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 الفصل الثمث
 الميدانيةو  الدراسة التطبيقية

 
 

 

 

، حيث تتناول الدراسة التطبيقية نبذة عن سوق الميدانيةالدراسة التطبيقية و  ىذا الفصل يتناول 
الخرطوم للأوراق المالية والدراسة والتحميل لقوائم شركات عينة الدراسة بجانب اختبار فرضيات الدراسة 

يدانية فتم جمع آراء من ليم صمة بموضوع الدراسة لتدعيم النتائج التطبيقية، التطبيقية، أما الدراسة الم
، واختبار مدى صحة وذلك بإجراء الاختبارات الاحصائية عمى البيانات المتحصل عمييا من الاستبانات

            فرضيات الدراسة الميدانية.
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 المبحث الأول

 الدراسة التطبيقية 
   ق الخرطوم للأوراق الماليةسو نبذة عن اولا:
من أجيزة التوسط المالي الميمة التي تكمل بقية منظومة الجياز المالي مع  المالرأس تعتبر أسواق      

المصارف والمؤسسات المالية الأخرى غير المصرفية، حيث تؤدي وظائف ميمة من أىميا تنويع مصادر 
معتمدة عمى أسس السوق الحرة في إدارة اديات الوالاستثمار وادارة السيولة والمخاطر في الاقتص

وتخصيص مواردىا الاقتصادية بوصفيا آلية ملائمة لمتوسط بين أصحاب العجز والفائض المالي من 
خلال الأدوات المالية، فإنيا تتمتع بدرجة عالية من التنظيم سواء عمى الجانب التنظيمي أو القانوني بما 

اسقة سواء عمى الجانب التنظيمي أو القانوني بما يضمن تحقيق يضمن تحقيق وظائفيا بصورة متن
وظائفيا بصورة متناسقة مع أىداف السياسات الكمية اليادفة لتحقيق النمو الاقتصادي في ظل الاستقرار 

في إطار رقابي النقدي، وحتى تؤدي أسواق رأس المال دورىا التنموي والمالي بصورة فعالة، فإنيا تنظم 
لامة معاملاتيا في أسواقيا الفرعية المختمفة، وبالأخص في السوقين الأولي والثانوي، حيث متين يضمن س

تتعدد صور الرقابة عمى أسواق المال عمى مستوى التجارب بالدول المتقدمة والنامية، حيث تنظم بعض 
 الدول ىيئة مستقمة تتولى الإشراف والرقابة عمى عمميات السوق.

 ، بجانبل تطوره واىدافو وأقساموشأة سوق الخرطوم للأوراق المالية، ومراحن نبذة عن فيما يمي    
 .قطاعات سوق الأوراق المالية

 (1)نشأة سوق الخرطوم للأوراق المالية  .1
حيث تم إجراء العديد من الدراسات  2:73بدأ التفكير فى إنشاء سوق للأوراق المالية فى السودان منذ    

مت ت ،المالية وبنك السودان بمشاركة مؤسسة التمويل الدولية التابعة لمبنك الدولى والاتصالات بدأتيا وزارة
لكى ينظم إنشاء سوق للأوراق  2:93إجازة قانون سوق الأوراق المالية من قبل مجمس الشعب فى عام 

، وبدأت الخطوات الجادة 3::2حتى عام  ىذا المجال يف ئش يلمالية فى السودان ولكن لم يتم أا
م وذلك في ظل سياسة التحرير الاقتصادي والتي نادى 3::2شاء سوق الأوراق المالية في اغسطس لإن

عام  يتم تأسيس ىيئة الأسواق المالية فحيث  (4::2 - 1::2) يللإنقاذ الاقتصاد يالبرنامج الثلاثبيا 
لمالية لعام وفى نوفمبر من نفس العام أقر مجمس الوزراء تعديلًا عمى قانون سوق الأوراق ا 3::2
 5::2عام  يف، ولكن ىذا القانون المعدل لم يف بكل الأغراض لإنشاء سوق للأوراق المالية 2:93

قانون سوق الخـرطـوم للأوراق المـاليـة والذى أصبحت بموجبو سوق  يالانتقال يالوطنأجاز المجمس 
 سوق الأولية بدأ العمل فى ال حيث ،مستقلاً الخرطوم للأوراق المالية كيانا قانونياً 

                                                           
(1)

 (01، ص )2102 النشأة والتطورم للأوراق المالية، منشورات سوق الخرطو 
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افتتاح السوق  6::2من يناير يفى الثان ، كما تم5::2الإصدارات( فى العاشر من شير أكتوبر  )سوق
، وتم  يومواز  ينظامتقسيم السوق الثانوية إلى سوقين  :::2تم فى العام ، )سوق تداول الأسيم( الثانوية

ت ة بأى من السوقين ليصبح عدد الشركاتصنيف الشركات المدرجة وفقاً لاستيفائيا لشروط الإدراج الخاص
 . ( شركة زائداً صندوق الأسيم السودانية الأول33) ي( والمواز 32المدرجة بالسوق النظامى )

 سوق الخرطوم للأوراق المالية مراحل تطور .2
التي تمت فيو ومن  شيد سوق الخرطوم للأوراق المالية منذ انشاءه تنوعاً ممحوظاً من حيث التعاملات  

حيث مواصمة السوق لترسيخ مفاىيم الاستثمار في الأوراق المالية ونشر ثقافة التعامل في ىذا القطاع 
 الحيوي اليام، وتمثمت مراحل تطور السوق في الآتي;

شركة،  51إلى  45م ارتفع عدد الشركات المدرجة في سوق الخرطوم للأوراق المالية من 7::2في العام 
لك زيادة مقدرة في رأس المالي السوقي لسوق الخرطوم للأوراق المالية، من م كانت ىنا8::2وفي العام 

مميون دولار أمريكي وتأسيس بنك الاستثمار المالي لممساىمة  :24مميون دولار امريكي إلى  42مايعادل 
م، وبدأ :::2في تشيط التعامل في سوق الأوراق المالية، بدأ العمل بنظام السوق الموازية في العام 

صنيف الشركات المدرجة بالسوق الثانوية وفقاً لاستيفائيا الشروط المنظمة لإدراج الشركات في أي من ت
م بداية إصدار العديد من صكوك الصناديق 3112كما شيد السوق في العام  السوقين النظامي والموازي،

