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   الممخص
(  رررل ال رررلأاأس ا لكلررري  ل  رررأ ك   Intellectual Capitalيعتبرررأ أال ال ررركر ال  رررأ         

الحسيثررر  ظرررق صرررر معتفررركس ال عأظررر  ن لأشرررلأ  ررر ر ل رررأ  رررل ا ررر كر أال ال ررركر ال عترررأ  بررر  ظرررق 
   : الإعتفكس الجسيس . لأيت لأل أال ال كر ال  أ  ل  أ    ل ال  لأنك  ا لكلي  التكلي

 . أال ال كر الهي  ق 1
 . أال ال كر الب أ  2
 . أال ال كر الزبلأنق 3

ي ثرررر شرررحا البحرررق سأالررر  ن سيررر  تح ي يررر  لرررأال ال ررركر ال  رررأ  ن   لأنكتررر  ن ت لررري كت  ن  رررأ       
عيكلررر  لأا لرررل ال عت رررسة ظرررق    يررر  ال يررركل لأشرررلأ ايلرررك  حكلألررر  جررركسة لن رررس ت ررر  ال رررأ  لأتحسيرررس 

تحسيررس ا لرر لأ  الأ ال أي ر  ا  ثررأ  لألررلأ ي  لأ   يرر  ل يرركل أال ال رركر   زايكشرك لأ يلأبهررك ل ررأ 
 ال  أ  ظق  أ ك  ا   كر لأ عكلج  حكل  الت يأ ظي  ب ألأأ الز ل . 

ل ررس  أجرر  السأالرر  بجلررتنتكأ   رركسل ال أال ال رركر ال  ررأ  يحترركأ ملرر  سأالررك   ع  رر  لحررر      
حكل  التحبح  ظق بع  ال ؤ أا  ال عت سة  الإ  كلا  التق تعكنق  نهك  أ  ال يكل لأ كف  ظق
 ل يكل  لأللأع ال عكلجك  ال حكلبي  ال يسي  ل  . 

 
 راس المال الفكرى ، منظمات الاعمال ، التقييم . : ةكممات افتتاحي
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ل رس  رهس  فرأ  رك بعرس الثرلأأة الفررنك ي  صهرلأأ اش ير  لأعرلأة أال ال ركر ال ركس  لأعرس ا تررس        
أال ال كر ال كس    ر  ال  هرلأا اللركلس لرأال ال ركر  رتر ال ترأة  رل بعرس الثرلأأة الفرنك ي  لي أة 

لأحتررر   نتفرررر  ال ررررأل ال كلررررق ت أيبررررك .  ررررا بسايرررر  ثررررلأأة ت نلأللأجيررررك الحكلررررلأ  لأتفررررك س اش يرررر  
ال ع لأ ررك   لأحرررسة ظنيرر  ل ثرررألأة ال أت ررزة   ررر  ت نلأللأجيررك ال ع لأ رررك  لأتعرركصا سلأأ ال عأظررر   لأحرررسة 

ثرررألأة ال كل ررر    ررر  ال رررسأا  الإبسا يررر  لأال برررأا  لأال هررركأا  لأعرررسأا  ا ظرررأاس   ررر  تلأليرررس منلررركني  ل 
ال عرركأ  الجسيررسة ظررجل الإبت رركأ لأالإبررساع الررح  يتحررلأر ملرر  الت بيرر  لإ رربكع حكجرر  منلرركني  جسيررسة 
اصهرأ    ير  تلأليررس ال عأظر  الجسيررسة ملر  سالررأة اللرلأع بفرلأأة لأالررع  لأبتأ يرز  بيررأ شرحا ال  ررك  

( لأالإشت ركا بر    ر  ن رك  لأالرا  نرر   Intellectual Capital هرلأا أال ال ركر ال  رأ    لألرس  
٪ (  ررل  00افرب  ي ثررر نلررب   كليرر  جرسا  ررل ال ي رر  الإج كليرر  ل نص رك  ا   رركر تفررر ملرر    

 مج ررررررررررررركلق ال ي ررررررررررررر  اللرررررررررررررلأعي  ل نص ررررررررررررر  ا   ررررررررررررركر . ظرررررررررررررجحا  ررررررررررررركل أال ال ررررررررررررركر الفرررررررررررررنك ق 
جررأاعا   حكلرربي  لأتعيررس ت ي رر    ال رركس  (    لألررك تح  رر  الررل لأ  نصأيررك  لأتلررب   لررجت  لأات

لنلأيك  عكييأ  حسسة ظ ي  ي لأل ا  أ بكلنلب  لأال ال كر ال  أ  الح  يتف  بأنر  اثيرأ  ريرأ 
   ررلأل   ررك يجعررر  ررل الفررع  ت بيرر  النصأيررك  لأا لررل لأالإجررأاعا  ال حكلرربي    يرر  . ظررجحا 

( ب يرلأل سلألاأ ا أي يرك  115( ت رسأ برر    Microsoft كن  ال ي   الللأعي  ل أ    كي ألأللأظ    
٪ ( ظ   لأ ك تب   شرلأ أال  10(  نهك نلب     Tangible Assetsي  ر أال ال كر ال كس    

( لأالتلرركؤر شنررك شررلأ  رركحا يتلأجرر   Intangible Assets رركر ظ ررأ  الأ  لأجررلأسا  ريررأ  كسيرر    
لررأال ال رركر ال  ررأ  لأال لأجررلأسا  ريررأ    رر  مساأة ال ررأ   ال ت ع رر  ل ح رركص   رر  ال ي رر  اللررلأعي 

ال   لأل  ؟ لأبحل  ن لأر شنك   نص ك  ا  كر ي  ل ال ن      يهرك تلر ي   عأظير  ت رلأل النلرب  
ال كلبرر   ررل أال  كلهررك لررأال ال رركر ال  ررأ  لأال لأجررلأسا  ريررأ ال   لألرر  لأشررحا النررلأع  ررل  نص ررك  

ر ال  رأ  افرب  لأالرعك جرسا  را ت رلأأ ال ركا   كر ظق تزايس لأ جكر الت بي  ل  عأظر    لألرس لرأال 
 . ت نلأللأجيك الت بي ك  ال عأظي  ظق الإعتفكس العكل ق 

 أىمية البحث  -2
 ت  رررل اش يررر  البحرررق ظرررق  لأنررر   حكلألررر  ا كسي يررر  لإل ررركع اللرررلأع   ررر  أال ال ررركر ال  رررأ        

 ررر ر  ررركا   ال لأجرررلأسا  ريرررأ ال   لألررر  ( لأاش يتررر  ال تزايرررسة ظرررق  نص رررك  ا   ررركر لأالإعتفررركس ب
لأ يرررر  ي  ررررل ل  ررررأ ك  لأ نص ررررك  ا   رررركر تن يترررر  لأالح رررركص   يرررر  لأ عكلجترررر  بلررررلأع النصأيررررك  

 فكسي  اللكلسة .لأا لل لأالإجأاعا  ال كلي  لأال حكلبي  لأالإعت
  
 ىدف البحث  -3
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ييدف البحث إلى  إياىاد اليريقىة المناسىبة لتنميتىو و ىيانة رأس المىال الفكىري لمنظمىات      
 امل معو إارائيا . الأعمال والتع

 
 مشكمة البحث وتساؤل البحث  -4

كيىىف يمكىىن لمنظمىىات الأعمىىال افسىىتسمار فىىي رأس المىىال الفكىىري و ىىمان عىىدم حىىدوث       
 تذبذب حاد في قيمتو السوقية ؟ وكيف يمكن لمشركات تقييم رأسماليا الفكري و مان نموه ؟ 

