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أهدي جهدي المتواضع 
 
 
 
 



 ِ‌ 

 
بيــــــان 

 
وأنيا نتيجة , أقر أنا مقدم الرسالة أنيا قدمت لجامعة القدس لنيل درجة الماجستير في المحاسبة 

وأن ىذه الرسالة أو أي جزء منيا لم يقدم , أبحاثي الخاصة باستثناء ما تم الإشارة لو حيث ورد 

 . لنيل أي درجة عميا من أي جامعة أو معيد

 
رأفت محمد عربي أبو الرب  

 
 : ...............................التوقيع 

 
: ............................... التاريخ 
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بسم الله الرحمن الرحيم 
 
 

شــكر وعرفان 
 
 
 

أتقدم بجزيل الشكر والعرفان لمدكتور نصر عبد الكريم صاحب الفضل الكبير عمى الجيد الذي بذلو 

كما أتقدم بخالص الشكر والتقدير إلى الدكتور عفيف حمد، والدكتور , معي لمخروج بيذه الأطروحة

فادي قطان، والأستاذ ناصر طيبوب، وأعضاء لجنة المناقشة ، الدكتور ذياب جرار ، والدكتور رفيق 

والى شركات الأدوية الفمسطينية ، ومدير اتحاد الصناعات الدوائية الفمسطينية،  والى جامعتي , قرمان 

جامعة القدس، والى الأستاذ تيسير قصراوي عمى التدقيق المغوي والنحوي، والى  رئيسي في العمل 

.  بلال جرار، والى كل من ساعدني في ىذه الدراسة كل الشكر والتقدير/ النقيب 

 
 
 
 

رأفت  أبو الرب  
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الممخص 

تكمن أىمية ىذه الدراسة كونيا تبحث في موضوع ىام لم تجر عميو دراسات عمى الصعيد المحمي في 

حدود عمم الباحث، وأىمية بحث الاندماج بين شركات الأدوية البشرية كون ىذا القطاع يؤثر بشكل 

. مباشر عمى حياة المواطنين بالدرجة الأولى، وعمى الاقتصاد القومي بالدرجة الثانية

، والمزايا والمنافع التسويقية والتنافسية، ومزايا بحثت ىذه الدراسة أىم المزايا والدوافع المالية المحتممة

تكامل إدارة البحث والتطوير وتوفير مصدر التمويل اللازم ليا، التي سوف تحققيا شركات الأدوية 

. البشرية في الضفة الغربية في حال الاندماج

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أىم المزايا المالية المحتممة، واىم المزايا التسويقية والتنافسية 

المحتممة، واىم المزايا من تكامل البحث والتطوير، وأي الطرق المحاسبية المفضمة في تسجيل عممية 

. الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات نفسيا

وتم تصميم استبيان ليذا الغرض اشتمل ,  تم جمع بيانات الدراسة باستخدام الأسموب الوصفي الميداني

القسم الأول عن المعمومات الشخصية، والقسم الثاني عن , فقرة موزعة عمى خمسة أقسام (90)عمى 

أىم المزايا المالية المحتممة، والقسم الثالث عن المزايا التسويقية والتنافسية المحتممة، والقسم الرابع عن 

مزايا تكامل البحث والتطوير، والقسم الخامس عن الطرق المحاسبية المفضمة في تسجيل عممية 

. الاندماج، والقسم السادس أسباب عدم الاندماج بين الشركات الكبرى

 يعممون في شركات الأدوية البشرية في  رئيسيا وموظفامديرا( 57) تكونت عينة الدراسة من 

إلى كانون  (2006)حيث تم جمع البيانات في الفترة الممتدة من كانون ثاني الضفة الغربية فمسطين 

(.   2006)أول 

اعتمدت الدراسة عمى ثمانية فرضيات رئيسية والواردة في الفصل الثالث من ىذه الدراسة والتي تم 

التحقق من صحتيا بتطبيق العديد من الاختبارات الإحصائية باستخدام برنامج الرزم الإحصائية 



 ‌ح 

(SPSS)والوسط الحسابي, والنسب,  والذي اشتمل عمى العديد من الاختبارات منيا التكرارات ,

 . One-Sample Statistics(T)واختبار, ومعامل الاختلاف, والانحراف المعياري

توصمت الدراسة إلى العديد من النتائج أىميا أن شركات الأدوية في الضفة الغربية فمسطين، تحقق 

مزايا مالية محتممة من الاندماج فيما بينيا، ومن أىم المزايا المالية المحتممة  زيادة الإيرادات لمشركات 

 . (التصدير)من خلال النمو في حجم المبيعات عمى الصعيد الداخمي وعمى الصعيد الخارجي

تحقق ىذه الشركات مزايا مالية محتممة من انخفاض التكاليف لمشركات المندمجة، انخفاض متوسط 

تكمفة الوحدة من التكاليف الثابتة، وانخفاض متوسط تكمفة الوحدة من التكاليف المتغيرة وخاصة تكمفة 

