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 مقدمـة :

، ومن  نشآت العملاقة وتلاحق الإبتكاراتمع ظهور ظاهرة العولمة والإندماجات بٌن الم

ثم تحول الاقتصاد من اقتصاد معتمد على الأصول الملموسة إلى الاقتصاد المعتمد على المعرفة 

والتكنولوجٌا ، أصبحت المعرفة واحدة من أهم الركائز التى تهتم بها المنشآت لمساٌرة متطلبات 

لق القٌمة ولدعم الاعتماد على التكنولوجٌا الحدٌثة والنمو المستمر للابتكارات كمحددات أساسٌة لخ

القدرة التنافسٌة ، وكان نتٌجة لذلك أن ركزت المنشآت على قدر المعرفة والمعلومات والقدرات 

؛  5002، )الخٌالالبشرٌة التى تتوافر لدٌها أكثر من تركٌزها على ماتمتلكه من أصول ملموسة 

 . (5002، عبد العال

خلال التسعٌنات من القرن  Intellectual Capitalظهر مصطلح رأس المال الفكرى 

الماضى حٌث ظهرت العدٌد من الكتابات والأبحاث والمقالات العلمٌة التى ركزت على وضع 

ولقد أدى زٌادة ،  مفهوم لرأس المال الفكرى وتحدٌد مكوناته وأهمٌته وقٌاسه والإفصاح عنه

هم فى إنتاج السلع وسة كعامل مالاهتمام برأس المال الفكرى إلى انخفاض مساهمة الأصول الملم

الخدمات وتنامى أهمٌة الأصول غٌر الملموسة كالبحوث والتطوٌر وقدرات العاملٌن والخبرات و

 ,Daley, 2001; Bontis)المكتسبة والعلامات التجارٌة والتى ٌعبر عنها برأس المال الفكرى 

2001; Bollen et al., 2005) . 

الحدٌثة التى تحاول كافة المنشآت الإفصاح ٌعتبر رأس المال الفكرى من أهم التحدٌات 

تمت الاهتمام فى الأونة الأخٌرة حٌث عنه لتحقٌق مٌزة تنافسٌة لها كما حظى رأس المال الفكرى ب

معالجته وتقدٌم تقارٌر مالٌة تفصح عنه حٌث ٌلعب رأس المال الفكرى دوراً هاماً فى  تحاولام

نتجات جدٌدة وابتكارات لمنتجاتها وخدماتها نجاح المنشآت كما ٌمٌز المنشآت التى تقدم م

 ( . 5002)الطنملى، 

وتنبثق أهمٌة الدراسة فى ضرورة إلقاء الضوء على أهمٌة رأس المال الفكرى وذلك للاعتبارات 

 الآتٌة :

   ٌعتبر رأس المال الفكرى السند الذى ترتكز إلٌه المنشآت للسٌطرة على الأسواق وضمان

ٌتوقف نجاح أو فشل المنشآت على عدة عوامل من أهمها مدى فاعلٌتها الإستمرار فى الأرباح و

 ,.Kamukama et al( 5002، عبد العال؛ 5002رأس مالها الفكرى )الخٌال،  فى استغلال

2011) (Riahi-Belkaoui, 2003; . 



   تساهم نتائج الدراسة فى مساعدة إدارة المنشؤة فى التعرف على أهم بنود رأس المال الفكرى التى

 ٌمكن أن تفصح عنها متى توافرت لدٌها .

   الإفصاااح عاان رأس المااال الفكاارى ضاامن القااوائم والتقااارٌر المالٌااة ٌساااعد علااى تحسااٌن جااودة

إلااى أن الاهتمااام باارأس المااال الفكاارى  (Marr,2004)توصاال القاارارات التااى ٌااتم اتخاذهااا ، وقااد 

ٌ مكان مان تحدٌاد  وقٌاسه ٌساعد على تقٌٌم المنشؤة من أجال تحدٌاد قٌمتهاا الحقٌقٌاة فاى الساوق كماا 

 . مكونات المعرفة الكامنة بالمنشؤة وذلك بهدف إدارتها وبالتالى تحسٌن أدائها

  أثار علاى كالاً مان قٌماة المنشاؤة اختبار ماا إذا كانات المعالجاة المحاسابٌة لارأس الماال الفكارى لهاا

 .والأداء الداخلى والخارجى من عدمه فى قطاع الأدوٌة 

 إلى تحقٌق ماٌلى :الدراسة تهدف  : دراسةهدف ال  

 تقٌٌم المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى . -

 أثر المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى على قٌمة المنشؤة . -

 لرأس المال الفكرى على الأداء الداخلى .أثر المعالجة المحاسبٌة  -

 أثر المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى على الأداء الخارجى . -

 لتحقٌق أهداف البحث تم تقسٌم الدراسة إلى ثلاثة أجزاء على النحو التالى : خطة البحث :

 ماهٌة رأس المال الفكرى . الفصل الأول

 المحاسبٌة لرأس المال الفكرى .تقٌٌم المعالجة الفصل الثانى 

 الدراسات السابقة .الفصل الثالث 

 الدراسة الاختبارٌة .الفصل الرابع 

 ماهٌة رأس المال الفكرى : الفصل الأول

ٌعتبر رأس المال الفكرى من الموضوعات الحدٌثة فى الأدب المحاسبى ، ولقد تعددت 

دراسات والمعاٌٌر الصادرة عن المنظمات تعارٌف رأس المال الفكرى فى الفكر المحاسبى وفى ال

المهنٌة حٌث أن أغلب هذه المعاٌٌر لم تتناول بشكل صرٌح رأس المال الفكرى واكتفت بتعرٌف 

الأصول غٌر الملموسة ولذلك سٌتم عرض هذه التعارٌف باعتبار أن رأس المال الفكرى جزء من 

 الأصول غٌر الملموسة نتناول بعضها :

بنشر أول تقرٌر  –منشؤة تؤمٌن وخدمات مالٌة فى إسكندنافٌا  –سكاندٌا   منشؤةقامت  (1

تجهت المنشآت الآخرى بتبنى نموذج سكاندٌا ، وقد أس المال الفكرى ومنذ ذلك الحٌن إسنوى لر

عرفت شركة  سكاندٌا رأس المال الفكرى فى التقرٌر الصادر عنها والذى نشر ضمن ملحقات 



عبارة عن تجمٌع لمجموعة من القٌم غٌر الملموسة أطلق بؤنه " 9224رٌرها المالى فى عام تق

 ,Skandia)" المال البشرى ورأس المال الهٌكلىعلٌها رأس المال الفكرى وٌتكون من رأس 

1994, P.5) . 

عبارة عن رأس المال الفكرى بؤنه " (Edvinsson and Sullivan, 1996) عرف (2

 . "عرفة التى ٌمكن تحوٌلها إلى قٌمةالم

الأصول المعنوٌة التى  أنهرأس المال الفكرى "(Brookings, 1997, P.364)  عرف (3

 " .لدفترٌة للمنشؤة وقٌمتها السوقٌةٌتم تحدٌدها بالفرق بٌن القٌمة ا

ؤنه لا ٌوجد تعرٌف واحد متفق علٌه ب (Seetharaman et al., 2002, P.128)أوضح  (4

 9222لفكرى المنعقد فى كندا عام الثالث لرأس المال ا لرأس المال الفكرى وفى المإتمر الدولى

من المبكر وضع تعرٌف محدد لرأس  همن كل أنحاء العالم على أن اً خبٌر 00أكثر من هو وتفق أ

رأس المال الفكرى غٌر معروفه حتى الآن وعلى عناصر المال الفكرى حٌث أن الكثٌر من طبٌعة 

الفرق بٌن القٌمة السوقٌة للمنشؤة والتكلفة عبارة عن "أن رأس المال الفكرى  حال فقد رأوا ةأٌ

 ".الاستبدالٌة لأصولها

فى المعٌار ( الأصول غٌر الملموسة IASCرفت لجنة معاٌٌر المحاسبة الدولٌة )ع (5

أصول قابلة للتحدٌد ، وغٌر نقدٌة ، ولٌس لها وجود مادى ٌتم بؤنها " 9220( عام 80الدولى رقم )

ر أو تستخدم فى الأغراض استخدامها فى الإنتاج أو ٌتم تؤجٌرها للغٌالاحتفاظ بها بغرض 

 " .الإدارٌة

جنة أهم الخصائص التى ٌجب توافرها حتى ٌتم الإعتراف بها على أنها أصول للاحددت  ولقد

 وهى : 

 أن تكون قابلة للتحدٌد أو ٌمكن فصلها عن المنشؤة . -    

 اقتصادٌة مستقبلٌة للمنشؤة .ٌتوقع أن تتدفق منها منافع  -    

 تتحكم فٌها المنشؤة نتٌجة لأحداث سابقة . -    

معٌار المحاسبى الدولى رقم مع ال 5005( عام 58** وٌتفق المعٌار المحاسبى المصرى رقم ) 

 فى التعرٌف وفى شروط الاعتراف ( 80)

( الأصل غٌر (FASB عرف مجلس معاٌٌر المحاسبة المالٌة الأمرٌكٌة 5009فى عام ( 6

بؤنه أصل ٌفتقد للوجود المادى ، وهو لٌس أداة " 949ملحق المعٌار الأمرٌكى رقم الملموس فى 



مالٌة أو أصل مالى وهى أصول طوٌلة الأجل بطبٌعتها ، وأوضح المعٌار أن الأصول غٌر 

 "ها بصورة منفردة بعٌدة عن الشهرةالملموسة ٌقصد بها الأصول التى ٌمكن تحدٌد

ارد الاقتصادٌة غٌر المو ما تقدم فإنه ٌمكن تعرٌف رأس المال الفكرى بؤنه " وفى ضوء

فى قدرات العاملٌن والتى تمكنهم من تقدٌم اسهامات فكرٌة بالإضافة إلى  ةتمثلالملموسة والم

 . " على زٌادة الإنتاجٌة وخلق قٌمة وثروة للمنشؤة والتى تساعدالعلاقات مع العملاء 

 الفكرى :مكونات رأس المال 

 رأس المال الفكرى إلى : (Indra and James, 2005, P.160)قسم كلاً من  (9

 رأس المال البشرى : التدرٌب وعلاقات العاملٌن والمهارات التنظٌمٌة . -أ

: العملٌات ، الأنظمة ، الفلسفة والثقافة ،  (The Internal Capital)رأس مال داخلى  -ب

 الملكٌة الفكرٌة .

: بناء صورة المنشؤة ، المشاركة فى العمل ،  (The External Capital)رأس مال خارجى  -ج

 قنوات التوزٌع وسوق الأسهم .

 رأس المال الفكرى إلى : (Bontis, 2008)ف صن (5

رأس المال البشرى : وهو المعرفة المجمعة والقدرة على الإبداع والمهارات والخبرات  -أ

 بالعاملٌن داخل المنشؤة .والكفاءات المتعلقة 

رأس المال الهٌكلى : وٌشمل البنٌة التحتٌة والتكنولوجٌا وشبكات الأعمال الداخلٌة والنظم  -ب

الداخلٌة واستراتٌجٌات الأعمال وغٌرها ، أى أنه ٌعكس القدرات المتجمعة فى التنظٌم والتى 

 تجعله قادراً على العمل لمواجهة المتطلبات السوقٌة .