 
 منياية البحث  -5

ة إستخدم فييا الباحث المىني  التحميمىي افسىتنتااي لتحميىل البحث عبارة عن دراسة نظري     
الأفكىار واررا  والنظريىات الميروحىة فيمىا يتعمىر بالرأسىمال الفكىري كمفيىوم ونسىبة ميمىة مىن 

 قيمة منظمات الأعمال السوقية وخا ة في ما يسم  بالمنظمات المعرفية . 
ع لبنىىا  افيىار الفكىري والمفىىاىيمي لقىد اعتمىد الباحىث عمىى  مىا تىوفر مىىن أدبيىات المو ىو      

لمبحث والأفكار والنظريات التي تحكم ىذه افيار إستنادا لتمك الأدبيىات ومناقشىة تمىك المفىاىيم 
ستخلاص ما يمكن من إستنتااات لبنا  تو يات مو وعية عممية لمنظمات الأعمال .   وا 

 
 فر ية البحث  -6

افبداع البشري فىنن الىدوران فىي الكىادر المعرفىي  نظرا لكون رأس المال الفكري يرتكز عم      
بين منظمات الأعمال سيؤدي إل  تذبذب قيمة رأس المال الفكري ) والمواودات غير الممموسة 

 .  ( ومن سم إامالي القيمة السوقية لتمك المنظمات
 

 الايار النظرى لمبحث
  مفيوم رأس المال الفكري -1

 أولا : التعريف : 
د من التسميات قد تسىتخدم اليىوم لمدلالىو عمى  رأس المىال الفكىري ،  ومنيىا رأس إن العدي     

 المال المعرفي ورأس المال اللاممموس أو الأ ول غير المادية.فما ىو رأس المال الفكري ؟ 
  ( تعىىرف منظمىىةOECD  رأس المىىال الفكىىري بانىىو القيمىىة افقت ىىادية لفئتىىين مىىن : )

 لمال التنظيمي ) الييكمي ( ورأس المال البشري . الأ ول غير الممموسة ىي رأس ا
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  ( ويعرفStewart )  المعرفة الفكرية ، المعمومىات  –: رأس المال الفكري بانو المادة
 ، الممكية الفكرية ، الخبرة التي يمكن و عيا بافستخدام لتنشئ السروة . 

  ( يعرفAwad & Ghaziri يت من خبرات العاممين فىي الشىركة ، الن ) ظىر الخا ىة
 بالشركة والممكية الفكرية . 

ويىىىرى الكاتبىىىان أن رأس المىىىال الفكىىىري لا يمكىىىن تقييمىىىو لأنىىىو ذلىىىك النىىىوع مىىىن          
المواودات الذي يمكن أن يستخدم من قبل أكسر من شركة وباكسر من يريقة فىي ذات 

 الوقت . 
  ( يعرفDespres & Chanvel  أن رأس المال الفكري يعود لممواو : ) دات الفكرية

 لممنشاة والتي عم  أساسيا تح ل المنشاة عم  الحماية القانونية . 
وي ىىيف الكاتبىىان عمىى  أن رأس المىىال الفكىىري مبنىىي عمىى  فكىىرة تقىىول عنىىدما ت ىىل        

المعرفىىة إلىى  مسىىتوى متماسىىك ومممىىوس يكىىون فييىىا التفاعىىل افنسىىاني متوا ىىل ب ىىورة 
متيىىاز معرفىىي لا يتاىىزأ قىىد ياعمىىو قابىىل لمقسىىمة يبيعيىىة ومو ىىوف بدقىىة ، فىىنن مىىا يبىىدو إ

بداعا .   والتازئة وما يمكن أن يبدو وا حا ظاىريا من يبيعتيا المكتشفة ياعميا إبتكارا وا 
  ( يعرفىىوStewart 98  بانىىو إامىىالي قيمىىة المىىوارد الفكريىىة لممنشىىاة التىىي يمكىىن : )

 و عيا مو ع افستخدام من أال خمر السروة . 
يف أعلاه مبنية أساسا عم  المعرفة افنسانية وافبداع البشري والخبىر والميىارات إن التعار     

التي تو ع مو ع افستخدام لخمر قيمة م افة . بذلك فنن رأس المال الفكري يرتبي بالقدرات 
افبداعية التي يمتمكيا العاممين في شركة ما والتي يمكن و عيا مو ع التيبير . ىىذا يؤشىر 

المال الفكري ىو افنسان العامل في الشركة وأن ىذه العممية لا تتوقىف عنىد حىد أن مولد رأس 
 عين خا ة في الشركات المعرفية . م

تادر افشارة إل  أن ىنىاك تسىميات عديىدة لىرأس المىال الفكىري تتىداوليا أدبيىات المو ىوع     
سىميات يقابميىا مفيىوم حاليا كرأس المال الفكري ورأس المال اللاممموس ... الخ . وكل ىذه الت

رأس المال المادي أي أن الأ ول الفكرية تقابميا الأ ول المادية ويمكننا التفرير بين الاسنىين 
  ( . 1من خلال الادول التالي ) الادول 

 
 

 ( : ال  كأن  بيل أال ال كر ال كس  لأأال ال كر ال  أ   1الجسلأر أعا   
 أ أال ال كر ال   أال ال كر ال كس  البيكل
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 ريأ    لأل -اثيأ   -ريأ  كس    كس     لأل ال يزة ا لكلي  
 ظق   لأر ا ظأاس العك  يل ظق ال أ   ل ل البيل  السا  ي  ل  أ    لأعا التلأاجس

 ا ظأاس حلأ  ال عكأ  لأال بأا   الآل  ن ال عسة ن ال بكنق  الت ثير الن لأحجق
  تزايسة بكلإبت كأ  تنكعف  بكلإنسثكأ ال ي   

 بكلتأ يز لأالإنتبكل لأال يكر اللأالا بكلإلت ساا ال كس  ن       الثألأة
 الع ر ال عأظق  الع ر العل ق ال لت س لأل ل 
 يتلأعس  نس حسلأق ال  ك ر يتلأع   نس حسلأق ال  ك ر اللأاعا الت  ي ق

 ل    أ منتكجق لأتنكعص بكل كع  الز ل 
ليل ل    أ  ا تزايس ظق ال سأا  

 الإبسا ي 
 
 نيا : تقسيمات ومكونات رأس المال الفكري سا

لأاحسة  ل ال هكا ا لكلي  لإساأة ال عأظ  ظق  نص ك  ا   كر شرق تحسيرس لأعيركل لأت يريا         
لأفرريكن  لأتن يرر  أال ال رركر ال  ررأ  ظررق ال نص رر  . مل أال ال رركر ال  ررأ  افررب   ت يررأا  ه ررك حا 

ف  ال عأظي   نهرك مح يرنع ل حلر    ر  عي ر  تأثيأ  بيأ     نجكح الأ ظ ر  نص   ا   كر لأ ك
 ال نص     ال أ   ( الللأعي  لأأب ك شحا سظا ال عنييل مل  الإشت كا ال تزايس بأال ال كر ال  أ  . 

 لأت لي ك  لأ  لأنك  أال ال كر ال  أ  لأعيكل  لأ ل شحل الت لي ك  الآتق :        
أال ال ركر ال  رأ  يت رلأل  رل ( : يرأ  ال كتبركل ال  Despres & Channvelت لري ك     .ا 

 اأبع    لأنك  لأ ك يت ك ر  عهك  ل اجر     ال ي   لأشحل العنكفأ شق : 
ب ررك ( : لأي رريأ ملر  ال رلأاأس الب ررأي  ل  رأ    Human Capitalالألا : أال ال ركر الب رأ    

ا ن الرنص ظيهك ال عأظ  ن لأ الفنا ن التق ي  ل تحلأي هك مل  عي   . لأشحا يلأجس لس  ا ظأاس
 لأال لأا س لأالإجأاعا  التنصي ي  التق تلت س هك ال أ   .