المواد الخام، وتحقق مزايا مالية أخرى أىميا زيادة السيولة النقدية، الاستقرار في التدفقات النقدية، 

. والقدرة عمى التمويل بالدين

 مزايا تسويقية وتنافسية محتممة، تتمثل في  انخفاض التكاليف وتحقق الشركات المندمجة أيضا

ة، والحصول عمى مزايا تنافسية من حيث السعر والجودالتسويقية الخاصة بإدارة المبيعات والتسويق، 

تحقق كذلك مزايا محتممة في مجال البحث والتطوير من الاندماج، خاصة زيادة الموازنات و

المخصصة لمبحث والتطوير، والبحث والتطوير عن منتجات جديدة، وانخفاض التكاليف الأخرى 

.   الخاصة بيذه الإدارة

تفضل الشركات حسب وجية نظر العاممين فييا، استخدام طريقة الشراء في تسجيل عممية الاندماج 

عند حصوليا، وكذلك يؤكد أفراد العينة  أن أىم الأسباب التي حالت دون اندماج شركات الأدوية 

. الكبرى تعود إلى الأسباب الشخصية الخاصة بالمالكين ومجالس الإدارة العميا

من أىم توصيات ىذه الدراسة ضرورة التفكير الجدي بالاندماج الأفقي بين شركات الأدوية البشرية، 

وكذلك الاندماج الرأسي إلى الإمام والى الخمف مع الشركات ذات العلاقة، والتفكير بالاندماج مع 

شركات الأدوية البيطرية، وضرورة التفكير بالاندماج أو التحالف مع شركات إقميمية وعالمية، ووضع 



 ‌ط 

القوانين والتشريعات الجديدة بخصوص موضوع الاندماج والتممك، والتدخل الحكومي المباشر عمى 

دماجيا مع شركات كبيرة لمحصول عمى المزايا التي يحققيا الاندماج .      الشركات الصغيرة والمتعثرة وا 
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ABSTRACT 

 

Potential advantages of merger between human medicine companies in 

the West Bank – Palestine : 

Analytic Study from the perspective of the employees in companies  

Presented by : Ra'fat Mohammad Arabi Abu Al Rub 

Supervisor : Dr. Naser Abdelkarim 

 

This research  is important because it investigates an important subject which 

was not investigated locally before according to the researcher's information, 

the subject of merger between Palestinian human medicine companies, 

because this sector directly affects the citizen's life in the first degree, and it 

affects the national economy on the second degree.  

 

This research aimed at knowing the most important potential financial 

advantages, the most important potential marketing and competition 

advantages, the most important advantages of the integration of research and 

development, the accounting methods preferred by the medicine companies in 

the registration of the merger process from the perspective of the companies 

themselves, and the reasons of no merger between big medicine companies.  

 

Data was collected from secondary resources – references, books, published 

researches, electronic internet locations, and from the basic resources, a 

questionnaire was designed for this purpose, it contained (90) points 

distributed on five divisions, the first part was about personal information, the 

second part was about the most important potential  financial advantages, the 

thirds part was about the most important potential marketing and competition 

advantages, the forth part was about the most important advantages of the 

integration of research and development, and the fifth part was about the 

accounting methods preferred by the medicine companies in the registration 

of the coalition process, and the sixth the reasons of no merger between big 

medicine companies.   

 

The research sample consisted of (57) managers and major employees 

working at Human Medicine Companies the West Bank –Palestine , and data 

was collected in the period between Jan, 2006 and Dec, 2007.  

The research is based on eight major hypotheses mentioned in the third 

chapter which were tested by many statistical tests such as SPSS program 

which contains many tests such as frequencies, percentages, means, standard 

deviations, variation coefficient, and T test.  

The researcher conducted some results, the most important of which was that 

medicine companies in the West Bank –Palestine realise potential financial 

advantages of merger between them, and the most important potential 



 ‌ن 

financial advantage is increasing the companies' revenues through the growth 

in the sales size on the internal and the external levels as well.  

 

Medicine Companies also realise potential financial benefits from the decline 

of merged company's costs, the decline in average unit cost of fixed costs, the 

decrease in the average unit cost of the variable costs, particularly the cost of 

raw materials. They also achieve other financial benefits especially the rise in 

cash money, stability in the cash flows, and the ability to finance in debt.  

There are also potential marketing and competitive advantages, in terms of the 

decrease of the marketing costs related to the sales and marketing 

management, and to obtain competitive advantages in terms of price and 

quality, The firms realize advantages in the field of research and development 

of the merger, especially the increase in budgets for research and 

development, and the search for new products, and the decrease of other costs 

related to this management.  

The firms staff prefer using the method purchasing in the registration work. 

The most important reasons that had prevented the integration of 

pharmaceutical companies are attributed to the owners', boards and senior 

management personal reasons.  

