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 المستخلص

القطاع   إلى  إدارتها  إسنادالخصخصة في التعبير الاقتصادي هي نقل الملكية العامة أو    إن
الخصخصة  ،  الخاص للدولة    الأوليتضمن    أسلوبينوتأخذ  مملوكة  موجودات  القطاع   إلىبيع 

 إلى  وإسنادهاالسلعة    إنتاجالثاني فهو توقف الدولة عن تقديم الخدمات أو    الأسلوب  أماالخاص،  
 إلىتتطلب عملية الخصخصة تقييم الموجودات الثابتة للشركات المنقولة ملكيتها القطاع الخاص و

طرائق تقييم الموجودات الثابتة، لغرض   إيجادن مشكلة البحث تتمثل في  إلذلك ف ،  القطاع الخاص
الشركات  إيجاد ثم  ،  قيمة  بيان    أفضل  إيجادومن  في  البحث  ويهدف  للتقييم.   أساليبطريقة 

 الخصخصة ومعرفة طرائق تقييم الموجودات الثابتة.
البحث  لخ القيمة    إن  إلىص  الثابتة متعددة، منها ما يعتمد على  الموجودات  تقييم  طرائق 

الاستبدالية،   بالقيمة  يأخذ  وبعضها  المعدلة،  التاريخية  الكلفة  على  يعتمد  ما  ومنها  الدفترية، 
القيمة الحالية لصافي   وإيجاديأخذ مقدرة الموجودات الثابتة على تحقيق الربحية    الأخروالبعض  

الباحث تعد  ،المتوقعة للشركة  رباحالأ التقييم  أفضل  وهذه من وجهة نظر  تتغلب على لأنها  ،  في 
 .  الأخرىعيوب الطرائق 
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Abstract 

 
In economics, the privatization is a transferring property or possession or entrust the 

management to the privet sector. Privatization has two methods, the first one by selling - 
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out the assets of state to the privet sector. The second method is done that the government’s 

suspending to give a support to the services or produce the stuffs and entrust that to the 

privet sector. The process of the privatization required an evaluation of the fixed assets of 

the transferred companies to the privet sector. Thus, the research problem has been 

presented by tender the method of evaluating the fixed assets to get the company's worth, 

then finding the best method of evaluation. The aim of this research is to show the methods 

of the privatization and finding the ways of evaluating the fixed assets. The research has 

concluded several results. The conclusion is that there are many methods of evaluating the 

fixed assets, some of them depend on book value, and others depend on the adjusted 

historical cost. Some of these methods deal with the replacement value, other methods deal 

with the capability of the fixed assets to achieve profits and present value. This is the best 

method according to the researcher's view because it defeats the faults of the previous 

methods. 

 لمقدمة ا
الملكيةة الخاصةة لتقليةل   إلىالتحول أو نقل الملكية العامة    الخصخصة تعنيإن  

وتختلف أساليب  ،القطاع العام والخاص  وتوزيع الأدوار بين لمشاركةاالدولة و  ءعب 
ملية بيع وتنازل الدولةة إذ قد تكون أساليب تنطوي على ع  ،الخصخصة ونقل الملكية

إنما تتم عن طريق عقةود اددار    على عملية البيع  يأو أساليب لا تنطو  عن حصتها
 .واديجار والامتياز وغيرها

خةةرو وبحسةةب ةلسةةوة الدولةةة أ إلةةىوتختلةةف أهةةداف الخصخصةةة مةةن دولةةة 
ةقةد يكةون الهةدف هةو دعةم القطةاع الخةاص ةةي   وظروةها الاقتصادية والاجتماعية

أو قد يكون الهدف منها هو خوض العجز الحاصةل ةةي   ،ممارسة النشاط الاقتصادي
قةد يكةون اليايةة مةن خصخصةة  أوالموازنة العامةة للدولةة وزيةاد  إيةراداد الدولةة  

 .النظام الرأسمالي إلىشركاد الدولة هو التحول 
الموجةوداد الاابتةة  ميتقية إجةراء لعام يتطلةب الأمةرالقطاع اولأجل خصخصة 

لابد من التعرف عليها ام اختيار الطريقةة   مإذ هناك أكار من طريقة للتقيي  ،للشركاد 
 الأةضل.
 

 أهمية البحث
 :البحث من أهمية تأتي

  .وتخويف أعباء الدولة ,ومن ضرور  المحاةظة عليه المال العام  أهمية .1
 .ق تقييم الموجوداد الاابتةائالتعرف على طر .2
ة ةةي حالة  أهمية الموجوداد الاابتة وضرور  اختيار الطريقة الأةضل ةي تقييمها .3

   .خصخصة الشركاد 
 

 مشكلة البحث
 تي:تتمال مشكلة البحث بالآ

الموجوداد الاابتة ةةي الوحةداد الاقتصةادية المحولةة مةن القطةاع   تقييم  كيف يتم .1
 ق التقييم؟ائوما هي طر القطاع الخاص  إلىالعام 

 ؟ما هي أةضل طريقة لتقييم الموجوداد الاابتة .2
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 هدف البحث

 :إلىيهدف البحث 
 أساليب خصخصة شركاد القطاع العام التعرف على أهداف و .1
 ق تقييم الموجوداد الاابتة وبيان أةضل طريقة للتقييمائمعرةة طر .2

 
 فرضية البحث

 تية:لآايقوم البحث على الورضياد 
وهناك تقييم الموجوداد الاابتة    يجب القطاع الخاص    إلى  لتحول من القطاع العامل .1

 .ق كاير  لعملية تقييم الموجوداد الاابتةائطر
هي طريقة المقدر  على تحقيق الربحية  طريقة لتقييم الموجوداد الاابتة أةضل  إن .2

كما تبين مقةدار الأربةا    ،ق الأخروائالموجهة للطر  د لأنها تيلبد على الانتقادا
  المستقبلية للموجوداد الاابتة.    

 
 منهجية البحث

مةن خة ل   التحليلةيالمةنهج    عةن  ةضة ا   ،ةي البحث لوصوي  االمنهج    اعتماد تم  
ق التقيةةيم علةةى ائةةاسةةتخدام الحسةةاباد الختاميةةة للشةةركة عينةةة البحةةث وتطبيةةق طر

 تية:لآاتم اعتماد الخطة  البحث  فهد  إلىوللوصول  ،الموجوداد الاابتة للشركة
 .وتطورها المحور الأول: نشأ  الخصخصة

 .لموجوداد الاابتةل ق التقييم المحاسبيائطرالمحور الااني: 
  .لشركة عينة البحث الاابتة ل المحور الاالث: تقييم موجوداد 

 
 وتطورها نشأة الخصخصة

الموكةةر  إلةةىتعةةود ةكةةر  تطبيقهةةا  إذ  ،ةكةةر  الخصخصةةة ذاد جةةذور قديمةةة إن
عنةدما تةم تطبيقهةا ةةي   1979عةام    إلةىوليس    1377ابن خلدون منذ عام    ادس مي

تطبيةق سياسةة الخصخصةة   نإ إذ السةيد  مارجريةد تاتشةر، المملكة المتحد  على يد 
القطةاع   أهميةة  إلةىالخةاص وكمةا دعةا    ادنتةا التحةول نحةو نمةط    إلىوالتي تهدف  

