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:مقدمة
الــتي منهــا ينطلــق رؤســاء المؤسســات في ســاس، إن مــن الأهميــة بمكــان أن تمثــل قيمــة المؤسســة حجــر الأ

؛ تلــك تهممؤسســبنــاء 
حيث أن كل منها يرتكز علـى مبـدأ يختلـف عـن الآخـر، ؛بمقاربات مختلفةتوصل إليهاالقيمة التي يمكن أن ن

ة التـدفقات الـتي تعتمـد ة، ومقاربـفلدينا مقاربة الذمة المالية الـتي تعتمـد علـى الميزانيـة في إيجادهـا لقيمـة المؤسسـ
الأولى والثانيـة في تين النتائج لإيجاد قيمة المؤسسة، ومقاربة فائض القيمة التي ترتكز على المقـاربعلى حساب

مقاربــــة الذمــــة الماليــــة حيــــث علــــى د أن نســــلط الضــــوء يــــنر المداخلــــةنحــــن في هــــذه إيجادهــــا لقيمــــة المؤسســــة،
جـاء الـذي نـا نلحـظ النظـام المحاسـبي المـالي الجزائـري يجـاد قيمـة المؤسسـة جعلة من أجـل إاعتمادها على الميزاني

. يمكنليمكن من التعرف على قيمة المؤسسة وفق هذه المقاربة بأسهل ما

إلى غايــة بدايــة القــرن العشــرين وبالنســبة لكثــير مــن المفكــرين الميزانيــة تمثــل جملــة معطيــات ذات أهميــة 
وانطلاقـا مـن الميزانيـة قيمـة الذمـة الماليـة ولفـترة طويلـة تمثـل المعيـار الأساسـي لتقيـيم ، ائجحسـاب النتـأكبر من 

1.المؤسسات

التقييم عن طريق الذمة المالية يعتمـد قبـل كـل شـيء علـى جـرد وتعريـف كـل العناصـر زد على ذلك أن 
هــو إعطــاء تقــدير موضــوعي مســتقل فــالغرض مــن التقيــيم علــى أســاس الذمــة الماليــة .الــتي هــي بصــدد التقيــيم
.على التوقعات والتنبؤات

ة الماليــة جــاءت بصــفة ملموســة لتقــيم بانفصــال مختلــف أصــول والتزامــات المؤسســة وذلــك طريقــة الذمــف

.ةالمسجلة في ميزانية المؤسس
هنـاك نوعـان مـن القـيم و ، ةوسيلة الأكثر ملائمة هـي الميزانيـلتصور أو فهم الذمة المالية للمؤسسة، فإن الإذن 

والقـيم الوظيفيـة، ) قيمـة رياضـية محاسـبية، قيمـة رياضـية أصـلية(القـيم الرياضـية : فينتمثلايا، م
مــــــوال الدائمــــــة الضــــــرورية م الجوهريــــــة، الأالقــــــي( تلــــــك الــــــتي تجعــــــل المؤسســــــة قــــــادرة علــــــى مزاولــــــة نشــــــاطها 

2).للاستغلال

1- TOURNIER Jean-Claude & TOURNIER Jean-Baptiste, Evaluation d'Entreprise, 3éme édition, édition
d'Organisation, Paris, 2002, P: 177.
2- G.Hirigoyen, « Evaluation de l’Entreprise », Encyclopédie de Gestion, sous la direction de yves simon et
patrick joffre, 2eme édition, Paris, édition Economica, 1997, P: 383.
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:طرق مقاربة الذمة المالية
هــذه الطــرق تعتمــد إذن . مقاربــة الذمــة الماليــة تضــم مجمــوع الطــرق الــتي تمثــل الصــفة التاريخيــة ولــيس التقديريــة

:؛ تتمثل فيأساسا على ذمة المؤسسة، أي ميزانيتها، وعند الحاجة الملاحق
صل المحاسبي الصافي طريقة الأ- 
طريقة الأصل المحاسبي الصافي المصحح- 
طريقة القيمة الجوهرية- 
طريقة الأموال الدائمة الضرورية للاستغلال- 

وذلــك لارتباطهــا المباشــر )ANCC( مـا يهمنــا في هــذا الصــدد هـو طريقــة الأصــل المحاســبي الصـافي المصــحح 
فالمؤسســة الجزائريـــة بتطبيقهــا لهـــذا النظـــام ؛-رأينـــاحســب-صــدر ليـــدعمهالنظــام المحاســـبي المــالي الـــذيبا

ــــة خصوصــــا بالنســــبة لمؤسســــاتنا الوطنيــــة الكبــــيرة ــــتي تكــــون بصــــدد فــــتح رأس المــــال أو الشــــراكة أو الثقيل ال
. دواعي القيام بعملية التقييمالخوصصة، وغير ذلك من 

وماتتطلبــه لإنجازهــا ثم نوضــح )ANCC( الأصــل المحاســبي الصــافي المصــحح طريقــة ســنقوم إذن بــالتطرق إلى 
.أهمية النظام المحاسبي المالي الجزائري بالنسبة لها
:طريقة الأصل المحاسبي الصافي المصحح