The most important recommendations of this study need to think seriously 

about horizontal coalition between the pharmaceutical companies, as well as 

vertical merger forward with the specialized companies in the field of 

marketing of medical products. And backward with companies related to raw 

materials and medical plants, and the need to think about merger with the 

veterinary pharmaceutical companies, the need to think about merger or 

alliance with regional and international companies, the necessity to initiate 

new laws and legislation on the subject of merger and acquisition, direct 

governmental intervention on the small companies, and merging them with 

large companies to obtain the benefits of merger.  

‌
‌
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الفصل الأول 

المقدمة 1-1

إن من الأىداف التي تسعى  إلييا منشآت الأعمال بشكل عام ىي تعظيم حقوق أصحابيا من خلال 

زيادة الربحية أو الاحتفاظ بيا، والتوسع في شركات الأعمال نوعين، التوسع الداخمي والتوسع 

الخارجي، ويتم التوسع الخارجي من خلال اندماج الشركات المساىمة، وىو الشكل الذي تتجو إليو 

الشركات للاستفادة من الميزات التي يحققيا مثل ىذا التوسع، وأىميا تحسين الكفاءة الإدارية لدى 

الشركات المندمجة، وتحقيق مزايا الإنتاج الكبير، وتقميل المخاطر الاستثمارية، وتحقيق وفورات 

. (1998مطر، )ضريبية 

ن قرار   قطاع في الاندماج أو التممك قائم عمى عدد من المزايا والدوافع المحتممة، أية شركة في أيوا 

منيا الاستفادة من اقتصاديات الحجم، وضعف في أداء الإدارة الموجودة، والتنويع في المنتجات، 

ومواجية السيطرة من الشركات الأخرى، وتخفيض تكمفة رأس المال، وتحقيق سيولة       

.  (2004الميداني، )أكبر

   وأصبحت ىناك قصص نجاح باىرة لعمميات اندماج الشركات في الأنشطة المختمفة، ويشمل ذلك 

معظم أنشطة الأعمال عمى شتى المجالات والأشكال المختمفة، بما في ذلك نشاط البنوك والشركات 

والمؤسسات المالية وشركات التأمين والنشاط الصناعي، والنشاط التجاري، ونشاط التسويق، وتجارة 

. التجزئة، ونشاط الخدمات المحاسبية، وشركات تدقيق الحسابات

  599 إلى 2007، ويتوقع أن تصل في عام $ بميون550تقدر قيمة الصناعات الدوائية العالمية 

 ويتوقع أن تصل إلى 2002-1972خلال الفترة  % 7.3، ومعدل النمو في المبيعات الدوائية $بميون

.  (Hanson,2004) 2007 خلال عام 7.5
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وكما جاء في التقرير غير المنشور لموكالة الأمريكية لمتنمية الدولية، ومؤسسة بدائل لمتنمية، عن قطاع 

، أن الأسواق الرئيسة لممنتجات الدوائية الولايات المتحدة وأوروبا ةالصناعات الدوائية الفمسطيني

واليابان، وتمتاز الصناعات الدوائية العالمية بارتفاع تكاليف تطوير وتسجيل الأدوية، حيث أن تطوير 

، مما دفع الشركات الكبيرة إلى $ مميون800 سنة، ويكمف ما يقارب 13-10منتج جديد يأخذ من 

. (USAID  and DAI , 2006)الاندماج لتجنب تكاليف البحث والتطوير 

 مجموعة Pfizerوتعددت حالات الاندماج بين شركات الأدوية العالمية، حيث امتمكت مجموعة 

Pharmacia 2003-1990، وكانت الأخيرة دخمت في خمس عمميات اندماج في الفترة 2003 سنة ،

وأصبحت ذات الحصة السوقية الأكبر عمى مستوى العالم، وحدثت حالات اندماج بين الشركات 

يبين شركات الأدوية التي دخمت في عمميات اندماج حتى  (2)الدوائية في حالات كثيرة والممحق رقم

.   (Hanson,2004)2003عام 

وقد كانت الولايات المتحدة الأمريكية من أوائل الدول التي تنبيت إلى ذلك فعمدت إلى دمج العديد من 

عمى تحقيق أغراضيا ومشاريعيا وتجارياالشركات في وحدات وشركات كبيرة ضخمة قادرة ماليا

. التي أنشئت من أجميا

والشركات الصيدلانية الأمريكية أكثر الشركات ربحية في عالم الأعمال، وىذه الصناعة الأولى من 

 %16.6والعائد عمى الأصول  % 18.5حيث الصناعات الأمريكية، يقدر العائد عمى الإيرادات 

 ، وفي الصناعات الصيدلانية الأمريكية زاد التوجو نحو النمو والتوسع %39.4والعائد عمى الممكية 

