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تمشــيًا مــع الأهــداف المحــددة فــي وثيقــة الغايــة والاســتراتيجية لمجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة )IVSC(، وكجــزء مــن 

الجهــود المســتمرة لتحســن عمليــة وضــع المعاييــر، يعتقــد المجلــس أنــه يجــب أن يعمــل »بطريقــه متفتحــة وشــفافة«. كمــا 

 IVS يعتقــد أن هــذه الوثيقــة، التــي تحــدد الأســاس للعديــد مــن التغييــرات التــي أُدخلــت علــى معاييــر التقييــم الدوليــة

)الســارية اعتبــارًا مــن 31 ينايــر 2020(، تشــكل جــزءًا هامًــا لزيــادة شــفافية عمليــة وضــع المعاييــر، بمــا يتســق مــع 

ممارســات واضعــي المعاييــر الآخريــن فــي جميــع أنحــاء العالــم.

تشــكل هــذه الوثيقــة أســس وخلاصــة تغييــرات معاييــر التقييــم الدوليــة، والمراجعــات الفنيــة والإضافيــة المقترحــة ومعيــار 

الإلتزامــات غيــر الماليــة المســتحدث علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 2017. ولا تعتبــر هــذه الوثيقــة جــزءًا مــن المعاييــر ولكــن 

تمــت صياغتهــا لتزويــد القــارئ بالمبــررات المنطقيــة وراء بعــض المراجعــات الفنيــة التــي أجريــت علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 

)الســارية اعتبــارًا مــن 31 ينايــر 2020(. 

وتقــدم هــذه الوثيقــة خلاصــة التغييــرات المعتمــدة التــي أجريــت علــى معاييــر التقييــم الدوليــة كنتيجــة للــردود الــواردة بشــأن 

المراجعــات الفنيــة والإضافيــة المقترحــة علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 2017، ومســودة المعيــار 220: الالتزامــات غيــر 

الماليــة. ويعتقــد المجلــس أن هــذه الخلاصــة تعطــي نظــرة شــاملة لعمليــة وضــع المعاييــر والســياق التاريخــي لهــا، والتــي 

يمكــن أخذهــا فــي الاعتبــار عنــد تفســير هــذه المعاييــر وعنــد تحديثهــا فــي المســتقبل.

ــة  ــس الأدوات المالي ــال، ومجل ــم منشــآت الأعم ــس تقيي ــر، ومجل ــة المعايي ــس مراجع ــر )وتشــمل مجل ــس المعايي ــت مجال تلق

ومجلــس الأصــول الملموســة »وسيشــار إليهــم لاحقــا باســم المجلــس«(، أكثــر مــن ثلاثــن تعليقًــا علــى المراجعــات المقترحــة 

ــا  ــر 2017 واثن ــة لمعايي ــة الإضافي ــات الفني ــى مســودة المراجع ــا عل ــة 2017، وســتة عشــر تعليقً ــم الدولي ــر التقيي لمعايي

عشــر تعليقًــا علــى مســودة معيــار 220: الالتزامــات غيــر الماليــة. وكانــت العديــد مــن الــردود والتعليقــات مــن منظمــات 

ــة  ــر كاف ــات. وتعتب ــي التعليق ــراد ف ــن أف ــة م ــاركت لجــان مكون ــا ش ــة كم ــاب المصلح ــن أصح ــات أو الآلاف م ــل المئ تمث

المراجعــات الفنيــة والإضافيــة المقترحــة علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 2017، والمعيــار المســتحدث 220: الالتزامــات غيــر 

الماليــة، الــواردة فــي هــذه الوثيقــة وداخــل معاييــر التقييــم الدوليــة )الســارية اعتبــارًا مــن 31 ينايــر 2020( نتيجــة هــذه 

التعليقــات. ولا تهــدف وثيقــة خلاصــة التغييــرات هــذه إلــى تفســير الأســباب الكامنــة وراء كل تغييــر بســيط تم إجــراؤه علــى 

معاييــر التقييــم الدوليــة )الســارية اعتبــارًا مــن 31 ينايــر 2020( ولكنهــا تركــز علــى التغييــرات الأكثــر أهميــة والأســباب 

أو التعليقــات التــي أدت إليهــا.

لاحــظ المجلــس تنوعًــا كبيــرًا فــي الآراء المتعلقــة بالعمــق والمســتوى المناســبن للمراجعــات الفنيــة المقترحــة لمعاييــر التقييــم 

ــض  ــد بع ــك، يعتق ــع ذل ــات. وم ــذه المراجع ــق ه ــل وعم ــى مســتوى تفاصي ــة المشــاركن عل ــق غالبي ــة 2017. وواف الدولي

المجيبــن أن المزيــد مــن التفاصيــل ســتكون مفيــدة وأن المعاييــر يجــب تتنــاول موضوعــات إضافيــة غيــر مشــمولة حاليًــا فــي 

المراجعــات المقترحــة. ومــن ناحيــة أخــرى يعتقــد البعــض الآخــر أن المراجعــات المقترحــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 

كانــت مفصلــة للغايــة. وعليــه فقــد ناقــش المجلــس جميــع وجهــات نظــر أصحــاب المصلحــة بتعمــق وبنــاء عليهــا قــرر بــأن 

ــة.  ــس وأصحــاب المصلح ــة للمجل ــي بالإحتياجــات الحالي ــة كان مناســبًا ويف ــات المقترح ــي المراجع ــل ف مســتوى التفاصي

وبالرغــم مــن ذلــك يــرى المجلــس أنــه يمكــن معالجــة الموضوعــات الإضافيــة عنــد وضــع المعاييــر مســتقبلًا وسيســتمر فــي 

إرســال »دعــوات إبــداء المرئيــات« لأصحــاب المصلحــة لتســليط الضــوء علــى الحاجــة إلــى معاييــر إضافيــة.
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ــدة  أُصــدرت المراجعــات الفنيــة الإضافيــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 نتيجــة مناقشــات الموائمــة مــع المعاييــر الموحــ

 .)CUSPAP(  فــي الولايــات المتحــدة والمعاييــر الكنديــة الموحــدة لممارســة التقييــم )USPAP( لممارســة مهنــة التقييــم

ــة  ــة ليــس فقــط بالعمــق والمســتوى المناســبن للمراجعــات الفني ــرًا فــي الآراء المتعلق ــا كبي ــاك تنوعً ولاحــظ المجلــس أن هن

الإضافيــة المقترحــة، ولكــن أيضًــا فيمــا يتعلــق بــإدراج تعريفــات لمصطلحــات لـــ »المهمــة« و »الســرية«، وأقســام جديــدة حــول 

»تخصيــص القيمــة« و«نمذجــة التقييــم«. كمــا لاحــظ المجلــس أن تنــوع وجهــات النظــر شــمل مختلــف تخصصــات التقييــم 

ــه مــع أصحــاب المصلحــة  ــي عــزز المجلــس تواصل ــة، والأصــول الملموســة(، وبالتال ــة، والأدوات المالي )المنشــآت الاقتصادي

فــي الســوق والمنظمــات الأعضــاء ومــع فريــق عمــل المنتــدى الاستشــاري للمجلــس مــن أجــل البحــث فــي القضايــا المثــارة 

بالكامــل كجــزء مــن عمليــة الاستشــارات.

ــة«  ــص القيم ــة« و«الســرية« والقســم 220 »تخصي ــف »المهم ــل إدراج تعاري ــس تأجي ــرر المجل ــذا التواصــل، ق ونتيجــة له

ــع التخصصــات. ــة لجمي ــر العام ــات المقترحــة للمعايي ــان مناســبة المراجع ــد مــن الاســتقصاء لضم لإجــراء مزي

بالإضافــة إلــى ذلــك، أجــرى المجلــس المراجعــات النصيــة للقســم الخــاص بـــ »نمذجــة التقييــم« لضمــان تطبيقــه علــى جميــع 

التخصصــات ولتمكــن إدراج معاييــر أكثــر تفصيــلًا عــن نمذجــة التقييــم ومعالجــة البيانــات للأصــول المحــددة فــي معاييــر 

الأصــول وذلــك فــي الإصــدار التالــي مــن معاييــر التقييــم الدوليــة.

ــا واردًا مــن أصحــاب المصلحــة  وفيمــا يتعلــق بالمعيــار 220: الالتزامــات غيــر الماليــة، واســتناداً إلــى إثنــى عشــر تعليقً

وأعضــاء مجلــس المعاييــر ردًا علــى الاستشــارات، قــرر مجلــس تقييــم منشــآت الأعمــال أنــه لأغــراض المعيــار 220، يجــب 

تعريــف الالتزامــات غيــر الماليــة بأنهــا الالتزامــات التــي تحتــاج إلــى أداء التــزام غيــر نقــدي لتوفيــر الســلع أو الخدمــات، 

وبنــاء عليــه فقــد تم اســتبعاد الاعتبــارات العرضيــة مــن نطــاق المعيــار 220، بمــا فــي ذلــك الحــالات التــي تتضمــن فيهــا 

الالتزامــات العرضيــة التزامًــا بــالأداء غيــر النقــدي.

تســري المراجعــات الفنيــة والإضافيــة المعتمــدة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 والمعيــار المســتحدث عــن الالتزامــات غيــر 

الماليــة والــواردة جميعهــا فــي هــذه الوثيقــة اعتبــارًا مــن 31 ينايــر 2020، ونشــجع تطبيقهــا قبــل ذلــك. وبعــد مناقشــات 

المجلــس الإضافيــة مــع الأمنــاء، تم الاتفــاق علــى وجــوب الإشــارة مســتقبلًا إلــى معاييــر المجلــس بإســم معاييــر التقييــم 

الدوليــة متبوعــة بالتاريــخ الفعلــي لــكل إصــدار جديــد. علــى ســبيل المثــال، معاييــر التقييــم الدوليــة )الســارية اعتبــارًا مــن 

31 ينايــر 2020(.
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بنــاءً علــى تعليقــات أصحــاب المصلحــة، أوصــى المجلــس بالتغييــرات التاليــة فــي قائمــة المصطلحــات مــن أجــل 

إبــراز أن التعاريــف الــواردة تنطبــق فقــط علــى معاييــر التقييــم الدوليــة:

تنطبــق هــذه المصطلحــات علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 2017 فقــط ولا تهــدف إلــى تعريــف المصطلحــات   10.1
ــم«(.  ــف »المقُيّ ــا )انظــر تعري ــم معرفته ــع مــن المقُيّ ــي يتوق ــة الت ــم، والمحاســبة، والمالي الأساســية لمجــالات التقيي

فيمــا يتعلــق بالســؤال حــول مــا إذا كان يجــب علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تعريــف »الســعر والتكلفــة والقيمــة«، 

أشــار معظــم المجيبــن إلــى أنهــم يدعمــون إدراج تعاريــف الســعر والتكلفــة والقيمــة، كمــا قــدم جميــع مــن أيــد 

تضمــن هــذه المصطلحــات مراجعــات للتعاريــف المقترحــة فــي مســودة المراجعــات الفنيــة. بالرغــم مــن أن هنــاك 

بعــض الموضوعــات المشــتركة للمراجعــات المقترحــة، رأى المجلــس أن الاختــلاف أكبــر فــي المراجعــات المقترحــة مــا 

يجعــل إدراج مصطلحــات الســعر والتكلفــة فــي هــذا الوقــت غيــر ممكــن، خاصــةً وأن هنــاك تقاطعًــا كبيــرًا فــي 

هــذه المصطلحــات. ففــي بعــض الحــالات، قــد يكــون »الســعر« هــو »التكلفــة« أو »القيمــة« مثــلًا. وقــدم المجيبــون 

الذيــن لــم يدعمــوا إدراج المصطلحــات اعتبــارات مدروســة تتطلــب النظــر فيهــا عنــد إدراجهــا فــي تاريــخ لاحــق. 

وبنــاء عليــه قــرر المجلــس، وفــق التعليقــات والمناقشــات، أن المراجعــات الفنيــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 يجــب 

أن تتضمــن التعريفــات التاليــة لـــ »التقييــم« و»القيمــة« فقــط.

20.13 التقييم
يقصد بالتقييم عملية أو إجراء تحديد وتقدير قيمة الأصل أو الالتزام من خلال تطبيق معايير التقييم الدولية.

20.16 القيمة
تشــير كلمــة »القيمــة« إلــى حكــم المقيــم علــى المبلــغ المقــدر وفــق إحــدى أســس القيمــة المنصــوص عليهــا فــي المعيــار 104 أســس 

لقيمة. ا

ــة« و  ــاب القيم ــف »حس ــة تعري ــم الدولي ــر التقيي ــى معايي ــب عل ــا إذا كان يج ــول م ــاركون ح ــت أراء المش اختلف

»تعاقــدات حســاب القيمــة«. وفــي جميــع الحــالات تقريبًــا، اعتقــد المجيبــون أن »حســاب القيمــة« لا ينبغــي أن يكــون 

متوافقًــا مــع معاييــر التقييــم الدوليــة أو يكــون متوافقًــا فقــط بشــرط أن يقــوم المقُيِّــم بتقــديم إفصاحــات وتحفظــات 

جوهريــة. ووافــق معظــم أعضــاء مجلــس الإدارة علــى هــذا الــرأي وبالنظــر إلــى التنــوع الكبيــر فــي الــردود، قــرر 

المجلــس عــدم تعريــف »حســاب القيمــة« و«تعاقــدات حســاب القيمــة« فــي هــذا الوقــت. ومــع ذلــك، يخطــط المجلــس 

لإجــراء مزيــد مــن الأبحــاث والتواصــل مــع أصحــاب المصلحــة فيمــا يتعلــق باعتبــارات الســوق الأوســع المتعلقــة 

بـــ »حســاب القيمــة« و»تعاقــدات حســاب القيمــة«، وأن تشــارك فــي مزيــد مــن المناقشــات بشــأن نمــاذج التقييــم 

الآليــة )AVMs( ونمذجــة التقييــم.
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بالإضافــة إلــى نشــر دليــل الموائمــة بــن المعاييــر الموحــدة لممارســة مهنــة التقييــم )USPAP( ومعاييــر التقييــم الدوليــة 

فــي ينايــر 2018، التقــى ممثلــو المعاييــر الكنديــة )CUSPAP( وواضعــي المعاييــر الأمريكيــة )USPAP( بممثلــي 

مجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة )IVSC( فــي أغســطس 2018 لمناقشــة اتســاق معاييــر التقييــم ومواءمتهــا مــع معاييــر 

التقييــم الدوليــة. ورأى المجلــس أن الخطــوة الأولــى للموائمــة هــي إدراج بعــض التعريفــات المشــتركة ضمــن مصطلحــات 

معاييــر التقييــم الدوليــة 2017. كمــا عُقــد اجتمــاع آخــر مــع تلــك الجهــات فــي مايــو 2019. 

ــم )USPAP(  لمصطلحــات  ــة التقيي ــر الموحــدة لممارســة مهن ــأن تضمــن تعاريــف المعايي أتضــح، خــلال الاجتمــاع، ب

ــدًا  »المهمــة«، »العميــل«، »المعلومــات الســرية«، »الاســتخدام المقصــود«، »المســتخدم المقصــود«، »الغــرض« ســيكون مفي

لموائمــة معاييــر التقييــم وســيقدم إيضاحًــا فنيًــا إضافيًــا لتطبيــق معاييــر التقييــم الدوليــة وتفســيرها. 

ناقــش المجلــس ســياق التعاريــف الإضافيــة فــي معاييــر التقييــم الدوليــة 2017، ومــا إذا كانــت هــذه التعريفــات تمثــل 

مصطلحــات عالميــة يمكــن اســتخدامها فــي جميــع التخصصــات والســلطات القضائيــة، أو مــا إذا كانــت خاصــة بمعاييــر 

التقييــم الدوليــة فقــط. ووافــق المجالــس علــى أن هــذه التعاريــف الإضافيــة مناســبة لكافــة التخصصــات، وأن إدراجهــا 

سيســاعد فــي تعزيــز الاتســاق بــن التخصصــات والســلطات القضائيــة المختلفــة.

ســأل المجلــس أصحــاب المصلحــة، كجــزء مــن الاستشــارات، عمــا إذا كان »يجــب علــى معاييــر التقييــم الدوليــة أن تســعى 

إلــى موائمــة معاييــر التقييــم مــع معاييــر أخــرى مثــل CUSPAP و USPAP وكانــت الغالبيــة العظمــى داعمــة لذلــك 

حيــث أبــدوا أن »ثقــة الجمهــور فــي مهنــة التقييــم تعززهــا وجــود معاييــر تقييــم غيــر متعارضــة«. 

ولكــن فيمــا يتعلــق بالســؤال حــول مــا إذا كان يجــب علــى »معاييــر التقييــم الدوليــة تعريــف مصطلــح »المهمــة« )الموضــح 

ــى الخدمــة  ــأن تعريــف المهمــة يشــير إل ــة، حيــث شــعر البعــض ب ــات المتضارب ــد مــن الإجاب ــاك العدي ــاه(، كانــت هن أدن

نفســها أكثــر مــن الاتفــاق علــى تقــديم الخدمــة. 

المهمة: خدمة تقييم يقدمها المقيم نتيجة لاتفاق مع عميل.
قــام المجلــس بمراجعــة التعريــف، اســتنادًا لتعليقــات أصحــاب المصلحــة، ورأى أن إدراج هــذا التعريــف يمكــن أن يســبب 

مشــاكل فــي تقييــم منشــآت الأعمــال والأدوات الماليــة حيــث يمكــن تعريــف المهمــة بطريقــة مختلفــة. وإلحاقــاً بالمناقشــات، 

قــرر المجلــس تأجيــل إدراج هــذا التعريــف لأجــل مناقشــة القضايــا الناشــئة والمحتملــة. 

ــل  ــل بتعريــف USPAP )الموضــح بالخــط المائ ــي للعمي ــة الحال ــم الدولي ــر التقيي ــق باســتبدال تعريــف معايي فيمــا يتعل

أدنــاه(، كانــت هنــاك تنــوع فــي الإجابــات بــن تلــك الداعمــة لهــذا التغييــر، والتــي ضــد التغييــر، وأخــرى لــم تعلــق علــى 

الموضــوع.

ــف أو  ــق التوظي ــن طري ــم، ع ــون المقي ــن يكلف ــة( الذي ــة أو الجه ــرد أو المجموع ــل: الطــرف أو الأطــراف )أي الف العمي
ــق وســيط.  ــة محــددة، ســواء مباشــرة أو عــن طري ــد لمهم التعاق

ناقــش المجلــس هــذا التغييــر بإســهاب ورأى أن التعريــف الحالــي للعميــل الــوارد فــي معاييــر التقييم الدوليــة  2017 )كما 

هــو موضــح أدنــاه( كان لــه عمــق أكبــر لأنــه يتضمــن إشــارة مباشــرة إلــى »الأطــراف الثالثــة« و«العمــلاء الداخليــن«. 

عــلاوة علــى ذلــك، رأى المجلــس بــأن اســتبدال التعريــف الموجــود فــي معاييــر التقييــم الدوليــة 2017 يمكــن أن يربــك 

ــوارد فــي معاييــر  ــا والاحتفــاظ بالتعريــف الحالــي للعميــل ال ــك قــرر المجلــس عــدم إجــراء أي تغييــر حاليً الســوق. ولذل

التقييــم الدوليــة.
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20.2 العميل
ــك:  ــا. ويشــمل ذل ــم له ــم إجــراء التقيي ــي يت ــة الت ــى الشــخص أو الأشــخاص أو الجه ــل« إل ــة »العمي تُشــير كلم

العمــلاء الخارجيــن )أي عندمــا يكــون المقُيّــم متعاقــدٌ مــع طــرف ثالــث(، وكذلــك العمــلاء الداخليــن )أي التقييمــات 

المعــدة لصاحــب العمــل(.

ناقــش المجلــس أيضًــا الإجابــات علــى الســؤال »هــل تعتقــد أن علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تعريــف مصطلــح 

المعلومــات الســرية؟ إذا كانــت الإجابــة بنعــم، يرجــى ذكــر ســبب اعتقــادك أن التعريــف الإضافــي ضــروري؟«. 

وانقســم المشــاركون بشــكل متســاوٍ حــول مــا إذا كان يجــب علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تضمــن هــذا التعريــف 

واقتــرح عــدد مــن المجيبــن توســيع هــذا التعريــف )الموضــح بالأحــرف المائلــة أدنــاه( ليشــمل حقيقــة أن المعلومــات 

ــات  ــي معلوم ــم ه ــل والمقي ــا العمي ــق عليه ــي واف ــات الت ــام« وأن »المعلوم ــال الع ــي المج ــرة ف ــر متوف الســرية »غي

ســرية«.

المعلومات السرية:
المعلومات السرية هي المعلومات التي إما:

20.3 الاستخدام المقصود
استخدام نتائج التقييم أو مراجعة التقييم كما حددها المقيم بناءً على تواصله مع العميل.

20.4 المُستخدم المقصود 
ــاءً علــى  العميــل وأي طــرف آخــر مُعــرف، باســمه أو نوعــه، كمســتخدم لتقريــر التقييــم أو مراجعــة التقييــم المقــدم مــن المقيــم بن

تواصلــه مــع العميــل.