صـوم وتجـري عليهـا عمليـات التحليـل والتصـحيح تقـوم بأخـذ كـل حسـابات الأصـول والخ)ANCC( طريقة 
والفــــرق بــــين الأصــــل . الضــــرورية لأجــــل الوصــــول إلى الصــــورة الأكثــــر صــــدقا للحقيقــــة الاقتصــــادية للميزانيــــة

.المصحح والخصم المستحق المصحح يعطينا الأصل الصافي المصحح
3:ة واحدة ويساوييمكن تحديده انطلاقا من ميزاني) ANCC( الأصل المحاسبي الصافي المصحح 

هـذه القيمـة تكتمـل بـبعض ؛قيمة المؤسسـة المعطـاة بحسـاب مباشـر لقيمـة الأصـل الصـافي تمثـل قيمـة دنيـا لهـا
.التصحيحات من أجل الحصول على أصل محاسبي صافي مصحح

3- CHAPALAIN Gérard, Pratique Moderne de  l'évaluation d'entreprise, édition EMS, Paris, 2004, P: 106.

الديون المحاسبية-الديون الجبائية المستترة -الأصل الخام = الأصل الصافي المصحح 
Actif Net Corrigé = Actif Brute – Dettes Fiscales - Latentes – Dettes

Comptables

ANCC = أصول وهمية أو بدون - ) ديون حقيقية( م الحقيقي الخص-الأصل الصافي للميزانية
تصحيحات فائض أو نقص قيمة- )+/ومفارق تحويل الخص( الخصوم الوهمية +قيمة 
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في ثمر مـــن طـــرف المســـاهمينســـتعمال هـــو رأس المـــال المســـتالصـــافي المصـــحح مـــن وجهـــة نظـــر قيمـــة االأصـــل 
:، ويكتب بالشكل التاليبالأخذ في الحسبان الجبايةالمؤسسة، 

؛ يجـــب أن نأخـــذ في الحســـبان الجانـــب الجبـــائيالاســـتغلالفي إطـــار تقيـــيم يـــتم علـــى أســـاس اســـتمرارية 
ويحدث هذا في الغالب عندما تـتم حيـازة مؤسسـة مـن طـرف الغـير، المشـتري سـيحوز علـى سـندات الـتي تمثـل 

. مباشرة أصول المؤسسةبطريقة غير
.الأصل الصافي المصحح للمؤسسة يعتمد على حساب القيمة الحقيقية للأصولنذكر بأن 

فــائض القيمــة يعطــى مــن الفــرق الإيجــابي . الــديون الجبائيــة تنــتج أساســا مــن الضــريبة علــى فــائض قيمــة التنــازل
4.عكس نكون أمام نقص قيمة تنازلوفي حالة ال. 

نصــل غالبـــا إلى أن بعــض المقيمـــين يأخـــذون بطريقــة ذكيـــة في الحســبان التـــأثير الجبـــائي عنــد حســـاب الأصـــل 
5.الصافي المحاسبي المصحح

ذلـك أنـه .تقيـيم تنطلـق مـن وجهـة النظـر المتبنـاة مـن طـرف المحلـل ومـن الأهـداف المرجـوةالإعادة عملية 
أن المحلل يبحث عن قيمـة التصـفية لمؤسسـة لهـدف التخلـي عـن النشـاط في الواقع ية التقييم نجد عملفي إطار 

زانيــة تتــأثر بالاعتبــارات النشــاط، وفي جميــع الحــالات، إعــادة التقيــيم لمختلــف عناصــر الأصــول والخصــوم للمي
فالهــدف مــن إعــادة التقيــيم المطبقــة هــو الحصــول علــى 6).أو نقــص القيمــة (الضــريبية المتعلقــة بفــائض القيمــة 

.ميزانية قريبة من الحقيقة لكافة الأطراف المهتمة، وذلك من خلال محاولة تصحيح أثر التضخم
الـتي ، 1.112ةنستشفه مـن خـلال الفقـر شكال وهذا مالإوقد جاء النظام المحاسبي المالي ليحل لنا هذا ا

ترتكـــز طريقـــة تقيـــيم العناصـــر المقيـــدة في الحســـابات، كقاعـــدة عامـــة، علـــى اتفاقيـــة " 7:نصـــها كـــالآتيجـــاء 
في حين يعمد حسـب بعـض الشـروط إلى مراجعـة تجـرى علـى ذلـك التقيـيم بالاسـتناد إلى. التكاليف التاريخية

،)أو التكلفة الراهنة( القيمة الحقيقية -:
قيمة الإنجاز،-
.")أو القيمة النفعية( القيمة المحينة -

4- BELLALAH Mondher, Finance Moderne d'entreprise, 2° éd, édition Economica, Paris, 2003, P: 29.
5- TEULIE Jacques & TOPSACALIAN Patrick, Finance, 4éme édition, édition Vuibert, Paris, 2005, P: 636.
6- BELLALAH Mondher, Gestion financière « Diagnostic, Evaluation et Choix des Investissements », Paris,
édition Economica,1998, P: 83.