 ، ومع ىذا 1997 سنة 635 إلى 1986 سنة 120من خلال الاندماج، حيث زاد عدد الصفقات من 

 شركة تسيطر عمى السوق العالمي لممستحضرات 50يوجد المئات من شركات الأدوية، وأن ىناك 

 شركة في مفاوضات حول 25 شركة من أكبر 15 دخمت 2000 وعام 1998الصيدلانية، وبين عام 
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 وحصتيا السوقية  ذات الحصة الأكبر عالمياglaxo smithklineالاندماج، وان الشركة المندمجة 

      .(Moro, 2001)%‌7تقدر بحوالي 

وعمى الصعيد الإقميمي مر الأردن بالعديد من عمميات الاندماج بين الشركات، في جميع القطاعات  

فعمى سبيل المثال في قطاع الصناعة تمت عممية اندماج بين مصانع الإسمنت الأردنية مع مصنع 

. اسمنت الجنوب، وكذلك اندماج شركة الفوسفات الأردنية مع شركة صناعة الأسمدة

 وفي قطاع التأمين تمت عممية اندماج التامين العربية مع التامين العامة، وعمى صعيد الخدمات تمت 

عممية دمج فنادق الشرق الأوسط مع فنادق الكمودور، وأن ىذه الاندماجات كانت بسبب تدخل 

الحكومة، وفي قطاع البنوك تمت عممية اندماج طوعية وذاتية من قبل بنك الأعمال مع البنك الأىمي 

) الأردني، وىذه المبادرة ذاتية من قبل إدارة البنكين والخطوة صحيحة وفي الاتجاه الصحيح         

. (2002جيماني،

 1993وعمى الصعيد المحمي حدث اندماج بين شركة بيرزيت للأدوية وشركة فمسطين للأدوية سنة 

أسيم من  % 70فمسطين، وقامت شركة بيرزيت بالاستحواذ عمى –ونتج عن الاندماج شركة بيرزيت 

 واندماج شركة ،2005وتممك الأسيم المتبقية في منصف عام ، 2000الشركة الشرقية للأدوية عام 

 ونتج عن الاندماج شركة القدس 1995القدس لممستحضرات الطبية مع شركة بمسم للأدوية سنة 

. 1لممستحضرات الطبية

كانت أىم أسباب اندماج شركة فمسطين مع بيرزيت صدور قرار من ضابط الصحة في الادارة المدنية 

 الصيدلانية الأخرى، وىذا الإجراء يكمف تبضرورة فصل المضادات الحيوية عن باقي المستحضرا

مبالغ عالية من حيث إنشاء مباني جديدة واستيراد معدات صناعية، ومن ثم كان القرار باندماج 

الشركتين وتخصيص مصنع شركة فمسطين لممضادات الحيوية، وىذا القرار بالاندماج جاء لمصمحة 

                                                 
1
  2006يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌عٕض‌أثٕ‌عهٍب‌‌يذٌز‌ارحبد‌انصُبعبد‌انذٔائٍخ‌‌
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الشركتين في التوفير من حيث إنشاء كل شركة خط إنتاج، والسبب الأخر تقميل حدة المنافسة بين 

    2.الشركات، وتوفير سيولة مالية أكبر

:- 3ي ويرى مسئولي الشركتين أن أىم مزايا الاندماج بين شركات الادوية المحمية تتمثل فيما يل

  تم إلغاء جميع الأصناف المتشابو من الأدوية المتداولة والإبقاء عمى الصنف الأقوى في

 .السوق

  إضافة خطوط إنتاجية جديدة لم تكن موجودة من قبل تتطمب ظروف صناعية معقدة مثل

 .إنتاج البنسمين

 تبادل الخبرات الإدارية والتقنية بين الشركات المندمجة وخاصة في دوائر البحث والتطوير  . 

 تقميل حدة المنافسة بين الشركات المندمجة. 

 التوفير في الأجيزة والمعدات والموظفين. 

 

الفمسطينية واقع الصناعات الدوائية 1-2 

صناعة الأدوية في فمسطين تتكون من ستة مصانع، خمسة مصانع موجودة في الضفة الغربية، 

، وأن صناعة الأدوية في فمسطين 1-1)) في قطاع غزة، وىي كما مبينة في الجدول دومصنع واح

صناعة حديثة وناشئة عمى الرغم من أن ليا فترة طويمة نسبيا، وىي صناعة وليدة إذا ما قورنت في 

. (2005البرغوثي،)الصناعة العالمية من حيث الحجم والمستوى التكنولوجي والعممي 

 

 

فمسطين -  شركات الادوية  (1-1)جدول رقم  

                                                 
2
 2006شزكخ‌ثٍزسٌذ‌/‌رئٍض‌انذائزح‌انًبنٍخ/يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌عجذ‌َبصز‌انذٌٍ‌‌‌
3
 2006شزكخ‌ثٍزسٌذ‌/‌يذٌز‌دائزح‌انجحث‌ٔانزطٌٕز‌/‌‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌رٍظٍز‌يحًذ‌عهٍبٌ‌
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سنة التأسيس   العنوانالشكل القانوني  الشركة 
‌1974رام الله مساىمة عامة فمسطين - بيرزيت