تدخل المشروع الخاص ةةي تنويةذ   عن  اً  ا ضة،  أدائهوس مة    أساليبهالخاص وكواء   
 .من الحكومة المركزية موي بدلاا العامة ةي العصر الأ الأشيالبعض 

دم آالاقتصةادي    أةكةارنشأ  الخصخصة ةةي الوكةر الاقتصةادي ةقةد جةاءد    إما
جةل زيةاد  التخصةص وتقسةيم أر مةن  الأمةمسميث ومبادئه ةي كتابةه الشةهير راةرو   

 اددار العصر الحديث حول الخصخصة من قبل علمةاء  ةيكتاباد  ال  بدأد ام    ،العمل
 .(126-2004،125، )الربيعي وتوالد حتى وقتنا الحاضر

 
 ف الخصخصةتعري
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 عتمةاداا اتعتمةد مجموعة من السياساد المتكاملةة التةي    بأنهاتعرف الخصخصة  
 أهةدافجل تحقيق  أالسوق ومبادراد القطاع الخاص والمناةسة من    آلياد على    كبيراا 

  .(www islamonlinc netالتنمية والعدالة الاجتماعية )
 أوالعملية التي تنتج عن بيع الشركاد المملوكة للدولة بالكامل    بأنهاكما تعرف  

مةةن  اكةةانوأالمسةةتامرين مةةن القطةةاع الخةةاص سةةواء  إلةةىبيةةع حصةةص كبيةةر  منهةةا 
 (4،جانب )مركز المشروعاد الدولية الخاصةالأ أمالمواطنين 
يتماةةل ةةةي تحريةةر الاقتصةةاد مةةن العوائةةق ةالموهةةوم الشةةامل للخصخصةةة  أمةةا

وتقلةيص دور النشةاط الاقتصةادي   ادنتةا حركة عوامل    ؤار ةيالبيروقراطية التي ت
النظةر ةةي القةوانين والتشةريعاد التةي   إعةاد لياد اقتصاد السوق مع  آالعام والعمل ب

الحركة الاقتصادية وصياغتها بشكل يساعد على تحرير النشاط الاقتصةادي   ةيتوار  
 .(250، 2003، من الظواهر الحقيقية )المتيوتي

القطاع العام    ص إ  معاصر  ةي إطارووسيلة  ةالخصخصة عملية إدارية    نإذ 
من خ ل إعاد  توزيع الأدوار بين القطاع العام والقطاع الخاص وزياد  الدور الةذي 

ا  يقوم به القطاع الخاص عن طريةق تحويةل القطاعةاد العامةة كليةاا  أو عةن  او جزئيةا
تقليص الدور الحكومي والحةد مةن   إلىوبذلك سوف يودي    إدارتها  أوطريق تشييلها  

 .وادنتاجيةسيطرتها على العملية الاقتصادية 
 الخصخصة أهداف

 أهةداف  أنوبمةا  ،  تحديةد الهةدف منهةا  الأمةرلنجا  عملية الخصخصة يتطلةب  
ا الخصخصة    والأهةدافةةاخت ف الةدواةع  ،أخرو إلىتختلف من دولة  كما ذكر سابقا

ويمكةن بصةور  عامةة  ،أخةرو إلةىاخت ف موهةوم الخصخصةة مةن دولةة   إلى  أدو
 تي:الخصخصة بالآ أهدافتوضيح 

الدولة من جراء نوقاتها على الوحداد الاقتصادية المملوكة للدولةة   أعباءتخويض   .1
الموازنةة العامةة والمتمالةة ةةي الاسةتنزاف المسةتمر  أعباءالتخويض من   ومن ام

للخزانة العامة ةي صور  دعم مستمر ومتزايد للمشروعاد العامة غيةر الكوةوء  
 .(250، 2004، حمد أ)أبو 

 .أخروتحرير الموارد المالية المحدود  ةي الدولة وذلك لتمويل قطاعاد  .2
 والمناةسة. الأسواقتشجيع وتعزيز الكواء  الاقتصادية عن طريق تعزيز  .3
 .الأجنبيخلق استاماراد جديد  بما ةي ذلك الاستامار  .4
 اددار   أوتحديد دور الدولة للسما  لها بالتركيز علةى الةتحكم والانضةباط    إعاد  .5

 .(431، 2003)عباس، 
 (.13، 2001، )المتوكل تطوير السوق المالية وتنشيطها .6

ةالخصخصةةة سةةوف تتةةيح للدولةةة القيةةام بعمليةةة إدار  وتنظةةيم وتطةةوير  نإذ 
الاقتصةةاد مةةن خةة ل الاهتمةةام بالتنميةةة البشةةرية وتوعيةةل الةةدور المؤسسةةي وإصةةدار 

 ،احمةد تصةادي والاهتمةام بالبنيةة التحتيةة )التشريعاد والقةوانين المنظمةة للعمةل الاق
1996 ،293). 

 إلةةىمةةن وراء خصخصةةة شةةركاد القطةةاع العةةام  الأهةةدافتقسةةيم  كمةةا يمكةةن
بين القطاع العام والقطةاع الخةاص،   الأدوارهيكلية الشركاد وتوزيع    بإعاد يتعلق  ما



 [ 277]                                                    ...إمكانية الاختيار الأمثل لطريقة تقييم الموجودات الثابتة 

 

لتحسةةين النتةةائج الاقتصةةادية و نإذ  الهيكةةل المةةالي والنمةةو الاقتصةةادي،يتعلةةق ب مةةاو
 ،اددار والمالية للمشروعاد العامة التي يتم خصخصتها يجب ضمان  استق لها عن 

خوض عجز الموازنة العامة للدولة الناجم عن دعم الدولةة   الأهدافوكذلك من ضمن  
للمشةةروعاد العامةةة واسةةتامار حصةةيلة بيةةع حصةةص الدولةةة ةةةي تلةةك المشةةروعاد 

الدولةةة مةةن خةة ل ةةةرض  إيةةراداد وكةةذلك زيةةاد   ،الأخةةرولنهةةوض بالمشةةروعاد ل
ةي مجال سةوق   أما  ،خصخصةمالضرائب المباشر  وغير المباشر  على الشركاد ال

عن طريق التخلص من العمالة الزائةد   المقنعة هو تخويض البطالة  أهداةهان  إالعمل ة
 .مشاريع أخرو إقامةالعاملة ةي  الأيديتطبيق نظام التدريب التحويلي واستي ل  أو
 

 ق الخصخصةائأساليب وطر
 عديد  للخصخصة منها: أساليب هناك 

 ق عديد  منها:ائوتتضمن طر أساليب البيع: -أولاا 
ا البيع المباشر .1 ةي عمليةاد الخصخصةة علةى   : وتعد هذه الطريقة الأكار استخداما

 :المستوو الدولي وتتضمن أساليب عديد  منها
تةتمكن الدولةة مةن المقارنةة بةين مختلةف العةروض   إذ طريقة طلب العةروض  أ.  

 سعر. أعلىواختيار المشتري الذي يقدم 
ولنجا  هذه الطريقة على الدولة القيةام بمجموعةة مةن  :طريقة المزاد العلني  ب.  

عةدم من المتناةسين ةي المزاد و  كاف    من وجود عدد    للتأكد الترتيباد ال زمة  
 .مع بعضهم ؤاطوالت
عةن طريةق البيةع المباشةر   إماويتم البيع بموجبها    :البيع لمستامر استراتيجيد.  