.6: ، ص1.112المتضمن النظام المحاسبي المالي الجديد، الفقرة 2007/ 11/ 25الصادر في 11-07القانون رقم -7

الديون-الاستعمالمقيم بقيمة الاقتصاديالأصل = الأصل الصافي المصحح 
Actif Net Corrigé = Actif Economique Evalué en Valeur d'Usage - Dettes
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الفرضــية القائمــة هــي اســتمرارية النشــاط، فالذمــة الماليــة الضــرورية للمؤسســة )ANCC( ضــمن طريقــة ف
الضـــرورية للاســـتغلال فتقـــيم بالقيمـــة الســـوقية تقـــيم علـــى أســـاس قيمـــة الاســـتعمال أمـــا بالنســـبة للعناصـــر غـــير

مســـتبعدين أيضـــا بعـــض العناصـــر المعنويـــة غـــير القابلـــة لتقيـــيم خـــاص ) مخفضـــين منهـــا طبعـــا مصـــاريف البيـــع (
، كمــا نضــيف بالمقابــل )خــتراع أســتغلتا، تكلفــة الحيــازة لــبراءات Absorbéeكشــهرة المحــل لمؤسســة مبتلعــة (

crédit-bail.(8(ق قرض الإيجارالآلات والمعدات المحازة عن طري

والـــتي تنشـــأ مـــن الانخفـــاض النقـــدي، طـــرق الاهـــتلاك، تغـــير بعـــض تصـــحيح القـــيم إذن هنـــاك ضـــرورة ل
الأســعار في الســوق، الطــرق المحاســبية الــتي مــن الممكــن أن تنجــر عنهــا فروقــات كبــيرة بــين الميزانيــة الاقتصــادية 

9.والميزانية المحاسبية

ســــتعمالية الحاليــــة لأصــــول زانيــــة نــــادرا مــــا تتعلــــق بالقيمــــة الإالصــــافي المصــــحح المبينــــة في الميإن قيمــــة الأصــــل
:مستعملة من طرف المؤسسة للأسباب التالية

؛التسجيل المحاسبي الذي يتم على أساس التكلفة التاريخية-
؛تشبه سيطرة جبائية بالنسبة للإثبات المحاسبي للاهتلاكات والمؤونا-
؛قيم العناصر المعنوية المسجلة في الميزانية وغياب البعض منها-
؛قيمة سندات المساهمة-
؛الأصول خارج الاستغلال-
...ستترة،الخصوم الم-

يســمح بتقــدير الأصــل الصــافي إذن هنــاك ضــرورة لتحليــل وتصــحيح عناصــر الأصــول والخصــوم المعنيــة الــذي 
نكـــون قـــد تجاوزنـــا صـــعاب جمـــة وخفضـــنا مـــن الأعبـــاء ) ن م م( فبتطبيـــق النظـــام المحاســـبي المـــالي ؛ المصـــحح

فهـــو لا يـــتم عـــن طريـــق خـــبراء ؛ طريـــق الأصـــل الصـــافي المصـــحح ثقيـــل جـــداوالوقـــت الكثـــير، فـــالتقييم عـــن 
يتطلــب تحريـات طويلــة وعميقــةخـارجيين عــن المؤسسـة وعلــى أســاس قاعـدة وحيــدة هـي الحســابات فقــط بـل

لمختلـــف عناصـــر الأصـــول والخصـــوم المعنيـــة وتـــدخلات أصـــحاب الاختصـــاص في ميـــادين مختلفـــة كالعقـــاري، 
...العلامات، التقنيات، العقود القانونية،

نطلاقــا مــن اعمــل المقــيم يرتكــزعمليــة التقيــيم وفــق هــذه الطريقــة ثقيلــة جــدا، فســنتناول فيمــا يلــي كيــف أن 
نبعـــد مـــن البدايـــة حالـــة و ؛بعـــد مجموعـــة حـــول قيمـــة الأصـــول والخصـــوم) Poste( مجموعـــة هاتعـــديلبالميزانيـــة 

مــن الصــعب ســتغلال، كالأراضــي، المبــاني، الأصــول أيــن تكــون قيمــة الســوق لــيس الأصــول الماديــة خــارج الا
ـــــة الأصـــــول الماديـــــة المتعلقـــــة إيجادهـــــا، إمـــــا بـــــالخبرة ـــــة، صـــــعبة أكثـــــر حال وإمـــــا بـــــالرجوع إلى معلومـــــات حديث

10.ستغلالبالا

8- MAUGUIERE Henri, l’Evaluation des Entreprises Non Cotées, édition Dunod, Paris,1990, P:19.
9- BRILMAIN Jean & GAULTIER André, Pratique de l’évaluation et de la négociations des entreprises, les
éditions Hommes et Techniques, Paris, 1980, P: 135.
10- LA CHAPELLE DE Philippe, l'Evaluation des Entreprises, 3° éd, édition Economica, Paris, 2007, P: 84.
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عناصر الاستثمارات المادية: أولا
الأراضي والمباني والمعدات التي هي ملك للمؤسسة، يمكن أن تكـون ضـرورية للاسـتغلال  : وتتمثل أساسا في