‌1985رام الله مساىمة خاصة دار الشفاء 

‌1969رام الله  مساىمة عامة بمسم  –القدس 

‌1973رام الله شركة خاصة  جاما 

‌1969 بيت جالا مساىمة خاصة  المصنع الكيماوي الأردني 

 1997غزة مساىمة خاصة الشرق الأوسط 

(    2005البرغوثي،  ): المصدر

  850، ويساىم في توظيف  %1وقطاع الصناعات الدوائية يساىم في الاقتصاد القومي بأقل من   

                    منتج1070موظف وعامل، والمنتجات الدوائية المسجمة في وزارة الصحة حوالي 

(USAID  and DAI , 2006). 

 

  اٌؾظخ اٌطىلُخ1-2-1

 

تمتاز صناعة الأدوية في فمسطين بارتفاع نسبة التركيز الصناعي، إذ أن الحصة السوقية الأكبر في 

شركة بيرزيت، شركة القدس، شركة دار الشفاء، شركة المصنع  )السوق للأربع شركات الأكبر 

من مبيعات الشركات المحمية، وحصتيا السوقية من استيلاك % 90.36وحصتيا تصل إلى  (الكيماوي

. (2005مسار للاستشارات الفنية، )فقط % 34الادوية في فمسطين 

في الحصة السوقية، في الفترة الممتدة مستمراويعاني قطاع الصناعات الدوائية الفمسطينية تذبذبا

، فقد انخفضت الحصة السوقية من العام 2003من منتصف التسعينات من القرن العشرين إلى عام 

 ، ويعزى ذلك إلى زيادة تدفق الأدوية الأجنبية، 2001في العام % 30إلى حوالي % 45 من 1996

 عادت 2003التي تتمتع بجودة وفاعمية عالية وأسعار منافسة إلى الأسعار المحمية، وفي العام 

.  (2005البرغوثي،)% 46الحصة السوقية للأدوية الفمسطينية لترتفع إلى 



 7 

كما جاء في التقرير غير المنشور لموكالة  %60-%45والحصة السوقية الحالية تتراوح بين 

(. USAID  and DAI , 2006)الأمريكية لمتنمية الدولية ومؤسسة بدائل لمتنمية 

 

 اٌىػغ اٌزٕبفط1-2-2ٍ  

من حيث المنافسة يوجد منافسة حادة وكبيرة بين الشركات المحمية الصغيرة والكبيرة عمى حد سواء، 

وأن احد أشكال المنافسة الذي يسبب خسائر كبيرة لمشركات، يتمثل في قيام الشركات المحمية بتقديم 

 قطعة 70عروض إلى الصيدليات، مع تقديم مكافآت عمى ىذه العروض تصل في حدىا الأعمى إلى 

 وحدة، مما يزيد تكمفة 100وحدة عمى كل ‌40-20 قطعة يشترييا الصيدلي، وبمعدل100عمى كل 

الوحدة المنتجة، وىذا لا يؤثر عمى المنافسة مع الشركات الأجنبية أو الإسرائيمية، لأن الصيدلي ىو 

المستفيد الوحيد وليس المستيمك أو الطبيب الذي كتب الوصفة الطبية، والمنافسة في السعر تنحصر 

. (1999مكحول،)بين الشركات المحمية ولا تنافس الشركات الأجنبية 

 

  اٌفغىح اٌذوائُخ1-2-3

الصناعات الدوائية الفمسطينية لا تغطي الأصناف المطموبة في السوق المحمي، بمعنى أنو يوجد عجز 

،لا تقوم بإنتاجيا الشركات الدوائية الفمسطينية، وأن الشركات تغطي فقط ثمث % 62في الأدوية بنسبة 

  (. 1999مكحول، )الأدوية المتداولة في السوق 

 

 

 

 اررفبع رىٍفخ الإٔزبط1-2-4 
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يتميز إنتاج الأدوية في فمسطين بارتفاع تكمفة الإنتاج، إذ يقدر بعض رجال الصناعة تكمفة إنتاج 

الوحدة في فمسطين بثلاثة أضعاف إنتاج الوحدة المنتجة في أوروبا، ىذا بسبب صغر حجم الإنتاج 

مما يحرم الشركات المحمية من إمكانية الاستفادة من وفورات الحجم، وبالتالي يؤدي إلى ارتفاع تكمفة 

. (,2005مسار للاستشارات الفنية  )الوحدة المنتجة من التكمفة الثابتة 

 كما أن شراء المواد الخام بكميات صغيرة يقمل قدرة الشركات من الاستفادة من الضغط عمى الشركات 

، وان زيادة عدد الطمبيات يؤدي إلى زيادة التكاليف الثابتة من (الموردين)المزودة لتخفيض سعرىا 