المال العلاقات : وٌتضمن العلاقات مع المستهلكٌن والموردٌن والشركاء وأصحاب رأس  -ج

 المصالح .

 إلى : الأصول غٌر الملموسة بعٌداً عن الشهرة )رأس المال الفكرى( (FASB, 2001)ف صن (8

أصول غٌر ملموسة مرتبطة بالتسوٌق : والتى تستخدم أساساً فى التسوٌق أو التروٌج للمنتجات  -أ

 والخدمات مثل العلامات والأسماء التجارٌة .

أصول غٌر ملموسة مرتبطة بالعملاء : وتشمل قوائم العملاء والمتضمنة كافة المعلومات  -ب

المتعلقة بالعملاء مثل طرق الاتصال بهم وتارٌخ طلباتهم ، بالإضافة إلى العقود مع العملاء ، 

 والعلاقات معهم .

لى عقود : مثل عقود التراخٌص ، اتفاقٌات الامتٌازات ، حقوق أصول غٌر ملموسة مستندة إ -ج

 التشغٌل .



أصول غٌر ملموسة مستندة إلى التكنولوجٌا : وتشمل التكنولوجٌا المحمٌة ببراءات الاختراع ،  -د

 برامج الحاسب ، قواعد البٌانات ، الأسرار التجارٌة .

 الفكرى إلى :رأس المال  (Diez and Prieto, 2010, P.351)قسم  (4

رأس المال البشرى : وٌشٌر إلى الموارد البشرٌة للمنشؤة بما فٌها المعرفة المملوكة للأفراد  -أ

 والنظم والقواعد والإجراءات التنظٌمٌة التى تستخدمها المنشؤة .

 رأس المال الهٌكلى : ٌشٌر إلى تسهٌلات البنٌة التحتٌة للمنشؤة . -ب

( : وهى رأس المال الهٌكلى للمنشؤة الذى ٌستخدم لبناء Business Assetsالأصول العملٌة ) -ج

 القٌمة من خلال عملٌاتها التجارٌة مثل تسهٌلات العملٌات وشبكة التوزٌع .

الأصول الفكرٌة : هى الأصول الفكرٌة للمنشؤة التى بموجبها تحتاج المنشؤة إلى الحماٌة  -د

 تجارٌة .القانونٌة مثل براءات الاختراع والعلامات ال

 رأس المال الفكرى إلى : (Andriessen, 2001, P.207)قسم  (2

المهارات ومعرفة العاملٌن : وتتمثل فى مواهب الأفراد ، كفاءتهم ، خبراتهم ، وقدرتهم على  -أ

 التصرف تجاه المواقف المختلفة .

بها المنشؤة والتى القٌم الجماعٌة : تتضمن ثقافة المنشؤة والتى تنعكس فى الطرٌقة التى تتعامل  -ب

تجعلها قادرة على إشباع حاجات ورغبات العملاء والعاملٌن ، وغٌرها من العوامل التى تساعدها 

 على تحقٌق أهدافها واكتساب ثقة المتعاملٌن معها .

التكنولوجٌا والمعرفة : وتشمل شبكات الأعمال الداخلٌة وقواعد البٌانات وحقوق الملكٌة  -ج

 الاختراع والأسرار التجارٌة وغٌرها . الفكرٌة مثل براءات

معرفة الإدارة : ٌقصد بها المعرفة المتضمنة فى العملٌات الإدارٌة والأسالٌب المستخدمة فى  -د

 الإدارة واستراتٌجٌات الأعمال والقدرة على اتخاذ القرارات .

التجارٌة،  المورثات من الماضى : وٌقصد به ما ورثته المنشؤة من الماضى مثل العلامات -ه

 شبكات الموردٌن، قاعدة العملاء التى تم بنائها .

 رأس المال الفكرى : قٌاس أهمٌة 

بدراسة  (Roos et al., 2001; Skyrme, 2003; Pike et al., 2006)اهتم كلاً من 

إلى  تقٌٌم رأس المال الفكرى حٌث توصلواالأسباب التى من أجلها نشؤت حاجة المنشآت لقٌاس و

 الأسباب نذكر منها : العدٌد من 



% من قٌمة المنشآت 52إلى أنه فى المتوسط أكثر من  (Luthy, 1995, P.3)توصل ( 9

الصناعٌة ترجع إلى رأس مالها الفكرى ووضح أن رأس المال الفكرى أصبح المورد الأساسى 

 لخلق الثروة الاقتصادٌة .

على أن التوسع فى الخطط الاستراتٌجٌة للمنشآت  (Kaplan and Norton, 2001)أكد ( 5

أصبح ضرورة حتمٌة لاستٌعاب رأس مالها الفكرى بجانب رأس مالها المادى ، حٌث أصبحت 

فعالاً فى وجود واستمرارٌة تلك المنشآت وأصبح  اً الاستثمارات فى رأس المال الفكرى لها دور

ة مٌزاز علٌه لخلق قٌمة مضافة وتحقٌق ذلك العنصر هو رأس المال الحقٌقى الذى ٌتم الارتك

 تنافسٌة .

إن عملٌة قٌاس رأس المال الفكرى تدعم هدف المنشؤة  (Skyrme, 2003, P.1)توصل ( 8

ر معلومات ذات جدوى للمستثمرٌن ، كما ٌعد ٌتوف بالإضافة إلىالخاص بتعزٌز قٌمة أسهمها ، 

 الحقٌقٌة للمنشؤة .أكثر صدقاً أن تعكس قائمة المركز المالى الثروة 

أن الفشل فى فهم عملٌة خلق القٌمة  (Skyrme, 2003; Chen et al., 2005)أكد كلاً من ( 4

فعلى مستوى ة من الخسائر على كل المستوٌات ؛ وإهمال رأس المال الفكرى قد ٌإدى إلى سلسل

المنشؤة فإن ذلك قد ٌإدى إلى تخصٌص غٌر كفء للموارد ، أما على مستوى السوق فقد ٌإدى 

 .للسوق فى ظل غٌاب الشفافٌة وعدم الإفصاح عن كافة المعلوماتإلى سلوك خاطىء 

إلى أن الاهتمام برأس المال الفكرى وقٌاسه ٌساعد على  (Marr, 2004, P.556)توصل ( 2

ٌ  تقٌٌم المنشؤ مكن من تحدٌد مكونات المعرفة الكامنة ة من أجل تحدٌد قٌمتها الحقٌقٌة فى السوق كما 

 بالمنشؤة وذلك بهدف إدارتها وبالتالى تحسٌن أدائها .

أن المستثمرٌن ٌضعون قٌمة أعلى للمنشآت التى لدٌها   (Chen et al., 2005, P.173)أكد( 6

تعمل على تحقٌق ربحٌة أعلى ودخلاً قابلاً للنمو  رأس مال فكرى على أنها الأكثر كفاءة لأنها

  .خلال السنوات الحالٌة مما ٌإكد أهمٌة رأس المال الفكرى فى تعزٌز ربحٌة المنشؤة ونمو دخلها

مدى اهتمام منشآت البحوث والتطوٌر فى الغرب  (Chu et al., 2006, P.898)أوضح ( 5

بموضوع رأس المال الفكرى على أنه أداة هامة لمعرفة القٌمة المستترة للمنشآت ولذلك تم تطبٌقه 

 Industrial Technology Research Instituteعلى معهد بحوث التكنولوجٌا الصناعٌة

(ITRI) ثة عقود تطوٌر الكثٌر من الصناعات وكانت النتٌجة أن هذا المعهد استطاع خلال ثلا

 والبروز عالمٌاً . 



تناولت العدٌد من الدراسات أهمٌة رأس المال الفكرى فى تحسٌن الأداء المالى وغٌر المالى ( 0

 Bontis et al., 2000; Riahi-Belkaoui, 2003; Seleim and)للمنشآت مثل

Ashour,2004; Bollen et al., 2005)  حٌث أثبتت تلك الدراسات أن مكونات رأس المال

الفكرى والممثلة فى رأس المال البشرى والهٌكلى والعلاقات تإدى إلى تحسٌن الأداء المالى 

حددت تلك الدراسات  كماالممثل فى زٌادة الربحٌة وزٌادة المٌزة التنافسٌة وارتفاع حجم المبٌعات، 

الهٌكلى فى تحسٌن الأداء غٌر المالى للمنشآت، حٌث كلاً من رأس المال البشرى ورأس المال 

ٌلاحظ أن مكونات رأس المال )من فكرة إدارة المنشؤة وطرق تقٌٌم المخاطر وقواعد البٌانات 

المتاحة للمنشؤة والتى تشمل برنامج تخطٌط موارد المنشؤة( تعد من نواحى النمو والتطوٌر 

الملكٌة الفكرٌة، وما ٌمثلانه من خبرات متراكمة،  للمنشؤة، وكذلك الحال للأصول البشرٌة وأصول

والعلامات التجارٌة، وتلك المكونات ، وبراءات الاختراع، وقدرة على الابتكار وحل المشكلات

 سابقة الذكر تإدى إلى تحسٌن الأداء غٌر المالى للمنشؤة مقارنة بالمنشآت الأخرى .

 بٌةطبقاً للمعاٌٌر المحاس معالجة رأس المال الفكرى

 للمعاٌٌر الأمرٌكٌة : معالجة رأس المال الفكرى طبقاً  ( أ

على ضرورة والمتعلق باندماج الأعمال  5009لسنة ( 949نص المعٌار الأمرٌكى رقم )

 الإفصاح عن المعلومات التالٌة المتعلقة بالأصول غٌر الملموسة المقتناه :

 عن : بالنسبة للأصول غٌر الملموسة الخاضعة للإهلاك ٌجب الإفصاح -9

المبلغ الإجمالى المخصص لهذه الأصول والمبلغ المخصص لكل مجموعة رئٌسٌة من  -أ

 مجموعات الأصول غٌر الملموسة الخاضعة للإهلاك .

 لهذه الأصول . الإهلاكمبلغ  -ب

 المتوسط المرجح لفترة إهلاك هذه الأصول . -ج

الإفصاح عن المبلغ الإجمالى بالنسبة للأصول غٌر الملموسة غٌر الخاضعة للإهلاك فٌجب  -5

 المخصص لها والمبلغ المخصص لكل مجموعة رئٌســـٌة من هذه الأصول .