فبالنســبة للأخــيرة تقــيم بمعــزل عــن الأصــل الصــافي المصــحح وقيمتهــا نعيــد ،كمــا يمكــن أن تكــون خارجــة عنــه
: ة متاحة يمكن الاستفادة منها إماهي تعتبر خزينف11.إضافتها للقيمة الإجمالية للمؤسسة

.لتمويل دورة إستغلال المؤسسة، أو تمويل إستثمارات إستغلال مستقبلية-
.أو يستفيد منها المشتري المحتمل للمؤسسة لتمويل شرائها-

ة، وذلك حسب الصيغة بالقيمة السوقية الصافي-غير الضرورية للاستغلال -العناصر إذا تقيم هذه
12:الآتية

ومنه نعتمد القيمة السوقية من أجل حساب سعر الأصول الـتي يكـون المالـك الجديـد في غـنى عـن الاحتفـاظ 

13.ة التي يصبو إليها المالك الجديدالعناصر لا تدخل ضمن الآفاق المستقبلي

وتقيم بقيمـة الاسـتعمال ولهـذا )ANCC( أما العناصر الضرورية للاستغلال فهي التي تم إدخالها في حساب 
.قلنا ضرورة الفصل بين العناصر الضرورية للاستغلال والعناصر غير الضرورية له لأن أساس التقييم يختلف

الأراضي-1
:   حصرها ضمن طريقتين أساسيتين وهماعدة طرق مستعملة لتقييم الأراضي يمكن في الحقيقة هناك 

حسـب هـذه الطريقـة يـتم تقـدير قيمـة الأراضـي الموجهـة للاسـتغلال عـن طريـق مقارنتهـا : باشـرالتقييم الم-أ 
ديـد فـالموقع يعتـبر أهـم عامـل في تح… والموقـع،مع أرض تملك نفس الخصائص من حيث النوعية، المساحة،

قيمـــة الأرض مـــن حيـــث ارتفـــاع أو انخفـــاض الســـعر أمـــا بالنســـبة للأراضـــي خـــارج الاســـتغلال فتقـــدر بســـعر 
.السوق

هنـا بـين قيمـة أرض مبنيـة وقيمـة أرض غـير مبنيـة، وبحصـولنا علـى سـعر المـتر المربـع نقـوم بضـربه يـزويجب أن نم
.في المساحة

:ير مبنية تنتج من العلاقة الآتيةقيمة أرض غ

:ة فنحصل عليها من العلاقة الآتيةا قيمة أرض مبنيأم

11- TCHEMENI Emmanuel, L’Evaluation des Entreprises, édition Economica, Paris, 1993, P:12.
12- BRILMAIN Jean & MAIRE Claude, Manuel d’évaluation des entreprises, les éditions d’Organisation, Paris,
1990, P:136.
13- TOURNIER Jean-Claude & TOURNIER Jean-Baptiste, Op-cit, P: 76.

تكلفة الإنجاز-الضريبة على فائض القيمة - سعر البيع = القيمة السوقية الصافية 

المساحة× سعر المتر المربع = قيمة أرض غير مبنية 

التخفيض المطبق- قيمة أرض غير مبنية = قيمة أرض مبنية 



7

يــتم حيــث يـتم اســتعمال هــذه الطريقــة في تقيـيم الأراضــي المبنيــة، 14:التقيـيم بواســطة التكلفــة العقاريــة-ب 
الاعتمـــــاد علـــــى التكلفــــــة العقاريـــــة للمبـــــنى، الــــــتي تضـــــم ســـــعر الأرض، وأتعــــــاب الأخصـــــائي بمســــــح الأرض

)Géomètre ( ا النفقات المتعلقة بالتهيئـة، وكل الرسوم المرتبطة بالمشروعكذو.
حســب هــذه الطريقــة يــتم حســاب قيمــة الأرض انطلاقــا مــن نســبة التكــاليف العقاريــة مــن ســعر تكلفــة المــتر 

، ويمكــن معرفــة التكلفــة العقاريــة للمــتر المربــع الواحــد عــن طريــق بنايــات أنجــزت حــديثا في منــاطق المربــع المبــني
.مجاورة

: رض المبنية يتم على النحو الآتيوعليه فإن حساب قيمة الأ

مباني ال-2
15:هماقاربتينوفق مالمباني ةيمكن حساب قيم

Approche:قيمة إعادة البناءقاربةم-أ  par la valeur de reconstruction

ونــه يــدخل في عمليــة كلاســتعمال  علــى نــوع المبــنى الضــروري للنشــاط، ومنــه علــى قيمــة اقاربــة المهرتكــز هــذت
الاســتغلال، فتحســب قيمتــه بالمقارنـــة مــع مبــنى آخـــر جديــد لــه نفــس المميـــزات والمردوديــة والنشــاط إلى حـــد 
بعيــد، إذن مــن هنــا يمكــن معرفــة تكلفــة المــتر المربــع، وبضــربه في المســاحة المبنيــة آخــذين بعــين الاعتبــار معامــل 

