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 المستخلص
  دو  للأههههههه  اش شههههههه ل الأشهههههههل  د الأوالأاههههههه  شهههههههقود الأخيهههههههاو اتصاهههههههل    هههههههالا ا   ههههههه وا   ههههههه  ا

مه   اااهو ةهو  الأمش  سه  اهان الأهوال  ،)الأشل  د م خوو  الأجشسا ( اام واو شش  ق  لأاغ ي الأخواو من وال الأخ لأم
اتمل الأذي دو  للأه  هقهال اخهل الأياه ا  الأمة سهاا  الأمثاهل  لأ جهول  ،لاج ذاب الأمااو من الاس ثم لاد الأوالأا 

اد الأ ه   امشقه  الأمة سها  اهن الأخم اه د الأ هي  ه م اخمهاد دجشااه  ا لجمه  الأيهاا م  ي الأخواو من الأمجه لاد ذ
لذ اخو  ذا الأماااع مهن الأماااها   الأمقمه  االأةس سه  اسهاب دن الأ ثاهل  ،الأم لأا  لأ شل  د االأفلاع اتجشاا 

د الأمة سهاا  من جااشاه مثال  لأ جول الأهم  ةسهم لأةهو الان لاسهام  مه  ا  هل ا لأ اه ان  هي الأمخه اال االأمم لسه 
اتمل الأذي اج هذب الأاه ةثان لأ غهال  هي دسها ب ذلأهو امة الأه  الأا هال للأه  شيه    ،ذاد الأ    من والأ  تصل 

مش ل   ا ي اص الأفجا  اان الأصا لاد االأة ال الأشهلا  االأخم ا  الأم  ة  اامه  ا اا هم مه  الأم غاهلاد الأاا اه  
ن اجههاو ص ههل  ههي الأيههلاي  الأف لاهه  االأمف  اماهه   ههذا ا ش  ههم مشهه    الأاةهه  مهه ،الأمةا هه  ا لأشههل  د الأمخشاهه 

لأماااع الأمة سا  ان الأخم ا د الأ ي   م اخماد دجشاا  ا لجم  الأيهاا م الأم لأاه  لأ فهلاع االأشهل  د اتجشااه  
اتمل الأذي دو  للأه   اشهي مخه اال ا اااهو امم لسه د مة سهاا  لا  خهو    اه  دا ما مه   ،ا   الأ خاو الأمة ي
 لأج  مااااا   شسجم م  الأم غالاد الأاا ا  الأمس جو  الأ ي  خمل الأشل  د الأخلا ا   هي لأمخ لأج  الأماااع مخ

 ه ق .
 ش ال اتال موصل مف  امي لأ خم ا د الأ هي  ه م  ،ا و  ش ال الأاة  الل امش  ش  الأماااع  ي مةالان

ي  ة هاا لأ خم اهه د  هي ةههان  شه ال الأثهه ش ،اخمهاد دجشااهه  ا لجمه  الأيههاا م الأم لأاه  لأ فههلاع االأشهل  د اتجشااهه 
ا و  ا ل الأاة   هي اهاي مه  سهام للأه  مجمااه  مهن  ،الأمذ ال  ا لجم  الأياا م الأم لأا  لأ فلاع االأشل  د
 الاس ش  ج د االأ ا ا د الأمش سا   ي  ذا الأمج ل. 

 
 
 
 
 
 
 
 



                       
 

 

 

 القوائم الماليت   قراءة محاسبيت في العملياث الأجنبيت وترجمت 791
 

 وهٌهجية البحثلمقذهة ا
 لأاههههههه  شهههههههقود الأخيهههههههاو اتصاهههههههل    هههههههالا ا   ههههههه وا   ههههههه  ا دو  للأههههههه  اش شههههههه ل الأشهههههههل  د الأوا

مه   اااهو ةهو  الأمش  سه  اهان الأهوال  ،م خوو  الأجشسا ( اام واو شش  ق  لأاغ ي الأخواو من وال الأخ لأمالأشل  د )
لأ جهول اتمل الأذي دو  للأه  هقهال اخهل الأياه ا  الأمة سهاا  الأمثاهل   ،لاج ذاب الأمااو من الاس ثم لاد الأوالأا 

الأ هي  ه م اخمهاد دجشااه  ا لجمه  الأيهاا م  خم اه دالأ ي الأخواو من الأمجه لاد ذاد الأ ه   امشقه  الأمة سها  اهن 
الأ ثاهل اسهاب دن الأمقمه  االأةس سه  لذ اخو  ذا الأماااع مهن الأماااها    ،الأم لأا  لأ شل  د االأفلاع اتجشاا 

لاسهام  مه  ا  هل ا لأ اه ان  هي الأمخه اال االأمم لسه د الأمة سهاا   مثال  لأ جول الأهم  ةسهم لأةهو الان همن جااشا
لأا هال للأه  شيه   اذلأهو امة الأه   دسها بغهال  هي لأ الأاه ةثان  اج هذباتمل الأذي  ،تصل  ذاد الأ    من والأ 

الأاا اه  اامه  ا اا هم مه  الأم غاهلاد الأم  ة  خم ا  الأشهلا  االألأة ال ااصا لاد اان الأص الأفجا  ا ي امش ل   
  الأمخشا . الأمةا   ا لأشل  د

د دجشااه  ا لجمه  الأيهاا م الأم لأاه  لأ شهل  د الأ هي  ه م اخمها الأخم اه دالأمة سها  اهن  ا م الأجول ةهال  لن
للأ  ا  ي له تس س   هلي اشههلي  من اجق  شهل الأا ةثانالث ل ه من   ل  للأ  دصل  اخاو االأفلاع اتجشاا  

مه  الأم غاهلاد الأاا اه   امشسهجم  هي ذاد الأا هدالأمم لسه د الأمة سهاا  الأم  ااه   ا م الاس ش و للأاه  هي   ااهم
مة سها  تالأه  ا لأ  مثهل ا ،ااااه سا م ولاسه  الأمااهاع مهن ثها  لذ اة ، الأ ي  ذا  ا ذا م  شششوه الأمةا  
الأث شاه  ا ه   ا ل ها ،لأ ي  ش اي ا   اماد دجشاا  ام  اشجم اهن ذلأهو مهن م  سهب دا صسه  لا الأخم ا دان 

اش  هل  الأااي ا ه  داه و   اه س ا ةااهل  ي ةان  س   الأث لأث  ،د م اياو الأ لف الأمؤج   ا لأخم   اتجشاا 
 اتم.دا الأفلع الأياا م الأم لأا  الأص    ا لأاةو  اتجشاا  لأغلل الأ اةاو م  الأشل   

 غال الأهلاف الأاا ا   ي الأخواو من الأمجه لاد امشقه  ش اج  ا    خاو الأاا   الأمة ا   الأاة  الا د ما  ا
ا شههجا  الاسهه ثم لاد الأمجهه لاد الا   هه وا  امهه  شهه ن اشقهه  مههن م غاههلاد جواههو  مثههل اشف هه   الأسههام الأمة اهه  

 اا اهن  ،دام ل الأخلاممن الش من  خ مل الأخلام م  الأخواو من الأشل  د الأخ لأما   ي  ذه الأملة   اتجشاا  ا
 ذا من  ، اه  ل م   ا د الأاا   الاس ثم لا  الأج ذا  لأاس ثم لاد اتجشاا من الأا وان الأذي   اا ل  ان الأخلام 

ا   الال   ها ل الأمهؤ اد الأخ ماه  االأصاهل   لأ  أ اوالأاة   ي مة الأ    من د ما  ش ةا  امن ش ةا  دصل  
 م شقم من  قم الأمخ اال االأمم لس د الأم خ لف ا اق   هي  نخ لأا  لأو  الأمة ساان الأخلا ااالأمق لاد الأخم ا  االأ
ذاد د  شف دي  ااب دا  غ ا  لأخش  ل الأفس و الأم لأي الأذي  هو اةهو  ااشه ل  ااهل  هي الأ خ  هوا ذا الأج شب ا

 اها  ،الأ ي   م اخماد دجشاا  ا لجم  الأيهاا م الأم لأاه  لأ فهلاع االأشهل  د اتجشااه  الأخم ا دالأ    اماااع 
 ان  ش ال الأمخ اال االأياااو الأمة ساا  الأمة ا  ذاد الأ    ا ةواو مو  ما م ق  لأ هلاف الأاا ا  الأمس جو .

اهه  االأمف  اماهه  لأمااههاع الأمة سهها  اههن  ههذا ا ش  ههم مشهه    الأاةهه  مههن اجههاو ص ههل  ههي الأيههلاي  الأف ل
 ،ا ه  الأ هخاو الأمة هيالأ ي   م اخمهاد دجشااه  ا لجمه  الأيهاا م الأم لأاه  لأ فهلاع االأشهل  د اتجشااه   الأخم ا د

) م   ها الأةه ل  هي الأي اهو  الأمة سهاا  الأمة اه  اتمل الأذي دو  للأ   اشي مخ اال ا اااو امم لس د مة ساا  
الأمااهاع مخ لأجه  ل  هي دسهخ ل الأخم ه  اتجشااه ( لا  خهو    اه  دا ما مه  لأمخ لأجه  الأمة سا  تث ل الأ غاه –"4"

 . ي ه ق الأشل  د الأخلا ا   خمل الأ ي  الأمس جو مااااا   شسجم م  الأم غالاد الأاا ا  
ا ي ااي مه  سهام اقهوف الأاةه  للأه   هلاي    لاه  امف  اماه   هشجم اشقه  بلأاه د مة سهاا  مااهااا  

لأ ي   م اخماد دجشاا  ا لجم  الأياا م الأم لأا  لأ فلاع االأشل  د اتجشاا  من صال الإسق م ا الأخم ا دلأمخ لأج  
  ي  اشي   او  مة ا   شسجم ا   اف م  الأم غالاد الأاا ا  الأجواو .

 الا ي: ااسخ  الأاة  للأ  اص ا ل  لاا  مف و   
امن ثم للس ي الأمخ لأج   ف  اميمال   لي  ةواو ل    يالا    وا  امشق  الأم غالاد الأم غالاد الأاا ا  " ؤثل 

 .الأمااااا  لأ مخ ماد الأ ي   م اخماد دجشاا  ا لجم  الأياا م الأم لأا  لأ فلاع االأشل  د اتجشاا 
 سا ش ال الأاة  الأمة ال الأثا  الا ا : ،ا ي ااي م  سام

اع االأشهههههل  د                   الأ هههههي  ههههه م اخمهههههاد دجشااههههه  ا لجمههههه  الأيهههههاا م الأم لأاههههه  لأ فهههههل الأخم اههههه دالأمةهههههال اتال: 
 يموصل مف  ام –اتجشاا 

الأ ههههي  هههه م اخمههههاد دجشااهههه  ا لجمهههه  الأيههههاا م الأم لأاهههه  لأ فههههلاع االأشههههل  د                   الأخم اهههه دالأمةههههال الأثهههه شي: 
 موصل  ة ا ي –اتجشاا 

 الاس ش  ج د االأ ا ا د :الأمةال الأث لأ 
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 الأول المحىر
 يهذخل هفاهيو –جٌبية وتزجمة القىائن المالية للفزوع والشزكات  الأجٌبيةالتي تتن بعولات أ العوليات
ةل   لؤاس اتماال االأااه    االأ  شالأاجاه  اهان الأهوال للأه  امشق  الأ س لع  ي الأم غالاد الأاا ا   داجو

دي لا ه  ج شب هقال الأشل  د الأم خوو  الأجشسا  داا ا  مة ساا  لأم اس  ا  الأمة ساان الأةو الان الا ف م 
الأ ي   م اخماد دجشاا  ا لجم  الأياا م الأم لأا  لأ فهلاع االأشهل  د اتجشااه   الأخم ا دمن ااشق   اشأشق مش لو 

ام ا   ا س ا سجال الأخم ا د الأ ي   م اخمهاد  ي ص اف لامن الأماااا  الأمثال  لأ جول دا ا  خوالأ ي لا  اال 
  هههو الأخم اههه د الأ هههي  ههه م اخم ههه  دجشااههه   هههي:دجشااههه  اهههن   هههو الأ هههي  ههه م ا لأخم ههه  الأمة اههه ، امهههن داهههلا  

 Arpan) ، 1985 ،113 ،  22 ،5985 ،صالي) 
 شلاي دا اا  اا ا  دا صوم د  ةوو دسخ ل   اخم   دصل  غال الأخم   الأمة ا . .5

 مة ا .الأخم   الأ ام  الأيلل اخم   دجشاا  غال  ا م  ةواوالإ لال دا الا  لال اشوم   .2

 . (Forward Contracts)تجل اياو الأ لف ا ي  الأشل  دوصال  .3

الأ ههاام دا سههواو اخههل الالأ اامهه د الأ ههي   ةههوو  ام قهه  اخم هه  غاههل الأخم هه  ششههاي شههلاي دا ااهه  د ههال دا  .4
 الأمة ا .

