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Résumé: 

Cette étude avait pour objectif de faire la lumière sur les effets des fusions sur 

la performance financière et sur les implications financières de l’application de la 
norme IFRS 3 à la comptabilisation des fusions. 

Pour tenter de donner une image plus claire de ce qui a été traité 

théoriquement et de la mesure dans laquelle cela peut être réalisé sur le terrain, 

nous avons pris le cas d'une fusion de deux sociétés belges dans laquelle l'étude du 

processus de décision et de la faisabilité économique de la fusion a été 

soigneusement examinée. 

La fusion de l'étude dans son concept économique réel est totalement absente 

en Algérie, à l'exception de certaines opérations qui sont essentiellement une 

restructuration plutôt qu'une fusion. 

Des divers ratios financiers et test statistique t pour des échantillons 

indépendants ont été utilisés pour atteindre les résultats de cette étude. 

Les principales conclusions de cette étude sont les suivantes: 

 La combinaison entre Immobel et Allfin a amélioré la performance 

financière en termes de liquidité et de valeur de marché ajoutée 

statistiquement: pour ce qui est de la rentabilité et de la structure de la 

structure de financement, la plupart de leurs ratios se sont améliorés après la 

fusion, sans toutefois être statistiquement significatifs. 

 La comptabilisation de la fusion d'Immobel et d'Allfin conformément à 

IFRS 3 a généré des différences financières significatives à la fois dans le 

compte de résultat et dans le budget. 

Mots clés : La fusion, Liquidité, La rentabilité, Structure de financement, 

Valeur de marché ajoutée, IFRS(3). 
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 لاندماج   العامالإطار  
   الأعمال



 تمهيـــــــد

واقع الاقتصادي  تي تميز ا تحديات ا صعوبات وا ة ا مواج مة  م ول ا ح دماج الأعمال أحد ا يمثل ا
ية  ات اقتصادية قوية ذات ملاءة ما يا ق  خ يان واحد  ة في  فص ى ضم أعمال م ي، حيث يقوم ع حا ا

افسة،  م تطور وا ى الاستمرار وا ية قادرة ع وعا م  وسعي ف تي  فرص ا ق ا ات في خ شر ن من قدرات ا ت
  .ا من قبل ةحمتا

فصل  ذا ا اول في  ت ا س دماج فإ مية الا ظرا لأ يان جديد و يل  وم تش دماج بمف الاحتفاظ  أوالا
داخ ات ا شر وية لإحدى ا مع شخصية ا دماج ةبا ، ، في الا واع دقيق ودوافع وأ ى تعريف ا تطرق إ حيث س

ية وا  و قا جة ا معا ى ا ل صحيح، ثم أخيرا إ دماج بش فيذ قرار الا ت لازمة  مراحل ا ف ا ى بيان مخت
طاق تطبيق و  دماج من  يات الا ، وم ا  عم ك  لإعطاء صورة واضحة ع ية، وذ و قا جراءات وآثار ا

ي ما ي فصل   :قسم ا

I.1 . ية  دماج الأعمالاما
I.2. ية الا  دماجمراحل عم

I.3. يات الا عم ية  و قا ضوابط ا   دماجا
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 خلاصـــــــة

ة قائمة،  ثر في شر ة أو أ دماج شر ضم با دماج الأعمال با مزج بذوبان إن ا تين قائمتين أو با شر
ثر تين أو أو أ ا جمع شر ية إرادية يتم بمقتضا و عم يان جديد،  م متقارب  في  شاط ون حجم  ثر، ي أ

ان لا داف  ى تحقيق أ بر ع ية أ ى وفاع ة واحدة ذات قدرة أع وين شر ات قبل  ت شر ا  ن تحقق يم
دماج.  الا

اسب الأفقي أو ا م دماج ا وع الا ات   شر داف تختار ا ذ الأ ى أساس  متوع  وعـــــعمودي أو ا
حجم أو امل الأفقي من توسع وتحقيق اقتصاديات ا ت ة، مزايا ا وع مزايا معي ل  تحقيق مزايا  حيث يوفر 

يل  حديثة في تق ية ا تق تاج والاستفادة من اقتصاديات ا امل في الإ ت عمودي مـن خلال تحقيق ا امل ا ت ا
يف، أو ا ت وع من ا مت دماج ا تجات، والا تحقيق مزايا الا م ويع ا مخاطر، ت ويع ا سوق.ت جغرافي   متداد ا

دماجات دخول في الا دماج لا يتحقق بمجرد ا وطة بالا م داف ا ى الأ وصول إ مزايا وا ن تحقيق ا  و
ل عشوائي يةبش دماج بدقة وشمو ك دراسة قرار الا زم ذ ما يست مختصون ثلاث من  ،، وا  ك حدد ا أجل ذ
دماج مراحل أساسية ا قرار الا اء  ،يجب أن يمر ب ة الا تفاوض ثم مرح ة ا تخطيط ثم مرح ة ا مرح

ا. ة خطوات دقيقة  خاصة ب ل مرح امل، حيث تتضمن  ت  وا

ب اقتصادي فقط دماج مشروع الايتضمن لا و  بجا ك جا ذ ي بل  و ية قا و قا قواعد ا ، فتوفر ا
ل من   دماج و ة في الا داخ ات ا شر ح ا ية معقدة ومتشعبة تمس مصا و عم م جدا ف ظمة  أمر م م ا

ا من  او في  علاقة ب ت ب آخر محاسبي س خ، وجا ين ومتعاقدين ....ا ين وعام ين ومدي مين ودائ مسا
ي. موا ي ا ثا فصل ا  ا

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الثانيالفصل     
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 اندماج  على المحاسبة
   IFRS(3)الأعمال وفق 



 تمهيـــــــد

ية إعلان عن ما يعتقد أنه حقيقيتعتبر  ما قوائم ا ه ، و ا غة  مستخدمين يتم إيصا ها معبرا عنه ب
نقود محاسبين عن ،ا ك فإن ا ية دذ ما قوائم ا ية وضعية أو موقف  إعدادهم  غة ما ةفهم يصفون ب شر  ا

ة الأ ذي يعتقدون أنه يمثل بعدا فترة حداثا تي تمت خلال ا ية ا ما   .ا

تقرير عن  وصف وا ة أصدر  اندماج الأعمالومن أجل ا ناتجة عنه بعدا ية ا ما بما يمثل الآثار ا
ي  ما ية معيار الإبلاغ ا دو محاسبة ا س معايير ا إل تعزيز ملاءمة متطلباته دف تالذ  IFRS3مج

قية  ث تي م ومات ا مع ية مقارنة ا ية عن الاندماج.وقاب ما ة في بياناتها ا شر  تقدمها ا

محاسبي لاندماج الأعمال سنتطرق   جانب ا فصل ومن أجل تناول ا ى في هذا ا محاسبة إ نبذة عن ا
ية دو ى، يرهامعايمفهومها و و  ا ي  بيان وا  ما محاسبة ونطاق تطبيقه و  IFRS3معيار الإبلاغ ا        طريقة ا

يها تي ينص ع جته لأثم ، ا ى معا جزء من اندماج الأعمالبرز اأخيرا إ محددة  ه  بنود ا من تحديد وفقا 
ك عتراف وقياس، او  ـوذ ى الاندماج وفقا  محاسبة ع ى ا ، ومنه قسم IFRS3 لإعطاء صورة واضحة ع

ي ما ي فصل   :ا

II .1 .ية دو محاسبة ا   .محة حول ا
 II.2 . ي دو محاسبي ا معيار ا ية )ماهية ا ما  IFRS (3تقارير ا

II .3. ـ قياس  تحديد والاعتراف وا بات ا   .IFRS (3)متط
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3 Gualino, Guide d’application des Normes IAS-IFRS, Paris, France, 2005, p20.   
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2 A. Le Manh, C. Maillet Baudrier, Op Cit, p 14. 
3

Pascal Barneto, Op Cit, p26.
4
A. Le Manh, C. Maillet Baudrier, Op Cit, p 14.  
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1
Bruno Colmant et al, Les Normes IAS/IFRS (Une nouvelle comptabilité financière), Pearson France, Paris 

2013, p 42 .  
2
A. Le Manh, C. Maillet Baudrier, Op Cit, p 17.  

3 Bruno Colmant et al, Op Cit, p 42. 
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 Bruno Colmant et al, Les Normes IAS/IFRS (Une nouvelle comptabilité financiére), Pearson France, 

Paris, 2013, p39. 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 

SAC 
 Trustees 

IASB 
 IFRIC  

 IASCF 

IASCF  
 IASB 

 
IFRIC 

  

 SAC   
 تعيين

 استشارة 

 رفع تقرير

 آراء 



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 15 -  

II   4 IAS/IFRS 

(IAS)  (IFRS)

  

  

  

451728

IFRS

11

IFRS (1)  2003 

IFRS (2) 2004 

IFRS (3)2004 

IFRS (4) 2004 

IFRS (5) 2004 

IFRS (6) 2006 

IFRS (7) 2005 

IFRS (8) 2006 

IFRS (9) 2014 

IFRS (10) 2011 

IFRS (11) 2011

IFRS (12) 2011

IFRS (13) 2011

IFRS (14) 2014

IFRS (15) 2014

IFRS (16) 2016

IFRS (17) 2017

Source : Poul Pacter,  Pocket Guide to IFRS Standards: the global financial reporting language, 

IFRS Foundation, London, United Kingdom, 2017,  P 11.                                                                    1 Poul  Pacter,  Pocket Guide to IFRS Standards: the global financial reporting language, IFRS Foundation 

London, United Kingdom, 2017, P   .10          
 



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 15 -  

IAS

12

IAS (1) 2003 

IAS (2) 2003 

IAS (7)1992 

IAS (8) 2003 

IAS (10) 2003 

IAS (11) 1993 

IAS (12) 1996 

IAS (16) 2003

IAS (17) 2003

IAS (18) 1993 

IAS (19) 2004 

IAS (20) 2008 

IAS (21) 2003 

IAS (23) 2007 

IAS (24) 2003 

IAS (26) 1987 

IAS (27) 2003 

IAS (28) 2011 

IAS (29) 2008 

IAS (32) 2003 

IAS (33) 2003

IAS (34) 1998 

IAS (36) 2004 

IAS (37) 1998 

IAS (38) 2004 

IAS (39) 2003 

IAS (40) 2003 

IAS (41) 2008 

Source : Poul  Pacter,  Pocket Guide to IFRS Standards: the global financial reporting language, IFRS 

Foundation,  London, United Kingdom, 2017, P 12.         
II   5 IAS/IFRS 

IAS/IFRS



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 56 -  

II     1 5 1 
 

                                                           
1
IFRS Foundation, Cadre Conceptuel de L’information Financiére 2010, London, United Kingdom, 2010, 

P19.  



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

  

 

FIFO, LIFO 
   
 

 
                                                           

 1   ، ا ع ح اج لية لإعداد التقارير المالية ) من ايير الد ، عIFRS Expert)خبير الم ا حاس ا ب  ع ع ا ا ا ـ، ا
 .11، 2014  ،الأ

2 IFRS Foundation, Op Cit, p 20. 



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

II     2 5 1

  

 

  

                                                           
1   ، جع ساب  ، ا ع ح  .14-12 -ج



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

  

  

II23 IFRS

03  " ا ا الأع  IFRS (3)"ا

II   1.23 IFRS

II     1.1 23 IFRS

 22  ـ  2001

IAS 22 19831998



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

200422IAS

09

28

22

IFRS(3)

2004IFRS(3)

055IFRS

01

2007

2008 IFRS(3)

2010

IFRS(3) IFRS(9) 201010 IFRS 

201111 IFRS

201131 IFRS 2011

II     2 2 IFRS(3)

03

                                                           
1
IFRS (3) "Business Combinations". ( on line). Retrieved 04/01/2014, from https://www.ifrs.org/issued-

standards/list-of-standards/ifrs-3-business-combinations 
2 ، ا ع ح ،  ج  .320جع ساب



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 51 -  

II   23 IFRS

03

  
(3) IFRS

  
 

  
(3) 

IFRSك أ حالا ا ش ع با ا ا أك   الا

(3) IFRS 

 
                                                           

1 Groupe Revue Fiduciaire, Code IFRS (Norme et interprétation), Paris, France, 3
eme 

éd, 2007, p 638.   
2  

3 Grant Thornton LLP, Navigating the accounting for business combinations (Applying IFRS3 in 

practice), London, United Kingdom, 2011, p14,  Retrieved 04/10/2016,  From : http// www.gti.org 
ا 4 ع ح ، ج جع ساب  ،392 . 
5  



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

   
(3) IFRSحـس ا ـ  ا

اف بالأص غ   ا الاع ح ا   اب  س ا بالأص ا ا

 
II   33 IFRS

(3) IFRSب  اأس

ا اص الأساس  ا ف ع  :  ا

   

(3) IFRS

 

(3)  IFRS

                                                           
لية لإعداد التقارير المالية 1 ايير الد ، الم ، الأ ا (، ع ا ع طلا أب غ ا ) حاس ا ب  ع ع ا ع ا  ،  2008، ج

ح  ف  ع:  16/40/2013ص      http: www.iascasociety.orgع ا
2 IFRS (3) "Business Combinations", Op Cit. 
3 Grant Thornton LLP, Navigating the accounting for business combinations (Applying IFRS3 in 

practice),  Op Cit, p18-19.  



انيالفصل  فق                                                         ال  IFRS3المحاسبة عل اندما الأعمال 
   

- 55 -  

(3) IFRS: 

 

 
 

. 
  
