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 :المستخلص 

 

تخدام أنموذج لقياس رأس المال الفكري يستند على البيانات يهدف البحث إلى اس     

، فضلا عن تعزيز دور ( 2018 - 2017)المالية لشركة الاتصالات الأردنية للعامين 

رأس المال الفكري في خلق قيمة للمؤسسة ، وقد توصلت الدراسة إلى الاستنتاجات 

ال الفكري يستند على ضرورة الاعتماد على نموذج مالي لقياس رأس الم -:الآتية 

القيمة المضافة ومدى مساهمة رأس المال المادي في تحقيق أجمالي القيمة الاقتصادية 

المضافة للمؤسسة ،  كما تواجه شركة الاتصالات الأردنية ضعفا في إمكانياتها في 

 . تحديد الترتيب المناسب  لأوليات العمل بمكونات رأس المال الفكري 

القيمة الاقتصادية المضافة ، رأس المال الفكري ، خلق قيمة  -:الكلمات الرئيسية  

 .للمؤسسة 
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Abstract 

   

  The research aims to use a model for measuring intellectual 

capital based on the financial statements of Jordan Telecom for 

the two years (2017, 2018), in addition to enhancing the role of 

intellectual capital in creating value for the institution, and the 

study reached the following conclusions :-  The necessity of 

relying on a financial model to measure intellectual capital based 

on added value and the extent of the contribution of intellectual 

capital to achieving the total economic value added of the 

institution, as Jordan Telecom faces a weakness in its capabilities 

in determining the appropriate arrangement for the priorities of 

work with components of intellectual capital .                

Key words: - Economic value added, intellectual capital, 

value creation for the institution 
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 نهجية البحث والدراسات السابقة م

  -:منهجية البحث  -:أولا

  -:أهمية البحث  -1

    

 

  -:مشكلة البحث  -2
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-  

-  

-  

 

    -:أهداف البحث  -3

 . محاولة وضع أنموذج قياسي لرأس المال الفكري  - أ

 . س رأس المال الفكري التغلب على المشاكلات والصعوبات التي تواجه قيا - ب

 . تعزيز دور رأس المال الفكري في خلق قيمة للمؤسسة  - ت

 

  -:فرضية البحث  -4

 إن استخدام القيمة الاقتصادية المضافة لقياس رأس المال الفكري يؤدي إلى خلق       

 .قيمة للمؤسسة    

 

 أسلوب البحث  -5
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 -:الدراسات السابقة  -:ثانيا 

 

ضافة كمدخل مقترح لقياس القيمة الاقتصادية الم"  0214دراسة البغدادي ،  -1

  "رأس المال الفكري ودوره في تعظيم قيمة المنشاة 

    

 

 

استخدام مدخل القيمة الاقتصادية المضافة في "  0213دراسة إبراهيم حال ،  -2

 " تقييم الأداء المحاسبي للشركات 
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رأس المال الفكري وأثره في القيمة السوقية "  0213دراسة عبد الرسول ،   -4

المصارف المدرجة في سوق  دراسة تطبيقية لعينة من – "والأداء المالي

 ( . 0214-0222)العراق للأوراق المالية للمدة من 

    

 

 

تنظيم الطرق والسياسات المحاسبية وأثره على "  0212دراسة يوسف ،  -4

دراسة ميدانية بالتطبيق  –  "تعظيم قيمة المنشأة وترشيد القرارات الإدارية

 . المالية  على بعض الشركات المدرجة بسوق الخرطوم للأوراق

   

(SPSS)

 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

 ثانيالمبحث ال
 فلسفي للبحثالإطار ال

 

- :ماهية القيمة الاقتصادية المضافة  -:أولا

    

(General Motors)

(Tortilla&Brusco,2003:5)

.(Ramana,2005:3)

(Worthington&Tracy,2004:210) 

EVA=Adjusted NOPAT – Adjusted Cost of Capital  

EVA :-   القيمة الاقتصادية المضافة 

Adjusted NOPAT :-  صافي الربح التشغيلي المعدل بعد الضرائب 

Adjusted Cost of Capital:-  الكلفة الكلية المعدلة لرأس المال المستثمر   
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أم أكثر ؟    فالسؤال الذي يثار هل إن للقيمة الاقتصادية المضافة  صورة واحدة