 
( : لأشررحا ي رريأ ملرر  تلررهيت  البنيرر   Structural Capitalثكنيررك : أال ال رركر الهي  ررق   

 التحتي  ل  أ   . 
( : لأشق أال ال كر الهي  ق ل  أ   الح   Business Assetsثكلثك : ال لأجلأسا  الع  ي    
 ل  تر    يكتهك التجكأي   ثر تلهيت  الع  يك  لأ ب   التلأزيا يلت سا ل    ال ي    

أابعك : ال لأجلأسا  ال  أي  : لأشحل تعلأس للأفلأر ال  أي  ل  أ   التق ب لأجبهرك تحتركأ ال رأ   
 مل  الح كي  ال كنلأني  . 
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( : شرحال ال كتبركل لألرعك ال عركسلا  التكلير  لتلألري   Mckenzie & Winkelenت لريا    .  
 ل  لأنك  أال ال كر ال  أ  . ت لي هك 

Intellectual Capital = Human Capital + Structural Capital 
 أال ال كر ال  أ  = أال ال كر الب أ  + أال ال كر الهي  ق ن حيق : 

Structural Capital = Customer Capital + Organizational Capital  
 ال ال كر التنصي ق ن حيق أال ال كر الهي  ق = أال ال كر الزبلأنق + أ 

Organizational Capital = Innovation Capital + Process Capital  
 أال ال كر ال نص ق = أال ال كر الإبت كأ  + أال  كر الع  ي  ن حيق : 

Innovation Capital = Intellectual Property + Intangible Assets  
 تل ل   ل  ج لأ ك  شق : ( : لأعس  Edvinson & Maloneأ. ت ليا   

 الألا :   كييل الجلأان  ال كلي  : 
 ثكنيك : الجلأان  ال  أي  لأال ال كر لأشق اأبع  لأ  ك ي ق : 

 أال  كر الع  ي   -1
 أال  كر الزبلأل  -2
 أال  كر التجسيس لأالت لأيأ  -3
 أال ال كر الب أ   -4
   : ( : لأي لا افلأر أال ال كر الت   لأل   ال  أ  ( مل Sveibyس. ت ليا   

 الألا : افلأر الهي ر السا  ق لأال ال كر . 
 ثكنيك : افلأر الهي ر ال كأجق لأال ال كر . 

 .افلأر الهي ر الب أ  لأال ال كرثكلثك : 
 ( : مكونات رأس المال الفكري 2الادول ) 

 ال  لأنك  نلأع أال ال كر
الهي ر 
 ال كأجق

ل ن لأال لررررررتث ألأل التحكل ررررررك  لأالعتعررررررك   ررررررا الزبرررررركلل ن ال ررررررأ كع ن ال ررررررلأأسلأ 
 لأالإلتأاتيجيلأل ن الج ك   ال ح ي  ن لأ ر  ك يتع   بكلت يز لأالل ع  . 

 الهي ر الب أ 
ال ررررسأا  ن ال عرررركأ  ن ال هرررركأا  ن ال بررررأا  ال أسيرررر  لأالج ك يرررر  ن عررررسأا  حررررر 

 ال   ت  تب   لس  ا ظأاس ظق ال أ   . 

 الهي ر السا  ق
التنكظلرررررري  لأ ررررررك يتع رررررر  بت نلأللأجيررررررك  ا نص رررررر  لأالع  يررررررك  التررررررق تح رررررر  الأاظعرررررر 

ال ع لأ ررك  ن الن ررركحأ ل ي يرر  ال يررركا بك   ررركر ن لأل لأا ررس البيكنرررك  ن لأاللأثررركل  ن 
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 ح لأ  الن أ ن لأال عأظ  ال أ زة ا  أ  . 
 ( : لأالح  علا أال ال كر مل  ال  لأنك  التكلي  :   Malhortaشر. ت ليا   

 الألا : أال ال كر الزبلأنق 
  كر الع  ي  ثكنيك : أال 

 ثكلثك : أال ال كر الب أ  
 أابعك : أال  كر التجسيس لأالت لأيأ 

( : لأشحا الت ليا يعتبرأ ا  ثرأ  ريلأ ك الرتنكسا  سبيرك  ال لألرلأع ال تسالألر   Stewartلأ. ت ليا   
 حكليك حيق عل   مل  : 

 الألا : أال ال كر الهي  ق 
 ثكنيك : أال ال كر ال  أ  لأيت لأل  ل : 

 ر الب أ  أال ال ك 
  أال ال كر الهي  ق 
  أال ال كر الزبلأل 

 ( .  1لأحلب ك يعأل  ال  ر التكلق   ال  ر 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 لأنصأا ل لأل شحا الت ليا ا ثأ  يلأ ك لنتنكلأل  ب قع  ل الت فير لأالإلهك  لأ  ك ي ق :     

 القيمة السوقية لمشركة

 رأس المال الفكري رأس المال المالي

 رأس المال الزبوني رأس المال الييكمي رأس المال البشري

 العقود
 الولا 
 تالعلاقا

 الأنظمة
 البرا ات

 قواعد البيانات

 الأفراد 
 الفرر
 القيادة

 ( : ىيكل رأس المال في الشركات 1الشكل ) 
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  ال رركلق ( شررلأ ( : مل أال ال رركر ال رركس   Structural Capitalالألا : أال ال رركر الهي  ررق   
الررح  يفررنا اللأجررلأس ال رركس  ل  ررأ   لأعي تهررك السظتأيرر  ب لأجرر  الإجررأاعا  لأال يررلأس ال حكلرربي  ظررجل 

 أال ال كر ال  أ  بكل  كبر شلأ الح  يفنا عي   ال أ   الللأعي  لأيفنا   كنتهك لأل عتهك . 
حا  رركل أال ال رركر الهي  ررق يفررنا  عأظتهررك الفررأيح  التررق تلأجررس  رركسة ظررق ش      يك ررر لأانص رر  لأات

جأاعا  ال أ   ظهلأ ي ثر  ر عيا ال أ   التق تتسالألهك سا  يك .   لأات
( : لأشلأ ال عأظ  الترق ي ت  هرك لأيلألرسشك العرك  لأل  Human Capitalثكنيك : أال ال كر الب أ    

  ثر ن ال هكأا  لأال بأا  لأالابت كأا  لأ   يك  التحليل لأالت لأيأ . 
( أال ال كر الب أ  بأن   ج لأع  هكأا  ن  برأا  ن  Edvinson & Maloneل س  أ         

 لأ عأظرررررررررر  العررررررررررك  يل بكل ررررررررررأ   . لأ  ثرررررررررركر   رررررررررر  حلرررررررررر  ظررررررررررجل أال ال رررررررررركر الب ررررررررررأ  ل ررررررررررأ   
  IBM  ثت يت لأل  ل ال أ  ال نهجي  لت لأيأ البأ جيك  ن اسلأا  مساأة ال  رألأ ك  ن علأا رس  )

أ  مساأة ال بيعك  ن  لأافر ك  ال نرت، ن الت لأيأ ل  هنسليل ن ال ح  يل لأال بأ جيل ملكظ  مل   
  لكعك  التسأي  لأعلأا س بيكنك  التللأي  . 