الشةركة المةراد   ددار الةذين يملكةون الخبةر     نالاستراتيجييالمستامرين    إلى
 إنتاجيةةةالةةذين يقةةدمون التقنيةةة المتطةةور  ال زمةةة لتعزيةةز  أو ،خصخصةةتها

و عةن طريةق نظةام العطةاءاد الةذي بموجبةه يةتم أ  ،الشركة ودرجة تناةسةها
معنيةة لتقةدم عروضةها للشةراء ال  الشةركةدعو  الجهةاد الراغبةة ةةي شةراء  

 .(112-111، 2004، )حسن
 :منها أساليب ةي السوق المالية: وتتضمن عد   الأسهمبيع  .2

 رأسمال  أسهمجزء من    أوويعني قيام الدولة بطر  كل    :الطر  العام ل كتتاب   أ.
تقيةيم الشةركة   أوالماليةة،    الأوراقالشركة للبيةع للجمهةور مةن خة ل سةوق  

تحديد السعر الذي سةيباع س المال وأالتي سيتكون منها ر  الأسهموتقدير عدد  
 .به السهم

 إلةىجةزء منهةا    أوالشةركة    أسةهموالذي يعني بيع    :لطر  الخاص ل كتتاب ا  ب.
وقةد يةتم البيةع لشةركة  ،مجموعةة مختةار  مةن المسةتامرين  أومستامر واحد  

لمؤسسة مالية ويوضل الاكتتاب الخاص على الاكتتاب   أوقائمة بالوعل    أخرو
السةرية التةي يوةرهةا   إلةى  إضةاةةقلة عدد المساهمين وتوةير التكاليف  لالعام  

 الشركة. أنشطةالاكتتاب الخاص على 
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عن   إماالشركة والتي تتم    رأسماللحصة من    اددار   وأعضاءن  وتملك العامل   .
وخطط مشاركة العاملين ةي رأسمال الشركة  وتمويل ،  الأسهمطريق اختيار  

 .(2001،4لشركة بالاقتراض )المتوكل، أسهم اأعضاء اددار  شراء 
 أصةولتحويةل سةريع لنسةبة كبيةر  مةن   أسةاسمبني على    ووه  :نظام القسائمد.  

وتتطلةب تجميةع الشةركاد   ،مجموعة واسعة من المواطنين  إلىالقطاع العام  
 وتأخةةذ  ، مةةن خصخصةةة كةةل منهةةا علةةى حةةد التةةي سةةيتم خصخصةةتها بةةدلاا 

ةةي شةركاد  أسةهم إلةىتحويلهةا   لأصةحابهاالكوبوناد شكل شةهاداد يمكةن  
حد صناديق الاستامار أاستامارها ةي  أوالقطاع العام من خ ل المزاد العلني 

 .(114، 2004)حسن، للخصخصة
 

ا   على البيع يالأساليب التي لا تنطو -ثانيا
 هذه الأساليب تنطوي على قيام الدولةة بتوكيةل القطةاع الخةاص بتقةديم الخدمةة

وهذا التحةول ،  إنتاجهاالتي كاند تقوم الدولة بتقديمها أو    نوسها  أو إنتا  السلعة  نوسها
ا يكةةون تةةدريجي حسةةب الظةةروف السياسةةية بإذ تةةتحكم الدولةةة ةةةي نسةةبة التحةةول  ا

 (122، 2002)ماهر، ادية للشركاد وللدولة نوسهاوالاقتص
 :تيةلآاق ائوتتم هذه الاستراتيجية من خ ل الطر

حد المراةق أ  إدار تعاقد القطاع الخاص مع الدولة ةي تولي مسؤولية    :اددار عقد  .  1
 (52، 2004 حمد،أ أبوالعامة التابعة للدولة )

نسبة مةن  أووبموجب هذا العقد يحصل القطاع الخاص على نسبة من العائداد 
ا  أو الأربا   .رسوم يتم الاتواق عليها مسبقا

 أصةولهو عقد يمنح من خ له القطاع العام شركة خاصة حةق اسةتخدام   :التأجير  .2
 ،إيجةارتشةييلها لوتةر  متوةق عليهةا مقابةل دةةع    بأربا الشركة العامة والاحتواظ  

وتبقى الدولة مسؤولة عن الاستاماراد الاابتة وخدمة الديون التي ةي ذمة الشركة 
 .(115، 2004 ،( سنواد )حسن10-6بين ) التأجيرةتر   نما تكووعاد  

وذلةك كومة والقطاع العام للقطاع الخاص، هو عبار  عن حق تمنحه الح  الامتياز:.  3
بيعهةا وةةي المقابةل يةدةع   أوسةلعة    إنتةا   أو  استي ل مةوارد،  أوالخدمة    أداءةي  

 وهناك شكلين لحق الامتياز:  لحق الامتياز، القطاع الخاص مقاب ا 
هو حق الامتياز الخاص باسةتخدام المةوارد الطبيعيةة للدولةة ماةل حةق   :الأولالشكل  

 .والأجواءوالبحار  الأراضياستي ل 
الشركاد الخاصة لممتلكاد مادية ولموجوداد ملموسةة مملوكةة   إيجار  الشكل الااني:

 وغيرهةةا..... الآلاد المبةةاني،  إيجةةارالقطةةاع العةةام ماةةل  أوللحكومةةة 
 (124-123، 2002،)ماهر

لكةي   مالية تقدمها الدولة للقطةاع الخةاص,  إعانةهي عبار  عن    :وادعاناد المنح    .4
حمةد، أ  أبةوتقةوم بهةا الدولةة وقطاعهةا العةام )  أننشةاط كةان يجةب    أوجةهيباشر  
النشةاط لعلمهةا  أداءوعاد  مةا تتوقةف الدولةة عةن الاسةتمرار ةةي ،  (52،  2004
ةتقوم بتشجيع القطاع الخةاص  ،أجهزتهابواسطة  الأداءلاحتمال تدهور   أوبوشلها  

 (124، 2002الدولة )ماهر إشرافلكي يضطلع بالتنويذ تحد 
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 أوالمستهلك لشراء خدمةة   إلىعبار  عن سنداد تصدرها الدولة    يه  الكوبوناد:  .5 
ا  أوسلعة ما حيث يحصل عليها بسعر منخوض   (.52، 2002 حمد،أ أبو) مجانا

 
 ييم المحاسبي للموجودات الثابتةق التقائطر

 ،يميالمحاسبية هي من حيث الجوهر عملية تق  للأحداث إن عملية القياس النقدي  
يم يةدخل ةةي القيةاس المحاسةبي عبةر قنةاتين يةوالتق عملية تحديد ووضةع القيمةة،  يأ

 :أساسيتين
ةالدينار اليوم ليس له  ،وحد  القياس المحاسبي هي نوسها غير اابتة عبر الزمن  إن .1

سةةلع ن قوتةةه الشةةرائية مةةن اللأ مةةس أو دينةةار اليةةد،ماةةل دينةةار الأ نوسةةها القيمةةة
ن ةرض اباد وحد  القياس النقدي الذي إولذلك ة  والخدماد تتيير بمرور الزمن،

 هو ةرض غير واقعةي،  ةالتاريخيمحاسبة التكلوة    أوالمحاسبة التقليدية    إليهتستند  
ةةالقو  الشةرائية لوحةد  القيةاس النقةدي   اتخاذ قراراد خاطئةة،  إلىدي  ؤوقياسه ي