  .والتى ٌتم استبعاد معالجتها على أنها أصل المخصص لمشروعات البحوث والتطوٌر المقتناهالمبلغ  -8

لى عوالمتعلق بالشهرة والأصول غٌر الملموسة  5009لسنة ( 945بٌنما نص المعٌار رقم )

 ضرورة الإفصاح عن الآتى :

 بالنسبة للأصول غٌر الملموسة الخاضعة للإهلاك ٌجب الإفصاح عن المعلومات التالٌــة : -9

 قٌمتها النقدٌة المسجلة ومجمع إهلاكها . -أ

 مصروف الإهلاك الذى ٌخص الفترة . -ب



الدفترٌة المسجلة بالنسبة للأصول غٌر الملموسة غٌر الخاضعة للإهلاك ٌتم الإفصاح عن قٌمتها  -5

 ككل ولكل مجموعة رئٌسٌة منها على حدة .

الإفصاح عن خسائر انخفاض القٌمة للأصول غٌر الملموسة فى ملاحظات القوائم المالٌة على أن  -8

 ٌتضمن ذلك :

وصف الأصول غٌر الملموسة التى تعرضت قٌمتها للإنخفاض والأسباب والظروف التى أدت  -أ

 لمثل هذا الانخفاض .

 مبلغ خسارة الانخفاض وطرٌقة تحدٌد القٌمة العادلة . -ب

 تحدٌد القطاع الذى تنتمى إلٌه الأصول غٌر الملموسة التى تم تخفٌض قٌمتها . -ج

( على أنه فى التارٌخ اللاحق لتارٌخ الاقتناء ٌجب إثبات 945نص المعٌار الأمرٌكى رقم )

. فإذا  مطروحاً منه الاهلاك إذا وجدتراف المبدئى الأصل غٌر الملموس على أساس مبلغ الاع

كان عمرها النافع محدد ٌجب إهلاكها على مدى فترة العمر المتوقع لها على أن تعكس طرٌقة 

الإهلاك المستخدمة أسلوب الاستفادة من المنافع الاقتصادٌة للأصل أو ٌتم استخدام طرٌقة القسط 

دة من تلك المنافع  على أن ٌتم مراجعة الثابت فى حالة عدم القدرة على تحدٌد أسلوب الاستفا

 العمر للأصل فى كل فترة تقرٌر لتحدٌد ما إذا كان هناك أى تغٌر فى هذا العمر المتوقع .

( من المعالجة المحاسبٌة لتكالٌف البحوث 945( ، )949لم تغٌر المعاٌٌر الأمرٌكٌة رقم )

لسنة ( 06والمعٌار رقم ) 9255نة لس( 5والتطوٌر عن تلك المعالجة الواردة فى المعٌار رقم )

( والمتعلق بتكالٌف البحوث والتطوٌر فإنه ٌجب معالجة هذه 5، فوفقاً للمعٌار رقم ) 9202

التكالٌف على أنها مصروفات فور تحملها وذلك نظراً لارتفاع مستوى عدم التؤكد المحٌطة بالمنافع 

لمتعلق بتكالٌف برامج الكمبٌوتر بهدف البٌع وا( 06المستقبلٌة لهذه التكالٌف ، بٌنما المعٌار رقم )

فإنه ٌسمح فقط برسملة تكالٌف البحوث والتطوٌر المرتبط ببرامج الكمبٌوتر وذلك وفقاً أو التؤجٌر 

 لشروط محددة . 

 الدولٌة : معالجة رأس المال الفكرى طبقاً للمعاٌٌر  ب(

على أنه ٌجب الإفصاح عن والمتعلق بإندماج الأعمال  5004عام ل( 8نص المعٌار الدولى رقم )

 المعلومات المتعلقة بالأصول غٌر الملموسة حٌث ٌجب الإفصاح عن الآتى :

المبلغ المخصص للأصول غٌر الملموسة ذات الأعمار المحددة ككل والمبلغ المخصص لكل  -9

 . سـٌة من مجموعات هذه الأصول والاهلاك المتوقعمجموعة رئٌ



لمخصص للأصول غٌر الملموسة ذات الأعمار غٌر المنتهٌة ككل ولكل مجموعة رئٌسٌة المبلغ ا -5

 من مجموعات هذه الأصول .

والمتعلق بالأصول  5004والمعدل لسنة  9220الصادر عام ( 80كما نص المعٌار الدولى رقم )

 على أن ٌتم الإفصاح عن المعلومات التالٌة :غٌر الملموسة 

الملموسة المقتناه ذات الأعمار المحددة ٌجب الإفصاح عن المعلومات بالنسبة للأصول غٌر  -1

 التالٌة :

 منها الإهلاك وخسائر انخفاض القٌمة . اً القٌمة الدفترٌة المسجلة مطروح -أ

 الطرٌقة المستخدمة فى الإهلاك . -ب

 متوسط العمر لهذه الأصول . -ج

 مبلغ الإهلاك السنوى لهذه الأصول . -د

 المحتملة فى العمر المتوقع نتٌجة حدوث بعض الظروف والأحداث .التغٌرات  -ه

 أى خسائر انخفاض فى قٌمة هذه الأصول والأسباب والظروف التى أدت إلى ذلك . -و

بالنسبة للأصول غٌر الملموسة المقتناه والتى لٌس لها عمر محدد ، فٌتم الإفصاح عن  -2

 المعلومات التالٌة :

 صول مطروحاً منها أى خسائر انخفاض فى القٌمة .المبلغ المسجل لهذه الأ -أ

 مبلغ خسائر الانخفاض فى القٌمة والظروف التى أدت إلى حدوث هذا الانخفاض . -ب

الطرٌقة المستخدمة فى تحدٌد المبلغ القابل للاسترداد للأصول غٌر الملموسة ذات الأعمار  -ج

 غٌر المنتهٌة ككل ولكل مجموعة رئٌسٌة على حدة .

إذا تم إثبات الأصول غٌر الملموسة على أساس مبلغ إعادة التقٌٌم فٌجب الإفصاح عن تارٌخ  -د

 إعادة التقٌٌم ومبلغ إعادة التقٌٌم ومبلغ الزٌادة أو النقص عن القٌمة الدفترٌة .

بالنسبة لتكالٌف البحوث والتطوٌر فٌجب الإفصاح عن مبلغ تكالٌف البحوث ومبلغ تكالٌف التطوٌر  -8

 غٌر الملموسة المعترف بها الناتجة عن مرحلة التطوٌر وتكلفة تطوٌرها . والأصول

( على أن ٌتم اقتناء الأصول غٌر الملموسة المقتناه فى التوارٌخ 80نص المعٌار الدولى رقم )   

اللاحقة على أساس التكلفة مطروحاً منها الإهلاك أو مبلغ إعادة التقٌٌم الذى ٌعادل القٌمة العادلة 

فى تارٌخ إعادة التقٌٌم والتى تحدد بالرجوع إلى سوق نشطة ولا ٌسمح بإثبات الأصل على  للأصل

 أساس مبلغ إعادة التقٌٌم إلا إذا كان هناك سوق نشطة للتعامل فى هذا الأصل .



ٌجب على المنشؤة تحدٌد ما إذا كان للأصل عمر متوقع منتهى أو غٌر منتهى فى التوارٌخ 

قتناء لتحدٌد ما إذا كان الأصل قابل للإهلاك أم لا ، فإذا كان للأصل عمر اللاحقة على تارٌخ الا

متوقع منتهى فٌجب إخضاع الأصل للإهلاك على مدة عمره المتوقع ، أما إذا كان عمر الأصل 

غٌر منتهى فلا ٌتم إهلاكه وإنما ٌجب إخضاعه لاختبار انخفاض القٌمة سنوٌاً وفقاً للمعٌار الدولى 

 .والمتعلق بانخفاض قٌمة الأصول  9220لسنة ( 86)

 ( عملٌة تطوٌر الأصول الداخلٌة إلى مرحلتٌن هما :80كما قسم المعٌار الدولى رقم )

مرحلة البحوث وٌمنع المعٌار الاعتراف بتكلفة البحوث على أنها أصل وٌسمح فقط بمعالجتها  -

 على أنها مصروفات جارٌة فى تارٌخ تحملها .

ث نص المعٌار على ضرورة الاعتراف بالأصول غٌر الملموسة الناتجة عن مرحلة التطوٌر حٌ -

 :لمرحلة وذلك وفقاً للشروط الآتٌةهذه ا

إذا كانت المنشؤة قادرة على إظهار الجدوى الفنٌة لاستكمال تطوٌر الأصل حتى ٌصبح متاح  -أ

 للبٌع أو الاستخدام .

 توافر النٌة على الاستكمال . -ب

 لى بٌع الأصل أو استخدامه .توافر القدرة ع -ج

 توافر الإمكانٌات الفنٌة والمالٌة اللازمة لاستكمال التطوٌر . -د

 القدرة على القٌاس الموثوق فٌه لتكالٌف الأصل فى مرحلة التطوٌر . -ه

 تقٌٌم المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى : الفصل الثانى

قٌاس رأس المال الفكرى على إمكانٌة قٌاس قٌمة المنشؤة وأدائها بصورة دقٌقة وكاملة  ٌساعد 

ففى مجتمع المعرفة تشكل المعرفة جزءً كبٌراً من قٌمة المنتج وقٌمة المنشؤة . كما أن قٌاس رأس 

وقٌمتها  المال الفكرى ومكوناته ٌزود المنشؤة بؤدوات قٌاسٌة قادرة على القٌاس الدقٌق لأداء المنشؤة

بالإضافة إلى أن الأسالٌب الحدٌثة لقٌاس رأس المال الفكرى تركز على قٌاس قٌمة المنشؤة اعتماداً 

 Chen)على الحاضر والمستقبل ، فى حٌن تركز الأسالٌب المحاسبٌة التقلٌدٌة على الماضى فقط 

et al., 2004) . 

 أسالٌب قٌاس رأس المال الفكرى ( أ

 : Market to Book Ratio إلى الدفترٌة عدل القٌمة السوقٌةطرٌقة م -1

تعتمد هذه الطرٌقة على قٌاس رأس المال الفكرى عن طرٌق الفرق بٌن القٌمة السوقٌة 

( والقٌمة الدفترٌة لصافى أصولها المسجلة القٌمة السوقٌة للسهم Xعدد الأسهم المصدرة )للمنشؤة 

ث التطبٌق والـشٌوع هذه الطرٌقة من حٌ سهولةر المحاسبٌة . وبالرغم من والمحددة وفقاً للمعاٌٌ



 ;Bontis et al., 2000حساب رأس المال الفكرى بؤقل قدر من البٌانات )وإمكانٌة بٌن المنشآت 

Matsurra, 2004 ، )الانتقادات منهامن  العدٌدالطرٌقة واجهت  إلا أن هذه : 

مثل التدخل الحكومى أو ظروف أن هناك العدٌد من المتغٌرات التى قد تإثر على القٌمة السوقٌة  -9

العرض والطلب على الأوراق المالٌة أو السٌاسات الصناعٌة فى الأسواق الأجنبٌة ، والتؤثٌرات 

شاهٌن ) السٌاسٌة التى من المحتمل أن تإثر على إدراك المستثمرٌن فٌما ٌتعلق بتحقٌق الدخل .