20.9 الغرض
تُشــير كلمــة »الغــرض« إلــى ســبب أو أســباب إجــراء التقييــم، وتشــمل الأغــراض العامــة )علــى ســبيل المثــال لا الحصــر( أغــراض 

التقاريــر الماليــة، والتقاريــر الضريبيــة، ودعــم التقاضــي، ودعــم المعامــلات، ودعــم قــرارات الإقــراض المضمــون.

 

•  حددها العميل على أنها سرية عند تقديمها إلى المقيم والتي لا تتوفر من أي مصدر آخر،
•  أو تصنف على أنها سرية أو خاصة بموجب النظام أو اللوائح المعمول بها.

ــا  ــح شــائع. ووفقً ــه مصطل ــف لأن ــذا التعري ــة له ــه لا حاج ــن أن ــن المجيب ــدد م ــك، رأى ع ــى ذل ــلاوة عل ع

ــا مباشــرًا بمســألة  ــط ارتباطً ــح »المعلومــات الســرية« يرتب ــف مصطل ــأن تعري ــس ب للمناقشــات رأى المجل

»الســرية« الأكثــر تعقيــدًا، وأن إجــراء مزيــد مــن البحــث بشــأن مســألة »الســرية« ضــروري قبــل إدراج هــذا 

التعريــف فــي معاييــر التقييــم الدوليــة. 

اســتعرض المجلــس أيضًــا تضمــن تعاريــف »الاســتخدام المقصــود« و »المســتخدم المقصــود« و«الغــرض« 

ــأن إدراج هــذه  ــس ب ــات ورأى المجل ــة إدراج هــذه التعريف ــد الغالبي ــاه. وأي ــر أدن الموضحــة بالخــط الأحم

ــي  ــا ف ــى إدراجه ــق عل ــي واف ــة وبالتال ــم الدولي ــر التقيي ــى معايي ــا إل ــا ووضوحً ــات ســيضيف عمقً التعريف

ــة. قائمــة مصطلحــات معاييــر التقييــم الدولي
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كجــزء مــن التعليقــات الــواردة مــن عمليــة التشــاور حــول »دعــوات إبــداء المرئيــات« بشــأن مســودة المراجعــات الفنيــة 

الإضافيــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017، طلــب عــدد مــن المجيبــن توضيحــات للفقــرة 50.1. كمــا أشــار البعــض 

إلــى أنــه فــي الأســواق الناميــة قــد لا يكــون مــن الممكــن دائمًــا »إعــداد التقييمــات مــن قبــل فــرد أو منشــأة لديهــا 

ــن  ــرض م ــه، والغ ــداول في ــذي يت ــم، والســوق ال ــة بالأصــل محــل التقيي ــة اللازم ــرة والمعرف ــة والخب ــارات التقني المه

التقييــم«. وعــلاوة علــى ذلــك، علــق المجيبــون أن إلــزام هــذا الشــرط، قــد يشــكل عائقًــا أمــام دخــول الأســواق التــي 

لا تــزال فيهــا مهنــة التقييــم قيــد التطويــر. وناقــش المجلــس هــذه التعليقــات ورأى بأنــه مــن أجــل عــدم اســتبعاد أي 

أســواق مــن تبنــي معاييــر التقييــم الدوليــة، يجــب تغييــر هــذا الشــرط مــن »يجــب« إلــى »ينبغــي«.

كجــزء مــن الاستشــارات فــي دعــوات ابــداء المرئيــات بشــأن مســودة المراجعــات الفنيــة الإضافيــة لمعاييــر التقييــم 

الدوليــة 2017 طُــرح ســؤال لأصحــاب المصلحــة حــول مــا إذا كان يجــب تغييــر الفقــرة 50.1 حــول »الاختصــاص 

والكفــاءة« مــن »يجــب« إلــى »ينبغــي« كمــا هــو موضــح أدنــاه.

50. الاختصاص والكفاءة 
50.1 نظــرًا لأنّ أعمــال التقييــم تســتلزم ممارســة مهــارات وإصــدار أحــكام تقديريــة،  )فيجــب(  فينبغــي أن يقــوم 
بالتقييمــات فــردٌ أو منشــأةٌ تتوفــر لديهــا المهــارات الفنيــة والخبــرة والمعرفــة اللازمــة بالأصــل محــل التقييــم، والســوق 

الــذي يتــداول فيــه، والغــرض مــن التقييــم.

عــارض غالبيــة المشــاركن هــذا التغييــر، حيــث تراوحــت التعليقــات كالآتــي »يمكــن أن يؤثــر هــذا علــى جــودة التقييــم 

إلــى حــد كبيــر« و »لا، نختلــف بشــدة مــع هــذا التغييــر؛ لأنــه يقلــل مــن نزاهــة المهنــة« و«معاييــر التقييــم الدوليــة هــي 

معاييــر رســمية وليســت تطلعــات، ومــن الواضــح أنــه لا يمكــن اســتيفائها إذا كانــت التقييمــات يقــوم بهــا أشــخاص 

لا يملكــون المهــارات التقنيــة والخبــرة والمعرفــة الكافيــة ». 

ــى  ــر عل ــة التشــاور وقــرر عــدم إجــراء أي تغيي ــى التعليقــات التــي وردت مــن عملي ــك وافــق المجلــس عل ونتيجــة لذل

ــاه. ــا هــو موضــح أدن ــاظ بالصياغــة كم ــرة 50.1 والاحتف الفق

50. الاختصاص والكفاءة 
50.1 نظــرًا لأنّ أعمــال التقييــم تســتلزم ممارســة مهــارات وإصــدار أحــكام تقديريــة، فيجــب أن يقــوم بالتقييمــات 
ــذي  ــم، والســوق ال ــة بالأصــل محــل التقيي ــة اللازم ــرة والمعرف ــة والخب ــارات الفني ــا المه ــر لديه ــردٌ أو منشــأةٌ تتوف ف

يتــداول فيــه، والغــرض مــن التقييــم.
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تقــوم معاييــر التقييــم الدوليــة بطبيعتهــا علــى المبــادئ الأساســية وأحــد هــذه المبــادئ هــو أن يفهــم العميــل التقييــم 

وأي قيــود علــى اســتخدامه قبــل الانتهــاء منــه واســتلامه. 

طلــب عــدد مــن المجيبــن، كجــزء مــن التعليقــات الــواردة مــن »دعــوات إبــداء المرئيــات«، توضيحــات بشــأن القيــود 

والامتثــال للمعاييــر. وناقــش المجلــس بإســهاب مــا هــي التقييمــات المتوافقــة مــع المعاييــر. ورأى بأنــه مــن الضــروري 

توضيــح أنــه فــي بعــض الحــالات، قــد تكــون القيــود المفروضــة علــى المقُيِّــم كبيــرة إلــى درجــة أنــه لا يمكــن أن يمتثــل 

التقييــم للمعاييــر، ومثــالًا علــى هــذه الحالــة تعاقــدات حســاب القيمــة.

كمــا هــو موضــح فــي خلاصــة التغييــرات لمصطلحــات المعاييــر، فــإن المجلــس شــارك فــي مناقشــات نمــاذج التقييــم 

ــد مــن الأبحــاث الســوقية.  ــى يمكــن إجــراء مزي ــة لهــذا الموضــوع حت ــل الإيضاحــات الإضافي ــار تأجي ــة واخت الآلي

ــر  ــال للمعايي ــار 102 الامتث ــى المعي ــة عل ــة التالي ــت المراجع ــرح، أُجري ــر المقت ــة للتغيي ــم الأغلبي ــع دع ــيًا م وتماش

ــال البحــث والاســتقصاء لتوضيحــه: وأعم

20.7. إذا اتضــح فــي ســياق مهمــة التقييــم بــأنّ عمليــات البحــث والاســتقصاء التــي يتضمنهــا نطــاق العمــل لــن 
ينتــج عنهــا تقييــمٌ ذو مصداقيــة، أو أنّ المعلومــات التــي تقدمهــا الأطــراف الخارجيــة ليســت متاحــةً أو غيــر كافيــة، أو 

أن القيــود علــى البحــث كبيــرة بشــكل يؤثــر علــى قــدرة المقيــم علــى تقديــر المدخــلات والافتراضــات، عندئــذ لا يكــون 

التقييــم ممتثــلًا لمعاييــر التقييــم الدّوليّــة.

ــة علــى  رداً علــى الأســئلة المطروحــة كجــزء مــن الاستشــارات، حــول مــا إذا كان يجــب علــى المعاييــر »تقــديم أمثل

القيود«المهمــة أو الجوهريــة«، أشــار أغلــب المجيبــون بأنــه لا ينبغــي للمعاييــر أن تقــدم أمثلــة علــى القيــود الجوهريــة. 

وكان الأســاس المنطقــي الــذي قدمــه المجيبــون هــو أنــه مــن الصعــب حصــر جميــع احتمــالات القيــود المهمــة، وكذلــك 

الحكــم عليهــا وتحديــد مــا إذا كانــت جوهريــة أمــا لا. ووافــق المجلــس علــى أغلبيــة تعليقــات المجيبــن ولــم يقــم بــأي 

تعديــلات علــى الصياغــة المقترحــة فــي دعــوات إبــداء المرئيــات علــى مســودة المراجعــات الفنيــة .

المعايير العامة
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طلبــت العديــد مــن الملاحظــات المســتلمة مــن دعــوات إبــداء المرئيــات بشــأن مســودة المراجعــات الفنيــة الإضافيــة 

لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 توضيحــات بشــأن الفقــرة 20.4 لأنهــم رأوا بــأن اســتخدام كلمــة » مُهمٌــة » فــي 

هــذه الجملــة كان غيــر موضوعــي. وناقــش المجلــس هــذه الملاحظــة واتفــق علــى أن الكلمــة كانــت عامــة وذات نطــاق 

واســع. عــلاوة علــى ذلــك، رأى المجلــس أن اســتخدام كلمــة »يمكــن« كان يقبــل أكثــر مــن تفســير وبالتالــي غيــره 

إلــى: » ينبغــي النظــر فــي المدخــلات المقدمــة إلــى المقُيّــم )مــن الإدارة أو المالــك مثــلًا( ...«. 

ناقــش المجلــس أيضًــا مــا إذا كان يجــب علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تغييــر الفقــرة 20.4 لتوضيــح »المدخــلات« 

)الموضحــة أدنــاه(، أو تقــديم أســباب لرفــض تعديلهــا.

20.4. عندمــا تعتمــد أعمــال التقييــم علــى المعلومــات المقدمــة مــن قبــل طــرف آخــر غيــر المقُيّــم، ينبغــي أن يؤخــذ 
فــي الحســبان مــدى موثوقيــة المعلومــات حتــى لا يؤثــر ذلــك ســلبًا علــى مصداقيــة رأي التقييــم. ويمكــن أن تتطلــب 

المدخــلات المهمــة المقدمــة إلــى المقُيّــم )مــن الإدارة أو المالــك مثــلًا( النظــر فيهــا والبحــث فيهــا أو إثباتهــا. وفــي 

ــذ ينبغــي عــدم اســتخدام هــذه  ــة المعلومــات المقدمــة عندئ ــة أو موثوقي ــم فــي مصداقي ــي يشــك المقُيّ الحــالات الت

المعلومــات.

لاحــظ المجلــس أنــه غالبيــة مقيمــي أصــول التقييــم الملموســة أيــدوا هــذا التغييــر، إلا أن غالبيــة المشــاركن فــي 

تقييــم منشــآت الأعمــال والأدوات الماليــة كانــوا ضــد هــذا التغييــر. وتراوحــت التعليقــات مــن »نحــن نوافــق بشــدة 

علــى هــذه التغييــرات المقترحــة« إلــى »نحــن لا نؤيــد حــذف كلمــة »مهمــة » مــن الفقــرة 20.4. وفــي رأينــا بأنــه 

ينبغــي تقييــم المدخــلات والمعلومــات للتأكــد مــن أهميتهــا لتحديــد تأثيرهــا علــى مهمــة التقييــم. وقــد يــؤدي اســتبعاد 

كلمــة »مهمــة« مــن هــذه الفقــرة إلــى اللبــس لأنــه قــد يظــن المســتخدمن أن المعلومــات والمدخــلات جميعهــا لهــا 

نفــس الأهميــة والأمــر ليــس كذلــك«.

أجــرى المجلــس، إضافــة إلــى الاستشــارات والمناقشــات الإضافيــة مــع فريــق عمــل المنتــدى الاستشــاري للمجلــس، 

وأعضــاء المجلــس وأصحــاب المصلحــة الآخريــن. ونتيجــة لهــذا التواصــل، خلــص المجلــس إلــى أن التغييــر مــن 

»المدخــلات المهمــة التــي يتــم التحقيــق فيهــا« إلــى »جميــع المدخــلات التــي يتــم التحقيــق فيهــا« كان صعبًــا وغيــر 

عملــي، خاصــة فــي مجــال تقييــم منشــآت الأعمــال والأدوات الماليــة حيــث يتــم اســتخدام مدخــلات متعــددة، وكثيــر 

منهــا يأتــي مــن مؤشــرات ثابتــة، والتــي لــن يكــون مــن الممكــن التحقيــق فيهــا. ومــع ذلــك، رأى المجلــس أنــه ينبغــي 

تغييــر المتطلبــات العامــة للمدخــلات مــن »يمكــن« إلــى »ينبغــي« مــن أجــل تلبيــة ممارســات الســوق الحاليــة. ونتيجــة 

لهــذه النقاشــات، قــام المجلــس بمراجعــة الفقــرة 20.4 كمــا هــو موضــح أدنــاه.

20.4. عندمــا تعتمــد أعمــال التقييــم علــى المعلومــات المقدمــة مــن قبــل طــرف آخــر غيــر المقُيّــم، ينبغــي أن يؤخــذ 
فــي الحســبان مــدى موثوقيــة المعلومــات حتــى لا يؤثــر ذلــك ســلبًا علــى مصداقيــة رأي التقييــم. وينبغــي النظــر 

ــلًا( والبحــث فيهــا وإثباتهــا. وفــي الحــالات  ــك مث ــم )مــن الإدارة أو المال ــى المقُيّ فــي المدخــلات المهمــة المقدمــة إل

التــي يشــك المقُيّــم فــي مصداقيــة أو موثوقيــة المعلومــات المقدمــة ينبغــي عليــه النظــر فــي إمكانيــة اســتخدام تلــك 

المعلومــات مــن عدمهــا.
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كجــزء مــن الملاحظــات المســتلمة مــن مســودة المراجعــات الفنيــة المقترحــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 ومــن 

ــر،  ــن أن التقري ــن المجيب ــد م ــر CUSPAP و IVSC و USPAP، رأى العدي ــن معايي ــة ب ــاع الموائم اجتم

بالإضافــة إلــى المتطلبــات الأخــرى، يجــب أن يوضــح »الاســتخدام المقصــود« أيضًــا.

ناقــش المجلــس هــذا التعليــق بالتفصيــل ورأى أنــه مــن أجــل تقييــد مســؤولية المقُيِّمــن فيمــا يتعلــق بإصــدار تقريــر 

ــس أن إدراج »الاســتخدام  ــك، رأى المجل ــى ذل ــر الاســتخدام المقصــود، عــلاوة عل ــم، يجــب أن يذكــر التقري التقيي

المقصــود« و«المســتخدم المقصــود« ضمــن المصطلحــات المعرفــة ســيقدم المزيــد مــن التوضيــح. 

وتشــاور المجلــس حــول مــا إذا كان يجــب أن ينــص المعيــار 103 علــى أنــه ينبغــي ذكــر »الاســتخدام المقصــود« 

فــي التقريــر النــاتج عــن مهمــة تقييــم أحــد الأصــول ضمــن المتطلبــات الأخــرى الموضحــة أدنــاه.

30.1. عندمــا يكــون التقريــر لمهمــة تقييــم تشــمل أصــلًا أو أكثــر فيجــب أن يُقــدم التقريــر المعلومــات التاليــة علــى 
الأقل:

أيــد غالبيــة المشــاركن هــذا التغييــر وتراوحــت التعليقــات بــن »نعــم، الاســتخدام المقصــود هــو عنصــر رئيســي 

فــي تحديــد نطــاق العمــل، وبالتالــي فــإن ذكــر الاســتخدام المقصــود يضــع التقييــم فــي الســياق المناســب« و«نعــم، 

يجــب أن يحــدد التقريــر الاســتخدام المقصــود منــه. فهــي ممارســة شــائعة ومتطلــب شــائع فــي معاييــر التقييــم 

والأداء الأخــرى.« بالإضافــة إلــى المناقشــات، وافــق مجلــس الإدارة علــى أن هــذا كان تغييــرًا ضروريًــا وأضــاف 

»الاســتخدام المقصــود« كشــرط إلزامــي فــي التقريــر.

أ( نطــاق العمــل المنجــز، بمــا فــي ذلــك العناصــر المشــار إليهــا فــي الفقــرة 20.3 مــن المعيــار 101 

»نطــاق العمــل«، بقــدر مــا ينطبــق كلّ منهــا علــى المهمــة.

ب( الاستخدام المقصود.

ج( الأسلوب أو الأساليب المستخدمة.

د( الطريقة أو الطرق المطبقة.

ه( المدخلات الرئيسة المستخدمة.

و( الافتراضات المقدمة.

ز( استنتاج القيمة والأسباب الرئيسة لأيّ نتيجة تم التوصل إليها.

ح( تاريخ التقرير )الذي يمكن أن يختلف عن تاريخ التقييم(.

المعايير العامة
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شــارك المجلــس فــي مناقشــات حــول »تخصيــص القيمــة« ضمــن التعليقــات التــي وردت من مســودة المراجعــات الفنية 

المقترحــة لمعاييــر التقييــم الدوليــة 2017 والمناقشــات الإضافيــة مــع أصحــاب المصلحــة وغيرهم مــن المهتمن.

ــد مــن المشــكلات المتعلقــة بتقييــم محفظــة أو كيــان تجــاري لا تكمــن فــي أســاس القيمــة  لاحــظ المجلــس أن العدي

الناتجــة عنهــا، مثــل القيمــة العادلــة أو القيمــة الســوقية، ولكــن فــي كيفيــة تخصيــص إجمالــي القيمــة بــن الأصــول 

الفرديــة، لا ســيما عندمــا يكــون فــي تقييــم منشــآت الأعمــال، حيــث يوجــد عنصــر مــن قيمــة التجميــع، أو ضمــن 

تقييــم الأصــول الملموســة، حيــث يوجــد عنصــر عــلاوات أو خصومــات المحفظــة. 

ــى  ــراء المبن ــعر ش ــل س ــرط لفص ــاك ش ــون هن ــا يك ــا م ــة، غالبً ــراض الضريبي ــة أو الأغ ــات المالي ــبة للبيان وبالنس

ــا  ــذه أيضً ــة ه ــب أســس القيم ــي. وتتطل ــلاك الســنوي للمبان ــد مصــروف الاه ــن تحدي ــي يمك ــن الأرض، وبالتال ع

تخصيصــات فــي عــدة حــالات أخــرى منهــا الاســتحواذ علــى مجموعــة مــن الأصــول، أو تخصيــص ربــح أو خســارة 

ــة. للأصــول الفردي

كمــا لاحــظ المجلــس فــي العديــد مــن الأســواق وجــود تبايــن فــي الطريقــة التــي تتــم بهــا تخصيــص القيــم وتوزيعهــا 

ورأى بــأن هنــاك حاجــة لمعاييــر تخصيــص القيمــة لتوفيــر أكبــر قــدر مــن الاتســاق والشــفافية داخــل الأســواق والحــد 

مــن المخاطــر. 

وحــرر المجلــس الفقــرة التاليــة حــول »تخصيــص القيمــة« ليتــم إدراجهــا فــي المعيــار 104: أســاس القيمــة بهــدف 

إضافــة فقــرات أخــرى حــول هــذا الموضــوع داخــل كل معيــار مــن معاييــر الأصــول فــي تاريــخ لاحــق.

220. تخصيص القيمة
220.1 تخصيــص القيمــة، والمعــروف أيضًــا بتوزيــع القيمــة، هــو الحســاب المنفصــل لقيمــة الأصــل علــى أســاس 

كلــي أو فــردي أو لــكل عنصــر.

220.2 عنــد تخصيــص القيمــة، يجــب علــى المقُيّــم اتبــاع أي متطلبــات قانونيــة أو تنظيميــة وتحديــد وصــف واضــح 
ــرة  ــل، والفق ــاق العم ــار101 نط ــن المعي ــرة 40.1 م ــر الفق ــة )انظ ــرض والاســتخدام المقصــود للمهم ــق للغ ودقي

ــار103:  ــن المعي ــرة 10.2 م ــال البحــث والاســتقصاء، والفق ــر وأعم ــال للمعايي ــار 102: الامتث ــن المعي 40.1 م
إعــداد التقاريــر(.

220.3 إذا اختلفــت القيمــة الإجماليــة لمجمــوع العناصــر عــن إجمالــي القيمــة المخصصــة لمكوناتهــا الفرديــة، يجــب 
علــى المقُيّــم تحديــد ســبب أو أســباب الاختــلاف.