االأشههل  د  لجمهه  الأيههاا م الأم لأاهه  لأ فههلاع الأخم اهه د الأ ههي  هه م اخمههاد دجشااهه   شههمل لاهه    لأمهه  سههام  .5
 ( 235 ، 2004 ،) شاي ابصلان  اتجشاا .

 
اإةو  الأخم ا د دااه  أن الأمش     ششأ  ي  افا  لثا  ق  ا لأو   ل الأمة سهاا  اا لأخم ه   الأشل  شو  ا م اا

ا غال مخول سخل  لف الأخم   اتجشااه   اا ان ششاي مش    دصل    مثل  ،الأشل  الأمة ا  الأ ي  س صومق  
 ، لأاه  ا لأشسها  لأ خم اه د الأ هي  ه م ا لاجهلاان  ه لا  ششهاي الأخم اه  ا ه لا  الأسهواو دا  ه لا  لاهواو الأيهاا م الأم

مةهوو  امه  للأه  ثها  مةه ال ثهم اسه شا   مؤشهلاد  الأمهذ ال  لأ خم اه د يسام الإ  ل الأشههلي اسا م  ي دوش ه 
مة اهه  مة سههاا   اشههي   اههو  الأمسهه جو  امشقهه  الأم غاههلاد الا   هه وا   مقاههوا لأالأم غاههلاد الأاا اهه   اشسههجم مهه 

 اأ ي:   س ااب   و الأم غالاد ا م 

 أثماى الصفقاتاستلام المحاسـبة عي فزوقات أسعار الصزف الٌاجـوة عي تسـذيذ أو : أولا
الأ ي   م اخماد دجشاا  اساب  ا م الأشل   الأمة اه  ا سه الاو دا   هوال ااه ا  مهن اللأه   الأخم ا د ششأ 

  ان الأ ههههل انامههههن صههههال الأاشههههاو الأ ج لاهههه   اسهههها  مهههه  اههههشههههل  د دجشااهههه  اخم هههه  غاههههل الأخم هههه  الأمة اهههه  
Larson) ، 2004 ، (48 لأةه ل اشهو  شفاهذ ام اه د ا  هلال دا ل هلال مهن اللأه  اتسهاام ااشسهةب شفهس ا

اخم ه   مشقه اخل الأهدا سهواو   دالالأ اامهششاي الأم لأا  اتجشاا  دا اشوم   يام الأشل   اشلاي دا اا  د ال دا 
 م الأوصال االأ ي  الأخم ا د  ل ش ش   من دن مص Valedezاا ل ب ا   م  سام  م  اؤ و غال الأخم   الأمة ا ، 

 اق  دا الأ ي ا ل ب ا اق  الأ اام من ج شب الأشل   ا لأخم   اتجشااه  سه  ان لأقه   امه  م غاهل  ا لأخم ه  الأمة اه  
 الأ ي  ؤوي للأ  مااجق  لةو  الأة لأ ان الا ا ان:الأ لف  دسخ لاساب  لا  د 

                                                                  Valedez) ، 2000 ، (200   
اان  ه لا  ةهوا  الأ هفي  ة ه   ه لا  لاهواو الأيهاا م الأم لأاه   الأمو لذا  غال سخل الأ لف صال الأة لأ  اتالأ : 

قه  ات هال دا االأيام  الأ هي  سهجل   ةواومشق  ا ش   ث ل اوو من الأمس  ل  ،الأذي  و اسام   لا  سواو الالأ اام
ا ل سا م لثا د الأ في  اسخل الأ لف  ي  ه لا  ةهوا  الأ هفي  دم  هي ش  ج  ان الأخم ا  اتجشاا  الأص ام الأ

  لا  لاواو الأيهاا م الأم لأاه  دم اسهخل  هلف م فهم ا اهه اهان  ل هي الأخيهو  هي  ه لا  اشخيه و الأ هفي   ا افاه  
تجشااه  مهن صهال اةهواد الذا مه   هم  سهواو  امه  الأخم ه  ا ، هي دثشه ي ذلأهوسخل الأ لف  ا لأ غال  ي الاا لاف
الأفهلم  االأ افاه  الأ هي اه م اقه  مخ لأجه يل ان الأاةواد الأ ي  م  سهجا ق  ا ه لا  الأخم اه   مة ا   ااو دا شيوا  

  م  سواوه سااان م   م  سجا ه ام  
اتل هو   خهوال اتل هو  الأمواشه  دا  هأن مه  سهام ا   هب  (4)الأمة اه  الأمة ساا  اا لألجاع للأ  الأي او  

  الأم ل ا  ا   الأخم ا  اتجشاا  الأ ي م  االأد    مه  ا ه لا  الأماااشاه  اسه ش وا للأه  سهخل الأ هلف ا ه لا  الأوا ش
اههن الأ هه ول ( 133) االأ يلاههل ((21الأههوالأي الأمة سههاي الأماااشاهه  )سههخل الإ فهه ل( ا ههذا مهه  ا فههم مهه  الأمخاهه ل 

الأ اجه اسهاب  ص اهه اهن ماهود  اا و اخ لل الأاخل  ذ .( (FASBمج س مخ اال الأمة سا  الأم لأا  اتملا ي 
 .الأ  ف الأ  لاصا 

 
 

لن اصه اف سهخل الأ هلف اهان  ه لاصي ةهوا  الأخم اه  اسهواو   دا اهان  ه لا  ةهوا  الأخم اه  الأة لأ  الأث شا : 
ا  لا  الأياا م الأم لأا  دا اان   لا  الأياا م الأم لأا  ا  لا  سواو الأخم ا  ساؤوي  م  سام ا اان للأ   هلم  هي 

اجههاو الأشيواهه  الأمسههج    ههي الأاوااهه  اههن الأ ههي س ة ههل دا  سههوو  ههي  هه لا  الأسههواو اههؤوي للأهه  اههوو الأاةههواد 
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 ، ( One Transaction Perspective ) مه  مهوصل الأخم اه  الأااةهو  Haried  م  اشهال  مخ لأج  لأموصان 
  ،501-503)  Haried ،( 1985.  (Two Transaction Perspective )اموصل الأخم ا  ن 

اشهل للأه  الأخم اه  الأ هي  ه م مه   هلف دجشاهي  خم اه  ااةهو  ةاه   مثهل صل الأخم ا  الأااةو  ااماجب مو 
الأما ه  الأشيهوي الأهذي  اه م  ةواهو  خهوال اشهوم   صا  لأالأ في   ام   يوالا  ل م م الأيام  ات  ا  الأمسج   اشو 

ه فهااهق  مهن   سهخل الأ هلف ا هد الأسهواو اه م  صف اصه افدي م  سهب  هشجم اهن  هأن اا اهه  ،سا م  سهواوه
اا    ان غال   م   لأغ ا  اس ام الأخم   اتجشاا  من الأمواشان الأالأاا ا  اا اه اف لل  ذا الأموصل دن ام ا  

 )لأقذا الأموصل ا   اا خ  الأسواو الأشيواه  اال ا الأمؤاوان  ، Joe) ،(1998 401ا ةاا ق  للأ  الأخم   الأمة ا .

Cast – Payment ) سخل الأخم   اولا من الأ ل اا ا   اا خ  ( Bargained – Price )   .  
 (1999 ، 1077 ،لسنلا)                                                                    

دجشاهي مشف ه   اهن ام اه  الأة هال   هلفشهلاي الأااه ا  مهن  الأخم ا ه ن  خهو ام اه اماجب موصل دم  
امه  مه  جه ي  (4)اا فم  ذا الأموصل م  الأي او  الأمة ا  ل هم  ،الأ لفا   شيو دجشاي لأ سواو الالأ اام للأ  ذلأو 

اهان ام ا هي  الأ مااهاالأهذي شهوو ا ه   ((FASBالأ ه ول مهن مج هس مخه اال الأمة سها  الأم لأاه   (52) ل يلالأا 
الأشلاي االأ ماال  ي الأخم اه  الأ ج لاه  ا ا اه له ةيايه  اا خه  اماجاقه  اؤجهل الأمسه الو  سهواو الأ اام  هه للأه  

تجشاي االأذي امثل  لال  ماال ا امن اجاو مص  ل  غال دسخ ل الأ لف االأ ي ا م  ا سهق   م  سهب الأمالو ا
 الأم لأاههههه  لذا  ههههه ن الالأ هههههاام لا اال    مههههه   الأمهههههو دا صسههههه  ل   ةيهههههم اشهههههو  ههههه لا  الأسهههههواو دا  هههههي شق اههههه  

 ام اههههههه د الإ هههههههلال االا  هههههههلال الأ هههههههي  ههههههه م اخم ههههههه  دجشااههههههه (  ا ههههههه )اشفهههههههس اتمهههههههل اشسهههههههةب 
. FASB،FAS No.52،1981 ) 

 Forward Contractثاًيا: دخىل الشزكة في عقىد الصزف الآجل الذي سيٌفذ هستقبلا 
 م اهالأ هلف الأمؤجهل ا فه م اهان  هل ان لأ اه ول ام ا هان  هي ا هد مةهوو مسه ياا اسهخل مةهوو ايو  امثل

  ذا ا  الأو ،( Forward Exchange Rate)الا ف م ا اه امخول  لف مؤجل 
اساب الأمص  ل الأ ي  هو ا خهلل لأقه  الأم خه م ان  هي دسهاام الأ هلف ش اجه   الاج  و الأ لف الأة ج  للأ  ايا

 هي مجه ل لأااه    دا االأ ي ا د الأمس مل   ي دسخ ل  لف الأخماد اتجشاا  سااي  ي مج ل اسه الاو ا  هوال 
  Shapiro) ، 2006، (534 الإ لال االا  لال.