ةةي   أي  ،الأسةعارالسلع والخدماد ةهي تزداد عندما تةنخوض    أسعارتتيير بتيير  
ةةي حالةة التضةخم   أي  ،الأسةعارحالة الانكماش النقةدي وتةنخوض عنةدما ترتوةع  

 أساسن تقييم الموجوداد على إة أخروومن ناحية  ،(12،  2002  النقدي )حنان،
وهي القيمة التي توصةح عنهةا القةوائم الماليةة المنشةور  والتةي  ،التكلوة التاريخية

الحصول على موجوداتهةا ةةي الماضةي، الشركة ةي سبيل   هما تحملتتعكس قيمة  
عةن القيمةة الجاريةة   رلا تعبةريخيةة  أالتكلوةة الت  نأ  أسةاسللتقيةيم علةى    حلا تصل

يتجاهل القيمة الجارية لهذه الموجةوداد  لأنه ،مها للبيعهسأللشركة بمناسبة طر   
الدةترية القيمة الاقتصادية الجارية سةواء للشةركة   أو  ةالتاريخيالتكلوة    سولا تعك
 .(314-313، 2004، شحاتةو للموجوداد بصور  منورد  )علي أوككل 

ةي القياس المحاسبي ةتظهةر  تييراد القيمة(  تأايريم )يالقنا  الاانية لدخول التق  ماأ .2
يمةي معةين يتق سةاسأ ختيةاراللقياس يتضمن بالضرور    أدا استخدام النقد    نأةي  

 لممكةن اختيةار التكلوةة التاريخيةة،التقويم المختلوةة ةمةن ا  أسسمن بين مجموعة  
لنقديةة صةاةي القيمةة البيعيةة واختيةار القيمةة الحاليةة للتةدةقاد ا  ،تكلوة الاسةتبدال

 . (14-12، 2002 المتوقعة للموجود المعين )حنان،

 الموجودات الثابتة ق تقييمائطر
تعاةر عمليةاد  إلى أدد قد  إذ  ،صةمشاكل الخصخ أهمحد أيمال تقييم الشركاد 

لتعةدد   أوبسةبب قلةة الخبةراد ةةي مجةال التقيةيم    إما  ،الخصخصة ةي كاير من الب د 
ويةةراد بةةالتقييم بسةةبب تبنةةي مةةدخل واحةةد للخصخصةةة،  أوالتةةي تقةةوم بةةذلك  د الجهةةا

 إلةىوحتى يمكةن الوصةول    ،القيمة الحقيقية للمشروع المراد تخصيصه  إلىالوصول  
ولأغراض التقييم   ،(301،  1996،  ق متعدد  للتقييم )محمد ائن هناك طرإهذه القيمة ة

يةةتم الحصةةول علةةى المعلومةةاد التةةي تتضةةمن معرةةةة الظةةروف الاقتصةةادية العامةةة 
والتعريف بالشركة من ناحيةة اسةمها التجةاري وتةاريس تأسيسةها وعنوانهةا ونشةاطها 

س المال المرخص بةه أس المال الحالي ورأوأسماء أعضاء مجلس اددار  الحالي ور
تحليةل   عةن  ةضة ا   ،مشةتركة(  أووالقيمة الاسمية للسهم ووصف نوع الملكية )عامةة  

إيةةراداد ومصةةروةاد الشةةركة عةةن عةةدد معةةين مةةن السةةنواد وكةةذلك تحليةةل جميةةع 
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مورداتهةا المختلوةة وبالنسةبة للموجةوداد يةتم   إلةىعناصر الموجةوداد والمطلوبةاد  
 .ر الموجوداد المختلوةتحليل الانداار على عناص

 أوالبيةع بالقيمةة الدةتريةة    يتم  لاشركة من شركاد القطاع العام    يأإذ عند بيع  
ا أساس  حلا تصل  إذ   ،التاريخية  رلا تعبةريخية قديمةة  أقيمة ت  لأنها  ،لتحديد قيمة الشركة  ا
يةتم تحديةدها مةن خة ل   إذ   ،بناء على القيمةة الحقيقيةة للشةركةويتم البيع  ،  عن الواقع

 أنعملية التقييم والةذي يجةب    جراءإبتكليف جهاد متخصصة كالمكاتب الاستشارية  
خبةةر  وعلةةى درايةةة بةةالنواحي الونيةةة والماليةةة والاقتصةةادية والمحاسةةبية  ايكةةون ذ 

يقةوم   إذ   ،وموجوداتهةاة بطبيعةة نشةاط الشةركة  يةوالتسويقية لعملية التقييم وعلةى درا
المقتةر   الأسةلوب وكةذلك  ،الشركة التةي سةتباع لهةادراسة تبين قيمة    بإعداد المكتب  

، 2004شةحاتة،  و  نه من قبل الدولةة )علةييوهذا المكتب يتم تعي  ،لخصخصة الشركة
304.) 

المكتةةب المكلةةف بعمليةةة التقيةةيم باسةةتعراض هيكةةل  أوكمةةا يقةةوم الشةةخص 
والعمةل والتةي سةيتم   بادنتةا وتحديةد الموجةوداد التةي ستسةتمر    الاابتةالموجوداد  
لكل موجود ورصيد مجمع الانداار   الأصليةويتضمن ذلك تحديد التكلوة    ،الاحتواظ بها
البيعيةة   أووقيمته الدةترية ةي تةاريس التقيةيم وتحديةد قيمتةه السةوقية    التقييمةي تاريس  

ضةرورية والتةي سةيتم الكما يتم تحديةد الموجةوداد غيةر    المتوقعة ةي تاريس التقييم,
لكل موجود ورصيد مجمع اندااره وقيمته   الأصليةيتم تحديد التكلوة    إذ   ،التخلص منها

 ويتم تحديد القيمة البيعية لكل موجود.، الدةترية ةي تاريس التقييم
يكةون   مةن اةمالخصخصةة و  لأغةراض التقيةيم    أساليب ويتم استخدام العديد من  

حيث يمكن اختيار القيمة  ،مختلوة للتقييم أساليب من قيمة للشركة باستخدام    أكارهناك  
شةى مةع االمناسةب للتقيةيم والةذي يتم  الأسةلوب الم ئمة للشركة باستخدام    أوالمناسبة  

 ظروف الشركة وطبيعة نشاطها.
 
