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ة َد  إدجن هدري ا ية َدْ  عدسك عدا عٌلودا عة َدْ م اً دْ          عندما ٍكٌن الهدف تحدٍدد يَةدْ اشنػدبّ ح طدد اسلودا   ز     

إونددام ما دد  اشنػدبّ ا ددا ُ ًهنددام اشطدزضةس اً ثةٌعددْ اشطددزضةسٍا ا ددرٍا     : ًمطداًمْ حددط ااددساف عز ده مطددا و    

 صً  عندى إةا لالَْ اشا   ا الى  حد ما ا ٌصدٌ  ثلى ضديس لضدلح ا دد ا الدٓ ا درٔ  لكدا ا ند          , ٍسغخٌن إٓ تم   اشنػبّ

ًذ د  ح ددسث رضخزددى مددا افدددًٔ ا  نَددْ     , ًمدا لالَددْ اشطددزضةس  حددد مددا ثلأداا ا ددد ا يطددٓ ا ددرِ  ٍنخػددُ  دداًشي     

   ّ بحَدط  تمضددلح    , ث  ان يَةددْ تم د  اشنػدبّ لأددد ان ركدٌن ا  َةدْ ا ياا دْ فةَدد  ا ادساف         , ًا يزطدااٍْ ًاشا َدْ   ةنػدب

 .ٍسغد إٓ ثيزنإ اشنػبّ حبالٓ يَةْ ٔ يَةْ اً ًعوْ لظس مػتر ًعوْ لظس حاٖ  ٍسٍد ا ٌصٌ  ثلى اع ٓ

 ا  َةْ ا دإترٍْ اً ا  َةْ عند ا زط َْ اٍوةا اع ٓ هُ االٓ يَةْ لكا   ةا   حَ  اشنػبّ م اح ى. لَط ريزبر *

ٓ      ٍدددد ا  َةدْ ا ضدزخدا َْ كرك  دْ ا ضدزخدا ل تمضدلح حا ز س      * إدٓ لدط ان   ثضدزيداا  دإيدى    ايطدٓ ضديس ٍكدٌن اشػدترِ ع د

ْ    هدُ مدا ٍيدسف   ًم احلح ا طٌ  ع دٓ اشنػدبّ امدا ا  َةدْ ا  َ َدْ   ةنػدبّ        ًهدري ا  َةدْ ردسرخ      , حا  َةدْ ا يزطدااٍ

بحغ  ا سحح ا رِ رزغى ث َى اصٌ  اشنػبّ ثزةيدْ ًٍزمدةا ذ د  ا زنظدَ  ا  داٖ  اشزةضدلح ق ا يليداش ا  اٖةدْ حدط ثاازّ          

 ْ مددا مددٌزاٍا ًًعددلٕ ًعةددلٕ ًهددُ حطدد ْ عامددْ يَةددْ عددلح اصددلح مددا اصددٌ  اشنػددبّ عنددد       اشنػددبّ ًهاهاهددا اشةز  دد

ا  َةدْ ا يزطدااٍْ   ةنػدبّ    ثضزةدامى م  هَ  اصٌلها ا خسٔ ًاٍما م  رنظَةوا ا  اٖ  ًحطد ْ عامدْ لكدا ا  دٌ  ثن     

اصدٌلها اشااٍدْ ًاشينٌٍدْ ًا خػدسٍْ      تمضلح ا  َةْ ا ا َْ  طاق ثٍساااروا ا نا ْ عا ثضزضةاز اصٌلها ثزةيدْ ادا إدٓ ذ د     

ًظدسًف ًمودازاش ا زطدٌٍم عةدا ان مدا اش غددساش ا دس لكدا ا ضترغداا حودا  زمدٍدد مددا ثذا عدان لكدا ادس  اشنػدبّ   خَدد                 

     ةطزضةس الخاص حطسٍ ْ صاق ا  َةْ ا ا َْ   زدإ اش ا ن دٍْ

ا س لكا اٌعخوا رخاا  اصلح اً رطٌٍْ ث زدصا  حدط اادساف عدلح      هُ ا  َةْ 93ًإ ا   ةيَاز ا دً ُ  ا  َةْ ا ياا ْ * ًاٍمت

 , ًع ُ حَنْ ما ا  اٖم ٍزياملن حجزااّ لسّ.منو   دٍى ا سغخْ ق ا زخاا 

إدان ا  َةدْ ا ياا دْ هدٌ ا طديس ا درِ لكدا ا طدٌ  ع َدى مدا حَد               , م اٍَظ ا  َةْ ا ياا ْ 751ًًإ ا   ةيَاز ا ماعٓ  

 .صا  كضيس الخسًكل ق ميام ْ منزظةْ حط اشػازعط ق ا طٌق, ق رازٍخ ا  َاعاصلح اً  زطٌٍْ ث ز