مة ساا  ص  ه  اخيهاو  لجلاياد (52)  يلالالأ ي ( FASB)ا و دلس  مج س مخ اال الأمة سا  الأم لأا  
الأ ي لا  س قوف  جشب مص  ل    ي اس ثم ل مخان  ي شهل    الأمؤج  د مق  اياو الأ لف  الأمؤج  الأ لف 

 Forward Exchange Contract  Not Intended to) دجشاا ، دا الأا ه ي اه لأ اام مةهوو ا لأشيهو اتجشاهي

Hedge )، قوف  جشب مص  ل الأا ه ي اه لأ اام مؤ هو ا لأشيهو اتجشاهي  هي  ه لا  مةهوو ااياو الأ لف الأ ي  س 
(Forward Exchange Contract to Hedge on Identifiable Commitment)،  الأشهاع شه ل االا

من دي الأ اام د مؤ و   س ةم الأهو   ا لأشيهو اتجشاهي لأهذلأو  قهي ةهل  مهن  ا  ا الأخياو دي غ  ي دا  اتال من
ن مي ال  خلاق  لأمص  ل  ي ب سخل الأ لف اشو  سواو  ام ق  الأ جشب   و الأمص  ل  أن دغ هب   و الأيااو الأ 

 الأشل  د   جه شةا الأخياو الأ ي   جشب   و الأمص  ل.
 ( Derivative Instruments مثههل دةههو دوااد الأمشهه ي د ) الأمؤج هه لأ خيههاو  الأمف  اماهه ن الأولاسهه  ل

  Larson) ، 2003 ،(500 : ( ا م  ا يFASB) ال  نص    ق  م م  ةوود 
 .(Under lyings)دشق    امن ااةو دا د ثل من اتس سا د  .5

 .(Notional Amounts)دشق    امن ااةو دا د ثل من الأما لأ  الأ  الا   .2

 . (Payment Provisions)دشق    امن  وااال لأ و    .3

مهو  ا سه  ق  مه  ماهود   ي الأخيهاو الأمؤج ه  لأااه ن ص   صمن الأالالي  اااح   و الأالأا ةثان ل  اا 
)الأذي اخهو  فهال دا مشه  لأ ش ه  ن غاهل الأملغهاب اقه  لإةهوا  مسه يا ا  مثهل مصه  ل  ي اه د  Hedgeالأ ةا  

ص  ا  اتس سا د امخول    و  مةوو  دا سخل سقم دا اا ا  دا  ذا ا  مثل  ،دسخ ل  لف الأخماد اتجشاا 
دم  ص  ا  الأما لأ  الأ  الا     مثل اخوو الأاةهواد مهن  ،دصل مخول  ا ول دجشاي دا مؤشل تسخ ل دا مخولاد 

الأ ساا  الأث ا   الأ هي اشاغهي ادصالا  ةوو ص  ا   وااال الأخماد دا اوو اتسقم دا دي اةواد مةوو   ي الأخيو 
  و دس اب مةوو.سام ق  لذا   شد اتس سا د  
ل الأمخهولاد الأمؤج ه  االأم فهم ا اقه  دااه   تس سا د ا لأشسا  لأ خياو الأمؤج ه   مثه ي ا أساس  لأم  ج ي 

مسههاي  دمهه  الأماهه لأ  الأ  ههالا     مثههل اخههوو اةههواد الأخم هه  اتجشااهه  الأمةههوو   ههي الأخيههاو الأمؤج هه  دمهه  لأمهه ذا 
  الا   تن م  اي ا ق  مهن اةهواد مة اه  لا االأهد غاهل مؤ هو  اسهاب اصه اف مخهولاد دسهخ ل الأ هلف اهان 

 مثهل  هوااال الأهو   الأ سهاا د الأاامه  لااي سه او اتس سها د لأ هان   ي ةان ،  لاصي ششاي الأخياو ا سواو  
الأمخولاد الأمةوو  س ف  دا   دا د ل من الأمخهولاد  هي  ه لا  الأ سهواو االأ هي اهشجم اشقه  م  سهب دا صسه  ل دا 

 لاةي .سا م  اااةه صا ل سواو ا ذا م  
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  هالد الأخيهاو ةاه   ، (Options Contracts)اياو الأصا لاد  اا ان م   م  ةواوه  ي دااه  ش و 
ةم الأصاه ل  لأغ يمن صال ل  الاج   الأ ي  س قوف  جشب مص  له ا لأ اام م لأي مةوو مس ياا لأ  اح د ثل  ةا 

لأمش لي )دي ة م هه( الأةهم الأهاس الالأ هاام لأشهلاي دا ااه   ماه  اايو صا ل الأخم   اخ ي ا ،اهلأق  اول الالأ اام 
ل الأ شفاهذ(  هي  ه لا  مسه يا ي مةهوو دا  ا هه، ااخ هي صاه ل الأشهلاي مةوو من الأخم   اسخل  لف مةهوو )سهخ

Call Option لأشلاي ام ه مةوو ، دم  صا ل الأاا   االأةم   مPut Option  اخ هي   مهل الأةهم لأااه  ام هه 
  Strike Priceاخ ي ةم الأاس الأ اام لأاا  الأخم   اتجشاا  امخول م فم ا اه دي اشه  ، مةوو

 مثهل سهخل  Premiumقذا الأصا ل سخل ا   الأشل   دن  و خه اا ان امث اه  اهاا  ا جول الإش ل  دن لأ
 هي  ه لا   Spot Rateالأ ااهاح ةهم الأصاه ل شفهلل دن مخهول  هلف الأخم ه  اتجشااه  الاشهي  ،شهلاي الأصاه ل

 شه  مهن م ه ة  الأشهل   اسه صوام ةهم الأصاه ل الأسواو   ن د ل من الأسهخل الأم فهم ا اهه  هي الأخيهو الأمؤجهل لأهذا 
  لا م  ذا الأصا ل. Intrinsic Valueا اه  مثل الأخاا  الأمو اا   يام  ةيايا   ،لأسخل الأم فما  لأاا اا

  ن مخول الأ لف الاشي دا   من الأسخل الأم فم ا اه  ي الأخيو الأمؤجل  من م  ة  الأشل   اهوم  لذادم  
ل   ةهم صاه ل اسه صوام سهخل اس صوام  ذا الأةم اس اا  الأخم   اتجشاا  اسهخل الأ هلف الاشهي لأهذا  ا هان لأ شه

الأ لف الأذي اش سهاق  الأهاس  شه و دي الأ هاام اجاهل الأشهل   مه  اسه صوام سهخل  هلف مةهوو، ا مثهل الأخهاا  
ةم الأصا ل جاي مهن  ذا اامثل  ،الا   امن دي  ام  ةيايا  Time Valueالأمو اا   ش  مجلو  ام  لأ ا د 

اشوم  د ول مساو   1996ق م ا لأصا لاد لأغ ا  سش  ا لأم( FASB دن ) للأ  الإش ل ا جول  ،الأمش ي د الأم لأا 
ا لأاهلال  الأمج هس  مة سا  الأمشه ي د ااتوااد الأم لأاه  الأشهااق  تششه   الأ ةها  ةاه  ا  هل " ةد اشاان 

  غ ا  مخ اال الأمة سا  الأم لأا  لأ ل دشااع مش ي د اتوااد الأم لأا  اامشق  صا لاد الأخم   اتجشاا .

 لفزوع الأجٌبية للشزكات والمالية ثالثا: تزجمة القىائن ا
دن اجاو الأشلاو اتجشاي ا    ا    لع لأ شل    ي الأا وان اتجشاا  دا من صال ام او الأة   الأ اهل  

الأثي    اان ا و الأشل    لاص افمن الأمش  ل الإوالا  اؤوي للأ  لث ل  الأخواو  ي شل  د   اخ   ي ا وان دجشاا  
  ااجو  اق    و الأفلاع دا الأشهل  د الأ  اخه   اها اهن مشه  ل دصهل    خ هم اإذاه ن  اتم االأا و اتجشاا  الأ ي
 ةاهال الأيهاا م مثهل  هااشان ا خ امه د الأا هوان اتجشااه  الأ هي   ااجهو  اقه    هو الأفهلاع للأه  الأخم ا د اتجشااه  

   ب  لجم  الأيهاا م الأم لأاه  اتمل الأذي ا ،الأم لأا  اخم     و الأا وان اا س صوام الأياااو الأمة ساا  الأم اخ   اق 
   مثهل اتالأه اخهو مفه  امي  دا ه  مسهألأ ان ذا الأج شهبسهشل ا  هي  هذا ا ،للأ  ام ه الأشل   اتم  ال  اةاو  

 هي الأ يلاهل اشقه   سهاا  ش ه  ن الأ لجمه  الأ هي اه م  هي ةهان   خ هم الأث شاه  االأ لجمه  الأمس صوم   هي  لاي  ا لأ
دن   شههد الأسههجاد الأمة سههاا  لأ اةههو  اتجشااهه   ا هه اتالأهه  الأمسههألأ   ههذا ا خ مههو  ،الأيههاا م الأم لأاهه  الأماةههو 
الأاهلالي لاه و   اه س  ا شه  مهن Functional Currencyام  قه  الألسهما   صهافممسا   اخم   دصل  

دل و  ةس ا  ق  ة     اح ا لأخم   الألسهما   اهل  خهوال الأيهاا م الأم لأاه  اغهلل  اةاهو   مه  الأيهاا م الأم لأاه  
 ا مثل الأخم   الألسما   ،اتمل   لأ فلع دا الأش

ام   الأمج م  الا    وي الأذي  اه الأاةو  ا ف  دس سا ، ا ي ا و  ام   الأمج م  الأذي   الأو  اهه الأ هو ي د 
 .م ة اد دا مو اا د  شد الأشيوا  اتس سا  سااي 
FASB Statement) ، No. 52 ،(3 – 4    االأ ي ا ه  لأ لجم  الأخماد اتجشاا   اجو او   لم ل اساا  

  اههااي دةو   ا م لا و   ا س   و الأخماد لأ فلاع اتجشااه  لأ ةاا قه  للأه  الأخم ه  الألسهما  لأ ا هو الأم ااجهو  
 مقاهوا لأ لجم قه  اخم هه  الأشهل   اتم لأغههلل  اةاهو   مهه   اا مقه  الأم لأاه  )اا مهه وا ا ه  دةههو الأ هلم الأمشهه ل 

 . (1)للأ  الأش ل للأاق ( الأ اااح   و الالأا  اشهل 
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 (1)الأش ل 
 غال الأخم   الألسما  اخم   ام ا  لا و   ا س ا لجم  لأفلع دجشاي ايام اخم ا د 

 
 
 

    
 
 
 

دن سهاب لاه و   اه س ام اه د الأشهل   الأ  اخه  ا لأخم ه  الألسههما  لأ ا هو الأم ااجهو   اهه ةهو مهن دجهل  ياههام 
ل اهمشق  مهن صهال  ةواهو  ه  ي وص قه  اخهو دوا ق  من  ال الأشل   اتم  هي الأاا ه  الأم ااجهو   اقه  االأ هي  خمه
 الاس ي  ع الأالااي االأذي ا ان ا لأخم   الألسما  ا ااخ  الأة ل.

 دم  د م الأ لم الأل اسا  لأ لجم  الأخماد  ام ن لاج ا   ام  اأ ي:

  Current Non Current Method لاي  الأخش  ل الأج لا  اغال الأج لا   .5
ات هال الأم واالأه  االالأ اامه د   هال    مه  الأماااشاه  ا ةواهوا اش  ل  ل االأ لاي   ةا  ذهاماجب ا م 

ت ههال االالأ اامهه د اتصههل   ههي ةههان اهه م  ةااههل ا ،اتجههل ا يهه  لأسههخل الأ ههلف الأسهه  و  ههي  هه لا  الأماااشاهه 
ااش  ل ةيام الأم  ا  اأسخ ل الأ لف الأ  لاصا  الأس  و   ي ا د  سجال  ذه ات ال االالأ اامه د االأةيهام 

اماجههب  ههذه الأ لايهه   ةااههل اهه م    مهه  الأههوصل  لأخش  ههلا لأشسهها  ا ،الأمة سههاا  لأ اةههو  اتجشااهه الأسههجاد  ههي 
دمه  اش  هل  ،االأشف ذ  اي  تسخ ل الأ لف الأ  لاصا  الأمس صوم   هي ات هال الأمل ا ه  اقه  شوث لم لا  د الا

ااهل   ،لأمة سهاا ا الأمهو الأم لا  د االإالاواد اتصهل   اه م  ةاا قه  ا سه صوام م اسه  سهخل الأ هلف اهن 
 ههؤوي للأهه  مفقههام ا   هه وي اههخاف لان اسهه صوام سههخل الأههاخل اهه ن  لايهه  الأخش  ههل الأج لاهه  اغاههل الأج لاهه  

الأ لف  ي شق ا  الأسش  لأ لجم  ات ال الأم واالأه  اف هلل دن الأشيواه  االأمهواشان االأمصهاان  صاه  لأمصه  ل 
ا ي   اتجل أن  لجم  الأواان  اا    ل دصامن ش ةا   غال ااةو  ي سخل الأخم   ا ذا الا  لال غال  ةاح 

 اها  ،ااخهو مه  سهام صلاجه  اهن الأمهألأاف الإ مه مسهش   للأ الأخماد  دسخ للأ سخل الأ  لاصي اؤجل اثل  ذاذب 
) شهاي  مفه  ام مةهوو . للأه الأه  اغاهل م واالأه   ها  اااهب ة مهي الا اسه شو ام و للأ  اااب الأخش  ل  دنان 