عدة صور للقيمة  ( 102: 0222الخولي ،) للإجابة عن هذا التساؤل فقد حدد 

  -:الاقتصادية المضافة ومنها 

وهي القيمة المحسوبة وفق القوائم  -:القيمة الاقتصادية المضافة الأساسية  -1

 . المالية المعدة على أساس المبادئ المحاسبية المتعارف عليها دون إي تغير 

وهي القيمة التي تعتمد عليها المؤسسة  -:مة الاقتصادية المضافة المنشورة القي -0

Stern Stewart  في ترتيبها السنوي للمؤسسات وتعتمد المؤسسة على العديد

من التعديلات في البيانات المالية المنشورة استنادا على ترتيبها لهذه 

 . المؤسسات 

التي تتم على أساس أجراء كافة و  -:القيمة الاقتصادية المضافة الحقيقية  -4

التعديلات الملائمة على البيانات المحاسبية مع استخدام تكلفة رأس المال لكل 

وحده من وحدات المؤسسة ويعد هذا التعريف الأفضل والأكثر دقة في قياس 

 . الأرباح الاقتصادية من الجانب النظري 

تمثل بالقيمة المتحققة في ت  -:القيمة الاقتصادية المضافة الملائمة للمؤسسة   -3

 . ظل التعديلات التي تراها المؤسسة ملائمة لظروفها 

ويثار التساؤل الآتي حول ما هي الأسباب التي حددت أهمية لمقياس القيمة 

شعبان )  -:الاقتصادية المضافة ؟  للإجابة عن هذا التساؤل تمثلت بالأسباب الآتية 

 (51: 2115لولو ، 

لاقتصادية المضافة طريقة سليمة لحساب عوائد حملة يعد مقياس القيمة ا -1

الأسهم ، إذ إن إدخال تكلفة رأس المال في حسابات القيمة الاقتصادية 

هو أهم ما يميزها ، فاستخدام الطريقة التقليدية تظهر بعض   EVAالمضافة 

المؤسسات بأنها ذات عوائد عالية ولكن في الحقيقية لم تحقق  آية عوائد ، 

ستخدام مقياس القيمة الاقتصادية المضافة يتم قياس فيما إذا كانت ولكن با

العوائد المتحققة تغطي تكلفة رأس المال المستخدم في المشروع أم لا في حال 

استخدامه في فرصة بديلة وبهذه الفكرة يكون المشروع مربحا من وجهة 

 . النظر المحاسبية وخاسرا من وجهة النظر الاقتصادية 

س القيمة الاقتصادية المضافة معيارا ماليا وهو الأبسط لدى يمثل مقيا -0

المديرين الماليين خاصة ، وفي الغالب يجد المدراء غير الماليين صعوبة في 

فهم الأدوات المالية مثلا معدل النمو والدخل المتبقي وغيرها ، فيما مقياس 

من خلال القيمة الاقتصادية المضافة يوفر سهولة في عملية الاتصال معهم 

 . سهولة فهمها وتعزيز التعاون بين المنظمة والمديرين
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يعمد مقياس القيمة الاقتصادية المضافة إلى الاتساق بين القرارات الإدارية   -4

وثروة حملة الأسهم ليساعد المديرين على استعمال قاعدتين ماليتين في عملية 

  -:اتخاذ القرار وهما 

ر الهدف المالي الأول لآي مؤسسة تعظيم ثروة حملة الأسهم التي تعتب - أ

وهو يواكب النظرية المالية الإدارية الحديثة التي تسعى إلى تعظيم ثروة 

 . حملة الأسهم كهدف أساسي للمؤسسة 

تعظيم قيمة المؤسسة من خلال القدرة التخمينية للمستثمرين حول مدى    - ب

 . تجاوز العوائد المستقبلية لتكلفة رأس المال 

قيمة الاقتصادية المضافة في تعدد الأهداف وازلة التشويش يسهم مقياس ال -3

فمثلا الخطط الإستراتيجية يمكن التعبير عنها بواسطة النمو في الأرباح 

والحصة السوقية بينما على مستوى وحدات الأعمال تقييم بواسطة العائد على 

بفعل و. الملكية أو مقارنة العائد المتوقع مع العائد المخطط ضمن الموازنة 

هذا الانفصال فان مقياس القيمة الاقتصادية المضافة يتجنب التشويش 

باستخدام معيار مالي واحد يربط بين جميع أنواع القرارات ويكون التركيز 

 .    على هدف واحد يتمثل بتعظيم ثروة حملة الأسهم 

 -:ه دور مقياس القيمة الاقتصادية المضافة واهم الانتقادات الموجه الي -:ثانيا 

    

Stern&Stewart 

(Easton,1992)
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(Easton,1992:119)

 (82: 0213إبراهيم حال ،) -:يأتي 

 . أعداد هيكل خطة الحوافز والتعويضات  -

 . تهيئة الأرباح المحتجزة لغرض التمويل الذاتي  -

 . استخدام تقنيات حديثة للتحليل المالي  -

 . مية المؤسسة في الاقتصاد القومي استحداث مؤشر جديد لقياس حجم وأه -

إمكانية تحليل تكاليف المؤسسة واعتمادها كأساس للمقارنة بين المؤسسات  -

 .    المالية العامله في نفس النشاط 

هل هناك انتقادات وجهت إلى مقياس القيمة الاقتصادية   -:كما يثار التساؤل الأتي 

قيمة الاقتصادية المضافة لم يسلم من المضافة ؟ وللإجابة عن التساؤل فان مقياس ال

البغدادي ( ) 142: 2111الخولي ،. ) الانتقادات كأحد المقاييس المالية للأداء 

،2113 :32) 