٪ ( ظ رررر   ررررل ال ررررأ ك  ت ررررلأا بت  رررريا أالرررر كلهك  15ل ررررس   رررر   السأالررررك  ال يسانيرررر  ال         
حتلكب   حكلبيك .   الب أ  لأات

ال ا ظرأاس ظرق ل س ت رلأأ  نصأير  لأالرل أال ال ركر الب رأ  ظرق   رس اللرتينك  لأت رلأا   ر        
( لأبرحل  ظرجل شرحل النصأير  لأجهر   Wealth Maximizersال رأ   شرا  فرسأ تعصريا ثألأتهرك   

ا نصرركأ ب رر ر   ثرر  نحررلأ العررك  يل  ررل حلأ  ال بررأة العكليرر  لأال هرركأة  ررلأنها ي ث ررلأل أال ال رركر 
أال الب ررأ  ظررق ال ررأ   الررح  ي عرر  سلأأا ظررق تح يرر  النترركل، الإيجكبيرر  ل  ررأ   لا ي ررر  ررل سلأأ 

ال كر ال كس  لأال الإن ك      تع ي ها لأترسأيبها من رك شرلأ ملرتث كأ لر   رأسلأس لألريل ن  ر  رك لر  
 لا  أسلأس لهك . 

لا  ررر  ال أال ال ررركر الب رررأ  لررر  اش يررر   بيرررأة ظرررق ن رررك  ا   رررأ   لأل رررل يجررر   أا ررركة        
 الجلأان  الآتي  : 

ن ررك  .ا  ظررق   أجكترر  ظ ررثت   أجررك  ال اش يرر  أال ال رركر الب ررأ  لا ت  ررل ظررق  س تترر  لأات
التع يا العكلق  تكح  ل ر ال أ ك  ال تنكظلر  لأل رل العبرأة بت ر  ال رأ ك  الترق تح ر  بهرا 

  زايك ظأيسة     فعيس النتكل،  نس ملت سا ها . 
مل البعس ال  ق ظق  سس العك  يل لألنلأا  ال س   لأريأشك لا ت لأل ابعكس حكل   ظق ت يز  .  

ن ررررك يجرررر  البحررررق  ررررل   ررررر ال ررررأ   لأت لأعهررررك   رررر  ر يأشررررك  ررررل ال ررررأ ك  ال نكظلرررر  لأات
( لأأب رررك شرررحا شرررلأ لرررب  سعررر  مجرررأاعا   Talented Peopleا  ررر كص ال لأشرررلأبيل   
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     ا تيرركأ ال تعينرريل الجررسس ظررق ال ررأ ك  لأشنررك   ررك يلرر      يرر  مجتررحا  ال لأاشرر  برركلحأ 
  War For Talent  . ) 

 بهك لتن ي  أال كلهك الب أ  شق : مل اشا الجلأان  التق يج  ال تهتا ال أ       
ملرررت  ك  اظلرررر ال لأاشررر  الب رررأي  : ا  ال ت رررلأل ال رررأ   حا  نصررركا ظعررركر ظرررق    يررر   .1

لرررت ساا العرررك  يل الجرررسس لأتررررلأظيأ الرررل الرررتع ا لأن رررر ال برررأة برررريل  الإ تيررركأ ن الإ تبررركأ لأات
 ا جيكر ال تعكعب   ل العك  يل . 

ر ت جيا العك  يل لأتح يزشا     الإنل كا مرنكع أال ال كر الب أ  . لأحل  يتا  ل  ت .2
 لبأا ، التسأي  لأت كأ  ال عأظ  لأات تلكبهك لأتلأزيعهك سا ر ال أ   . 

ال حكظص    ر  العرك  يل ال ت يرزيل : لأيرتا حلر  بترلأظيأ نصرا لأالركلي  الإساأة ال كل ر    ر   .3
 الث   لأت جيا الإبساع لأا ظ كأ الجسيسة . 

 ك  ال عأظيررر  برررأل أالررر كلهك ظرررق   رررلأر العرررك  يل الرررحيل ميجررركس بيلررر  الرررتع ا : تت يرررز ال رررأ  .4
ي كسألأل ال أ   ظق نهكي  اليلأا لأالحيل ي  رل ال تلرت  بها  رأ ك   نكظلر  ا رأ  لألرحل  

 لابس  ل ميجكس الل لت لأي  لأتأليخ علأا س اللألاع ال نص ق . 
ك  لرتلأ  ألرك ( : شحا شلأ ال ي   الترق ي أزشر Customer Capitalثكلثك : أال ال كر الزبلأنق   

الزبرركلل لألألاؤشررا لأال ررلأأسيل لأالجهررك  ال كأجيرر  ا  ررأ  لأ ررك الررت ك   ال ررأ    ررل بنكلرر   ررل 
 تعك   ت يزة  ا شحل ا  أا  . مل شرحل العتعرك  الترق تبنر  بريل ال رأ   لأ نكفرأ بيلتهرك 

 ال كأجي  حا  اش ي   بيأة لأعي   حيلأي  ملتنكسا ل ك ي ق : 
لأأة ال أ    ل ال ه   ا لأل      رأ   شرق من ركع الأ ميجركس مل الزبكلل شا  ل يسظا ظكت .1

يجكس الل العتع  ال ت يزة  عها .   الأ بنكع زبكلنهك بكلللأ  لأات
مل الررلألاع الررح  ت لررب  ال ررأ   بكلعتعرر  الجيررسة  ررا زبكلنهررك يح رر  لهررك زيرركسة ظررق العكلررس مح  .2

٪ ( يزيررس  5بنلررب    ت رريأ السأالررك  ملرر  ال  عرركلأسة الزبررلأل   رر   ررأاع  نتجررك  ال ررأ   
 ٪ ( .  25 ل اأبكح ال أ   بنلب  لا ت ر  ل   

 سالسا : قياس رأس المال الفكري 
شنك  جهلأس  بيأة تبحر  ل اجر ت لأيأ   كييل لأ ؤ أا  ي  ل الأ لأل مليهك ل يكل لأت ييا        

 جركر ملا أال ال كر ال  أ       لتلأ  ال أ ك  ن لأأرا الت سا ال   لأل الح  حفر ظق شرحا ال
انرر  لازالرر  شنررك   لرركح   ررسا مت ررك  برريل ال  تفرريل ظي ررك يتع رر  بهررحل ال  رركييل لأشررحا ب ررك يؤ ررأ 
ملت أاأ الحكج  ل زيس  ل الت لأيأ لأالتحليل لهحل ال  كييل لأي  ننك ال نؤ أ حكل  زيكسة الإشت كا 

 بحل   ل  تر ال ؤ أا  التكلي  : 
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ال  رأ  ظرق ال رأ ك  لأ ركل  رل ابأزشرك الت أيرأ  ثأة ال حركلألا  الجكأير  ل يركل أال ال ركر  .ا 
( اللرررلأيسي  ل يررركل لأت يررريا   لأنرررك  أالررر كلهك  Skandiaاللرررنلأ  الرررح  افرررسأت   رررأ     

 ال  أ  . 
زيكسة الإشت كا لأالإ تأا  بكل ي   الح ي ي    الللأعي  ( لأال ال ركر ال  رأ  ل  رأ ك    ر   .  