سع في علاقات السوق م حدث تو 3113، أما في العام الاستثمارية وشيادات المشاركة الحكومية )شيامة(
ج سيم سوداتل ام تم اعلان مؤشر السوق، وأدر 3114مع المؤسسات المالية الاقميمية والدولية، وفي العام 

 .(1)تقاطعياً في سوق أبوظبي للأوراق المالية
م بمغ التداول أعمى معدل لو منذ انشاء السوق، ثم وقعت اتفاقية تعاون مشترك 3115أما في العام      

م، ارتفع حجم التداول 3116وق الخرطوم للأوراق المالية وبورصتي القاىرة والاسكندرية في العام بين س
% ، وارتفعت القيمة السوقية الى 8.4:مميار جنيو، كما ارتفع المؤشر بنسبة نمو بمغت  2.32قياسياً الى 

لى من حيث نمو القيمة مميار وحسب قاعدة بيانات صندوق النقد العربي احتل السوق المرتبة الأو  8.58
م حدث ارتفاع كبير في 3117، وفي العام  61.9السوقية مقارنة ببقية الأسواق العربية بنسبة بمغت 

%( أما في عام 81مميار جنيو بنسبة نمو بمغت ) 3.17معدلات التداول حيث سجل حجم التداول 
لمتعاون الإقميمي بين أسواق  انضم السوق لاتحاد البورصات الأفريقية مما فتح آفاقاً جديدة 3118
م ارتفع التداول ارتفاعا 3119، كما بدأ في نفس العام العمل في مركز الايداع، وفي العام المنطقة

ممحوظاً، واكتمل ايداع أسيم معظم الشركات المدرجة في سوق الخرطوم للأوراق المالية الأمر الذي ميد 
ضافة الى ان مصرف السلام أدرج في سوق دبي روني، بالإتحول لمتداول الالكتالطريق لإكمال اجراءات ال

 .(2)المالي
                                                           

(1)
 (01-01ص )-، صالمصدر السابق 

(2)
 (02، ص )2102، عشر التقرير السنوي الثامنق المالية، سوق الخرطوم للأورا 



148 

 

م سجل سوق الخرطوم أعمى معدل تداول منذ انشاء سوقيا الثانوية حيث ارتفع حجم :311في العام   
م بنسبة ارتفاع بمغت 3119( مميار جنيو في العام 2.9( مميار جنيو مقارنة بــــــــ )3,3التداول الى )

م تم وضع خطة عمل لتطوير السوق :311دأ نظام التحول لمتداول الالكتروني، في العام % كما ب6.:2
م حقق 3121في العام من اثني عشر محوراً حيث جاءت ىذه الخطة لتمثل الرؤية المستقبمية لمسوق، 

م والذي :311م بمعدل أعمى من العام 6::2حجم التداول أكبر معدلاتو منذ عمل السوق الثانوية في 
 275823947مميار جنيو، كما ارتفع عدد الأسيم المتداولة من  35مميار جنيو مقارنة بمبمغ  33مغ ب

عقداً، فيما شيد عدد  9376عقداً إلى  9176سيم، وكذلك عدد العقود من  277659623سيم إلى 
 انخفاضاً.الصكوك المتداولة 

بية عمى أن يتمتع بكامل العضوية كما تم اعتماد السوق بصفة مراقب في اتحاد البورصات العر     
كما تم توقيع عقود توريد وتركيب وتشغيل أجيزة البرامج وبداية تركيب شاشات العرض الداخمية لاحقاً، 

عن العام السابق، وتم ادراج شركة م، وواصل حجم التداول الارتفاع 3122الثابتة والمتحركة في العام 
، وتم تركيب وتشغيل كل معدات التداول الالكتروني، وتم واحدة وىي بنك الجزيرة السوداني الاردني

الانتياء من اختبارات أنظمة التداول الالكتروني وتدريب كل العاممين بالسوق والوسطاء المعتمدين عمى 
ريبي ىذه الانظمة. كما اعتمد سوق الخرطوم عضو دائم بإتحاد البورصات العربية، وبدأ التشغيل التج

م افتتح السيد وزير المالية والاقتصاد الوطني منظومة التداول 3123في العام ، لكترونيلبرنامج التداول الا
الالكتروني، وارتفعت معدلات التداول ارتفاعا كبيراً عن العام السابق نسبة لتطبيق نظام التداول 

   . الالكتروني
 سوق الخرطوم للأوراق المالية أهداف .3
وذلك في قانون  المالية عمى ان تكون لمسوق الأغراض التالية نص قانون سوق الخرطوم للأوراق   

 ;(1)م6::2م وقانون صكوك لتمويل التمويل لسنة 5::2م والذي لغى قانون 3124
العوامل التي تساعد عمى تسييل وسرعة تسييل الأموال المستثمرة في الأواق المالية بما  توفير كافة أ.    

 يخدم رغبات المستثمرين.
 عدالة تعامل المستثمرين في الأوراق المالية بيعاً وشراءً  ب. ضمان

ج. العمل عمى الاتصال وتبادل الخبرات والمعمومات الأساسية بين السوق والأسواق العربية والأقميمية 
 والعالمية والانضمام لعضويتيا.

ن والعاممين في مجال د. ترسيخ قواعد السموك الميني والمراقبة الذاتية والانضباط بين الوسطاء الماليي
 التعامل بالأوراق المالية.

 ىـ. الترويج لقيام شركات مساىمة عامة.
 و. أي أغراض أخرى يوافق عمييا المجمس.