 
 

 ق تقييم الموجودات الثابتةائأنواع طر
 القيمة الدفترية أساسالتقييم على . 1

ا  لهذا الطريقة ةي صاةي القيمة الدةترية للشركة والتةي   وتتمال قيمة الشركة وةقا
ا  منهةا القيمةة الدةتريةة للمطلوبةاد،   تتمال ةةي القيمةة الدةتريةة للموجةوداد مطروحةا

الوعليةةة للموجةةوداد  أووتتماةةل القيمةةة الدةتريةةة للموجةةوداد ةةةي التكلوةةة التاريخيةةة 
 .منها رصيد الانداار المتراكم وحاا مطر

المبةةالا النقديةةة  دعطائةةه بالموضةةوعية نظةةراا  الأسةةلوب ويتميةةز اسةةتخدام هةةذا 
القيمةة الحقيقيةة   نتعبةر عة  القيمةة الدةتريةة لا  أن  لاا إ  لاقتناء الموجود,  المدةوعة ةع ا 

ا   عن الواقع خاصة ةي ظل التضخم  رولا تعب  ،للشركة شةحاتة، و)علي    كما ذكر سابقا
2004 ،313-314). 
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لأنهةا تعتمةد علةى   ،نقطة زمنيةة ماضةية  إلىقيمة تعود    إذن القيمة الدةترية هي
القيمة الدةترية بإضاةة  إلىويتم التوصل   ،معيار الزمن وهو تاريس شراء الموجوداد 

   .سعر الشراء إلى زمة قبل استخدام الموجود لاكاةة المصاريف 
 ة المعدلة بوحدة النقد الثابتةالتكلفة التاريخي أوالقيمة الدفترية . 2

طريقةة التكلوةة التاريخيةة ةةي عمليةة التقيةيم  إلةىةي ضوء الانتقاداد الموجهة 
بعةةض  أدخلةةد لةةذلك قيقيةةة للشةةركة عةةن قيمتهةةا الدةتريةةة، حةةول اخةةت ف القيمةةة الح

ريقةة التكلوةة هناك طريقة تعةرف بط  وأصبحالتعدي د الجوهرية على هذه الطريقة  
ساسهما واحةد )علةي، أ نإ إذ وهي امتداد لطريقة التكلوة التاريخية التاريخية المعدلة،  

ةةةي التقيةةيم علةةى تعةةديل القيمةةة الدةتريةةة  الأسةةلوب ويعتمةةد هةةذا  .(227، 1999
عةن  أيتةة ذاد قةو  شةرائية اابتةة، للموجوداد والمطلوباد باستخدام وحةد  نقةد ااب

القياسةية   الأرقةامةةي الاعتبةار والتةي تعبةر عنهةا  الأسةعار  خذ التييراد ةي  أطريق  
 .(79، 2003: )حنان،إن ذ إ ،للأسعار

 
  ةي تاريس القوائم× الرقم القياسي الأساسيةالتاريخية القيمة  القيمة الدةترية المعدلة =   

 ةي تاريس شراء البندالرقم القياسي                           

 
عن   إليهاالقيمة الدةترية المعدلة بوحد  النقد الاابتة والتي يتم الوصول    رلا تعبو

ة طريق طر  القيمة الدةترية المعدلة لموجوداد الشركة مةن القيمةة الدةتريةة المعدلة
ا مازالد تعتمد    أنها  أساس  عن القيمة الحقيقية للشركة على  لمطلوباد الشركة،  أساسةا

قيمةة   د لا تعةن هةذه القيمةة  إةة  من اةمو  ،التاريخية للموجوداد والمطلوباد   على القيم
ن تقيةيم الموجةوداد لأ  ة وتحديد القيمة الحقيقية للشركة،الخصخص  لأغراض م ئمة  
خةةذ عوامةةل التضةةخم ةةةي أيعنةةي  ،للأسةةعارالتييةةر ةةةي المسةةتوو العةةام  أسةةاسعلةى 

وتحتةا    السائد  وقد التقيةيم،  بالأسعارقيمتها    إلىالاعتبار وتعديل قيمة الموجوداد  
معلوماد توصيلية عةن تةاريس اقتنةاء كةل موجةود مةن الموجةوداد   إلىهذه الطريقة  

 ،الموجةوداد   أنةواعبالنسةبة لكةل نةوع مةن    للأسةعاروعن التيير ةي المستوو العام  
وقةد   ،وحد  النقد السائد  ةي المجتمةعوتعكس هذه الطريقة ةي التقييم التيير ةي قيمة  

مع التييةر   قلايتوبعض الموجوداد والذي قد    لأسعاريحدث تيير ةي الهيكل النسبي  
 (.315-314، 2004 شحاتة،و)علي  للأسعارةي المستوو العام 

 طريقة التصفية التدريجية. 3

 الأصةولالقيمةة البيعيةة المتوقعةة لجميةع   أساسويقصد بها تقييم الشركة على   
 .(348، 2004شحاتة، و المحققة خ ل ةتر  زمنية معينة )عليوسداد الالتزاماد و

وتستخدم هذه الطريقةة ةةي حالةة التصةوية عنةد بيةع موجةوداد شةركة متوقوةة 
عةدم امكةان التيلب عليها كقدم بعةض الموجةوداد و  بادمكانلاعتباراد ةنية لم يعد  

 (.242، 1999)علي،  تجديدها
عها بصوة مسةتقلة عةن الموجوداد سيتم بي  نأوتوترض هذه الطريقة ةي التقييم  

ا   أنهةا  يأبعضها الةبعض،   تصةوية الشةركة موضةوع التقيةيم تصةوية   توتةرض نظريةا
 .لالتزاماد خ ل ةتر  زمنية معينةتدريجية وسداد ا
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لتقيةيم شةركة مسةتمر  ةةي  حلا يصةلتقييم الموجوداد كل على حد    أسلوب   إن
قيمةةة الموجةةوداد ةةةي الشةةركة المسةةتمر  تتحةةدد نتيجةةة تواعةةل هةةذه  لأن، عمالهةةاأ

 ،تحقيةق التةدةق النقةدي ةةي المسةتقبلالربح و  لتحقيقالموجوداد مع بعضها البعض  
التدةق النقدي المتوقع تحقيقه من بيع موجوداد الشركة وسةداد التزاماتهةا   إيجاد ويتم  

صاةي القيمةة الحاليةة لهةذا التةدةق والةذي يماةل   إيجاد خ ل عدد من السنواد ام يتم  
 .قيمة السهم إلىيتم الوصول  الأسهمتقسيمها على عدد بقيمة الشركة و

د بصةوة مسةتقلة عةن كل موجةو  تقييم  ىتركز عل  نهاأويعاب على هذه الطريقة  
ولكن قيمة الشةركة تتوقةف علةى تواعةل الموجةوداد مةع بعضةها   ،باقي الموجوداد 

والتةدةقاد النقديةة ةةي   الأربةا   إنتةا البعض وعلى قدر  الموجوداد مجتمعة علةى  
 .(349، 2004 شحاتة،و )عليالمستقبل 
لتقيةيم   أسةلوب طريقة التصوية الوورية للموجوداد وسةداد المطلوبةاد ةهةو    أما

 الشركة كما يطلق عليها بالتقييم المحاسبي.
 أي  ،ويوترض هذا الأسلوب بيع جميع موجوداد الشركة وسداد كاةة مطلوباتها

المدينةةة  الأرصةةد بيةةع جميةةع الموجةةوداد وتحصةةيل  أي تصةةوية ةةةي تةةاريس محةةدد،
نةه أ الأسةلوب ويعةاب علةى هةذا  ،وسداد كاةة مطلوباتها ةوراا  ةوراا  المستحقة للشركة

 صةعب )علةي  أمةريهمل القيمة الزمنية للنقود ويوترض تصوية ةورية للشركة وهةذا  
 .(350، 2004ة، شحاتو
 . القدرة على تحقيق الربحية4

هةي   إنمةا   أالموجوداد المختلوة التي تمتلكها المنش  أن  إلىوتستند هذه الطريقة  
منتظةةر تماةةل مجموعةةة مةةن العوائةةد ال وأخةةر بةةار بع أو الأربةةا وسةةيلتها لتحقيةةق 

قيمة الشركة ةي صاةي القيمة التةي ينتظةر   تتماللذلك  الحصول عليها ةي المستقبل،  
التةي تضةطلع بهةا   الأنشةطةالحصول عليها من استخدام هذه الموجوداد ةي تحقيةق  

 .الشركة
حققهةا ت  أنوالعوائد التي ينتظةر    الأربا هذه الطريقة تتطلب ضرور  تقدير    إن

الموجةةوداد  أوالشةةركة بمكوناتهةةا الحاليةةة، سةةواء الموجةةوداد الماديةةة الملموسةةة، 
 المعنوية.