 

 
  

 

                                                           
1 IFRS (3) "Business Combinations", Op Cit. 
2 Grant Thornton LLP, Navigating the accounting for business combinations (Applying IFRS3 in 
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 ةــــــــــــــــــــــخلاص

ث اجاء  ثا ية ا ما تقارير ا دوي لإعداد ا محاسبة "اندماج الأعمال"  IFRS3معيار ا يفية ا بيان 
حقيقية، حيث يتضمن نطاق  ية ا ما وضعية ا س ا ية تع ات بما يقدم تقارير ما شر ى الاندماج بين ا ع

ات تطبيقه جميع حالات الاندماج باستثناء  شر ة، اندماج ا سيطرة مشتر تي تخضع  ات ا شر اندماج ا
ية ة حصص م ة، اندماج بموجب عقد دون مباد متباد يات خاصة بمشروع  مشترك. ا  أو أي عم

رئيسيوي ب ا متط ى الاندماج  IFRS3ـ تمثل ا محاسبة ع ى طريقة الاقتفي ا تي ـالاعتماد ع ناء ا
جميع حالات الاندماج  ة حددها  ة اندماج هناك شر ل حا ى أساس أنه في  ة في نطاق تطبيقه ع داخ ا

جاندامجة مسيطرة وأخرى مندمجة، يتم تحديدهما بالاعتما ى ا قانونـد ع معامـب ا حقوق ـة بالإضافـي  ى ا ة إ
مندمجة قبل وبعد الاندماج. يانات ا ي ا ما نسبية   ا

ى الاندماج و  ومن أهم محاسبة ع دامجةخطوات ا ة ا شر طريقة الاقتناء تحديد ا تحديد تاريخ  ،فقا 
مندمجة ، الاندماج ة ا شر جزء من الاندماج  محددة  ة ا محتم تزامات ا تزامات والا الاعتراف بالأصول والا

فة الاندماج دامجة، تحديد ت ة ا شر ة من قبل ا عاد قيمة ا شهرة وقياسها با  .وا

ـ بات ا متط غ أوIFRS3 ونتيجة  ف مبا تزام بنود قد تخت بيانات ـان مبـا ـعم اتـالأصول والا ين في ا
مندمجة. ات ا شر ية  ما  ا

 

 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 الثالثالفصل       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

الاندماج  ومساهمة  الأداء المالي  
   في تحسينه



 تمهيــد

ات الاقتصادية شر وظائف في ا شاطات وا جميع ا دعامة الأساسية  ي ا ما ويحظى  ،يمثل الأداء ا
ه م ما  ات  شر ة في ا مسؤو جهات ا بيرة من قبل مختلف ا يـن مساهمـبأهمية  بيـة ومسؤو رة في استمرار ـة 

موها ات وتطورها و شر ن أن يتيحه  ،ا ذا  وما فرصها من من خلال ما يم بها من مخاطر،  ن أن يج يم
ي دائما هو محط اهتمام إد ما ات.افإن تحسين الأداء ا شر  رات ا

ات  شر وصول تحسين أدائها بفي ظل سعي ا فرص وا ية وزيادة قدراتها لاستغلال ا ما تزويد مواردها ا
ن  افسة يم م ها الاستمرار وا تي تخو ى أهدافها ا دم أن تدخل في عملياتإ ات أخرى ة أو ـشرمع  اجـا شر

يان واحدموارد ابغية توحيد  ون  في   .ذو ثقل اقتصادي أقوىي

لاستفادة  لوصول  ية و ما جا ك معا دماج يتطلب ذ مرجوة من عمليات الا دمـة عمليـا اج من ـة الا
جدوى  واحي الاقتصادية )دراسة ا محاسبية(الاقتصاديةجميع ا ية، ا و قا ت ، ا ا ، وهذ الأخيرة مهمة جدا و

ى أن أصدر معيار  ية طويلة محل جدل إ معيار بهدف تقديم  IFRS(3)فترة زم وجاءت متطلبات هذا ا
ية،  ما دماج وآثار ا حقيقية عن الا ية ا ما وضعية ا  ا

ي ومن أجل   ما اول تحسين الأداء ا ات ت دماج لشر تطـرق في من خلال عمليات الا ها س فيما بي
ى ما يلي:  فصل إ   هذا ا

III .1 .ي ما   .ماهية الأداء ا
 III.2 .ي ما تقييم الأداء ا ي  ما تحليل ا  .ا

III .3. ي ما تقييم الأداء ا حديثة  يب ا  .الأسا
III .4.  دماج الأعمال ي. IFRS(3)فقو  مساهمة ا ما  في تحسين الأداء ا

 

 
 

   
   



 
 
 
 
 
 
 
 

 

             

 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 58 -  

III1

III   1.1

Performare

Performance

                                                           
1

0120112748
2 01

2001 85100 

3 4112
16022015107126. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 58 -  

 

 

  

  

  

  

 

                                                           
1 

200219 
ب،  2 ط ائد ح ا أثر عل ع مالأداء المالي  م الشركا المسا ت ـ اا ح، أس ، ـا ، الأ ا  ،1 ،2010  ،45. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 58 -  

III   4

 
 

 
 

 
 

 
 

 
  

                                                           
1 

2015146 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 55 -  

 

III   3

  
 

  
  
  
   

 
                                                           

12200818 

2 012000189 

3 0120152021 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 58 -  

  
  
   
  
  
  
  
  

                                                           
 
1 . اب ج ا   ا
ا ،  2 ت ا ت  تح  ب ا ك ا ، ا

 ، ص  ، ا  .69،  2013ا
3  ،SME Financial ، ، ط  .41، 2008، ف

4 Monica Tulsian, Profitability Analysis (A comparative study of sall and tata steel), journal of Economics 

and Finance,  issue (2), volume (03), 2014, p 19-22. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 89 -  

  

  

 
                                                           

1  ، ، الأ ا  ، ت ا ائ    .54، 2005، 2ا 
2 86-87 

3 

0720105570   



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 89 -  

III   2

 

 
 

 
 

   
                                                           

1 . اب ج   ، ا ف ا ا ب  ، ح ح ا    
203 ،2007 

53. 
3  ، اب ج ا  .54ا



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 89 -  

   
  
  
 

 
  

 
  
  

                                                           
ا  1 ،   ا ، الأ ا  ، ت   .71، 2004، 01ا
2  ، اب ج ا  .70 ا
3 

 08 ، 25 ،2012 ، 225- 242. 

4  ،24 . 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 89 -  

III2

 
III   1 4

III 1.1 4 

                                                           
1 156 
2   ، اب ج   ،  .98ح  ج



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 89 -  

  
  
 

III 4 4 

  
  
  
  
   

  
  
  
 

                                                           
1 12 
2 2022 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 88 -  

III   4 4
III 1 4 4

 

  
1

12

 

  

 

 

 

1

                                                           
1  

 (IAS-IFRS) (ISA

1314201101 
2 Stephane Ouvrard et al, Norme comptables internationales IAS/EFRS ( avec Exercices d’application 
corrigés), Boeck & Larcier, Paris, 2émé 

ed, 2005, P17-18. 
3 46 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 88 -  

  
 

  

  قديقائم  التدفقا ال

  
7

                                                           
1 Barry Elliott, jamie Elliott, Financial Accounting and Reporting, Pearson, England, 14th éd, 2011, p187.  

2  ، صاب ا 

2526201019 

3  ، ح ب لي رقم فت قدي 10المعيار المحاسبي الد تصا،  قائم التدفقا ال تصا  الا ،  ك ا الا ت ا
 ، ط ت  ، جا  ت ،  ا ائ  .95-83 -، 2010، 06 ا

4  ، ح قديدراس تحليليح أح  ماتي لقائم التدفقا ال ،  للمحت المعل
 .235-203 -، 2008، 02،  24ج 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 88 -  

 

III 4 4 4

  
  

  
تا 100% ا ا ت ك ا ف ا ا  ا تح تغ ،  أ

. تح ا ا   ا ك  ح تصف با ا ف  تح ا ك با   ك

  
 

                                                           
 1  A. Nandakumar, Understanding IFRS Fundamental (International Financial Reporting 

Standards), Johm Wiely & Sons, New Jersey, United States,  2010,  p 36 -37.  
2 )IFRS2013

5051 

3 60 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 85 -  

  

III   3 4

  

  
                                                             

1 22013169170 

2 65 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 88 -  

  
  

  
  
  
  
  

  

                                                           
1 12000

71. 

2 5561 

3 67 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

 
  
  
  
  
  
 

  

  
  
  
  
  

                                                           
1 4142 

2 41 

3 184 

4 66 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

  
 

  
  
  
  

                                                           
1 

15012015177188 

2 

0304

2007440462 

3 164166 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

III2

III   1 3
III 1.1 3

  

 

 

                                                           
1 

152015 ،- 179-190. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

Stern  Stewart 

ا ك  الأ ا أ تث ك ا G.Bennett Joel Stern  ش

Stern  Stewart

. 

  
  
  
  
  

                                                           
1

0720105570   

2 012008

135136. 

3  

4 140141 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

 
III 4 3 

Stern Stewart:

 EVA (NOPAT) ̶

 (WACC)  تث  (.(CI) ا
 

ث  اح ا ك أ ا ت ا   ب ا  :          ح

WACC = 
D 

Kd            
E 

KE D + E D + E 

 

D  : 

E  :. ح ا ا  فت الإج  ا ا

t . خ  :  ض ا

Kd  ائ (. :  ا  ا ) ا

KE  :                Rf)  = KE

RF ،BE  ، ح ا Rmا ا ا   .ائ 

 

                                                           
1 137 

2  



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

III   4 3MVA

III 1 4 3

  

(MVA)(Stern Stewart

  (Market- to-Book Value

MBV

Stern 

StewartEVAMVA 
 

 

 

                                                           
1 145 

2   ،139. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

 

 

  

III 4 4 3MVA

  

 

 

  
 (EVA)

 (WACC )

MVA =  
EVA1 

+ 
EVA1 + 

EVA1 + 
.............. .. 

(1+WACC)
1

 (1+WACC)
1

 (1+WACC)
1

 

 

. 

 

 

 

                                                           
1 146148 

(MVA) – .(BVE 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

III   3 3

III 1 3 3

  
KaplanNorton1992

Harvard Business Review

                                                           
1 34

2010173209 

2 

160220156078 

3 131 

4 151 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 995 -  

  
  
  
  

III 4 4 3

10

012008

152

                                                           
1 6078 

 

 
   



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

  

  

  

                                                           
1  

2  

3  132-133. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

 

 

                                                           
1 

201529 

2 153 

3 132. 
4 . ج   ا



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

III2 IFRS(3)

III   1 2

 
 

 
 

 
                                                           

1 71 

2 185 

3 

0120091194 

4 21 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

 

 
 

 
 

  
 

 

 
                                                           

1 81 

2  16/04/2016  

 :www.ptra.gov.jo  //:http 

3 1194 
4 1193 

5  4445 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

  
 

 
 

 
  

                                                           
1 

 91 ،- 94-102. 

2 ،48. 

3 

072010103130 
4 . اب ج ا ، ا طا ا    ا
5  ،57. 

 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 999 -  

0

999

999

 
IFRS) ، ، ، 2013  ،01الأ ،

 125-127. 

6

 x100

   100 x



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

100 x 

100 x  
100 x 

0220056266 

     012004174175

II   4 2

  

                                                           
1 167168. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

  
 

0

  x100

 100 x
  100 x 

                                                           
1 5758. 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 998 -  

  100 x 

) ، ،  ،02 ، 285-
288.  
      ،012004174175

  

 

III4 2IFRS(3)  

                                                           
1  ، 

20155657 

2 2008

10102017 https://www.zuj.edu.jo/wp-content/staff-research/economic/dr.mahmoud-

al-jabali/14.pdf

 



االفصل  م الأداء المالي                                                          :لثال  سيحفي ت الاندمامسا
 

- 995 -  

IFRS3

 IFRS3 

 

                                                           
1 414416 

2 

NSCF

1718201002 

 



 خلاصة

ن أن الأعمال دماج ايعتبر  تي يم ية ا ما قرارات الاستثمارية ا ات الاقتصادية تتخذهاأحد ا شر  ا
ون من أبرز ي  وي ما ية والأداء ا ما وضعية ا ه تحسين ا ن من استغلال وتعبئة مواردها أهدافها م تم

فرص الاستثمارية  ها، ا متاحة  ك من خلال ماا حجم توفر عمليات  وذ اقتصاديات ا دماج من مزايا  الا
ة، زيادة  سيو تج عن توفر ا تي ت ية ا ما توزيع، والاقتصاديات ا تسويق وا تج من الإدارة وا تي ت تشغيلية وا ا

مؤسسات الاقتراضية، وك وا ب قدرة على الاقتراض من ا مزايا إيجابيا على ا س هذ ا ع خ، حيث ت ...ا
ي  ما ة،  منمؤشرات الأداء ا قيمة ربحية وسيو مضافة، وا سوقية ا قيمة ا تمويلي، وا ل ا هي ومزيج ا

مضافة.       الاقتصادية ا

دماج، فمنو  محاسبة على الا ا أهمية ا مزايا ما  لا يغيب علي ية مباشرة تظهرون تا ما قوائم ا  با
دماج يها لا وصول إ ون غير مباشرة يتطلب ا يةاتخاذ قرارات ، أو ت ما تقارير ا   . بالاعتماد على هذ ا