 يَةْ ا دٍا +يَةْ لم اش كَْ  =يَةْ ا ػسعْ 

 لَط ٍسٔ ا خيض ان اشياا ى لأد ان ركٌن عا زالى :

  ْددٌ  -ا صددٌ   =يَةْ ا ػسع  ا دةدطد

 

ْ ا ز ََ    ػسعاش ْ ا ياا ٍْد  تحد   ًمما ضخم لكننا ا  ٌ  ان عة َ ٓ    ػسعاش اشطاهةْ عكلح  Fair Value   َة ر ٌ  ع 

ّ اسق  عا زالى :        عد

ْ ا زازيخَى ك صاإٓ ا  َةى ا دإترٍى ل.   ا زك  
ْ اشيد ْ   .صاإٓ ا  َةْ ا دإترٍ
ْ اشيد ْ   .ا زك  
ً الإضزخدا َى   .حطسٍم ا  َةْ ا طٌيَى ا
ً عا اسٍم خط  ا زدإ اش ا ن دٍى ك   ل.NPVا

 Thank you. .................ًضٌف لزطسق  ر   حؼ ما ا ز طَلح ما خل  ا خمط   ...  ها ما ا طسقًغا 

 مهدمق
 

 



 

ما هى القيمة العادله وما هو المبدأ الرى تقوم عليه القيمه علية القيمه  : أولآ
 العادله وما هى طبيعتها؟

 

 : Fair Value ا  َةى ا ياا ى ماهَْ * 

حيد ثضزخياا ا  َ   مدٔ عاا  ًمدٔ عامٌتحدا ما خل  ضَنازٌٍهاش ًعلح ضَنازٌٍا يخز ه عا ا خس هٓ  َطس يَةى محداي ً كنوا 

 ا ػاذي.

 * وتعتبر القينه العادله أول مؤشر لمقدرة الشركه على سداد إلتزاماتها الماليه قصيرة وطويلة الأجل.

 

 مخدا ا  َةى ا ياا ى :* 

هددددددددددس إٌق ا ددػدددددددكددلح كا  َةى ا ياا ى ياٖةى ع ٓ مخدا ها  عدة    .ل افددددددددددٌ

 

 * م وٌ  ا  َةى ا ياا ى :

ُ ح ْ ا زصا  حط ااساف علح منو   دٍى ا سغخْ ق ا زخاا , ًع  ً رطٌٍ ْ ما ا  اٖم هُ ا  َةْ ا س لكا اٌعخوا رخاا  اصلح ا َن

 ُ ِ لكا ا طٌ  ع َى ما  751ٍزياملن حجزااّ لسّ. ًًإ ا   ةيَاز ا ماع ْ ا ياا ْ هٌ ا طيس ا ر ْ ا ياا ْ, إان ا  َة م اٍَظ ا  َة

ْ حط اشػازعط ق ا طٌق, ق رازٍخ ا  َاع ً  زطٌٍْ ا زصا  كضيس الخسًكل ق ميام ْ منزظة  .حَ  اصلح ا

 

ا ياا ًْ  ْ ٓ الوا ريسف ا  َة  : ع 

 فطرأبين  إلتزامات سدادأو  أصولتبادل بيع أو بموجبه  يتمالذي أو السعر المبلغ 
 ل ويتوفر لهما كافة المعلومات والحقائق .تعامرغبة فى الوال ا الدرايهلديه

                                                     

 لماذا نقوم بعملية التقيييم؟:   ثانيآ 
ْ   ػسعْ, ًيد ٍكٌن  صام ٔدف ا ضاضُ  ثن اله ْ ا ا َْ  طاق ل ٌق اش كَ  ا ر ََ  ا ػسعْ ما يخلحددر ََ  هٌ ميسإْ ا  َة

ْ ق ضٌقددس  غسعْ ياٖددطط عةا ق لا ْ ادمزةط ّ الإصددسث ما ذ   تحدٍد عددٌن ا ػدا َْ ًٍكدا ًزاق اش ة اإزوا دداز ا س ٍز  ث ددلً

ْ ددد   َةْ الإض ْ م  غسعدد ػسث ثلدم   ا ز ََ ددو , ًيد ٍزدد  طةَ ٕ عا د ََ   ػسث رناش  الد ا ػسعددد ٍز  ا زدسٔ, ًيدْ اخداك غسع ا

ً حدزى ق ا ػدلط ْ  ػسعإ اخسٍا ا ٕ عدادػسث حَ  عدسع  .املح ا ػسعْ  ػسعا

 

 ؟Fair Valueهو هدف التقييم على أساس القيمه العادله ما :   لثآثا 
اا ى           ميسإْ ا  َةى ا ا َى كق. ل  طاإٓ ل ٌق اش كَى إٓ لواٍْ ا  تري اشا َى عا ا صٌ  حا  َةى دف ا  َةى ا يه