  (522، ص5008،

ثٌر علٌها باستخدام طرق الإهلاك المختلفة أو أن القٌمة الدفترٌة لصافى الأصول ٌمكن التؤ -5

باستخدام طرق تقٌٌم المخزون المختلفة ، وبالتالى فإن التؤثٌر على هذه القٌمة سٌنعكس على القٌمة 

 ( .08، ص5008المستنتجة لرأس المال الفكرى )على، 

تعتمد هذه الطرٌقة على قٌاس رأس المال الفكرى بشكل إجمالى ، الأمر الذى ٌإدى إلى صعوبة  -8

 .( 942، ص 5002)الجندى، تقٌٌم كل عنصر من عناصر رأس المال الفكرى 

 : Tobin's qمقٌاس  -2

لٌة ستبداالإفى نسبة القٌمة السوقٌة لأسهم المنشؤة إلى القٌمة هذا المقٌاس  سابحٌتمثل 

ة ( فهذا ٌعنى أن المنشؤة تحقق أرباحاً نتٌج9المنشؤة ، فإذا كان حاصل القسمة أكبر من )لأصول 

 .  (Sveiby, 2004)الاستفادة من رأس مالها الفكرى

؛  الإستبدالٌةبؤنها تقوم بحساب نسبة القٌمة السوقٌة إلى القٌمة  Tobin's qوتمتاز طرٌقة 

ٌعنى أن هناك انخفاضاً فى قٌمة الأصول غٌر  فعندما ٌحدث انخفاض فى هذه النسبة، فإن ذلك

الملموسة، مما ٌعطى مإشراً للمستثمر على أن تلك المنشؤة لا تقوم بإدارة أصولها غٌر الملموسة 

 ,Zambon)ستدل او ،بطرٌقة فعالة؛ مما قد ٌستدعى تعدٌلاً فى محفظة استثمارات المستثمر

 : بالآتى  تمتازالطرٌقة أن هذه  (2002

مثل الاتحاد الدولى  –استبعدت الاختلاف فى طرق الإهلاك المختلفة، وقد قدمت بعض الهٌئات أ( 

بعض الدراسات التى تتعلق  – International Federation of Accountingsللمحاسبٌن 

، وقد أثبتت هذه الدراسات أن وجود التكنولوجٌا ورأس المال البشرى Tobin's qباستخدام طرٌقة 

، وأن القٌمة السوقٌة للمنشؤة ترتفع كلما زادت Tobin's qة ٌإدى إلى زٌادة فى نسبة فى المنشؤ

 البحوث والتطوٌر. مجالالاستثمارات فى 

كما أن هذه الطرٌقة تساعد فى عملٌة المقارنة بٌن المنشآت خاصة المنشآت التى تنتمى إلى ب( 

وات بعضها البعض لكى تعطى نفس القطاع أو نفس الصناعة ، أٌضاً تساعد فى مقارنة السن



مإشراً عن التطور فى رأس المال الفكرى ، حٌث ٌمكن استخدامها كمقٌاس مرجعى للمنشؤة 

Benchmarking . طرٌقة بسهولة التطبٌقأخٌراً تتمٌز هذه الو . 

 الإستبدالٌةتـكـلفـة تقدٌر اللبعـض الانـتقـادات منها: صعـوبة هـذه الطرٌـقة تعـرضت  وقد

لـلأصـول؛ حٌث ٌعد ذلـك أكـثـر صعـوبة من الـرجـوع إلى قـائمة المـركز المـالـى. كما تخـضع 

أٌضاً القٌمة السوقٌة للعدٌد من الانتقادات والتى ذكرناها من قبل، بالإضافة إلى أنها تقوم بإعطاء 

الفكرى  قٌمة إجمالٌة لرأس المال الفكرى ولم تقدم قٌمة لكل مكون من مكونات رأس المال

(Zambon, 2002, P.15)  

 : Levطرٌقة  -3

التى لا  الأصول غٌر الملموسة طرٌقة جدٌدة لقٌاس قٌمة (Lev, 1999, PP. 29-36)قدم 

ٌتم الاعتراف بها فى القوائم المالٌة وقام بتطبٌقها على عدد من الشركات التى تعمل فى القطاعات 

كثٌفة المعرفة والتكنولوجٌا مثل شركات صناعة البرمجٌات والبتروكٌماوٌات وشركات صناعة 

عدة خطوات ل ن حسابها من خلاالأدوٌة ، ووفقاً لهذه الطرٌقة فإن قٌمة رأس المال الفكرى ٌمك

 : هى

  تحدٌد وحساب إجمالى الأرباح العادٌة للمنشؤة عن فترة ثلاث سنوات مضت والاسترشاد بها فى

 التنبإ بالأرباح العادٌة للمنشؤة عن ثلاث سنوات قادمة .

  تحدٌد وحساب الأرباح الناتجة عن رأس المال الفكرى بالفرق بٌن إجمالى الأرباح العادٌة للمنشؤة

ناتجة عن الأصول الثابتة الملموسة ، وعن الأصول المالٌة والتى ٌتم حسابها على والأرباح ال

% من الأصول الثابتة 5أساس متوسط معدل العائد السائد فى مجال الصناعة ، والذى ٌعادل 

 % من الأصول المالٌة .2,4الملموسة ، 

 رباح المستقبلٌة الناتجة تحدٌد وحساب قٌمة رأس المال الفكرى من خلال حساب القٌمة الحالٌة للأ

عن هذه الأصول وذلك بخصم الأرباح المستقبلٌة المتعلقة بها بمعدل الخصم المطبق فى مجال 

 % .2,90الصناعات كثٌفة التكنولوجٌا وهى 

الأرباح الناتجة عن أصول ثابتة  –رأس المال الفكرى = )إجمالى الأرباح العادٌة المتوقعة 

 معدل الخصم .÷ ومالٌة( 

أن القٌمة المستنتجة لرأس المال الفكرى لا تعبر عن القٌمة هذه الطرٌقة  ٌعاب علًكن ول

رورة أن الحالٌة للتدفقات النقدٌة المتوقعة من هذه الأصول ؛ لأن الأرباح المحاسبٌة لٌست بالض

 . (5002)الخٌال،  تتحول إلى تدفقات نقدٌة
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فى الأبحاث الأكادٌمٌة والممارسة العملٌة فى العدٌد من الدول  انتشر استخدام هذه الطرٌقة

وارد المتقدمة كؤداة محاسبٌة جدٌدة لتقٌٌم الأداء على أساس كفاءة القٌمة المضافة المولدة من كل م

وٌعتبر معامل القٌمة المضافة للمعرفة إجراء  . (Shiu, 2006) المنشؤة ولكل مورد على حدة

تحلٌلً مصمم لتمكٌن الإدارة والمساهمٌن وغٌرهم من الأطراف المهتمة من رقابة وتقٌٌم كفاءة 

وكل مورد على )العٌنٌة والمالٌة وغٌر الملموسة( تحقٌق القٌمة المضافة من إجمالى موارد المنشؤة 

 . (8، ص5005، محمداسبٌة الجدٌدة فى تقٌٌم الأداء )ولأغراض استخدام هذه الأداة المح، حدة 

أساساً مناسباً للقٌاس وفر ت اؤنهفإن هذه الطرٌقة تمتاز ب (Firer and Williams, 2003)لـ  ووفقاً 

لأنها معلومات مالٌة موضوعٌة وقابلة للتحقق  اأن كل البٌانات المستخدمة فى حسابهبالإضافة إلى 

المقاٌٌس الأخرى لرأس المال الفكرى التى تعتمد على مإشرات صصت للمراجعة على عكس خ  

من جانب  اوإدراكه امقٌاس سهل حسابه اأنهناءً على بٌانات وتقدٌرات شخصٌة وأخٌراً م عدة ب

أنها اعتبرت  اً من حٌثولكن واجهت هذه الطرٌقة انتقاد الأطراف الداخلٌة والخارجٌة للمنشؤة .

 (Shiu, 2006) . ال البشرى فقطالفكرى هو رأس المرأس المال 
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لقٌاس رأس المال الفكرى ٌقوم على أساس نموذجاً جدٌداً  (Sveiby, 1997, P.40)قدم 

اختٌار الإدارة لمجموعة من المإشرات والنسب الكمٌة والوصفٌة، لقٌاس الجوانب المتعلقة بالنمو 

والتحدٌث والفعالٌة والاستقرار والمخاطرة، وذلك لكل مجموعة من مجموعات رأس المال الفكرى 

والمتمثلة فى رأس المال الخارجى الذى ٌتكون من العلاقات مع العملاء والعلامات التجارٌة 

وغٌرها، ورأس المال الداخلى الذى ٌتكون من النظم الإدارٌة وشبكات الأعمال الداخلٌة وثقافة 

 المنشؤة وغٌرها، ورأس المال البشرى الذى ٌتضمن مهارات وكفاءات العاملٌن لدى المنشؤة.

أنه ٌمكن من خلال دمج المقاٌٌس غٌر المالٌة المقترحة مع المقاٌٌس المالٌة  Sveibyوٌرى 

التقلٌدٌة مساعدة إدارة المنشؤة فى تحقٌق أهدافها الاستراتٌجٌة ومساعدة المستثمرٌن الحالٌٌن 

 لمرتقبٌن على التقدٌر السلٌم لقٌمة المنشؤة .وا

)الجندى، عن ( نقلاً Neely et al., 2002) : Performance Prismنموذج منشور الأداء  -6

5002) 

 ٌتم تفعٌل هذا النموذج من خلال وسٌلتٌن :

/العملاء ٌن /الدائنٌن المستثمرمٌع الأطراف المرتبطة بالمنشؤة )أنه ٌؤخذ فى اعتباره متطلبات ج -

 ( ، ولا ٌقتصر على الإهتمام بمتطلبات المساهمٌن فقط ./الموردٌن



ماذا ٌحتاج  بمعنىل طرف من الأطراف المرتبطة بها )اهتمامه بالعلاقات التبادلٌة بٌن المنشؤة وك -

 ( .كلاً منهما من الآخر

إن مرونة نموذج منشور الأداء تسمح له أن ٌتم تطبٌقه على أى وحدة اقتصادٌة فضلاً على 

أن تركٌز هذا النموذج على مسببات الأداء غٌر الملموسة تجعله مفٌداً للوحدات الاقتصادٌة التى 

 Success Mapتقٌس رأس مالها الفكرى ، حٌث ٌتم عمل خرٌطة ٌطلق علٌها خرٌطة النجاح 

تحدٌد كٌفٌة تداخل وترابط العناصر المختلفة للأداء ، وبالتالى تساعد فى تحدٌد عناصر  ٌتم فٌها

 نجاح المنشؤة .

 

 

 (9شكل رقم )                            

 أسالٌب الإفصاح عن رأس المال الفكرى ( ب

 لجمعٌة العامة للمساهمٌن : المعروض على االإفصاح ضمن التقرٌر السنوى  -1

تقرٌر الإدارة إلى الجمعٌة العامة للمساهمٌن معلومات مالٌة وغٌر مالٌة عادة ما ٌتضمن 

ة العامل ، ومتوسط تتعلق بالحاضر والمستقبل عن الاستثمارات فى الموارد البشرٌة مثل إنتاجٌ

هذا وٌتم عرض المعلومات فى شكل غٌر نقدى ، لذلك ٌمكن أن ٌتم الإفصاح عن دخل العامل . 

