ٜٝٓٔبً ك٢ رو٤٤ْ اداء اُٞؽذح 

 الاهزظبد٣خ ًٝزى ك٢ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ.

ك٢ الاكظبػ ػٖ ث٤بٗبرٜب أُب٤ُخ ٝالاعشاءاد أُغزخذٓخ ٝرٞك٤ش  ذب رٞعؼالاهزظبد٣خ ًِٔ حإ اُٞؽذ -2

ٓٞصٞه٤خ  ٝرض٣ذ ٖٓه٤ِِخ الاخطبء ٝاًضش دهخ  غؼَ ػ٤ِٔخ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخأُض٣ذ ٖٓ الاكظبؽبد ر

 ٝٓظذاه٤خ أُغزضٔش٣ٖ ك٤ٜب .



Al Kut Journal of Economics Administrative Sciences / ISSN: 1999 -558x / Issue: 33 - 2019 

122 
 

بدُخ( ع٤ٞكش ٓؼِٞٓبد )اُو٤بط ثبُو٤ٔخ اُؼ  IFRS)13)إ رطج٤ن ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ  -3

 ٝاك٤خ ٝٓلائٔخ رخذّ اؽز٤بعبد أُغزخذ٤ٖٓ ٝالاؽشاف الاخشٟ  ًبكخ.

ٖٓ اْٛ ٓؼٞهبد رطج٤ن اُو٤بط ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٛٞ ػذّ رٞكش اعٞام ٗشطخ اٝ ٓٔبصِخ ٌُِض٤ش ٖٓ  -4

خ الاطٍٞ أُب٤ُخ ُٝغٞء اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ ُلاػزٔبد ػ٠ِ اعؼبس الاؿلام ك٢ ٜٗب٣خ اُغ٘خ أُب٤ُ

ُزو٤٤ْ أُؾلظخ الاعزضٔبس٣خ، ٝاػزٔبد اٌُِلخ اُزبس٣خ٤خ ػ٘ذٓب لا رٌٕٞ ٛ٘بى اعؼبس ٓؼِ٘خ ُلاعْٜ 

 أُغزضٔش ك٤ٜب.

٣ؼذ ٓطِجبً اعبع٤بً ُج٘بء  ((IASٝأُؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ  (IFRS)اُذ٤ُٝخ إ رطج٤ن ٓؼب٤٣ش الاثلاؽ أُب٢ُ  -5

ٝؽذاد اهزظبد٣خ ه٣ٞخ هبدسح ػ٠ِ ر٘ش٤ؾ ؽشًخ الاعزضٔبس ٝعِت سٝإط الآٞاٍ الاع٘ج٤خ، ٝاٗؼٌبط 

رُي ػ٠ِ الاهزظبد اُٞؽ٢٘ ٝاُ٘برظ أُؾ٢ِ، ٓٔب ٣غبػذ أُغزخذ٤ٖٓ ٝاُغٜبد ػ٠ِ ارخبر اكؼَ 

 اُوشاساد .

إ اػذاد اُوٞائْ أُب٤ُخ ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ك٢ ظَ  إ ٓؼِٞٓبد ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ اًضش ٓلائٔخ ًٔب -6

اًضش ٗلؼب ٝكبئذح ُٔغزخذ٤ٖٓ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ  (13IFRS)اؽبس ٓؼ٤بس الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ 

 ٝأُغزضٔش٣ٖ ثشٌَ خبص .

إ اػزٔبد اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ك٢ اُزٞطَ ا٠ُ ه٤بط اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٖٓ اكؼَ اُطشم، ٝرُي  -7

 ٗزبئظ ٓلائٔخ ٝٓٞصٞهخ.  و٤وٜبُزؾ

إ اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ُِزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝاُو٤ٔخ اُٜ٘بئ٤خ ٢ٛ الاهشة ُِزؼج٤ش ػٖ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ُِٞؽذح  -8

 الاهزظبد٣خ .