 أ ا ز إ فةَ  ا إساا. كك ا ددسحدددح ا دددةدددس ددٓ للا ٌاييَى ًتح َم ما ٍطةٓ حد 

 

 ؟ما هى فلسفة عمليات التقييم:  رابعآ 
ٓ اضاضوا ر ّ اسق ر ٌ  ع  ٓ ا  َةى ا ياا ى  :هنام عد   ََ  ا ػسعاش حنإة ع 

سنوات للقوائم الماليه   5للشركات فى الفترات السابقه على الأقل التقيم  حيث يتم  *

 .1والإيضاحات المتممه للميزانيه المنصوص عليها فى المعيار المصرى والدولى رقم 

 



 

ٓ   يناصس ًا  َا  حز ا ز ََ  حزمدٍد ًشن لطخ  ْ ٓ  ًتح َلح مالى ** ًرخدا عة َ ٓ ًتح َلح زاض م َلح اإ 

Best Performance Analysis  ا زالىما خل  ا زٌ َح : 

 

 

                                                                                                                      

 

 عا اسٍم م ازلْ ا يناصس                             * لطد ا سبحَى    * لطد ا طٌَ ى                               عا اسٍم م اح ْ ا طنٌاش 

 حاشَصالَى ا ٌالدي                                  * لطد ا سإ  اشالى  * م غساش ا نةٌ                                              حخيموا إٓ ا خنٌا       

 

 

                                                                        

    

 ص  ل ٌ  حيةلح ا ز سٍس ا نوآٖ

 

 هلح هنام خ لح ا   ؟!!! ًهلح ا ػسعْ تح م ازحا  ا    ؟!!! -:ًازاضْ 

 

 -مللظى هاامى:

 

طسالى ًخل  ضنى ضٌف ر ٌ  حزمٌٍ وا ما غسعْ تح م ًثيخلح ا ػسعى الخيد عا ا ػسعى اشػكٌم إٓ ازحالى ..... ** ثح

 خطاٖس ثلى غسعْ زابحى .. ًذ   عا اسٍم ازاضْ عدا ما ا طَنازٌٍهاش ًنخزاز اإملح ضَنازٌٍا  إملح ا  ٌ .

 

 : الى ما اشةكا -غ٘ إٓ الإعزخاز    كا م  اخر***  

  حد ما رط َزوا.           أ            املح إٓ ا ػسعى             ل ٌ             حيد ازاضْ عاإْ ا طَنازٌٍهاش    

 

ما هى أهم الدزاسات والمعايير المههيه المهتمه بقاياس القيمه العادله لشسكه :  خامسآ 
Fair Value for Company ُEstimate The ))؟))مهظوز مههى 

  

ْ زي   ثصداز -1 ا مسٍكَ  ْ اشا َ  ْ  - :FASB 1 57-157ث ظ مياٍا المحاضخ
 

 -حٌ   ريسٍه    َةى ا ياا ى ًعسإوا اشيَاز ع ٓ الوا : لَط  يا  اشيَاز اً ا صداز *

هٓ ا طيس ا رٔ لكا ا طٌ  ع َى ما حَ  اصلح اً رطٌٍْ ث زصا  إٓ ميام ى منزظةى حط اشػازعط إٓ ا طٌق ك إٓ رازٍخ 

  الإضزم اق ل

 . ً   َةى ا ياا ىعةا يا  اشيَاز حٌ   اضا َد   ز َ   * *

 ** Alan Rose Balt2007  ًيد ظوس ذ   ما خل  ازاضْ ** 

 

 -: 39اشيَاز ا دًلى زي   -2

 

 .لَط لص هرا اشيَاز ع ٓ ًعٌذ  يَاع ا اًاش اشا َى ًإ ت    َةى ا ياا ى *

 

 .ًاٍمت يا  اشيَاز حٌ   ريسٍه    َةى ا ياا ى  **

 

 مالىتح َلح  زاضٓتح َلح  تح َلح اإ ٓ

ا خنٌا   ْ زصد لسع

حا كاملح خل  عدّ 

 ضنٌاش

ا خنٌا   ْ زصد لسع

حا كاملح خل  عدّ 

 ضنٌاش

مَصالَْ ًالدي 

   طنى ما َى ًالدي

 



 

 الٌاع عا زالى : 4حز طَ   اشٌعٌااش الى   ا دًلى 39اشيَاز زي  ًيا    ***

 

 
 

 

 

 

 

 

 

ْ  243زي   يساز ًشٍس الإضزضةاز اشطسٔ -3  -:  2007 طن

 .2007  طنْ 243زي     رمةا يساز ًشٍس ا ضزضةاز

ا يةلح حزطخَم ضسٍان مياٍا المحاضخْ اشطسٍى ًثعزةاا ا  َةى ا ياا ى إٓ ميظ  اشياٍا  غساث ا ز ََ  ًٍخدا   ***

 ًغاها ما ا صدازاش المحاضخَى الخاصى حر   ا ػبن. 1/1/2007اشيَاز ثحزدإة ما 

 