 لأال ؤ أا  ال كلي  الت  يسي  . الأرا  ل عفلأأ الكلي  ال يكل لأالت ييا ال حكلبي  
الإ تررأا  ال تزايررس بكلررسلأأ ا لكلررق الررح  ي عبرر  أال ال رركر ال  ررأ  ظررق ا ساع الإج رركلق  .أ 

 ل  أ       فعيس النتكل، ال كسي  الأ     فعيس ال نكظل  الللأعي   
يررر  أررررا  رررر حلررر  ظهنرررك  ال ثيرررأ  رررل ال رررأ ك  لازالررر  ت ررريا افرررلألهك ال  أيررر  بكل أي ررر  الت  يس    

 ال لررت س   لت يرريا ا فررلأر ال كسيرر  لأشررحا  ررك ا سترر  سأالرر  لج عيرر  ال حكلرربيل الإساأيرريل ال نررسييل 
  CMA   لألررررحل  ظ ررررس عررررس   الج عيرررر  سأالرررر  ل يرررركل لأت يرررريا أال ال رررركر ال  ررررأ  ظررررق ال ررررأ ك )

 ا ت         ؤ أا  اش هك : 
  سس ال نتجك  الجسيسة  
  سس الزبكلل الجسس  
   بكل ي   الن سي  نلب  النجكح   كل 
  )  نلب  الزيكسة ظق زبكلل ا   كر   ال أ ك 
   سلير الإنتكجي 
   ؤ أا  النلأ ي  الت  يسي  
  الآيزلأ لأ لتلأ  ألك الزبلأل 

 رابعا : يرر ونماذج قياس رأس المال الفكري 
لا تأ رح أرا ا ش ي  ال تزايسة لأال ال كر ال  رأ  ملا ال ا نص ر  ال كلير  لأال حكلربي  لازالر       

( بجلتثنكع حكلا   حسلأسة  Invisible Assetsبنصأ الإ تبكأ ا فلأر ريأ ال   لأل  ل  أ     
 ثررر  ررهأة ال حررر ن بررأاعا  الإ تررأاع لأحرر  الن ررأ . لأ  رر  الررأرا  ررل حلرر  ظررجل شنررك  ال ثيررأ  ررل 

  لا ال حكلألا  ال لألرلأ ي  ل يركل لأت يريا أال ال ركر ال  رأ  عرس   ن ركحأ لأالركلي   تعرسسة ملا انر
 يزار شنك   سا مت ك  بيل ال  تفيل حلأر  أ  ت ييا ا فلأر ال عأظي  لأأال ال كر ال  أ  . 

اللؤار شلأ  ي  ي  ل عيكل أال ال كر ال  أ  ؟ لأللإجكبر    ر  شرحا اللرؤار ي  رل مبرساع  رك ي رق 
 حلأر ال حكلألا  ال ثيأة لأالحثيث  ال بحلأل  ل يكل أال ال كر ال  أ  لأشق : 

لا  تعبأ  ل حكج  ح ي ي  ل يكل لأت ييا أال ال كر ال  أ  ظق العسيرس  رل ال ت   ال حك .ا 
 ال أ ك  التق تزيس  ل ملتث كأاتهك ظق   ألأ ك  مساأة ال عأظ  لأت لأيأشك . 
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ال شرحل ال حركلألا  ي  ررل م تبكأشرك   رلأا     يرر  لأ لألرلأ ي  ظرق لرربير ت رلأيأ  نهجيرر   .  
    ي   كف  ل يكل لأت ييا أال ال كر ال  أ  . 

شرررحل ال حررركلألا  تلأاجررر  م تأالرررك   سيرررسة ب رررأل م  كنيكتهرررك ل تفرررس  ل  ررر    تحسيرررس  ال .أ 
 ال عكييأ لأال ؤ أا  ال لك سة ل يكل ال عأظ  . 

ال ال ثيأ  ل الن كحأ التق عرس    رل اجرر عيركل لأت يريا أال ال ركر ال  رأ  تتلرا بكلعرسس  .س 
الت بيرر  لأ كفرر  ظررق ال بيررأ  ررل ال ؤ ررأا  التررق اعتأحهررك العسيررس  ررل ال عنيرريل   ررك يع ررس 

  جكر ملت سا هك  ن كحأ أيكلي  . 
لأا ت كسا      ك جكع ا تل ي  ننك تفني  الن كحأ لأا لكلي  ال لت س   ل يكل أال ال كر      

 : (1 ال  أ  ظق اأبع   ج لأ ك  ن   ك ي ق
( : عيررركل لأت يررريا منتكجيررر  الع رررر ال عأظرررق ظرررق ال رررأ ك   ثي ررر   2004( نجرررا  برررلأس نجرررا    1  

 ال عأظ  ن  ل بحلأق ال ؤت أ ال ك ل لجك ع  الزيتلأن  ن   كل . 
الن ررركحأ اللأفررر ي  : لأشرررحل الن ررركحأ تنفررر  اللررر ك  لأال فررركلص لرررأال ال ررركر ال  رررأ  ن  -1

بأ  ه   ظق تأثيأشك ريأ ال بك رأ   ر  لأتأ ز     ملت تع الآأاع لأالإتجكشك  التق تعت
اساع    يررك  ال عأظرر  لأتح يرر  نتكلجهررك ال أرلأبرر  بكلإ ت رركس   رر  ال بررأة الحاتيرر  لأالت ررسيأ 
 ال  ص ل  كل يل بكلسأال  الأ   تأحق الن لأحأ . لأيس ر ل ل شحل الن كحأ  ك ي ق : 

  اساة ت ييا  عأظ  الإساأة 
  عأظي  الت ييا الحاتق لإنتكجي  حلأ  ال هل ال 
   ساأة افلأر ال عأظ  ب كع  السأجك  ال لأزلأن  ل يكل لأات

ال  كييل لأالن كحأ ال أتب ر  برأال ال ركر ال  رأ  لأال   ير  ال  أير  : لأشرحل ال  ركييل تأ رز  -2
     عيكل عي   أال ال كر ال  أ  لأ  لأنكت  ا لكلي  لأشق : 

  أال ال كر الهي  ق 
   أال ال كر الب أ 
  أال ال كر الزبلأنق 

لأتتلأل  شحل ال  كييل تحلأير ال عأظ  لأا فلأر ال عأظي  ريأ ال   لأل  ظق اعلكا ال أ        
 ال  ت    مل  ا  كر ال   ي  ال  أ  لت لأل ا ثأ تحسيسا لأالهر ملت سا ك . 

  رركييل لأن رركحأ ال ي رر  اللررلأعي  : شررحل ال  رركييل تأ ررز   رر  ال ررأ  برريل ال ي رر  السظتأيرر   -3
عي  الأ ال أ  بيل   عي   ال أ   ظق الللأ  ( لأح لأ     ير   فلأر ال عأظ  لأعي تهك الللأ 
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ح    ا لرها . مل شرحل ال  ركييل تعت رس ركلبرك   ر  ا لرل لأال بركسة ال كلير  لأال حكلربي  
 لأ ل اشا ا ث تهك : 

   ال ي   الللأعي 
   ال ي   السظتأي 
   ال ي   ريأ ال   لأل  ال حللأب 

لن كحأ ت لأا     الكل احتلك  العكلس       كييل لأن كحأ العكلس     ال عأظ  : شحل ا -4
 ( ال حللأب  لأحل  الفي   التكلي  :  ROAا فلأر   

 ا فلأر ال   لأل  ل  أ   
ة( =  ROAالعكلس     ا فلأر    ب ضري بم ان د ق عوائ ان

ة  شرك ه سة ن همو م صول ان الأ
 

بعرس حلرر  يررتا   كأنتهررك  ررا  تلألرر   العكلررس لع رلأا الفررنك   التررق ي ررا ن ررك  ال ررأ   لرر نهك .       
الزيرررررركسة  ررررررل  تلألرررررر  الفررررررنك   تعتبررررررأ  كلررررررس ال عأظرررررر  ال رررررركص بكل ررررررأ   لأ ررررررل ا ث تهررررررك :          مل 

                                 ال ي ررررررررررررر  ريرررررررررررررأ ال   رررررررررررررلأل                                                                                                           
 ل  أ    كل  أال ال كر ا

 ن لأحأ ال ي   ال لكظ             
لأي  ننررك ظررق شررحا ال جرركر  ررأ  اشررا ال ررأ  لأالن رركحأ ال تلرر س   ل يرركل أال ال رركر ال  ررأ       

 لأا ثأشك  يلأ ك لأشق : 
 ال ي   الللأعي  لأال ي   السظتأي  ل  أ   : لأيلت سا شحا الن لأحأ الفي   التكلي  :  -1

 ال ي   السظتأي   –عي  ل  أ   أال ال كر ال  أ  = ال ي   الللأ 
 10سنكنيأ لأعي تر  الحكلير  ظرق اللرلأ  شرق  5ظجحا  كل لعأ لها ال أ    نس الإ تتك   ثت      

  5=  5 – 10سنكنيأ ظجل عي   أال ال كر ال  أ  = 
الجسلأر التكلق يعأ  عي   أال ال كر ال  أ  ل ج لأ    ل ال أ ك  ا  أي ي  ب لأج  شحل      

  الفي   .
 