إعداد الطمبية، وتكاليف الشحن، والتامين،والجمارك، والمواصلات، ورسوم التخميص وفحص العينات، 

 ، %6 ، وتكاليف تطوير%4تكمفة المواد الخام، وتكاليف موردين % 40حيث أن تكمفة الإنتاج منيا 

(.  USAID  and DAI , 2006)%12  ، وتكاليف تسويق %9 ، وتكاليف توزيع %29وتكاليف تصنيع 

 

 اررفبع اٌزىبٌُف اٌزطىَمُخ 1-2-5

 

تتميز الصناعات الدوائية في فمسطين بارتفاع التكاليف التسويقية وخاصة أن غالبية الشركات تقوم ىي 

بنفسيا بتوزيع الطمبيات إلى الصيدليات من خلال موظفي إدارة المبيعات في الشركات، وليس إلى 

المستودعات التي تقوم بدورىا بالوقوف عمى احتياج الصيدليات مما يساىم في ارتفاع تكاليف التسويق 

والتوزيع، وكذلك الدعاية الطبية، وزيادة العينات الطبية المجانية التي توزع عمى الأطباء والجمعيات 

الخيرية، إضافة إلى راتب مندوب الدعاية الطبية وىو في الغالب صيدلي وذات تكمفة مرتفعة عمى 

 .(1999مكحول،)الشركات، مما يؤدي إلى زيادة تكمفة الوحدة المنتجة 

 

 اٌطبلخ الإٔزبعُخ 1-2-6 
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حاجة الطاقة الإنتاجية في شركات الأدوية البشرية الفمسطينية غير مستغمة بالكامل، وتفوق حاليا

، ويبين الجدول التالي الطاقة الإنتاجية % 60% - 40السوق المحمي، والمستغل منو ما نسبتو 

 لمدخول في ليا، وىذا دافع 2003المستغمة في شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية حتى عام 

. عمميات اندماج، للاستفادة من ميزات الإنتاج الكبير، مما يدفع إلى البحث عن أسواق خارجية

حجم الصادرات والطاقة الإنتاجية  (2-1)جدول رقم 

الطاقة الإنتاجية المستغمة  نسبة الصادرات من إجمالي المبيعات اسم المنشاة  
% 60% 7القدس لممستحضرات الطبية 

% 40% 15دار الشفاء  

% 60 % 4 فمسطين  –بيرزيت 

% 50% 0جاما  

- % 0المصنع الأردني  

    (2005البرغوثي، ) :المصدر 

  الأدوَخ اٌفٍططُُٕخ شروبدأهُ اٌّشبوً اٌزٍ رىاعههب 1-3 

.‌رُمظى‌انًشبكم‌انزً‌ٌعبًَ‌يُٓب‌لطبع‌انصُبعبد‌انذٔائٍخ‌إَزبجٍخ،‌ٔرظٌٕمٍخ‌ٔرُبفظٍخ،‌ٔإدارٌخ‌ٔفٍُخ

‌

 مشاكل إنتاجية 

 .عدم الاستفادة من وفورات الإنتاج بالحجم الاقتصادي .1

 .خسارة فرصة المفاوضة عمى أسعار المواد الأولية لصغر حجم الطمبية .2

 تواضع أيشراء خطوط إنتاج صغيرة نسبيا والتي تكمفتيا أقل بقميل من خطوط الإنتاج الكبيرة،  .3

 .المستوى التكنولوجي بشكل عام

 .عدم استغلال الطاقة الإنتاجية الكاممة لخطوط الإنتاج الصغيرة .4

وعدم إنتاج الأدوية المعقدة التي تخص التوجو إلى إنتاج الأدوية التي يكون الطمب عمييا كبيرا .5

 .فئات محددة وصغيرة من مجتمع المرضى
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مشاكل تسويقية وتنافسية  

  من السوق يغطي احتياجاتو المنتجون الأجانب والإسرائيميون مما يدل عمى ارتفاع % 60حوالي

 .مستوى التنافس في ىذا القطاع

  المنافسة الناتجة عن التشابو الكبير في منتجات قطاع الصناعات الدوائية المحمية وفقدان خاصية

 .التمييز السمعي

  السياسات الدعائية التي تتبناىا المنشآت المحمية غير مجدية بالمقارنة مع ما تتبناه  الشركات

 .(2005البرغوثي، ) ليا مالمنافسة، بالإضافة إلى عدم التمويل اللاز

  عدم القدرة عمى التحكم بالسياسة السعريو من أجل تخفيض سعر الأدوية، والناتجة عن ارتفاع

حصة الوحدة الواحدة من التكاليف الثابتة، نتيجة العديد من المشاكل منيا ارتفاع تكمفة المواد الخام 

، ىذا بالإضافة إلى الحصة المرتفعة من ومواد التغميف، ذلك لأنيا مستوردة وغير منتجة محميا