                                                           
(1)

  م 3102قانون سوق الخرطوم للأوراق المالية لسنة سوق الخرطوم للأوراق المالية، 
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 سوق الخرطوم للأوراق المالية أقسام .4    
الذي يمتقي غيو البائعون والمشترون وذلك لبيع السمع لإشباع  يعرف السوق بصفة عامة بأنو المكان     

حاجاتيم الحياتية طبقاً لأسعار معينة، وبالمثل فسوق الأوراق المالية ىو المكان المخصص لبيع وشراء 
الأوراق المالية وفقاً للأسعار التي تحددىا آلية السوق )العرض والطمب( وينقسم سوق الخرطوم للأوراق 

 ;(1)المالية الى قسمين
 أ.السوق الأولية:

فييا إصدار الأوراق المالية وطرحيا للإكتتاب العام في اطار القوانين السوق التي تجري  يقصد بيا   
والموائح والتعميمات والاعراف السائدة. بدأ العمل في السوق الأولية لسوق الخرطوم للأوراق المالية في 

م وذلك من خلال قياميا بالاشراف غمى إصدار الأوراق المالية الخاصة 5::2العاشر من أكتوبر 
 لمساىمة العامة حديثة التأسيس او شركات المساىمة القائمة التي ترغب في زيادة رأس المال.ا بشركات

 :ب.السوق الثانوية  
وىي السوق التي تتم فييا عمميات شراء الأوراق المالية وبيعيا مباشرة أو بالوكالة وتداول ممكية الأوراق   

 ق الثانوية الى; المالية في قاعة تداول خاصة بذلك الغرض، وتنقسم السو 
فيو البائع والمشتري مباشرة )البورصة( ويدار ذلك وىو السوق الذي يمتقي  السوق النظامية: .2

المكان بواسطة مجمس منتخب من أعضاء السوق، ويشترط في التعامل بالأوراق المالية أن تكون 
 تمك الأوراق مسجمة بتمك السوق،

لمعاملات التي تتم خارج السوق المنظم، حيث صطلاح في االا اويستخدم ىذالسوق الموازية:  .2
لايوجد مكان محدد لإجراء التعامل، ويتم التعامل ببيوت السمسرة والتجار والمستثمرين، ومن 

   خلال تمك الشبكة يمكن لممستثمر أن يختار أفضل الأسعار.    
 سوق الخرطوم للأوراق المالية قطاعات .5

لية مجموعة من الشركات المدرجة فيو وتقسم الى ثماني قطاعات يضم سوق الخرطوم للأوراق الما     
ويعتبر من اكبر القطاعات من حيث رأس المالي  بنك 34ويشمل  البنوك والاستثمارقطاع ;  (2)ىي

، % 76وتمثل قيمتو السوقية . شركات 9%، وقطاع التأمين ويشمل عمى 64السوقي وبنسبة تساوي 
، اما القطاع من اجمالي رأس المال السوقي 4.65وتمثل قيمتو  شركات 8والقطاع التجاري ويشمل 

شركات ضعيفة  4، والقطاع الزراعي % 2.73وتساوي قيمتو السوقية  الصناعي فيشمل شركتين فقط
 6الاتصالات والوسائط فيشمل  ثم قطاع من اجمالي رأس المال السوقي، 4.74 قيمتو التداول وتمثل

شركات  6ي رأس المال السوقي، وقطاع الخدمات المالية فيتكون من % من اجمال34.41ويمثل  شركات
% من 47.6شركات ويمثل  7فيتكون من  لسوقية، وقطاع الأخرى% من اجمالي القيمة ا2.17ويمثل 

، يلاحظ لباحث ان قطاع البنوك والاستثمار يعتبر من اكبر القطاعات من اجمالي رأس المالي السوقي
                                                           

(1)
 (8، ص )2102، التقرير السنوي الثامن عشرمالية، سوق الخرطوم للأوراق ال 

(2)
 11_04المرجع السابق، ص_ص ) 
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قطاع الشركات الأخرى  ، يميوومن حيث عدد الشركات المكونة لو حيث التداول حيث القيمة السوقية ومن
من حيث التداول فيظير في المركز الثاني قطاع الوسائط والاتصالات، أما  أما ،من حيث القيمة السوقية

ويظير في المركز الأخير من  في من حيث القيمة السوقية فيظير في المركز الاخير قطاع التأمين،
 التداول القطاع الزراعي.حيث 

(5/1/1جدول رقم )  

 توزيع القطاعات بسوق الخرطوم للأوراق المالية

 النسبة المئوية لشركاتاعدد  اسم القطاع

 %53.7 34 البنوك والاستثمار

 %26.9 9 التأمين

 %24 8 التجاري

 %4.8 3 الصناعي

 %6.7 4 الزراعي

 %4.: 6 الاتصالات والخدمات

 %22.2 7 الأخرى

 %211.1 65 المجموع

م3102، عداد الباحث من الدراسة التطبيقيةالمصدر: إ        
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(5/1/1شكل رقم )  

مقطاعات بسوق الخرطوم للأوراق الماليةل نسبيالتوزيع ال  

الزراعي

%5.6

الاتصالات

%9.3

اخري

%11.1

الصناعي

%3.7

التجاري

%13.0

التأمين

%14.8

البنوك

%42.6

 
 Excel ،3102برنامج  ،لتطبيقيةإعداد الباحث من الدراسة االمصدر: 

   ذة تعريفية لشركات عينة الدراسة نب ثانيا:
 مجموعة سوداتل للاتصالات المحدودة_1 

تعتبر سوداتل للاتصالات ىي احدى شركات الاتصالات في المنطقة لتمبية احتياجات العملاء في 
السوداني وأفريقيا، وتتولى سوداتل تشغيل أعمال الاتصالات في اربع دول غير السودان ىي; موريتانيا 

وغانا وغينيا، في مجالات الياتف المحمول والياتف الثابت، والانترنت وخدمات السعات  والسنغال
العريضة، وتمتمك سوداتل، وتمتمك الشركة شبكات من الالياف البصرية أو الشبكات النحاسية واللاسمكية، 

ت اسيم سوداتل كما تمتمك نسبة من الأسيم في مشروع الكيبل القاري لشرق افريقيا والكيبل البحري، ادرج
م، كما ادرجت لاحقا في سوق البحرين للأوراق المالية 8::2في سوق الخرطوم للأوراق المالية في عام 

 .(1)وفي سوق ابوظبي للأوراق المالية
 بنك الخرطوم_2
نشأ بنك الخرطوم مبكراً بعد دخول المستعمر الإنجميزي بسنوات قميمة تحت مسمى )باركميز بانك( في    

، ليكون فرعاً لبنك )باركميز( الأم، وىو من أكبر البنوك في إنجمترا التي كانت في ذلك الوقت 2:24عام 
الدولة العظمى التي تغطي مستعمراتيا كل العالم، فأصبح بنك )باركميز الخرطوم( يتعامل إقميمياً ودولياً 

