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المعتمديــن  للمقيّميــن  الســعودية  للهيئــة   ٢٠١٨ محفوظــة  الحقــوق  جميــع 
(تقييــم)، حيــث تملــك تقييــم حقــوق نشــر كل هــذا الدليــل أو جــزء منــه. ولا يجــوز 
ــأي شــكل أو وســيلة،  ــاج أو توزيــع أو نقــل جــزء مــن هــذا الدليــل أو كلــه ب إعــادة إنت
بمــا فــي ذلــك التصويــر أو النســخ أو التســجيل بواســطة الصــوت أو الفيديــو أو النشــر 
علــى اkنترنــت وغيرهــا مــن اmســاليب اkلكترونيــة دون الحصــول علــى إذن خطــي 
ــواردة فــي مراجعــات  مســبق مــن تقييــم، إلا فــي حالــة الاقتباســات المختصــرة ال
ــة اmخــرى المســموح بهــا بموجــب  ــر التجاري النقــاد وغيرهــا مــن الاســتخدامات غي
قوانيــن حقــوق النشــر. وفــي الوقــت الــذي أولــت فيــه الهيئــة الاهتمــام بإنتــاج هــذا 
الدليــل، فإنهــا لا تتحمــل مســؤولية أي أضــرار أو خســائر mي شــخص يتخــذ أو يمتنــع 
ــت اmضــرار متعلقــة  ــل، ســواء كان ــأي إجــراء اســتنادا علــى هــذا الدلي ــام ب عــن القي
بالترجمــة أو اkهمــال وغيرهــا. ولا تتحمــل تقييــم مســؤولية دقــة المعلومــات 
الــواردة فــي الدليــل عنــد الاقتبــاس منــه أو إعــادة ترجمتــه ونشــره. وإلــى الحــد 
الــذي يســمح بــه القانــون فــإن تقييــم تســتبعد كافــة الشــروط والضمانــات وغيرهــا 
ــي مســؤوليتها  ــح، وتُخل ــن أو اللوائ ــود المنصــوص عليهــا بموجــب القواني مــن البن
والتزامهــا مــن كافــة الخســائر أو اmضــرار المباشــرة وغيــر المباشــرة المترتبــة علــى 

ــل وتطبيقــه.   اmشــخاص أو الجهــات والمتعلقــة بتفســير هــذا الدلي

يمكن الحصول على نسخة من هذا الدليل من:
الهيئة السعودية للمقيّمين المعتمدين (تقييم)

٢٧٢٧ طريق أنس بن مالك
الرياض، ١٣٣٢١ الصحافة

المملكة العربية السعودية

WWW.TAGEEM.GOV.SA
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مقدمة
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الغرض .1.1
تعــرف عمليــة تقييــم المنشــآت الإقتصاديــة، وحصــة ملكيــة الأعمــال، والأوراق 

الماليــة )يُشــار إليهــم فيمــا بعــد مجتمعيــن بلفــظ ”تقييــم المنشــأة“ أو 

”تقييــم الأعمــال“( بأنهــا عمليــة التوصــل إلــى رأي أو تقديــر للقيمــة المتوقعــة 

ــة. ــوق الملكي ــة حق ــأة أو حص للمنش

هنــاك عــدة أســباب لإجــراء تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة منهــا مــا يلــي علــى 

ســبيل المثــال لا الحصــر:

عمليات الاندماج والاستحواذ        أ( 

التقييمات المتعلقة بالضرائب        ب( 

الاكتتابات العامة الأولية أو الصكوك        ج( 

تقييم الشركات الاستثمارية        د( 

تحليل الإدارة الداخلية لاتخاذ القرارات المستقبلية        ه( 

أغراض النزاع والتقاضي        و( 

الحصول على مصادر تمويل خارجية        ز( 

خطة امتلاك الموظفين لأسهم الشركة        ح( 

الامتثال للأنظمة        ط( 

إعداد التقارير المالية        ي( 

وتعزيــز  لبنــاء  أساســية  عناصــر  والشــفافية  والموضوعيــة  الاتســاق  يعــد 

الثقــة العامــة والمصداقيــة فــي عمليــة التقييــم. ويعتمــد تحقيــق تلــك 

ــي  ــلوك الأخلاق ــرات والس ــارف والخب ــارات والمع ــلاك المه ــى امت ــر عل العناص

المناســب وتطبيقهــا، وذلــك بغيــة التوصــل لأحــكام ســديدة وإبــلاغ العمــلاء 

ــه. ــس في ــكل لا لب ــوح وبش ــة بوض ــآراء القيم ــن ب ــم الآخري ــتخدمي التقيي ومس

1.1.2

1.1.3

.1.1
تعــرف عمليــة تقييــم المنشــآت الإقتصاديــة، وحصــة ملكيــة الأعمــال، والأوراق 

الماليــة )يُشــار إليهــم فيمــا بعــد مجتمعيــن بلفــظ ”تقييــم المنشــأة“ أو 

”تقييــم الأعمــال“( بأنهــا عمليــة التوصــل إلــى رأي أو تقديــر للقيمــة المتوقعــة 

ــة. ــوق الملكي ــة حق ــأة أو حص للمنش

هنــاك عــدة أســباب لإجــراء تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة منهــا مــا يلــي علــى 

ســبيل المثــال لا الحصــر:

عمليات الاندماج والاستحواذ        أ( 

التقييمات المتعلقة بالضرائب        ب( 

الاكتتابات العامة الأولية أو الصكوك        ج( 

تقييم الشركات الاستثمارية        د( 

تحليل الإدارة الداخلية لاتخاذ القرارات المستقبلية        ه( 

أغراض النزاع والتقاضي        و( 

الحصول على مصادر تمويل خارجية        ز( 

خطة امتلاك الموظفين لأسهم الشركة        ح( 

الامتثال للأنظمة        ط( 

إعداد التقارير المالية        ي( 

وتعزيــز  لبنــاء  أساســية  عناصــر  والشــفافية  والموضوعيــة  الاتســاق  يعــد 

الثقــة العامــة والمصداقيــة فــي عمليــة التقييــم. ويعتمــد تحقيــق تلــك 

ــي  ــلوك الأخلاق ــرات والس ــارف والخب ــارات والمع ــلاك المه ــى امت ــر عل العناص

المناســب وتطبيقهــا، وذلــك بغيــة التوصــل لأحــكام ســديدة وإبــلاغ العمــلاء 

ــه. ــس في ــكل لا لب ــوح وبش ــة بوض ــآراء القيم ــن ب ــم الآخري ــتخدمي التقيي ومس

1.1.1
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 يجــب علــى المقيميــن عنــد تقييــم إحدى الشــركات الالتــزام بميثــاق أخلاقيات 

للمقيِّميــن  الســعودية  الهيئــة  عــن  الصــادر  التقييــم  مهنــة  وســلوكيات 

الدليــل لوضــع  بإعــداد هــذا  ”تقييــم“  )تقييــم(. وقــد قامــت  المعتمديــن 

ــوال  ــم وط ــي التقيي ــة ف ــروق الدقيق ــف الف ــي مختل ــة تغط ــادئ توجيهي مب

فتــرة التكليــف، بغــرض تعزيــز الاتســاق ونوعيــة الممارســة بيــن أعضــاء ”تقييــم“ 

ــأة. ــم المنش ــون بتقيي ــن يضطلع الذي

تــم إعــداد الدليــل علــى أســاس أن كل عمليــة تقييــم  تمــر بأربــع مراحــل، علــى 

النحــو المبيــن أدنــاه:

الدليــل بمثابــة دليــل عملــي شــامل للمقيّميــن فــي تقييــم  يعمــل هــذا 

المنشــآت الاقتصاديــة مــن البدايــة إلــى النهايــة. حيث يحــدد الدليــل الخطوات 

ــة  ــم المختلف ــرق التقيي ــف ط ــا، ويص ــام به ــن القي ــى المقيمي ــب عل ــي يج الت

التــي يجــب أخذهــا بعيــن الاعتبــار  لتقديــم تقريــر  قــوي بالإضافــة إلــى وضــع 

ــآت. ــم المنش ــى تقيي ــة عل ــات عملي تطبيق

1.1.4

1.1.5

1.1.6

راجع الملحق )أ(
 للتعرف على ميثاق السلوك المهني الخاص بالهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين )تقييم( لمهنة التقييم.

إنهاء التكليفإعداد التقاريرتنفيذ التكليفماقبل التكليف

• الفهم والتواصل مع العملاء

• إدارة المخاطر

• التخطيط للقيام بالعمل

• تحديد فريق العمل

• حساب الأتعاب

• تقديم العرض

• خطاب التكليف

• التعريف بالتكليف

• جمع معلومات نوعية وكمية

• تحليل المعلومات

• التوصل لاستنتاجات التقييم

• إعداد تقرير التقييم

ينبغي أن يحتوي تقرير تحليل 

التقييم على الأقسام التالية، 

كما هو ملائم:

• موجز التقييم

• قائمة الشروط المحددة

• المعلومات الأساسية

• تحليل التقييم

• ملحق أعمال التقييم

• إعداد الملفات وحفظ السجلات

• تعليمات الإنهاء

• إدارة التعليمات المتكررة

• إجراءات التعامل مع الشكاوى
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تضمن هذه المعايير المهنية للعملاء ومستخدمي التقييم الآخرين

ما يلي:

الاتساق في الأسلوب، والمساعدة في فهم عملية التقييم ومن        أ( 

      ثم القيمة المعلن عنها.

تقديم آراء تقييمية سديدة ومتسقة من قبل مقيِّمين متمرسين        ب( 

      يحظون بتأهيل مناسب وخبرة كافية لتنفيذ المهمة.

الاستقلالية والموضوعية والشفافية في أسلوب المقيِّمين.        ج( 

وضوح شروط التكليف والغرض منه، يشمل ذلك الأمور التي        د( 

      ينبغي معالجتها والإفصاحات الواجب تقديمها.

وضوح أساس القيمة، يشمل ذلك أي افتراضات أو اعتبارات مادية        ه( 

      ينبغي مراعاتها.

الوضوح في إعداد التقارير، بما في ذلك الإفصاح الملائم والكافي        و( 

      بشأن المسائل ذات الصلة عندما يُعتمد في التقييم على أطراف أخرى

الوضوح في معايير التقييم بما يتفق مثلًا مع معايير التقييم        ز( 

      الدولية.

القيود المفروضة على توزيع التقرير والإذن المطلوب للتوزيع        ح( 

      خارج نطاق الطرف المتعاقد.

المعلومات التي جرى الاستناد إليها من أجل التوصل إلى         ط( 

      نتيجة التقييم.

قوة استنتاج المُقَيِّم، أي رأي التقييم أو التقدير أو الحساب.        ي( 

توضيح أن استنتاج القيمة لا يعكس ”السعر“ وأنه قد يكون هناك        ك( 

      ”أسعار“ كثيرة لشركة معينة اعتمادا على مسائل مثل قوة التفاوض

      والتآزر المحتمل للمشتري وغيرها الكثير من العوامل.

ما إذا كان قد تم النظر في”الفائدة الخاصة“ في تحديد القيمة.        ل( 

1.1.7
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المصطلحات .1.2
:)NAV( صافي قيمة الأصول المعدلة

طريقــة لتقييــم الأصــول يجري فيهــا إعــادة تقييم جميــع الأصــول والالتزامات 

بشــكل فــردي بمــا فــي ذلــك الأصــول والالتزامــات غيــر المدرجــة فــي الميزانيــة 

العموميــة ويتــم خصــم الأصــول مــن الالتزامــات لتقديــر القيمة.

نموذج تسعير بالمراجحة:

نمــوذج لتحديــد أســعار الأصــول والــذي يتوقــع عائــدات الأصــل باســتخدام 

العلاقــة بيــن الأصــل وعوامــل مخاطــر الاقتصــاد الكلــي. يشــبه هــذا النمــوذج 

ــمالية. ــول الرأس ــعير الأص ــوذج تس نم

النظام الأساسي للشركة:

وثيقة تضم المبادئ الإرشادية والأغراض المتعلقة بعمليات الشركة.

أصل أو أصول:

بغــرض المســاعدة فــي قــراءة المعاييــر وتفــادي التكــرار، يشــير مصطلــح 

”الأصــل“ أو ”الأصــول“ إلــى البنــود التــي قــد تخضــع لعمليــة تكليــف بالتقييــم، 

وذلــك مــا لــم ينــص علــى خــلاف ذلــك. كمــا يمكــن تفســير تلــك المصطلحــات 

علــى أنهــا الأصــل أو مجموعــة الأصــول أو التــزام، أو مجموعــة التزامــات، أو 
ــات“.1 ــول والتزام ــة أص مجموع

أساس القيمة: 

ــم الأســاس المناســب للقيمــة عنــد تقييــم أي عمــل أو  يجــب أن يحــدد المقيِّ
مصلحــة تجاريــة.  2

معامل بيتا: 

مقيــاس يُســتخدم لتقييــم المخاطــر أو التقلبــات المنتظمــة لورقــة ماليــة أو 

محفظــة ماليــة مقارنــة بالســوق.

  1 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.1

  2 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 30
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النموذج التراكمي:

المطلــوب علــى ورقــة ماليــة  العائــد  نمــوذج يســتخدم لحســاب معــدل 

بإضافــة أقســاط مخاطــر مختلفــة. علــى ســبيل المثــال، معــدل العائــد الخالي 

مــن المخاطــر، وقســط مخاطــر حقــوق الملكيــة، وقســط الحجــم، وقســط 

ــركة. ــة بالش ــر الخاص المخاط

تقييم المنشآت الاقتصادية:

تحديد القيمة الاقتصادية لشركة أو عمل ما أو حصة فيها.

:)CAPM( نموذج تسعير الأصول الرأسمالية

نمــوذج يســتخدم لتحديــد معــدل العائــد المتوقــع لورقــة ماليــة ذات مخاطــر 

بإضافــة قســط مخاطــر لمعــدل العائــد على ورقــة ماليــة خالية مــن المخاطر. 

كمــا يحــدد النمــوذج الصلــة بيــن تقلــب الأســعار والعائــد المتوقــع للأصــول، ولا 

ــيما الأسهم. س

هيئة السوق المالية:

الهيئــة التنظيميــة الماليــة للحكومــة الســعودية المســؤولة عــن تنظيــم 

أســواق رأس المــال فــي المملكــة العربيــة الســعودية.

معدل الرسملة:

معــدل يســتخدم لتحديــد معــدل العائــد علــى الأصــل أو الورقــة ماليــة. 

ويســتخدم كذلــك كمعــدل خصــم للفوائــد الاقتصاديــة المســتقبلية للأصل 

ــدة. ــرة واح ــدي لفت ــق النق ــاب التدف ــم حس ــث يت ــة، بحي ــة مالي أو الورق

طريقة التدفقات النقدية الرأسمالية:

نمــوذج تقييــم يتــم مــن خلالــه إجــراء تقديــر موحــد للفوائــد الاقتصاديــة 

مــن عمليــة الاســتثمار بحيــث يتــم تحديــد القيمــة مــن خــلال القســمة علــى 

ــتخدام  ــك باس ــد ذل ــا بع ــم عليه ــق الخص ــري تطبي ــم يج ــملة، ث ــدل الرس مع

ــب. ــملة مناس ــدل رس مع
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العميل:

التقييــم  إجــراء  يتــم  التــي  الجهــة  أو  الأشــخاص  أو  الشــخص  إلــى  يشــير 

لصالحهــا. وقــد يشــمل ذلــك عمــلاء خارجييــن )كمــا فــي حالــة تكليــف مقيّم 

مــن خــلال عميــل خارجــي( بالإضافــة إلــى عمــلاء داخلييــن )كالتقييمــات التــي 
ــل(. 3 ــب العم ــح صاح ــا لصال ــم إجراؤه يت

شركات استثمارية مقفلة:

ــا  ــددًا ثابتً ــرح ع ــة تط ــهم المالي ــوق الأس ــي س ــة ف ــتثمارية مدرج ــركات اس ش

مــن رأس المــال للجمهــور مــن خــلال اكتتــاب عــام أولــي. ثــم يتــم بعــد ذلــك 

ــهم. ــوق الأس ــي س ــهم ف ــل الأس ــه مث ــه وتداول ــدوق وإدراج ــة الصن هيكل

قسط المخاطر الخاصة بالشركة: 

عــدم التيقــن مــن العائــد المتوقــع نتيجــة عوامــل أخــرى غيــر تلــك العوامــل 

المرتبطــة بســوق الاســتثمار، والــذي يتوقــع مــن المســتثمر تحقيقــه مــن خــلال 

تحمــل مخاطــر إضافيــة تتعلــق بالشــركة.

طريقة الشركات العامة المقارنة )أو( طريقة الشركات

العامة الإرشادية: 

الســوق  مضاعفــات  تســتخدم  الســوق  أســلوب  ضمــن  تقييــم  طريقــة 

ــل  ــي تعم ــة الت ــة المتداول ــركات العام ــتثمار للش ــعار الاس ــن أس ــتمدة م المس

فــي ســوق تــداول مفتــوح النشــاط فــي نفــس مجــال العمــل الــذي تــزاول فيــه 

الشــركة الخاصــة محــل التقييــم نشــاطها.

مُضاعف المعاملات القابلة للمقارنة:

ــم  ــة لتقيي ــة المقارن ــركات العام ــة الش ــي طريق ــتخدم ف ــي يس ــاس مال مقي

الشــركة، وعــادة مــا يمثــل القيمــة الســوقية لأســهم الشــركة أو رأس المــال 

ــركة. ــاس الش ــى قي ــومًا عل ــتثمر مقس المس

  3 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.2



14

معدل النمو السنوي المركب: 

معدل النمو السنوي للاستثمار خلال فترة زمنية تزيد عن عام.

تكلفة الدين:

المعدل الفعلي الذي تدفعه الشركة من أجل الوفاء بالتزامات الديون.

تكلفة حقوق الملكية:

نتيجــة  الملكيــة  حقــوق  أصحــاب  عليهــا  يحصــل  التــي  العائــد  معــدلات 

الاســتثمار فــي أســهم شــركة مــا، أي تعويــض تحمــل مخاطــر امتــلاك الأصول.

الأصول الضريبية المؤجلة:

مصطلــح محاســبي يظهــر فــي الميزانيــة العموميــة للشــركة، حيــث يوضــح 

الحالــة التــي مــن المقــرر أن تدفــع فيهــا الشــركة الضرائــب مقدمًــا قبــل قيــد 

الأربــاح أو الخســائر الضريبيــة التــي يمكــن اســتخدامها فــي المســتقبل.

الالتزامات الضريبية المؤجلة:

مصطلــح محاســبي يوضــح الحالــة التــي تدفــع فيهــا الشــركة الضرائــب بعــد 

قيــد الأربــاح أو إعــادة تقييــم الأصــول الثابتــة.

:)DLOM( خصومات عدم القدرة على التسويق

يتــم تطبيــق الخصــم لتحديــد قيمــة أســهم شــركة مغلقــة الرأســمال 

والأســهم المقيــدة والتــي تعكــس عــدم القــدرة علــى التســويق.

معدل الخصم:

معــدل العائــد المســتخدم لحســاب مجمــوع التدفقــات النقدية المســتقبلية 

لتحديــد القيمــة الحالية للاســتثمار.

طريقة التدفقات النقدية المخصومة:

طريقــة تقييــم تنــدرج ضمــن أســلوب الدخــل، يجــري خلالــه خصــم تدفقــات 

الفوائــد المســتقبلية لاســتخلاص القيمــة الحالية باســتخدام معــدل الخصم.

والإســتهلاك  والإهــلاك  والضرائــب  الفوائــد  خصــم  قبــل  الربــح 

:)EBITDA (

يمثل الربح قبل خصم الفوائد والضرائب والإهلاك والإستهلاك.
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الربــح قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك فــي 

:)EBITDAt( النهائيــة  الفتــرة 

يمثــل الأربــاح المحققــة قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهلاك والإســتهلاك 

فــي الفتــرة النهائية.

خطاب التكليف:

اتفــاق قانونــي بيــن شــركة مهنيــة وأحــد عملائهــا، يوضــح بالتفصيــل نطــاق 

الخدمــات التــي يتــم تقديمهــا نظيــر مبالــغ محــددة وغيرهــا مــن شــروط 

ــية. ــف الرئيس ــكام التكلي وأح

قيمة المنشأة:

ــا  ــة مطروحً ــوق الملكي ــن وحق ــمل الدي ــا يش ــركة، بم ــة للش ــة الإجمالي القيم

ــتثمارات. ــة والاس ــل النقدي ــائلة مث ــول الس ــا الأص منه

القيمة المنصفة:

الســعر المقــدر لنقــل ملكيــة أحــد الأصــول أو الالتزامــات بيــن أطــراف محــددة 
مطلعــة وراغبــة بحيــث يعكــس مصالــح الأطــراف المعنيــة . 4

قسط مخاطر حقوق الملكية:

ــر  ــس المخاط ــر ليعك ــن المخاط ــي م ــد الخال ــن العائ ــد ع ــد الزائ ــدل العائ مع

ــر. ــن المخاط ــة م ــى الأدوات الخالي ــة عل ــوق الملكي ــة لأدوات حق الإضافي

فائض الأرباح:

ــى  ــوب عل ــد المطل ــدل العائ ــن مع ــد ع ــي تزي ــركة الت ــة للش ــاح المتوقع الأرب

قاعــدة الأصــول، مثــل رأس المــال العامــل والأصــول الثابتــة.

سعر البيع:

السعر الذي يتم الحصول عليه من بيع أصل أو دفعه لنقل التزام ما.

القيمة العادلة:

الســعر الــذي يتــم الحصــول عليــه مــن بيــع أصــل أو دفعــه لنقــل التــزام فــي 

صفقــة منظمــة بيــن المشــاركين فــي الســوق فــي تاريــخ القيــاس.

  4 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 50.1

 5 المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 13



16

التصفية القسرية أو البيع القسري:

ــا فــي الظــروف التــي يكــون فيهــا   يســتخدم مصطلــح ”البيــع القســري“ غالبً

ــرًا علــى القيــام بالبيــع، ونتيجــة لذلــك تصبــح فتــرة التســويق غيــر  البائــع مجب

كافيــة، وقــد لا يتمكــن المشــترون مــن إجــراء الفحــص النافــي للجهالــة 

بشــكل كافــي. ويعتمــد الســعر الــذي يمكــن الحصــول عليــه فــي هــذه 

الظــروف علــى الطبيعــة والضغــط علــى البائــع وأســباب عــدم إمكانيــة إجــراء 
التســويق المناســب.  6

الآراء العادلة: 

مثــل  للصفقــات  المالــي  الإنصــاف  بشــأن  مســتقل  ــم  مُقَيِّ يقدمهــا  آراء 

الصفقــات الخاصــة، والصفقــات غيــر التجاريــة المتعلقــة بــالأوراق الماليــة 

ــتحواذ  ــات الاس ــة وعملي ــركات العام ــى الش ــتحواذ عل ــات الاس ــة، وعملي العام

الهامــة مــن جانــب الشــركات العامــة، أو اتفاقــات الديــون أو غيرهــا مــن 

الماليــة. الأوراق  اتفاقيــات 

معدل التدفق النقدي الحر على حقوق الملكية: 

جميــع  دفــع  بعــد  الشــركة  لمســاهمي  المتاحــة  النقديــة  التدفقــات 

المصروفــات التشــغيلية والفائــدة والدفعــات الرئيســية والاســتثمارات اللازمــة 

فــي رأس المــال العامــل ورأس المــال الثابــت.

معدل التدفق النقدي الحر العائد على الشركة: 

الســندات  وحاملــي  المســاهمين  مــن  لــكل  المتاحــة  النقديــة  التدفقــات 

ــزكاة(،  ــب أو ال ــا الضرائ ــا فيه ــغيلية )بم ــات التش ــع المصروف ــع جمي ــد دف بع

يتــم  الثابــت.  المــال  ورأس  العامــل  المــال  رأس  فــي  اللازمــة  والاســتثمارات 

إضافــة مصروفــات الفوائــد وتوزيعــات الأربــاح علــى رأس المــال المفضــل.

الهيئة العامة للزكاة والدخل:

جهــة حكوميــة تتبــع وزارة الماليــة. والغــرض منهــا هــو تقدير وجمــع الضرائب 

أو الــزكاة من الشــركات.

 6 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 170.1
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فرضية استمرارية النشاط:

مصطلــح محاســبي لشــركة تعمــل مســتقبلًا دون التعرض لمخاطــر التصفية 

فــي المســتقبل القريب.

نموذج غوردون للنمو:

الدخــل  علــى  بنــاءً  للســهم،  الجوهريــة  القيمــة  يحــدد  تقييــم  طريقــة 

الاقتصــادي، الــذي مــن المتوقــع أن ينمــو بمعــدل ثابــت ســنوي مركــب بشــكل 

مســتمر.

إجمالي الناتج المحلي:

القيمــة الاقتصاديــة لجميــع الســلع والخدمــات النهائيــة المنتَجــة والمقدمــة 

ــية  ــرات الرئيس ــد المؤش ــو أح ــام. وه ــرة ع ــاوز فت ــا يتج ــادة م ــاد ع ــي اقتص ف

ــة. ــات دولي ــراء مقارن ــة ولإج ــد أو منطق ــادي لبل ــاس الأداء الاقتص لقي

تأكيد الاستقلالية:

بيــان يؤكــد الاســتقلالية عــن الظــروف والعلاقــات التــي مــن شــأنها المســاس 

بنزاهــة أو موضوعيــة الشــركة أو الشــخص المعنــي، وذلــك فــي ســياق عمليــة 

التكليــف.

قائمة بالمعلومات المطلوبة:

قائمــة مرســلة إلــى العميــل بغــرض الحصــول علــى المعلومــات ذات الصلــة 

لعمــل العميــل.

الاكتتاب العام الأولي:

طرح أسهم شركة خاصة للبيع للجمهور للمرة الأولى.

حقوق الملكية الفكرية:

الأصــول غيــر الملموســة التــي تتمتــع بالاعتــراف القانونــي والحمايــة القانونيــة، 

غالبًــا مــن جانــب الســلطات القانونيــة.
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:)IFRS( المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية

مجموعــة مــن المعاييــر المحاســبية الدوليــة توضــح طريقــة إدراج المعامــلات 

المســتثمرين  ومســاعدة  الماليــة  القوائــم  فــي  الصفقــات  مــن  وغيرهــا 

القــرارات  اتخــاذ  علــى  الماليــة  المعلومــات  مســتخدمي  مــن  وغيرهــم 

الاقتصاديــة.

معايير التقييم الدولية:

معاييــر تهــدف للقيــام بمهــام التقييــم باســتخدام المفاهيــم والمبــادئ 

الشــفافية والاتســاق فــي ممارســة  تعــزز  والتــي  المتعــارف عليهــا عامــة 

التقييــم.

القيمة الاستثمارية:

الأســاس المحــددّ لقيمــة الكيــان والــذي يمثــل قيمــة أصــل أو اســتثمار بالنســبة 

لمالــك أو مســتثمر معيّــن بنــاءً علــى توقعاتهــم.

اتفاقية مشروع مشترك:

ترتيــب مشــترك يتمتــع بموجبــه الطرفــان بســيطرة مشــتركة علــى ذلــك 

ــك  ــوي ذل ــا ينط ــادةً م ــب. وع ــول الترتي ــي أص ــي صاف ــق ف ــذا الح ــب وك الترتي

علــى تقاســم المــوارد، التــي يمكــن أن تشــمل رأس المــال أو الموظفيــن أو 
المعــدات الماديــة أو المرافــق أو الملكيــة الفكريــة مثــل بــراءات الاختــراع.7

الاختصاص القضائي:

ــي  ــة الت ــة والتنظيمي ــة القانوني ــى البيئ ــي“ إل ــاص القضائ ــظ ”الاختص ــير لف يش

ــح  ــن واللوائ ــادة القواني ــك ع ــمل ذل ــم. ويش ــة التقيي ــذ عملي ــا تنفي ــم فيه يت

ــات(،  ــات والبلدي ــات والولاي ــل المقاطع ــة )مث ــات الحكومي ــنها الجه ــي تس الت

ــم  ــرض التقيي ــب غ ــة حس ــات التنظيمي ــض الجه ــا بع ــي تضعه ــن الت والقواني
ــة(. 8 ــم الأوراق المالي ــات تنظي ــة وهيئ ــارف المركزي ــل المص )مث

 7 المعايير الدولية لإعداد التقارير المالية 11 - الترتيبات المشتركة

 8 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.3
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قيمة التصفية:

الأصــول  مــن تصفيــة  يمكــن تحقيقهــا  التــي  النقديــة  المباشــرة  القيمــة 

الفرديــة والاســتثمارات فــي الشــركة؛ أو المبلــغ الــذي يمكــن تحقيقــه عندمــا 

يتــم بيــع أصــل الشــركة أو مجموعــة مــن أصــول الشــركة بشــكل تدريجــي. 

ــي  ــول ف ــع الأص ــف وض ــبان تكالي ــي الحس ــة ف ــة التصفي ــذ قيم ــب أن تأخ يج
ــرف. 9 ــاط التص ــف نش ــى تكالي ــة إل ــع بالإضاف ــة للبي ــة قابل حال

القيمة السوقية:

ــي  ــات ف ــول أو الالتزام ــادل الأص ــه تب ــم في ــي أن يت ــذي ينبغ ــدر ال ــغ المق المبل

تاريــخ التقييــم بيــن المشــتري والبائــع فــي إجــراء معاملــة تجاريــة بحتــة، بعــد 

القيــام بعمليــة تســويق مناســبة إلــى جانــب تعامــل الأطــراف بدرايــة وحصافة 
ودون تعنــت. 10

 نظم المعلومات الإدارية:

هــي قاعــدة بيانــات محوســبة للمعلومــات الماليــة التــي تــزوّد إدارة الشــركة 

بتقاريــر منتظمــة عــن عمليــات الشــركة.

يمكن:

ــر  ــؤولية النظ ــون مس ــل المقيم ــي يتحم ــراءات الت ــن“ الإج ــة ”يُمك ــف كلم تص

ــم  فيهــا. وتتطلــب المســائل التــي ينطبــق عليهــا ذلــك الوصــف اهتمــام المُقَيِّ

ــم  ــة التقيي ــي عملي ــور ف ــذه الأم ــق ه ــة تطبي ــث إنّ إمكاني ــا. حي ــه له وفهم

تعتمــد علــى ممارســة المُقيّــم لحكمــه وخبرتــه المهنيــة فــي الظــروف التــي 
ــر.  11 تتماشــى مــع أهــداف المعايي

السوق الأكثر فائدة:

الســوق الــذي يمكــن مــن خلالــه توفيــر أكبــر قــدر ممكــن مــن المبالــغ التــي 

يمكــن الحصــول عليهــا مــن بيــع الأصــل أو تقليــل المبلــغ المقــرّر ســداده لنقــل 

الالتزامــات إلــى أقــل قــدر ممكــن، مــع الأخــذ بعيــن الاعتبــار تكاليــف الصفقــة 

والنقــل.

 9 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 80.1

 10 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 30.1

 11 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 مسرد المصطلحات
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نموذج متعدد العوامل:

نمــوذج يتضمــن عوامــل مختلفــة لتحديــد معــدل العائــد المطلــوب على أصل 

أو ورقــة ماليــة، حســب مخاطــر الاســتثمار. ويمكــن أن تختلــف هــذه العوامــل 

مــن حيــث الحجــم والعوامــل الاقتصاديــة الكليــة.

يجب:

تشــير كلمــة ”يجــب“ إلــى مســؤولية غيــر مشــروطة، حيــث يجــب علــى المُقَيِّم 

ــي  ــروف الت ــالات والظ ــع الح ــي جمي ــوع ف ــذا الن ــن ه ــؤوليات م ــاء بالمس الوف
ينطبــق عليهــا الشــرط. 12

صافي الدخل:

ــدات( الشــركة بعــد خصــم جميــع  ــاح )أو عائ صافــي الدخــل هــو إجمالــي أرب

المصروفــات مــن المبيعــات. وهــو يمثــل الأربــاح بعــد خصــم تكلفــة البضائــع 

ــرة  ــب لفت ــائر، والضرائ ــاح والخس ــغيل، والأرب ــات التش ــدة مصروف ــة، وفائ المباع

ــبية. محاس

اتفاقية عدم الإفصاح:

عقــد قانونــي ينــص علــى شــروط الســرية المشــتركة بيــن طرفيــن علــى الأقــل، 

حيــث يحــدد المعلومــات التــي يمكــن مشــاركتها بيــن الطرفيــن والتــي لا 

ينبغــي إطــلاع الجمهــور عليهــا.

التصفية المنظمة :

التصفيــة المنظمــة هــي قيمــة مجموعــة مــن الأصــول التــي يمكــن تحقيقهــا 

فــي عمليــة التصفيــة، فــي ظــل منحــه فتــرة زمنيــة معقولــة لإيجــاد مشــتر 

ــي  ــه وف ــو علي ــا ه ــى م ــل عل ــع الأص ــى بي ــع إل ــرار البائ ــع اضط ــترين(، م )أو مش
مكانــه. 13

 12 امعايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 مسرد المصطلحات

 13 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 160.1
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المشارك:

 تشــير كلمــة ”مشــارك“ إلــى المشــاركين المعنييــن وفقــا لأســاس القيمــة 

المســتخدمة فــي مهمــة التقييــم. وتتطلــب الأســس المختلفــة للقيمــة مــن 

المقيّميــن دراســة أخــذ جميــع وجهــات النظــر المختلفــة بعيــن الاعتبــار، مثــل 

وجهــات نظــر ”المشــاركين فــي الســوق“ )مثــل القيمــة الســوقية، أو القيمــة 

ــن أو  ــك معيّ ــة( أو مال ــر المالي ــداد التقاري ــة لإع ــر الدولي ــق المعايي ــة وف العادل

ــتثمارية(. 14  ــة الاس ــل، القيم ــل )مث ــتر محتم مش

السعر إلى الربح:

نسبة أسهم الشركة أو سعر السهم إلى أرباح الشركة للسهم الواحد.

الربح بعد الضريبة:

الأرباح بعد اقتطاع المصاريف الضريبية.

الغرض:

تشــير كلمــة ”الغــرض“ إلــى ســبب أو أســباب إجــراء التقييــم، وتشــمل الأغــراض 

العامــة )علــى ســبيل المثــال لا الحصــر( إعــداد التقاريــر الماليــة، والتقاريــر 

الضريبيــة، ودعــم التقاضــي، ودعــم المعامــلات، ودعــم قــرارات الإقــراض 
15 المضمــون. 

إدارة الجودة والمخاطر:

عمليــة تحديــد مخاطــر الشــركة وتقييمهــا وتخفيفهــا وإدارتهــا. وتضــم 

ــا يقــدم المشــورة والمســاعدة بشــأن الاســتقلال، والتضــارب، والامتثــال،  فريقً

ــب  ــى جان ــة، إل ــالأوراق المالي ــة ب ــية، والمتعلق ــة، والسياس ــائل التنظيمي والمس

إدارة المخاطــر.

معدل العائد:

 الدخــل )الخســارة( أو التغيــر فــي قيمــة الاســتثمار خــلال فتــرة زمنيــة محــددة 

فــي الســوق كنســبة مئويــة مــن ذلــك الاســتثمار.

 14  معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.6

 15 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.7
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صناديق الاستثمار العقاري: 

ــارات  ــي العق ــتثمار ف ــع للاس ــال المجم ــتخدم رأس الم ــدوق يس ــركة أو صن ش

مــن خــلال العقــارات أو الرهــون العقاريــة وغالبــا مــا يجــري تداولهــا فــي 

البورصــات الرئيســية مثــل الأســواق الماليــة.

وثيقة طلب تقديم العروض: 

وثيقــة يجــري فيهــا التمــاس عــروض تحصــل مــن خلالهــا الشــركة علــى 

تمويــل لمشــاريع محــددة مــن خــلال عمليــة تقديــم العطــاءات بيــن الموردين 

ــن. المحتملي

العائد على رأس المال المُستَثمَر: 

مقياس ربحية رأس المال المستثمر، أي الدين وحقوق الملكية.

معدل العائد الخالي من المخاطر:

معــدل العائــد المتــاح فــي الســوق علــى اســتثمار خــال مــن مخاطــر التخلــف 

عــن الســداد.

خطة عمل إدارة المخاطر:

ــة،  ــر المحتمل ــار المخاط ــر آث ــد وتقدي ــدراء لتحدي ــل الم ــن قب ــتخدم م أداة تس

ــر. ــك المخاط ــول لتل ــع حل ــب وض ــى جان إل

مؤسسة النقد العربي السعودي )سما(:

البنك المركزي للمملكة العربية السعودية.

نطاق الخدمات أو نطاق التكليف:

البنــود الأساســية لخدمــات التقييــم، والتــي تشــمل الغــرض مــن التقييــم، 

والأصــل محــل التقييــم، وتاريــخ التقييــم، ومســؤوليات الأطــراف المعنيــة.

اتفاقية المساهمين:

ــون  ــا يك ــات عندم ــل النزاع ــى تقلي ــدف إل ــركة يه ــاهمي الش ــن مس ــب بي ترتي

هنــاك أكثــر مــن مســاهم مشــترك فــي شــركة تصــف حقــوق المســاهمين 

والتزاماتهــم وفــي مســائل مثــل نقــل الأســهم والتمثيــل فــي مجلــس الإدارة 

وحمايــة المســاهمين وغيــر ذلــك.
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ينبغي:

تُشــير كلمــة ”ينبغــي“ إلــى المســؤوليات التــي يفتــرض الالتــزام بهــا. حيــث يجــب 

ــم أنّ  ــم مــع المتطلبــات مــن هــذا النــوع مــا لــم يوضــح المُقيّ أن يمتثــل المُقيّ

الإجــراءات البديلــة التــي اتبعــت فــي ظــل الظــروف كانــت كافيــةً لتحقيــق 

ــر. ــداف المعايي أه

ــار يمكــن  ــم أنّ أهــداف المعي وفــي الظــروف النــادرة التــي يعتقــد فيهــا المُقيّ

تلبيتهــا بوســائل بديلــة، يجــب علــى المُقيّــم توثيــق ســبب عــدم اتخــاذ الإجــراء 

المشــار إليــه وعــدم اعتبــاره ضروريًــا أو مناســبًا. إذا كان المعيــار ينــص علــى 

ــه ”ينبغــي“ للمُقيّــم أن ينظــر فــي إجــراء مــا بعيــن الاعتبــار يصبــح النظــر فيــه  أنّ
ــا.16 ــون إلزاميً ــراء لا يك ــق الإج ــن أنّ تطبي ــي حي ــا، ف إلزاميً

نقاط القوة والضعف والفرص والمخاطر:

والعناصــر  التنافســي  التحليــل  بتقييــم  تقــوم  منظمــة  تخطيــط  طريقــة 

التنافســية للأعمــال فــي البيئــة التــي يمكــن أن تســتغل أو ينبغــي الاهتمــام بها.

الأصل محل التقييم:

يشــير إلــى الشــركة أو الأصــول التــي يتــم تقييمهــا فــي مشــروع أو عمليــة 

تقييــم معينــة.

تداول:

سوق الأسهم المالية الرئيسي في المملكة العربية السعودية.

معدل النمو النهائي:

معــدل ثابــت يفتــرض نمــو الدخــل أو التدفقــات النقديــة الحــرة المتوقعــة 

للشــركة إلــى أجــل غير مســمى. وتســتخدم لحســاب القيمــة النهائية للشــركة.

القيمة النهائية:

القيمــة كمــا فــي نهايــة فتــرة التوقــع المنفصلــة فــي نمــوذج أربــاح مســتقبلية 

مخصومــة.

 16  معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 مسرد المصطلحات
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تاريخ التقييم:

التاريخ الذي يتم فيه تقييم المنشأة أو قياسه.

طريقة التقييم:

الإجــراء المفصــل الخــاص الــذي يســتند إلــى أســلوب أو أكثــر مــن أســاليب 

التقييــم، يســتخدمه المقيّــم للحصــول علــى قيمــة الشــركة.

الغرض من التقييم:

يُرجى الرجوع إلى مصطلح ”الغرض“.

آلية التقييم:

عمليــة تحليليــة محــددة لمعالجــة البيانــات، يجــري القيــام بهــا فــي إطــار 

طريقــة التقييــم.

المُقيِّم:

أو شــركة معتمــدة مــن قبــل هيئــة  الأفــراد  أو مجموعــة مــن  هــو فــرد 

ــم  ــة تتس ــم بطريق ــذ التقيي ــة لتنفي ــرة اللازم ــدرة والخب ــك الق ــم“ وتمتل ”تقيي

بالموضوعيــة والنزاهــة والاحترافيــة. وفــي المملكــة العربيــة الســعودية، يلــزم 
ــم. 17 ــة التقيي ــة مهن ــل ممارس ــم“ قب ــن ”تقيي ــص م ــى ترخي ــول عل الحص

الترجيح:

تشــير كلمــة ”الترجيــح“ إلــى مقــدار الاعتمــاد علــى مؤشــر معيــن للقيمــة 

ــال، عنــد اســتخدام طريقــة  للتوصــل إلــى القيمــة النهائيــة )علــى ســبيل المث
واحــدة، فإنهــا تعطــي الترجيــح بنســبة% 100(. 18

المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال:

التكلفــة الإجماليــة لــرأس المــال )معــدل الخصــم( التــي يتــم تحديدهــا علــى 

أســاس المتوســط المرجــح، بالقيمــة الســوقية، علــى حســاب جميــع المصــادر 

الســائلة فــي هيــكل رأس مــال الشــركة.

 17 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.13

 18  معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 20.14160.1
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الزكاة:

تتحمــل الشــركات المملوكــة مــن قبــل المســتثمرين الســعوديين والمنتميــن 

لــدول مجلــس التعــاون الخليجــي مســؤولية دفــع الــزكاة وهــي التــزام دينــي. 

يتــم احتســاب الــزكاة بنــاء علــى الوعــاء الزكــوي للشــركة بنســبة 2.5%.؛ يمثــل 

الزكــوي صافــي قيمــة الكيــان حســبما جــرى احتســابها لأغــراض  الوعــاء 

الــزكاة.

المراجع .1.3

التقييــم  معاييــر  مجلــس   ،“2017 لعــام   ،)IVSC( الدوليــة  التقييــم  معاييــر 

.15-14 الصفحــة  الدوليــة، 

”بيــان بشــأن معاييــر خدمــات التقييــم - تقييــم الأعمــال - حصــة ملكيــة 

المعهــد   ،“2017 يونيــو  الملموســة،  غيــر  الأصــول  أو  الماليــة  الأوراق  الأعمــال، 

35-22 الصفحــة  المعتمديــن،  القانونييــن  للمحاســبين  الأمريكــي 

”معاييــر تقييــم معهــد هونــغ كونــغ للمســاحين، طبعــة 2012“، معهــد هونــغ 

كونــغ للمســاحين، صفحــة 48-41

ــر التقييــم“، المعهــد  ”رقــم نشــرة الممارســة 3 - إرشــادات بشــأن أنــواع تقاري

ــن ــال المعتمدي ــي الأعم ــدي لمقيم الكن

الأوروبيــة  المجموعــة   “2016 )الثامنــة(  الطبعــة  الأوروبيــة،  التقييــم  ”معاييــر 

77-67 الصفحــة  المقيميــن،  لروابــط 

تقييم الأعمال - شانون برات

معايير تقييم الأعمال لدى المعهد الأمريكي للمحاسبين القانونيين 

Cost of Capital 5th Edition, Shannon P. Pratt, Roger J. Grabowski 

and Richard A. Brealey

1.3.1

1.3.2

1.3.3

1.3.4

1.3.5

1.3.6

1.3.7

1.3.8





27

 إجراءات ما
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قبول التكليف .2.1
ــم مــا إذا كان يتعيــن  قبــول التكليــف عمليــة هامــة، يحــدد مــن خلالهــا المقيِّ

ــة  ــل خارجي ــف لعوام ــع التكلي ــه ، ويخض ــل مع ــد والتعام ــل جدي ــول عمي قب

ــاءات(. ــات والكف ــل السياس ــة )مث ــل داخلي ــة( وعوام ــح الحكومي ــل اللوائ )مث

ــم بالسياســات الأخلاقيــة والســلوكية والقانونيــة  يجــب أن يسترشــد المُقَيِّ

ــة. ــن أي  جه ــف م ــول التكلي ــد قب ــركته عن لش

ــتهدفين  ــتخدمين المس ــد المس ــم، وتحدي ــن التقيي ــرض م ــم الغ ــب فه يج

ــا  ــل. كم ــول العمي ــل قب ــم قب ــتخدامهم للتقيي ــرض اس ــو غ ــا ه ــر وم للتقري

ــم جمــع المعلومــات المطلوبــة عــن التكليــف، والكفــاءات  ينبغــي للمُقَيِّ

المطلوبــة لنطــاق العمــل وحجــم التكليــف والأســعار المتعلقــة بــه، وخلفيــة 

ــا  ــم أيضً ــذ المقي ــي أن يأخ ــة. وينبغ ــر محتمل ــمعة، وأى مخاط ــل، والس العمي

فــي الاعتبــار احتمــال أن يــؤدي التقييــم إلــى التقاضــي أو التدقيــق العــام قبــل 

ــف. ــل والتكلي ــول العمي قب

ــم مــا يلــزم مــن بحــث واســتقصاء عــن وضــع العميــل  يجــب أن يجــري المُقَيِّ

القائــم بالتكليــف والأصــل محــل التقييــم والأطــراف المقابلة لتقييــم مخاطر 

التكليــف، والمخاطــر الماليــة ومخاطــر الســمعة، وأي انخفــاض محتمــل فــي 

العلامــة التجاريــة للمقيــم نتيجــة التعامــل مــع العميــل القائــم بالتكليــف، أو 

ــث  ــة البح ــى عملي ــة إل ــة. وبالإضاف ــراف المقابل ــم، أو الأط ــل التقيي ــل مح الأص

والاســتقصاء، يجــب علــى المقيــم أيضًــا التحقــق ممــا إذا كانــت هنــاك أي 

ــدد أو  ــت المح ــح، أو الوق ــي المصال ــارب ف ــتقلال، أو تض ــق بالاس ــائل تتعل مس

عــدم وجــود معلومــات موثوقــة لإكمــال التكليــف، ومــا إذا كانــت أتعابــه 

تتوقــف علــى نتيجــة التقييــم. وقــد يقــرر المقيــم رفــض التكليــف اســتنادً إلــى 

ــواهد. ــذه الش كل ه

2.1.1

2.1.2

2.1.3

2.1.4
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الفريــق  أهليــة  ”تقييــم“ بشــأن  يلتــزم بمتطلبــات  أن  المقيــم  يجــب علــى 

المشــارك فــي مهمــة التقييــم. ووفقًــا للمبــادئ التوجيهيــة ”لتقييــم“، ينبغــي 

ــدى  ــلات إح ــك مؤه ــم“ ويمتل ــي ”تقيي ــي ف ــوًا أساس ــم عض ــون المقي أن يك

فئــات عضويــة المنشــآت الاقتصاديــة الاساســية )راجــع دليــل ”تقييــم“ بشــأن 

ــن(. ــن المعتمدي ــام المقيمي ــة لنظ ــة التنفيذي اللائح

مــن الضــروري، قبــل الشــروع فــي أي عمــل، اســتيضاح الأمــور الهامــة المتعلقــة 

بالتكليــف كمــا هــو موضــح أدنــاه.

الأصل محل التقييم

2.1.5

2.2.1

2.2.2

2.2.2.1

راجع الملحق )ب(
للاطلاع على اللائحة التنفيذية لنظام المقيمين المعتمدين

 راجع الملحق )ج(
للاطلاع على نموذج قبول العميل والتكليف

فهم طبيعة العملاء والتواصل معهم .2.2

يمثــل ”الأصــل محــل التقييــم“ أو ”الموضــوع محــل التقييــم“ حصــة 

الأعمــال أو الأســهم المطلــوب تقييمهــا. وقــد لا يحتاج الأمر إلــى تقييم 

ــوى  ــل س ــب العمي ــد لا يطل ــان ق ــض الأحي ــي بع ــأة، فف ــل المنش كام

تقييــم جــزء مــن المنشــأة - وقــد يتعلــق ذلــك الجــزء بشــركة تابعــة أو 

مشــروعًا بعينــه أو مشــروعا مشــتركا للعميــل أو شــركة مســتثمر فيها 

أو قســم معيــن فــي المنشــأة أو عنصــر محــدّد ومقتطــع منهــا. وفــي 

المقابــل، قــد يتطلــب الأمــر تقييــم أصــول المنشــأة فقــط- ويمكــن أن 

تكــون هــذه الأصــول ملموســة أو غيــر ملموســة أو كليهمــا.
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2.2.2.2

2.2.2.3

لا يقتصــر الأمــر علــى معرفــة الأصــل محــل التقييــم ولكــن يجــب 

فهــم طبيعتــه بشــكل مفصّــل، حيــث يشــكل ذلــك الأســاس لتنفيــذ 

وإدارة التكليــف برمتــه.

فيمــا يلــي بعــض الأســئلة الهامــة التــي يجــب طرحهــا مــن أجــل فهــم 

الأصــل محــل التقييــم وتحديــده بالتفصيــل:

     أ(  هل الأصل محل التقييم شركة عامة مدرجة أم شركة

      خاصة  غير مدرجة؟ إذا كان شركة خاصة، فمن المهم تحديد

      ما يلي:

من هم المساهمين؟  •          

هل هناك اتفاق بين المساهمين؟  •          

ما هي حقوق المساهمين؟  •          

هل لديهم حصة مسيطرة أم حصة أقلية؟   •          

ما هو مدى القدرة على تسويق حصصها في الأصل  •          

      محل التقييم؟

ما هو القطاع أو القطاعات التي يعمل بها الأصل محل     ب(  

    التقييم وما هو مستقبل تلك القطاعات؟

    ج( هل لدى الشركة كيانات إنتاج يتطلب تقييمها مثل الشركات       

    التابعة، والزميلة، والمشاريع المشتركة، والشركات ذات الغرض

    الخاص التي يتم إنشاؤها لتنفيذ المشاريع إلى جانب الشركات

    المستثمر فيها، وما إلى ذلك؟
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2.2.2.4

     د( هل لدى الشركة أقسام أعمال يجب تقييمها بشكل

     منفصل بالقيمة السوقية العادلة؟ على سبيل المثال، يمكن أن

     يكون لإحدى الشركات متعددة الأنشطة أعمال تجارية مختلفة

     - قد لا يكون كل منها تحت مسمى شركة فرعية مختلفة

     ولكن قد يكون لديها هياكل وقوائم مالية ونظام معلومات

     إدارية مستقلة. وقد يكون من الضروري دراستها بشكل فردي

     حيث إن دراسة الشركة بأكملها قد لا يبيّن القيمة الحقيقية

     لكل قسم أعمال بشكل صحيح.

     هـ(  هل هناك أصول غير ملموسة أو ملموسة يلزم تقييمها

     بشكل مستقل بالقيمة السوقية العادلة؟

هل ينطوي التكليف على تقييم كيان واحد أم كيانات      و( 

     متعددة؟ على سبيل المثال، في حالة الاندماج أو مبادلة

     الأسهم، يجب تقييم كلا الكيانين.

ما هو الغرض من التقييم؟      ز( 

ما هي المعلومات المتوفرة في حسابات البيانات المالية      ح( 

     الموحدة للأقسام المنفصلة لأعمال الشركة متعددة الأنشطة؟

     هل هناك توقعات للأصل محل التقييم؟

ما هو تاريخ التقييم؟      ط( 

مــن الضــروري فهــم مــا يجــب تقييمــه بشــكل واضــح لضمــان وضــوح 

نطــاق العمــل ومنــع حــدوث ســوء فهــم بعــد ذلــك أثنــاء التكليــف.
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العميل المكلف 2.2.3

يشــير لفــظ ”عميــل مكلــف“ إلــى العميــل الــذي يســتعين بمقيــم 

معينــة. خدمــات  لتقديــم  مهنــي 

المســتخدمين  وتحديــد  التقييــم،  مــن  الغــرض  فهــم  يجــب 

المســتهدفين للتقريــر ومــا هــو غــرض اســتخدامهم للتقييمقبــل 

العميــل. قبــول 

ويســاعد فهــم الــدور الــذي يقــوم بــه العميــل الملكــف بالأصــل محــل 

التقييــم علــى فهــم وجهــة نظــره ومراعــاة أي تحيــز قــد يكــون لديــه 

عنــد إعــداد خطــة العمــل للأصــل محــل التقييــم. علــى ســبيل المثــال، 

قــد يتطلــع أحــد المســاهمين الحالييــن إلــى زيــادة القيمــة إلــى أقصــى 

حــد ممكــن فــي حيــن قــد يفضــل مســتثمر محتمــل قيمــة أقــل حتــى 

ــل  ــع مث ــل م ــر التعام ــب الأم ــد يتطل ــتثمار، وق ــعر الاس ــض س ــم خف يت

هــذه التوجهــات فــي إطــار التكليــف، علــى ســبيل المثــال، ســيؤدي أي 

تحليــل للتقييــم يتوقــف فيــه دفــع المقابــل علــى نتيجــة التقييــم إلــى 

تحليــل متحيــز. إذا أراد المقيــم أو العميــل القائــم بالتكليــف أن تكــون 

ــم  ــى المقي ــن عل ــازة، يتعي ــر منح ــة غي ــة بالصفق ــات المدفوع التقييم

ــن  ــم ع ــة أو التقيي ــل الصفق ــل تحلي ــف فص ــم بالتكلي ــل القائ أو العمي

فريــق إعــداد الصفقــة للحــد مــن حــدوث أي تحيــز متصــور أو فعلــي.

ــر أي  ــن تأثي ــف م ــف التخفي ــم بالتكلي ــل القائ ــم أو العمي ــن للمقي يمك

تحيــز متصــور أو فعلــي مــن خــلال مــا يلــي:

2.2.3.1

2.2.3.2

2.2.3.3

2.2.3.4
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2.2.3.5

التــي  المؤسســات  علــى  يجــب  المؤسســية:  الضغــوط  مــن  الحــد  أ(  

أبحــاث أســهم موثوقــة معنيــة بجانــب  الحصــول علــى  إلــى  تســعى 

البيــع أن تحمــي محللــي أبحــاث الأســهم لديهــا ممــن يصــدرون توصيــات 

ــن  ــا م ــن أيضً ــركات ولك ــن الش ــط م ــس فق ــركات، لي ــوص الش ــع بخص بي

الاســتثمار. محافــظ  ومــدراء  لديهــم  المبيعــات  مســؤولي 

ــه  ــون في ــم يك ــل للتقيي ــؤدي أي تحلي ــر: ي ــات بالأج ــط التقييم ــدم رب  ب(  ع

ــز. ــم متحي ــى تقيي ــم إل ــة التقيي ــا بنتيج ــر مرهونً الأج

ــاذ  ــب اتخ ــرار تجن ــي الق ــي لصانع ــبقة: ينبغ ــات مس ــود التزام ــدم وج  ج(  ع

ــة بشــأن قيمــة شــركة مــا قبــل اســتكمال التقييــم؛ مواقــف عامــة قوي

ــوي  ــي ينط ــزات الت ــدرك التحي ــذي ي ــم ال ــن للمقي ــي: يمك ــي الذات  د(  الوع

عليهــا تحليــل التقييــم محاولــة مواجهــة هــذه التحيــزات بجديــة عنــد 

ــة  ــر موضوعي ــر أكث ــات نظ ــاب لوجه ــح الب ــهامات أو فت ــارات الإس ــاذ خي اتخ

ــركة. ــول الش ح

ــف  ــدة إذا اكتش ــر فائ ــم أكث ــون التقيي ــر: يك ــع التقاري ــي رف ــة ف  هـــ(  النزاه

ــرًا. ــزات مبك ــم التحي المقي

وفــي حيــن أنــه لا يمكــن للمقيــم التخلــص مــن التحيــز فــي التقييــم 

بشــكل كامــل، إلا أنــه يمكنــه محاولــة تقليــل تأثيــر التحيــز مــن خــلال إجــراء 

عمليــات تقييــم تكــون أقــل عرضــة للتأثيــرات الخارجيــة البــارزة، ومــن خــلال 

الإبــلاغ عــن التحيــزات مــع القيــم المقــدرة.

بالتكليــف  إلــى ذلــك، يســاعد معرفــة العميــل القائــم  وبالإضافــة 

ودوره فيمــا يتعلــق بالأصــل محــل التقييــم علــى اتخــاذ بعــض القــرارات 

الرئيســية المتعلقــة بأســلوب التقييــم. كمــا يســاعد معرفــة العميــل 

القائــم بالتكليــف علــى التعامــل مــع التقييــم فــي إطــار الاســتخدام 

ــي. النهائ
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ــد دور  ــى تحدي ــاعد عل ــي تس ــية الت ــئلة الرئيس ــض الأس ــي بع ــا يل وفيم

ــم: ــل التقيي ــل مح ــق بالأص ــا يتعل ــف فيم ــم بالتكلي ــل القائ العمي

2.2.3.1

 أ(  هــل هــو مــن بيــن المموليــن الحالييــن )حقــوق الملكيــة أو الديون، حســب 

الحالــة(؟ يمكــن أن يكــون فــردًا أو شــركة أو صنــدوق أســهم خــاص أو 

ــق  ــة أو صنادي ــات مالي ــارف أو مؤسس ــتثماري أو مص ــال اس ــاب رأس م أصح

ــركة. ــي الش ــة ف ــة مالي ــه مصلح ــرف ل ــيادية أو أي ط س

 ب(  هــل هــو طــرف آخــر يرغــب فــي الحصــول علــى حصــة فــي الأصــل 

محــل التقييــم - هــل سيســتثمر فــي حقــوق الملكيــة أو الديــون؟ مثلمــا 

هــو الحــال بالنســبة لمقدمــي التمويــل الحالييــن، يمكــن أن ينــدرج تحــت أي 

ــلاه. ــورة أع ــات المذك ــن الفئ م

 ج(  هــل هــو مســؤول عــن إدارة الأصــل محــل التقييــم )علــى ســبيل المثــال، 

ــر المالــي، والرئيــس التنفيــذي،  مــن بيــن المســؤولين الرئيســيين مثــل المدي

ــرارات  ــاذ الق ــن اتخ ــؤولين ع ــة المس ــتراتيجية والمالي ــام الاس ــاء أقس ورؤس

الرئيســية فــي المنظمــة(؟

 د(  هل يجب على العميل المكلف تقديم المعلومات المطلوبة؟

 هـــ(  هــل لديــه فهــم كاف للقطــاع لتقديــم مســاهمة مجديــة فــي 

التقييــم؟ عمليــة 

 و(  هــل هــو جهــة حكوميــة أم تنظيميــة؟ - يمكــن أن تكــون هنــاك أســباب 

مختلفــة تقتضــي قيــام هــذه الســلطات بإجــراء التقييــم، مثلمــا هــو الحــال 

فــي الحــالات التالية:
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    •  قد تحتاج السلطات الضريبية إلى ضمان احتساب ضريبة الأرباح

    الرأسمالية بشكل صحيح.

    •  يمكن للحكومة أو المحاكم أن تصدر أوامر بإجراء تقييمات في

    الحالات التي يشتبه فيها بحدوث حالات احتيال أو اختلاس أموال.

    •  تتطلب أسواق الأسهم العالمية مثل السوق المالية السعودية

    )تداول والسوق الموازي ”نمو“( تقديم تقارير تقييم لها في الحالات

    التي يتم فيها إجراء تقييمات للشركات المدرجة - إلا أنها عادة لا

    تكون العميل المُعيٍن.

الغرض من التقييم 2.2.4

تعــد معرفــة الغــرض مــن التقييــم شــرطًا هامًــا لمهمــة التقييــم نظرًا 2.2.4.1

لاحتماليــة اختــلاف تقييــم نفــس المنشــأة أو الأصــل فــي ظــل ظــروف 

. مختلفة

.   من المهم أن تكون الأمور واضحة بالنسبة للمستخدمين 

المقصودين فيما يتعلق بتقرير التقييم والغرض من التقييم للتأكد

من أن التحليل كاف وفقًا للغرض من التقييم ونطاقه. على سبيل

المثــال، ســيكون تحليــل التقييــم ونتائجــه مختلفيــن لغــرض إعــداد التقاريــر 

ــه  ــم، فان ــن ث ــتثمارية. وم ــرارات الاس ــاذ الق ــي اتخ ــاعدة الإدارة ف ــة ومس المالي

مــن الضــروري قصــر الاســتخدام المقصــود للتقريــر علــى غــرض أو شــرط 

ــم. ــدد للتقيي مح
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ــم.  ــب التقيي ــد تتطل ــي ق ــة الت ــراض المختلف ــل الأغ ــي تفاصي ــا يل فيم

ــراء  ــرى لإج ــباب أخ ــود أس ــة وج ــرًا لإمكاني ــاملة نظ ــت ش ــة ليس القائم

ــال: ــم الأعم تقيي

2.2.4.2

ــم  ــم الدع ــلات: تقدي ــات أو المعام ــة بالصفق ــم المتعلق ــة التقيي •  عملي

التفاوضــي لأي صفقــة مســتمرة أو محتملــة تشــمل التمويــل الخــاص أو 

ــاج  ــات الاندم ــوك، عملي ــات أو الصك ــتثماري، الاكتتاب ــال الاس ــل رأس الم تموي

والاســتحواذ، حــالات الإفــلاس، إلى جانب مســاهمات المشــاريع المشــتركة، 

ــاف؛ ــال(، آراء الإنص ــون أو رأس الم ــال )الدي ــخ رأس الم ض

ــتمرة  ــة مس ــي لأي صفق ــل الداخل ــم التحلي ــتراتيجي: لدع ــم الاس •  التقيي

الهيكليــة  التغييــرات  أو  أو  و  المــال،  رأس  هيــكل  تقييــم  محتملــة،  أو 

فــي الأعمــال مثــل عمليــات الاندمــاج والاســتحواذ، وإجــراءات التصفيــة، 

الصكــوك؛ أو  والاكتتابــات 

•  التصفيــة: بهــدف تقديــر القيمــة المباشــرة التــي قــد يحققهــا البائــع مــن 

بيــع أو تصفيــة الأصــول فــي الشــركة.

•  عمليــة التقييــم المتعلقــة بالامتثــال: بغــرض الامتثــال لمعاييــر المحاســبة 

ــم  ــات التقيي ــن عملي ــة. تتضم ــة أو الزكوي ــر الضريبي ــداد التقاري ــة وإع المالي

المتعلقــة بالامتثــال مــا يلــي:

    أ(    إعداد التقارير المالية

   يمكن أن تكون عملية التقييم لأغراض إعداد التقارير المالية بهدف

   اختبار مدى انخفاض قيمة الشهرة، وانخفاض الأصول غير الملموسة

   طويلة الأجل، إلى جانب القيمة العادلة للاستثمارات.

            1. تقدّم عمليات تقييم تخصيص سعر الشراء تقديرات تقييم

            تتعلق بالأصول الملموسة وغير الملموسة والالتزامات وحقوق

            الملكية التي تم الحصول عليها في إحدى الصفقات. ويمكن أن

            تتضمن الخدمات أيضا توفير القيمة العادلة للاعتبارات العرضية.
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2. تقــدم عمليــات تقييــم اختبــارات انخفــاض القيمــة آراء تقييميــة 

تتعلــق باختبــار انخفــاض قيمــة الشــهرة الســنوي أو الــدوري إلــى جانب 

الأصــول غيــر الملموســة طويلــة الأجــل، وكذلــك الاختبــارات الســنوية 

أو الدوريــة لبعــض التقديــرات المحاســبية ذات القيمــة العادلــة.

3. تقــدم عمليــات تقييــم القيمــة العادلــة للاســتثمارات تقديــرات 

تقييــم تتعلــق بالقيمــة العادلــة للاســتثمارات في الأســهم المحتفظ 

ــب  ــي تتطل ــرى الت ــتثمارات الأخ ــراض الاس ــاح أو لأغ ــراض الإفص ــا لأغ به

ــة. قياســات دوريــة للقيمــة العادل

   ب(   إعداد التقارير الضريبية

تشــمل عمليــات التقييــم لأغــراض إعــداد التقاريــر الضريبيــة إعــداد تقييمــات 

لمختلــف المتطلبــات الضريبيــة بمــا فــي ذلــك علــى ســبيل المثــال لا الحصــر، 

إعــادة تنظيــم الأســهم وضريبــة الأربــاح الرأســمالية.

تســوية  تقييمــات  تشــمل  بالنزاعــات:  المتعلقــة  التقييــم  عمليــات    •

يلــي: مــا  التقاضــي  ودعــم  المنازعــات 

   أ(   قرار الخبير

إجــراء تقييمــات مســتقلة للشــركات وفــق النظــام الأساســي للشــركة 

المشــتركة؛ المشــاريع  واتفاقيــات  المســاهمين  واتفاقيــات 

    ب(   الشاهد الخبير

إمــا كشــاهد خبيــر مســتقل أو مستشــار لأحــد الأطــراف فــي إطــار التقاضــي 

)إخــلال  تقييــم  محــل  مســائل  توجــد  حيــث  الوســاطة  أو  التحكيــم  أو 

ــي(.  ــال المهن ــب الإهم ــى جان ــة، إل ــال الهام ــف الأعم ــان، توق ــة ضم بمطالب

فــي حــال كان المقيّــم خبيــرًا مســتقلًا، فــإن تمتعــه بالاســتقلالية والالتــزام 

أمــام المحكمــة هــو أمــر بالــغ الأهميــة.

   ج(   أغراض تنظيمية:

للولايــة  القانونيــة  للمتطلبــات  للامتثــال  الأغــراض  تلــك  تنفيــذ  يجــري 

التنظيميــة. المتطلبــات  أو  القضائيــة 



38

الاندمــاج  بعمليــات  المتعلقــة  التقييــم  عمليــات  دراســة  عنــد 

والاســتحواذ، يمكــن أن ينشــأ الاختــلاف بحســب مــا إذا كان الكيــان 

ــتري  ــرًا لأن المش ــتري نظ ــرف المش ــع أو الط ــرف البائ ــو الط ــارك ه المش

قــد يكــون لديــه خطــة عمــل مختلفــة عــن البائــع. وفــي هــذا الصــدد، 

يجــب أن يكــون المقيــم قــادرًا علــى تقييــم أي أوجــه تــآزر ممكنــة مــن 

ــى ــة أعل ــق قيم ــى تحقي ــؤدي إل ــد ي ــا ق ــتحواذ، مم ــج أو اس ــة دم عملي

ــددة  ــادات مح ــاع إرش ــزم اتب ــد يل ــة، ق ــر المالي ــداد التقاري ــار إع ــي إط ف

للتقييــم وفقــا للمعاييــر المحاســبية أو أي معاييــر تقييــم تنطبــق علــى 

ــة  ــر المالي ــي للتقاري ــار الدول ــص المعي ــال، ين ــبيل المث ــى س ــأة. عل المنش

ــته  ــيتم مناقش ــذي س ــراء، وال ــعر الش ــص س ــق بتخصي ــم 3 المتعل رق

ــن  باســتفاضة فــي وحــدة ”أنــواع التقييــم“، علــى أن المقيّــم قــد يتعيّ

ــا( أو  ــتثمار )إذا كان قريبً ــت الاس ــي وق ــأة ف ــة المنش ــاة قيم ــه مراع علي

القيمــة الدفتريــة للاســتثمار )بالنســبة إلــى الأقــدم( لتقييــم مــا إذا كان 

ــتثمارية. ــة الاس ــي القيم ــاض ف ــاك أي انخف هن

وعــادة مــا يتعلــق التقييــم لأغــراض الامتثــال التنظيمــي بالإقــرارات 

المقدّمــة للهيئــة العامــة للــزكاة والدخــل، )أي الهيئــات الضريبيــة(، 

أو مؤسســة النقــد العربــي الســعودي، أو هيئــة الســوق الماليــة، أو 

المحكمــة. وقــد يحتــاج التقييــم فــي مثــل هــذه الحــالات إلــى مراعــاة 

القيــود والمبــادئ التوجيهيــة وأي متطلبــات معينــة تحددهــا الهيئــات 

ــة. ــة العادل ــل للقيم ــم والتوص ــذ التقيي ــة لتنفي ــة المعني التنظيمي

2.2.4.3

2.2.4.4

2.2.4.5
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ــة  ــات المالي ــن أو المؤسس ــة بالدائني ــات الخاص ــون التقييم ــا تك ــادة م ع

مطلوبــة مــن منظــور تقييمــي، ســواء كان الضمــان المقــدّم يتماشــى 

مــع أمــوال القــرض التــي تصرفهــا المؤسســة أم لا. واســتنادًا إلــى 

دورة القــرض التــي يلــزم تقييمهــا، يتعيــن أن يكــون الأســلوب متفائــلا 

أو واقعيــا أو متحفظًــا، وذلــك اعتمــادا علــى الغــرض مــن التقييــم 

وأســاس التقييــم. علــى ســبيل المثــال، إذا تــم طلــب التقييــم قبــل 

الصــرف، فقــد يتــم تبنــي خطــة عمــل متفائلــة أو واقعيــة ولكــن إذا تم 

طلــب التقييــم بعــد تعثــر الشــركة فــي ســداد قروضهــا، فقــد يكــون 

مــن الأفضــل تبنــي وجهــة نظــر متحفظــة، نظــرًا لتقييــم المنشــأة فــي 

ظــل وضــع متعثــر.

وأخيــرًا، عندمــا يتطلــب التقييــم اتخــاذ قــرارات داخليــة مثــل إعــادة 

المماثلــة،  والحــالات  الاســتراتيجي  والتخطيــط  التنظيميــة  الهيكلــة 

فقــد يحتــاج التقييــم إلــى دراســة مختلــف الخيــارات وخطــط الأعمــال 

ــدات  ــود تعقي ــى وج ــؤدي إل ــد ي ــذي ق ــر ال ــم، الأم ــي التقيي ــة ف الممكن

فــي عمليــة التقييــم. ومقارنــة بتقييمــات التقاريــر التنظيميــة أو الماليــة، 

فــإن تنفيــذ هــذه التكليفــات أو المهــام قــد يســتغرق فتــرة أطــول 

اعتمــادا علــى عمــق المراجعــة ويــؤدي إلــى تكــرار متعــدد. ويتعيــن 

تحديــد هــذا الأمــر والإقــرار بــه عنــد تحديــد نطــاق المشــروع والتفــاوض 

القــرارات  اتخــاذ  يتســنى  حتــى  والرســوم  الزمنيــة  الجــداول  علــى 

المناســبة بشــأنه.

2.2.4.6

2.2.4.7
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أسس القيمة 2.2.5

يتعيّــن علــى المقيّــم أن يكــون دقيقًا جدًا فيمــا يتعلق بتحديــد القيمة 

المســتخدمة عنــد تقييــم الأصــل محــل التقييــم. وبمــا أن الأصــول قــد 

يكــون لهــا قيمــة مختلفــة، اعتمــادا علــى الأســاس المســتخدم، فــإن 

أســاس القيمــة قــد يؤثــر علــى اختيــار المقيــم للطريقــة المســتخدمة 
والإســهامات والافتراضــات، والــرأي النهائــي للقيمــة. 19

ــل  ــم عم ــد تقيي ــب عن ــة المناس ــاس القيم ــم أس ــار المقيِّ ــب أن يخت يج

ــة  ــددة للقيم ــس المح ــم الأس ــذا القس ــدد ه ــة. ويح ــة تجاري أو مصلح

ــة: ــم المختلف ــراض التقيي ــار لأغ ــي الاعتب ــا ف ــي أخذه ــي ينبغ الت

2.2.5.1

2.2.5.1

 21 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 104.50 19 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 104.10.1

 20 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 104.30.1

 أ(     القيمــة الســوقية: المبلــغ المقــدر الــذي ينبغــي أن يتــم فيــه تبــادل 

الأصــول أو الالتزامــات فــي تاريــخ التقييــم بيــن المشــتري والبائــع فــي إجــراء 

معاملــة تجاريــة بحتــة، بعــد القيــام بعمليــة تســويق مناســبة إلــى جانــب 

ــت. 20 ــة ودون تعن ــة وحصاف ــراف بدراي ــل الأط تعام

أو  الأصــول  أحــد  ملكيــة  لنقــل  المقــدر  الســعر  المنصفــة:  القيمــة   ب( 

ــح  ــس مصال ــث يعك ــة بحي ــة وراغب ــددة مطلع ــراف مح ــن أط ــات بي الالتزام

الأطــراف المعنيــة. ويتطلــب ذلــك تقييــم الســعر العــادل بيــن طرفيــن 

ــبها كل  ــي سيكس ــوب الت ــا والعي ــاة المزاي ــع مراع ــن، م ــن ومعيني محددي

منهــم مــن المعاملــة، وبالتالــي فــإن القيمــة المنصفــة بينهمــا تختلــف عــن 

ــوق. 21 ــي الس ــا ف ــول عليه ــن الحص ــي يمك ــة الت القيم
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 ج(    القيمــة العادلــة: هــي أســاس التقييــم المطلــوب لإعــداد التقاريــر الماليــة 

بموجــب المعاييــر الدوليــة لإعــداد التقاريــر الماليــة، والتقاريــر الضريبيــة أو 

أغــراض التقاضــي. تحــدد المعاييــر الدوليــة لإعــداد التقاريــر الماليــة 13 القيمــة 

العادلــة للســعر الــذي ســيتم الحصــول عليــه مــن بيــع أصــل أو يُدفــع لنقــل 

التــزام فــي صفقــة منظمــة بيــن المشــاركين فــي الســوق فــي تاريــخ القيــاس. 

قيمــة  أو  معيّــن  لمالــك  بالنســبة  أصــل  قيمــة  الاســتثمارية:  القيمــة   د(  

مســتقبلية لاســتثمارات فرديــة. ولــكل كيــان قيمــة اســتثمارية خاصــة بــه وقد 

ــل.  ــتري المحتم ــا للمش ــة تبعً ــة العادل ــن القيم ــى م ــة أعل ــك القيم ــون تل تك

وتشــمل القيمــة الاســتثمارية أوجــه التعــاون المحتملــة، وشــهرة العلامــة 

التجاريــة، والعوامــل الأخــرى المحــدّدة الخاصــة بالجهــة المالكــة. وبنــاء علــى 

ذلــك، تعتبــر القيمــة الاســتثمارية المقــدرة الحــد الأعلــى الــذي يمكــن أن 

ــول. ــد الأص ــتري أح ــه المش ــتري ب يش

 هـــ(  القيمــة التكامليــة: تنتــج القيمــة التكامليــة عــن ضــمّ أصليــن أو حصتين أو 

أكثــر معًــا بحيــث تكــون القيمــة الناتجــة أكثــر مــن مجمــوع القيــم المنفــردة. 