:تيستعمالية للمبنى، وذلك على النحو الآومعامل الامتلاك نجد القيمة الا*القدم

20بمعـنى مـدة حيـاة كليـة مـن . للسـنة%5و2مدة الاهتلاك التقنية العادية لمبان صـناعية وتجاريـة تـتراوح بـين 

سـنوات، 10وبالنسـبة لمبـنى مبـني لـدينا . سـنة30و25الخبراء غالبا ما يأخذون رقم واضـح بـين . سنة50إلى 
16.%40و%30معامل القدم بين

Approche:قيمة الحيازةقاربةم-ب  par la valeur d’acquisition

14- CHOINEL Alain, Introduction à l’Ingénierie Financière, édition la Revue Banque, Paris, 1991, P : 63.
15- Ibidem, P : 139.

المدة الكلية / مدة الحياة الباقية = معامل القدم *
16- KIENAST Philippe, l'Evaluation des Entreprises, In Encyclopédie du Management, Tome 1, édition Vuibert,
Paris, 1992 , P : 735.

مساحة الأرض× قيمة التكلفة العقارية للمتر المربع = قيمة أرض مبنية 

معامل × معامل القدم × تكلفة البناء للمتر المربع × ساحة المبنية الم= القيمة الاستعمالية للمبنى 
الامتلاك
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ســتثمارات ايمكــن أن تكــون المبــاني متعلقــة بنشــاط معــين، حيــث حصــلت عليهــا المؤسســة بعــد قيامهــا بعــدة 
وأشـــغال عـــبر ســـنوات مختلفـــة، حســـب هـــذه الطريقـــة يقـــوم الخبـــير باســـتحداث التكـــاليف المتعلقـــة بكـــل ســـنة

ـــة الحصـــول علـــى قيمـــة جديـــدة بالنقـــد  هـــذا بعـــد تطبيـــق معـــاملي القـــدم الجـــاريلمختلـــف الاســـتثمارات، بغي
.والامتلاك، وطبعا معامل إعادة التقييم

:هما،يتمثل في طريقتين اثنتينأما بالنسبة للمباني خارج الاستغلال فهي تخضع لتقييم خاص
17:طريقة المقارنة-أ 

تقييمهــا للمبــاني خــارج الاســتغلال بإيجــاد مبــنى جديــد شــبيه بــالمبنى الحــالي مــن حيــث تعتمــد هــذه الطريقــة في 
ل القـدم تم بيعه أثناء عملية التقييم، فنطبق على تلـك القيمـة معامـإلخ … الموقع والمساحة وعناصر التجهيز،

د مماثـل للمبـنى ، لكـن الإشـكالية في تطبيـق هـذه الطريقـة هـو إيجـاد مبـنى جديـ)...،باستخدام السن، الحالة( 
.ا ما يعاب على هذه الطريقةهذو ورات الحاصلة في تقنيات البناء،المراد تقييمه نظرا للتط

:ويمكن صياغتها على النحو الآتي

R = 1-To: حيث أن / TN

دة الحياة الباقية للأصل المعنيإلى مTo: رـوتشي
TNإلى مدة الحياة الكلية للأصل

لطريقــة أكثــر صــدقا، لكــن لا نســتعملها إلا عنــدما يتــوفر لــدينا ســوق لعناصــر قابلــة للمقارنــة مــع عــدد  هــذه ا
Transactions.(18( بادلاتكافي للم

: طريقة التقدير بواسطة الدخل-ب 
تي تطبق هذه الطريقة عموما في الحالات الخاصة والمتعلقة بالمباني المؤجرة، بحيث يطبق معـدل رسملـة للعوائـد الـ

تتحصــل عليهــا المؤسســة نتيجــة تأجيرهــا لهــا، كمــا يمكــن اســتعمال هــذه الطريقــة بالنســبة للمبــاني غــير المــؤجرة 
وذلك بواسطة تقدير نظري للعوائد، وفي هذا الشـأن علـى الخبـير أن يكـون محتاطـا وحـذرا نظـرا لعـدم تأجيرهـا 

.فعلا
الرسملــة في علاقــة عكســية مــع مجموعــة مــن إن مــا يمكــن أن يلاحــظ حــول هــذه الطريقــة هــو أن نســبة معــدل

ويمكـن الإشـارة هنـا أن معـدل الرسملـة . العوامل المتمثلة في نوعيـة المبـنى، مـدة حياتـه الافتراضـية، ونوعيـة محيطـه
19.%6و4بالنسبة للمباني ذات الاستعمال السكني هو محصور بين 

17-www.icampus.ucl.ac.be /FIN3843/Evaluation%20 Patrimoniale.htm
18- KIENAST Philippe, Op-cit, P: 735.
19- CHOINEL Alain, Introduction à l’Ingénierie Financière, Op-cit, 1991, PP: 67- 68.