الإقميمين العربي والأفريقي، وظل بنك الخرطوم في طميعة البنوك في .مما اكسبو ثقة المراسمين عبر الزمن

                                                           
(1)

 Sudatel.sd 
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ووضعت كوادره نواة العمل المصرفي في الخميج العربي وأفريقيا، فكان السودان مؤسساً لبنك التنمية 
لتي يصدرىا بنك السودان مارس بنك الخرطوم جميع الاعمال المصرفية، وفقا لمسياسات ا الأفريقي
تي اتسعت انشطتيا لتشمل أغراضاً مختمفة ومتنوعة وال ،بنك الخرطوم أحد البنوك الشاممةويعد  .المركزي

عبر فروعو المنتشرة في كل أنحاء البلاد والتي تزيد عن خمسين فرعاً وعدد من الشركات التابعة 
لانشطة وفتحت امامو مجالات المتخصصة والتي مثمت اذرعاً ىامة مكنت البنك من التوسع في جميع ا

عة عبر عدد من الشركات التاب، تجارية والمالية والعقاريةال بالأعمالىذا الي جانب قيامو  ىامة.
; الشركة القومية لممعاملات المالية )وسيط مالي معتمد بسوق الخرطوم المتخصصة والممموكة لمبنك وىي

والخدمي والاستيراد  المالية( و الشركة القومية لمتجارة )شركة تجارية تمارس النشاط التجاري للأوراق
الشركة القومية لمصرافة  .A2Z 4 الشركة القومية لمبيع بالتقسيط والتي تم تغيير اسميا الي( و والتصدير

يمتمك فييا البنك وشركة واحة الخرطوم )تدير أكبر مجمع عقاري وفندق في قمب العاصمة الخرطوم( و 
ة وتشمل محفظة البنك الاستثماري الي جانب مساىمات اخري في شركات مختمفة. ،% من الاسيم71

     (1).عدداً من الاصول العقارية والمباني الي جانب عدد من الاوراق المالية المتنوعة
 بنك النيل_3

 1982 بنك التنمية التعاوني الإسلامي سابقاً( نشاطو في العام) والتنمية لمتجارة باشر بنك النيل      
 السبعينات ، حينما أدركفي منتصف لخدمة أىداف الحركة التعاونية ، والتي بدأت في السودان 

الاقتصاديون السودانيون الحاجة إلى بنك يدعم الأنشطة الاقتصادية والتجارية لمحركة التعاونية ، بناءً 
عميو أسس بنك التنمية التعاوني الإسلامي )بنك النيل حالياً( لخدمة أىداف الحركة التعاونية بيدف تمويل 

ية ، ودعم مشروعات التمويل الأصغر التي يرعاىا الإتحاد الجمعيات التعاونية لتوفير السمع التجار 
التعاوني بيدف دعم الصناعات الصغيرة والأسر المنتجة مما يزيد من القيمة المضافة لمساىمة ىذه 

ونظراً لمتطورات المتسارعة في قطاعات . القطاعات في النشاط الاقتصادي وزيادة الإنتاج والادخار
 بنك النيل دمات في أواخر الثمانينات ومطمع التسعينات ، تحولت رؤية وأىدافالزراعة ، الصناعة ، والخ

لتكون أكثر تركيزاً عمى عممية التنمية، وذلك استناداً عمى ما حققو في مجال الصناعة المصرفية من 
حيث الودائع ، شبكة الفروع المحمية وعدد العملاء. ومنذ ذلك الوقت زاد نشاط وحصة مصرفنا في السوق 
المصرفي بشكل كبير جداً نظراً لمساىمتو في عممية تنمية المجتمع والاقتصاد ، حيث يعد أحد أكبر ثلاثة 

فرعاً محمياً في شمال وشرق ووسط وغرب 32 بنوك في السودان من حيث الانتشار الجغرافي عبر
. وقد أتى ىذا الجديدةتجارية بتقديم ىويتو ال م 2013 ، في عامبنك النيل لمتجارة والتنمية قام .السودان

من تمبية احتياجاتك عمى  البنك ث مكثفة لإيجاد السبل التي تمكنبعد اربعة سنوات كاممة من إجراء بحو 
 .(2)عاً فر  43إلى  تصل شبكة فروع ، يمتمك البنكأفضل وجو

                                                           
(1)

 www.bankofkhartoum.com 
(2)

 http://www.alnilebank.com/ar/lspage.php?id=101 
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 شركة النيمين لمتأمين المحدودة _4
أمين ترس الشركة نشاط التأمين من خلال; م، تما2:92تأسست شركة النيمين لمتأمين المحدودة في العام 

تأمين الحوادث المتنوعة، التأمين اليندسي، تأمين  ،النقل البحري والجوي والبري، تامين الحريق الطيران
 .(1)تأمين الطاقةالسيارات و 

 الشركة الوطنية لمبترول )سودان( المحدودة _5
م كشركة محدودة، وبدأت مزاولة 4::2يناير  أنشأت الشركة الوطنية لمبترول )سودان( المحدودة في   

 ;(2)نشاطيا في نياية نفس العام، وتيدف ىذه الشركة الى تحقيق الأىداف التالية
 .الدخول في عمميات التنقيب عن البترول والغاز الطبيعي في كافة انحاء السودان.2
 يع المواد البترولية ومشتقاتيا..استيراد وتوز 3
 يع زيوت وشحوم المحركات بأنواعيا المختمفة..استيراد وتصدير وتصن4
 .انشاء مستودعات لتخزين المواد البترولية وتأجير ىذه المستودعات لمجيات التي ترغب.5
 .انشاء وامتلاك اسطول نقل بري وبحري وانابيب نقل البترول.6
 .انشاء وايجار محطات توزيع المواد البترولية.7
 زه وتطوير التقنيات المستخدمة.  ووسائل تجيي.انشاء مصافي لمبترول ومشتقاتو 8
 بنك الرواد لمتنمية والاستثمار _6  
كان بنك الرواد لمتنمية والاستثمار شركة وساطة مالية مسجمة باسم شركة الرواد لمخدمات المالية    