لــه قيمــةٌ إلا  التكامليــة تعكــس ســمات معينــةً لأصــل لا تكــون  القيمــة 

بالنســبة لمشــتر معيــن. 23 

و(     قيمــة التصفيــة: قيمــة تصفيــة شــركة هــي القيمــة النقديــة المباشــرة 

التــي يمكــن تحقيقهــا مــن تصفيــة الأصــول الفرديــة والاســتثمارات فــي 

الشــركة؛ أو المبلــغ الــذي يمكــن تحقيقــه عندمــا يتــم بيــع أصــل الشــركة أو 

ــل. ــن العم ــتتوقف ع ــركة س ــت الش ــول إذا كان ــن الأص ــة م مجموع

22

 يرجى الرجوع إلى الملحق )د( لمزيد من التفاصيل عن قيمة التصفية

 22 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 104.90.1

 22 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 القسم 104.70.1
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مستوى القيمة 2.2.6

القيمــة  مســتوى  بشــأن  للغايــة  دقيقًــا  المقيّــم  يكــون  أن  ينبغــي 

المســتخدم عنــد تقييــم النســبة المئويــة لمصلحــة الأصــل محــل 

التقييــم؛ كمــا ينبغــي مراعــاة خصائــص حصــة الملكيــة المحــددة 

مثــل الســيطرة )أو عــدم الســيطرة( قابليــة التســويق )أو عــدم القــدرة 

علــى التســويق(. 

فيمــا يلــي مســتوى القيمــة فيمــا يتعلــق بخصائــص الســيطرة والــذي 

ينبغــي مراعاتــه لأغــراض التقييــم:

2.2.6.1

2.2.6.2

ــا  ــا عندم ــم تحديده ــي يت ــة الت ــيطرة: القيم ــة المس ــة الحص  أ(       قيم

يكــون لــدى حامــل الأســهم ســيطرة علــى أنشــطة الشــركة بحكــم 

ــركة. ــات الش ــى إدارة وسياس ــر عل ــى التأثي ــا عل قدرته

ــرض  ــة بالغ ــتوى القيم ــر مس ــن أن يتأث ــم: يمك ــن التقيي ــرض م  ب(   الغ

مــن التقييــم. علــى ســبيل المثــال، عندمــا يكــون الغــرض مــن التقييــم 

هــو دعــم المفاوضــات بشــأن اســتحواذ محتمــل لشــركة خاصــة، 

ــل  ــي تحلي ــبًا ف ــداول مناس ــة الت ــق بقابلي ــم المتعل ــون الخص ــد لا يك ق

ــم. التقيي

يتــم  التــي  القيمــة  للتــداول:  القابلــة  الأقليــة  حصــص  قيمــة   ج(   

ــطة  ــى أنش ــيطرة عل ــهم س ــي الأس ــون لحامل ــا لا يك ــا عندم تحديده

الشــركة التجاريــة ولكــن لديهــم القــدرة علــى بيــع اســتثماراتهم عنــد 

ــك. ــي ذل ــة ف الرغب

ــم  ــي يت ــة الت ــداول: القيم ــة للت ــر القابل ــة غي ــص الأقلي ــة حص  د(     قيم

ــطة  ــى أنش ــيطرة عل ــهم س ــي الأس ــون لحامل ــا لا يك ــا عندم تحديده

الشــركة التجاريــة ولا يكــون لديهــم القــدرة علــى بيــع اســتثماراتهم 

عنــد الرغبــة فــي ذلــك.
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مستوى القيمة 2.2.7

القيمــة  مســتوى  بشــأن  للغايــة  دقيقًــا  المقيّــم  يكــون  أن  ينبغــي 

المســتخدم عنــد تقييــم النســبة المئويــة لمصلحــة الأصــل محــل 

التقييــم؛ كمــا ينبغــي مراعــاة خصائــص حصــة الملكيــة المحــددة 

مثــل الســيطرة )أو عــدم الســيطرة( قابليــة التســويق )أو عــدم القــدرة 

علــى التســويق(. 

فيمــا يلــي مســتوى القيمــة فيمــا يتعلــق بخصائــص الســيطرة والــذي 

ينبغــي مراعاتــه لأغــراض التقييــم:

قــد يكــون تاريــخ التقييــم إمــا اعتبــارًا مــن تاريــخ اليــوم الحالــي أو بتاريــخ 

ــخ  ــا تأري ــزم دومً ــتقبل. يل ــي المس ــخ ف ــون تاري ــن أن يك ــابق ولا يمك س

ــر المســتمر فــي ظــروف الشــركة والمجــال  ــر القيمــة نظــرًا للتغي تقدي

إلــى جانــب تغيــر الظــروف الاقتصاديــة العامــة وظــروف ســوق رأس 

ــابقة. ــل الس ــى العوام ــر إل ــم دون النظ ــداد التقيي ــب إع ــال، ويج الم

ــات الماليــة للشــركة،  حيــث يعتمــد التقييــم بدرجــة كبيــرة علــى البيان

التقييــم  تاريــخ  فــي  بهــا  الموثــوق  الماليــة  البيانــات  توافــر  أن  كمــا 

ــم  ــل المقي ــب العمي ــال، إذا خاط ــبيل المث ــى س ــة. عل ــغ الأهمي ــر بال أم

بخصــوص إجــراء عمليــة تقييــم فــي 31 ديســمبر مــن ســنة معينــة، 

فإنــه ينبغــي النظــر فــي آخــر البيانــات الماليــة المتاحــة فــي 31 ديســمبر 

ــل. ــراء التحلي ــد إج عن

2.2.7.1

2.2.7.2

2.2.7.3

2.2.7.4
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تاريــخ  اعتبــارًا مــن  التقييــم  الحــالات تتطلــب أن يكــون  أن بعــض  إلا 

الحــالات،  هــذه  مثــل  وفــي  آخــر.  محــدد  تاريــخ  فــي  أو  المعاملــة 

ــات الماليــة كمــا فــي  ســيتعين علــى العميــل بالضــرورة أن يضــع البيان

تاريــخ عمليــة التقييــم، حتــى وإن لــم يشــكل ذلــك جــزءًا مــن الإجــراءات 

الروتينيــة. وبنــاء علــى ذلــك، وفــي الحالــة المذكــورة أعــلاه، إذا جــرى 

إعــداد التقييــم فــي 25 فبرايــر، فإنــه يلــزم أيضًــا تقديــم بيانــات ماليــة 

ــخ. ــك التاري ــن ذل ــارًا م اعتب

ــة  ــي قيم ــي أن تراع ــه ينبغ ــم بأن ــم العل ــن المه ــدد، م ــذا الص ــي ه وف

ــخ  ــى تاري ــة حت ــداث المعروف ــع الأح ــم جمي ــخ التقيي ــي تاري ــركة ف الش

التقييــم وكذلــك الظــروف القائمــة فــي تاريــخ التقييــم. لا ينبغــي 

النظــر فــي الأحــداث غيــر المعروفــة فــي تاريــخ التقييــم، حتــى لــو 

القيمــة  تغيــر  أن  يمكــن  المتوقعــة  غيــر  اللاحقــة  الأحــداث  كانــت 

النســبية للشــركة. ومــن الأمثلــة علــى الأحــداث اللاحقــة غيــر المتوقعة 

فــي  والتغييــرات  المنتجــات،  أو  العمــلاء  تركيــزات  فــي  التغييــرات 

ــاح، أو التوزيــع العــام، أو عمليــات إعــادة الرســملة،  سياســات توزيــع الأرب

ــات، إنهيــار الســوق  أو إعــادة شــراء الأســهم، أو المشــاركة فــي الاكتتاب

أو إرتفاعــه، أو تعثــر أحــد المنافســين بشــكل مفاجــئ، أو فقــدان أحــد 

ــر  ــدوث تغي ــع، أو ح ــر متوق ــكل غي ــدراء بش ــيين أو الم ــن الرئيس الموردي

تنظيمــي غيــر متوقــع، إلــى جانــب وقــوع كــوارث طبيعية غيــر معروفة 

ــم. ــخ التقيي ــي تاري ــم ف ــل التقيي ــوع مح للموض

2.2.6.5

2.2.6.6



45

جمع المعلومات 2.2.8

يجــب توضيــح متطلبــات المعلومــات فــي خطــاب التكليــف أو العقــد. 

المعلومــات بســهولة مــن خــلال  الحصــول علــى معظــم  يمكــن 

الاتصــال، أو بحضــور اجتمــاع أو عــن طريــق أي وســيلة تواصــل أخــرى 

تناســب جميــع الأطــراف المعنيــة. ومــع ذلــك، يوصــى دائمًــا بإجــراء 

فــي  الاتســاق  لضمــان  الإلكترونــي  البريــد  عبــر  المناقشــات  هــذه 

الفهــم. ويلــزم التعــرف علــى جميــع المعلومــات الضروريــة المطلوبــة 

لإجــراء التقييــم بشــكل صريــح بموجــب اتفاقيــة التكليــف التــي يتعيّــن 

ــة. ــي المهم ــروع ف ــل الش ــا قب ــع عليه التوقي

ومــن الخطــوات الأخــرى التــي يتعيــن اتخاذهــا فــي هــذه المرحلــة 

ــذه  ــم ه ــم. تقدي ــراء التقيي ــة لإج ــات المطلوب ــة بالمعلوم ــداد قائم إع

الأمــور للعميــل مبكــرًا يســاعد علــى تعجيــل الشــروع وإتاحــة الفرصــة 

ــم  ــى فه ــاعد عل ــك يس ــم. وذل ــات للتقيي ــر البيان ــدى تواف ــة م لمناقش

ــات. ــرات البيان ــن ثغ ــئة ع ــدت، الناش ــود، إن وج القي

وتعتمــد قائمــة المعلومــات المطلوبــة علــى ضمــان التقييــم المقــدم 

والشــركة التــي يجــرى تقييمهــا، والتــي تغطــي عــادة الجوانــب التاليــة:

•  الجوانب النوعية المتعلقة بالأعمال:

2.2.8.1

2.2.8.2

2.2.8.3

نبذة أو عرض عن الشركة يوضح ما يلي:  أ( 

1.       مختلف قطاعات الأعمال والمنتجات والخدمات  التي تقدمها الشركة
2.    المخطــط التنظيمــي

3.   تاريــخ الشــركة وأحداثها الهامة .
4.    محضــر اجتمــاع مجلس الإدارة

5.   بيانــات المجــال والمنافســة واتجاهات القطاع
6.    عمليــات الاندماج والاســتحواذ الأخيــرة في المجال

7.   معلومــات المســاهمين، امتــلاك عقــد شــراء أو بيع أو اتفاقيات  إعادة شــراء.
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 ب(  الخطط الإستراتيجية للشركة للفترة المتوقعة.

 ج(   نقاط القوة والضعف والفرص والمخاطر.

ــع  ــين، والوض ــأن المنافس ــركة بش ــرة الش ــوق ونظ ــاه الس ــد اتج  د(    تحدي

ــوقية. ــة الس ــوق والحص ــم الس ــب حج ــى جان ــاع، إل ــام للقط الع

أ(     القوائــم الماليــة الســابقة المراجعــة وغيــر المراجعــة )حســابات الأربــاح 

والخســائر، الميزانيــات العموميــة، قوائــم التدفقــات النقديــة بالإضافــة 

إلــى جميــع الملاحــق( لمــدة 4 -5 ســنوات علــى الأقــل، والتقاريــر الســنوية 

المعــدة لنفــس الغــرض )بمــا فــي ذلــك تقريــر أعضــاء مجلــس الإدارة، 

ومناقشــة وتحليــل الإدارة للوضــع المالــي إلــى جانــب تقاريــر مدققــي 

الحســابات، وجميــع أقســام التقريــر الأخــرى ذات الصلــة(.

 ب(  أحدث القوائم المالية غير المدققة لأقرب فترة إلى تاريخ التقييم.

 ج(    بيانــات ربــع ســنوية لنظــم المعلومــات الإداريــة بهــدف تقييــم حركــة 

البيــع الموســمية ومقارنــة الأداء الفصلــي.

 د(    القوائــم الماليــة المفصلــة )حســابات الأربــاح والخســائر، والميزانيــات 

ــق  ــع الملاح ــب م ــى جن ــا إل ــة( جنب ــات النقدي ــم التدفق ــة، وقوائ العمومي

الأساســية التــي تبيــن العوامــل الدافعــة للأرقــام المتوقعــة.

المــال  رأس  ومتطلبــات  الرأســمالي  للتوســع  المتوقعــة  التكاليــف  هـــ(  

العامــل.

و(      إذا كانت أوراق شروط العمل، أو خطابات النوايا، أو اتفاقيات

الاســتثمار، أو وثائــق القــروض، تعتمــد علــى مــا إذا كان الأصــل محــل التقييم 

أداة حقــوق ملكيــة أو أداة دين.

أو أصــول  للممتلــكات والمعــدات والآلات  ز(     أي تقاريــر تقييــم حديثــة 

التقييــم. محــددة يمكــن الاعتمــاد عليهــا بغــرض 

ــات  ــل توقع ــم، مث ــى التقيي ــر عل ــع أن يؤث ــر يُتوق ــدد آخ ــل مح ح(      أي عام

القطاعــات.

• الجوانب الكمية:
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فــي المربــع أدنــاه مثــال لمعلومــات مفصلــة يلــزم توافرهــا فــي 

قائمــة المعلومــات المطلوبــة، بينمــا يمكــن الرجــوع إلــى نمــوذج 

لقائمــة المعلومــات المطلوبــة التفصيليــة فــي الملحــق )هـــ(.

مثال: قائمة التحقق من المعلومات لشركة تدير مراكز تشخيص

1.     المعلومــات الأساســية عــن الشــركة - معلومــات نوعيــة مثــل الســلع / الخدمــات 
المقدمــة

 أ(     ملاحظة عن المراحل الرئيسية للشركة، كتاريخ تأسيسها، بالإضافة إلى
الخدمات المقدمة، تسجيل / الاستحواذ على العمليات، وأي مراحل رئيسية أخرى

 ب(  عرض موجز لخطط الأعمال المستقبلية للشركة - خطط إنشاء مراكز
تشخيص جديدة، خطط  توسعة، خطط تنويع )خدمات أو عمليات جديدة(، الخ

 ج(   تحليل نقاط القوة والضعف والفرص والمخاطر المتعلقة بالشركة

 د(   بيانات سنوية عن عدد مراكز التشخيص التي جرى افتتاحها

 ه(   ما هي تكلفة إنشاء مركز نموذجي؟

 و(   كم من الوقت يحتاجه مركز نموذجي كي يصبح مربحًا؟

 ز(    عدد مراكز التشخيص في تاريخ التقييم

 ح(   عرض موجز عن الأصول الرئيسية غير الملموسة مثل العلامة التجارية، والعلاقة
طويلة الأمد مع الشركات والموردين والأطباء، الخ.

2.    معلومات عن المجال - نظرة عامة على المجال وتحديد وضع الشركة
3.    المعلومات المالية - البيانات المالية التاريخية والمتوقعة، النسب الرئيسية

 أ(     البيان التفصيلي لمركز التشخيص فيما يتعلق بالإيرادات والأرباح قبل خصم
الفوائد والضرائب والإهلاك والإستهلاك على مدى السنوات الثلاث الماضية. 

)»Consol« ب(  مؤشرات الأداء الرئيسية للشركة )مركز التشخيص ووحدة التحكم

 ج( البيانات المالية الموحدة والمستقلة المدققة على مدى السنوات الخمس
الماضية، البيانات المالية السنوية حتى تاريخها مع الجداول المتعلقة بها كما

في تاريخ التقييم

 د(   البيانات المالية الفصلية للأرباع الثمانية الأخيرة.

 هـ(   نمط المساهمة كما في تاريخ التقييم

 و(   تفاصيل إضافية عن الاستثمار

 ز(    الالتزامات / الأصول المحتملة، الأصول الفائضة كما في تاريخ التقييم
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إدارة المخاطر .2.3
مــن أهــم الأمــور التــي يجــب أخذهــا فــي الاعتبــار فــي جميــع مراحــل التكليف، 

التكليــف  مخاطــر  تحديــد  عمليــة  هــي  التخطيــط  مرحلــة  فــي  وخاصــة 

وتقييمهــا والتخفيــف مــن حدتهــا وإدارتهــا. ويتعلــق الســؤال الرئيســي حــول 

إدارة المخاطــر بالغــرض مــن تقريــر التقييــم )أي شــراء المســاهمين، وتســعير 

المعامــلات، وتحليــل الإدارة الداخليــة(، والمســتخدمين المســتهدفين مــن 

ــم. ــر التقيي ــى تقري ــتخدمين عل ــاد المس ــدى اعتم ــم وم ــر التقيي تقري

تتســم معظــم البيانــات والمعلومــات المســتخدمة فــي إجراء مهمــة تقييم 

نموذجيــة بحساســيتها للأســعار  وتأثيرهــا علــى الأســواق. لا تشــكل مخاطــر 

البيانــات أمــرًا مهمًــا وحســب بــل إنهــا أمــر أساســي فــي تقييــم وتحديــد 

ــي  ــف، الت ــق التكلي ــاء فري ــخصية لأعض ــح الش ــة أو المصال ــات التنظيمي العلاق

مــن المحتمــل أن تمــس )أو يبــدو أنهــا تمــس( الطبيعــة المســتقلة للتقييــم.

ويتمثــل الهــدف الأساســي لإدارة المخاطــر فــي مهــام التقييــم فــي ضمــان 

أمريــن، همــا:

2.3.1

2.3.2

2.3.3

ــم أو شــركة التقييــم لمخاطــر المراجعــة الذاتيــة   أ(  عــدم تعــرض المقيّ

)أي لا تضــع الشــركة فــي وضــع يمكنهــا مــن مراجعــة أعمالهــا الخاصــة(. 

علــى ســبيل المثــال، إذا كانــت الشــركة تقــدم خدمــات تدقيــق أو ضمــان 

ــا  ــركة م ــة لش ــم المالي ــداد القوائ ــة بإع ــات المتعلق ــن الخدم ــا م أو غيره

الملكيــة  أو حقــوق  الشــركة  اعتمادهــا، فــإن تقييــم  أو  أو مراجعتهــا 

أو الأصــول ســيؤدي إلــى مراجعــة الشــركة لأعمالهــا الخاصــة، وذلــك 

ــتقلالية.  ــدأ الاس ــع مب ــارض م يتع
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وبالتالــي، يتعيّــن علــى المقيــم التحقــق، مــن بدايــة التكليــف، ممــا إذا 

كان العميــل المكلــف أو الأصــل محــل التقييــم هــو عميــل يتــم تقديــم 

ــا  ــم تقديمه ــي يت ــات الت ــت الخدم ــا إذا كان ــه ومم ــق إلي ــات التدقي خدم

مســموح بهــا مــن منظــور سياســة المخاطــر للشــركة. كمــا ينبغــي 

ــف  ــي التكلي ــارك ف ــرى تش ــراف أخ ــة لأي أط ــق مماثل ــات تدقي ــراء عملي إج

ــم. ــر التقيي ــى تقري ــلاع عل ــا الاط ويمكنه

ب(    عــدم وجــود أي تحيــز فــي التوصــل إلــى التقييــم. ويعنــي هــذا 

ــة  ــل القيم ــتقلة وتمث ــة ومس ــم عادل ــة التقيي ــون نتيج ــن أن تك ــه يتعي أن

الحقيقيــة للأعمــال أو حقــوق الملكيــة أو الأصــل أو أي موضــوع محــل 

ــم  ــركة التقيي ــن أن ش ــد م ــق التأك ــن طري ــك ع ــم ذل ــل. ويت ــم مماث تقيي

ــح  ــي المصال ــارب ف ــم أي تض ــس لديه ــم لي ــق التقيي ــاء فري ــع أعض وجمي

ــي  ــخصية ف ــة الش ــح المالي ــن المصال ــاح ع ــم. إن الإفص ــراء التقيي ــي إج ف

الأصــل محــل التقييــم، والعميــل المكلــف والأطــراف المقابلــة مــن الأمــور 

الهامــة فــي معالجــة تضــارب المصالــح المتعلقــة بالمقيــم. وفــي حالــة 

وجــود تحيــز ملحــوظ، يجــب الإفصــاح عــن جميــع المعلومــات، وفــي حالــة 

وجــود تحيــز حقيقــي، يجــب ألا يقــوم المقيــم بمهمــة التكليــف. ســيتم 

ــا. تنــاول هــذا الموضــوع بمزيــد مــن الأمثلــة لاحقً
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بــإدارة المخاطــر فــي تصنيــف  المتعلقــة  الجوانــب الأخــرى  تتمثــل بعــض 

ــن  ــد م ــرى والح ــراف الأخ ــر الأط ــرية، ومخاط ــروط الس ــف، وش ــر التكلي مخاط

المســؤولية، والتــي ســيتم تنــاول كل منهــا فــي القســم التالــي.

بالإضافــة إلــى العوامــل المذكــورة أعــلاه، ينبغــي للمقيــم أن يأخــذ فــي 

الاعتبــار أيضًــا اعتبــارات المخاطــر الإضافيــة، والتــي تشــمل مــا يلــي:

تصنيف مخاطر التكليف

2.3.4

2.3.5

2.3.6

أ(       إذا كان هناك وقت كاف لإجراء التحليل المطلوب؟

ب(   إذا كان المقيــم قــادرًا علــى الوصــول إلــى الموظفيــن والمــوارد التــي 

يحتاجهــا للتقييــم؟

ــم  ــال وفه ــم الأعم ــة لتقيي ــاءات المطلوب ــم الكف ــدى المقي ــل ل ج(     ه

ــال؟ ــة المج طبيع

أ( فــي حالــة القيــام بالعمــل دون تحديــد المســؤولية )علــى ســبيل المثــال، 

ــا  ــة فيم ــتثمار أو الآراء القانوني ــرات الاس ــق بنش ــا يتعل ــة فيم ــة الخاص المهل

يتعلــق بالمســاعدة الماليــة( أو بحــد يزيــد عــن ذلــك المنصــوص عليــه فــي 

ــركة. ــات الش توجيه

نشــرة  فــي  عامــة  تقاريــر  تقديــم  علــى  ينطــوي  التكليــف  كان  إذا  ب( 

اســتثمارية.

ج(  فــي حالــة وجــود مصلحــة عامــة فــي العمــل )علــى ســبيل المثــال، عمــل 

ــي معين(. حكوم

باعتبــاره  لمخاطــره  وفقًــا  محتمــل  تكليــف  كل  تصنيــف  ينبغــي 

منخفــض أو متوســط أو عالــي المخاطــر. وينبغــي إعــداد خطــة عمــل 

إدارة المخاطــر لــكل تكليــف مصنــف ضمــن التكاليــف عاليــة المخاطــر؛ 

ــر. ــة المخاط ــف معتدل ــة للتكالي ــذه الخط ــل ه ــى بمث ــا يُوص كم

ينبغــي إجــراء التصنيــف الإلزامــي باعتبــاره تكليــف عالــي المخاطــر فــي 

الحــالات التاليــة:

2.3.6.1

2.3.6.2
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ــي  ــى ف ــة حت ــر عالي ــا ذات مخاط ــات باعتباره ــف التكليف ــن تصني ويمك

حالــة عــدم وجــود المعاييــر المذكــورة أعــلاه؛ وعلــى الرغــم مــن ذلــك، 

قــد يقــرّر المقيــم تصنيــف التكليــف باعتبــاره ذو مخاطــر عاليــة اســتنادًا 

إلــى مجموعــة مــن العوامــل الأخــرى المحــددة خــلال قبــول التكليــف.

وتشــمل الاعتبــارات العامــة التــي تؤثــر علــى المخاطــر )علــى ســبيل 

المثــال لا الحصــر(:

2.3.6.3

2.3.6.4

د(  التقييــم لغــرض التقاضــي حيــث تعتمــد المحكمــة علــى الــرأي فــي 

ــة  ــة خاص ــب عناي ــي تتطل ــالات الت ــل أو الح ــل العمي ــم. تمثي ــا للحك إصداره

ــن. ــن المتقاضي ــا م ــون فيه ــي يك ــالات الت ــل أو الح بالعمي

أ(         حجم التكليف ومدى تعقيده )مثل استخدام فرق عمل فرق 

خارجية وذات مهام متعددة(؛

ب(      العميل المعني )مدى الخبرة، والإلمام، تاريخ العلاقة مع العميل، 

وتاريخ العميل مع إجراءات التقاضي(.

ج(        استخدام العميل المقصود لأعمالنا )على سبيل المثال، التقارير 

العامة، وإعداد التقارير، والامتثال التنظيمي(.

د(       أي قيود يتم فرضها )مثل الجدول الزمني، والحصول على 

المعلومات،والأتعاب(.

هـ(      حجم سقف المسؤولية؛

و(        ما إذا كانت خدمة جديدة أم لا.

ز(         حجم أو نوع التكليف أو الصفقة.

ح(       الصورة العامة للتكليف أو الصفقة.

ط(     مدى مشاركة الأطراف الخارجية وقبولها للمسؤولية تجاه الأطراف

الأخرى

ي(     المهارات الفنية الهامة المطلوبة التي قد تتجاوز خبرة المقيم.
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ك(       احتمال أن يؤدي التقييم إلى التقاضي أو بعض التدقيق العام.

ل(          احتمال عدم قدرة العميل على دفع الأتعاب.

ينبغــي أن تتضمــن خطــة عمــل إدارة المخاطــر الجوانــب الرئيســية 

التاليــة:

ينشــأ تضــارب المصالــح عنــد احتمــال اســتفادة المقيّــم مــن نتيجــة 

تقييــم تكليــف محــدّد، ســواء بشــكل مباشــر أو غيــر مباشــر. فيمــا يلــي 

مثــال بســيط علــى ذلــك:

2.3.6.5

2.3.7.1

أ(            تعريــف العوامــل التــي تــم تحديدهــا خــلال مرحلــة التخطيــط الأولية 

التــي ســاهمت فــي تصنيــف مخاطــر التكليف كمخاطــر عالية.

ب(      وصــف الإجــراءات التــي ســيتم الاســتعانة بهــا فــي إدارة المخاطــر فــي 

عمليــة التقييــم. وقــد تتضمــن أمثلــة هــذه الإجــراءات التالي:

ج(         تحديد أعضاء الفريق المسؤولين عن تلك الإجراءات

د(         تقدير الوقت اللازم لتنفيذ إجراءات إدارة المخاطر المحددة

المراجعــة  ”لجنــة  جانــب  مــن  للتقييــم  داخليــة  مراجعــة  إجــراء  هـــ(   

أن يكــون أعضائهــا مختلفيــن عــن  بالشــركة علــى  الخاصــة  الداخليــة“ 

التقييــم. بإعــداد  المعنييــن 

تحديد حالات تضارب المصالح 2.3.7

1.             تعييــن مســؤول إدارة مخاطــر )مســتقل( أو مديــر ثانــي للتكليــف
2.           تحديــد مــوارد تقنيــة محــددة

3.          الاســتعانة بالمزيــد مــن المســؤولين فــي الفريق
4.           القيــام بمراجعــات إضافيــة لمنتــج المنشــأة

5.          إشــراك الموظفيــن ذوي الخبــرة فــي القطــاع المحدد
6.          بروتوكــولات التوثيــق

7.         إدارة تغييــرات النطــاق
8.          تحصيــل الاتعــاب
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بشــراء  المحــدودة  رؤيــة  شــركة  قامــت 
ــارة،  ــدى س ــاء، ول ــركة نق ــي ش ــص ف ــة الحص أغلبي
ــة  ــركة رؤي ــي ش ــهم ف ــاء، أس ــركة نق ــة ش مقيّم
المحــدودة. فــي هــذه الحالــة، إذا كانــت الصفقــة 
مواتيــة، فــإن عمليــة الاســتحواذ قــد تدفــع أســعار 
شــركة رؤيــة المحــدودة نحــو الارتفــاع وبالتالــي 
ــن  ــد تتمك ــك، ق ــى ذل ــة إل ــارة. بالإضاف ــتفيد س تس
جوهريــة  معلومــات  علــى  الاطــلاع  مــن  ســارة 
ــزة  ــا مي ــا يعطيه ــعار مم ــق بالأس ــة تتعل وحساس
علــى المشــاركين الآخريــن فــي الســوق. وحيــث إن 

ــارة  ــم س ــر بتقيي ــد يتأث ــاء ق ــركة نق ــهم ش ــدودة أس ــة المح ــركة رؤي ــه ش ــتري ب ــذي ستش ــعر ال الس
لشــركة نقــاء ، فإنهــا فــي وضــع يمكنهــا مــن التأثيــر علــى الطريقــة التــي تســير بهــا الصفقــة 
وبالتالــي الاســتفادة منهــا. هــذه الحالــة تمثــل بطبيعــة الحــال تضــارب مصالــح وهــي مســألة تتعلــق 
بالاســتقلالية، نظــرًا لاحتماليــة تحيّــز ســارة لمصالحهــا الشــخصية رغــم أنــه يتعيّــن عليهــا، مــن 
الناحيــة المثاليــة، الحــرص علــى مصالــح عميلهــا، وهــو شــركة نقــاء. وعلــى الرغــم مــن احتماليــة أن 
ــا فيمــا يتعلــق بعلاقاتهــا  تتســم ســارة بالنزاهــة والموضوعيــة وتنحــي مصالحهــا الشــخصية جانبً
ــارة“  ــن ”س ــع تعيي ــي لمن ــرًا يكف ــكل خط ــح يش ــي المصال ــي ف ــارب الفعل ــذا التض ــة، إلا أن ه المهني
للقيــام بعمليــة التقييــم أو مطالبتهــا بالتصــرف فــي حصتهــا قبــل قبــول التكليــف أو الامتنــاع عــن 

ــدّدة. ــار مح ــرة انتظ ــاب لفت ــي الحس ــداول ف الت

هنــاك مثــال آخــر يوضــح تضــارب فــي المصالــح، 
بصفتــه  )ســواء  المقيّــم  يتمكــن  عندمــا  وهــو 
الاطــلاع  مــن  شــركة(  بصفتــه  أو  الشــخصية 
علــى المعلومــات الســرية لأي صفقــة أو عمليــة 
شــركة  كانــت  إذا  المثــال،  ســبيل  علــى  تقييــم. 
فــي  الاســتثمار  فــرص  تــدرس  المحــدودة  رؤيــة 
شــركة نقــاء ويعتــزم المقيــم، وهــو شــركة أمانــة 
للخدمــات الاستشــارية، تقديــم المشــورة لــكل 
شــركة  وكذلــك  المحــدودة  رؤيــة  شــركة  مــن 

نقــاء ، فهــذا مثــال علــى تضــارب المصالــح. فــي هــذه الحالــة، يعطــي فريــق التكليــف بشــركة أمانــة 
للخدمــات الاستشــارية الأولويــة لمصالــح عميــل علــى حســاب آخــر. ومــن جانــب آخــر، تقبــل شــركة 
أمانــة للخدمــات الاستشــارية القيــام بمهمــة التقييــم مــن شــركة نقــاء. فــي حيــن أنــه فــي وقــت 
قبــول التكليــف، لا تمثــل شــركة أمانــة للخدمــات الاستشــارية شــركة رؤيــة المحــدودة، إلا أن شــركة 
رؤيــة المحــدودة تعــدّ عميــلًا لشــركة أمانــة للخدمــات الاستشــارية لفتــرة طويلــة. وبمجــرد الشــروع 
ــي  ــارب ف ــدوث تض ــع ح ــارية أن تتوق ــات الاستش ــة للخدم ــركة أمان ــى ش ــن عل ــف، يتعيّ ــي التكلي ف
المصالــح، وأن تختــار العميــل الــذي ترغــب فــي تمثيلــه فــي تكليــف محــدّد. عــادة مــا تكــون علاقــات 
العمــلاء مهمــة جــدا فــي مجــال الخدمــات، وبالتالــي، إذا كانــت شــركة أمانــة للخدمــات الاستشــارية 
ترغــب فــي قبــول تكليــف مــن شــركة رؤيــة المحــدودة، فإنــه يتعيّــن عليهــا رفــض تكليــف شــركة 

ــد. ــر محاي ــف خبي ــى تكلي ــاء إل ــركة نق ــاج ش ــاء. تحت نق

مثال1: تضارب فعلي في المصالح

مثال2: تضارب فعلي في المصالح
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لا بــد مــن إدراك التضــارب القائــم  أو المحتمــل فــي المصالــح فــي بدايــة 

ــذا  ــع ه ــل م ــدف للتعام ــي ته ــراءات الت ــد الإج ــم، وتحدي ــة التقيي مهم

)أو شــركة  لــزم الأمــر، ينبغــي للمقيــم  إذا  التضــارب بشــكل ملائــم. 

التقييــم( عــدم المشــاركة فــي عمليــة التقييــم. ولا يجــوز فــي أي حــال 

ــس  ــع يم ــي وض ــم( ف ــركة التقيي ــم )أو ش ــون المقيّ ــوال أن يك ــن الأح م

اســتقلاليته.

تأكيــد الاســتقلالية عبــارة عــن بيــان يؤكــد الاســتقلالية عــن الظــروف 

والعلاقــات التــي مــن شــأنها أن تــؤدي، فــي ســياق عمليــة التكليــف، إلــى 

الإضــرار بنزاهــة أو موضوعيــة الشــركة أو الشــخص المعنــي. ومــن المهم 

اســتقلالية  وتوضيــح  المصالــح  تضــارب  حــالات  جميــع  عــن  الإفصــاح 

ــم وتوثيقهــا فــي حالــة انتفــاء تضــارب المصالــح، وبالتالــي يتحمــل  المقيِّ

وإعــلان  التضــارب  حــالات  عــن  الإفصــاح  مســؤولية  التكليــف  فريــق 

الاســتقلالية حســب الأحــوال وذلــك للحفــاظ علــى مصالــح الشــركة التــي 

تقــوم بالتقييــم، ويضمــن العميــل أن فريــق التقييــم محايــد ومســتقل.

وبنــاءً علــى مــا تقــدم، يجــب اتخــاذ هذيــن الإجراءيــن المتعلقيــن بالحــد 

مــن المخاطــر عنــد البــدء فــي أي عمليــة تكليــف تجنبًــا لحــدوث تضــارب 

مصالــح فــي مراحــل متقدمــة مــن المشــروع.

فــي العديــد مــن المؤسســات، لا تقتصــر بنــود تحديــد اســتقلالية المقيِّم 

علــى اســتثماراته ومصالحــه الماليــة هــو فقــط، بــل تشــتمل علــى مصالح 

ــخص  ــل وأي ش ــاء أو الأه ــزوج والأبن ــرين )أي ال ــه المباش ــتثمارات أقارب واس

ــر أو  ــكل مباش ــه بش ــة في ــه منفع ــم أو ل ــره المقيِّ ــاب يدي ــه حس ــر ل آخ

ــات  ــق بمتطلب ــا يتعل ــديد فيم ــرص الش ــري الح ــي تح ــر(. وينبغ ــر مباش غي

الاســتقلالية التــي تضعهــا الشــركة لتجنــب أي انتهــاك لهــذا المبــدأ.

2.3.7.2

2.3.8.1

2.3.8.2

2.3.8.3

حالة تأكيد الاستقلالية 2.3.8
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كمــا ذكــر ســابقًا، إذا كان لــدى شــركة التقييــم أقســام مســتقلة 

ــات  ــان وخدم ــق والضم ــات التدقي ــل خدم ــة مث ــات متنوع ــدم خدم تق

استشــارات التقييــم وخدمــات الاســتثمار والتــداول، فمــن الضــروري 

ــى  ــب، بمعن ــكل مناس ــا بش ــا بعضً ــن بعضه ــات ع ــك الخدم ــل تل فص

أن لا تكــون هــذه الفــرق مســؤولة عــن القيــام بــأدوار متعــددة مــع 

عــدم المســاس بمبــدأ اســتقلاليتها فــي أي حــال مــن الأحــوال. وحتــى 

واحــد،  لعميــل  الخدمــات  مــن  العديــد  تقــدم  الشــركة  كانــت  إذا 

بتقديــم كل خدمــة مــن هــذه  الخــاص  الفريــق  يتمتــع  أن  ينبغــي 

ــف  ــى مختل ــا عل ــرية أيضً ــق الس ــة. وتنطب ــتقلالية التام ــات بالاس الخدم

الوظائــف والخدمــات داخــل نفــس الشــركة. ينبغــي عــدم تقديــم 

بياناتهــا الماليــة للمراجعــة  إلــى شــركة تخضــع  التقييــم  خدمــات 

مــن قبــل نفــس الشــركة )أي شــركة تقديــم الخدمــات المهنيــة أو 

المقيــم( والعكــس. عــلاوة علــى ذلــك، إذا أراد عميــل مــا إجــراء تقييــم 

والــذي  المســتهدفة،  الشــركة  الدمــج والاســتحواذ علــى  لعمليــات 

يجــري تدقيقهــا مــن قبــل شــركة الخدمــات المهنيــة نفســها )أي 

المقيــم(، فيجــب الحصــول علــى موافقــات خاصــة مــن إدارة الشــركة 

المســتهدفة والعميــل؛ ولا يحــق لفريــق التقييــم طلــب معلومــات عــن 

العميــل مباشــرة مــن فريــق التدقيــق إلا بعــد الحصــول علــى إذن صريــح 

مــن الشــركة المســتهدفة والعميــل.

ــا الخاصــة  ــا والخدمــات والمزاي ــم بقبــول الهداي ــر اســتقلالية المقيِّ تتأث

التــي لا يقدمهــا العميــل إلــى غيــره فــي ظــروف مغايــرة )مثــل العميــل 

ــم لتقديمــه  الــذي يمنــح فرصــة الاســتمتاع بعطلــة فاخــرة إلــى المقيِّ

تقريــر تقييــم يصــب فــي مصلحتــه أو العميــل الــذي يــداوم علــى 

ــم(. ــى المقيِّ ــة إل ــا ثمين ــوكولاتة وهداي ــب ش ــم عل تقدي

 2.3.8.4

 2.3.8.5
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وهنــاك حالــة أخــرى قــد ينشــأ عنهــا تضــارب أو إضــرار بالاســتقلالية وهي 

أن يعمــل أحــد الأقــارب المباشــرين للمقيــم لــدى الكيــان الخاضــع 

للتقييــم أو كياناتــه التابعــة أو الأطــراف المقابلــة فــي التكليــف )أي 

فــي دعــوى قضائيــة، حيــث يكــون للمقيــم مصلحــة مباشــرة فــي 

ــم. ــج التقيي ــى نتائ ــب عل ــذا القري ــة له ــب منفع ــي( أو أن تترت التقاض

ومــن الجديــر بالذكــر أن وجــود التضــارب أو انتهــاك الاســتقلالية يُعتبــر 

ــك  ــي للش ــز تكف ــة التحي ــارب أو ملاحظ ــة التض ــل إن احتمالي ــالًا، ب احتي

بوقــوع عمليــة احتيــال. وفــي هــذه الحالــة ينبغــي ألا يســاء فهــم 

مكاســب  لتحقيــق  مشــروع  غيــر  جنائــي  إقــرار  أنــه  علــى  الاحتيــال 

ــة  ــم خدم ــتقلالية - أي تقدي ــا للاس ــاره خرق ــب اعتب ــل يج ــخصية، ب ش

التقييــم دون تحيــز وعــدم إنصــاف.

هنــاك الكثيــر مــن الحــالات التــي حققــت فيهــا الســلطات التنظيميــة 

ــل  ــة الدلي ــة الصحيح ــل الأوراق الثبوتي ــن وتمث ــتقلالية المقيِّمي ــي اس ف

الســلطات لإثبــات وجــود  تلــك  الــذي تعتمــد عليــه  الوحيــد  القــوي 

إجــراءات مناســبة لمنــع شــركة التقييــم أو المقيِّميــن التابعيــن لهــا 

ــد. ــر عم ــن غي ــال ع ــكاب احتي ــن ارت م

2.3.8.6
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ماليــة  مصلحــة  أي  المباشــرين  أقاربــه  أو  للمقيّــم  يكــون  ألا  يجــب 

المقابــل.  الطــرف  أو  العميــل  أو  للتقييــم  الخاضعــة  الكيانــات  فــي 

ــع  ــث يطل ــي، حي ــداول الداخل ــب الت ــو تجن ــك ه ــن ذل ــدف م ــل اله ولع

المقيِّمــون علــى معلومــات غيــر متاحــة للجمهــور. ينبغــي تقديــم 

ــه  ــن أقارب ــم أو أي م ــازة المقي ــدم حي ــى ع ــه عل ــد في ــم التأكي ــرار يت إق

لأي حقــوق فــي الكيــان الخاضــع للتقييــم. فــإن كان لديهــم حقــوق، 

ــك ان  ــع ذل ــم. وم ــذا التقيي ــراء ه ــول إج ــدم قب ــم ع ــى المقيِّ ــب عل وج

ــتثمرون  ــل المس ــث يمي ــروعة، حي ــر مش ــة غي ــي ممارس ــداول الداخل الت

ــر  ــة الوصــول إلــى معلومــات غي إلــى الاســتعانة بأفــراد لديهــم إمكاني

ــن  ــة ع ــي مختلف ــركة، وه ــرية للش ــات الس ــتخدام المعلوم ــة واس عام

ــر اللازمــة لمنــع  خــرق الاســتقلالية. يجــب علــى المقيــم أن يتبــع التدابي

أي ممارســات غيــر مشــروعة.

كمــا ســبق وأن بينــا، فــإن المقيِّميــن يتعاملــون مــن خــلال عمليــات 

التقييــم مــع معلومــات ســرية قــد يــؤدي الإفصــاح عنهــا للجمهــور إلــى 

ــك. ــح المال ــال أو مصال ــى الأعم ــر عل التأثي

ــم أمــام العميــل فــي حالــة التعامــل مــع معلومــات  يتعهــد المقيِّ

ســرية باتبــاع احتياطــات مناســبة للحفــاظ علــى ســرية المعلومــات التــي 

يفصــح عنهــا العميــل. يجــب أن تنــص اتفاقيــات وعقــود التكليــف علــى 

بنــود تتنــاول الســرية وتصــف ممارســة المقيــم حســب قواعــد الســرية.

2.3.8.9

2.3.9.1

2.3.9.2

يرجى الرجوع إلى الملحق )و( الخاص  بتأكيد الاستقلالية

يرجى الرجوع إلى الملحق )ز( للاطلاع على نموذج التحقق من التضارب وخطاب 
الموافقة الداخلية للتضارب المحتمل في المصالح

السرية 2.3.9
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قــد يتمســك العمــلاء بفكــرة إبــرام اتفاقيــة عــدم الإفصــاح كــي يلزمــوا 

ــم بضــرورة الحفــاظ على الســرية. المقيِّ

وفيمــا يلــي بعــض القواعــد التــي يجــب اتباعهــا فيمــا يتعلــق بالحفــاظ 

علــى أســرار العميــل:

2.3.9.3

2.3.9.4

  أ(    يجــب علــى المقيميــن ضمــان أمــن مــكان العمــل مثــل الحفــاظ علــى 

اســتخدام جــدار الحمايــة المناســب والأنظمــة الأمنيــة علــى خادم الشــركة 

وأجهزتهــا.

 ب(   ينبغــي أن يســتخدم المقيِّمــون كلمــات مشــفرة عندمــا يتعلــق الأمــر 

بالعمــلاء الرئيســيين الخاضعيــن للتقييــم وعندمــا يتعلــق الأمــر بالمشــروع 

ككل.

قاعــات  داخــل  الســرية  المعلومــات  المقيِّمــون  يناقــش  أن  ينبغــي   ج(   

مــن  بــدلًا  المخصصــة  الاجتماعــات  قاعــات  أو  المغلقــة  الاجتماعــات 

المــارة. أو  العامليــن  أمــام  العامــة  الأماكــن  فــي  مناقشــتها 

تــرك أي مــواد تحتــوى علــى معلومــات ســرية علــى   د(   ينبغــي عــدم 

ــف  ــة الهات ــى شاش ــا عل ــى إظهاره ــة أو حت ــي أدراج مفتوح ــب أو ف المكات

الجــوال. وقــد يكــون مــن الأفضــل عــدم الحصــول علــى أي ورقــة تحتــوى 

ــة  ــخ إلكتروني ــى نس ــوا عل ــلاق وأن يحصل ــى الإط ــرية عل ــات س ــى معلوم عل

فقــط ويُفضــل أن تكــون محميــة بكلمــة ســر، وأن تكــون محفوظــة / 

للحاســب  الصلــب  القــرص  وليــس علــى  الشــركة  مخزنــة علــى خــادم 

الشــخصي / حاســب العمــل الخــاص بالمقيــم ولضمــان توثيــق المشــاريع 

ــا. ــا كافيً توثيقً

 هـــ(   ينبغــي اتبــاع طريقــة منهجيــة فــي الاحتفــاظ بنســخ احتياطيــة مــن 

المشــاريع الســرية وإعــداد ســجلات خاصــة ويجــب أن يقتصــر حــق الاطــلاع 

ــن. ــن المختصي ــى الموظفي ــجلات عل ــخ والس ــكل النس ــى ت عل
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 و(     ينبغــي للمقيّــم عــدم مناقشــة معلومــات العميــل مــع الأســرة 

حــق  يقتصــر  لا.  أم  ســرية  المعلومــات  تلــك  كانــت  ســواء  والأصدقــاء 

ــع  ــاركتها م ــا أن مش ــم كم ــق التقيي ــى فري ــات عل ــى المعلوم ــلاع عل الاط

ــون  ــة وأن تك ــة للمعرف ــاس الحاج ــى أس ــون عل ــب أن تك ــل يج ــلاء العم زم

البنــود  بنفــس  بينهــم بشــكل مناســب ومرهونــة  بالفصــل  مشــروطة 

والأحــكام المتعلقــة بالاســتقلالية وتضــارب المصالــح والســرية علــى النحــو 

ــق. ــي الفري ــب باق ــن جان ــه م ــق علي المتف

أ(         الطعــن فــي نزاهــة شــركة التقييــم فيمــا يتعلــق بتقديــم المشــورة 

الخاصــة بالتقييــم أو جودتهــا.

ب(     تقديــم خطــاب اعتمــاد أو فــرض واجــب العنايــة علــى أطــراف أخــرى 

لــم  الذيــن  والــوكلاء وغيرهــم(،  والدائنيــن  المقرضيــن  )بمــا فــي ذلــك 

يكونــوا فــي الأصــل طرفًــا فــي تكليــف التقييــم. إذا كانــت الأطــراف الأخــرى 

ــا  ــع مصالحه ــع وض ــل م ــي الأص ــذه ف ــم تنفي ــم يت ــم ل ــى تقيي ــد عل تعتم

فــي الاعتبــار، واتخــذت قــرارًا علــى هــذا الأســاس، فــإن ذلــك يعــرض شــركة 

ــرة. ــر كبي ــم لمخاط التقيي

يرجى الرجوع إلى الملحق )ح( للاطلاع على نموذج اتفاقية عدم الإفصاح

الوقــت والوضــع والعميــل،  التقييمــي علــى عوامــل  الــرأي  يتوقــف 

ــع أو  ــت أو الوض ــلاف الوق ــه باخت ــان نفس ــم الكي ــف تقيي ــد يختل ــذا ق ل

صاحــب المصلحــة. وبالتالــي ينبغــي للمقيّــم إذا أخذنــا إدارة المخاطــر 

بعيــن الاعتبــار التأكــد مــن أن اتفاقيــة التقييــم تحميه من أي مســؤولية 

محتملــة وأن العميــل غيــر مســموح لــه بمــا يلــي:

2.3.10.1

أمور أخرى 2.3.10
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ــع  ــث. وم ــرف ثال ــى أي ط ــر عل ــع التقري ــم توزي ــد المقي ــا يقي ــادة م ج(        ع

ذلــك، إذا رغــب العميــل المكلــف فــي مشــاركة تقريــر التقييم مــع أي طرف 

ثالــث، فإنــه يمكنــه مشــاركة التقريــر علــى أســاس خطــاب إخــلاء الطــرف أو 

خطــاب العنايــة الواجبــة. ويقبــل المقيــم، بموجــب خطــاب إخــلاء الطــرف 

أو خطــاب العنايــة الواجبــة، توزيــع أو مشــاركة تقريــر التقييــم علــى طــرف 

آخــر ولا يتحمــل أي مســؤولية تجــاه ذلــك الطــرف )و( لا يتحمل أي مســؤولية 

عــن أي ضــرر يلحــق بذلــك الطــرف فيمــا يتعلــق بمحتــوى تقريــر التقييــم. إذا 

تــم تنفيــذ عنايــة واجبــة بيــن المقيــم، والعميــل القائــم بالتكليــف والطــرف 

الآخــر، يتحمــل المقيــم المســؤولية تجــاه الطــرف الآخــر.

ــراف ذات  ــع الأط ــد جمي ــم تحدي ــة التقيي ــدء عملي ــد ب ــروري عن ــن الض م

ــع  ــان الخاض ــق بالكي ــا يتعل ــم فيم ــم دوره ــم، وتقيي ــة بالتقيي العلاق

للتقييــم وتحديــد حقوقهــم ومســؤولياتهم حتــى لا تكــون شــركة 

ــن  ــتثنى م ــدد. ويس ــراف ج ــام أط ــؤولة أم ــد- مس ــا بع ــم -فيم التقيي

ــرف  ــة وأي ط ــات التنظيمي ــة، والهيئ ــات الحكومي ــدة الهيئ ــذه القاع ه

ــون.  ــب القان ــم بموج ــات التقيي ــى مخرج ــلاع عل ــه الاط علي

وقــد تحظــى هذه الهيئــات المركزيــة أو الحكوميــة واللوائــح والقوانين 

ــود  ــل أي قي ــل مح ــف وتح ــد التكلي ــروط عق ــل ش ــي مقاب ــة ف بالأولوي

تفــرض الالتــزام بالســرية أو تفــرض المســؤولية كمــا تحــل محــل أي 

قيــود تُفــرض مــن خــلال الاســتعانة بأطــراف ثالثــة.

2.3.10.2
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يتمثــل أحــد العوامــل الرئيســية الأخــرى فــي وضــع حــدود لمســؤولية 2.3.10.3

شــركة التقييــم. إذا نشــأت أي حالــة تتحمــل فيهــا شــركة التقييــم أو 

ــم مســؤوليةً أمــام العميــل أو أطــراف أخــرى، فيجــب وضــع حــد  المقيِّ

ــم. وهــذا الأمــر ضــروري للغايــة  لمســؤولية تلــك الشــركة أو ذلــك المقيِّ

لأن عــدم وضــع حــد يعــرض الشــركة إلــى مســؤوليات غيــر محــدودة، 

ــف  ــود التكلي ــي عق ــوح ف ــد بوض ــذا الح ــى ه ــص عل ــم الن ــب أن يت فيج

ــم،  ــررة للتقيي ــاب المق ــادة الأتع ــي الع ــه ف ــى ل ــد الأقص ــون الح وأن يك

يســعى  إذ  الأتعــاب  مضاعــف  هــو  الأقصــى  الحــد  أحيانًــا  ويكــون 

العمــلاء إلــى تغطيــة مــا يتعرضــون لــه مــن مخاطــر أيضًــا. ومــع ذلــك، 

ــم أن يتفــق علــى حــد يتناســب مــع الخطــر مــع  فمــن مصلحــة المقيِّ

ــي  ــك، ينبغ ــى ذل ــلاوة عل ــوقية. وع ــة أو س ــات قانوني ــاة أي متطلب مراع

أن يســتعين المقيــم بمستشــار قانونــي متمــرس لوضــع بنــود لحــدود 

ــد. ــي العق ــؤولية ف ــض والمس التعوي
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التخطيط للعمل .2.4
تتطلب الخطة الفعّالة ما يلي:

يتســنى للمقيــم فــي مرحلــة التخطيــط إعــداد أبحــاث محــددة وذلــك لضيــق 

ــار  ــي الاعتب ــة ف ــي التالي ــث الأول ــراءات البح ــد إج ــد تُؤخ ــك، ق ــع ذل ــت. وم الوق

ــا لمتطلبــات الســرية: خــلال مرحلــة التخطيــط وفقً

ــث  ــى بح ــا عل ــط قائمً ــة التخطي ــلال مرحل ــي خ ــث الأول ــون البح ــي أن يك ينبغ

مبدئــي تــم إجــراؤه لتقريــر قبــول القيــام بالتقييــم. وقــد يتــم إجــراء بحــث آخر 

خــلال عمليــة التقييــم وينبغــي توثيــق نتائجــه الرئيســية.

2.4.1

2.4.2

2.4.3

أ(       فهم تعليمات العميل.

ب(    تحديــد الأمــور ذات الصلــة مــن خــلال الاجتماعــات الأوليــة التــي تُعقــد 

مــع العميــل والشــركة المعنيــة.

ج(      تقييــم مصــادر المعلومــات المتاحــة الأخــرى التــي قــد تســاعد فــي 

عمليــة التخطيــط.

أ(        الحصــول علــى لمحــة عــن التقييــم أو الصفقــة. وقــد تكــون الخبــرات 

ــي  ــتراتيجية أو ف ــرات إس ــن خب ــارة ع ــاع أو عب ــة بالقط ــة متعلق ذات الصل

ــا،  ــغيلية، تكنولوجي ــات تش ــددة )عملي ــة مح ــة أو وظيفي ــورة معاملاتي ص

أســواق( كمــا قــد تكــون خبــرة جغرافيــة

ب(     يُطلــب مــن العميــل تقديــم أي معلومــات قــد تكــون مفيــدة فــي 

التخطيــط الأولــي.

ج(      إجراء بحث على وسائل الإعلام.

وبيانــات  الوســطاء  وتقاريــر  القطــاع  أو  الســوق  تقاريــر  مراجعــة  د(   

. فســين لمنا ا
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ــم بعيــن الاعتبــار المســائل الــواردة أدنــاه عنــد البــدء فــي  يجــب أن يأخــذ المقيِّ

عمليــة التخطيــط:

ــم  ــة التقيي ــم عملي ــى حج ــا عل ــة وتفاصيله ــة المكتوب ــم الخط ــد حج يعتم

ودرجــة تعقيدهــا؛ ففــي حالــة القيــام بعمليــة تقييــم صغيــرة الحجــم وأقــل 

ــق  ــى فري ــرة إل ــة قصي ــالة إلكتروني ــي رس ــة ف ــال الخط ــم إرس ــد يت ــدًا، ق تعقي

التكليــف.

ــق  ــز لفري ــق موج ــتكمالها بملح ــن اس ــة، يمك ــة كتابي ــداد خط ــة إع ــي حال ف

العمــل ليقــدم معلومــات إضافيــة، بمــا فــي ذلــك إبــلاغ أعضــاء الفريــق بــأدوار 

المشــروع ومســؤولياته ويســمح لفريــق التقييــم بطــرح الأســئلة والنقاشــات.

فــي حالــة إعــداد جــدول أعمــال مفصــل لدعــم الملحــق الــذي يعــده فريــق 

التقييــم، فســيحتوي ذلــك الجــدول علــى بعــض خصائــص الخطــة المكتوبــة 

وينبغــي الاحتفــاظ بــه اســتنادًا لنفــس الأســس التــي يتــم مراعاتهــا فــي حالــة 

الخطــة المكتوبــة.

2.4.4

2.4.5

2.4.6

2.4.7

إلزاميًــا فــي كل عمليــات  أ(     لا يُعتبــر إعــداد خطــة مكتوبــة شــرطًا 

التقييــم، ومــع ذلــك، تعــد طريقــة فعالــة لتبليــغ أســلوب التخطيــط 

لفريــق التقييــم وتعتبــر كقائمــة تدقيــق للخطــوات المقــرر تنفيذهــا.

ب(   يجــب إعــداد خطــط لتنفيــذ إدارة المخاطــر علــى النحــو المحــدد 

مســبقًا وتوثيقهــا فيمــا يتعلــق بكافــة عمليــات التقييــم عاليــة المخاطــر.

ــم إلــى  ج(     ينبغــي إجــراء التوثيــق المناســب فــي حــال حاجــة المقيِّ

التعاقــد مــن الباطــن لتقييــم  كامــل المنشــأة أو أي جــزء منهــا مــع إدارة 

أخــرى أو أي فــرع خارجــي مختلــف تابــع للمقيّــم. يجــب أن توضــح الوثائــق، 

ــن  ــة بي ــمية المتبادل ــرة الرس ــن أو المذك ــن الباط ــد م ــرة العق ــل مذك مث

المكاتــب، أدوار الأطــراف المعنيــة وتوقعاتهــم ومســؤولياتهم.
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قد تشمل الخطة المكتوبة العناصر التالية:

نطاق العمل:

2.4.8

2.4.9

أ(        المعلومــات الرئيســية عــن المشــروع، بمــا فــي ذلــك النتائــج الأساســية 

الــواردة فــي البحــث الأولــي.

ب(     تأكيد نطاق العمل.

ج(      تحديد فريق التقييم وأدواره ومسؤولياته المتعلقة بكل مسار عمل.

د(      الجــدول الزمنــي لإنجــاز عمليــة التقييــم والــذي يتضمــن التواريــخ المرجعيــة 

الرئيســية لــكل مســار عمــل.

هـ(     تقدير ميزانية الوقت أو التكلفة لكل مسار عمل.

و(      مجالات المخاطر و الحساسية الرئيسية المتعلقة بالمشروع.

ز(       المعلومــات الإداريــة المفيــدة )علــى ســبيل المثــال، معلومــات الاتصــال 

بالعميــل، معلومــات الاتصــال بفريــق التكليــف، وغيرهــا(.

ــي  ــف؛ وينبغ ــاق تكلي ــي اتف ــة ف ــل كتاب ــاق العم ــى نط ــاق عل ــي الاتف أ(         ينبغ

تحديــد الإجــراءات التــي يجــب أن نتخذهــا لتلبيــة جميــع متطلبــات العمــل فــي 

ــط. ــة التخطي مرحل

ب(     ولابــد مــن إطــلاع العميــل القائــم بالتكليــف علــى نطــاق العمــل قبــل 

انتهــاء التكليــف، ويتعيــن اشــتمال نطــاق العمــل علــى مــا يلــي:

هويــة المقيم.  .1
هويــة العميل أو العملاء.  .2

هوية المســتخدمين المســتهدفين.  .3
الشــركة أو حصتهــا التي تخضــع للتقييم.  .4

الغرض مــن التقييم.  .5
أســس القيمة المســتخدمة.  .6

تاريــخ التقييم.  .7
طبيعــة ومــدى حجم عمل المقيــم والقيــود المفروضة عليه.  .8

طبيعــة المعلومــات التي يســتند إليهــا المقيم ومصادرها.  .٩
الافتراضــات الهامة.  .10

نــوع التقريــر الذي يجري إعداده.  .11
القيــود المفروضــة على اســتخدام التقرير وتوزيعه ونشــره.  .12
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بعض النواحي المهمة والمخاطر: 2.4.10

العمــل  جوانــب  تحديــد  ــم  المقيِّ علــى  يجــب  التخطيــط،  مرحلــة  فــي  أ(     

المالــي  المذكــورة، حيــث يحتمــل أن تكــون الأكثــر أهميــة بســبب حجمهــا 

أو التعقيــد أو عــدم اليقيــن المتأصــل، بغــرض اســتغلال المــوارد بمــا يخــدم 

مجــالات العمــل المحــددة، ويتعيــن بيــان تفاصيــل خطــوات التخفيــف مــن حــدة 

وتوثيقهــا.  المخاطــر 

ب(     إعطــاء الأولويــة للمســائل التــي مــن المرجــح أن تتطلــب دراســة أو مناقشــة 

مفصلــة، علــى المســائل التــي مــن المحتمــل أن تكــون أكثــر روتينيــة، بحيــث يتــم 

إبــراز المســائل الرئيســية فــي وقــت مبكــر، فيكــون هنــاك وقتًــا كافيًــا لحــل 

المســائل المعقــدة.

ــب  ــة، يج ــره الخاص ــة نظ ــن وجه ــى تكوي ــم عل ــاعدة المقيِّ ــل مس ــن أج ج(      م

عليــه مناقشــة المشــروع مــع العميــل لتحديــد وجهــة نظرهمــا بشــأن أي جانــب 

مــن جوانــب العمــل التــي مــن المرجــح أن تكــون الأكثــر تحديًــا أو أهميــة.

د(      عندمــا يكــون العميــل مكونًــا مــن أكثــر مــن طــرف منفصــل، يجــب توخــي 

الحــذر لتقييــم نواحــي الأهميــة والمخاطــر مــع مراعــاة احتياجــات ومصالــح 

ــلاء؛ ــة العم ــاء مجموع ــع أعض جمي

ــة  ــم وطبيع ــلاف آراء المقي ــة باخت ــة المادي ــد الأهمي ــف تحدي ــوف يختل هـــ(    س

ــل. العم

و(       ضمــان توافــر موظفيــن يتمتعــون بمــا يكفــي مــن المهــارات والخبــرات فــي 

المناطــق شــديدة الخطورة

ج(       قــد تكــون اتفاقيــة التكليــف، فــي بعــض الحــالات، مفصلــة بشــكل كاف 

لوصــف أهــداف العمــل والإجــراءات المــراد اتخاذهــا. فــي هــذه الحــالات، أ( يتعيــن 

وضــع خطــة أســلوب إضافيــة وفقًــا لتقديــر شــريك ومديــر التكليــف؛ ب )يجــب 

علــى مديــر التكليــف التأكــد مــن أن جميــع أعضــاء الفريــق يحيطــون علمًــا 

ــى  ــا إل ــم، وم ــخ التقيي ــة، وتاري ــاس القيم ــية )أي أس ــروع الرئيس ــات المش بافتراض

ذلــك(.
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متطلبات منتج العمل والجدول الزمني:

صياغة إرشادات الخطة

ينبغــي لــكلٍ مــن شــريك ومديــر التكليــف أن يقومــا بإرســاء فهــم واضــح لمــا 

ــوث  ــج البح ــار نتائ ــي الاعتب ــذ ف ــع الأخ ــم، م ــة التقيي ــي عملي ــوب ف ــو مطل ه

الأوليــة والمســائل الأخــرى التــي تــم مراعاتهــا أثنــاء التخطيــط. ينبغــي أن 

ــي: ــا يل ــط م ــة التخطي ــدد عملي تح

2.4.11

2.4.12

ــع  ــي يتوق ــة الت ــم الطريق ــم المقيِّ ــب أن يفه ــط، يج ــة التخطي ــي مرحل أ(         ف

ــم بتقديــم تقريــر عــن النتائــج أو إصــدار منتــج العمــل  العميــل أن يقــوم بهــا المقيِّ

)بمــا فــي ذلــك التقاريــر المرحليــة بشــأن النتائــج المؤقتــة والتقاريــر النهائيــة(.

ب(     قــد يكــون مــن المناســب إعــداد تقاريــر نمــوذج المخطــط أو منتــج العمــل 

ــان  ــم لضم ــاعدة المقيِّ ــل أو لمس ــات العمي ــد متطلب ــرة لتأكي ــة مبك ــي مرحل ف

أننــا نلبــي جميــع متطلبــات نطــاق العمــل؛

ج(     فــي مرحلــة التخطيــط، يجــب علــى المقيــم فهــم الجــدول الزمنــي 

ــل  ــن مراح ــة م ــتكمال كل مرحل ــة لاس ــات المطلوب ــي المعلوم ــع لتلق المتوق

العمــل.

ــر المرحليــة  ــوع وتوقيــت منتــج العمــل بمــا ذلــك الجــدول الزمنــي للتقاري أ(        ن

ــة. ــر النهائي ــة والتقاري ــج المؤقت ــوص النتائ بخص

ب(     نــوع وتوقيــت العمليــات والإجــراءات التــي ســيتم تنفيذهــا )والمــوارد اللازمة 

مــن الموظفيــن للقيــام بهذه الأنشــطة(.

ج(       نوع وتوقيت المعلومات التي يقدمها العميل أو أطراف أخرى.

د(       الميزانية المقدرة للتكاليف.

هـ(     تعيين خبراء وأخصائي التقييم للمشاركة في المشروع.
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غالبًــا مــا تــؤدي عمليــة التخطيــط إلــى تقســيم عمليــة التكليــف الشــاملة إلــى 

عــدد مــن مســارات عمــل منفصلــة )لكنهــا ذات صلــة(. وقــد تشــمل إجــراءات 

ــلاغ  ــب إب ــة. يج ــة المراجع ــن أو لجن ــار المهنيي ــا كب ــع به ــي يضطل ــق الت التحق

جميــع أعضــاء الفريــق بالأســلوب المخطــط لكــي يتســنى لهــم فهــم ســياق 

العمــل وأهميــة النتائــج.

2.4.13

نطاق العمل 2.5.1

نطاق العمل والجدول الزمني .2.5

ــم والعميــل فيما 2.5.1.1 يشــير ”نطــاق العمــل“ إلــى الفهــم الموثــق بيــن المقيِّ

يتعلــق بالشــروط الأساســية لعمليــة التقييــم. وفقًــا لمعاييــر التقييــم 

الدوليــة لعــام 2017، يتنــاول نطــاق العمــل بصــورة عامــة الجوانــب التالية:

أ(      هوية المقيم.

ب(  هوية العميل.

ــادئ  ــا والمب ــم تقييمه ــي يت ــة الت ــع المالي ــول أو المناف ــال أو الأص ج(    الأعم

ــا. ــية له الأساس

د(    الغــرض مــن التقييــم واســتخدامه النهائــي والقيــود المفروضــة علــى 

ــا  ــة، حيثم ــة خارجي ــب جه ــن جان ــتخدامه م ــه واس ــاد علي ــه والاعتم تعميم

ينطبــق ذلــك.

هـ(  تاريخ التقييم.

ــم  و(    طبيعــة وحجــم ومصــادر المعلومــات التــي ســيتم إتاحتهــا للمقيّ

لأغــراض إجــراء التقييــم.

ــى  ــوح عل ــددة بوض ــود المح ــك القي ــم وكذل ــل المقيِّ ــم عم ــدى حج ز(     م

نطــاق العمــل.
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ح(   أي افتراضــات محــددة تتعلــق بالأصــل محــل التقييــم التــي يجــب علــى 

ــم أخذهــا بعيــن الاعتبــار. المقيِّ

ط(  التقريــر المتوقــع لعمليــة التكليــف، بمــا فــي ذلــك تنســيق إعــداده 

وطريقــة تبليغــه؛ والقيــود التــي يتعيــن فرضهــا بشــأنه، ناهيــك عــن مســألة 

ــره. ــه ونش توزيع

ــة، أو  ــادئ توجيهي ــبية، أو مب ــة أو محاس ــر تنظيمي ــى أي معايي ــارة إل ك( الإش

ــق  ــوف يتواف ــم س ــد أن التقيي ــم وتأكي ــة التقيي ــى عملي ــق عل ــد تنطب قواع

ــا. ــوص عليه ــة المنص ــادئ التوجيهي ــذه المب ــع ه م

أ(    هوية المقيم

يجــب أن يحــدد نطــاق العمــل مــا إذا كان المقيــم فــردًا أو مجموعــة مــن 

ــل  ــي الأص ــة ف ــة جوهري ــأي مصلح ــع ب ــا إذا كان يتمت ــركة، وم ــراد أو ش الأف

ــوء  ــال الض ــاق المج ــلط نط ــك أن يس ــروري كذل ــن الض ــم. وم ــل التقيي مح

علــى مــا إذا كانــت هنــاك أي عوامــل أخــرى يمكــن أن تحــد مــن قــدرة 

ــز. ــر متحي ــد غي ــم محاي ــم تقيي ــى تقدي ــم عل ــخص المقي الش

ب( هوية العميل

ــم.  ــل التقيي ــلاء( مح ــل )العم ــة العمي ــل هوي ــاق العم ــدد نط ــي أن يح ينبغ

ومــن المهــم تحديــد شــكل التقريــر ومحتــواه للتأكــد مــن أن المعلومــات 

الــواردة فــي التقريــر ذات صلــة باحتياجــات العميــل )العمــلاء(.

يتــم تقييمهــا  التــي  الماليــة  المنافــع  أو  أو الأصــول  ج(   الأعمــال 

لذلــك الأساســية  والمبــادئ 

يجــب أن يحــدد النطــاق الأصــل محــل التقييــم بوضــوح وأن يبيــن مــا إذا 

ــب أن  ــل. يج ــس الأص ــددة لنف ــات مح ــتثناءات أو إدراج ــاك أي اس ــت هن كان

ــي: ــا يل ــن م ــن أن يتضم ــذي يتعي ــم ال ــاس التقيي ــى أس ــا إل ــير أيضً يش

يبحــث القســم التالــي بالتفصيــل كل مــن النقــاط العشــرة المذكــورة 

أعــلاه.

2.5.1.2
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د(  الغــرض مــن التقييــم واســتخدامه النهائــي مــع القيــود المفروضــة 

ــة،  ــة خارجي ــب جه ــن جان ــتخدامه م ــه واس ــاد علي ــه والاعتم ــى تداول عل

حيثمــا ينطبــق ذلــك

1.    يجــب أن يشــير النطــاق إلى الاســتخدام النهائــي المقصــود للتقييم،

الــذي يســتند إلــى الغرض مــن التقييم كما نوقش مــع العميل.

2.  يجــب أن يحــدد النطــاق بوضــوح المجال الذي يمكن فيه اســتخدام

التقييــم وكذلــك القيــود المفروضة على اســتخدامه - على ســبيل المثال،

ينبغــي أن ينــص بوضــوح على أنه لا يمكــن مشــاركة التقييم مع أي أطراف

أخــرى إلا بعــد الحصــول على إذن كتابي مســبق مــن المقيِّم. في حال

وجــود أطراف أخــرى محددة ترغب في الاطلاع إلــى تقريــر التقييم وكانت

تلــك الأطــراف معروفة عند بدء إجــراء عمليــة التكليف، فمن المستحســن

عــادة أن يكونــوا أطــراف التكليف أيضًا. بــدلًا من ذلك، يمكن الســماح لهم

بالوصــول إلــى التقييــم عنــد التوقيع على خطاب إخــلاء طرف )للوصول

علــى أســاس عدم الاعتماد( أو خطــاب العناية الواجبة )على أســاس

ــم المســؤولية الكاملــة أمام الطرف الآخر( أو الاعتمادمــع تحمــل المقيِّ

خطــاب واجــب العناية )على أســاس الاعتماد ولكن مــع حقوق والتزامات

مقيــدة لصالــح الطرف الآخر( بحســب الحالة. تجدر الإشــارة إلى أهمية

مشــاورة فريــق إدارة الجودة والمخاطــر الخاص بالشــركة والحصول على

الموافقــات والتوجيهــات اللازمة بشــأن الأســلوب الصحيح الــذي يجب اتباعه

فــي كل حالــة للحــد من المخاطــر التي قد تتعرض لها الشــركة.

1.    توضيــح مــا إذا كان قائمًــا علــى قوائــم مالية مدققــة أو غير مدققة

الشركة. تخص 

2.   بيــان تاريــخ القوائــم المالية التي يســتند إليهــا التقييم.

3.  توضيح ما إذا كان التقييم ســيكون على مســتوى الشــركة أو مســتوى

حقــوق الملكيــة ومــا إذا كانت هناك أي وثائق إضافية تشــكل أساسًــا

يقــوم عليــه التقييــم )مثل قوائم الشــروط أو تقييم أدوات الاســتثمار(.
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هـ(   تاريخ التقييم، أي التاريخ المرجعي الذي يُطلب فيه التقييم

أو  الاقتصاديــة  المنشــأة  تقييــم  فيــه  يتــم  نهائــي  تاريــخ  هــو  التقييــم  تاريــخ     .1

رســميًا. تســعيرها 

2.   مــن الضــروري توثيــق تاريــخ التقييــم فــي النطــاق لأن التقييــم محــدد الوقــت 

ــخ  ــى تاري ــد عل ــإن التأكي ــت؛ ف ــلاف الوق ــه باخت ــل ذات ــم الأص ــف تقيي ــن أن يختل ويمك

التقييــم يشــير أيضًــا إلــى أهميــة التقييــم فيمــا يتعلــق بغرضــه.

و(    طبيعــة وحجــم ومصــادر المعلومــات التــي ســيتم إتاحتهــا للمقيّم 

لأغــراض إجــراء التقييم

1.     مــن المحبــذ إدراج المعلومــات اللازمــة التي وافــق العميل علــى تقديمها

لإجــراء التقييم.

2.  فــي هــذه المرحلة، مــن الضروري التأكيد على أن التقييم ســوف يســتند

 علــى المعلومــات التــي ســيقدمها العميــل، وأن المقيم ســوف يعتمد في

تقييمــه علــى المعلومــات الدقيقة التــي يقدمهــا العميل، ولن يكون

مســؤولًا عــن أي معلومــات غير دقيقــة مقدمة من جانــب العميل أو تم

تقديمهــا بشــكل غيــر صحيــح. هذا من شــأنه أن يضع على عاتــق العميل

مســؤولية ضمــان صحــة البيانات المقدمــة لعمليــة التقييم.

3.  إذا كان عــدم توفــر أي بيانــات من شــأنه أن يفرض قيودًا علــى عملية

التقييــم أو يتطلــب إجــراء أي تعديــلات أو افتراضــات خاصة فيمــا يتعلق بهذه

العمليــة، فإنــه يجــب أن يتــم توثيق ذلك بشــكل واضح. على ســبيل المثال،

فــي بدايــة عمليــة التكليف، إذا كان مــن المعلوم أن الشــركة لن تكون في

وضــع يمكّنهــا مــن تقديم خطــة عمل، فإنه يتعين الإشــارة إلى ذلك

بشــكل واضــح من أجل دعــم طريقــة التقييم المســتخدمة والقيود

المحتملــة التــي يتعيــن الإبلاغ عنها.
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ــم وكذلــك القيــود المحــددة بوضــوح علــى  ز(     مــدى حجــم عمــل المقيِّ

نطــاق العمــل

ــم بتنفيذها موضحة 1.     جــب أن تكــون الإجــراءات التي ســيقوم المقيِّ

ضمــن النطــاق. إذا كانــت هناك خدمات إضافيــة مطلوبة من جانــب العميل

)مثــل التحقــق مــن صلاحية خطــة العمل أو تحليــل الســيناريوهات أو تقيمها

فــي تواريــخ تقييــم متعددة أو أي متطلبــات خاصة أخرى(، فإنــه يتعين ذكرها

بشــكل محــدد فــي النطاق و أخذها بعيــن الاعتبار في أي مفاوضــات تتعلق

بالجــداول الزمنيــة والأتعاب أيضًا.

2.  قــد يقــدم المقيــم بعــض الخدمات الإضافية، مــن بينها مراجعــات التقييم

أو رأي الإنصــاف بشــأن التقييم الــذي تجريه إدارة العميــل. وبالإضافة إلى

هــذه الخدمــات، يمكن للمقيــم تقديم خدمــات تدريبية لتقييم المؤسســات

أو المجموعــات الأخرى.