رى من خلال هذا التقرٌر ولكن وعلى الرغم أن هذه الطرٌقة تتجنب عناصر رأس المال الفك

مشاكل القٌاس واحتساب الإهلاك ؛ إلا أنه ٌإخذ علٌها أنها تظل غٌر كافٌة ، وذلك لأن تؤثٌر 

عناصر رأس المال الفكرى لن ٌظهر على باقى بنود قائمة المركز المالى ولن تإثر على قائمة 



استخدام هذا لبٌانات التى تظهر فى باقى القوائم غٌر كافٌة كما ٌصعب الدخل وبالتالى تصبح كافة ا

 . (80، ص 5005)زغلول،  الأسلوب فى الإفصاح

 التقرٌر عن رأس المال الفكرى فى شكل إٌضاحات متممة : -2

على عرض المعلومات عن الاستثمار فى عناصر رأس المال الفكرى فى هذه الطرٌقة تقوم 

بمراجعتها بواسطة مراجع  ، ولا تكون المنشؤة ملزمةائم المالٌة للقوشكل إٌضاحات متممة 

، ولكن هذه الطرٌقة أٌضاً لا ٌمكن الاعتماد علٌها فى الإفصاح عن عناصر رأس المال خارجى 

 . (56، ص5006)مكاوى، تبة على باقى الحسابات الختامٌة الفكرى لأنها لا توضح الآثار المتر

 :  Added Statements Approachمدخل القوائم الإضافٌة  -3

ضافٌة تتضمن كما ٌتم إعداد قوائم إإعداد القوائم المالٌة التقلٌدٌة وفً ظل هذا المدخل ٌتم 

مع الإشارة إلً عناصر رأس المال الفكرى التً لم ٌتم رسملتها بسبب عدم معلومات غٌر مالٌة ، 

وتساعد هذه القوائم متخذي القرارات فً ستقبلٌة المرتبطة بهذه العناصر ، التؤكد من المنافع الم

واتخاذ ما قد ٌترتب علً هذا التقٌٌم من قرارات  ،تقٌٌم رأس المال الفكرى بالمنشؤة

(Mouristsen et al., 2002) . 

 :  Composed Approachمدخل مركب  -4

وفً ظل هذا المدخل ٌتم تقٌٌم رأس المال الفكرى علً أساس القٌمة السوقٌة للمنشؤة ناقص 

وفً نفس الوقت ٌتم تقٌٌم رأس المال الفكرى  ،قٌمتها الدفترٌة لتحدٌد رأس المال الفكرى للمنشؤة 

داخلٌاً بواسطة المنشؤة وفقاً للقوائم المالٌة التقلٌدٌة بحٌث ٌتم التقرٌر فقط بالقوائم المالٌة عن القٌم 

 ,.Seetharaman et al)وما عدا ذلك ٌكون ضمن قوائم إضافٌة  ،علٌها التً ٌمكن الاعتماد 

2002) . 

 تقٌٌم المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى وأثـره على قٌمة المنشأةج( 

% من قـٌمة أصـول منشـآت 52الدراسـات المحـاسبٌة إلى أن أكثر من أشـارت العـدٌد من 

الدراسـات أن أكـــدت تـلك خـدمـات الرعـاٌـة الصحٌة تعـود إلى رأس مالها الفكـرى، ولقد 

الأصول الملموسة من آلات ومعدات وأراضى تمثل عـناصر لازمـة للعـملٌة الإنتـاجٌـة، إلا أن 

الأهمٌة النسبٌة لتلك العناصر قد تناقصت على مدار الزمن ، مقابل زٌادة أهمٌة الأصول غٌر 

% من 80 الملموسة المعتمدة على المعرفة، حٌث أصبحت الأصول الملموسة تمثل فى المتوسط

الدراسات المحاسبٌة إلى وجود علاقة ارتباطٌة ت. وأخٌراً أشارت تلك إجمالى أصول هذه المنشآ

موجبة بٌن زٌادة الاعتماد والاهتمام برأس المال الفكرى للمنشؤة وبٌن الأداء المالى وغٌر المالى، 



 المالى وغٌر المالىوبٌن أدائها وذلك بصورة أكبر من تلك العلاقة بٌن أصول المنشؤة الملموسة 

(Luthy, 1995; Mavridies, 2004)  . 

أن استبعاد رأس المال الفكرى من القوائم المالٌة ٌإدى إلى تقلٌل  لقد أثبتت بعض الدراسات

قٌمة المنشؤة السوقٌة ، ولكن فى حالات أسواق المال التى تتصف بالكفاءة فإن المستثمرٌن ٌقدرون 

 Brännström and) المنشآت ذات رأس المال الفكرى بقٌمة أعلى من قٌمتها الدفترٌة

Giuliani, 2009; Dumay, 2009; Joshi and Cahill, 2010)  لذا فمن المتوقع أن ٌلعب ،

رأس المال الفكرى دوراً هاماً فى تعزٌز القٌمة السوقٌة للمنشآت، بمعنى آخر فإن ملكٌة المنشآت 

ٌة آخرى وهى بناء قٌمة فكرى لٌست نتٌجة بحد ذاتها ولكنها وسٌلة لتحقٌق غالرأس المال ال

 للمنشؤة .

( على أهمٌة رأس المال الفكرى ودوره الفعال فى 952، ص 5002كما تإكد )الجندى، 

إستمرارٌة ونجاح المنشؤة وزٌادة قدرتها التنافسٌة ، وكذلك مدى إمكانٌة إستفادة المنشؤة من رأس 

الفكرى كؤحد عوامل خلق القٌمة . وتإكد أٌضاً على مدى احتٌاج المنشآت إلى قٌاس وتقٌٌم المال 

. وقد أكدت نظرٌة الموارد على أن  عتبار عند تحدٌد قٌمة المنشؤةهذا العنصر وأخذه فى الإ

الإفصاح عن رأس المال الفكرى مثل ثقافة المنشؤة ، والعلاقة مع العملاء ، والعلامات التجارٌة 

ساهم فى تخفٌض مشكلة عدم تماثل المعلومات بٌن أصحاب المصالح المختلفة ، وتقدٌم معلومات ٌ

أفضل لهم عن القٌمة الحقٌقٌة والمستقبلٌة للمنشؤة وهو ما ٌنعكس بشكل اٌجابى على أسعار أسهمها 

 ( .  Ferchichi and Paturel, 2013وتحسٌن كفاءة سوق رأس المال )

وثروة  لتحول من التركٌز على تعظٌم ربحٌتهابا المنشؤةلأخٌرة اهتمام وقد تزاٌد فى الفترة ا

حامل السهم إلى العمل على تعظٌم قٌمة المنشؤة وثروة كل أصحاب المصالح ، وفى سبٌل تحقٌقها 

ستغلال كافة الموارد والإمكانٌات التى من شؤنها تعظٌم تلك القٌمة ، والتى ٌؤتى لاتسعى فإنها لذلك 

تقٌٌم المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى ( 5002 )مطاوع،الفكرى  ارأس مالهفى مقدمتها 

 وأثره على الأداء الداخلى والخارجى

أن أداء المنشؤة دالة للاستخدام الفعال والكفء لمواردها ، وأن موارد  تفترض نظرٌة الموارد

الٌة . وتشمل هذه الموارد المنشؤة هى المحرك الأساسى لتحقٌق مٌزات تنافسٌة واكتساب أرباح ع

الأصول الملموسة والأصول غٌر الملموسة التى تمتلكها وتستخدمها المنشؤة بكفاءة وفاعلٌة لتحقٌق 

استراتٌجٌات المنافسة والربحٌة . ووفقاً لهذه النظرٌة فإن المنشآت ذات رأس المال الفكرى أكثر 

-Kamukama et al., 2011, P.157) (Riahi ر نجاحاً تنافسٌة من المنشآت الآخرى وأكث

Belkaoui, 2003; . 

http://www.emeraldinsight.com/action/doSearch?ContribStored=Br%C3%A4nnstr%C3%B6m%2C+D


ل الأداء فى الأدب الاستراتٌجى أهمٌة كبٌرة لاعتبارات تتعلق بكونه محوراً مركزٌاً ـحتاولقد 

نجاح وفشل المنشآت فى قراراتها وخططها الاستراتٌجٌة ، كما تواجه دراسة الأداء  عند تقدٌر

تباٌن أهداف المنشآت وطبٌعتها واختلاف أهداف الأطراف ٌات عدٌدة حٌث تباٌن المفهوم تبعا تحد

اختلاف المعاٌٌر ولذلك ٌمكن القول أن الاختلاف حول مفهوم الأداء ٌنبع من  ؛المرتبطة بها

. وعلى (Brown and Laverick, 1994)وقٌاسهفى دراسة الأداء علٌها عتمد والمقاٌٌس التى ٌ

ٌن ٌعبرون عن الأداء من خلال النجاح الذى تحققه الرغم من هذا الاختلاف ، فإن أغلب الباحث

المنشؤة فى تحقٌق أهدافها؛ حٌث تساعد عملٌة قٌاس وتقٌٌم الأداء على الكشف عن سلامة أداء 

مختلف الأنشطة فى المنشؤة ، ومحاولة تحسٌن الأداء غٌر الجٌد للوصول إلى تطوٌر الأداء الكلى 

 . (Wisniewski and Dickson, 2001) للمنشؤة

الأول ٌركز المدخل خل التقٌٌم ؛ ما مدخل القٌاس ومده فى مجال تقٌٌم الأداء ٌوجد مدخلٌن

بصورة رئٌسٌة حول الكٌفٌة التى تقٌس بها المنشؤة الأداء داخلٌاً وكٌف تفصح عنه ، لكى تحسن 

فٌتعلق بشكل أساسى بالتقٌٌم  الآخرخل المدمن مدارك الإدارة لمساعدتها فى إدارة المنشؤة ، أما 

تحدٌد قٌمة اقتصادٌة للمنشؤة وأصولها غٌر الملموسة ، وهى عادة تتبنى نظرة وما ٌتعلق به من 

 ,Martinez, 2006)خارجٌة وتكون مصممة لمساعدة المستثمرٌن لتقٌٌم القٌمة المالٌة للمنشؤة 

P.620) . المنشآت الآخرى  تمٌزها عن بقٌةوٌتحقق الأداء للمنشؤة من خلال تحقٌق مٌزة تنافسٌة

ومن ثم تعظٌم قٌمتها السوقٌة ؛ حٌث خلصت ربحٌتها و، هاالتى تإدى إلى زٌادة مبٌعاتالمنافسة و

العدٌد من الدراسات إلى الدور الحٌوى الذى ٌقدمه رأس المال الفكرى فى تحقٌق مٌزة تنافسٌة 

أهمٌة رأس المال الفكرى وإهماله قد  الدراسات على أن الفشل فى تفهمهذه شددت  ، وقدللمنشؤة 