يعتمد مقياس القيمة الاقتصادية المضافة على فكرة مفادها إن الإدارة هي  -1

المسؤلة عن تعظيم ثروة حملة الأسهم ، مما يؤدي إلى تجاهل الجوانب 

ى المهمة كرضا الزبائن ورضا العاملين والمسؤولية الاجتماعية الأخر

 . للمؤسسة 
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يركز مقياس القيمة الاقتصادية المضافة لسنة مالية واحدة ، إي الأداء ضمن  -0

 . الآجل القصير وذلك لتعظيم قيمتها الحالية على حساب الأجل الطويل 

لى البيانات المالية يتم حساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بالاستناد ع -4

في نهاية السنة وهي بالتالي لا تساعد المديرين على تشخيص الأسباب 

الحقيقية لعدم الكفاءة في النواحي التشغيلية ، كما يوفر المعلومات المحددة 

 . للمسؤولين في أدارة عمليات المؤسسة 

خل صعوبة حساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة بالاعتماد على كشف الد -3

والمركز المالي وذلك لكثرة التعديلات المحاسبية ، وبفعل تطور هذا المقياس 

تعديلا فقط ، مما أدى إلى اختلاف إلية ( 18-8)فقد تم تحديد التعديلات من 

احتساب مقياس القيمة الاقتصادية المضافة من مؤسسة إلى أخرى ومما يؤدي 

كن تجاوز هذه المشكلة من إلى فقدان خاصية المقارنة بين المؤسسات ولكن يم

خلال الاتفاق على عدد من التعديلات التي تسمح بان يكون حساب مقياس 

القيمة الاقتصادية المضافة سليم إلى جانب الإفصاح عن تلك التعديلات وفق 

 .   بنود محددة يتم تعديلها 

تقيس القيمة الاقتصادية المضافة الأداء في الأجل القصير إذ يتم من خلال  -8

اس رأس المال على أساس التكلفة التاريخية للموجودات التي تم اقتناءها منذ قي

سنوات طويلة وتعد تكلفة الشراء ضمن هذه الحالة من التكاليف الغارقة وغير 

 . ملائمة لاتخاذ إي قرار 

 :ه وأدواره في مؤسسات الاعمال  ماهية رأس المال الفكري وما أهميت -:ثالثا 
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 (1)جدول 

 مفاهيم رأس المال الفكري حسب التسلسل التاريخي

 
 المصدر المفهوم ت

يعرف رأس المال الفكري بأنه مصطلح يطلق على الموجودات  1
 غير الملموسة المترابطة التي تمكن المؤسسة من العمل 

Brooking 
,1996:12 

يمثل رأس المال الفكري المعرفة والمعلومات وحقوق الملكية  2
الفكرية والخبرات التي يمكن توظيفها لإنتاج الثروة التي تدعم 

 القدرات التنافسية للمؤسسة 

Stweart ,1999:6 

يصف رأس المال الفكري بأنه مجموعة من المهارات المتوفرة  3
قادرة على جعل  في المؤسسة و تتمتع بمعرفة واسعة تجعلها

المؤسسة عالمية من خلال الاستجابة لمتطلبات الزبائن والفرص 
 التي تتيحها التكنولوجيا 

Ulrich,1998:2 

 &Harrison يعد رأس المال الفكري المعرفة التي يمكن إن تتحول إلى منفعة  4
Sullivan,2000:3
4 

إن فكرة رأس المال الفكري بأنه يعد مجموعة من الموارد  5
لمعلوماتية المتكونة من نوعين من المعارف وهي معرفة ظاهرية ا

يسهل التعبير عنها أو كتابتها ومن ثم نقلها إلى الآخرين بشكل 
وثائق ، ومعرفة ضمنية وهي غير قابلة للتجزئة أو القسمة أو يبدو 

 ظاهرا من طبيعتها المكتشفة يجعلها ابتكارا أو إبداعا 

Daft , 2001:157 

س المال الفكري خبرات العاملين في المؤسسة والنظرة يتضمن رأ 6
الخاصة بالمؤسسة والملكية الفكرية التي تعد من الموجودات التي 
يصعب تقييمها أو إن رأس المال الفكري يعود للموجودات الفكرية 
للمؤسسة والتي على أساسها تحصل المؤسسة على الحماية 

 القانونية 

 4: 2005يوسف ، 

 ن أعداد الباحثين بالاستناد على المصادر العلمية م -:المصدر 

, Thomas business press, New  , Intellectual CapitalBrooking ,A, 1996 -

York , USA 

The New Wealth of Organizational , Intellectual Capital: Stewart,T.,1999-

Doubleday-Currency, NewYork U S A. 