3.  ســتخضع هــذه الخدمــات الإضافية عادة لخطــاب تكليــف منفصل، فلن

تكــون جــزءًا مــن تكليــف التقييم. ومع ذلــك،إذا كان العميل يرغــب بتنفيذ أي

خدمــات إضافيــة مــع عملية التقييم الأساســية، يمكــن للمقيــم تحرير خطاب

تكليــف منفــرد يحدد بشــكل صريح نطــاق عمل منفصل لــكل خدمة من

الخدمــات المقترحــة، فضلًا عن الرســوم والشــروط والأحــكام المتعلقة بها.

4. يتضمــن نطــاق التكليفــات حــول رأي الإنصاف تقديــم تقرير الإنصاف عن

التقييــم الــذي تجريــه إدارة العميل في تاريــخ تقييم معيــن، وينبغي أن

يتضمــن تقريــر الإنصــاف الملاحظات الواردة بِشــأن التقييــم الذي تجريه إدارة

العميــل، والإجــراءات التي قــام بها المقيم فــي ســبيل التحقق من إنصاف

التقييــم، واســتنتاج مــا إذا كان التقييــم الذي أجري يبــدو عادلًا في ضوء

الغرض مــن التقييم. 
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ــروري  ــن الض ــه م ــم، إلا أن ــؤولية المقيِّ ــد مس ــم تحدي ــن المه ــه م ــن أن ــي حي 5.  ف

التحذيــرات  إلــى  بالإضافــة  العمــل  الاســتثناءات مــن نطــاق  إلــى  الإشــارة  أيضًــا 

التنفيــذ  مســألة  تحكــم  أن  شــأنها  مــن  التــي  والأحــكام  والشــروط  والقيــود 

يجــب  التــي  العاديــة  الاســتثناءات  بعــض  يلــي  فيمــا  التكليــف.  لعمليــة  العــام 

ــم أخذهــا فــي الحســبان مــع توضيحهــا إلــى العمــلاء: علــى المقيِّ

القانونيــة  أو  التنظيميــة  أو  الضريبيــة  أو  المحاســبية  المشــورة  تقديــم     •
الإجــراءات  أو  المقترحــة  والصفقــة  التقييــم،  محــل  بالأصــل  يتعلــق  فيمــا 
التقييــم؛ علــى  بنــاءً  بهــا  الاضطــلاع  يمكــن  التــي  المحتملــة  الاســتراتيجية 

•      مراجعــة القوائــم الماليــة ومعلومــات نظــم المعلومات الإدارية
المقدمــة مــن قبــل العميل أو التحقق مــن صحتها.

•      إعــداد خطــة عمــل للموضــوع محــل التقييــم )قــد يــؤدي ذلــك إلــى نشــوب 
بشــكل  تتضمــن  قــد  ــم  المقيِّ يعدهــا  التــي  العمــل  خطــة  إن  حيــث  خــلاف 
اســتقلالية  انتهــاك  إلــى  بالإضافــة  التوقعــات  فــي  ــم  المقيِّ تحيــز  أساســي 
فكــرة التقييــم المقدمــة(. وعــادة مــا يقــوم العميــل بإعــداد تلــك التوقعــات، 
وقــد يقــدم المقيــم يــد العــون أثنــاء إعــداد التوقعــات ومراجعتهــا، بيــد أن 
العميــل هــو المســؤول عــن الافتراضــات فــي نهايــة المطــاف. مــع ذلــك، يجــب 
ــى  ــاءً عل ــل بن ــل العمي ــن قب ــة م ــل المقدم ــة العم ــة خط ــم مراجع ــى المقيِّ عل
مقارنــة واســعة النطــاق مــع الأداء المتحقــق فــي الســابق واتجاهــات القطــاع. 
ــموحًا  ــل مس ــة العم ــة خط ــن صلاحي ــق م ــون التحق ــد يك ــك، ق ــى ذل ــاءً عل وبن
الفريــق  يكــن  لــم  مــا  النطــاق  خــارج  العمــل  خطــة  وضــع  يجــب  أنــه  إلا  بــه 
المســؤول عــن إعــداد خطــة العمــل مختلفًــا تمامًــا عــن الفريــق المســؤول 

ــم. ــراء التقيي ــن إج ع

•     القيــام بالفحــص النافــي للجهالــة أو تقييــم الأصــول الفرديــة )مــا لــم 
ــاق(. ــن النط ــزءًا م ــاره ج ــك باعتب ــلاف ذل ــى خ ــاق عل ــم الاتف يت

•     تقييــم القــدرات التقنيــة أو التشــغيلية بالإضافــة إلــى تقييــم أداء عمــل 
ــم. العميــل أو منتجاتــه أو خدماتــه، والتــي تقــع خــارج نطــاق خبــرة المقيِّ

ــلات  ــة تحلي ــة كاف ــه لمراجع ــه والتزامات ــتخدام حقوق ــم باس ــزم المقي •     يلت
التقييــم وتنقيحهــا ، فضــلًا عــن تحديــث تقريــر التقييــم فــي ضــوء الوقائــع 
أغفــل  إذا  التقريــر.  تاريــخ  بعــد  ســتعلن  الــذي  التقييــم  تاريــخ  فــي  القائمــة 
تحديــث  واجبــه  فمــن  التقييــم،  تحليــل  فــي  المعلومــات  بعــض  المقيــم 
بعــض  العميــل  حجــب  إذا  حيــن  فــي  العميــل.  إبــلاغ  بعــد  وذلــك  التقريــر 
ــه  ــى حال ــه عل ــر أو يبقي ــدّث التقري ــا أن يُح ــأن إم ــار ب ــم الخي ــات، فللمقي المعلوم
دون أي التــزام بذلــك فــي هــذا الشــأن، وفــي حالــة نشــوء أحــداث لاحقــة بعــد 
تاريــخ التقييــم مــن شــأنها أن تؤثــر علــى تحليــل التقييــم، فــلا بــد مــن الدخــول 

فــي تكليــف منفصــل فــي هــذا الشــأن.
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علــى  يجــب  التــي  بالاســتثناءات  إرشــادية  قائمــة  عــن  عبــارة  ســابقًا  ورد  مــا    .6

ــلاع  ــن إط ــلًا ع ــاق، فض ــة النط ــن وثيق ــزءًا م ــا ج ــا باعتباره ــاة دمجه ــم مراع المقيِّ

ــم ومــا  العمــلاء عليهــا بحيــث لا يوجــد مــكان لأي غمــوض بشــأن مــا ينفــذه المقيِّ

لا ينفــذه.

1.    فــي بعــض الأحيــان، يكــون مــن الضــروري عنــد المشــاركة فــي عمليــة تقييــم 

ــال،  ــبيل المث ــى س ــم. عل ــل التقيي ــل مح ــوص الأص ــات بخص ــض الافتراض ــراء بع إج

ــص  ــم تخصي ــد لا يت ــددة، ق ــات متع ــام أو قطاع ــم أقس ــركة تض ــم ش ــد تقيي عن

بنــود معينــة مثــل الأصــول الثابتــة أو النفقــات غيــر المباشــرة للشــركة بشــكل 

الــلازم تقييــم  الــواردة فــي خطــة العمــل. إذا كان مــن  واضــح فــي الأقســام 

ــيتعين  ــه س ــد(، فإن ــاس موح ــى أس ــس عل ــل )ولي ــكل منفص ــام بش ــذه الأقس ه

علــى العميــل توفيــر أســاس للتخصيــص الــذي قــد لا يكــون مدرجًــا بالفعــل فــي 

خطــة العمــل. يجــب توثيــق هــذه الافتراضــات بوضــوح فــي النطــاق، علــى النحــو 

ــي. ــال التال ــي المث ــن ف المبي

ــب  ــي يج ــم الت ــل التقيي ــل مح ــق بالأص ــددة تتعل ــات مح ح(     أي افتراض

ــار. ــن الاعتب ــا بعي ــم أخذه ــى المقيِّ عل

 مثال:
»شاركنا في تقييم شركة أكبر المحدودة في 31 ديسمبر 2017 )تاريخ التقييم( بناءً على 

القوائم المالية الخاصة بالشركة المذكورة آنفاً المتوفرة في تاريخ التقييم. من جانبنا نتفهم 
أنه سيتم موافاتنا بمعلومات مالية تاريخية خاصة بشركة أكبر عن فترة مدتها 4 سنوات 
وقوائم مالية متوقعة عن مدة 5 سنوات تالية اعتبارًا من تاريخ التقييم. تزاول شركة أكبر 
أنشطتها في أربعة أقسام عمل، وهي - تصنيع الملابس. تجارة الإكسسوارات والحقائب 

والأحذية؛ إدارة متاجر بيع بالتجزئة؛ وتوفير خدمات الخياطة في البوتيك. كما ندرك أن القوائم 
المالية المتوقعة تم إعدادها على أساس موحد لشركة أكبر ككل. تم إعداد قائمة الأرباح 
والخسائر المتعلقة بالأقسام للفترة التاريخية والفترة المتوقعة؛ غير أنه لم يتم تخصيص 

الأصول والتكاليف المشتركة. كما سيتم موافاتنا بالمبادئ الأساسية لهذا التخصيص كما هو 
مطلوب للتقييم من قبل شركة أكبر«
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لعمليــة  النهائيــة  المخرجــات  إلــى  بوضــوح  العمــل  نطــاق  يشــير  أن  يجــب    .1

ــيتم  ــذي س ــيق ال ــر التنس ــا ذك ــب أيضً ــا يج ــم. كم ــن المقيِّ ــة م ــف المتوقع التكلي

العميــل. بهــا مشــاركتها مــع  التــي ســيتم  المخرجــات والطريقــة  إعــداد  بــه 

2.  عــادة مــا يكــون المُخــرَج عــن عمليــة تقييــم المنشــأة هــو تقريــر بشــأن تقييــم 

الأصــل اعتبــارًا مــن تاريــخ التقييــم. يجــب الإشــارة إلــى مــا إذا كان ســيتم مشــاركة 

التقريــر فــي شــكل نســخة مطبوعــة أو إلكترونيــة.

 Excel ــة  ــررة بصيغ ــل المح ــات العم ــم ومنتج ــابات التقيي ــل حس ــا تمث ــادة م 3.  ع

المــواد  مشــاركة  ويحظــر  الفكريــة.  وملكيتــه  ــم  المقيِّ عمــل  أوراق  )إكســيل( 

الاتفــاق علــى خــلاف ذلــك. ومــن  لــم يجــري  العميــل مــا  الذكــر مــع  ســالفة 

ــم  ــا المقيِّ ــي أعده ــر الت ــة للتحري ــات القابل ــر أن الملف ــل أن نذك ــن الأفض ــم، فم ث

للوصــول إلــى التقييــم لــن يتــم مشــاركتها مــع العميــل.

4.  تجــدر الإشــارة إلــى أن إصــدار المســودات والنســخ النهائيــة تعتبــر مــن التفاصيــل 

ــا  ــن دائمً ــن المستحس ــة. م ــذه الوثيق ــي ه ــا ف ــب ذكره ــي يج ــرى الت ــة الأخ الهام

إخطــار العميــل بعــدة مســودات قبــل الانتهــاء مــن إعــداد التقاريــر. والغــرض مــن 

ذلــك هــو إتاحــة فرصــة للعميــل مــن أجــل الحصــول علــى توضيحــات فضــلًا عــن 

الانتهــاء مــن  التقييــم قبــل  تأكيــد أي تفاصيــل وقائعيــة بشــأن الأصــل محــل 

إعــداده. مــن الناحيــة المثاليــة، يجــب إتاحــة فتــرة محــددة مثــل 10 أيــام عمــل 

ــات  ــة بالتعليق ــه مصحوب ــال ملاحظات ــادة إرس ــل إع ــن أج ــل م ــابيع للعمي أو 3 أس

قــد  التــي  الخطــوة  وهــي  المخرجــات،  بمســودة  المتعلقــة  الاستفســارات  أو 

ــم اللمســات الأخيــرة علــى المخرجــات، وذلــك فــي حالــة  يعقبهــا وضــع المقيِّ

النهائيــة مــن  النســخة  بإصــدار  المقيــم  عــدم وجــود أي ملاحظــات، ســيقوم 

المخرجــات. ولا بــد أن تكــون مســودات النســخ بحــوزة المقيــم، وعلــى الجانــب 

التقييــم  التقاريــر بمجــرد إصــدار تقريــر  التخلــص مــن مســودات  الآخــر، يمكــن 

النهائــي ووضعــه فــي صيغتــه النهائيــة.

ط(    المخرجــات المتوقعــة مــن عمليــة التكليــف، بمــا فــي ذلــك تنســيق 

إعدادهــا وطريقــة تبليغهــا

2.5.2
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1.  إذا كانــت هنــاك أي إرشــادات تنظيميــة أو معاييــر محاســبية أو أي قواعــد أخــرى 

ــون  ــث يك ــل بحي ــاق العم ــي نط ــوح ف ــا بوض ــب تحديده ــم، يج ــى التقيي ــق عل تنطب

ــم. ــل والمقيِّ ــا للعمي ــود واضحً ــلوب والقي الأس

2. علــى ســبيل المثــال، تُنفــذ عمليــات تخصيــص ســعر الشــراء عقــب الاســتحواذ 

عنــد  وذلــك  عندمــا   3 رقــم  الماليــة  التقاريــر  لإعــداد  الدولــي  المعيــار  وفــقً 

اســتحواذ أحــد الشــركات علــى منشــأة مــا. ولذلــك، مــن المستحســن الإشــارة إلــى 

ــاق. ــن النط ــزءًا م ــاره ج ــار باعتب ــذا المعي ــال له ــو الامتث ــم ه ــن التقيي ــرض م أن الغ

3. وبالمثــل، يجــوز للمنظميــن إصــدار إشــعارات أو منشــورات أو مبــادئ توجيهيــة 

لفــرض الحوكمــة عندمــا تكــون التقييمــات مطلوبــة وفــي حالــة وجــوب اتبــاع 

أســلوب محــدد. يجــب الرجــوع إلــى هــذه النشــرات أو الإشــعارات لتحديــد الأســاس 

ــم. ــه للتقيي ــيتم اتباع ــذي س ال

4. بالإضافــة إلــى جميــع المعلمــات المذكــورة أعــلاه، فــإن أي ميــزة خاصــة تنطبــق 

أيضًــا  تشــكل  أن  يجــب  التكليــف  عمليــة  إجــراء  وقــت  المعلــوم  التقييــم  علــى 

جــزءًا مــن وثيقــة النطــاق. وبالتالــي، تصبــح وثيقــة نطــاق العمــل نقطــة البدايــة 

لتوثيــق جميــع عمليــات إدارة وتنفيــذ التكليــف.

ي(    الإشــارة إلــى أي معاييــر تنظيميــة أو محاســبية، أو مبــادئ توجيهيــة، 

أو قواعــد مــن شــأنها أن تنطبــق على عمليــة التقييم وتأكيــد أن التقييم 

ســوف يتوافــق مــع هــذه المبــادئ التوجيهيــة المنصــوص عليها

ــة  ــف التالي ــدود التكلي ــإن ح ــوح، ف ــل بوض ــاق العم ــد نط ــرد تحدي بمج

ــا  الواجــب الاتفــاق عليهــا هــي الجــدول الزمنــي. قــد يكــون ذلــك صعبً

للغايــة نظــرًا لأن الكثيــر مــن الأشــخاص ينظــرون إلــى التقييــم علــى أنــه 

ــل  ــد والتحلي ــت والجه ــا، وأن الوق ــد م ــى ح ــي إل ــع منهج ــم بطاب يتس

ــن  ــل م ــم التقلي ــا يت ــا م ــزز غالبً ــم مع ــراء تقيي ــي إج ــروع ف ــلازم للش ال

ــر. أهميتــه بشــكل كبي

2.5.2.1

الجداول الزمنية 2.5.2
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ويمكــن  بالواقعيــة  تتســم  زمنيــة  جــداول  وضــع  الضــروري  مــن 

تحقيقهــا وتكــون متناســبة مــع مــدى العمــل المعنــي. لهــذا الغــرض، 

ــذ.  ــي التنفي ــروع ف ــدًا للش ــرًا جي ــل مؤش ــة عم ــداد خط ــا إع ــر دائمً يعتب

ــر  ويتمثــل ذلــك فــي تحديــد مســارات وأنشــطة تدفــق العمــل، وتقدي

ــرات  ــاط للتأخي ــل والاحتي ــد المراح ــاط، وتحدي ــكل نش ــلازم ل ــت ال الوق

فــي كل مســتوى.

ــم أن يأخــذ فــي  عنــد تقديــر الوقــت المطلــوب، يجــب علــى المقيِّ

فــي  المشــاركين  الأشــخاص  وعــدد  والخبــرات  المهــارات  الحســبان 

نشــاط معيــن لأن التقديــر الزمنــي يجــب أن يمثــل إجمالــي ســاعات 

العمــل. علــى ســبيل المثــال، إذا كان النشــاط قيــد التنفيــذ يشــمل 

تحليــلات أقــران المجموعــة مــع 3 أشــخاص مشــاركين مــع بعضهــم 

ومــن المتوقــع أن يتــم تكريــس 8 ســاعات، يكــون الجهــد الكلــي 

المقــدر لهــذا النشــاط هــو 24 ســاعة عمــل.

ــم  ــراء تقيي ــلازم لإج ــي ال ــار الزمن ــة أن الإط ــا ملاحظ ــم أيضً ــن المه م

للموضــوع محــل التقييــم يتوقــف علــى مــدى التعقيــد ومســتوى 

المعلومــات  عــن  فضــلًا  المتاحــة،  المعلومــات  وحجــم  التفصيــل، 

المتوافــرة لــدى إدارة الشــركة. فعلــى ســبيل المثــال، عــادة ما تســتغرق 

البحــوث والتحليــلات الخاصــة بشــركة عامــة محــدودة وقتًــا أقــل مــن 

شــركة خاصــة محــدودة حيــث إن معظــم المعلومــات الأساســية 

ســتكون متاحــة بســهولة. ولذلــك، فــإن الجــدول الزمنــي ليــس نموذجًا 

ــدة. ــى ح ــة عل ــاس كل حال ــى أس ــه عل ــزم تخصيص ويل

2.5.2.2

2.5.2.3

2.5.2.4
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بمجــرد تقديــر إجمالــي الســاعات المطلوبــة، يجــب التفــاوض علــى 

الجــدول الزمنــي والموافقــة عليــه.

وإذا لــزم الأمــر، يمكــن اختصــار الجــدول الزمنــي مــن خــلال جــذب 

ــذا  ــإن ه ــك، ف ــع ذل ــف؛ وم ــة التكلي ــى عملي ــن إل ــق إضافيي ــاء فري أعض

الاختصــار ســيكون مرهونًــا بمــدى توفرهــم ومســتوى الخبــرة لديهــم.

اعتمــادًا علــى متطلبــات العميــل فيمــا يتعلــق بالجــدول الزمنــي، يجــوز 

ــرة  ــطي الخب ــدراء( أو متوس ــة )م ــرة عالي ــاء ذو خب ــار أعض ــم اختي للمقيِّ

ــة  ــد مفاضل ــث توج ــف حي ــة التكلي ــي عملي ــاركة ف ــن للمش أو مبتدئي

بيــن المهــارات والخبــرة مقابــل تكلفــة اســتقطاب المزيــد مــن أعضــاء 

ــة. ــرة العالي ــق ذو الخب الفري

2.5.2.5

2.5.2.6

2.5.2.7
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حساب الأتعاب .2.6
فــي حيــن أنــه لا يوجــد نهــج موحــد لحســاب الأتعــاب، فــإن الأتعــاب النهائيــة 

ــم والعميــل تســتند إلــى جــولات مختلفــة مــن  المتفــق عليهــا بيــن المقيِّ

ــر  ــى تقدي ــات عل ــة للمفاوض ــة البداي ــد نقط ــات. تعتم ــات والمفاوض المناقش

الجهــد وأجــر الســاعة والهامــش المتوقــع ومعاييــر التســعير )ســواء بالنســبة 

ــس  ــع نف ــابقة م ــات الس ــن أو التكليف ــلاء آخري ــع عم ــة م ــات المماثل للتكليف

ــل(. العمي

ــن  ــف، يتعي ــة التكلي ــأن عملي ــة بش ــة المطلوب ــود التقريبي ــر الجه ــرد تقدي بمج

تخصيصهــا علــى مســتويات مختلفــة لأن وأجــر الســاعة لأحــد أعضــاء الفريــق 

ــارز. بــدلًا مــن ذلــك، يمكــن  المبتــدئ ســيكون أقــل نســبيًا عــن معــدل عضــو ب

تطبيــق معــدل أجــر متوســط يراعــي بشــكل ملائــم المزيــج الــذي يضــم 

ــتويات. ــف المس ــى مختل ــق عل ــاء الفري أعض

يمكــن أن يكــون معــدل الفوتــرة معــدلًا مباشــراً يشــمل الهامــش أو مقســمًا 

إلــى عنصــر التكلفــة وعنصــر الهامــش.

فــي كثيــر مــن الأحيــان، يتــم الفــوز بالتكاليــف فــي عطــاءات تنافســية حيــث 

ــرض  ــل ع ــدم أق ــذي يق ــم ال ــرض أو المقيِّ ــدم الع ــف مق ــذ التكلي ــوز بتنفي يف

ــوز  ــبيل الف ــي س ــم ف ــى المقي ــن عل ــالات، يتعي ــذه الح ــل ه ــي مث ــعار. وف أس

بالتكليــف أن يضمــن أن الرســوم المقترحــة تكفــي لإنجــاز العمــل ووجــود 

هامــش ملائــم للجهــود المبذولــة. يجــب أن يتســم عــرض الأســعار بالواقعيــة 

وأن يكــون متوافقًــا مــع نطــاق العمــل، مــع ادخــال عامــل درجــة الكفــاءة مــن 

ــم. ويجــب أن تهتــم عمليــة تقديــر الجهــود  أجــل إبــراز الميــزة التنافســية للمقيِّ

والأتعــاب بالجــداول الزمنيــة الواقعيــة دون المســاس بالجــودة.

2.6.1

2.6.2

2.6.3

2.6.4
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ترتيــب الأتعــاب البديلــة هــو آليــة ”أتعــاب ثابتــة زائــد أتعــاب النجــاح“، والتــي غالبًــا 

مــا تُســتخدم فــي حالــة تقديــم خدمــات تتعلــق بصفقــات. فــي مثــل هــذه 

الحــالات، تكــون الأتعــاب الثابتــة الأوليــة كافيــة فقــط لتغطيــة التكلفــة ويتــم 

ــي  ــن أن متخصص ــي حي ــة. ف ــذ الصفق ــد تنفي ــح عن ــش أو الرب ــاب الهام اكتس

التقييــم قــد لا يفضلــون هــذا الترتيــب نظــراً لخطــر إغــلاق الصفقــة والوقــت 

الــذي تســتغرقه الصفقــة مــن وقــت البــدء وحتــى وقــت الإغــلاق؛ ومــع ذلــك، 

إتمــام  الماثلــة إيجابيــات قيمــة حــال  التســعير  لترتيبــات  يمكــن أن تكــون 

الصفقــة. ومــع ذلــك، عــادةً مــا تكــون رســوم ترتيبــات منحــازة ومثبطــة 

بطبيعتهــا بســبب تضــارب المصالــح الــذي ســيحدث للمقيــم مــن جــراء إتمــام 

أحــد الصفقــات، ولا ينبغــي للمقيــم التشــجيع علــى تبني أحــد الآليــات القائمة 

ــأن  ــد ب ــي يُعتق ــة والت ــوم المحتمل ــكال الرس ــد أش ــام كأح ــوم الاتم ــى رس عل

ــم. ــتقلال المقي ــول دون اس ــأنها الح ــن ش م

ــاء  ــال انته ــا ح ــن إعداده ــدلًا م ــي، ب ــاس مرحل ــى أس ــاب عل ــر الأتع ــد فواتي تُع

ــبقًا. ــا مس ــع بعضه ــم دف ــا يت ــف، كم االتكلي

يجــب كذلــك أن يوضــح عــرض الأتعــاب مــن يتعيــن عليــه تحمــل أي مصروفــات 

ــم أو العميــل همــا مــن يتحمــلا تلــك  عرضيــة أو نثريــة - ســواء كان المقيِّ

ــل  ــى تفاصي ــة ال ــل.  بالإضاف ــب العمي ــن جان ــدادها م ــم س ــات أو يت المصروف

رســوم أي ضرائــب أو زكاة يجــب دفعهــا ، كمــا يجــب أيضًــا تحديــد أي رســوم 

ــة بعــرض أتعــاب شــامل. بوضــوح بحيــث يكــون العميــل علــى دراي

2.6.5

2.6.6

2.6.7



80

العرض .2.7
يبــدأ العميــل بتقديــم العــروض؛ وهــي مطلوبــة فــي العمــوم باعتبارهــا جــزءًا 

ــي  ــم ف ــا تت ــادة م ــم، وع ــات التقيي ــذ عملي ــح تنفي ــة لمن ــة مخصص ــن عملي م

إطــار عطــاءات تنافســية.

يتم إعداد العروض استجابة للمتطلبات.

قــد تكــون العــروض فــي بعــض الأحيــان ذات صيغــة محــددة ومنصــوص 

عليهــا والتــي يتعيــن علــى جميــع مقيمــي العطــاءات اتباعهــا.

بموجــب العــروض، عــادة مــا يملــي العميــل الشــروط الرئيســية لتنفيــذ المهمة 

)بمجــرد الفــوز بهــا( مــع اتاحــة القليل مــن المرونــة )أو عــدم اتاحتهــا( للمقيم 

لتعديــل تلك الشــروط. 

قــد تبــدأ عمليــة العطــاء التنافســي لتقييــم عمــل أو مشــروع بكراســة طلــب 

أو  الحكوميــة  الــوكالات  تدعــو  والمواصفــات(.  الشــروط  )كراســة  العــرض 

ــم  ــن ث ــم، وم ــم للتقيي ــرح عروضه ــى ط ــن إل ــدة المقيميِّ ــركات المتعاق الش

ــب  ــا تتطل ــادة م ــم. ع ــد المقيِّ ــار وتحدي ــم اختي ــص يت ــن الفح ــاء م ــد الانته بع

ــي: ــا يل ــم م ــرض  تقدي ــب الع ــة طل بكراس

2.7.1

2.7.2

2.7.3

2.7.4

2.7.5

ــم ومصلحتــه المنشــودة وراء  أ(      خطــاب نوايــا يوضــح هــدف المقيِّ

المطلوبــة؛ الخدمــات  تقديــم 

ب(   عروض فنية ومالية باعتبارها جزءًا من عملية تقديم العطاءات.
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العرض الفني

العرض المالي

2.7.5.1

2.7.5.2

أ(     يوضــح العــرض الفنــي الكفــاءات الفنيــة التــي يمتلكهــا الفريــق، ويوضــح 

لمــاذا المقيــم كفئــاً للتقييــم.

ب(   يجب أن يشمل العرض الفني ما يلي:

أ(    يشــمل العــرض المالــي تفصيــل الدرجــة الوظيفيــة لللموظفيــن والوقــت 

والتكلفــة؛

ب(   إذا كان التكليــف يتألــف مــن أنشــطة مختلفــة، قــد يتطلــب العــرض 

المالــي إجــراء تســعيرًا منفصــلًا لــكل نشــاط. يجــوز للعميــل فــي بعــض 

ــى  ــادًا عل ــن اعتم ــدة مقيميّ ــف لع ــن التكلي ــزاء م ــناد أج ــرر إس ــالات أن يق الح

الكفــاءة الفنيــة والقيــود الزمنيــة؛

ج(    يتعين أن يوضح العرض المالي ما يلي:

ــية  ــوات الرئيس ــدد الخط ــأنها أن تح ــن ش ــة م ــرة عملي ــاق أو مذك ــة نط 1.   وثيق

ــم علــى اعتبــار أنهــا جــزءًا مــن التقييــم، وكذلــك تحديــد  التــي ســيؤديها المقيِّ

ــف؛ ــة التكلي ــار عملي ــي إط ــات ف ــية والمخرج ــتثناءات الرئيس ــات والاس المحتوي

ــة  ــة التعليمي ــراز الخلفي ــع إب ــف م ــق التكلي ــاء فري ــة لأعض ــة مهني ــيرة ذاتي 2.  س

ــي  ــرح ف ــم المقت ــن دوره ــلًا ع ــا، فض ــون به ــي يتمتع ــرات الت ــلات والخب والمؤه

المهمــة؛

3.  معلومــات بشــأن دراســات الحالــة والبيانــات الحاليــة والســابقة المتعلقــة 

ــب(. ــى الطل ــاءً عل ــع بن ــزة )والمراج ــف المنج ــات التكلي بعملي

تكــن  لــم  إذا  بوضــوح،  محــددة  مختلفــة  مراحــل  تتضمــن  فوتــرة  خطــة    .1

ذلــك؛ توضــح  العــرض  طلــب  بكراســة 

نثريــة  أو  آليــة مخصصــة لتحمــل وســداد )إن وجــدت( أي نفقــات عرضيــة    .2

رســوم  وأيــة  والأجــور  الــزكاة  أو  الضرائــب  جميــع  وكذلــك  التكليــف،  خــلال 

دفعهــا. مســؤولية  العميــل  ســيتحمل  والتــي  الدفــع  واجبــة  أخــرى 



82

ــد لا  ــك، ق ــع ذل ــلاه. م ــورة أع ــر المذك ــع العناص ــرض جمي ــن الع ــوف يتضم س

يتعيــن إعدادهــا وتقديمهــا بشــكل منفصــل أو اتبــاع صيغــة موحــدة. يجــوز 

ــة: ــل التالي ــع التفاصي ــن جمي ــاملًا يتضم ــا ش ــد عرضً ــم أن يُع للمقيِّ

فــي حيــن أن التفاصيــل المذكــورة أعــلاه تمثــل هيــكلًا واســعًا لأي عــرض عمــل، 

ــد  ــويقية، وق ــة تس ــرض كوثيق ــد للع ــوذج موح ــة أو نم ــد صيغ ــه لا توج إلا أن

خصصــت كل منظمــة مجموعــة وثائــق تــم إعدادهــا اســتنادًا إلــى اتفاقيــات 

العلامــات التجاريــة والتســويق الداخليــة.

ــم، يجــب أن  خطــاب التكليــف هــو اتفــاق رســمي بيــن العميــل والمقيِّ

يوقــع عليــه الطرفــان قبــل بــدء عمليــة التكليــف رســميًا.

2.7.6

2.7.7

أ(       القيمة المقترحة التي تبرز الخبرات في المجال.

ب(    الكفاءة الفنية

ج(      نطاق الخدمات المعروضة.

د(     المخرجات الرئيسية.

هـ(   الخطوات التي يتعين القيام بها وعملية التقييم الواجب اتباعها.

و(     نقاط القوة لدى الفريق - الخبرة والمهارات الأساسية.

ز(      البيانات السابقة ودراسات الحالة.

ح(     عرض الأتعاب.

خطاب التكليف .2.8

مقدمة 2.8.1

2.8.1.1
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أ(      المرســل إليهــم: عــادة مــا يتــم توجيــه الخطــاب إلــى العميــل أو عضو 

الإدارة العليــا فــي شــركة العميل

ب(  الخدمــة التــي ســيتم تقديمهــا: يصــف ذلــك طبيعــة الخدمــة التــي 

يتعيــن تقديمهــا )أي التقييــم(.

ج(     الغــرض: ذكــر الســبب وراء احتيــاج العميــل إلــى التقييــم. يشــمل أيضًــا 

الغــرض مــن التقييــم )أي التقييــم المتعلــق بالاســتحواذ، اختبــار انخفــاض 

القيمة(. 

محــل  الأصــل  أو  للمنشــأة  مختصــر  وصــف  أساســية:  معلومــات  د(  

العميــل. مــع  والعلاقــة  التقييــم 

هـــ( نطــاق العمــل: يحــدد النطــاق مواصفــات العمــل التــي يتعيــن علــى 

ــن  ــف. يمك ــة التكلي ــق بعملي ــا يتعل ــك فيم ــا وذل ــلاع به ــم الاضط المقيِّ

أن يشــمل أيضًــا نطــاق العمــل الأســس التــي ســيتم إجــراء التقييــم بنــاءً 

ــا. عليه

المحتويات 2.8.2

ــي  ــز ف ــف، ويرك ــة التكلي ــروط عملي ــكام وش ــى أح ــاب عل ــص الخط ين

ــت،  ــل، والتوقي ــات العمي ــف ومعلوم ــاق التكلي ــى نط ــام الأول عل المق

ــم  ــدرة للمقيِّ ــة المق ــغ المالي ــك، والمبال ــى ذل ــا إل ــم، وم ــخ التقيي وتاري

نظيــر الخدمــات التــي يتــم تقديمهــا، فضــلًا عــن مســؤوليات والتزامــات 

ــة. ــراف المعني ــن الأط ــرف م كل ط

يحــدد خطــاب التكليــف جميــع الشــروط والأحــكام، وذلــك بهــدف 

تجنــب أي حــالات ســوء تفاهــم، قــد ينشــأ عنهــا نزاعــات قانونيــة أو 

ــة. ــير المهم ــاء س ــق أثن ــت لاح ــي وق ــة ف ــغيلية أو مالي تش

تضمن المحتويات الواردة بخطاب التكليف النموذجي ما يلي:

2.8.1.2

2.8.2.1

2.8.1.3
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ــو  ــى نح ــم عل ــاس التقيي ــاق أس ــدد النط ــم: يح ــة التقيي ــس عملي و(  أس

ــات  ــدد مقتضي ــه يح ــن أن ــلًا ع ــم، فض ــن التقيي ــرض م ــع الغ ــق م يتواف

ــدد. ــف المح ــق بالتكلي ــا يتعل ــة فيم ــد القيم تحدي

ــأن  ــط بش ــود أو ضواب ــد أي قي ــب تحدي ــات: يج ــاق الخدم ــدود نط ز(     ح

تحليــل التقييــم، أو معاينتــه، أو الاستفســارات المتعلقــة بــه. يســاعد هذا 

التحديــد علــى ضمــان انعــدام وجــود أي غمــوض فــي وقــت لاحــق، أثنــاء 

التكليــف أو بعــده وذلــك فيمــا يتعلــق بالعمــل المنجــز والــذي لــم يتــم 

إنجــازه.

ــع  ــيتم توزي ــي س ــراف الت ــم الأط ــذا القس ــح ه ــر: يوض ــداول التقري ح(     ت

ــه. ــم أو موافقت ــى إذن المقي ــول عل ــا دون الحص ــم عليه ــر التقيي تقري

ط(  المواعيــد النهائيــة أو الجــدول الزمنــي: يوضــح هــذا القســم التاريــخ 

المتوقــع لاصــدار المســودة والتقاريــر النهائيــة. ينــص هــذا القســم أيضًــا 

ــر  ــى توفي ــة عل ــف متوقف ــاز التكلي ــال إنج ــون ح ــي تك ــود الت ــى القي عل

البيانــات مــن جانــب العميــل.

ــم  المقيِّ مســؤولية  القســم  هــذا  يوضــح  المقيّــم:  مســؤوليات  ي(  

ــل  ــا يعم ــن. كم ــه ممك ــل وج ــى أفض ــم عل ــم التقيي ــة بتقدي المتعلق

ــات  ــة البيان ــى دق ــة عل ــم المتوقف ــة التقيي ــاق دق ــن نط ــد م ــى الح عل

ــر  ــد تؤث ــي ق ــم )أي الت ــة بالتقيي ــل ذات الصل ــليم للعوام ــرض الس والع

علــى القيمــة(؛ علــى ســبيل المثــال، إذا أصــدر المقيــم تقريــره وتوافــرت 

أي معلومــات بعــد ذلــك، فيجــوز لــه تحديــث التقريــر علــى أســاس 

الجديــدة. المعلومــات 

العميــل  مســؤولية  القســم  هــذا  يوضــح  العميــل:  مســؤوليات  ك(  

ــان  ــدد وضم ــت المح ــي الوق ــات ف ــم المعلوم ــان تقدي ــة بضم المتعلق

دقتهــا وحصــول موظفــي الإدارة علــى الدعــم فــي الوقــت المناســبة.

ل(    عــرض النتائــج: يوضــح هــذا القســم الوســيلة التي يمكن مــن خلالها 

ــم أن يقــدم تقرير التقييــم والمحتويات الشــاملة للتقرير. للمقيِّ
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م(     قيــود الاســتخدام أو الســرية: ينــص هــذا القســم علــى أنــه لا يجــوز 

ــتثناء  ــرى، باس ــراف أخ ــى أط ــم إل ــج التقيي ــر أو نتائ ــن تقري ــاح ع ــل الإفص للعمي

اســتخدامها للأغــراض المقصــودة او حيثمــا تمــد الحصــول علــى اذن مــن 

المقيــم.

القيــود  القســم  هــذا  يحــدد  الالتزامــات:  علــى  المفروضــة  القيــود  ن(    

ــم إلــى عميــل  المفروضــة علــى الالتزامــات التــي يجــب أن يدفعهــا المقيِّ

ــه  ــة الناشــئة عــن التكليــف. كمــا أن أو أطــراف أخــرى بســبب النزاعــات القانوني

يحــد قيمــة الالتــزام الواجــب دفعــه، ويحــدد فتــرة الالتــزام؛ تقتضــي القيــود 

ــل  ــض العمي ــكام تعوي ــى أح ــص عل ــات الن ــم الالتزام ــى قس ــة عل المفروض

المتعلقــة بالتكليــف فــي حــال تــورط المقيــم فــي أي نزاعــات قانونيــة؛

س(   التقاضــي  وتســوية النزاعــات: يحــدد هــذا القســم آليــة حــل أي نــزاع 

قــد ينشــأ بيــن العميــل والمقيّــم. وفــي حالــة اللجــوء إلــى القضــاء، فــإن هــذا 

القســم يحــدد القوانيــن والنظــام القضائــي الــذي بموجبــه يتــم الفصــل فــي 

هــذه القضيــة.

يُرجى الرجوع إلى الملحق )ط( للاطلاع على خطاب التكليف
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اتفاقية اتحاد شركات )الكونسورتيوم( .2.9
ــم خدمــات التقييــم، كجــزء مــن اتحــاد  فــي بعــض الأحيــان، يقــدم المقيِّ

للعميــل. )كونســورتيوم(  الشــركات 

يجــب أن يفــي الاتفــاق بيــن الاتحــاد والعميــل بالحــد الأدنــى لمعاييــر خطابــات 

التكليــف المحــددة فــي السياســيات المعمــول بهــا، وعلــى نحــو خــاص يحتــوي 

ــو  ــب كل عض ــذي يرغ ــر ال ــتوى المخاط ــق بمس ــرار المتعل ــكام. والق ــى الأح عل

مــن أعضــاء الاتحــاد فــي اتخــاذه هــو قــرار إداري أو اســتراتيجي يصــدره المقيــم 

ــأن  ــا بش ــف أحكامً ــة التكلي ــن اتفاقي ــب أن تتضم ــم، يج ــن ث ــه. وم ــص ل المرخ

التعويــض والمخاطــر المرتبطــة اتفاقيــة تنظيــم الاتحــاد، عنــد الاقتضــاء، وتُدرج 

هــذه الأحــكام بنــاءً علــى مشــورة المستشــار القانونــي.

2.9.1

2.9.2

أ(         النطــاق ومنتجــات العمــل: ينبغــي تحديــد نطــاق الخدمــات ومنتجــات 

العمــل لــكل عضــو فــي الاتحاد.

ب(    الأتعــاب: ينبغــي أن تحــدد الاتفاقيــة الحصــة التــي يحــق لــكل عضــو 

مــن أعضــاء الاتحــاد الحصــول عليهــا مــن إجمالــي الأتعــاب فضــلًا عــن 

المواعيــد وســائر شــروط الدفــع الأخــرى.

ج(      حــدود المســؤولية: ينبغــي أن يتضمــن الاتفــاق حــدودًا على مســؤولية 

المشــتركة  المســؤولية  تجنــب  ــم  المقيِّ علــى  يجــب  الاتحــاد.  أعضــاء 

ــم لخبــرة الإشــراف  والمتعــددة إن أمكــن، لا ســيما فــي حالــة افتقــار المقيِّ

علــى عمــل أعضــاء الاتحــاد الآخريــن.

د(     حــق اللجــوء الحصــري: يجــب علــى العميــل، إلــى الحــد الــذي تتحمــل 

ــم المســؤولية بموجــب اتفاقيــة  التابعــة للمقيِّ فيــه الشــركة العضــو 

تنظيــم الاتحــاد، أن يوافــق علــى تقديــم المطالبــات الناشــئة عــن الخدمات 

ــم والتــي تشــكل  التــي تتــم فقــط لصالــح الشــركة العضــو التابعــة للمقيِّ

جــزءًا مــن الاتحــاد، ويقــر العميــل كذلــك بعــدم وجــود علاقــة وكالــة بيــن 

ــم. ــم وأي كيــان آخــر تابــع للمقيِّ الشــركة العضــو التابعــة للمقيِّ
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الجــزاءات  تطبيــق  حالــة  فــي  ينبغــي  الاســتبعاد:   / بالإنهــاء  إخطــار  هـــ(  

المذكــورة أدنــاه، أي إنهــاء عضويــة اتفاقيــة اتحــاد الشــركات أو اســتبعاد أحــد 

الأعضــاء، ينبغــي القيــام بإجــراء يعمــل علــى إخطــار العميــل.

و(      القانــون الحاكــم والولايــة القضائيــة: لا ســيما فــي حالــة تشــكيل اتحــاد 

بيــن الــدول، تســود قوانيــن الدولــة المتعاقــدة مــع الشــركة العضــو التابعــة 

ــم. يجــب أن يكــون لمحاكــم تلــك الدولــة اختصــاص قضائــي حصــري،  للمقيِّ

ــتخدام  ــم اس ــة للمقيّ ــو التابع ــركة العض ــل الش ــد تفض ــك، ق ــن ذل ــدلًا م أو ب

إجــراءات بديلــة لتســوية النزاعــات.

ز(        يجب أن تتضمن الاتفاقية المبرمة بين أعضاء الاتحاد الأحكام التالية:

1.   الموضــوع والغــرض: يتعيــن علــى نحــو دقيــق تحديــد الموضــوع والغــرض 

وراء تشــكيل الاتحــاد.

2.  النطــاق، ومنتــج العمــل، والجــدول الزمنــي: يتعيــن اطــلاع كل عضــو فــي 

الاتحــاد علــى نطــاق الخدمــات ومنتــج العمــل وكذلــك الجــدول الزمنــي 

المخصــص.

3.  التعــاون: يوافــق أعضــاء الاتحــاد علــى تزويــد بعضهــم البعــض بالبيانــات 

الوفــاء  بغــرض  وذلــك  منهــم  لــكل  المطلوبــة  الوثائــق  أو  والمعلومــات 

بالتزاماتهــم تجــاه العميــل فــي الوقــت المناســب، يشــمل ذلــك الإخطــار 

بــأي تأخيــر فــي الأداء أو أي حــدث قــد يؤثــر علــى ســير التكليــف )المشــروع(.

4.  ينبغــي أيضًــا إدراج الجــزاءات اللازمــة فــي حــالات انتهــاك العقــد مــن 

جانــب أي عضــو فــي الاتحــاد، مثــل الاســتبعاد مــن الاتحــاد والالتــزام بدفــع 

المتزايــدة، التكاليــف 

ــاء  ــد أعض ــي لأح ــا إذا كان ينبغ ــى م ــاق عل ــن الاتف ــدة: يتعي ــركة الرائ 5.  الش

الســلطة  هــي  ومــا  الرئيســي،  العضــو  بوصفــه  الاتحــاد  يمثــل  أن  الاتحــاد 

ــو  ــا إذا كان العض ــال، م ــبيل المث ــى س ــي، عل ــو الرئيس ــا العض ــع به ــي يتمت الت

يتولــى  كان  إذا  مــا  أو  الآخريــن  الاتحــاد  أعضــاء  بتمثيــل  مفوضًــا  الرئيســي 

إدارة وتنســيق الاتحــاد فقــط.
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6.    الجــودة: ينبغــي أن يوافــق أعضــاء الاتحــاد علــى تقديــم الخدمــات مــع 

توفيــر الرعايــة المهنيــة؛ وينبغــي منــح المقيــم فرصــة الحصــول علــى أوراق 

النتائــج  جــودة  لضمــان  اللازمــة  الوثائــق  مــن  وغيرهــا  والمخرجــات  العمــل، 

الجــودة. واتســاقها وذلــك تحقيقًــا لأغــراض ضمــان 

الداخليــة  القــرارات  كانــت  إذا  مــا  علــى  الاتفــاق  يتعيــن  القــرارات:  اتخــاذ      .7

بالأغلبيــة أو  بالإجمــاع  فيهــا  والبــت  اتخاذهــا  ينبغــي  للاتحــاد 

نقــل  هنــاك  يكــون  لــن  بأنــه  الإقــرار  يلــزم  الفكريــة:  الملكيــة  اتفاقيــة      .8

لحقــوق الملكيــة الفكريــة الحاليــة بيــن أعضــاء الاتحــاد. ينبغــي إيــلاء مزيــد 

مــن الاهتمــام إلــى مــن ســيملك حقــوق الملكيــة الفكريــة التــي تنشــأ أثنــاء 

ســير العمــل

٩.    شــروط الدفــع: يجــب أن يتفــق أعضــاء الاتحــاد علــى أتعــاب وترتيبــات فوتــرة 

أو يقــوم  محــددة. يمكــن أن يقــوم كل عضــو علــى حــدة بإصــدار الفواتيــر 

ــك ــي بذل ــو الرئيس العض

ــن  ــاء الآخري ــض الأعض ــاد تعوي ــي الاتح ــو ف ــى كل عض ــب عل ــض: يج 10.    التعوي

عــن أي إصابــات جســدية وأي خســائر أو أضــرار أو التزامــات أخــرى، بمــا فــي ذلــك 

المســؤولية تجــاه العميــل بموجــب متطلبــات التــزام مشــترك ومتعــدد، والتــي 

تنشــأ عــن التعويــض فيمــا يخــص أفعــال أو إغفــالات أعضــاء الاتحــاد أثنــاء ســير 

ــف. التكلي

المعلومــات  عــن  الكشــف  عــدم  علــى  الاتحــاد  أعضــاء  يوافــق  الســرية:      .11

التقاريــر  نشــر  أو  الآخريــن،  الاتحــاد  أعضــاء  أو  بالعميــل  الخاصــة  الســرية 

إليهــا. الاســتناد  أو  الاتحــاد  أعضــاء  بيــن  المتداولــة 

12.   لا يوجــد وكيــل أو شــراكة: أعضــاء الاتحــاد هــم متعاقــدون مســتقلون 

البعــض. لبعضهــم  وكلاء  وليســوا 

عليهــا  الحصــول  المتوقــع  المبالــغ  أن  الاتحــاد  عضــو  يقــر  الاســتقلالية:    .13

ــو  ــنوية لعض ــرادات الس ــي الإي ــن إجمال ــاوز 5%م ــل لا تتج ــة العم ــار علاق ــي إط ف

الاتحــاد.
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14.   الحصريــة أو عــدم التنافــس: ينبغــي النظــر فــي إدراج بنــد الحصريــة أوعــدم 

التنافــس.

15.  الإنهــاء: يتعيــن تحديــد أســباب الإنهــاء الفــوري لعضويــة عضــو الاتحــاد، 

ــو  ــتقلالية العض ــة اس ــي حال ــارئ ف ــر الط ــو أو التغيي ــلاس العض ــك إف ــمل ذل يش

أو عجــزه عــن تنفيــذ التزاماتــه.

16.   ينبغــي أيضًــا تحديــد تاريخ انتهــاء أو حدث دافع لإنهــاء اتفاقية الاتحاد.

17.  القانــون الحاكــم والولايــة القضائيــة: علــى وجــه الخصــوص فــي حالــة 

تشــكيل اتحــاد بيــن الــدول، تســود قوانيــن الدولــة المتعاقــدة مــع الشــركة 

ــم. يجــب أن يكــون لمحاكــم تلــك الدولــة اختصــاص  العضــو التابعــة للمقيِّ

قضائــي حصــري، أو بــدلًا مــن ذلــك، قــد تفضــل الشــركة العضــو التابــع لهــا 

المقيّــم فــض النــزاع باللجــوء إلــى التحكيــم.

التأميــن علــى الاتحــاد، والجهــة  التأميــن تحديــد كيفيــة تنفيــذ إجــراءات    .1٩

بالتأميــن. المتعلقــة  الأنشــطة  إدارة  علــى  ستشــرف  التــي 
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 تنفيذ
التكليف
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المقدمة

عملية التقييم

.3.1

.3.2

ــم  يحــدد قســم تنفيــذ التكليــف الخطــوات الأساســية التــي يتعيــن علــى المقيِّ

اتخاذهــا خــلال عمليــة التقييــم. غيــر إنــه تجــدر الإشــارة إلــى أن ذلــك القســم لا 

يشــكل دليــلًا شــاملًا علــى نظريــة التقييــم أو لا توجــد رغبــة ليكــون كذلــك. بــل 

ــل  ــة )مث ــات المعني ــك الجه ــن، وكذل ــاد المقيِّمي ــو إرش ــي ه ــا الأساس إن هدفن

المحاميــن والمحاســبين وأصحــاب الأعمــال والمســتخدمين، وغيرهــم( لفهــم 

الطــرق الأساســية والإجــراءات الواجــب اتباعهــا فــي عمليــة التقييــم.

فيما يتعلق بأي عملية تقييم، ينبغي على المقيِّم تنفيذ ما يلي:

3.1.1

3.2.1

ــم، يجــب أن  خطــاب التكليــف هــو اتفــاق رســمي بيــن العميــل والمقيِّ

يوقــع عليــه الطرفــان قبــل بــدء عمليــة التكليــف رســميًا.

جمــع معلومــات نوعيــة وكميــة عــن الأصــل محــل التقييــم والســوق 

الــذي يــزاول فيــه أنشــطته.

تحليل المعلومات المتعلقة بما يلي:

3.2.1.1

3.2.1.2

3.2.1.3

أ(     الأصل محل التقييم

والقطاعــي،  الاقتصــادي  النمــو  تشــمل  التــي  الاقتصاديــة،  البيئــة  ب( 

والمعــدلات الخاليــة مــن المخاطــر، ومعــدل الفائــدة، وقســط مخاطــر 

الســوق.

ج(    الســوق الــذي يــزاول فيــه الأصــل محــل التقييــم أنشــطته، والتــي تشــمل 

حجــم الســوق، والتوقعــات، ومعــدل النمــو التاريخــي، والطيــف التنافســي، 

والمخاطــر الرئيســية، ومــا إلــى ذلــك.
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د(      الأداء المالي التاريخي والمحتمل.

هـــ(   تحديــد الأصــول الفائضــة المملوكــة مــن قبــل الشــركة والتأكــد مــن 

إدراجهــا فــي تحليــل التقييــم.

ح(      تحليل المنافسين وأدائهم فيما يتعلق بالأصل محل التقييم.

ــاليب  ــرح أس ــرد ش ــم. ي ــبة للتقيي ــة المناس ــلوب والطريق ــد الأس أ(        تحدي

ــم 8-3. ــي القس ــل ف ــن التفصي ــد م ــم بمزي ــرق التقيي وط

ب(   إجــراء تحليــل التقييــم باســتخدام أســلوب واحــد أو أســلوبين مــن 

الأســاليب الثلاثــة المطبقــة، والتحقــق مــن صحــة الأســس التــي يبنــي عليهــا 

ــم. ــراء التقيي ــوي لإج ــلوب ثان ــتخدام أس ــلال اس ــن خ م

ج(      مراعــاة أي قيــود أو إجــراءات محــددة تفرضهــا الجهــات الرقابيــة )علــى 

ســبيل المثــال، يُراعــي فــي القيمــة العادلــة خصــم الأقليــة أو خصــم عــدم 

الســيطرة فيمــا يتعلــق بالتقاضــي(.

د(      إجراء اختبارات المعقولية بشأن التحليل والاستنتاج.

أ(         تعــرض المتطلبــات العامــة للتقريــر تفاصيــل واضحة حيــال الغرض من 

التقييــم، والشــركة التــي يجــري تقييمهــا، والمســتخدمين المســتهدفين، 

ونطــاق التقييــم، والعمــل أو التحليــل المنجــز، واســتنتاج التقييــم؛

ب(     ينبغي الاتفاق على شكل التقرير كجزء من نطاق العمل؛

ــر  ــن التقاري ــة م ــواع مختلف ــم 103 أن ــي رق ــم الدول ــار التقيي ــف معي ج(      يص

ــزة. ــرة موج ــر مختص ــاملة، وتقاري ــردية الش ــر الس ــك التقاري ــي ذل ــا ف بم

تضمن المحتويات الواردة بخطاب التكليف النموذجي ما يلي:

إعداد تقرير التقييم.

2.3.1.4

2.3.1.5
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تعريف التكليف

جمع البيانات

.3.3

.3.4

ــم فــي تقييــم أســاليب  تأكيــد نطــاق التكليــف مــع العميــل أن يســاعد المقيِّ

وطــرق التقييــم المختلفــة التــي يمكــن مراعاتهــا عنــد تقييــم مصلحــة الأصل 

ــم أن يحــدد مــا يلــي: محــل التقييــم. وفــي هــذا الصــدد، يجــب علــى المقيِّ

وعليــه  وتحليلهــا.  المعلومــات  لجمــع  مبدئيــة  عمليــة  التقييــم  يتضمــن 

ــة(  ــي البداي ــون ف ــل أن يك ــف )يفض ــاء التكلي ــم أثن ــعى المقيِّ ــي أن يس ينبغ

ــح  ــم الصحي ــن الفه ــن م ــبة ليتمك ــات المناس ــى المعلوم ــول عل ــى الحص إل

للموضــوع محــل التقييــم وديناميكيــات الســوق مــن حولــه.

ــم  المقيِّ علــى  يجــب  التــي  بالمعلومــات  شــاملة  غيــر  قائمــة  يلــي  فيمــا 

المطلــوب. التحليــل  لإجــراء  عليهــا  الحصــول 

يجــب إدراج المعلومــات المذكــورة أعــلاه فــي خطــاب تكليــف المقيــم قبــل 

تنفيــذ اتفاقيــة التكليــف.

3.3.1

3.4.1

3.4.2

3.3.2

أ(      طبيعة الأصل محل التقييم

ب(   نطاق وأهداف التقييم

ج(     تاريخ التقييم.

د(     اللوائح والمعايير المحاسبية المعمول بها.

هـ(   نسبة فائدة الأصل محل التقييم.

و(     أسس التقييم المعمول بها التي تتضمن معيار القيمة

وفرضية القيمة.

ز(      الاستخدام المقصود ومستخدمي التقييم.

ح(     الافتراضات وشروط التقييد.



95

إذا تعــذر علــى العميــل تقديــم أي مــن المعلومــات المطلوبــة خــلال مرحلــة 

التنفيــذ، يجــب علــى المقيــم تقييــم مــدى أهميــة البيانــات المعلقــة لتحليــل 

ــي  ــال، ف ــبيل المث ــى س ــك. عل ــا لذل ــا وفق ــي قدم ــتنتاج والمض ــم والاس التقيي

حالــة عــدم وجــود ميزانيــة عموميــة مدققــة كمــا فــي تاريــخ التقييــم، يمكــن 

للمقيــم أن يفتــرض أن التحليــل يســتند إلــى البيانــات المؤقتــة أو حســابات 

المعلومــات  مــن  للتحقــق  المناســبة  الاجــراءات  إدراج  يلــزم  أنــه  الا  الإدارة، 

ــر.  ــي التقري ــات ف والتنبيه

3.3.3

أ(         المعلومــات الأساســية النوعيــة، التــي تشــمل فــي الأســاس خلفيــة 

عــن الأصــل محــل التقييــم، وهيــكل الملكيــة، والتفاصيــل المتعلقــة 

والضعــف  القــوة  نقــاط  وتحليــل  المقدمــة،  الخدمــات  أو  بالمنتجــات 

والفــرص والمخاطــر للشــركة، والمناقشــات المتعلقــة بــالأداء الســابق 

والاتجاهــات أو الآفــاق المســتقبلية للشــركة.

الســنوية  والتقاريــر  المدققــة  وغيــر  المدققــة  الماليــة  القوائــم  ب(  

وحســابات الإدارة الفصليــة )يفضــل أن يكــون ذلــك للســنوات الثــلاث إلــى 

الخمــس الماضيــة(، وكذلــك المعلومــات التفصيليــة عــن الأصــول غيــر 

الملموســة والأصــول الفائضــة أو الأصــول والالتزامــات المحتملــة، وســجل 

ــم. ــخ التقيي ــي تاري ــة ف ــول الثابت الأص

ج(      خطة الأعمال بما في ذلك المعلومات المالية المحتملة

والافتراضات الرئيسية.

الأعمــال،  أو  الأســهم  شــراء  اتفاقيــات  مثــل  الرئيســية  الاتفاقيــات  د(   

الاتفاقيــات. مــن  وغيرهــا  الامتيــاز،  واتفاقيــات 

هـ(    معلومات أخرى مثل تقارير مستقلة عن الشركة أو القطاع.

و(      الميزانية العمومية في تاريخ التقييم.

يرجى الرجوع إلى الملحق )هـ (للاطلاع على قائمة شاملة بالمعلومات المطلوبة لتقييم الأعمال.
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تحليل الأصل محل التقييم 

تحليل بيئة الأعمال 

.3.5

.3.6

يجب على المقيِّم أثناء هذه المرحلة تحليل ما يلي:

ــم تحليــل حجــم الســوق الــذي يــزاول فيهــا الأصــل محــل  يجــب علــى المقيِّ

المتعلقــة  الرئيســية  والديناميكيــات  نمــوه  ومعــدل  أنشــطته  التقييــم 

بالمشــاركين فيــه، ويشــمل ذلــك تحليــل مــا يلــي:

3.5.1

3.6.1

ــيس  ــخ تأس ــك تاري ــي ذل ــا ف ــركة، بم ــي للش ــي الرئيس ــور التاريخ أ(       التط

والمســاهمين  التنظيمــي،  والهيــكل  القانونــي،  والهيــكل  الشــركة، 

إلــخ. والإدارة، 

ــات،  ــات والخدم ــك المنتج ــي ذل ــا ف ــركة بم ــة للش ــات الحالي ب(    العملي

ــطتها  ــه أنش ــزاول في ــذي ت ــواق ال ــيين، والأس ــلاء الرئيس ــن والعم والموردي

ــن. ــدد الموظفي ــد، وع ــلة التوري وسلس

ج(     خطة التشغيل والأعمال الشاملة للموضوع محل التقييم.

د(     الأداء التاريخي للموضوع محل التقييم بالنسبة للمنافسين.

أ(       الحالة الراهنة والمتوقعة للاقتصاد والقطاع.

ب(    أهــم خصائــص العــرض والطلــب، والاتجاهــات الســابقة والمتوقعــة، 

والدوافــع أو الاتجاهــات الرئيســية التــي تعــزز نمــو الســوق فــي فئــات 

ــات. المنتج

ج(     شدة التنافسية في الأسواق وعوامل النجاح الحاسمة.
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تحليل البيانات المالية التاريخية .3.7
ــم مــن أجــل التوصــل لاســتنتاج بشــأن الآفــاق أو التوقعــات  يتعيــن علــى المقيِّ

المســتقبلية للشــركة إجــراء تحليــل شــامل للبيانــات الماليــة المتعلقــة بالأصل 

محــل التقييــم بحيــث تغطــي فتــرة تاريخيــة متفــق عليهــا )يفضــل أن تكــون 

مــن 3 إلــى 5 ســنوات(. يجــب أن يتضمــن تحليــل البيانــات الماليــة التاريخيــة مــا 

يلــي:

3.7.1

أ(        الإيــرادات وتكاليــف التشــغيل والتمويــل والحســابات الرئيســية الأخرى 

المتعلقــة بالفتــرة التاريخية؛

ب(   تحليــل العائــد، الــذي يتضمــن تحليــل الســيولة ونســب التغطيــة 

ونســب التشــغيل )أي إحصــاءات دوران رأس المــال، والنفقــات إلــى نســب 

ــن  ــد م ــق 6.5 لمزي ــى المح ــوع إل ــى الرج ــك(، ويُرج ــى ذل ــا إل ــرادات، وم الإي

التفاصيــل.

ج(     الاتجاهــات التاريخيــة التــي مــن المتوقــع أن تســتمر علــى المــدى 

ــمل  ــي تش ــية الت ــس الأداء الرئيس ــاب مقايي ــع حس ــط م ــر والمتوس القصي

نمــو الإيــرادات وهوامــش الربحيــة والعائــد علــى الأصــول ونســبة توزيعــات 

ــد علــى حقــوق الملكيــة  ــد علــى رأس المــال العامــل والعائ ــاح والعائ الأرب

والإهــلاك  والضرائــب  الفوائــد  خصــم  قبــل  والربــح  الديــن  وصافــي 

والإســتهلاك

ينبغــي أن يســتند التحليــل إلــى المعلومــات المتاحــة فــي قواعــد بيانــات 

أبحــاث الســوق )علــى ســبيل المثــال، بلومبــرج، وكابيتــال أي كيــو، و كابيتاليــن، 

ووتومســون رويتــرز وغيرهــا، ومــا إلــى ذلــك( والمجــالات العامــة. وفــي حالــة 

ــع  ــة لجم ــوث أولي ــراء بح ــن إج ــات، يتعي ــذه المعلوم ــى ه ــول عل ــذر الحص تع

أكبــر قــدر ممكــن مــن بيانــات الســوق. ومــع ذلــك، ف ان المقيــم لا بــد أن يباشــر 

ــا. عملــه اســتنادًا إلــى المعلومــات التــي يحيــط بهــا علمً

3.6.2
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د(     الميزانيــة العموميــة فــي آخــر تاريــخ متــاح وآخــر مركــز مالــي مدقــق، 

يشــمل ذلــك الاســتثمارات طويلــة الأجــل والشــركات التابعــة والأصــول أو 

ــم  ــة لتقيي ــة العمومي ــي الميزاني ــة ف ــر المدرج ــة وغي ــات المحتمل الالتزام

الجوانــب المحتملــة المتعلقــة بالموضوعيــة وما إذا كان هنــاك أي احتمال 

للمبالغــة فــي تحديــد قيمــة الأصــول أو بخــس قيمــة الالتزامــات. تحديــد 

النفقــات الزائــدة، ومــا إذا كانــت النفقــات الرأســمالية فــي ســياق العمــل 

المعتــاد أم لأغــراض توســعية.

هـــ(  النفقــات الرأســمالية المتكبــدة خــلال الفتــرة التاريخيــة؛ ومــا إذا كانــت 

النفقــات الرأســمالية مخصصــة لخطــط الصيانــة أو خطــط التوســع.

و(    الاتجاهــات التاريخيــة المتعلقــة بالتدفقــات النقديــة الحــرة التــي 

تدرهــا الشــركة لتحديــد وفهــم الدوافــع الأساســية.

ز(       معــدل التحويــل النقــدي ومتطلبــات رأس المــال العامــل خــلال الفترة 

التاريخية.

ح(     النظــر فيمــا إذا كان الأمــر يقتضــي إدخــال تعديــلات لتســوية الأرقــام 

التاريخيــة مــن قبــل أحــد المشــاركين فــي الســوق أو مــن منظــور طــرف 

آخــر مــدرج.

تشمل الأساليب الشائعة لتحليل البيانات المالية التاريخية ما يلي: 3.7.1.1

أ(   التحليــل ذو الحجــم المشــترك الــذي يعــرض البنــود الأساســية فــي 

البيانــات الماليــة كنســبة مئويــة مــن رقــم واحــد محــدد أو مشــترك. ويتــم 

التعبيــر عــن كل بنــد أساســي فــي قائمــة الدخــل كنســبة مئويــة مــن 

ــة  ــة العمومي ــي الميزاني ــي ف ــد أساس ــن كل بن ــر ع ــم التعبي ــات، ويت المبيع

ــترك  ــم المش ــل الحج ــاعد تحلي ــول. يس ــي الأص ــن إجمال ــة م ــبة مئوي كنس

البيانــات  الجذريــة فــي  أو  الكبيــرة  التغيــرات  المســتثمرين علــى تحديــد 

الماليــة للشــركة.
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الصفقــات  أربــاح  بتعديــل  التحليــل  أثنــاء  ــم  المقيِّ يقــوم  أن  ينبغــي 

ــررة أو  ــر المتك ــة أو غي ــر العادي ــات غي ــة أو الصفق ــرة أو المطلق ــر الح غي

تأثيــر الأصــول غيــر التشــغيلية أو الزائــدة عــن الحاجــة، حيثمــا كان ذلــك 

مناســبًا. فيمــا يلــي قائمــة غيــر شــاملة بأنــواع التعديــلات التــي يمكــن 

ــة: ــة التاريخي ــات المالي ــى البيان ــا عل تطبيقه

3.7.1.2

ــل  ــوقية أو تق ــم الس ــاوز القي ــد تتج ــي ق ــة الت ــر التجاري ــلات غي  أ(      المعام

ــا. عنه

 ب(   البنــود غيــر المتكــررة و يشــمل ذلــك الدخــل، والتكاليــف والنفقــات غيــر 

المتكررة.

 ج(     المخصصات.

 د(     عمليات الاستحواذ أو البيع.

ب(     تحليــل الاتجــاه، حيــث يتــم مقارنــة البيانــات المالية التاريخية على أســاس 

ــم مراعــاة نســب التفــاوت  ســنوي وفصلــي )ربــع ســنوي(. وينبغــي علــى المقيِّ

فــي نمــو المبيعــات والهامــش الإجمالــي والهامــش والأربــاح المتعلقــة بالربــح 

قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهلاك والإســتهلاك.

ج(      تحليــل النســب الماليــة الــذي عــادة مــا يغطــي خمــس )5( فئــات رئيســية؛ 

وهــي نســب الربحيــة ونســب الســيولة ونســب النشــاط ونســب الرفــع المالــي 

ونمــوذج دى بوينــت.

د(        التحليــل المالــي المقــارن، حيــث يجــري مقارنــة الأداء المالــي للموضــوع 

محــل التقييــم بــالأداء المالــي للشــركات المختلفــة العاملــة فــي نفــس 

المجــال، وذلــك بغــرض الحصــول علــى فكــرة بشــأن الأداء والتقييــم المقــارن.

يرجى الرجوع إلى الملحق )ي( للاطلاع على النسب المالية الرئيسية
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 هـــ(  عمليــات الفتــح أو الإغلاق بمــا فيهــا العمليات المتوقفة، ورســوم 

التراجع.

التحويــل  بعمليــات  يتعلــق  )فيمــا  العمــلات  أســعار  أو  تأثيــرات   و(  

والمعامــلات(. 

ز(       التغييرات في التطبيقات أو السياسات المحاسبية

 ح(     التكاليف المستقلة المقدرة.

 ط(    أسس )واتساق( توزيع التكاليف بين الأقسام.

ــة  ــي نهاي ــا ف ــة مقدمً ــات المدفوع ــتحقاقات أو المدفوع  ي(    الاس

ــام. الع

)أي  الموحــدة  غيــر  الكيانــات  مــن  المقدمــة  المســاهمة   ك(    

الأســهم؛ اســتثمارات  مــن  غيرهــا  أو  المشــتركة(  المشــروعات 

 ل(     الإيرادات أو المصروفات التي ليست على أساس تجاري بحت.

أساليب وطرق التقييم .3.8
ــي  ــم الت ــاليب التقيي ــن أس ــعة م ــة واس ــم مجموع ــدى المقيِّ ــادةً ل ــر ع يتوف

يمكنــه الاعتمــاد عليهــا، منفــردة أو مقترنــة بأســاليب أخــرى، عنــد تقييــم 

ــة  ــر قيم ــية لتقدي ــاليب أساس ــة أس ــاك ثلاث ــه هن ــم. إلا أن ــل التقيي ــل مح الأص

الأصــل محــل التقييــم:

3.8.1

أسلوب الدخل 3.8.1.1

أ(       يســتند أســلوب الدخــل إلــى المبــدأ الأساســي القائــم علــى أن قيمــة أي 

مشــروع تســاوي القيمــة الحاليــة لتدفقــات الدخــل المســتقبلية المرتبطــة 

بامتــلاك حصــة ملكيــة أو أصــل. ويجــب خصــم المكاســب المســتقبلية 

ــدل  ــملة أو مع ــدل رس ــتخدام مع ــك باس ــى المال ــود عل ــي تع ــدرة الت المق

خصــم ينطبــق علــى المخاطــر المرتبطــة بالمكاســب المســتقبلية. 
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أسلوب السوق 3.8.1.2

ــم، وفقًــا لأســلوب الســوق، القيمــة الســوقية للموضــوع  أ(         يحــدد المقيِّ

ــري  ــهم يج ــعار أس ــات أس ــى مضاعف ــاد عل ــك بالاعتم ــم، وذل ــل التقيي مح

تداولهــا لشــركات قابلــة للمقارنــة )طريقــة الشــركات العامــة الإرشــادية( أو 

مضاعفــات أســعار عمليــات الاســتحواذ الفعليــة لشــركات مقارنــة )طريقــة 

ــركات  ــار الش ــي اختي ــية ف ــل الرئيس ــمل العوام ــة(. تش ــلات المقارن المعام

المقارنــة المجــال والحجــم والعمليــات ودورة الحيــاة.

ب(      هنــاك طريقتــان معروفتــان للتقييــم ضمــن أســلوب الســوق، وســوف 

ــمل  ــة. تش ــة لاحق ــي مرحل ــل ف ــن التفاصي ــد م ــا بمزي ــاول كلتيهم ــم تن يت

تلــك الأســاليب:

ــة  ــى قيم ــوع إل ــل بالرج ــة الأص ــد قيم ــم تحدي ــل، يت ــلوب الدخ ــا لأس ووفقً

ــل ــن الأص ــة ع ــة الناتج ــات النقدي ــل أو التدفق الدخ

ــل  ــية لتحوي ــرق أساس ــة ط ــد أربع ــل، توج ــلوب الدخ ــق بأس ــا يتعل ب(     فيم

ــرق  ــك الط ــاول تل ــم تن ــوف يت ــة، وس ــى قيم ــة إل ــل المتوقع ــات الدخ تدفق

ــاليب: ــك الأس ــمل تل ــة. تش ــة لاحق ــي مرحل ــل ف ــن التفاصي ــد م بمزي

ــائع  ــرق الش ــد الط ــي أح ــة ه ــة المخصوم ــات النقدي ــة التدفق ج(       طريق

ــم  ــى الرغ ــل عل ــلوب الدخ ــا لأس ــركات وفقً ــم الش ــي تقيي ــتخدامها ف اس

ــر  ــة الأكث ــذه الطريق ــد ه ــة، وتُع ــة محتمل ــات مالي ــى بيان ــتنادها إل ــن اس م

ــة. ــات موثوق ــت الإدارة توقع ــا قدم ــى م ــة مت ملاءم

)DCF( 1.       طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة
2.     طريقــة التدفقــات النقدية الرأســمالية.
 )DDM(3.     نمــوذج خصــم الأرباح الموزعة

 4.      طريقــة فائــض الأرباح.

1.       طريقــة مضاعفــات الشــركات المقارنة.
2.     طريقــة مضاعفــات المعامــلات المقارنة.
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أسلوب التقييم القائم على الأصول 3.8.1.3

3.8.2.1

أ(       أســلوب التقييــم القائــم علــى الأصــول هــو أحــد أســاليب التقييــم التــي 

ــل  ــع للأص ــن يدف ــان ل ــتبدال، أي أن الكي ــي للاس ــدأ الأساس ــى المب ــتند إل تس

ــاء(  ــراء أو البن ــق الش ــن طري ــى )ع ــول عل ــوب للحص ــعر المطل ــن الس ــر م أكث

أصــل بديــل للمنفعــة المماثلــة.

ب(  يوجــد ثــلاث طــرق أساســية ضمــن أســلوب التقييــم القائــم علــى 

الأصــول تشــمل مــا يلــي:

ــاق  ــلال نط ــن خ ــده م ــم تحدي ــذي يت ــة ال ــب للقيم ــاس المناس أ(     الأس

ــا  ــال، إذا كان التقييــم مطلوبً وهــدف عمليــة التقييــم. علــى ســبيل المث

لمــا يلــي:

ب(  مــدى ملاءمــة كل طريقــة فــي ضــوء طبيعــة الأصــل محــل التقييــم 

مثــل أنشــطته التشــغيلية ودورة حياتــه. علــى ســبيل المثــال، إذا كان 

ــم: ــل التقيي ــل مح الأص

ــم، عنــد تحديــد أســلوب وطريقــة التقييــم المناســبة، أن  ينبغــي علــى المقيِّ

يأخذ بعين الاعتبار العوامل التالية: 

ل حيث تمثل قيــم الأصول المحدد  1.    صافــي قيمــة الأصــول المعــدَّ
الرئيســي للقيمة.

2.   قيمــة التصفيــة )ANAV(، عنــدا تكــون الأعمال غير قابلة للاســتمرار.
3.   تغطيــة الأصــول الملموســة وذلك في حالة عــدم وجود تدفقات 

نقديــة من المقرر رســملتها.

1.     أغــراض الاكتتــاب العــام الأولي، عندئذ قد يكون من الأنســب اســتخدام 
أســلوب الســوق والدخل. قد يتبع المقيمون أســلوب الســوق نظرًا لأن 

الاكتتــاب عــادة مــا يكون ”مدفــوع بالطلب“، في حين أن أســلوب الدخل قد 
ينتــج عنــه تقييم عالــي الموثوقية.

2.   أغــراض التصفيــة، وحينئذ قد يكون من الأنســب اســتخدام أســلوب 
التقييــم القائــم علــى الأصــول حيث يتم قياس قيــم التصفيــة والتكاليف 

الناشــئة عن بيــع أصول الشــركة أو تصفيتها.