 التكاليف المتغيرة

 مشاكل إدارية وفنية 

 مما يؤدي إلى  (إنتاج المواد الأولية)عدم وجود قسم الصناعات الأساسية في الصناعات الدوائية

 .استيراد المواد الأولية، وذلك يرفع التكاليف المنتجات الدوائية المحمية

  عدم وجود دوائر البحث والتطوير العممي من اجل إنتاج الأدوية الجديدة، وذلك لعدم وجود مصادر

 .التمويل وعدم التأكد من مردود ىذه البحوث

  غياب التخصص فيما بين منشآت قطاع الصناعات الدوائية المحمية، مما يؤدي إلى  المنافسة

  الداخمية في القطاع نفسو، والتفاوت العالي في جودة الادوية المنتجة محميا

 (2005البرغوثي، ) وجود وحدات ضبط متواضعة في منشات قطاع الصناعات الدوائية  . 
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‌‌ِشىٍخ اٌذراضخ1-4 

‌

إن واقع الصناعات الدوائية الفمسطينية يعاني الكثير من المشاكل، سواء كانت مشاكل مالية أم إدارية 

، والدراسة التي قامت بيا 1999أم تسويقية، كما بينت الدراسات السابقة، والتي قام بيا مكحول 

، حيث خمصت الدراستان إلى توصية ميمة جدا وىي ضرورة الاندماج بين شركات 2005البرغوثي 

. الادوية الفمسطينية، كحل لجزء كبير من ىذه المشاكل

فمسطين  عمى - في بحث قدرة شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية وتنحصر مشكمة الدراسة

الاندماج والاستفادة من المزايا التي يحققيا الاندماج، وستبحث ىذه الدراسة في المزايا والدوافع المالية 

، والمزايا والمنافع التسويقية والتنافسية، ومزايا تكامل إدارة البحث والتطوير وتوفير مصدر المحتممة

. التمويل اللازم ليا، التي سوف تحققيا شركات الادوية البشرية في الضفة الغربية في حال الاندماج 

 

  أضئٍخ اٌذراضخ1-5

، وسيحاول جيوجد العديد من المزايا التي يمكن أن تمعب الدور الحاسم في توجو الشركات إلى الاندما

الباحث من خلال ىذه الدراسة، الوقوف عمى ىذه المزايا والإجابة عن أسئمة البحث الرئيسة، ومن ثم 

. الفرعية التالية

 

 

  

السؤال الرئيسي الأول 

فمسطين من - ما أىم المزايا المالية المحتممة التي تحققيا شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية

خلال عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات؟ 
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 ما أىم العوامل التي تحقق زيادة في الإيرادات المحتممة لشركات : السؤال الفرعي الأول

 الأدوية البشرية في الضفة الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات؟

 ما أىم العوامل التي تحقق انخفاض التكاليف الثابتة المحتممة لشركات : السؤال الفرعي الثاني

 الأدوية البشرية في الضفة الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات ؟

 ما أىم العوامل التي تحقق انخفاض في التكاليف المتغيرة المحتممة : السؤال الفرعي الثالث

لشركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في 

 الشركات؟

 ما أىم المزايا المالية الأخرى المحتممة لشركات الأدوية البشرية في : السؤال الفرعي الرابع

الضفة الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات؟ 

:  السؤال الرئيسي الثاني

 –ما أىم المزايا التسويقية والتنافسية المحتممة التي تحققيا شركات الأدوية البشرية الضفة الغربية 

فمسطين من خلال عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات؟ 

 

 

 

:  السؤال الرئيسي الثالث 

فمسطين في مجال -ما أىم المزايا المحتممة من عممية الاندماج بين شركات الأدوية الضفة الغربية 

تكامل البحث والتطوير من وجية نظر العاممين في الشركات؟ 

السؤال الرئيسي الرابع   



 13 

ما الطريقة المحاسبية المفضمة في تسجيل عمميات الاندماج من وجية نظر العاممين شركات الأدوية 

فمسطين ؟   -البشرية في الضفة الغربية

 

 أهذاف اٌذراضخ1-6  

التعرف عمى مدى استفادة شركات الأدوية البشرية في : ىذه الدراسة ستركز عمى اليدف العام ليا وىو

الضفة الغربية من عممية الاندماج فيما بينيا والتغمب عمى المشاكل التي تواجييا من مشاكل مالية، 

وتسويقية، والبحث والتطوير، وزيادة أرباحيا إلى أعمى حد ممكن وتقميل التكاليف إلى أدنى حد ممكن 

، وترمي الدراسة إلى . كحل ليذه المشاكل، وما الطرق المحاسبية المفضمة لتسجيل عممية الاندماج

 : تحقيق الأىداف التالية 

، وأىم العوامل التي تعمل عمى زيادة (الوفورات المالية  )ة المالية المحتملالمزاياتحديد أىم :  أولا