ٌإدى إلى سلسلة من الخسائر على كل المستوٌات ؛ فقد ٌإدى إلى تخصٌص غٌر كفء للموارد 

من ثم النادرة المتاحة للمنشؤة مما ٌإثر على قدرة المنشؤة على التخصٌص الأمثل لهذه الموارد ، و

 . (Skyrme, 2003; Chen et al., 2005)على تحقٌق قٌمة مستقبلٌة 

أن الاهتمام بقٌاس رأس المال الفكرى ٌإدى إلى تكوٌن قٌمة  (Boekestein, 2009)وٌرى 

ت مضافة للمنشؤة وبالتالى ٌإدى إلى زٌادة فى القٌمة السوقٌة وتحسٌن الأداء للمنشؤة . ولقد ركز

 ;Seetharaman et al., 2002; Skyrme, 2003; Marr, 2004)الكثٌر من الدراسات

Bollen et al., 2005)  على أهمٌة إدراك المنشآت للدور الحٌوى والمحورى الذى ٌلعبه رأس

أن الإهتمام بدراسة عناصره وطرق قٌاسه  لق مٌزة تنافسٌة متواصلة. وأضافواالمال الفكرى فى خ

كما أنه ، والتقرٌر عنه ٌساعد الإدارة فى تركٌز إهتمامها على تنمٌة وحماٌة رأس المال الفكرى

هدف المنشؤة الخاص بزٌادة قٌمة الأسهم وٌساعد على كفاءة أسواق رأس المال عن طرٌق ٌدعم 

 وٌساعد إمداد المستثمرٌن الحالٌٌن بمعلومات أفضل، ومن ثم تخفٌض التقلبات إلى الحد الأدنى.



الاستثمار فى رأس المال الفكرى على تعزٌز مستوى أداء المنشآت وخاصة تلك التى تتمتع بمركز 

ربحٌة المنشؤة وٌساهم بشكل فعال فى تحقٌق العوائد المالٌة ل اً ماهاً ى قوى، كما أنه مإشرتنافس

تعزٌز القدرات فأهداف المنشؤة، أنه ٌلعب دوراً مهماً فى تحقٌق  العالٌة للمنشآت الإنتاجٌة، كما

 Brown and) تثمار الفعال لرأس المال الفكرىالعقلٌة التى تخلق القٌمة المضافة ٌتؤتى من الاس

Laverick, 1994) .  

 

 -الدراسات السابقة : الفصل الثالث

 (Wang and Chang, 2005دراسة ) (1)

 Intellectual Capital and Performance in Causal Models Evidence“ عنوان الدراسة

from the Information Technology Industry in Taiwan" 

من صناعة تكنولوجٌا  دلٌل مشتقسببٌة النماذج ال خلالمن رأس المال الفكري والأداء 

 المعلومات فً تاٌوان

 هدف الدراسة

 

أداء المنشآت ، وكذلك العلاقة بٌن مكونات مكونات رأس المال الفكرى على  أثراختبار 

 رأس المال الفكرى من منظور السبب والنتٌجة .

متوسط درجة التعلٌم  -)رأس المال البشرى المقاس بعدد العاملٌن  رأس المال الفكرى المتغٌر المستقل

معدل دوران العاملٌن( ،  -متوسط العمر  -، متوسط سنوات الخدمة لإجمالى العاملٌن 

مصارٌف البحوث والتطوٌر( ، )رأس  –)رأس مال الابتكار المقاس ببراءات الاختراع 

القٌمة  –عمر الشركة  – عاملة لكل المقاس بالإنتاجٌ Process Capitalمال العملٌة 

نفقات  –معدل النمو  –( ، )رأس مال العملاء المقاس بعدد العملاء عاملالمضافة لكل 

 نفقات التسوٌق( . –الإعلان 

 الدخلأداء المنشآت )المقاس بالعائد على الأصول ، العائد على حقوق المساهمٌن ، نسبة  المتغٌر التابع

 ( .منها القٌمة الدفترٌة اً ، القٌمة السوقٌة مطروح التشغٌلى ، سعر السهم

إجراء دراسة تطبٌقة على جمٌع شركات تكنولوجٌا المعلومات المدرجة ببورصة تاٌوان تم  تصمٌم الدراسة

، التقارٌر  ة، وتم تجمٌع البٌانات من مجلة تاٌوان الاقتصادٌ 5009 -9225خلال عام 

باستخدام طرٌقة المربعات الصغرى سة العلاقة دراالسنوٌة ، ونشرات الاكتتاب ، وتم 

 . Partial Least Squaresالجزئٌة 

 تمثلت النتائج فى : نتائج الدراسة

مباشر على أداء المنشآت ، مع إٌجابى ومكونات رأس المال الفكري تإثر بشكل أن  -

 استثناء رأس المال البشري الذى ٌإثر بشكل غٌر مباشر على الأداء .

  .بٌن مكونات رأس المال الفكري cause-effect relationshipنتٌجة وهناك علاقة سبب -



 

 (Sonnier et al., 2007دراسة ) (2)

 Accounting for Intellectual Capital : The Relationship between“ عنوان الدراسة

Profitability and Disclosure" 

العلاقة بٌن الربحٌة والإفصاحالمحاسبة عن رأس المال الفكري:   

 دراسة العلاقة بٌن أداء الشركات ودرجة الإفصاح عن رأس المال الفكرى . هدف الدراسة

بند لرأس  959مستوى الإفصاح عن رأس المال الفكرى )المقاس بمإشر تم عمله من  المتغٌر المستقل

 المال البشرى ورأس مال العلاقات ورأس المال التنظٌمى( .

 أداء الشركات )المقاس بصافى الربح وصافى الربح قبل الفوائد والضرائب( . المتغٌر التابع

تعمل فى مجال بؤمرٌكا الشمالٌة شركة  404شركة من  948 على دراسةالتم إجراء  تصمٌم الدراسة

، وتم  5004 - 5000 ىعاموذلك عن  Mergent التكنولوجٌا والمسجلة فى قاعدة بٌانات

باستخدام معامل  دراسة العلاقةوتم  مواقع الشركات على الإنترنت ،ٌانات من تجمٌع الب

 ارتباط بٌرسون .

 تمثلت النتائج فى : نتائج الدراسة

بٌن صافى الربح ومستوى الإفصاح عن رأس ذات دلالة إحصائٌة وجود علاقة عكسٌة  -

 . 5004بعكس عام  5000لفكرى عام المال ا

وجود علاقة عكسٌة بٌن صافى الربح قبل الفوائد والضرائب ومستوى الإفصاح عن  -

 .فى كلا العامٌن رأس المال الفكرى 

 

 (Liang and Lin, 2008دراسة ) (3)

 "Which IC is more Important? A Life-Cycle Perspective“ عنوان الدراسة

أكثر أهمٌة؟ منظور دورة الحٌاة ٌعتبرفكرى المال الرأس  أٌاً من  

 هدف الدراسة

 

ل كافة المعلومات المقدمة عن رأس المال الفكرى على الأداء المالى للمنشآت خلاأثر 

 . مراحل دورة حٌاة المنشؤة

معدل دوران رأس المال ، المصروفات  – نسبة العملاء -معدل النمو رأس المال الفكرى ) المتغٌر المستقل

عدد  – عدد براءات الاختراع -فقات البحوث والتطوٌر ن –الواحد  عاملالإدارٌة لل

 دد سنوات الخدمة( .، متوسط عللعاملٌن ستوى التعلٌمى متوسط الم -عاملٌن ال

 . الأداء المالى للمنشآت )المقاس بالربح المحاسبى( - المتغٌر التابع

 الدفترٌة( .القٌمة السوقٌة )المقاسة بنسبة القٌمة السوقٌة للقٌمة  -

على منشآت تكنولوجٌا المعلومات العاملة بتاٌوان ، وتم تجمٌع  إمبرٌقٌةإجراء دراسة تم  تصمٌم الدراسة

أما البٌانات غٌر المالٌة تم تجمٌعها ٌدوٌاً من  مجلة تاٌوان الاقتصادٌةمن المالٌة البٌانات 



منشؤة  569، وبلغ حجم العٌنة  5008 -9220وذلك خلال الفترة من التقارٌر السنوٌة 

فى مرحلة الاستقرار  5080فى مرحلة النمو ، مشاهدة  506) مشاهدة 8655عبارة عن 

مإشرات هى معدل  2فى مرحلة الركود( ، وقد تم تحدٌد المرحلة من خلال  008، 

، توزٌع الأرباح ، معدل نمو المبٌعات ، معدل الإنفاق التسوٌقى ، معدل الإنفاق الرأسمالى 

 بؤسلوب تحلٌل الانحدار .دراسة العلاقة تم المنشؤة . وقد عمر 

 نتائج إلى أن :الأشارت  نتائج الدراسة

هناك دلٌل قوى إلى أن هناك تؤثٌر كبٌر لرأس المال الفكرى على الأداء المالى للمنشآت  -

 فى كل مرحلة من مراحل دورة حٌاة المنشؤة .

المنشؤة فى كل تلعب المعلومات عن رأس المال الفكرى دوراً هاماً فى تحدٌد قٌمة  -

 .مرحلة من مراحل دورة حٌاتها 

 

 (Wang, 2008)دراسة  (4)

 "Investigating Market Value and Intellectual Capital for S&P 500“ عنوان الدراسة

S&P 500 الفكري فى مإشرقٌمة السوقٌة ورأس المال التحقٌق فى ال  

 اختبار العلاقة بٌن رأس المال الفكرى والقٌمة السوقٌة للشركة . هدف الدراسة

نسبة المبٌعات  -صافى الربح للعامل الواحد  -عدد العاملٌن المقاس برأس المال الفكرى ) المتغٌر المستقل

سبة ن - والتطوٌرنفقات البحوث  - معدل نمو المبٌعات -نفقات الإعلان  - لإجمالى العاملٌن

والنفقات على المبٌعات ، نسبة نفقات البٌع نفقات البٌع والنفقات الإدارٌة و النفقات العامة 

 على العاملٌن( .الإدارٌة و النفقات العامة 

 القٌمة السوقٌة للمنشآت )المقاسة بسعر السهم( . المتغٌر التابع

على شركات الصناعات الإلكترونٌة فى الولاٌات المتحدة الأمرٌكٌة  إمبرٌقٌةإجراء دراسة تم  تصمٌم الدراسة

شركة  20شركة تكنولوجٌا معلومات و 42المقسمة إلى  (S&P 500) مإشر والمدرجة فى

 S&P’s، وتم تجمٌع البٌانات الثانوٌة من  5002 - 9226وذلك فى الفترة من اتصالات 

Compustat الانحدار المتعدد. واستخدام كلاً من القٌمة  باستخدام أسلوبدراسة العلاقة ، وتم

 الدفترٌة وصافى الدخل وإجمالى الأصول كمتغٌرات ضابطة .