تحديد أسلوب وطريقة التقييم 3.8.2
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ج(      مــدى ملاءمــة كل طريقــة فــي ضــوء طبيعــة الأصــل محــل التقييــم 

مثــل أنشــطته التشــغيلية ودورة حياتــه. علــى ســبيل المثــال، إذا كان الأصــل 

محــل التقييــم:

1.    شــركة ناشــئة بإيــرادات ضئيلــة أو بــدون إيــرادات وأربــاح ســلبية، حينئــذ 
يكــون مــن الأنســب اســتخدام أســلوب التقييــم القائــم علــى الأصــول. مــن 
وهنــاك  الأولــى  التشــغيل  مراحــل  فــي  الشــركة  كانــت  إذا  أخــرى،  ناحيــة 
توقعــات موثوقــة فــي المتنــاول، حينئــذ قــد يكــون مــن الأنســب اســتخدام 
ــع  ــة(. ويرج ــات النقدي ــم التدفق ــد خص ــه التحدي ــى وج ــل )عل ــلوب الدخ أس
ذلــك فــي المقــام الأول إلــى أن الأداء المســتقبلي للشــركة الناشــئة قــد 
والســوقية  الاقتصاديــة  العوامــل  شــتى  تجــاه  للغايــة  حساســا  يكــون 
النقديــة  التدفقــات  علــى  مؤشــرًا  يُعــد  حيــث  بالشــركة،  والخاصــة 

للشــركة. المســتقبلية  والتوقعــات 
فــي  موثوقــة  تنبــؤات  هنــاك  يكــون  حالمــا  مرتفــع،  نمــو  ذات  شــركة    .2
الدخــل )علــى  الأنســب اســتخدام أســلوب  المتنــاول، وحينئــذ يكــون مــن 
ذلــك  ويرجــع  المخصومــة(.  النقديــة  التدفقــات  طريقــة  التحديــد  وجــه 
ــذه  ــوقية له ــة الس ــي الحص ــي وبالتال ــى أن الأداء المال ــام الأول إل ــي المق ف
ــع  ــا م ــب مقارنته ــن الصع ــل م ــا يجع ــر، مم ــة للتغيي ــون عرض ــركات تك الش

غيرهــا مــن الشــركات الأكثــر تطــورًا.
ــة(،  ــا المالي ــؤ بنتائجه ــن التنب ــا يمك ــادة م ــركات ع ــة )أي ش ــركة ناضج 3.  ش
وفقــا  والســوق.  الدخــل  أســلوب  اســتخدام  الأنســب  مــن  يكــون  حينئــذ 
لأســلوب الدخــل، تتناســب الأربــاح المرســملة مــع الشــركات الأكثــر تطــورًا 
والتــي يتوقــع أن تشــهد تقلبــات كبيــرة فــي معــدل الأربــاح. الا إنــه إذا كانــت 
ــبة  ــن نس ــؤولة ع ــي المس ــة، ه ــات الجاري ــت العملي ــية، وليس ــول الأساس الأص
ــلوب  ــتخدام أس ــب اس ــن الأنس ــون م ــذ يك ــركة، حينئ ــة الش ــن قيم ــرة م كبي
طريقــة  اســتخدام  عــام  بوجــه  ويُفضــل  الأصــول.  علــى  القائــم  التقييــم 
أن  المتوقــع  مــن  التــي  للشــركات  فــي  المخصومــة  النقديــة  التدفقــات 
تشــهد نمــوً أو تراجعًــا علــى المــدى القصيــر قبــل الوصــول إلــى حالــة الثبــات 

أو الاســتقرار طالمــا أن هنــاك توقعــات موثوقــة فــي المتنــاول.
التــي  الأصــول  إدارة  شــركات  أو  الســلع  شــركات  )مثــل  دوريــة  شــركة    .4
ــن  ــون م ــذ يك ــن(، حينئ ــدم اليقي ــن ع ــة م ــة عالي ــا درج ــون لديه ــا يك ــادة م ع
الأنســب اســتخدام نهــج الســوق. ويرجــع ذلــك فــي المقــام الأول إلــى أن 
ــي  ــور ف ــى الف ــوقية عل ــا الس ــس عوامله ــة وتنعك ــركات اقتصادي ــذه الش ه

المقارنــة. عمليــات 
أســلوب  اســتخدام  الأنســب  مــن  يكــون  قــد  حينئــذ  متعثــرة،  شــركة   .5
التقييــم القائــم علــى الأصــول لأن هــذه الشــركات عــادة مــا تكــون أرباحهــا 
وتدفقاتهــا النقديــة ســلبية، الأمــر الــذي يجعــل مــن الصعــب توقــع وضعهــا 
المالــي. وحتــى بالنســبة للشــركات التــي تعتــزم إعــادة هيكلــة عملياتهــا، 
ــذي  ــر ال ــة الأم ــة إيجابي ــا النقدي ــح تدفقاته ــى تصب ــات حت ــع توقع ــب وض يج

ــلبية. ــم س ــه قي ــج عن ــد ينت ق
ــي  ــركات الت ــب للش ــول مناس ــى الأص ــم عل ــم القائ ــلوب التقيي ــر أس 6.   يعتب
ــركة  ــت الش ــك، إذا كان ــع ذل ــاط. وم ــتمرارية النش ــة اس ــت فرضي ــدرج تح لا تن
ــم  ــلوب التقيي ــق أس ــذ يُطب ــاط، فحينئ ــتمرارية النش ــة اس ــت فرضي ــدرج تح تن
القابضــة  العقاريــة  أو  الاســتثمارية  الشــركات  علــى  الأصــول  علــى  القائــم 
ــي  ــول والت ــة الأص ــلال مجموع ــن خ ــركات م ــة الش ــا قيم ــد فيه ــي تتجس الت

تتطلــب إجــراء التقييــم بشــكل مســتقل.
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د(      يلــزم توافــر معلومــات موثوقــة لتطبيــق طريقــة التقييــم المناســبة. 

علــى ســبيل المثــال، إذا كانــت الشــركة تعمــل فــي مجــال متخصــص حيــث 

ــي  ــة الت ــركات المقارن ــن الش ــر م ــدد كبي ــاف ع ــب اكتش ــن الصع ــون م يك

يتــم تداولهــا فــي الأســواق الماليــة )والتــي يتــم تســعيرها بشــكل صحيــح(، 

حينئــذ قــد يكــون مــن الأنســب التركيــز بشــكل أكبــر علــى أســلوب الدخــل. 

ــل، إذا لــم تكــن لــدى إدارة الأصــل محــل التقييــم خطــة عمــل  فــي المقاب

حديثــة جاهــزة وقــد تواجــه صعوبــات فــي التنبــؤ بالتدفقــات النقديــة 

المســتقبلية، حينئــذ قــد يكــون مــن الأنســب اســتخدام أســلوب الســوق أو 

أســلوب التقييــم القائــم علــى الأصــول. ويمكــن اســتخدام طريقــة بديلــة 

ــع أن  ــن المتوق ــابقة إذا كان م ــة الس ــات النقدي ــملة التدفق ــلال رس ــن خ م

تحقــق الشــركة تدفقــات نقديــة ثابتــة.

ــوء  ــي ض ــة ف ــم المقدم ــج التقيي ــن نتائ ــم بي ــح المقي ــي أن يرج هـــ(  وينبغ

ــي  ــاملة. وينبغ ــم ش ــة تقيي ــى نتيج ــل إل ــة للتوص ــم مختلف ــاليب تقيي أس

أن يحــرص المقيــم دائمًــا علــى التوفيــق بيــن التقييــم فــي إطــار الطريقــة 

الرئيســية والطريقــة الثانويــة لضمــان ملائمــة الافتراضــات المعتمــدة فــي 

ــية. ــة الرئيس الطريق

أ(      نظــرًا لأن أســلوب الدخــل يحــدد قيمــة المنشــأة بنــاءً علــى قدرتــه علــى 

ــي  ــه الرئيس ــي هدف ــن، بالتال ــوة للمالكي ــة المرج ــع الاقتصادي ــد المناف تولي

هــو تحديــد قيمــة الأعمــال بوصفهــا دالــة للمنفعــة الاقتصاديــة، التــي 

عــادة مــا تكــون فــي شــكل التدفــق  النقــدي الحــر.

أسلوب الدخل 3.8.3

نظرة عامة3.8.3.1
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ب(  توجــد ثــلاث طــرق أساســية، ضمــن أســلوب الدخــل، لتحويــل تدفقــات 

الدخــل المتوقعــة إلــى قيمــة:

الطــرق  أكثــر  مــن  المخصومــة  النقديــة  التدفقــات  طريقــة  أن  الا  ج(    

الدخــل. أســلوب  فــي  اســتخدامًا 

أ(          تســتخدم هــذه الطريقــة مفهــوم القيمــة الحاليــة حيــث تكون قيمة 

أي أصــل هــي القيمــة الحاليــة للتدفقــات النقديــة المســتقبلية المتوقعــة 

التــي يحققهــا ذلــك الأصــل. وفــي هــذا الصــدد، تعتمــد قيمــة الأصــل محــل 

التقييــم باســتخدام هــذا الأســلوب علــى المعادلــة التاليــة:

3.8.3.2)DCF( طريقة التدفقات النقدية المخصومة

.)DCF( 1.   طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومة
2.  طريقــة التدفقــات النقدية الرأســمالية.
.)DDM(3.  نمــوذج خصــم الأرباح الموزعة

 المعادلة 1: حساب قيمة الشركة وحقوق الملكية بناءً على طريقة
التدفقات النقدية المخصومة
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ــة  ــتخدام طريق ــم باس ــراء التقيي ــة إج ــي حال ــم ف ــى المقيِّ ــي عل ب(  ينبغ

التدفقــات النقديــة المخصومــة القيــام بمــا يلي:هـــ(  وينبغــي أن يرجــح 

المقيــم بيــن نتائــج التقييــم المقدمــة فــي ضــوء أســاليب تقييــم مختلفــة 

ــا  ــم دائمً ــرص المقي ــي أن يح ــاملة. وينبغ ــم ش ــة تقيي ــى نتيج ــل إل للتوص

والطريقــة  الرئيســية  الطريقــة  إطــار  فــي  التقييــم  بيــن  التوفيــق  علــى 

ــية. ــة الرئيس ــي الطريق ــدة ف ــات المعتم ــة الافتراض ــان ملائم ــة لضم الثانوي

ــل  ــة الأص ــى طبيع ــاءً عل ــة بن ــات النقدي ــن التدفق ــم م ــوع ملائ ــار ن 1.       اختي
التدفــق  أو   )FCFF( للشــركة  الحــر  النقــدي  )كالتدفــق  التقييــم  محــل 
النقــدي الحــر إلــى حقــوق الملكيــة )FCFF(، والــذي يتــم تناولهــا بمزيــد 

مــن التفاصيــل، فــي القســم التالــي(.
النــوع المحــدد للتدفــق النقــدي الحــر )أي التدفــق النقــدي  2.     حســاب 
للموضــوع  للشــركة(،  الحــر  النقــدي  التدفــق  أو  الملكيــة  لحقــوق  الحــر 

بــالإدارة. الخاصــة  بنــاءً علــى خطــة الأعمــال  التقييــم  محــل 
ــة  ــات النقدي ــى التدفق ــه عل ــب لتطبيق ــم المناس ــدل الخص ــد مع 3.     تحدي
ــدي  ــق النق ــم التدف ــذ المقيِّ ــال، إذا أخ ــبيل المث ــى س ــة. عل ــرة المتوقع الح
حقــوق  تكلفــة  تحديــد  يتعيــن  الاعتبــار،  بعيــن  الملكيــة  لحقــوق  الحــر 
الملكيــة، أمــا فــي حالــة مراعــاة التدفــق النقــدي الحــر للشــركة يتعيــن 

تحديــد تكلفــة رأس المــال.
ــن  ــبة، إن أمك ــة المناس ــى الطريق ــتنادًا إل ــة اس ــة النهائي ــاب القيم 4.     حس

ذلــك.
5.      حســاب القيمــة الحاليــة للتدفقــات النقديــة الحــرة المحتملة

إلــى  للوصــول  المناســب  الخصــم  باســتخدام معــدل  النهائيــة  والقيمــة 
قيمــة الشــركة.

ــم، إن  ــخ التقيي ــي تاري ــن ف ــي الدي ــب صاف ــركة حس ــة الش ــل قيم 6.      تعدي
ــن  ــي الدي ــأن صاف ــل بش ــن التفاصي ــد م ــم ٩-3 المزي ــدم القس ــن؛ )يق أمك

ــن(؛ ــي الدي ــة بصاف ــلات المتعلق ــض التعدي ــى بع ــوء عل ــلطًا الض مس
ــر قابلــة للتطبيــق  7.      تطبيــق الخصومــات والعــلاوات المناســبة التــي تعتب
للوصــول إلــى قيمــة حقــوق الملكيــة للموضــوع محــل التقييــم فــي تاريــخ 
بالعوامــل  العــلاوات ذات صلــة  أو  التقييــم. وســتكون هــذه الخصومــات 
علــى  والاعتمــاد  الأســهم،  تســويق  إمكانيــة  ذلــك  يشــمل  الرئيســية، 
الإدارة الرئيســية، ومــا إلــى ذلــك )يقــدم القســم 3-11 نظــرة عامــة علــى 

والعــلاوات(. الخصومــات 

أ(     يتضمــن تحليــل المعلومــات الماليــة المحتملــة المركــز المالــي 

للشــركة أو نتائــج عملياتهــا أو تدفقاتهــا النقديــة أو عناصرهــا لواحــد أو 

أكثــر مــن التواريــخ أو الفتــرات المســتقبلية. ويمكــن أن يكــون ذلــك فــي 

شــكل توقــع أو تصــور أو كليهمــا معًــا. علــى ســبيل المثــال، توقــع عــام 

واحــد زائــد تصــور خمــس ســنوات.

تحليل المعلومات المالية المحتملة3.8.3.2.1
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ــج  ــى مزي ــد عل ــة تعتم ــة المحتمل ــات المالي ــرًا لأن المعلوم ب(     نظ

مــن أفضــل التقديــرات والافتراضــات النظريــة للأحــداث المســتقبلية 

ــع  ــة أو المتوقعــة، فإنهــا تتســم بطاب ــة المحتمل والإجــراءات الإداري

موضوعــي إلــى حــد كبيــر. فــي هــذا الصــدد، يجــب أن يكــون لــدى 

ــم فهــم واضــح لدوافــع الأداء ويقــوم بإجــراء فحوصــات  المقيِّ

معقولــة بشــأن التوقعــات الماليــة والافتراضــات الأساســية بغــرض 

مــن  والمتوقعــة  المحــددة  الاتجاهــات  مــع  الاتســاق  تحقيــق 

ــطتها  ــركة أنش ــه الش ــزاول في ــذي ت ــوق ال ــات الس ــن: توقع منظوري

للموضــوع  التاريخــي  الأداء  أو  والماليــة  التشــغيلية  والخصائــص 

ــم. ــل التقيي مح

ــم أن يقــوم  ج(      وفــي إطــار عمليــة المراجعــة، ينبغــي علــى المقيِّ

بإجــراء مــا يلــي:
• مراجعــة النمــوذج المالــي للموضــوع محل التقييــم بالإضافة إلى 
تقديــم فكــرة حول النزاهــة المنطقيــة والدقه الحســابية للنموذج، 

ولا يتحمــل المقيمــون أدنــى مســؤولية تجاه المعلومــات المالية 
المتوقعــة، ومــع ذلــك، ينبغي لهــم تقييم مــدى معقولية الافتراضات 

المســتخدمة، وبالتالــي تقدير معــدل الخصم المناســب لحجم 
المخاطــر المرتبطــة بتحقيق هــذه التوقعات.

• التحقــق مــن توقعات الســنة الأولى اعتمــادًا على الأداء من بداية 
الســنة حتــى تاريخه والمشــروعات قيد الإعداد أو ســجل الطلبات 

الموقع مع الشــركة.
• تقييــم معــدلات نمو الإيــرادات المتوقعة مع الأخــذ بعين الاعتبار 

حجــم كل من الســوق والشــركة ومعدل النمــو التاريخي ونموذج 
التشــغيل وخطــط النمــو وتوقعات الســوق وحجم المزايا التنافســية 

واستدامتها.
• تقييــم الهوامــش الإجماليــة والتشــغيلية اعتمادًا على الأداء 

التاريخــي للشــركة وهوامــش الربح التــي حققتها الشــركات المقارنة. 
يمكــن أن يحصــل المقيّــم علــى معلومات المنافســين من خلال 

التقاريــر الســنوية وعروض المســتثمرين وتقاريــر المحلليــن المتعلقة 
بالشــركات المقارنة.

• تقييــم مــا إذا كانــت تقديرات النفقــات الرأســمالية تبدو كافية 
للحفــاظ علــى معدلات النمــو المســتقبلية التي توقعتها الشــركة؛

• التحقــق مــن وجود القــوى العاملة الكافيــة لتحقيــق معدلات النمو 
المتوقعــة مــع تحديــد مقدار الزيادة فــي التكاليف المباشــرة والنفقات 

الثابتــة لتحقيــق الهوامــش المتوقعة.
• فهــم كيفيــة إدارة الشــركة لرأس مالهــا العامل وبالتالــي تقييم 
مــدى معقوليــة افتراضات رأس المــال العامل؛ وأســاس التغيير في 

السياســة، إن وجدت.
• التحقــق ممــا إذا كان بإمــكان الشــركة الحصول علــى تمويل كاف 

)حقــوق الملكيــة أو الدين( لأغراض الإنفاق الرأســمالي في المســتقبل.
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ــن  ــة، يمك ــة وحديث ــل مفصل ــة عم ــود خط ــدم وج ــال ع ــي ح د(     وف

ــدلًا  ــة. وب ــوات التالي ــم بالخط ــل التقيي ــل مح ــم إدارة الأص ــم دع للمقيّ

مــن ذلــك، يمكــن مراعــاة أســاليب وطــرق تقييــم أخــرى )والتــي ســيتم 

ــي(. ــم التال ــي القس ــا ف تناوله

•وضــع نموذج مالي بصيغة ملف ”أكســيل“ )excel( للشــركة اســتنادًا 
إلــى التكاليــف المحددة ودوافع الإيــرادات للفترة المتوقعــة المتفق 

. عليها
•المشــاركة فــي وضع التوقعــات المالية باســتخدام الافتراضات 

المقدمــة مــن جانــب الإدارة. ونظرًا لأن المعلومــات الماليــة المحتملة 
التــي أعدهــا المقيم ســوف تتضمن فــي جوهرها تحيــز المقيِّم، 

وبالتالــي قــد تنتهــك اســتقلالية رأي التقييم المقــدم، فإنه يمكن 
للمقيــم دعــم إدارة الشــركة فقط في وضــع توقعاتها من خلال 

تقديــم رؤيــة متكاملــة بناءً على تحليل الســوق والبيانــات المالية. 
وعليــه يمكــن التحقــق من صحــة المعلومات الماليــة المتوقعة إلا أن 

إعدادهــا الكامل يجــب أن يكون خارج نطــاق التقييم؛
•تحليــل التوقعــات المالية والافتراضات الأساســية بغــرض تحقيق 

الاتســاق مع اتجــاه )اتجاهات( العمــل المحدد، على النحو المناســب؛
•مراجعــة نتائــج التوقعــات والتوصية بإجراء ما يلــزم من تعديلات 

اعتمادًا على إســهامات الإدارة، حســب الاقتضاء.

•التدفــق النقــدي الحــر لحقوق الملكيــة هو التدفــق النقدي المتاح 
لمســاهمي الشــركة العادييــن عند احتســاب مصاريف التشــغيل )بما 
فــي ذلك الضرائــب( والنفقات اللازمــة للحفاظ على القــدرة الإنتاجية 

للشــركة، والمدفوعــات المقدمة إلــى )والمتحصلــة من( حاملي 
الدين.  سندات 

•التدفــق النقــدي الحر للشــركة هو التدفــق النقدي المتــاح لجميع 
مــوردي رأس المــال التابعين للشــركة عند دفع الشــركة جميع 
النفقــات التشــغيلية )بما فــي ذلك الضرائــب( والنفقات اللازمة 

للحفــاظ علــى القــدرة الإنتاجية للشــركة. تشــمل النفقات ما يلزم 
مــن مصروفات لشــراء الأصــول الثابتة وتمويــل رأس المال العامل 

مثــل الذمــم المدينــة والمخزون. ومن بين موردي رأس مال الشــركة 
المســاهمين العادييــن، وحاملــي الســندات، والمســاهمين المفضلين 

)إذا كان لــدى الشــركة أســهم مفضلة قائمة(.

أ(        يمكــن للمقيّــم أن يختــار أحــد عنصري التقييم التقليدي الأساســية 

و”التدفقــات  الملكيــة“  لحقــوق  الحــرة  النقديــة  ”التدفقــات  وهمــا 

ــث إن: ــركة“، حي ــرة للش ــة الح النقدي

اختيار التدفقات النقدية3.8.3.2.2
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أ(        يمكــن حســاب التدفــق النقــدي الحــر للشــركة والتدفق النقدي 

الحــر لحقــوق الملكيــة مــن خــلال صافــي الدخــل أو التدفــق النقــدي 

مــن العمليــات أو الربــح قبــل الفائــدة والضريبــة أو الربــح قبــل خصــم 

الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك، كمــا هــو موضــح أدناه:

ب(    يتــم مراعــاة التدفــق النقــدي الحــر لحقــوق الملكيــة فــي 

حالــة الشــركات ذات الرافعــة الماليــة المســتقرة، بينمــا يتــم مراعــاة 

التدفــق النقــدي الحــر للشــركة فــي حالــة الشــركات التــي مــن 

ــك  ــت، وذل ــرور الوق ــع م ــمالي م ــا الرأس ــر هيكله ــع أن يتغي المتوق

ــن. ــادة الدي ــلال زي ــي خ ــكل أساس بش

3.8.3.2.3)FCFF( حساب التدفقات النقدية الحرة

المعادلة 2 : حساب التدفق النقدي الحر

تحديد التدفق النقدي الحر للشركة من صافي الدخل:
التدفق النقدي الحر للشركة = صافي الدخل + نفقات غير نقدية + مصروفات الفائدة * )1 – معدل 

الضريبة( – التغير في رأس
المال العمل – الاستثمار في الأصول الثابتة

تحديد التدفق النقدي الحر للشركة من التدفق النقدي من العمليات التشغيلية:
التدفق النقدي الحر للشركة = التدفق النقدي من العمليات التشغيلية + مصروفات الفائدة * ) 1 – 

معدل الضريبة( – الاستثمار في الأصول الثابتة
تحديد التدفق النقدي الحر للشركة من الأرباح قبل الفائدة والضريبة:

التدفق النقدي الحر للشركة = الأرباح قبل الضريبة والفائدة *)1 – معدل الضريبة() + مصروفات الإهلاك 
– التغير في رأس المال العامل – الاستثمار في الأصول الثابتة

تحديد التدفق النقدي الحر للشركة من الأرباح قبل خصم الفوائد والضرائب والإهلاك 
واستهلاك:

التدفق النقدي الحر للشركة = الأرباح قبل خصم الفوائد والضرائب والإهلاك والإستهلاك * )1 – معدل 
الضريبة(+ مصروفات الإهلاك * معدل الضريبة – التغيير في رأس المال العامل – الاستثمار في الأصول 

الثابتة
تحديد التدفق النقدي الحر لحقوق الملكية من التدفق النقدي الحر للشركة:

التدفق النقدي الحر لحقوق الملكية = التدفق النقدي الحرللشركة – مصروفات الفائدة * )1 – معدل 
الضريبة(+ صافي الاقتراض
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ــي  ــي ينبغ ــية الت ــة الرئيس ــر النقدي ــلات غي ــض التعدي ــي بع ــا يل د(    فيم

ــم إجرائهــا إمــا علــى صافــي الدخــل أو التدفــق النقــدي مــن  علــى المقيِّ

العمليــات أو الربــح قبــل الفائــدة والضريبــة أو الربــح قبــل خصــم الفوائــد 

والضرائــب والإهــلاك والاســتهلاك مــا يلــي:

تشمل التعديلات الأخرى:

•رأس المــال العامــل، الذي يشــمل المخزون والأصول الجارية والســلف 
والمخــزون والذمــم التجارية المدينــة والدائنة، والتي عــادة ما تمثل 
حركــة نقديــة. وعليــه يتم تعديــل تدفقات الدخــل المحددة بفعل 

التغيــر فــي رأس المــال العامل، مع التأكد مــن تعديل البنــود النقدية 
وغيرهــا مــن البنود غيــر التشــغيلية مثل القروض المشــتركة بين 

الشــركات المقدمــة لشــركات المجموعــة، ومخصصات الضرائب أو 
الــزكاة، وتوزيعات الأرباح عند احتســاب الاســتثمار.

•يمثــل الاســتثمار في الأصول الثابتــة التدفقــات النقدية الخارجة 
المخصصــة لشــراء الأصــول الثابتة اللازمــة لدعم العمليــات الحالية 

والمســتقبلية للشــركة. وعليــه يلــزم تعديل الأرباح بالاســتثمار في 
ــم أن يتأكد من  الأصــول الثابتــة. علاوة على ذلك، يجــب على المقيِّ

إدراج الأعمــال الرأســمالية قيــد التنفيذ والدفعــات المقدمة من رأس 
المــال فــي الممتلكات والمصانــع والمعدات، عند حســاب النفقات 

الرأســمالية للعام

تعديل صافي الدخل النفقات غير النقدية أو
غير التشغيلية

مضاف  نفقات الإهلاك و استهلاك

مضاف انخفاض قيمة الأصول غير الملموسة

مخصوم  أرباح القيمة العادلة

مضاف  مخصصات تكاليف إعادة الهيكلة
والخسائر غير النقدية الأخرى

مخصوم الدخل الناتج عن عمليات الإلغاء

مخصوم الربح من بيع أو التصرف في الأصول

مضاف  الخسارة من بيع / التصرف في الأصول

مضاف إستهلاك خصم السندات

مخصوم تراكم قسط السندات
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تقدير معدل الخصم 3.8.3.2.4

لحســاب المتوســط المرجــح لتكلفــة رأس المــال للموضــوع محل 

التقييــم، يجــب تحديــد تكلفــة حقــوق الملكيــة وتكلفــة الديــن 

وهيــكل رأس المــال كمــا هــو موضــح أدنــاه. إلا أنــه فــي حالــة 

ــم أن يراعــي هيــكل  حســاب معــدل الخصــم، يجــب علــى المقيِّ

رأس المــال المســتقبلي للموضــوع محــل التقييــم، والــذي عــادة 

ــة. مــا يمثــل متوســط هيــكل رأس المــال للشــركات المقارن

3.8.3.2.4.1  )WACC( المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال

WACC= التكلفة المتوسطة المرجحة لرأس المال
Re = تكلفة حقوق الملكية

Rd = تكلفة الدين

Eِ = القيمة السوقية لحقوق الملكية

D= القيمة السوقية للديون التي تحمل فوائد

Tc= معدل الضريبة وزكاة الفعلي

المعادلة 2 : معادلة المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال
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أ(     يطلــق علــى العائــد المتوقــع الــذي يقبلــه الدائنــون عنــد 

الاســتثمار فــي أوراق ماليــة معرضــة لمخاطــر افتراضيــة، أي خطر 

مدفوعــات  شــكل  فــي  بهــا  المتعهــد  مدفوعاتهــم  تلقــي 

ــن“. ــة الدي ــم ”تكلف ــن، اس ــل الدي ــديدات لأص ــدة وتس فائ

ب(   تكلفــة الديــن عبــارة عــن دالــة لمعــدل خالــي مــن المخاطــر 

ــي  ــدة ه ــات الفائ ــث إن مدفوع ــك، حي ــع ذل ــر. م ــش التعث وهام

ــب  ــة بالضرائ ــح المتعلق ــا للوائ ــم وفقً ــة للخص ــات قابل مصروف

والــزكاة المعمــول بهــا فــي المملكــة، فإنهــا ســوف تراعــي تلــك 

ــن  ــة الدي ــاة تكلف ــم مراع ــى المقيِّ ــي عل ــي، ينبغ ــزة. وبالتال المي

ــة  ــد تكلف ــد تحدي ــتحقة عن ــزكاة المس ــة وال ــع الضريب ــد دف بع

الديــن.

3.8.3.2.4.2)COD( تكلفة الدين

تكلفة الدين
تكلفة الدين

ومعدل الفعلي الضريبة معدل الزكاة

أ(        يطلــق علــى العائــد المتوقــع من اســتثمارات حقوق الملكية 

فــي الأصل محــل التقييم اســم ”تكلفة حقــوق الملكية“.

ــا  ــة، منه ــوق الملكي ــة حق ــد تكلف ــرق لتحدي ــدة ط ــد ع ب(    توج

علــى ســبيل المثــال لا الحصــر طــرق شــائعة مثــل نمــاذج تســعير 

الأصــول الرأســمالية، ونمــوذج التســعير بالمراجحــة، والنمــوذج 

التراكمــي، والنمــاذج متعــددة العوامــل. الا إن نمــوذج تســعير 

ــاب  ــي حس ــيوعًا ف ــر ش ــة الأكث ــو الطريق ــمالية ه ــول الرأس الأص

ــة. ــوق الملكي ــة حق تكلف

3.8.3.2.4.3 )COE(تكلفة حقوق الملكية

المعادلة 3 : معادلة تكلفة الدين
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عــادة مــا يمكــن الحصــول علــى معــدل العائــد الخالــي   •

مــن المخاطــر مــن ورقــة ماليــة حكوميــة لهــا فتــرة اســتحقاق 

ــرة التوقعــات و تتماشــى مــع العملــة المعتبــرة فــي  تعــادل فت

التوقعــات. ويجــوز للمقيــم اســتخدام العائــد علــى ســندات 

ــا، وإذا كانــت العملــة المعتبــرة  ــة الأمريكيــة لمــدة 30 عامً الخزان

ــرق  ــوية الف ــن تس ــعودي، فيتعي ــال الس ــي الري ــات ه ــي الوقع ف

فــي التضخــم بيــن العمــلات بيــن عملتــي الولايــات المتحــدة 

يلجــأ  قــد  ذلــك،  مــن  وبــدلًا  الســعودية.  العربيــة  والمملكــة 

المقيــم مباشــرة إلــى اســتخدام ســندات الحكومــة الســعودية 

ــم يقــوم بإجــراء التقييم  طويلــة الأجــل. مــع ذلــك، إذا كان المقيِّ

بعملــة أخــرى غيــر مرتبطــة بالــدولار، يمكــن تقديــر معــدل العائــد 

ــي: ــو التال ــى النح ــر عل ــن المخاط ــي م ــمي الخال الاس

1.     معدل العائد الخالي من المخاطر

ج(     يمكــن مــن خــلال نمــوذج تســعير الأصــول الرأســمالية تقديــر 

معــدل العائــد المطلــوب مــن قبــل المســتثمرين مع الأخــذ بعين 

الاعتبــار وضــع مخاطــر الأصــل محــل التقييــم؛ والعائــد المتوقــع 

دالــة لأربعــة متغيــرات وهــي المعــدل الخالــي مــن المخاطــر، 

المخاطــر  وقســط  التقييــم،  محــل  للموضــوع  بيتــا  ومعامــل 

الإضافيــة  المخاطــر  وقســط  الملكيــة،  بحقــوق  المتعلقــة 

ــة التاليــة: الخاصــة بالشــركة، علــى النحــو الموضــح فــي المعادل

المعادلة 4 : نموذج تسعير الأصول الرأسمالية
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القطريــة  المخاطــر  قســط  ــم  المقيِّ يضيــف  أن  ينبغــي   •

فــي حالــة اســتخدام معــدل عائــد خــال مــن المخاطــر. ذلــك 

تُراعــى فــي عائــدات  لا  السياســية والاقتصاديــة  المخاطــر  لأن 

المحليــة.  الســندات 

• يُقــدر قســط تحمــل المخاطــر القطريــة اعتمــادًا علــى البيئــة 

الاقتصاديــة والسياســية للبلــد. علــى ســبيل المثــال، يتــم تطبيــق 

ــدلات  ــن مع ــي م ــي تعان ــدان الت ــى البل ــى عل ــم أعل ــدل خص مع

تضخــم وبطالــة مرتفعــة أو عملــة غيــر مســتقرة وبيئــة سياســية 

مضطربــة، فعــادة مــا يكــون للاســتقرار تأثيــر إيجابــي فــي روافــد 

العائــدات.

 Duff & Phelps الصــادرة عــن شــركة  المنشــورات  وتعــد   •

ــة  ــادر الموثوق ــد المص ــال أح ــرأس الم ــة ل ــة الدولي ــأن التكلف بش

لاســتخراج قســط المخاطــر القطريــة وتقديرهــا.

2.      علاوة المخاطر في الدولة

معدل العائد الحقيقي الخالي من المخاطر

معادلة 5 : حساب معدل العائد الخالي من المخاطر

معدل العائد الخالي من المخاطر تم تعديله

معدل العائد الإسمي الخالي من المخاطر

1+ عائدات خزينة المملكة العربية السعودية طويلة الأجل

1+ عائدات الخذينة الأمريكية لـ 30 سنة قادمة * )1+ معدل التضخم (

Rd1 -]) 1+ معدل العائد الحقيقي الخالي من المخاطر( *) 1+ معدل التضخم المحلي [=

) 1+ معدل تضخم المملكة العربية السعودية ( -1

) 1+ معدل تضخم الولايات المتحدة الأمريكية ( -1
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ــة  ــات إحصائي ــتخدام تقني ــا باس ــدر بيت ــم أن يق ــن للمقيّ •    يمك

وبيانــات تاريخيــة، ويفضــل أن يعتمــد ذلــك علــى أســعار الإغــلاق 

فــي الشــركات المقارنــة، علــى مــدى فتــرة تتــراوح مــن ثــلاث إلــى 

ــق  ــو تطبي ــا ه ــر بيت ــي لتقدي ــلوب القياس ــنوات. والأس ــس س خم

تراجــع العائــد علــى حقــوق ملكيــة شــركة مقابــل العوائــد علــى 

ــهم  ــر أس ــة تغي ــدر كيفي ــدد المنح ــهم، ويح ــوق الأس ــر س مؤش

الشــركة مــع التغيــرات الطارئــة علــى الســوق. وعــادة مــا يجــب 

اســتخدام بيتــا مــع معامــل التحديــد )الجــذر التربيعــي( بنســبة 

10% أو أكثــر حيــث أنهــا تــدل علــى وجــود علاقــة أكبــر مــع الســوق.

• يتــم تطبيــق الرفــع المالــي علــى معامــلات بيتــا المبلــغ عنهــا 

ــي  ــة الت ــر الإضافي ــي أن المخاط ــا يعن ــة، مم ــادر العام ــي المص ف

يتعــرض لهــا حامــل الأســهم بســبب تمويــل ديــون الشــركة 

ــدد،  ــذا الص ــي ه ــل. وف ــا المقاب ــل بيت ــي معام ــا ف ــم تضمينه يت

عنــد حســاب تكلفــة حقــوق الملكيــة للموضــوع محــل التقييــم، 

يجــب عــدم تطبيــق الرفــع المالــي علــى بيتــا أو إعــادة الرفــع 

المالــي ليأخــذ فــي الاعتبــار الاختلافــات فــي هيــكل رأس المــال، 

ــة. ــادلات التالي ــتخدام المع باس

• بيتــا هــو مقيــاس لمســتوى المخاطــر النظاميــة التــي لا يمكــن 

تنويعهــا المرتبطــة بعائــدات الشــركة الإرشــادية. ويعتمــد ذلــك 

ــبة  ــة بالنس ــالات معين ــهم لمج ــعر الس ــرك س ــة تح ــى كيفي عل

ــبي؛  ــه النس ــاس لتقلب ــي مقي ــي بالتال ــة، وه ــوق الأوراق المالي لس

المنتظمــة  المخاطــر  أن  واحــد  مــن  أعلــى  بيتــا  وحــدة  تعنــي 

ــوق. ــر الس ــن مخاط ــى م ــركة أعل ــهم الش لأس

3.     مقياس بيتا
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بيــن  الفــرق  بأنــه  الســوق  مخاطــر  تحمــل  قســط  يعــرف   •

العائــد المتوقــع علــى محفظــة الســوق والمعــدل الخالــي مــن 

ــتثمار  ــتثمرون للاس ــه المس ــذي يطلب ــط ال ــو القس ــر؛ فه المخاط

فــي الاســتثمارات المحفوفــة بالمخاطــر مقــارن بالاســتثمارات 

الخاليــة مــن المخاطــر. ويُعــزى ذلــك فــي المقــام الأول إلــى نتائــج 

الدراســات التجريبيــة التــي أجريــت، والتــي أظهــرت أن الاســتثمارات 

ــي  ــتثمارات ف ــن الاس ــى م ــد أعل ــت عوائ ــد حقق ــهم ق ــي الأس ف

ــر. ــة المخاط ــندات منخفض الس

 Duff & Phelps الصــادرة عــن شــركة  المنشــورات  وتعــد   •

ــة  ــادر الموثوق ــد المص ــال أح ــرأس الم ــة ل ــة الدولي ــأن التكلف بش

لاســتخراج قســط مخاطــر الســوق وتقديــره.

• يتــم أخــذ العوامــل التاليــة بعيــن الاعتبــار عنــد تقديــر قســط 

تحمــل مخاطــر الســوق أو القطــاع.

4.      علاوة مخاطر السوق

معادلة ٦ : حساب معدل العائد الخالي من المخاطر

معامل بيتا الغير مرفوع ماليًا

معامل بيتا مرفوع ماليًا
معدل الضريبة

نسبة الديون لحقوق الملكية
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• يتــم إضافــة قســط تحمــل المخاطــر الخاصــة بالشــركة فــي 

ــر  ــد المخاط ــمالية لتحدي ــول الرأس ــعير الأص ــوذج تس ــاب نم حس

التشــغيلية والماليــة الكامنــة التــي تتعــرض لهــا الأعمــال مثــل:

٦.     قسط تحمل المخاطر الخاصة بالشركة

     مخاطــر تقديــم المنتجــات أو الخدمــات: يتــم تطبيــق معــدل 
خصــم أقــل عندمــا يكــون المنتــج أو الخدمــة محمييــن بموجــب 
ــون  ــر، أو يحظ ــع ونش ــوق طب ــة أو حق ــراع أو وكالات حصري ــراءة اخت ب

ــة.  ــذه الحماي ــل ه ــد مث ــم توج ــهورة إذا ل ــة مش ــة تجاري بعلام
ــا  ــل إذا م ــم أق ــدل خص ــق مع ــم تطبي ــة؛ يت ــول الثابت ــة الأص      حال
تمــت صيانــة الآلات والمعــدات بشــكل جيــد، أو بــدت أنهــا تعانــي 
مــن تقــادم مــادي وتكنولوجــي ضئيــل نســبيًا مــع مــرور الوقــت 

ممــا لــو كان العكــس صحيحًــا.
ــم  ــدلات الخص ــون مع ــا تك ــادة م ــة؛ ع ــة العمال ــئآت كثيف      المنش
ــة  ــك المطبق ــن تل ــى م ــة أعل ــة العمال ــال كثيف ــي الأعم ــة ف المطبق

ــم. ــال ضخ ــآت ذات رأس م ــي المنش ف
   

ــول  ــق الدخ ــون عوائ ــا تك ــوق: عندم ــول الس ــام دخ ــق أم      العوائ
ــة  ــوق بحماي ــي الس ــة ف ــة الحالي ــات الفاعل ــى الجه ــة، تحظ مرتفع
أفضــل وبالتالــي تكــون معــدلات العائــد المطلوبــة أقــل؛ والعكــس 

صحيــح أيضًــا.
   مصــادر المــواد الخــام والأســعار واتجاهــات الأســعار. فالشــركات 
قليــل  عــدد  علــى  الاعتمــاد  حالــة  فــي  أعلــى  لمخاطــر  معرضــة 
نســبيًا مــن المورديــن وحينمــا تكــون أســعار المــواد الخــام متقلبــة.

     التكنولوجيــا: تتعــرض الشــركات لمخاطــر أعلــى إذا كان تأثيــر 
التغيــر التكنولوجــي المتصاعــد باســتمرار فــي الأعمــال التجاريــة 

ــة. ــة أو خارجي ــر داخلي ــة نظ ــن وجه ــواء م ــع، س مرتف

•  يُضــاف قســط حجــم حقــوق الملكيــة إلــى حســابات نمــوذج 

تســعير الأصــول الرأســمالية لتقديــر العوائــد الإضافيــة المتوقعــة 

ــدلات  ــق مع ــتثمرون بتحقي ــب المس ــرة. ويطال ــركات الصغي للش

مرتفعــة مــن العوائــد للشــركات الصغيــرة بحيــث تتجــاوز العوائد 

التــي تحققهــا الشــركات الكبيــرة، وذلــك مــن جــراء زيــادة حــدة 

المخاطــر المرتبطــة بالاســتثمارات فــي الشــركات الصغيــرة.

5.     علاوة حجم حقوق الملكية
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ــود  ــل عق ــم )مث ــل التقيي ــوع مح ــدي للموض ــب التعاق ــوع الترتي        ن
ــم أن  الإيجــار الامتيازيــة، وغيرهــا مــن العقــود(. يجــب علــى المقيِّ
ــود  ــه عق ــم لدي ــل التقيي ــل مح ــم إذا كان الأص ــدل خص ــق مع يطب
ــون  ــد تك ــي ق ــة، والت ــة قائم ــاز حصري ــة امتي ــل أو اتفاقي ــة الأج طويل
فــي حــد ذاتهــا ذات قيمــة ســوقية مفتوحــة، علــى أن يتــم تطبيــق 
معــدل خصــم أقــل فــي حالــة عــدم وجــود تلــك العقــود أو كانــت 
كبيــر  بشــكل  المرجــح  مــن  كان  أو  حصريــة  غيــر  الامتيــاز  اتفاقيــة 

ــود. ــك العق ــد تل ــدم تجدي ع
ــت  ــى إذا كان ــم أعل ــق خص ــيتم تطبي ــلاء. س ــز العم ــر ترك      مخاط

ــلاء. ــن العم ــل م ــدد قلي ــى ع ــر عل ــكل كبي ــد بش ــركة تعتم الش
    قاعــدة المخاطــر الماليــة فيمــا يتعلــق بهيكل رأس مال الشــركة.

كلمــا ارتفعــت نســبة الديــن إلــى حقــوق الملكيــة مقارنــة بمتوســط 
القطــاع، زادت المخاطــر الماليــة وارتفــع معــدل الخصــم. 
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العــام أفضــل  د(    عتبــر اســتخدام عامــل خصــم منتصــف 

طريقــة لخصــم التدفقــات النقديــة الحــرة حيــث أن التدفقــات 

النقديــة للشــركة عــادة مــا تظهــر خــلال العــام. ومــع ذلــك، إذا 

لــم يحقــق الكيــان محــل التقييــم التدفقــات النقديــة علــى 

نحــو متكافــئ علــى مــدار الســنة، يمكــن تطبيــق فتــرة خصــم 

فــي نهايــة الســنة علــى أســاس الواقــع الاقتصــادي للكيــان. 

وحينئــذٍ يتعيــن علــى المقيــم تحديــد نــوع الخصــم الملائــم 

ــنوي. ــف س ــنوي أو نص ــاس س ــى أس عل

أ(        القيمــة النهائيــة هــي المكــون النهائــي لخصــم التدفقــات 

النقديــة، فهــي القيمــة التقديريــة للموضــوع محــل التقييــم 

ــرة التوقعــات الصريحــة،  بعــد فت

القيمة النهائية3.8.3.2.4.6

ــة  ــات النقدي ب(       تفتــرض الطريقــة المذكــورة أعــلاه أن التدفق

ــك،  ــع ذل ــنة. وم ــك الس ــة تل ــي نهاي ــي ف ــة تأت ــنة معين ــرة لس الح

قــد تكــون هــذه الطريقــة غيــر دقيقــة إذا تــم تحقيــق النقــد 

ــام. ــدار الع ــى م عل

ج(         لحســاب ذلــك، ينبغــي اســتخدام خصــم منتصــف العــام 

ــلال كل  ــاوي خ ــدث بالتس ــة تح ــات النقدي ــأن التدفق ــراض ب للافت

فتــرة مــن فتــرات القيــاس. ومــن ثــم، يمكــن اســتخدام المعادلــة 

التاليــة:

التدفق النقدي / )1 + معدل الخصم(      ))السنة - تاريخ التقييم(-0.5(

المســتقبلية  الحــرة  النقديــة  التدفقــات  خصــم  يتــم  أ(    

باســتخدام معــدل الخصــم المحــدد فــي المرحلــة الســابقة، 

التالــي:  الأســاس  علــى 

خصم التدفقات النقدية المستقبلية3.8.3.2.4.5

التدفق النقدي / )1 + معدل الخصم(     )السنة - تاريخ التقييم(
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ــة  ــدي )اتفاقي ــع تعاق ــج ذا طاب ــدي النات ــق النق ــواء كان التدف س

ــى  ــا إل ــد وم ــترك واح ــروع مش ــد، مش ــة للتجدي ــر قابل ــاز غي امتي

)مثــل  المســتنفدة  المــوارد  طبيعــة  علــى  يعتمــد  أو  ذلــك( 

ــار النفــط ومــا إلــى ذلــك(. وعــادة مــا يكــون هنــاك  المناجــم، وآب

ــد  ــى نق ــا إل ــا وتحويله ــن تحقيقه ــة يمك ــول متبقي ــي أص صاف

وتوزيعهــا علــى أصحــاب الأعمــال. 

ب(    وبالتالــي يتــم خصــم القيمــة النهائيــة للقيمــة الحاليــة 

باســتخدام معــدل خصــم العــام الماضــي للوصــول إلــى القيمة 

ــة؛ ــة النهائي ــة للقيم الحالي

ــرق  ــدى الط ــة بإح ــة النهائي ــاب القيم ــم حس ــن للمقيّ ج(      يمك

ــة. ــلاث التالي الث

• طريقة غوردون للنمو

ــات  ــق تدفق ــوف تحق ــركة س ــة أن الش ــذه الطريق ــرض ه         تفت
يعــرف  مــا  وهــو  الــدوام،  علــى  طبيعــي  بمعــدل  حــرة  نقديــة 
باســم معــدل النمــو النهائــي. عــادة مــا يُفتــرض أن هــذا المعــدل 
يتماشــى مــع معــدل التضخــم أو نمــو الناتــج المحلــي الإجمالــي 

ــى. ــدل الأقص ــاره المع باعتب
        يمكــن أن يكــون معــدل النمــو النهائــي صفــر علــى افتــراض 
تعــذر وصــول التدفقــات النقديــة إلــى معــدل التضخــم علــى 
الــدوام، وهــو مــا قــد يحــدث عندمــا تحصــل الشــركات علــى 
فــي  التضخــم  علــى  تعديــلات  أي  إدخــال  دون  ثابــت  دخــل 
ــركات إدارة  ــت ش ــركات تح ــن الش ــوع م ــذا الن ــدرج ه ــود، وين العق

. ت لممتلــكا ا

معادلة ٧: حساب القيمة النهائية بناءً على نموذج غوردن للنمو
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• أسلوب مضاعف التخارج 

  تفتــرض قيمــة التخــارج، يشــار إليهــا أيضًــا بطريقــة المضاعــف 
ــرة المتوقعــة،  ــة الفت ــه ســيتم تقييــم الأعمــال فــي نهاي ــي، أن النهائ

ــة. ــوق العام ــات الس ــى تقييم ــاءً عل بن
  تُحســب القيمــة النهائيــة مــن خــلال تطبيــق مضاعــف مناســب 
ذات  الإحصــاءات  علــى  الدفتريــة(  القيمــة  أو  الإيــرادات  أو  )للأربــاح 
ــم  ــات يت ــذه المضاعف ــا أن ه ــة. بم ــنة النهائي ــة للس ــة المتوقع الصل
الحاليــة  التــداول  مســتويات  تحليــل  خــلال  مــن  عليهــا  الحصــول 
للشــركات المقارنــة فــي الســوق، فــإن هــذا التقييــم هــو تقييــم 

نســبي وليــس تقييــم تدفــق نقــدي مخصــوم.
       اســتخدام المضاعفــات الحاليــة مــن شــأنه أن يؤثر على

فــي  النقديــة  التدفقــات  إلــى  بالنســبة  للنمــو  الحاليــة  التوقعــات 
المســتقبل، وقــد يفضــي ذلــك إلــى المبالغــة فــي تقديــر القيمــة 

النهائيــة.
  يتــم مناقشــة حســاب وتطبيــق مضاعفــات التقييــم بالتفصيل

في قســم أسلوب السوق.
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المعادلة 8:
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مثال ٦: حساب القيمة النهائية استناداً إلى مُعامل السعر/الأرباح
سوف تُحقق شركة عبد الله وشركاه إيرادات بقيمة 60 مليون ريال سعودي على مدار 10 سنوات 
من الآن ومضاعف سعر الإنهاء إلى المبيعات بالقطاع في السنة النهائية هو 2.0x. سوف تصبح 

القيمة النهائية في نهاية السنة العاشرة 60×2 = 120 مليون ريال سعودي.

المعادلة 9: القيمة النهائية الضمنية

• القيمة التخريدية )الباقية( 

  لا تنطبــق هــذه القيمــة إلا عنــد توقــع انتهــاء العمــر الإنتاجــي 
هــذا  فــي  وتســتند  المناجــم(،  أحــد  تشــغيل  )أي،  الأعمــال  لأحــد 
إلــى  المخصومــة  النقديــة  التدفقــات  طريقــة  توقعــات  الصــدد 
التدفقــات  مــن  بــدلًا  التقييــم  محــل  للموضــوع  الفعلــي  العمــر 
النقديــة علــى مــدار مــدة 5 ســنوات مضافًــا إليهــا القيمــة المتبقيــة 
 25 الإنتاجــي  العمــر  بلــغ  إذا  أخــرى،  وبعبــارة  المجــرودة.  للبنــود 
ــى  ــة عل ــات مبني ــتخرج التوقع ــم، فس ــخ التقيي ــن تاري ــارًا م ــنة اعتب س
أو  التصفيــة  الماضــي قيمــة  العــام  الفتــرة، ويظهــر  تلــك  أســاس 

للأصــول. المتبقيــة  القيمــة 
ــد  ــل بع ــع أص ــادة بي ــدرة لإع ــة المق ــي القيم ــة ه ــة المتبقي       القيم

ــه. ــي ل ــر الإنتاج ــاء العم انته
ــول ذات  ــض الأص ــة لبع ــة النهائي ــاب القيم ــم احتس ــا يت ــادة م       ع
ــروعات  ــن ومش ــروعات التعدي ــل مش ــدود مث ــي المح ــر الإنتاج العم
الطــرق كقيمــة متبقيــة للأصــل بعــد خصــم تكاليــف التصــرف فــي 

الأصــل.
النمــو  النهائيــة إمــا بطريقــة       فــي حيــن يتــم حســاب القيمــة 
أن  ينبغــي  المتبقيــة،  القيمــة  أو  التخــارج،  أو أســلوب قيمــة  الثابــت 
يتــم التحقــق مــن القيمــة النهائيــة الناتجــة باســتخدام أســاليب 
النمــو  ــم نمــوذج  المقيِّ إذا اســتخدم  المثــال،  أخــرى. علــى ســبيل 
ــف  ــاب المضاع ــي حس ــة، ينبغ ــة النهائي ــى القيم ــول إل ــت للوص الثاب
اســتخدم  إذا  وبالمثــل،  القطــاع.  بمضاعفــات  ومقارنتــه  الضمنــي 
فإنــه  النهائيــة،  القيمــة  إلــى  للوصــول  تخــارج  مضاعــف  ــم  المقيِّ
ينبغــي حســاب معــدل النمــو النهائــي الضمنــي للتأكــد مــن أنــه 

غيــر بعيــد بدرجــة كبيــرة عــن معــدل النمــو الاقتصــادي.
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أ(     يطلــق أيضًــا علــى هــذه الطريقــة رســملة الأرباح وتســتخدم عــادة عندما 

تكــون التوقعــات غيــر مؤكــدة والنمو المســتقر هو افتــراض معقول.

ب(  بالتالــي، وفقًــا لهــذه الطريقــة، يتــم قســمة التدفــق النقــدي الحــر 

ــث  ــركة حي ــة الش ــى قيم ــول إل ــملة للوص ــدل الرس ــى مع ــد عل ــام واح لع

يكــون معــدل الرســملة هــو معــدل العائــد المطلــوب مطروحًــا منــه 

ــواردة  ــة ال ــلال المعادل ــن خ ــح م ــو موض ــا ه ــتدام، كم ــو المس ــدل النم مع

ــة. ــة التالي ــي الصفح ــا ف ــالًا توضيحيً ــا مث ــرد أيضَ ــاه، وي أدن

طريقة التدفقات النقدية الرأسمالية3.8.3.3

المعادلة 10: تقييم الشركة وحقوق الملكية بناءً على طريقة التدفقات 
النقدية الرأسمالية
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أ(     نمــوذج خصــم الأربــاح الموزعــة هــو عبــارة عــن أســلوب تقييــم للشــركة، 

ــه  ــات أرباح ــع توزيع ــوع جمي ــادل مجم ــهم يع ــعر الس ــاس أن س ــى أس عل

ــلوب  ــذا الأس ــتخدم ه ــة. ويُس ــة الحالي ــى القيم ــة إل ــتقبلية، مخصوم المس

فــي المقــام الأول لتقييــم حصــة الأقليــة فــي الشــركة.

حقــوق  وتكلفــة  الأربــاح  توزيعــات  مدفوعــات  النمــوذج  يَســتخدم  ب( 

مــا  وغالبًــا  الســهم.  قيمــة  لحســاب  الشــركة  نمــو  ومعــدل  الملكيــة 

يُســتخدم لتقييــم شــركات الخدمــات الماليــة، بســبب الصعوبــات فــي 

النقديــة. التدفقــات  تقديــر 

ج(  علــى افتــراض النمــو المســتقر للشــركة )والــذي عــادة مــا يكــون صحيحًــا 

فــي حالــة الشــركات المتطــورة(، فإنــه يمكــن إعــادة صياغــة هذا 

Equity value=  Dividend

ــوق  ــة حق ــاح / )تكلف ــات الأرب ــة = توزيع ــوق ملكي ــة حق ــار أن قيم ــى اعتب عل

الملكيــة - معــدل نمــو طويــل الأجــل(؛ وهــو معــدل النمــو المســتدام 

ــي ــة ف ــاح المحقق ــي الأرب ــاح ه ــات الأرب ــاح، وتوزيع للأرب

 الفترة الزمنية = 1 )أي السنة التالية(، على افتراض أن التقييم يتم في 

الوقت = 0.

نموذج خصم الأرباح الموزعة3.8.3.4

COE-g



127

المعادلة 11: قيمة حقوق الملكية بناءً على طريقة توزيعات الأرباح 
المخصومة

بأنــه  بافتراضــه  الموزعــة  الأربــاح  لنمــوذج خصــم  الرئيســي  القيــد  ينشــأ 

معــدل نمــو مســتقر وثابــت للشــركة، والــذي يكــون فــي معظــم الأوقــات 

ــع  ــرض أن تدف ــه يفت ــك، فإن ــى ذل ــة إل ــل. بالإضاف ــر محتم ــح وغي ــر صحي غي

الشــركة مــا فــي وســعها مــن أربــاح، بــدلًا مــن أن تعتمــد علــى قــرار الإدارة. 

ــى  ــتُدفع ومت ــي س ــاح الت ــات الأرب ــة توزيع ــؤ بكمي ــة التنب ــب للغاي ــن الصع م

ســتُدفع مــن قبــل شــركة غيــر دافعــة للأربــاح. لا يوجــد لــدى طريقــة 

ــتخدم  ــي يُس ــد، وبالتال ــذا التقيي ــى ه ــة عل ــة المخصوم ــات النقدي التدفق

ــالات. ــم الح ــي معظ ف
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المعادلة 12: قيمة الشركة استناداً إلى طريقة فائض الأرباح

قيمة الشركة = رأس المال العامل + الأصول الثابتة + قيمة الأصول غير الملموسة
القيمة الحالية لقيمة الأصول غير الملموسة = القيمة الحالية لفائض الأرباح

د(   خطوات تطبيق طريقة فائض الأرباح هي:

هـ( تقدير القيمة العادلة لرأس المال العامل والأصول الثابتة؛ 

و(    تحديد الأرباح المطبعة للشركة؛

ــر  ــة؛ يُنظ ــول الثابت ــل والأص ــال العام ــرأس الم ــم ل ــدلات خص ــع مع ز(     وض

ــيولة  ــول س ــر الأص ــر وأكث ــل المخاط ــه أق ــى أن ــل عل ــال العام ــى رأس الم إل

ــة  ــى مقارن ــد أعل ــدل عائ ــة مع ــول الثابت ــب الأص ــد. تتطل ــدل للعائ ــل مع بأق

ــل؛ ــال العام ــرأس الم ب

ح(   العائــد المطلــوب المحســوب لــرأس المــال العامــل والأصــول الثابتــة 

ــركة؛ ــض للش ــح الفائ ــد الرب ــة لتحدي ــاح المطبع ــن الأرب ــا م وخصمه

ــة  ــر قيم ــملة لتقدي ــدل رس ــتخدام مع ــاح باس ــض الأرب ــملة فائ ــم رس ط(  يت

ــة؛ ــر الملموس ــول غي الأص

المــال  ك( حســاب قيمــة شــركة: قيمــة أي شــركة هــي مجمــوع رأس 

الملموســة. غيــر  والأصــول  الثابتــة،  والأصــول  العامــل، 

ل(

ــوب  ــاح المطل ــد الأرب ــم عائ ــد خص ــركة بع ــاح الش ــي أرب ــاح ه ــض الأرب أ(     فائ

ــة. ــول الثابت ــل والأص ــال العام ــى رأس الم عل

ب(  يمكــن اســتخدام هــذه الطريقــة للشــركات الصغيــرة حيــث تكــون 

ــرة. ــة كبي ــر الملموس ــا غي أصوله

ج(   وفقًــا لطريقــة فائــض الأربــاح أو طريقــة الدخــل المتبقــي، تكــون قيمــة 

الشــركة كمــا يلــي:

طريقة فائض الأرباح3.8.3.5
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أسلوب السوق 3.8.4

أ(      يعتمــد أســلوب الســوق علــى مــا دفعــه المشــترون الآخــرون فــي 

ــول  ــكل معق ــابهة بش ــا مش ــن اعتباره ــي يمك ــركات الت ــوق للش الس

ــم. ــل التقيي ــوع مح للموض

ب(  هنــاك طريقتــان للتقييــم يتــم اســتخدامهما بشــكل متكــرر فــي 

ــة  ــركات المقارن ــات الش ــة مضاعف ــا طريق ــوق وهم ــلوب الس ــار أس إط

ــة. ــلات المقارن ــات المعام ــة مضاعف وطريق

ج(   يُجــرى عــادةً التقييــم بــكلا الطريقتيــن باســتخدام مضاعفــات 

للشــركات  التجاريــة  البيانــات  مــن  المنشــآت  ومضاعفــات  الأســعار 

أن: حيــث  والخاصــة،  العامــة  )الصفقــات(  والمعامــلات  العامــة 

1.       مضاعفات الأســعار هي نســبة ســعر الســوق لكل ســهم في الشــركة 

إلــى القيمــة الأساســية لــكل ســهم فــي الشــركة. وفيمــا يلــي قائمــة غيــر 

شــاملة بمضاعفات الأســعار.

• مضاعــف نســبة الســعر إلــى الأربــاح: يوجــد نوعــان لنســبة الســعر إلــى 

الأربــاح: نســبة الســعر إلــى الأربــاح الســابقة والمتوقعــة، ويُعــد مضاعــف 

ــك إذا كان  ــة وذل ــات المعقول ــد المضاعف ــاح أح ــى الأرب ــعر إل ــبة الس نس

الشــركات  يضاهــي  رأســمالي  هيــكل  التقييــم  محــل  الكيــان  لــدى 

ــة. المقارن

سعر الأرباح السابقة =

سعر الأرباح المتوقعة =

سعر السوق للسهم الواحد

الأرباح للسهم الـ 12 خلال الشهر الماضي

سعر السوق للسهم الواحد

الأرباح للسهم الـ 12 خلال الشهر المقبل
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• مضاعــف نســبة الســعر إلــى القيمــة الدفتريــة: يتم تحديــد مضاعف 

الســعر إلــى القيمــة الدفتريــة كمــا يلي

مضاعــف  تحديــد  يتــم  المبيعــات:  إلــى  الســعر  نســبة  مضاعــف   •

يلــي كمــا  المبيعــات  إلــى  الســعر  معامــل 

سعر السوق للسهم الواحد

الأرباح للسهم الـ 12 خلال الشهر الماضي

سعر السوق لحقوق الملكية

إجمالي المبيعات

السعر

القيمة الدفترية

السعر

المبيعات

ــى  ــركة إل ــع لش ــروع تاب ــة مش ــبة قيم ــي نس ــاريع ه ــات المش 2.    مضاعف

شــاملة  غيــر  قائمــة  يلــي  وفيمــا  للشــركة.  الأساســية  القيمــة  قيــاس 

المشــاريع. بمضاعفــات 

د(    مضاعف قيمة الشركة إلى الأرباح قبل خصم الفوائد

والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك: مضاعــف قيمــة الشــركة إلــى الأربــاح 

قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك هــو مضاعــف 

قيمــة المشــروع المســتخدم علــى نطــاق واســع. وهــو مؤشــر تقييــم 

للشــركة كلهــا وليــس حقــوق الملكيــة فقــط.

ــة  ــبة قيم ــكل نس ــات: تُش ــى المبيع ــركة إل ــة الش ــف قيم  هـــ( مضاع

الشــركة إلــى المبيعــات بديــلًا رئيســيًا لمضاعــف نســبة الســعر إلــى 

المبيعــات الــذي يكــون مفيــدًا بشــكل خــاص حــال تمتــع الكيــان محــل 

ــا. ــح ذاته ــدلات الرب ــة بمع ــركات المقارن ــم والش التقيي
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و(   يمكــن للمضاعفــات البديلــة القائمــة علــى البيانــات غيــر الماليــة 

تقديــم نظــرة مفيــدة فــي حالات محــدودة، خاصة بالنســبة للشــركات 

الســالبة.  الربحيــة  ذات  أو  المســتقرة  غيــر  الإيــرادات  ذات  الجديــدة 

ويتعيــن أن يكــون هــذا المضاعــف غيــر المالــي مؤشــرًا معقــولًا لإنشــاء 

ــى  ــد عل ــو والعائ ــس النم ــا بمقايي ــون مرتبطً ــتقبلية ويك ــة المس القيم

رأس المــال المُســتَثمَر. فعلــى ســبيل المثــال، لتقييــم شــركات الإنترنــت 

ــدد  ــى ع ــأة إل ــة المنش ــدل قيم ــم بمع ــتخدم المقيِّ ــد يس ــدة، ق الجدي

مــرات الدخــول علــى الموقــع الإلكترونــي، وقيمــة المنشــأة إلــى عــدد 

ــب  ــن. ويج ــتهلكين المتميزي ــى المس ــأة إل ــة المنش ــتركين، وقيم المش

علــى المقيــم أن يأخــذ فــي الاعتبــار أســلوب التقييــم القائــم علــى 

الأصــول كأحــد عوامــل التحقــق مــن صحــة إجــراءات عمليــة التقييــم 

ــة الشــركة. ــة فــي ضــوء حال للتأكــد مــن تقديــم نتائــج معقول

ــلوب  ــق أس ــي لتطبي ــرط الأساس ــإن الش ــك، ف ــن ذل ــم م ــى الرغ ح(   عل

الســوق هــو وجــود تــداولات منتظمــة وحــرة فــي حصــة الشــركة 

ــة.  ــات المقارن ــركات والصفق ــذه الش ــأن ه ــة بش ــات موثوق ــر بيان وتواف

وتعتبــر هــذه الطريقــة هــي الأفضــل لتقييــم الأســهم فــي حالــة تلبيــة 

ــلاه. ــورة أع ــية المذك ــروط الأساس الش

ط(  ثمــة شــرط أساســي آخــر يكمــن فــي أن تكــون الشــركات المقارنــة 

متشــابهة مــن حيــث الحجــم )أي الإيــرادات وصافــي الدخــل ومــا إلــى 

ــو،  ــات النم ــاع، وتوقع ــة، القط ــات المقدم ــات أو الخدم ــك(، والمنتج ذل

إلــخ.
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أ(     تتنــاول طريقــة مضاعفــات الشــركات القابلة للمقارنة والتــي تعرف أيضًا 

باســم طريقــة المضاعفــات الإرشــادية المعلومــات المتعلقــة بالأصــول 

القابلــة للمقارنــة ذات التــداول العــام التــي تكــون مماثلــة للموضــوع محــل 

التقييــم للوصــول إلــى قيمتهــا. ويمكــن اســتخدام هــذه الطريقــة لتقييــم 

كل مــن الشــركات المدرجــة فــي ســوق المــال والشــركات المملوكــة 

للقطــاع الخــاص.

ــم أن يتبــع الخطــوات الموضحة أدناه عند اســتخدام  ب(  يتعيــن علــى المُقَيِّ

طريقــة مضاعفــات الشــركات القابلة للمقارنة لتقييم أي شــركة:

1.   تحديــد المضاعــف المرتبــط بالقطــاع والأداء المالــي للموضــوع محــل 

التقييــم والغــرض مــن التقييــم. وفــي حيــن تُشــكل قيمــة الشــركة إلى 

ــدة  ــتهلاك واح ــلاك والإس ــب والإه ــد والضرائ ــم الفوائ ــل خص ــاح قب الأرب

مــن مضاعفــات التقييــم الأكثــر اســتخدامًا نظــرًا إلــى أن مضاعــف 

الأربــاح قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك بديــلًا عــن 

ــات  ــك مضاعف ــم ذل ــتخدم رغ ــركة، وتُس ــاح للش ــدي المت ــق النق التدف

قبــل  ســلبية  أربــاح  التقييــم  محــل  للموضــوع  يكــون  عندمــا  أخــرى 

خصــم الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك أو عندمــا تحتفــظ 

الشــركة بعــدد ضخــم مــن الأصــول الســائلة مثــل الشــركات التــي 

تعمــل فــي المجــال التمويــل أو الصرافــة أو التأميــن. عــلاوة علــى ذلــك، 

تفضــل بعــض القطاعــات اســتخدام مضاعفــات أخــرى، مثــل مضاعــف 

نســبة الســعر إلــى الأصــول المــدارة الــذي يشــيع اســتخدامه فــي أعمــال 

إدارة الأصــول، ومضاعــف نســبة الســعر الــى القيمــة الدفتريــة الــذي 

يشــيع اســتخدامه فــي المؤسســات المصرفيــة والماليــة والقطاعــات 

ــة. العقاري

طريقة مضاعفات الشركات القابلة للمقارنة3.8.4.1
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ــل  ــل مح ــبه الأص ــي تش ــادية الت ــة الإرش ــركات المتداول ــد الش 2.    تحدي

ــي  ــركات الت ــة الش ــك دراس ــمل ذل ــرة(. ويش ــركات النظي ــم )الش التقيي

تعمــل فــي نفــس القطــاع. وتشــمل المصــادر الممكنــة تقاريــر ســنوية 

أو تقاريــر متعلقــة بالأبحــاث الســوقية أو قانــون التصنيــف الصناعــي 

ــي. القياس

3.    إجــراء تحليــل مٌقــارن لأوجــه التشــابه والاختــلاف النوعيــة والكميــة 

بيــن الشــركات النظيــرة المُحــددة والأصــل محــل التقييــم، علــى أن 

ــة: ــلاف التالي ــه الاخت ــل أوج ــح التحلي يوض

المرجــح  المتوســط  أو  الوســيط  أو  الحســابي  المتوســط  حســاب     .4

ــة  ــي المجموع ــة ف ــة ذات الصل ــركات المقارن ــع الش ــات جمي لمضاعف

تمثيــلًا  أكثــر  الوســيط عــادة مــا يكــون  أن  المناظــرة مــع ملاحظــة 

ــك،  ــى ذل ــاءً عل ــة، وبن ــم الخارجي ــره بالقي ــدم تأث ــات لع ــة البيان لمجموع

يجــرى تحديــد المضاعــف الملائــم للاســتخدام.

ــف  ــى المضاع ــد، عل ــة، إن وج ــلاوات معقول ــات أو ع ــق خصوم 5.    تطبي

لتوضيــح أوجــه الاختــلاف بيــن الأصل محــل التقييــم والشــركات النظيرة. 

فعلــى ســبيل المثــال، علــى الشــركة التــي تظهــر لديهــا توقعــات النمــو 

تتــداول  أن  المماثلــة  بالشــركات  مقارنــة  جيــدة  بمعــدلات  والربحيــة 

بمضاعفــات أعلــى مــن الشــركات المماثلــة لهــا.

6.    تطبيــق المعامــل المُعَــدَل علــى المقاييــس الماليــة للموضــوع 

التقييــم. محــل 

• مقاييــس النمــو والربحيــة )مثــل العائــد علــى رأس المــال المُســتثمر 
الســنوي  النمــو  ومعــدل  للعائــدات  المركــب  الســنوي  النمــو  ومعــدل 
المركــب للأربــاح قبــل خصــم الفوائــد والضرائــب والإهــلاك والإســتهلاك(.

• مقاييــس التقييــم مــع الأخــذ بعيــن الاعتبــار مســار النمــو والهيــكل 
المثــال، تكــون مضاعفــات  إلــى ذلــك. فعلــى ســبيل  الرأســمالي ومــا 
نســبة  فيهــا  تتســبب  التــي  للتقلبــات  عرضــة  أقــل  المشــاريع  قيمــة 
مــن  الرغــم  وعلــى  بالشــركة؛  الخاصــة  الملكيــة  حقــوق  إلــى  الديــن 
ــي  ــدُث ف ــذي يح ــر ال ــاح بالتغيُّ ــى الأرب ــعر إل ــبة الس ــر نس ــوف تتأث ــك، س ذل

الرأســمالي. الهيــكل 
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7.    تعديــل قيمــة الشــركة مــن خــلال البنــود غيــر التشــغيلية مثــل 

ــة.  ــوق الملكي ــة حق ــى قيم ــول إل ــون للوص ــي الدي ــد وصاف ــض النق فائ

يمكــن للمقيــم أن يضيــف كافــة المبالــغ النقديــة ومــا فــي حكــم هــا 

ــد . ــض النق ــر فائ ــب تقدي ــن الصع ــة إذا كان م ــة العمومي ــي الميزاني ف
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أ(    تســتخدم طريقــة مضاعفــات المعامــلات القابلــة المقارنــة والتــي 

ــات  ــات الصفق ــادية مضاعف ــلات الإرش ــة المعام ــم طريق ــا باس ــرَف أيضً تع

التقييــم  للموضــوع محــل  للمقارنــة  تنطــوي علــى أصــول قابلــة  التــي 

للوصــول إلــى قيمتهــا.

ب( الخطوات الرئيسية في طريقة مضاعفات المعاملات المقارنة:

طريقة مضاعفات المعاملات القابلة للمقارنة3.8.4.2

1.  تحديــد الصفقــات المقارنــة ذات الصلــة وحســاب مضاعــف التقييــم 

أو مضاعــف المعامــلات الرئيــس لهــذه الصفقــات.

2.  تحديــد مضاعــف التقييــم الــذي يســتخدمه المشــاركون فــي قطــاع 

الأصــل محــل التقييم.

3.  تحديد ما إذا كانت الصفقة تتناول حصة أقلية أو أغلبية؛

ــة  ــة والكمي ــلاف النوعي ــابه والاخت ــه التش ــارن لأوج ــل مٌق ــراء تحلي 4.   إج

ــم. ــل التقيي ــل مح ــددة والأص ــة المُح ــة للمقارن ــول القابل ــن الأص بي

5.  تحديــد المضاعــف المســتخدم فــي الصفقــات المقارنــة بالاســتناد 

إلــى مجموعــة البيانــات.

6.  تطبيــق خصومــات أو عــلاوات مناســبة، إن وجــد، علــى المضاعــف 

ــة.  ــات المقارن ــة والصفق ــة الحالي ــن الصفق ــلاف بي ــه الاخت ــح أوج لتوضي

كصفقــة  المقارنــة  الصفقــة  اعتبــار  تــم  إذا  المثــال،  ســبيل  فعلــى 

وكانــت  التــآزرات  علــى  مبنيــة  الشــركة  قيمــة  وكانــت  اســتراتيجية 

الصفقــة الحاليــة أو المحتملــة للشــركة محــل التقييــم ذات طابــع غيــر 

اســتراتيجي، فعلــى المقيــم القيــام بتعديــل المضاعــف المقــارن ليأخذ 

ــراء.  ــعر الش ــي س ــي ف ــار العرض ــن الاعتب ــر م ــزء الأكب ــار الج ــن الاعتب بعي

وفــي الواقــع، يصعــب الحصــول علــى عــلاوات الســيطرة أو وخصومــات 

ــعر  ــى س ــض عل ــيطرة كفائ ــلاوة الس ــد ع ــم تحدي ــيطرة. ويت ــدم الس ع

الحصــة المســيطرة فــي الشــركة المســتهدفة التــي يتــم الاســتحواذ 

ــال.  ــوق الم ــي س ــة ف ــهمها المتداول ــعر أس ــق س ــا وف عليه
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متعلقــة  دراســات  بإصــدار  والتقييــم  المراجعــة  شــركات  وتقــوم 

ــيطرة  ــلاوة الس ــر ع ــا تقدي ــي ظله ــري ف ــي يج ــيطرة والت ــلاوات الس بع

علــى مــدى 10 ســنوات أو 15 ســنة.

ل علــى المقياس المالــي للموضوع  7.  تطبيــق مضاعــف التقييــم المُعَــدَّ

محــل التقييــم )حيثمــا أمكن(

ــون  ــن والدي ــي الدي ــر صاف ــلال عناص ــن خ ــركة م ــة الش ــل قيم 8.  تعدي

غيــر التشــغيلية للوصــول إلــى قيمــة حقــوق الملكيــة. ولا يلــزم إدخــال 

تعديــلات علــى صافــي الديــن عنــد اســتخدام أي مــن المضاعفــات 

ــعر  ــبة الس ــف نس ــح ومضاع ــى الرب ــعر إل ــبة الس ــف نس ــة كمضاع التالي

ــدارة؛ ــول الم ــى الأص ــعر إل ــبة الس ــات ونس ــى المبيع إل

تطبيــق خصومــات أو عــلاوات ملائمــة )علــى ســبيل المثــال، خصــم علــى 

عــدم قابليــة التســويق أو التحكــم(، إن وجــد، علــى مضاعــف التقييــم 

لتوضيــح أوجــه الاختــلاف بيــن النســبة المئويــة لحصــة الأصــل محــل 

التقييــم الــذي يُجــرى تقييمــه والصفقــات المقارنــة. ويقــرر المقيــم مــا 

ــم  ــن التقيي ــرض م ــب الغ ــبًا حس ــداول مناس ــة الت ــم قابلي إذا كان خص

)فعلــى ســبيل المثــال، قــد لا يكــون مــن الملائــم فــرض خصــم قابليــة 

التــداول إذا كان الغــرض مــن التقييــم يُعــزى إلــى حــدوث ســيولة فوريــة 

حتــى لــو كان موضــوع التقييــم شــركة خاصــة(.
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أسلوب التقييم القائم على الأصول 3.8.5

أ(          ينشــأ أســلوب التقييــم القائــم علــى الأصــول عــن المبدأ الأساســي 

ــع لشــركة تســاوي قيمــة الأصــول  المتمثــل فــي أن قيمــة مشــروع تاب

مطروحًــا منهــا قيمــة الالتزامــات.