 ( : نلب  ال ي   الللأعي  مل  ال ي   السظتأي  ل أ ك    تكأة 3الجسلأر   

 الشركة
المبيعات 
السنوية ) 
 بميون دولار (

 القيمة السوقية 
 ) بميون دولار (

 القيمة الدفترية 
 ) بميون دولار (

نسبة القيمة 
السوقية إل  
 الدفترية
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 15.4 4.9 13.9 4.4 إيبي
 12.4 6.5 84.7 14.9 أوراكل

 7.9 41.4 327.4 25.3 مايكروسوفت
 5.4 32.5 177.4 33.7 إنتل

 1.5 2.2 3.3 4.6 ناكول ) مب(
 1.5 24.6 34.5 184.6 انرال موترز
 4.83 3.6 3.4 14.4 اود يير

Source: G.G. Dess et al. (2004): Strategic Management, McGraw-

Hill/Irwin, Boston, p109.                                               

 
 ( لأشق :  Cetin ل اشا الإ تأالك      شحل ال أي    ك عس     

ال بع  ال أ ك  لا تتعك ر  ا ا للأا  العك   الأ اللأا  ا لأأا  ال كلير  لأبكلتركلق لريل  .ا 
 لهك عي   للأعي  لأليل  ل اللهر تحسيس أال كلهك ال  أ  . 

للرررلأ  ال كليررر   ألررركل لحلرررك  ال ي ررر  اللرررلأعي  ل  رررأ   مل ملرررت ساا الرررعكأ ا لرررها ظرررق ا .  
 لتحسيس أال كلهك ال  أ  ليل    يك بلب  تحبح  العكأ ا لها فعلأسا الأ شبلأ ك . 

محا  كن  عي   أال ال كر ال  رأ  ت ثرر ال رأ  بريل ال ي ر  اللرلأعي  لأالسظتأير  ظ ركحا يتلأجر   .أ 
لربع  ال ملرتبعكس أال ال ركر     ال أ   ال تع ر ظق صر شحل ال ع لأ ك  . مح يعت رس ا

ال  رررأ   رررل ال  رررلأ  ال كليررر  شرررلأ   ررر    أليلررري   كفررر  ال ال رررأ  بررريل ال ي ررر  اللرررلأعي  
 لأالسظتأي  ظق تزايس ب  ر  بيأ ن   ك ال تحبح  ال ي   الللأعي  ل  أ   شلأ       ا أ  . 

 رر  بررر مل ال ررأ  برريل ال ي رر  اللررلأعي  لأالسظتأيرر  لا ي  ررل ال تعررز  لررأال ال رركر ال  ررأ  ظ .س 
 شنك  العسيس  ل العلأا ر السا  ي  لأال كأجي  التق تلألس شحا ال أ  . 

 ب كع  السأجك  ال تلأازن   -2
( لي رسا نصرأة  ر لألي  ملرتأاتيجي  لت يريا  Kaplan & Nortonل رس  رلأأ شرحا الن رلأحأ           

حأ  ل اأبع    كشيا ا ن    حا  العتع  بتلأليس ال ي   ال   لأل  لأالت   لأل  . لأيت لأل شحا الن لأ 
 شق : 
 تلأليس ال ي    .ا 
    يك  ا   كر  .  
 افحك  ال ف ح    حلأ  العتع  بكل أ   لأ   هك (  .أ 
 التع ا لأالن لأ  .س 
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ل ررس  ب رر  البحأيرر  ا  أي يرر  شررحا الن ررلأحأ بلألررا  ج لأ رر   عرركييأ تررأب   ررر   هررلأا بنترركل،     
 ا ساع حا  العتع  . 

فرلأر ريرأ ال   لألر  لأأال ال ركر ال  رأ  لأشرحا ب رأ  ت يرأ مل شحل ال أي    عني  ب يركل ا     
   حل  لأال  ر التكلق يلأل  حل  . أؤي  النصكا ال حكلبق ل ق يلتلأ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 نظرية القيمة الم افة لممعرفة  -3

مل شرررحل النصأيررر  تجرررس جرررحلأأشك ظرررق الفرررنك     مل ال ي ررر  تلرررك  ظرررق  رررر    يررر   رررل          
( ن   ررررك انهررررك حا  اش يرررر   بيررررأة ظررررق معتفرررركس ال عأظرررر  ن ظهررررق تلرررر   ل  ررررسأاع     يررررك  الإتنرررركأ

لأال لتث أيل ال يح  لأا اساع ا فلأر ال عأظير  لأأال ال ركر ال  رأ  ل  رأ   ظرق الع  يرك  الجلأشأير  
 ب    العلأالس التق تلألسشك . 

 ( : بياقة الدراات المتوازنة فدارة المعرفة 2الشكل رقم ) 

 إدارة الموازنة والتكمفة

 عمميات الأعمال 
 الأىداف      المؤشرات 

 
 قدرات التغيير في  
 مال            عمميات الأع  
 

 

 

 التغيير 
 توليد القيمة 

 الأىداف    المؤشرات
  

 قدرات إنشا  القيمة
 إقت اديا  –إاتماعيا 
 تيوريا 

 الرؤية الستراتياية       
 الأىداف    المؤشرات

  

 تحديد رؤية الشركة 
 القائمة عم  المعرفة 

 أ حاب الم محة      
 الأىداف    المؤشرات 

 
 ولا   قدرات إنشا 

الم محة خلال  أ حاب
 القيمة الم افة   خدمات

           
 
 
 
 
 
 
 
 أ حاب الم محة   

 التعميم والنمو :

 الأىداف   المؤشرات
  

قدرات التغيير 
 والتحسين و افبتكار

 تحسين العمميات

 إدارة المعرفة

 إدارة العلاقات

Source: Yogesh Malharta(2002), Measuring Knowledge Assets of a  

                 Nation: Knowledge System for Development, UN, p32. 
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لتررق ت رركأل برريل ( تت ثررر ظررق النلرر  ا KVAمل نترركل، تح يررر ال ي رر  ال لرركظ  ل  عأظرر              
بيكنك  اللعأ لأالت     ال  ت    ل الترسظ ك  الن سير  ل ع  يرك  الجكأير  بكلإ ت ركس   ر  ال عأظر  ظرق 

ظتأالكتهك ا لكلي  . ال أ   . لأال  ر التكلق يلأل  شحل   النصأي  لأات
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 خامسا : محاولات قياس رأس المال البشري 
  ررررررررركر الب رررررررررأ  ب ررررررررر ر  ررررررررركص لأالت   لألرررررررررك  لا  ررررررررر  ظرررررررررق ال عيررررررررركل لأت يررررررررريا أال ال      

  Intangibles  ب  ر  كا يعتبأ ال جكر ا  ثأ اش ي   تر اللرنلأا  ال  ي ر  ال كلري  . لأشرحا )
ن رك ايلرك   ر  الرسلأر لأ الا را .  ا  أ لا يعس   ر   لرتلأ  ال رأ ك  الأ ال  ك رك  الإعتفركسي  لأات

  البررركحثيل لأالإلت ررركأييل ن   رررك ال ظ رررس اشت ررر  ال رررأ ك  بهرررحا ال جررركر لألازالررر  تح رررر ب لررركش ك
(  Y.Malhartaالررسلأر افرربح  تهررتا بأالرر كلهك ال  ررأ  لأشررحا  ررك   رر    نرر  سأالرر   كلهكأتررك   

 التق ح     نلأال   عيكل افلأر ال عأظ  للأ ا ( . 
(   أي رر  ل يرركل أال ال رركر الب ررأ  الأ  K.E.Sveibyلأل ررس احفرر   رركأر مأيرر  لرر يبق         

  ك ميكشك مل  اأبا  ج لأ ك  :الت   لألك   فن
 التللأي ي  / السظتأي  ( .  –الألا :  أي   أل    الللأ     أي   ال ي   

 ثكنيك :  أي   العكلس     ا فلأر . 
 ثكلثك :  أي   أال ال كر ال بك أ . 