 أن  عما يتوقتقييم    إلىولكنها تستند    يم الموجوداد القائمة،تقي  إلى  د لا تستنوهي  
ويتطلب ذلةك ضةرور  تةواةر البيانةاد الماليةة الخاصةة   يتحقق من هذه الموجوداد،

والمصروةاد المختلوة على مدو العمر الاةتراضي المتوقع للشركة حتى   باديراداد 
 الأربةا اةم رسةملة هةذه  ،المتوقعة للشةركة  الأربا مقدار صاةي    إلىيمكن التوصل  

 أساسها على التي تكون القيمة  أنوالتي يمكن  يمتها الحالية ةي تاريس التقييم،وتقدير ق
حتى الاسترشاد بهةا ومقارنتهةا بةالقيم   أو  انتقال ملكيتها،  أويتم التصرف ةي الشركة  

لتحديةد قيمةة الشةركة علةى وجةه   الأخةروق  ائةباستخدام الطر  إليهاالتي يتم التوصل  
 .حديد الت

 إعةةداد سةةيتطلب الأمةةر ن إ  ةةةأصةةاةي الأربةةا  المتوقعةةة للمنشةة إلةةىوللوصةةول 
وذلك بالاعتماد على نتةائج   ،حساب ختامي تقديري للوتر  الباقية المتوقعة من عمرها

وعند اسةتخدام   .التقييم  إعاد لهذه الشركة خ ل بعض السنواد السابقة على    الأعمال
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ةةي الحسةبان  يتطلةب الأخةذ  ةةذلك ةالشةركة الاقتصةادي ةهذه الطريقة ةةي تقةدير قيمة
 :(245، 1999 ،)علي الاعتباراد آلاتية

استبعاد الموجوداد التي لا تسهم بصور  مباشر  ةي تحقيق اديراداد والتي من  .1
ومةةن هةةذه الموجةةوداد  ،ن تحقةةق اديةةراداد ةةةي حةةال عةةدم وجودهةةاأالممكةةن 
ماراد الماليةةة التةةي قةةد تتملكهةةا المنشةةأ  لاعتبةةاراد قانونيةةة أو اقتصةةادية االاسةةت

  .ومشروعاد تحد التنويذ 
 اا عنصةربوصةوها  استبعاد قيمة الأراضي من الموجوداد إذ يتم النظةر إليهةا إمةا   .2

ا إنتاجي كمةا   ،رهةا أو تبةديلها محةدود يوقةدر  ادنسةان علةى تيي  اا طبيعي  اا أو مورد   ا
ا ها سلعة عد يمكن    .للحصول عليها يسعى الأةراد دائما

ا   صراا ن عنصر الأرض يمال عنإجهة أخرو ةمن   .3 كما ةي العملية ادنتاجية،    ساكنا
رض صحراوية كلها عوامل أرض بناء أو  أن موقع الأرض وكونها زراعية أو  أ

 .أساسية ةي تحديد قيمة الأرض 
من الطاقةة  جزءاا  لةعلى الرغم من أنها لاتما اد المتداولة،بالموجود   قةي ما يتعل .4

ن تكون قيمتها ةةي حةدود مةا أولكن يجب    ،أنها قيمة لتشييل الطاقة  إلاا   ادنتاجية،
 .غراض التشييللأ ييكو

بالنشاط الجاري للشركة أو ةي الموجوداد التي   طاستبعاد اديراداد التي لا ترتب .5
الحةال بالنسةبة ديةراداد   يتسهم بصور  مباشر  ةي تحقيق اديراداد كمةا هة  لا

 ماةةل الووائةةد واديجةةاراد الدائنةةة،الأوراق الماليةةة ومعظةةم اديةةراداد التحويليةةة 
ربا  الرأسمالية والتعويضاد واليرامةاد واديةراداد المتنوعةة ةهةي ليسةد لأوا

  .من إيراداد النشاط الجاري
ها بسةبب كما يتم استبعاد المصروةاد غير المرتبطة بأنشطة الشركة والتي تتحمل .6

كالتعويضةةةاد واليرامةةةاد والتبرعةةةاد وادعانةةةاد  أخطةةةاء اددار  والتشةةةييل،
  .والخسائر الرأسمالية

 
 القيمة السوقية/ الاستبدالية طريقة. 5

يم بنةود يةويتم التقيةيم بهةذه الطريقةة بتحديةد قيمةة حقةوق الملكيةة بعةد إعةاد  تق
ا الأصول الاابتة طب ن هةذا الأسةلوب أوعلةى الةرغم مةن  لقيمتها الحالية الاستبدالية،  قا

 تي:تتمال بالآ التي العيوب من  عدداا نه يعاني أ يأخذ ةي الاعتبار القيمة السوقية إلاا 
القيام بكايةر مةن التعةدي د التةي تعكةس المواصةواد الونيةة والكوةاء    إلىيحتا    −

 التشييلية ونقاط القو  والضعف للموجود.
وهةو  ،طريقة القيمةة الدةتريةة إلىالعيب الذي يوجه    جالتقييم بهذه الطريقة لا يعال −

 .وعدم البحث عن الوحد  الاقتصادية كوحد  متكاملة  معالجة كل موجود على حد 
ية للوحد  وماحقتةه مةن ربةح ةةي الماضةي يراد لا تأخذ بنظر الاعتبار المقدر  اد −

 كما تتأار بالحكم الشخصةي،، (216،  1996،واحتمال تحقيقه ةي المستقبل )خليل
 .                        الموجوداد الاابتة مال العقاراد  وصعوبة تطبيقها على بعض 

 
 ودات الثابتة للشركة عينة البحثتقييم الموج
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 سةوف  ق تقيةيم الموجةوداد الاابتةةائةليرض الدخول ةي تواصيل أكار عن طر
ةي   الحساباد الختامية لشركة المشروباد اليازية والمعدنية للمنطقة الشمالية  نستخدم
بالحساباد الختاميةة لسةنة  الأخذ تم و، 31/12/2002عن السنة المنتهية ةي   الموصل

سةةتطيع الحصةةول علةةى تإذ لةةم  ةمسةةاعد  الباحاةةةقةةط لامتنةةاع الشةةركة عةةن  2002
 .أخروالحساباد الختامية لأية سنة مالية 

تبلةا مسةاهمة   ،مسةاهمة  شةركة  المشةروباد اليازيةة والمعدنيةة هةي  شركة  إن
 .% بضمنها مساهمة المصرف الصناعي من رأسمال الشركة30القطاع العام 

ا  م قانون مسجل لأحكا  تأسسد الشركة دنتا  المشروباد اليازية والمعدنية وةقا
ةةي   لتتكون الشركة مةن مصةنعين الأوو  ،7/2/1989ةي    66/3460الشركاد رقم  

 15/8/2001أصةةةبح رأسةةةمال الشةةةركة ةةةةي و، الموصةةةل والاةةةاني ةةةةي التةةةأميم
 .دينار 450.000.000