ب(     يوجــد ثــلاث طــرق أساســية ضمــن أســلوب التقييــم القائــم علــى 

الأصــول تشــمل مــا يلــي:

ج(      الطريقتــان المســتخدمتان بشــكل متكــرر فــي أســلوب التقييــم 

ــة  ــول المعدّل ــة الأص ــي قيم ــة صاف ــا طريق ــول هم ــى الأص ــم عل القائ

ــول  ــة الأص ــي قيم ــة صاف ــتخدم طريق ــة. تُس ــة التصفي ــة قيم وطريق

ــة  ــة قيم ــا طريق ــتمر، أم ــركة مس ــاط الش ــون نش ــا يك ــة عندم المعدّل

ــتمراً. ــاط مس ــن النش ــم يك ــال ل ــي ح ــتخدم ف ــة فتس التصفي

د(       فــي حيــث أن التقييــم باســتخدام أســلوب التقييــم القائــم علــى 

الأصــول ينتــج عنــه فــي العــادة قيمــة أقــل حيــث يتجاهــل قــدرات 

ــات  ــر بالممارس ــا يتأث ــة كم ــر الملموس ــول غي ــي الأص ــأة ولا يراع المنش

المحاســبية، فقــد يكــون مــن الأفضــل اســتخدامه عنــد تقييــم مــا 

ــي: يل

)ANAV( ل 1.    صافي قيمة الأصول المعدَّ

2.  قيمة التصفية

3.  تغطية الأصول الملموسة

1.     شــركة قابضــة مثــل صناديــق الاســتثمار العقاري وشــركات الاســتثمار 

المغلقــة. وبمــا أن الأصــول الأساســية تتكــون عــادة مــن العقــارات أو 

الأوراق الماليــة التــي تــم تقييمها باســتخدام أســلوب الســوق أو أســلوب 

الدخــل أو كليهمــا، فــإن اســتخدام الأســلوب القائــم علــى الأصــول قــد 

يكــون مناســبًا.
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2.     شــركة أصــول لا تحقــق عائــدات تزيــد عــن رأســمالها، وذلــك إذا كانت 

أصولهــا الأساســية فــي مقابــل العمليــات الجاريــة هــي المســؤولة عــن 

نســبة كبيــرة مــن قيمــة الشــركة.

ــا  ــم كم ــل التقيي ــل مح ــة بالأص ــة الخاص ــة العمومي ــل الميزاني 1.     تحلي

ــم. ــخ التقيي ــي تاري ف

2.  إعادة تعديل الأصول والالتزامات لقيمتها السوقية.

علــى  وتأثيرهــا  المســجلة  غيــر  والالتزامــات  الموجــودات  تحديــد   .3

التقييــم؛ فقــد توجــد أصــول غيــر ملموســة لــم يجــر قيدهــا أو التزامــات 

ــة. ــة العمومي ــي الميزاني ــدة ف ــر مقي ــة غي ــول محتمل أو أص

4.  إضافــة الديــون، وخصــم النقــد ومــا يعادلــه والأصــول الفائضــة 

غيــر النقديــة الأخــرى للوصــول إلــى قيمــة الشــركة مــن خــلال طريقــة 

ــال  ــي المث ــل ف ــو وارد بالتفصي ــا ه ــة كم ــول المعدّل ــة الأص ــي قيم صاف

ــي. التال

أ(     يتــم تعديــل أصــول الشــركة والتزاماتهــا وفقًــا لقيمتهــا الســوقية 

الحاليــة بموجــب هــذه الطريقــة.

ب(  يتعيــن علــى المقيّــم تنفيــذ الخطــوات التاليــة عنــد تقييــم الأصــل 

ل: محــل التقييــم باســتخدام طريقــة صافــي قيمــة الأصــول المُعــدَّ

صافي قيمة الأصول المعدلة3.8.5.1
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1.    تنــص التصفيــة الإجباريــة علــى أنــه يتــم بيــع أصــول الشــركة بأســرع 

مــا يمكــن، وغالبًــا بأســعار غيــر مواتيــة.

2.  تنــص التصفيــة المنظمــة علــى أنــه يتــم بيــع أصــول الشــركة خــلال 

وعلــى  البيــع.  عائــدات  تعظيــم  بهــدف  نســبيًا  أطــول  زمنيــة  فتــرة 

الرغــم مــن ذلــك، يقابــل هــذه العائــدات فــي بعــض الأحيــان التكاليــف 

المتكبــدة خــلال فتــرة التصفيــة المنظمــة. 

وهــي تســتخدم عــادة عندمــا يتجــاوز صافــي العائــدات متحصــلات 

التصفيــة الإجباريــة. ووفــق هــذا الأســلوب، 

أ(     يتــم تقديــر قيمــة التصفيــة بمجمــوع عائــدات البيــع المقــدرة للأصــول 

المملوكــة للشــركة مــع الأخــذ بعيــن الاعتبــار الظــروف الملحــة لجهــة 

ــع. البي

الإجباريــة  التصفيــة  وهمــا  للتصفيــة،  مختلفــان  أســلوبان  يوجــد  ب( 

أدنــاه: موضــح  هــو  كمــا  المنظمــة  والتصفيــة 

قيمة التصفية 3.8.5.2
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د(   يستخدم أسلوب قيمة التصفية في الحالات التالية:

هـ( يتم احتساب قيم التصفية من خلال تنفيذ الخطوات التالية:

1.   إذا كانــت أربــاح الأصــل محــل التقييــم ضئيلــة جــدًا علــى أســاس 

مســتدام إلــى الحــد الــذي يــؤدي فيــه تطبيــق معــدل رســملة مناســب 

ــة. ــة التصفي ــن قيم ــل م ــة أق ــى قيم ــاح إل ــك الأرب ــى تل عل

2.  عنــد تقييــم شــركة بشــكل مناســب بافتــراض أن نشــاطها مســتمر، 

ولكــن قيمتهــا ترتبــط بقيمــة أصولهــا الأساســية العاملــة. ومــن الأمثلــة 

مجــال  فــي  المتخصصــة  القابضــة  الشــركات  ذلــك  علــى  الشــائعة 

ــتثمار. ــارات والاس العق

3.  عندمــا تواجــه الشــركة مشــاكل متعلقــة باســتمرارية نشــاطها 

وبالتالــي يتعيــن تصفيتهــا.

1.    تحديد حقوق ملكية المساهم كما في تاريخ التقييم.

2.  إعــادة تعديــل الأصــول والالتزامــات إلــى قيمتهــا الســوقية. ولأن قيمة 

التصفيــة مبنيــة علــى صافــي القيــم القابلــة للتحقيــق، فيجــب تحليــل 

الأصــول والالتزامــات كمــا يجــب إجــراء أي تعديــل مطلــوب فيهــا. يرجــى 

ــلات.  ــاملة بالتعدي ــر ش ــة غي ــى قائم ــلاع عل ــق للاط ــى الملح ــوع إل الرج

ــم أن يلتمــس رأي المســألة محــل  للمُقَيِّ وعــلاوة علــى ذلــك، يجــوز 

ــر. ــزم الأم ــدات، إذا ل ــكات والمع ــم الممتل ــل تقيي ــم مث التقيي

3.  حساب تكاليف التصرف في الأصول.

4.  احتســاب الضرائــب المســتحقة عنــد التصــرف فــي الأصــول، إن وجدت؛ 

وحســاب الضرائــب المســتحقة عنــد توزيــع ”صافــي صنــدوق النقــد 

ــار  ــاس رأي مستش ــن التم ــد. )يتعي ــاهمين، إن وج ــى المس ــترك“ عل المش

الضرائــب أو الــزكاة حــال التصــرف فــي الأصــول(. 

لتحديــد  الأصــول  مجموعــة  أو  رئيســي  أصــل  كل  مراجعــة  يجــب 

الأســلوبين. هذيــن  مــن  المناســب  الأســلوب 
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 تغطية الأصول الملموسة

ــم حســاب قيمــة التصفيــة وقيمــة الأصــول الملموســة  أ(        يجــب علــى المُقَيِّ

فــي نفــس الوقــت.

ب(    تمثــل تغطيــة الأصــول الملموســة إجمالــي القيمــة الســوقية العادلــة 

لجميــع الأصــول الملموســة وغيــر الملموســة )يُســتثنى مــن ذلــك الشــهرة( 

المحــددة علــى أســاس مبــدأ اســتمرارية النشــاط، مــع خصــم جميــع الالتزامــات. 

لا تُخصَــم تكاليــف التصفيــة ولا يتــم احتســاب ضرائــب الدخــل المؤجلــة عمومًــا 

ــروف. ــا للظ تبعً

ج(      بالتالــي، يجــب علــى المقيــم أن يحــدد قيمــة تغطيــة الأصــول الملموســة 

ــاط  ــركة ذات النش ــة الش ــادل قيم ــهرة تع ــهرة لأن الش ــة الش ــد قيم ــل تحدي قب

ــة. ــول الملموس ــة الأص ــة تغطي ــا قيم ــا منه ــتمر مطروحً المس
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صافي الدين .3.9
صافي الدين هو إجمالي دين الشركة مطروحًا منه النقد وما يعادله.

ســيحتاج المقيــم إلــى حســاب مســتوى الديــن الحقيقــي للشــركة للوصــول 

إلــى قيمــة حقــوق الملكيــة كمــا فــي تاريــخ التقييــم عنــد إجــراء تحليــل 

باســتخدام  الســوق  أســلوب  أو  الدخــل  أســلوب  أســاس  علــى  التقييــم 

الشــركة.  قيمــة  مضاعفــات 

ــم إدراج بنــود الديــن ومــا  عنــد احتســاب صافــي الديــن، يتعيــن علــى المُقَيِّ

الخاصــة  الديــن  الديــن“ فــي عمليــة حســاب إجمالــي مســتويات  ”يُعــادل 

بالشــركة.

تكــون ”العناصــر المعادلــة للديــن“ عــادة قابلــة للتفســير بنــاءً علــى جهــة 

ــتحقة  ــون المس ــد الدي ــن تحدي ــا يمك ــراء بينم ــع أو الش ــة البي ــم أي جه التقيي

للمصــارف والمؤسســات الماليــة الأخــرى بســهولة. ســتقلل مســتويات الديــون 

المرتفعــة مــن قيمــة حقــوق الملكيــة مــن منظــور جهــات الشــراء، فــي حيــن 

ــادة  ــكان لزي ــدر الإم ــون بق ــتويات الدي ــاض مس ــتُفَضل انخف ــع س ــة البي أن جه

قيمــة حقــوق الملكيــة.

للمصروفــات  الدائنــة  الذمــم  تشــمل  قــد  للديــن“  ”المعادلــة  العناصــر 

الرأســمالية، الالتزامــات المحتملــة، والعائــدات المؤجلــة، ومدفوعــات التقاضي 

المحتملــة وغيــر ذلــك. وفيمــا يلــي قائمــة بالعناصــر التــي تراعــي الديــون 

للديــون“: ”المُعادلــة  والعناصــر 

3.9.1

3.9.2

3.9.3

3.9.4

3.9.5
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3.9.6

3.9.7

أ(          المديونية فيما يتعلق بالأموال المقترضة.

ب(      الالتزامــات المدعومــة بســندات طويلــة أو متوســطة الأجــل أو ســندات 

ديــن أو أي أدوات ماليــة مماثلــة.

ج(        التزامات التأجير التمويلي الرأسمالي.

د(        جميع الديون التي لا تحمل فوائد مستحقة لمؤسسات مالية.

هـــ(     جميــع الديــون المســتحقة للمســاهمين أو شــركائهم بمــا فــي ذلــك 

ــد المســتحقة عليهــا )باســتثناء التــداول ذي الصلــة(. الفوائ

ــن أي  ــئة ع ــات الناش ــن الالتزام ــا م ــة وغيره ــات المضمون ــع الالتزام و(        جمي

ــل. ــراض التموي ــتحقات لأغ ــص المس ــق بتخصي ــة تتعل معامل

ز(         الفائدة المستحقة.

ح(        الحسابات الجارية للمساهمين أو الشركاء.

أ(          النقد وما في حكمه.

ب(      الودائع غير المتداولة.

قد تشمل البنود النقدية ما يلي:

ــركة  ــدى الش ــى أن ل ــدل عل ــلبي“ ي ــن الس ــي الدي ــى أن ”صاف ــارة إل ــدر الإش تج

مبالــغ نقديــة تزيــد علــى ديونهــا، وهــو مــا يعتبــر فــي كثيــر مــن الأحيــان 

علامــة علــى القــوة والاســتقرار المالــي.
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الأصول غير التشغيلية .3.10
ــغيلية  ــر تش ــول غي ــود أص ــة وج ــة بإمكاني ــى دراي ــم عل ــون المُقَيِّ ــب أن يك يج

والتــي قــد يؤثــر بشــكل كبيــر علــى قيمــة الأصــل محــل التقييــم. وفــي هــذا 

الصــدد، يقــوم المقيــم أثنــاء التحليــل بمراجعــة البيانــات الماليــة الخاصــة 

ــي: ــا يل ــة لم ــنوات بعناي ــدة س ــلال ع خ

3.10.1

أ(        تحديد أي أصول غير تشغيلية وتحليلها

ب(    تقديــر العائــدات المحققــة مــن الأصــول غيــر التشــغيلية: يتعيــن علــى 

ــن  ــي حي ــع الإدارة ف ــا م ــدات وقيمته ــك العائ ــة تل ــد طبيع ــم تأكي المُقَيِّ

يتــم تقييدهــا عــادة تحــت بنــد ”مصــادر الدخــل الأخــرى“ )علــى ســبيل 

المثــال؛ الفائــدة علــى الودائــع لأجــل أو توزيعــات الأربــاح( ويمكــن تأكيدهــا 

بســهولة.

ــلًا  ــر تفصي ــص أكث ــراء فح ــزم إج ــد يل ــة. ق ــات المرتبط ــر النفق ج(      تقدي

علــى  المفروضــة  الضرائــب  المثــال،  ســبيل  )علــى  الشــركة  لســجلات 

الممتلــكات وتكاليــف الفائــدة علــى الأراضــي الزائــدة عــن الحاجــة إن لــم 

يتــم رســملتها أو الاســتهلاك الخــاص بــالآلات غيــر المســتخدمة أو تكاليــف 

ــة.  ــات المرتبط ــم النفق ــر( لتقيي ــتودع مؤج ــة بمس ــع الخاص المناف

د(     اســتبعاد هــذه المبالــغ فــي تقييــم أي أعمــال علــى أســاس اســتمرارية 

نشــاطها )أي فــي حالــة اســتخدام أســلوب الســوق أو الدخل فــي العادة(. 

ــغيلية  ــر التش ــول غي ــة بالأص ــات المتعلق ــدات والنفق ــاء العائ ــن إلغ ويتعي

مــن الأربــاح المســتدامة فــي فــي القييــم ذي النشــاط المســتمر.

التقييــم  محــل  الأصــل  تقييــم  عنــد  ذلــك،  مــن  العكــس  علــى  هـــ(   

باســتخدام أســلوب التقييــم القائــم علــى الأصــول، فــإن النظــر فــي 

الأصــول غيــر التشــغيلية بشــكل منفصــل ليــس مهمًــا فيمــا عــدا مــا 

يتعلــق بقــدر قيــد الضرائــب والــزكاة المفروضــة علــى هــذه الأصــول.

و(      وفيما يلي قائمة غير شاملة بالأصول غير التشغيلية:
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1.    استثمارات المحفظة.

2.  استثمارات وقروض أخرى.

3.  القدرة المفرطة على الاقتراض.

ــة  ــر المطلوب ــارات غي ــل العق ــدة )مث ــدات الزائ ــي أو المع ــي أو المبان 4. الأراض

لتوســيع الأعمــال التجاريــة فــي المســتقبل أو الممتلــكات القابلة للتقســيم 

أو المســاحة غيــر المســتخدمة فــي أي مســتودع )إذا كانــت هنــاك إمكانيــة 

تأجيــر لأطــراف خارجيــة( أو الاســتثمار فــي الآلات غيــر المســتخدمة(.

5.  الأصــول غيــر الملموســة التــي لا تُســتخدم بمــا فــي ذلــك بــراءات الاختــراع 

غيــر المســتخدمة والعلامــات التجاريــة للتراخيــص وحقــوق النشــر والتأليــف 

والصيــغ والامتيــازات وغيــر ذلــك مــن الحقــوق التعاقديــة المماثلــة. يتعــذر 

تقييــم قيمــة الأصــول غيــر الملموســة التــي لا يُنتفــع بهــا للأســباب التاليــة:

• اســتثمارات المحفظــة.

• اســتثمارات وقروض أخرى.

• القــدرة المفرطــة على الاقتراض.

• الأراضــي أو المبانــي أو المعــدات الزائــدة )مثــل العقــارات غيــر المطلوبــة 

القابلــة  الممتلــكات  أو  المســتقبل  فــي  التجاريــة  الأعمــال  لتوســيع 

كانــت  )إذا  مســتودع  أي  فــي  المســتخدمة  غيــر  المســاحة  أو  للتقســيم 

غيــر  الآلات  فــي  الاســتثمار  أو  خارجيــة(  لأطــراف  تأجيــر  إمكانيــة  هنــاك 

. ) مة لمســتخد ا
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• الأصــول غيــر الملموســة التــي لا تُســتخدم بمــا فــي ذلــك بــراءات الاختــراع 

غيــر المســتخدمة والعلامــات التجاريــة للتراخيــص وحقــوق النشــر والتأليــف 

ــذر  ــة. يتع ــة المماثل ــوق التعاقدي ــن الحق ــك م ــر ذل ــازات وغي ــغ والامتي والصي

تقييــم قيمــة الأصــول غيــر الملموســة التــي لا يُنتفــع بهــا للأســباب التاليــة:

بالأصــول غيــر  ترتبــط  التــي  النقديــة  التدفقــات  الصعــب تمييــز       مــن 
النقديــة  التدفقــات  إجمالــي  مــن  الخصــوص  وجــه  علــى  الملموســة 

. كة لشــر با
قابلــة  ملموســة  غيــر  أصــول  صفقــات  علــى  العثــور  الصعــب  مــن      
ــة  ــس تجاري ــق أس ــرًا وف ــا مؤخ ــم تبادله ــوق ت ــى الس ــة عل ــة قائم للمقارن

بحتــة.

• الأراضــي أو المبانــي غيــر المســتغلة بالكامــل والتــي يحقــق فيهــا الأصــل 

عائــدًا أعلــى مــن قيمــة اســتخدامه الحاليــة إذا ارتفعــت قيمــة الأرض أو 

المبنــى حــال بيعهــا أو تشــغيلها فــي موقــع أرخــص، فســتتجاوز قيمــة 

الأرض أو المبنــى غيــر المســتخدم القيمــة المذكــورة أعــلاه لــلأرض والمبنــى 

ــل. ــة النق ــم تكلف ــد خص بع

• متوســطات القطــاع الصناعــي كمــا ورد فــي مختلــف منشــورات الرابطــة 

الصناعيــة أو التقاريــر الســنوية للشــركات العامــة.

• نســب الســيولة الســريعة والمتداولــة التاريخيــة كمــا فــي تاريــخ التقييــم. 

ومــع ذلــك، يمكــن لإدارة الأصــل محــل التقييــم أو أي مصرفــي مســتقل 

العامــل  المــال  رأس  فائــض  درجــة  بشــأن  ــم  للمُقَيِّ المشــورة  تقديــم 

المطلــوب والتأكيــد علــى أن الأمــوال ليســت مطلوبــة لتمويــل الزيــادة فــي 

ــرى. ــة أخ ــه بطريق ــول علي ــن الحص ــل لا يمك ــان تموي ــال أو ضم ــم الأعم حج

ز(      فائض رأس المال العامل

1.      يمكــن تقديــر فائــض رأس المــال العامــل مــن خــلال مقارنــة رأس المــال 

العامــل الخــاص بالأصــل محــل التقييــم مــن خــلال:
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ح(      فائض الأصول الثابتة

ط(    الأصول غير الملموسة

ــم تحديــد فائــض الأصــول الثابتــة مــن خــلال إجــراء  1.     يجــوز للمُقَيِّ

إلــى تحليــل مفصــل  مناقشــات مــع الإدارة لتقييــم آثارهــا اســتنادًا 

ــندات.  ــك الس ــي ذل ــا ف ــة بم ــق القانوني ــة والوثائ ــول الثابت ــجل الأص لس

ــم قــادرًا علــى فهــم مــا  واســتنادًا إلــى التحليــل، يجــب أن يكــون المُقَيِّ

ــي: يل

1.      فــي حيــن قــد يصعــب تقديــر قيمــة الأصــول الثابتــة الفائضــة بســبب 

ــم مــا إذا كان هنــاك  المُقَيِّ كونهــا غيــر ملموســة، يجــب أن يحــدد 

جهــات شــراء محتملــة أو تراخيــص للأصــول غيــر الملموســة ويقــدر مــا 

ــات  ــك العلام ــن يمل ــم يك ــح إذا ل ــى الأرج ــك عل ــه المال ــد يدفع ــذي ق ال

ــص.  ــة أو الترخي التجاري

• كيفيــة تمويل شــراء الأصــول الثابتة:

• أمكانيــة بيعهــا أو كونهــا مضمونــة بــأداة ديــن لا تســمح أو تتيــح 

بيعهــا حتــى ســداد الديــون المختصــة أو المتعلقــة بالرهــن العقــاري أو 

ــة. ــن المضمون أدوات الدي

• يعتمــد تقييــم فائــض الأصــول على الغرض مــن تقييمها

الســوقية  بالقيمــة  الأصــول  فائــض  تقديــر  ويمكــن  واســتخدامها، 

إدارة  كانــت  إذا  المثــال،  ســبيل  فعلــى  التصفيــة.  بقيمــة  أو  العادلــة 

العميــل ترغــب فــي بيــع فائــض الأصــول، يمكــن للمقيــم أن يقــدر هــذه 

التصفيــة. بقيمــة  الزائــدة  الأصــول 
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تقييم الأصول غير التشغيلية 3.10.2

أ(       يتعين على المُقيِّم تقييم الأصول غير التشغيلية بمجرد

ــه  ــول فيمكن ــن للأص ــم مثم ــن المقي ــم يك ــك، إذا ل ــع ذل ــا. وم تحديده

ــى  ــاد عل ــدات أو الاعتم ــارات أو المع ــم العق ــل لتقيي ــن مؤه ــف مثم تكلي

تقديــرات الإدارة بشــأن القيمــة أو إذا كان مؤهــلًا فعندهــا يقــوم بتقييــم 

ــه. ــول بنفس الأص

ــن الإدارة،  ــواردة م ــة ال ــرات القيم ــى تقدي ــم عل ــد المُقَيِّ ــا يعتم ب(    عندم

التقييــم )علــى أنهــا افتــراض  يتعيــن عليــه توضيــح ذلــك فــي تقريــر 

ــم القيام  مســتخدم فــي تحديــد القيمــة(. ومــع ذلــك، يتعيــن علــى المُقَيِّ

ــرات الإدارة. ــة تقدي ــدى معقولي ــم م ــة لتقيي ــر اللازم بالتدابي

ــغيلية  ــر التش ــول غي ــض الأص ــة بع ــب قيم ــم أن يحس ــن للمقيّ ج(     ويمك

مثــل المحفظــة الماليــة للاســتثمارات المدرجــة للعامــة فــي البورصــة 

ــن  ــة أو م ــف المالي ــي الصح ــواردة ف ــهم ال ــداول الأس ــعار ت ــلال أس ــن خ م

ــتثمار  ــم الاس ــون حج ــث يك ــتثمار حي ــك اس ــيط أو بن ــاعدة وس ــلال مس خ

ــاد.  ــداول المعت ــم الت ــن حج ــر م أكب

د(      مــن جانــب آخــر، يمكــن تأكيــد الفوائــض الخاصــة بــرأس المــال العامل 

مــن خــلال المناقشــات مــع إدارة الشــركة والمصرفييِّن إذا لــزم الأمر.

علاوة السيطرة والخصم على عدم السيطرة وقابلية 
التسويق

.3.11

ــة  ــة قابل ــيطرة أو قيم ــتوى الس ــى مس ــة عل ــا قيم ــل إم ــلوب الدخ ــق أس يُحق

ــبيل  ــى س ــري. فعل ــذي أج ــل ال ــى التحلي ــتنادًا إل ــيطرة اس ــر مس ــويق غي للتس

ــم وضــع الشــركة علــى مســتوى  المثــال، إذا تطلــب تحليــل التقييــم مــن المُقَيِّ

تــداول غيــر مســيطر، قــد يلــزم تطبيــق خصومات عــدم القــدرة على التســويق. 

وعلــى العكــس مــن ذلــك، يُحقــق أســلوب الســوق قيمــة قابلــة للتســويق غيــر 

مســيطرة.

3.11.1
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ــى  ــرة عل ــل المؤث ــل العوام ــم تحلي ــة التقيي ــلال عملي ــم خ ــى المُقَيِّ ــب عل يج

ــل الســيطرة وأثرهــا علــى القيمــة كحصــص مســيطرة  مســألة الأقليــة مقاب

أو كحصــص قابلــة للتســويق تعتبــر ذات قيمــة أكبــر مــن الحصــص غيــر 

المســيطرة وغيــر القابلــة للتســويق.

بالإضافــة إلــى ذلــك، قــد تُطبــق عــلاوات الســيطرة )التــي عــادةً مــا يُشــار إليهــا 

بلفــظ ”عــلاوات الاســتحواذ للمشــاركين فــي الســوق“ أو خصومــات عــدم 

ــل  ــركة أو الأص ــة والش ــة للمقارن ــم القابل ــن القي ــوارق بي ــر الف ــيطرة لتقدي الس

محــل التقييــم، مــع مراعــاة إمكانيــة اتخــاذ القــرارات وإدخــال التغييــرات مــن 

جــراء ممارســة الســيطرة، ومــن ثــم، تنطبــق عــلاوات الاســتحواذ للمشــاركين 

فــي الســوق أو خصومــات عــدم الســيطرة اســتنادًا إلــى الفائــدة التــي تعــود 

علــى الكيــان الــذي يقيمــه المقيــم، ومســتوى الســيطرة المفتــرض، والغــرض 

مــن التقييــم.

علاوة السيطرة

3.11.2

3.11.3

3.11.4

أ(     يتــم تقديــر قيمــة التصفيــة بمجمــوع عائــدات البيــع المقــدرة للأصــول 

المملوكــة للشــركة مــع الأخــذ بعيــن الاعتبــار الظــروف الملحــة لجهــة 

ــع. البي

الإجباريــة  التصفيــة  وهمــا  للتصفيــة،  مختلفــان  أســلوبان  يوجــد  ب( 

أدنــاه: موضــح  هــو  كمــا  المنظمــة  والتصفيــة 

يجب على المُقَيِّم عند تقييم مستوى السيطرة تحليل ما يلي:3.11.4.1

1.      تعيين أو فصل الإدارة أو التأثير في القرار المتعلق بتعويض الإدارة.

2.    وضع سياسات وإدخال تدابير جديدة لتغيير العمليات التجارية.

3.   امتلاك أو تصفية أصول أو استثمارات.

وإرســاء  معهــم  الأعمــال  إجــراء  يتــم  الذيــن  الأشــخاص  تحديــد    .4

العقــود.
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5.    الإعلان عن أرباح وتوزيعها.

6.    تعديــل بنــود عقــد التأســيس أو اللوائــح الداخليــة، ومنــع أي مــن 

الإجــراءات المذكــورة أعــلاه.

3.11.4.2

3.11.4.3

بنــاء علــى مــا تقــدم، يتضــح أن مالــك الحصــة المســيطرة فــي الشــركة 

ــذا  ــي ه ــة. وف ــب الأقلي ــس صاح ــة بعك ــوق القيم ــض الحق ــع ببع يتمت

الصــدد، يُعتبــر أن مســاهم الأغلبيــة الــذي يمتلــك حصــة مســيطرة 

ــبب  ــة بس ــة الأقلي ــا حص ــع به ــي تتمت ــك الت ــن تل ــل م ــزة أفض ــك مي يمل

قــدرة جهــة الشــراء علــى إحــداث تغييــرات فــي هيــكل الأعمــال العــام 

والتأثيــر علــى سياســات المنشــأة. وبنــاءً علــى ذلــك، يتعيــن تطبيــق 

ــة  ــدد حص ــف المح ــوق والمضاع ــلوب الس ــل أس ــيطرة إذا مث ــلاوة س ع

أقليــة.

ــذي  ــي ال ــي الإضاف ــل المال ــيطرة“ المقاب ــلاوة الس ــح ”ع ــد بمصطل يُقص

يدفعــه المســتثمر زيــادة علــى قيمــة حقــوق ملكيــة أقليــة قابلــة 

قابلــة للتســويق مــن أجــل امتــلاك حصــة مســيطرة فــي أســهم 

الشــركة العاديــة.

أو  الســوق  فــي  للمشــاركين  الســيطرة  عــلاوات  تقديــر  يجــري  قــد 

خصومــات عــدم الســيطرة وفــق أســاليب متنوعــة، الا أنهــا تُســتخلص 

التــي أجريــت فــي  علــى العمــوم مــن خــلال الدراســات المختلفــة 

ــيطرة  ــلاوات الس ــم ع ــوم بتقيي ــي تق ــة والت ــة الأمريكي ــواق المالي الأس

وخصومــات حصــص الأقليــة أو بمقارنــة الأســعار المرصــودة المدفوعة 

للحصــص المســيطرة فــي ضــوء الأوراق الماليــة المتداولــة فــي ســوق 

المــال بالســعر المتــداول فيهــا قبــل الإعــلان عــن هــذه الصفقــة، ومــن 

ــاركين  ــيطرة للمش ــلاوات الس ــة ع ــات دراس ــذه الدراس ــى ه ــة عل الأمثل

فــي الســوق ودراســة عــلاوات الســيطرة لــدى مــوارد تقييــم المنشــآت 

الاقتصاديــة.
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3.11.4.4

3.11.4.5

تختلف علاوات السيطرة بناءً على العوامل التالية:

يُطبــق خصــم علــى ســيطرة عنــد تقييــم حصــة غيــر مســيطرة وفقًــا 

لأســلوب الدخــل الــذي تعكــس التدفقــات النقديــة بموجبــه التدفقــات 

النقديــة للحصــة المســيطرة. ويتــم احتســاب الخصــم كمــا يلــي:

أ(      طبيعة الأصول غير التشغيلية وقيمتها.

ب(  طبيعة المصروفات التقديرية وقيمتها.

ج(   الجودة الملموسة للإدارة الحالية.

د(   طبيعة ومقدار فرص الأعمال غير المستغلة حاليًا.

هـــ(  القــدرة علــى تحقيــق بعــض التــآزرات مــن الأعمــال الحاليــة للمســتثمر 

ــل. المُحتم

المعادلة 12: خصم عدم السيطرة

DLOC = 1( / 1[ – 1 + Control premium([

   DLOC = Discount of Lack of Control =الخصم على عدم السيطرة
  Control premium =علاوة السيطرة
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خصم عدم قابلية التداول 3.11.5

3.11.5.1

3.11.5.2

ــة  ــداول )أي قابل ــة للت ــن قابل ــم تك ــركة إذا ل ــهم الش ــة أس ــل قيم تق

للتحويــل بســهولة إلــى نقــد( ]عمــا لــو كانــت قابلــة للتــداول[ مــع 

تســاوي كل العوامــل الأخــرى. كمــا يتــم تــداول أي شــركة مدرجــة 

فــي الســوق الماليــة أكثــر مــن أي شــركة غيــر مدرجــة، ممــا يــؤدي إلــى 

اســتغراق وقــت لتحديــد جهــات الشــراء المؤهلــة وتنفيــذ  المعامــلات.

تتــراوح عوامــل الخصــم الخاصــة بمســألة قابليــة التــداول مــن %15 إلــى 

%60 وفــق دراســات أُجريــت فــي الولايــات المتحــدة. ويعتمــد حجــم 

ــة: ــل التالي ــى العوام ــداول عل ــة الت ــم قابلي خص

أ(     تواتــر المدفوعــات مــن أربــاح الأســهم: الأســهم ذات الأربــاح المنخفضــة 

أو يكــون انعــدام قابليتهــا للتــداول مرتفــع. ويعتمــد حامــل الأســهم التــي 

لا تــوزع أرباحًــا علــى إمكانيــة بيــع الســهم فــي المســتقبل لتحقيــق عائــد؛ 

أي أنــه كلمــا ارتفعــت الأربــاح قــل الاعتمــاد علــى البيــع فــي المســتقبل 

لتحقيــق العائــد.

ــراء  ــي ش ــب ف ــراء ترغ ــات ش ــود جه ــة: إن وج ــراء المحتمل ــات الش ب(  جه

ــداول. ــة الت ــدام قابلي ــم لانع ــن الخص ــل م ــهم يقل الأس

ج(    حجــم المجموعــة: المجموعــات الصغيــرة مــن حقــوق الملكيــة تميــل 

إلــى حصولهــا علــى نســبة خصــم لانعــدام قابليــة التــداول تقــل عــن تلــك 

الخاصــة بالمجموعــات الكبيــرة.

د(   أربــاح العمليــات: تميــل الشــركات التــي تجنــي أرباحًــا مرتفعــة مــن 

ــي  ــركات الت ــن الش ــداول م ــة الت ــدم قابلي ــم ع ــض خص ــى خف ــات إل العملي

تحقــق أرباحًــا ضئيلــة.

ــم  ــون الخص ــن أن يك ــركة: يمك ــع الش ــام أو بي ــاب الع ــة الاكتت هـــ( احتمالي

لانعــدام قابليــة التــداول أقــل إذا كان هنــاك احتمــال لاكتتــاب العــام. وعلــى 

ــط  ــركة تخط ــت الش ــى إذا كان ــم أعل ــيكون الخص ــك، س ــن ذل ــس م العك

للبقــاء كشــركة خاصــة

3.11.6
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3.11.5.3

3.11.6.1

وبمــا أن مــا ســبق ذكــره هــي حقــوق هامــة وقيمــة لا ترتبــط عــادة 

ــم  ــد تقيي ــيطرة عن ــدم الس ــم ع ــق خص ــب تطبي ــة، فيج ــة الأقلي بحص

حصــص الأقليــة. ومــع ذلــك، إذا كان بإمــكان أحــد مســاهمي الأقليــة 

ممارســة الســيطرة علــى النحــو الــوارد أعــلاه، فــإن شــراء مســاهم 

ــن  ــدلًا م ــيطرة ب ــلاوة س ــع لع ــب أن يخض ــة يج ــوق الملكي ــة لحق الأقلي

ــة. ــم الأقلي خص

ــة  ــى« طريق ــة إل ــص الأقلي ــر حص ــية لتقدي ــة الرئيس ــى الطريق ــار إل يش

ــلاث  ــوات الث ــذ الخط ــى تنفي ــوي عل ــي تنط ــفل«، والت ــى الأس ــى إل الأعل

ــة: التالي

خصــم  يعتمــد  وموثوقيتهــا:  المعلومــات  إلــى  الوصــول  إمكانيــة  و(   

عــدم قابليــة التــداول علــى مســتوى المعلومــات المتاحــة أو غيــر المتاحــة 

لمســاهمي الأقليــة ومــدى موثوقيــة هــذه المعلومــات.

1.     يتــم تطبيــق الخصــم مــن قيمــة الحصــة المســيطرة عــادة مــن 

بإجــراء  خاصــة  الأولــى  مرحلتيــن،  مــن  مكونــة  عمليــة  إجــراء  خــلال 

خصــم مــن أجــل حصــة الأقليــة والثانيــة إجــراء خصــم مــن أجــل قابليــة 

ــق. ــا انطب ــداول حيثم الت

أ(     تقدير قيمة حقوق الملكية لحصة بنسبة .%100

ب(  حســاب الحصــة النســبية الخاصــة بصاحــب الأقليــة مــن خــلال تقســيم 

ــي  ــك، ف ــع ذل ــة. وم ــهم المتداول ــدد الأس ــى ع ــة عل ــوق الملكي ــة حق قيم

ــع  ــب توزي ــص، يج ــن الحص ــة م ــات مختلف ــا فئ ــد فيه ــي توج ــالات الت الح

ــي  ــض ف ــان أي تخفي ــع بي ــات م ــذه الفئ ــى ه ــة عل ــركة الإجمالي ــة الش قيم

ــة. ــوق عرضي ــن أي حق ــج ع ــص نات ــة الحص قيم

ج(    تقديــر قيمــة العــلاوات والخصومــات المطبقــة علــى القيمــة النســبية 

لجميــع الشــركة، مــع مراعــاة مــا يلــي:

تقييم حصص الأقلية 3.11.6
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ــداول  ــة الت ــة وقابلي ــص الأقلي ــة بحص ــات المتعلق ــحب الخصوم 2.      اس

ــم  ــق الخص ــم تطبي ــم، يت ــن ث ــع. وم ــس الجم ــرب ولي ــى الض ــة عل قائم

ــداول  ــة الت ــدم قابلي ــم لع ــق الخص ــم تطبي ــة أولًا؛ ث ــة الأقلي ــى حص عل

ــة.  ــة الأقلي ــم حص ــد خص ــغ بع ــي المبل ــى صاف عل

د(    عنــد اســتخدام طريقــة المعامــلات الإرشــادية، إذا كانــت قيــم الصفقة 

المقارنــة تتعلــق بحصــة مســيطرة أو بالشــركة بأكملهــا، فــإن المضاعفــات 

تعكــس بالفعــل عــلاوات الســيطرة وليــس هنــاك حاجــة إلــى إجــراء تعديــل 

فــي الحصــة المســيطرة. ومــع ذلــك، يتعيــن تعديــل القيمــة التــي تــم 

التوصــل إليهــا مــن خــلال طريقــة المعامــلات الإرشــادية لعــدم وجــود 

ــة  ــداول فيمــا يتعلــق بالشــركات الخاصــة )خصومــات عــدم قابلي ــة ت قابلي

التــداول( وذلــك وفــق الغــرض مــن التقييــم.
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إعداد التقارير
4
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أحكام عامة .4.1
ــر التقييــم هــو وثيقــة أو بيــان، يتعيــن أن ينقــل عمليــة التقييــم للعميــل  تقري

ــم. ويجــب أن يقــدم  بشــكل فعــال وواضــح علــى النحــو الــذي يحــدده المُقَيِّ

وصفًــا دقيقًــا وواضحًــا للغــرض والاســتخدام المقــرر للتقييــم )بمــا فــي ذلــك 

القيــود المفروضــة علــى هــذا الاســتخدام( ونطــاق العمــل، مســتخدميه 

ــات  ــات، وأي افتراض ــات، والافتراض ــادر المعلوم ــن مص ــف ع ــن، والكش المعنيي

خاصــة )علــى النحــو المبيــن فــي معاييــر التقييــم الدوليــة )2017( 104، وأســس 

ــا  ــي له ــدة الت ــروف المُقي ــديد والظ ــوض الش ــرة 200-4(8  والغم ــة، الفق القيم

ــم. ــى التقيي ــر عل ــري أو مباش ــر جوه تأثي

تُعَــد موضوعيــة تقريــر التقييــم ووضوحــه والأســس التــي ينبنــي عليهــا ذات 

أهميــة، حيــث يمكــن اتخــاذ قــرارات هامــة بالاســتناد إليــه. يجــب علــى المقيــم 

تقديــم آراء قاطعــة حيــال نقــاط القــوة أو نقــاط الضعــف لــدى الكيــان محــل 

ــي  ــج الت ــارئ للنتائ ــتيعاب الق ــن اس ــول يضم ــار معق ــق إط ــك وف ــم وذل التقيي

تــم التوصــل إليهــا9.

قــد يلــزم الإبــلاغ عــن متطلبــات إضافيــة وفقًــا لمعاييــر التقييــم الدوليــة 

)تحــدد معاييــر التقييــم الدوليــة 2017 التغيــرات التــي طــرأت علــى معاييــر 

ــوء  ــي ض ــك ف ــة 10( وذل ــة ذات الصل ــم الدولي ــر التقيي ــة بمعايي ــول الخاص الأص

الأعمــال والمنافــع التــي تعــود عليهــا.

4.1.1

4.1.2

4.1.3

 8 معايير التقييم الدولية )IVSC(، لعام 2017 صفحة 15-14

 9 معايير التقييم الأوروبية، الكتاب الأزرق) TEGOVA, 2016( صفحة 77-67

 10 بيان بمعايير خدمات التقييم – صدر من قبل المعهد الأمريكي للمحاسبين القانونيين المعتمدين “AICPA “ )يونيو 2017( صفحة 35-22
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أشكال التقرير

أشكال التقرير

.4.2

.4.3

توضــح معاييــر التقييــم الدوليــة نوعيــن مــن التقاريــر11: )1( تقاريــر التقييــم )2( 

ــم  ــر التقيي ــدد معايي ــم، تح ــر التقيي ــبة لتقاري ــم. بالنس ــة التقيي ــر مراجع تقاري

ــابقة  ــام الس ــي الأقس ــل ف ــو مفص ــا ه ــا لم ــة تقريبً ــات مماثل ــة متطلب الدولي

مــن هــذا الدليــل.

ــح  ــى توضي ــم عل ــر التقيي ــق بتقاري ــا يتعل ــة فيم ــم الدولي ــر التقيي ــص معايي تن

نطــاق العمــل أو أســلوب التقييــم أو الأســاليب المعتمــدة، أو طريقــة التقييــم 

ــى  ــتخدمة إل ــية المس ــات الرئيس ــلات والافتراض ــة، والمدخ ــرق المطبق أو الط

ــا. ــي أدّت إليه ــية الت ــباب الرئيس ــة والأس ــب النتيج جان

تنــص معاييــر التقييــم الدوليــة بالنســبة لتقاريــر مراجعة التقييــم على تفصيل 

نطــاق عمــل المراجعــة، وتقريــر التقييــم الخاضــع للمراجعــة والمدخــلات 

والافتراضــات التــي بُنــي عليهــا وكذلــك النتيجــة التــي توصــل إليهــا المراجــع 

ومســوغاتها، باســتثناء المحتــوى المعمــول بــه كمــا هــو مذكــور أعــلاه.

يجــب أن يوفــر تقريــر التقييــم معلومــات كافيــة عــن تحليــل التقييــم بحيــث 

والأســاس  والتحليــل  البيانــات  فهــم  المعنيــون  المســتخدمون  يســتطيع 

ــم. ــن التقيي ــح م ــكل واض ــة بش والقيم

4.2.1

4.3.1

4.2.2

4.2.3

.)CICBV( 11 الارشادات المتعلقة بنوع تقارير التقييم - صدر من قبل المعهد الكندي لمُقَيِّمي الأعمال المؤهلين 
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ويتعين أن يتضمن تقرير تحليل التقييم الأقسام التالية، حسب الاقتضاء:

لا بــد مــن اشــتمال التقريــر علــى المعلومــات التاليــة وفــق معيــار التقييــم 

الدولــي رقــم )103(:

4.3.2

4.3.3

أ(        خطاب الإحالة.

ب(     جدول المحتويات.

ج(      مقدمة أو ملخص التقييم.

د(      تمثيل المُقَيِّم أو بيان الشروط المقيدة

هـ(    تحليل التقييم.

و(      الاختصارات والملحقات والمستندات

أ(        التعريف بالعميل والجهة التي يصدر إليها التقرير.

ب(    غرض التقييم والاستخدام المقصود منه.

ج(      مستخدمو التقييم المعنيون.

د(      نطاق التقييم.

هـ(    الأصل محل التقييم.

و(      وصف الأصل محل التقييم.

ز(       تاريخ التقييم.

ح(      تاريخ تقرير التقييم.

ط(    نوع التقرير.

ي(    العملة المستخدمة في التعبير عن القيمة.

ك(    اسم شركة التقييم والمقيم.

ل(      تحديــد أســس القيمــة )المنصــوص عليــه فــي معيــار التقييــم الدولــي 

.))104( رقم 

م(     القيود المفروضة على استخدام التقرير.

ن(     الافتراضات والشروط المُقيِّدة.
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س(  وصف الافتراضات الجوهرية وأسسها.

ع(      مصادر المعلومات.

ف(    مدى حجم عمليات التحقق أو المراجعة التي يقوم بها المقيم

ص(  أساليب وطرق التقييم المعتبرة.

ق(     أساليب وطرق التقييم المُستخدمة.

ر(       القوائم المالية وتحليلها.

ش(  التعديلات المدخلة.

د(      استنتاجات القيمة وأسبابها.

ث(    حــدود الالتزامــات تجــاه جهــات خارجيــة غيــر العميــل أو اســتثناء تلــك 

الحــدود.

خ(      المعايير المحاسبية المتبعة.

ــف(  ــات التكلي ــرى )خطاب ــق أخ ــة بوثائ ــع متعلق ــم مراج ــوز تقدي ذ(      يج

ــلاه. ــورة أع ــات المذك ــض المحتوي ــمل بع لتش

أ(        الملاحق والمستندات التي تشمل الأعمال ذات الصلة.

ب(    معلومات أساسية عن الكيان محل التقييم.

ج(     مناقشــة التوقعــات الاقتصاديــة والمتعلقــة بالقطــاع ذي الصلــة، ولا 

ســيما التــي قــد تؤثــر علــى التقييــم.

يجب ان يحتوي التقرير على المعلومات التالية:
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وفيما يلي وصف موجز لمحتوى بعض أقسام التقرير: 4.3.4

أ(        خطاب الإحالة

ب(     المقدمة أو ملخص التقييم

لمحــة  ممثلهويقــدم  أو  العميــل  إلــى  يُوَجــه  أساســي،  خطــاب  هــو   •
ــخ  ــر، وتاري ــخ التقري ــاب تاري ــدد الخط ــا. ويح ــة برمته ــن العملي ــية ع ــة أساس عام
مــن  والغــرض  تقييمهــا،  المقــرر  الحصــة  ونــوع  العميــل،  وهويــة  التقييــم، 
علــى  المفروضــة  والقيــود  القيمــة  أســس  وتحديــد  )باختصــار(،  التقييــم 
اســتخدام التقريــر والمســؤولية المرتبطــة بــه. كمــا يمكــن أن يشــمل أيضًــا 
ــة  ــد(، والفرضي ــي )إن وج ــتثناء القضائ ــق الاس ــات وتطبي ــاق الخدم ــة ونط طبيع

القيمــة. ومعيــار  المطبقــة 

إلــى  تقســيمه  يمكــن  للتقييــم  تفصيليًــا  ملخصًــا  القســم  هــذا  يقــدم    .1
التالــي: النحــو  علــى  مختلفــة  فرعيــة  أقســام 

• نبــذة عــن التكليــف والشــركة؛ تقــدم شــرحًا مفصــلًا عــن هويــة العميــل 
وأيــة معلومــات غيــر ماليــة ذات صلــة بشــأن علاقتــه مــع الكيــان محــل 

التقييــم، كمــا تقــدم توضيحًــا للموضــوع محــل التقييــم.
•  الغــرض مــن التقييم؛ يقدم تفاصيل بشــأن الاســتخدام المحدد

والمســتخدمين المعنييــن للتقريــر وقــد تشــمل هــذه التفاصيــل أغــراض 
وقانونيــة. تنظيميــة 

ذات  المعلومــات  مصــادر  بشــأن  تفاصيــل  تقــدم  المعلومــات؛  مصــادر   •
تتضمــن  وقــد  التقييــم.  عمليــة  تنفيــذ  فــي  اســتُخدِمَت  التــي  الصلــة 
المعلومــات التــي تقدمهــا الإدارة والتــي قــد تكــون فــي صيغــة خطيــة 
ــات  ــة والتوقع ــر المدقق ــة أو غي ــة المدقق ــم المالي ــل القوائ ــفهية مث أو ش
تقديمهــا  يتــم  أخــرى  معلومــات  وأيــة  الأساســية  والمعلومــات  الماليــة 
مــن خــلال المناقشــات أو الرســائل الإلكترونيــة أو الوثائــق. ولابــد أن تتضمــن 
أيضًــا مصــادر تســتخدم لتحديــد القطــاع ذو الصلــة والظــروف الاقتصاديــة، 
ــور. ــة للجمه ــات المتاح ــة والمعلوم ــات الخاص ــد البيان ــك قواع ــي ذل ــا ف بم

• تقــدم نتائــج التقييــم نظــرة عامــة موجــزة لتحليــل التقييــم، وتعــرض 
تتضمــن  وقــد  التقييــم.  عمليــة  فــي  إليهــا  التوصــل  تــم  التــي  النتائــج 
ــا  ــل، وملخصً ــاق العم ــن نط ــا يتضم ــك. كم ــح ذل ــات لتوضي ــا جداولبيان أيضً
مجموعــة  صــورة  فــي  القيمــة  اســتنتاج  يقــدم  وبيانًــا  التقييــم  لجــداول 

قيــم أو قيمــة واحــدة، مــع الإشــارة بوضــوح إلــى العملــة.

ــتعان  ــية اس ــل رئيس ــأن أي عوام ــات بش ــدم معلوم ــة؛ تق ــائل الهام • المس
علــى  تحتــوي  كمــا  التكليــف.  أثنــاء  أعمالــه  توجيــه  فــي  المقيّــم  بهــا 
الإجــراءات  بشــأن  معلومــات  أو  التقييــم  طــرق  أو  رئيســية  افتراضــات 
ــا  ــص أيض ــد تن ــا. وق ــم تضمينه ــي يت ــا الإدارة والت ــي تقدمه ــتقبلية الت المس

العمــل. إلــى نطــاق  أو اســتبعاد بعــض الأعمــال اســتنادًا  إدراج  علــى 

أفادت الإدارة أو العميل أنه لا يوجد أي التزامات محتملة من المتوقع أن يتحملها الكيان المعني كما لا يوجد أصول 
محتملة من المتوقع تحققها كما في تاريخ التقييم.

مثال
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ب(     تمثيل المُقَيِّم / بيان الشروط المقيدة

ــم بشــأن نطــاق التقريــر. إذا اعتمــد  1.    يقــدم هــذا القســم تمثيــل المُقَيِّ
يُــدرج  أن  فيجــب  الإدارة،  تُقدمهــا  التــي  الماليــة  القوائــم  علــى  ــم  المُقَيِّ
ــة  ــي للجهال ــص ناف ــق أوفح ــذ أي تدقي ــم ينف ــم ل ــح أن المُقَيِّ ــفًا يُوض كش
علــى تلــك القوائــم. وقــد يوضــح أيضًــا أن أي تغييــرات تُجــرى بعــد تاريــخ 

التقييــم لــم تؤخــذ فــي الحســبان لغــرض التقييــم.

ذات  كانــت  ســواء  الأخــرى  الأطــراف  تجــاه  المســؤولية  مــدى  يُحــدد      .2
أو غيــر ذلــك. طابــع قانونــي 

ــم ملزمًــا بتحديــث التقرير أم لا. 3.    يوضــح مــا إذا كان المُقَيِّ

4.    ينبغــي أن ينــص بوضــوح علــى أن المقيــم لــن يتحمــل أي مســؤولية 
ــر أو توزيعــه علــى نحــو يخالــف  عــن أي خســائر تقــع نتيجــة لتعميــم التقري

ــه. ــواردة في ــكام ال الأح

القوائــم  مراجعــة  أن  علــى  بوضــوح  ينــص  أن  كذلــك  ينبغــي  كمــا      .5
التقييــم. محــل  للموضــوع  مراجعــة  تشــكل  لا  التاريخيــة  الماليــة 
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د(     تحليل التقييم

1.      يقــدم هــذا القســم تفاصيــل حــول الأعمــال الفعليــة التــي تــم القيــام 
بهــا فيمــا يتعلــق بالتقييــم والتــي يمكــن تقســيمها إلــى الأقســام الفرعيــة 

التاليــة:

ــي  ــة ف ــم المتبع ــرق التقيي ــل ط ــات عم ــدم آلي ــم؛ يق ــل التقيي ــم تحلي 2.    قس
ــلوب: ــكل أس ــة ل ــات التالي م المعلوم ــدَّ ــث تُقَ ــم. حي ــل التقيي ــل مح الأص

أوراق  ذلــك  فــي  بمــا  المنشــأة،  مســتندات  علــى  القســم  يحتــوي  كمــا     .3
البيانــات والحســابات ومــا إلــى ذلــك لــكل طريقــة مســتخدمة ولــكل  جــزء 

تقييمــه. يجــري 

•   طريقــة التقييــم؛ تقــدم وصفًــا لطريقــة التقييــم والأســاليب التــي يتــم 
النظــر فــي تبنيهــا؛ وقــد تشــمل أســلوب الســوق وأســلوب الدخــل وأســلوب 
التكلفــة اســتنادً إلــى طبيعــة التقييــم. ثــم تحــدد الطــرق المســتخدمة 
يقــدم  كمــا  مســتخدمة  طريقــة  لــكل  الموضحــة  والترجيحــات  فعليًــا، 

ــرق. ــك الط ــق تل ــف تطبي ــة خل ــباب الكامن الأس

محــل  للأصــل  وصفــا  يقــدم  ؛  الماليــة  والمعلومــات  القوائــم  تحليــل    •
غيــر  تكــون  قــد  )والتــي  ادراجهــا  تــم  التــي  الافتراضــات  وعــن  التقييــم 
ــية  ــة رئيس ــات مالي ــن معلوم ــي تتضم ــة(، وه ــائل الهام ــي المس ــة ف مدرج
تاريخيــة ومحتملــة وتحليــلًا للموضــوع محــل التقييــم، مثــل قائمــة الدخــل  
والرســوم  الأصــول،  قائمــة  أو  العموميــة  والميزانيــة  والخســارة،  والربــح 
البيانيــة المتعلقــة بمتغيــرات الأعمــال الهامــة ومــا إلــى ذلــك. وبالنســبة 
الأساســية  الافتراضــات  إدراج  يتعيــن  المتوقعــة،  الماليــة  للمعلومــات 
الحســابات  مثــل  أخــرى  معلومــات  أيضًــا  تشــمل  وقــد  أيضًــا.  والأســس 
ــا  ــمالية، وم ــات الرأس ــدول النفق ــون، وج ــتهلاك الدي ــدول إس ــة، وج الضريبي

إلــى ذلــك علــى حســب الاقتضــاء.

•   بالنســبة لأســلوب الدخــل أو طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة: 
والطــرق  الإيــرادات،  تدفــق  بتكويــن  المتعلقــة  المعلومــات  إدراج  يتعيــن 
معــدل  اختيــار  عنــد  الاعتبــار  فــي  تؤخــذ  التــي  الخطــر  عوامــل  وعوامــل 

الصلــة. ذات  الأخــرى  والعوامــل  المناســب  الخصــم 

أدخلهــا  التــي  التعديــلات  الأصــول:  علــى  القائــم  الأســلوب  بالنســبة    •
الأصــول  قيمــة  احتســاب  وكيفيــة  العموميــة،  الميزانيــة  علــى  ــم  المُقَيٍّ

. لمحتســبة ا

الشــركة  طريقــة  اســتخادم  حالــة  فــي  الســوق:  لأســلوب  بالنســبة    •
العامــة الإرشــادية، يتــم تقييــم الشــركات التــي تتبــع الطــرق الارشــادية 
ــي  ــاس المنطق ــا، والأس ــي تحديده ــتخدمة ف ــراءات المس ــددة، والاج المُح
وســبب  اســتخدامها،  وكيفيــة  المســتخدمة،  التســعير  لمضاعفــات 
الإرشــادية،  المعامــلات  لطريقــة  بالنســبة  تعديلهــا.  حالــة  فــي  التعديــل 
ــعير  ــات التس ــات ومضاعف ــار الصفق ــي لاختي ــاس المنطق ــح الأس ــم توضي يت
المُســتخدمة المرتبطــة بهــا، واســتخدامها، وســبب التعديــل فــي حالــة 

إجرائــه.
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4.    قســم اســتنتاج القيمــة؛ يجــب أن يتضمــن الأعمــال النهائيــة الخاصــة بالتقييــم 
بحيــث يلخــص جميــع القيــم بالطــرق المختلفــة المســتخدمة، ويعدلهــا إذا لــزم 
ــل  ــم التوص ــي ت ــة الت ــة النهائي ــك القيم ــيوضح ذل ــبب. وس ــح الس ــع توضي ــر م الأم

ــبة(. ــة المناس ــان )بالعمل ــا للكي إليه

ل يُرجى الرجوع إلى الملحق )ك( للاطلاع على نموذج المحتويات في تقرير مُفَصَّ

التقرير الموجز أو العرض .4.4
يجــب أن يقــدم التقريــر الموجــز فــي المقــام الأول ملخصًــا للمعلومــات 

الرئيســية الــواردة فــي التقريــر المفصــل؛ أي أنــه لا يحتــوي علــى نفــس مســتوى 

التفاصيــل الــواردة فــي التقريــر المفصــل. كمــا يجــب أن يتضمــن الشــروط 

ــم  ــل التقيي ــل مح ــم والأص ــخ التقيي ــك تاري ــي ذل ــا ف ــم )بم ــية للتقيي الأساس

ــة  ــود المفروض ــك القي ــي ذل ــا ف ــم )بم ــن التقيي ــرض م ــة( والغ ــس القيم وأس

علــى اســتخدام التقريــر لأغــراض أخــرى(. يوضــح القســم الثانــي رأي المقيــم 

ــرات. ــيرات أو تبري ــة دون تفس ــتثمار أو القيم ــوق أو الاس ــق بالس ــا يتعل فيم

تــم إعــداد هــذا التقريــر بشــكل أساســي ليقــوم باســتخدمه كبــار المســؤولين 

التنفيذييــن )المديــر التنفيــذي والمديــر المالــي ومــا إلــى ذلــك( ولذلــك يحتــوي 

علــى رؤى رئيســية بشــأن الشــركة والأداء الســابق واســتنتاج القيمــة؛ كمــا 

يمكــن إدارج أي معلومــات مطلوبــة ضروريــة للتقريــر فــي الملحقــات مثــل 

ــم والافتراضــات ومــا إلــى ذلــك(. تمثيــل المُقَيِّ

4.4.1

4.4.2
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ولا يوحــي التقريــر الموجــز بــأن تحليــل التقييــم يشــتمل علــى تفاصيــل أقــل، 

ــر التفصيلــي وقــد يكــون مــدى  ــواردة فيــه تختلــف عــن التقري أو أن القيمــة ال

عمــق المعلومــات النوعيــة أقــل، وقــد يتــم اســتبعاد الأقســام )أي نظــرة 

عامــة علــى الســوق(، وفقــا لمتطلبــات العميــل. ومــن المحتمــل أن يصــدر 

ــل. ــل ومفص ــر كام ــا بتقري ــتقل أو مصحوبً ــز مس ــر موج تقري

ــوع  ــر ن ــر المخاطــر أو المســؤوليات أو الالتزامــات بالنســبة للمقيــم بتغي لا تتغي

التقريــر.

4.4.3

4.4.4

 يرجى الرجوع إلى الملحق )ل( للاطلاع على نموذج للتقرير الموجز.
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أعمال التسجيل والتوثيق .5.1
خــلال عمليــة التقييــم، ســوف يتلقــى فريــق التكليــف ســجلات )إمــا مــن 

قبــل الموظفيــن أو العمــلاء( ويجــب أن يحتفــظ المقيــم بمعظمهــا للالتــزام 

ــة أو  ــة والمالي ــة والتنظيمي ــات القانوني ــة والمتطلب ــال التجاري ــات الأعم بمتطلب

لأغــراض الرجــوع إليهــا )لدعــم العمــل اليومــي أو أثنــاء أداء التكليــف باعتبارهــا 

ــدرًا(. مص

ــم الاحتفــاظ بســجل رئيســي للمعلومــات التــي حصــل  يتعيــن علــى المُقَيِّ

عليهــا مــن عميلــه والإجــراءات المتخــذة وأســاليب التقييــم المســتخدمة 

ــا. ــل إليه ــم التوص ــي ت ــة الت والقيم

جميــع  لإدراج  المعلومــات  لمصــادر  قســمًا  ــم  المُقَيِّ يخصــص  أن  يجــب 

المعلومــات التــي تــم الحصــول عليهــا وتحليلهــا للوصــول إلــى نتائــج التقييــم.

ــا أو  ــي وضعته ــجلة، الت ــات المس ــع المعلوم ــه جمي ــى أن ــجل عل ف الس ــرَّ يُعَ

تلقتهــا أي مؤسســة لإثبــات عملياتهــا والمعلومــات التــي لهــا قيمــة تســتلزم 

تخزينهــا أو الاحتفــاظ بهــا لبعــض الوقــت. ويمكــن أن تأخــذ الســجلات أشــكالًا 

متعــددةً أي يمكــن أن تكــون فــي شــكل رســائل بريــد إلكترونــي، وأوراق عمــل، 

ــوذة  ــات مأخ ــلات، وبيان ــات، ومراس ــات، ومخطط ــات، وخطاب ــر، وفاكس وتقاري

مــن مصــادر متعــددة بمــا فــي ذلــك الصــور، ومقاطــع الفيديــو، والتســجيلات 

الصوتيــة، والمصــادر الورقيــة، والإلكترونيــة ومــا إلــى ذلــك. ويمكــن أن توجــد 

الســجلات فــي خزائــن حفــظ الملفــات، أو علــى أجهــزة الكمبيوتــر، أو قواعــد 

البيانــات، أو الوســائط المحمولــة )فــلاش ميمــوري USB، وأقــراص الفيديــو 

الرقميــة، والهواتــف الذكيــة( وخــوادم الشــبكة ومــا إلــى ذلــك.

5.1.1

5.1.2

5.1.3

5.1.4
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تتألــف الســجلات عــادة فــي ممارســات التقييــم مــن خطابــات التكليــف، 

التــي  والمعلومــات  معلومــات،  علــى  بالحصــول  المتعلقــة  والمراســلات 

يُقدمهــا العميــل إلــى جانــب مصــادر أخــرى، والأعمــال، والنمــاذج، والمســودات، 

بإنجــاز  المباشــرة والأمــور المتعلقــة  النهائيــة، والوثائــق، ونمــاذج  والتقاريــر 

ــك. ــى ذل ــا إل ــال وم الأعم

ــام  ــال الت ــان الامتث ــجلات لضم ــاظ بالس ــاملة للاحتف ــة ش ــع سياس ــي وض ينبغ

ومراعــاة أفضــل المعاييــر. ويجــب أن تحــدد السياســة الحــد الأدنــى لفتــرة 

ــال  ــرة الامتث ــر فت ــجلات. وتعتب ــاظ بالس ــا الاحتف ــن خلاله ــي يتعي ــاظ الت الاحتف

التــي لا تقــل عــن ســبع ســنوات مقبولــة علــى الصعيــد العالمــي. ومــع ذلــك، 

قــد يُســمَح لــلإدارة العليــا )يفضــل أن تكــون تابعــة لقســم إدارة الجــودة 

ــدة. ــى ح ــة عل ــكل حال ــتثناءات ل ــل اس ــر( بعم والمخاط

يجــب التأكــد مــن أن عمليــة الاحتفــاظ بالســجلات وحذفهــا تمتثــل تمامًــا 

ــا.  ــول به ــة المعم ــر المهني ــن والمعايي ــة والقواني ــركة والأنظم ــة الش لسياس

وتنطبــق هــذه السياســات علــى الســجلات الورقيــة والالكترونيــة، بصــرف النظر 

ــف  ــة، أو هوات ــراص صلب ــن، أو أق ــت التخزي ــت ذاكرات ــواء كان ــائط س ــن الوس ع

ــى  ــا إل ــات وم ــة، أو ملف ــع تعاوني ــة، أو مواق ــل اجتماعي ــائل تواص ــة، أو وس ذكي

ــوت. ــو أم ص ــص أم فيدي ــواء ن ــكل س ــي أي ش ــك وف ذل

 يمكــن حــذف الســجلات بمجــرد انتهــاء فتــرة الاحتفــاظ وعــدم وجــود أي 

الســجلات  بهــا. ويجــب مراجعــة  يتعلــق  إشــعارات حفــظ مطبقــة فيمــا 

التــي يتــم الاحتفــاظ بهــا بعــد ذلــك بصــورة دوريــة ويعــاد النظــر فــي ضــرورة 

ــا. ــاظ به الاحتف

5.1.5

5.1.6

5.1.7

 5.1.8
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ورغــم ذلــك، يمكــن أن تحــدث بعــض الاســتثناءات فيمــا يتعلــق بالحــد الأدنــى 

للفتــرة ويمكــن الاحتفــاظ بالســجلات لفتــرة أطــول فــي حالــة معرفــة وجــود 

اســتدعاء  أو مذكــرة  إجــراء قضائــي  أو  أو تحقيــق  أو مقاضــاة  أي مطالبــة 

ــم؛  ــة التقيي ــى ممارس ــوي عل ــمي ينط ــر رس ــمي أو غي ــب رس ــة أو طل حكومي

فمثــل هــذه الســجلات ينبغــي عــدم تغييرهــا أو تعديلهــا دون مشــورة مــن 

المستشــار القانونــي. وفــي حالــة إجــراء مراجعــة، يجــب إعــداد نســخ جديــدة 

ــابقة. ــدارات الس ــاظ بالإص ــع الاحتف ــجلات م ــن الس م

يعتبــر أمــن و ســرية جميــع أشــكال المعلومــات ذات الصلــة بالتقييــم أمــرًا بالغ 

ــر المناســبة لضمــان بقــاء ســرية المعلومــات؛  الأهميــة. وينبغــي اتخــاذ التدابي

حيــث يجــب تخزيــن الســجلات الورقيــة فــي مواقــع آمنــة ووضــع قيــود 

ــة  ــا لسياس ــة وفقً ــجلات الإلكتروني ــظ الس ــا تُحف ــا كم ــول إليه ــددة للوص مح

ــم أو شــركة التقييــم. ويمكــن الاحتفــاظ  الاحتفــاظ بالمعلومــات لــدى المُقَيِّ

بالســجلات فــي الموقــع أو خارجه)علــى الرغــم مــن الحاجــة إلــى التأكــد مــن 

امكانيــة حصــول المقيــم علــى الســجلات إذا لــزم الأمــر(؛ الا أنــه يجــب وضــع 

ــارج  ــث خ ــرف ثال ــود ط ــة وج ــي حال ــق ف ــن الوثائ ــان تأمي ــة لضم ــر كافي تدابي

ــع. الموق

5.1.9

5.1.10
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تعليمات الإنهاء .5.2
يجب اتباع الخطوات التالية عند انتهاء عملية التكليف:

يجــب أن يضمــن فريــق التكليــف اتباعــه جميــع الخطــوات اللازمــة لإنجــاز 

ــى  ــوات عل ــذه الخط ــتمل ه ــك. وتش ــجل بذل ــاظ بس ــب الاحتف ــف ويج التكلي

تقديــم إفــادات تبرهــن علــى اتبــاع سياســات أو قوانيــن مناســبة وتنفيــذ 

المهمــة علــى النحــو المطلــوب.

قــد يتــم إرفــاق خطــاب إنجــاز أيضــاً مــع المخرجــات النهائيــة. ويُســتخدم 

هــذا الخطــاب فــي الأســاس باعتبــاره تواصــلًا رســميًا بشــأن التكاليــف طويلــة 

المــدى المُقسّــمة إلــى مراحــل التــي قــد تتضمــن تقريــرًا رســميًا أو لا تتضمنــه.

أ(      يجب إعداد ملخص أو موجز للتكليف، ويُمكن استخدامه

كمرجــع فــي المســتقبل علــى المســتوى الداخلــي )أو الخارجــي دون 

ــة  ــذ صفق ــاء تنفي ــه أثن ــادة توجيه ــم إع ــد تت ــدره(، وق ــن مص ــف ع الكش

ــرج،  ــل بلومب ــة )مث ــات الخارجي ــى الجه ــتحواذ إل ــاج والاس ــة بالاندم متعلق

ــمعة  ــى س ــم عل ــق التقيي ــل فري ــث يحص ــا( حي ــرز وغيره ــون رويت وتومس

مقابــل المشــورة المقدمــة أوالصفقــة المُجــراة. ويســاعد هــذا الملخــص 

ــة. ــف مماثل ــة تكالي ــراء مجموع ــدد لإج ــلاء ج ــتقطاب عم ــي اس ــاً ف أيض

ب(    لتحديــد أفضــل الممارســات أثنــاء تنفيــذ التكليــف، يجــب اســتعراض 

التكليــف بأكملــه بمــا فــي ذلك عمليــات الاســتقطاب والعــروض المقدمة 

والمخرجــات والأعمــال ومــا إلــى ذلــك. ويجــب مشــاركة هــذه الممارســات 

المحــددة داخــل الشــركة لتعزيــز جــودة العمــل.

ج(     يجــب طــرح الأســئلة علــى العمــلاء بشــأن مــدى رضاهــم عــن العمــل 

ــات أو  ــي أي ملاحظ ــركة لتلق ــي الش ــام ف ــع نظ ــب وض ــا يج ــز كم المُنج

تعليقــات مقدمــة مــن العمــلاء ومعالجتهــا.

5.2.1

5.2.2

5.2.3
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مــن الممكــن أن يســتفيد فريــق التكليــف مــن ذلــك كفرصــة لاقتــراح إجــراءات 

لمتابعــة تقديــم الخدمــات أو عقــد الاجتماعــات أو إقامــة الفعاليــات مــن أجــل 

الحفــاظ علــى اســتمرارية تفاعــل العمــلاء وحيثمــا تتــم إضافــة قيمــة.

5.1.9

يُرجى الرجوع إلى الملحقين)م(و)ن( للاطلاع على نموذج خطاب الإنجاز ونموذج قائمة
تدقيق التكليف المنجز

إدارة التعليمات المتكررة .5.3
ــى  ــر إل ــرف آخ ــل أو ط ــوع العمي ــة رج ــي حال ــة ف ــراءات التالي ــدار الإج ــب إص يج

التكليــف.

ــر  ــداد تقري ــل إع ــب العمي ــرف إذا طل ــلاء ط ــاب إخ ــدار خط ــن إص أ(       يمك

يخــص الأعضــاء الإضافييــن، خــلاف الأعضــاء المذكوريــن فــي التقريــر علــى 

أنهــم المســتخدمون المســتهدفون. ويحــدد هــذا الخطــاب المســتخدم 

المســتهدف الجديــد ومنصبــه ثــم يتــم توضيــح التقريــر ليتــم نشــره 

ــن. ــاء الإضافيي للأعض

ب(    وينبغــي أن يضمــن المقيــم أن يكــون التقريــر مناســبًا للمســتخدمين 

الجــدد مــن خــلال تقييــم الاســتخدام المطلــوب، وألا يســمح بنشــر التقريــر 

طالمــا أن اســتخدامه مخالفًــا للتقييــم الــذي تــم إجــراءه.

ج(     ولا بــد أن يــدرج بنــدًا رئيســيًا يقضــي بعــدم تحملــه أي مســؤولية عــن 

ــف  ــو يخال ــى نح ــره عل ــر أو نش ــم التقري ــة لتعمي ــدث نتيج ــائر تح أي خس

ــه. ــواردة في ــكام ال الأح

د(     يجــب أثنــاء توقيــع خطــاب إخــلاء الطــرف، مراعــاة عــدم تعريــض 

الشــركة لأي التزامــات أو مســؤوليات إضافيــة تتعلــق بالشــؤون القانونيــة 

أو المخاطــر.

5.3.1
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 يُرجى الرجوع إلى الملحق )س( للاطلاع على نموذج خطاب إخلاء الطرف

إجراءات التعامل مع الشكاوى .5.4
يجــب التعامــل مــع أي شــكاوى مقدمــة مــن خــلال تطبيــق إجــراءات صارمــة 

قائمــة علــى أســاس نطــاق واســع.

ــاركة  ــي مش ــكاوى ف ــل الش ــة لتقلي ــادة المتبع ــرق المعت ــدى الط ــل إح تتمث

وتلقــي  العمــلاء  إلــى  النهائيــة  النســخة  إرســال  قبــل  التقريــر  مســودة 

ملاحظاتهــم. ومــن الممكــن التعامــل مــع أي مســائل مثــارة بنــاءً علــى 

الأعمــال. وتوضيــح  الافتراضــات 

ــن  ــم، يمك ــل التقيي ــول تحلي ــكاوى ح ــدت أي ش ــف، إذا وج ــاء التكلي ــد إنه بع

حــل هــذه المســائل وديــاً، وإذا رفــض العميــل حلهــا وديــاً أو أراد تصعيــد 

ــا  ــات وفقً ــل النزاع ــراءات ح ــن بإج ــزم كلا الطرفي ــب أن يلت ــكاوى، يج ــك الش تل

ــم. ــا المقيّ ــي يتبعه ــراءات الت للإج

5.4.1

5.4.2

5.4.3
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الملحق أ: قواعد السلوك المهني الخاص بالهيئة السعودية 
للمقيمين المعتمدين )تقييم(

.6.1

تمهيد:

نطاق تطبيق الميثاق

الجهــة  هــي  )تقييــم(  المعتمديــن«  للمقيميــن  الســعودية  »الهيئــة 

العقــارات،  لتقييــم  اللازمــة  والمعاييــر  الضوابــط  بوضــع  المعنيــة 

نظــام  بموجــب  وذلــك  والمعــدات  والالآت  الاقتصاديــة،  والمنشــآت 

المقيّميــن المعتمديــن الصــادر بالمرســوم الملكــي رقــم )م/43( وتاريــخ 

)1433/7/٩هـــ( وتهــدف لتطويــر مهنــة التقييــم، ورفــع مســتوى العامليــن 

ــتوياتها  ــة بمس ــات الهيئ ــاب عضوي ــة لاكتس ــد العام ــع القواع ــا، ووض به

ــر المهنــي المســتمر  ــر وســائل التطوي المختلفــة والحفــاظ عليهــا، وتوفي

للارتقــاء بأعضائهــا إلــى أفضــل مســتويات الممارســة وفقًــا للمعاييــر 

الدوليــة للمهنــة، وتتمتــع »تقييــم« بشــخصية اعتباريــة، غيــر هادفــة للربــح، 

ــتثمار. ــارة والاس ــراف وزارة التج ــت إش ــل تح ــتقلة وتعم ــة مس ــا ميزاني وله

تؤكــد »الهيئــة الســعودية للمقيميــن المعتمديــن« علــى أهميــة الســلوك 

ــلوك  ــاق آداب وس ــرض )ميث ــة بف ــزم الهيئ ــم وتلت ــة التقيي ــي لمهن المهن

مهنــة التقييــم( والحفــاظ عليــه، بمــا يســهم فــي تطويــر مهنــة التقييــم 

وتعزيــز ثقــة المجتمــع بهــا.