معيارو  اقش ا ية بهدف المحاسبة على اندماج   IFRS(3)قد  ما ات ا لبيا موثوقية  ملائمة وا تحقيق ا
ية ما دماج وآثارها ا دماج وهو  ،عملية لا تيجة الا محققة  مباشرة ا ية ا ما مزايا ا ه يبرز ا مما يفترض أ

قرار دماج. ويساعد في اتخاذ ا لا مزايا غير مباشرة  ى ا لوصول إ  الأمثل 
 

 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 رابعالالفصل       
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

الدراس الميداني 
 واختبار الفرضيا



 تمهـــــيد

ضوء بغية  قاء ا دماج إ تطبيقية على واقع عمليات الا احية ا بيئة الاقتصادية من ا أي في ا
اول  ت فعلية س فصل  من خلالا م وفي إفريقيا و هذا ا عا دماج مؤخرا في ا ك مو عمليات الا شرق ذ

حاصلة فيها  دماج ا عدد عمليات الا قطاعات الاقتصادية وفقا  ى ترتيب ا في الأوسط، بالإضافة إ
م  عا دماجا عمليات الا ثر حدوثا  قطاعات الاقتصادية الأ  .تعرف على ا

ة  اول حا ت فرع ما س دماج ا ظفاتوهو مؤسسة  SIDETا لم اعية  ة الأم في  ص شر  ENADا
مجمعوهي  ة ا صيا ظفات ومواد ا م اعة ا ص ي  وط مين ـومساهمته في تحس ا ي من خلال ـالأداء ا ة ا سيو ا

ربحية جزائرية.وا بيئة الاقتصادية ا دماج الأعمال في ا مثال على واقع عمليات ا  ، 

تعرف على آثار عمليات الا ة  دراسة وفي محاو تي هي و دماج محل ا طاقا  IFRS (3) وفقا
يتين  تين بلجي دماج شر ة ا ا حا او دراسة ت ي واختبار فرضيات ا ما  Immobelومحاسبة على الأداء ا

دماج هذ  Allfinو ة الا عقاري، حيث تم في حا تطوير ا شطان في مجال ا اعة قرار ت ص دقيقة  دراسة ا ا
يين  ة بمستشارين ما ه بالاستعا جدوى الاقتصادية م دماج وا محاسبالا ما تمت ا ة على ـوخبراء وغيرهم، 

واقعة وفق دماج ا  .IFRS (3) عملية الا

ر  مام بما سبق ذ ما يليولإ فصل   :قسم ا

IV .1 .امية دول ا م وفي ا عا دماج في ا   .مو عمليات الا
 IV.2 .عقاريتين تين ا دماجهما Allfinو  Immobelمحة حول شر  .وا

IV .3.  دماج محاسبة على عملية ا  .IFRS 3وفق  Allfinو Immobelا
IV .4.  تين شر دماج ا ي Immobelو Allfinأثر ا ما  .على الأداء ا
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IV.1.

 IV.1.1.
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20102017

072010 2017.

 
(imaa-institute.org//(https .

3

333382

432450

يا  عدد العم

 السنوا

يا   عدد العم

 السنوا
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  م وفقا الاندماج في عا قطاعات الاقتصاديةا  مختلف ا

ما مؤخرا أصبحت  محددة، وا  ي فقط ولا في قطاعات ا ما قطاع ا دماج في ا حصر عمليات الا م ت
قطاعات من  دماج الأعمال في هذ ا مو عمليات ا قطاعات الاقتصادية تقريبا، حيث يتفاوت  ل ا تحدث في 

قطاعات الاقتصادية م ل قطاع من ا سبة  عرض  ي  موا ل ا ش ى آخر، وفي ا دماجات قطاع إ ن مجموع الا
وات من   م خلال أربع س عا حاصلة في ا ى  4102ا  .4102إ

ل    ش م من  (:80رقم ) ا عا حاصلة في ا ل قطاع اقتصادي من الاندماجات ا ى 4002نسبة   4002إ

3.58% 2.92%2.61%3.05%
26.54%
1.16%11.55%3.01%2.68%4.73%

11.48%
8.19%

2.50% 10.83%
3.61% 2%         

      
                          
          
                           
                          
                
                    
       
                                      
                    
       
                         
         
             
     

 
مصدر:  بة من إعداد ا طا دماجات والاستحواذات بالاعتماد ا شيال، معهد الا ا  imaa-institute.org//(https)والاتحادات  على إحصاءات طومسون في

ـوات من  حاصلة لأربع س دماجات ا بر من مجموع الا سبة الأ ل يتبين أن ا ش  4102من خلال هذا ا
ى  خدمات حيث بلغت  4102إ ية وا تجات الاستهلا م ت في قطاع ا طاقة ، ثم 26,54 %ا يليه قطاع ا

سبة  هرباء ب سبة وقطاع  11,55 %وا ترفيه ب سبة   %4800,وسائل الإعلام وا برمجيات ب ك قطاع ا ذ  و
سبة  10,83 % تجزئة ب سبها ما بين 8,19 %، ثم قطاع ا قطاعات حيث تراوحت  ى  1,16 %، ثم باقي ا إ
% 4,73. 

  IV.4.0. جزائر  واقع اندماج الأعمال في ا
ات بلغته  برغم ما        شر دماج بين ا حلولمن أهمية، حيث اعتبرت  الاقتصاديةعمليات الا  الأساسية  أحد ا

ي خاصة في تحسين حا واقع الاقتصادي ا تي يفرضها ا تحديات ا ية مواجهة ا ما وضعية ا ي و  ا ما الأداء ا
حقيقي غائب  ات بمفهومه الاقتصادي ا شر عمليات بين ا وع من ا ى أن هذا ا امية، إ دول ا ات في ا لشر

جزائرية.تماما ف بيئة الاقتصادية ا  ي ا
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IV.3.1.SIDET
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                                                           1 Rapport Spécial Du Commissaire Aux  Comptes, 14 ) 
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IV.4.1.SIDETENAD
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 20152016
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1348 1936
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134 286 

182 344              456   
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1.  
SIDET

 

 
 2016 2015 2014 2013 العا

314089155361480,17601310,243% 96,25 

89

31408

20139155320140,176

201501312016

0,243

6148

% 96,25 

2.  

SIDET

 

 
 2016 2015 2014 2013 العا

3167441489410810,284011870,235% 94,34

89

316742013
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4148920140,284201501187

2016

0,235

41081

94,33%

3. 

 

 
 2016 2015 2014 2013 العا

3103391106610690,129012580,193% 96,81 

89

3103320132014

911060,12920150,2582016

% 96,81 

 

% 26,54
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IV.2.Immobel Allfin 

ImmobelAllfin،

29 2018 ،

ج  400   عق  ع  ج ع   س  ،

 Immobel. 
IV.1.2. Immobel 

1863

150

(Bruxelles(Euronext

Immobel

Immobel 
 1988 Investimmo 
 1987ImmobelConsortimmo 

                                                           1 Project to merge Immobel and Allfin: Creating the largest listed real-estate development group in 

Belgium, (on line), Retrieved 16/11/2017, from :https://www.immobelgroup.com/en/press-release/2016/0/403.  
2
 https://www.immobelgroup.com/en/history, Retrieved 18/11/2017.   

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
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 1991Immobel

louis Dewaele 
 2010Immobel 
 2014AllfinImmoble 29185  
 2015 Marnix Galle   لإ س  ج س  ئ

 Alexander Hodac . ع ج ف  س  ئ ع    
  2016 : س ح Immobel Immobel Allfin Allfinج ع ص  ،Immoble 

ط ز ع أك  أس  ص ب . 500 عق ف    أ
 2008Immobel 
  2007سJER Partmers

.Gartan Piertف ج  

Immobel 
 Universailis Parck2007

((Bruxelles110000 2

.1
  

 Cedet 2010Warsaw

22300 2، 

.2
 

                                                           1 https://www.immobel.be/fr/projects/103-universalis-park1 Récupéré 18/11/2017.  2 https://www.immobelpoland.com/en/projects/123-cedet , Retrieved 18/11/2017.  
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 Central business District  CBD2013 
180000 2

Warsaw)
 

   (Blak Peal2010 (Leopold)110002

 

 (Galerie Kons)2013

22700 2  

Immobel  Allfin

                      (14 :) Immobel ا د  ق الا

Compagnie Immobilière  de 

Participation Financiéres 

Bruxelles %100 

. 

Companie Immobiliére de Wallonie Bruxelles %100 

. 

Entreprise et Gestion Immobillére Bruxelles %100 . 

Espace Nivelles Bruxelles %100  

 ع                                                             

                                                           1 Annual Report 2013, P55, (on line), Retrieved 19/11/2017, from : 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/836/inline/immobel  2 https://www.immobel.be/fr/projects/23-black-pearl, Récupéré 19/11/2017. 
3
 https://www.immobel.lu/fr/projects/125-kons, Récupéré 19/11/2017.  
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Fonciére Jennifer Bruxelles %100 

. 

Fonciére Montoyer Bruxelles %100 

Green Dog Bruxelles %100 

Immobilién Vennootschap Van 

Vlaanderen 

Bruxelles %100  

Immo.Puyhoeck Bruxelles %100  لأخ 

Les Jardins du Nord Bruxelles % 90  

Lotinvest  Development Bruxelles %100  

Quomago Bruxelles %100 

 
SPI Parc Seny Bruxelles %100  

The Green Corner Bruxelles %100  

Veldimmo Bruxelles %100 عق أج  ع  ب ء   س ف ش

: 
https://www.companyweb.be/gratisbtwopzoeken_recherchertvagratuit.asp?vComp=BE+0847.201.958&vLoc= 

IV.2.2. Allfin 

2001(Marnix Galle360

Allfin3270002 ،

(Chambon Ernest Solvay)
Allfin

                                                           1 Project to merge IMMOBEL and Allfin: Creating the largest listed real-estate development group in 

Belgium, Op Cit, p 04. 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
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 Allfin :1  

 20022008 Allfin 
 2008

220002 
 200924000175

2010 
 2010

12000 Belview

35000 2 
 2011

Chambon  Solvay

20000 2
  Verviers. 

 2014AllfinImmobel29186  
 2015Riverview

InfinityPolvermillen 
 2016AllfinImmobel  

Immobel 
Allfin

 ((Ostend2016

Ostend88500 2

                                                           1
 160523_CIB_tryptique_FR_web, (en ligne), Récupéré 12/12/2017, de : 

https://www.immobelgroup.com/fr/page/69-assemblee-generale-extraordinaire-du-29-juin-2016 
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 ((Vesalius 2014 Louvain

 
  Lacke Front2016

12000 2

Knokke- HeistDuinewater  
  Infinity Living 2016 33300 2 

Bernardo Fort Bresia

150

 
 Riverview 201511000 

2

Riverview

Hertage 
  Royal Louise 2016

8000 2

                                                           
1
 https://www.immobel.be/fr/projects/24-o-sea, Récupéré 12/12/2017. 2 https://www.immobel.be/fr/projects/95-vesalius, Récupéré 12/12/2017. 

3
 https://www.immobel.be/fr/projects/105-lake-front, Récupéré 12/12/2017. 

4
 https://www.immobel.lu/fr/projects/168-infinity-living, Récupéré 12/12/2017. 

5
 https://www.immobel.be/fr/projects/22-riverview, Récupéré 12/12/2017. 
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  Polvermillem2016 26600

2، Azette

IV.3.2. Immobel 

Immobel

ImmobelAllfin2016

Euronext550

Immobel

850000 2 
100

90 %                                                            
1 
https://www.immobel.be/fr/projects/30-royal-louise, Récupéré 12/12/2017. 2 https://www.immobel.lu/fr/projects/70-polvermillen, Récupéré 12/12/2017. 3 Merger between IMMOBEL and ALLFIN Shareholders agree upon the creation of the largest publicly 

traded Belgian real-estate developer, (on line), Retrieved 04/12/2017, from : 
www.immobelgroup.com/en/file/file/725/inline/press_release_-_29_06_2016 
4
 immobel annual report 2017, p 01, (on line), Retrieved 06/07/2018, from :  

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1612/inline/immobel_annual_report  

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1612
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50% 
Immobel60% 

Immobel50  
                         (15 :) Immobel 

Hermes Brown II Bruxelles %100 

ض   لأ  ،  .س
Mobius II Bruxelles %100 

Mobius I Bruxelles %100 

Lotinvest  Development Bruxelles %100 

Allfin Bruxelles %100 

Compagnie  Immobiliére  

Luxembourg 

Bruxelles %100 

Brussels East Real Bruxelles %100 

Lacke Front  Bruxelles %100  

Cluster  Chambon0843 
656 906 

Bruxelles %100 

Flint Construct NV Bruxelles %60  

Chambon Bruxelles %100  

Empereur Froissart NV Bruxelles %100 ق  ي      ي            

 https://www.companyweb.be/gratisbtwopzoeken_recherchertvagratuit.asp?vComp=BE+0847.201.958&vLoc 

                                                           1
 groupe strategie, (on line), Retrieved 20/01/2018, from: https://www.immobelgroup.com/en/page/11-group-

strategy.   
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IV.4.2.ImmobelAllfin

AllfinImmobel

AllfinImmobel

ImmobelAllfin

BNP Paribas Fortis، ING ،KBC  LincklaterAllen and OveryPrice Water House Coopers

7

 400

850 
 

56%33%12%
58%

20162019

ImmobelAllfin

                                                           1 Project to merge Immoble and Allfin: Creating the largest listed real-estate development group in 

Belgium, Op Cit, p 01. 2 160523_CIB_tryptique_FR_web, Op Cit. 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
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 AllfinImmobel

Allfin3700002

 
 

Immobel150

Allfin94

 
 

IV.5.2.Immobel

Immobel 

Immobel

Immobel 481761817

                                                           1 Project to merge Immobel and Allfin: Creating the largest listed real-estate development group in 

Belgium, Op Cit, p 02. 2 160523_CIB_tryptique_FR_web, Op Cit, p 01.  3 Immobel Announces The Merger With Allfin, p 01, (on line), Retrieved 16/11/2017, from : 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/730/inline/2016_04_06_immobel_cp_fusion_uk. 4 160523_CIB_tryptique_FR_web, Op Cit. 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
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Immobel41107

62016

292016Immobel

ImmobelAllfinAllfinImmobel

ع  Allfinج

ImmobelAllfinImmobel

Allfin

Immobel5875369   Allfin : 

ص إ  س  ج. 5605530س غ  لا   أس 

 Vemaco 269540 . 