 -:  WilsonAllister 2001 ازاضْ -4

لَط ريس س ا دزاضى   مدٍط عا ا  َةى ا ياا ى حجعزخازها مػك ى ما اشػاعلح ا ػاٖكى شا لها ما صيٌحاش إٓ ا  َاع 

 طيٌحاش. كنوا لم رزيسث  ػس  ر   ا 

وكذلك تم التطرق للحديث عن القيمه العادله واساليب تقييمها ومفهومها 
على سبيل المثال  تؤكد على ضرورة  وطبيعتها طبقآ لعدة دراسات ومعايير
:- 

ْ ا دًلى -5  .(IAS 32) ميَاز المحاضخ

اشا َى -6  ْ  (SFAS No.107) حَان مياٍا المحاضخ

ا ياا ْ -7  ْ ّ ميَاز ا  َة , إترّ اضزل  ا زي َ اش ًا ضٗ ْ لٌ   (IASB)تحس ا خمط , صااز عا  RS IF  مطٌا

 .2009اٍ ٌ   29 هري اشطٌاّ الزوس ق

 Brad Bury. 2001ْ ازاض -8
  Ebling.2001ْازاض -9

Rogerson.2001ْ ازاض -01

ُ زي  ك-11 ّ المحلح ًا صٌ  غا اش ةٌضْ.142اشيَاز ا مسٍك  ل الخاص حػوس

 ؟ ساليب تقييم الشسكاتأوطسق ما هى  : سادسآ 
 

رزيدا اسق ر ََ  ا ػسعاش ًعلح اسٍ دْ لهدا ممَصارودا ًعٌَحودا ًيدد   لكدا رطخَدم حيدض ا طدسق ع دٓ حيدض ا ػدسعاش اخ دا              

 ْ ن ر د  ا طدسق لهدا    ارزيددا ادسق ا ز َدَ  ا دس رطدزةد  عبضداع ق ر َدَ  ا ػدسعاش ًزغد           ً  ظسًف ا ػسعْ ًمزط خاش ا طسٍ د

ن ركدٌن ا ٌضدَ ْ ا  يا دْ ا دس تح دم ا نغدا   ِ عة َدْ        احددا  مضا َدْ ر د  ا طدسق ق     امزيازف ع َى, إدجن ذ د    ٍيد     ضاع اً ُ ا

ضدوةوا, ضدٌإ عدان هدرا ا ز َدَ   ػدسعْ لهدا اضدو  مزداً دْ ق ا خٌزصدْ اً ر َدَ  يخدص عة َدْ اددس               ر َدَ   ػدسعْ ًحا زخيَدْ     

ن ٍطدزةد   اإ دَظ عدلح مدا ٍطد ح اً َدا  لكدا        لدد اش ضطداش اشة ٌعدْ   دً دْ.    عدٍدّ اً ثضزكةا  مزط خاش عة َْ الخطةطدْ   

عضدس  اصدخمس مدا   ان ميم ْ ر دٍس ا  َةدْ ا ياا دْ  وصدٌ  ًا ػدسعاش     ان ٍ خر ق ا طخان, ًخطٌصا  امس ما ٍندز امح َا , ًهرا 

 اشٌا َ  افد َْ الآن ق اغ د ا دً  ا يسحَْ.

ٌعٌااش ما َى اش -4

 افاهصي   خَ 

 

مٌعٌااش ما َى  -1

محز ظ حوا حػسث 

 اشزاعسي

مٌعٌااش ما َى  -2

لزٓ محز ظ حوا 

 رازٍخ ا ضزم اق

 

ا  سًث  -3

ًاشدٍنٌن ا زٓ الػبروا 

 ا ػسعى

 

 



 للشركةأو التللفه التاريخيه ينة الدفترية اولًا : طريقة التقييه بصافي الق

  دددٌ  حيد خطداهةط ق ا صداق يَةْ ل ٌق اشطدصاضبي هٌ ددً اي  محا لم ا زازيخَْدداق صسًّ اشددًهُ ري  ص      

  . ز ََ ظْ ادق  سعْ دٌ  ا ػدا ثها ُ اصدم لاسف ا ػاك ا ػسعْ ٌ  ع ُددً اٌٍن اً خطااش دددس  اِ ث زصامددًا

 .ٌ ددا  َةْ ا  َ َْ ًا  ي َْ  ز   ا ص ٌ  ًروةلحدد  ْ ا زازيخَْ  وصدُ ا زكددر   ا طسٍ ْ ريزةد ع * 

 .ْ ق ا نةٌ ق اشطز خلحدديزطااٍْ   ػسعضياز ًروةلح ا  دزاش الإلح ا زمة  ًا زػااش ق ا ددلَط   رساعُ عٌام* *  