  

ن رأس ـم السابقة ما يثار من تساؤل حول هل هناك اختلاف بيـن المفاهيـفضلا ع

لتساؤل تكمن في الجدول ال المادي ، فالإجابة عن هذا اـالمال الفكري ورأس الم

 .(111: 2111نجم ،)-:الأتي 
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 (2)جدول 

 المقارنة بين رأس المال الفكري ورأس المال المادي
 

 يرأس المال الماد رأس المال الفكري البيان 

 مادي وملموس  غير ملموس  –غير مادي  الميزة الأساسية 

 ضمن البيئة الداخلية للمؤسسة  في عقول العاملين في المؤسسة  موقع التواجد 

 الاله ، المعدات ، المباني  العاملين ذو معارف ومهارات  التمثيل النموذجي 

 متناقصة بالاندثار  متزايدة بالابتكار  القيمة 

 بالاستخدام المادي  بالتركيز والانتباه والخيال الواسع  الثروة  نمط خلق

 العمل العضلي  العمل المعرفي  المستخدمون له 

 يتوقف عند حدوث المشاكل  يتوقد عند حدوث المشاكلات  الواقع التشغيلي 

ليس له عمر مع تزايد القدرات  الزمن 
 الإبداعية 

 له عمر أنتاجي ويتناقص الطاقة 

 ( ضعف )دورة التقادم  (قوة )دورة توليد وتعزير ذاتي  قوة والضعف ال

الأهمية في الوقت 
 الحاضر 

 تناقص الأهمية  تزايد الأهمية 

أدارة ما لا  –اللاملموسات أدارة (  0212) من أعداد الباحثون بالاستناد على نجم ، عبود  -:المصدر 

 .ن ، دار اليازوري العلمية ، عمان ، الأرد يقاس
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(Harrison&Sellivan,2000) 

 

-  

-  

-  

  

- 

 

-  

-  

 . تحديد آليات النفاذ إلى الأسواق الجديدة  -
 . صياغة إستراتيجية تعوق دخول منافسيه الجدد   -
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علية ويمكن انتقال رأس المال الفكري من الأدوار الهجومية إلى الأدوار التفا
والعكس صحيح وهذا الانتقال يكون محسوبا وعن سابق دراية وليس انتقالا 

 عشوائيا

 (1)الشكل 

 خصائص رأس المال الفكري
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

الفكري وقياسه وتنمية كجزء من أدارة  أدارة رأس المال(  0211) الهلالي ، شربيني  -:المصدر 

 00، مجلة البحوث التربية النوعية ، جامعة المنصورة ، عدد المعرفة في مؤسسات التعليم العالي
 

  

  

 خصائص رأس المال الفكري

الخصائص 

 التنظيمية

الخصائص 

 المهنية
الخصائص 

 السلوكية

وترتبط ببيئة المؤسسة 

  -:وتتضمن 
تواجد رأس المال  -1 -1

الفكري في جميع المستويات 

 الإستراتيجية الإدارية 

تساعد المرونة في  -2 -2

نوعية الهياكل إلى التجديد 

 ستمر من خلال المديرين الم

الابتعاد عن المركزية  -3 -3

 . الإدارية بشكل كبير 

ترتبط بممارسة 

العناصر البشرية داخل 

 التنظيم الإداري 

يد من امتلاك العد-1

المهارات المهنية 

النادرة والخبرات 

المتراكمة بحيث من 

 . الصعب استبدالهم 

التمتع بدرجة تعمم  -0

 تنظيمي  

يرتبط بالعنصر البشري 

  -:وبنائه الذاتي 

يميل رأس المال -1

الفكري إلى تحمل 

المخاطرة في بدء العمل 

 . بدرجة كبيرة 

الاستفادة من  -0

خبرات الآخرين ، 

ومبادراته بتقديم الأفكار 

 والمقترحات البناءة 
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فقد اتفق العديد من الباحثين على المكونات الأساسية  مكونات رأس المال الفكريإما    

 ) ,(Bontis,1998:40) , (Brooking ,1996:13) -:لرأس المال الفكري ومنهم 

Stewart,1999:75),  

    

وباتفاق الباحثين والمتخصصين سيتم التطرق إلى ثلاثة مكونات أساسية لرأس المال  

) رأس المال البشري ، رأس المال الهيكلي ، رأس المال ألزبائني  -:الفكري وهي 

  -( :122 -121: 0212الطويل والسماك ، 

إن أي ( 181: 0221العنزي ونعمه ، ) يرى   -: لبشريرأس المال ا 

مؤسسة 

(Drucker)

(Stewart,1998:86)(Zambon,2002:13)
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إن كل المصادر غير   (Bontis,et.al,2000:88)أوضح   -: رأس المال الهيكلي -0

(Ross,et.al,1997:42)

(Grantham,2002:121)

   . 