 ( (Managment A3299 . 

Allfin 58177 %  

 ؛ 9997356

 5875369

012016

37054215.3960302318.4797356533.86

2016

                                                           1 Project to merge Immobel and Allfin: Creating the largest listed real-estate development group in 

Belgium, Op Cit, p 03. 2 Assemblee-Generale-Extraordinaire1 p 09, (on line), Retrieved 25/11/2017, from : 
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/895/inline/immobel-pv-age-29-06-2016. 3 Intermediary Report as of June 30, 20161 p34, (on line), Retrieved 25/11/2017, from : 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1252/inline/IMMOBEL%20Rapport%20semestriel%2030-06-

2016%20UK. 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729
https://www.immobelgroup.com/en/file/file/729


ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

142 

ImmobelAllfin

201629 2016

3(IFRS3)

 

IV.3.

3

ImmobelAllfin

IV.1.3.Allfin

2016Allfin Immobel

س 292016 ح صفق  ز   أ    ، :1

IFRS

ImmobelIFRS3Allfin

Immobel

Allfin

 ImmobelAllfin.

 AllfinImmobel

Allfin                                                           1 Consolidated Accounts and Condensed Statutory Accounts, 2016, p17-18, (on line), Retrieved 16/03/2018 

from: https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1195/inline/IMMOBEL_COMPTES_UK. 
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 Allfin  
 

3) (IFRS3). 
 ح ش  خ  292016  ،إ ب 

Allfin2016 
 :

IFRS 31927

AllfinImmobel

Allfin

1313

3015

2619

2819
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IV.2.3.IFRS  Allfin

Immobel

IFRS

AllfinImmobel

 AllfinImmobel

2920162832000

 

 AllfinImmobel1230398

55368000 

 

 

 

200

3170 

 ImmobelImmobel

IFRS3

 Immobel

292016185490 

 Immobel

1970528763 

 Badwill

11562 
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 Badwill

 

 8763

20163378 

 Immobel12141

14940 

IFRSAllfin

ImmobelImmobel

292016 

16Immobel292016 

 Allfin

Immobel

78044 68279 164323 -36168 110155 
66040 

12004 

64586 

3693 

130626 

15697 

-42681 

6513 

87945 

22210 

291229 339804 631033 3633 634666 
203935 

18637 

68657 

294789 

28899 

16116 

498724 

47536 

84773 

3663 

- 

- 

502357 

47536 

84773 

369273 408083 777356 -32535 744821 
146166 188289 334455 -40395 294060 
174178 118921 293099 4336 297435 
164348 

9830 

118154 

150484 

282502 

143757 

2310 

281578 

284812 

330090 

48929 100873 149802 3524 153326 
13252 

35677 

47563 

53310 

60815 

88987 

3524 

- 

64339 

88987 

369273 408083 777356 -32535 744821 

 CONSOLIDATED ACCOUNTS AND CONDENSED STATUTORY ACCOUNTS, 2016, p19   

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1195/inline/IMMOBEL_COMPTES_UK 
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IV.3.3.ImmobelAllfinIFRS 3

 IFRS (3)  ك ش ج  لا  Immobel Allfinلا  ع

 292016

17292016

 42681- 

Immobel 
ـ  فق  ج  لا ج ع  ع  ق  لا   IFRS 3ع

Immobel

 

2832 

9855 
-55368 

  

 

ـ  فق  ج   IFRS 3لا

6513 

3633 

 

IFRS 3

IFRS 3

2310 

3524 

2026 

-40395 

IFRS 3

Immobel

Immobel

12141 

2832 

-55368 

 Consolidated Accounts and Condensed Statutory Accounts, 2016, p19, 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1195/inline/IMMOBEL_COMPTES_UK

   IFRS (3) 

  IFRS 39855

65133633200017860

12141 
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IFRS 3 ك 

 Immobel188289 

 Immobel2940600 

 2940600188289105771

 

 IFRS 3 12141

 

  IFRS 312141105771

111478 %

IFRS 3

12141111478%

IV.4.3.ImmobelAllfinIFRS 3 

 Immobel2016

 IFRS 3Allfin

2016

Allfin 

18 

 

267538 31096 298634 

262174 

5364 

- 

31096 

262174 

36460 

-235487 -3170 -238657 
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 33186 % 

-220132 

-7338 

-965 

-45 

 

-7097 

- 

- 

- 

- 

 

-3170 

220132 

-7338 

-965 

-45 

 

-10267 

7719 - 7719 

39770 - 67696 

                          02
Consolidated Accounts and Condensed Statutory Accounts, 2016, p26, 28, 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1195/inline/IMMOBEL_COMPTES_UK 

19

31096 

 Immobel

13326 

14940 

2832 

-3170 

-3170 

  Consolidated Accounts and Condensed Statutory Accounts, 2016, p26, 28, 

https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1195/inline/IMMOBEL_COMPTES_UK

IFRS3

14940Immobel

Allfin2832

17772

 IFRS32016

 201652474 

 IFRS3  
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 28174 % 

 5112 % 

  
   

 

  
     IFRS(3) 

17772

38186%5112%

28174%

IFRS(3)

ImmobelAllfinIFRS3

Immobel2016

IV.4.AllfinImmobel

Allfin

ImmobelImmobel

Immobel

Immobel

Immobel
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IV.1.4. Immobel

 Immobel 2013 2017

Immobel2013

20152016 2017  :  ك 

20Immobel 2013 2017

                                                                                          

2013 2014 2015 2016 2017 

73805 77493 67538 88346 74975 

95 154 169 142 405 

3625 3587 3559 3772 3994 

69238 73356 63373 73945 60787 

847 396 437 10487 9790 

329604 366980 379607 627886 725267 

284632 310971 334 541 443115 518514 

16486 25470 16952 120638 157926 

28486 30539 28114 64133 48828 

403409 444473 447145 716232 800242 

:  (7(  )8(  )9). 

Immobel2013

20152016 2017. 
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21Immobel 2013 2017
                                                                                                                                                                                                                                                       

2013 2014 2015 2016 2017 

183177 196711 194358 314949 303578 

139325 152446 145534 2866885 346190 

138379 150484 143757 281578 330090 

946 1962 5509 5107 16099 

80907 95316 107253 114598 150474 

54738 67726 62267 40532 63340 

26159 27590 44986 77066 87134 

403409 444473 447145 716232 800242 

(7(  )8(  )9). 

 Immobel 2013 2017 
22Immobel2013 2017     

 2013 2014 2015 2016 2017 

39855 41201 60641 298634 148999 

-32667  -38409  - 53113 -238657 -127082 

7188 2792 7528 59977 21917 

-6913  -6997 -6431 -3874 -4768 

805 24854 445 7719 3379 

1080 24649 652 63822 20529 

+390 -609 +52 -10183 -9596 

1470 20040 704 53639 10933 

  (10(  )11(  )12).
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IV.2.4. 

  
1.  

23Immobel

 

 

 2017 2016 2015 2014 2013 العا

 515  %482  %548 382 354 % 385 % 407 % النسب

              2021

515 

382

548%   2016 

  482 %  2017 

.

2.       24Immobel

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 55 % 58 % 42 51,66 % 161 % 137 149 

                2021
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 17

149

51,66 

161%

2016137 %2017

3    .  25Immobel 
ف

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 20 % 27 % 16 % 21 % 105 % 105 %105 

2021

 105  21

105% 2016 2017. 

Allfin

Allfin

Immobel

Immobel 
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1. 

2013)2012 

2013(2.

      26Immobel                     

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 0,38 % 8,94 % 0,16 3,16 % 9,22 % 1,44 5,33 

2021

5.33 

3,16

% 8,94 

 % 9,222016

% 1,442017 ، . 

2. 

2013)2012

2013(2. 

Immobel 

201320152016 2017. 
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     27Immobel                   
 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 0,79 % 10,55 % 0,36 3,9 % 21,06 % 3,53 12,295 

2022

12,295

3,9

 .2017س  3,53 2016% 21,06 %  10,55 %

3.  
82Immobel 

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 0,48 % 5,97 % 0,20 2,22 % 11,39 % 1,75 6,57 

 2122

6,572,22. 
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4.  

29Immobel 

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 18,03 % 6,78 % 12,41 12,41 % 20 % 14,07 17,035 

        : 22

Immobel

17,035 

12,41% 20 2016

% 14,072017

5.          30Immobel

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

0,36 
 أ   أ   

4,86 
 أ   أ   

0,17 
 5,36 1,8 أ   أ   

ف أ  أ
1,09 

 3,225 أ   أ   

22

 3,225   1,8

 .2017س  1109إ  2016 5136
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2016،521659

 IFRS(3)   17772

 Allfin

13326 
 83794Allfin  
 Immobel178380

 Westside

OkraglakBlack Pearl   Chambon  2.Lack Front 
2016Immobelف  2017

11

2017

                                                           1 Intermediary Report as of June 30, 20161 p 01, 13, (on line), Retrieved 13/02/2018, from 

:https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1252/inline/IMMOBEL%20Rapport%20semestriel%2030-06-

2016%20UK 2 Immobel Achieves Record Year1 2017, P1-2, (on line), Retrieved 16/07/2018, from 

:https://www.immobelgroup.com/en/file/file/1116/inline/UK_2017_03_24_IMMOBEL_Annual%20Results%20

2016.  
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Immobel 
 Immobel15% 

 Nafilyan Parteners  2017. 
  

 
 Parc Seny ،Granary Island ،Grand Duché 

Green Hill Parck...  
IV.3.4.   

   
1.  

31Immobel

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 45,41 % 44,26 % 43,46 44,38 % 43,97 % 37,93 40,95 

      :2021

 

40,95                                                           
1
 Immobel Increases Its Dividend by 10 % and Achieves Its Objectives1 p1-31 (on line), Retrieved 

16/06/2018, from : https: //www.immobelgroup.com /en/file/file/1600/inline/UK_2018_03_13_ IMMOBEL_ 

Annual%20Results%202017. 
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44.38

201737,93  %.

201711371

7212

3900  
2. =   

32Immobel 

 

 

عا  2017 2016 2015 2014 2013 ا

س  102,51 114 % 91,02 % 76,15 88 ,74 % 5 ,77 % 06 ,76 % ا

21

102,51

76,15

Allfin

201748512

20172016   
                                                           1 Annual Report 2017, Op Cit, p 69. 2 Annual Report 2017, Op Cit, p 94. 
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 . 3
33Immobel

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 % 44. 17 % 48.45 % 55.18 49.27 % 36 .39 % 49.57 42.98 

21

42.98 

 49.27

20162017  % 49.57

2016 Allfin  2017 22808

. 4

         34Immobel

2013 2014 2015 2016 2017 

 1,13 
 

3,27   
 

1,08 

 

1,83 16, 27  
 

 5,28 

 

10,775 

 101112

10,775

                                                           1 Annual Report 2017, Op Cit, p 94. 
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1,83

 5,282017 إ 272016 ,16
20162017

2018

 

35Immobel

 

 

2013 2014 2015 2016 2017 

 -34826,22 

ف أ  أ
- 19052,8 

ف أ  أ
 -16699,8 

ف أ  أ

-23526,27 

 

214892 
ف أ  أ

248256,4 

ف أ   أ

231574,2 

(21) https://www.immobelgroup.com /en/page/45-key -figures 
231574,2

27,23526-

214892

2016 248256,4 2017.  