220.4 إذا كانــت قيمــة الأصــل تشــمل عنصــر مــن قيمــة التجميــع أو عــلاوة أو خصــم المحفظــة، يجــب علــى المقُيّــم 
ذكــر القيمــة الإجماليــة بشــكل منفصــل عــن قيمــة الأصــول أو المكونــات الفرديــة. 
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طرح المجلس الأسئلة التالية كجزء من الاستشارات:
الســؤال )8(: هــل ينبغــي علــى معاييــر التقييــم الدوليــة 2017 اســتخدام مصطلــح »تخصيــص القيمــة« أو »توزيــع القيمــة« 

أو كليهمــا؟ 

الســؤال )9(: هــل ينبغــي أن يكــون إجبــاري علــى المقُيِّــم أن يذكــر ســبب اختــلاف مجمــوع الأصــول عــن الأصــل ككل كمــا هــو 

مذكــور فــي الفقــرة 220.3 ؟ إن كانــت إجابتــك بــلا، يرجــى ذكــر الســبب.

الســؤال )10(: تنــص الفقــرة 220.4 علــى أنهــا »إذا كانــت قيمــة الأصــل تشــمل عنصــر مــن قيمــة التجميــع أو عــلاوة أو 

خصــم المحفظــة، يجــب علــى المقُيّــم ذكــر القيمــة الإجماليــة بشــكل منفصــل عــن قيمــة الأصــول أو المكونــات الفرديــة.« هــل هنــاك 

أي حــالات لا تنطبــق عليهــا الفقــرة؟، إذا كانــت الإجابــة بنعــم، يرجــى تقــديم أمثلــة.

الســؤال )11(: تمــت صياغــة الفقــرة 220 لتطبــق علــى كافــة التخصصــات. هــل ينبغــي إدراج معلومــات إضافيــة فــي معاييــر 

الأصــول الخاصــة بتقييــم منشــآت الأعمــال أو الأدوات الماليــة أو الأصــول الملموســة؟ إذا كانــت الإجابــة بنعــم، فيرجــى تقــديم 

أمثلــة علــى المعلومــات التــي يجــب تضمينهــا

كان هنــاك تنــوع لآراء المجيبــن علــى الســؤال )8(، وكان مــن الواضــح أن الأســواق والتخصصــات المختلفــة تفضــل أحــد هــذه 

المصطلحــات بينمــا تســتخدم بعضهــا كلا المصطلحــن.

كان هنــاك أيضًــا تنوعًــا كبيــراً فــي إجابــات الســؤال )9(، حيــث علــق بعــض المجيبــن أنــه »لا يمكــن تطبيــق هــذه القاعــدة إلا 

إذا حــدد المقُيّــم قيــم المكونــات. ونتفــق عمومًــا مــع القاعــدة، وعنــد التــزام المقيــم بهــا يجــب عليــه تقــديم مبــررات إضافيــة والتــي 

ســتفيد مســتخدم التقريــر« ولكــن رأى آخــرون أن »هــذه الفقــرة غيــر واضحــة بصياغتهــا الحاليــة«.

وكان هنــاك تنــوع أوســع فــي إجابــات الســؤال )10(، حيــث علــق بعــض المجيبــن علــى أنــه »يجــب علــى المقُيّــم الإبــلاغ عــن 

القيمــة الإجماليــة بشــكل منفصــل عــن قيمــة الأصــول أو المكونــات الفرديــة« بينمــا ذكــر الآخــرون أن »مســألة عــلاوة أو خصــم 

المحفظــة، وقيمــة التجميــع، ومجمــوع الأجــزاء مقابــل القيمــة الإجماليــة؛ وتخصيــص القيمــة لعناصــر المجموعــة – وهــو موضــوع 

يمكــن وصفــه بعــدة طــرق - يعتبــر مســألة معقــدة لا يمكــن تناولهــا فــي تعديــل بســيط ويجــب معالجتهــا فــي معيــار منفصــل«.

أخيــرًا، فيمــا يتعلــق بالســؤال )11(، كان هنــاك أيضًــا تنــوع كبيــر فــي الــرأي، حيــث شــعر أغلــب مقيمــي الأصــول الملموســة 

ــم منشــآت  ــي تقيي ــة المشــاركن ف ــا رأى غالبي ــر الأصــول الملموســة، بينم ــي معايي ــات ف ــد مــن المعلوم ــى مزي ــدم الحاجــة إل بع

الأعمــال والأدوات الماليــة الحاجــة إلــى معاييــر إضافيــة.

ــة  ــاب المصلح ــس وأصح ــس وأعضــاء المجل ــدى الاستشــاري للمجل ــل المنت ــق عم ــع فري ــة م ــس مناقشــات إضافي أجــرى المجل

الآخريــن. ونتيجــة لهــذا التواصــل، خلــص المجلــس إلــى أن الموضــوع معقــد وأن هنــاك حاجــة إلــى مزيــد مــن التواصــل والأبحــاث 

الســوقية. كمــا رأى المجلــس أنــه ســيكون مــن الضــروري نشــر الفقــرات عــن »تخصيــص القيمــة« ضمــن المعاييــر العامــة ومعاييــر 

الأصــول فــي وقــت واحــد.

المعايير العامة
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كانــت تعليقــات أصحــاب المصلحــة علــى التغييــرات المقترحــة للمعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم إيجابيــة، حيــث وافــق 

الكثيــرون علــى الصياغــة المقترحــة فــي مســودة التغييــرات دون تعديــل. وقــدم بعــض المجيبــون تعليقــات محــددة وتعديــلات 

مقترحــة لينظــر فيهــا المجلــس. ولــم يوافــق عــدد قليــل علــى إدراج تفاصيــل إضافيــة لأنهــم يعتقــدون أن الإضافــات المقترحــة 

كانــت مفصلــة للغايــة. وأخيــراً رأى المجلــس أهميــة إدراج تفاصيــل إضافيــة فــي معــدلات الخصــم نظــرًا لتعليقــات أصحــاب 

المصلحــة الإيجابيــة وعليــه أجــرى تحديثــات للمحتويــات المقترحــة فــي المســودة اســتجابةً لاقتراحــات المشــاركن ومناقشــات 

المجلــس الإضافيــة.

عــلاوة علــى ذلــك، لاحــظ مجلــس تقييــم منشــآت الأعمــال )BVB( أنــه قــد يكــون مــن الصعــب علــى أصحــاب المصلحــة تفســير 

التفاصيــل الإضافيــة دون شــروحات إضافيــة خــارج المعيــار المعــدل. ولذلــك ســعى مجلــس تقييــم منشــآت الأعمــال إلــى تقــديم 

مثــل هــذه التفاصيــل والإرشــادات ضمــن هــذه الوثيقــة. 

اقتــرح المجلــس عــدة تعديــلات طفيفــة علــى المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم. ورأى بــأن النصــوص الــواردة فــي الفقــرة 

ــي يفضــل  ــال وبالتال ــم منشــآت الأعم ــة بتقيي ــى وجــه الخصــوص، متعلق ــارات عل ــاذج تســعير الخي ــق بنم ــا يتعل 10.5 فيم
ــات  ــع فئ ــى جمي ــق عل ــي تُطب ــة الت ــر العام ــن المعايي ــدلًا م ــا ب ــال والحصــص فيه ــار 200 منشــآت الاعم ــي المعي ــا ف تناوله

الأصــول.

أمــا مــا يتعلــق بالفقرتــن 10.9 و 10.10، رأى المجلــس بــأن هنــاك حاجــة إلــى معلومــات إضافيــة حــول قيــود التقييــم مــن 

أجــل تقــديم مزيــد مــن التوضيــح وتفاصيــل إضافيــة عــن التغييــرات التــي أُجريــت علــى الفقــرة 20.7 مــن المعيــار 102. 

قام المجلس، وفق التعليقات الواردة من الاستشارات، بإجراء التغييرات التوضيحية التالية:

10.5 بالرغــم مــن أنّ هــذا المعيــار يتنــاول بعــض الطــرق ضمــن أســاليب التكلفــة والســوق والدخــل إلّا أنــه لا يقــدم قائمــةً 
شــاملةً بجميــع الطــرق الممكنــة التــي يمكــن أن تكــون مناســبةً للتقييــم. وتتضمــن بعــض الطــرق العديــدة التــي لــن يتــم الحديــث 

عنهــا فــي هــذا المعيــار طــرق تســعير الخيــارات الماليــة )OPMs(، وطــرق المحــاكاة مثــل مونــت كارلــو، وطــرق حســاب العائــد 

المتوقــع والمــوزون )PWERM(. ويقــع علــى عاتــق المقُيّــم مســؤولية اختيــار الطريقــة )الطــرق( المناســبة لــكلّ مهمــة تقييــم. 

ويمكــن أن يتطلــب الامتثــال للمعاييــر اســتخدام طريقــة غيــر محــددة أو مذكــورة فــي معاييــر التقييــم الدّوليّــة.

10.9 فــي بعــض الحــالات، يُمكــن أن يتفــق المقيــم والعميــل علــى أســاليب وطــرق وإجــراءات التقييــم المســتخدمة، أو نطــاق 
ــراءات  ــود والإج ــك القي ــة حســب تل ــم الدولي ــر التقيي ــق معايي ــم وف ــون التقيي ــد لا يك ــم. وق ــيؤديها المقي ــي س ــراءات الت الإج

ــى المقيــم. المفروضــة عل

10.10 يُمكــن أن يكــون التقييــم مُقيــد أو محــدود عندمــا لا يتمكــن المقيــم مــن تطبيــق أســاليب وطــرق وإجــراءات التقييــم 
التــي يســتخدمها أي طــرف آخــر حكيــم وخبيــر، ويتوقــع أن تؤثــر تلــك القيــود علــى تقديــر القيمــة بشــكل كبيــر.

ــة فــي مناقشــة معــدل الخصــم، خصوصًــا  ــل إضافي ــاك حاجــة لتفاصي ــأن هن ــس ب ــرة 50.5، رأى المجل ــق بالفق فيمــا يتعل

بشــأن »المتوقــع« مقابــل »الأكثــر احتمــالا« للتدفقــات النقديــة. وافــق المجيبــون بعــد المشــاورات علــى نطــاق واســع علــى هــذه 

التغييــرات وبالتالــي قــام المجلــس بمراجعــة الفقــرة علــى النحــو التالــي:
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50.5. عنــد اختيــار النــوع المناســب مــن التدفقــات النقديــة لطبيعــة أصــل أو مهمــة التقييــم فيجــب علــى المقُيّــم أن يأخــذ فــي 
الاعتبــار العوامــل أدنــاه، وإضافــةً إلــى ذلــك يجــب أن يكــون معــدل الخصــم والمدخــلات الأخــرى متســقةً مــع نــوع التدفقــات 

النقديــة المختــارة.

بنــاءً علــى تعليقــات أصحــاب المصلحــة، رأى المجلــس بــأن هنــاك حاجــة إلــى المزيــد مــن المعاييــر لمعالجــة التنــوع الكبيــر فــي 

اشــتقاق معــدلات الخصــم، والحاجــة إلــى مزيــد مــن التفاصيــل عــن التدفقــات النقديــة المتوقعــة وعلاقتهــا مــع معــدل الخصــم 

ــى  ــى فقــرة معــدل الخصــم عل علــى وجــه الخصــوص. ونظــرًا لإدراجهــا فــي المعاييــر العامــة، تنطبــق المراجعــات المقترحــة عل

ــع التخصصــات.  جمي

كمــا هــو موضــح فــي »دعــوات إبــداء المرئيــات«، »يعتبــر تقديــر معــدل الخصــم المناســب افتراضًــا مهمًــا وذاتيًــا للغايــة ويتطلــب 

فــي كثيــر مــن الأحيــان أن يحســبه المقيــم. ولاحــظ المجلــس وأصحــاب المصلحــة تنوعًــا كبيــرًا فــي الممارســة العمليــة وعــدم وجــود 

ــن  ــرة 50.31 م ــى الفق ــرة 50-29 إل ــدل الخصــم. تحــدد الفق ــي لافتراضــات مع ــم الأســاس المنطق ــة تدع مســتندات كافي

المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم، الطــرق المختلفــة التــي قــد يســتخدمها المقيــم وبعــض البنــود التــي ينبغــي عليــه أخذهــا 

بعــن الاعتبــار؛ ومــع ذلــك، فقــد أشــارت تعليقــات أصحــاب المصلحــة إلــى وجــود نقــص نســبي فــي تخصــص المعاييــر الحاليــة. 

وتشــير هــذه العوامــل إلــى أن المعاييــر الإضافيــة المتعلقــة باشــتقاق معــدل الخصــم ســتكون مفيــدة فــي تحســن اتســاق وجــودة 

الســوق«.

المعايير العامة

أ( التدفقــات النقديــة لكامــل الأصــل أو جــزء منــه: عــادةً مــا يتــم اســتخدام التدفقــات النقديــة للأصــول كاملــة، ولكــن يمكــن 

أن يتــم اســتخدام مســتويات أخــرى مــن الدخــل فــي بعــض الأحيــان أيضًــا، مثــل: التدفقــات النقديــة إلــى حقــوق الملكيّــة 

)بعــد دفــع الفائــدة وقســط الديــن( أو توزيعــات الأربــاح )التدفقــات النقديــة الموزعــة علــى المــلاك فقــط(. وتعــد التدفقــات 

ــا ينبغــي أن يكــون للأصــل قيمــةً واحــدة مســتقلة عــن  النقديــة لكامــل الأصــل الأكثــر شــيوعًا فــي الاســتخدام؛ لأنّــه نظريً

كيفيــة تمويلــه وعمــا إذا تم توزيــع الدخــل كأربــاح أو تمــت إعــادة اســتثماره.

ب( التدفــق النقــدي قبــل الضريبــة أو بعــد الضريبــة: إذا تم اســتخدام أســاس مــا بعــد الضريبــة فـــ ينبغــي أن يكــون معــدل 

الضريبــة المطبــق متســقًا مــع أســاس القيمــة، ويكــون معــدل الضريبــة فــي كثيــر مــن الحــالات للمشــاركن بــدلًا مــن معــدل 

خــاصّ بالمالــك.

ــات  ــى عكــس التدفق ــار عل ــي عــن الاعتب ــة التضخــم ف ــة الحقيقي ــات النقدي ــي: لا تأخــذ التدفق ــل الحقيق ج( الإســمي مقاب

النقديــة الاســمية التــي تشــمل التضخــم فــي توقعاتهــا. وإذا كان التدفــق النقــدي المتوقــع يتضمــن معــدل تضخــم فيجــب أن 

يشــمل نفــس معــدل الخصــم تعديــلًا علــى التضخــم أيضــاً.

د( العملــة: يمكــن أن يؤثــر اختيــار العملــة المســتخدمة علــى الافتراضــات المتعلقــة بالتضخــم والمخاطــر. وينطبــق هــذا بشــكل 

خــاص علــى الأســواق الصاعــدة الناميــة أو فــي العمــلات ذات معــدلات التضخــم العاليــة. وتختلــف العملــة التــي تُعــد بهــا 

التنبــؤات والمخاطــر المرتبطــة بهــا عــن المخاطــر المرتبطــة بالدولــة )أو الــدول( التــي توجــد بهــا الأصــول أو تعمــل فيهــا.

ــة، التدفقــات النقديــة  ــلًا، يُمكــن أن يمثــل التنبــؤ بالتدفقــات النقدي ــواردة فــي التنبــؤات: مث ــة ال هـــ( نــوع التدفقــات النقدي

ــخ. ــة، إل ــة التعاقدي ــة، والتدفقــات النقدي ــة المحتمل المتوقعــة، )أي الســيناريوهات المرجحــة بالاحتمــالات(، والتدفقــات النقدي
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بنــاءً علــى النتائــج التــي توصلــت إليهــا »دعــوات إبــداء المرئيــات«، قــرر المجلــس أن هنــاك حاجــة إلــى معاييــر إضافيــة لاشــتقاق 

معــدلات الخصــم. وأشــارت التعليقــات إلــى فشــل المقيمــن المســتمر فــي تقــديم مبرراتهــم أو إجــراء الاجتهــاد الــلازم للتنبــؤ 

بالتدفقــات النقديــة وكذلــك التعديــلات غيــر المدعومــة )مثــل أقســاط المخاطــر الخاصــة بشــركة معينــة( لمعــدل الخصــم. وتســعى 

التغييــرات المقترحــة إلــى معالجــة التنــوع فــي الممارســة فــي هــذه المجــالات. 

أجــرى المجلــس دراســة ســوقية ونظــر فــي الخيــارات المختلفــة حــول كيفيــة معالجــة التنــوع فــي الممارســة، بمــا فــي ذلــك إدراج 

فصــل إضافــي وإضافــات جوهريــة للمعاييــر. ولكــن قــرر المجلــس أنــه للاســتمرار فــي تقــديم المعاييــر المســتندة إلــى المبــادئ، 

بــأن الإضافــات التاليــة إلــى قســم معاييــر2017 كانــت كافيــة ومناســبة. وأوصــى المجلــس بالتغييــرات التاليــة علــى الفقــرات 

50.30-50.33 مــن المعيــار 105لمعــدلات الخصــم اســتجابةً لتعليقــات عــدم اتســاقها فــي ممارســات الســوق:

50.30 يجب أن يكون معدل الخصم متوافق مع نوع التدفقات النقدية.
50.31. يمكــن أن يســتخدم المقُيّــم أيّ طريقــة معقولــة لحســاب معــدل الخصــم المناســب. وتوجــد هنــاك العديــد مــن الطــرق 

لحســاب معــدل الخصــم أو تحديــد مــدى منطقيتــه، وفيمــا يلــي قائمــةٌ غيــر حصريــة للطــرق الشــائعة:

.)CAPM( نموذج تسعير الأصول الرأسمالية  )أ

.)WACC( المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال )ب

ج( معدلات العوائد السائدة أو المستنتجة.

د( طريقة بناء معدل الخصم.

50.32 ينبغــي أن ينظــر المقيــم فــي التحليــلات الداعمــة عنــد تحديــد مــدى ملاءمــة معــدل الخصــم، وفيمــا يلــي قائمــة غيــر 
شــاملة للتحليــلات التــي ينبغــي علــى المقيــم اســتخدامها:

.)IRR( معدل العائد الداخلي  )أ

.)WARA( متوسط العائد المرجح على الأصول )ب

ج( مؤشــرات القيمــة بواســطة الأســاليب الأخــرى، مثــل أســلوب الســوق، أو مقارنــة المكــررات المضمنــة فــي أســلوب الدخــل مــع 

مكــررات الســوق للشــركات المتداولــة أو مكــررات صفقــات الشــركات غيــر المتداولــة.

50.33. عند تحديد معدل الخصم، ينبغي على المقُيّم اعتبار ما يلي:
أ( المخاطر المرتبطة بتوقعات التدفقات النقدية المستخدمة.

أ( نــوع الأصــل محــل التقييــم، فــإنّ معــدلات الخصــم المســتخدمة فــي تقييــم الديــن مثــلًا قــد تكــون مختلفــةً عــن تلــك المســتخدمة 

فــي تقييــم العقــارات أو تقييــم المنشــآت.

ب( المعدلات التي تتضمنها معاملات السوق المقارنة.

ج( الموقع الجغرافي للأصل أو مكان الأسواق التي تتم فيها المتاجرة بالأصل.

د( عمــر أو مــدة الأصــل واتســاق المدخــلات. علــى ســبيل المثــال، يعتمــد اســتحقاق معــدل الفائــدة الخالــي مــن المخاطــر علــى 

الظــروف، ويمكــن اســتخدام الطريقــة الشــائعة التــي تتمثــل فــي مطابقــة اســتحقاق الأداة الماليــة الخاليــة مــن المخاطــر مــع 

توقيــت التدفقــات النقديــة المســتخدمة.

هـ( أساس القيمة المستخدم

و( نوع عملة التدفقات النقدية المتوقعة.

فيمــا يتعلــق بالإضافــات المقترحــة علــى الفقــرات مــن 50.34 إلــى 50.37، كان أصحــاب المصلحــة مؤيديــن بشــكل واســع 

للتغييــرات المقترحــة والتعليقــات الــواردة والمناقشــات التــي قــام المجلــس بمراجعتهــا علــى النحــو التالــي:

50.34 يجب على المقيم عند حساب معدل الخصم أن: 
)أ( يوثق الطريقة المستخدمة لحساب معدل الخصم مع تقديم ما يدعم سبب الاعتماد عليه.

)ب( يقدم دليلًا على كيفية اشتقاق معدل الخصم، بما في ذلك تحديد المدخلات الرئيسية وتقديم ما يدعم ذلك.

ــؤات متســقة مــع  ــت افتراضــات التنب ــا إذا كان ــؤات وم ــي الغــرض مــن إعــداد التنب ــم أن ينظــر ف ــى المقي 50.35 يجــب عل
أســاس القيمــة. فــإن كانــت افتراضــات التنبــؤات غيــر متســقة مــع أســاس القيمــة، فمــن الضــروري تعديــل التنبــؤات أو معــدل 

الخصــم )انظــر الفقــرة 50.38(.
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50.36 يجــب أن ينظــر المقيــم فــي مخاطــر تحقيــق تنبــؤات التدفقــات النقديــة للأصــل عنــد حســاب معــدل الخصــم. وتحديــداً 
ــدل  ــي مع ــار ف ــي الاعتب ــة تم أخذهــا ف ــات النقدي ــؤات التدفق ــة بتنب ــت المخاطــر المتعلق ــا إذا كان ــق م ــم التحق ــى المقي يجــب عل

الخصــم.