 -:تعنى القيمة الدفتريةحيث أن 
  ْ ا صلح مطسًلا  منوا ثة  ا ضزولم ًا دٌٍن اشيدًمْ, ًإٓ لا ْ الز ا  الخطٌ  اٍما إجن ل ٌق اش كَْ رطاًِ يَةْ رك

 .ا  َةْ ا دإترٍْ  وصٌ  مطسًلا  منوا الخطٌ 

 

 :وهكذا يمكن الوصول إلى ثلاثة أرقام هي
 

-  ْ ْ ا دإترٍْ لمجةٌع ا صٌ  كا زك    ل.ن اشيدًمْا دٌٍ -ثة  ا ضزولم  -ا  َة
ْ ا دإترٍْ  وصٌ   - ْ كا  َة ْ ل ٌق اش كَ  .لالخطٌ  –يَة
-  ْ ْ ل ٌق اش كَ ْ ا دإترٍْ   طو  كيَة  .لعدا ا ضو  ا يااٍْ÷ ا  َة

 الانتقادات الموجهه لهذه الطريقه :
  نَى إٓ لا ش ر ََ  ا  ش ا لز اااش عخاي عدة ... ًلظسة لإخزلف يَةْ ا صٌ  ا ٌَ  عا اشا ٓ ًعر   ثخزلف ا ا ى ا

 .للا ػسعاش ا ي ازٍى  ككمضل : رزخ  هري ا طسٍ ى ثذا عالس ا ػكسي ذاش عضاإى إٓ ا صٌ  عةا إٓ 

 

 

 Adjusted Net Value القينة الدفترية المعدلةصافى ثانياً : طريقة 

 :للأصول القيمة الدفترية المعدلةيقصد ب
 .ريدٍ وا حا ضزولعاش ص  ي  عدٍدٌع ٓ اص طٌ  رك  ْ ا  هٓ

عةا يد ركٌن هري ا زك  ْ هُ رك  ْ ا زمطلح ع ٓ اصٌ  مػاحوْ  ز   ا س ٍساا ثلأاا رك  ْ اضزخدالها ً اش طٌا حا ضزخدا   

هنا  َظ ر دٍس ركا َه اضزخدا  ة ش اً اصٌ  مزةاص ْ علح ا زةاصلح خطٌصا  عندما ركٌن الآ ش اً ا صٌ  مٌ ٌع ا ز ََ  

 .ضَ وا لا َا  اِ ان ا ضزخدا  هٌ رك  ْ ا زمطلح ع ٓ اصٌ  لكنوا ر دٍ  خدماش مماص ْ ٍطن  م

ًاش طٌا حا ضزخدا  هنا  َظ ر دٍس ركا َه ثضزخدا  ا ش اً اصٌ  مزةاص ى علح ا زةاصلح خطٌصت عندما ركٌن ا  ش اً 

ٔ ان الإضزخدا  هٌ رك  ْ   لكنوا ر دٍ  خدماش مماص ى.ا طٌ  ع ٓ اصٌ  ا صٌ  مٌ ٌع ا ز ََ    ٍطن  مضَ وا لا َت ا
ًإٓ غَاذ ًعٌا ضٌق عَدّ  ضزخدا  حيض الٌاع ا صٌ  اشطزية ْ ًق غَاذ ًعٌا ازيا  يَاضَْ خاصْ حبضياز علح لٌع ما 

ّ ًاشوندضط ًالخبرإ علٍح ق ثا ى  .الٌاع ا صٌ  إجلى لكا ا عزةاا ع ٓ ر دٍساش الإااز

ث  الى ٍز  ع ٓ عد  رػا ا  َاع المحاضخٓ  وصٌ  ًثضزةساز ا عزةاا ا ضاضٓ ع ٓ يَةزوا ا زازيخَى  ًريزةد هري  ا طسٍ ى

 .للا زيا  ا  َاضَى ا يامى  ككثضزةدا  ًلداش يَاع مٌلدي ذاش يٌّ غساَٖى مزكاإْٗ  وصٌ  غا ا ن دٍى ريسف حد 

 

صلح ػسعْ حجضزةدا  عداً  ميسًإْ  ر    زيدٍلح يَةْ ا لزطاذ يَةْ اصٌ  ا ثثعااّ  هري ا طسٍ ى ٍز  ما خل ً **

غسإ ا صلح   ر   ا ػسعْ عند رازٍخ  خر ق الإعزخاز لطخْ ا زمة  ا طنٌِ ا زازيخُ ا ااظ ق اضياز اصٌ الآ م   , اإترٍا 

 .لزطاذ صاق يَةْ ل ٌق اشطاهةط حنإ ع ُ ذ  ث, ًٍز   ًلس رازٍخ ا ز ََ 

 



 -ى :تختصر هذه الطريقه ف

 إعادة تقييم الوحده النقديه وفقآ لقدرتها الشرائيه الحاليه.
 