Immobel
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IV.4.4. 
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 t – test  . Immobel 
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0,05

0,05 

t – test for independent samples 

د رق           ار  (:36) ا    samples  t – test for independentتائ اخت

-2,835 0,18

 t – test13

ImmobelT-2,835

0,180,05                                                           1 Immobel Price Chart, (on line), Retrieved 16/08/2018, from : 
https://www.euronext.com/products/equities/BE0003599108-XBRU 



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

163 

0,05 

0,05

 

0,05

0,05

t – test for independent samples 

: 

د رق  )    ار(:  37ا  samples  t – test for independent تائ اخت

-14,867 0,001

 t – test13 
ImmobelT-14,867 

0,001 0,05

   



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

164 

0,05

 

0,05

0,05

t –test for independent samples 

: 

د رق  )           ار(:  38ا  samples  t – test for independent تائ اخت

- 20,24 0,000 

 t – test13 
ImmobelT-20,24 0,00 

0,05

Immobel 



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

165 
0,05

 Immobel

0,05 Immobel 

0,05

 

0,05

0,05

t – test for independent sample 

: 

د رق  )  ار(:  39ا  samples  t – test for independent تائ اخت

0,46  -   0,68

 t – test13 
ImmobelT -0,46 

0,680,05



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

166 

0,05

 

0,05

0,05 
t – test for independent samples 

: 

د رق  )   ار(:  40ا عائد ع حق ا samples  t – test for independent تائ اخت  س ا

1,07 -   0,37

 t – test13

ImmobelT1 07-

0,370,05 

 

0,05

0,05



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

167 

0,05

t – test for independent samples 

: 

د رق  )       ار(:  41ا ار samples  t – test for independent تائ اخت عائد ع الاست  س ا

1,00 -   0,39

 t – test13

ImmobelT1- 

0,39 0,05

 

0,05

0,05

t – test for independent samples 

: 

د رق  )     ربح  س عاد samples t – test for independent ارتائ اخت(:  42ا  ا

-0,56   0,61

 t – test13



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

168 

0,05

0,05

ImmobelT-0,56 

0,61 0,05

 

0,05

0,05

t – test for independent samples 

: 

د رق  )     ار(:  34ا تشغ samples t – test for independent تائ اخت ش ا ا  س ا

-0,98   0,4

 t – test13

ImmobelT-0,98 

0,40,05



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

169 

 Immobel

0,05

Immobel

0,05 sig0,05 

 Immobel 0.05

 

0.05

0.05

t – test for independent samples 

: 

د رق  )    ار(:  44ا لأص samples t – test for independent  تائ اخت داخ  ت ا  س ا

 1,11 0,46

 t – test13



ص  رابع ا ا                                                                 :ا رض ار ا اخت دا  دراس ا   ا

170 

0,05

0,05

ImmobelT1,11

0,460,05

 

0,05

0,05 
t – test for independent samples 

: 
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 خلاصة

مو  دماج الأعمال مؤخرا تزايد  قطاعاتعمليات ا اطق وفي مختلف ا م تشهد في مختلف ا  ،
دماج م حالات ا عا حاء ا قطاعات الاقتصادية في مختلف أ ل ا  فيها. تقريبا 

ك  بعد عن  تمازاوبرغم من ذ ل ا جزائر تتم بطريقة بدائية بعيدة  دماج في ا عمليات الا
ة  جدوى الاقتصادية، ففي حا دماج ا ظفاتا لم اعية  ص مؤسسة ا مجمع SIDETا اعة  في ا ص ي  وط ا

ة صيا ظفات ومواد ا م يات   ENAD ا ا يس توحيد إم تصفية و هروب من شبح الإفلاس وا دافع هو ا ان ا
دماج. ك من قبل الا ان تحقيق ذ ن بالإم م ي ى أهداف واستغلال فرص حيث   لوصول إ

لربحية  ية  ما سب ا ى أن ا وعا ما إ تشغيل  تي تمت أحيت دورة ا دماج ا وبرغم من أن عملية الا
بة، وقد صرح مد تبقي ى ما بعد ثلاث سا تصفية إ دماج هذ هو تأجيل ا هدف من عملية الا ة بأن ا شر ير ا
وات قادمة أو ك فقط أربع س ثر من ذ دماج أ ن أن يحقق الا ما ولا يم ارثية،  سيدات  ية  ما وضعية ا ، فا

تين في قائمة واحدة. شر ن سوى جمع حسابات ا م ت عملية  محاسبة على هذ ا  صرح بأن ا

تحقيق أرباح بي لتوسع جغرافيا وقطاعيا  موارد  ه توحيد ا هدف م ان ا فين ف دماج في إيموبيل وأ ما الا
ثر،  ل من أ دماج  ة و مؤشر وقد تحسن بعد الا سيو ل دال إحصائيامؤشر ا مضافة بش سوقية ا قيمة ا  ا

ربحية ومزيج  ما في ا لبي هي ل دال إحص ا تحسن بش ن ا م ي تمويلي  محاسبة عليه وفقائيا، ا  ما تمت ا
IFRS(3)  .دخل ية وقائمة ا ميزا ية مهمة على ا ه آثار ما ت  ا ذي   ا

   



 
 
 

 خــاتمـة
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 ةــــــخاتم

شطتها ذات  ات على اختلاف أ يا ن أن تخلق  تي يم قوة ا ال ا دماج الأعمال أحد أهم أش يمثل ا
ه أحد أهم  ما أ افسة ودخول الأسواق،  م ها من الاستمرار في عملها وا ووجي يم ي وت ي ورأسما تقدم تق

سو  تي سرعان ما تتراجع أو تختفي من ا ات ا شر مواجهة تفتت بعض ا حلول  ية ا ق مع أول هزة ما
ية.   دماج يوفر قوة ما  فالا

ي  ما ية معيار الإبلاغ ا دو محاسبة ا تبيان  IFRS (3)وقد أصدر مجلس معايير ا دماج الأعمال"  " ا
دماج و  محاسبة على عمليات الا ان من أهم ايفية ا ك  دمجة، حيث أن ذ م ات ا لشر عادل  تقييم ا

دماج،  ل الا ية يؤثر على ملائمة فمعوقات ومشا ما لمعاملات وآثارها ا صحيح  تسجيل ا الإخفاق في ا
وات أو حتى عقود. س ات  لشر ية  ما ات ا بيا  وموثوقية ا

قوم بدراسة   ا أن  محاسبة عليه وفق وعلى ضوء ما سبق ارتأي دماج الأعمال وا  تتعلق بربط ا
IFRS (3) ة لشر ي  ما ية  الناتج عن الاندماج  بالأداء ا ة بلجي واقع في شر ك على أرض ا وتجسيد ذ

س ون هي و  ، Immobleتحت اسم تمدرجة في بورصة يرو ية مما ي دو محاسبة ا ي معايير ا سباقة في تب
معاييراخبرة في  اديه لمعايير.تعامل مع ا ية  ما رة أوضح عن الآثار ا توفير ف ك   ، وذ

ب  جا تطبيقي ومن خلال ا ظري وا ية:لا تا تائج ا ا ا  دراسة استخلص

جمع بين  - ان ا ثر، سواء  تين أو أ جمع بين شر مزج على ا ضم أو ا دماج الأعمال با تقوم عمليات ا
ون  شاطات مختلفة في ها  دماجا أفقيا، أو ون ا شاط في فس ا ها  ات  وعاشر ملة مت شاطاتها م ، أو 

ون عموديا، ان لا بعضها في تحقيق أهداف  ة واحدة ذات قدرة أعلى  وين شر ت ك  ن تحقيقها  وذ يم
دماج. ات قبل الا  لشر

مضافة من  - سوقية ا قيمة ا تمويلي وا ل ا هي ربحية ومزيج ا ة وا سيو ا في ا دماج الأعمال تحس يحقق ا
حجم، توفير رؤ  ن أن يوفرها مثل: تحقيق اقتصاديات ا تي يم مزايا ا يف خلال ا ا وس الأموال بت

مبيعات  ضرائب، زيادة ا تخفيض من ا عملاء، ا موردين وا مفاوضات مع ا قدرة على ا خفضة، زيادة ا م
خفاض  خدمات لا تجات وا م تاج، أو إعادة تسعير ا ى أسواق جديدة أو زيادة الإ دخول إ من خلال ا
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ات  شر زيادة من قدرة ا يف، ارتفاع أسعار الأسهم، ا ا ت مؤسسات ا وك وا ب على الاقتراض من ا
خ.  الاقتراضية، ....ا

ه لا - مرجوة م دماج وتحقيق الاستفادة ا ى مزايا الا وصول إ ون ب إن ا دماج اي ضرورة في أي عملية ا
دماج  دماج، حيث يفترض أن تمر عملية الا اعة قرار الا ص دقيقة  دراسة ا ك على ا ما يتوقف ذ وا 

تخطيط  سحاب بأقل بمرحلة ا ن الا دماج أين يم د من صحة قرار الا تأ تفاوض  دراسة وا ومرحلة ا
امل. ت هاء وا ى مرحلة الإ وصول إ حسبان قبل ا ن في ا م ي يف إذا ظهر ما  ا ت  ا

بدائل،  - دماج مع باقي ا تفاوض هي تقييم قرار الا تخطيط وا ها مرحلتي ا تي تتضم خطوات ا إن أهم ا
واجبة من خلال إجراء مراجعة تحديد الاستفا اية ا ع يفية تحقيقها بدقة، بذل ا دماج و مرجوة من الا دة ا

دورها الأساسي في  ك  دماج، وذ داخلة في عملية الا ات ا شر ل ما يخص ا مرافق و لسجلات وا شاملة 
را بأقل  سحاب مب وطة به أو الا م دماج وتحقيق الأهداف ا مضي في الا يا ا ت ب فا دماج تج ا لا

 فاشل.
ي  - دو ية ا ما تقارير ا ـيهدف معيار ا دماج والاعتراف بها وقياسها من  IFRS3 ا اصر الا ى تحديد ع إ

ل دقيق، فمثلا  تزامات بش موارد والا تغيير ا قابلة  عمليات ا يرادات وآثار ا أصول وخصوم ومصاريف وا 
ـيستبعد  ا سابقا كجزء IFRS3 ا هي الالتزاما المحتمل عناصر يتم الاعتراف ب رة  من  الش

ك، تقي ى ذ بحوث وما إ تائج ا عملاء و عقود وقوائم ا الاتفاقات وا ملموسة  موجودات غير ا م الأصول يوا
ة، ... عاد قيمة ا خصوم با خوا   .ا

دماج وفقا - محاسبة على عمليات الا قياس  IFRS 3 لـ إن ا ن أن تخلق فروقات في الاعتراف وا يم
دماج  اصر الا محاسبة ما ن عع دماج أو إذ ما تم ا دمجة قبل الا م ات ا لشر ية  ما تقارير ا ان في ا

ما  ك  ح، وذ مصا طريقة تجميع ا دماج وفقا  قياسمتطلبامن به  يختصعلى الا  .ت الاعتراف وا
دم - محاسبة على عملية الا عقاريتين تج عن ا تين ا شر يتيناج بين ا بلجي فقا  Allfinو Immoble ا

ية  IFRS 3 لـ جديدة، تمثلت  Immobleفي صافي أصول فروقات ما اتجة عن ا تقييم ا في فروقات ا
ة عاد قيمة ا خصوم با قيمة الاعتراف بالموجودا  قياس الأصول وا مؤجلة بعد تعديلات ا ضريبية ا ا

زيادة في الأصول  ة، حيث بلغ مجموع ا عاد ف أورو، و  10002ا زيادة في أ خصومبلغ مجموع ا  ا
ه زيادة  0680 تج ع ف أورو، مما  جديدة  Immobleفي صافي أصول أ ف أورو.  21222بمقدارا  أ
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دماج  حدثتما أ - محاسبة على عملية الا يتينبين ا بلجي عقاريتين ا تين ا شر  Allfinو Immoble ا

لإيرادت بموجب   IFRS3وفق متطلبات  ية في الإيرادات، حيث أضيف  إيراد  IFRS3فروقات ما
مقدر بـ  بة ا سا شهرة ا ف أورو 22920ا دماج من  أ محتفظ بها قبل الا يراد إعادة تقييم أسهم إموبيل ا وا 

مقدر بـ  Allfinطرف  ى زيادة في الإيرادات بمجموع يبلغ  1681وا ف أورو، مما أدى إ ف  20001أ أ
 أورو.

يتين - بلجي عقاريتين ا تين ا شر دماج بين ا محاسبة على عملية الا   لـوفقا  Allfinو Immoble إن ا
IFRS 3  ية دخلل من مهمة في إيجابية أحدثت فروقات ما ية وبيان ا ميزا يةففي  ،ا ميزا لت هذ  ا ش

سبة فروق  ية  %22.26 ا تغيرات الإيجابية في ميزا اتجة عن  Immobleمن مجمل ا جديدة ا ا
دماج، و  دخل الا سبةفي بيان ا لت  سبة  % 86.68 ش صافية، تعود  تيجة ا ها  % 2.21من ا ى م إ

باقي  بة،  % 16.02إعادة تقييم الأسهم، وا سا ى شهرة ا بة فلها تعود إ سا شهرة ا تا الأثر  ا
لـالأساسي  دخل. IFRS 3 لمحاسبة وفقا  فرضية الأوى( ) وهوما على بيان ا   يثبت ا

ة ذتوجد فروق  - ة شر ة إحصائية في سيو د مستوى إموبيل ات دلا لفترة بعد ع دماج و لفترة قبل الا
ة  دلا قدية 0.02ا سبة ا سريعة و ة ا سيو سبة ا ت  دماج، ويعود ، حيث تحس لفترة بعد الا ل مهم  بش

خصوم  خفاض ا ى ا دمجة مما أدى إ م فين ا ة أ لشر جيدة  ية ا ما صحة ا ى ا ى إ درجة الأو ك با ذ
دماج حيث تمتلك شر اتج عن الا جديد ا يان ا ل ة  متداو ة   Allfinةا متداو موارد ا حجم معتبر من ا

ية ضعيفة   .مقابل مديو
دماج و لا توجد فر  - لفترة قبل الا ة إموبيل  ة إحصائية في ربحية شر د مستوى لفترة وق ذات دلا بعد ع

ة  دلا اف خاصة 0.02ا ل غير  ن بش دماج و لفترة بعد الا ت  ربحية تحس سب ا ، حيث أن جميع 
ة  ضرورية من 1020س موارد ا ز على تعبئة ا ي ير تقا جعله عام ا ة خططت  شر ك لأن ا أجل ، وذ

ات جديدة اء شر عمل، واقت مستقبلية، فقد قامت بتعزيز قدرات فرق ا مية ا ت ك الأراضي ا ذ توسع ا ،و
داخلية ل ا هيا ظيم ا جغرافي، إعادة ت قطاعي وا  .لإموبيل ا

  
دماج  - لفترة قبل الا ة إموبيل  شر تمويلي  ل ا هي سب ا ة إحصائية في  لفترة لا توجد فروق ذات دلا و

ةبعد دلا د مستوى ا ن 0.02  ع تمويلي و ل ا هي خاصة بمزيج ا سب ا دماج تدهورت ا ، فبعد الا
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فين  ة أ شر ية  عا ديون طويلة الأجل ا ى ا تدهور إ ل غير مهم ) غير دال إحصائيا(، ويعود هذا ا بش
طويلة ب ية ا ما تزامات ا مشا 26221ـ وزيادة في الا فيذ ا ف أورو من أجل ت مستقبليةأ مية ا ت  .ريع وا

لفترة  - دماج و لفترة قبل الا ة إموبيل  شر مضافة  سوقية ا قيمة ا ة إحصائية في ا توجد فروق ذات دلا
ة  دلا د مستوى ا ى 0.02بعد ع دماج إ سهم بعد الا ى ارتفاع قيمة ا ك إ أورو   22.10، ويعود ذ

ه و ى قيمة  ما قبل 29.0أد ه بي ى قيمة و 16.88ان يترواح سعر بين  هأعلى قيمة  أورو  21.0أد
 أعلى قيمة.