50.37 هنــاك طــرق عديــدة لقيــاس المخاطــر المتعلقــة بمــدى تحقــق التنبــؤات التدفقــات النقديــة وفيمــا يلــي بعــض الطــرق 
الشــائعة:

يلاحــظ المجلــس أن هنــاك العديــد مــن الممارســات المختلفــة لتقييــم مخاطــر تحقيــق التدفقــات النقديــة المتوقعــة. وكمــا ذكــرت 

الفقــرة 50.37، لا يُقصــد مــن الأمثلــة المقدمــة أن تكــون شــاملة، لأن الحقائــق والظــروف قــد تفــرض اســتخدام طــرق أخــرى. 

ويوضــح المجلــس أيضًــا أن الفقــرة 50.37 ليســت إطــارًا لتقييــم أداء مخاطــر تحقيــق التدفقــات النقديــة المتوقعــة. فــلا يجــب 

علــى المقيــم إجــراء كل تحليــل كمــا هــو مــدرج فــي الأمثلــة. وكذلــك، فــإن تطبيــق كل مثــال لا يضمــن أن المقُيّــم قــد قــام بتقييــم 

كافٍ لخطــر تحقيــق التدفقــات النقديــة المتوقعــة لأن الحقائــق والظــروف المحــددة قــد تتطلــب إجــراء تحليــل إضافــي باعتبــاره 

أكثــر فائــدة لحســاب معــدل الخصــم.

ناقــش المجلــس أيضًــا العوامــل النوعيــة، ويعتقــد بأنــه لا يكفــي أن يجــري المقُيّــم عمليــات كميــة علــى النحــو المذكــور فــي الفقــرة 

50.38 فقــط، ولكــن ينبغــي أيضًــا إجــراء عمليــات نوعيــة لربــط الاعتبــارات الكميــة بالحقائــق والظــروف الفريــدة للشــركة 
ــة أو  ــف عــن توقعــات الشــركات المقارن ــة تختل ــة المتوقعــة للشــركة المعني ــات النقدي ــت التدفق ــس إذا كان ــة. وناقــش المجل المعني

ــم  توقعــات القطــاع ، فــإن هــذا لا يعنــي بالضــرورة أن التنبــؤ غيــر مناســب للاســتخدام فــي التقييــم. لــذا يجــب أن يفهــم المقُيِّ

الأســاس المنطقــي للاختلافــات وأن يمــارس الحكــم المهنــي لتقييــم مــا إذا كان ذلــك مناســبًا اســتنادًا إلــى مجموعــة الأدلــة التــي 

تم الحصــول عليهــا.

يقــر المجلــس بصعوبــة اســتنباط معــدل خصــم مناســب، خاصــةً فــي الحــالات التــي يغلبهــا الشــك والتغيــرات المتذبذبــة فــي 

التدفقــات النقديــة المحتملــة. وفيمــا يتعلــق بمراجعــات المعيــار 105 المتعلقــة بمعــدلات الخصــم، فــإن المجلــس لا يحــاول تنفيــذ 

ــم مخاطــر التوقعــات واشــتقاق أي تعديــلات لنمــوذج  ــد تقيي ــر الســليم عن ــد أن يضمــن التفكي ــل يري ــة، ب ــة بحت ــة إجرائي عملي

ــرات 50.38 )أ(  ــة )CRSP(. وتحــدد الفق ــر الخاصــة بشــركة معين ــلاوة المخاط ــن خــلال اســتخدام ع ــدل الخصــم م مع

و)ب( متطلبــات إجــراء التعديــلات علــى التدفقــات النقديــة المتوقعــة ومعــدل الخصــم. وكمــا هــو موضــح فــي الفقــرة 50.36، 

يعتقــد المجلــس أن اشــتقاق التعديــل علــى التدفقــات النقديــة أو معــدل الخصــم يجــب أن يبــدأ بفهــم الاختلافــات بــن التدفقــات 

النقديــة المتوقعــة للشــركة محــل التقييــم والأداء التاريخــي لهــا وتوقعــات القطــاع. 

المعايير العامة

)أ( تحديد العناصر الرئيسة لتنبؤات التدفقات النقدية ومقارنتها مع:

- الأداء المالي والتشغيلي التاريخي للأصل.

- الأداء التاريخي والمتوقع للأصول المقارنة.

- الأداء التاريخي والمتوقع للسوق.

- معدلات النمو المتوقعة على المدى القريب والبعيد للدولة أو المنطقة التي يعمل فيها الأصل.

)ب( التأكــد مــن أن التنبــؤ بالتدفقــات النقديــة يمثــل التدفقــات النقديــة المتوقعــة )أي الســيناريوهات المرجحــة( وليــس 

ــة )أكثــر الســيناريوهات احتمــالًا( للأصــل أو أي نــوع أخــر للتدفقــات النقديــة.  التدفقــات النقديــة المحتمل

)ج( عنــد الاعتمــاد علــى التدفقــات النقديــة المتوقعــة، يتــم النظــر فــي التشــتت النســبي للنتائــج المحتملــة والمســتخدمة 

لحســاب تلــك التدفقــات )يمكــن أن يــدل التشــتت العالــي علــى الحاجــة إلــى تعديــل معــدل الخصــم مثــلًا(

)د( مقارنة تنبؤات الأصل السابقة مع نتائج واقعية لتقدير مدى صحة ومصداقية تقديرات الإدارة.

)هـ( النظر في العوامل النوعية.

)ز( النظر في مؤشرات القيمة الناتجة من أسلوب السوق.
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ــو  ــارات النم ــي، واعتب ــا اتجاهــات الاقتصــاد الكل ــي مصــادر متعــددة منه ــة القطــاع مــن النظــر ف ــد توقعــات نمــو وربحي يمكــن تحدي

ــت  ــة )إذا كان ــي الأســهم المنشــورة للشــركة المعني ــرات محلل ــة، وتقدي ــر البحثي ــي التقاري ــدرة ف ــدلات نمــو القطــاع المق ــي، ومع الجغراف

ــة. ــة( والشــركات المماثل متداول

ــم أن التدفقــات النقديــة محــل التقييــم لا تتســق مــع توقعــات المشــاركن فــي الســوق، وأن الفــرق لــم يُحــدد فــي  إذا قــرر المقُيِّ

عناصــر أخــرى مــن معــدل الخصــم، فــإن الفقــرة 50.38 )أ( تحــدد الإجــراءات المختلفــة لدعــم الأســاس المنطقــي لتعديــل 

التدفقــات النقديــة المتوقعــة. ويقــر المجلــس بــأن هنــاك العديــد مــن الاعتبــارات الواجــب مراعاتهــا عنــد تســوية التدفقــات النقديــة. 

ــدى تشــابه الشــركة  ــى م ــة عل ــرادات القطــاع؟ وســتعتمد الإجاب ــات نمــو إي ــي توقع ــم النظــر ف ــى المقي ــي عل ــل ينبغ ــل، ه مث

ــارات  ــن اعتب ــاع. ولك ــن القط ــف ع ــة للشــركة تختل ــة المتوقع ــات النقدي ــال أن التدفق ــا زاد احتم ــا زاد تباينه ــاع، فكلم والقط

الربحيــة الإجماليــة والتغيــرات المتوقعــة فــي الربحيــة فــي فتــرة التنبــؤ تكــون أكثــر تعقيــدًا. فعندمــا تكــون الربحيــة المتوقعــة 

ــم أولًا أن يأخــذ بعــن الاعتبــار مــا إذا كان الاختــلاف قائــم  أو معــدل النمــو للشــركة لا يتفــق مــع القطــاع ، ويجــب علــى المقُيِّ

تاريخيــاً بــن الشــركة المعنيــة والقطــاع )مثــل، ربحيــة الشــركات المقارنــة(. إذا لــم يكــن الفــرق موجــودًا مــن قبــل، يجــب علــى 

ــم أن يلاحــظ  المقُيّــم محاولــة تحديــد مصــدر التغيــر المتوقــع ودرجتــه. وإذا كان الاختــلاف موجــودًا تاريخيًــا، فيجــب علــى المقُيِّ

مســتوى الاختــلاف )علــى ســبيل المثــال، كان ربــح الشــركة فــي حــدود الحــد الأقصــى للشــركات المماثلــة أو مقــارب لهــا(، وإذا 

كان يتوقــع اســتمرار هــذا الأداء المتفــوق فــي المســتقبل، ينبغــي تتبعــه لضمــان تســجيل أي انكمــاش أو توســع فــي هوامــش 

القطــاع أيضًــا فــي توقعــات الشــركة المعنيــة.

قــد تختلــف تنبــؤات التدفقــات النقديــة المســتخدمة لأغــراض التقييــم عــن التدفقــات النقديــة المتوقعــة لعــدة أســباب، منهــا المنافــع 

التكامليــة للاســتحواذ، ومرحلــة الشــركة المعنيــة فــي دورة حيــاة الأعمــال، وإعــادة هيكلــة الشــركة ومبادراتهــا، والتحيــز المــلازم 

لــإدارة )مثــل، الموازنــة المتحفظــة(، إلــخ. فــي كثيــر مــن الحــالات، تزيــد هــذه الأســباب مــن صعوبــة ضبــط التنبــؤات. ويكــون 

مــن الضــروري تعديــل معــدل الخصــم. وتتمثــل أفضــل الممارســات فــي هــذه المواقــف، فــي نظــر المجلــس، قيــام المقُيِّــم بضبــط 

معــدل الخصــم لحســاب هــذه المخاطــر. وبمعنــى آخــر، إذا لــم يســتخدم المقُيِّــم التدفقــات النقديــة للمشــاركن فــي الســوق، فلــن 

يكــون الاســتخدام غيــر المعــدل للمتوســط المرجــح لتكلفــة رأس المــال )WACC( مناســبًا مــن الناحيــة النظريــة لأنــه لــن يتطابــق 

ــة  ــدار التســوية الخاصــة بشــركة معين ــد مق ــس أن أفضــل الممارســات هــي تحدي ــؤات. ولاحــظ المجل مــع المخاطــرة فــي التنب

والظاهــرة فــي التدفقــات النقديــة مقارنــة بتوقعــات القطــاع. وللقيــام بذلــك، يقــوم المقُيِّــم أولًا بتحديــد مقــدار التدفقــات النقديــة 

التــي تحتــاج إلــى تعديــل لتتوافــق مــع توقعــات القطــاع وتحديــد القيمــة المقــدرة دون أي تعديــلات علــى معــدل الخصــم. وبعــد 

ذلــك، يمكــن للمقيــم العــودة إلــى التوقعــات المقدمــة وحلهــا مقابــل عــلاوة المخاطــر الخاصــة بشــركة معينــة لمســاواة القيمــة مــع 

تلــك المشــتقة مــع تنبــؤات القطــاع. ولكــن فــي العديــد مــن الحــالات، مــن المتوقــع أن تحقــق الشــركة عائــدًا إضافيًــا، كمــا هــو 

الحــال مــع المنافــع التكامليــة المتوقعــة مــن الاســتحواذ.

ومــن المحتمــل أن تكــون تعديــلات معــدل الخصــم الإضافيــة أقــل مــن تلــك الضمنيــة عــن طريــق تعديــل التنبــؤات وصــولًا إلــى 

ــع الظــروف، كمــا لا  ــة فــي جمي ــة ضروري ــأن هــذه التســوية الكمي ــرى ب ــس لا ي ــى الرغــم مــن أن المجل ــؤات القطــاع. وعل تنب

يــرون إضافــة عــلاوة المخاطــر الخاصــة بالشــركة أو المخاطــر الإضافيــة )ألفــا( بنســبة معينــة إلــى معــدل الخصــم اســتنادًا إلــى 

التقديــر المهنــي أو قائمــة بالعوامــل النوعيــة التــي لــم تتــم معايرتهــا بالنســبة لحجــم عــلاوة المخاطــر الخاصــة بالشــركة بمــا يتفــق 

مــع معاييــر التقييــم الدوليــة.
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بعد تلقي التعليقات والمناقشات، عدل المجلس الفقرة 50.38 على النحو التالي:

50.38 إذا تبــنّ للمقيــم أن بعــض المخاطــر المتعلقــة بتنبــؤات التدفقــات النقديــة لــم يتــم عكســها فــي معــدل الخصــم فإنــه يجــب 
عليــه )1( إجــراء التعديــلات علــى تنبــؤات التدفقــات النقديــة، أو )2( إجــراء التعديــلات علــى معــدل الخصــم.

)أ( ينبغــي علــى المقيــم، عنــد تعديــل تنبــؤات التدفقــات النقديــة، أن يقــدم ســبب وجيــه لضــرورة إجــراء التعديــلات، وأن يســتخدم 

أســاليب كميــة تســاند تلــك التعديــلات وأن يوثــق طبيعتهــا وكميتهــا.

ــى تنبــؤات  ــى معــدل الخصــم، أن يوثــق ســبب عــدم إجــراء التعديــلات عل ــد إجــراء التعديــلات عل ــم، عن ــى المقي )ب( ينبغــي عل

التدفقــات النقديــة، وتقــديم ســبب وجيــه عــن عــدم انعــكاس تلــك المخاطــر فــي معــدل الخصــم، واتخــاذ إجــراءات كميــة ونوعيــة 

لدعــم تلــك التعديــلات وتوثيــق طبيعتهــا وكميتهــا. ولا يعنــي اســتخدام الطــرق الكميــة اشــتقاق رقمــي لتعديــل معــدل الخصــم. 

فــلا يحتــاج المقيــم أن يقــوم بإجــراء حســابات مفصلــة ولكــن ينبغــي عليــه أن يأخــذ فــي الاعتبــار كافــة المعلومــات المتوفــرة بشــكل 

معقــول.

ــه فــي بعــض الحــالات تكــون لنظــرة المشــاركن فــي الســوق تجــاه وحــدة الحســاب  ــرة 50.39 ورأى أن ــس الفق راجــع المجل

تأثيــرًا كبيــرًا علــى ملــف تعريــف المخاطــر المناســب لأصــل أو نشــاط تجــاري معــن. فعلــى ســبيل المثــال، ناقــش المجلــس الآراء 

المتباينــة التــي قــد يتبناهــا المشــاركون فــي الســوق فيمــا يتعلــق بالمرحلــة الأوليــة للاســتثمارات التقنيــة. واســتعرض المجلــس 

ثــلاث وجهــات نظــر مختلفــة حــول وحــدة الحســاب: 1( المشــروع التقنــي، 2( المشــروع التقنــي الــذي يشــكل الأصــل الأساســي 

أو الوحيــد القابــل للتطبيــق لشــركة ناشــئة، و3( المشــروع التقنــي الــذي يملكــه تجمــع كبيــر يتضمــن العديــد مــن المشــاريع ذات 

مخاطــر مماثلــة. إذا كان التقييــم بمعــزل وعلــى أســاس مســتقل )الحالــة 1(، فعــادةً مــا يكــون لهــذه المشــروعات نتائــج ثنائيــة 

والعديــد مــن العوامــل المجهولــة عــن مــدى تحقيــق النجــاح التقنــي والســوقي، وبالتالــي تحتــوي علــى مخاطــر عاليــة. بالإضافــة 

إلــى ذلــك، كجــزء مــن شــركة ناشــئة )الحالــة 2(، قــد يتــم زيــادة المخاطــر بشــكل أكبــر بســبب عوامــل الخطــر التــي تعــزى إلــى 

ــرة، ســتكون وجهــة نظــر مخاطــر  ــة الأخي ــل الشــركة. وفــي الحال ــات تموي ــل متطلب ــة مث ــب أخــرى مــن الأعمــال التجاري جوان

المشــروع مختلفــة لمؤسســة كبيــرة متنوعــة تحتــوي علــى مئــات مــن المشــاريع. ونظــرًا لأن العديــد مــن هــذه المخاطــر تعتبــر غيــر 

منهجيــة بطبيعتهــا، فقــد تنظــر الشــركة الكبيــرة إلــى تأثيــر التنــوع المحتمــل لامتــلاك مجموعــة مــن الأصــول، وبالتالــي قــد تقيــم 

قيمــة المشــروع مــن هــذا المنظــور.

ناقــش المجلــس أيضًــا كيــف يتطلــب اختيــار عــلاوة الحجــم اعتبــارات مماثلــة لاختيــار وحدة الحســاب التــي يفترضها المشــاركون 

ــات  ــق بعملي ــا يتعل ــم المناســبة فيم ــلاوة الحج ــول ع ــة ح ــوا آراء مختلف ــي الســوق أن يتبن ــن للمشــاركن ف ــي الســوق. ويمك ف

الاســتحواذ )حجــم الشــركة المســتهدفة أو حجــم الشــركة المســتحوذ عليهــا( وكذلــك تحليــلات انخفــاض القيمــة )وحــدات توليــد 

النقد/حجــم الوحــدة المحاســبية أو حجــم الشــركة(. ويلاحــظ المجلــس أنــه ينبغــي للمقيــم التأكــد مــن أن جميــع الافتراضــات 

الأخــرى المتعلقــة تتفــق مــع وحــدة الحســاب المختــارة. فعلــى ســبيل المثــال، لــن يكــون مقبــولًا افتــراض فوائــد تنــوع الأصــول 

وتوحيدهــا للوحــدة المحاســبية أو وحــدات توليــد النقــد كجــزء مــن مؤسســة أكبــر )مثــل اســتخدام عــلاوة حجــم المؤسســة(، إذا 

لــم تتضمــن التوقعــات أيضًــا التكاليــف العامــة المرتبطــة بــإدارة الشــركة.

راجع المجلس الفقرة  50.39 وفق التعليقات والمناقشات على النحو التالي:

ــر المنتظمــة  ــى المخاطــر غي ــر وحــدة الحســاب للأصــل عل 50.39 عنــد حســاب معــدل الخصــم، مــن الأفضــل النظــر فــي أث
وكيفيــة اشــتقاق معــدل الخصــم. فينبغــي علــى المقيــم مثــلًا النظــر فيمــا إذا كان المشــارك فــي الســوق ســيقوم بتقديــر معــدل 

الخصــم للأصــل علــى أســاس منفصــل أو فــي ســياق المحفظــة كاملــة وبالتالــي تؤخــذ المخاطــر غيــر المنتظمــة واحتمــال تنــوع 

المحفظــة بعــن الاعتبــار.

المعايير العامة
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ــن  ــد م ــر الأصــول. وتســتخدم العدي ــى مخاط ــا عل ــض وتأثيره ــة ببع ــن الشــركات المرتبط ــة ب ــا الهيكل ــس أيضً ــش المجل ناق

الشــركات متعــددة الجنســية هيــاكل تســعير متنوعــة تحــد مــن مخاطــر بعــض المنشــآت مــن خــلال منحهــا عائــدًا ثابتًــا علــى 

ــآت  ــم المنش ــد تقيي ــي. فعن ــل المتبق ــى الدخ ــل عل ــي تحص ــرى الت ــآت الأخ ــر المنش ــادة مخاط ــع زي ــف، م ــات أو التكالي المبيع

والأصــول لمثــل هــذه الهيــاكل، لاحــظ المجلــس أن العديــد مــن المقُيِّمــن لا ينظــرون فــي التأثيــر علــى المخاطــر ومعــدل الخصــم 

المناســب. بالنســبة للمنشــآت ذات المخاطــر المنخفضــة، لا ينبغــي اســتخدام نمــوذج تســعير الأصــول الرأســمالية دون اعتبارهــا 

ودراســتها. حيــث يعتمــد نمــوذج تســعير الأصــول الرأســمالية علــى )بيتــا( الشــركات المقارنــة التــي لهــا ريــادة فــي الأعمــال، 

وبالتالــي تتحمــل كامــل مخاطــر التبايــن فــي كل مــن الإيــرادات والتكاليــف والرافعــة التشــغيلية الناتجــة، فــي حــن أن المنشــآت 

المحــدودة المخاطــر لهــا عائــد محــدد وتخضــع فقــط لتغيــر إمــا فــي الإيــرادات أو التكاليــف.

وراجع المجلس الفقرة 50.40 وفق التعليقات والمناقشات على النحو التالي: 

ــى معــدل الخصــم.  ــة عل ــلات الداخلي ــة للشــركة وتســعير التحوي ــات الداخلي ــر الترتيب ــار أث ــم اعتب ــى المقي 50.40 ينبغــي عل
علــى ســبيل المثــال، ليــس مــن المســتغرب أن تحــدد الترتيبــات الداخليــة للشــركة عوائــد معينــة أو مضمونــة لبعــض الأعمــال أو 

المنشــآت داخــل الشــركة الأم، والــذي بــدوره يُخفــض مخاطــرة التدفقــات النقديــة المســتقبلية للمنشــأة ممــا ينتــج عنــه انخفــاض 

فــي معــدل الخصــم. ولكــن تعتبــر الأربــاح الناتجــة مــن الأعمــال والمنشــآت الأخــرى داخــل الشــركة الكبــرى أرباحــاً متبقيــة 

خُصصــت فيهــا المخاطــرة وفائــض العائــد وبالتالــي تزيــد مــن مخاطــر التدفقــات النقديــة المســتقبلية ومعــدل الخصــم المناســب.
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شــارك المجلــس فــي مناقشــات حــول النمذجــة ضمــن التعليقــات التــي وردت مــن مســودة المراجعــات الفنيــة المقترحــة لمعاييــر 

التقييــم الدوليــة 2017 والمناقشــات الإضافيــة مــع أصحــاب المصلحــة وغيرهــم مــن المهتمــن.