 :  نتائج إلىالأشارت  نتائج الدراسة

ٌ حقق رأس مال العملاء النجاح للشركة ، وأن رأس مال الابتكار ٌساعد على تحقٌق مٌزة  -

 واستمرارها فى الأجل الطوٌل .تنافسٌة للشركة وٌساعد على بقائها 

وجود علاقة إٌجابٌة بٌن رأس المال الفكرى والقٌمة السوقٌة للشركة ماعدا رأس المال  -

 . البشرى لا توجد علاقة بٌنه وبٌن القٌمة السوقٌة للشركة

 .للشركة ذات دلالة إحصائٌة بٌن رأس المال الفكرى والقٌمة السوقٌةإٌجابٌة هناك علاقة  -



 (Liu et al., 2009)دراسة  (5)

 "The Incremental Impact of Intellectual Capital on Value Creation“ عنوان الدراسة

لرأس المال الفكري على خلق القٌمة المتزاٌد الأثر  

 لشركة .قة بٌن رأس المال الفكرى وقٌمة ااختبار العلا هدف الدراسة

بعدد البنود التى أفصح عنها إلى إجمالى عدد البنود التى ٌجب رأس المال الفكرى )مقاس  المتغٌر المستقل

 ( .الإفصاح عنها ضمن مإشر

 ( .والفرق بٌن سعر السهم والقٌمة الدفترٌة قٌمة المنشآت )المقاسة بسعر السهم المتغٌر التابع

مدرجة ببورصة تاٌوان ، شركة تكنولوجٌا معلومات  202لى ع إمبرٌقٌةإجراء دراسة تم  تصمٌم الدراسة

، حٌث تم تجمٌع البٌانات من نشرات الإكتتاب والتقارٌر  5002 - 5009وذلك فى الفترة من 

باستخدام أسلوب الانحدار دراسة العلاقة ، وتم  مجلة تاٌوان الاقتصادٌةالسنوٌة للشركات و

 المتعدد .

على أن إلى بالإضافة ، قٌمة المنشؤة و جابٌة قوٌة بٌن رأس المال الفكرىهناك علاقة إٌ نتائج الدراسة

خاصة رأس المال البشرى تقوم بتقٌٌم وإدارة رأس المال الفكرى أن جمٌع الشركات 

 .لتحقٌق مٌزة تنافسٌة على المدى الطوٌل وخلق قٌمة أعلى ورأس مال الابتكار 

 

 (Orens et al., 2009)دراسة  (6)

 "Intellectual Capital Disclosure, Cost of Finance and Firm Value“ الدراسةعنوان 

س المال الفكرى ، تكلفة التموٌل وقٌمة الشركةفصاح عن رأالإ  

 اختبار أثر الإفصاح عن رأس المال الفكرى فى التقارٌر المالٌة على قٌمة المنشؤة . هدف الدراسة

 45)المقاس من خلال مإشر للإفصاح عن رأس المال الفكرى مكون من رأس المال الفكرى  المتغٌر المستقل

، البند المفصح  8بند وتم إعطاء وزن نسبى لكل بند فالبند المفصح عنه بصورة كمٌة ٌؤخذ 

 ( .9، البند الذى وضح بشكل عام ٌؤخذ  5عنه بصورة وصفٌة ٌؤخذ 

 ( .كٌوقٌمة المنشؤة )المقاسة بتوبٌن  المتغٌر التابع

شركة هولندٌة  48شركة بلجٌكٌة ،  48شركة أوروبٌة ) 565دراسة تطبٌقٌة على  تم إجراء مٌم الدراسةتص

 لمإشرشركات الألمانٌة( . صنفت إلى ثمانٌة صناعات وفقا   04شركات فرنسٌة ،  25، 

S&P  ، السلع الاستهلاكٌة والخدمات ، الطاقة والكٌماوٌات والأدوٌة ، قطاع الصناعة :

تكنولوجٌا المعلومات ، المواد )موارد( ، والاتصالات ووسائل الإعلام ، والمرافق وذلك عن 

باستخدام نماذج دراسة العلاقة ، تم تجمٌع المعلومات من شبكة الإنترنت ، وتم  5005عام 

هٌكل الملكٌة ، نوع ،  ى الحجم ، الرافعة المالٌةمثل المتغٌرات الضابطة ف، وتالانحدار 

 الصناعة ، الربحٌة .

 أشارت نتائج الدراسة إلى أن : نتائج الدراسة



 ال الفكرى من خلال الإفصاح عنه .جمٌع الشركات تمٌل إلى الاستفادة من رأس الم -

 فى اتخاذ قراراتهم الاستثمارٌة .المستثمرٌن الفكرى ٌساعد الإفصاح عن رأس المال  -

وٌساعد فى تقٌٌم الشركة  لقوائم المالٌةرأس المال الفكرى ٌضٌف قٌمة ل الإفصاح عن -

 ٌساعد على نمو أرابحها فى المستقبل .بكفاءة كما أنه 

 

 (Liang et al, 2011دراسة ) (7)

 Does Ownership Structure Affect Firm Value? Intellectual Capital“ عنوان الدراسة

Across Industries Perspective " 

 هل ٌإثر هٌكل الملكٌة على قٌمة الشركة؟ رأس المال الفكري من خلال منظور الصناعات

 ختبار العلاقة بٌن الملكٌة كجزء من رأس المال الفكرى وقٌمة المنشؤة .ا هدف الدراسة

معدل نفقات  –مقاسة بمعدل النفقات الرأسمالٌة رأس المال الفكرى )كٌة كجزء من المل المتغٌر المستقل

  . نفقات البحوث والتطوٌر( -التسوٌق 

 ( .كٌوالقٌمة السوقٌة )المقاسة بتوبٌن  المتغٌر التابع

منشؤة المدرجة ببورصة تاٌوان ، وتم تجمٌع البٌانات  658إجراء دراسة تطبٌقٌة على تم  تصمٌم الدراسة

التقارٌر السنوٌة ونشرات الشركات وذلك فى الفترة و مجلة تاٌوان الاقتصادٌة منالمالٌة 

 ثلتتموباستخدام نموذج الانحدار ، دراسة العلاقة ، تم  5002 - 5000من عام 

 . حجم الشركة والرافعة المالٌة ومعدل نمو الأصولالمتغٌرات الضابطة فى 

المنشؤة ٌعتمد أساساً على خصائص الصناعة وطبٌعة رأس  أن العلاقة بٌن الملكٌة وقٌمة نتائج الدراسة

المال الفكري فً السوق التاٌوانً . أن العلاقة بٌن الملكٌة وقٌمة المنشؤة فى الصناعات 

التقلٌدٌة أقوى أى أن هناك تؤثٌر مباشر للملكٌة على قٌمة المنشؤة ، أما فى الشركات عالٌة 

 ر مباشر على قٌمة المنشؤة .التكنولوجٌا فإن الملكٌة تإثر بشكل غٌ

 

 

 (Zelgalve and Berzkalne, 2014دراسة ) (9)

 " Intellectual Capital and Company Value“ عنوان الدراسة

 رأس المال الفكرى وقٌمة الشركة

 اختبار العلاقة بٌن رأس المال الفكرى وقٌمة المنشؤة . هدف الدراسة

 )المقاس بمعامل القٌمة المضافة( . رأس المال الفكرى المتغٌر المستقل

 ( .كٌوقٌمة المنشؤة )المقاسة بتوبٌن  المتغٌر التابع

شركة والمتواجدة بـ )لاتفٌا ، إستونٌا ، لٌتوانٌا( والمدرجة  64على  إمبرٌقٌةإجراء دراسة  تم تصمٌم الدراسة



 5099 - 5002بعد استبعاد الشركات المالٌة والعقارٌة ، وذلك خلال الفترة من  ببورصة بلطٌق

 باستخدام ارتباط بٌرسون .دراسة العلاقة وقد تم ، تم تجمٌع البٌانات من التقارٌر المالٌة ، 

هناك علاقة إٌجابٌة وذات دلالة إحصائٌة بٌن رأس المال الفكري وقٌمة الشركة بالنسبة  نتائج الدراسة

للشركات فً لاتفٌا ولٌتوانٌا ، فً حٌن لم ٌكن لوحظ هذا الارتباط للشركات فً إستونٌا. 

 أن رأس المال الهٌكلى لا ٌرتبط بقٌمة المنشؤة بعكس باقى مكونات رأس المال الفكرى.

 

 (Kharal et al., 2014دراسة ) (10)

 Intellectual Capital & Firm Performance: An Empirical Study on“ عنوان الدراسة

the Oil & Gas Sector of Pakistan " 

 رأس المال الفكري وأداء الشركات: دراسة إمبرٌقٌة على قطاع النفط والغاز فً باكستان

 إختبار العلاقة بٌن رأس المال الفكرى والأداء الداخلى والخارجى للشركات . هدف الدراسة

 )المقاس بمعامل القٌمة المضافة( .رأس المال الفكرى  المتغٌر المستقل

المتمثل فى الأداء الداخلى )المقاس بالعائد على الأصول ، العائد على حقوق  أداء المنشؤة المتغٌر التابع

نسبة القٌمة ب ، والأداء الخارجى )المقاس (المساهمٌن ، صافى ربح السهم ، نمو المبٌعات

 السوقٌة للقٌمة الدفترٌة( .

شركة بقطاع النفط والجاز بباكستان . وذلك فى الفترة  95على  إمبرٌقٌةإجراء دراسة تم  تصمٌم الدراسة

دراسة ، تم تجمٌع البٌانات من مواقع الشركات على الإنترنت ، وتم  5098 - 5002من 

 باستخدام تحلٌل الارتباط وتحلٌل الانحدار.العلاقة 

 أشارت النتائج إلى : نتائج الدراسة

س المال الفكرى ومقاٌٌس الأداء ؛ حٌث وجود علاقة إٌجابٌة إٌجابٌة بٌن رأوجود علاقة  -

ذات دلالة إحصائٌة بٌن رأس المال الفكرى والعائد على الأصول والعائد على حقوق 

رأس المال المساهمٌن وصافى ربح السهم ، وعدم وجود علاقة ذات دلالة إحصائٌة بٌن 

 .  نمو المبٌعاتالفكرى و

 .إٌجابٌة ذات دلالة إحصائٌة بٌن رأس المال الفكرى والأداء الخارجى  وجود علاقة -

 .أن رأس المال الفكرى لدٌه القدرة على خلق قٌمة للمنشؤة  -

أتفقت الدراسات السابقة على تنامى دور رأس  وتستخلص الباحثة من هذا الجزء من الدراسة

وجدت بعض كما المال الفكرى ، وازدٌاد أهمٌته فى الآونة الأخٌرة عن رأس المال المادى ، 

الدراسات أن فهم رأس المال الفكرى وتقٌٌمه ٌعمل على تحسٌن أداء الشركات بالإضافة إلى خلق 

ندرة الدراسات  ى ربحٌة وإنتاجٌة الشركات .لزٌادة مستوبدورها قٌمة مضافة للشركة التى تإدى 

أن النتائج التى توصلت إلٌها  .والأداء الخارجىالتى تناولت العلاقة بٌن رأس المال الفكرى 