دماج بين  - جد أن الا سابقة  تائج ا مـن فـحس  Allfin و Immobelومن خلال ا ي من ـي الأداء ا ا
سوقية قيمة ا ة وا سيو مضافة حيث ا محاسبة ا ه ، وساهمت ا لـع ية إيجابية IFRS 3 وفقا  بفروقات ما

 بيرة. 
تمويلي أما  - ل ا هي لربحية وا سبة  بةبا طا وات  تتوقع ا س هما خلال ا أو  1010، 1029، 1026تحس

وات  س دماج عليهما في هذ ا توقع على ، 1010، 1029، 1026بصورة أدق يظهر أثر الا ي هذا ا وب
قأساس  دماج ا اتجة عن الا ة ا شر مواردتعبئة  م به منياما استطاعت ا وعها وتقوية  ا ل أ لهاب  هيا

ل مشاريع، وهذا يحتاج زمن  طلاق في ا هما و والا م يحسن م دماج إن  تائجه، فالا ى  في الأجل صول إ
قصير  لمضي قدما ىفقد أعطا طويل ،دفعة قوية  مدى ا هما في ا  .مما يرجح تحس

دماج  - مؤسسة أما فيما يخص ا جزائرية ا اعية ا ص ظفاتا مجمع SIDETلم اعة  في ا ص ي  وط ا
ة صيا ظفات ومواد ا م ه برغم من وجود  ENAD ا دماج فرع من فروعه فإ ت قبل الا ا ها  حيث أ

ة و  سيو سب ا ب، ديون سب تحسن في  ارثية رأس مال سا ت  ية لازا ما وضعية ا ى أن ا ربحية إ ا
مقابل عدم تحقيق أرباح بيرة وفي ا غ  تصفية فقط.، و بمبا تأخير عملية ا دماج سوى  ن هذا الا  م ي

تين - شر دماج بين ا وضعية بدافع فقط ان  ENADو SIDET جزائريتينا إن الا تقليل قليلا من ا ا
ية ا ن بمف، SIDETلـ ارثيةاما م ي ذي و هو ي على دراسة جدوى دقيقة وا مب حقيقي ا دماج ا م الا

حو  طلاق  لا يل قوة  ى تش ين.يهدف إ يا ل ثقل الاقتصادي    تحقيق قيمة تفوق مجموع ا
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ية: تا توصيات ا ن تقديم ا متحصل عليها يم تائج ا  وفي ضوء ا
دماج الأضرورة الا - جبائية هتمام با محاسبية وا احية ا ية عمال من ا و قا بما يساهم في تحديد وا

ية  و ظومة قا تفاصيل م ل ا طارملمة ب عمل  وجبائي محاسبي وا  جزائر، وا دماج في ا عمليات الا
هم ل مستمر  اعلى تحسي بةبش ات. موا شر دماج بين ا متعلقة بالا مستجدات ا تطورات وا  ا

ك بتقديم تحفيزات الاهتمام من قبل ا - دماج وذ جزائرية بتشجيع عمليات الا ة ا ح إعفاءاتدو من  م
دماج.محددة ورسوم ضرائب  اتجة عن الا ة ا لشر ة   مدة معي

دماج  - جزائريين بأهمية عمليات الا مستثمرين ا دماج توعية ا شر ثقافة الا عمل على  من خلال وا
يفية تحقيقها.تقديم دراسات علمية وأمثلة واقعية    تبين مزايا و

اءا على دراسات مستفيضة - دماج ب دماج  يجب أن يتم الا داخلة في الا ات ا شر عن واقع ا
ية ما يةوتحديد  ووضعيتها ا دماج بدقة عا جدوى الاقتصادية من الا  توفرمما يتطلب ضرورة  ،ا

فاء جهات محايدة ية  اتتتمتع بخبرات و ات عا يةشارية تساشر اتومحاسبية ما تحليل  ، وشر
فرص.  صفقات وتحديد ا  ا

اتب  - عليا وم مدارس ا معاهد وا جامعات وا برام اتفاقيات تعاون تشارك فيها ا دوات علمية وا  عقد 
عملي  علمي وا تأهيل ا وين موارد بشرية تتميز با ت جزائر وخارجها  مراجعة من داخل ا محاسبة وا ا

محاسبي  مجال ا ي وافي ا فاءاتها وفهمما يةهمما يزيد من  دو ية ا ما محاسبية وا لمعايير ا مما  ا 
اس جزائرية بما ي بيئة ا ة اسقاطها على ا ها من محاو  .هابيم

مي من خلال  - عا افس ا ت افسة والاستمرار في ظل ا م ات قوية قادرة على ا ى شر لوصول إ
دماج أو محاسبمعايير الاستفادة من اغير و  الا ية ة يا ما ية وا دو جزائرا جة  في ا ضعف يجب معا

ات و  لشر تحتية  ية ا ب املة مع بعضها اا مت مجلات ا ل ا جزائرية في  بيئة ا ذي يعتري ا ضعف ا
ل أو بآخر  واقع الاقتصادي بش تي تخدم ا خاتعليم و اوا ثقافي....ا سياسي وا وضع ا  تشريع وا

وين  أفراد فالأمر يتطلب إجراء إص عمل على ت يس فقط ا مجالات، و ل ا لاحات جذرية شاملة في 
سطحية  لية وا ش فاءات الأفراد ومجهوداتهم أو بعض الإجراءات ا من حين لآخر، وهذا حتى تلعب 

ذي وجدت من أجله. حقيقي ا   دورها ا
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 آفاق البحث
قطاعات مثل - دماج الأعمال في مختلف ا قطاع  إجراء دراسات أخرى على ا ي وا ما قطاع ا ا

واحد  قطاع ا شاطات في ا خ، وفي مختلف ا اعي...ا ص قطاع ا تأمين، ا خدمي، قطاع ا ا
ي. ما  معرفة أثر على الأداء ا

تدفقات  - سب ا ي مثل  ما دماج الأعمال على الأداء ا تقييم أثر ا يب وأدوات أخرى  استخدام أسا
مضافة قيمة الاقتصادية ا قدية وا لمستثمرين والإداريين. ا سبة  بيرة با هما أهمية  لذان    ا
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I- عربية لغة ا مراجع با  ا

تب -أولا  ا
سلام محمود،  .1 متقدمةإبراهيم عبد ا ية ا ما محاسبة ا شر ، ا ل ية  ف توزيعمطبعة الإشعاع ا درية وا ، الاس

 . 1991، 1 طمصر، 
سعيد فرحات جمعة،  .2 ة(الأداء ا راه تحديات ا ظمات الأعمال )ا م ي  ما رياضا شر، ا ل مريخ   ، دار ا

سعودية، ط  .2111، 11 ا
عملي(،أوجين بريجهام ، ميشيل إيرهاردت ،  .3 تطبيق ا ظرية وا ية )ا ما ترجمة سرور علي إبراهيم  الإدارة ا

سعودية،  رياض، ا توزيع، ا شر وا ل مريخ   .2119، 11طسرور، دار ا
ويل،  .4 اتبريان  شر فاروق،  دمج وشراء ا ترجمة بدار ا ترجمة( قسم ا قاهرة،، )ا شر وتوزيع ا ل  دار فاروق 

 .2112،  01طمصر، 
شمري،  .5 عارضي، أرشد عبد الأميرجاسم ا ول ا اظم مد يةجليل  ما                استراتيجبات الإدارة ا

دماج قابضة  -)استراتيجيات الا ات ا شر هدف  –قرار الاستثمار الاستراتيجي –استراتيجيات ا ا
ية( ما لإدارة ا شر وتوزيع، ،الاستراتيجي  ل  .2112، 1 عمان، الأردن، ط دار صفاء 

جعرات،  .2 د ا يةجمال خا ما تقارير ا ية لإعداد ا دو معايير ا شر وتوزيع، عمان، ا ل  طالأردن ، دار صفاء 
1 ،2112. 

ي معتمدجمعة حميدات، حسام خداش،  .2 و هاج محاسبي عربي قا لمحاسبين م عربي  ي ا دو مجمع ا ، ا
يين، عمان، الأردن،  و قا  .2113ا

ية )جمعة حميدات،  .1 ما تقارير ا ية لإعداد ا دو معايير ا عربي IFRS Expert)خبير ا ي ا دو مجمع ا ، ا
يين،  و قا  .2114 ،عمان، الأردنلمحاسبين ا

هاج  .9 ية )جمعة حميدات، م ما تقارير ا ية لإعداد ا دو معايير ا ي IFRS Expert)خبير ا دو مجمع ا ، ا
يين، عمان، الأردن،  و قا لمحاسبين ا عربي   .2114ا

ي،  .11 ريشا قاضي، سمير معذى ا ية معايير إعداد حسين يوسف ا دو محاسبية ا معايير ا موسوعة ا
تقارير ية( ا ما ات ا بيا ية )عرض ا ما توزيع، عمان، الأردن، ج ا شر وا ل ثقافة   .2112، 1 ، ط1دار ا

زبيدي،  .11 فشل(،حمزة محمود ا بوء با ت ي ) تقييم الأداء وا ما تحليل ا توزيع  ا شروا ل وراق  مؤسسة ا
 .2114، 11 طعمان، الأردن، 

وف،  شعيب .12 ي ش ما لإبلاغ ا ية  دو لمعايير ا حديث )طبقا  ي ا ما تحليل ا شر (IFRSا ل ، دار زهران 
توزيع، عمان، الأردن   .2113، 11 طوا
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عال حماد،  .13 خصخصة(طارق عبد ا دماج أوا ك لأغراض الا ب تقييم ) تقدير قيمة ا جامعية ا دار ا ، ا
توزيع، مصر، ط شر وا  .2111، 10ل

عال حماد،  .14 وك،طارق عبد ا ب دماج وخصخصة ا توزيع، ا شر وا ل جامعية  دار ا درية، مصر  ا الاس
 .1999 ،1ط

عال حماد،  .15 محاسبةطارق عبد ا يل استخدام معايير ا درية، مصر، د جامعية، الاس دار ا  .2119، ا
متقدمعامر عبد الله،  .12 ي ا ما تخطيط ا تحليل وا شر وتوزيع، عمان، الأردن، ا ل بداية    11 ط، دار ا

2115. 
عامري،  .12 ستار صياح، سعود ا ظرية وحالات عملية(،عبد ا ية )أطر  ما توزيع،  الإدارة ا شر وا ل دار وائل 

 .2112، 13 طعمان، الأردن، 
في،  .11 س يةعبد الله عبد الله ا ما يمن، طالإدارة ا عاء، ا جامعي، ص تاب ا  .2113، 12 ، دار ا
عيمي وآخرون،  .19 ان تايه ا ظرية وتطبيق(،عد ية )ا ما توزيع، عمان  الإدارة ا شر وا ل ميسرة  دار ا

 .2111، 02 الأردن، ط
تميمي،  .21 ان تايه، أرشد فؤاد ا ي )اتجاهات معاصرة(عد ما تخطيط ا تحليل وا شر ا ل يازوري  ، دار ا

توزيع،   .2111، 11 طوا
شيخ،  .21 يفهمي مصطفى ا ما تحليل ا  .2111، رام الله، فلسطين، SME Financial، ا
ح:  .22 ي، محمود صا ة(،قائد الأريا ظاهرة مستحدثة )دراسة مقار ات  شر دماج ا جامعي  ا ر ا ف دار ا

درية، مصر توزيع، الاس شر وا   .2113 ،11ط ،ل
ي مجموعة خبراء،  .23 ما لتحليل ا حديثة  يب ا رقابةالأسا تخطيط وا ات لأغراض ا مواز عداد ا ة  وا  شر ا

قاهرة، مصر،  توريدات ا لتسويق وا متحدة  عربية ا  .2113ا
مةمحمد إبراهيم موسى،  .24 عو وك ومواجهة آثار ا ب دماج ا شر وتوزيعا ل جديدة  جامعة ا طا،   ، دار ا ط

 .2111، 11 طمصر، 
صار، جمعة حميدات،  .25 عملية(، محمد أبو  ظرية وا ب ا جوا ية )ا دو ي ا ما محاسبة والإبلاغ ا معايير ا