 ( 245 -244 ،ابصلان م ول س ام

      Monetary Non Monetary Methodاي  الأخش  ل الأشيوا  اغال الأشيوا   ل .2
 Samuel Hepworthلأ والو اخل اتص  ي الأشهلا  لأ لاي  الأخش  ل الأج لا  اغال الأج لاه   يهو  هال 

مهن الأ ل اها ا ه  دسه اب  ا   ص   ص ات ال االالأ اام د اهولا د ل ا 1956*  لاي  اوا   لأ  لجم  سش  
اماجهب  هذه الأ لايه   لجمه  ات هال االالأ اامه د الأشيواه  اسهخل الأ هواال الأجه لي اا م  ،الأماااشا   ااااق   ي

)سخل ات ف ل  ي   لا  الأماااشا ( دمه  ات هال االالأ اامه د غاهل الأشيواه  ااش  هل ةهم الأم  اه   اه م  لجم قه  
 الأمهو و الأ ي لا   خلل لأ  ي هب صهال  ذا ا خلف ات ال االالأ اام د الأشيوا  اأشق     ،امخول الأ ا ول الأ  لاصي

  لأشيو االأمواشان االأوا شان ااشمه  الأماجهاواد غاهل الأشيواه   قهي ذاد  امه  شيواه  مهن الأمم هن دن   ي هب صهال 
ا شمل اتسقم الأسا ا ، الأمصاان االأشفي د الأمو اا  ميوم ، االاس ثم لاد، االأماجاواد الأث ا   اغاهل  الأمو 

ا لأشسها  لأي  مه  الأهوصل  اه م اسه صوام م اسه  دسهخ ل الأ هلف لأ هل  دم  م  الأماااشا   ذا ا لأشسا  لأي  ،الأم ماس 
اش  ل الإالاواد االأم لا  د ا س ثش ي الاشوث ل االأشف ذ ا  ف  الأاا ا  الأما اه  ةاه  اه م  ةاا قه  ا سه صوام 

(  ههذه 52) الأ يلاههل اشهه   ههي   ( FASB )ااشاغههي الإشهه ل   شهه  للأهه  دن ،دسههخ ل الأ ههلف الأ  لاصاهه  الأما مهه 
الأ لاي  لإا و   ا س دل و  الأةس ا د الأفلاع االأشل  د اتجشاا  لذا   شهد ةسه ا  ق  ممسها   اخم ه  دصهل  

 ،اصاف ام  ق  الألسما  ة     ان ا لأخم   الألسما   ـال  خوال الأياا م الأم لأا 
 
 

 لأ مااو من الأ ف  ال لاج  :
* Samuel Hepworth ، Reporting Foreign Operation ، Ann Arbor University of Michigan ، Bureau of Business 

Research ، 1956 . 

 اا م م لأا  اخم   
غال الأخم   

 الألسما 

 اا م م لأا  مخ و  
 ا سق  للأ  الأخم   

 الألسما 

 اا م م لأا  اخم   
الأشل   اتم )الأي اا ( 

 ةاولأغلل الأ ا

  لجم  لا و   ا س

( 1 ) ( 2 ) 
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ا هم  هذه الأ لايه  سهه  ان الأخش  هل الأشيواه   هي الأماااشاه   للأه  دنالأاهلالي ام ه ن الأ شااهه  مه  دن مهن 
 مخلاهههههه لأ  سهههههاا  اسههههها ان ش اج قههههه  دمههههه  ا  شههههه ف  ههههه  ي ماجهههههاو )لاهههههح  اههههه ول الأخم ههههه  اتجشااههههه ( 

 الأ ههههاام )صسهههه ل   اهههه ول الأخم هههه  اتجشااهههه ( الأههههوا شان دا ا  شهههه ف  هههه  ي  مههههن د اههههل (لأمههههوشاانالأشيههههو   ا)
اا   الألغم من الأمش م الأذي  س شو الأه  هذه الأ لايه   هي الأف هل اهان  ،د غل من الأوا شان (الأشيو   الأموشاان)

ا   الأخش  هل الأ لف  لدسخ امن اجق  شهل الأاخل   ج  ل  أثال  غال  دشق  للاالأخش  ل الأشيوا  اغال الأشيوا  
 (594 -593 ،5985 ،غال الأشيوا  االأ ي لا ام ن  ج   ق   ي اخل اتةا ن. )الأاوااي

     Temporal Methodالأ لاي  الأا  ا   
ا سهه ثش ي مهه  ( اغاهل الأشيواهه   الأخش  ههل الأشيواهه اااههو الأ لايهه  الأسه اي  ) مهه  ههذه الأ لايه   شسهجم  اااههو  

 هي ا لأيام  الأج لا  )سهخل الإ فه ل ا ه لا  الأماااشاه (  مه   ها الأةه ل  شيوا غال الأاخل الأخش  ل  ا  ل ا ةاال
الأسهام ا هم  ام هه  هي د هل مهن للأه     ف ههاالأمصهاان  هي ة لأه  اشصفه ل الأم لأاه  اتسقم الأمخلاا  ا لأسهام 

 الأسام داقم  د ل(، اا م  لجم  اش  ل    م  الأوصل اماجب  ذه الأ لاي  اهشفس مه  جه ي  هيالأ  ف  دا   او  )
مهن  الأالااه د الأم ةهو  اتملا اه  ذه الأ لايه  اشه ل  ااهل  هي ا س صوم  ، لاي  الأخش  ل الأشيوا  اغال الأشيوا 

لأشههل  د الأ  اخهه  لأقهه  لذا   شههد لأ فههلاع اادجههل لش هه ي  ماهه   ااههل  مههن الأههوالالاد الأمةالأهه   ههي الأيههاا م الأم لأاهه  
 الأوالال اتملا ي  ي لوال  ام ا  ق  .  و اس صومداتصال  

   Current Rate Methodالأ لف الأج لي  خلاي  س ل .3
ماجب  ذه الأ لاي   ةاال جما  اش  ل الأماااشا  ا س ثش ي ةسه ا د ةيهام الأم  اه  اسهخل الأ هلف ا م ا

اش  هل    مه  اا لأشسها  للأه   ،الأج لي دم  ةس ا د ةيام الأم  ا   ا م  ياامق  ةسب دسخ ل الأ لف الأ ه لاصي
االأم ه لاف ا لأسهخل الأجه لي  هي  هاالا  الأخم اه د دن دم هن ذلأهو ام اه  الا اسه صوم   م  لجمه   هل الإاهلاواد اهالأوصل 

دن  ه  ي اسه ثم ل ا ه  الأغهلل اتس سهي لأقهذه الأ لايه  اا ل ها م اس  سخل الأ لف لأجما  الإالاواد االأم لا  د 
خم ا د اتجشاا  الأ هي الأدن )           اتجشاا  ا خلل لأمص  ل  ا ول الأخم   دا شل   ق  الأ  اخ   ي  لااق  اتم لأشل   ا

 امه   ه  ي   هو  هي  مثل    ي الأماجاو ا لأخم   اتجشااه  لذا اشصفاهد بااي ام ه  الأشهل   اتم سها ا  ذلأهو اشصفه ل 
اشصفه ل  ه  ي الاسه ثم ل الأهذي سهاشخ س ا يلاهل سه اي لأ سهاا  للأ  الأماجاواد الأميام  اخم   الأشل   اتم مم  اؤوي 

 اا ان اجاو اجق ي شهل اشأن  ساا  ش   ن الأ ةاال   ل ها  ،(ا  الأماةو  االأخ س  ةاحالأ لجم   ي الأياا م الأم لأ
ا لأخم ه  اتجشااه  اا اهه  الأخم اه داح دا صس ل  مش اه لأ لاح دا الأصس ل  الأش ش   مهن اتالأ  ا   او  ساا  الأ لجم  ل
 أجاهل  ي ةان   ل ا الأث شاه  ا ه   ، ا ول اق   ذاذب  ي مخولاد الأاةص الأ ي  الأمو اشاغي  يلال    ي    م  الأوصل  ي 

د م  هلاي ان لأ  لجمه  اامثل الأجوال  ي دوش ه  ،  لا   ةييق  اش ل  خ ي  و اتلا   دا الأصس  ل  ي ةم الأم  ا  لأغ ا  
  Joe) ، 1998 ، (447 :  الأ لجم ش   ن  ساا  الأمش سا  لأمخ لأج  الأمؤشل لااي   

   الأ لجم  مخ لأج   ساا  لاي  الأ لجم   الأشل    

 د
 ب
 ي
 و

 ا  ا 
 ا  ا 

 سخل الأ لف الأج لي
 سخل الأ لف الأج لي

 لاح اصس ل  الأ ةاال  ي    م  الأوصل 
 الأم  ا  ي ةيام  أجال   و اتلا   دا الأصس  ل 

 لاح دا صس ل  الأ ةاال  ي    م  الأوصل 
 الأم  ا  ةيام أجال   و اتلا   دا صس  ل 

 
ااي    لجم  الأياا م الأم لأا  ا م  ي لأ لم الأمذ ال  الأ ي ادن اص اف للأ  ش ل  ا ي ص  م  ذا الأمةال لااو من الإ

سه  لو دثهل سه اي  ااهل ا ه  ام اه  مهن الأ لجمه  مهن  اهل الأشهل  د الأي ااه  االأ  اخه  لأقه   الأم ل ا ااص اف الأ ساا  
الأش جمه  اهن الأخمهاد   دالأخم اهةال مة سها  ( 8الأمخا ل ) 1975 ي سش  ( (FASB د ول اا اه،  ام  ااشق الأمي لش  

ي اماجاه  م  فاال اس صوام الأ لاي  الأا  ا  م   يلال الأم  سب االأصس  ل ذاتجشاا  االأ ي لال الأم لأا  الأص    اق  االأ
اا لأمي لشه  مه  الأي اهو   ،الأ هي  ه م ا لأخم ه  اتجشااه  الأخم اه دالأش  ج  ان ام ا  الأ لجمه   هي    مه  الأهوصل  امه  اصهص 

لأ فلاع االأشل  د اتجشاا  الأم لأا   الأياا م لجم  (  يو دش لد   و الأي او  للأ  م  ا ي  إجلاياد لأ4) الأمة ساا  الأمة ا 
  اقوف  اةاو   م  الأياا م الأم لأا  لأ شل   اتم: 

 هي  ه لا  الأج لا  اغال الأج لا  دا الأشيوا  اغال الأشيوا  مشق  ا س خم ل سهخل الإ فه ل  ات ال االالأ اام د  لجم  .5
 .الأماااشا 

اؤصذ الأفلم الأش  ن من  لجم     ي الاس ثم ل  ي الأاةو  اتجشاا   ي دصهل الأمهو  اسهخل اص  هف اهن الأسهخل الأهذي  .2
 سج د  اه س اي  من اللأ  ةيام الأمس  مان.

  لجم اشاو ةس ب الأخم ا د دم  ا   ا م سخل الإ ف ل دا الأسخل الأس  و اشو ششاي الأخم ا  دا دي سخل  يلااي لأهه،  .3
اأسخ ل  ص  ف ان سخل الإ ف ل ااشاو الأماااشا  ا   ا م الأفلا  د الأش  ج  ان  لجم   ذه الأاشاو  اام ن دن  ؤصذ

 سخل الإ ف ل، دم  لأةس ب الاة ا  ا د الألدسم لأا  دا الأوصل.