يعد رأس المال ألزبائني المكون الثالث من مكونات    -:رأس المال ألزبائني  

رأس 

(Relational Capital )(External Capital) 

(Lothgren,1999:13)



 القيمة الاقتصادية المضافة في قياس رأس المال الفكري وأثره في خلق قيمة للمؤسسة دور                    

  19 

(Bontis,et.al,2000:88) 

(Stewart,1999:78)

 

  

والتساؤل الذي يثار حول هل هناك نماذج محددة في قياس رأس المال الفكري ؟ 

للإجابة عن هذا التساؤل تم تحديد العديد من النماذج لقياس رأس المال الفكري 

  -:وكالاتي 
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 وهذه النماذج تصنف السمات والخصائص لرأس المال -: النماذج الوصفية -1

الفكري ، وتركز على استطلاع الآراء والاتجاهات التي تعتبر مهمة في ثاثيرها على 

أداء عمليات المعرفة وتحقيق نتائجها المرغوبة بالاعتماد على الخبرة الذاتية والتقدير 

الشخصي للقائمين بالدراسة أو مقترحي الأنموذج ، ويدخل ضمن هذه النماذج أداة 

ذاتي لإنتاجية ذوي المهن المعرفية وبطاقة الأداء المتوازنة تقييم معرفية والتقييم ال

 . لقياس وإدارة أصول المعرفة 
 

تركز هذه المقاييس على قياس رأس  -: النماذج المرتبطة برأس المال الفكري -0

رأس المال البشري ، رأس المال الهيكلي ، رأس ) المال الفكري ومكوناته الأساسية 

هذه المقاييس تحول المعرفة والأصول المعرفية غير وتتولى ( المال ألزبائني 

الملموسة في أقسام المؤسسة المختلفة إلى أشكال الملكية الفكرية لتكون أكثر تحديدا 

 . وأسهل استخداما 

وهذه المقاييس تركز على الفرق بين القيمة الدفترية  -: نماذج القيمة السوقية -4

هذه المقاييس كأسس ومبادئ مالية وتعتمد . لأصول المعرفة وقيمتها السوقية 

القيمة السوقية ، القيمة الدفترية ، القيمة غير الملموسة ) ومحاسبية ، ومن أهم أمثلتها 

 ( . المحسوبة 

هذه النماذج تقوم على أساس احتساب العائد على  -: نماذج العائد على المعرفة  -3

   -:الأصول المحسوبة وحسب الصيغة التالية 
 

 الموجودات الملموسة للمؤسسة / صافي الدخل = لموجودات العائد على ا

ومن ثم مقارنته مع متوسط الصناعة ، وان الفرق يمكن إن يكون بمثابة عائد على 

المعرفة ، ومن أمثلتها القيمة غير الملموسة المحسوبة لمكاسب رأس المال المعرفي 

 .  وأنموذج القيمة المضافة والعائد على المعرفة 
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 ماهية قيمة المؤسسة   -:خامسا 

   

- 

 . تسهم قيمة المؤسسة في قدرتها على تلبية متطلبات المجتمع  -

  السعي لتعظيم ثروة حملة الأسهم -

 .  مواجهة التغيرات البيئة المتسارعه ومحدودية البيانات والمعلومات  -

فالسؤال الذي يثار حول ماهي القرارات التي تتوقف عليها قيمة المؤسسة ؟ 

وللإجابة عن هذا التساؤل يتمثل بان قيمة المؤسسة تقاس بمدى سلامة القرارات 

يوسف )  -:لتي تتمثل بالاتي وا التي تتخذها أدارة المؤسسة في الجوانب المختلفة

،0212 :131  ) 

 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 القيمة الاقتصادية المضافة في قياس رأس المال الفكري وأثره في خلق قيمة للمؤسسة دور                    

  13 

 

 

 

 

 

 

 

                                                                  

 

  -:مداخل قيمة المؤسسة  - ب
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- 

 

- 
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- 

 

- 

 

- 
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 المبحث الثالث

 إلية احتساب رأس المال الفكري بالاستناد على القيمة الاقتصادية المضافة 

لقد تم تحديد آلية لقياس رأس المال الفكري لشركة الاتصالات الأردنية وفق     

عينة البحث مؤسسة حكومية  –شركة الاتصالات الأردنية معادلات محددة ، وتعد 

مستقلة بموجب قانون الاتصالات وتقع ضمن قطاع الاتصالات وتكنولوجيا المعلومات 

وهو من القطاعات التي يعتمد عليها الاقتصاد الأردني ، فضلا عن توفير خدمات 

ة للجميع وإدامة بيئة الاتصالات والبريد المتقدمة وذات الجودة العالية وبأسعار مناسب

تنظيمية متكيفة لتحفيز التنافس والعمل مع جميع المستفيدين بانفتاح وشفافية ومهنية 

 . عالية لحماية مصالح المستفيدين والاستمرار بنشر التوعية بحقوقهم وواجباتهم 
 

 

 متوسط صافي الدخل المعدل من النشاط العادي  -0

 0212القيمة  0212القيمة  الفقرة  ت

 0111212118 0111212118 متوسط صافي الدخل  1

متوسط كلفة % ) 00+  0
متوسط تكلفة +  التمويل

تكلفة + البحث والتطوير 
تكاليف + البرامج التدريبية 

مخصص الديون + تسويقية 
 ( المشكوك في تحصيلها 

(+21125602+0+
22777006+41324054

+0=05227462 *00 %
 =6023727582 

 ( +
13756370+0+
21702356 +
32206625+0 =
74745352*00 =%

5272620782 

كاليف متوسط قيمة اندثار ت) - 4
+ البحث والتطوير المرسمله 
متوسط قيمة اندثار تكاليف 
+ البرامج التدريبية المرسمله 
متوسط قيمة اندثار تكاليف 