 )AVMs( بــدأ المجلــس فــي النظــر فــي هــذا الموضــوع نظــرًا لــرأي الســوق فــي الاســتخدام المتزايــد لنمــاذج التقييــم الآليــة

فــي العديــد مــن الأســواق، لا ســيما مــن قبــل البنــوك ومقيمــي العقــارات الســكنية لأغــراض الإقــراض المضمــون. ورأى 

ــة عمــل النمــوذج أو  ــة يســتخدمون نتائجهــا دون فهــم كامــل لكيفي ــم الآلي ــد مــن مســتخدمي نمــاذج التقيي ــأن العدي المجلــس ب

قيــوده. كمــا يمكــن أن يعتقــد بعــض المقُيِمــن أن الحســابات )مثــل تلــك المشــتقة مــن نمــاذج التقييــم الآليــة( متوافقــة مــع معاييــر 

التقييــم الدوليــة.

بعــد المناقشــات اتضــح للمجلــس أن القضيــة أكبــر مــن مجــرد اســتخدام نمــاذج التقييــم الآليــة، حيــث أن معظــم التقييمــات قــد 

أجريــت باســتخدام شــكل مــن أشــكال النمــوذج كأداة للتحليــل، والتــي يمكــن تطبيقهــا فــي شــكل آلــي أو شــبه آلــي أو يــدوي. 

ــم أن يتحمــل مســؤولية نتيجــة نمــوذج  وعــلاوة علــى ذلــك، رأى المجلــس أنــه عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم »يجــب علــى المقُيّ

التقييــم والاحتفــاظ بالســجلات المناســبة لدعــم اختيــار النمــوذج«. 

ــم شــامل  ــار تقيي ــى معي ــوي عل ــة 2017 قســمًا يحت ــم الدولي ــر التقيي ــن معايي ــه يجــب أن تتضم ــى أن ــس أولًا عل ــق المجل واف

لمتطلبــات نمذجــة التقييــم ضمــن المعيــار 104: أســاليب وطــرق التقييــم. ويخطــط المجلــس لإدراج معاييــر حــول إدارة البيانــات 

ــل قســم حــول اســتخدام  ــر الأصــول، مث ــم المتخصصــة فــي معايي ــر نمذجــة التقيي ــد مــن معايي ــر العامــة والمزي ضمــن المعايي

نمــاذج التقييــم الآليــة ضمــن المعيــار 400 المصالــح العقاريــة أو اســتخدام نمــاذج التقييــم لتقييــم منشــآت الأعمــال أو تقييــم 

ــة. الأدوات المالي

نتيجة لهذه المناقشات، اضيفت الفقرة 90 التالية في مسودة المراجعات الفنية الإضافية لمعايير التقييم الدولية 2017.

90. نمذجة التقييم

90.1 تعتبر نمذجة التقييم أداة للتحليل وإعداد التقارير، وتطبق أليًا بالكامل أو جزئيًا أو يدويًا.

90.2 عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم، يجــب أن يتحمــل المقُيِّــم مســؤولية نتيجــة نمــوذج التقييــم وأن يحتفــظ بالســجلات المناســبة 

لدعــم اختيــار النمــوذج أو إعداده.

90.3 يجب أن يفهم المقيم التالي:

      أ( نموذج التقييم والمنهجية المتبعة، والتي يجب أن تكون مناسبة للغرض المقصود.

      ب( الافتراضات الهامة والشروط المقيدة.

      ج( دعم معقولية مخرجات نموذج التقييم.

      د( المخاطر الرئيسية المرتبطة بالافتراضات الواردة في نموذج التقييم المستخدم.

المعايير العامة
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 طرح المجلس الأسئلة التالية، كجزء من الاستشارات:
الســؤال )12(: هــل تعتقــد أنــه ينبغــي علــى معاييــر التقييــم الدوليــة أن تتضمــن قســمًا فــي المعاييــر العامــة يخــص النمذجــة 

لأغــراض التقييــم؟ إذا كانــت إجابتــك بــلا، يرجــى ذكــر الســبب.

الســؤال )13(:  هــل تعتقــد بأنــه ينبغــي علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تعريــف مصطلــح نمــوذج التقييــم؟ إذا كانــت إجابتــك 

بنعــم، يرجــى اقتــراح التعريــف وناقــش ســبب اعتقــادك أن التعريــف الإضافــي ضــروري.

الســؤال )14(:  هــل تعتقــد بأنــه ينبغــي علــى معاييــر التقييــم الدوليــة تعريــف مصطلــح حســاب التقييــم؟ إذا كانــت إجابتــك 

بنعــم، يرجــى اقتــراح التعريــف وناقــش ســبب اعتقــادك أن التعريــف الإضافــي ضــروري.

الســؤال )15(: ينــص القســم 90.2 علــى أنــه »عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم، يجــب علــى المقُيِّــم أن يتحمــل مســؤولية نتيجــة 

نمــوذج التقييــم ...«. هــل هنــاك أي حــالات تشــعر فيهــا أن الأمــر ليــس كذلــك، إذا كان الأمــر كذلــك، فيرجــى تقــديم أمثلــة؟

الســؤال )16(: تنــص الفقــرة 90.2 أيضــاً علــى أنــه »يجــب علــى المقيــم عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم أو إعــداده أن ... 

يحتفــظ بالســجلات المناســبة لدعــم اختيــار النمــوذج أو إعــداده.« مــا المــدة التــي تحتاجهــا للحفــاظ علــى ســجلات التقييــم فــي 

الســوق )الأســواق( التــي تعمــل فيهــا؟ يرجــى تقــديم تفاصيــل عــن أي تشــريع يحتفــظ بســجلات التقييــم ذات الصلــة داخــل 

الســوق )الســوق( الــذي تعمــل فيــه.

ــم  ــد اســتخدام نمــوذج التقيي ــم عن ــى المقي ــه » يجــب عل ــرة 90.2 أن ــه الفق ــى مــا نصــت علي ــؤال )17(: هــل توافــق عل الس

أو إعــداده أن يتحمــل نتيجــة نمــوذج التقييــم وأن يحتفــظ بالســجلات المناســبة لدعــم اختيــار النمــوذج أو إعــداده.« إن كانــت 

إجابتــك بــلا، يرجــى ذكــر أمثلــة لا تنطبــق عليهــا الفقــرة.

الســؤال )18(: هــل تعتقــد بــأن هنــاك حاجــة لمعاييــر إضافيــة خاصــة بنمذجــة التقييــم فــي معاييــر الأصــول )مثــل المعيــار 

200 منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا، المعيار400الحقــوق فــي الملكيــة العقاريــة، المعيــار 500 الأدوات الماليــة(؟ إذا 
كان الأمــر كذلــك، فيرجــى تقــديم اقتــراح للمحتــوى الإضافــي، وفــي أي مــن معاييــر الأصــول تعتقــد أنــه ينبغــي تضمــن هــذا 

المحتــوى الإضافــي.

فيما يتعلق بالسؤال )12(، أيد غالبية المجيبن بشدة إدراج قسم عن النمذجة لأغراض التقييم ضمن المعايير العامة.

فيمــا يتعلــق بالســؤال )13(، رأى غالبيــة المجيبــن أن نمــوذج التقييــم عُــرف بشــكل كاف فــي الفقــرة 90.1، ولكــن رأى عــددًا 

مــن المجيبــن الآخريــن أن إدراج التعريــف فــي قائمــة المصطلحــات ســيكون مفيــدًا.

فيمــا يتعلــق بالســؤال )14(، لــم يشــعر غالبيــة المجيبــن بــأن علــى المعاييــر أن تحــدد مصطلــح »الحســاب« بشــكل منفصــل، 

كمــا فــي رأيهــم، علــى الرغــم مــن أن الحســابات قــد تشــكل جــزءًا مــن التقييــم إلا أنهــا خــارج ســياق معاييــر التقييــم الدوليــة 

وأن إدراجهــا قــد يســبب التباسًــا.

فيمــا يتعلــق بالســؤال )15(، رأى غالبيــة المجيبــن أنــه لا توجــد حــالات لا يكــون فيهــا المقُيّــم، عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم ، 

مســؤولًا عــن نتيجــة نمــوذج التقييــم. وعلــق بعــض المجيبــن كذلــك علــى أنــه »مــن المبــادئ الأساســية للمعاييــر أن يتحمــل المقيِّــم 

مســؤولية القيمــة المبلــغ عنهــا«.
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فيمــا يتعلــق بالســؤال )16(، وافــق معظــم المجيبــن علــى أنــه » يجــب علــى المقيــم عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم أو إعــداده أن 

... يحتفــظ بالســجلات المناســبة لدعــم اختيــار النمــوذج أو إعــداده« . ولكــن لوحــظ أن هــذا الشــرط يتعلــق بجميــع التقييمــات، 

واقتــرح عــدد مــن المجيبــن أن علــى المعاييــر أن تتضمــن قاعــدة لحفــظ الســجلات لجميــع أنــواع التقييمــات. وعــلاوة علــى ذلــك، 

لوحــظ أن كل ســوق لــه متطلباتــه الخاصــة فيمــا يتعلــق بحفــظ الســجلات، وتنــص عليهــا بعــض التشــريعات.

فيمــا يتعلــق بالســؤال )17(، وافــق معظــم المجيبــن علــى الفقــرة 80.3 المقترحــة، والتــي تنــص علــى أنــه » يجــب علــى المقيــم 

عنــد اســتخدام نمــوذج التقييــم أو إعــداده أن يتحمــل نتيجــة نمــوذج التقييــم وأن يحتفــظ بالســجلات المناســبة لدعــم اختيــار 

النمــوذج أو إعــداده« .

أخيــرًا، فيمــا يتعلــق بالســؤال )18(، وافــق معظــم المجيبــن علــى أن »هنــاك حاجــة لمعاييــر إضافيــة خاصــة بنمذجــة التقييــم 

ــة،  ــة العقاري ــار 400 الحقــوق فــي الملكي ــار 200 منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا، المعي ــر الأصــول )مثــل المعي فــي معايي

ــة(«. ــار 500 الأدوات المالي المعي

أجــرى المجلــس مناقشــات إضافيــة مــع مجموعــة عمــل المنتــدى الاستشــاري للمجلــس وأعضــاء المجلــس وأصحــاب المصلحــة 

الآخريــن. وقــام المجلــس، نتيجــة لهــذا التواصــل، بتعديــل النــص قليــلًا لإزالــة أي غمــوض والتأكــد مــن أن النــص مناســب لجميــع 

التخصصــات. ونتيجــة لتلــك المشــاورات، تم تضمــن النــص التالــي الموضــح أدنــاه فــي المعاييــر:

90. نموذج التقييم 
90.1 يُقصد بنموذج التقييم الطرق والأنظمة والوسائل الكمية والأحكام النوعية المستخدمة لتقدير القيمة وتوثيقها.

90.2 يجب على المقيم عند استخدام نموذج التقييم أو إعداده أن:
      

ــال  ــق شــرط امتث ــة ليحق ــم الدولي ــر التقيي ــات معايي ــة متطلب ــل لكاف ــم يمتث ــن أن التقيي ــد م ــم أن يتأك ــى المقي 90.3 يجــب عل
ــم. ــة نمــوذج التقيي ــن طبيع ــر بغــض النظــر ع ــوذج للمعايي النم

)أ( يحتفظ بالسجلات المناسبة لدعم اختيار النموذج أو إعداده.

)ب( يفهــم مخرجــات نمــوذج التقييــم والافتراضــات المهمــة والشــروط المقيــدة وأن يتأكــد مــن اتســاقها مــع أســاس ونطــاق 

التقييم. 

)ج( ينظر في المخاطر الرئيسة المرتبطة بالافتراضات المطروحة في نموذج التقييم.

المعايير العامة
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لاحــظ المجلــس وأصحــاب المصلحــة عنــد جمــع المقترحــات تنوعًــا كبيــرًا فــي الممارســة العمليــة لتقييــم الشــركات الناشــئة ممــا 

أدى إلــى انعــدام الشــفافية والارتبــاك فــي الســوق. وأوضحــت تعليقــات المجلــس وأصحــاب المصلحــة أن هنــاك بعــض المشــاكل 

فــي تقييــم الشــركات الناشــئة التــي تعــد فريــدة مــن نوعهــا، وبالتالــي قــد لا تتــم تغطيتهــا فــي المعاييــر الحاليــة. بعــد المناقشــات 

خــلال اجتماعــات المجلــس رأى بــأن العديــد مــن القضايــا تشــترك مــع التقييمــات الأخــرى التــي تُعــد بمعلومــات محــدودة أو 

درجــة عاليــة مــن عــدم اليقــن، وبالتالــي لــم تكــن هنــاك حاجــة إلــى فصــل جديــد إضافــي حــول هــذا الموضــوع، باســتثناء 

هيــاكل رأس المــال المعقــدة التــي تتطلــب معاييــر إضافيــة. كمــا لاحــظ المجلــس ردود فعــل متســقة مــن أصحــاب المصلحــة فيمــا 

يتعلــق بنقــص المعاييــر المتعلقــة باعتبــارات هيــاكل رأس المــال المعقــدة، وأن هيــاكل رأس المــال المعقــدة تم تحديدهــا كموضــوع 

منفصــل للنظــر فيهــا عنــد تحليــل الفجــوات لمجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة. وبــدلًا مــن إعــداد فصــل منفصــل لتقــديم معاييــر 

إضافيــة حــول طــرق واعتبــارات هيــاكل رأس المــال المعقــدة، قــرر المجالــس التوســع فــي قســم اعتبــارات هيــكل رأس المــال 

الحالــي ضمــن المعيــار 200منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا.

ــظ  ــم محاف ــوان« تقيي ــة بعن ــودة أولي ــام 2018 مس ــي ع ــن )AICPA( ف ــبن القانوني ــي للمحاس ــد الأمريك ــدر المعه أص

شــركات الاســتثمار الجــريء وصناديــق الأســهم الخاصــة وشــركات الاســتثمار الأخــرى«. ويتواصــل المجلــس بفعاليــة مــع 

فريــق عمــل المعهــد لضمــان الاتســاق بــن معاييــر التقييــم الدوليــة ودليــل المعهــد.

ناقــش المجلــس أيضًــا تضمــن هــذه التغييــرات فــي المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم. ولكــن بعــد النقــاش أتضــح بــأن 

التقنيــات والأســاليب كانــت أكثــر قابليــة للتطبيــق علــى تقييــم منشــآت الأعمــال مــن فئــات الأصــول الأخــرى. ولذلــك كان مــن 

المناســب تضمــن التغييــرات فــي المعيــار 200 منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا.

كانــت تعليقــات أصحــاب المصلحــة علــى التغييــرات المقترحــة علــى المعيــار 200 منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا إيجابيــة، 

ــات  ــدم الآخــرون تعليق ــا ق ــل. كم ــة دون تعدي ــات الفني ــي مســودة المراجع ــة المقترحــة ف ــى الصياغ ــرون عل ــق الكثي ــث واف حي

محــددة وتعديــلات مقترحــة لينظــر فيهــا المجلــس. وأخيــرًا، لــم يوافــق عــدد قليــل مــن المجيبــن علــى إدراج تفاصيــل إضافيــة 

لأنهــم يعتقــدون أن الإضافــات المقترحــة كانــت مفصلــة للغايــة. وأخيــراً قــرر المجلــس أن إدراج تفاصيــل إضافيــة فــي اعتبارات 

ــلات المقترحــة فــي  ــات للتعدي ــة وإجــراء تحديث ــات أصحــاب المصلحــة الإيجابي ــرره نظــرًا لتعليق ــا يب ــه م ــال ل ــكل رأس الم هي

مســودة المراجعــات الفنيــة اســتجابةً لاقتراحــات المشــاركن ومناقشــات مجلــس الإدارة الإضافيــة.

أدخل المجلس التغييرات التالية على المعيار200 وفق التعليقات والمناقشات التي أجراها:

130.1 غالبًــا مــا يتــم تمويــل المنشــآت باســتخدام القــروض وحقــوق الملكيّــة. ولكــن يمكــن أن قــد يُطلــب مــن المقُيّــم فــي كثيــر 
مــن الحــالات تقييــم حقــوق الملكيّــة للمنشــأة فقــط أو فئــة معينــة منهــا أو نــوع مــن حقــوق الملكيــة. ومــع أنّــه يمكــن تقييــم حقــوق 

الملكيّــة أو فئــة معينــة منهــا مباشــرةً، إلّا أنّــه فــي كثيــر مــن الأحيــان يتــم تحديــد قيمــة كامــل المنشــأة ومــن ثــم يتــم تخصيــص 

هــذه القيمــة بــن أنــواع حقــوق الملكيّــة المختلفــة.
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ــى ســبيل  ــة، فعل ــه الدفتري ــة تخصيــص القيمــة مباشــرة عندمــا تســاوي قيمــة القــرض قيمت ــح عملي 130.2. يمكــن أن تصب
المثــال: يمكــن أن يكــون مــن المناســب فــي هــذه الحالــة خصــم القيمــة الدفتريــة للقــرض مــن قيمــة المشــروع لحســاب قيمــة حقــوق 

الملكيّــة )يُشــار إليهــا أحيانًــا علــى أنّهــا طريقــة »الشــلال« فــي توزيــع أو تخصيــص القيمــة(. ومــع ذلــك ينبغــي علــى المقُيّــم ألّا 

يفتــرض تســاوي قيمــة الديــن مــع قيمتــه الدفتريــة.

130.2 توجد عدة حقوق ملكية للأصل يمكن أن يُطلب من المقيم تقييمها ومنها:
 

ــون  ــم الدي ــا تقيي ــة إم ــه الدفتري ــن قيمت ــرض ع ــة الق ــف قيم ــن أن تختل ــي يمك ــي الحــالات الت ــم ف ــى المقُيّ ــي عل 130.3. ينبغ
ــد المرجــح أو  ــة العائ ــل: طريق ــة، مث ــة القــرض وأيّ أوراق مالي ــة تخصيــص بشــكل مناســب قيم مباشــرةً أو اســتخدام طريق

ــارات التســعير. نمــوذج خي

130.3 عندمــا يطلــب مــن المقيــم أن يقيــم حقــوق الملكيــة فقــط أو أن يحــدد كيفيــة توزيــع القيمــة بــن فئــات الأصــول 
والالتزامــات، يجــب عليــه تحديــد الحقــوق والتفضيــلات المختلفــة والمتعلقــة بــكل فئــة مــن فئــات الأصــول والالتزامــات والنظــر 

ــوق الســيطرة. ــة وحق ــوق الاقتصادي ــن رئيســيتن، الحق ــى مجموعت ــلات إل ــوق والتفضي ــف الحق ــن تصني ــا. ويمك فيه

وفيما يلي قائمة غير شاملة لتلك الحقوق والتفضيلات:

أ( السندات.

ب( الديون القابلة للتحويل.

ج( حقوق الشراكة.

 د( حقوق الأقلية.

 ه( الأسهم العادية.

 و( الأسهم الممتازة.

 ز( الخيارات المالية.

ح( الضمانات.

)أ( توزيعــات الأربــاح أو حقــوق توزيعــات الأربــاح 

الممتــازة.

)ب( تفضيلات التصفية.

)ج( حقوق التصويت.

)د( حقوق الاسترداد.

)هـ( حقوق التحويل.

)و( حقوق المشاركة.

)ز( حقوق الحد من إصدار أسهم جديدة.

)ح( حقوق التسجيل.

)ط( حقوق خيار الشراء أو البيع أو كلاهما.
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ــل الســندات،  ــون البســيطة )مث ــة والدي ــى الأســهم العادي ــوي عل ــي تحت ــال البســيطة الت ــاكل رأس الم 130.4 بالنســبة لهي
والقــروض، والســحب علــى المكشــوف(، يمكــن تقديــر قيمــة كافــة الأســهم العاديــة للمنشــأة مــن خــلال تقديــر قيمــة الديــن 

مباشــرة وطرحهــا مــن قيمــة المنشــأة ومــن ثــم تخصيــص قيمــة الحقــوق المتبقيــة بالتناســب لكافــة الأســهم العاديــة. ولا تناســب 

هــذه الطريقــة كافــة الشــركات ذات هيــاكل رأس المــال البســيطة، فــلا تناســب مثــلًا، الشــركات المتعثــرة أو عاليــة الاســتدانة.