ٝعٞد ػلاهخ ػٌغ٤خ ث٤ٖ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ٝأُزٞعؾ أُشعؼ ُزٌِلخ ساط أُبٍ ، كبٕ اسرلبع  -9

ُٔؼذٍ أُطِٞة ُلاعزضٔبس ٝثبُزب٢ُ ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ أُزٞعؾ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ اُؾشح ٣٘ؼٌظ ػ٠ِ ا

 أُشعؼ ُزٌِلخ ساط أُبٍ.

إ اُو٤بط ثبُو٤ٔخ اُؼبدُخ ٣ؼط٢ دلاُخ ػ٠ِ رٞك٤ش ٓؼِٞٓبد رزغْ ثخبط٤ز٢ أُلائٔخ ٝاُزٔض٤َ  -10

 اُظبدم ٓٔب ٣٘ؼٌظ رُي ا٣غبثبً ػ٠ِ ارخبر اُوشاساد الاعزضٔبس٣خ .

 ثبَُبً : انزىصُبد

ٖٓ اعز٘زبعبد ٣ٌٖٔ  بٕك٢ ػٞء اُغبٗت اُ٘ظش١ ٝاُؼ٢ِٔ ُِجؾش ٖٝٓ خلاٍ ٓبرٞطَ ا٤ُٚ اُجبؽض     

 ٝػغ اُزٞط٤بد الار٤خ:

ز٢ ٣شرٌض ػ٤ِٜب اُو٤بط ػشٝسح اُؼَٔ ػ٠ِ رط٣ٞش أُجبدة ٝالاعب٤ُت ٝاُطشائن اُزو٤ِذ٣خ اُ -1

 أُؾبعج٢.

ٝاُؾش  ،خ اُوٞائْ أُب٤ُخ ٝٓظذاه٤زٜبده ػشٝسح ادساى أُؾبعج٤ٖ ثب٤ٔٛخ اُو٤بط ٝٓذٟ رؤص٤شٙ ػ٠ِ -2

اعزخذاّ ادٝاد ه٤بط عذ٣ذح ٓضَ ٗٔٞرط ثلاى شُٞض ٝؽش٣وخ رٝ اُؾذ٣ٖ ٝٗٔٞرط اُج٘بء ٝاعب٤ُت ػ٠ِ 
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اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ، ٝرٞػ٤خ أُؾبعج٤ٖ ثؼشٝسح الاُزضاّ ثبُلشٝع ٝأُجبدة أُؾبعج٤خ أُزؼبسف ػ٤ِٜب، 

د ٝاُ٘ذٝاد ٝأُئرٔشاد ٝر٤ٜئخ أُظبدس اُخبطخ ٝر٤ٜئخ أُلاًبد أُؾبعج٤خ ٖٓ خلاٍ اُذٝسا

 ثبُٔؼب٤٣ش اُذ٤ُٝخ .

ػشٝسح ٓؼبُغخ اُ٘ظبّ أُؾبعج٢ أُطجن ؽب٤ُبً ك٢ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ أُذسعخ ك٢ عٞم اُؼشام  -3

ُلاٝسام أُب٤ُخ، ُزؾغ٤ٖ ٓغزٟٞ اُو٤بط أُؾبعج٢ ٤ُزلائْ ٓغ ٓزطِجبد ٓؼب٤٣ش الاثلاؽ أُب٢ُ اُذ٤ُٝخ 

(IFRS. ) 

ػشٝسح الاكظبػ ػٖ ًبكخ أُؼِٞٓبد أُلائٔخ ُِٔغزخذ٤ٖٓ ٝػذّ ؽغت أ١ ٜٓ٘ب ًزُي ػذّ اُزؾ٤ض  -4

ك٢ روذ٣ْ أُؼِٞٓبد، ار إ ػذّ ػذاُخ الاكظبػ ػٖ أُؼِٞٓبد ٖٓ شؤٗٚ إ ٣ئصش ك٢ اعؼبس الاعْٜ 

 ًٝلبءح عٞم اُؼشام ُلاٝسام أُب٤ُخ ُٔب ُٚ ٖٓ اٗؼٌبعبد ػ٠ِ هشاساد أُغزضٔش٣ٖ.