 ( التسويقية المرسمله 

 -    (60231354 /2   = )
34115677 

-    (60362502 /2   )
 =34101251 

متوسط صافي الدخل  3

 المعدل من النشاط العادي

8827271712 3202422212 

 

 القيمة  الفقرة  ت

 00242022  0212صافي الدخل للعام  1

 01422214  0212صافي الدخل للعام  0

 0111212118 0/ المجموع = متوسط صافي الدخل  
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 تحديد متوسط القيمة المضافة للمؤسسة  -4

 0212القيمة  0212القيمة  الفقرة  ت

متوسط صافي الدخل المعدل  1

 من النشاط العادي

8827271712 3202422212 

متوسط تكلفة رأس المال - 0

 المستثمر المعدل 

002133722 

(+112138181- 

010430022=) 

112732021 

 

044211282 (+

130211127 – 

032420122  = ) 

-13812118142 

متوسط القيمة المضافة  4

 للمؤسسة

-1018242114 11273404122 

 

 رأس المال العامل + الموجودات الثابتة  = يمكن حساب رأس المال المستثمر     

 المطلوبات المتداولة  –الموجودات المتداولة = رأس المال العامل 

 

 لكية المعدل احتساب متوسط حقوق الم  -أ-3   

 0212القيمة  0212القيمة   الفقرة  ت

متوسط تكاليف البحث والتطوير  1

متوسط تكاليف + غير مرسملة 

+ البرامج التدريبية غير مرسملة 

+ متوسط التكاليف التسويقية 

متوسط مخصصات الديون 

 المشكوك في تحصيلها 

28072317 23238487 

متوسط قيمة اندثار تكاليف ) - 0

+ ث والتطوير المرسملة البح

متوسط قيمة اندثار تكاليف التدريب 

متوسط قيمة اندثار + المرسملة 

 تكاليف التسويقية المرسملة

03118122 43121081 

 32813122 11121270 متوسط حقوق الملكية  4
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 متوسط القيمة الدفترية للمطلوبات الطويلة الأجل من القروض والسندات  –ب -3

 

 القيمة  ة الفقر ت

 08132400 0212القيمة الدفترية للمطلوبات الطويلة الأجل  1

 04213321  0212القيمة الدفترية للمطلوبات الطويلة الأجل  0

= متوسط القيمة الدفترية للمطلوبات الطويلة الأجل  

 0/ المجموع 

0348147118 

 

 تحديد متوسط رأس المال المستثمر  -ج-3

 

 0212القيمة  0212 القيمة  الفقرة  ت

 32813122 11121270 متوسط حقوق الملكية المعدل 1

متوسط القيمة الدفترية +  0

= للمطلوبات الطويلة الأجل 

 0/ المجموع 

0348147118 0348147118 

 1370282318 3884212218 متوسط رأس المال المستثمر 4

 

 تحديد متوسط تكلفة الاقتراض أو التمويل  -د-3

 

 القيمة  ة الفقر ت

 8432207  0212تكلفة الاقتراض  1

 2843211 0212تكلفة الاقتراض +  0

 133222018 0/ المجموع = متوسط تكلفة الاقتراض  
 

 تحديد متوسط معدل تكلفة الاقتراض أو التمويل  -ه-3

 

 0212القيمة  الفقرة  ت

 133222018 متوسط تكلفة الاقتراض 1

ية للمطلوبات متوسط القيمة الدفتر/   0

 122* الطويلة الأجل 

  /08132400*122 = 

 0811100812 متوسط معدل تكلفة الاقتراض أو التمويل 4
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 تحديد معدل تكلفة رأس المال المرتبط بحق الملكية  -و-3

 

 القيمة  الفقرة  ت

 1130 معدل الفائدة على حوالات الخزينة  1

على  متوسط سعر الفائدة) معامل بيتا +  0

معدل الفائدة على حوالات  -سندات الخزينة 

 ( الخزينة 

 +1 (018- 1130 =)1122 

 018 معدل تكلفة رأس المال المرتبط بحق الملكية 4

 

 تحديد المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال المستثمر  -ع-3

 

 0212القيمة  0212القيمة  الفقرة  ت

متوسط القيمة الدفترية )  1

ة الأجل من لمطلوبات طويل

متوسط / القروض والسندات 

( رأس المال المستثمر المعدل 

متوسط معدل تكلفة * 

 الاقتراض 

(0348147118 /

3884212218 * )

0811100812   

 =14134243 

(0348147118    /

1370282318 * )

0811100812  =

212730282 

 