130.5 أمــا هيــاكل رأس المــال المعقــدة، كونهــا تتضمــن أنــواع أخــرى مــن الأســهم بخــلاف الأســهم العاديــة، يمكــن للمقيــم 
اســتخدام أي طريقــة معقولــة لتحديــد قيمــة الأســهم أو فئــة معينــة مــن حقــوق الملكيــة. وعــادة مــا يتــم تحديــد قيمــة المشــروع 

ــم  ــن للمقي ــلاث طــرق يمك ــي ث ــا يل ــة. وفيم ــوق الملكي ــات حق ــف فئ ــن مختل ــة ب ــص هــذه القيم ــم تخصي ــم يت ــن ث للشــركة وم

اســتخدامها فــي مثــل هــذه الحالــة:

.)CVM( طريقة القيمة الراهنة )أ (         

.)OPM( طريقة تسعير الخيارات المالية )ب(         

.)PWERM( طريقة حساب العائد المتوقع والموزون )ج(         

ــة  ــارات المالي ــة تســعير الخي ــدر كل مــن طريق ــا تق ــار، بينم ــة لا تأخــذ المســتقبل بعــن الاعتب ــة الراهن ــة القيم 130.6 طريق
وطريقــة حســاب العائــد المتوقــع والمــوزون القيــم علــى افتــراض النتائــج المســتقبلية المختلفــة. وتعتمــد طريقــة حســاب العائــد 

ــع  ــدر التوزي ــة فتق ــارات المالي ــعير الخي ــة تس ــا طريق ــتقبلية أم ــداث المس ــة للأح ــى افتراضــات منفصل ــوزون عل ــع والم المتوق

ــة. ــر الطبيعــي حــول القيمــة الراهن ــع غي ــج باســتخدام التوزي المســتقبلي للنتائ

130.7 يجــب علــى المقُيِّــم مراعــاة أي اختلافــات محتملــة بــن تقييــم »مــا قبــل النقــود« و »مــا بعــد النقــود«، خاصــة بالنســبة 
للشــركات الناشــئة ذات هيــاكل رأس المــال المعقــدة. فعلــى ســبيل المثــال، قــد يؤثــر ضــخ مبالــغ نقديــة )مثــل »تقييــم مــا بعــد 

النقــود«( لهــذه الشــركات علــى ملــف المخاطــر العــام للمؤسســة وكذلــك علــى تخصيــص القيمــة النســبية بــن فئــات الأســهم.

ــث  ــن تحدي ــد م ــا، والتأك ــة منه ــة معين ــة أو أي فئ ــوق الملكي ــرة لحق ــلات الأخي ــي المعام ــم النظــر ف ــى المقُيِّ 130.8 يجــب عل
ــتثمار  ــكل الاس ــي هي ــرات ف ــس التغيي ــرورة لتعك ــب الض ــم حس ــل التقيي ــل مح ــم الأص ــي تقيي ــتخدمة ف ــات المس الافتراض

ــروف الســوق. ــي ظ ــرات ف والتغي

)CVM( طريقة القيمة الراهنة
ــراض  ــى افت ــة عل ــوق الملكي ــن وحق ــف ســندات الدي ــة المنشــأة لمختل ــص قيم ــة بتخصي ــة الراهن ــة القيم ــوم طريق 130.9 تق
البيــع الفــوري للمنشــأة. ففــي هــذه الطريقــة، تُخصــم الالتزامــات المفروضــة علــى حاملــي الديــون أو الأوراق الماليــة المكافئــة 

ــم أن يأخــذ فــي الاعتبــار مــا إذا كانــت  للديــن أولًا مــن قيمــة كامــل المنشــأة لحســاب قيمــة الأســهم المتبقيــة )يجــب علــى المقُيِّ

قيمــة كامــل المنشــأة تتضمــن أو تســتثني النقــد والاســتخدام النــاتج إمــا مــن إجمالــي أو صافــي الديــون مــن أجــل أغــراض 

التخصيــص(. تخصــص بعدهــا القيمــة لسلســلة متنوعــة مــن الأســهم الممتــازة بنــاءً علــى أولويــة التســييل أو قيمــة التحويــل، 

أيهمــا أكبــر. وأخيــرًا، تخصــص أي قيمــة متبقيــة للأســهم العاديــة والخيــارات والضمانــات. 
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ــا  ــي تحققه ــي المكاســب الت ــر ف ــا لا تستشــرف المســتقبل ولا تنظ ــي أنه ــة ف ــة الراهن ــة القيم ــود طريق ــل قي 130.10 تتمث
ــات الأســهم. ــن فئ ــد م ــة للعدي ــارات المالي الخي

130.11 يجب استخدام طريقة القيمة الراهنة فقط عندما: 
1( تكــون هنــاك تصفيــة وشــيكة للمنشــأة، 2( تكــون المنشــاة فــي مراحــل مبكــرة منــذ انشــائها وليــس هنــاك قيمــة تذكــر 
للأســهم العاديــة تزيــد عــن قيمــة أولويــة التســييل للأســهم الممتــازة، 3( لــم يتــم إحــراز تقــدم ملمــوس فــي خطــة عمــل الشــركة، 

أو 4( ليــس هنــاك أســاس منطقــي لتقديــر المبلــغ والتوقيــت لأي قيمــة قــد تنشــأ فــي المســتقبل تزيــد عــن قيمــة أولويــة التســييل. 

130.12 ينبغــي علــى المقيّــم أن لا يفتــرض تســاوي قيمــة الديــن أو مــا شــابهه مــن أوراق ماليــة مــع قيمتــه الدفتريــة دون 
وجــود مبــرر منطقــي لذلــك.

)OPM( طريقة تسعير الخيارات المالية
130.13 تقــوم طريقــة تســعير الخيــارات بتقييــم فئــات الأســهم المختلفــة علــى أســاس اعتبــار كل فئــة مــن الأســهم خيــارًا 
ــا مــا تُطبــق هــذه الطريقــة علــى هيــاكل رأس المــال التــي يتغيــر فيهــا  ــا للتدفقــات النقديــة التــي تولدهــا المنشــأة. وغالبً ماليً

توزيــع الأربــاح حســب فئــة الأســهم وحســب حصتهــا مــن إجمالــي قيمــة الحقــوق، مثــل الحــالات التــي تكــون فيهــا الأســهم 

الممتــازة قابلــة للتحويــل، أو أســهم حوافــز الموظفــن، أو خيــارات ماليــة أو فئــات أخــرى مــن الأســهم التــي لهــا أولويــة معينــة 

للتســييل. ويمكــن تطبيــق طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة علــى إجمالــي قيمــة المنشــاة شــاملةً مــا عليهــا مــن ديــون، أو أن 

تٌطبــق علــى أســاس حقــوق الملكيــة وفصــل الديــون علــى حــدة.

130.14 تنظــر طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة فــي مختلــف الشــروط لاتفاقيــات المســاهمن والتــي قــد تؤثــر علــى التوزيعات 
لــكل فئــة مــن فئــات الأســهم فــي حــال التصفيــة، ومنهــا مســتوى أقدميــة الأوراق الماليــة وسياســة توزيــع الأربــاح ونســب 

التحويــل والمخصصــات النقديــة.

130.15 تبــدأ طريقــة تســعير الخيــارات مــن قيمــة إجمالــي حقــوق الملكيــة للأصــل. ومــن ثــم تطبــق الطريقــة لتخصيــص 
إجمالــي قيمــة الأســهم بــن الأوراق الماليــة.

130.16 طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة )أو أي طريقــة هجينــة ذات علاقــة( مناســبة للظــروف التــي يصعــب فيهــا التنبــؤ 
بحــالات التســييل فــي المســتقبل أو فــي حــال أن الشــركة فــي مراحــل مبكــرة منــذ انشــائها.

130.17 تعتمــد طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة علــى نمــوذج بــلاك شــولز )Black-Scholes( لتحديــد القيمــة 
ــة. ــة معين ــي تتجــاوز حــدود قيم ــات الت ــة بالتوزيع المرتبط
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130.18. عند تطبيق طريقة تسعير الخيارات المالية، يجب أن يقوم المقيم بالخطوات التالية:

130.19. ينبغي على المقيم الأخذ في الاعتبار ما يلي عند تحديد افتراض مناسب لتقلب الأسعار:
         1( مرحلة عمر الأصل والتأثير النسبي للتقلبات مقارنة مع الشركات المماثلة.

         2( الرافعة المالية النسبية للأصل.

130.20. إضافــة إلــى الطريقــة الموضحــة أعــلاه، يمكــن اســتخدام طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة لدعــم حســاب قيمــة 
إجمالــي الأســهم عندمــا يكــون هنــاك ســعر معــروف لــلأوراق الماليــة الفرديــة. وتكــون مدخــلات التحليــل الداعــم هــي نفســها 

الــواردة أعــلاه، ويحســب المقيــم الورقــة الماليــة فيهــا عــن طريــق تغييــر قيمــة إجمالــي الأســهم. وتحســب هــذه الطريقــة الداعمــة 

أيضًــا قيمــة جميــع الأوراق الماليــة الأخــرى. 

)PWERM( طريقة حساب العائد المتوقع الموزون
ــم  ــل القي ــاس تحلي ــى أس ــة عل ــهم المختلف ــة الأس ــدر قيم ــوزون، تُق ــع الم ــد المتوق ــاب العائ ــة حس ــب طريق 130.21. بموج
ــة  ــة والموزون ــة المتوقع ــة الحالي ــى القيم ــهم إل ــة الأس ــتند قيم ــة. وتس ــتقبلية مختلف ــج مس ــراض نتائ ــتقبلية للأصــل بافت المس

لعائــدات الاســتثمار المســتقبلية، مــع الأخــذ فــي الاعتبــار كل مــن النتائــج المســتقبلية المحتملــة والمتاحــة للأصــل، وكذلــك حقــوق 

وتفضيلات فئات الأسهم.                        

)أ( تحديد إجمالي قيمة حقوق الملكية للأصل.

)ب( تحديــد أفضليــة التســييل واســتحقاقات توزيعــات الأربــاح الممتــازة وأســعار التحويــل والميــزات الأخــرى المرتبطــة 

بــالأوراق الماليــة ذات الصلــة التــي تؤثــر علــى التوزيــع النقــدي.

)ج( تحديــد مختلــف النقــاط )الحاســمة/الفاصلة( لمجمــوع قيمــة حقــوق الملكيــة التــي تصبــح فيهــا أولويــة التســييل 

وأســعار التحويــل نافــذة.

)د( تحديد المدخلات لنموذج بلاك شولز:

        1( تحديد أفق زمني معقول لطريقة تسعير الخيارات.

        2( تحديد معدل خالي من المخاطر يقابل الأفق الزمني المحدد.

        3( تحديد معامل التذبذب المناسب لحقوق ملكية الأصل.

        4( تحديد العائد المتوقع من الأرباح.

)هـ( حساب القيمة لمختلف خيارات الشراء وتحديد القيمة المخصصة لكل فاصل زمني بن النقاط الفاصلة.

)و( تحديد التخصيص النسبي لكل فئة من فئات الأسهم في كل فاصل زمني بن النقاط الفاصلة المحسوبة.

ــى  ــاءً عل ــات الأســهم بن ــن فئ ــي الشــراء( ب ــار ف ــة )محســوبة كحــق الخي ــاط الفاصل ــن نق ــة ب ــص القيم )ز( تخصي

ــي الخطــوة )هـــ(. ــة المحــددة ف ــي الخطــوة )و( والقيم ــص المحــدد ف التخصي

)ح( النظــر فــي تعديــلات إضافيــة علــى فئــات الأســهم حســب الضــرورة وبمــا يتفــق مــع أســاس القيمــة. فعلــى ســبيل 

المثــال، قــد يكــون مــن المناســب تطبيــق الخصومــات أو العــلاوات.

معايير الأصول
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130.22. عــادة مــا تســتخدم هــذه الطريقــة عندمــا توشــك الشــركة علــى الخــروج مــن الســوق ولا تخطــط لزيــادة إضافيــة 
لــرأس المــال.

130.23. فيمــا يلــي قائمــة ببعــض الخطــوات التــي ينبغــي علــى المقُيِّــم القيــام بهــا عنــد تطبيــق طريقــة حســاب العائــد المتوقــع 
والموزون:

130.24. ينبغــي علــى المقيــم إجــراء التســويات علــى القيــم الحاليــة الموزونــة بالاحتمــالات الخاصــة بقيــم الخــروج المســتقبلية 
مــع القيمــة الإجماليــة للأصــول للتأكــد مــن معقوليــة التقييــم الكلــي للمنشــأة.

130.25. يمكــن أن تجمــع القيــم بــن عناصــر طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة وطريقــة حســاب العائــد المتوقــع والمــوزون 
واســتحداث منهجيــة هجينــة باســتخدام طريقــة تســعير الخيــارات الماليــة لتقديــر تخصيــص القيمــة فــي واحــد أو أكثــر مــن 

الســيناريوهات الموزونــة.

 

)أ( تحديد النتائج المستقبلية المحتملة والمتاحة للأصل.

)ب( تقدير القيمة المستقبلية للأصل تحت كل نتيجة.

)ج( تخصيص القيمة المستقبلية المقدرة للأصل لكل فئة من فئات الدين وحقوق الملكية في ظل كل نتيجة ممكنة.

)د( خصــم القيمــة المتوقعــة المخصصــة لــكل فئــة مــن فئــات الديــن وحقــوق الملكيــة إلــى القيمــة الحاليــة باســتخدام معــدل 

خصــم يراعــي المخاطر



37

ــار 220 الالتزامــات غيــر  ــة، والتــي تكللــت بإصــدار المعي ــى تقييــم الالتزامــات غيــر المالي أجــرى المجلــس أبحــاث مكثفــة عل

الماليــة. كان مــن الأمــور الأساســية فــي هــذه العمليــة إصــدار مســودة المعيــار 220، والتــي طرحــت للعمــوم فــي الفتــرة مــا 

بــن 4 ينايــر 2019 و1 أبريــل 2019. ونظــر المجلــس بعنايــة فــي جميــع التعليقــات التــي تم تلقيهــا أثنــاء فترة الاستشــارات 

مــن أجــل إصــدار المعيــار 220 الالتزامــات غيــر الماليــة بشــكله النهائــي.

كان تحديــد نطــاق المعيــار 220 مهــم جــداً للمشــروع والمعيــار النــاتج. وبنــاء علــى رأي أصحــاب المصلحــة ولغــرض المعيــار 

220، عُرفــت الالتزامــات غيــر الماليــة بأنهــا الالتزامــات التــي تحتــاج إلــى أداء التــزام غيــر نقــدي لتوفيــر الســلع أو الخدمــات.
ــي تتضمــن فيهــا الالتزامــات  ــك الحــالات الت ــار 220، بمــا فــي ذل ــة مــن نطــاق المعي ــارات العرضي ــس الاعتب اســتبعد المجل

ــم  ــاليب التقيي ــدة وأس ــص الفري ــأن الخصائ ــال ب ــم الأعم ــس تقيي ــث رأى مجل ــدي. حي ــر النق ــالأداء غي ــا ب ــة التزامً العرضي

ــع  ــال م ــم الأعم ــس تقيي ــك ســيعمل مجل ــة. ولذل ــر منفصل ــة تســتدعي وجــود مشــروع ومعايي ــارات العرضي الخاصــة بالاعتب

ــة. ــارات العرضي ــي مشــروع الاعتب ــاً ف ــى المضــي قدم ــة عل ــس الأدوات المالي مجل

يــرى المجلــس بأنــه ينبغــي اعتبــار تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مشــروع مســتمر. حيــث يعتقــد بــأن هنــاك إمكانيــة لإدراج 

محتويــات إضافيــة مفيــدة. ومــن المواضيــع التــي يمكــن إضافتهــا علــى المعيــار 220 فــي وقــت لاحــق مــا يلــي:

        • معدلات الخصم
        • هوامش المخاطر

        • مناقشة المنهجيات والاعتبارات المتعلقة بالالتزامات غير المالية.
بالإضافــة إلــى التعليقــات الــواردة مــن أصحــاب المصلحــة، أصــدر المجلــس الفصــل الجديــد »المعيــار 220 الالتزامــات غيــر 

الماليــة« ضمــن معاييــر التقييــم الدوليــة.

10. نبذةٌ عامةٌ
10.1 تنطبــق مبــادئ المعاييــر العامــة علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة والتقييمــات التــي تحتــوي علــى التــزام غيــر مالــي. 

ويحتــوي هــذا المعيــار علــى متطلبــات إضافيــة تطبــق علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة.

معايير الأصول
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10.2 فــي حــال تعــارض المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم )انظــر الفقــرات 50.29-50.31( مــع المعيــار 220 
ــي  ــادئ المذكــورة ف ــق المب ــم تطبي ــى المقي ــد معــدلات الخصــم وهوامــش المخاطــر يجــب عل ــد تحدي ــة عن ــر المالي الالتزامــات غي

ــة. ــر المالي ــات غي ــم الالتزام ــد تقيي ــار عن ــذا المعي ــن ه ــرات 90 و 100 م الفق

20. مقدمة
20.1 تُعــرف الالتزامــات غيــر الماليــة، لغــرض هــذا المعيــار، بأنهــا الالتزامــات التــي تحتــاج إلــى أداء التــزام غيــر نقــدي لتوفيــر 

الســلع أو الخدمــات.

20.2 تشــمل قائمــة الالتزامــات التــي يمكــن أن تحتــاج إلــى أداء غيــر النقــدي بشــكل كامــل أو جزئــي وتخضــع للمعيــار 220: 
الالتزامــات غيــر الماليــة مــا يلــي: الإيــرادات المؤجلــة أو التزامــات التعاقــد، والضمانــات، والالتزامــات البيئيــة، وتخريــد الأصــول 

الثابتــة، وبعــض الالتزامــات المترتبــة علــى الاعتبــارات العرضيــة، وبرامــج الــولاء، واتفاقــات شــراء الطاقــة، وبعــض مصاريــف 

التقاضــي والتعويضــات والضمانــات.

20.3 بالرغــم مــن أن بعــض الاعتبــارات الماليــة العرضيــة يمكــن أن تتطلــب أداء غيــر نقــدي، فــإن هــذه الالتزامــات لا يتضمنهــا 
نطــاق المعيــار 220 الالتزامــات غيــر الماليــة. 

20.4 عــادةً مــا يطلــب الطــرف الــذي يتحمــل التــزام غيــر مالــي هامــش ربــح عــن الجهــد المتكبــد للوفــاء بــه وعــن المخاطــر 
الناتجــة عــن تســليم البضائــع أو الخدمــات.

20.5 يعتبــر الوفــاء النقــدي هــو التــزام الأداء الوحيــد للالتزامــات الماليــة ولا يحتــاج إلــى تعويــض إضافــي للوفــاء بالالتــزام. 
وبمــا أنهــا الطريقــة الوحيــدة للوفــاء بالالتزامــات الماليــة، فــإن التــوازن بــن الأصــول والالتزامــات تمكــن المقيــم مــن تقديــر هــذه 

الالتزامــات اعتمــادًا علــى نطــاق الأصــول.

20.6 لا يوجــد تــوزان بــن الأصــول والالتزامــات فــي الالتزامــات غيــر الماليــة لأن الوفــاء بهــذه الالتزامــات يتــم مــن خــلال 
توفيــر الســلع والخدمــات للوفــاء بالالتــزام والتعويــض الإضافــي عــن الجهــد المبــذول فــي توفيرهــا. ولذلــك تُقيــم الالتزامــات غيــر 

الماليــة فــي أغلــب الأحيــان اعتمــادًا علــى نطــاق الالتزامــات. 

ــم  ــت القي ــا إذا كان ــر م ــم تقدي ــى المقي ــره، يجــب عل ــى نظي ــاء عل ــراف بالأصــل بن ــا الاعت ــم فيه ــي يت ــي الحــالات الت 20.7 ف
ســتعكس التــوزان بــن الأصــول والالتزامــات فــي ظــروف تتفــق مــع أســاس القيمــة. بعــض الجهــات التنظيميــة والتشــريعية 

تتطلــب أساسًــا للقيمــة خــلاف مــا حــدده مجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة ولهــا اعتبــارات وتســويات محــددة للأصــل المقابــل 

للالتــزام فــي ظــل ظــروف معينــة. لــذا يجــب علــى المقيــم الإلمــام بالأنظمــة والســوابق القضائيــة والإرشــادات التفســيرية الأخــرى 

المتعلقــة بأســاس القيمــة اعتبــارًا مــن تاريــخ التقييــم )انظــر الفقــرة 30.2 مــن المعيــار 200 منشــآت الأعمــال والحصــص 

فيهــا(.
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وتعتبر الحالات التي يجب على المقُيِّم التوفيق بن قيمة الأصول المقابلة نادرة، وتشمل الأسباب ما يلي:

20.8 قــد لا يكــون المشــاركن الذيــن يتعاملــون مــع الالتزامــات غيــر الماليــة شــركات مقارنــة أو منافســة للمنشــأة التــي تتحمــل 
مســؤولية الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم. ومــن الأمثلــة علــى ذلــك شــركات التأمــن والشــركات التــي تصــدر ضمانــات 

ضــد الغيــر. وينبغــي علــى المقُيّــم أن ينظــر فــي إمكانيــة وجــود ســوق أو مشــاركن خــارج القطــاع الــذي تعمــل فيــه المنشــأة 

صاحبــة الالتزامــات غيــر الماليــة.

ــم مســؤولية فهــم الغــرض مــن التقييــم ومــا إذا كان  20.9 تُقيــم الالتزامــات غيــر الماليــة لعــدة أغــراض، ويقــع علــى عاتــق المقيِّ
ينبغــي تقديــر الالتزامــات غيــر الماليــة، ســواء بشــكل منفصــل أو مجمّــع مــع أصــول أخــرى. وفيمــا يلــي أمثلــة لحــالات التقييــم 

التــي تشــمل عــادةً التزامــات غيــر ماليــة:

30. أسس القيمة
30.1 وفقًــا للمعيــار 104 أســس القيمــة، يجــب علــى المقُيّــم اختيــار الأســاس )الأســس( المناســب للقيمــة عنــد تقييــم الالتزامات 

ــر المالية. غي

30.2 فــي كثيــر مــن الأحيــان، تجــرى تقييمــات الالتزامــات غيــر الماليــة باســتخدام أســس قيمــة محــددة مــن منظمــات أخــرى 
بخــلاف مجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة )ذُكــرت بعضهــا فــي المعيــار 104( ويجــب علــى المقُيِّــم فهــم ومتابعــة اللوائــح والســوابق 

القضائيــة والإرشــادات التفســيرية الأخــرى المتعلقــة بأســاس القيمــة اعتبــارًا مــن تاريــخ التقييــم )انظــر المعيــار 200 منشــآت 

الأعمــال والحصــص فيهــا، الفقــرة 30.2 (.