ــل  ــر يكتم ــق المعايي ــة وتطبي ــح التنفيذي ــة واللوائ ــزام بالأنظم أ(       إن الالت

باتبــاع هــذا الميثــاق. لــذا يجــب أن يمتثــل لهــذا الميثــاق كافــة المقيّميــن 

ــة  ــورة مؤقت ــواء بص ــم س ــة التقيي ــة مهن ــة بمزاول ــن الهيئ ــن م المرخصي

لحيــن اعتمادهــم أو فــي حــال كونهــم معتمديــن أو يحملــون العضويــة 

شــركات  أو  طبيعيــة  صفــات  ذوي  أشــخاصًا  كانــوا  ســواء  مســبقًا، 

ذات صفــات اعتباريــة. كمــا يجــب علــى المقيّــم أن يتأكــد مــن التــزام 

الموظفيــن التابعيــن لــه أو المشــاركين فــي عمليــة التقييــم بتمســكهم 

ــاق.  ــذا الميث ــم له وبتطبيقه
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الغاية من الميثاق

تطوير المهنة والحفاظ على استمرارها ورفعة شأنها.

إن الالتــزام بهــذا الميثــاق لا يؤثــر إيجابــاً علــى اكتســاب ثقــة العمــلاء 

ــل  ــب، ب ــم فحس ــات التقيي ــي خدم ــة ف ــاب المصلح ــن أصح ــن م والآخري

يمتــد أثــره ليشــمل ثقــة المجتمــع فــي مهنــة التقييــم، وإن تحقيــق 

هــذه الغايــة يفــرض علــى جميــع الأعضــاء العمــل علــى تحقيــق الأهــداف 

ــة: التالي

w

ب(   يســري الميثــاق علــى المقيّميــن الداخليّيــنَ والخارجيّيــنَ والمســتَثنينَ 

مــن النظــام حــال ممارســتهم إحــدى خدمــات التقييــم، كما يســري على 

جميــع خدمــات مراجعــة التقييــم واستشــاراته ولــكل فــروع التقييــم 

الاقتصاديــة،  والمنشــآت  العقــارات،  وهــي:  النظــام  فــي  المشــمولة 

والالآت والمعــدات، وعلــى جميــع أعضــاء الهيئــة الأساســيين والمنتســبين 

وأعضــاء الشــرف والطلبــة بمجــرد حصولهــم علــى عضويــة الهيئــة كمــا 

ــة.  ــح التنفيذي هــو منصــوص فــي النظــام واللوائ

ج(     يجــب علــى كافــة المقيّميــن الالتــزام بالأحــكام العامة لهــذا الميثاق، 

والســعي لتحقيــق غايتــه وأهدافــه وإدراك نطــاق تطبيقــه وأبعــاد مهنــة 

التقييــم وأطرافهــا واســتيفاء شــروط عمليــة التقييــم وشــروط المقيّــم 

والســلوكية  الأخلاقيــة  الأساســية  المبــادئ  اتبــاع  وكذلــك  المعتبــرة، 

للميثــاق وذلــك فــي جميــع الأوقــات وفــي كل التعامــلات مــع الأطــراف 

ــاق،  ــذا الميث ــات ه ــون بتوجيه ــزم المقيّم ــب أن يلت ــا يج ــة. كم ذات العلاق

ومــا يشــمله مــن المفاهيــم العامــة ومــا يلحقهــا تباعًــا، وكــذا الإجــراءات 

التأديبيــة لمخالفــة الميثــاق وغيرهــا.
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ج(    يجــب علــى أعضــاء الهيئــة إدراك أن أهميــة مهنــة التقييــم تشــمل مراعــاة 
الماليــة، وأصحــاب  المشــروعة للعمــلاء، والحكومــة، والمؤسســات  المصالــح 
الأعمــال  وقطــاع  المالــي  والمجتمــع  والمســتثمرين،  والموظفيــن،  العمــل، 
وغيرهــم ممــن يعتمــدون علــى موضوعيــة ونزاهــة مهنــة التقييــم لتعزيــز 

ثقــة الجمهــور وتنظيــم أداء الســوق. 

ــر  ــة ذات تأثي ــة منطقي ــرارات مهني ــاذ ق ــة اتخ ــة العام ــلاء المصلح ــمل إع د(   يش
كبيــر علــى الأطــراف الأخــرى.

هـــ( الاعتــزاز بالمهنــة وجــودة الأداء: إن تحقيــق هــذه الأهــداف يفــرض علــى 
جميــع أعضــاء الهيئــة تقديــم خدمــات التقييــم بجــودة عاليــة تبرهــن الالتــزام 

ــاق. ــذا الميث ــية له ــادئ الأساس ــع المب ــق م ــذي يتف ــة ال ــتوى المهني ــام بمس الت

الأحكام العامة

أ(       يلتــزم جميــع أعضــاء الهيئــة بالامتثــال لجميــع الأنظمــة واللوائــح 

المعمــول بهــا فــي المملكــة العربيــة الســعودية.

ب(   يلتزم القائمون بأعمال التقييم بالاطلاع على هذا الميثاق،

والإقــرار بإحاطتهــم بكافــة الأهــداف والمبــادئ الــواردة فيــه، والأحــكام 

التــي ينــص عليهــا، والتزامهــم بهــا بمجــرد حصولهــم علــى عضويــة 

ــة.   الهيئ

ــه  ــاريه أو موظفي ــه أو مستش ــزام معاوني ــن الت ــؤول ع ــم مس ج(     المقيّ

ــاق. ــذا الميث ــواردة به ــكام ال ــوص والأح ــادئ والنص ــكل المب ب

د(     يحظر على أي عضو أن يشارك في مهمة تقييم مخالفة

للأنظمة أو اللوائح أو القرارات المكملة لها أو لهذا الميثاق.

هـــ(  يجــب علــى العضــو أن يبلــغ عــن أي ســلوك غيــر مهنــي أو غيــر أخلاقي 

أو أي خــرق لنصــوص لهــذا الميثاق.

ــي  ــور الت ــف أو الأم ــن المواق ــة لأي م ــاء الهيئ ــد أعض ــرض أح ــد تع و(     عن

ــاق  ــذا الميث ــوص ه ــا نص ــرض له ــم تتع ــي ل ــة، الت ــك أو الريب ــوبها الش يش

بنــص صريــح، فــإن عليــه الرجــوع إلــى الهيئــة؛ لتحديــد الإجــراءات الواجــب 

ــر.  ــك الأم ــال ذل ــا حي اتباعه

ز(  يجب أن يستوفي القائم بأعمال التقييم متطلبات نظام

المقيّمين المعتمدين ولوائحه التنفيذية
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والحصــول علــى العضويــة الأساســية فــي الهيئــة الســعودية للمقيميــن 

التقنيــات المعتمــدة بشــكل صحيــح لتقديــم  المعتمديــن، وتوظيــف 

خدمــات ذات مصداقيــة، ومواصلــة التدريــب فــي برنامــج التطويــر المهني 

ــة  ــان نزاه ــاق، ولضم ــات الميث ــع متطلب ــاع جمي ــتمر، واتب ــم المس والتعلي

التقييــم  المســتفيدين مــن خدمــات  تزويــد  التقييــم، فيجــب  عمليــة 

ــليم . ــم الس ــارة والحك ــرة والمه ــون بالخب ــن يتمتع بمقيمي

ح(      يتعهــد المقيّــم بالالتــزام بالمبــادئ الأخلاقيــة والمهنيــة، التي تشــمل 

كونــه عــادلًا غيــر متحيــز فــي أحكامــه، وغيــر خاضــع لأي ضغــوط وخبيــر 

بالأصــول محــل التقييــم، محيــط بصفاتهــا، وعلــى علــم بقواعــد التقييــم 

وإجراءاتــه، وليــس لــه مصلحــة مباشــرة أو غيــر مباشــرة فــي الأصــل محــل 

التقييــم.

ط(   يمتنــع المقيّــم فــورا عــن القيــام بــأي عمليــة تقييــم أو تقديــم 

الخصــوص  وجــه  وعلــى  والخاصــة،  الحكوميــة  للجهــات  مشــورة 

ــه  ــم ل ــل التقيي ــل مح ــة، لأي أص ــات المالي ــة المؤسس ــلطات القضائي الس

فيــه مصلحــة مباشــرة أو غيــر مباشــرة، وأن يفصــح بوضــوح عــن أي ملكيــة 

لــه أو لأي أحــد مــن أقربائــه حتــى الدرجــة الثالثــة لأي أصــول ترتبــط أو تتأثــر 

قيمتهــا بالأصــول محــل التقييــم.

ي(    يجــب علــى المقيّــم عــدم اســتخدام ألقــاب غيــر مســتحقة للترويــج 

لنفســه، مثــل لقــب: )مقيّــم معتمــد( أو: )مقيّــم مرخــص( مالــم تمنحــه 

إيــاه الهيئــة، والاكتفــاء والتعامــل بالصفــة التــي منحتهــا الهيئــة لــه فــي 

بطاقــة العضويــة، وتوقيعــه بنفســه علــى تقاريــر التقييــم الصــادرة مــن 

مكتبــه أو شــركته وعــدم إنابــة أي شــخص آخــر فــي التوقيــع عنــه مالــم 

يكــن عضــوًا مؤقتًــا أو معتمــدًا.

ــة  ــى لجن ــواده إل ــاق أو م ــذا الميث ــكام ه ــف أح ــن يخال ــال كل م ك(    يح

النظــر فــي مخالفــات أحــكام نظــام المقيّميــن المعتمديــن.
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المبادئ الأساسية

المادة الأولى: النزاهة:

أ(      يلتــزم المقيّــم بالوضــوح والأمانــة والتعامــل الصــادق والبعــد عــن 

الغــش أو الخــداع فــي جميــع العلاقــات المهنيــة والتجاريــة.

ب(   يجــب علــى المقيّــم أن يقــوم بعملــه بمصداقيــة ومهنية وإخلاص 

وأن يتســم بالعــدل فتكــون أحكامه غيــر منحــازة وآراءه محايدة.

ــع  ــن المطام ــد ع ــة والزه ــم بالقناع ــم أن يتس ــى المقيّ ــب عل ج(     يج

فيتــرك الشــبهات ويترفــع عــن مواقــف الريبــة، فيــدع مــا يريبــه إلــى مــا 

لا يريبــه، وقــد يمســك عــن شــيء مــن المبــاح مخافــة الوقــوع فيمــا هــو 

محظــور.  

ــى أو  ــير إل ــداول أو يش ــر أو يت ــد أو ينش ــم أن يع ــى المقيّ ــر عل د(    يحظ

يرتبــط عــن عمــد بــأي حــال بــأي مهمــة أو خدمــة حــول تقريــر تقييــم، 

ــه: ــد بأن يعتق

هـــ( إذا أدرك المقيّــم فــي وقــت لاحــق ارتباطــه بمثــل هــذه التقييمــات 

فعليــه اتخــاذ خطــوات فوريــة للتخلــي عنهــا، علــى ســبيل المثــال مــن 

خــلال إصــدار نســخة معدلــة مــن التقييــم أو التقريــر.

و(    يحظــر علــى المقيّــم عنــد الدعايــة لنفســه أو التســويق لجهــة 

عملــه للفــوز بتكليــف بــأداء أعمــال، أن: 

-5

أو  أو مضللــة  إمــا خاطئــة  نتائــج،  أو  أو تحليــلات  أو معلومــات  آراء  يتضمــن     .1
متحيــزة أو غيــر دقيقــة أو غيــر مبــررة.

ــون  ــأنه أن يك ــن ش ــا م ــا، وم ــا إدراجه ــات مطلوبً ــذف معلوم ــب أو يح 2.   يحج
ــلًا. مضل

ــا أو  ــع به ــابقة لا يتمت ــرة س ــة أو خب ــة أو مهني ــلات علمي ــه مؤه ــي لنفس 1.   يدع
ــا.  ــة حوله ــح معلوم ــن تصحي ــى ع أن يتغاض

أو إعلانــات مضللــة أو عروضــا مبالغًــا  2. يســتخدم معلومــات غيــر صحيحــة 
فيهــا عــن الخدمــات التــي يقدمهــا.

 
لأعمــال  مســيئة  إشــارات  أو  واهيــة  مقارنــات  أو  كاذبــة  ادعــاءات  يقــدم   .3

الآخريــن.  المقيّميــن 
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ز(      يحظر على المقيّم أن يقوم بعمله بطريقـة تقـود إلى الخطـأ. 

ح(     يحظــر علــى المقيّــم أن يقــوم أو يشـــارك فــي تقديـــم خدمـــات 

ــة.  ــباب منطقي ــا لأس ــام به ــن القيـ ــة المقيِّمي ــض عام ــي يرفـ ــم الت التقيي

بالأنظمــة  التزامـــه  أن يتصــرف علــى نحــو يؤكــد  المقيّــم  يلتــزم  ط(   

والتشريعـــات النافـــذة والمتعلقـــة بعملـــه. 

ي(    يلتــزم المقيّــم بتجنــب المواقــف التــي قــد تــؤدي بطــرف ثالــث 

حصيــف ومطلــع، أن يســتنتج أن نزاهتــه ونزعتــه المهنيــة نحــو الشــك قــد 

ــبهة. ــت للش تعرض

ك(   يحظــر علــى المقيّــم قبــول هدايــا أو هبــات أو اســتثناءات غيــر معتادة، 

قبــل قبــول مهمــة تقييــم أو أثناءهــا أو بعــد اكتمالهــا بنــاء علــى نتيجــة 

عملــه.

أ(   يلتــزم المقيّــم بعــدم التنــازل عــن الأحــكام المهنيــة بســبب التحيــز أو 

تعــارض المصالــح أو أي تأثيــر خارجــي.

ب(    يحظــر علــى المقيّــم أن يتصــرف عــن طرفيــن أو أكثــر فــي المســألة 

نفســها إلا بموافقــة خطيــة مــن الطرفيــن. 

ــدم  ــان ع ــة لضم ــات اللازم ــع الاحتياط ــم جمي ــذ المقيّ ــب أن يتخ ج(     يج

ــض.  ــم البع ــه بعضه ــح عملائ ــن مصال ــام بي ــارض للمه ــوء تع نش

ــات  ــع الاحتياط ــا، جمي ــل م ــم أص ــد تقيي ــم عن ــذ المقيّ ــب أن يتخ هـــ(  يج

اللازمــة لضمــان عــدم وجــود مصلحــة مباشــرة أو غيــر مباشــرة لــه أو 

لشــركته أو أقاربــه أو أصدقائــه أو شــركائه فــي هــذا الأصــل وتشــمل 

المصلحــة غيــر المباشــرة كل مــا يؤثــر عليــه تقييــم الأصــل محــل التقييــم، 

ــه. ــاح عن ــه بالإفص ــارض علي ــذا التع ــل ه ــود مث ــد وج وعن

و(     يجــب علــى المقيّــم الإفصــاح عــن حالتــه كمقيّــم داخلــي، أو مقيّــم 

خارجــي مســتقل.

المادة الثانية: الاستقلالية:
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المحتملــة خطيــاً قبــل قبــول  التعارضــات  ح(   يجــب الإفصــاح عــن 

المهمــة أو التعارضــات التــي يكتشــفها المقيّــم فــي وقــت لاحــق. 

ــم إلا  ــفها المقيّ ــم يكتش ــي ل ــات الت ــن التعارض ــاح ع ــب الإفص ط(   يج

ــات. ــك التعارض ــاف تل ــور اكتش ــم، ف ــن التقيي ــاء م ــد الانته بع

ــار  ــم بتنفيــذ أي مهمــة بحــزم واســتقلالية ودون اعتب ي(   يلتــزم المقيّ

ــخصية. ــح الش للمصال

ك(   يلتــزم المقيّــم عنــد تقييــم ملكيــة مــا، ألا يــدع ميولــه الشــخصية 

تؤثــر علــى التقييــم. 

ل(    يحظــر علــى المقيّــم أن يقبــل مهــام التقييــم أو أن يعــد أي تقييــم 

ينطــوي علــى آراء مقــررة مســبقاً أو أهــداف محددة ســلفاً.

ــم،  ــج التقيي ــى نتائ ــم عل ــاب التقيي ــوم أو أتع ــد رس ــر أن تَعتَمِ م(   يحظ

بتنفيــذ  أن تشــترط  أو  الأصــل،  مــن قيمــة  بنســبة مئويــة  تقــدر  كأن 

الصفقــة مثــلًا.

ن(   يحظــر علــى المقيّــم أن يقبــل مهمــة تعتمــد علــى افتراضــات 

مــن غيــر المرجــح أن تتحقــق فــي مــدى زمنــي يتفــق منطقيــاً مــع تلــك 

ــات. الافتراض

س( يجــب أن تكــون الافتراضــات منطقيــة، كتقييــم أرض بغــرض إزالــة 

احتمــال تحقيــق  أن تصاحبهــا دراســة عــن  التلــوث منهــا، شــريطة 

الافتــراض وعــن القيمــة فــي حالــة عــدم إمكانيــة تحققــه.  

ع(    يحظــر علــى المقيّــم الاعتمــاد علــى اســتنتاجات غيــر مدعومــة، أو 

مبنيــة علــى أســاس مــن الإجحــاف مــن أي نــوع، أو اســتنتاجات تعكــس 

ــتخدام  ــه، أو اس ــن قيمت ــد م ــر أو يزي ــه التقري ــد علي ــا يعتم ــاً مجحفً رأي

ذلــك.

ف(  يجــب أن يعمــل المقيّــم علــى تنــوع عملائــه وألا يعتمــد كليــة علــى 

عــدد محــدود مــن العمــلاء مما يهــدد اســتقلاليته. 
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ــل  ــاب العم ــلاء أو أصح ــول العم ــى حص ــم عل ــل المقيّ ــب أن يعم أ(      يج

ــه. ــم وج ــى أت ــة عل ــم مهني ــات تقيي ــى خدم عل

ب(    يحظــر أن يمــارس التقييــم مــن لا ينطبــق عليــه تعريــف المقيّــم 

الــوارد مســبقاً بهــذا الميثــاق ولا يســتوفي شــروطه ومتطلباتــه

ج(      يجــب أن يكــون المقيّــم علــى يقيــن مــن أن لديه المعرفــة والمهارات 

الفنيــة والخبــرة اللازمــة لأداء خدمة التقييم بكفــاءة ومهنية 

عالية ومستوى لائق. 

د(     يلتــزم المقيّــم بالتصــرف وفــق المعاييــر الفنيــة والمهنيــة المعمــول 

بهــا عنــد تقديــم الخدمــات المهنيــة.

هـــ(  يجــب علــى المقيّــم ممارســة الحكم الســليم فــي تطبيــق المعرفة 

والمهــارات المهنيــة عنــد أداء الخدمة. 

و(    يلتــزم المقيّــم بالحفــاظ علــى الكفــاءة المهنيــة فــي المســتوى 

المطلــوب وذلــك بالوعــي المســتمر وفهــم التطــورات فــي المعرفــة 

والمهــارات الفنيــة والمجــالات ذات الصلــة والعمــل علــى التطويــر المهنــي 

ــاءة. ــل بكف ــة لأداء العم ــدرات اللازم ــتمر للق المس

ز(        يلتــزم المقيّــم باتخــاذ الخطــوات المناســبة لضمان الكفــاءة المهنية 

للعامليــن تحــت إمرتــه وأن يتوفر لديهم التدريب والإشــراف المناســبين.

ــم أن يعــرف حــدود قدراتــه، فــإذا لــم يكــن لديــه  ح(     يجــب علــى المقيّ

ــس  ــم، ولي ــة تقيي ــلاع بخدم ــة للاضط ــرة الكافي ــة والخب ــة المهني المعرف

لديــه القــدرة علــى اكتســابها قبــل إتمــام المهمــة، فيجــب عليــه أن 

يســتعين بشــخص لديــه خبــرة فــي ذلــك النــوع مــن المهــام أو أن يعتــذر 

ــة. ــن أداء المهم ع

المادة الثالثة: الكفاءة:
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المادة الرابعة: السلوك المهني:

ــي  ــل ف ــم العم ــة، وتقدي ــة الكافي ــذل العناي ــدّ، وب ــة وج ــل بمهني العم

الوقــت المناســب، وفقــا للمتطلبــات النظاميــة المعمول بهــا والمعايير 

الفنيــة والمهنيــة، وتجنــب أي عمــل يســيء للمهنــة، ويشــمل:

 أ(     قبــول التعليمــات: يجــب علــى المقيّــم قبــل قبــول أي مهمــة أو 

الدخــول فــي اتفــاق لتنفيذهــا:

ب(  المساعدة الخارجية: 

1.   تفهّــم أبعــاد المهمــة المطلــوب أداؤهــا، ويشــمل ذلــك تحديــد أطــراف 
القيمــة  وأســاس  منهــا،  والغــرض  المهمــة،  محــل  والأصــل  المهمــة، 
المطلوبــة؛ حتــى يتمكــن مــن الاتفــاق مــع العميــل علــى نطــاق العمــل. 

2.  التأكــد مــن أن نطــاق العمــل كافٍ لتحقيق نتائــج ذات مصداقية.

3.  التأكــد مــن أن المهمــة لا تمثــل خطــراً علــى الامتثــال لأحــد مبــادئ هــذا 
ــه. ــات المناســبة لدرئ الميثــاق أو اتخــاذ الضمان

ــا  ــم توثيقه ــل، وأن يت ــن العمي ــددة م ــات مح ــات أو تكليف ــلُم تعليم 4.  تَسَ
بــدء  قبــل  وذلــك  الدوليــة  التقييــم  معاييــر  مــع  يتفــق  بتفصيــل  خطيــاً 

العمــل. أو لنطــاق  العمــل؛ ولتفــادي أي تفســير خاطــئ للمعانــي 

5.  يجــب علــى المقيّــم الاعتــذار عــن قبــول التكليــف بــأي مهمــة لا تســتوفي 
النقــاط الســابقة. وإذا قبــل المقيّــم مهمــة ثــم اكتشــف إحــدى المخاطــر 
علــى الامتثــال لأي مــن مبــادئ هــذا الميثــاق فيجــب عليــه الإفصــاح عــن 
ــد  ــة. وق ــذه المهم ــع ه ــل م ــة التعام ــدد كيفي ــم يح ــن ث ــل، وم ــذا للعمي ه

ــا. ــد بدئه ــة بع ــن المهم ــم م ــا المقيّ ــحب فيه ــالات ينس ــاك ح ــون هن تك

6.  يحظــر علــى المقيّــم قبــول مهمــة إذا كانــت الظــروف لا تســمح بتحقيــق 
عمــل دقيــق وذي جــودة عاليــة ونتائــج موثوقــة؛ مــا يــؤدي لإحبــاط العميــل 

والمقيّــم علــى حــد ســواء ويؤثــر علــى ســمعة المهنــة. 

ــم،  ــارات المقيّ ــتكمال مه ــة لاس ــة لازم ــاعدة خارجي ــتعانة بمس ــد الاس 1.   عن
لديهــم  المســاعدين  هــؤلاء  أن  أولًا  التحقــق  المقيّــم  علــى  فينبغــي 

المطلوبــة.   الأخلاقيــة  والمبــادئ  المهــارات 

2.  يجــب الحصــول علــى موافقــة العميــل عنــد طلــب المســاعدة الخارجيــة، 
ــر  كمــا ينبغــي الإفصــاح عــن هويــة المســاعدين ودورهــم فــي إعــداد تقري

ــم. التقيي

اســتخدم  وكيــف  التقريــر،  فــي  شــخص  كل  إســهامات  ذكــر  يجــب   .3
يســاعد  ممــا  التقييــم؛  تقريــر  فــي  قدموهــا  التــي  المعلومــات  المقيّــم 

الالتبــاس. وتقليــل  شــخص،  كل  دور  فهــم  فــي  العميــل 
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ج(     الفعالية والمواظبة

د(     السرية

العميــل،  تعليمــات  تنفيــذ  فــي  بفعاليــة  العمــل  المقيّــم  علــى  يجــب    .1
دوريــة.  بصفــة  المهمــة  مســتجدات  علــى  اطلاعــه  علــى  والمواظبــة 

ودقــة،  بعنايــة  المهمــة  متطلبــات  وفــق  العمــل  المقيّــم  علــى  يجــب   .2
المناســب. التوقيــت  وفــي  معقولــة  زمنيــة  فتــرة  فــي  منهــا  والانتهــاء 

3. يجــب علــى المقيّــم العمــل بجــدٍّ فــي خدمــة العمــلاء، وأن يبــذل العنايــة 
المقدمــة وفــق جميــع الأنظمــة والمعاييــر  الخدمــة  الكافيــة لضمــان ســير 
ــم  ــن التقيي ــرض م ــم والغ ــوع التقيي ــى موض ــق عل ــي تنطب ــة الت ــة والمهني الفني

كليهمــا. أو 

4. يجــب علــى المقيّــم التصــرف بمســؤولية وكياســة فــي جميــع التعامــلات 
التعليمــات  لجميــع  وفعاليــة  بســرعة  والاســتجابة  والعامــة،  العمــلاء  مــع 

المعقولــة. والشــكاوى 

ــع  ــي جمي ــرية ف ــظ وس ــل بتحف ــؤون العمي ــع ش ــل م ــم بالتعام ــزم المقيّ 1.   يلت
الأوقــات، فــلا يفصــح عــن أي بيانــات حقيقيــة حساســة تــم الحصــول عليهــا 
مــن العميــل، أو نتائــج مهمــة تــم التوصــل إليهــا لصالحــه لأي شــخص أو طــرف 

آخــر. 

نتيجــة  المكتســبة  الســرية  المعلومــات  اســتخدام  المقيّــم  علــى  يحظــر   .2
ثالــث.  طــرف  لصالــح  أو  شــخصي  لغــرض  المهنيــة،  العلاقــات 

عنهــا  كشــف  التــي  المعلومــات  ســرية  علــى  بالحفــاظ  المقيّــم  يلتــزم   .3
العمــل. صاحــب  أو  المحتملــون  أو  الفعليــون  العمــلاء 

نتيجــة  المكتســبة  المعلومــات  ســرية  علــى  بالحفــاظ  المقيّــم  يلتــزم   .4
خارجهمــا. أو  المكلفــة  الشــركة  أو  المنشــأة  داخــل  المهنيــة  العلاقــات 

5. يلتــزم المقيّــم بالحفــاظ علــى الســرية فــي بيئتــه الاجتماعيــة، وأن يحــذر 
مــن الإفصــاح غيــر المقصــود لزمــلاء العمــل أو أفــراد الأســرة.

6.  يلتــزم المقيّــم باتخــاذ الخطــوات اللازمــة لضمــان أن مرؤوســيه ومستشــاريه 
ومســاعديه يلتزمــون بالحفــاظ علــى مبــدأ الســرية.

7.  يلتــزم المقيّــم بالاســتمرار فــي الامتثــال لمبــدأ الســرية حتــى بعــد انتهــاء 
العلاقــة بيــن المقيّــم والعميــل أو صاحــب العمــل.  

8.  يحــق للمقيّــم اســتخدام الخبــرة الســابقة عندمــا يغيــر المقيّــم عملــه أو 
يكتســب عميــلا جديــدًا، بــدون أن يســتخدم أو يفصــح عــن أي معلومــات ســرية 

ــابقة. ــة س ــة أو تجاري ــة مهني ــة لأي علاق ــا نتيج ــل عليه حص
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هـ( الإفصاح:

ــا الرئيســة،  الإفصــاح أمــر أســاس لكــي يفهــم مســتخدمو التقييــم القضاي
ولضمــان أن تقريــر التقييــم ليــس مضلــلًا، ومــع ذلــك فالإفصــاح وحــده 
ليــس كافيــاً لتلبيــة المعاييــر الأخلاقيــة. ومــع عــدم الإخــلال بمبــدأ الســرية 
ــي أو  ــق نظام ــر ح ــرط تواف ــرية بش ــات س ــن معلوم ــاح ع ــوز الإفص ــه يج فإن

ــل:   ــاح مث ــب للإفص ــي أو واج مهن

ــإذن كتابــي صريــح مــن قبــل العميــل  ــه ب 1.   أن يكــون الإفصــاح مصرحًــا ب
أو صاحــب العمــل.

2.  أن يكــون الإفصــاح مســموحًا به أو مشــروعًا نظامياً.

3. أن يكــون الإفصــاح مطلوبًــا نظامياً، مثل: 

4.   عندمــا يكــون هنــاك واجب مهني أو حــق للإفصاح مثل:

ــل  ــي العوام ــر ف ــب النظ ــرية، يج ــات الس ــن المعلوم ــاح ع ــد الإفص 5.   عن
ــة: التالي

•   تقديــم وثيقــة أو دليل في ســياق إجــراءات التقاضي. 
ــى  ــدي عل ــم التع ــا يت ــبة عندم ــة المناس ــلطات العام ــاح للس •  الإفص

ــام.  النظ

•  الالتــزام بمراجعــة الجــودة مــن قبــل الهيئــة الســعودية للمقيّميــن 
ــن.  المعتمدي

•  الــرد علــى أي استفســار أو تحقيق من قبــل الهيئة. 
الهيئــة، كالعــرض  بــه داخــل  •  الاســتجابة لإجــراء رقابــي معمــول 

المخالفــات. النظــر فــي  علــى لجنــة 
•  حمايــة مصالــح المقيّم في الإجــراءات النظامية.

•  التأكــد مــن الامتثــال للمعاييــر الفنيــة والمتطلبات الأخلاقية. 

•  مــا إذا كانــت مصالــح جميــع الأطــراف )بمــا فــي ذلــك الأطــراف 
ــى  ــل عل ــب العم ــل أو صاح ــق العمي ــرر إذا واف ــه للض ــة( عرض الخارجي

الإفصــاح عــن المعلومــات مــن قبــل المقيــم. 
فــإذا  إثباتهــا.  وإمكانيــة  المتعلقــة  بالمعلومــات  الإلمــام  مــدى    •
لا  واســتنتاجات  حقائــق  أو  كاملــة  غيــر  معلومــات  هنــاك  كانــت 
المهنيــة فــي تحديــد  الأحــكام  أن تســتخدم  لهــا، فيجــب  أســاس 

لــزم الأمــر(.  بــه )إن  القيــام  الــذي يتعيــن  نــوع الإفصــاح 
•  طريقــة الإفصــاح المحتملــة والطــرف المفصح له ومدىمناســبته. 
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و(     المعلومات والمستندات

الأدلة الإرشادية:  ز( 

1.   يجــب علــى المقيّــم أن يتحقــق بدقــة مــن صحــة البيانــات المســتخدمة فــي 
التقييــم، وإمكانيــة الاعتمــاد عليهــا.

ــة  ــل، معرف ــن العمي ــات م ــى معلوم ــل عل ــا يحص ــم عندم ــى المقيّ ــب عل 2.  يج
وتوثيــق مــدى ثقــة العميــل فــي هــذه المعلومــات، وأن يتأكــد مــن دقتهــا 

بشــكل معقــول. 

3. يحظــر أن يعتمــد المقيّــم علــى المعلومــات التــي يقدمهــا العميــل أو أي 
ــم  ــم يت ــا ل ــا، م ــن مصدره ــد م ــا أو التأك ــن أهليته ــق م ــر دون التحق ــرف آخ ط
مــن  كمحــدد  أي  مقيــد  كشــرط  عليهــا  الاعتمــاد  ومــدى  طبيعتهــا  تحديــد 

التقييــم.  محــددات 

4. يجــب علــى المقيّــم إعــداد ملــف عمــل لــكل مهمــة عنــد الانتهــاء منهــا، 
الأصــل  طبــق  إلكترونيــة  أو  ورقيــة  صــورة  علــى  الملــف  يحتــوي  أن  ويجــب 
بالإضافــة  والمســتندات  والمذكــرات  والمراســلات  المكتوبــة  التقاريــر  لــكل 
مثــل  المقيّــم  رأي  لدعــم  الكافيــة  والاجــراءات  والبيانــات  المعلومــات  إلــى 
والتحليــل،  المســتخدمة،  والطــرق  والمصــادر،  والمعاينــات،  الاستفســارات، 

والحســابات.

5. يجــب أن يحتــوي الملــف كل المعلومــات الداعمــة لعمــل المقيّــم، حتــى 
عنــد تقديــم تقريــر مختصــر للعميــل.

علاقــة  لا  شــخص  يســتطيع  بحيــث  معَــدًا  العمــل  ملــف  يكــون  أن  يجــب   .6
ســابقة لــه بالمهمــة الاطــلاع عليــه، وتحديــد مراحــل العمليــة التــي مــر بهــا 
ــل.  ــف العم ــن مل ــي م ــرض الأساس ــو الغ ــذا ه ــج، وه ــى النتائ ــولًا إل ــم وص المقيّ

7.  يجــب الاحتفــاظ بملــف عمــل لــكل مهمــة، لمــدة عشــر ســنوات علــى الأقــل 
ــرة  ــب الفت ــي وإلا تحتس ــة التقاض ــن المهم ــم تتضم ــا ل ــة، م ــاء المهم ــد انته بع

ــتئناف. ــك الاس ــي ذل ــا ف ــي بم ــدة التقاض ــاء م ــد انته بع

العــون  تقديــم  بهــدف  الميثــاق  لهــذا  كملاحــق  الإرشــادية  الأدلــة  تصــدر 
علــى  أمثلــة  لتقديــم  أو  العامــة،  المفاهيــم  بعــض  شــرح  فــي  للمقيّــم 
المخاطــر التــي تهــدد قدرتــه علــى الامتثــال للميثــاق بســبب مجموعــة واســعة 
تلــك  علــى  للقضــاء  اتخاذهــا  الــلازم  والضمانــات  والظــروف،  العلاقــات  مــن 
ــي  ــم تلق ــادات لنظ ــم إرش ــول، أو تقدي ــتوى مقب ــى مس ــا إل ــر أو تقليله المخاط
لمــا  اســتجابة  أو  الميثــاق،  هــذا  لمخالفــة  التأديبيــة  الإجــراءات  أو  الشــكاوى، 

العمــلاء.  أو  الســوق  أو  المقيّميــن  متطلبــات  مــن  يســتجد 
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الملحق ب: اللائحة التنفيذية لنظام المقيمين المعتمدين 
)فرع تقييم المنشآت الاقتصادية(

.6.2

المادة الأولى: 

ــم  ــا ل ــا؛ م ــام كل منه ــة أم ــي الموضح ــة المعان ــارات التالي ــد بالعب يقص

ــك:  ــلاف ذل ــى خ ــياق عل ــدل الس ي

1.       الوزارة: وزارة التجارة والاستثمار. 

2.      الوزير: وزير التجارة والاستثمار.

3.      الهيئة: الهيئة السعودية للمقيمين المعتمدين.

4.      المجلس: مجلس إدارة الهيئة.

5.      المهنة: مهنة تقييم المنشآت الاقتصادية.

ــي  ــوم الملك ــادر بالمرس ــن الص ــن المعتمدي ــام المقيمي ــام: نظ 6.      النظ

رقــم )م/43(، وتاريخ1433/7/٩هـــ

7.     اللائحــة: اللائحــة التنفيذيــة لنظــام المقيميــن المعتمديــن )فــرع 

الاقتصاديــة(. المنشــآت  تقييــم 

8.     الميثاق: ميثاق آداب وسلوك مهنة التقييم الصادر من الهيئة.

٩.     السجل: السجل الذي يقيد فيه المقيمون المعتمدون لدى الوزارة.

10.      معايير التقييم: المعايير التي تعتمدها الهيئة.

11.      الدليــل: دليــل مزاولــة مهنــة تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة الــذي 

تصــدره الهيئــة لأغــراض تعزيــز جــودة التقييــم، ورفــع الكفــاءة المهنيــة 

للمقيميــن المعتمديــن.

ــا  ــة فيه ــح الملكي ــال، أو مصال ــآت الأعم ــة: منش ــآت الاقتصادي 12.     المنش

علــى اختــلاف حجومهــا، ســواء أكانــت فرديــة أم شــركات، والحقــوق 

والالتزامــات المتعلقــة بهــا، وتقييــم الأصــول غيــر الملموســة، مثــل بــراءات 

ــة. ــة الفكري ــهرة، والملكي ــة، والش ــات التجاري ــراع، والعلام الاخت

التعريفات الفصل الأول: 
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المنشــآت  قيمــة  تقديــر  عمليــة  الاقتصاديــة:  المنشــآت  تقييــم    .13

الاقتصاديــة علــى اختــلاف أنواعهــا، طبقــاً لنــوع محــدد للقيمــة ولغــرض 

محــدد.

14.     المقيــم المعتمــد: الشــخص ذو الصفــة الطبيعيــة أو الاعتباريــة الــذي 

يرخــص لــه بمزاولــة مهنــة التقييــم وفقــا لأحــكام النظــام.

وحســاب  العضويــة  لفئــات  المقــرر  المالــي  المقابــل  الاشــتراكات:     .15

الهيئــة. تقدمهــا  التــي  والخدمــات  المنشــأة، 

16.     منشأة التقييم: المكان المستوفي للمتطلبات النظامية، الذي

المنشــآت  تقييــم  مهنــة  لمزاولــة  مقــرا  المعتمــد  المقيــم  يتخــذه 

مهنيــة. شــركة  أو  خاصــا  مكتبــا  كان  ســواء  الاقتصاديــة 

17.     ســاعات الخبــرة: ســاعات الممارســة المهنيــة المكتســبة مــن خــلال 

القيــام بأعمــال التقييــم، والتــي يحــدد الدليــل آليــة احتســابها، واحتســاب 

مــا يعادلهــا مــن الســاعات المخصصــة لحضــور النــدوات والمؤتمــرات 

ــم. ــة التقيي ــه بمهن ــه صل ــا ل ــا مم ــل ونحوه وورش العم

18.    حساب المنشأة: حساب إلكتروني يُنشئه المقيّم المعتمد، ويرفع

مــن خلالــه ملخصــات تقاريــر التقييــم الصــادرة عــن منشــأته، وذلــك 

لاحتســاب ســاعات الخبــرة لــه، وللمقيّميــن الموظفيــن فــي منشــأته، 

المنتســبين والطــلاب. والمتدربيــن لديــه مــن الأعضــاء 

ــر التقييــم: الوثيقــة التــي يصدرهــا المقيــم المعتمــد لعملائــه،  1٩.     تقري

المعتمــد  المقيــم  لالتزامــات  ومســتوفية  التقييــم،  نتيجــة  متضمنــة 

التقييــم  معاييــر  مــع  ومتوافقــة  واللائحــة،  النظــام  فــي  المبينــة 

المعتمــدة.

قيمــة  بوابــة  فــي  إلكترونيــة  نمــاذج  التقييــم:  تقاريــر  ملخصــات    .20

التقييــم  تقاريــر  المعتمــد  المقيــم  خلالهــا  مــن  يلخــص  الإلكترونيــة 

ــم،  ــل التقيي ــل مح ــات الأص ــا معلوم ــن فيه ــأته، ويبي ــن منش ــادرة م الص

ــبتها. ــم ونس ــاركة كل منه ــة مش ــم، وطبيع ــة التقيي ــن بعملي والقائمي
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21.     العميــل: المســتفيد مــن عمليــة التقييــم ســواء كان شــخصا طبيعيــا 

أو اعتباريــا.

22.     الأنظمــة الإلكترونيــة: الأنظمــة أو الوســائل الإلكترونيــة التي تعتمدها 

الهيئــة لتنظيــم مزاولــة المهنة، وتشــمل مــا يلي:

أ .      بوابة )قيمة( الإلكترونية: نافذة للخدمات الإلكترونية التي

تقدمها الهيئة لأعضائها يوثقون من خلالها أعمالهم

ويسجلون فيها خبراتهم.

ب .    أي نظام أو وسيلة إلكترونية تعتمدها الهيئة لتنظم مزاولة

المهنة.

المادة الثانية: 

1/2- يصنــف أعضــاء الهيئــة فــي فــرع تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة وفقــا 

لمــا يلــي:

أعضاء أساسيون، وهم: أ - 

ــات  ــون فئ ــام، وتك ــن النظ ــون( م ــادة )الأربع ــب الم ــتثنون بموج أولًا: المس

عضوياتهــم مــا يلــي: 

عضو مؤقت.  .1

عضو معتمد.  .2

ثانيــاً: الحاصلــون علــى درجــة جامعيــة فــي أحــد التخصصــات العلميــة أو 

المحاســبية أو الاقتصاديــة أو الماليــة مــن إحــدى الجامعــات المعتــرف بها، 

بشــرط الحصــول علــى شــهادة الزمالــة، وتكــون فئــة عضويتهــم مــا يلــي:

عضو زميل.  •

العضوية في فرع تقييم المنشآت الاقتصادية الفصل الثاني: 
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ــازون  ــام، والمجت ــن النظ ــون( م ــادة )الأربع ــب الم ــتثنون بموج ــاً: المس ثالث

ــن  ــة م ــا الهيئ ــذي تعقده ــة- ال ــار الزمال ــر اختب ــة -غي ــارات التأهيلي للاختب

ــي: ــا يل ــم م ــة عضويته ــون فئ ــم، وتك ــل تأهيله أج

عضو ممارس.  •

أعضاء منتسبون. ب - 

أعضاء طلاب. ج - 

أعضاء شرف. د - 

2/2- تكون شروط الحصول على العضوية، وفقا لما يلي:

العضو الأساسي: أ - 

عضــو مؤقــت: للحصــول علــى صفتــه يجــب أن تتحقــق الشــروط   -1

المتقــدم: فــي  التاليــة 

أن يقــدم مــا يثبــت مزاولتــه لأعمــال تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة   أ. 

عنــد نفــاذ النظــام.

أن يجتاز الدورات المعتمدة من الهيئة، والتي تتضمن:  ب. 

منهج )200-201(.  •

منهج )202(.  •

اســتيفاء متطلبــات نمــوذج العضويــة لــدى الهيئــة مــع إرفــاق   ج. 

المطلوبــة. المســتندات  كافــة 

اجتياز المقابلة الشخصية.  د. 

سداد اشتراك العضوية.  هـ. 
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عضــو معتمــد: للحصــول علــى صفتــه يجــب أن تتحقــق الشــروط   -2

التاليــة فــي المتقــدم:

أن يكون حاصلا على صفة عضو مؤقت.  أ. 

اســتيفاء متطلبــات نمــوذج العضويــة لــدى الهيئــة مــع إرفــاق   ب. 

المطلوبــة. المســتندات  جميــع 

أن يجتاز الدورات المعتمدة من الهيئة، والتي تتضمن:  ج. 

منهج )203(.  •

منهج )204(.  •

أن يحصــل علــى عــدد لا يقــل عــن )1000( ألــف ســاعة خبــرة مســجلة   د. 

منهــا  خمســمائة   )500( يكتســب  أن  شــريطة  المنشــأة،  حســاب  فــي 

-كحــد أدنــى- بعــد حصولــه علــى صفــة عضــو مؤقــت.

 هـ.  سداد اشتراك العضوية.

3- عضــو زميــل: للحصــول علــى صفتــه يجــب أن تتحقــق الشــروط التاليــة 

فــي المتقــدم:

أن يكون حاصلًا على صفة عضو »معتمد »، أو عضو »منتسب«.  أ. 

أن يجتاز الدورات المعتمدة من الهيئة، والتي تتضمن:   ب. 

منهــج )205(، ويطبــق هــذا الشــرط فــي حــق الحاصــل علــى صفــة   •

معتمــد«. »عضــو 

المناهــج )205-204-203(، ويطبــق هــذا الشــرط فــي حــق الحاصــل   •

منتســب«. »عضــو  صفــة  علــى 
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أن يحصــل بعــد اكتســابه لصفــة »عضــو معتمــد« علــى عــدد   ج. 

ــأة؛ وإن  ــاب المنش ــي حس ــجلة ف ــرة مس ــاعة خب ــف س ــن )1000( أل ــل ع لا يق

كان عضــوا منتســبا فيشــترط أن يكــون حاصــلا -أثنــاء حملــه لصفــة 

عضــو منتســب أو طالب-علــى عــدد لا يقــل عــن )2000( ألفــي ســاعة خبــرة 

مســجلة فــي حســاب المنشــأة، شــريطة أن يكتســب )1000( ألفــاً منهــا 

خمســمائة  و)500(   ،)203-204( لمنهجــي  اجتيــازه  بعــد  أدنــى-  -كحــد 

أخرى-كحــد أدنــى- بعــد اجتيــازه لمنهــج )205(.

أن يكــون حاصــلا علــى درجــة جامعيــة فــي أحــد التخصصــات   د. 

ــات  ــدى الجامع ــن إح ــة م ــة أو المالي ــبية أو الاقتصادي ــة أو المحاس العلمي

المعتــرف بهــا؛ مالــم يكــن مــن الأعضــاء الأساســين المســتثنين بموجــب 

المــادة )الأربعــون( مــن النظــام.

سداد اشتراك العضوية.  هـ. 

4- عضــو ممــارس: للحصــول علــى صفتــه يجــب أن تتحقــق الشــروط 

التاليــة فــي المتقــدم:

أن يقــدم مــا يثبــت قيامــه بأعمــال التقييــم -عنــد نفــاذ النظــام-   أ. 

لمــدة لا تقــل عــن )20( عشــرين عامــاً.

ــة-  ــار الزمال ــر اختب ــة -غي ــا الهيئ ــي تعقده ــارات الت ــاز الاختب اجتي  ب. 

تأهيليــه. أجــل  مــن 

سداد اشتراك العضوية.  ج. 
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ب-عضــو منتســب: للحصــول علــى هــذه الصفــة يجــب أن تتحقــق 

الشــروط التاليــة فــي المتقــدم:

أن يكــون حاصــلا علــى درجــة جامعيــة فــي أحــد التخصصــات   .1

ــات  ــدى الجامع ــن إح ــة م ــة أو المالي ــبية أو الاقتصادي ــة أو المحاس العلمي

بهــا. المعتــرف 

اســتيفاء متطلبــات نمــوذج العضويــة لــدى الهيئــة مــع إرفــاق   .2

المطلوبــة. المســتندات  كافــة 

أن يجتاز الدورات المعتمدة من الهيئة، والتي تتضمن:   .3

منهج )200-201(.  •

منهج )202(.  •

سداد اشتراك العضوية.  .4

ج-عضــو طالــب: للحصــول علــى هــذه الصفــة يجــب أن تتحقــق الشــروط 

التاليــة فــي المتقــدم:

أو  العلميــة  التخصصــات  أحــد  بدراســة  ملتحقــاً  يكــون  أن   .1

المحاســبية أو الاقتصاديــة أو الماليــة، والتــي تخولــه الحصــول علــى درجــة 

بهــا.  المعتــرف  الجامعــات  إحــدى  مــن  البكالوريــوس 

سداد اشتراك العضوية.  .2

د - عضــو شــرف: يمنــح المجلــس هــذه الصفــة للشــخص الطبيعــي 

المنشــآت  تقييــم  لمهنــة  خدماتــه  أو  لإنجازاتــه  تقديــراً  الاعتبــاري  أو 

الاقتصاديــة.
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3/2- يلتــزم جميــع الأعضــاء الحاصليــن علــى فئــات العضويــة الأساســية 

المشــار إليهــا فــي البنــد )أولًا( مــن الفقــرة الأولــى مــن هــذه المــادة )1/2( 

ــات  ــق متطلب ــارس«- بتحقي ــو« مم ــة عض ــى صف ــن عل ــتثناء الحاصلي -باس

أو  المــدة -الأصليــة  »زميــل« قبــل نهايــة  الحصــول علــى صفــة عضــو 

ــام. ــن النظ ــون( م ــادة )الأربع ــي الم ــررة ف ــددة - المق المم

4/2- تتولــى الهيئــة وضــع الضوابــط اللازمــة لمعادلــة الخبــرات والبرامــج 

التأهيليــة المتخصصــة فــي فــرع تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة، التــي 

يحصــل عليهــا الأشــخاص مــن المنظمــات أو الجهــات المحليــة أو الدوليــة 

بالتأهيــل المشــترط لأي فئــة مــن فئــات العضويــة الــواردة فــي هــذه 

ــة. اللائح

المادة الثالثة:

1/3- تمنــح الهيئــة كل عضــو ينتســب إليهــا، حقــق المتطلبــات اللازمــة 

للحصــول علــى فئــة العضوية-بطاقــة عضويــة تبيــن معلوماتــه، وفئــة 

ــا. ــخ انتهائه ــه، وتاري عضويت

2/3- تصــدر الهيئــة القــرارات اللازمــة لتنظيــم شــروط تجديــد العضويــة، 

ومعالجــة التأخــر فــي تجديدهــا.

3/3- يلتــزم عضــو الهيئــة بإعــادة بطاقــة العضويــة إليهــا فــور صــدور قــرار 

بإلغــاء عضويتــه فيها.



200

المادة الرابعة: 

يجب على المقيم المعتمد مزاولة المهنة، وفقا لما يلي:

أولًا: الالتــزام بمزاولــة المهنــة وفقــا لأحــكام النظــام واللائحــة والميثــاق 

والدليــل.

ثانيا: مزاولة المهنة من خلال منشأة التقييم.

ــدت-  ــا-إن وج ــم وفروعه ــأة التقيي ــر منش ــى مق ــة عل ــع لوح ــاً: وض ثالث

ــأن تتضمــن اســم المقيــم المعتمــد  تــدل علــى مزاولــة المهنــة، وذلــك ب

ــم  ــة، ورق ــة المهن ــه بمزاول ــه في ــص ل ــذي رخ ــرع ال ــه، والف ــم ترخيص ورق

ــف.  الهات

رابعــاً: أن يبيــن عنــد توقيعــه علــى تقاريــر التقييــم نــوع الفــرع الــذي رخــص 

لــه بمزاولــة المهنــة فيــه، وفئــة عضويتــه الأساســية.

خامســاً: فتــح حســاب لمنشــأته فــي بوابــة قيمــة الإلكترونيــة، ودفــع 

الاشــتراك المقــرر لهــذه الخدمــة.

ــكل  ــأة- ل ــاب المنش ــي حس ــم -ف ــر التقيي ــص تقري ــداد ملخ ــاً: إع سادس

ــاح  ــلال إيض ــن خ ــرة م ــاعات الخب ــجيل س ــأته، وتس ــن منش ــدر ع ــر يص تقري

الملخــص لتفاصيــل القائميــن بأعمــال التقييــم، ونســبة مشــاركة كل مــن 

المقيّــم المعتمــد، والقائميــن بأعمــال التقييــم فــي منشــأته -الحاصليــن 

علــى إحــدى صفــات العضويــة الأساســية، والمتدربيــن فــي المنشــأة مــن 

الأعضــاء المنتســبين والطــلاب.

ــن  ــأته م ــي منش ــم ف ــال التقيي ــن بأعم ــع القائمي ــون جمي ــابعاً: أن يك س

النفــاذ،  ســارية  الأساســية  العضويــة  صفــات  إحــدى  علــى  الحائزيــن 

نظاميــة  عقــود  بموجــب  ومســؤوليته-  إشــرافه  -تحــت  ويعملــون 

مكتوبــة.

ضوابط مزاولة مهنة تقييم المنشآت الاقتصادية الفصل الثالث: 



201

ثامنــاً: أن يكــون جميــع القائميــن بأعمــال التقييــم فــي منشــأته، حســني 

ــة  ــي جريم ــة ف ــد أو عقوب ــم بح ــوم عليه ــر محك ــلوك وغي ــيرة والس الس

مخلــة بالشــرف أو الأمانــة مالــم يكــن قــد رد إليــه اعتبــاره.

ــم  ــه والتعامي ــل ولائحت ــام العم ــه نظ ــي ب ــا يقض ــاة م ــع مراع ــعاً: م تاس

نســبة  تقــل  بــألا  المعتمــد  المقيــم  يلتــزم  العلاقــة،  ذات  والقــرارات 

الموظفيــن المهنييــن الســعوديين فــي منشــأته الحاصليــن علــى إحــدى 

ــن )%25(  ــب ع ــة الطال ــاب أو عضوي ــية أو الانتس ــة الأساس ــات العضوي صف

مــن مجمــل عــدد الموظفيــن القائميــن بأعمــال التقييــم.

عاشــراً: تدريــب أعضــاء الهيئــة الحاصليــن على عضويــة الانتســاب وعضوية 

الطالــب، وفقــا لمــا تحــدده الهيئــة مــن ترتيبــات بشــأن ذلك.

الحــادي عشــر: تجديــد عضويتــه فــي الهيئــة، وترخيــص مزاولتــه للمهنــة 

قبــل انتهائهمــا، ويطالــب بهــذا الالتــزام جميــع الشــركاء إذا كان المقيــم 

المعتمــد شــخصا اعتباريــا.

الثانــي عشــر: التأكــد مــن قيــام جميــع الموظفيــن المهنييــن في منشــأته 

-الحاصليــن علــى إحــدى صفــات العضويــة الأساســية-، والمتدربيــن لديــه 

مــن الأعضــاء المنتســبين والطــلاب بتجديــد عضويتهــم فــي الهيئــة قبــل 

انتهائها.

ــن  ــه م ــة ل ــات المبلغ ــد والتعليم ــى القواع ــل بمقتض ــر: العم ــث عش الثال

ــة. الهيئ

الرابــع عشــر: إبــلاغ الهيئــة بعنــوان منشــأته خــلال ثلاثيــن يومــا مــن تاريــخ 

ــخ  ــن تاري ــا م ــن يوم ــلال ثلاثي ــة، وخ ــة المهن ــص مزاول ــى ترخي ــه عل حصول

ــة أو  ــة الإلكتروني ــق الأنظم ــن طري ــلاغ ع ــون الإب ــوان، ويك ــذا العن ــر ه تغيي

ــك. ــذر ذل ــد تع ــجل عن ــاب مس بخط

الخامــس عشــر: اســتخدام الأنظمــة الإلكترونيــة المعتمــدة لتنظيــم 

مزاولــة المهنــة.
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السادس عشر: 

أ .  لا يجــوز للمقيــم المعتمــد قبــول أي عمــل لتقييــم المنشــآت 

ــص  ــى الأخ ــاق، وعل ــي الميث ــة ف ــالات المبين ــع الح ــي جمي ــة ف الاقتصادي

التاليــة: الحــالات  فــي 

تقييــم أي منشــأة إذا كان مالــكاً لهــا أو شــريكاً فــي ملكيتهــا أو   .1

ــرة- ــر مباش ــرة أم غي ــا -مباش ــة  به ــه مصلح ــت ل ــك أو كان ــي ذل ــاً ف راغب

لتملكهــا. أو ممــولًا  أو مســتثمراً  كأن يكــون وســيطاً 

المنشــآت التــي يكــون قريبــاً -إلــى الدرجة الثالثــة- لأحد الشــركاء   .2

فيهــا أو أحــد أعضــاء مجلــس إدارتهــا.

ــا  ــه له ــع تقييم ــارض م ــات تتع ــا خدم ــدم له ــي يق ــآت الت المنش  .3

مباشــر.  غيــر  أو  مباشــر  بشــكل  ســواءً 

المنشــآت التــي يمتلــك فيهــا أســهما، ويجــب عليــه -إذا قبــل   .4

مهمتــه. فــي  البــدء  قبــل  الأســهم  هــذه  فــي  التصــرف  التقييــم- 

المنشــآت التــي يكــون شــريكا لأحــد كبــار موظفيهــا أو أحــد   .5

ــها. ــركة نفس ــريكا للش ــا أو ش ــس إدارته ــاء مجل ــا أو أعض ــركاء فيه الش

المنشآت التي يكون ناظرا لأحد أوقافها.   .6

المنشــآت  أنشــطة  التجاريــة  أنشــطتها  التــي تماثــل  المنشــآت   .7

التــي يكــون عضــواً فــي مجلــس إدارتهــا، أو يكــون فــي عضويــة مجلــس 

إدارتهــا أحــد أقاربــه إلــى الدرجــة الثالثــة.

ــم-  ــة التقيي ــول مهم ــل قب ــد ه قب ــم المعتم ــى المقي ــب عل يج ب . 

ــن  ــة م ــذه المهم ــي ه ــه ف ــاركين مع ــع المش ــزام جمي ــن الت ــق م التحق

ــذا  ــن ه ــرة )أ( م ــكام الفق ــأته بأح ــي منش ــم ف ــال التقيي ــن بأعم القائمي

البنــد، واســتبدال مــن يتعــذر التزامــه بــأي مــن ذلــك.



203

الســابع عشــر: اتبــاع الإجــراءات التاليــة فــي حــال توقفــه عــن مزاولــة 

المهنــة لأي ســبب مــن الأســباب بصــورة مؤقتــة أو نهائيــة:

إخطــار الــوزارة والهيئــة بأســباب التوقــف ومدتــه وذلــك خــلال   )1

توقفــه. تاريــخ  مــن  يومــاً  ثلاثيــن 

ــتتأثر  ــي س ــا والت ــوم بتقييمه ــي يق ــات الت ــة بالعملي ــار الهيئ إخط  )2

عملائــه  حقــوق  لحفــظ  ســتتخذ  التــي  والإجــراءات  التوقــف،  بفتــرة 

توقفــه. تاريــخ  مــن  يومًــا  ثلاثيــن  خــلال  وذلــك  لديــه،  والعامليــن 

قيــام الشــركاء الآخريــن فــي الشــركة المهنيــة المرخصــة بأعمــال   )3

التقييــم عنــد توقــف أحــد الشــركاء بصفــة نهائيــة بتعديــل عقــد الشــركة 

ــه  ــذي اتخذت ــراء ال ــة بالإج ــلاغ الهيئ ــة وإب ــركات المهني ــام الش ــاً لنظ وفق

الشــركة فــي إســناد الأعمــال التــي يشــرف عليهــا الشــريك المتوقــف إلــى 

ــن. ــركاء الآخري الش

المادة الخامسة: 

العضويــة  صفــات  إحــدى  علــى  الحاصــل  الهيئــة  عضــو  علــى  يجــب 

يلــي: بمــا  التقيــد  الأساســية 

أولًا: الالتــزام بــأن تكــون أعمالــه متوافقــة مــع أحــكام اللائحــة والميثــاق 

والدليــل.

ثانيــاً: مباشــرة أعمــال التقييــم مــن خــلال منشــأة تقييــم مرخصــة بأعمــال 

تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة، وذلــك بالارتبــاط بهــا بموجــب عقــد نظامي 

مكتوب. 

ــة(  ــادة )الرابع ــن الم ــر( م ــادس عش ــد )الس ــي البن ــا ورد ف ــزام بم ــاً: الالت ثالث

فــي هــذه اللائحــة.

رابعــاً: الالتــزام بــأن تكــون عضويتــه فــي الهيئــة ســارية النفــاذ، طيلــة عمله 

فــي منشــأة التقييم.

خامســاً: اســتخدام الأنظمــة الإلكترونيــة المعتمــدة لتنظيــم مزاولــة 

المهنــة.
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المادة السادسة:

ــام؛  ــن النظ ــة( م ــادة )الخامس ــن الم ــة( م ــرة )الرابع ــم الفق ــذا لحك تنفي

يشــترط فيمــن يقيــد اســمه فــي الســجل أن يكــون لديــه خبــرة عمليــة في 

تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة فــي أي ممــا يلــي:

1.  خبــرة عمليــة موثقــة تثبــت اســتخدامه للمهــارات والمعــارف التي 

ــل  ــج التأهي ــا لبرام ــى- وفق ــد أدن ــمنهج )203( -كح ــازه لـ ــبها باجتي اكتس

المعتمــدة فــي الهيئــة.

خبــرة عمليــة موثقــة بنــاءً علــى حصولــه علــى عضويــة أساســي   .2

اللائحــة. هــذه  فــي  المبينــة  للشــروط  وفقــا  ممــارس، 

المادة السابعة: 

ــاعات  ــاب س ــب«، اكتس ــب«، و »الطال ــو »المنتس ــن العض ــكل م ــاح ل 1/7- يت

ــم. ــأة التقيي ــي منش ــل ف ــلال العم ــن خ ــرة م خب

ــة  ــدورة التأهيلي ــاز ال ــب« باجتي ــو »طال ــة عض ــى صف ــز عل ــزم الحائ 2/7- يلت

ــم. ــأة التقيي ــي منش ــب ف ــه بالتدري ــل التحاق ــة، قب ــا الهيئ ــي تحدده الت

ــي  ــل ف ــد العم ــب« عن ــب«، و«الطال ــو » المنتس ــن العض ــد كل م 3/7- يتقي

العضــو  وواجبــات  بالتزامــات  الاقتصاديــة  المنشــآت  تقييــم  منشــأة 

الأساســي الــواردة فــي المــادة )الخامســة(، ويطبــق علــى كل منهمــا 

ــن  ــرة( م ــة عش ــادة )الرابع ــي الم ــا ورد ف ــات م ــذه الواجب ــه به ــال إخلال ح

هــذه اللائحــة.

المادة الثامنة: 

1/8- تســتوفي الهيئــة ، بموجــب قــرار يصــدره المجلــس أو مــن يفوضــه- 

مقابــلًا ماليًــا لفئــات عضوياتهــا، واختباراتهــا، والــدورات التــي تقيمهــا 

ــا. ــي تقدمه ــات الت ــا، والخدم ــي تعده ــج الت والمناه

2/8- يتمتــع الحائــز علــى »عضويــة طالــب« بخصــم قــدره )50%( علــى 

جميــع مــا ورد فــي الفقــرة الســابقة.

المقابل المالي لعضوية الهيئة والخدمات التي تقدمها الفصل الرابع: 
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الســابع عشــر: اتبــاع الإجــراءات التاليــة فــي حــال توقفــه عــن مزاولــة 

المهنــة لأي ســبب مــن الأســباب بصــورة مؤقتــة أو نهائيــة:

إخطــار الــوزارة والهيئــة بأســباب التوقــف ومدتــه وذلــك خــلال   )1

توقفــه. تاريــخ  مــن  يومــاً  ثلاثيــن 

ــتتأثر  ــي س ــا والت ــوم بتقييمه ــي يق ــات الت ــة بالعملي ــار الهيئ إخط  )2

عملائــه  حقــوق  لحفــظ  ســتتخذ  التــي  والإجــراءات  التوقــف،  بفتــرة 

توقفــه. تاريــخ  مــن  يومًــا  ثلاثيــن  خــلال  وذلــك  لديــه،  والعامليــن 

قيــام الشــركاء الآخريــن فــي الشــركة المهنيــة المرخصــة بأعمــال   )3

التقييــم عنــد توقــف أحــد الشــركاء بصفــة نهائيــة بتعديــل عقــد الشــركة 

ــه  ــذي اتخذت ــراء ال ــة بالإج ــلاغ الهيئ ــة وإب ــركات المهني ــام الش ــاً لنظ وفق

الشــركة فــي إســناد الأعمــال التــي يشــرف عليهــا الشــريك المتوقــف إلــى 

ــن. ــركاء الآخري الش

المادة الخامسة: 

العضويــة  صفــات  إحــدى  علــى  الحاصــل  الهيئــة  عضــو  علــى  يجــب 

يلــي: بمــا  التقيــد  الأساســية 

أولًا: الالتــزام بــأن تكــون أعمالــه متوافقــة مــع أحــكام اللائحــة والميثــاق 

والدليــل.

ثانيــاً: مباشــرة أعمــال التقييــم مــن خــلال منشــأة تقييــم مرخصــة بأعمــال 

تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة، وذلــك بالارتبــاط بهــا بموجــب عقــد نظامي 

مكتوب. 

ــة(  ــادة )الرابع ــن الم ــر( م ــادس عش ــد )الس ــي البن ــا ورد ف ــزام بم ــاً: الالت ثالث

فــي هــذه اللائحــة.

رابعــاً: الالتــزام بــأن تكــون عضويتــه فــي الهيئــة ســارية النفــاذ، طيلــة عمله 

فــي منشــأة التقييم.

خامســاً: اســتخدام الأنظمــة الإلكترونيــة المعتمــدة لتنظيــم مزاولــة 

المهنــة.
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المادة التاسعة: 

تعمــل الهيئــة علــى إعــداد المناهــج التعليميــة الخاصــة بتقييــم المنشــآت 

الاقتصاديــة، وتطويرهــا، واعتمادهــا، وإقامــة الــدورات التدريبيــة اللازمــة أو 

الإشــراف عليهــا لتأهيــل العامليــن فــي هــذا الفــرع.

المادة العاشرة: 

-التــي  المســتمر  التعليــم  برامــج  بحضــور  الأساســي  العضــو  يلتــزم 

دوري. بشــكل  الهيئــة-  تحددهــا 

المادة الحادية عشرة: 

مــع مراعــاة مــا ورد فــي المــادة )الخامســة والثلاثــون( مــن النظــام، تتولــى 

الهيئــة وضــع الإجــراءات المناســبة لمراقبــة جــودة الأداء المهنــي، والتأكــد 

مــن مزاولــة مهنــة تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة وفقــا لأحــكام النظــام 

واللائحة.

المادة الثانية عشرة: 

ــرة  ــن مباش ــا م ــن يمثله ــة أو م ــن الهيئ ــد بتمكي ــم المعتم ــزم المقيّ يلت

اختصاصهــا فــي مراقبــة جــودة الأداء المهنــي.

المادة الثالثة عشرة:

 يطبــق علــى المقيّــم المعتمــد حــال مخالفتــه لأي مــن أحــكام النظــام 

أو اللائحــة مــا ورد فــي المــادة )الثانيــة والثلاثــون( مــن النظــام.

المادة الرابعة عشرة: 

الفصل الخامس:  التأهيل والتدريب

الفصل السادس:  الرقابة وضبط جودة أداء مزاولة المهنة

الفصل السابع:  الجزاءات
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المادة الرابعة عشرة: 

ــن  ــال الموظفي ــن أعم ــد ع ــم المعتم ــؤولية المقي ــلال بمس 1/14- دون إخ

العضويــة  صفــات  إحــدى  علــى  الحاصليــن  منشــأته  فــي  المهنييــن 

الأساســية، تتولــى الهيئــة حــال إخــلال العضــو الأساســي بــأي مــن أحــكام 

ــي: ــا يل ــذ م ــة؛ تنفي اللائح

أولًا: تنبيــه العضــو الأساســي علــى مــا أخــل بــه، مــع إحاطــة المقيــم 

المعتمــد المشــرف علــى أعمالــه بالأفعــال المخلــة الصــادرة منــه.

ثانيــاً: إذا تكــرر الإخــلال مــن العضــو الأساســي أو كان الفعــل الصــادر منــه 

يخــل بمبــدأ حســن الســيرة والســلوك، فيجــوز للمجلــس أو مــن يفوضــه 

إصــدار قــرار بإلغــاء عضويتــه فــي الهيئــة.

2/14- يُبلــغ العضــو الأساســي بالقــرارات الصــادرة بحقه بواســطة الأنظمة 

ــرف  ــد المش ــم المعتم ــزود المقيّ ــجلة، وي ــات المس ــة أو الخطاب الإلكتروني

علــى أعمالــه بنســخة منهــا عبــر الوســائط المشــار إليهــا. 

 3/14- يترتــب علــى إلغــاء عضويــة العضــو الأساســي؛ توقفــه مباشــرةً عــن 

أداء أي عمــل فنــي ذي صلــة بأعمــال تقييــم المنشــآت الاقتصاديــة؛ وعلــى 

المقيّــم المعتمــد المشــرف علــى أعمالــه اتخــاذ الإجــراءات النظاميــة 

اللازمــة لذلــك.

4/14- للعضــو الأساســي الصــادر بحقــه قــرار إلغــاء العضويــة، تقديــم 

مــا لديــه مــن دفوع-إلــى الهيئــة- خــلال ثلاثيــن يومــاً مــن تاريــخ تبليغــه 

ــرار. بالق
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المادة الخامسة عشرة:

المــادة  فــي  عليهــا  المقيمين-المنصــوص  قيــد  لجنــة  تضــع   -1/15

ــا  ــدر باعتماده ــا ويص ــة لعمله ــد المنظم ــام- القواع ــن النظ ــابعة م الس

ــر. ــن الوزي ــرار م ق

2/15-تضــع لجنــة النظــر فــي مخالفــات أحــكام النظام-المنصــوص 

ــة  ــد المنظم ــام- القواع ــن النظ ــن م ــة والثلاثي ــادة الرابع ــي الم ــا ف عليه

ــر. ــن الوزي ــرار م ــا ق ــدر باعتماده ــا ويص لعمله

المادة السادسة عشرة:

يحــق لأعضــاء الهيئــات المهنيــة الأخــرى حضــور الــدورات المتخصصــة 

التــي تعقدهــا الهيئــة، ودخــول اختباراتهــا، والحصــول علــى العضويــة 

ــة. ــذه اللائح ــي ه ــة ف ــروط المبين ــا للش ــة وفق ــي الهيئ ف

المادة السابعة عشرة: 

تصدر الهيئة القرارات اللازمة لتنظيم أحكام حساب المنشأة.

المادة الثامنة عشرة: 

تتولى الهيئة تفسير هذه اللائحة، ويكون تفسيرها ملزماً.

المادة التاسعة عشرة:

تصدر هذه اللائحة بقرار من الوزير، ويعمل بها من تاريخ نفاذها.

الفصل الثامن:  أحكام عامة

الفصل التاسع:  الإصدار والنفاذ 
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الملحق ج: نموذج قبول العميل والتكليف .6.3
استطلاع قبول العميل

أسئلة المخاطر  .1

تحديد الهوية  2.1

هل عميلك المقترح فرد؟  1.1.1

هل ينتمي العميل )أو أي من الشركات التابعة له( لأي من  2.1.1

القطاعات المحظورة؟

نعم أ( 

لا  ب( 

3.1.1 هل تنطبق أي من المعايير البارزة التالية على عميلك؟ )حدد

كل ما ينطبق(.

العميل، الشركة المالكة،مدرائه،موظفيه أو القطاع أ( 

الذي يزاول فيه أعماله هم محض اهتمام الجمهور

ويظهرون بانتظام في وسائل الإعلام.

القطاع الذي يعمل فيه هو محط تركيز اللوائح ب( 

والتحقيقات الأكثر صرامة من المعتاد.

التضامن مع العميل من شأنه أن يلفت انتباه الجمهور ج( 

لشركة التقييم أو منتج العمل لدينا بشكل استثنائي.

هي عبارة عن هيئة حكومية أو هيئة قانونية أخرى. د( 

..………… هـ( 

النزاهة والسمعة  2.2

1.2.1   تحديد الموظفين الرئيسيين الحاليين المدراء وأصحاب

المصلحة الرئيسيين لدى لكيان )أي الكيان الذي يجري تقييمه

وليس الكيان الأم(.

1.2.2  ما هي الإجراءات التي تم اتخاذها لتقييم نزاهة 

لعميل وسمعته؟
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1.2.3  استنادا إلى الإجراءات التي اُتخذت حيال السؤال

السابق، أو بناء على المعلومات المعروفة لديك، هل أنت على

علم بأي من عوامل المخاطرة التالية؟ )حدد كل ما ينطبق(.

المخاوف المتعلقة بحوكمة الشركات للعميل أ( 

المخاوف المتعلقة بسجل الأعمال السابقة للإدارة في ب( 

المشاريع التجارية الماثلة أو غيرها

المخاوف المتعلقة بنزاهة العميل أو سمعته أو إدارته ج( 

المخاوف المتعلقة بأنشطة العميل المخالفة للقانون أو د( 

الأنشطة غير الأخلاقية.

..……………………… هـ( 

أسئلة عن الاستقلالية  .2

أسئلة عن الاستقلالية  1.1

هل يتعين أن تكون شركة التقييم مستقلة عن الكيان الذي  2.1.1

يجري تقييمه؟

استطلاع قبول التكليف

أسئلة عامة  .1

تحديد النطاق  1.1

هل من المرجح أن يتم استخدام ناتج هذه الخدمة من أجل  1.1.1

خلق أو حل نزاع مع طرف آخر )خلاف السلطات الضريبية( والذي

يمكن أن ينطوي على تقاضي أو تحكيم؟

هل العميل أو الطرف الآخر أو الطرف المقابل في النزاع  1.1.2

المحتمل هو كيان حكومي أم كيان شبه حكومي )يشمل ذلك

منظمة تنمية اقتصادية تابعة للدولة أو محلية أو هيئة تنظيمية

محلية(؟
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1.1.3 هل يمكن للعميل أن يستخدم ناتج هذه الخدمة في حالة

معادية )مثل الاستيلاء العدائي أو الوضع التنافسي العدائي(؟

هل يرتبط هذا التكليف بعملية استحواذ أو بيع أساسية،  1.1.4

وهل اسم الجهة أو الفرد البائع معروف لديك؟

1.1.5 هل يمكن لهذا التكليف أن يحد من قدراتنا على العمل مع 

عملاء آخرين من الناحية التعاقدية ؟

مشاركة الأطراف الثالث  1.2

هل أنت على علم بأي أطراف خارجية يمكنها الوصول إلى  1.2.1

تقريرنا أو منتج عملنا أو ستعتمد بصورة أخرى على نتائج تكليفنا،

ويحمل العمل العلامة التجارية أو ينسب إلى شركة التقييم ؟

)حدد كل ما ينطبق(.

معلومات الرسوم  1.3

1.3.1 ما هي رسوم التكليف المقدّرة بالدولار الأمريكي؟

اعتبارات المخاطر  1.4

هل هناك أي عوامل مخاطر أو قضايا قبول يجب أن نأخذها  1.4.1

بعين الاعتبار فيما يتعلق بالتكليف؟

1.4.2  هل ينطوي تنفيذ هذا التكليف على التعامل مع

المعلومات الحساسة غير المنشورة عن الأسعار؟

تخطيط التكليف  1.5

1.5.1 كم ساعةً من المتوقع قضاؤها في استكمال التكليف؟

أسئلة عن الاستقلالية  .2

أسئلة عن إدارة المخاطر  2.1

هــل يتضمــن التكليــف المقتــرح مشــاركة شــركة التقييــم فــي أي   2.1.1

ــرى  ــات أخ ــم خدم ــركة التقيي ــم ش ــال تقدي ــق ح ــرى؟ )ينطب ــات أخ خدم

مثــل خدمــات التدقيــق أو الخدمــات الاستشــارية(
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ــأي  ــم ب ــركة التقيي ــاركة ش ــرح مش ــف المقت ــن التكلي ــل يتضم ه  2.1.2

ــا؟  ــة أو مراجعاته ــم المالي ــق القوائ ــات تدقي ــلاف عملي ــان خ ــة ضم خدم

)ينطبــق حــال تقديــم شــركة التقييــم خدمــات أخــرى مثــل خدمــات 

الاستشــارية( الخدمــات  أو  التدقيــق 

الملحق د: قيمة التصفية - التعديلات المحتملة .6.4

1.    إذا تزامــن تاريــخ التقييــم مــع تاريــخ القوائــم الماليــة، فــإن قيمــة صافــي 

الأصــول غيــر المعدلــة الــواردة فــي القوائــم الماليــة تشــكل قيمــة حقوق 

ــركة. الملكية بالش

2.  تعديــل صافــي الأصــول المتداولــة حســب صافــي القيمــة التــي يمكــن 

تحقيقهــا.

الفوائــد  تتضمــن  التــي  لأجــل  والودائــع  والبنكيــة  النقديــة  الودائــع  أ(  

ــون  ــي أن تك ــل. وينبغ ــع لأج ــة والودائ ــع المصرفي ــى الودائ ــتحقة عل المس

عقوبــات الاســترداد المبكــرة محــل النظــر فــي حالــة افتــراض التصفيــة 

الإجباريــة.