اُزضاّ اُٞؽذاد الاهزظبد٣خ ثبُو٤بط ٝالاكظبػ ػٖ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٠ِ ٝكن ٓؼ٤بس الاثلاؽ ػشٝسح  -5

ٝرطج٤وٜب ػ٠ِ ًبكخ الاطٍٞ أُب٤ُخ اُز٢ رزطِت اُو٤بط ثبُو٤ٔخ  ( 13IFRS)أُب٢ُ اُذ٢ُٝ سهْ 

اُؼبدُخ ثبُشٌَ اُز١ ٣ِج٢ ؽبعبد أُغزضٔش٣ٖ، ٖٓ خلاٍ ٓلائٔخ أُؼِٞٓبد ٝدهزٜب ٓٔب ٣غبػذ 

 ُٔغزضٔش٣ٖ ك٢ ارخبر اُوشاساد .ا

أُخظٞٓخ ك٢ ه٤بط  ؽش٣وخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خاعزخذاّ اعب٤ُت اُو٤ٔخ اُؾب٤ُخ ٝثبُخظٞص ػشٝسح  -6

اُو٤ٔخ اُؼبدُخ ػ٘ذٓب لا ٣ٞعذ عٞم ٗشؾ ًٝلٞء ُلاطٍٞ ٝاُخظّٞ أُشاد ه٤بعٜب ٓغ ػشٝسح 

( FASB , IASB)أُغِغ٤ٖ الاكظبػ ػٜ٘ب ك٢ طِت اُوٞائْ أُب٤ُخ، ٝٓزبثؼخ  ٓب٣ظذس ػٖ ًلا 

 ك٢ ٓب٣زؼِن ثبُو٤بط ٝالاكظبػ ػٖ ٓؾبعجخ اُو٤ٔخ اُؼبدُخ .

ػشٝسح ادساط هبئٔخ ٓزخظظخ ثبُزذكن اُ٘وذ١ اُؾش ٝاػذادٛب ثبُظٞسح اُظؾ٤ؾخ  ٝالاكظبػ ػٜ٘ب  -7

لأ٤ٔٛزٜب ك٢ ػٔبٕ هشاءح طؾ٤ؾخ ُزؾ٤َِ ٗشبؽ اُٞؽذح  ك٢ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ ك٢ اُٞهذ أُ٘بعت،ٗظشاً 

 لأرخبر اكؼَ اُوشاساد .أُغزضٔش٣ٖ  ُٔغبػذحالاهزظبد٣خ 

رٞػ٤خ اُوبئ٤ٖٔ  إ ػذّ اُزؾ٤ض ثبُو٤بط ٣ؾون أُٞػٞػ٤خ، ٝإ اُخطٞسح اُؾو٤و٤خ ٤ُغذ ك٢ ػذّ دهخ  -8

خ ُِٔغزخذ٤ٖٓ ك٢ ؽبٍ ارا اُو٤بط ٝاٗٔب ك٢ ػذّ ٓٞػٞػ٤زٚ، كبٕ اُج٤بٗبد ٝأُؼِٞٓبد رظجؼ ٓؼِِ

 ًبٗذ أُؼِٞٓبد ٓ٘ؾبصح ٖٓ عبٗت اُوبئْ ثبُو٤بط.

اػذاد ًشق ا٣ؼبؽ٢ ُِزـ٤شاد ك٢ سأط أُبٍ اُؼبَٓ ػٖٔ اُزوبس٣ش أُب٤ُخ اُغ٣ٞ٘خ ٝاُلظ٤ِخ  -9

 ٝالاكظبػ ػٜ٘ب  ك٢ اُٞهذ أُ٘بعت  ُزِج٢ ؽبعبد أُغضٔش٣ٖ ك٢ ارخبر اكؼَ اُوشاساد .

لاهزظبد٣خ ثبلاكظبػ ػٖ هبئٔخ اُزذكوبد اُ٘وذ٣خ ٝكن ٓزطِجبد أُؼب٤٣ش ػشٝسح اٛزٔبّ اُٞؽذاد ا -10

  اُذ٤ُٝخ، لاٜٗب رج٤ٖ ٌٓٞٗبد اُوبئٔخ ثشٌَ رلظ٢ِ٤ ٓٔب رل٤ذ أُغزخذ٤ٖٓ ك٢ ارخبر اُوشاساد .
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