متوسط حقوق الملكية + )  0

متوسط رأس المال / المعدل 

معدل تكلفة رأس ( *  المستثمر

 المال المرتبط بحق الملكية 

( +127314131 /

3884212218 *)

018  = 

1122111 

 (+32813122  /

1370282318 * )

018 =

1181021230 

المتوسط المرجح لتكلفة رأس  4

 المال المستثمر 

171342 1118102300 

 

 تحديد متوسط تكلفة رأس المال -غ-3

 

 0212قيمة ال 0212القيمة  الفقرة  ت

متوسط رأس المال المستثمر  1

 المعدل 

3884212218 1370282318 

المتوسط المرجح لتكلفة رأس *   0

 المال المستثمر 

 *171342 *1118102300 

  

 122801182 22810821717 متوسط تكلفة رأس المال المستثمر  4
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 القيمة الاقتصادية المضافة  -ف -3

 

 0212ة القيم 0212القيمة  الفقرة  ت

متوسط تكلفة  رأس المال  1

 المستثمر 

22810821717 122801182 

+  3884212218+  متوسط تكلفة رأس المال+  0

1370282318 

 12033171018 74211478213 القيمة الاقتصادية المضافة 4

 

 تحديد متوسط الدخل المتبقي  -8

 

 0212القيمة  0212القيمة  الفقرة  ت

لمنشاة متوسط صافي الدخل ا 1

 وفق المعدل السائد في الصناعة 

0111212118 0111212118 

متوسط تكلفة رأس المال  - 0

 لحقوق الملكية 

- 388421221

8 

- 137028

2318 

 34081244- 04217812- متوسط الدخل المتبقي 4

 

 تحديد صافي الدخل المنشاة وفق المعدل السائد في الصناعة  -أ-8

 

 القيمة  الفقرة  ت

 143281218 الملكية غير معدل للمؤسسة  متوسط حق 1

متوسط الالتزامات الطويلة الأجل من  - 0

 القروض والسندات 

-0348147118 

 04218227- رأس المال المستثمر غير المعدل للمؤسسة  4

 

 تحديد معدل عائد الصناعة  -ب-8

 

 القيمة  الفقرة  ت

 0111212118 ( +متوسط صافي الدخل العادي بعد الضرائب )  1

( * رأس المال المستثمر غير المعدل للمؤسسة) 0

122 

( +-04218227 )

*122 

 43202282- معدل عائد الصناعة 4
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 تحديد متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة    -1

 0212القيمة  0212القيمة  الفقرة  ت

متوسط القيمة الاقتصادية  1

 المضافة للمؤسسة 

-1018242114 11273404122 

-) - متوسط الدخل المتبقي  - 0

110122221) 

- (-30081244) 

متوسط القيمة الاقتصادية  4

 المضافة الزائدة

3773481312 12323118111 

 

تحديد  متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة بالتغير في المستوى العام   -2

 للأسعار 

 القيمة  الفقرة  ت

 3773481312 0212ضافة الزائدة القيمة الاقتصادية الم 1

 12323118111  0212القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة  0

 2177321213 متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة 3

 

تحديد القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة بالمرتبطة بالتغير في  -أ-2

 الأسعار لسنة واحدة 

 القيمة  الفقرة  ت

 2177321213 القيمة الاقتصادية المضافة لسنة واحدة  1

  714*  نسبة التغير الرقم القياسي العام لسنة الأساس *  0

القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة  4

 بالمرتبطة بالتغير في الأسعار

31332818112 
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 برأس المال الفكري تحديد متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة  -2

 القيمة  الفقرة  ت

 2177321213 متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة  1

القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة ) - 0

 (بالمرتبطة بالتغير في الأسعار 

31332818112 

متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة  4

 برأس المال الفكري

-42232207114 

 
 

 تحديد القيمة الإجمالية لرأس المال الفكري   -7

 القيمة  الفقرة  ت

متوسط القيمة الاقتصادية المضافة الزائدة المرتبطة  1

 برأس المال الفكري

-42232207114 

المتوسط المرجح لتكلفة رأس المال * 0/  0

 المستثمر 

 /0 *

12284471822  =

02831482141 

 84121378730- لرأس المال الفكري   القيمة الإجمالية 4

 

يظهر من النتيجة النهائية بان شركة الاتصالات الأردنية لاتهتم برأس المال الفكري   

( 84121378730-)وذلك من خلال القيمة الإجمالية لرأس المال الفكري والبالغة 

دة في شركة وهي قيمة منخفضة تم التوصل أليها بالاستناد على البيانات المالية الوار

 ( . 0212، 0212)الاتصالات الأردنية للعامين 
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 المبحث الرابع
 الاستنتاجات والتوصيات