لأ فهلاع دا الأم لأاه   الأيهاا ماشاغهي اسه صوامق  لإاه و   اه س اشهاو  ي ذا الأم    لم الأي او  دااه للأ  الأ لايه  الأ ه
 الأخم   الأاهافا   ي الأا و الأم ااجو   اه. اخم   دصل  غال د اتجشاا  الأ  اخ  لذا   شد   خ مل لأشل  ا
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 الثاًيالمحىر 
 العوليات التي تتن بعولات أجٌبية وتزجمة القىائن المالية للفزوع والشزكات

 هذخل تحليلي –الأجٌبية 
ا  سههواو دثمهه ن  ههفي د دالا:  ة اههل  لا هه د دسههخ ل الأ ههلف اتجشاههي الأش جمهه  اههن   ههال د

 ا لأخم   اتجشاا  اماجب الأموص ان ) موصل الأخم ا  الأااةو  اموصل الأخم ا ان( 
دن الأة لأه  الأ ههي  فههلل شفسهق  اايهها   ههي  هذا الأمجهه ل  هها  افاه  مخ لأجهه  بثهه ل  غاهل مخههول  ههلف الأخم هه  

 A    ها  لاهش  دن الأشهل   اتجشاا  لذا   ن   لا  لاواو الأماااشاه  ايه  اهان  ه لا  الأ هفي  ا ه لا   سهواو   
ا ه  دن  سه  م  5/55/2006لأقه   هي  الأشهوا اايامه  م اهان اهالا ا ه لا  اتملا ا  شةشد اا ا  للأ  ااان 

$ لأ اههالا اا هه   ههلل دن سههخل الأ ههلف الاشههي ا هه لا   5443اامخههول  ههلف  50/2/2007ثمشقهه  ا هه لا  
مي ال الأوالال لأا ل  52/2006/ 35 ي  ا و ال ف  سخل  لف الأاالا$ مي ال الأاالا،  544 ا  5/55/2006

الأيههاا م الأم لأاهه    مقاههوا لإاههواو$ ممهه  ا   ههب لجههلاي  سههاا   ههي  ههذا الأ هه لا  الأههذي  غ ههم  اههه الأسههجاد  5442
 . 5/55/2006اة س ب اا خ  الأ غال  ي سخل  لف الأاالا لأ  في  مشذ ا

ي  سااي   شد مواش  دم وا ش  ا  لا  لا و   ياام الأخم   اتجشاا  لأ  ف سام ا   با   دن الإجم ع الأخ م 
اماجب موصل الأخم ا  الأااةو   أن  هفي  الأااه  داهاه الاواو الأماااشا  لاة س ب الأ غالاد  ي مخولاد الأ ا ول، 

سه ام الأخم ه  اتجشااه  مهن الأمهالو اتجشاهي ا ةاا قه  للأه  والالاد دملا اه  ادي لا   ان م  م   ة     لا  ا
 غال  ي مخول الأسخل الأ ا ول اه م  سهاا ه للأه  ةسه اي الأمهواشان االأمااخه د امخشه  دصهل  هأن ثمهن  هذه الأ هفي  

لأهه  دن اسههخل الأ اه ول  ههي  ه لا  سههواو الأ هفي   ههي ة  35/52/2006ا لأش اجه  سههاثاد  هي  هه لا  الأماااشاه   ههي 
 والال مي ال الأاالا. 6438  لا  الأسواو   ن  ال لاواو الأماااشا  ااسخل 

ةجهم اا خه  الأااه  ةاه  دن الأشهل    ه ن اميهوال    ة هال ثمهن   هي ةيايه  اتمهل اصفهي ذا الأمهوصل لن 
 والال لأ اهههالا  امههه  لأههها  ههه ن الأااهههان الأقالأشهههوي م هههام ا لأ سهههواو ا ههه لا  الأااههه   544الأ هههفي  اامخهههول  هههلف 

اسهاب اشصفه ل  (والال 200000ميهوال   )للأه  صسه ل  اا اهه  ه ن الأشهل     خهلل  ،ا  اشخي و الأ في ()  ل
لصفه ي سهخل الأمااخه د الأةيايهي مهن جقه  اا لأش اجه  الأمااخه د  ي ةس ب  ساا ق  ا م سخل الأاالا دم م الأوالال 

، دمه  مهن جقه  دصهل   الأسهواو الصف ي الأصس ل  الأش ش   من اص اف سخل الأ ا ول اان الأوالال االأاالا  ي   لا
  ن   لا  لاواو الأماااشاه  ا اسه   ه لاصي اشخيه و الأ هفي  ا سهواو    هأن ثمهن الأ هفي  الأهذي  هي لذا  ي ة لأ  

  لا  لاواو الأماااشا  ا ان ةسب مخهول الأ هلف  هي  ه لا  اشخيه و الأ هفي  ممه  ا خهلل  هذا الأمهوصل للأه  دن 
 الاش ي واد الأمشاه اشق  دااه.

الأههذي اإم  شههه  ا ههي داجههه الأي ههال  ههي مههوصل الأخم اهه  ش يهه واد داههاه هقههل مههوصل الأخم ا هه ن اش اجهه  لأا
دن هقال م  سب دا صس  ل ش اج   غاهل سهخل الأ هلف  هي  ه لا  لاهواو الأماااشاه  اجخ شه  شيهف ةا  ، الأااةو 

ا شه     دم لا  الأمهو افا  الأ خ مل م    و الأم  سب دا الأصس  ل ا هل   اهمن  هي وصهل  ا ا ال ةالدم م  س ؤل 
( اه م الأ أجاهل)  اتالأه اجقه  الأشههلاماجهب ا ،لأواش  اجق ي شهل  ي  ذا الأص هاص  مه  الأ أجاهل االاسه ةي م

ال م  سب دا صس  ل  ا ول الأخم   اتجشاا  اشو لاواو الأماااشا  لأغ اه  و ه  دا اسه ام الأشيهو  خ اه  ةاش هذ اه م ج أ
 50000)($  540000  ه  ) هي الأيهاا م الأم لأاه  اسهخل اشخي و ا م لثا د سخل الأ في  اا اه ساا ق   ي الأوصل 

 500000( ×  544 – 5442} ) $  200000$( ةا   اي  الإالاواد مؤج هه  هي الأماااشاه  اااا ه   544×  €
   مه  الأهوصل اهن  هي الإالاواد )م  ماةه  دي  غال  ي سخل الأ هلف  هي  ه لا  الأسهواو(  ساا  { اسا م  €

 م  ساا  سخل  لف الأخم ا   ي   لا  الأسواو م  سخل الأ لف الأمثاد  ي   لا  الإاواو الأاةي  دي سا الأمو 
$ االأ ي   م  300000( لأ  اح 5442 – 5443$ ) 500000ةا  شاةه دن الإالاواد اخو الأ ساا   و ال فخد 

 د ثمههن اهه م لثاهه (الاسهه ةي م)اماجههب اجقهه  الأشهههل الأث شاهه  دمهه   . 2007  ههي سههش  سههاا ق   ههي    مهه  الأههوصل 
دي  غاهل  هي مخهول  ا هسالأ في   ي   لا  لاواو الأياا م الأم لأا  اس ش وا للأه  مخهول الأ اه ول  هي ذلأهو الأ ه لا  ا

غاهل لاةهم   نلثاه د  هذا الأ غاهل،  هذلأو  هأ اقه  الأ ي  هم  الأمو لأخم   اتجشاا   ي    ي الأوصل ان اسخل  لف 
الأسهواو لأيامه  الأخم ه  سهاش ن اشهه م  سهب دا صسه  ل  امخول  ا ول سخل الأخم   من   لا  الأماااشا  لأغ ا    لا 

الأمة سهاا  الأ  لأاه  ااه لألجاع للأه  مث لأشه  الأسه ام سها م  يهوال ثمهن الأ هفي  اسهخل  الأمهو ث شا  ا م  يلال ه   هي 
 500000  دمه  ا 2006$ اي  م  الأوصل لأسهش   200000  ا م  يوال اا$(  $5442 ×  $500000 ) 542000

(  ا م  يوال   2006ش اج  الأسواو الأاةم لأ  في  )اخو لاواو الأياا م الأم لأا  لأسش   $ الأذي  مثل م  سب دصل 
دلأم شاه  االأشمسه  اوال مثهل ا هوان  ذا اا خلل ا جه ه الاسه ةي م للأه  الاش يه و  هي  . 2007اي  م  الأوصل لأسش  

  الاصه اف  هي سهخل الأةا   االأةذل اشوم   شجم م  سب غال م ةيي  ش اجسا س  دصل  تشه اياو للأ  اش ق و 
لأهذا  هأن   هو الأهوال  قمهل  هذه الأم  سهب  هي  ه لا  لاهواو الأماااشاه   ا ول الأخم   اتجشاا   ي   لا  الأماااشا ، 
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صسه  ل ش اجه  اصه اف سهخل الأ اه ول  هأن ةسه ب  دل ةس ب الأمواشان اذلأو امن جق  دصل  لذا شجمهااا م  ةم
 لا  الأماااشا  اا م ل لال   و الأصس  ل  ي    م  الأوصل.مه ةسب مخول الأ ا ول  ي   االأمواشان ساخ و  يا

اشوم  ا غال سخل الأ لف اهان  ه لا  (  ي  ذا الأمج ل ا   الا ي "4) الأمة ا الأمة ساا  الأي او   ا و د ود   
دي اشهاو م لأاه  م خ يه  اقه  اشه ن اهن ذلأهو  هلم  ةااهل   دا  سهاا الأخم   ) لل   ن دم شش  ( ا ه لا   سهواو

الأ ساا  دا الأ سواو صال الأمو  الأمة ساا  الأ ي  مد  اقه  الأخم اه  ا سه ثش ي مه   ددا صس ل  لذا   ش اخ لأن  لاح
الأفلم الأش  ن من  لجمه   ه  ي الاسه ثم ل  هي الأاةهو  اتجشااه   دصذا   "ش د ب( الأ ي  –6) الأم و الو  ي 

ا جهول الإشه ل   ،مسه  مان" ي دصل الأمو  اسخل اص  ف ان الأسخل الأذي سج د  اه سه اي  مهن اللأه  ةيهام الأ
لاهواو  لذا  ه ن  ه لا ( ا س ثش ي مه  25) الأوالأيالأمة ساي م  ام لأم  الو  ي الأمخا ل للأ  دن م  الو  ي دااه 

 الأماااشا  ا اس  اان   لا  اشخي و الأ في  ا  لا   سواو ثمشق .

 ث شا :  ة ال وصال الأشل    ي اياو الأ لف الأمؤجل الأمس يا ي 
 ااهل  مجه لالأ هلف الأمؤجهل الأمسه يا ي ممه   هلو  اوةهال ايه (4) الأمة اه الأمة ساا  و  لأم    لم الأي ا
 هي ذلأهو  ا م الاس ش و للأاه  و الأخياو وان سشو مااااي م  ص ا ل دس لأاب ص    لأ  خ مل لالأ شل  د الأخلا ا  

الأ ةاح تةهو  هذه مي الأخ الاص ا ل ش  او ان دن الأخ م ان  ي مج ل الأمة سا  ذا  أ ال لا ام شقم من الاص ا ل 
الأي اهو    خهوال هولأال امهل لأقهؤلاي مهن صهال  الاس لشه ويات ماه  ا لأج شهب  لاهاياتس لأاب اتمل الأذي ا   ب 

 .ذلأودن الأاا   الا    وا  الأة لأا   س واي لا سام  ا ذا الأماااع لأ  امن الأمذ ال  
مة اه  شي هل  اسه اخ و وصهال الأشهل  د الأالأمة سهاا  الأي او   خوال دااه اة   ا م  ي اش يا ا   م  ج ي 

الأخلا ا   ي اياو الأ لف الأمؤجهل الأ هي لا  سه قوف  جشهب مصه  ل لأ ا ه ي اه لأ اام مةهوو ا لأشيهو اتجشاهي ا ه  
ات ل  ي الأملة   الأة لأا  الأ ي  شقو  ل الأمؤشلاد الا    وا  ا   اوم اس يلال ا ذاذب غال   ال  هي دسهخ ل 

س ا  ا   الا    و الأخلا هي  هي ة لأه  اهوم  ةا هه لأمثهل   هو الأخيهاو االأ جهاي  الأخماد اتجشاا  مم   و اشخ س
 للأ  اياو الأ لف الأمؤج   الأ ي  س قوف  جشب الأمص  ل   م  دم ن ذلأو.