توزيع،  شر وا ل  .2111، 11 ط، الأردن، عماندار وائل 
صار، جمعة حميدات،  .22 عملية(، محمد أبو  ظرية وا ب ا جوا ية )ا دو ي ا ما محاسبة والإبلاغ ا معايير ا

ية، عمان، الأردن، ط  وط تبة ا م   .2112، 3دائرة ا
خطيب،  .22 مساهمة، محمد ا ات ا شر ي وأثر على عوائد أسهم ا ما توزيع الأداء ا شر وا ل دار حامد 

 .2111، 11 عمان، الأردن، ط
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عملية(محمد مطر،  .21 يب والأدوات والاستخدامات ا ي )الأسا ي والإتما ما تحليل ا شر ا ل ، دار وائل 
 .2111 ،1 وتوزيع، عمان، الأردن، ط

ر وآخرون،  .29 ير شا قرارات(محمد م اعة ا ي )مدخل ص ما تحليل ا توزيع، عمانا شر وا ل  ، دار وائل 
 .2115 ، 12 الأردن، ط

ي،  .31 تو ظرة على تجارب محمود أحمد ا مبررات والأثار مع  دوافع وا تطور وا شأة وا مصرفي )ا دماج ا الا
ميا وعربيا ومصريا(،الا  قاهرة، مصر،  ط دماج عا توزيع، ا شر وا ل فجر   .2112، 01 دار ا

يا مقالات -ثا  ا

سعبري، زيد عائد مردان،  .31 ي إبراهيم عبد موسى ا ما ها في مؤشرات الأداء ا ة وتأثير استعما عاد قيمة ا ا
تجارية مصارف ا وفة، في ا ية الإدارية ا تق لية ا لعلوم الاقتصادية، والإدارية ، ا غربي  ، مجلة ا

عراق، مج   .2112، 25، ع 11ا
قديةحسين أحمد دحدوح،  .32 تدفقات ا قائمة ا معلوماتي  لمحتوى ا مجلة جامعة دمشق ، دراسة تحليلية 

ية، سوريا  و قا  .2111، 12، ع 24مج لعلوم الإقتصادية وا
ة  .33 وال بن عمارة، حسي مضافةصيفي،  قيمة الاقتصادية ا ي باستخدام مؤشر ا ما ، مجلة قياس الأداء ا

جزائر، ع  باحث، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، ا  .2115، 15ا
شريف أحمد،  .34 حليوي، أحمد ا خموسي أحمد ا تدفقات ا مشتقة من قائمة ا ية ا ما سب ا مدى أهمية ا

ما فشل ا بؤ با لت قدية  يبياا عامة في  اعية ا ص ات ا شر دراسات ي في ا لبحوث وا زرقاء  ، مجلة ا
يبيا،  ية،  سا  .2115، 11ع، 15 مجالإ

تجاري، سامي بن حملة،  .35 ون ا قا تجارية في ا ات ا شر دماج ا ية، جامعة مفهوم ا سا علوم الإ مجلة ا
ة طي توري قس جزائر، مج ب، ع  :م سياسية، ا علوم ا حقوق وا  .2112، 21لية ا

عيمة يحياوي،  .32 سعيد بريش،  ظمات وزيادة ا م تسيير في تقييم أداء ا امل بين أدوات مراقبة ا ت أهمية ا
جزائر،فاعليتها جزائرية، جامعة قاصدي مرباح ورقلة، ا مؤسسات ا  . 2111 11ع، مجلة أداء ا

مل .32 ير عبد ا دماجك، سمير م دماج ودور في ترشيد قرار الا عملية الا تجميعي  ، مجلة تحديد الاثر ا
عراق، ع  لية الإدارة والاقتصاد، جامعة بغداد، ا  .2112، 91الإدارة والافتصاد، 

قادر مطاي، .31 مصرفي، مجلة أبحاث  عبد ا ظام ا ة ا تطوير وعصر توجه حديث  مصرفي  دماج ا الا
دارية،  جزائر، ع اقتصادية وا  رة، ا تسيير، جامعة بس علوم الاقتصادية وعلوم ا  .2111، 12لية ا

مليك مزهودة،  .39 ية )مفهوم وتقييم(عبد ا فعا فاءة وا ية، جامعة محمد الأداء بين ا سا علوم الإ ، مجلة ا
جزائر،ع  رة، ا  .2111، 11خيضر بس
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معموري،  .41 ح ضرور علي محمد ثجيل ا مصا معيار "اعتماد طريقة جمع ا طقي  م ب ا جا تطوير ا ة 
ي رقم ) دو ي ا ما دماج الأعمال"، 30الإبلاغ ا ية، جامعة بغداد( "ا معهد  :مجلة دراسات محاسبية وما ا

عراق، مج ية، ا ما محاسبية وا لدراسات ا ي  عا  .2112، 4، ع1ا
معموري،  .41 ب علي محمد ثجيل ا جا تطوير ا ح ضرورة  مصا معيار اعتماد طريقة جمع ا طقي  م ا

ي رقم ) دو ي ا ما دماج الأعمال، 30الإبلاغ ا ي ( ا عا معهد ا ية، ا مجلة دراسات محاسبية وما
عراق، مج ية، جامعة بغداد، ا ما محاسبية وا  .2112، 4ع، 1لدراسات ا

واف عبيدات،  .42 مشتقة من قائممحمد عطية مطر، أحمد  ية ا ما سب ا تدفـدور ا في  قديةـقات اـة ا
اعية  ص ات ا لشر ي  ما فشل ا بؤ با ت ك في ا سب الاستحقاق وذ ية على  مب ماذج ا تحسين دقة ا

ية عامة الأرد مساهمة ا ية في إدارة الأعمال، مج ا مجلة الأرد  .2112، 14، ع 13، ا
وشي،  .43 مؤسسة، مراد  متوازن وأهميتها في تقويم أداء ا ية، جامعة بطاقة الأداء ا سا علوم الإ مجلة ا

جزائر، ع  ة، ا طي توري قس  .2111 ، 34م
ح،  .44 ي رقم فتيحة بوهرين، مرزاقة صا دو محاسبي ا معيار ا قدية 12ا تدفقات ا تصاد ق، مجلة الاقائمة ا

جزائر،ع  ة، ا طي توري قس تسيير، جامعة م علوم الاقتصادية وعلوم ا لية ا مجتمع،   .2111 12وا
صور،  .45 م حسن ا رحمن ا رحيم، وفتح ا متوازن ودورها في تقويم الأداء معتصم فضل عبد ا بطاقة الأداء ا

لمعاشات قومي  دوق ا ص وجيا  با و لعلوم وت سودان  علوم الاقتصادية، جامعة ا ، ع 12مجمجلة ا
12، 2115. 

دين عياشي،  .42 مر ور ا جزائر وا جديد في ا ي ا ما محاسبي ا ظام ا لمحاسبةا ية  دو علوم جعية ا ، مجلة ا
جزائر، مج ب،  ة  ا طي توري قس ية، جامعة م سا  .2114، 41عالإ

قيمةهواري سيوسي،  .42 ظور خلق ا مؤسسات من م مؤشرات قياس أداء ا باحث، دراسة تحليلية  ، مجلة ا
جزائر، ع   .2111، 12جامعة قاصدي مرباح ورقلة ا

قيمةدراسة تحليلية هواري سيوسي،  .41 ظور خلق ا مؤسسات من م باحث، مؤشرات قياس أداء ا ، مجلة ا
جزائر، ع   .2111، 12جامعة قاصدي مرباح ورقلة ا

ياسين،  .49 مترتبة عليهوائل ا ية ا و قا ات والآثار ا شر دماج ا بعث، ا ، ع 31مج سوريا، ، مجلة جامعة ا
21 ،2112. 

ى ا .51 مو ي بشير، وهبية رمضان محمد حسين، إبراهيم فضل ا ما تميز في الأداء ا أثر إستراتيجية ا
تجارية  ووج 4302لمصارف ا ت لعلوم وا سودان  علوم الاقتصادية، جامعة ا ع     12يا، مج ـ، مجلة ا

12 ،2115.  
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ثا جامعية -ثا رسائل ا  ا

ة،  .51 ون أحمد أبو زي قا ة )ا تجارية: دراسة مقار ات ا شر دماج ا ي لا و قا ي، الإطار ا ي الأرد فلسطي ا
مصري( قاهرة، مصر، ا حقوق، جامعة ا لية ا تجاري،  ون ا قا تورا تخصص حقوق، قسم ا ة د ، رسا

2112. 
ة(آلاء محمد فارس حماد،  .52 دمجة) دراسة مقار م ة ا شر ات وأثر على عقود ا شر دماج ا ة ا ، رسا

حقوق وا لية ا تسيير،  ون، قسم علوم ا قا عامة، جامعة بير زيت، فلسطين ماجستير تخصص ا لإدارة ا
2112. 

جزائريبشير طاهري،  .53 ون ا قا تجارية في ا ات ا شر دماج ا لية ا ون   تورا تخصص قا ، أطروحة د
جزائر  حقوق، جامعة ا  .2112، 11ا

جيب،  .54 يةعادل بو ما معلومة ا ية في تحسين جودة ا دو محاسبة ا ة ماجستير دور معايير ا ، رسا
ة،  تخصص طي توري قس تسيير، جامعة م علوم الاقتصادية وعلوم ا لية ا تسيير،  ية، قسم علوم ا إدارة ما
جزائر،   .2113ا

لمؤسسة الاقتصادية قياس وتقييمعادل عشي،  .55 ي  ما ة ماجستير تخصص تسيير الأداء ا ، رسا
علوم الاقتصادية، حقوق وا لية ا تسيير،  اعية، قسم علوم ا ص مؤسسات ا رة  ا جامعة محمد خيضر بس

جزائر،   .19، ص2112ا
مؤسسات محمد رمزي جودي،  .52 ي في ا ما ية على تقييم الأداء ا دو ية ا ما تقارير ا أثر تطبيق معايير ا

ي  دو محاسبي ا معيار ا جزائرية )ا ية( 0ا ما قوائم ا تورا تخصص محاسبة قسم عرض ا ، أطروحة د
جزائر،  رة ا تجارية جامعة محمد خيضر بس علوم ا تسيير وا علوم الاقتصادية وعلوم ا لية ا تسيير،  علوم ا

2114. 
ية في أسهمهامحمد علي حايك،  .52 عامة الأرد مساهمة ا ات ا شر دماج بين ا )دراسة  أثر عمليات الا

تورا تخصص  ة د لية لاقتصاد، جامعة دمشق، ستطبيقية(، رسا محاسبة،   .2115  ورياـمحاسبة، قسم ا
وبلي،  .51 لمؤسسة الاقتصاديةجلاء  ي  ما محاسبة الإدارية في تحسين الأداء ا ة استخدام أدوات ا ، رسا

تسيير تجارية وعلوم ا علوم الاقتصادية وا لية ا تجارية،  علوم ا تورا تخصص محاسبة، قسم ا جامعة   د
جزائر،  محمد رة، ا  .2115خيضر بس

مداخلات -رابعا  ا
عماري،  .59 جزائرأحمد  محاسبي با ي وا ما ظام ا قرار في ظل تطبيق ا محاسبية وترشيد ا معلومات ا  ا

جديد  ي ا ما محاسبي ا ظام ا ي حول: ا دو ملتقى ا ى ا في ظل معايير  NSCFمداخلة مقدمة إ
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ز  مر تسيير، ا تجارية وعلوم ا علوم الإقتصادية وا ية تجارب: تطبيقات وآفاق، معهد ا دو محاسبة ا ا
جزائر، يومي  وادي، ا جامعي ا في  11-12ا  .2111جا

ياس قصابي،  .21 يةبلال رحاحلية، إ دو محاسبة ا معايير ا ية وفقا  ما قوائم ا ى ة ـ، مداخلة مقدمعرض ا إ
ي  دو ملتقى ا مؤسسة الاا ية وا دو محاسبة ا توافق حول: معايير ا جزائرية )متطلبات ا قتصادية ا

جزائر،  جامعي بسوق أهراس ا ز ا مر تسيير، ا تجارية وعلوم ا علوم الإقتصادية وا تطبيق(، معهد ا وا
 .2111ماي  22-25يومي 

ي وفق معاييرعزة الأزهر،  .21 ما ز ا مر ية عرض قائمة ا دو محاسبة ا ى ة داخلم، ا ملتقى مقدمة إ دوي ا ا
لمحاسبة  حول: ية  دو معايير ا ي في مواجهة ا ما محاسبي ا ظام ا ية (IAS-IFRS) ا دو معايير ا وا

جزائر، أيام ISA) لمراجعة) بليدة ا تسيير جامعة سعد دحلب ا علوم الإقتصادية وا لية ا  ،13- 14 
 .2111ديسمبر

ون ري، فضيلة سح .22 قا ي بموجب ا مد ون ا قا تجارية على ضوء تعديل ا ات ا شر سية ا  30/03ج
مؤرخ في  يو  43ا ي4330يو دو علاقات ا ظيم ا ي حول ت ى ملتقى وط خاصة في ـ"، ورقة مقدمة إ ة ا

ظور) جزائر واقع م جزائر، 22-21ا حقوق، ا  .2111( أفريل،  جامعة ورقلة: قسم ا
خضر أوصيف،  .23 ية في تحسين جودة الإفصاح يحي سعيدي،  دو محاسبة ا أهمية تطبيق معيار ا