بجميع  ،  وتقوم بممارسة ىذه الشركة3124المحدودة  وتابعة لبنك الاستثمار المالي وذلك حتى العام 
; انشاء وادارة صناديق الاستثمار في الأوراق المالية، (3)أنشطة الاستثمار في الأوراق المالية والتي منيا

وانشاء وادارة المحافظ للأوراق المالية، والأعمال الاستشارية المالية والاقتصادية والنصح المالي ودراسات 
ولذا يقوم البنك بممارسة الانشطة الاستثمارية  .الجدوى الاقتصادية، وترويج وتسويق الأوراق المالية

 م        3113ادرجت ىذه الشركة في سوق الخرطوم للأوراق المالية في  والمصرفية والتمويمية،
        اجراءات الدراسة التطبيقية ثالثا:

)الفرضية الرابعة والفرضية  الى اختبار فرضتين من فرضيات الدراسة تيدف الدراسة التطبيقية   
وذلك بدراسة وتحميل القوائم المالية لعينة الدراسة لمشركات المدرجة بسوق الخرطوم للأوراق  الخامسة(

، والتي تم اختيارىا حسب ظروف وخصائص محددة، لتحقيق غرض الدراسة وذلك لاقتصار المالية
 سةالدراسة عمى بند محدد من الأصول وىي الأصول غير المممو 

 
                                                           

(1)
 http://www.asirc.com.sd/ar/members.php?secid=6&conid=36 

(2)
 م 2101، تقرير مجلس الادارة والحسابات الختامية وتقرير المراجعين)سودان( المحدودة، الشركة الوطنية للبترول  

(3)
)الخرطوم:بنك الرواد  منشورات شركة الرواد للخدمات المالية المحدودة، وبنك الرواد للتنمية والاستثماربنك الرواد للتنمية والاستثمار،  

 (2101للاستثمار المالي، 
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 مجتمع الدراسة التطبيقية.1
، يتمثل مجتمع الدراسة في جميع الشركات المساىمة العامة المدرجة بسوق الخرطوم للأوراق المالية     

التأمين، والقطاع التجاري والصناعي قطاع و  والاستثمارالبنوك  ; قطاع(1)ىي قطاعاتوالتي تقسم لثمانية 
قطاع الخدمات المالية وقطاع الاستثمار والتنمية، استثنى الباحث والزراعي وقطاع الاتصالات والوسائط و 
وتناول المالية بموضوع الدراسة  الزراعي وذلك لعدم ارتباط قوائميامن ىذه القطاعات قطاعين التجاري و 

 .سوق الخرطوم الأوراق المالية قطاعاتبالدراسة والتحميل بقية 
   الدراسة التطبيقيةووسيمة .عينة 2

ختيار افضل العناصر )الشركات( التي وذلك با غرضية حكمية عتمد الباحث عمى عينة قصديةا      
بجمع بيانات من مجموعة متخصصة عمومات التي يحتاجيا الباحث، يتوقع أن تكون قادرة عمى تقديم الم

 ،ةليا علاقة بموضوع الدراساسة من مجموعة من الشركات عينة الدر  تتكونولذا ، (2)عن موضوع معين
هذه   ياراختلى إ إنه لجأفي الحصول على عينة ذات مواصفات وخصائص محددة ف لرغبة الباحثوذلك 

معظم القطاعات المكونة لسوق  حرص الباحث عمى تنوع عينة الدراسة من حيث شموليا عمى العينة، كما
ط الاتصالات ، كنشانشطة المختمفةشركات ذات ابالإضافة لشموليا عمى  الخرطوم للأوراق المالية،

ونشاط الاستثمار والأوراق  والبنوك ونشاط الأعمال البترولية، ونشاط التأمينوالوسائط ونشاط الصيرفة 
لمشركات  التقارير السنوية اعتمد الباحث في الدراسة التطبيقية عمى، وعميو طة الماليةاوالوس المالية

دة وبنك الخرطوم وبنك النيل وشركة النيمين متمثمة في مجموعة سوداتل للاتصالات المحدو  لعينة المكونة
)بنك الرواد لمتنمية  وشركة الرواد لمخدمات المالية المحدودةالوطنية لمبترول، شركة اللمتأمين و 

      .والاستثمار(
  تحميل البيانات واختبار الفرضياتالدراسة و .3
 الدراسة والتحميل أ.
عينة الدراسة حسب ورودىا سابقا يتضح لمباحث مشركات ل بدراسة وتحميل التقارير والقوائم المالية   

 الآتي; 
ظيرت  (6،4،5الملاحق أنظر )لمجموعة سوداتل للاتصالات المحدودة القوائم المالية  بدراسة    

بنود الأصول غير  وتتمثلدولار  3:9762156 بمبمغ م3124في عام  غير الممموسة الموجودات
والحاسب  للإلغاءحقوق الاستخدام غير قابل  في المرفقة بالقوائم الماليةكما تظير بالإيضاحات  الممموسة

وتمثمت بنود  دولار 8311:8238 صول غير الممموسةبمغت الأ 3123وفي العام  الآلي، والتراخيص
الاصول غير الممموسة كما موضحة في الايضاحات في الشيرة وتكاليف البرامج وتكاليف التراخيص 

                                                           
(1)

 (33ص ) ،المرجع السابق 
(2)

ص  م(3117دار المريخ، )الرياض:مدخل لبناء المهارات البحثية  -طرق البحث في الادارةأوما سيكاران، تعريب: اسماعيل علي بسيوني،  

(4:7) 
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وتمثمت في نفس دولار  669552263م فبمغت 3122، أما في العام ارات لمموظفينومشروع تمميك السي
القوائم المالية لمجموعة سوداتل اختفاء  دراسة يلاحظ الباحث بعد .م3123في العام المالي  البنود الظاىرة

م 3124الأصول غير الممموسة في العام  بنود بندي الشيرة ومشروع تمميك السيارات لمموظفين عن
 حقوق الاستخدام غير قابل للالغاء ضمن الأصول غير الممموسة في نفس العام. ظيور بندو 
يؤىل موظفي الشركة لإقتناء السيارات بنسبة  حسب الايضاحات فإن مشروع تمميك السيارات لمموظفين  

ى % من سعر الشراء السائد والرصيد المتبقي تتحممو المجموعة، ويتم اطفاء حصة الشركة عمى مد61
 سيارات تمميكل اقراض خمس سنوات، يرى الباحث ان ىذا البند لايصنف كأصل غير ممموس وذلك لأنو