ــداول  ــعر الت ــاس س ــى أس ــب عل ــداول: تحتس ــة للت ــة القابل ب( الأوراق المالي

ينبغــي  الوســاطة.  رســوم  منــه  مخصومًــا  الإغــلاق  ســعر  أو  الأحــدث 

استشــارة أي مســتثمر مصرفــي فــي حالــة عــدم إجــراء أي تــداولات أو فــي 

ــذه  ــي ه ــاد وف ــداول المعت ــم الت ــاوز حج ــم يتج ــتثمار القائ ــة كان الاس حال

ــراء. ــت الش ــلاوات وق ــات أو ع ــق خصوم ــه تطبي ــة من الحال

ج(  وينبغــي مراجعــة الذمــم المدينــة التــي تتضمــن جميــع الحســابات 

وتقييمهمــا علــى أســاس أن الأعمــال التــي يجــري تقييمهــا كانــت قيــد 

التصفيــة. وقــد تمثــل الذمــم التــي يمكــن تحصيلهــا بالكامــل عــادةً علــى 

أســاس اســتمرارية النشــاط مشــكلة فــي حالــة التصفيــة.

التعريفات الفصل الأول: 
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3.      تعديل الأصول الثابتة حسب القيمة السوقية العادلة

ــن  ــا إذا كان م ــة م ــة التصفي ــي حال ــم ف ــدد المقي ــد يح ــات: ق د(   المخزون

ــة  ــع كمي ــم بي ــى يت ــتودعات حت ــع والمس ــوة البي ــى ق ــاظ عل ــد الحف المفي

ــر  ــزون. أكب ــي المخ ــرف ف ــزاد للتص ــع بالم ــب بائ ــزون أو جل ــن المخ ــرة م كبي

ــابات  ــراء حس ــد إج ــات عن ــة المخزون ــي قيم ــادة ف ــم ع ــض تت ــبة تخفي نس

التصفيــة الافتراضيــة.

هـــ( يجــب مراجعــة الأصــول المتداولــة الأخــرى بمــا فــي ذلــك النفقــات 

المدفوعــة مســبقًا بشــكل مســتقل لأنهــا غالبًــا مــا تكــون دون قيمــة 

تصفيــة.

أ(      الأراضــي والمبانــي: يحــدد مقيمــي العقــارات القيمــة الســوقية للأراضــي 

والمباني.

ب(  الآلات والمعــدات: يجــب تعييــن مقيمــي المعــدات الرأســمالية إذا كانــت 

المعــدات والآلات ذات قيمــة ماديــة كبيــرة. ويمكــن طلــب مشــورة الــوكلاء 

ــة  ــم المتعلق ــى القي ــول عل ــة للحص ــدات المتخصص ــون المع ــن يقيم الذي

بالمنتــج.

ــاث  ــدات إذا كان الأث ــي المع ــارة مقيم ــب استش ــزات: يج ــاث والتجهي ج(   الأث

والتجهيــزات ذات قيمــة ماديــة كبيــرة. عــادة مــا تســتخدم القيمــة الدفترية 

الصافيــة كمؤشــر للقيمــة الســوقية.

د(   التحســينات علــى الممتلــكات المســتأجرة: عــادة تعــود التحســينات 

علــى الممتلــكات المســتأجرة إلــى مالــك العقــار، وبالتالــي ليســت لهــا 

قيمــة فــي حالــة التصفيــة. 
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4.  إعادة بيان الأصول الملموسة والأصول غير الملموسة الأخرى. 

ــة  ــي حال ــار ف ــي الاعتب ــة ف ــهرة التجاري ــذ الش ــة: لا تؤخ ــهرة التجاري أ(     الش

ــال.  ــتمرارية الأعم ــف اس ــراض توق ــى افت ــة عل التصفي

ــركات  ــن الش ــتثمارات بي ــم الاس ــب تقيي ــركات: يج ــن الش ــتثمارات بي ب(  اس

بصــورة مســتقلة علــى أســاس اســتمرارية النشــاط أو علــى أســاس التصفيــة 

حســب الاقتضــاء.

وبــراءات  والتراخيــص  والامتيــازات  والصيــغ  والنشــر  الطبــع  حقــوق  ج(  

ــة:  ــة المماثل ــوق التعاقدي ــن الحق ــا م ــة وغيره ــات التجاري ــراع والعلام الاخت

يجــب تحديــد قيمــة ســوقية عادلــة للأصــول فــي حــال كان لهــا أي قيمــة 

ــن  ــع م ــد المتوق ــق الفوائ ــة بتدف ــط القيم ــث ترتب ــر. حي ــرف آخ ــبة لط بالنس

الأصــول. عــادة مــا يتــم اســتخدام طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة 

ــة. ــد القيم لتحدي

د(   الرسوم المؤجلة: تتسم هذه الرسوم بقيمة سوقية ضئيلة.

  •  تعديل الالتزامات غير الجارية حسب المبالغ القائمة

هـــ(   الديــن طويــل الأجــل: ينبغــي اســتخدام أرصــدة الديــون طويلــة الأجــل 

ــاس  ــى أس ــوم عل ــل الخص ــي تعدي ــة. ينبغ ــخ التصفي ــي تاري ــتحقة ف المس

القيمــة الســوقية المخفضــة إذا كان الديــن قابــلا للإحالــة وإذا كان معــدل 

الفائــدة ملائمًــا. ومــع ذلــك، إذا كانــت القيمــة الاســمية متمثلــة فــي المبلــغ 

المدفــوع فــي حالــة التصفيــة، فيجــب اســتخدام هــذا المبلــغ.

و(    ضرائب الدخل المؤجلة )حسب الاقتضاء(
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5.     يتــم تحديــد تكاليــف التصفيــة وتقييمهــا. وتتضمــن جملــة أمــور مــن 

بينهــا:

أ(     العقــارات وغيرهــا مــن الرســوم المماثلــة: ينبغــي تحديــد مخصــص 

للعمــولات الخاصــة بالعقــارات الافتراضيــة والتكاليــف المتعلقــة بالملكيــة 

الكاملــة. يجــوز أن تكــون العمولــة علــى أســاس الحــق الحصــري أو العكــس. 

إن طبيعــة الصفقــة وحجمهــا ســيحدد النســب. ينبغــي أيضًــا تحديــد 

مخصــص للعمــولات الافتراضيــة التــي ســتكون مســتحقة الدفــع عنــد بيــع 

الآلات والمعــدات والأثــاث والتجهيــزات بالطــرق التقليديــة أو بالمــزاد العلنــي.

ب(  الرســوم القانونيــة والمحاســبية وغيرهــا مــن الرســوم المماثلــة: يجــب 

والإقــرارات  الماليــة  القوائــم  بإعــداد  المرتبطــة  المهنيــن  أتعــاب  تقديــر 

الضريبيــة وإقــرارات الــزكاة والوثائــق القانونيــة أو الحكوميــة التــي مــن 

المحتمــل تكبدهــا إذا تمــت تصفيــة الأعمــال.

حالــة  فــي  المتوقفيــن:  للموظفيــن  الخدمــة  نهايــة  اســتحقاقات  ج(  

عــدم اســتحقاقها بالفعــل، ينبغــي حســاب أجــور العطــلات وأي التزامــات 

محتملــة والتــي قــد تنشــأ عــن رفــع الموظفيــن دعــاوى تتعلــق بفصلهــم 

دون إخطــار مســبق. 

تعتبــر هــذه الضرائــب مــن ضمــن تكاليــف التصفيــة كمــا أنهــا مبينــة فيمــا 

يلــي.

•  حــالات الطــوارئ: يتــم تقييمهــا وتحديــد كميتهــا. فــي حــالات    

الطــوارئ يجــب توخــي الحــرص وبــذل الجهــد المعقوليــن لتحديــد مقــدار 

ــة  ــة الحالي ــاب القيم ــي حس ــذ ينبغ ــوية. ول ــخ التس ــد تاري ــوم وتحدي الخص

للمدفوعــات المتوقعــة. وغالبًــا مــا يتخــذ قــرار بشــأن تقييــد الأصــول أو 

الالتزامــات المحتملــة مــن عدمــه باســتخدام حســاب الاحتمــالات.
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ــؤدي  ــا ت ــرا م ــل: وكثي ــة الأج ــات طويل ــر للالتزام ــاء المبك ــات الإنه د(   عقوب

وينبغــي  جــزاءات.  فــرض  إلــى  الإيجــارات  أو  للديــون  المبكــرة  التســوية 

مراجعــة الوثائــق ذات الصلــة لتحديــد مــا إذا كانــت هنــاك عقوبــات محتملة 

لا. أم 

هـــ( صافــي تكاليــف التشــغيل خــلال فتــرة التصفيــة: يجــب وضــع مخصص 

للتكاليــف العامــة وتكاليــف التشــغيل خــلال فتــرة التصفيــة. وأكثــر الأمثلــة 

شــيوعًا هــي رســوم المصفــي والإيجــار والمرافــق والأوراق الماليــة والفوائــد 

علــى الديــن. 

ــن  ــأ ع ــي تنش ــال الت ــاح رأس الم ــب أرب ــركات أو ضرائ ــل الش ــزكاة ودخ •     ال

التصــرف المفتــرض فــي الأصــول وتصفيــة الالتزامــات. وتشــمل البنــود التــي 

يتعيــن النظــر فيهــا مــا يلــي:

أربــاح وخســائر الدخــل عنــد التصــرف فــي الأصــول المتداولــة أو         أ( 

ــاح  تصفيتهــا. كمــا يمكــن أن تــؤدي الأوراق الماليــة القابلــة للتــداول إلــى أرب

رأســمالية خاضعــة للضريبــة أو خســائر رأســمالية مســموح بهــا.

الاسترداد والخسائر النهائية الأرباح الرأسمالية الخاضعة        ب( 

         للضريبة عند التصرف في الأصول الثابتة. تقلل العقارات والعمولات

        الأخرى من عائدات التصرف.

الخسائر النهائية الأرباح الرأسمالية الخاضعة للضريبة عند          ج( 

        التصرف في الأصول الملموسة وغير الملموسة.

النفقات الطارئة إذا كانت قابلة للخصم لأغراض ضريبة الدخل          د( 

        )حيثما ينطبق(. وهناك افتراض بأن عملية تسديد المدفوعات

         المتعلقة بالنفقات الطارئة تكون خلال فترة التصفية.

6.  تحسب الضرائب المستحقة الدفع عند التصفية )عند الاقتضاء(.
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الملحق هـ: نقائمة المعلومات المطلوبة - 
تقييم المنشآت الاقتصادية

.6.5

المعلومات النوعية الأساسية

نــود أن نطلــب أكبــر قــدر ممكــن مــن المعلومــات التاليــة لأغــراض إجــراء 

التقييــم لشــركة XYZ المحــدودة. وأثنــاء جمــع هــذه المعلومــات، نطلــب 

منكــم ضمــان مــا يلــي:

ــية  ــة الأساس ــة والنوعي ــات المالي ــع المعلوم ــون جمي ــب أن تك يج  .1

إلكترونيــة. أو  رقميــة  بصيغــة  وكذلــك  ورقيــة  نســخ  فــي  متاحــة 

ــي  ــأة ف ــة بالمنش ــات المتعلق ــداول البيان ــة ج ــداد كاف ــن إع يمك  .2

ملفــات ميكروســوفت إكســل وملفــات نصيــة كمــا يمكــن إعدادهــا فــي 

وورد. مايكروســوفت  بصيغــة  ملفــات 

ــاح والميزانيــة  يمكــن ربــط النمــوذج المالــي لإعــداد الخســائر والأرب  .3

العموميــة والتدفقــات النقديــة وحســاب الضرائــب والإهــلاك وجــداول 

ــن  ــدلًا ع ــادلات ب ــتخدام المع ــن اس ــتطاع، ويمك ــدر المس ــاً بق ــون مع الدي

الأرقــام المرمّــزة المســتخدمة فــي الخلايــا. )تســاعد المعــادلات فــي 

فهــم مصــدر الرقــم فــي الخليــة المعينــة وتســاعد أيضــاً فــي إجــراء 

الحساســية(. تحليــلات 

1.         نبــذة عامــة عــن الشــركة )بيــان موجــز بشــأن جميــع جوانبهــا المهمة 

الرئيسية(.

ــان بشــأن المنتجــات والخدمــات المقدمــة وتوضيحــات للشــركات  2.      بي

المصنعــة لهــا وعمليــات التســويق المتعلقــة بهــا.

3.     مناقشة بشأن توجهات الأداء السابقة في إطار أعمال الشركة.

المتعلقــة  والمخاطــر  والفــرص  والضعــف  القــوة  نقــاط  تحليــل      .4

الرئيســيين. المنافســين  بقائمــة  ومقارنتهــا  بالشــركة 
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ــال  ــي أعم ــية ف ــة الرئيس ــر الملموس ــول غي ــأن الأص ــز بش ــال موج 5.      مق

ــول. ــك الأص ــبية لتل ــة النس ــركة والأهمي الش

6.      تفاصيل حول شبكة التسويق والتوزيع.

7.       ملخــص حــول جميــع الالتزامــات أو المســؤوليات والحقوق التعاقدية 

الرئيســية للشركة.

8.      التوجهات والرؤى المستقبلية للشركة.

 معلومات القطاع

المعلومات المالية ومعلومات أخرى

1.         مقــال موجــز حــول المنتجــات ومقارنــة هــذه المنتجــات مــع منتجــات 

الشــركات المنافسة.

2.         بيــان حــول القطــاع مــع ذكــر معلومــات عــن صفاتــه وحجم ســوقه 

وحصــة الشــركة الســوقية فيــه ومعــدل النمــو المتوقــع ومعلومــات عــن 

الجهــات الفاعلــة الرئيســية ومعلومــات أخــرى ذات صلة.

3.      مقارنة الأداء التشغيلي والمالي للشركة مع منافسيها الرئيسيين.

1.        بيانات تاريخية

ــة أو  ــذ البداي ــبية من ــرات المحاس ــع الفت ــة( لجمي ــنوية )مدقق ــر س •   تقاري

ــرة. ــلاث الأخي ــنوات الث الس

•  بيانات مالية فصلية للأرباع الاثني عشر الأخيرة )إن وجدت(.

الثابتــة تقييــم  أُعــدت فــي الماضــي )الأصــول  التــي  التقييــم  •  تقاريــر 

الأعمال(. 

والتخفيضــات  والقيمــة(،  الكميــة  حيــث  )مــن  منتــج  كل  تفاصيــل    •

منتــج. لــكل  الإجماليــة  والهوامــش  والعمــولات 

•  تفاصيل مصادر الدخل الأخرى، إن وجدت.
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•   تفاصيــل الالتــزام أو الالتــزام المحتمــل غيــر الــوارد فــي الحســابات اعتبــاراً 

مــن تاريــخ التقييــم. وفيمــا يخــص الالتزامــات المحتملــة، يُرجــى كذلــك 

ــم  ــركة واس ــب الش ــن جان ــة م ــات الممنوح ــواع الضمان ــع أن ــم جمي تقدي

الطــرف -أي طــرف ذي صلــة والغــرض والمقــدار اعتبــاراً مــن تاريــخ التقييــم، 

ســواء كان الطــرف قــادرا علــى الوفــاء بالتزامــه ومــن المتوقــع أن يظــل 

ــك. كذل

•  بيانــات العمــلاء الرئيســيين مثــل الأســماء والعناويــن وحصــص الإيــرادات 

منهــم علــى مــدار الســنوات الماضيــة وهوامــش المبيعــات إليهــم وأي 

تغييــرات جوهريــة متوقعــة فــي العلاقــة المذكــورة آنفــاً وأي إضافــة 

ــك. ــى ذل ــا إل ــيين وم ــلاء الرئيس ــة العم ــي قائم ــة ف متوقع

•  تفاصيــل ســجل أوامــر الدفــع الموقعــة للشــركة اعتبــاراً مــن التاريــخ 

الحالــي.

•  بيانــات المورديــن الرئيســيين مثــل الأســماء والعناويــن وعمليــات الشــراء 

منهــم علــى مــدار الســنوات الماضيــة وأي تغييــرات جوهريــة متوقعــة فــي 

العلاقــة المذكــورة آنفــاً وأي إضافــة أو حــذف متوقــع فــي قائمــة العمــلاء 

الرئيســيين ومــا إلــى ذلــك.

•  تفاصيــل التغييــرات )إن وجــدت( بخصــوص الأربــاع والمنتجــات مــن حيــث 

قــدرة الشــركة علــى مــدى الاثنــي عشــر ربعــاً الماضيــة.

•  الميزانيــة العموميــة للشــركة اعتبــاراً مــن تاريــخ التقييــم وبيانات الشــركة 

الماليــة منــذ بدايــة العــام وحتــى الآن اعتبــاراً مــن تاريــخ التقريــر أو تاريــخ 

ــات الماليــة الســنوي الأخيــر وحتــى تاريــخ التقييــم. تدقيــق البيان

ــك(  ــر ذل ــع وغي ــارات والمصان ــركة )العق ــول الش ــوقية لأص ــة الس •  القيم

ــول  ــي للأص ــم حال ــراء أي تقيي ــم إج ــم يت ــم، وإذا ل ــخ التقيي ــن تاري ــاراً م اعتب

ــة. ــوقية المنصف ــا الس ــأن قيمته ــرات الإدارة بش ــم تقدي ــب تقدي فيج
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•    مقــال بشــأن الوضــع الحالــي لعمــل رأس المــال قيــد التقــدم أو خطــط 

إنفــاق رأس مــال الشــركة.

•    هــل توجــد أي أصــول عاطلــة أو فائضــة؟ إن وُجــدت، فاذكــر وصفًــا 

ــة  ــزكاة أو الضريب ــة لل ــا المكتوب ــة وقيمته ــا الدفتري ــا وقيمته ــرًا له مختص

والقيمــة الســوقية اعتبــاراً مــن تاريــخ التقييــم.

•   تحليل بخصوص المدة للذمم المدينة أو المدينين باختلاف أنواعهم.

•    فاصيــل أي ديــون مشــكوك فــي تحصيلهــا وقــروض ومبالــغ مدفوعــة 

مقدمــاً خــلاف تلــك الموضحــة فــي الميزانيــة العموميــة الأخيــرة.

•     تفاصيــل الصفقــات المُجــراة بيــن الشــركة وشــركات المجموعــة الأخرى 

)أي صفقــات الأطــراف ذات الصلة(.

2.     المعلومات المتعلقة بالتوقعات

•   أي مؤشــرات تشــير إلــى أنّ أداء الأعمــال الماليــة والأداء المالــي فــي 

المســتقبل القريــب )2-5 ســنوات( ســيكون مختلفًــا بشــكل ملحــوظ عمّــا 

ــنوات. ــلاث س ــى  ث ــنة إل ــر س ــي آخ ــه ف كان علي

•  التوقعــات الماليــة علــى مــدى خمــس ســنوات )بــدءًا مــن تاريــخ التقييــم( 

والافتراضــات المؤيــدة لهــذه التوقعــات )مــع الأســس التــي تســتند إليهــا(، 

مثــل:

•  الميزانيــة العموميــة؛ وجميع البنود الأساســية.

المبيعــات  وصافــي  المبيعــات  حجــم  نمــوذج   - العائــدات  مصــادر   •

. لمحققــة ا

• معاييــر اســتهلاك المــواد الخام وأســعارها وما إلى ذلك.

• النفقــات العامــة والنفقات الإدارية.

• نفقــات التســويق والمبيعات.

•متطلبــات رأس المــال العامل.

•  نفقــات رأس المــال - الإضافيــة أو المســتخدمة في عمليــات الصيانة.

• الإيــرادات المتنوعة
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3.      المعلومات المتعلقة بالضرائب أو الزكاة

4.      معلومات أخرى

•    ملخــص الوضــع الحالــي المتعلــق بالتقييم والمســؤولية والمســتحقات 

الخاصــة بالضرائب الرئيســية.

•   فــي حالــة وجــود أي خســائر مؤجلــة، فيجــب تحليلهــا مقارنــةً بخســائر 

الأعمــال والإهــلاك المحمّــل بالزيــادة والإعفــاء الضريبــي علــى الاســتثمار غيــر 

المباشــر بالإضافــة إلــى بيــان تفاصيلهــا بخصــوص العــام.

أو  الضرائــب  بخصــوص  مرفوعــة  دعــاوى  أو  اســتئنافات  أي  تفاصيــل     •

الــزكاة.

•   أي التزام محتمل بسبب الضرائب أو الزكاة.

)حســب  أعمالهــا  أو  الشــركة  أســهم  فــي  صفقــات  أي  تفاصيــل     •

مقتضــى الحــال( خــلال الســنوات الثــلاث الماضيــة غيــر الناشــئة عــن تــداول 

ــا  ــرف به ــة المعت ــواق الأوراق المالي ــو( أو أس ــة )نم ــوق الموازي ــر الس أو مؤش

فــي الأســواق المماثلــة.

•  أي عامل خاص يجب أخذه بعين الاعتبار أثناء التقييم.

• أوراق العمــل المســتخدمة في حســاب الضرائب والزكاة.

• الأصــول المؤجرة، إن وُجدت.

ــرة  ــراض. أي مخاط ــط اقت ــكل خ ــد ل ــدلات الفوائ ــع مع ــون م ــدول الدي • ج

تتعلــق بقيــام أي مــن المُقرضيــن بســحب هــذه التســهيلات بعــد إتمــام 

الصفقــة.

• الافتراضــات الاقتصاديــة العامــة، مــن بينهــا التضخــم وإهــلاك قيمــة 

ذلــك،  وغيــر  التعريفــة  ومســتويات  الأجنبيــة  العمــلات  مقابــل  العملــة 

التوقعــات. لإجــراء  الافتراضــات  هــذه  دراســة  وكيفيــة 

• إيضــاح كافــة الاختلافــات المهمة والجوهريــة في الافتراضات

بالمقارنــة مع ما تم تســجيله ســابقاً.



222

الملحق و: تأكيد الاستقلالية .6.6
الإفصاح عن فوائد الملكيات فيما يتعلق التكيف ذي الصلة

التاريخ: ______________

مُرسل إلى

>أدخِل اسم مدير أو شريك التكليف<

السيد الفاضل،

ــن  ــورة ع ــر منش ــة غي ــات حساس ــن أي معلوم ــاح ع ــدم الإفص ــد بع أتعه

الأســعار أو تقديمهــا أو الســماح بالوصــول إليهــا، ســواءً كانــت تخــص كيــان 

ــق  ــات تتعل ــه أو أي معلوم ــة ل ــية التابع ــركاته الرئيس ــل أو ش ــع للعمي تاب

ــالأوراق الماليــة المُدرجــة أو المقتــرح إدراجهــا، إلــى أي شــخص، بمــا فــي  ب

ذلــك أي مطلعيــن آخريــن، إلا إذا كان هــذا الإبــلاغ بغــرض دعــم الأغــراض 

ــات  ــن أي التزام ــؤولية ع ــلاء المس ــات، أو إخ ــذًا للالتزام ــروعة، أو تنفي المش

قانونيــة. وأعلــن بموجــب هــذا التعهــد عــن البيانــات التاليــة الخاصــة 

بــالأوراق الماليــة المدرجــة أو حقــوق التصويــت ]المملوكــة أو أو تغييــر فــي 

الملكيــة[ فــي جهــة العميــل بخصــوص التكليــف ذي الصلــة أو شــركاته 

ــرين ــي المباش ــب أقارب ــى جان ــه إل ــة ل التابع

تفاصيل التغيير عدد

حصص الأسهم

الأرقام المميزة رقم ملف / هوية

العميل

المسجلة

 اسم حامل

الأسهم

إلى من

 أسماء الأقارب

المباشرين

أقر بأنه خلال فترة سريان التكليف ذي الصلة مع الشركة بأنني لن أقوم أنا أو أي من أقاربي المباشرين بالتداول في أي من 
الأوراق المالية الواردة أعلاه

خالص الشكر والتقدير،
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الملحق ز:  .6.7
أ- حالات حدوث تضارب المصالح

أنواع تضارب المصالح المحتملة

عنــد تنفيــذ شــركة التقييــم أي جانــب مــن أعمالهــا، يجــب عليهــا تجنــب 

حــالات تضــارب المصالــح وأي نشــاط آخــر يمكــن أن يهــدد موضوعيتهــا أو 

نزاهتهــا أو ســريتها أو ســمعتها. ويمكــن أن تنشــأ حــالات تضــارب المصالــح 

فــي تكاليــف العمــلاء وكذلــك أي وضــع تدخــل فيــه شــركة التقييــم فــي 

علاقــات تجاريــة، بمــا فــي ذلــك عمليــات الشــراء والاســتحواذ والتحالفــات. 

 الظروف التي تؤدي إلى حالات تضارب

المصالح المحتملة

الوصف

خدمات التقييم  النزاعات المحتملة التي تنشأ عن
 تكاليف العملاء التي تنطوي على
 بيع عمل تجاري أو شرائه، وعلاقات
.شركة التقييم بالأطراف المقابلة

حالات تضارب مصالح المعاملات

 نماذج الأعمال المالية أو مراجعتها
أو اختبار النموذج

القيام بدور المحكم

 النزاعات المحتملة التي تنشأ
 عن تكاليف العملاء التي تتمتع
 فيها شركة التقييم بعلاقات

 مع طرفين أو أكثر ذوي مصالح
.متعارضة

حالات تضارب مصالح العلاقات

تقييم الخبراء
التقييم المتعلق بتسوية المنازعات

 النزاعات المحتملة التي تنشأ عن
 تكاليف العملاء التي تنطوي على

 نزاعات قانونية أو خلافها وعلاقات
شركة التقييم بالأطراف المقابلة

 حالات تضارب مصالح في إطار
المرافعات القانونية

 قرارات أو مشورة الإدارة فىما
 ىتعلق بخدمات الاستحواذ أو

 التقيىم عندما تكون للموظف
 الذي ىعمل في إطار التكليف
 أو أحد أفراد الأسرة المقربىن

.مصلحة مالية كبيرة في الكيان

 النزاعات المحتملة التي تنشأ عن
 العلاقات الشخصية أو المصالح

 المالية لموظفي شركة التقييم
 مع الأطراف المقابلة لإنشاء علاقة

.عمل في شركة التقييم

حالات تضارب مصالح شخصية

مشورة الطرف البائع للمشتري  النزاعات المحتملة التي تنشأ عن:
 علاقات شركة التقييم مع أطراف

تتنافس مع بعضها البعض

الحالات
تنافسية
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ب- نمــوذج خطــاب الموافقــة الداخليــة فيمــا يتعلق بتضــارب المصالح 

لمحتمل ا

 يُرجى إدراج المكتب

]التاريخ[

مسؤول جودة الاستشارات الاقليمية ومدير النزاعات إلى: 

نسخة إلى:       ]الاسم[ - الشريك المنسّق للعميل القائم بالتكليف

]الاسم[ - الشريك المنسّق للعميل الخارجي

]في حال الاستشارة - أسماء الآخرين الذين تمت استشارتهم[

 ]إن أمكن - أسماء الأطراف الداخلية الأخرى[

]الاســم[ - الموظــف التنفيــذي للتكليــف المســؤول عــن العميــل  من: 

القائــم بالتكليــف

مذكرة تضارب المصالح المحتمل

]العميل القائم بالتكليف[ / ]العميل الخارجي[
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قبــل قبــول أي تكليــف، تتطلــب إرشــادات الشــركة إتمــام تقييمنــا لمعرفة 

بدايــة هــذه  المصالــح. وفــي  لدينــا تضــارب محتمــل فــي  إذا كان  مــا 

العمليــة، نقــوم بتقييــم مــا إذا كان مــن المحتمــل أن يكــون لــدى اثنيــن 

أو أكثــر مــن العمــلاء مصالــح مختلفــة، أو ربمــا متعارضــة، قــد تتأثــر بصــورة 

ــا  ــب منه ــي يُطل ــركة، أو الت ــا الش ــد قدمته ــي ق ــات الت ــرة بالخدم مباش

ــل  ــوم بتحلي ــدد، نق ــذا الص ــي ه ــر. وف ــد أو أكث ــل واح ــى عمي ــا، إل تقديمه

علاقــات العمــلاء وطبيعــة الخدمــات ونســتنتج مــا إذا كان هنــاك تضــارب 

محتمــل فــي المصالــح. ونتيجــةً لاســتكمال هــذه العمليــة فيمــا يتعلــق 

بالتكليــف[، فقــد لاحظنــا  القائــم  ]العميــل  بالتكليــف المحتمــل مــع 

ــف[  ــم بالتكلي ــل القائ ــن ]العمي ــح بي ــي المصال ــارب ف ــود تض ــال وج احتم

و]العميــل الخارجــي[ نعتقــد أنــه ينبغــي الإفصــاح عنــه إلــى ]العميــل 

ــادرون  ــا ق ــى أنن ــا إل ــد توصلن ــي[. وق ــل الخارج ــف[ و]العمي ــم بالتكلي القائ

علــى تنفيــذ هــذا التكليــف بموضوعيــة علــى النحــو الــذي تتطلبــه المعايير 

المهنيــة. ويجــب أن يقــرّ جميــع العمــلاء بهــذا التضــارب المحتمــل وأن 

يوافقــوا علــى مشــاركة شــركة التقييــم فــي التكليــف قبــل أن نقبــل بــه 

ــات([. ــة )الخدم ــذ ]الخدم لتنفي

)الخدمــات(  الخدمــة  مُعــدّ  يصــف  أن  يجــب  المُعــدّ:  إلــى  ]ملاحظــة 

ــارب  ــة التض ــق طبيع ــل كافٍ ويوثّ ــة بتفصي ــرة التالي ــي الفق ــة ف المقترح

المحتمــل فــي المصالــح والإجــراءات اللازمة لتخفيــف المخاطــر أو تقليلها 

الاستشــارات  جــودة  مســؤول  لتمكيــن  إدارتــه،  يمكــن  مســتوى  إلــى 

الاقليميــة مــن اتخــاذ قــرار ســليم بشــأن مــا إذا كان ينبغــي لنــا تأديــة هــذه 

الخدمــات أم لا[.
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ملخص بالخدمات والعملاء المقترحين:

طلــب منــا ]العميــل القائــم بالتكليــف[، وهــو عميــل ]عــام[ ]حــدد العمــل 

]الممارســة  التقييــم  شــركة  لــدى  التقييــم[  شــركة  بــه  تقــوم  الــذي 

والمكتــب المحلــي 1[ تنفيــذ ]قــم بوصــف طبيعــة الخدمــات التــي تــؤدي 

إلــى تضــارب محتمــل فــي المصالح[ يتضمــن ]عميــل خارجي[ ]قــم بوصف 

تأثيــر الخدمــات علــى عميــل خارجــي[. وقــد قامــت شــركة التقييــم أيضًــا 

]اختَــر واحــدًا أو أكثــر:[ ]خدمــات التدقيــق[ ]الخدمــات الضريبيــة[ ]الخدمــات 

الاستشــارية[ ]ومــا إلــى ذلــك[ للعميــل القائــم بالتكليــف خــلال الســنوات 

الثــلاث الماضيــة و]اســم الشــريك المنســق[ هــو الشــريك المنســق. 

]عميــل الطــرف الآخــر[ هــو عميــل ]عــام[ لشــركة التقييــم ]الممارســة 

والمكتــب المحلــي 2[ و]شــريك تنســيق عميــل خارجــي[ هــو الشــريك 

ــات  ــر:[ ]خدم ــدًا أو أكث ــر واح ــم ]اختَ ــركة التقيي ــت ش ــد قام ــق. وق المنس

ــك[  ــى ذل ــا إل ــارية[ ]وم ــات الاستش ــة[ ]الخدم ــات الضريبي ــق[ ]الخدم التدقي

ــة. ــلاث الماضي ــنوات الث ــلال الس ــي[ خ ــل خارج ــح ]عمي لصال

ســوف يقــوم فريق يقوده ]اســم الموظــف التنفيذي للتكليف المســؤول 

 ._________________ خدمــات  بتنفيــذ  بالتكليــف[  القائــم  العميــل  عــن 

ولــم يقــدم أيٌ مــن أعضــاء فريــق تكليــف العميــل القائــم بالتكليــف 

ــح ]العميــل الخارجــي[ خــلال الســنوات الثــلاث الماضيــة.  أي خدمــات لصال

ونحــن نعتــزم أن يكــون ]اســم الموظــف التنفيــذي للتكليــف المســؤول 

ــؤول  ــذي المس ــف التنفي ــة الموظ ــف[ بمثاب ــم بالتكلي ــل القائ ــن العمي ع

ــف  ــن للتكلي ــيين الآخري ــن الرئيس ــن المهنيي ــم تعيي ــف وأن ييت ــن التكلي ع

ــق[.  ــاء الفري ــار أعض ــم كب ]اس



227

ملخص الإجراءات المخففة

فيمــا يلــي وصــف للإجــراءات اللازمــة لتخفيــف المخاطــر أو تقليلهــا إلــى 

ــا  ــي يقدمه ــة الت ــراءات اللازم ــف الإج ــه: ]صِ ــم في ــن التحك ــتوى يمك مس

فريــق حــل النزاعــات[

 ملخص الأطراف المطلعة

]صِــف أي معلومــات أخــرى غيــر ســرية ذات صلــة تتعلــق بالمعاملــة أو 

التكليــف[.

لقــد تشــاور ]الموظــف التنفيــذي للتكليــف المســؤول عــن العميــل القائم 

ــق للعميــل القائــم بالتكليــف[ و]الشــريك  بالتكليــف[ مــع ]الشــريك المنسِّ

ــق للطــرف الخارجــي[ ]وأســماء الآخريــن الذيــن تمــت استشــارتهم[  المنسِّ

ــرح  ــف المقت ــذا التكلي ــركة به ــد الش ــى تعه ــوا عل ــن وافق ــدوا الذي إن وُج

لصالــح ]العميــل القائــم بالتكليــف[ فــي ظــل هــذه الظــروف. ويتــم توثيــق 

هــؤلاء الأفــراد فــي هــذه المذكــرة كدليــل علــى موافقتهــم.

ــف[  ــم بالتكلي ــل القائ ــا ]العمي ــف، أبلغن ــول التكلي ــة قب ــن عملي ــزء م كج

بالتضــارب المحتمــل فــي المصالــح )دون الإخــلال بالتزاماتنــا المتعلقــة 

بالســرية( والحاجــة إلــى إخطــار ]العميــل الخارجــي[ بأنــه يجــب الحصــول 

ــك الإدارة  ــم تل ــان عل ــي يوثّق ــة كتاب ــاب موافق ــي وخط ــرار خط ــى إق عل

التابعــة لــكلٍ مــن ]العميــل القائــم بالتكليــف[ و]العميــل الخارجــي[ بــأداء 

ــف[  ــم بالتكلي ــل القائ ــن ]العمي ــح كلٍ م ــات لصال ــم للخدم ــركة التقيي ش

ــل  ــك ]العمي ــا كذل ــد أخطرن ــه. وق ــا علي ــي[ وموافقته ــل الخارج و]العمي

ــل  ــا قب ــيكون مطلوبً ــع س ــاب الموق ــذا الخط ــأن ه ــف[ ب ــم بالتكلي القائ

الموافقــة  ]أو متابعتــه[. مرفــق نســخة مــن خطــاب  التكليــف  قبــول 

ــل  ــن ]العمي ــب م ــذي يُطل ــح ال ــي المصال ــل ف ــارب المحتم ــرار بالتض والإق

ــه.  ــي[ توقيع ــل الخارج ــف[ و]العمي ــم بالتكلي القائ
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إذا لــم يقــر أي مــن ]العميــل القائــم بالتكليــف[ أو ]العميــل الخارجــي[ 

ــل  ــل العم ــن نواص ــح، فل ــي المصال ــل ف ــارب المحتم ــى التض ــق عل ويواف

وســيتم رفــض التكليــف لــدى ]العميــل القائــم بالتكليــف[. 

حالة خطاب الموافقة والإقرار

لا توجــد أي تعديــلات مخطــط لهــا علــى خطــاب الموافقــة والإقــرار 

ــل  ــف[ و]العمي ــم بالتكلي ــل القائ ــل ]العمي ــن قب ــه م ــيتم توقيع ــذي س ال

الخارجــي[ مــن نموذجنــا القياســي ]باســتثناء مــا يلــي:[. فــي حــال طالــب 

ــى  ــك عل ــم بذل ــركة باخطارك ــتقوم الش ــل، فس ــا أي تعدي ــن عملائن أي م

ــف. ــول التكلي ــل قب ــة قب ــة المطلوب ــى الموافق ــول عل ــور للحص الف

إقــرار  علــى  والحصــول  الداخليــة  الموافقــة  عمليــة  بإكمــال  ســنقوم 

ــل  ــدء العم ــف وب ــول التكلي ــل قب ــع قب ــة موق ــاب موافق ــي وخط خارج

الميدانــي ]إذا كان هنــاك أي اســتثناءات مطلوبــة، يرجــى ذكــر الســبب[.

 وفــي إطــار عمليــة تنفيــذ التكليــف، ســوف نقــوم بإنشــاء ومراقبــة جوانب 

الســرية المناســبة والامتثــال للسياســات والمتطلبــات الأخــرى علــى النحــو 

المبيــن فــي قســم ”ملخــص الإجــراءات المخففــة“ أعــلاه، والسياســة 

العالميــة لتضــارب المصالــح وإرشــادات الخدمــات الاستشــارية التكميليــة .

تمثــل هــذه المذكــرة طلبًــا لموافقتــك علــى مشــاركتنا في هــذا التكليف 

ــن  ــك م ــى موافقت ــارة إل ــى الإش ــف[. يرج ــم بالتكلي ــل القائ ــح ]العمي لصال

خــلال التوقيــع علــى الســطر المناســب أدنــاه وإرجــاع نســخة إلينــا.

___________________________________

مسؤول جودة الاستشارات الاقليمية والتاريخ
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الملحق ح: نموذج اتفاقية عدم الافصاح .6.8
اتفاقية السرية وعدم الإفصاح

شركة ABC المحدودة

XXXX XXXX :لعناية: السيد

العنوان

السيد المحترم،

بخصــوص: تقييــم بعض الأصــول أو الالتزامات المحــددة المتعلقة 

بحيــازة الأســهم الخاصة بشــركة ABC المحدودة.

للتأكيــد علــى شــروط   )”XYZ“( الخطــاب بصفتنــا  إليكــم هــذا  نكتــب 

ــي  ــات الت ــن المعلوم ــاح ع ــدم الإفص ــرية وع ــأن الس ــا بش ــكام اتفاقن وأح

ــا. ــا لن توفرونه

ــى  ــت عل ــي صُنِف ــات الت ــض المعلوم ــى بع ــلاع عل ــا بالاط ــمحون لن ستس

المحــددة  المســؤوليات  أو  الأســهم  بتقييــم  والمتعلقــة  ســرية  أنهــا 

المتعلقــة باســتحواذ أســهم شــركة  MNO )التــي يُشــار إليهــا فيمــا بعــد 

ABC المحــدودة. ويجــوز الإفصــاح  MNO”“( مــن خــلال شــركة  باســم 

لنــا عــن هــذه المعلومــات خطيًــا أو شــفهياً أو مــن خــلال الســماح لنــا 

ــذه  ــد أن ه ــرط تحدي ــوبية، بش ــات الحاس ــة أو البيان ــى الأنظم ــول إل بالوص

المعلومــات )يُشــار إليهــا فيمــا بعــد باســم ”المعلومــات“( معلومــات 

ــا بطريقــة أخــرى. مقابــل منحكــم  ســرية بوضــوح علــى وجههــا أو كتابيً

ــى  ــركة ABC عل ــق ش ــات، تواف ــى المعلوم ــول إل ــة الوص ــركة إمكاني الش

مــا يلــي:

20XX XX XXX
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1.        بموجــب البنــد 6 المذكــور أدنــاه، ســنحافظ علــى ســرية المعلومــات 

ولــن نفصــح عنهــا لأي طــرف آخــر )خــلاف العاملين لدينــا( إلا بعــد الحصول 

علــى موافقــة خطيــة منكــم.

 XYZ شــركة  موظفــي  علــى  المعلومــات  عــن  الإفصــاح  يقتصــر      .2

 XYZ والشــركات الأعضــاء فــي الشــبكة العالميــة لمجموعــة شــركات

الذيــن هــم بحاجــة إلــى معرفتهــا مــن أجــل الأداء الســليم للمهــام 

المتعلقــة بالمشــروع، وبالقــدر الضــروري بشــكل معقــول. تتخــذ شــركة 

XYZ خطــوات مناســبة لضمــان علــم جميــع الموظفيــن بضــرورة الحفــاظ 

ــا. ــول إليه ــم بالوص ــموح له ــات المس ــرية المعلوم ــى س عل

3.     تُســتخدم المعلومــات المُفصــح لنــا عنهــا فقــط لغــرض تقييــم 

 MNO ــهم ــتحواذ أس ــة باس ــددة المتعلق ــؤوليات المح ــول أو المس الأص

ــرض“(. ــم ”الغ ــد باس ــا بع ــه فيم ــار إلي )يُش

4.       تتمثــل شــركة XYZ لالتزامــات الحفــاظ على الســرية المنصوص عليها 

فــي هــذه الوثيقــة لمــدة اثني عشــر شــهراً اعتباراً مــن تاريــخ الإفصاح.

5.    عقــب انتهــاء مشــاركتنا فــي المشــروع المذكــور آنفــاً، وبموجــب 

تقديــم طلــبٍ منكــم لإنهــاء هــذا التعاقــد، تتعهــد شــركة XYZ بإعــادة 

بالاحتفــاظ  رهنًــا  معقولــة،  فتــرة  خــلال  عنهــا  المُفصــح  المعلومــات 

بســجلات احترافيــة مناســبة.

6.      لا تنطبق الالتزامات المذكورة آنفاً على أي معلومات مما يلي:

أ.      أصبحت أو تُصبِح متاحة للجميع إلا إذا كان ذلك انتهاكاً للاتفاقية.

 ب. تكون في حيازة شركة XYZ فعلياً دون أي التزام للحفاظ على 
السرية.

 ج.   صلت عليها شركة XYZ من أي طرف آخر دون أي التزام للحفاظ 
على السرية.

 د.   وضعتها شركة XYZ بشكل مستقل خارج نطاق هذه الاتفاقية.

 هـ. يُطلب من شركة XYZ الإفصاح عنها بموجب أي التزام قانوني أو 
مهني أو بموجب أمر صادر عن أي سلطة تنظيمية.
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7.     تنتهــي هــذه الاتفاقيــة عنــد )أ( انتهــاء فتــرة اثنــي عشــر شــهراً اعتبــاراً 

مــن تاريــخ إبرامهــا أو )ب( إبــرام اتفــاق نهائــي بيــن الطرفين تعزيــزاً للغرض، 

أيهمــا يأتــي أولًا.

8.      تخضع هذه الاتفاقية لقوانين ”الدولة“ وتُفسر وفقاً لها.

ســنكون فــي غايــة الامتنــان إذا أقررتــم بموافقتكــم علــى هــذه الشــروط 

ــه  ــار إلي ــكان المُش ــي الم ــاب ف ــذا الخط ــن ه ــخة م ــع نس ــلال توقي ــن خ م

للتوقيــع وإعادتهــا إلينــا.

وتقبلوا وافر الاحترام والتقدير

XYZ لصالح شركة

الاسم

المنصب

عــن  الإفصــاح  تنظــم  التــي  آنفــاً  المذكــورة  الشــروط  علــى  نوافــق 

. ت مــا لمعلو ا

شركة ABC المحدودة

بواسطة: ________________________________________________

السيد أو ممثل العميل
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الملحق ط: نموذج خطاب تكليف .6.9
شركة ABC المحدودة

 لعناية: >>يُرجى الإدراج<<

>>العنوان<<

السيد الفاضل،

بخصــوص: التقريــر المتعلــق بتقييــم حصــص حقــوق الملكيــة 

المحــدودة  ABC بشــركة 

نشــكركم علــى اختيــار شــركة XYZ )يُشــار إليهــا فــي هــذه الوثيقــة 

ــار  ــة )يُش ــات المهني ــم الخدم ــركة XYZ“( لتقدي ــم أو ”ش ــر المتكل بضمي

إليهــا فيمــا بعــد باســم ”الخدمــات“( لشــركة ABC Limited )يُشــار إليهــا 

ــا  ــركة“ أو “ABC”( فيم ــل“ أو ”الش ــب أو ”العمي ــر المخاط ــد بضمي ــا بع فيم

ــن ــاراً م ــا اعتب ــة به ــة الخاص ــوق الملكي ــص حق ــم حص ــق بتقيي يتعل

20XX XX XXX(يُشار إليه فيما بعد باسم ”تاريخ التقييم“(.

 )”الغــرض“(: إننــا نقــدر الفرصــة المتاحــة لمســاعدتكم، ونتطلــع للعمــل 

معكــم.

المســتحقة  وأتعابنــا  الخدمــات  نطــاق  المرفــق  الأعمــال  بيــان  يوضــح 

مقابــل تقديــم الخدمــات وأي ترتيبــات إضافيــة. وتخضــع هــذه الخدمــات 

ــه، بمــا فــي ذلــك  لشــروط هــذا الخطــاب وأحكامــه، إضافــة إلــى مرفقات

ــرى  ــق أخ ــة وأي ملاح ــال المطبق ــان الأعم ــة بي ــكام العام ــروط والأح الش

ــل  ــة مح ــذه الاتفاقي ــل ه ــة“(. تح ــم ”الاتفاقي ــة باس ــا مجتمع ــار إليه )يُش

ــى الآن. ــا حت ــرت بينن ــي ج ــات الت ــع المناقش جمي

20XX XX XXX
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تفضلوا بقبول فائق الاحترام والتقدير،

XYZ شركة

 تم الاتفاق على:

شركة ABC المحدودة

بواسطة: ________________________________________________

المفوض بالتوقيع

المرفق:

          نسخة من هذا الخطاب وجميع مرفقاته أليكم لتوقيعه وإعادته

         الملحق أ - بيان الأعمال

         الملحق ب - مقترح الرسوم

         الملحق ج - الشروط والأحكام العامة
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بيان العمل

معلومات أساسية

معلومات أساسية عن تعيين الكيان.

معلومات أساسية عن موضوع التقييم.

الغرض من التقييم.

نطاق الخدمات

يتمثــل نطــاق خدماتنــا فــي إجــراء تقييــم لشــركة ABC اعتبــاراً مــن تاريــخ 

التقييــم تنفيــذاً للغــرض المذكــور آنفــاً.

أساس التقييم

ــة.  ــة منصف ــة قيم ــاس القيم ــون أس ــاً، يك ــور آنف ــم المذك ــراض التقيي لأغ

ــل أو  ــع أص ــتلامه لبي ــيتم اس ــذي س ــعر ال ــة الس ــة المنصف ــد بالقيم يُقص

الســعر الــذي ســيتم دفعــه لنقــل التزام صفقــة منظمــة بين المشــاركين 

فــي الســوق فــي تاريــخ التقييــم.

حدود نطاق خدماتنا

لــن نســعى إلــى التحقــق مــن مــدى دقــة البيانــات أو نتحمــل المســئولية 

أو  التوقعــات  أو  الآراء  أو  التقديــرات  أو  الحقائــق  ذلــك  فــي  )بمــا  عنهــا 

التنبــؤات أو غيــر ذلــك مــن المعلومــات( والمعلومــات والإيضاحــات أو 

الدقــة الحســابية أو الترابــط المنطقــي لهــذه البيانــات المقدمــة منكــم إلا 

بقــدر طلبكــم لهــا وموافقتنــا علــى ذلــك خطيًــا، وتتحملــون المســئولية 

ــات. ــات أو الإيضاح ــات أو المعلوم ــذه البيان ــن ه ــم ع وحدك

تقتصــر التزاماتنــا ومســؤولياتنا علــى مــا نــص عليــه هــذا الخطــاب صراحــةً، 

ودون المســاس بعموميــة مــا تقــدم، فإننــا لا نقــوم بــأي ممــا يلــي:
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•  تزويدكــم بــأي مشــورة محاســبية أو قانونيــة أو ضريبيــة أو مشــورة 
ــأي  ــق ب ــا يتعل ــزام فيم ــئولية أو الت ــل أي مس ــن نتحم ــرى ول ــة أخ متخصص

ــم. ــا أو لك ــي لن ــار مهن ــا مستش ــورة قدمه مش

• تقديــم أي مشــورة تتعلــق بــأي جانــب مــن المتطلبــات القانونيــة أو 

التنظيميــة داخــل الهنــد أو خارجهــا.

• مســاعدتكم فــي إعــداد أي مــن خطــط الأعمــال. ويقتصــر دورنــا فيمــا 
يتعلــق بخطــة الأعمــال علــى إجــراء تحليــل مقــارن واســع النطــاق مقارنــةً 

بالمعلومــات الســابقة المتاحــة بمــا فــي ذلــك المعلومــات المتعلقــة 

ــة. ــركات المقارن بالش

•  تقديــم أي رأي مســتقل أو تحمــل مســؤولية عــدم تحقــق أي توقعــات 
أو مــدى معقوليــة أي افتراضــات أو مــدى صحــة أو دقــة أي معلومــات 

ماليــة أو معلومــات أخــرى تتعلــق بالأعمــال.

ــة  ــي للجهال ــص ناف ــة أو أي فح ــي للجهال ــي ناف ــص مال ــراء أي فح •  إج
أو إجــراء تقييــم منفصــل للأصــول الثابتــة أو الأصــول الأخــرى )يجــب أن 

العمليــة  لتنفيــذ  رأينــا أهميــة إجــراء تحليــل تقييــم  إذا  لنــا  تقدموهــا 

الحاليــة(.

• تقييــم معلومــات المنتجــات التقنيــة أو التشــغيلية التــي ليــس مــن 
اختصاصنــا تقييمهــا والتــي ســنعتمد فيهــا علــى المعلومــات الــواردة مــن 

إدارتكــم بشــأنها.

• تحمل مسؤولية العناية بأي شخص آخر غيركم.

إذا تعــذر عليكــم موافاتنــا بــأيٍ مــن المعلومــات التــي طلبناهــا، فســيؤثر 

ــاً  ــورة آنف ــرات المذك ــلال الفت ــم خ ــراء التقيي ــى إج ــا عل ــى قدرتن ــك عل ذل

أو عــدم قدرتنــا علــى إجرائــه علــى الإطــلاق. وســنخبركم بــأي قيــود 

بســبب  عليهــا  المحتملــة  الاعتمــاد  درجــة  أو  تقييمنــا  علــى  مفروضــة 

المعلومــات غيــر المكتملــة.
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لــن نتعامــل عــن قــرب مع أي مــن المشــترين أو البائعيــن التابعين للشــركة 

لاختبــار ردود أفعالهــم علــى تقييمنــا أو لتحديــد مــا إذا كان هنــاك أي 

ــي. ــم الفعل ــن وحجمه ــترين محتملي مش

باســتثناء حــالات ســوء النيــة أو التقصيــر المتعمــد مــن جانبنــا، فلــن نتحمــل 

-بــأي حــال مــن الأحــوال- مســؤولية أي خســارة أو ضــرر، أياً كانــت طبيعته، 

نتيجــة قيــام أي مــن مدرائكــم أو موظفيكــم أو وكلائكــم أو أي شــخص 

آخــر ممــن قــد نطــرح عليــه استفســارات بحجــب أي معلومــات جوهريــة 

ــول  ــن المعق ــن م ــم يك ــا ل ــا، م ــا أو تحريفه ــا أو إخفائه ــة بعملن متعلق

اكتشــاف هــذا الحجــب أو الإخفــاء أو التحريــف نظــرًا لوضوحــه دون حاجــة 

إلــى مزيــدٍ مــن الاستفســار عــن المعلومــات المُقدمــة إلينــا أو المطلــوب 

ــب  ــه بموج ــق علي ــل المتف ــاق التحلي ــاً لنط ــا وفق ــر فيه ــةً النظ ــا صراح من

هــذا الخطــاب. وســوف يراعــي هــذا البنــد -وأي تقييــم لأعمالنــا يتــم 

بموجبــه، النطــاق المحــدد لتحليلنــا المتفــق عليــه بموجــب هــذا الخطــاب.

تجــدر الإشــارة إلــى أن تحليــل التقييــم قــد يكــون موضوعيــاً بدرجــة أكبــر 

أو أقــل وفقــاً للســجل الســابق لأعمالكــم ولصفقــات الســوق أو معاييــر 

فــي  كافيــة  موثوقــة  معلومــات  وتوافــر  للمقارنــة  القابلــة  التقييــم 

ــام. ــاق الع النط

تعميم التقرير

ــاً  ــور آنف ــرض المذك ــل الغ ــن أج ــم م ــم لك ــر التقيي ــم تقري ــيتم تقدي س

فقــط ولا يجــوز اســتخدامه أو الاعتمــاد عليــه لأي غــرض آخــر، كمــا لا يجــوز 

الإفصــاح عنــه أو مناقشــته مــع أي جهــة خارجيــة دون الحصــول علــى 

ــبقة. ــة مس ــة خطي موافق

وقــد يتضــح بعــد ذلــك أن نتائــج ممارســة التقييــم يمكــن أن تختلــف حــال 

تنفيــذه لغــرض آخــر غيــر الغــرض الــذي أُجــري لأجلــه هــذا التقييــم.
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 وعليــه، فلــن نتحمــل المســؤولية عــن أي خســائر تنشــأ نتيجــة اســتخدام 

تقريرنــا الخاضــع لاتفاقيــة المهمــة الحاليــة تحقيقًــا لأي غــرض آخــر.

الجدول الزمني

ســنجمع فريــق التكليــف لبــدء العمــل فــي تاريــخ إبــرام هــذه الاتفاقيــة أو 

اســتلام الدفعــات المقدمــة، أيهمــا يأتــي لاحقًــا )يُشــار إليــه فيمــا بعــد باســم 

ــدم  ــنوافيكم بالتق ــم وس ــة معك ــات وثيق ــنُجري مناقش ــدء“(. وس ــخ الب ”تاري

ــا طــوال فتــرة ســريان هــذا المهمــة.  المُحــرز فــي أعمالن

 xxx وســنمضي قدمًــا فــي ســبيل تقديــم مســودة التقريــر فــي غضــون

أســابيع اعتبــاراً مــن تاريــخ البــدء أو تاريــخ اســتلام غالبيــة البيانــات أو المعلومــات 

المطلوبــة للمهمــة، أيهمــا يأتــي لاحقًــا. ومــن جانبــك فإنــك تقــر بــأن تحقيــق 

الجــدول الزمنــي الخــاص بنــا يتوقــف علــى عــدة عوامــل، يقــع معظمهــا خــارج 

نطــاق ســيطرتكم وســيطرة المقيــم. وســوف يعتمــد توقيتنــا بدرجــة كبيــرة 

كذلــك علــى مــدى توافــر المعلومــات الموثوقــة والدقيقــة وســرعة توفيرهــا 

لنــا. ونحــن نطالبكــم بمراجعــة مســودة التقريــر وتقديــم تعليقاتكــم بشــأنه 

فــي غضــون أســبوع واحــد اعتبــاراً مــن اســتلام مســودة التقريــر. علمًــا بأننــا نود 

إصــدار التقريــر النهائــي فــي غضــون 15 يومــاً اعتبــارًا مــن تاريــخ إصــدار مســودة 

ــر  ــا تأخي ــم من ــودة. وإذا طلبت ــم للمس ــد اعتمادك ــدره إلا بع ــن نُص ــر، ول التقري

إصــدار التقريــر النهائــي لســبب مــا، فلــن نصــدره حتــى تطلبــوا منــا ذلــك. ومــع 

ــر  ــدار التقري ــخ إص ــي تاري ــر ف ــث التقري ــة لتحدي ــاك حاج ــت هن ــإذا كان ــك، ف ذل

النهائــي بنــاءً علــى مشــورتكم كمــا ورد أعــلاه، فيجــوز لنــا تنفيــذ هــذه الأعمال 

الإضافيــة بموجــب رســوم تٌفــرض بشــكل منفصــل مقابــل الجهــود الإضافيــة 

ــر أي  ــمل التقري ــم يش ــر. وإذا ل ــث التقري ــق بتحدي ــا يتعل ــا فيم ــم بذله ــي يت الت

تحديــث، فلــن يتــم فــرض أي رســوم إضافيــة.
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الأتعاب

.xxx تبلغ الأتعاب المهنية للمهمة لدينا 

• بالإضافة إلى الأتعاب الواردة أعلاه، تُحتسب جميع النفقات

والمصروفــات المباشــرة )يُشــار إليهــا فيمــا بعــد باســم ”المصروفــات النثريــة“( 

ــة، بواقــع  ــة الإضافي ــأداء الخدمــات والرســوم الإداري المتكبــدة فيمــا يتعلــق ب

xxx% مــن المصروفــات النثريــة.

ــادة،  ــة والمعت ــة المعقول ــات النثري ــرة المصروف ــات المباش ــمل النفق •     تش

المتعلقــة  الأخــرى  والنفقــات  والإقامــة  والوجبــات  الســفر  نفقــات  مثــل 

بالمهمــة بصفــة خاصــة. وتُفــرض الرســوم الإداريــة الإضافيــة بشــأن اســترداد 

ــالات  ــف الاتص ــة وتكالي ــة والأدوات المكتبي ــات الطباع ــل مصروف ــات مث النفق

والرســوم أو الضرائــب الأخــرى والتكاليــف التــي لا يمكــن تحديدهــا لمهمــات 

ــا. ــا دائمً بعينه

ــدار  ــى إص ــز حت ــل المنج ــة للعم ــاً صالح ــورة آنف ــاب المذك ــرات الأتع • تقدي

ــة. ــلات الطفيف ــاة التعدي ــع مراع ــمله، م ــا يش ــي وبم ــر نهائ ــودة تقري مس

شروط الدفع 2ب- 

يكــون الدفــع مســتحقًا لــدى اســتلام فاتــورة XYZ. وإذا لــم يتــم إجــراء الدفــع 

ــح  ــر وتُصب ــل التأخي ــع @ ___ % مقاب ــدة بواق ــرض فائ ــاً، تُف ــون 15 يوم ــي غض ف

ــاب. ــع الأتع ــداد م ــة الس ــتحقة وواجب مس

طريقة الدفع 2ج- 

تُســدد جميــع الدفعــات عــن طريــق التحويــلات الإلكترونيــة للأمــوال أو مــن خــلال 

شــيك أو حوالــة بريديــة. يُرجــى ذِكــر تفاصيــل الفواتيــر المحــددة التــي تــم ســداد 

قيمتهــا. تفاصيــل الفاتــورة
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فاتورة مُوجهة إلى

 عنوان البريد الإلكتروني المُستخدم تسليم
 الفاتورة )يمكن إضافة أكثر من عنوان بريد

)إلكتروني واحد

 عنوان تسليم الفاتورة الفعلي إذا لزم الأمر )غير
)ضروري في حال الفواتير الموقعة رقمياً

 ذات المسئولية ABC شركة
المحدودة

 ذات المسئولية XYZ شركة
المحدودة

 ذات المسئولية ABC شركة
المحدودة

مدير التكليف

الفوترة وتحصيل الأتعاب

 شهادة مصدر الضريبة المقتطعة
من المصدر

2د- معلومات جهة الاتصال

لقــد حددنــا علــى النحــو المذكــور أدنــاه الشــخص المســؤول فــي XYZ وأنتــم 

كذلــك قــد حددتــم الشــخص المســؤول الــذي يُفتــرض أن نتواصــل معــه 

بشــأن هــذه الخدمــات.
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مسؤولياتنا

ســنقدم الخدمــات )أو الاختلافــات التــي قــد نتفــق عليهــا كتابــة لاحقــاً( 

ــاء  ــز أثن ــا نرك ــادةً م ــدد. وع ــت المح ــي الوق ــة وف ــة معقول ــارة وعناي بمه

ــر  ــة أكث ــى الأهمي ــكل، وعل ــن الش ــر م ــر أكث ــى الجوه ــم عل ــل التقيي تحلي

مــن الدقــة الكاملــة وذلــك بســبب طبيعــة نظــام التقييــم إضافــةً إلــى 

ــه  ــم أن ــب العل ــك، يج ــياقها. وكذل ــم وس ــام التقيي ــم مه ــرض معظ غ

ــة  ــة أو الجوهري ــل ذات الصل ــن العوام ــل م ــذف أي عام ــم ح ــوز لك لا يج

فيمــا يتعلــق بتحليــل التقييــم، كمــا يجــب أن تتحققــوا مــن مــدى صلــة أي 

معلومــات محــددة أو أهميتهــا النســبية بالنســبة للممارســة الحالية معنا 

ــي  ــات الت ــى المعلوم ــا عل ــوم نتائجن ــذا وتق ــكوك. ه ــاورتكم أي ش إذا س

ترســلونها إلينــا. ويجــب العلــم أيضــاً أن أي إغفــالات أو أخطــاء أو تحريفــات 

ــا.  ــج تقييمن ــل أو نتائ ــى تحلي ــة عل ــورة جوهري ــر بص ــد يؤث ــم ق ــن جانبك م

وعليــه، فلــن نتحمــل أي مســؤولية عــن أي أخطاء فــي المعلومــات الواردة 

أعــلاه المقدمــة مــن طرفكــم وأثرهــا علــى الممارســة الحاليــة. كمــا نقــر 

ــن  ــة م ــة المقدم ــات التقني ــن المعلوم ــئولية ع ــل أي مس ــن نتحم ــا ل بأنن

ــا. طرفكــم والتــي يُعتقــد بموثوقيته

النطــاق  بالضــرورة  ومحتواهــا  نقدمهــا  مشــورة  أي  طبيعــة  تعكــس 

والحــدود الخاصــة بالمهمــة ومقــدار المعلومــات المقدمــة إلينــا ومــدى 

دقتهــا فضــلًا عــن المــدة الزمنيــة المطلــوب فيهــا تقديــم المشــورة. 

أو فــي  بنــاءً علــى طلبكــم، بصيغــة مختصــرة  وإذا قدمنــا مشــورتنا، 

غضــون جــدول زمنــي مختصــر، فإنكــم تقــرون بأنكــم لــن تتلقــوا جميــع 

المعلومــات التــي كان يمكنكــم تلقيهــا حــال تقديمنــا تقريــرًا كتابيًــا 

ــر أي  ــل. ولا تعتب ــذ العم ــت لتنفي ــن الوق ــدًا م ــا مزي ــال امتلاكن ــلًا أو ح كام

 XYZ مشــورة شــفهية مقدمــة مــن جانــب أي شــخص داخــل شــركة

ــا. ــاد عليه ــم الاعتم ــوز لك ــةً ولا يج ــف صالح ــذا التكلي ــق به ــا يتعل فيم
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ــا  ــركة XYZ فيم ــب ش ــن جان ــة م ــة مقدم ــورة كتابي ــر أي مش . لا تعتب

يتعلــق بهــذا التكليــف صالحــة إلا إذا قدمهــا الشــخص الموقّــع علــى 

هــذه الاتفاقيــة نيابــةً عــن شــركة XYZ أو الشــخص المخــول بالتوقيــع 

نيابــةً عــن هــذا الشــخص.

ــا  ــة تطبيقه ــتتوقف إمكاني ــة، فس ــورة عام ــم مش ــال تقدي ــي ح وف

ــي  ــا( الت ــم به ــى عل ــون عل ــد لا نك ــي ق ــة )الت ــروف الخاص ــى الظ عل

ــا  ــا وفقً ــر فيه ــب النظ ــي يج ــم والت ــن جانبك ــتخدامها م ــب اس يج

محــددة  مشــورة  علــى  للحصــول  دائمًــا  الســعي  ويجــب  لذلــك. 

بالإضافــة لكافــة المعلومــات الجوهريــة المقدمــة إلينــا فيمــا يخــص 

أي صفقــة محــددة. ولا نقــدم مشــورتنا إلا تحقيقًــا لغــرض هــذا 

التكليــف ونخلــي مســؤوليتنا عــن اســتخدامها لأي غــرض آخــر وفــي 

ــف. ــياق مختل س

لا نخضــع لأي التــزام يحتــم علينــا تحديــث أي مشــورة للأحــداث التــي 

تقــع بعــد تقديــم المشــورة فــي صورتهــا النهائيــة.

عرض النتائج

ســيتم توثيــق تحليــل التقييــم فــي تقريــر )بصيغــة مايكروســوفت وورد 

ــا( ويشــمل  ــا )آراءن ــا ورأين أو مايكروســوفت باوربوينــت( يناقــش معتقداتن

الأعمــال  لخطــة  الرئيســية  العناصــر  مثــل  الداعمــة،  الملاحــق  كذلــك 

ــا إلــى  التــي يُفتــرض عليكــم تقديمهــا. وتســتند الآراء الــواردة فــي تقريرن

أســاليب وتقنيــات نــرى ملاءمتهــا للظــروف. ويحتــوي التقريــر علــى إخــلاء 

ذمــة بشــركة XYZ وتصريحاتهــا فيمــا يتعلــق بالخدمــات. وتمثــل فقــرات 

إخــلاء الذمــة والتصريحــات هــذه جــزءًا لا يتجــزأ مــن أي مــواد كتابيــة تشــير 

إلــى تقريرنــا.
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 XYZ لا يمثــل الــرأي )الآراء( الــواردة فــي التقريــر ســوى رأي )آراء( شــركة

ــن  ــخاص آخري ــن أش ــم وم ــا منك ــت عليه ــي حصل ــات الت ــاً للمعلوم وفق

ــورة  ــرى المذك ــرأي )الآراء( الأخ ــادر وال ــع المص ــر جمي ــم وتعتب ــةً عنك نياب

بمثابــة مشــورة بطبيعتهــا. إلا أن آراءنــا لــن تكــون بمثابــة مشــورة مقدمــة 

لأي شــخص لاتخــاذ قــرار بالبيــع أو الشــراء، التــي يلزمهــا الحصــول علــى رأي 

ــن. ــارين المتخصصي ــن المستش ــاص م خ

يجــدر الإيضــاح أنــه لــن يتــم تســليمكم ســوى نســخًا مطبوعــة مــن 

نمــوذج التقييــم، ولــن تحصلــوا علــى نســخ إلكترونيــة أو رقميــة منهــا. 

وبالمثــل، فإنكــم تحتفظــون بجميــع حقــوق الطبــع والنشــر وجميــع 

التــي  المــواد  الفكريــة الأخــرى فيمــا يخــص جميــع  الملكيــة  حقــوق 

قمتــم بتطويرهــا ســواء قبــل فتــرة التكليــف أو خلالهــا.

تقــر بأننــا لــن نُعامــل علــى أننــا نمتلــك إخطــارًا بالمعلومــات قــد تــم 

هــذا  فــي  مشــمولين  ليســوا  الشــركة  هــذه  ضمــن  لأفــراد  تســليمه 

التكليــف، وذلــك تحقيقًــا لأغــراض تنفيــذ مســؤولياتنا المنصــوص عليهــا 

ــم أو  ــركتكم أو علامتك ــم ش ــى اس ــير إل ــد نش ــة. وق ــذه المهم ــي ه ف

الوصــف  أو غيــر ذلــك -كجــزء مــن  أو شــعاركم  التجاريــة  علامتكــم 

الواقعــي المختصــر للعمــل المُنجــز لصالحكــم )مثــل اللوحــة الدعائيــة 

للصفقــة ومــا إلــى ذلــك(- فــي بياناتنــا ومقترحاتنــا وكتيباتنــا وأي مــواد 

دعائيــة قــد تُوجّــه إلــى عمــلاء محتمليــن أو أي جهــات أخــرى حســب 

احتياجنــا.
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أمور أخرى

أي وقــت بشــأن كيفيــة تحســين خدماتنــا  أردتــم مناقشــتنا فــي  إذا 

التــي  أو فــي حالــة عــدم رضاكــم عــن الخدمــات  إليكــم،  المقدمــة 

تتلقونهــا، فيمكنكــم معالجــة هــذه المســألة مــع الشــخص المســؤول 

فيُرجــى  بديلــة،  وســيلة  اســتخدام  تفضلــون  كنتــم  وإذا  (الشــريك). 

التواصــل مــع ]اســم الشــريك الإداري بالبلــد( علــى >العنــوان<

ونحــن نتعهــد بالنظــر فــي أي شــكاوى بدقــة وعلــى الفــور وأن نبــذل كل 

مــا فــي وســعنا لنشــرح الوضــع لكــم.

وتفضلوا بقبول فائق الاحترام والتقدير،

XYZ

 تم الاتفاق على:

شركة ABC المحدودة

بواسطة: ________________________________________________

المفوض بالتوقيع
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الملحق ي: تحليل القوائم المالية - النسب الرئيسية  .6.10
تحليل النشاط

يتعيــن علــى الشــركة الاســتثمار فــي كلٍ مــن الأصــول قصيــرة الأجــل 

)مثــل  الأجــل  طويلــة  والأصــول  المدينــة(  الحســابات  المخــزون  )مثــل 

العقــارات والمنشــآت والمعــدات( مــن أجــل تنفيــذ العمليــات. وتعتبــر 

نســب الأنشــطة عبــارة عــن أدوات لتحليــل البيانــات الماليــة تُســتخدم 

لقيــاس قــدرة الأعمــال علــى تحويــل الأصــول المتنوعــة والمطلوبــات 

وحســابات رأس المــال إلــى نقديــة أو مبيعــات )تُعــرف أيضــاً بمســتوى 

الشــركة(. عمليــات 

النســبة دلّــت علــى كفــاءة عمليــات الشــركة حيــث  ارتفعــت  وكلمــا 

يتطلــب الحفــاظ علــى مســتوى معيــن مــن العمليــات عــددًا أقــل نســبياً 

مــن الأصــول. رصــد التوجهــات فــي هــذه النســب بمــرور الوقــت ومــن 

ــلال  ــن خ ــة م ــرص المحتمل ــات والف ــع الاضطراب ــة مواض ــن معرف الممك

إجــراء مقارنــة بيــن الشــركات فــي القطــاع. وبالرغــم مــن أن هــذه النســب 

لا تقيــس إمكانيــة الربــح أو الســيولة بشــكل مباشــر، إلا أنهــا عوامــل بالغــة 

ــا. ــار إليه ــرات الأداء المُش ــى مؤش ــر عل ــة إذ تؤث الأهمي

ومــن الممكــن توقــع متطلبــات رأس مــال الشــركة، ســواء رأس المــال 

ــب  ــاط. ويج ــب النش ــتخدام نس ــل، باس ــل الأج ــال طوي ــل أو رأس الم العام

إجــراء اســتثمارات فــي الأصــول الإضافيــة لزيــادة المبيعــات. وتمكــن نســب 

الأنشــطة المقيّــم مــن توقــع هــذه المتطلبــات وقيــاس قــدرة الشــركة 

ــع. ــاظ علــى النمــو المتوق علــى شــراء الأصــول اللازمــة للحف
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تحليل النشاط

أ(   معدل دوران المخزون

ــركة  ــاءة الش ــدى كف ــى م ــراً عل ــزون مؤش ــدل دوران المخ ــل مع يمث

عــدم  علــى  ذلــك  دلّ  النســبة  زادت  وكلمــا  مخزونهــا.  إدارة  فــي 

بــل يســير  الأرفــف،  أو علــى  المســتودعات  المخــزون فــي  تدهــور 

بوتيــرة ســريعة اعتبــارًا مــن وقــت الشــراء إلــى وقــت البيــع

ب(   معدل دوران الذمم المدينة

يمكــن حســاب معــدل دوران الذمــم المدينــة ومتوســط عــدد أيــام 

تأخــر دفــع هــذه الذمــم علــى النحــو التالــي:

ويمكــن اســتخدام معكــوس هــذه النســبة لحســاب متوســط عــدد 

أيــام الاحتفــاظ بالمخــزون حتــى بيعــه:

معدل دوران المخزون= تكلفة المبيعات / متوسط المخزون

فترة الاحتفاظ بالمخزون = 365 / معدل دوران المخزون

معدل دوران الذمم المدينة= المبيعات / متوسط الذمم المدينة

عدد أيام الذمم المدينة المستحقة = 365 / معدل دوران الذمم المدينة
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ج(   معدل دوران رأس المال العامل

يُعــرف معــدل دوران رأس المــال العامــل بأنه نســبة موجزة تُســتخدم 

لقيــاس مقــدار رأس المــال العامــل المطلــوب للحفــاظ علــى مســتوى 

المــال  رأس  دوران  معــدل  ارتفــاع  ويشــير  المبيعــات.  مــن  معيــن 

ــرة  ــا قصي ــركة والتزاماته ــول الش ــتخدام الإدارة أص ــى اس ــل إل العام

النســب  تبيــن  النقيــض،  وعلــى  المبيعــات.  لدعــم  بكفــاءة  الأجــل 

المنخفضــة إفــراط الإدارة فــي الاســتثمار فــي الأصــول قصيــرة الأجــل 

مثــل المخــزون. ويجــب مراعــاة البنــود التشــغيلية فقــط عنــد حســاب 

هــذه النســبة. ويجــب اســتبعاد الديــون قصيــرة الأجــل والأوراق المالية 

القابلــة للتــداول وفائــض النقــد.

تقيــس هــذه النســب مــدى تأثيــر السياســات الائتمانيــة للشــركة. وقــد 

تشــير زيــادة نســبة معــدل الــدوران إلــى كفــاءة تحصيــل الشــركة 

والجــودة العاليــة لعملائهــا الذيــن يــؤدون الديــون دون تأخيــر. وعلــى 

الجنــب الآخــر، تشــير النســب المنخفضــة إلــى وجــود سياســة تحصيــل 

حــذرة، الأمــر الــذي قــد يــؤدي إلــى إبعــاد عمــلاء الأعمــال المحتمليــن. 

عنــد حســاب معــدل دوران الذمــم المدينــة، يجــب مراعــاة عــدم 

تضميــن ســوى الذمــم المدينــة التجاريــة مــع اســتبعاد أي ذمــم 

ــتثمارية. ــة والاس ــطة المالي ــة بالأنش ــة متعلق مدين

معدل دوران رأس المال العامل = المبيعات / متوسط رأس المال العامل
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نسب أنشطة )الاستثمار( طويلة الأجل

أ(  معدل دوران الأصول الثابتة

ــتثمار  ــاءة الاس ــدى كف ــة م ــول الثابت ــدل دوران الأص ــبة مع ــس نس تقي

الأداء  النســبة  هــذه  وتعكــس  الأجــل(.  )طويــل  المــال  رأس  فــي 

التشــغيلي للأصــول الثابتــة وتقيــس مــدى قــدرة الشــركة علــى توليــد 

ــة. ــول الثابت ــتثمارات الأص ــن اس ــات م ــي المبيع صاف

يجــب علــى المحلــل أن يأخــذ فــي الحســبان التغيــرات الطارئــة علــى 

النســبة بمــرور الوقــت نظــراً لأن الزيــادة فــي المبيعــات والقــدرة قــد لا 

تكــون متناســبة. وتجــدر الإشــارة إلــى اســتمرار نمــو المبيعــات وإن كان 

ــة  ــدرة اللازم ــي الق ــرات ف ــإن التغي ــك ف ــع ذل ــة. وم ــدلات متفاوت بمع

لتحقيــق هــذا النمــو فــي المبيعــات تكــون منفصلــة، وهــذا متوقــف 

علــى إضافــة مصانــع ومســتودعات ومخــازن جديــدة ومــا إلــى ذلــك. 