محاسبيي ى ة داخلم، ا ملتقى مقدمة إ ي ا دو معايير  حول:ا ي في مواجهة ا ما محاسبي ا ظام ا ا
لمحاسبة  ية  دو لمراجعة)(IAS-IFRS) ا ية  دو معايير ا علوم الاقتصادية ISA) وا لية ا تسيير ،  وا

جزائر، أيام  بليدة، ا  .2111ديسمبر 14 -13جامعة سعد دحلب، ا
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ENAD  GROUPE  CONSOLIDE 2016 EDITION DU: 01/05/2017  9:10 
CITE 20 AOUT  BP 91 SOUR EL 
GHOZLANE EXERCICE: 01/01/16 AU  31/12/16 
N° 
D'IDENTIFICATION:000010389010651    PERIODE DU: 01/01/16 AU 31/12/16 

BILAN (ACTIF) 

LIBELLE NOTE BRUT AMO/PROV NET  2016 NET 2015 

ACTIFS NON COURANTS 

Ecart d'acquisition-goodwill positif ou négatif 

Immobilisations incorporelles 1 529 151,53 778 470,25 750 681,28 897 240,93 

Immobilisations corporelles 

Terrains 3 068 300 121,77 3 068 300 121,77 3 068 300 121,77 

Bâtiments 2 640 452 322,75 1 116 244 271,90 1 524 208 050,85 1 576 049 069,13 

Autres immobilisations corporelles 2 725 714 005,53 2 451 583 904,61 274 130 100,92 107 775 425,43 

Immobilisations en concession 

Immobilisations encours 87 339 408,94 32 702 894,26 54 636 514,68 137 513 884,45 

Immobilisations financières 

Titres mis en équivalence 

Autres participations et créances rattachées 1 500 000,00 1 500 000,00 1 500 000,00 

Autres titres immobilisés 

Prêts et autres actifs financiers non courants 101 724 052,47 91 184 088,10 10 539 964,37 11 125 986,79 

Impôts différés actif 43 094 599,71 43 094 599,71 43 297 652,33 

TOTAL ACTIF NON COURANT 8 669 653 662,70 3 692 493 629,12 4 977 160 033,58 4 946 459 380,83 

ACTIF COURANT 

Stocks et encours 1 290 314 402,17 257 413 311,43 1 032 901 090,74 945 341 397,25 

Créances et emplois assimilés 

Clients 660 338 772,13 451 125 557,57 209 213 214,56 177 058 434,02 

Autres débiteurs 61 501 571,02 10 415 897,63 51 085 673,39 26 238 202,43 

Impôts et assimilés 310 530 786,51 114 566 056,00 195 964 730,51 175 117 323,20 

Autres créances et emplois assimilés 

Disponibilités et assimilés 

Placements et autres actifs financiers courants 

Trésorerie 1 150 862 082,01 123 194,19 1 150 738 887,82 1 575 937 040,01 

TOTAL ACTIF  COURANT 3 473 547 613,84 833 644 016,82 2 639 903 597,02 2 899 692 396,91 

TOTAL GENERAL ACTIF 12 143 201 276,54 4 526 137 645,94 7 617 063 630,60 7 846 151 777,74 
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ENAD  GROUPE  CONSOLIDE 2016 

BILAN (PASSIF) 

LIBELLE NOTE 2016 2015 

CAPITAUX PROPRES 
Capital émis 421 500 000,00 421 500 000,00 

CAPITAL TRANSFORMATION EN DOTATION ET OBLIGATION 720 000 000,00 720 000 000,00 

Primes et réserves -  Réserves consolidées (1) 
3 718 021 

143,16 
3 718 021 

143,16 

PRIME DE FUSION 
-5 133 977 

915,42 
-5 133 977 

915,42 

Ecart d'équivalence (1) 
2 173 760 

832,07 
2 142 217 

827,11 

Résultat net - Résultat net part du groupe (1) 
-344 785 

014,42 
-182 926 

083,03 

Autres capitaux propores - Report à nouveau 
-2 338 028 

420,12 
-2 115 253 

197,88 

ACTIF REPRIS P/L'ETAT P/PRIVATISATION 
-1 338 840 

838,00 

Part de la société consolidante (1) 

Part des minoritaires (1) 

TOTAL I 
-2 122 350 

212,73 
-1 769 259 

064,06 

PASSIFS NON-COURANTS 

Emprunts et dettes financières 
7 584 867 

956,08 
8 046 155 

727,87 

Impôts (différés et provisionnés) 

Autres dettes non courantes 

Provisions et produits constatés d'avance 218 378 477,30 220 825 287,56 

TOTAL II 
7 803 246 

433,38 
8 266 981 

015,43 

PASSIFS COURANTS: 
Fournisseurs et comptes rattachés 650 593 452,93 436 312 595,32 

Impôts 36 677 561,05 35 150 601,60 

Autres dettes 617 847 500,10 480 377 741,69 

Trésorerie passif 631 048 895,87 396 588 887,76 

TOTAL III 
1 936 167 

409,95 
1 348 429 

826,37 

TOTAL GENERAL PASSIF (I+II+III) 
7 617 063 

630,60 
7 846 151 

777,74 
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COMPTE DE RESULTAT/NATURE 

LIBELLE NOTE 2016 2015 

Ventes et produits annexes 1 108 513 938,70 1 036 059 325,48 

Variation stocks produits finis et en cours 42 162 805,24 183 368 451,87 

Production immobilisée 

Subventions d'exploitation 734 363,64 251 396,18 

I-PRODUCTION DE L'EXERCICE 1 151 411 107,58 1 219 679 173,53 

Achats consommés -657 811 017,63 -746 548 335,71 

Services extérieurs et autres consommations -160 484 334,85 -140 333 961,18 

II-CONSOMMATION DE L'EXERCICE -818 295 352,48 -886 882 296,89 

III-VALEUR AJOUTEE D'EXPLOITATION (I-II) 333 115 755,10 332 796 876,64 

Charges de personnel -526 310 356,50 -609 603 319,85 

Impôts, taxes et versements assimilés -15 229 499,91 -17 332 697,94 

IV-EXCEDENT BRUT D'EXPLOITATION -208 424 101,31 -294 139 141,15 

Autres produits opérationnels 58 859 649,89 55 889 379,07 

Autres charges opérationnelles -86 332 291,84 -61 508 077,77 
Dotations aux amortissements, provisions et pertes de 

valeurs -195 780 267,58 -92 492 185,22 

Reprise sur pertes de valeur et provisions 145 304 175,22 257 563 201,60 

V- RESULTAT OPERATIONNEL -286 372 835,62 -134 686 823,47 

Produits financiers 2 143 542,33 1 623 171,62 

Charges financières -60 342 668,51 -42 360 329,16 

VI-RESULTAT FINANCIER -58 199 126,18 -40 737 157,54 

VII-RESULTAT ORDINAIRE AVANT IMPOTS ( V+VI) -344 571 961,80 -175 423 981,01 

Impôts exigibles sur résultats ordinaires -10 000,00 -10 000,00 

Impôts différés ( Variations ) sur résultats ordinaires -203 052,62 -7 492 102,02 

TOTAL DES PRODUITS DES ACTIVITES 
ORDINAIRES 1 357 718 475,02 1 534 754 925,82 

TOTAL DES CHARGES DES ACTIVITES 
ORDINAIRES -1 702 503 489,44 -1 717 681 008,85 

VIII-RESULTAT NET DES ACTIVITES ORDINAIRES -344 785 014,42 -182 926 083,03 

Eléments extraordinaires (produits) (à préciser) 

Eléments extraordinaires (charges) (à préciser) 

IX-RESULTAT EXTRAORDINAIRE 

X-RESULTAT NET DE L'EXERCICE -344 785 014,42 -182 926 083,03 
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Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ل نسب  التدا
 15,373 26,627 382,00 3 الاندماج قبل

 51,000 72,125 533,00 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ل نسب  التدا
Equal variances assumed 10,099 ,050 -3,521 3 ,039 -151,000 42,882 -287,471 -14,529 

Equal variances not assumed   -2,835 1,185 ,183 -151,000 53,267 -622,702 320,702 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ل نسب  السريع السي
 4,910 8,505 51,67 3 الاندماج قبل

 6,000 8,485 167,00 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ل نسب  السريع السي
Equal variances assumed ,035 ,863 -14,867 3 ,001 -115,333 7,758 -140,022 -90,644 

Equal variances not assumed   -14,876 2,277 ,003 -115,333 7,753 -145,087 -85,580 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ل نسب  النقدي السي
 3,215 5,568 21,00 3 الاندماج قبل

 000, 000, 105,00 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 



ل نسب  النقدي السي
Equal variances assumed 4,114 ,136 -20,241 3 ,000 -84,000 4,150 -97,207 -70,793 

Equal variances not assumed   -26,131 2,000 ,001 -84,000 3,215 -97,831 -70,169 

 
 

 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ل ع العائد  الاص
 2,89070 5,00684 3,1600 3 الاندماج قبل

 3,89000 5,50129 5,3300 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ل ع العائد  الاص
Equal variances assumed ,001 ,978 -,459 3 ,677 -2,17000 4,72585 -17,20975 12,86975 

Equal variances not assumed   -,448 2,091 ,696 -2,17000 4,84647 -22,18008 17,84008 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

كي حق ع العائد  الم
 3,32732 5,76308 3,9000 3 الاندماج قبل

 8,76500 12,39558 12,2950 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

كي حق ع العائد  الم
Equal variances assumed 9,051 ,057 -1,074 3 ,362 -8,39500 7,81872 -33,27766 16,48766 

Equal variances not assumed   -,895 1,296 ,506 -8,39500 9,37530 -79,12605 62,33605 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

 الاستثمار ع العائد
 1,87841 3,25350 2,2167 3 الاندماج قبل

 4,82000 6,81651 6,5700 2 الاندماج بعد

 



 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

 الاستثمار ع العائد
Equal variances assumed 8,102 ,065 -1,004 3 ,389 -4,35333 4,33446 -18,14753 9,44086 

Equal variances not assumed   -,842 1,312 ,526 -4,35333 5,17309 -42,57546 33,86880 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ي الربح هامش  التشغي
 3,24760 5,62500 12,4067 3 الاندماج قبل

 2,96500 4,19314 17,0350 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ي الربح هامش  التشغي
Equal variances assumed ,106 ,767 -,977 3 ,401 -4,62833 4,73942 -19,71130 10,45463 

Equal variances not assumed   -1,052 2,814 ,374 -4,62833 4,39751 -19,16203 9,90536 

  
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

 عاد س لكل الربح
 1,53265 2,65462 1,7967 3 الاندماج قبل

 2,13500 3,01935 3,2250 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

 عاد س لكل الربح
Equal variances assumed ,020 ,898 -,563 3 ,613 -1,42833 2,53917 -9,50909 6,65243 

Equal variances not assumed   -,543 2,027 ,641 -1,42833 2,62816 -12,59289 9,73623 

 
 

Group Statistics 



عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

يل نسب ي التم ل الداخ  للأص
 56593, 98022, 44,3767 3 الاندماج قبل

 3,02000 4,27092 40,9500 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

يل نسب ي التم ل الداخ  للأص
Equal variances assumed 39,285 ,008 1,448 3 ,243 3,42667 2,36658 -4,10484 10,95817 

Equal variances not assumed   1,115 1,071 ,456 3,42667 3,07257 -30,01216 36,86549 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ن نسب ي الدي كي حق إل الأجل ط  الم
 75757, 1,31215 76,1467 3 الاندماج قبل

 11,49000 16,24931 102,5100 2 الاندماج بعد

 

 

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ن نسب ي الدي كي حق إل الأجل ط  الم
Equal variances assumed 402,979 ,000 -3,058 3 ,055 -26,36333 8,61980 -53,79540 1,06873 

Equal variances not assumed   -2,289 1,009 ,260 -26,36333 11,51495 -169,72476 116,99809 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ن نسب كي حق إل الأجل قصيرة الدي  الم
 3,20444 5,55025 49,2667 3 الاندماج قبل

 6,59000 9,31967 42,9800 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 



ن نسب كي حق إل الأجل قصيرة الدي  الم
Equal variances assumed 1,684 ,285 ,979 3 ,400 6,28667 6,42190 -14,15067 26,72400 

Equal variances not assumed   ,858 1,487 ,507 6,28667 7,32779 -38,33644 50,90978 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

ائد تغطي نسب  ال
 72181, 1,25021 1,8267 3 الاندماج قبل

 5,49500 7,77110 10,7750 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

ائد تغطي نسب  ال
Equal variances assumed 212,270 ,001 -2,130 3 ,123 -8,94833 4,20040 -22,31588 4,41922 

Equal variances not assumed   -1,615 1,035 ,347 -8,94833 5,54220 -74,03254 56,13588 

 
 

Group Statistics 

عا   N Mean Std. Deviation Std. Error Mean المجم

قي القيم   الس

 المضاف

 5690,65750 9856,50791 23526,2733- 3 الاندماج قبل

 16682,20000 23592,19349 231574,2000 2 الاندماج بعد

 

 

Independent Samples Test 

 Levene's Test for Equality of Variances t-test for Equality of Means 

F Sig. t df Sig. (2-tailed) Mean Difference Std. Error 

Difference 

95% Confidence Interval of the 

Difference 

Lower Upper 

قي القيم   الس

 المضاف

Equal variances assumed 12,529 ,038 -17,663 3 ,000 -255100,47333 14442,34794 -301062,47017 -209138,47650 

Equal variances not assumed   -14,473 1,238 ,025 -255100,47333 17626,09939 -399087,57789 -111113,36877 

 

 

 

 41الملحق رقم 



 