وقيست بالتكمفة وذلك عند  )طريقة الشراء( او طريقة الحيازة وليس أصل، حسبت الشيرة بطريقة الاقتناء
للأصول غير  ويتماشى ذلك مع المعيار الدولي استحواذ المجموعة عمى أعمال او شركات تابعة،

، ان اختفاء بند الشيرة من القوائم المالية ( اندماج الأعمال 4ومعيار التقارير المالية رقم ) (48) الممموسة
حسب ماىو موضح اجمالا في ايضاحات القوائم المالية،  يعزى لحساب خسائر الانخفاض م3124لمعام 

طريقة تخصيص خسارة انخفاض القيمة  غير ان قيمة وخسارة التخفيض لم تظير بقائمة الدخل، كما ان
، كما يظير انو لم تحسب قيمة اطفاء لمشيرة للأصول التي تتعمق بوحدة توليد النقد لم تظير بالإيضاحات

  الدولي. وذلك لأنيا ناتجة عن عممية استحواذ، وذلك تماشيا مع المعيار المحاسبي
كاليف برامج الحاسب الآلي، كما تظير لمجموعة سوداتل ت تظير ايضاحات الأصول غير الممموسة   

لات والمعدات وذلك كما يصنفو المعيار الدولي للأصول أجيزة الحواسيب ضمن ايضاحات الممتمكات والآ
لتكاليف التراخيص  ، كما تم حساب قيمة اطفاء ليا بقائمة الدخل، تظير الايضاحات قيمةغير الممموسة

أو القيام  ،خدمات معينة يتيح لممجموعةحق  عتبارىاوذلك با ضمن مجموعة الاصول غير الممموسة
من قبل الجيات  تفاقيات التراخيصا العمر المحدد في ، كما حسبت ليا قيمة اطفاء حسببميام معينة

ىناك شركات تمتمك امتيازات بتسويق منتج أو خدمة ، سنة 26_ 31ة والتي تتراوح بين الحكومية المعني
، ولكن تعتبرىا توكيلات ولاتعترف بحق الامتياز كأصل غير ممموس، في حدود منطقة جغرافية معينة

كالحق الممنوح لشركة البرجوب العالمية بالتسويق الحصري لبيع شاحنات الفولفو وتوزيع مشروبات الطاقة 
(Red Ball)(1)                           
تضح ان الأصول غير الممموسة تبمغ ( ي8،7الملاحق ))أنظر بدراسة القوائم المالية لبنك الخرطوم    

 98:53بينما تبمغ م 3123ألف جنيو في العام  3734:م، وتبمغ 3124ألف جنيو في العام  1714:
ائم قيمة الشيرة الظاىرة بقو  .م وتتكون بنودىا من الشيرة وبرامج الحاسب الآلي3122الف جنيو في العام 

استحواذ، حيث ان البنك اندمج مع بنك الامارات في  البنك ناتجة من عممية اندماج بالاضافة لعمميات
ان زيادة قيمة  % من أسيميا.71الخرطوم بما يساوي م، كما استحوذ البنك عمى واحة 3119عام 

الأصول غير الممموسة ناتج من اضافات في قيمة برامج الحاسب الآلي، والتي خفضت بقيمة الاطفاء 

                                                           
 (م8/9/2102 ،شركة البرجوب العالمية )لخرطوم: المدير الماليمقابلة مع امجد عثمان،  (1)
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كما ىو  بالتكمفة حسب طريقة الشراء حسبت قيمة الشيرة سائر،السنوي المحممة عمى حساب الارباح والخ
وذلك حسب طريقة المعيار المحاسبي الدولي لمعالجة الأصول غير الممموسة،  ،موضح بالايضاحات 

قيمة  بجدول ايضاحات الموجودات الثابتة وادرجت بالتكمفة كما سجمت قيمة برامج الحاسب الآلي
، كما توضح ايضاحات القوائم التي حسبت تبعا لطريقة القسط الثابتالاضافات وقيمة الاطفاء ليا و 

 م3123اما في العامين  م3122الف جنيو في العام  87797المالية الموحدة، ظيرت قيمة الشيرة بقيمة 
ألف جنيو، حيث ان القيمة  2:18الف جنيو بزيادة قيمة يعادل  896:4م فظيرت بقيمة 3124و

، يتضح من ايضاحات القوائم اندماج، أما القيمة الاضافية فتمثل قيمة استحواذالاساسية تتمثل في شيرة 
متطمبات معايير المحاسبة الدولية بعدم المالية الموحدة عدم حساب قيمة اطفاء قيمة الشيرة تماشيا مع 

حساب قيمة انخفاض لشيرة المحل وانما تخفض عند حدوث انخفاض في قيمة الأصول سنوياً، لتظير 
ويظير الاقرار الضريبي الذاتي لمقطاع الخدمي  .ر الانخفاض في قيمة الشيرة في قائمة الدخلخسائ

شيرة المحل فقط ب%، يلاحظ الباحث ان ىذا الاقرار اىتم 6لديوان الضرائب بأن يتم اىلاك شيرة بنسبة 
                .(1)من بقية الاصول غير الممموسة

( يتضح لمباحث ان بند اطفاء مصروفات 9،:الملاحق أنظر النيل ) بدراسة القوائم المالية لبنك    
م ظير بمبمغ  3123الف جنيو، وفي العام  8714:م بمبمغ 3122التأسيس ظير بقائمة الدخل لمعام 

م ظير بقيمة صفر، وفي قائمة المركز المالي ادرجت مصروفات 3124الف جنيو، وفي العام  5678:4
ظيرت في الايضاحات وضمن بند المصروفات العمومية والادارية خرى، التأسيس ضمن الموجودات الأ

الف جنيو لترتفع قيمة ىذا البند الى  4251162بمبمغ  3123مصروفات دعاية واعلان في العام 
، كما يظير ضمن عام السابق، بما يقارب الضعف عن الم3124الف جنيو في العام  6539385

الف جنيو ليرتفع ىذا  7822بمبمغ  3123بحوث ودراسات في العام  المصروفات العمومية والادارية بند
الف  ::2245بفارق قيمة عن العام السابق بقيمة  3124الف جنيو في العام  231321المبمغ الى قيمة 