))R(معامل القدم -1( × القيمة الجديدة = قيمة المبنى 
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ضــمن الفقــرة ) ن م م( قــد نــص عليــه ) لمبــانيالأراضــي وا( إذن بالنســبة لتقيــيم هــذا النــوع مــن الاســتثمارات 
القيمــة الحقيقيــة للأراضــي والمبــاني هــي في العــادة قيمتهــا في : " ...20، حيــث جــاء نصــها كمــا يلــي21.121
هـذا النظــام إذن نلحـظ بــأن ."وتحـدد هــذه القيمـة اسـتنادا إلى تقــدير يجريـه مقومـون محترفــون مؤهلـون. السـوق

.  التعرف على قيمتهمجاء حقيقة ليساعد المؤسسات في
معدات ال-3

.إلى درجة أن بعضا منها يمكن استعماله في تقييم المعدات كما يمكن استعماله في تقييم المباني
:تيحو الآويمكن توضيح هذه الطرق على الن

21:التقييم بواسطة قيمة الاستعمال-أ

la(تعتمـد طريقـة قيمـة الاسـتعمال في تقييمهـا للمعـدات علـى القيمـة الجديـدة valeur à neuf( المصـححة
ـــة، الـــتي يمكـــن تقـــديرها مـــن خـــلال معـــدل  ـــاة الباقي بتطبيـــق معـــاملات تســـمح بالأخـــذ في الحســـبان مـــدة الحي

.بقةالاستخدام ومدى أهمية الصيانة المط
:قيمة الاستعمال بالعلاقة الآتيةوعليه يمكن حساب

التقنيــة، أمـــا إذا  علمــا أن هــذه الطريقــة يمكــن تطبيقهــا إذا كانــت الاهتلاكــات المحاســبية مقاربــة للاهتلاكــات 
بمعـنى أننـا نقـرب الاهتلاكـات المحاسـبية إلى الاهتلاكـات التقنيـة .يجـب القيـام بتصـحيحهاكانت ليس كـذلك 

.بق هذه الطريقةثم نط
: التقييم عن طريق المقارنة-ب 

(تعتمـد طريقــة المقارنــة في تقييمهــا للمعــدات علــى إيجـاد قيمــة معــدات موجــودة في ســوق الأدوات المســتعملة 
Marché d’Occasion ( حيــث يتعــين علـــى الخبــير هنــا إيجـــاد آلــة مــن نفـــس الطبيعــة والنوعيــة وتخصصـــات
للآلـة المـراد تقييمهـا، وبـالرغم مـن موضـوعية هـذه الطريقـة في إيجـاد قيمـة الآلـة … ،ةالاستعمال والقدرة التقني

المســــتعملة إلا أنــــه عنــــد تطبيقهــــا يواجــــه الخبــــير صــــعوبات تكمــــن في إيجــــاد الآلــــة المماثلــــة في ســــوق الأدوات 
اد السـوق خـلال إيجـمـن لهـذا يتطلـب الأمـر دراسـة عميقـة ودقيقـة في تحديـد أسـعار هـذه الآلات ؛المستعملة

قــــتراب حقيقــــي في تقــــدير قيمــــة الجهــــاز الموجــــود بالمؤسســــة، ذلــــك حــــتى يكــــون هنــــاك االــــتي تناســــب علامــــة 
.المعدات

22:التقييم عن طريق تكلفة الحيازة-ج 

.10: ، ص21.121الفقرة ، مرجع سبق ذكره، 11- 07القانون رقم -20
21- BRILMAIN Jean & MAIRE Claude, Op-cit, P:140.

القيمة الجديدة × القيمة المحاسبية الصافية 
= قيمة الاستعمال 

ماليةالإجالقيمة 
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تقيم المعدات وفـق هـذه الطريقـة بتكلفـة الحيـازة الـتي يـتم تصـحيحها بمعامـل إعـادة التقيـيم وكـذا معامـل القـدم 
:لمستعمل في هذه الحالة هو كالآتيوالنموذج ا؛معيارية لحساب هذا الانخفاضوجد نماذج تحيث 

 
D

AD
iPrV


 1

تمثل القيمة المصححة للآلة: Vr: حيث أن
P :تكلفة الحيازة

i** :معامل إعادة التقييم
D :المدة الكلية لحياة الآلة
A :عمر الآلة

.ويمكن استعمال هذه الطريقة في تقييم المباني أيضا
:التقييم عن طريق إعادة التقييم-د 

وتقــوم هــذه الطريقــة علــى اســتحداث الاســتثمارات في حالــة تعــدد ســنوات الحيــازة عليهــا، وذلــك باســتعمال 
ــــة علــــى حــــدى كمــــا يمكــــن معامــــل الاســــتحداث ومعامــــل القــــدم، ويمكــــن اســــتخدام هــــذه الطريقــــة لكــــل آل