  ن لأو  دةو  الأشل  د اتملا ا  ايهو  هلف مؤجهل  2005/ 7/52شفلل دشه  ي  ام ا لأ اااح ذلأو ا
اا خهد الأشهل   ايهو  ،اهن   هوال ااه ا $ لأ اهالا  54335ه اام اامخول  لف  هول 30اخم   الأاالا لأمو  

ن مخول الأ لف ا  لا  دا م   54335اام اامخول  لف  30م  الأاشو الأوالأي ا س م اماجاه م اان االا اخو 
اام اص م تن مخهول الأ هلف الأمؤجهل  30اخو  اا عا اه شل  دن الأاالا  و  54360  ن ( 7/52)ايو الأ في  

%  500الأشهل   اتملا اه  اخيهو    هذا  هو اهمشد ادن  ، 7/52خول الأ لف الاشي لأاام اام د ل من م 30اخو 
 اام اايام  م اان االا. 30اس ام الأما   الأمةوو ا لأوالالاد اخو 

والال  54332اهام مهن  ه لا  ايهو الأ هفي (  ه ن  30اا    لل دن مخول الأ لف الاشي شق ا  الأخيو )اخهو    
$ لاهه  ا   3000  د ماهه  الأ ةهها  ا لأخيههو الأمسهه يا ي ةاهه  دن الأشههل   س سهه  م لأ اههالا الأااةههو  قشهه  ااههوا ج اهه
لأ خيهههو   شفاهههذاا ،( { ش اجههه  ذلأهههو الأ ةههها € 5000000$( × ) 54332 –$  54335  هههو م شيهههوي واصهههل } )

الأشهل    الأذلأو ساف  س  م(  54335 – 5436$ لأ ل االا )  04025الأمس يا ي سا م اا  الأاالا اص م  وله 
{  ام  لأا  هم اسه ام  € 5000000( $ ×  54335 – 5436$ } )  25000  د ل من الأوالالاد  ا   ما غ  ا ما

$ امثهل  صفهال  هي الأ هو م الأشيهوي الأهواصل  25000  دن ما ه  الذ  ،ثمن الأاا   ي شفس   لا  اشخيه و الأ هفي  
 الأااان اتجشاي. اا ان امث ا  م لا  د ااشفس الأا د امثل   ف   اسا  الأوان ا لأخم   اتجشاا  للأ 

صسه ل   اه ول الأخم ه  الأش شه   مهن   هوال الأمااخه د اشهاه مهن الأش ةاه  الأمف  اماه  ااخو م لاف الأص م 
دااه الأفلم الأل اسهي اهان  ي مم  ج ي  ذا اا اح  ، ذا مل ا   ي   ان الأمخ م   ماسام  ا لأخم   اتجشاا ا

الأذي ا ةا  لأ  و الأمص  ل من صهال مخل ه  الأشهل   الأخيو مص  ل ااان الأ بالأخيو الأمؤجل الأذي لا اس قوف  جش
اشههوم  ا ههلو الأخيههو اههوان  ةهها  ما هه  م ههلاف الأص ههم ا هه لا  الأااهه  ) هه لا  اشخيهه و الأ ههفي ( ااشمهه  لأا لأاهها  

اخ لأن ا ذا  ،اام )ا ا مو  الأخيو الأمس يا ي( 30ملال   الصس ل   ا ول الأخم   اتجشاا  س جقل الأشل   ةجم 
 مهوصلةسهب  هي ةهان اخه لأن  ،الأخم اه  الأااةهو    صفهال مهن لاهلاواد الأمااخه د لمهوصم لاف الأص م ا هم 

ا   ةا   الأخيو الأمؤجل ا س صوام الأ لاي  الأمس يام   ا م  اااخق  م  لاف مس ي    من صال لثا  هالأخم ا  ن 
(Straight – Line ) . 
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دن   ةا  لأمااجق  مص  ل دن اياو الأ لف الأمؤج    و   ان اياو صا ل ةا   س  ا  الأشل   اماجاه 
 ا ول الأخم   اتجشاا  )الأاالا( ااخ ي  ذا الأخيو الأشل   صا ل ةم اس صوام الأاس للأاام  لأاا  م اان االا  هي 

ة هال  هذا الأةهم  ا ه   ش اجه  ا هو   هان ،$ لأ اهالا 54335الأاه لأ  ااةسب الأسخل الأمةوو س ف   6/5/2006
$  7000ن  شههه   هههأن سهههخل شهههلاي ذلأهههو الأصاههه ل اا ههه  $ لأ هههل اهههالا امههه 04007ا   هههول   اهههاا ههه  الأشهههل   

$ لأ االا( د ل من سخل الأ هلف   54335الأسخل الأمةوو س ف   ي الأخيو ) للا دن ،$ ( $04007 ×  5000000)
(  لا هم  هذا الأصاه ل Intrinsic Valueلأاس  ش و دي  ام  ةيايا  ) اا اه$ لأ االا(  54336الاشي لأ  في  )

اة مه ل اشصفه ل  امه  الأاهالا للأه  مه  اساب  (Time Value) لأ ا دمجلو  ام   اا اه   ن الأخاا   ش   مثل
 $ لأ االا. 54335اللأ  د ل من  6/5/2006وان سخل الأ لف الاشي لأاام 

 ه ن د هل مهن الأسهخل الأمةهوو سه ف   هي  6/5/2006الأا  لاش  جولا دن سهخل الأ هلف الاشهي لأ اهالا لأاهام 
  هان هي ة لأه  اوم صا ل ه  لأااه  م اهان اهالا ا لأسهخل الأمهذ ال،  أن الأشل   س س ص( $ لأ االا 54335)الأخيو 

 مهن الأ ااخهي دن الأشهل   لا  سه صوم صا ل ه  سهخل الأمةهوو سه ف  الأاهام د اهل مهن  30سخل الأ لف لأ االا اخهو 
ا اا  الأاالا اسخل الأ لف اتا  ، اا اه شجو اهأن  هلال مشه لي الأصاه ل لأهه الأةهم اهأن "ا هل ا ه  الأما ولأه  

 أن الأشهل   اشهلا ق   ااذلأو Arnold) ، 1998 ، (957.  م  مص   لأها دن ا لو الأصا ل اشجا اسخل الأ شفاذ د
ش اجههه   {7000 –$(  54335×  € 5000000} ) 5328000 هههذا الأخيهههو اهههمشد ا ههه  ات هههل  هههو م شيهههوي  هههوله 

لأهوالالاد اس صوام الأصا ل م لاة  مشه الأخاا  الأ هي  مثهل   فه  شهلاي الأصاه ل اا اهه لا ااجهو  هول مةهوو مهن ا
 مم هههههن  ة ههههها ه ش اجههههه  ذلأهههههو، ا هههههس الأةههههه ل  هههههي ايهههههاو الأ هههههلف الأ هههههي  سههههه قوف  جشهههههب مصههههه  ل 

داهاه  ه ن ايهاو الأصاه لاد اإم  شقه  مااجقه  مصه  ل اشصفه ل الأخم ه   هي  أساس  لأم  جه ي ا ،)اوان صا لاد(
 ااشفس الأا د الاس ف و  من الال ف ع غال الأمةوو لأةجم الأوالالاد .

ا ل الأخم   اتجشاا  ) أوااد  ةا ( اجب دن ايول  لاح دا صس ل   ي    ي الأهوصل دن الأ غاال  ي  ام  ص
 ا ههههه  الأماجهههههاواد دا الالأ اامههههه د  هههههي   هههههل  الأ غاهههههل اهههههشفس الأيهههههول مههههه  م ههههه    الأصسههههه ل  دا الأهههههلاح 

  هي ات هال دا أن دي  غاال اششأ اشه صس ل  دا لاهح ا ي شفس الأسا م  ،لأق )مفلواد الأ ةا ( الأ ي  و  م الأ ةا  
  الأمة سههههاا  اا ههههال  م    هههه   ههههلاح دا صسهههه ل  لأ صاهههه ل الأمههههو   ههههي شفههههسالالأ اامهههه د )مفههههلواد الأ ةهههها ( ا ةههههوو 

 )دوااد الأ ةا ( االأ ي اش ل للأاق   مة سا  لأ  ةا  .
دن الأقوف من الأمة سا  الأ ةا   ا دن ا ان    ي الألاح دا الأصس ل  توااد الأ ةا  امفلواد الأ ةا  م   ام هه 

و ا م  ةمال  ي  ات ل من الألاح دا الأصس ل  توااد الأ ةا  )الأصا ل( دا الألاح دا الأصس ل  الأش  ج  من الإشج ا ذلأ ، فل
 الأة لأا . لأ مو مفلواد الأ ةا  )ات ال االالأ اام د( ا      ي الأوصل 

 ه الأةيايا  دااه اششأ اساب الأ ذاذب  ي الأيام  الأخ ولأ  لأ صا ل ا   مو  ةا  ه ش اج  الأ غال  ي  ام ي دن م  ج ي 
ا ام ه الأا  ا ،   ا  لاش  دن مخول الأ لف الاشي لأ خم   اتجشاا  اشصفاد ا   مو  الأا د  أن الأيام  الأفخ اه  لأصاه ل 

لأقذه الأخم ا  ااواو االأخ س  ام  لأا ااواو مخول الأ لف الاشي لأ خم   اتجشاا   س شصفل الأيامه  الأةياياه  الأاا  
ااه سشف لل ة ال  غالاد ش اج  الأاهالا ا ه  ةسه ب الأمهواشان اا ه  لأصا ل الأاا  اا لألجاع للأ  الأشل   د
 :صا ل الأاا  لأ االا ا م الأجوال دوش ه 

 (5جوال )
 م صص الأ غاالاد  ي ةس ب الأمواشان االأصا لاد 

 صا ل الأخم   اتجشاا   الأيام  الأخ ولأ   الأ غاال  ي  ام  $   $ ام  ا مخول الأ ا ول   لا  

7/52/2005  
35/52/2005  
6/5/2006 

54360  
54365  
54330 

5360000  
5365000  
5330000  

--- 
  5000  
- 35000  

7000  $ 
4000  $ 
5000 $ 

      --- 
  - 3000 
  5000 

 

  ي دااه الا ي: شاةه من الأجوال ا
$ ادن ااهه و  سههخل  ههلف  7000 هه ن اما هه   7/52/2005داههاه دن الأيامهه  الأخ ولأهه  لأ صاهه ل الأمههو اع  ههي  .5

$، امهن ثهم  4000دو  للأ  اشصف ل  امه  ايهو الأصاه ل للأه   35/52/2005لأغ ا   7/52/2005من  لأ مو لا الأاا
اش ن ان اا و   هي  امه  ايهو الأصاه ل  6/5/2006لأغ ا   35/52/2005من  لأ مو اشصف ل سخل  لف الأاالا  أن 
  .$ 54335الأذي اس خمل  اه الأسخل الأمةوو س ف   ي الأخيو ا ا الأ  لا   5000للأ  

$ لأ ن  امه   5000  ةا (  و ااواو اخوو والالاد  ول   لأ مفلو  الأذي اخو) 35/52/2005 ي ةس ب الأمواشان  دن .2
 الإجلاي الأس ام اأصذ دا أ الأما غان ااؤاو الأا ةثان ،$  ةد ةس ب الأ ةا  3000ايو الأصا ل  و اشصفاد اميوال 

$( االأ ي  سجل داا   صسه ل  م   هأ  لأيامه   3000) ا ول الأخم   اتجشاا   ةس ب الأمواشان االأم مث    لاح من 
$(  5360000وان  غااهل ااما ه  ) ايام هه   ي الأمااخ د ااي  مة فهه  ةس ب اا اه  أن  ،صا ل الأخم   اتجشاا 

 اذلأو لأمخ ولأ  ما   الألاح الأش  ن من ال ف ع الأخم   اتجشاا  م  ما   الأصس ل  من  يوان صا ل الأخم   اتجشاا .