)أ( غالبًــا مــا لا يكــون للالتزامــات غيــر الماليــة أصــول مقابلــة مســجلة معتــرف بهــا مــن قبــل الطــرف المقابــل )مثــل 

الالتزامــات البيئيــة(، أو لا يمكــن تحويلهــا إلا مــع أصــل آخــر )مثــل نقــل ملكيــة الســيارة مــع ضمانهــا(.

)ب( يمكــن أن يملــك الأصــل المقابــل للالتــزام غيــر المالــي مــن قبــل أطــراف عديــدة لــذا يكــون تحديــد وتســوية قيمــة 

الأصــول والتوفيــق بينهــا غيــر عملــي.

)ج( ســوق الأصــول والالتزامــات غيــر الماليــة غالبًــا مــا يكــون مرتفــع الســيولة، ممــا ينتــج عنــه معلومــات غيــر متماثلــة، 

وفــروق أســعار مرتفعــة لطلبــات الشــراء، وعــدم تماثل/تطابــق الأصــول مــع الالتزامــات.

)أ( أغــراض إعــداد التقاريــر الماليــة، غالبًــا مــا تكــون تقييمــات الالتزامــات غيــر الماليــة مطلوبــة مــع الأمــور المحاســبية 

عنــد دمــج الشــركات وبيــع الأصــول والاســتحواذ عليهــا وتحليــل الانخفــاض فــي القيمــة.

)ب( أغــراض إعــداد التقاريــر الضريبيــة، غالبًــا مــا تكــون تقييمــات الالتزامــات غيــر الماليــة ضروريــة لتحليــل ســعر 

التحويــل، والتخطيــط الضريبــي للعقــارات والهبــات، وإعــداد التقاريــر، وتحليــل ضريبــة القيمــة المضافــة.

)ج( قد تكون الالتزامات غير المالية خاضعة للتقاضي، مما يتطلب الأمر تحليل التقييم في ظروف معينة.

)د( يُطلــب مــن المقُيِّمــن فــي بعــض الأحيــان تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة كجــزء مــن الاستشــارات العامــة والإقــراض 

المضمــون بالرهــن ودعــم المعاملات.

معايير الأصول
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40. أساليب وطرق التقييم 
40. يمكــن تطبيــق أســاليب التقييــم الثلاثــة المنصــوص عليهــا فــي المعيــار 105: أســاليب وطــرق التقييــم )الســوق والدخــل 
والتكلفــة( علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة. ويمكــن أن تظهــر الطــرق الموضحــة أدنــاه عناصــر مــن أكثــر مــن طريقــة. إذا كان 

مــن الضــروري للمقيــم أن يحــدد أســلوبًا مــا ضمــن أحــد الأســاليب الثلاثــة، فيجــب عليــه الاعتمــاد علــى خبرتــه وحكمــه المهنــي 

فــي اتخــاذ القــرار ولا يعتمــد بالضــرورة علــى التصنيــف أدنــاه.

40.2 يجــب علــى المقُيّــم الامتثــال لمتطلبــات المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم، بمــا فــي ذلــك الفقــرة 10.3 عنــد اختيــار 
الأســلوب والطريقــة، إضافــة إلــى متطلبــات هــذا المعيــار.

50. أسلوب السوق
ــة  ــر مالي ــا لنشــاط الســوق )مثــل صفقــات لالتزامــات غي ــي تبعً ــر المال ــزام غي ــا لأســلوب الســوق، تُحــدد قيمــة الالت 50.1 وفقً

ــة(. ــة أو مماثل مطابق

50.2 عــادة مــا تشــمل الصفقــات التــي تتضمــن التزامــات غيــر ماليــة غيرهــا مــن الأصــول الأخــرى، مثــل منشــآت الأعمــال 
المندمجــة التــي تشــمل الأصــول الملموســة وغيــر الملموســة.

50.3 تعتبر الصفقات التي تتضمن التزامات غير مالية قائمة بذاتها نادرة مقارنة بالمعاملات للشركات والأصول.

50.4 مــع أن الصفقــات المســتقلة للالتزامــات غيــر الماليــة نــادرة، ينبغــي علــى المقُيِّــم النظــر فــي مؤشــرات ســوقية للقيمــة. وعلــى 
الرغــم مــن أن هــذه المؤشــرات المســتندة إلــى الســوق قــد لا تقــدم معلومــات كافيــة لتطبيــق أســلوب الســوق، إلا أنــه ينبغــي تعظيــم 

اســتخدام المدخــلات المســتندة إلــى الســوق عنــد تطبيــق الأســاليب الأخــرى.

50.5 فيما يلي قائمة غير شاملة لمؤشرات القيمة السوقية:

)أ( التسعير من أطراف خارجية لتوفير منتجات مماثلة أو مشابهة للالتزام غير المالي )مثل الإيرادات المؤجلة(.

)ب( تسعير وثائق الضمان الصادرة عن أطراف خارجية لالتزامات مماثلة أو مشابهة.

)ج( مبلغ التحويل النقدي المحدد كما هو منشور لبعض المشاركن في التزامات برامج الولاء.

)د( الســعر المتــداول للحقــوق الطارئــة للقيمــة )CVRs( وأوجــه تشــابهها مــع الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم 

)مثــل الاعتبــارات العرضيــة(.

)هـ( معدلات عائد ملحوظة لصناديق الاستثمار التي تستثمر في الالتزامات غير المالية )مثل تمويل التقاضي(.
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50.6 . يجــب علــى المقيــم الالتــزام بالفقرتــن 20.2 و20.3 مــن المعيــار 105 عنــد تحديــد إمكانيــة تطبيــق أســلوب الســوق 
علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مــن عدمــه.

50.7 مــن الصعــب الحصــول علــى مقارنــات مماثلــة للالتزامــات غيــر الماليــة نظــراً لتنوعهــا ونــدرة تداولهــا بمعــزل عــن الأصــول 
الأخرى.

ــن  ــرق ب ــس الف ــا لتعك ــويات عليه ــلات وتس ــراء تعدي ــم إج ــى المقُيِّ ــي عل ــوق، ينبغ ــعار الس ــى أس ــل عل ــر دلي ــد توف 50.8 عن
الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم والمعامــلات الســوقية. وتعــد هــذه التعديــلات ضروريــة لتعكــس الخصائــص التفاضليــة 

للالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم والالتزامــات المقارنــة. ويمكــن أن تكــون هــذه التعديــلات والتســويات قابلــة للتحديــد فقــط 

علــى مســتوى نوعــي وليــس كمــي. ولكــن يمكــن أن تشــير الحاجــة إلــى تعديــلات وتســويات نوعيــة كبيــرة إلــى أفضليــة اســتخدام 

أســلوباً أخــر للتقييــم.

ــم فــي بعــض الحــالات علــى أســعار الســوق أو أصــول متوافقــة مــع الالتــزام غيــر المالــي. وينبغــي علــى  50.9 قــد يعتمــد المقيِّ
ــم فــي تلــك الحــالات، النظــر فــي قــدرة المنشــأة علــى تحويــل الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم ومــا إذا كان الأصــل  المقُيّ

وســعره يعكــس نفــس تلــك القيــود، ومــا إذا كان ينبغــي إدراج التعديــلات والتســويات التــي تعكــس تلــك القيــود. كمــا ينبغــي 

ــم أن يحــرص علــى تحديــد مــا إذا كانــت قيــود التحويــل هــي خصائــص للالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم )فــي  علــى المقُيِّ

ســوق منعــدم الســيولة مثــلًا( أو قيــود تمثــل خصائــص المنشــأة )ضائقــة ماليــة مثــلًا(.

50.10 طريقــة الصفقــات المقارنــة والمعروفــة أيضًــا باســم طريقــة الصفقــات الإسترشــادية، هــي عمومًــا طريقــة أســلوب الســوق 
الوحيــدة التــي يمكــن تطبيقهــا علــى قيمــة الالتزامــات غيــر الماليــة.

50.11 يمكــن فــي حــالات نــادرة تــداول الأوراق الماليــة التــي تشــبه إلــى حــد مــا الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم تــداولًا 
عامــاً، ممــا يســمح باســتخدام طريقــة الشــركات المتداولــة الإسترشــادية، ومــن الأمثلــة علــى هــذه الأوراق الماليــة حقــوق القيمــة 

المشــروطة بــأداء منتــج أو تقنيــة بعينهــا.

طرق أسلوب السوق

50.12 غالبًا ما يشار إلى طريقة تقدير الالتزامات غير المالية وفقًا لأسلوب السوق باسم الطريقة التنازلية.

الطريقة التنازلية

ــة عــن أداء  ــر مؤشــرات تســعير موثوق ــة توف ــى فرضي ــة إل ــر المالي ــم الالتزامــات غي ــة، يســتند تقيي ــا لهــذه الطريق 50.13 وفقً
ــزام. الالت
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ــا بتســعير  ــوم نظريً ــي أن يق ــر المال ــزام غي ــات المرتبطــة بالالت ــج أو الخدم ــي بتســليم المنت ــذي يف 50.14 يمكــن للمشــارك ال
الالتــزام مــن خــلال خصــم التكاليــف المتكبــدة بالفعــل تجــاه أداء الالتــزام، بالإضافــة إلــى عــلاوة علــى تلــك التكاليــف مــن ســعر 

الســوق للخدمــات.

50.15 عنــد اســتخدام معلومــات الســوق لتحديــد قيمــة الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم، عــادة مــا يكــون الخصــم غيــر 
ضــروري لأن آثــار الخصــم تم عكســها فــي أســعار الســوق المرصــودة.

50.16 الخطوات الأساسية في تطبيق الطريقة التنازلية هي:

60. أسلوب الدخل
60.1 وفقًــا لهــذا الأســلوب، تُحــدد قيمــة الالتزامــات غيــر الماليــة تبعــاً للقيمــة الحاليــة لتكاليــف الوفــاء بالالتــزام إضافــة لهامــش 

الربــح المطلــوب لتحمل المســؤولية.

ــد  ــد تحدي ــم« عن ــرق التقيي ــاليب وط ــار 105« أس ــن المعي ــن 40.2 و40.3 م ــزام بالفقرت ــن الالت ــى المقُيّم ــب عل 60.2 يج
إمكانيــة تطبيــق أســلوب الدخــل لتقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مــن عدمــه. 

طرق أسلوب الدخل

60.3 غالبًــا مــا يشــار إلــى الطريقــة الأساســية لتقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة وفقًــا لأســلوب الدخــل باســم الطريقــة 
التصاعديــة.

الطريقة التصاعدية

60.4 وفقًــا لهــذه الطريقــة، تُقــاس الالتزامــات غيــر الماليــة كالتكاليــف )التــي قــد تتضمــن بعــض البنــود العامــة( المطلوبــة لأداء 
الالتــزام، بالإضافــة إلــى عــلاوة معقولــة علــى هــذه التكاليــف، مخصومــة إلــى القيمــة الحاليــة.

)أ( تحديد سعر السوق للاستحقاقات غير النقدية.

ــى  ــادًا عل ــف اعتم ــذه التكالي ــة ه ــف طبيع ــل. وتختل ــي اســتخدمها الناق ــدة والأصــول الت ــف المتكب ــد التكالي )ب( تحدي

الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم. علــى ســبيل المثــال، بالنســبة لإيــرادات المؤجلــة، ســتتكون التكاليــف مــن تكاليــف 

المبيعــات والتســويق التــي تم تكبدهــا فــي توليــد الالتــزام غيــر المالــي.

)ج( تحديد هامش ربح معقول على التكاليف المتكبدة.

)د( طرح التكاليف المتكبدة والربح من سعر السوق.
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50.6 . يجــب علــى المقيــم الالتــزام بالفقرتــن 20.2 و20.3 مــن المعيــار 105 عنــد تحديــد إمكانيــة تطبيــق أســلوب الســوق 
علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مــن عدمــه.

60.5 تتمثل الخطوات الرئيسية في تطبيق الطريقة التصاعدية فيما يلي:
)أ( تحديــد التكاليــف اللازمــة للوفــاء بــأداء الالتــزام. وتشــمل هــذه التكاليــف المباشــرة للوفــاء بــأداء الالتــزام، ويمكــن أن     

تشــمل أيضًــا التكاليــف غيــر المباشــرة مثــل رســوم اســتخدام الأصــول المســاهمة. تتمثــل تكاليــف الوفــاء بتلــك التكاليــف 

ــخ  ــل تاري ــدة قب ــع والمتكب ــطة البي ــة بأنش ــف المرتبط ــتبعاد التكالي ــي اس ــة. وينبغ ــر المالي ــات غي ــأداء الالتزام ــة ب المتعلق

ــة للوفــاء بالالتــزام. الاســتحواذ مــن الجهــود المبذول

)ب( تحديــد عــلاوة معقولــة للجهــود المبذولــة للوفــاء بالالتزامــات. وفــي معظــم الحــالات، قــد يكــون مــن المناســب تضمــن 

هامــش ربــح مفتــرض علــى بعــض التكاليــف التــي يمكــن التعبيــر عنهــا علــى أنهــا ربــح مســتهدف، إمــا فــي شــكل مبلــغ 

مقطــوع أو نســبة مئويــة مــن العائــد علــى التكلفــة أو القيمــة. ويمكــن البــدء باســتخدام الربــح التشــغيلي للمنشــأة ذات 

الالتزامــات غيــر الماليــة. ولكــن تفتــرض هــذه المنهجيــة أن هامــش الربــح ســيكون متناســباً مــع التكاليــف المتكبــدة. قــد 

يكــون منطقيــاً فــي كثيــر مــن الحــالات أن هوامــش الربــح لا تتوافــق نســبياً مــع التكاليــف، بحيــث تكــون المخاطــر المفترضــة 

أو القيمــة المضافــة أو الأصــول غيــر الملموســة التــي ســاهمت فــي أداء الالتــزام ليســت هــي نفســها التــي ســاهمت قبــل 

تاريــخ القيــاس. وعندمــا تســتمد التكاليــف مــن الأســعار الفعليــة أو المعروضــة أو المقــدرة مــن قِبــل مورديــن أو مقاولــن 

مــن أطــراف خارجيــة، فستشــمل هــذه التكاليــف بالفعــل مســتوى الربــح المطلــوب مــن الطــرف الخارجــي.

)ج( تحديــد توقيــت الوفــاء والخصــم للقيمــة الحاليــة. يجــب أن يمثــل معــدل الخصــم القيمــة الزمنيــة للنقــود ومخاطــر عــدم 

الأداء. وعــادة مــا يكــون مــن الأفضــل أن يُعكــس تأثيــر عــدم اليقــن مثــل التغييــرات فــي تكاليــف الوفــاء المتوقعــة وهامــش 

الوفــاء فــي التدفقــات النقديــة وليــس فــي معــدل الخصــم.

)د( عندمــا تكــون تكاليــف الوفــاء مشــتقة كنســبة مــن الإيــرادات، ينبغــي علــى المقُيِّــم النظــر فيمــا إذا كانــت تكاليــف الوفــاء 

تتضمــن تأثيــر الخصــم. فعلــى ســبيل المثــال، يمكــن أن يــؤدي الدفــع المســبق للخدمــات إلــى خصــم، حيــث يتوقــع أحدهــم 

أن يدفــع أقــل مقابــل نفــس الخدمــة مقارنــة بالدفــع حســب مــدة العقــد. وكنتيجــة لذلــك قــد تتضمــن التكاليــف المشــتقة 

أيضًــا خصمًــا ضمنيًــا وقــد لا يكــون مــن الضــروري إجــراء الخصــم مــرة أخــرى.

1. يجــب إدراج مصاريــف الأصــل المســاهم إلــى تكاليــف الوفــاء بالالتــزام عندمــا تكــون هــذه الأصــول مطلوبــة للوفــاء 
بالالتــزام ولــم يتــم إدراج التكلفــة ذات الصلــة فــي قائمــة الدخــل.

2. فــي حــالات محــدودة، يمكــن إدراج تكاليــف الفرصــة البديلــة إضافــة إلــى التكاليــف المباشــرة وغيــر المباشــرة. علــى 
ســبيل المثــال، فــي ترخيــص الملكيــة الفكريــة، قــد تكــون تكاليــف الوفــاء بالالتزامــات المباشــرة وغيــر المباشــرة رمزيــة. 

ــم  ولكــن إذا قلــل الالتــزام القــدرة علــى تســييل ذلــك الأصــل )فــي حــال ترخيــص حصــري مثــلًا(، فيجــب علــى المقُيِّ

النظــر فــي كيفيــة حســاب المشــاركن لتكاليــف الفرصــة البديلــة المرتبطــة بالالتــزام غيــر المالــي.
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50.6 . يجــب علــى المقيــم الالتــزام بالفقرتــن 20.2 و20.3 مــن المعيــار 105 عنــد تحديــد إمكانيــة تطبيــق أســلوب الســوق 
علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مــن عدمــه.

60.5 تتمثل الخطوات الرئيسية في تطبيق الطريقة التصاعدية فيما يلي:

70. أسلوب التكلفة
70.1 يطبق أسلوب التكلفة بشكل محدود للالتزامات غير المالية حيث يتوقع المشاركون عادةً عائدًا على أداء الالتزام.

ــد  ــد تحدي ــم« عن ــرق التقيي ــاليب وط ــار 105 »أس ــن المعي ــن 60.2 و40.3 م ــال للفقرت ــن الامتث ــى المقُيّم ــب عل 70.2 يج
تطبيــق أســلوب التكلفــة علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة مــن عدمــه.

80. اعتبارات خاصة للالتزامات غير المالية
80.1. تتناول الأقسام التالية قائمةً غير حصرية بالموضوعات المرتبطة بتقييم الالتزامات غير المالية. 

)أ( معدلات الخصم للالتزامات غير المالية )القسم 90(. 

)ب( تقدير التدفقات النقدية وهامش المخاطرة )القسم 100(. 

)ج( القيود على تحويل الالتزام )القسم 110(.

)د( الضرائب )القسم 120(.

90. معدلات الخصم للالتزامات غير المالية
90.1 يقــوم أســلوب الدخــل علــى أســاس توقــع المســتثمر بــأن يحصــل علــى عائــد علــى اســتثماراته وأن هــذا العائــد يعكــس 

المســتوى المتوقــع للمخاطــر فــي الاســتثمار.

90.2 يجــب أن يمثــل معــدل الخصــم القيمــة الزمنيــة للنقــود ومخاطــر عــدم الأداء. ويعتبــر خطــر عــدم الأداء نــوع مــن أنــواع 
مخاطــر تخلــف الطــرف الآخرعــن الالتــزام بواجباتــه )مثــل مخاطــر الائتمــان للمنشــأة الملزمــة بــأداء الالتــزام( )انظــر الفقــرة 

60.5 )ج( مــن هــذا المعيــار(.

90.3 قــد تتطلــب أســس معينــة للقيمــة صــادرة عــن هيئــات أو منظمــات غيــر مجلــس معاييــر التقييــم الدوليــة اســتخدام معــدل 
الخصــم لحســاب المخاطــر الخاصــة بالالتزامــات بالتحديــد. ويجــب علــى المقيــم فهــم ومتابعــة الأنظمــة والســوابق القضائيــة 

والتوجيهــات الإرشــادية الأخــرى المتعلقــة بأســاس القيمــة اعتبــارًا مــن تاريــخ التقييــم )انظــر المعيــار 200 منشــآت الاعمــال 

والحصــص فيهــا، الفقــرة 30.2(.
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90.4 ينبغــي علــى المقيــم النظــر فــي مــدة الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم عنــد تحديــد المدخــلات المناســبة للقيمــة الزمنيــة 
للنقــود ومخاطــر عــدم الأداء.

90.5 قد يقوم المقُيّم، في ظروف معينة، بتعديل التدفقات النقدية بشكل صريح لمخاطر عدم الأداء.

90.6 قــد تســاعد المعلومــات عــن المبلــغ الــذي يجــب علــى المشــارك ســداده لاقتــراض الأمــوال اللازمــة للوفــاء بالالتــزام فــي 
تحديــد قيمــة مخاطــر عــدم الأداء.

90.7 بمــا أن بعــض الالتزامــات غيــر الماليــة طويلــة الأجــل فــي طبيعتهــا، يجــب علــى المقُيِّــم أن ينظــر فــي احتســاب التضخــم فــي 
توقعــات التدفقــات النقديــة، كمــا يجــب أن يضمــن أن معــدل الخصــم وتقديــرات التدفقــات النقديــة تم إعدادها بشــكل متســق.