ضعف قيمة ىذا البند من السنة السابقة، تعتبر ىذه الزيادة زيادة جوىرية في  28وبنسبة زيادة تعادل جنيو 
، ظيور ىذه البنود بقيمة ، وىي نفس السنة التي تحول فييا البنكلسنة السابقة لوالبند مقارنة باقيمة ىذا 

ومما يجدر  .م يرتبط بتحول البنك الى اسم جديد وشعار جديد وعلامة تجارية جديدة3124اكبر في العام 
تتجاوز الألف جنيو ذكره ان تكاليف تسجيل العلامات التجارية لدى السمطات المختصة تعتبر زىيدة لا

  .(2)مسجل تنظيمات الأعمال والعلامات التجارية بييئة الممكية الفكرية اشارة حسب
بتحميل ماسبق يتضح لمباحث أن قياس بند مصروفات التأسيس يتم حسب معالجة المعيار من ناحية     

ة لاتزيد عن الخمس محدد القياس برسممتيا بالقيمة المدفوعة عند التأسيس واطفائيا عمى مدى سنوات
ليا صحيحو تبعا المحاسبية بالنسبة لمصروفات الدعاية والاعلان يلاحظ ان المعالجة  أما سنوات،

معايير المحاسبة الدولية، ولكن يجب توضيح القيمة الاضافية والتي تمثل ضعف ىذه القيمة في متطمبات ل
                                                           

(1)
 )الخرطوم: وزارة المالية والاقتصاد الوطني، ديوان الضرائب( 0984، طبقا لقانون الدخل لسنة خدميالاقرار الضريبي الذاتي للقطاع ال 

(2)
 م2/9/2102، )الخرطوم: هيئة الملكية الفكرية(  مكتب تسجيل العلامات التجاريةمقابلة مع نادر احمد ،  
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، فإن معالجة ة وتحميل بند البحوث والدراساتالعام الذي يميو في ايضاحات القوائم المالية، اما عند دراس
ىذه النفقات ضمن المصروفات بقائمة الدخل صحيح بالرغم من اعتبار البعض ان ىذه المصروفات 
 كمصروفات رأسمالية تسمى البحوث والتطوير، ولكن لم تتوافر فييا الشروط اللازمة لتعتبر تكاليف تطوير

لم يتم قياس القيمة المدفوعة عمى الاسم والشعار  ز المالي،مرسممة تظير ضمن الأصول بقائمة المرك
كما ان قيمة مصروفات الدعاية والاعلان بحيث ترسمل قيمة رسوم التسجيل والإشيار وتكاليف التصميم، 

سم الجديد والشعار الجديد لمبنك، وبالتالي يجب عدم اعتبار السابقة تتضمن حتما تكاليف الاشيار عن الا
وعدم اعتبار بعضيا قيمة  لاعلان ايرادية، مما يوضح ان ىناك خمطا في عممية قياسياكل مصروفات ا

                . مرسممة تعتبر كأصول غير ممموسة
يتضح ان  (22،21ملاحق الأنظر ن المحدودة )شركة النيمين لمتأميالقوائم المالية ل ودراسة باستعراض   

بينما لم يظير ىذا البند بقوائم العام السابق، ان جنيو  34:896بند مصروفات التأسيس ظير بقيمة 
قيمة ىذه  مصروفات التأسيس الظاىرة لم تظير ليا قيمة اطفاء بالقوائم والتقارير المالية، كما لم تظير

 وذلك بإيضاح اسباب ظيوره بالسنة المعنية. .ضمن ايضاحات القوائم والتقارير المالية المصاريف
تمثمت  (24،23)أنظر الملاحق  لتقارير والقوائم المالية لشركة الوطنية لمبترولبدراسة وتحميل ا    

م 3123و 3124في العامين  جنيو 46852الموجودات غير الممموسة في برامج الكمبيوتر بتكمفة تساوي 
 وذلك لإدراج قيمة برامج الحاسوب 3122بينما لم يظير ىذا البند بالتقارير المالية لمشركة في العام 

بالاضافة لمعدات في الأعوام الثلاثة  ضمن الاصول الثابتة كما يتضح من ايضاحات القوائم المالية
المالية وضمن الأصول غير م ضمن ايضاحات القوائم 3122الشبكة والتي ظيرت في نفس العام 

الشركة عمى بند يوضح قيمة موقع  3122يضاحات القوائم والتقارير المالية لمعام ظير بإ كما، المتداولة
، ضمن قائمة الاصول الثابتة بما يخالف معايير المحاسبة الدولية، والتي تعترف برسممة الانترنتشبكة 

دمات والمنتجات قيمة الموقع الالكتروني اذا كان يستخدم في عمميات الشركة من حيث البيع وتوزيع الخ
 وليس الاعلان فقط.

وبنك الرواد لمتنمية لشركة الرواد لمخدمات المالية المحدودة  ةبدراسة وتحميل التقارير والقوائم المالي  
قيمة مصاريف تأسيس بقيمة  3124في العام  تظير، (27،25،26))أنظر الملاحق  والاستثمار

ظير بند يوضح قيمة الانظمة وتطبيقات الحاسوب ، كما ي25488959واسم شيرة بقيمة  3361762
الاجيزة  الأصول غير الممموسة تحت اسم ذلك ضمن كشفجنيو بإيضاحات البنك و  3:3611بقيمة 

كما ظير ضمن الايضاحات كشف  ، مخالفة لمعايير المحاسبة باعتبارىا أصول غير ممموسةوالآلات
وتدرج الاصول غير الممموسة حسب  ، حسب متطمبات المعياريوضح الاىلاكات ومصاريف الاطفاء

لم  ،ة، ويتم اطفاؤىا عمى عشرة سنوات عمى أساس القسط الثابتالسياسة المحاسبية لمبنك بالتكمفة التأريخي
يتم ادراج بند محدد يوضح الاصول غير الممموسة بقائمة المركز المالي بالرغم من الاعتراف ببعضيا 

، ظيرت الشيرة نسبة لتغيير نشاط شركة الرواد وسيطرة ير الماليةوالافصاح عنيا ضمن القوائم والتقار 
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أما في العام  واد لمتنمية والاستثمار عمى شركة الرواد لمخدمات المالية المحدودة،ر واستحواذ بنك ال
ظيرت ضمن القوائم  3122م فمم يظير أي بند بخصوص الاصول غير الممموسة، وفي العام 3123