$ مهه  اشصفهه ل ةسهه ب الأمههواشان لأ اههالا اايامهه   5000 ههاواو اميههوال  6/5/2006 ههي الأصاهه ل  امهه  دن  .3
$(  5000) شه  اه م دصهذ ما ه  الأما غهان ان دا أ لاح دا صسه ل  مهن  هذالأشل   $، امل  دصل   أصذ  35000

 5.330الأاه لأ   6/5/2006ا ش  لااو من الأ ذ ل  ا س خم ل الأصا ل اساب اشصف ل مخول الأ لف الاشهي  هي 
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$ لأ اهالا اا اهه  ه ن  هأثال ذلأهو ا ه   ه  ي الأهوصل  54335سه ف   هي الأخيهو وو $ لأ االا ان الأسخل الأمةه
 : ا ي  لأم  ا ي اةسب

 (33000الأصس ل  من  ا ول الأخم   اتجشاا     )
 (         5000)       الألاح من الأصا ل لأ خم   اتجشاا

 
 (32000   ي الأصس ل                      )

 2006ا هه  ي الأصسهه ل  الأمةههوو   ههي  7/52/2005$  ههي  5360000الأاهه لأ   اههه  هه ن ما هه  الأمااخهه داا 
الأمهذ ال  ا ه   ه  ي الأهوصل لأ ف هل ان ش اج   أثال    ي الأصس ل   5328000$ س ةوو اما    32000اما   

 ل الأصاه ل اسه خم اسهاب$  5335000مهن الأمااخه د الأم هول  االأاه لأ  دااه ا ي  خ ول    ي الأ هو م الأشيهوي 
 $ .        7000 ام  شلاي  ذا الأصا ل ااما    م لاة  مشق 

 ث لأث :  لجم  الأياا م الأم لأا  لأ فلاع اتجشاا  
للأ   ة ال د م الأ لم الأمس صوم  لأ لجم  الأخماد اتجشاا   ي ا  لم الأا ةثان  ي  ذه الأفيل  من الأاة  

ن اتجشااه  االأ هي اه م  هواالأق  اشه ل ااسه   هي الأخه لأم ا مه  لأشل  د الأ  اخ   ي الأا والأ فلاع ااالأياا م الأم لأا  
الأااي ا    ة ال اخل الأفيهلاد اماجهب   هو لذ سا م  س ا   ،الأ لاي  الأا  ا  ا لاي  سخل الأ لف الأج لي

 الأ لاي ان ا ي:

   ف  الأاا ا  الأما ا   .5
ا م  لجم قه  ا سه صوام اماجب  لاي  سخل الأ لف الأج لي  أن   ف  الأاا ا  الأما ا  ا لأخم   اتجشاا   

اماجههب الأ لايهه  الأمؤ  هه   اهه م  لجمهه    فهه  الأااهه ا  الأما اهه  مههن صههال  دمهه ، لأ مههو م اسهه  مخههول الأ اهه ول 
االأمشه لا د امصهاان دصهل  الأمهو الاس خ ش  امخولاد  ا ول لأم اش د  ذه الأ  ف  االأ ي    ان مهن مصهاان دال 

االأميهام مهثا ا ه  دسه س )الأهاالو دالا  2006ل مهن سهش  لأ شقل اتصا الأمو ،   ا  لاش  دن مصاان دال الأمو 
ا  لجم الأمش لا د ا هم م اسه  مخهول  الأمو دالا(    م الأ لجم   ش  ا م مخولاد الأ ا ول الأ  لاصي لأ  و    ول

 الأمهو دمه  مه  اصهص  ةواهو   فه  مصهاان دصهل  2007الأيهاا م الأم لأاه  لأسهش  الأ ي  خو تج ق   الأمو الأ ا ول صال 
امهن صهال لاه    الأم هلجم الأمخهول لأ هل مهن  2007 ق  ا هم مخهول الأ اه ول لأ شهقل اتصاهل مهن سهش   م  لجما 

مصاان دال الأمو  للأ  الأمش لا د م لاة  من الأم لجم الأمخول لأمصاان دصل الأمو  شة ل ا ه    فه  الأااه ا  
 م من  خياو   شاا  م .دن الأ لاي  الأمؤ      سم امااااا  د ثل ا   الألغااخ يو الأا ةثان  ،الأما ا  الأمخولأ 

 الأسام داقم  د ل  ا  اام   او  الأ  ف  د .2
اماجب  لاي  مخهول الأ هلف الأجه لي ا هلجم مصهاان دصهل الأمهو   هي الأماااشاه  ا ه  دسه س مخهول سهخل 

الأسام داقم  د هل، دمه  الأ لايه   االأ لف الأج لي ا  لا  الأماااشا  الأماةو  اغل الأشهل  ام  لأا ةمل ا لأ  ف  د
 ااماجاقهه   لجمهه  الأمصههاان  ههي الأماااشاهه  الأماةههو  امخههولاد الأ اهه ول الأمش سهها  اةسههب الأ  فهه  د  اهه مالأمؤ  هه  

 ةيم  ول من الأةا   االأةهذل لاسه ش و   للأه    اهو  لذ دشق  الأ لاي  الأمؤ    ااؤاو الأا ةثان  ،الأسام داقم  د ل
 الأسام داقم  د ل(. ا)الأ  ف  د ي مج ل  ياام الأمصاان مة ساا  مخلا   

 الاشوث ل الأم لا م االاشوث ل اجاواد الأما .3
 اهه ول  ههي  هه لا  الأة ههال ا اقهه ، الأاماجههب الأ لايهه  الأمؤ  هه  اهه م  لجمهه  الأماجههاواد الأث ا هه  امخههولاد  

 لجم  اشوث لا ق  ااشوث لا ق  الأم لا م  ااشم  اماجب  لاي  سخل الأ لف الأج لي ا   ب ةاشساشفس الأشيي 
 ،اةهو ا ها مخهول سهخل الأ هلف الاشهي  هي  ه لا  الأماااشاه  الأماةهو   م  لجم  الأخش  ل دااه امخول  لف ا

 لا سهام  د ا مقه الأ لاي  الأمؤ    لأقذه الأخش  ل  ة  ي للأ  جقو  اال لأ لجم  ا م مخ لأج  الأدن ااخ يو الأا ةثان 
  هه ن   ههو امهه  ذلأههو ،لاههواو  ااههل  مههن الأماجهاواد الأث ا هه   الأفهلاع اتجشااهها هي ة لأهه  امهه او الأشههل   الأ  اخهه  

 اهامالأ لاي    امن اخل الا س م م  ماود الأ  ف  الأ  لاصا  االأ هي لا  هاال  شه ل  هول مهن الأمااهااا   هي  ي
 ب ا   الأماجاواد الأغال م ماس . ةالأماجاواد الأث ا  ، اشفس الأشيي اشس
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  ساا  ش   ن الأ ةاال  .4
 الأفهلاع االأشهل  د اتجشااه   هي هي اال الأخم   اتجشاا  لأ ياا م الأم لأا  ةالأياا  اتالأ  الأم خ ي  ا   مثل 

ااههل داهاه  ههي ة سههاا  ش ه  ن الأ مخ لأجه  ا  ههيالأياهها  الأث ا ه   هي ةههان    هل  ،اص اه ل الأ لايهه  الأما مه  لأقهه 
 ش هب اتالأه   اتال، الأمةهالس اي   ي  م ذ ل   ا م   ا ش و اجق ي شهل  ي الأ وو ،الأياا م الأم لأا  الأماةو 
 .ةيام الأم  ا صل االأث شا   ي  ي    م  الأو ا   اا ن دثل الأ ساا 

   هل الأهوصل    مه  اال الأخم   اتجشاا   م  سب دا صسه  ل  هي ةا اجو مش    ن لأمخ لأج   ساا د   ذا 
م ةييهه ن الا ا هه ةاقم  دي  ههو م شيههوي واصههل دا صهه لي االأمشهه    الأث ا هه  ا ههان الأم  سههب االأصسهه  ل  اتالأهه 

الأ  ول من  8)) مخا للأ اا   الألغم من ذلأو ا ي   ال  ،وا   جسو اإم  شا  اوم لا قم  م  دي اا خ  ا    
 ا  الأاو  ما  من الأوالاد  هي الأ يه لال ااال ةالأقوف الأل اس لأخم ا  الأ   م  ةواو 5975سش   (FASB) ال 

 (FASB)اس صوامق   خا  ي الأشهل  د الأ  اخه  اتجشااه  ةاه  اا يهو الأم لأا   م  لأا   شد   و الأوالالاد  و  م 
مخهولاد لأ الأاهو  هو م شيهوي مسه يا ي ا ماه  الأ  ش   ن الأ ةاال  خ س او   اتثل الا   ه وي اشهو  غاهل دن  ساا

 من الأوالالاد .
 ا ي:م   من ااشق لا ام ن دن اص ا من اش ي واد الأ يلال دااه دن م  ج ي  ي 

  الأهوصل لأخهوم    مه  من غال الأما م دن  يلل الأم  سب دا الأصس  ل الأش شه   مهن  ةااهل الأخم ه  اتجشااه   هي
الأاةيهه  ممهه  االأههو  ي ههب الأمههوو ادن  ذاههذب سههخل  ههلف الأخم هه  اشهه  ل شفسههه  ههي لا سههام   ةييقهه   خ اهه  

 .الأمو م  ش   ي ميااا د 

  دن دغ هب الأخم اهه د اتجشااهه    خههلل لالأ اامهه د  ههي ة لأهه  ال فهه ع  امهه  الأخم هه  اتجشااهه  ممهه  االأههو صسهه  ل
اا    ههو الأصسهه ل  ا ههذا غاههل مياههال لأخههوم اجههاو دي اا خهه  اخ ههي اش اهه ع سهه اي  ههي ة لأهه   سهها ةااههل 
 ا    وا .

 
امهه  ا خ ههم ا سههاا  ش هه  ن شههااان مههن الأاةههواد اتجشااهه  )الأ  اخهه (  ( 52)  يلال( اهه لأFASB) ةههوو ا ههو
 الأ ةاال:

ل  ي د ثل : الأاةواد الأ  اخ  اتجشاا  ذاد الأخا   الأاثاي  م  الأشل  د اتم )اتملا ا ( االأ ي   خ مالأشاع اتال
 دام لأقهه  اخم هه  الأشههل   اتم )الأههوالال اتملا ههي( لأ ههان مههن الأمش سههب لأقهه  اسهه صوام شفههس الأياااههو الأههاالو   ههي

 دي  س صوم الأ لاي  الأا  ا  لأ  لجم  ا  م الأ ساا   ي  اا م الأوصل. ،(8الأمخا ل )
الأوالأه  الأ هي  خمهل  اقه ( االأ هي : الأاةواد الأ  اخ  اتجشاا  ذاد الأ    ا لا   ه و الأمة هي )ا   ه و الأشاع الأث شي

 لايه  الأمخهول الأجه لي لأ  لجمه  اسه صوام  الأمخاه ل ا هو دا ه   خ مل م  الأخم   اتجشاا   ي ام ا  ق  الأااما  
  ةييق . و ي ةم الأم  ا   اشو مشف ل اشالأ يلال اشق  دم  ش   ن  ساا  الأ ةاال  ا م 

الأشهل  د الأ  اخه  ا مه  جه ي  هي الأشهاع الأفهلاع ا  ال  الأا ةثان دن   م الأ ساا  لأش   ن الأ ةااهل الأجماها
لألأسهها ب الأمشهه ل للأاقهه  داههاه ا ههوو اههوم اا خاهه    ههو الأم  سههب دا الأصسهه  ل  52))  يلاههلالأالأثهه شي الأههذي ةههووه 

 لأخم  .ادن ششؤ   ج ي اساب  ذاذب دسخ ل  لف لذ اتشق   مثل  أثال لأاس ذا مخش  

 لثا د  لاا  الأاة لااخ : 
الأهذي اااهةه الأج شب الأ ة ا ي لأ ولاس  سشة ال لثا د  لاا  الأاة  ا هم اتشمهاذي   ياس ش وا لأم  الو 

 : الأش ل  ي دوش ه
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 ه ن  ه لا  لاهواو الأيهاا م الأم لأاه  ا اسه   ه لاصي اشخيه و الأ هفي  لذا :  م  شا ش  س اي   ي ة لأه  الأمةال اتال
 يومه   ش يهو مشههال الاسه ةي م  امه  ا خ هم اش ه  ن  لجمه  الأخمهاد اشهو اسواو ثمشق   هأن  سهم مهن الأهوال الأم

اصهه اف مخههول  ههلف الأخمههاد اههان  هه لا  ايههو الأ ههفي  ا هه لا  سههواو   تشههه ايههاو للأهه  اش قهه و ماههود الأةا هه  
اهل  الأاه ةثان الأ ثاهد اقهذا الأمشههال ا ه  الأهلغم مهن الاش يه واد ا ،االأةذل اشهوم   هشجم م  سهب غاهل م ةييه 