والمخةةتلط  يوعلةةى ةةةرض سةةيتم خصخصةةة وبيةةع مسةةاهمة القطةةاع الاشةةتراك
 تية:لآاق التقييم ائوالمصرف الصناعي سوف نستخدم طر

 
 
 
 
 

 طريقة القيمة الدفترية .1

 
 1الجدول 

 13/12/2002القيمة الدفترية للموجودات الثابتة في  

 
 
 

 بياناد الجدول من الشركة
 البيان:

 1517485066صاةي الموجوداد الاابتة                                
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 21726279+ الموجوداد الأخرو                                   
   23977990   + مشروعاد تحد التنويذ                             
                                                        1563189335 

 1968250130الموجوداد المتداولة                                   +
 3531439465إجمالي الموجوداد                                      

 يطر  منها:
 المطلوباد

  455647069الدائنون                                                  
 ----------          المصارف الدائنة                              

                                                        3075792396  
 :اوي حقوق الملكية والذي يتكون منوهي تس

 450000000             س المال المدةوع                        أر  
 2625792396         + الاحتياطياد                                 

                                                        3075792396 

وةةق  على لشركةالاابتة ل موجوداد ال: سيتم تقييم  طريقة التكلفة التاريخية المعدلة.  2
تيةة ديجةاد القيمةة الآوةق المعادلةة على و *القياسية  الأرقامباستخدام  هذه الطريقة  

 الدةترية المعدلة:
 ساسية× الرقم القياسي ةي تاريس القوائم القيمة التاريخية الأ= القيمة الدةترية المعدلة

 الرقم القياسي ةي تاريس شراء البند                          
 
( والرقم القياسةي 245كان )  1989  الرقم القياسي لسنة الشراء وهي سنة  إن  إذ 

يوضح القيمة الدةترية   تيلآاوالجدول  ،  (3248.8كان )  2002لسنة التقييم وهي سنة  
 :المعدلة للموجوداد الاابتة للشركة عينة البحث 
 

   2جدول ال
 القيمة الدفترية المعدلة للموجودات الثابتة  صافي

 القيمة النهائية  معامل التحويل  قيمة الموجودات الثابتة  البيان 

قيمةةةةة الموجةةةةودات 
 26409685100 245/    3248, 8 1991619378                                 2002الثابتة في 

رصةةةةةةيد الانةةةةةةدثار 
 3825591156 245/  3248, 8 288497240 المتراكم 

  2002لسنة  رالاندثا
185637072 8 ,3248    /245 2461623345 

صةةةافي الموجةةةودات 
 20122471000 182098207 1517485066 الثابتة 

 ةالباحا إعدادالجدول من 

 

 
, جمهوريةةة العةةراق/وزار  التخطةةيط والتعةةاون ادنمةةائي, 2004المجموعةةة ادحصةةائية السةةنوية,  *

 الجهاز المركزي للإحصاء وتكنلوجيا المعلوماد.
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قيمةة الدةتريةة للموجةوداد الاابتةة والقيمةة الالجدول يمكةن م حظةة  من خ ل  
 كاند قيمةة صةاةي الموجةوداد الاابتةة  إذ ,  الدةترية المعدلة باستخدام الأرقام القياسية

الأخير  هي   وهذه القيمة  ،2012247100  قيمتها  أصبحد   ةي حين  1517485066
إنما هي قيمة ناتجة عن التيير الحاصل ةةي الأسةعار وناتجةة عةن   ،غير حقيقية  قيمة

يمكةن اعتمةاد هةذه القيمةة وهةذه الطريقةة مةن طةرق تقيةيم  لةذلك لا ،عوامل التضخم
الموجةةوداد الاابتةةة ةةةي تقيةةيم الموجةةوداد الاابتةةة للشةةركة عينةةة البحةةث ةةةي حالةةة 

     .خصخصتها
 رباحريقة المقدرة على تحقيق الأط. 3

بيانةاد الشةركة يمكةن احتسةاب صةاةي الوةائض المعةدل بالشةكل   إلىبالرجوع  
 تي:لآا
 

 3جدول ال
 صافي الربح المعدل 

 2000 2001 2002 البيان 

 451443210 516536004 705142948 صافي الفائض القابل للتوزيع

    الإيرادات المستبعدة:

 500000 600000 1708911 فوائد دائنة

    المصروفات المستبعدة:

 750000 9595000 31000 تبرعات للغير

 3250000 7844778 213102 تعويضات وغرامات

 _____ _________ 17255477 خسائر رأسمالية

 4000000 17439778 17499489 إجمالي المصروفات المستبعدة 

 446943210 499036226 685934548 صافي الفائض المعدل

 .ةمن إعداد الباحا المصدر:

 
ن الشركة تمكند من زياد  أرباحهةا أمن الجدول السابق    ته  يمكن م حظوالذي  
ا 14بمعدل سنوي   معدل الزياد  السنوية للأربةا  المعدلةة نحةو  كان ةي حين  % سنويا

ن الشركة قةادر  علةى زيةاد  أرباحهةا مةابين إ% ة12% وبوجود معدل التضخم  17
ا 5 إلى% 2  .% سنويا

ما ا سنواد  10ويمكن إيجاد القيمة الحالية لصاةي الأربا  المتوقعة بعد مرور 
   .*2190032968% والتي تساوي 12 نوسه   معدل التضخموب

وةق طريقة المقدر  على تحقيق الربحيةة بعةد على  لذلك ةالقيمة الحالية للشركة  
الأخةةرو والموجةةوداد المتداولةةة ادضةةاةية وبعةةد خصةةم  الاابتةةةإضةةاةة الموجةةوداد 

 يمكن إيضاحها بالجدول الأتي:  المتداولةالقروض الطويلة الأجل والمطلوباد 
 2190032968القيمة الحالية للأربا  المتوقعة                                    

 
 +ع( مرةةةوع لةةلأس ن 1تم إيجاد القيمة الحالية لصاةي الأربا  بالقانون الآتةةي: ق  = ق س × )    *

 (.98، 2004حيث ن الزمن :ع معدل التضخم )رمو، 
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 يضاف:
 21726279                         الأخرو                 الموجوداد الاابتة

  **2361900156الموجوداد المتداولة ادضاةية                                     
                                                                  4573659403 

 يطر  منها
 455647069المطلوباد                                                        

 4118012334صاةي قيمة الشركة                                               

 
ن الشركة سةوف تةتمكن مةن زيةاد  أرباحهةا أيمكن م حظة   قمن خ ل ما سب

نةه يمكةةن إلةذلك ة ،%12سةةنواد مةع بقةاء نسةةبة التضةخم كمةا هةةي  10بعةد مةرور 
الوتر  الزمنية المقةدر  ن الشركة سوف تتمكن من زياد  أرباحها بعد انتهاء أم حظة  

 .على ذلك تزداد قيمة الشركة بناءا  وسوف، سنواد  10
ن اعتماد طريقة المقدر  على تحقيق الربحية ةي تقييم الموجوداد الاابتة إلذلك ة

هةي الطريقةة الأةضةل مةن   ةمةن وجهةة نظةر الباحاة  د ومن ام إيجاد قيمة الشركة تع
ا آالمذكور   ق  ائالطر لأنهةا الطريقةة التةي تبةين وتوضةح مقةدر  الموجةوداد   نظراا   نوا