اتيا في م، كما ظير بند اجيزة حاسوب وممحق3121المالية المقارنة مصاريف تأسيس في تخص العام 
    يضاح الأصول غير الممموسة.لات والسيارات وتحت اشف الاجيزة والآىذا ضمن ك

     اختبار الفرضياتب.
التطبيق الجيد لمعايير المحاسبة الدولية المتعمقة )عمى أن  فرضية الدراسة الرابعةتنص  .1

القياس المحاسبي  تحسين بالأصول غير الممموسة من قبل الشركات المساهمة يساعد عمى
 .لها(

بنود الاصول غير الممموسة التي تم قياسيا  ل الدراسة والتحميل يتضح لمباحث انمن خلا
 والاعتراف عنيا تمثمت في شيرة المحل وبرامج الحاسوب الآلي ومصاريف التأسيس، وتكاليف التراخيص

 ية()العلامة التجار وتكاليف الموقع الالكتروني، وتكاليف تصميم الشعار وتكاليف الاشيار  والامتيازات
عند  يذه الأصول غير الممموسة تم بواسطة بعض الشركات باعتبارىا أصولا ثابتةب ، ان الاعترافوغيرىا

، كما انو تم احياناً اعتبارىا والخاصة بالاعتراف والقياس ليذه الأصول ،مخالفة معايير المحاسبة المالية
المعايير وذلك عند قياس قيمة اما بعض الشركات اتبعت ىذه  ،مصاريف جارية تحمل عمى حساب العام

الشيرة بطريقة الشراء وعند الاعتراف بقيمة تكاليف التراخيص والامتيازات وعند معالجة تكاليف برامج 
الحاسوب وتكميف المواقع الالكترونية، وقيمت ىذه الاصول بالتكمفة كما اعيد تقديرىا وتخفيضيا عند 

خفيض واطفائيا بالقيمة، اتبع في تقدير العمر الانتاجي لتظير قيمتيا بالتالانخفاض العام في الأصول 
ليذه الاصول الطريقة المعينة بواسطة معايير المحاسبة وبالتالي حممت قيمة الاطفاء بالقيمة المثمى ليا 
بقائمة الدخل، عند مخالفة أو الاغفال أو عدم الاحاطة بمعايير المحاسبة الخاصة بالأصول غير 

ىذه الاصول ضمن قائمة الأصول الاخرى أو ضمن الأصول الثابتة او ضمن الممموسة تعالج قيمة 
الدراسة  مما تقدم نستنتج أن فرضيةالمصروفات بقائمة الدخل مما يؤثر عمى القياس الموضوعي ليا، 

التطبيق الجيد لمعايير المحاسبة الدولية المتعمقة بالأصول غير الممموسة الرابعة والتي نصت عمى أن; "
 قد تحققت. "تحسين القياس المحاسبي لياالشركات المساىمة يساعد عمى  من قبل

التطبيق السميم لمعايير المحاسبة الدولية )تنص فرضية الدراسة الخامسة عمى أن   .2
 جودة من قبل الشركات المساهمة يساعد فيالمتعمقة بالأصول غير الممموسة 
 الافصاح المحاسبي المناسب لها(.
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بعض الشركات تدرج بند لأصول غير الممموسة  سة ماسبق يتضح لمباحث انبتحميل ودرا      
كبند منفصل بقائمة المركز المالي، وان مصاريف الاطفاء تظير منفصمة عن مصاريف الاىلاك 
بقائمة الدخل، بجانب ان بعض الشركات تبين ضمن سياستيا طريقة حساب قيمة الاصل غير 

المبمغ الدفتري المرحل ومجمع الاستيلاك  اق ايضاحات توضحالممموس وطريقة اطفائو، بجانب ارف
وخسائر الانخفاض في القيمة في بداية ونياية كل فترة، مع بيان الاضافات والاستبعادات، وبيان 

ر الممموسة ووصف المبمغ المرحل وفترة الاستيلاك المتبقية، والالتزامات التعاقدية باقتناء الاصول غي
ند تكاليف التراخيص والامتيازات، ىناك شركات لاتفصح عن الاصول غير سابقا ع كما ىو موضح

الممموسة بقائمة المركز المالي، وترتيب البنود داخل مجموعة الأصول حيث تظير بعض أو قبل 
مة عن البنود التي الأصول غير الممموسة، بعض بنود الأصول غير الممموسة لايتم عرضيا منفص

ت الحاسوب، وبالتالي يتم ادراج قيمة تمثل أصل ثابت مع قيمة أخرى تطبيقانظمة و ترتبط بيا كأ
تكون أصل متداول، ىناك شركت لاتفصل قيمة الاىلاكات عن قيمة الاطفاءات، كما لاتبين في 
سياساتيا المالية السياسة المحاسبية المتعمقة بالاصول غير الممموسة من حيث طريقة التقدير 

لاطفاء، كما ان مصاريف التأسيس لايتم الافصاح عنيا بشكل مستقل والاعتراف والقياس وطريقة ا
وتحت مجموعة الاصول غير الممموسة، ولاتوضح طريقة استنفادىا واطفائيا، ىناك شركات اتبعت 
معايير المحاسبة المالية فيما يتعمق بالاصول غير الممموسة من حيث الافصاح عن السياسة 

ث الايضاحات المرتبطة طريقة عرضيا بالقوائم المالية ومن حي المحاسبية المرتبطة بيا ومن حيث
بيا، وبالتالي عرضت الاصول غير الممموسة ليا عرضا سميما بالتقارير والقوائم المالية، كما ان 
ىناك شركات لم تتطبق المعايير مما أثر عمى الافصاح المناسب ليا فيما يختص ببنود الأصول 

التطبيق السميم  نتج أن فرضية الدراسة الخامسة والتي نصت عمى أن; "مما تقدم نستغير الممموسة، 
 لمعايير المحاسبة الدولية المتعمقة بالأصول غير الممموسة من قبل الشركات المساىمة يساعد في

           قد تحققت.   "الافصاح المحاسبي المناسب ليا. جودة
 

             
    
      