 الانتقادات الموجهه لهذه الطريقه :
 د  ا زكنٌ ٌعٓ عةا روةلح يدزاش ا نةٌ اشطز خ ٓ   ػسعْ ً  ربخري إٓ الإعزخاز. الوا  رساعٓ ما ٍيسف حجض  ا ز

 

 ))القينه الشوقيه((.ثالجاً : طريقة القينة الإستبدالية

 

 :) الإستبداليه (  القيمة السوقيةإستخدام طريقة 
ّ إٓ ضٌق ا ًزاق اشا َْ  .رطزةد  هر ا طسٍ ْ إٓ لا ْ ا ػسعاش ا س رزداً  اًزايوا اشا َْ اشطدز

ً عدا محدًا ما ا إساا, ًرنطٌٔ **  هري ا طسٍ ْ تمضلح ر دٍس عدا  ة  ما ا خاٖيط ًاشػترٍا ً َظ ر دٍس إسا ًالد ا

 طسٍ ْ ع ٓ اضاع ر ََ  اشطزضةسٍا  وزحا  اشزٌييْ إٓ اشطز خلح اِ الوا ربخر إٓ ا طخان ا  َةْ ا يزطااٍْ هري ا

 .  ةنػبّ

 :تقوم فكرة تلك الطريقة عليأيضآ 
, ًم  عد  مٌ ٌعَْ ا  سث ا رِ ر ٌ  ع َى هري  ر دٍس رك  ْ ثلػإ غسعْ الآن حن ظ خطاٖص ا ػسعْ محلح ا ز ََ  

ا يا  ا س مسش ميظةوا حظسًف ق لػبروا ًرطٌز م كَزوا  يلح ما ا طيد   خطٌصا  م  خطاٖص غسعاش ا  طاعا طسٍ ْ ً

ثإتراث ثعااّ ربضَطوا حن ظ خطاٖطوا, إجن هري ا طسٍ ْ روةلح اٍما  يدزاش ا نةٌ   ػسعْ, ًلكا لدًظ خطب ق ر دٍس 

 ا ز دٍس. رك  ْ ا زبضَظ ا ا َْ م  الإعزةاا ع ُ ا ياملح ا خػسِ ق

لوا ر ٌ  ع ُ ثهةا  إسص ا سبحَْ ًا نةٌ اشطز خ ُ ا, اً موا  ن ا طسق ا ضلظ ا طاح ْ رزطه حط اش عامْاًما اشللظ  

 .   ػسعْ 

, ًيد  ن ر   ا طسق يد ريطُ يَةا  مُػا ُ إَوا   رزناضد م  ثمكالَاش ا سبحَْ  خيض ا ػسعاش مضلح ا ػسعاش ا ي ازٍْاعةا 

ايلح  خيموا الآخس   رزغالظ م  يدزاش ا سبحَْ اشسر يْ  ز   ا ػسعاش ًا س تمازع لػااا  خدمَا  مضلح ا خنٌم رُيطُ يَةا  

 عنزَغْ  مت ْ اصٌلها غا خا.

 حيث يقصد بالتكلفه / القيمه الاستبداليه :
اشزكاإٗى حبلوا ا صٌ  ضيس ا طٌق ا الى اشط ٌذ لإضزخدا  ا صٌ  اشٌعٌاّ حبصٌ  مزكاإٗى لَط ٍز  ريسٍه ا صٌ  

 ش.ثضزخدا    طاق اشٌعٌاي. -ش.ثضزخدا  ا صٌ  اشٌعٌاي.     -ش.ثعااّ ثلزاك ا صٌ  اشٌعٌاي.         - اشٌعٌاي ف اشػسًع ًا زٓ ٍ طد حوا :

 نجد ان: خلحًإٓ  ٌٕ هرا اشد

ً ا  َةى ا ن دٍى اش اح ى ا زٓ لأ * ٘ م  ا طٌ  ع َى.ا صٌ  ٍز  تحةَ وا حا  َةْ ا ن دٍى ا ً  صلح مزكاإ  د اإيوا  ن ظ ا صلح ا

الإ زصاماش ٍز  تحةَ وا ع ٓ اضاع ا  َةى ا ن دٍى غا اشةطٌمىكا  َةى ا ا َىل اً اش احلح ا ن دٔ اشط ٌذ   ٌإإ ً

 حاشزط خاش ا ا َى.

 الانتقادات الموجهه لهذه الطريقه :

ةنػبّ خطٌصا  عندما رز  د اضياز ا ضو  صيٌاا  اً هخٌاا  لزَغْ  يٌاملح ا  َةْ ا  َ َْ   هري ا طسٍ ى ريكظ  يد  

 ًإٓ غَاذ ضٌق زاع اشا  يد ٍكٌن ما اشطزمَلح رطخَم هري ا طسٍ ى.,  مططنيْ اً   ةمازحْ

 :)مدخل الدخل(طريقة التدفقات النقدية  رابعا :

 



 Discount Cash Flow

وبصفه عاااااامه فإن هذا المدخل يعد تقدير للمنافع المستقبليه ويتم تحميله 
 بمعدل خصم يتساوى مع القيمه الحاليه.