ويــؤدي الجمــع بيــن هــذه العوامــل إلــى معــدل 

دوران متقلب. 

هــذا وتشــمل دورة حيــاة الشــركة أو المنتــج عــددًا مــن المراحــل، 

ــد  ــع. وق ــتقرة(، والتراج ــة مس ــور )حال ــو، والتط ــلاق، والنم ــي: الانط ه

ــث  ــا، حي ــئة منخفضً ــركات الناش ــي للش ــدوران الأول ــدل ال ــون مع يك

ــك،  ــع ذل ــة. وم ــا الإنتاجي ــن قدرته ــل م ــا أق ــتوى عملياته ــون مس يك

فــإن معــدل الــدوران يتحســن تدريجيًــا مــع النمــو فــي المبيعــات 

ــركة.  ــة للش ــة الأولي ــدرة الإنتاجي ــدود الق ــى ح ــول إل ــم الوص ــى يت حت

وســيكون للزيــادة فــي اســتثمارات رأس المــال اللازمــة للحفــاظ علــى 

ــة.  ــة تدريجي ــات عملي ــو المبيع ــبة لأن نم ــى النس ــر عل ــو تأثي النم

معدل دوران الأصول الثابتة = المبيعات / متوسط الأصول الثابتة
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وتســتقر  الشــركة  تتطــور  حتــى  العمليــة  هــذه  تســتمر  وســوف 

مبيعاتهــا وقدرتهــا الإنتاجيــة، ثــم تتراجــع فــي آخــر الأمــر عندمــا 

التراجــع. الشــركة فــي مرحلــة  تدخــل 

فيــه  تقــوم  الــذي  التوقيــت  بســب  المشــاكل  بعــض  تنشــأ  قــد 

الشــركة بشــراء الأصــول. قــد تحقــق شــركتان تتمتعــان بكفــاءة 

تشــغيلية مماثلــة وتمتلــكان نفــس القــدرة الإنتاجيــة ونفس مســتوى 

المبيعــات، نســب مختلفــة تبعًــا لوقــت شــراء أصولهمــا. وتحقــق 

الشــركة ذات الأصــول المهلكــة نســبة معــدل دوران أعلــى، حيــث 

ــل،  ــة. وبالمث ــركة منخفض ــك الش ــول تل ــة لأص ــة الدفتري ــون القيم تك

بالنســبة لأي شــركة، فقــد ينشــأ عــن تراكــم نفقــات الإهــلاك نســبة 

منحرفــة )تكــون عمليــة التراكــم أســرع إذا كانــت الشــركة تســتخدم 

أســاليب إهــلاك متســارعة أو دورات حيــاة قصيــرة قابلــة للإهــلاك( إن 

ــة. ــاءة الفعلي ــر الكف ــم تتغي ل

تعتمــد إنتاجيــة الأصــول أيضًــا علــى تاريــخ الاســتحواذ عليهــا. وتعمــل 

الأصــول الجديــدة بكفــاءة عاليــة، علــى الرغــم مــن أنــه يتــم شــراؤها 

بأســعار أعلــى. ويزيــل اســتخدام الإجمالــي )قبــل الإهــلاك( بــدلًا مــن 

ــم،  ــبب التضخ ــك، وبس ــع ذل ــد. وم ــذا القي ــة ه ــول الثابت ــي الأص صاف

فــإن الأصــول المكتســبة مؤخــرًا ســتكون أكثــر تكلفــة ومــن ثــم 

ــة  ــول القديم ــركات ذات الأص ــن الش ــة بي ــي المقارن ــلال ف ــدث اخت يح

ــدة. ــول الجدي ــركات ذات الأص ــل الش مقاب
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ب(    معدل دوران إجمالي الأصول

إجمالــي،  نشــاط  مقيــاس  هــو  الأصــول  إجمالــي  دوران  معــدل 

الشــركة  معهــا  تقــوم  التــي  الكفــاءة  علــى  كمؤشــر  يُســتخدم 

ــاً  ــة مقياس ــذه العلاق ــر ه ــات. وتوف ــق المبيع ــا لتحقي ــرض أصوله بع

التأثيــر  تجميــع  تراكــم  خــلال  مــن  الإجماليــة  الاســتثمار  لكفــاءة 

الأجــل.  وطويلــة  قصيــرة  للأصــول  المشــترك 

معدل دوران إجمالي الأصول = المبيعات / متوسط إجمالي الأصول

تحليل السيولة

يُســتخدم تحليــل الســيولة لتقييــم مســتوى المخاطــر وقــدرة الشــركة 

الالتزامــات  بهــذه  الوفــاء  ويتطلــب  الحاليــة.  بالتزاماتهــا  الوفــاء  علــى 

الميزانيــة العموميــة  تاريــخ  المتاحــة فــي  النقديــة  المــوارد  اســتخدام 

والمــوارد النقديــة المتحققــة خــلال الــدورة التشــغيلية للشــركة.

بتطلــب  الــذي  الأمــر  تصنيعــه،  أو  المخــزون  بشــراء  الشــركة  تقــوم 

مصروفــات نقديــة أو ذمــم دائنــة تجاريــة. وينشــأ عــن بيــع المخــزون 

ذمــم مدينــة تُســتخدم عنــد جمعهــا لســداد الذمــم الدائنــة التجاريــة، 

ــذه  ــرار ه ــى تك ــدرة عل ــإن الق ــم ف ــن ث ــة. وم ــدورة النقدي ــرر ال ــذا تك وهك

الــدورة بشــكل مســتمر تعتمــد علــى قــدرة الشــركة علــى إدرار النقــد 

علــى المــدى القصيــر وكذالــك علــى ســيولتها.
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مدة الدورة النقدية

مدة الدورة النقدية

يســتخدم أحد مؤشــرات الســيولة قصيرة الأجل نســب النشــاط كمقياس 

للســيولة. وتشــير عمليــة انعــكاس معــدلات دوران المخــزون والحســابات 

المدينــة إلــى عــدد الأيــام المســتغرقة حتــى يتــم تســييل المخــزون 

وتحويــل الذمــم المدينــة )التــي تحققهــا تلــك المبيعــات( إلــى نقــد، علــى 

الترتيــب. ومــن ثــم، يشــير مجمــوع النســبتين، بالنســبة لأي شــركة تــداول، 

ــييل  ــتغرقة لتس ــام المس ــدد الأي ــركة، أي ع ــغيل الش ــدة دورة تش ــى م إل

المخــزون.

تقــل مــدة دورة التشــغيل النقديــة للشــركة عنــد وضــع أيــام اســتحقاق 

الذمــم الدائنــة فــي الاعتبــار. ويســاوي معكــوس نســبة معــدل دوران 

الذمــم الدائنــة معكــوس عــدد الأيــام المســتغرقة لحيــن تســوية هــذه 

ــن  ــل م ــتحقة التحصي ــة مس ــم الدائن ــرح الذم ــة ط ــل عملي ــم. وتُمث الذم

الفتــرة الزمنيــة المُســتغرقة لتســييل المخــزون دورة التدفــق النقــدي 

للشــركة، أي عــدد الأيــام التــي تتقيــد فيهــا نقديــة الشــركة بــدورة التدفق 

ــة. ــدي الحالي النق

دورة التشغيل النقدية = فترة الاحتفاظ بالذمم المدينة + فترة الاحتفاظ بالمخزون

دورة تدفق النقد = دورة التشغيل النقدية – أيام الدفع المستحقة

أيام الدفع المستحقة = 365 / معدل دوران الذمم الدائنة

معدل دوران الذمم الدائنة = إجمالي مشتريات المورد / متوسط الذمم الدائنة
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نسب رأس المال العامل ونسبة الوقاية

ــات  ــول والالتزام ــف الأص ــى تصني ــل عل ــال العام ــوم رأس الم ــد مفه يعتم

التقليــدي  التعريــف  ويســتند  متداولــة“.  و”غيــر  ”متداولــة“  فئــات  إلــى 

للأصــول والالتزامــات المتداولــة إلــى فتــرة اســتحقاق أقــل مــن ســنة 

واحــدة.

العموميــة  الميزانيــة  فــي  المتداولــة  للأصــول  التاليــة  الفئــات  ونجــد 

: لنمطيــة ا

العموميــة  الميزانيــة  فــي  المتداولــة  للأصــول  التاليــة  الفئــات  ونجــد 

: لنمطيــة ا

تاريــخ  المتداولــة  والالتزامــات  الأصــول  لــكل  يكــون  التعريــف،  حســب 

اســتحقاق تقــل مدتــه عــن ســنة واحــدة )التاريــخ المتوقــع لتســييل أحــد 

وتقيّــم  التــزام(.  مقابــل  النقــد  لتصفيــة  المتوقــع  والتاريــخ  الأصــول؛ 

النســب المســتخدمة فــي تحليــل الســيولة قصيــرة الأجــل مــدى كفايــة 

المــوارد النقديــة للشــركة فيمــا يتعلــق بالتزاماتهــا النقديــة. ويمكــن 

قيــاس المــوارد النقديــة للشــركة مــن خــلال أرصدتهــا النقديــة المتداولــة 

والمصــادر المحتملــة للنقــد أو )صافــي( التدفقــات النقديــة المتأتيــة مــن 

العمليــات، 

أ(      النقد وما في حكمه.

ب(  الأوراق المالية القابلة للتداول.

ج(    لحسابات المدينة.

د(    المخزونات.

هـ(  النفقات المدفوعة مسبقًا.

أ(     الدين قصير الأجل.

ب(  الحسابات الدائنة.

ج(    الالتزامات المستحقة.
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نسبة التداول = الأصول المتداولة / الالتزامات المتداولة

نسبة السيولة السريعة= )النقد + الأوراق المالية القابلة للتحويل السريع إلى نقد + 

الذمم المدينة( / الالتزامات المتداولة

تعتبــر النســبة الســريعة متشــابهة للنســبة الحاليــة، إلا أنهــا تســتثني 

المخــزون مــن المــوارد النقديــة، علمًــا بــأن تحويــل المخــزون إلــى نقــد 

أمــا ســائر الأصــول  التوقيــت والمبلــغ.  أقــل أهميــة مــن حيــث  يعتبــر 

ــولًا  ــر ”أص ــا تعتب ــداول فإنه ــة للت ــة القابل ــة والأوراق المالي ــوارد النقدي والم

ســريعة“ لســهولة تحويلهــا إلــى نقــد.

الســيولة  مقاييــس  بيــن  مــن  تحفظًــا  الأكثــر  هــي  النقديــة  النســبة 

ــدة  ــة وأرص ــة الفعلي ــدة النقدي ــوى الأرص ــن س ــا لا تتضم ــورة كونه المذك

المعــادِل. النقــد 

الأصــول  أن  ضمنًــا  الســريعة(  )أو  الحاليــة  النســبة  اســتخدام  يَفتــرض 

ــك،  ــع ذل ــاف. وم ــة المط ــي نهاي ــد ف ــى نق ــا إل ــيتم تحويله ــة س المتداول

فمــن غيــر المتوقــع أن تقــوم الشــركات بتصفيــة أصولهــا المتداولــة 

الحاليــة. التزاماتهــا  لتســوية 

يلــزم وجــود مســتويات معينــة مــن المخزونــات والذمــم المدينــة، فضــلًا 

والذمــم  المخــزون  تمــول  )التــي  والمســتحقات  الدائنــة  الذمــم  عــن 

ــإن  ــه، ف ــات. وعلي ــير العملي ــى س ــاظ عل ــل الحف ــن أج ــك م ــة(، وذل المدين

هــذه النســب تقيــس ”هامــش الأمــان“ الــذي توفــره المــوارد النقديــة فيمــا 

ــات. ــق بالالتزام يتعل

نسبة النقدية = )النقد + الأوراق المالية القابلة للتحويل السريع إلى نقد( /

الالتزامات المتداولة
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بالتبــادل.  النشــاط  الســيولة وتحليــل  يتــم اســتخدام كلٍ مــن تحليــل 

وتعمــل الذمــم المدينــة المتعثــرة أو معــدل دوران المخــزون علــى الحــد 

مــن نفــع النســب الحاليــة والســريعة، نظــرًا لأن المبالــغ المذكــورة لهــذه 

المعــدلات قــد لا تعكــس فــي الحقيقــة مــدى ســيولة الشــركة. ولا يمكن 

ــهولة  ــة بس ــول المتداول ــييل الأص تس

مثــل المخــزون المتقــادم أو الذمــم المدينــة غيــر القابلــة للتجميــع. ومــن 

ثــم، ينبغــي التحقــق مــن نســب الســيولة علــى المــدى القصيــر بالاقتــران 

مــع نســب معــدلات الــدوران.

ــل  ــة التحوي ــائل قابلي ــات مس ــن العملي ــدي م ــق النق ــبة التدف ــاول نس تتن

الفعلــي إلــى نقــد والــدوران والحاجــة إلــى الحــد الأدنــى مــن رأس المــال 

العامــل )النقــد( للحفــاظ علــى العمليــات مــن خــلال قيــاس الســيولة مــن 

ــة  ــوارد النقدي ــن الم ــدلًا م ــة )ب ــة الفعلي ــات النقدي ــة التدفق ــلال مقارن خ

ــة. ــات المتداول ــع الالتزام ــة( م ــة والمحتمل الحالي

ــك  ــي“ لتل ــادي أو ”واقع ــير اقتص ــود تفس ــدم وج ــى أن ع ــارة إل ــدر الإش تج

المقاييــس والــذي يمثــل أحــد القيــود الهامــة علــى التحليــل الســابق 

لنســب الســيولة.

نسبة التدفق النقدي من العمليات التشغيلية = التدفق النقدي من العمليات 

التشغيلية / الالتزامات المتداولة

نسبة الوقاية = )النقد + الأوراق المالية القابلة للتحويل السريع إلى نقد + الذمم 

المدينة( / المصروفات التشغيلية المتوقعة
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التــي توفــر مؤشــرًا بديهيًــا علــى  نســبة الوقايــة هــي إحــدى الأدوات 

ســيولة الشــركة، علــى الرغــم مــن أنهــا الأداة الأكثــر تحفظًــا. تقــارن تلــك 

النقديــة والأوراق  )المــوارد  المتاحــة حاليًــا  بيــن مصــادر الســيولة  الأداة 

الماليــة القابلــة للتــداول والذمــم المدينــة( مــع النفقــات المقــدرة اللازمــة 

ــن  ــلًا ع ــة، فض ــبة الوقاي ــة لنس ــاذج مختلف ــد نم ــركة. وتوج ــغيل الش لتش

وجــود أســاليب مختلفــة لبلــوغ النفقــات المتوقعــة. تــم تقديــم النمــوذج 

ــة. ــذه الوثيق ــي ه ــط ف ــي فق الأساس

الديون طويلة الأجل وتحليل الملاءة المالية

ــات  ــم توقع ــا لتقيي ــرًا ضروريً ــركة أم ــال الش ــكل رأس م ــل هي ــد تحلي يع

حــدوث مخاطــر وتحقيــق عوائــد علــى المــدى الطويــل. وتوفــر الشــركات 

ــا أن  ــاهميها طالم ــد لمس ــض عوائ ــة فائ ــة المالي ــى الرافع ــدة عل المعتم

ــتخدم  ــن المس ــة الدي ــن تكلف ــر م ــتثمارات أكب ــى الاس ــد عل ــدل العائ مع

لتمويــل الاســتثمارات. ومــع ذلــك، فللرافعــة الماليــة مخاطــر إضافيــة فــي 

صــورة تكاليــف ثابتــة تؤثــر ســلبًا علــى الربحيــة إذا انخفــض الطلــب. عــلاوةً 

علــى ذلــك، يمكــن أن تكــون لأولوية مطالبــات الفائــدة والدين تأثير ســلبي 

بالــغ علــى الشــركة، وذلــك عنــد حلــول الكــوارث الاقتصاديــة. ويمكــن أن 

يــؤدي عــدم الوفــاء بهــذه الالتزامــات إلــى التعثــر وربمــا الإفــلاس.
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تعهدات الدين

الرسملة / نسب المديونية

كثيــرًا مــا يفــرض الدائنــون علــى المــدى الطويــل قيــودًا )تعهــدات الديــن( 

علــى قــدرة الشــركة المقترضــة علــى تحمــل ديــون إضافيــة وكذلــك على 

ــا مــا يتــم  مدفوعــات توزيعــات الأربــاح، وذلــك لحمايــة مطالبتهــم. وغالبً

التعبيــر عــن تعهــدات الديــون مــن حيــث الحفــاظ علــى رأس مــال عامــل 

وربحيــة وصافــي قيمــة محــدد. ولذلــك، فمــن المهــم رصــد رصــد النســب 

المختلفــة للتأكــد مــن امتثــال مســتوياتها لمتطلبــات تعهــدات الديــون. 

وكثيــرًا مــا تــؤدي انتهــاكات تعهــدات الديــن إلــى حــدوث ”حالــة تقصيــر“ 

ــى  ــتحقًا عل ــن مس ــل الدي ــذي يجع ــر ال ــروض، الأم ــات الق ــب اتفاقي بموج

ــا  ــادةً م ــن )ع ــداد الدي ــا س ــن إم ــى المقترضي ــب عل ــم، فيج ــن ث ــور. وم الف

يتعــذر حــدوث ذلــك( أو الحصــول علــى إعفــاءات مــن المقرضيــن، وذلــك 

حــال انتهــاك تعهــدات الديــون. كثيــرًا مــا تفــرض هــذه الإعفــاءات ضمانــات 

إضافيــة أو قيــودًا علــى عمليــات الشــركة أو معــدلات فائــدة أعلــى.

يتــم تمويــل الشــركة إمــا عن طريــق حقــوق الملكيــة أو الديــن، أو كليهما. 

تُقيــم الرســملة أو نســب المديونيــة هيــكل رأس مــال الشــركة وبالتالــي 

تقيــس بشــكل غيــر مباشــر مــدى قدرتهــا علــى الوفــاء بالتزامــات الديــون 

الحاليــة أو الإضافيــة. يُعبــر عــن نســب المديونيــة إمــا بنســبة الديــون إلــى 

إجمالــي رأس المــال أو بنســبة الديــون إلــى حقــوق الملكيــة.

نسبة الديون إلى إجمالي رأس المال = اجمالي الديون )الحالية وطويلة الأجل( / 

اجمالي رأس المال )الدين وحقوق الملكية(

نسبة الديون إلى حقوق الملكية = اجمالي الديون / اجمالي حقوق الملكية
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نسب تغطية الفائدة

وهنــاك مقيــاس مباشــر يقيــس القــدرة علــى الوفــاء بمدفوعــات الفائــدة 

بدرجــة أكبــر وهــو نســبة تغطيــة الفائــدة التــي تشــير إلــى درجــة الحمايــة 

ــة  ــرادات المتاح ــة الإي ــدى تغطي ــاس م ــق قي ــن طري ــن ع ــة للدائني المتاح

لمدفوعــات الفائــدة.

وتشــمل المقاييــس الأكثــر شــمولية جميــع التكاليــف الثابتــة الناشــئة 

عــن التزامــات ديــون الشــركة وهــذه المقاييــس عبــارة عــن نســبة تغطيــة 

الفائــدة  أنهــا  الثابتــة علــى  التكاليــف  تعريــف  يتــم  الثابتــة.  التكاليــف 

الدوريــة المتعاقــد عليهــا والمدفوعــات الرئيســية بموجــب عقــود الإيجــار 

ــة.  ــون الممول ــك الدي وكذل

تســتخدم الاختلافــات بيــن النســبتين الواردتيــن أعــلاه التدفقــات النقديــة 

التشــغيلية المعدلــة.

نسبة تغطية الفائدة = الأرباح قبل الفوائد والضرائب/ مصروفات الفوائد

نسبة تغطية التكاليف الثابتة = الأرباح قبل التكاليف الثابتة والضرائب/ التكاليف 

الثابتة

نسبة تغطية التكاليف الثابتة )نقد( = التدفق النقدي التشغيلي المعدل / 

مصروفات الفوائد 
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نســبة النفقــات الرأســمالية والتدفقــات النقديــة مــن العمليــات إلــى 

نســب المديونيــة

إن التدفقــات النقديــة المحققــة داخليًــا مطلوبــة أيضًــا لأغراض الاســتثمار 

بالإضافــة إلــى خدمــة الديــون، ونســبة )نســب( تغطيــة الفوائــد لا تشــمل 

هــذا الجانــب. يتــم احتســاب التدفقــات النقديــة مــن العمليــات دون 

ــل  ــي الدخ ــس صاف ــغيلية. ويعك ــدرة التش ــة الق ــم لتكلف ــراء أي خص إج

مــع تخصيصــه للاســتهلاك اســتخدام الأصــول. ومــع ذلــك، فــإن تكاليــف 

اســتبدال تلــك الأصــول تبــدو أعلــى بكثيــر حتى مــع الحــد الأدنــى لمعدلات 

التضخــم علــى مــدى العمــر الافتراضــي لهــا الطويــل نســبيًا حيــث إن 

التكاليــف الســابقة للاســتهلاك لا تكفــي لتغطيــة ذلــك الاســتبدال. ولا 

يحقــق صافــي الدخــل أو النقــد مــن العمليــات أي مخصصــات لــرأس 

المــال الــلازم للنمــو.

إن مــلاءة الشــركة علــى المــدى الطويــل هــو مــدى قدرتهــا علــى تمويــل 

اســتبدال وتوســيع اســتثماراتها فــي القــدرة الإنتاجيــة ومقــدار النقــد 

ــمالية. ــتثمارات الرأس ــا للاس ــد دفعه ــون بع ــديد الدي ــي لتس المتبق

ويقيــس معــدل النفقــات الرأســمالية العلاقــة بيــن قــدرة الشــركة علــى 

توليــد النقــد ونفقاتهــا الاســتثمارية. وإذا تجــاوزت النســبة درجــة واحــدة، 

ــون  ــديد الدي ــركة لتس ــه الش ــذي تركت ــال ال ــدار الم ــى مق ــير إل ــا تش فإنه

ــمالية. ــات الرأس ــع النفق ــد دف بع

نسبة المصروفات الرأسمالية = النقد من العمليات التشغيلية / المصروفات 

الرأسمالية
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كمــا توفــر نســبة التدفقــات النقديــة مــن العمليــات إلــى الديــن معلومات 

عــن المبلــغ الأساســي الــذي تغطيــه التدفقــات النقديــة مــن العمليــات. 

ويمكــن أن يشــير انخفــاض نســبة التدفقــات النقديــة مــن العمليــات إلــى 

ــل  ــدى الطوي ــى الم ــة عل ــلاءة المالي ــبة للم ــكلة بالنس ــوع مش ــن لوق الدي

ــا  ــد داخليً ــن النق ــي م ــا يكف ــد م ــى تولي ــادرة عل ــر ق ــركة غي ــث إن الش حي

لســداد ديونهــا.

نسبة التدفقات النقدية من العمليات التشغيلية إلى الدين = التدفقات النقدية من 

العمليات التشغيلية / إجمالي الدين

تحليل الربحية

العائد على المبيعات

يمكــن قيــاس ربحيــة أي شــركة بطــرق متنوعــة مختلفــة ومترابطــة. 

ــا، أي  ــركة ومبيعاته ــاح الش ــن أرب ــة بي ــي العلاق ــى ف ــة الأول ــل الطريق تتمث

ــات؟  ــن المبيع ــركة م ــي للش ــد المتبق ــو العائ ــا ه ــؤال م ــن س ــة ع الإجاب

ــي  ــون ف ــذي يك ــتثمار ال ــى الاس ــد عل ــي العائ ــة ف ــة الثاني ــل الطريق وتتمث

صــورة عائــد علــى إجمالــي الأصــول أو عائــد علــى الأســهم، والــذي يربــط 

ــا. ــة لإدراره ــتثمارات اللازم ــاح والاس ــن الأرب بي

ــف  ــن تكالي ــة بي ــي العلاق ــركة ف ــة الش ــاس ربحي ــرق قي ــدى ط ــل إح تتمث

ــف  ــط التكالي ــى ضب ــركة عل ــدرة الش ــا زادت ق ــا. وكلم ــركة ومبيعاته الش

قياسًــا علــى إيراداتهــا، زادت قدرتهــا علــى تحقيــق الأربــاح. ويمكــن أن توفــر 

قائمــة دخــل ذات الأســس المشــتركة معلومــات تفصيليــة عن نســبة كل 

بنــد مــن بنــود التكاليــف إلــى نســبة المبيعــات. وبالإضافــة إلــى ذلــك، فــإن 

ــف  ــن مختل ــة بي ــس العلاق ــاه تقي ــواردة أدن ــزة ال ــة الموج ــب الخمس النس

طــرق قيــاس الربحيــة والمبيعــات.
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أ(     الهامــش الإجمالــي: يمثــل النســبة المئويــة لإجمالــي إيــرادات 

المبيعــات التــي تبقــى للشــركة بعــد ســداداها التكاليــف المباشــرة 

ــا. ــي تبيعه ــات الت ــلع والخدم ــاج الس ــة بإنت المرتبط

ب(  الهامــش التشــغيلي: يوفــر معلومــات عــن ربحيــة الشــركة مــن 

”أعمالهــا الأساســية“ بصــرف النظــر عــن:

الوضــع  مــن  كل  عــن  مســتقل  مقيــاس  هــو  الربــح:  هامــش  ج(  

الضريبــي. ووضعهــا  للشــركة  التمويلــي 

1.   سياســة الاســتثمار )مثــل الإيــرادات من الشــركات التابعة أو المكاســب 

أو الخســائر الناشــئة عن بيــع الأصول(

2.   سياسة التمويل )الفائدة المدفوعة(

3.   الوضع الضريبي )إن وجد(

هامش الربح الإجمالي = إجمالي الربح / المبيعات

هامش الربح التشغيلي = إيرادات التشغيل / المبيعات

هامش الربح ما قبل الفوائد والضريبة = الأرباح قبل الفوائد والضرائب / المبيعات
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د(   هامــش مــا قبــل الضريبــة: يتــم احتســابه بعــد تكاليــف التمويــل 

)الفوائــد( ولكــن قبــل ضرائــب الدخــل:

الــذي  للشــركة  الإجمالــي  الربــح  هامــش  هــو  الربــح:  هامــش  هـــ( 

النفقــات. جميــع  منــه  يســتثنى 

هامش الربح ما قبل الضريبة = الربح قبل الضرائب / المبيعات

هامش الربح = صافي الدخل / المبيعات

العائد على الأصول/الاستثمار = )صافي الدخل + تكلفة الفائدة بعد الضريبة( / 

متوسط اجمالي الأصول

العائد على الاستثمار

مصاريــف  اســتثناء  خــلال  مــن  الاســتثمار  علــى  العائــد  احتســاب  يتــم 

التمويــل أو اســتثناء كل مــن مصاريــف التمويــل والمصروفــات الضريبيــة. 

يقيــس العائــد علــى الأصــول الكفــاءة التشــغيلية للشــركة بصــرف النظــر 

عــن هيكلهــا المالــي. يتــم تعريــف العائــد علــى أنــه صافــي الدخــل قبــل 

تكلفــة التمويــل ويتــم احتســابه بإضافــة تكلفــة الفائــدة )بعــد الضريبــة(.

يُحتســب التفــاوت فــي نســبة العائــد علــى الأصــول مــن خــلال اســتخدام 

أربــاح مــا قبــل الضريبــة كمقيــاس للعائــد متجاهــلًا سياســة التمويــل 

ــي: ــا الضريب ــركة ووضعه ــة بالش الخاص
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العائد على الأصول = الأرباح قبل الفوائد والضرائب / متوسط اجمالي الأصول

العائد على حقوق المساهمين العاديين = )صافي الدخل – توزيعات الأسهم 

الممتازة( / متوسط حقوق المساهمين العاديين

العائد على حقوق الملكية = صافي الدخل / متوسط اجمالي حقوق الملكية

ــول  ــى الأص ــد عل ــاب العائ ــم احتس ــا يت ــا م ــه أحيانً ــى أن ــارة إل ــدر الإش وتج

بعــد الفائــدة مــن خــلال قســمة صافــي الدخــل أو ربــح مــا قبــل الضريبــة 

ــة بيــن  علــى الأصــول. يســهل قيــاس الربحيــة قبــل الفائــدة عقــد المقارن

الرفــع المالــي المختلفــة. يخــل اســتخدام  الشــركات ذات مســتويات 

ــركات  ــل الش ــزة ويجع ــذه المي ــدة به ــد الفائ ــح بع ــاب الرب ــة احتس طريق

ــات  ــى المدفوع ــاح عل ــرض أرب ــلال ف ــن خ ــة م ــل ربحي ــدو أق ــة تب المقترض

الآخريــن  دون  )المقرضيــن(  المــال  رأس  مقدمــي  لبعــض  )فوائــد( 

ــاح الإجماليــة قبــل الفائــدة فــي البســط  )المســاهمين(. يجــب وضــع الأرب

فــي حالــة احتســاب النســب بوضــع الأصــول الإجماليــة فــي المقــام. وبمــا 

أن الفائــدة قابلــة للاقتطــاع الضريبــي، يجــب أن تكــون مدفوعــات الفائــدة 

ــة. ــد الضريب ــا بع ــاح فيم ــاب الأرب ــة احتس ــي حال ــة ف ــرة بالضريب متأث

المســتحقة  العائــدات  لاحتســاب  شــيوعا  الطــرق  أكثــر  ثانــي  وتركــز 

العادييــن. المســاهمين  أي  للشــركة،  المتبقيــن  للمالكيــن 

وهنــاك طريقــة أعــم لتقييــم هــذه العلاقــة وهــي احتســاب العائــد علــى 

إجمالــي حقــوق الملكيــة.
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 ويمكــن فهــم العلاقــة بيــن العائــد علــى الأصــول والعائــد علــى حقــوق 

المســاهمين فــي ضــوء علاقــة الشــركة بدائنيهــا ومســاهميها. يوفــر 

علــى  للحصــول  للشــركة  الــلازم  المــال  رأس  والمســاهمون  الدائنــون 

ــل، يتوقعــون أن  الأصــول اللازمــة لمزاولــة أعمالهــا التجاريــة. وفــي المقاب

ــركة. ــاح الش ــي أرب ــم ف ــى حصته ــوا عل يحصل

مختلفتيــن.  بطريقتيــن  الأصــول  علــى  العائــد  مــع  التعامــل  ويمكــن 

ــلإدارة، أي  ــغيلية ل ــاءة التش ــى الكف ــر عل ــه مؤش ــى أن ــى عل ــة الأول الطريق

مــدى كفــاءة الإدارة فــي اســتخدام الأصــول المتاحــة لديهــا لإدرار الأربــاح. 

وأمــا الطريقــة الأخــرى، فهــي التعامــل معــه علــى أنــه العائــد الإجمالــي 

ــال. ــدر رأس الم ــن مص ــر ع ــرف النظ ــال بص ــري رأس الم ــتحق لموف المس

المســاهمين  عوائــد  فــي  المســتثمر  المــال  رأس  علــى  العائــد  يتمثــل 

العادييــن للشــركة ويتــم احتســابه بعــد خصــم العائــدات المدفوعــة 

للدائنيــن )الفوائــد( وغيرهــم مــن مقدمــي رأس المــال )حملــة الأســهم 

المفضلــة(.

النسب: تحليل متكامل

وتســتخدم النســب التــي تــم تحليلهــا لقيــاس ســيولة الشــركة، وملاءتها، 

ــة  ــزت المناقش ــد رك ــاط(. وق ــب النش ــا )نس ــاءة عملياته ــا، وكف وربحيته

الســابقة للنســب علــى خصائصهــا الفرديــة. ويتطلــب التحليــل الشــامل 

مراجعــة العلاقــات المتبادلــة بيــن النســب الناتجــة عــن العوامــل التاليــة:

ــركة  ــي لأي ش ــاد الأساس ــكل الاقتص ــة: يش ــات الاقتصادي أ(     العلاق

ترتبــط  المثــال،  ســبيل  فعلــى  مترابطــة.  الماليــة  القوائــم  بنــود 

المبيعــات المرتفعــة عمومًــا بزيــادة الاســتثمار فــي عناصــر رأس المــال 

العامــل مثــل الذمــم المدينــة والمخــزون. ســتكون النســب التــي 

تشــكل هــذه العناصــر المختلفــة مترابطــة.
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تــم  التــي  للنســب  الســريع  الفحــص  يشــير  العناصــر:  تداخــل  ب( 

ــر مــن النســب. وقــد  فحصهــا إلــى وجــود تداخــل فــي عناصــر الكثي

ينتــج هــذا التداخــل عــن نســب ذات عبــارات متطابقــة فــي البســط أو 

المقــام أو لأن العبــارة الموجــودة فــي نســبة واحــدة هــي مجموعــة 

ــر  ــد عناص ــن أح ــة م جزئي

نسبة أخرى.

وعلــى نفــس المنــوال، فــإن نســبة حركــة دوران إجمالــي الأصــول هــو 

فــي الأســاس تجميــع )مــوزون( لنســب حركــة دوران مســتقلة. ومــن 

ــة  ــا مماثل ــرى أنماطً ــبًا أخ ــم نس ــي تض ــب الت ــذ النس ــع أن تتخ المتوق

لأنمــاط عناصرهــا مــع مــرور الوقــت.

ج(  النســب المكونــة مــن نســب أخــرى: ترتبــط بعــض النســب بنســب 

أخــرى مــن مختلــف الفئــات. علــى ســبيل المثــال، نســبة العائــد علــى 

الأصــول هــي مزيــج مــن نســبة الربحيــة ومعــدل الــدوران.

ــل  ــى التحلي ــة عل ــارًا ذات أهمي ــب آث ــن النس ــة بي ــات المتبادل إن للعلاق

المالــي. ومــن ناحيــة، فــإن تجزئــة النســبة إلى عناصرهــا المكونــة يتيح 

ــى  ــلاوة عل ــركة. وع ــى أداء الش ــرة عل ــل المؤث ــة للعوام ــرة فاحص نظ

ــة  ــتراتيجيات الاقتصادي ــص والإس ــبة الخصائ ــاوت النس ــرز تف ــك، يب ذل

لــكل مــن:

العائد على الأصول = )المبيعات / الأصول( x )صافي الدخل / المبيعات(

1.    الشركات في نفس القطاع

2.  نفس الشركة مع مرور الوقت

3. الشركات من مختلف القطاعات
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ومــن ناحيــة أخــرى، توحــي العلاقــات بيــن النســب أن المرء قــد يتمكن 

مــن ”تجاهــل“ بعــض النســب المكونــة ويســتخدم نســبة مركبــة 

ــواردة فــي نســب أخــرى. علــى  أو تمثيليــة لاســتخلاص المعلومــات ال

ســبيل المثــال، قــد يتــم فــي علاقــة العائــد علــى الأصــول المذكــورة 

مســبقًا احتســاب تأثيــر النســبتين الموجودتيــن علــى الجانــب الأيمــن 

ــراض  ــول. ولأغ ــى الأص ــد عل ــبة العائ ــى نس ــتنادًا إل ــة اس ــن المعادل م

تحليليــة، قــد يكفــي هــذا العائــد المركــب علــى نســبة الأصــول.

تحليل أداء الشركة

تجزئة العائد على الأصول

أداء  لتحليــل  اللازمــة  المتبادلــة  العلاقــات  بعــض  القســم  هــذا  يبيــن 

الشــركة مــن خــلال التركيــز علــى تجزئــة طــرق احتســاب الربحيــة المجملة 

ــة. ــوق الملكي ــى حق ــد عل ــول والعائ ــى الأص ــد عل ــمل العائ ــي تش والت

ــركة  ــة للش ــة الإجمالي ــى أن الربحي ــول إل ــى الأص ــد عل ــة العائ ــير تجزئ تش

هــي ناتــج نســبة النشــاط ونســبة الربحيــة. فعلــى ســبيل المثــال، يــدل 

انخفــاض العائــد علــى الأصــول علــى انخفــاض معــدل الــدوران، ممــا يــدل 

علــى ضعــف إدارة الأصــول أو انخفــاض هامــش الربــح حتــى عندمــا يكــون 

ــن. ــن الاثني ــع بي ــا الجم ــن أيضً ــا. يمك ــدوران مرتفعً ــدل ال مع

يمكن تجزئة نسبة العائد على الأصول على النحو التالي:

العائد على الأصول = )المبيعات / الأصول( x )صافي الدخل / المبيعات(

العائد على الأصول = معدل دوران الأصول x العائد على المبيعات
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ويمكــن أن تــؤدي التجزئــة إلــى تحليــل أداء الشــركة )مــع مــرور الوقــت أو 

فيمــا يتعلــق بــأداء الشــركات الأخــرى( بطريقــة هرميــة. ويمكــن أن تُعــزى 

التغيــرات أو الاختلافــات فــي العائــد علــى الأصــول فــي أول الأمــر إلــى إجراء 

تغييــرات فــي النشــاط أو الربحيــة. كمــا تجــدر الإشــارة إلــى أن الربحيــة هــي 

ناتــج الأربــاح قبــل الفوائــد والضرائــب. يتميــز احتســاب الأربــاح قبــل الفوائــد 

والضرائــب بــدلًا مــن صافــي الدخــل بإبــراز الاتجاهــات المســتقلة عــن 

هيــكل رأس مــال الشــركة. ويمكــن إدخــال مزيــد مــن التحســينات علــى 

هــذا التحليــل مــن خــلال فحــص نســب دوران الأفــراد وعناصــر الربحيــة.

تجزئــة العائــد علــى حقــوق الملكيــة وعلاقتــه بالعائــد علــى 

الأصــول

تقسيم العائد على الأصول إلى عناصر أساسية

تتضمــن الخطــوة المنطقيــة التاليــة دراســة مفصلــة للعائــد علــى حقــوق 

الملكيــة. ومــن ناحيــة تحليــل حقــوق الملكيــة ، يعــد صافــي الدخــل هــو 

مقيــاس الربحيــة، حيــث إن المبلــغ المتبقــي فقــط )بعــد مصروفــات 

الفوائــد والضرائــب علــى الدخــل ومــا إلــى ذلــك( مملــوك للمســاهم 

ــادي. الع

تعتمــد علاقــة العائــد علــى حقــوق الملكيــة والعائــد علــى الأصــول علــى 

ــى  ــن إل ــة الدي ــن تكلف ــة بي ــل والعلاق ــتخدمة للتموي ــون المس ــبة الدي نس

العائــد علــى الأصــول. ويمكــن التعبيــر عــن ذلــك رســميًا علــى النحــو التالي:

العائد على حقوق الملكية = العائد على الأصول + )العائد على الأصول – تكلفة 

الدين( x )الدين / حقوق الملكية(
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إن فوائــد الرافعــة الماليــة فــي الحقيقــة هــي ناتــج قســمة العائــدات 

الزائــدة المحصلــة مــن أصــول الشــركة علــى تكلفــة الديــن ونســبة تمويــل 

ــدة  ــدات زائ ــة. إذا لــم تكــن هنــاك عائ الديــون إلــى تمويــل حقــوق الملكي

)بمعنــى أن العائــد علــى الأصــول أصغــر مــن تكلفــة الديــن(، فــإن العائــد 

علــى حقــوق الملكيــة ســيكون أقــل مــن العائــد علــى الأصــول.

ــد  ــول والعائ ــى الأص ــد عل ــن العائ ــة بي ــن العلاق ــر ع ــا التعبي ــن أيضً ويمك

ــي ــا يل ــة كم ــوق الملكي ــى حق عل

ــكل رأس  ــبة هي ــى نس ــاءً عل ــة بن ــوق الملكي ــول أو حق ــبة الأص ــدد نس تتح

المــال أو نســبة الرافعــة الماليــة التــي تحــدد درجــة تمويــل الأصــول داخليًــا. 

وكلمــا زادت النســبة زاد التمويــل الخارجــي. وهــو يعــادل واحــد زائــد نســبة 

ــوع  ــه مجم ــى أن ــن عل ــف الدي ــة تعري ــي حال ــة ف ــوق الملكي ــن أو حق الدي

الخصــوم. وعليــه، فمــن ناحيــة الفئــات التــي تشــكل نســبة العائــد علــى 

الأصــول مــن الممكــن أن تعتمــد علاقــة العائــد علــى الأســهم علــى دالــة 

ثــلاث مــن الفئــات الأربــع التــي نوقشــت علــى النحــو المبيــن أدنــاه.

يمكّــن تحليــل عناصــر العائــد علــى حقــوق الملكيــة الــذي يعــرف بشــكل 

ــم مــن تحديــد مســاهمة عوامــل  متكــرر باســم ”نمــوذج دوبونــت“، المقيِّ

مختلفــة فــي التغيــر الحاصــل فــي العائــد علــى حقــوق الملكيــة.

 X )العائد على حقوق الملكية = العائد على الأصول – )تكلفة الفوائد / الأصول

)الأصول / حقوق الملكية(

العائد على حقوق الملكية = معدل الربحية x معدل النشاط x نسبة السيولة 

العائد على حقوق الملكية = )الدخل / المبيعات( x )المبيعات / الأصول( x )الأصول / 

حقوق الملكية(
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فبالرغــم مــن أن النمــوذج المبيــن المكــون مــن ثلاثــة عناصــر هــو نمــوذج 

دوبونــت القياســي، إلا أنــه يمكــن إدخــال مزيــد مــن التطويــرات عليــه. 

وفــي كثيــر مــن الحــالات، يجــدر النظــر فــي أثــر مدفوعــات الفائــدة أو 

ــبة  ــيم نس ــوم بتقس ــب أن نق ــك، يج ــام بذل ــة. وللقي ــات الضريبي المدفوع

ــي. ــا يل ــن فيم ــو مبي ــا ه ــلًا كم ــر تفصي ــكل أكث ــة بش الربحي

معدل الربحية = )صافي الدخل/ الربح قبل الضرائب( x )الربح قبل الضرائب/ الربح 

قبل الفوائد والضرائب( x )الربح قبل الفوائد والضرائب/المبيعات(
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الملحق ك: تقرير التقييم - نموذج جدول المحتويات .6.11
ملخص التقييم

قائمة الشروط المحددة 

معلومات أساسية 

تحليل التقييم

الملحق أ: أعمال التقييم 

٧

12

15

19

34

1.    المعلومــات الأساســية عــن التكليــف  )هويــة العميــل ومعلومــات عــن 

ــم( ــل التقيي ــان مح الكي

2.  مصــدر المعلومــات )معلومــات حســب قواعــد بيانــات الإدارة، وقواعــد 

البيانــات الخاصــة، وقواعــد البيانــات العامــة(

3.  نتائج التقييم )نظرة موجزة عن تحليل التقييم ونتائجه وما إلى ذلك(

4.  مسائل مهمة )العوامل أو الافتراضات الرئيسية التي تقدمها الإدارة

5.  بيان الشروط المحددة )تمثيل المقيم، ومدى الالتزامات، وما إلى ذلك(

6.   نظرة عامة على المعاملة )إذا كان التقييم مطلوبًا لصفقة فعلية
أو مقترحة( 

7.  لمحة عن العمل )تفاصيل حول عمليات الكيان محل التقييم(

8.  المعلومات المالية )البيانات المالية السابقة وما إلى ذلك

٩.  ملخــص القيــم )القيــم المحققــة مــن خــلال طــرق تقييــم مختلفــة، ومــا 
إلى ذلك(  

ــتنتاج،  ــى الاس ــل إل ــم للتوص ــب المقي ــن جان ــتخدمة م ــات )المس 10.  الافتراض
وسد الفجوات في المعلومات( 

ــب  ــن جان ــدة م ــن الإدارة أو المع ــة م ــة )المقدم ــة المتوقع ــات المالي 11.  البيان
ــر( ــزم الأم ــم، إذا ل المقي

12. تحليل التقييم )طرق التقييم التي تم تنفيذها(

13. معدل الخصم

8

٩

10

11

13

16

17

18

20

22

26

2٩

30
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الملحق ل: نموذج من تقرير موجز .6.12

]التاريخ[

]اسم العميل ولقبه[

]عنوان العميل[

السيد المحترم ]الاسم[؛

ABC تقييم شركة

مقدمة

وفقًــا لخطــاب التكليــف بيــن شــركة ABC )المُشــار إليهــا فيمــا بعــد 

“ABC”( و شــركة  أو  ”الشــركة“  أو  ”العميــل“  أو  ”أنتــم“  بالضميــر 

 ،”XYZ“( أو  ”نحــن“  المخاطــب  بضميــر  بعــد  فيمــا  إليهــا  )المشــار   XYZ

فقــد أجرينــا تحليــلًا لتقييــم القيمــة الســوقية كمــا فــي 31 ديســمبر 2016 

.ABC لشــركة 
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الملحق م: نموذج خطاب الإنجاز .6.13
]التاريخ[

]اسم العميل ومنصبه[

]عنوان العميل[

السيد المحترم ]الاسم[؛

ــر  ــل ]اذك ــن أج ــف[ م ــة التكلي ــه ]أو مرحل ــن ب ــا المكلفي ــا عملن ــد أتممن لق

ــب  ــردي[ بموج ــا الف ــي أو اختصاصن ــل الكل ــا المتكام ــن تكليفن ــدف م اله

 XYZ ــركة ــي ش ــم القانون ــن ]الاس ــخ ________، بي ــة، الموقعــة بتاري الاتفاقي

كأحــد أطــراف هــذه الاتفاقيــة[ )”نحــن“ أو شــركة “XYZ”( و] العميــل كأحد 

أطــراف هــذه الاتفاقيــة / بيــان الأعمــال[ والبيــان ]البيانــات[ الأعمــال  الصــادر 

بتاريــخ ]أدرج التواريــخ[ )يُشــار إليهــم مجتمعيــن بمصطلح “الاتفاقيــة “(. وإذا 

ــالة  ــذه الرس ــي ه ــرة ف ــرف الكبي ــة بالأح ــات مكتوب ــتخدمنا مصطلح اس

وتعــذر شــرحها، ولكنهــا تحمــل المعنــى الموضــح قريــن كل منهــا فــي 

الاتفاقيــة.

ــة  ــب الحاج ــدد حس ــع المح ــي الموض ــات ف ــن المعلوم ــد م ــف المزي ]اض

ــه[ ــل واحتياجات ــداف العمي ــم أه ــى فه ــير إل ــز يُش ــياق موج ــم س لتقدي

نطاق عملنا حتى تاريخه ]تعدل الصيغة بحسب الحاجة[

]يلخــص هــذا القســم نطــاق العمــل المنجــز وأي اســتثناءات أو قيــود 

جوهريــة. يــرد فــي هــذه الوثيقــة شــرح مبســط للأنشــطة ذات الصلــة غيــر 

المُدرَجــة فــي النطــاق -حســب الحاجــة- لتحديــد حــدود العمــل. كمــا 

توضــح هــذه الوثيقــة أيضًــا وصــف لطبيعــة ونطــاق الإجــراءات المتخــذة. 
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. احــرص علــى توخــي أقصــى درجــات الحــذر بشــأن عــدم مخالفــة نطــاق 

الخدمــات المنصــوص عليهــا فــي الاتفاقيــة علــى حســب مــا طــرأ عليهــا 

مــن تعديــلات - تحقــق مــن النطــاق الأصلــي[

لقــد قدمنــا -كمــا هــو موضــوح فــي الاتفاقيــة و خــلال الفتــرة ]أدرج تاريــخ 

البــدء والانتهاء[-الخدمــات المدرجــة ]أدرج وصفًــا موجــزًا لطبيعــة العمــل 

إلــى إدراج  المُنجَــز بشــكل عــام والفتــرة الزمنيــة المشــمولة[بالإضافة 

نطــاق عملنــا ]أدرج هنــا الإجــراءات المتخــذة المعتمــدة حســب نطــاق 

ــق[.  ــى أي مرف ــارة إل ــم بالإش ــل أوق العم

]كما يُرجى إدراج توضيح هنا لأي قيود جوهرية يعد ضروريًا توضيحها[.

نتائج الأعمال

لقــد قمنــا بتزويدكــم خــلال فتــرة تنفيــذ هــذه الخدمــات بتقاريــر كتابيــة 

وتقاريــر أخــرى يشــمل ذلــك ]أدرج الاســم / اللقــب / التاريــخ )التواريــخ( 

والنمــاذج  الأدوات  وصــف  أو  كتابيًــا   العمــل  )نواتــج(  بناتــج  المتعلقــة 

ــى  ــا إل ــات وم ــة والمعلوم ــداول الزمني ــات والج ــة والبيان ــر المرحلي والتقاري

ذلــك، والتــي أُعــدت خصيصًــا فيمــا يتعلــق بالتكليــف المحــدد[.

الجوانــب  بشــأن  معلومــات  إدراج  أيضًــا  الاعتبــار  بعيــن  الأخــذ  ]يرجــى 

الإيجابيــة لأعمــال العميــل )علــى ســبيل المثــال، مراحــل الأعمــال الرئيســية 

ــي  ــينات الت ــة، والتحس ــل المكتمل ــات أو المراح ــا، العملي ــم إنجازه ــي ت الت

ــكل  ــة بش ــا القائم ــل القضاي ــة( لتمثي ــف أو مرحل ــر تكلي ــذ آخ ــت من أُجري

ــل. ــج العم ــص منت ــا يخ ــوازن فيم ــور وت ــم منظ ــن تقدي ــلًا ع ــد فض جي

اســتندت الخدمــات والمشــورات والتوصيــات والتقاريــر الأخــرى التــي قمنــا 

بهــا إلــى المعلومــات التــي قمتــم بتزويدنــا بهــا أو تــم تزويدنــا بهــا بالنيابــة 

عنكــم. وفــي حيــن أننــا نعتقــد أن الخدمــات كانــت تتفاعــل وتتناغــم إلــى 

حــد كبيــر مــع طلــب المســاعدة الــذي قمتــم بتقديمــه، إلا أننــا لســنا فــي 

وضــع يســمح لنــا بتقييــم مــدى كفاءتهــا بالنســبة لأهدافــك. 
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التــي  المعلومــات  اكتمــال  أو  موثوقيــة  بتقييــم  نقــم  لــم  أننــا  كمــا 

تلقيناهــا أو التوضيحــات التــي قدمتهــا الإدارة أو جهــات أخــرى. يرجــى 

ــذ أي  ــا أو تنفي ــى عملن ــات عل ــال أي تحديث ــن بإدخ ــر مطالبي ــا غي ــم أنن العل

خدمــات بعــد تاريــخ الانتهــاء المذكــور أعــلاه.

أن  نــود  أننــا  إلا  القضايــا،  هــذه  تتنــاول  الاتفاقيــة  أن  مــن  الرغــم  علــى 

يلــي: بمــا  نذكركــم 

ــة  ــورة أو توصي ــذ أي مش ــرار لتنفي ــؤولية أي ق ــدك مس ــل وح •   تتحم

تتعلــق بنــا كمــا تتحمــل مســؤولية التنفيــذ الفعلــي لهــا وكذلــك 

نتائــج التنفيــذ. لا نقــدم أي تعهــد أو ضمــان بأنــك ســتكون قــادرًا علــى 

تنفيــذ المشــورات أو التوصيــات أو الاســتراتيجيات الصــادرة مــن جانبنــا 

بشــكل فعــال أو مثمــر أو فيمــا يتعلــق بالنتائــج الخاصــة بــك.

•   يحــق لــك وحــدك )بمــا فــي ذلــك المجلــس( اســتخدام تقاريرنــا، ولا 

يجــوز لــك الإفصــاح عنهــا لأي شــخص آخــر باســتثناء مــا هــو مســموح 

بــه صراحــة فــي الاتفاقيــة.

•   لا نعبــر عــن أي رأي أو أي ضمــان آخــر فيمــا يتعلــق بالبيانــات الماليــة 

الســابقة أو المتوقعــة أو بيانــات الإدارة أو أي بيانــات أخــرى مدرجــة في 

ــؤولية  ــل أي مس ــا. لا نتحم ــتند إليه ــا أو تس ــي تلقيناه ــات الت المعلوم

الافتراضــات  أو  المتوقعــة  الماليــة  المعلومــات  مــن  بــأي  تتعلــق 

ــة. ــة المتوقع ــج المالي ــق النتائ ــى تحقي ــك عل ــة أو قدرت الكامن
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الخطوات التالية

يمكن استخدام هذا القسم فيما يلي:

ــة  ــات التالي ــق بالمهم ــا يتعل ــة فيم ــوات التالي ــراح الخط ــة أو اقت • مناقش

ــة. ــة والمحتمل الفعلي

•  طلــب تعقيبــات رســمية أو طلــب إتاحــة فرصــة لتنظيــم اجتمــاع مــع 

العميــل للحصــول علــى التعقيبــات المتعلقــة بــالأداء بشــكل شــخصي[.

ــير  ــلال س ــم خ ــن جانبك ــا م ــت لن ــي قُدم ــاعدة الت ــاون والمس ــدر التع نق

يتعلــق  العمــل. نشــكركم علــى منحنــا فرصــة لمســاعدتكم فيمــا 

بهــذا التكليــف ]إضافــة المزيــد مــن التخصيــص حســب الحاجــة[. إذا كان 

ــم علــى ]أدخــل  لديكــم أي استفســارات أخــرى، يرجــى الاتصــال بالمُقَيِّ

ــف[. ــم الهات رق

تفضلوا بقبول فائق الاحترام والتقدير،

]XYZ المحدودة[
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الملحق ن: نموذج قائمة تدقيق التكليف المُنجز .6.14

العميل:

 عنوان العمل:

ع من قبل فريق التكليف يُوَقَّ أ. 

 نؤكد ما يلي:

1.  اتبــاع الإجــراءات المتعلقــة بقبــول العميــل أو التكليــف، وتضــارب 

لــح. المصا

إطــلاع العميــل علــى قائمــة مرجعيــة مفصلــة بالمعلومــات فــي   .2

بدايــة التكليــف والامتثــال لهــا لاحقًــا. الإشــارة إلــى المعلومــات المطلوبــة 

ــل. ــة بالعمي ــزات المتعلق ــي المنج ــل ف ــا العمي ــم يقدمه ــي ل والت

ــي  ــبة ف ــكار مناس ــى رؤى وأف ــول عل ــع للحص ــي الوس ــا ف ــذل م ب  .3

المجــال. هــذا 

توثيــق جميــع المحادثــات الهاتفيــة والاجتماعــات )بمــا فــي ذلــك   .4

التقييــم. فــي  مراعاتهــا  عــن  فضــلًا  كاف  بشــكل  البيانــات( 

ــل  ــير العم ــاء س ــات أثن ــاوف أو توضيح ــة أي مخ ــح أو مناقش توضي  .5

التكليــف. مديــر  مــع 

مراجعة جميع منجزات العميل بما في ذلك أعمال التقييم.  .6

فحص جميع المخاوف والإشارات المرجعية في التقرير.  .7

ــم  ــوع التقيي ــة بموض ــة المتعلق ــابات المدقق ــدث حس ــي أح تلق  .8

ــات  ــى المعلوم ــر عل ــا المدي ــا اطلعن ــنوي كم ــر الس ــى التقري ــا عل واطلعن

الرئيســية التــي تؤثــر علــى التقييــم.

التحقق من حساب المضاعفات للتصحيح.  .٩

تجميع ملف التحكم واستكمال القائمة المرجعية.  .10
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مراعــاة جميــع المعلومــات التــي أرســلها العميل بشــكل مناســب   .11

بغــرض تحليــل التقييــم أو مناقشــتها مــع مديــر التكليــف.

إعداد منجزات بأفضل ما في وسعنا وبما تستحق من عناية.  .12

ضمــان إدراج جميــع تعليقــات المراجعــة التــي أبداهــا الشــريك   .13

والتقريــر. التقييــم  أعمــال  بشــأن 

التوقيعات المنصب  أسم عضو الفريق
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الملحق س: مثال على خطاب إخلاء الطرف الخاص بالتقييم .6.15
خطــاب إصــدار مبدئــي إلــى طــرف آخــر يفيــد بالاطــلاع علــى التقريــر 

المعــد للعميــل )مــع بعــض الإضافــات الصياغــة لــلإدراج إذا كنــا مطالبيــن 

ــر([.  ــرف الآخ ــع الط ــاع م بالاجتم

خاص وسري

]التاريخ[

]الجهة المرسل إليها )الطرف الآخر([

السيد المحترم

تقرير بشأن ]الهدف[

الــذي  ]التاريــخ[  طــب منــا العميــل بتزويــدك ]مســودة[ التقريــر المــؤرخ 

أعددنــاه، وبنــاءً علــى تعليماتــه بشــأن ]الهــدف[ )”التقريــر“( ]وســوف نلتقــي 

بــك للإجابــة عــن الأســئلة المتعلقــة بالتقريــر. ويُشــار إلــى أي تعليقــات 

ــح  ــق بمصطل ــت لاح ــي وق ــاع أو ف ــي أي اجتم ــا ف ــات قدمناه أو معلوم

”المعلومــات“. نقــدم لــك بموجــب هــذه الوثيقــة نســخة مــن التقرير وهي 

متوقفــة علــى كلٍ مــن العميــل والاتفاقيــة التــي وقعــت عليهــا مســبقًا 

فيمــا يتعلــق بشــروط خطــاب الموافقــة الــوارد واســتلامنا المســبق لــكل 

ــة. ــات الموقع ــك الاتفاقي ــن تل م

تــم إعــداد التقريــر لغــرض ]حــدد الهــدف مــن التقريــر[ فحســب وقــد 

ــبًا  ــر تحس ــداد التقري ــم إع ــم يت ــل[. ل ــة بـــ ]العمي ــائل المتعلق ــاول المس تن

ــرى، ــراف أخ ــى أط ــه إل لتقديم
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]لــم يدبــر العمــل أو التقريــر عقــد اجتمــاع معكــم أو مــع أي طــرف آخــر[ 

ــا  ــي إجراءاتن ــل[ ف ــوى ]العمي ــخص س ــة أي ش ــم بمصلح ــم نهت ــن ل ونح

منــذ أن اضطلعنــا بعملنــا. وبنــاءً علــى ذلــك، ربمــا لــم نتنــاول مســائل ذات 

صلــة بــك.

اكتمــل عملنــا فيمــا يتعلــق بالتقريــر )التقاريــر( بتاريــخ ]ادخــل تاريــخ اكتمــال 

ــل  ــك قب ــون ذل ــد يك ــة[، وق ــالة الإحال ــي رس ــور ف ــو مذك ــا ه ــل كم العم

ــم  ــم يت ــد[، ول ــه الجدي ــل إلي ــى ]المرس ــر[ إل ــر ]التقاري ــم التقري ــت تقدي وق

ــق  ــا يتعل ــة أو فيم ــلات اللاحق ــداث والمعام ــق بالأح ــا يتعل ــا فيم تحديثه

بــأي مســائل أخــرى قــد يكــون لهــا تأثيــر جوهــري علــى محتويــات التقريــر 

]التقاريــر[ ]ادخــل أي تحذيــرات أخــرى ذات صلــة، علــى ســبيل المثــال توفيــر 

ــدم  ــا، وع ــام بعملن ــد القي ــول عن ــد الوص ــط، وتقيي ــر فق ــن التقري ــزء م ج

قبــول تحمــل أي مســؤولية بشــأن تقريــر العنايــة الواجبــة للمــورد أو تقريــر 

العنايــة الواجبــة لطــرف آخــر مُســتخدم فــي عملنــا.[

ــط  ــك[ فق ــاع ب ــك ]والاجتم ــر ل ــن التقري ــخة م ــدار نس ــتعدون لإص ــا مس إنن

ــي: ــا يل ــك بم ــرارك وموافقت ــى إق ــاءً عل بن

ــم( بمــا فــي ذلــك الشــركات التابعــة  1.      عــدم قبــول شــركة XYZ )المُقَيِّ

لهــا والشــركاء والموظفيــن والــوكلاء والمتعاقديــن مــن الباطــن تحمــل 

غيــر  أو  تقصيريــة  مســؤولية  أو  العقــد  فــي  التــزام  أو  مســؤولية  أي 

ــر ]أو  ــات التقري ــق بمحتوي ــا يتعل ــر فيم ــرف آخ ــو أي ط ــوك أو نح ــك نح ذل

المعلومــات[.

2.     ]إدراج مصطلــح ”إبــراء ذمــة“ المطلــوب مــن قبــل المدققيــن حســبما 

يقتضــي الأمــر )ســواء شــركة XYZ أو شــركة أخــرى( فيما يتعلــق بمراجعة 

ملفــات التدقيــق أو الضرائــب.
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ــلاق  ــى الإط ــوك عل ــزام نح ــؤولية أو الت ــون[ أي مس ــل ]المدقق ــدم تحم ع

وذلــك فيمــا يتعلــق بعمليــات التدقيــق التــي يقومــون بهــا أو أي معلومات 

أو إيضاحــات ســعينا إليهــا فــي ســياق مراجعتنــا لأوراق عمليــات التدقيــق 

]أو الأوراق الضريبيــة[. كمــا نلفــت انتباهكــم إلــى الإشــعار الــوارد فــي 

ــر. الصفحــة ] [ مــن التقري

ــر ]أو  ــتخدامك للتقري ــق باس ــؤولية تتعل ــل أي مس ــدك  بالكام ــل وح تتحم

ــات[. المعلوم

4.       عــدم تقديــم أي نســخ مــن التقريــر ]أو تفاصيل متعلقــة بالمعلومات[ 

ــلاف  ــرف )1( بخ ــى أي ط ــبقة، إل ــة مس ــة خطي ــى موافق ــول عل دون الحص

المستشــارين المحترفيــن الذيــن يتصرفــون بهــذه الصفــة شــريطة أن 

يقبلــوا الشــروط والأحــكام المتعلقــة بالقيــود المفروضــة على اســتخدام 

التقريــر ]أو المعلومــات[ وتوزيعهــا علــى النحــو المبيــن فــي هــذه الوثيقــة 

أو )2( مــا لــم تكــن مطلوبــة بأمــر مــن المحكمــة أو أي ســلطة تنظيميــة 

ــلاه،  ــا ورد أع ــلاف م ــا. وبخ ــن جانبن ــبقة م ــة مس ــة خطي ــدون أي موافق ب

يجــوز لــك الإفصــاح لأي أو كل الأفــراد عــن أيــة معلومــات دون التقيــد 

ــل  ــم تحلي ــة بفه ــون ذات صل ــد تك ــة ق ــك أي حقيق ــمل ذل ــوع، ويش بالن

التقييــم الــوارد، وجميــع المــواد المقدمــة إليــك بــكل أنواعهــا فيمــا 

يتعلــق باســتنتاج القيمــة. علــى الرغــم مــن ذلــك، يجــب عليــك إبــلاغ مــن 

تكشــف لهــم عــن أي مــن هــذه المعلومــات أنــه لا يجــوز الاســتناد إليهــا 

لأي غــرض كان دون الحصــول علــى موافقــة خطيــة مســبقة مــن جانبنــا 

ــن  ــه م ــاد علي ــوز الاعتم ــط ولا يج ــل[ فق ــص ]العمي ــم يخ ــث أن التقيي حي

ــان آخــر. قبــل أي شــخص أو كي
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بهــا  تتمتــع  قــد  التــي  الأخــرى  والصلاحيــات  بالحقــوق  المســاس  دون 

شــركة XYZ، ينبغــي لــك -وفقًــا للحــد المســموح بــه بموجــب القانــون- 

التصــرف بحســنة نيــة وتعويــض شــركة XYZ علــى الفــور عــن أي تكاليــف 

ــاة  ــاب المحام ــر أتع ــس الحص ــال ولي ــبيل المث ــى س ــا عل ــا )منه أو نفقاته

ومواعيــد عمــل موظفــي شــركة XYZ ( تكبدتهــا أو تحملتهــا شــركة 

XYZ بمــا فــي ذلــك شــركاتها التابعــة وشــركائها وموظفيهــا وممثليهــا 

بموجــب إخطــار صريــح مــن شــركة XYZ  فــي أي وقــت فيمــا يتعلــق بــأي 

ــى  ــي عل ــكل نهائ ــدد بش ــي حُ ــاوي الت ــر والدع ــرف آخ ــا ط ــاوي يرفعه دع

ــر. ــى التقري ــك عل ــق بإطلاع ــن أو تتعل ــة ع ــا ناتج أنه

6.      فــي حــال حصولنــا علــى مســاعدة مــن أي عضــو آخــر فــي الشــبكة 

العالميــة لشــركات XYZ فــي إعــداد التقريــر أو قــدم لنــا معلومــات )يشــار 

إلــى كل منهــم علــى حــدة ”شــركة XYZ“(، فســيكون لــه الحــق فــي 

الاســتفادة مــن شــروط هــذا الخطــاب وإنفاذهــا.

ــر  7.      يخضــع هــذا الخطــاب لقوانيــن المملكــة العربيــة الســعودية ويُفَسَّ

وفقًــا لهــا وأي نــزاع ينشــأ عن هــذا الخطــاب يخضــع للاختصــاص الحصري 

للمحاكــم فــي ”الولايــة القضائية“.

ــي  ــاب ف ــذا الخط ــن ه ــخة م ــع نس ــم بتوقي ــو تكرمت ــن ل ــنكون ممتني س

ــن. ــت ممك ــرب وق ــي أق ــا ف ــاله إلين ــه وإرس ــار إلي ــع المش الموض

وتقبلوا وافر الاحترام والتقدير
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]  [

المنصب

xyz شركة

 نقر ونوافق على الشروط المحددة في هذا الخطاب.

التاريخ ..................................................................  ..................................................................

لصالح ونيابة عن 

]الطرف الآخر[

نقر ونوافق على الشروط المحددة في هذا الخطاب.

التاريخ ..................................................................  ..................................................................

لصالح ونيابة عن 

]العميل[
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1.     الهدف

2.    تعريف القيمة السوقية

3.   قائمة الشروط والافتراضات المحددة

ــق  ــا يتعل ــركة ABC فيم ــات لش ــم توصي ــي تقدي ــا ف ــدف تقييمن ــل ه تمث

بالبيــع المقتــرح لحصصهــا فــي مصنعهــا إلــى أطــراف أخــرى. نتفهــم أن 

ــا فــي هــذا الغــرض. الشــركة ســوف تقتصــر علــى اســتخدام توصيتن

ــة  ــات المقدم ــى المعلوم ــط عل ــر فق ــي التقري ــوارد ف ــم ال ــتند التقيي يس

ــة  ــن دق ــق م ــراءات للتحق ــأي إج ــم ب ــم نق ــركة. ل ــل إدارة الش ــن قب ــا م لن

ــا. ــق بدقته ــا يتعل ــؤولية فيم ــل أي مس ــا لا نتحم ــا أنن ــات، كم المعلوم

يجــب علينــا اســتعراض ملخصــات التقريــر أو المراجــع الــواردة فيــه والتــي 

يجــب تقديمهــا إلــى أطــراف أخــرى، فضــلًا عــن أنــه لا يجــوز الإفصــاح عــن 

هــذه المعلومــات دون الحصــول علــى موافقــة مســبقة منــا.

لأغــراض هــذا التحليــل، تــم تعريــف القيمــة الســوقية علــى النحــو التالــي: 

”الســعر الــذي تتغيــر فيــه الفائــدة بيــن المشــتري والبائــع، دون إجبارهمــا 

علــى الشــراء أو البيــع، ويكونــا لديهمــا المعرفــة الكافيــة بــكل الحقائــق 

ذات الصلــة اعتبــاراً مــن تاريــخ التقييــم“.

يتوقــف تقييمنــا علــى الشــروط والافتراضــات التقييديــة التاليــة المقدمــة 

مــن جانبنــا:

1.    ســوف تحقــق الشــركة أهدافهــا مــن حيــث الاســتفادة مــن القــدرات 

ــرة  ــلال فت ــح خ ــي الرب ــدة وصاف ــدة متزاي ــكل وح ــع ل ــعر البي ــة وس الإنتاجي

التوقــع.

2.  لا تهــدف القيمــة الموصــي بهــا الــواردة ســوى لتمثيــل قيمــة الشــركة 

ــروف  ــي ظ ــة ف ــرات اللاحق ــن التغي ــج ع ــد ينت ــم. ق ــخ التقيي ــي تاري ــا ف كم

ــره. ــا عمــا تــم تقدي الســوق تقييــم مختلــف جوهريً
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3.   ثمــة اعتقــاد بــأن المعلومــات التــي تقدمهــا لنــا الشــركة، والتي تشــكل 

أساسًــا لقيمتنــا الموصــي بهــا، تتســم بالموثوقيــة بيــد أنهــا لــم تخضــع 

للتحقــق بشــكل مســتقل مــا لــم يُذكــر خــلاف ذلــك.

4.  تســتند المعلومــات الماليــة المحتملــة المقدمــة لنــا إلــى توقعــات 

بيئــات تنافســية واقتصاديــة حيــث أنهــا قــد تؤثــر علــى عمليــات الشــركة 

المســتقبلية. نتفهــم أن الإدارة طبقــت افتراضــات رئيســية باســتمرار خــلال 

ــة. ــل ذات صل ــذف أي عوام ــم تح ــع ول ــرة التوق فت

5.  تــم إعــداد المعلومــات الماليــة المحتملــة التــي تقدمهــا لنــا الإدارة 

الأحــداث  حــول  نظريــة  افتراضــات  تتضمــن  افتراضــات  باســتخدام 

المســتقبلية وإجــراءات الإدارة التــي قــد لا يتــم تحقيقهــا. حتــى لــو جــرت 

الأحــداث المتوقعــة فــي إطــار الافتراضــات النظريــة، فــإن النتيجــة الفعلية 

ــات  ــي المعلوم ــواردة ف ــات ال ــن التوقع ــح ع ــى الأرج ــة عل ــزال مختلف لا ت

الماليــة المحتملــة نظــراً لأن الأحــداث المتوقعــة لا تحــدث فــي كثيــر مــن 

ــا. ــلاف جوهريً ــون الاخت ــد يك ــع وق ــو متوق ــا ه ــان كم الأحي

6.  تســتند القيمــة علــى الافتــراض القائــل بــأن رأس مــال الشــركة كمــا فــي 

تاريــخ التقييــم ســوف يســتمر مــا لــم يُذكــر خــلاف ذلــك.

7.  يفتــرض تقريرنــا أن للشــركة حقــوق ملكيــة غيــر مقيــدة لجميــع 

الأصــول مــا لــم يُذكــر غيــر ذلــك.

8. يَفتــرض تقريرنــا أن الشــركة تلتــزم تمامًــا بالقوانيــن واللوائــح المحليــة، 

ــة  ــة مختص ــا بطريق ــيتم إدارته ــه س ــك، وأن ــلاف ذل ــى خ ــص عل ــم يُنَ ــا ل م

ــؤولة. ومس

٩.  لا ينبغــي اعتبــار هــذا التقريــر مشــورة اســتثمارية. والقيمــة المبينــة 

مــا هــي إلا مؤشــر علــى الســعر النهائــي الــذي يمكــن الاتفــاق عليــه بيــن 

ــة  ــة الواجب ــراءات العناي ــاذ إج ــد اتخ ــب بع ــع الراغ ــب والبائ ــتري الراغ المش

المطلوبــة.
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10.  تشــكل المعلومــات المقدمــة لنــا مــن شــركة الإدارة الأســاس بنــاءً على 

تقييمنــا. وبالتالــي، فــإن إغفــال أي معلومــات جوهريــة تقــدم لنــا ســيكون 

لهــا تأثيــرًا كبيــرًا علــى التقييــم.

5.    تعريف القيمة السوقية

٦.    ملخص التقييم

تم إجراء التقييم وفق المبادئ التالية:

•     القيمة كما في تاريخ التقييم.

•     القيمــة هــي دالــة علــى مــا تتوقعــه الشــركة مــن مكاســب فــي 

المســتقبل كمــا فــي تاريــخ التقييــم.

•     تخضــع قيــم فــرض اســتمرارية المشــروع للتقييــم فيمــا يتعلــق 

ــع أن  ــن المتوق ــي م ــا ككل والت ــر إليه ــي ينظ ــول الت ــي الأص ــة صاف بقيم

ــاندة  ــى مس ــة عل ــول الملموس ــى الأص ــم أعل ــل دع ــا. ويعم ــق أرباحً تحق

ــروع، ــتمرارية المش ــرض اس ــم ف ــى قي أعل

•     سيولة الأعمال لها تأثيرًا مباشرًا على سعرها.

اســتناداً إلــى مــا ســبق، يســتخدم نهــج الدخــل والأصــول لتقييــم الأعمــال 

التــي لا يتــم تداولهــا بشــكل عــام.

كمــا فــي   ABC ر تحليــل التقييــم القيمــة الســوقية لشــركة  يُقَــدِّ   .11

ــق  ــى تطبي ــتند إل ــو يس ــرح وه ــع المقت ــق بالبي ــا يتعل ــمبر 2016 فيم 31 ديس

طريقتيــن لأســلوب الدخــل؛ وهما طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومة 

ــة. ل ــول المُعَدَّ ــة الأص ــي قيم ــة صاف وطريق

 ABC لــة لشــركة 12. لقــد أوضحنــا أيضًــا صافــي قيمــة الأصــول الُمعَدَّ

ــركة  ــة أن الش ــاة حقيق ــع مراع ــة م ــراض المقارن ــمبر 2016 لأغ ــي 31 ديس ف

لديهــا قاعــدة أصــول ثابتــة كبيــرة. يمكــن تطبيــق صافــي قيمــة الأصــول 

ــر طريقــة التدفقــات النقديــة المخصومــة قيــم  لــة عندمــا تُوَفِّ المُعَدَّ

ــة. ــول المعدل ــة الأص ــي قيم ــن صاف ــى م أعل
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بنــاءً علــى تحليلنــا، بلغــت القيمــة الســوقية لحصــة حقــوق ملكيــة نســبتا 

%100 تخــص شــركة ABC كمــا فــي 31 ديســمبر 2016 مــا بيــن 118.7 مليــون ريــال 

ســعودي و 13٩.8 مليــون ريــال ســعودي.

الــواردة فــي  التقييــد  افتراضــات وشــروط  لبيــان  التقريــر  يخضــع هــذا 

القســم 4 مــن هــذا التقريــر.

تفضلوا بقبول فائق الاحترام والتقدير،

xyz شركة

 تم الاتفاق على:

شركة ABC المحدودة

بواسطة: ________________________________________________

المفوض بالتوقيع

صافي قيمة الأصول التدفق النقدي المخصوم  ريال سعودي )مليون(

118.7
-

12٩.8
10  التقييم الأصول الزائدة عن

الحاجة

118.٧ 139.8 القيمة الإرشادية
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