.23

، حيـث جـاء نصـها كمـا 21.121ضمن الفقرة ) ن م م( نفس الشيء فبالنسبة لتقييم المعدات قد نص عليه 
وعنــد غيــاب مؤشــرات تــدل . والقيمــة الحقيقيــة لمنشــآت الإنتــاج هــي أيضــا قيمتهــا في الســوق...: "24يلــي

مــن هــذا ". ) منشــأة متخصصــة(علــى قيمتهــا في الســوق 
.جاء حقيقة ليساعد المؤسسات في التعرف على قيمتهم)ن م م( أيضا يتجلى وبوضوح أن 

الأصول المالية: ثانيا
تعمــل السـنة و ؛ أحيانــا باسـتثماره لــدى الغـيربعــض المؤسسـات لوجـود فـائض في الأمــوال تقـوم 

، حيـث جـاء نصـها كمـا 5.112ضـمن الفقـرة ) ن م م( وقـد نـص علـى هـذا أيضـا أصـولها الماليـة، يم يقعلى ت
يقــدر الكيــان عنــد حلــول كــل تــاريخ إقفــال الحســابات إلى تقــدير وتفحــص مــا إذا كــان هنــاك أي : " 25يلــي

22- PENE Didier, Evaluation et Prise de Contrôle de l’Entreprise, Tome 2 : Evaluation et Montages Financiers,
2eme édition Paris, édition Economica, 1993, PP: 96-97.

.حيث يقيس هذا المعامل التدني الحاصل بين تاريخ الحيازة وتاريخ إعادة التقييم بالنسبة المئوية**
23- BRILMAIN Jean & MAIRE Claude, Op-cit, P:140.

.10: ، ص21.121الفقرة ، مرجع سبق ذكره، 11-07القانون رقم -24
.7:، ص5.112الفقرة ، مرجع سبق ذكره، 11- 07القانون رقم -25
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وجــود مثــل هــذا المؤشــر، فــإن إذا ثبــت و. مؤشــر يــدل علــى أن أي أصــل مــن الأصــول الماليــة لم يفقــد قيمتــه
."الكيان يقوم بتقدير القيمة الممكن تحصيلها من الأصل

علـى أسـاس متوسـط السـعر البورصـي لعـدد معـين مـن الأشـهر في البورصـة تقـيم سندات المساهمة المسعرة إذن 
يرة أو أن تكــون بنســبة كبــذلــك أن المســاهمة يمكــن ضــف إلى -أمــا بالنســبة للســندات غــير المســعرة . الأخــيرة

:أمام حالتيننكون ف-سبة صغيرة بن
المؤسسة مساهمة بنسبة كبيرة في رأس مال مؤسسات أخـرى ومـن ثم فـإن هـذه الأخـيرة تعتـبر فروعـا إما أن-أ

( دمجهانــتبعــا لــنفس المبــادئ المســتعملة للمؤسســة الأم وبعــدها يــتم مــن المؤسســة المســاهمة وبالتــالي تقييمهــا 
Consolider.(26

الحالــة أيــن تكــون المؤسســة مســاهمة بنســبة صــغيرة أي أن المؤسســة تكــون منوعــة لحافظتهــا الماليــة أمــا في-ب
لتقيـيم، أو اسـتخدام سـعر لفإن عملية تقييمها تتم حسب عدة أسـس منهـا اسـتخدام سـعر التكلفـة كأسـاس 

27.السوق كأساس للتقييم أو استخدام سعر التكلفة أو سعر السوق أيها أقل كأساس للتقييم

ويعــني اســتخدام ذلــك الأســاس عــدم إجــراء أي تعــديلات : ســعر التكلفــة كأســاس للتقيــيماســتخدام-1
ـــة لســـندات المســـاهمة، ومـــا علـــى القيمـــة الدفتري

الإفصـاح عـن المركـز المـالي ندات في الميزانية لن تعكس القيمة الجارية لذلك الأصل ممـا يـؤثر علـى سـلامةتالمس
.للمؤسسة

ويتطلــب اســـتخدام ذلـــك الأســـاس تعـــديل القيمـــة : ســـعر الســـوق الجـــاري كأســـاس للتقيـــيماســتخدام-2
الدفتريــة لســندات المســاهمة لكــي تعكــس القيمــة الســوقية الجاريــة، إلا أن هــذا نجــده مخالفــا لــذلك المبــدأ الــذي 

الفعلــي، لكــن يــدافع أصــحاب هــذا الــرأي عــن ذلــك الإجــراء بــأن يقــر عــدم تســجيل الإيــراد إلا بعــد تحققــه 
ســندات المســاهمة تتميــز بســيولة مرتفعــة وإمكانيــة بيعهــا بأســعار معلومــة مســبقا، هــذا بالإضــافة إلى أن أســعار 

.السوق الجارية تمثل أفضل المؤشرات عن القوة الشرائية في تاريخ إعداد الوثائق المحاسبية
ويعــني هــذا الإجــراء اســتخدام : ر الســوق أيهمــا أقــل كأســاس للتقيــيمتكلفــة أو ســعســعر الاســتخدام-3