 بمعنى أخر :

 Net Present Value(NPV)لتدفقات النقديةلصافى اخامشا : طريقة القينة الحالية 

 :ة لصافي التدفقات النقديةالقيمة الحالي

. 

وتعتمد طريقة القيمة الحالية على خصم صافي التدفقات النقدية المتوقعة للمنشأة  ***
ى قيمتها الحالية باستخدام معدل خصم مناسب كمعدل العائد الذي يرغبه للوصول إل

.المستثمر 
 

 

  

 

 

 

 NPV  

 

 مثال على التقييم بإستخدام هذه الطريقة

 



 

 عام  2016 عام  2015 عام  2014 عام  2013 عام  2012 عام  2011 عام  2010 عام  2009 عام  2008البياى

قذيت التشغيليت أولًا: التذفقاث الٌ

621048110404851.5312889889145398491573215016308183181284151932510218926213  صافي الربح )الخسارة( للفترة الحاليت

  التعذيلاث للبٌود الغير ًقذيت

401248441372.8485510.1534061.1587467.2646213.9710835.3781918.8-1011432يخصص يكافاِ َٓايّ انخذيّ

0000000يخصص ديٌٕ يشكٕن فيٓا

0-765574يصشٔفات سُٕات سابمة

28755728755728755748924900000اطفاء يٕجٕدات غيش يهًٕسة

0000000يخصص بضاعة ساكذة

-148709174745875-152773363864572-140202691413200014235799144444008413895اْلان الاصــٕل انـثــابحـّ

1874130125225656.532785461729959008785231732172986149100573490685514962257

التغيراث في الاصـول والخصوم التشغيليه

-16708.19-12852.45-9886.5-7605-5850-4500-5000-899167210000انـًخـزٌٔ انـسـهعي

-211907.8-516848.6-504242.4-491943.8-479945.2-468239.2-891884.2-53807745526555.4صافي  انـزيى انًـذيُّ 

-96224.28-87476.62-79524.2-72294.73-65722.48-59747.71-54316.1-687871312340 حســابات يذيُة الأخشٖ

0-106791ايشادات يسححمة

111663يصشٔفات يمذيّ

69609.27571349.5173133.2474961.5876835.6278756.5180725.4282743.55-19471783ريى دائُــــــــّ

84012.7286533.189129.0991802.9794557.0697393.77100315.6103325-109065 انحـســابات انذائُة الأخشٖ

222670يصشٔفات يسححمة

96724.3597691.5998668.5199655.19100651.7101658.3102674.8-18276884989703حسابات جاسيّ دائُّ

-13606483-14395749-13444935-25404529-6303989-89746.9128381985-1639632248599.905جاسي انًشكز انشئيسي

قذي هي الاًشطه التشغيليه 1643996312292080.22272477711304490126224364676621148271201766271319677صـافي التذفق الٌ

قذي هي الاًشطه الاستثواريه ثـاًيـا : التذفق الٌ

-1231388-20304791-1075313-6277336-1022027-1118547-1005889-999224.7008-3132110اضـافات اصـــٕل ثـابـحــّ

00000-13314716اضـافات يششٔعات جحث انحُفيز

قذي هي الاًشطه الاستثوـاريـه -1231388-20304791-1075313-6277336-1022027-1118547-1005889-999224.7008-16446826صـافي التذفق الٌ

ثانثـا : انحذفك انُمذي يٍ الاَشطّ انحـًٕيهيّ

000000000أٔساق دفـــع

000000000 لشٔض طٕيهة الأجم

قذي هي الاًشطه التـوويليه 000000000صـافي التذفق الٌ

88289.74-11292855.5226241882185943240215.8190325.472957.83128163.4-6863صـافي انحذفك انُمذي يٍ الاَشطّ  خلال انفحشة

70007069320811986064382279453841388838654104388444303891738738789224سصـيــذ انـُـمـذيّ أل انـعــــــاو

69320811986063.5238227945384138883865410438844430389173873878922438877514رصـيــذ الـٌـقـذيه أخــــر الـعــــــام

لائًـــة انحذفمــات انُمذيــة انًمـــذسة

194679822.3قيوت الشركت بإفتراض أى هعذل الخصن هو %12

 



 توضيح هذه الطريقة:
 

 ) FCF( 

  ( 

) WACC 

 

FCFn/ (1 + WACC) n  V = FCF1/ (1 + WACC) + FCF2/ (1 + WACC) 2 + 

(WACC) 

Weighted Average Cost of Capital.  