100. تقدير التدفقات النقدية وهامش المخاطرة
100.1 قــد لا تنطبــق المبــادئ الــواردة فــي المعيــار 105، أســاليب وطــرق التقييــم علــى تقييــم الالتزامــات غيــر الماليــة 
والتقييمــات التــي تتضمــن التزامــاً غيــر مالــي )انظــر المعيــار 105، الفقــرات 50.12-50.19(. يجــب أن يطبــق المقيــم المبــادئ 

ــة. ــر المالي ــم الالتزامــات غي ــى تقيي ــار عل ــي القســمن 90 و100 مــن هــذا المعي ــواردة ف ال

100.2 غالبًــا مــا تشــمل تنبــؤات التدفقــات النقديــة للالتزامــات غيــر الماليــة نماذجــاً واضحــة لســيناريوهات متعــددة للتدفقــات 
النقديــة المســتقبلية المحتملــة مــن أجــل اشــتقاق تدفقــات نقديــة موزونــة بالاحتمــالات، وغالبًــا مــا يشــار إلــى هــذه الطريقــة باســم 

الأســلوب القائــم علــى الســيناريو )SBM(. ويتضمــن هــذا الأســلوب أيضًــا بعــض طــرق المحــاكاة مثــل مونتــي كارلو. ويســتخدم 

الأســلوب القائــم علــى الســيناريو بشــكل شــائع عندمــا لا تكــون المدفوعــات المســتقبلية محــددة تعاقديًــا بــل تتغيــر وفقًــا للأحــداث 

المســتقبلية. وعندمــا تكــون التدفقــات النقديــة للالتزامــات غيــر الماليــة جــزءاً مــن عوامــل المخاطــر المنتظمــة، ينبغــي علــى المقُيّــم 

النظــر فــي مــدى ملاءمــة الأســلوب القائــم علــى الســيناريو، ومــدى الحاجــة إلــى اســتخدام طــرق أخــرى مثــل نمــاذج تســعير 

.)OPM( الخيــارات الماليــة

    

100.3 تشــمل الاعتبــارات المتعلقــة بتقديــر التدفقــات النقديــة إعــداد افتراضــات صريحــة إلــى أكبــر قــدر ممكــن. ومــن الأمثلــة 
علــى الافتراضــات مــا يلــي:

    

)أ( التكاليف التي يتحملها الطرف الثالث عند أدائه المهام اللازمة للوفاء بالالتزام.

)ب( المبالــغ الأخــرى التــي يحســبها الطــرف الثالــث عنــد تحديــد ســعر النقــل، بمــا فــي ذلــك التضخــم والنفقــات العامــة 

ومصاريــف المعــدات وهامــش الربــح والتقــدم فــي التقنيــة مثــلًا.

ــالات  ــة والاحتم ــتقبلية مختلف ــيناريوهات مس ــا لس ــا وفقً ــث أو توقيته ــرف الثال ــف الط ــغ تكالي ــن مبل ــدى تباي )ج( م

النســبية لتلــك الســيناريوهات.

)د( الســعر الــذي ســيطلبه الطــرف الثالــث ويتوقــع الحصــول عليــه مــن أجــل تحمــل مســؤولية الظــروف غيــر المتوقعــة 

للالتــزام.

معايير الأصول
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100.4 علــى الرغــم مــن أن التدفقــات النقديــة المتوقعــة )المتوســط المرجــح بالاحتمــالات للتدفقــات النقديــة المســتقبلية( تتضمــن 
مختلــف النتائــج المتوقعــة للتدفقــات النقديــة للأصــل، إلا أنهــا لا تأخــذ فــي الاعتبــار التعويــض الــذي يطلبــه المشــارك لتحمــل 

عــدم اليقــن فــي التدفقــات النقديــة. بالنســبة للالتزامــات غيــر الماليــة، قــد تتضمــن المخاطــر المتوقعــة الشــك فــي مقــدار تكاليــف 

ــع مــن خــلال  ــد المتوق ــاء. وينبغــي احتســاب التعويــض عــن تحمــل هــذه المخاطــر ضمــن العائ ــاء المتوقعــة وهامــش الوف الوف

هامــش مخاطــر التدفقــات النقديــة أو معــدل الخصــم.

100.5 بالنظــر إلــى العلاقــة العكســية بــن معــدل الخصــم والقيمــة، ينبغــي تخفيــض معــدل الخصــم ليعكــس تأثيــر المخاطــر 
المتوقعــة )أي التعويــض عــن تحمــل المخاطــر بســبب الشــك فــي مقــدار التدفقــات النقديــة وتوقيتهــا(.

100.6 فــي حــن أنــه مــن الممكــن حســاب المخاطــر المتوقعــة مــن خــلال خفــض معــدل الخصــم، ولكــن نظــرًا لتطبيقــه العملــي 
ــم أن يشــرح الأســاس المنطقــي لتخفيــض معــدل الخصــم بــدلًا مــن إدراج هامــش المخاطــرة، أو أن  المحــدود، يجــب علــى المقُيِّ

يذكــر اللوائــح أو الســوابق القضائيــة أو التفســيرات الأخــرى التــي تتطلــب حســاب المخاطــر المتوقعــة للالتزامــات غيــر الماليــة 

مــن خــلال معــدل الخصــم بــدلًا مــن هامــش المخاطــرة )انظــر المعيــار 200 منشــآت الأعمــال والحصــص فيهــا، الفقــرة 30.2(.

100.7 عند حساب هامش المخاطرة، يجب على المقُيّم:

100.8 عند احتساب هامش مخاطر التدفقات النقدية، يجب على المقُيّم مراعاة ما يلي:

100.8 عند احتساب هامش مخاطر التدفقات النقدية، يجب على المقُيّم مراعاة ما يلي:

)أ( توثيق الطريقة المستخدمة لتطوير هامش المخاطرة ودعم استخدامه.

)ب( تقــديم الأدلــة علــى اشــتقاق هامــش المخاطــرة، بمــا فــي ذلــك تحديــد المدخــلات الهامــة وتفســير كيفيــة اشــتقاقها 

أو مصدرهــا

)أ( توثيق الطريقة المستخدمة لتطوير هامش المخاطرة ودعم استخدامه.

)ب( تقــديم الأدلــة علــى اشــتقاق هامــش المخاطــرة، بمــا فــي ذلــك تحديــد المدخــلات الهامــة وتفســير كيفيــة اشــتقاقها 

أو مصدرهــا.

)أ( عمر أو مدة أو استحقاق الأصل واتساق المدخلات.

)ب( الموقع الجغرافي للأصل أو موقع السوق التي يتم تداول الأصل من خلالها.

)ج( عملة التدفقات النقدية المتوقعة.

)د( نــوع التدفقــات النقديــة التــي تتضمنهــا التنبــؤات، علــى ســبيل المثــال، قــد يمثــل التنبــؤ التدفقــات النقديــة المتوقعــة 

)أي الســيناريوهات المرجحــة بالاحتمــالات(، أو التدفقــات النقديــة الأكثــر احتمــالًا، أو التدفقــات النقديــة التعاقديــة، إلخ.
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100.9 عند احتساب هامش لمخاطر التدفقات النقدية، ينبغي على المقُيّم مراعاة ما يلي:

100.10 ينبغــي أن يكــون هامــش مخاطــر التدفقــات النقديــة يُمثــل التعويــض المطلــوب مــن طــرف مــا بحيــث يكــون لا يختلــف 
فــي أداء الالتــزام الــذي لــه مجموعــة مــن النتائــج المحتملــة أو الــذي يقــوم بتوليــد تدفقــات نقديــة خارجيــة ثابتــة.

ــم إلــى إجــراء حســابات كميــة شــاملة، ولكــن ينبغــي أن يأخــذ فــي الاعتبــار جميــع المعلومــات المتاحــة  100.11 لا يحتــاج المقيِّ
بشــكل معقــول.

110. القيود على تحويل الالتزام
110.1 غالبًــا مــا تفــرض الالتزامــات غيــر الماليــة قيــودًا علــى تحويــل الالتــزام. ويمكــن أن تكــون هــذه القيــود تعاقديــة بطبيعتهــا، 

أو جــزءاً مــن انعــدام الســيولة فــي ســوق الالتزامــات غيــر الماليــة محــل التقييــم.

110.2 عنــد الاعتمــاد علــى أدلــة الســوق، يجــب علــى المقُيّــم أن ينظــر فــي قــدرة أي منشــأة علــى تحويــل هــذه الالتزامــات غيــر 
الماليــة ومــا إذا كان ينبغــي إدراج التعديــلات التــي تعكــس القيــود. كمــا يحتــاج المقيــم إلــى تحديــد مــا إذا كانــت قيــود التحويــل 

ــار 220  ــة أو خاصــة بالمنشــأة، حيــث تحــدد بعــض أســس القيمــة أحدهمــا )انظــر المعي ــر المالي هــي خاصــة بالالتزامــات غي

الالتزامــات غيــر الماليــة، الفقــرة 50.9(.

110.3 عنــد الاعتمــاد علــى أســلوب الدخــل لحســاب قيمــة الالتزامــات غيــر الماليــة مــن خــلال الوفــاء بهــا، يجــب علــى المقُيّــم 
تحديــد مــا إذا كان المســتثمر ســيحتاج إلــى هامــش مخاطــرة إضافــي لحســاب القيــود المفروضــة علــى تحويــل الإلتــزام.

120. الضرائب
120.1 يجب على المقيم استخدام التدفقات النقدية ومعدل الخصم قبل الضريبة لتقييم الالتزامات غير المالية.

    

)أ( كلما قلت الثقة في التكاليف وهوامش الوفاء المتوقعة، كلما كان هامش المخاطرة أعلى.

)ب( بمــا أن الالتزامــات غيــر الماليــة ذات عمــر محــدد، علــى عكــس كثيــر مــن تقييمــات الأعمــال والأصــول غيــر محــددة 

الأعمــار، فــإن نســبة عــدم اليقــن تقــل بســبب المعرفــة الناشــئة عــن ذلــك العمــر المحــدد، وبالتالــي ينبغــي أن تنخفــض 

هوامــش المخاطــرة والعكــس صحيــح.

)ج( التوزيــع المتوقــع للنتائــج، واحتمــال أن تكــون هنــاك بعــض الالتزامــات غيــر الماليــة عاليــة الخطــورة أو لهــا مخاطــر 

ــش  ــة هوام ــورة العالي ــة ذات الانتشــار الواســع والخط ــر المالي ــات غي ــون للالتزام ــي أن يك ــة. وينبغ هامشــية متطرف

مخاطــرة أعلــى.

)د( الحقــوق والتفضيــلات للالتزامــات غيــر الماليــة أو الأصــول ذات الصلــة، وموقعهــا النســبي داخــل عمليــة التصفيــة 

حــال حدوثهــا.

معايير الأصول
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120.2 وفــي ظــروف معينــة، قــد يكــون مــن المناســب إجــراء التحليــل بالتدفقــات النقديــة ومعــدلات الخصــم بعــد الضريبــة. فــي 
ــم أن يشــرح الأســاس المنطقــي لاســتخدام مدخــلات مــا بعــد الضريبــة، أو أن يشــير علــى  مثــل هــذه الحــالات، يجــب علــى المقُيِّ

وجــه التحديــد إلــى اللوائــح أو الســوابق القضائيــة أو الإرشــادات التوجيهيــة الأخــرى التــي تتطلــب اســتخدام المدخــلات بعــد 

الضرائــب )انظــر المعيــار 200 منشــآت الاعمــال والحصــص فيهــا، الفقــرة 30.2(.

إذا اســتخدمت المدخــلات الضريبيــة، فقــد يكــون مــن المناســب إدراج المزايــا الضريبيــة الناتجــة عــن التدفقــات النقديــة المتوقعــة 

المرتبطــة بالالتزامــات غيــر الماليــة.
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ــي داخــل القطــاع المصرفــي، خاصــة  ــة إحــدى أكبــر مجــالات المخاطــرة للاســتقرار المال ــد تقييمــات العقــارات التطويري تُعَ

وأن العديــد مــن تقييمــات الســوق تتضمــن الافتــراض الخــاص باكتمــال التطويــر، علــى الرغــم مــن احتــواء العقــار فــي وقــت 

التقييــم علــى أراضــي غيــر مطــورة. وتلقــى المجلــس تعليقــات مــن أصحــاب المصلحــة تفيــد بأنــه علــى الرغــم مــن أن عمليــة 

التقييــم المســتخدمة عنــد تقييــم العقــارات التطويريــة لأغــراض الإقــراض المضمــون غالبــاً مــا تكــون صحيحــة، إلا أن المقــرض 

لا يفهــم دائمًــا الآثــار المترتبــة علــى المخاطــر الــواردة فــي التقريــر. وهــذا لأن تقييــم التطويــر قــد يُبنــى علــى زيــادة الأســعار 

فــي المســتقبل. ورأى المجلــس أن حــل هــذه القضيــة هــو تخصيــص قيمــة إضافيــة ضمــن التقريــر مثــل قيمــة التطويــر »كمــا 

هــو« حتــى لا يكــون التقريــر مضلــلًا فيمــا يتعلــق بالمخاطــر والافتراضــات المطروحــة. وعنــد إجــراء تقييــم التطويــر لأغــراض 

ــر  ــى تبري ــادرًا عل ــم ويجــب أن يكــون ق ــن للتقيي ــل عــن طريقت ــم اســتخدام مــا لا يق ــى المقُيّ الإقــراض المضمــون، يجــب عل

اختيــار الطريقــة المســتخدمة.

ناقــش المجلــس الفقــرة 20.5 ورأى أن إدراج عبــارة »علــى القيمــة فــي الوضــع الراهــن« إشــارة إلــى »تكاليــف المشــروع أو 

القيمــة عنــد إنجــاز المشــروع« غيــر ضــروري ويمكــن أن يســبب لبسًــا، ولذلــك عــدل المجلــس هــذه الفقــرة علــى النحــو التالــي:

20.5. تنطبــق هــذه الحساســية أيضــاً علــى أثــر التغيــرات الجوهريــة علــى تكاليــف المشــروع أو فــي القيمــة عنــد إنجــاز 
المشــروع علــى القيمــة فــي الوضــع الراهــن وإذا كان التقييــم لازمًــا لغــرض مــا حيــث تكــون التغيــرات الجوهريــة فــي القيمــة 

علــى مــدار مــدة أيّ مشــروع تشــييد مصــدر اهتمــام للمســتخدم )كأن يكــون التقييــم لضمــان قــرض، أو لتحديــد جــدوى 

ــة  ــي القيم ــاء أو ف ــف البن ــي تكالي ــا ف ــة إمّ ــرات الممكن ــر الســلبي المحتمــل للتغي ــراز التأثي ــم إب ــى المقُيّ مشــروع(، فيجــب عل

النهائيــة علــى أربــاح المشــروع وقيمــة العقــارات المنجــزة جزئيًــا. ويمكــن أن يكــون تحليــل الحساســية مفيــدًا لهــذا الغــرض 

ــا بتفســير مناســب. شــريطة أن يكــون مصحوبً

إضافــة إلــى التعليقــات الــواردة مــن الاستشــارات، أجــرى المجلــس بعــض التغييــرات الإضافيــة فيمــا يتعلــق بالفقــرة 90.1، 

حيــث رأى بــأن الجملــة الإضافيــة التــي تنــص علــى أنــه »يمكــن أن تعــادل القيمــة المتبقيــة المشــتقة مــن طريقــة القيمــة المتبقيــة، 

أو لا يمكــن أن تعــادل القيمــة الســوقية للعقــارات التطويريــة وهــي فــي حالتهــا الحاليــة« لا تضيــف أي شــيء إلــى المعيــار ولا 

تقــدم إيضاحــات إضافية.

90.1. تعــرف هــذه الطريقــة بهــذا الاســم؛ لأنّهــا تُشــير إلــى المبلــغ المتبقــي بعــد طــرح كافــة التكاليــف المعروفــة أو المتوقعــة 
ــار المخاطــر المرتبطــة  ــك بعــد الأخــذ فــي الاعتب ــد إنجــازه وذل ــر مــن القيمــة المتوقعــة للمشــروع عن اللازمــة لإنجــاز التطوي

بإنجــاز المشــروع، وتســمى القيمــة الناتجــة القيمــة المتبقيــة. ويمكــن أن تكــون القيمــة الناتجــة مــن طريقــة القيمــة المتبقيــة 

تعــادل القيمــة الســوقية، أو لا يمكــن أن تعــادل القيمــة الســوقية للعقــارات التطويريــة وهــي فــي حالتهــا الحاليــة

معايير الأصول
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بالإضافــة إلــى التعليقــات التــي وردت فيمــا يتعلــق بحســاب معــدل الخصــم، رأى المجلــس أن الإشــارة المباشــرة إلــى الفقــرات 

50.30-50.39 مــن المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم فــي نهايــة الفقــرة 90.35 يوضحهــا أكثــر. 

90.35. تتطلــب طريقــة القيمــة المتبقيــة تطبيــق أحــد معــدلات الخصــم علــى كافــة التدفقــات النقديــة المســتقبلية للتوصــل إلــى 
صافــي مؤشــر قيمــة لقيمــة العقــارات التطويريــة الحاليــة فــي تاريــخ التقييــم. ويمكــن اشــتقاق هــذا المعــدل باســتخدام مجموعــة 

مختلفــة مــن الطــرق )انظــر المعيــار 105 أســاليب وطــرق التقييــم، الفقــرات 50.31-50.29 50.39-50.30(.

ناقــش المجلــس أيضًــا المتطلبــات الإلزاميــة الــواردة فــي الفقــرة 120.2 »يجــب علــى المقيــم عنــد تقييــم العقــارات التطويريــة 

تطبيــق طريقتــن مناســبتن ومعتــرف بهمــا علــى الأقــل لــكل مشــروع تقييــم«. ورأى المجلــس أنــه فــي بعــض الحــالات قــد يكــون 

لديــك دليــل ســوقي مباشــر قابــل للمقارنــة للمعامــلات الأخيــرة مــن أجــل تطويــر مشــابه وفــي هــذه الحــالات، ســيكون مــن الخطــأ 

تطبيــق طريقــة تقييــم أخــرى. لذلــك قــام المجلــس بمراجعــة الفقــرة 120.2 )الموضحــة أدنــاه( لتكــون »ينبغــي علــى المقيــم عنــد 

تقييــم العقــارات التطويريــة تطبيــق طريقتــن مناســبتن ومعتــرف بهمــا«.

كمــا رأى المجلــس أنــه ينبغــي الإشــارة إلــى الفقــرة 10.4 مــن المعيــار 105 لتنويــه المقيــم أن التطويــر العقــاري هــو مجــال 

ــة  ــى نتيج ــة للوصــول إل ــر كافي ــدة غي ــة واح ــا لطريق ــن جمعه ــة الممك ــات أو المدخــلات الحقيقي ــه »المعلوم ــون في ــا تك ــادةً م ع

ــي: ــى النحــو التال ــى المناقشــات الســابقة عل ــاء عل ــرة 120.2 بن ــس الفق ــدل المجل ــه ع ــة«. وعلي موثوق

ــون أو لأي غــرض  ــراض المضم ــرض الإق ــة لغ ــارات التطويري ــم العق ــا تقيي ــي يتضمنه ــادة المخاطــر الت ــح زي 120.2 لتوضي
آخــر، ينبغــي علــى المقيــم عنــد تقييــم العقــارات التطويريــة تطبيــق طريقتــن مناســبتن ومعتــرف بهمــا علــى الأقــل لــكل مشــروع 

تقييــم حيــث أنــه فــي هــذا النــوع عــادةً مــا تكــون »المعلومــات أو المدخــلات الحقيقيــة الممكــن جمعهــا لطريقــة واحــدة غيــر كافيــة 

للوصــول إلــى نتيجــة موثوقــة« )انظــر الفقــرة 10.4 مــن المعيــار 105، أســاليب وطــرق التقييــم(.

ــرة 120.3 يمكــن أن تفســر  ــي الفق ــرح« ف ــا هــو مقت ــا هــو« و »كم ــارات »كم ــواردة، أن عب ــات ال ــد التعليق رأى المجلــس‘ بع

بشــكل خاطــئ وبالتالــي عــدل المجلــس هــذه الفقــرة لتوضيــح أن » كمــا هــو« )المرحلــة الحاليــة مــن التطويــر( و«كمــا هــو مقتــرح« 

ــه(«. وأخيــراً، رأى المجلــس بــأن الموضــوع يســتحق إشــارة للفقــرات 30.1-30.2 مــن المعيــار 103  )التطويــر بعــد اكتمال

والشــرط الإلزامــي »تســجيل الإجــراءات المتبعــة والأســاس المنطقــي للقيمــة الناتجــة«. وقــام المجلــس بتعديــل الفقــرة 120.3، 

بنــاء علــى تلــك المقترحــات، علــى النحــو التالــي:

120.3 يجــب أن يكــون المقيــم قــادر علــى تفســير اختيــار أســاليب التقييــم المســتخدمة كمــا ينبغــي أن يقــدم قيمــة العقــار 
المطــور »كمــا هــو« )المرحلــة الحاليــة مــن التطويــر( و«كمــا هــو مقتــرح« )التطويــر بعــد اكتمالــه( وتســجيل الإجــراءات المتبعــة 

ــر(. ــداد التقاري ــار 103 إع ــن المعي ــرات 30.1- 30.2 م ــر الفق ــة الناتجــة« )انظ ــي للقيم والأســاس المنطق