 أابعك :  أي   ب كعك  السأجك  ال لأزلأن  . 

 ( : اففترا ات الأساسية لمقيمة الم افة لممعرفة 3الشكل رقم ) 

 عممية المعرفة 
 المخراات المدخلات

y x 

 اففترا ات الأساسية : 
 ( ليس ىناك قيمة م افة .  x   =yإن كانت ) – 1
 القيمة ىي دالة التعبير الذي يقاس بمقدار المعرفة الميموبة ل نع التغيير .  – 2
 وىكذا فنن قيمة دالة التغيير ىي مقدار المعرفة الميموبة ل نع التغيير .  – 3

Source: Thomas Housel and A.H.Bell(2001): Measuring and Managing  

               Knowledge, McGraw-Hill/Irwin, p94.  
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لألا  جسي   ل اجر ظها أال ال كر ال  أ  لأأرا اش ي  شحل ال أ  ال تنلأ   ظق ت سيا  حك       
لأ  لأنكت  لأت لأيل عك سة علأي   ل ال بأأا   ل اجر   لأل  بكلتح ير لأالت ييا ال كلق لأ ل ثا مس كل  
ظررق ال يرركل لأالتلررجير ال حكلرربق ن لازالرر  شررحل ال ررأ  بحكجرر  ملرر  ال زيررس  ررل التأفررير  ررل جهرر  

  ظرق حلرك  ا فرلأر ال  أير  لأ كفر   رك يتع ر  لأال زيس  ل الإلتجكب  ل  ألأ  ال كلير  لأال حكلربي
 بثبك  ال ي   لأسع  الت ييا  ل جه  ا أ  . 

لأليحكلأر البكحق ال ي سا ن لأحجك ل يكل لأت ييا أال ال كر  عتسا     تحسيرس   لأنرك  أال       
 ال كر ال  أ  بعس تفني  شحل ال  لأنك  ظق ظلتيل ش ك : 

( : لأالتررق تتحررسس ب  لأنررك  أال ال رركر التررق تررا  Intellectual Assetsا فررلأر ال  أيرر     -1
م ت كسشرررك لأاحتلررركبهك  رررل النكحيررر  ال كليررر  لأال حكلررربي    رررك شرررلأ الحررركر ظرررق برررأاعا  الإ ترررأاع 

( . لأشرحل  Domain Namesلأالعت   التجكأي  لأحر  الن رأ لأالتفرك يا لأالر كع الفر لأ    
 شلأ  ك ي ثر أال ال كر ال  أ   أفيس الأ عي    حسسة . 

( : لأشق  ك يتع   ب  لأنرك  أال ال ركر ريرأ  Intellectual Resourcesال لأاأس ال  أي     -2
ال حلررلأب    ررك شررلأ الحرركر ظررق ال عأظرر  اللرر ني  ن العتعررك  ن ال هرركأا  لأال بررأا  ن ال  ررسأة 
الإبت كأيرررر  ن لأشررررحل تلررررا   لأنررررك  أال ال رررركر ال  ررررأ  ريررررأ ال حلألررررب   ررررل النكحيرررر  ال كليرررر  

( يحسس نلأ ي     يك  ال أ   لأيرؤثأ  Flowثر أال ال كر ال  أ   تسظ    لأال حكلبي  . لأت 
 ظق نتكل، ا  كلهك . 

( التق ت ثر عي   ال أ   ظق اللرلأ  حلر  ال ي ر   Market Valueلأ ل ال ي   الللأعي          
ل التق يح  هك لها ال أ   ن شق عي   ح ي ي  لألأاععي  ظجل الن رلأحأ لريعتس   يهرك  تعبيرأ  ركلق  ر

عي رر  ال ررأ   لأ ل عي رر  أال ال رركر ال  ررأ  ي  ررل ال تأ ررح عي رر  لا    لألررك  ال ررأ   التررق ت ثررر 
( . لأ ل ال ي ر  السظتأير  تلرا  Book Valueبسلأأشك ال أ  بيل ال ي   اللرلأعي  لأال ي ر  السظتأير    

 نلأ يل  ل ا فلأر ش ك : 
سير    ا أ  ن ا بنير  ن الآلا  ن الألا : ا فلأر ال   لألر  : لأت ر ر ج يرا ا فرلأر ال كلير  ال ك

 ا سلأا  .. الخ ( . 
ثكنيك : ا فلأر ريأ ال   لأل    ا فلأر ال  أي  ( : لأت  ر ا فرلأر ال حلألرب   كليرك لأ حكلربيك 
ال ت ث رر  بكلعت رر  التجكأيرر  ن البررأاعا  ن التررأا يص ن ح ررلأ  الن ررأ ن التفرر ي ك  ن الرر كع 

 ا فنك  ( . 
 حسيسا  ي  ل تحسيس عي   ال أ   بكل ي   الللأعي  ن ا  : لأبنكع     شحل الت     

CV = MV  
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 حيق 
CV    عي   ال أ = 
MV   ال ي   الللأعي = 

 لأالتحسيس ل  ي   السظتأي  بكلآتق : 
BV = TA + IA 

 حيق ال : 
TA  )  ا فلأر ال   لأل    ال كسي  لأال كلي = 
IA   ا فلأر الت   لأل = 
ال نحرررسس أال ال ررركر ال  رررأ  ببعسيررر  ا لكلرررييل   ا فرررلأر ال  أيررر  لأي  رررل ظرررق شرررحا اللررريك      

 لأال لأاأس ال  أي  ( لأظ  الن لأحأ التكلق : 
IC = F ( IA1 + IA2 + …+ IAn ) + ( IR1 + IR2 + … + IRm )  

 حيق ال : 
IC   أال ال كر ال  أ = 
  IA1 + IA2 + …. + IAn  لأبعرسس ال  رأا  ( = ا فرلأر ال  أير  ال حلرلأب   كليرك لأ حكلربيك

 ( . n , … ,3 ,2 ,1ال لج   ظق اللجت  ال كلي  لأال حكلبي  تتحسس  سس ال ت يأا    
( IR1 + IR2 + …. + IRn )  ال رلأاأس ال  أير  ريرأ ال حلرلأب  لأتلرا ج يرا  نكفرأ أال =

ال كر ال  أ  الترق لرا تتحرلأر ملر  افرلأر ظ أير   حلرلأب  ن لأبعرسس شرحل ال  رأا  حا  ال ي ر  تتحرسس 
( لأعس حسسنك شحل ال ت يأا  بكل لأاأس التكلي  : ال عأظ  الل ني   m … ,3 ,2 ,1سس ال ت يأا     

 ن ال هكأا  لأال بأا  ن العتعك  ن لأال سأة الإبت كأي  . 
(  حلرررلأب  لأ حرررسسة ظرررق ال يزانيررر  ن لرررحا ظرررجل ال رررلأاأس  IAnلأ ل  ت يرررأا  ا فرررلأر ال  أيررر         