 .الدراسات الأجنبٌة تصعب تعمٌمها فى بٌئة الأعمال المصرٌة نظراً لإختلاف البٌئة 



 : الدراسة الاختبارٌة الفصل الرابع

رأس المال الفكرى تسبب الكثٌر من المشاكل فى التقٌٌم والقٌاس لصعوبة ن طبٌعة عناصر إ

تحدٌد الأساس الذى ٌحتسب علٌه الاستهلاك والعمر الإنتاجى لهذه العناصر واختٌار الطرق التى 

ت ــتبع لتوزٌع تكلفة هذه العناصر . ٌضاف إلى ذلك ، مشكلة تقٌٌم كل عنصر من عناصر رأس 

ن العناصر الأخرى نظراً للترابط بٌن عناصره المختلفة ؛ فعلى سبٌل المال الفكرى بمعزل ع

المثال تعتمد قٌمة رأس المال البشرى على ثقافة المنشؤة وفلسفتها ونظم الشبكات وما تملكه المنشؤة 

 ناصر المكونة لرأس المال البشرى من بنٌة تحتٌة والتى تساهم مجتمعة فى تعزٌز ونمو الع

 . (5002)الخٌال، 

 DICلمتغٌر المستقل : رأس المال الفكرى ا

لى إجمالى عدد البنود نسبة إ التى أفصحت عنها الشركة بعدد بنود رأس المال الفكرى المقاس

 ( .9التى ٌمكن الإفصاح عنها )مإشر الإفصاح ملحق رقم 

رأس مال  -رأس المال الهٌكلى  -وتم الاعتماد على التصنٌف الثلاثى رأس المال البشرى 

العلاقات والذى أعتمدت علٌه أغلب الدراسات ؛ وتم الاعتماد على النموذج المستخدم فى دراسة 

(Li et al., 2008)  والذى تراه الباحثة أشمل نموذج استخدم لقٌاس مستوى الإفصاح عن رأس

 -بنداً  95عناصر رأس المال البشرى وٌضم )والذى ٌنقسم إلى ثلاثة أقسام هى المال الفكرى 

 . (بنداً  95عناصر رأس مال العلاقات وٌضم  -بنداً  92أس المال الهٌكلى وٌضم عناصر ر

 المتغٌرات التابعة :

والمقاسة بقٌمة توبٌن كٌو )ناتج قسمة مجموع قٌم أسهم الشركة Tobin Q قٌمة المنشأة  -

 والقٌمة الدفترٌة للدٌون طوٌلة الأجل وصافى الإلتزامات المتداولة على مجموع الأصول( .

إلى إجمالى العام ربح بنسبة صافى والمقاس بمعدل العائد على الأصول ) IPالأداء الداخلى  -

 شركة فى نهاٌة العام( .الأصول لل

لاق سعر إغ× ) عدد الأسهم المصدرة {والمقاس بالقٌمة السوقٌة المضافة  EPالأداء الخارجى  -

 . }المساهمٌنالدفترٌة لحقوق القٌمة  –السهم ( 

هناك عدة صٌاغات وصور لتوبٌن كٌو والتى تحدثت عنها الكثٌر من الدراسات  ملحوظة :

(Linderbeg and Ross, 1981; Montgomery and Wernerfelt, 1988 ; Chung 

and Pruitt, 1994 ; Wolfe and Sauaia, 2003 ; Coad and Rao, 2006 ; Sorescu 

and Spanjol, 2008 ; Wang, 2013 ; Dotzel et al.,2013; Kweh et al., 2013) 
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 الجدول التالى :ومن ثم ٌمكن التعبٌر عن هذه المتغٌرات فى 

  المتغٌرات الضابطة

 رمز المتغٌر   اسم المتغٌر ةالضابط اتالتعرٌف الإجرائى للمتغٌر

 .فى نهاٌة العام اللوغارتٌم الطبٌعى لإجمالى أصول الشركة  Size حجم الشركة

درجة الرافعة 

 المالٌة

LEV إجمالى أصول الشركة فى  فى نهاٌة العام إلىتزامات للإنسبة إجمالى ا

 . نهاٌة العام

 ناتج قسمة صافى الربح على المتوسط المرجح لعدد الأسهم العادٌة.هو  EPS صافى ربح السهم 

 فروض الدراسة :

الفااااارض الأول : لا توجاااااد علاقاااااة باااااٌن المعالجاااااة المحاسااااابٌة لااااارأس الماااااال الفكااااارى وقٌماااااة 

 المنشؤة .

المعالجاااااااة المحاسااااااابٌة لااااااارأس الماااااااال الفكااااااارى الفااااااارض الثاااااااانى : لا توجاااااااد علاقاااااااة باااااااٌن 

 والأداء الداخلى .

الفااااااارض الثالاااااااث : لا توجاااااااد علاقاااااااة باااااااٌن المعالجاااااااة المحاسااااااابٌة لااااااارأس الماااااااال الفكااااااارى 

 والأداء الخارجى .

 949شركة بواقع  96المصرٌة وتتكون من قطاع الأدوٌة ٌتمثل مجتمع الدراسة فى شركات 

أعتمدت الباحثة على القوائم والتقارٌر المالٌة ولقد .  5094 -5002مشاهدة لسلسة زمنٌة من 

للشركات الخاضعة للدراسة كمصدر رئٌسى للمعلومات والتى تتوافر لدى إدارة الإفصاح فى 

 وعلى مواقع الشركات على الإنترنت.، وموقع مدونة مباشر ، بورصة الأوراق المالٌة المصرٌة 

بار أثر المعالجة المحاسبٌة لرأس المال الفكرى على لاخت" نموذج الإنحدار المتعددتم استخدام "و

كلاً من قٌمة المنشؤة والأداء بالتطبٌق على شركات الأدوٌة المصرٌة وذلك بعد التحكم فى 

 Spssحٌث تم الإعتماد على برنامج المتغٌرات الأخرى المحددة بواسطة الدراسات السابقة 

Ver.20 فً إجراء التحلٌلات الإحصائٌة .  

 وٌمكن عرض نتائج تحلٌل الإنحدار على النحو التالً :

أن قٌمة المنشأة دالة فى الإفصاح عن رأس المال الفكرى وحجم النموذج الأول : ٌوضح 

 .المنشأة ودرجة الرافعة المالٌة وصافى ربح السهم 

Tobin's Q = β0 + β1 DIC + β2 Size + β3 LEV + β4 EPS + ε 

 حٌث ٌشٌر :

Tobin's Q . )قٌمة المنشؤة )المتغٌر تابع : 

β0 .ثابت الإنحدار : 

β1 . معامل الإنحدار للمتغٌر المستقل : 



 β2- β4. معاملات الإنحدار للمتغٌرات الضابطة : 

DIC )الإفصاح عن رأس المال الفكرى )المتغٌر مستقل :.  

: Size . )حجم المنشؤة )متغٌر ضابط 

: LEV . )درجة الرافعة المالٌة )متغٌر ضابط 

EPS . )صافى ربح السهم )متغٌر ضابط : 

 ε. الخطؤ العشوائى : 

دالة فى الإفصاح عن رأس المال الفكرى وحجم  أن الأداء الداخلىالنموذج الثانى : ٌوضح 

 المنشأة ودرجة الرافعة المالٌة .

IP = β0 + β1 DIC + β2 SIZE + β3 LEV + ε  

 : حٌث ٌشٌر

IP . )الأداء الداخلى )المتغٌر تابع : 

β0 .ثابت الإنحدار : 

β1 . معامل الإنحدار للمتغٌر المستقل : 

β2- β3 . معاملات الإنحدار للمتغٌرات الضابطة : 

DIC )الإفصاح عن رأس المال الفكرى )المتغٌر مستقل :  .   

SIZE . )حجم الشركة )متغٌر ضابط : 

 : LEV المالٌة )متغٌر ضابط( .درجة الرافعة 

 ε. الخطؤ العشوائى : 

أن الأداء الخارجى دالة فى الإفصاح عن رأس المال الفكرى وحجم النموذج الثالث : ٌوضح 

 المنشأة وصافى ربح السهم .

EP = β0 + β1 DIC + β2 SIZE + β3 EPS + ε  

 حٌث ٌشٌر :

EP . )الأداء الخارجى )المتغٌر تابع : 

β0 .ثابت الإنحدار : 

β1 . معامل الإنحدار للمتغٌر المستقل : 

 β2- β3. معاملات الإنحدار للمتغٌرات الضابطة : 

DIC  )الإفصاح عن رأس المال الفكرى )المتغٌر مستقل :  .  

 SIZE. )حجم الشركة )متغٌر ضابط : 

EPS . )صافى ربح السهم )متغٌر ضابط : 

 ε. الخطؤ العشوائى : 



 ماٌلى :نتائج الدراسة كنتائج تحلٌل الانحدار للدراسة ٌمكن تلخٌص ومن 

 رأس المال الفكرى وقٌمة المعالجة المحاسبٌة لوهو لا توجد علاقة بٌن  تم رفض الفرض الأول

 .المنشؤة 

 رأس المال الفكرى المعالجة المحاسبٌة لوهو لا توجد علاقة بٌن  تم قبول الفرض الثانى للدراسة

 الداخلى.والأداء 

 رأس المال الفكرى والأداء المعالجة المحاسبٌة لوهو لا توجد علاقة بٌن  تم رفض الفرض الثالث

 . الخارجى

 ات :ــالتوصٌ ثالثاً 

 فى ضوء ما تم عرضه من نتائج ، توصى الباحثة بما ٌلى :

المال ضرورة تكثٌف شركات قطاع الأدوٌة للجهود والاستثمارات لزٌادة الاعتماد على رأس  (9

 . الفكرى باعتباره أصل استراتٌجى هام

عقد الدورات التدرٌبٌة والمإتمرات لزٌادة الوعى بدور رأس المال الفكرى فى تحسٌن قٌمة  (5

مة در على تحقٌق مٌزة تنافسٌة مستداقامورد استراتٌجى أساسى المنشؤة وربحٌتها ، باعتباره 

 والارتقاء بؤدائها .

توى الإفصاح عن رأس المال الفكرى فى قطاع الأدوٌة فقط أهتمت هذه الدراسة بدراسة مس (8

كلما زاد عدد فخر أو على عٌنة من كل قطاع آإجراء دراسات أخرى فى قطاع ٌمكن وبالتالى 

 العٌنة كلما كانت النتائج أفضل .

ضرورة اهتمام المنشآت بتوفٌر معلومات محاسبٌة لكافة المستخدمٌن عن رأس المال الفكرى  (4

والتكالٌف المنفقة لتطوٌره وطرق قٌاسه وأثر ذلك على عملٌات المنشؤة ، لما لذلك من ومكوناته 

 ٌجابى على أسعار الأسهم فى السوق وتحسٌن الأداء . تؤثٌر إ

رأس المال الفكرى لكى تعبر تزام بالقٌاس والإفصاح المحاسبى عن أن تسعى المنشآت نحو الال (2

 السوق . قوائمها المالٌة عن قٌمتها الحقٌقٌة فى
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