 اه   جخ شه  ششههل للأه  ماهود من  ال اخل الأهوال الأم يومه  تن الأههلاف الألا شه  لأم غاهلاد الأاا ه  الأخلا  الأميوم
و دمن دجهل ا اان   شد غال م ةيي الأم  سب الأمس ةي  ان الأةا   االأةذل من اااا  دصل   ي اي الإ     

دن ذلأو ان  اا  ،   االأةذلدي وا   لأو  الأاخل اؤوي للأ   س و م لأي ش اج  ل م ل   و الأم  سب اةج  الأةا
م  سهب  هام ن ةاشقه  اة   لأا لأم   ةيم   و الأ ، قلب الااي    ةاه ل م ل لأ  و الأم  سبساةال وان دي 

 الإش ل  للأاق   ي ماةم الأياا م الأم لأا  ا ذا الداش  دال اس ج ا  لإثا د  لاا  الأاة  الأص ص اقذا الأمةال.
شهل  دن د ثهل مه  اا هم اا  شه  الا   ه وا   ،دشهااع لأخيهاو الأ هلف الأمؤج ه  ج ي  هي الأاةه  ااجهاو:  م  الأمةال الأث شي

الأة لأا   ي اص ا ل اياو الأ لف الأمؤج   ااصا ل  ةا  لأمااجق  دي مس جواد  ي  ذاذب سخل  لف الأخم   ةا  شجو 
مةهوو لأ خم ه ،  دن   و الأخياو  س  ا  مااجق  مص  ل الاشصف ل ا لأخم   ااهشفس الأا هد الاسه ف و  مهن دي ال فه ع غاهل

 ان  ل الأمؤشلاد الأة لأا   ول ا   اس يلال شساي لأسخل الأ لف لأ واش ل الأخلا هي دمه م اا ه  الأخمهاد  هأن  هذا الأخيهو لأا
دشهه اها ل  ان ام  ةم اس صوام الأصا ل االأم مثل ا لأخاا   اا الأ ي  مثل   Time Value)ا   ات ل اا ل  ام  ا د 

دمهه م الأخمهاد اتصههل  ةاهه   ههل  امهه  لأهها ال فه  سههخل الأ ههلف لأ هواش ل الأخلا ههي   (Intrinsic Value) امه  جا لاهه  

 ذا الأمةال. ي  لأفلاا  الأاة   ام الأمؤشلاد  ول ا    ذا الال ف ع الأم ا   اا اه شل  دن ذلأو اأ ي و
  ا لأخم ه الأخم اه د: جه ي  هي د ثهل مهن مهل   هي الأولاسه  الأ ة ا اه  دن الأ لايه  الأمؤ  ه  لأ لجمه  الأمةال الأث لأه 

لأاا  شهه  ااههااا  ا هه  الأههلغم مههن  خياههو   شااهه  مهه  الأ ههي   ههاح   ههو الأ لايهه  ما مهه  ماتجشااهه   ههي د ثههل 
ا جول الإشه ل  للأه  دن دغ هب الأشهل  د الأخلا اه   ،الا    وا  الأخلا ا  اشاغي  ولاب الأخ م ان ا اق  لأمم لس ق 

 هذا لا امشه  مهن الأ ةها  لأ مسه يال  هي  ي وال دصل  لأ هن اشل  د الأة لأا  لا االأد   ا  تن ا ان لأق   لاع 
شه ي   دن ميا هان  شةن لا سام لأشل  د الأ  اخ  لأ فلاع اااص ا ل الأ لاي  الأمث   لأ لجم  اشاو الأياا م الأم لأا  

اتمهل الأهذي  (Joint Venture) دصهل ا   اس ثم لاد  اال   ششأ من صال مش لا  مش ل   م  وال   خ لأ  
 .لأاواا ااس واي الاس خواو لأه من 

 

 المحىر الثالث

 تحفز على

إجراء دراست هفبهيويت لاختيبر سيبقبث 

ترجوت العولت  حهحبسبيت في إيضب

 الأجنبيت 

تحليل فروقبث 

أسعبر الصرف 

الأجنبي 

للوعبهلاث 

ببلعولت 

 تالأجنبي

تحليل دخول 

الشركت في 

عقود الصرف 

  الوؤجل

تحليل ترجوت 

القوائن الوبليت 

للفروع 

  ثوالشركب

 الأجنبيت 

 الوسبعدة على بنبء

قبعدة هحبسبيت هحليت لترجوت العولاث 

هع الوتغيراث البيئيت  تتلاءمالأجنبيت 

 الاقتصبديت  

 م غالاد اا   ا    وا 
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 الاستٌتاجات والتىصيات
 الاس ش  ج د دالا: 

ا لأخم ه  اتجشااه   ةهد  لأ  هفي د الأ هي  ه مدن مخ لأج  الأههلاف الأش شه   مهن اصه اف مخهول سهخل الأ هلف  .7
دي لأمااخه د اا لأ ه لأي  سه مل االأةجهم الأةيايهي لأيامه   هفي  ا ه   س ل الأموصل الأخم ا  الأااةو   ؤوي للأ  

 ذاهذب لألأمااخ د ممه  اهؤثل ا ه   ةواهو الأيامه  الأةياياه  لأقه  لأ ذاهذاق  الأم ه ةب  ي ا ساا ق   لا  د ا م 
 سخل الأ لف اا لأ  لأي اؤثل ا   م وا ا  دي مؤشل دا شسا   خ مو ا   الأمااخ د.مخولاد 

صان مهوا م اشو هذ اا مه و اان   لا  اشخي و الأ في  ا  لا  سواو   لذا  اس    لا  لاواو الأياا م الأم لأا   .0
 مخهول  اه ول الأخم ه   مه  مخهول سهخل الأ هلف الأمؤجهل مهن اصه افلأمخ لأج  الأم  سب دا الأصسه  ل الأش شه   

Deferral االأمس ةم Accrual ه ا الأمهوصل اتصاهل ا لأم هوا ا  للا دن اخهل الأهوال اا   الأهلغم مهن  ما 
 اه لا  ي له للأ  الأةا   االأةذل. غال مخ ل  لا االأد الأم يوم  

 هي دسهخ ل  هلف مصه  ل الأ ي اه د مهن  ةها  الأالأ لف الأمؤج   الأ هي لا  سه قوف  ياواخ خاا  الأاثام  .2
ةه لاد  اهه الأا هو  ي الأملة   الألا ش  الأذي اشهقو  الأخماد اتجشاا  ا جشاق  ا   الأمس ا  الأمة ي لاسام 

 من الأفس و الأم لأي.

  د اتجشااه  للأه  الأ لايه    جأ دغ ب الأشل  د الأخ لأما  اشو  لجم  اش  ل الأياا م الأم لأا  لأ فهلاع االأشهل .2
 اساب مااااا ق .اخل الأشيي  لجلايا ق  ا   الألغم من  خيوالأا  ا  مي لش  ا لم الأ لجم  اتصل  

الأةههو  الا   هه وي  ةههال وان  سههاا  مههن مش ياهه    خ ههم اهه لأ ةيم الأفخ ههي ااجههاو ماههللاد مف  اماهه   .2
للأه  وم   هي الأفهلاع االأشهل  د اتجشااه  اتجشااه  الأمسه صالأم  سب دا الأصس  ل الأش ش   من  ةاال الأخم   

    ي الأوصل.

 

 الأ ا ا د ث شا : 
الأ خ مهل مه  دي  هفي   ه م ا لأخم ه  اتجشااه   هي ة لأه   اشهي   اهو  مة اه   واا م و مهوصل الأخم ا هان اشه .7

 ايهو  هفي  ا لأخم ه  اتجشااه  االأث شاه       بلأ لجم  الأخماد  ان ذلأو امثل ام ا  ن مشف    ن اتالأ  
ل  ام  الأمااخه د امشهأ  اهن دي  غااهل اةاه  ااياقه  ث ا ه  خجادن ذلأو سان  اا  الأخيو  ماالا ص ص 

   لا   سواو  . ادسااي  ي   لا  اشخي و الأ في  

لأ سهاا  دي  لا ه د  هي مخهول سهخل الأ هلف تي  هفي   ه م ا لأخم ه  اتجشااه    ةي م  اام موصل الاس .0
اههي الإ  هه   الأ هه م  لاف الألا شهه  لأاا  شهه  الأة لأاهه  الأ ههي  يشهها م مهه  الأههه اشههو لاههواو الأيههاا م الأم لأاهه   م

شهلشه  اجسهو مفقهام  اجقه االأشف  ا  ااوم ل م ل دي م  سهب مسه ةي  اغاهل م ةييه  تن ذلأهو امهن 
 الأةا   االأةذل لأمااجق  دي  س و م لأي ش اج  ل م ل   و الأم  سب.

اهه  اههأي ايههاو مسهه يا ا  اههلال    ااههم ايههاو الأ ههلف الأمؤجههل ااصاهه ل اشههو وصههال الأشههل  د الأخلا  .2
لامه  اخ هي اا لأخم   اتجشاا   ان ذلأو اا م الأاا   الأ ي  خ شي مهن  اهصم ا ذاهذب  هي دسهخ ل الأ هلف 

 هان  هي  ه لأةق  الا امثهل دي الأ هاام افهلل امخهولاد  هلف  تشسهبلأقه  ا سه صوام ةهم الأصاه ل اا  م
  ههان   ههو الأخيههاو اههن اهها   ، فههم ا اقهه  مسههاي   مهه  الو  ههي الأخيههوما اقهه  اسهه صوام مخههولاد  ههلف 

  دا صس ل  توااد الأ ةا  دا لأمفلوا ه ا   وصهل ة)اصا ل(   اص  الأةا   االأةذل اشو اص ا ل ات ل لا
 .الأمو 

 ي الأشل  د الأ هي لا سام  ا   ماااع  لجم  الأخماد اتجشاا   ي الأشل  د الأمة ا   ولاب الأخ م ان  .2
 ههلم اةسههب الأ ههي الا   هه و الأخلا ههي الأاااههو(   ههه أمدجشااهه  )ا ههذا مهه  دا شههل  د ا ههان لأقهه   ههلاع 

  الأمخ مو   ي  ذا الأمج ل امشق  الأ لاي  الأا  ا .

اتجشاا  الأ  اخ   ي ةهم االأشل  د  ششأ ش اج   غال مخول  ا ول الأخماد  ي الأفلاع   د ا ساا  لي  ل .2
ا مثهل  م ةييه غاهل  الأصسه  لدا  هان   هو الأم  سهب  من الأش ةاه  الأمف  اماه ذلأو م  االله لأالأم  ا  تن 

 الا    وي.  و أثال لأاس ذا مخش  م  اوم اجاو الأة
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 لمصادرا
 دالا: الأم  ول الأخلاا  

الأهوال  ،الأيه  ل  ،الأجهاي الأثه شي –الأمشه  ل الأمة سهاا  الأمخ  هل  ،مةمهو ،الأاوااي مش ال دةمو االأفاهامي .7
 . 5985 ،الأج مخا 

االأل  ااه  مهن مج هس الأمخه اال االأياااهو الأمة سهاا   وااان الأل  ا  الأم لأاه  "الأياااهو الأمة سهاا  الأ ه ول  .0
 .2003، اغواو، 54 – 5الأخلا ا  

 ل مه ا الأجاي الأث شي،  خلاب املاجخ  ا في داا الأم  لم -جان لالسن، ن. ماسش، الأمة سا  الأم يوم  .2
 .5993لأ ششل، الألا ل،   وال الأملاالأوان سخاو، 

 ،شا   ،لالأسش  الأس وس  اش ،الأخوو اتال ،  الأمة سبمج  ،مة سا  الأخماد اتجشاا  ،شخام س ا  ،صالي .2
5985  . 

الأمة سهها  الأوالأاهه ،  خلاههب املاجخهه  مةمههو ا هه م الأههوان اااههو ادةمههو ة مههو  ، لاههولاو ابصههلان ، شههاي .2
 . 2004 ،لأ ششل، الألا ل  ةج ي، وال الأملا
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