 تكأ مل  جهلأس  بيأة  ل اجر تحسيسشك ن لأشحا يت    : ( شق التق تح IRnال  أي    
الألا : تحسيرس عي ر   ررر  رلأأس  ررل ال رلأاأس ال  أير  : لأشررحا  رك ي  ررل ال يركا بر  ظررق لرلأع  بررأة الإساأة 

 لأال سأا  ال تجلسة ظق ا  كر ال أ   . 
 بيعرر  ثكنيررك : تحسيررس ا ش يرر  النلرربي  ل ررر  ررلأأس  ررل ال ررلأاأس : لأشررحا  ررك ي  ررل تحسيررسل ظررق لررلأع 

ال رررأ   لأ رررس  م ت كسشرررك   ررر  ال عأظررر    رررلأأس الكلرررق ن  رررا ا   بكلإ تبررركأ ن ال ال رررأ ك  
ي  رررل ال تفرررن  ملررر  :  رررأ ك   عأظيررر  فرررأظ     كلإلت ررركأا  ن الجك عرررك  ( ن لأ رررأ ك  
 ( ثي   ال عأظ     كل لت  يك  لأال فكأ  ( ملكظ  مل  الفنك ك    الفيسلاني  لأال ي يكلي 

 يسي  تحتكأ ملر  ال عأظر  بحرسلأس اعرر . لأشرحا الترسأأ  رل ال رأ   ا  ثرأ ملر  لأ أ ك   كسي  ت 
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ن  كلررهك  ا عررر م ت رركسا   رر  ال عأظرر  ي رريأ ملرر  تعرركصا عي رر  ال ررلأاأس ال  أيرر  ظررق ا لألرر  لأات
 ال بيأ ظق ا  يأة . 

تسا  هك ثكلثك : الت        ال   ت  الأليلي  التق تحس  ل ال سأة     تحسيس عي   شحل ال لأاأس لأ 
( لررر    ررر ت   D.Anderiessen رررا ال رررلأاأس ا  رررأ  . لأل رررس لألرررا سانييرررر انسألرررل   

 الكلي  يج   عكلجتهك  ل اجر عيكل لأت ييا الت   لألك  لأشق : 
( : ال      ال تع    بتفني  انرلأاع ال رلأاأس  Identification Problemالألا :       التحسيس   

 هك ظق ا  كر ال أ   لأت يزشك . ال  أي  التق تبأز عي تهك لأاش يت
( : ال  ر    ال تع  ر  بكلرس ر ال تلأعرا  .Income Projection Pثكنيك :   ر    ملر ك  الرس ر   

 النكجا  ل ال لأاأس ال  أي  لأ ك يأتب  بهك  ل  سا تأ س لأابعكس حاتي  . 
تسا ر بريل ( : لأشحل ال      تصهأ       ال .Income Funnel Pثكلثك :       ع ا الس ر   

 ال لأاأس ال   لأل  لأريأ ال   لأل  التق تؤثأ ظق تح ي  الأب  لأنتكل، ا   كر . 
( : مل   ررر    ع رررا الرررس ر  .Income Allocation Pأابعرررك :   ررر    ت فررريص الرررس ر   

لأتعررسيتتهك تررؤس  ملرر  الحكجرر  ملرر   عكلجرر    رر    ت فرريص الررس ر ل  ررلأاأس ال  ت  رر  لأ نهررك 
 ال لأاأس ال  أي  . 

( : ظرق تح يرر الرس ر  .Useful Life Estimation P لرك :   ر    ت رسيأ اللأعر  ال  يرس    ك
 ظجل ت سيأ الع أ ال تب ق ل  لأاأس الت   لأل  لأ نهك ال لأاأس ال  أي  لألأأي  ظق شحا ال جكر . 

( : بهررس  محتلررك  ال ي رر   .Income Capitalization Pلكسلررك :   رر    ألرر    الررس ر   
ر  فرا ال لت ب ق لابس  ل ت ليا الس ر ال تلأعا  رل ال رلأأس ال  رأ    ر   عرس الحكلي  ل س ر

  تلا . 
 
 
 
 

 الاستنتااات والتو يات
                                                                          

 الاستنتااات( 1       
بكل لأجلأسا  ريأ ال   لأل  التنكساً ل ك تا  أل  لأ نكع ت   ل  بكسة لأالل لأاظ كأ  كف  

 لأأال ال كر ال  أ  لأ  لأنكت  لأالكلي  عيكل  لأ عك    ي  ل ل بكحق التنتكأ الآتق:
 لازال  ال أ ك  ب ك  يتهك العص   لا تعت س ا  في   لتحسيس أال  كلهك ال  أ . .6
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لازال  الجهك  الح لأ ي  لا تعيأ ا  اشت كا ال  أال ال كر ال  أ  ظق ال أ ك   ل  .0
 لت أيعك  ال كف  بحل  لأ ك يتأت    ي  لأيبيكً. تر ا

ال ال ثيأ  ل  نكفأ لأ  لأنك  أال ال كر ال  أ  لا يعكل،  حكلبيكً ب يلأس  حسسة لأبحل   .2
 ظهلأ ي سأ لأي  ل بفلأأة ت أيبي  لأريأ  لأللأ ي .

ال ا ت كس ال ي   الللأعي  ل  أ    ألكل لتحسيس أال ال كر ال  أ  ريأ        لأن   .2
 تتحبح  فعلأساً لأنزلألًا بتأثيأ  ت يأا   ثيأة.شحل ال ي   

شنك    لأنك   سيسة لأال ال كر ال  أ  لا يلأجس تحسيس سعي  ل  لكش ك  النلبي  لهحل  .2
 ال  لأنك  الأ العنكفأ ظق تلأليس أال ال كر.

لا زال  ال لأانيل ال حكلبي  لأاللأيبي  تتعك ر  ا أال ال كر ال كس  لأته ر أال ال كر  .1
 يأ.ال  أ  ب  ر  ب

ال جزع  ه كً  ل أال ال كر ال  أ  ل  أ ك  شلأ أال ال كر الب أ  الح  يبأز ب  ر  .1
 لأال  ظق ال أ ك  ال عأظي  لأليل  ل اللهر عيكل لأتحسيس شحا الجزع  ل أال ال كر.

الت كع البكحق التنكساص ل ك جكع ا تل فيكر  ن لأحأ ل يكل أال ال كر ال  أ       .1
ق     ت بي        ج لأ    ل ال أ ك  ال عأظي  لأ ب   لتلأ  ال أ ك  ليع ر البكح
 ال عأظي  لتحسيس لع   لأعلأت .

 
 التو يات( 2

 اشا التلأفيك  التق ي  ل فيكرتهك شق:
مل ال أ ك    يهك ال تحسس أال  كلهك ال  أ  لأ  لأنكت  لأ    الكل لنلأ  لتحسيس  .6

  لتلأ  الن لأ اللنلأ .
لكش   العنكفأ ال  ت    ظق ت لأيل أال يتلأج      ال أ ك  تحسيس الأزال سعي   ل  .0

  كلهك ال  أ .
يتلأج      ال أ ك  ال تحسس أال  كلهك الب أ  لأتحسيس اللألكلر الع  ي  لفيكنت   .2

 لأتن يت .
    الجهك  الأل ي  ظق السلأر تحسيس  ؤ أا   عين  ل يكل الن لأ ظق أال ال كر  .2

 ل عبر  أ ك  ال  كع.ال  أ   كص ب ر فنك   الأ ع كع اعتفكس  ي  ل ا ت كسل  
ال ن كبك  ال حكلبيل لأال أاعبيل الحلكبيل اعتأاح فيغ    ي   ك    ل يكل أال ال كر ال  أ  ظق 

 اا أ ك  لأالل  عكلجت  ب يلأس  حكلبي .
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