الحالية على الاستمرار ةي ادنتا  وتحقيق أربا  مستقبلية على اةتراض أن الشةركة 
جراء أية توسعاد استامارية تتعلق بشراء موجوداد جديد  للشةركة خة ل إلن تقوم ب
 .سنواد  10المقدر  والموروضة  الوتر 

كما أنها أةضل من طريقةة القيمةة الدةتريةة ةةي التقيةيم التةي تأخةذ الموجةوداد 
بنظر الاعتبار التييراد التي تطرأ على هذه القيمةة   تأخذ ولا    ،الاابتة بقيمتها الدةترية

كمةةا أنهةةا تهمةةل مقةةدر  الشةةركة علةةى تحقيةةق الأربةةا  بعةةد  ،لتييةةر الأسةةعار نظةةراا 
 .نوسها خصخصتها باستعمال الموجوداد 

ن هذه الطريقة أةضل من طريقة التكلوة التاريخية المعدلة على الرغم مةن أكما  
 ،أن طريقة التكلوة التاريخية المعدلة هي أةضل من طريقة القيمة الدةترية ةةي التقيةيم

أنهةةا تهمةةل مقةةدر   إلاا  ،التييةةر الحاصةةل ةةةي الأسةةعار رلأنهةةا تأخةةذ بنظةةر الاعتبةةا
 من أربا  مستقبلية بعد خصخصة الشركة . هما تحقق ىالموجوداد الحالية عل

 
 الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات -أولاا 
قطاع الخاص ليس بالوكر  الجديةد  إنمةا تعةود ال  إلى  ،إن التحول من القطاع العام .1

أهميةة القطةاع   إلةىالموكر ادس مي ابن خلةدون الةذي دعةا    إلى  ىجذورها الأول
العامةة ةةي   تقليةل دور الحكومةة ةةي تنويةذ الأشةيال  إلىالخاص وكواء  أساليبه و

 .الأمويالعصر 

 
قيمتهةةا  ن% إذ20سنواد بنسةةبة  10على ةرض زياد  الموجوداد المتداولة ادضاةية بعد مرور   **

 .1968250130هي 
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إن اليرض من خصخصة شركاد القطاع العام هةو توزيةع الأدوار بةين القطةاع  .2
خوةض عجةز   أجةل  من  وكذلك  ،الشركاد العام والقطاع الخاص أي إعاد  هيكلية  

حصةيلة بيةع   الموازنة العامة للدولة الناجم عةن دعةم الدولةة للشةركاد واسةتامار
وزيةاد    ،الأخةروحصص الدولة من تلك الشةركاد ةةي النهةوض بالمشةروعاد  

علةةى  إيةةراداد الدولةةة مةةن خةة ل ةةةرض الضةةرائب المباشةةر  وغيةةر المباشةةر 
متنوعةة لخصخصةة تلةك  أسةاليب ويةتم اسةتخدام   ،الشركاد التي يتم خصخصتها

بيةع   ب لا يتطلة  خةرالآبعض منها يتطلب بيةع حصةة الدولةة والةبعض    ،الشركاد 
 .حصة الدولة من شركاد القطاع العام

إذ هناك أكاةر  ،يجب تقييم الموجوداد الاابتةجل خصخصة الشركاد العامة  من أ .3
 مةاومنهةا    ،على القيمة الدةترية للموجود الاابةد   د ةمنها ما يعتم  من طريقة للتقييم

أو بصةاةي القيمةة  تقييم بطريقة تكلوة الاستبدال  أوأخذ بالتكلوة التاريخية المعدلة  ي
أو اختيةار القيمةة الحاليةة للتةدةقاد النقديةة المتوقعةة للموجةوداد ومقةدار   البيعية

 .ا الموجوداد الاابتة ةي المستقبلالأربا  التي ستحققه
 عند تقييم الموجوداد الاابتة للشركة عينة البحث باستخدام طريقة القيمة الدةتريةة .4

أمةا باسةتخدام طريقةة  شركة مساوية لقيمة حقةوق الملكيةة،قيمة لل  إلىتم التوصل  
قيمةة ن لأ ،حقةوق الملكيةة قيمةة إلةىة  يمكةن التوصةل التكلوة التاريخية المعدلة 

 .التضخمقيم معدلة ناتجة عن  إنما ،ةقيمتها الحقيقيالموجوداد الاابتة هي ليسد 
ن اسةتخدام أالموجوداد الاابتة للشركة عينة البحةث يمكةن القةول  من خ ل تقييم   .5

طريقةةة المقةةدر  علةةى تحقيةةق الربحيةةة وإيجةةاد القيمةةة الحاليةةة للأربةةا  المتوقعةةة 
للموجوداد كبر أقيمة للشركة  إلىالتوصل  سوف يتم للموجوداد المنقولة ملكيتها

وذلك لأنهةا تأخةذ بنظةر الاعتبةار مقةدر  تلةك   ،ق السابقةائمن الطر  أةضلالاابتة  
 .المستقبلية الموجوداد على الاستمرار بادنتا  وتحقيق الربحية

 
ا   التوصيات -ثانيا

ولتوزيةع   لأجل تخويض العجز ةي الموازنة العامة للدولة ولزياد  إيراداد الدولةة .1
خصخصةة بعةض  إلةىيجةب التوجةه  والقطةاع الخةاص  بين القطاع العام  الأدوار

ا   إذ   ،ع العةاماشركاد القط  أو  يجةب بيةع حصةة الدولةة ةةي بعةض المشةاريع كليةا
ا   .على الشركاد المخصخصة وةرض ضرائب مباشر  وغير مباشر  ،جزئيا

على طريقة القيمة الدةترية ةي تقييم الموجوداد الاابتة للشةركة   لا يمكن الاعتماد  .2
ولا   ،تعتمد على قيم تاريخية مأخوذ  من قائمة المركز للشركة  لأنها  ،عينة البحث 

تبةار وبالتةالي لا تأخةذ بنظةر الاع ،ةهي قيم غيةر حقيقيةة ،عليها أي تعديل  ييجر
 .تيير القيمة الشرائية للنقد 

على الرغم من أن طريقة التكلوة التاريخية المعدلة تأخذ بنظر الاعتبار التيير ةي  .3
أن يتولةد أو  نأنها لا تأخذ ةي الحسةبان مقةدار مةا يمكة  لاا إ  ،القيمة الشرائية للنقود 

لذلك لا يمكن الاعتماد عليها عند   ،يتحقق من تلك الموجوداد من أربا  مستقبلية
 .تقييم موجوداد الشركة عينة البحث 
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مةن وجهةة نظةر   لاابتة للشركة عينةة البحةث موجوداد االطريقة لتقييم    أةضل  إن .4
مقةدار   إلىإذ سوف يتم التوصل    ،هي طريقة المقدر  على تحقيق الربحية  ةالباحا
تلك الموجوداد من أربا  صةاةية خة ل الوتةر  الزمنيةة المقةدر  لعمةر   هما تحقق

قيمةة أةضةل للشةركة ةةي ظةل هةذه   إلىوبالتالي سوف يتم التوصل    ،الموجوداد 
 إلةىتخدامها سةوف يةتم التيلةب علةى الانتقةاداد الموجهةة  باسة  نأكمةا    ،الطريقة
 .ةي التقييم الطريقة الأةضل والأنسب  يهلذلك ة، ق السابقةائالطر
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