 الاستنتاجات  -:أولا 

يمثل رأس المال الفكري رصيدا إستراتيجيا هاما لتحقيق مزايا تنافسية مستدامة  -1

 . وليوليست وقتية ، كما يعد احد العوامل المتحكمة في النجاح الإقليمي والد

وغير المالية  لقياس  ةالمالي ضرورة الاعتماد على مقياس مركب من المعايير -0

رأس المال الفكري يستند على القيمة المضافة ومدى مساهمة رأس المال المادي 

 . ورأس المال الفكري في تحقيق أجمالي القيمة الاقتصادية المضافة للمؤسسة 

صعوبة في قياس بعض العناصر التي  يواجه المقياس المالي لرأس المال الفكري -4

 . تتطلب آراء المستقصي منهم 

تواجه شركة الاتصالات الأردنية ضعفا في إمكانياتها في تحديد الترتيب المناسب   -3

 .لأوليات العمل بمكونات رأس المال الفكري 

يواجه قياس رأس المال الفكري ماليا صعوبة في توفير كمية كبيرة من  -8

 . ت لتطبيق النموذج المصمم لقياس رأس المال الفكري المعلومات كمتطلبا

 التوصيات  -:ثانيا 

يتوجب على المؤسسات إن تكون لها معلومات عن رأس المال الفكري تتضمن  -1

 . مكوناته وعناصره والتكاليف المنفقة لتطويره وطرق قياسه 

ي التأكيد على قياس رأس المال الفكري وفق الأسس المالية ومدى مساهمته ف -2

 . خلق قيمة مضافة للمؤسسة 

توصي الدراسة بضرورة توفير المعلومات المالية عن رأس المال الفكري التي  -3

تتسم بالشفافية والموثوقيه والتماثل لما لها من تأثير ايجابي في أسعار الأسهم في 

 . السوق 

ضرورة اهتمام شركة الاتصالات الأردنية بمكونات رأس المال الفكري لتعزيز  -4

 . ها في تقديم خدمات تتوافق مع متطلبات الزبائن دور

توصي الدراسة نحو تحديد الترتيب المناسب لأولويات العمل بمكونات رأس   -5

 . المال الفكري بما يمكنها من استخدامها سلاحا لمواجهة المؤسسات المنافسة 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

 المصادر
  -:المصادر العربية 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 القيمة الاقتصادية المضافة في قياس رأس المال الفكري وأثره في خلق قيمة للمؤسسة دور                    

  35 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

 

 

 

 

 

 

 



 القيمة الاقتصادية المضافة في قياس رأس المال الفكري وأثره في خلق قيمة للمؤسسة دور                    

  37 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 )(

 

 

 



 القيمة الاقتصادية المضافة في قياس رأس المال الفكري وأثره في خلق قيمة للمؤسسة دور                    

  39 

 

 لأجنبية المصادر ا -:ثانيا 

1- Bontis, N., 1998, Intellectual Capital: An exploratory study 

that develops measures and models. Management Decision, 

Vol. 36, No.2 . 

2- Bontis, N.,  Chua, W., and Richardson, S., 2000, Intellectual 

capital and  business performance in Malaysian industries, 

Vol.1,  

No.1.www.business.mcmaster.ca/mktg/nbontis/ic/publications/JI

C1-1Bontis 

3- Brooking ,A, 1996, Intellectual Capital , Thomas business 

press, New York , USA 

4- Daft, R, 2001, Organization : theory & Design, 7 ed, south 

western, Ohio. 

5-  Easton ,p, 1992,  Aggregate  Accounting earings can 

explain most of security Returns : journal of Accounting and 

Economic , 119. 

6- Grantham, C ., 2002, Maximizing Human Capital, people 

Soft, Inc 

7- Harrison ,S, & Sullivan ,H, 2000, Profiting from , 

Intellectual Capital : Learning from leading companies , 

journal of , Intellectual Capital, 1,no,1. 



 0202آذار   (34)العدد  .........................................................تصادي الخليجيمجلة الاق

   

 

8- Lothgren ,A. , 1999, The Legal Protection of Structural 

Capital, Thesis in Low of Economics and Commercial Law .  

9- Ramana ,D, 2005, Market value added and Economic value 

added : some Empirical evidence , social science Research 

net work. 

10- Roos,  J.,Roos , G., Edvinsson, L. & Dragonetti, N. , 1997, 

Intellectual Capital-Navigating in the New Business 

Landscape, University Press, New York, NY.  

11- Stewart, T., 1998. Intellectual Capital-The Wealth of 

Organization, NiccholasBrealey publishing London 

12- Stewart,T.,1999, Intellectual Capital: The New Wealth of 

Organizational Doubleday-Currency, NewYork U S A. 

13- Tortilla ,D, Brucco,S, 2003,  The Economic value added , 

An Analysis of market reaction in Accounting . 

14- Ulrich ,D, 1998, Anew manages for human resources , 

Harvard business review , January . 

15- Worthington ,A, Tacey,w, 2004, Australian Evidence 

concerning the information content of  Economic value 

Added , Australian journal of management , 29. 

16- Zambon. S. ,2002, Accounting, Intangibles and 

Intellectual Capital: an overview of the issues and some  

considerations.www.euintangibles.net/library/localfiles/WP4/

4.14_Zambon_2002   