 

 WACC العوامل المؤثرة على متوسط تكلفة رأس المال المرجح:

  : عٌاملح  َطس تحس ضَطسّ اشنػبّ -7
 اضياز ا  اٖدّ  -
ما - هٓ لها عليْ حاشطزضةسً   ا طيٌحْ   ةنػبّ ا زمك  حوا  علًّ الخطس ا طٌيَْ :ً 
د : لَط الوا ما ضَاضاش ا كٌمْ  -  ميد  ا مساٖ

  :عٌاملح تحس ضَطسّ اشنػبّ   -2
زكٌن منى هَكلح زاع اشا  عز ه حجخزلف ازعْ اشةااس ا زٓ ضَاضْ هَكلح ا زةٌٍلح :  - لظسا   ن رك  ْ علح عنطس ما الخ َ  ا رٍٔ 

إ ا   ساز اشنػاّ ا رٔ يحدا ا يناصس ا زٓ ٍزكٌن منوا هَكلح ٍزيسث لها عاٖد ذ   ا ينطس  ر   إ ةا اشزٌي  ان عز ه رك  ْ زاع اشا ً 

لطخْ عناصسّ. اع اشا ً   ز

 .لَط تحدا م داز ا زةٌٍلح ما ا زحا  المحزغصّ ضَاضاش رٌشٍ  ا زحا  :  -
ػازٍ  ا ضزضةازٍْ ا زٓ لها ل ظ اشطزٌٔ ما اشةااس  كٓ إخيض اشنػتش رطزضةس إٓ اشضَاضاش الإضزضةاز ا ساسما َْ إٓ اشنػبّ .  -

ٍزيازث ا  ساز الإضزضةازٔ حا  ساز اشالى.   

 : طريقة التقييه بمضاعف الربحيةسادسآ 

 .ما يحتجر من أرباح+  الاحتياطيات+  نصيب السهم في التوزيعات النقديةعائد السهم المتوقع عن سنة = 
ى نصيب السهم في الأرباح أو مقلوب معدل العائد عل ÷ الساريسعر السهم مضاعف الربحية لسهم متداول = 

 .الاستثمار
 

 

 

 

 

 



 

 طريقة صافي القينة الشوقية للشركة: سابعآ 

 

 
 

 : طريقة القينة المتبقية للشركةثامنآ 

 : طرق الشيناريوهات :تاسعآ

. 

. 

. 

 



ونعرض بإيجاز فيما يلي بعض الطرق التي يمكن استخدامها لتحديد قيمة 
المنشأة وما إذا كانت القيمة المقترحة لتمليك المنشأة يمكن أن تحظى 

 .عدمه بقبول المستثمر المستهدف من
:

. 

.  

. 

 

 : القيمة الرأسمالية للأرباح
. 

.

: 

 .تحديد الأرباح المتوقعة - 1
 .تحديد معدل الرسملة - 2
 .حساب القيمة الرأسمالية للأرباح المتوقعة - 3

 :تحديد الأرباح المتوقعة - 1

. 

.
 

 :تحديد معدل الرسملة - 2

. 
 

 :حساب القيمة الرأسمالية للأرباح- 3
 

. 

. 

. 

 

 



 

؟!!  تحقيق القيمة العادلة للشركة /خطواتمراحلما هى:  آسابع    
وماهى العوامل المؤثره على قياس القيمه العادله للاصول؟!! وهل 

 ها سليمه وصحيحه؟!!!!بالضروره أن تكون طرق التقييم جميع

 أولآ : هناك عدة تساؤلات لابد من طرحها؟!!!
 -1خطوة

  -2خطوة   

 -3خطوة                 
 - 4 خطوة

 

  -5 خطوة      

 ادله للشركهومن خلال الاجابه على هذه التساؤلات يمكن تحقيق القيمه الع

 *العوامل المؤثره على قياس القيمه العادله  *

 * هل بالضروره أن تكون كل طرق التقيييم سليمه؟!!! *
 الاجابه:

طرق التقييم متعارف عليها دوليآ  إلا أنه ليس بالضروره أن تكون  بالرغم من أن
 طرق التقييم كلها سليمه سواء لــ :

لمتطلبات عملية  إستكمال و)للأسمه المصدره أو لعمليات طرح جديده أ)
 الخصصه لأحد المؤسسات المملوكه للدوله((.

 

 



 

  

 
 زؤٍزٓ عخالط ازاضاش ع َا عا زالى : 

لحة لتطبيق المعايير التي تتعامل بالقيمة العادلة، إلا أن تطبيقها، رغم الضرورة الم
وخصوصا في شركات دول العالم الثالث بشكل عام وفي بلدنا بشكل خاص 

 يواجه عدة عقبات من أهمها:
 

 
 

 
   
 لعدة أسباب من أهمها: 
 

 

 

 "

(Ball, 2000) 

 

 
 ق ا نواٍْ :

للقيمة العادلة انعكاسات جيدة جدا على الاقتصاد، ولكن إن توفرت عدة أمور،  
 ومن أهمها:
 

- 

-
 

 
 

 الخلاصة
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