ســـعر التكلفـــة كأســـاس للتقيـــيم إذا لم يحـــدث تغيـــير في أســـعار شـــراء تلـــك الســـندات أو اتجهـــت الأســـعار إلى 
الارتفــاع، علــى أن يــتم اســتخدام ســعر الســوق كأســاس للتقيــيم عنــدما تتجــه الأســعار إلى الانخفــاض وبــذلك 

نجد
الحيطــة والحــذر عنــد تحديــد نتيجــة مبــدأفهــي اعتمــدت . تعــترف بالتقلبــات في أســعار الســوق في اتجــاه واحــد

.أعمال المؤسسة من ربح أو خسارة، أو عند الإفصاح عن المركز المالي

26- CHOINEL Alain, Introduction à l’Ingénierie Financière, 1991, Op-cit, P: 82.
.273-271: ص، ص2001دراسات في المحاسبة المالية المتوسطة، الإسكندرية، الدار الجامعية، محمد سمير الصبان، وآخرون،-27
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participations(ن أيضــا تقيــيم المســاهمات الصــغيرةكمــا يمكــ minoritaires ( باســتخدام إحــدى الطــرق
28:الآتية 

؛)خاصة إذا كانت أسهم المؤسسة مسعرة في البورصة (بقيمتها التفاوضية -
؛لخمس حتى عشر سنوات) dividendes(برسملة الأرباح الموزعة -
؛برسملة النتيجة لـ أربع حتى ست سنوات-
.أخذ متوسط القيم الناتجة من مختلف الطرقب-

29، والـتي جـاء نصـها كمـا يلـي6.112الفقـرة حسم هذا الأمـر وهـذا مـا نستشـفه مـن )ن م م( بصدور لكن

31."والقيمة النفعية30تقيم القيمة القابلة للتحصيل للأصل بأعلى قيمة بين ثمن البيع الصافي: " 

.لمالي للمؤسساتإذن فهذا يساعد ويسهل عملية التقييم ا
:في الأخير يمكننا صياغة قيمة المؤسسة وفق طريقة الأصل المحاسبي الصافي المصحح كالآتي

:خلاصة
إن طريقة التقييم وفق الأصل المحاسبي الصافي المصحح تعتمـد علـى جانـب كبـير مـن الذاتيـة، فيحـدث 

مـن طـرف عـدد معـين مـن خـبراء التقيـيم، لمـاذا لأنـه  أن المؤسسة الواحدة تكـون لـديها عـدة قـيم عنـد تقييمهـا
، فلاحظنـــا الكثـــير مـــن الطـــرق عنـــد تقيـــيم العنصـــر الواحـــد في المؤسســـة  كمـــا أشـــرنا آنفـــا تضـــم عامـــل الذاتيـــة

قيمــة قاربــةمالمبــاني تقــيم وفــق ، بواســطة التكلفــة العقاريــةكالأراضــي مــثلا تقــيم وفــق طريقــة التقيــيم المباشــر أو 
، نفـس الشـيء بالنسـبة طريقـة التقـدير بواسـطة الـدخلأو طريقة المقارنةأو قيمة الحيازةقاربةمأو إعادة البناء 

عــن أو عـن طريــق تكلفـة الحيـازةأو تقـيم عـن طريـق المقارنــةأوبواسـطة قيمـة الاســتعمال للمعـدات فتقـيم إمــا 
تكـون أكثـر سـهولة )ANCC( طريقـة ، لـذا فـإن ، وغيرهـا بالنسـبة لبـاقي أصـول المؤسسـةالتقيـيمطريق إعـادة

للإستعمال وأقل قابلية للنقاش لما تكون للأصـول قيمـة في سـوق مسـتقل عـن قيامنـا بإعـادة دمجهـا في سـيرورة 
مــن هنــا تظهــر أهميــة النظــام المحاســبي المــالي الــذي جــاء ، ...)ســوق عقــاري، طــائرات،( الاســتغلال لمؤسســة 

. هذه الطريقةليحسم إشكالية تعدد القيم التي تعد أهم عيب يكتنف

28- CHOINEL Alain, Introduction à l’Ingénierie Financière, 1991, Op-cit, P: 82.
.7: ، ص6.112الفقرة ، مرجع سبق ذكره، 11-07القانون رقم -29
ى علم تام ودراية وتراضي مع طرح ثمن البيع الصافي للأصل هو المبلغ الممكن الحصول عليه من بيع أي أصل عند إبرام أية معاملة ضمن ظروف المنافسة العادية بين أطراف عل-30

.منه تكاليف الخروج
.القيمة النفعية لأي أصل هي القيمة المحينة لتقدير سيولة الأموال المستقبلية المنتظرة من استعمال الأصل بشكل متواصل والتنازل عنه في-31

الخصم المستحق المصحح-الأصل المصحح = الصافي المصحح المحاسبي الأصل 