الإيرادات، و تخفيض التكاليف الثابتة، والمتغيرة التي يمكن الحصول عمييا من عممية الاندماج بين 

. الشركات 

تحديد أىم المزايا التسويقية والتنافسية المحتممة، عوامل زيادة الحصة السوقية، أو عوامل تعزيز : ثانيا

وتقوية المنافذ التسويقية، والعوامل التي تؤدي إلى تقميل التكاليف التسويقية التي يمكن الحصول عمييا 

. من عممية اندماج الشركات

التعرف عمى الطرق المحاسبية المختمفة والتي يفضل تبنييا في تسجيل عممية الاندماج :- ثالثا 

.  فمسطين-وأسباب التفضيل لدى شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية

بيان أىمية الاندماج في تكامل جيود البحث والتطوير لمشركات المندمجة، سواء من حيث  : رابعا

. زيادة التمويل وتقميل التكاليف في نفس الوقت
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أهُّخ اٌذراضخ  1-7

ترتبط أىمية الدراسة بمدى استفادة الجيات الميتمة في صناعة الأدوية ، إضافة إلى مساىمتيا 

%            1في الاقتصاد القومي، حيث أن مساىمة ىذا القطاع في الاقتصاد القومي أقل من

(USAID  and DAI , 2006) .

:  وتبرز أىمية الدراسة من خلال النقاط التالية 

.  أىمية ىذا القطاع بالنسبة إلى الاقتصاد القومي: أولا

: أىمية آثار عممية الاندماج بين شركات الأدوية بالنسبة: ثانيا

  المواطنين من حيث توفير الدواء بالسعر والجودة المناسبين وعدم الاعتماد عمى الادوية

 .المستوردة

 ةإدارة الشركات في مجال تكامل  الكفاءة الإدارية والمالية والتسويقي. 

 المساىمين والمستثمرين في السوق المالي  .

معرفة الدوافع اليامة والتي ليا الأثر المباشر بالنسبة إلى عممية الاندماج تساعد الميتمين : ثالثا

.  عمى التنبؤ بآثار الاندماج عمى القطاعات الأخرىعفي ىذا القطا

 أيتصب النتائج المتوقعة من ىذه الدراسة في مصمحة شركات الادوية نفسيا في اتخاذ : رابعا  

.  اندماج محتمل بين ىذه الشركاتأيقرار مستقبمي بخصوص 

 محددات الدراسة  1-8

: محددات ىذه الدراسة اقتصرت عمى ما يمي

 تقتصر ىذه الدراسة عمى أربعة شركات أدوية في الضفة الغربية فقط من أصل ستة شركات( 

، شركتان (فمسطين، القدس لممستحضرات الطبية، دار الشفاء، والمصنع الكيماوي الأردني-بيرزيت

، وىذا (فمسطين ، وشركة القدس لممستحضرات الطبية–بيرزيت  )منيا دخمت في عمميات اندماج 
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بسبب أن شركة موجودة في قطاع غزة ومن الصعوبة بمكان الوصول إلييا، وشركة ذات ممكية 

 .فردية

 تقتصر الدراسة عمى بحث الاندماج الأفقي بين شركات الادوية البشرية. 

 تقتصر الدراسة عمى دراسة وجية نظر المديرين والموظفين الرئيسين في ىذه الشركات. 

  (زيادة الإيرادات، التوفير في التكاليف الثابتة والمتغيرة )تقتصر الدراسة عمى بحث المزايا المالية 

.   والمزايا التسويقية والتنافسية، ومزايا تكامل البحث والتطوير
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 الفصل الثاني
الإطار النظري والدراسات السابقة 

مصطمحات الاندماج والتممك 2-1 

 business انضمام  منشات الأعمال   FASBعرف مجمس معايير المحاسبة المالية

combination أنو امتلاك منشأة صافي الأصول التي تشكل الأعمال، أو امتلاك حقوق الممكية 
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 أو منشآت أخرى، مما يؤدي إلى ممارسة الشركة الدامجة سيطرة إدارية ىامة عمى المنشأة ةلمنشأ

 .((Larsen,2003الممموكة

مترادفا إلى مصطمح الاندماج business combination وعادة ما يستخدم مصطمح  الانضمام 

merger والامتلاك acquisition ،ولا يوجد تعريف متفق عميو بخصوص الاندماج أو الامتلاك  

. وىذان المفيومان قابلان لمجدل والنقاش من قبل الباحثين والثقافات المختمفة في بيئة الأعمال

ويعرف الاندماج أيضا عمى انو ارتباط أو تكامل بين كيانين غير مترابطين أو متكاممين سابقا، 

ويحدث ذلك عندما تتكامل شركتان لتشكيل شركة جديدة، مع مشاركة في المصادر                    

. ((Ahlstrom, and  Nelsson, 2005 والأىداف 

 تجارية واحدة أو ةوىناك تعريف أخر للاندماج وىو تممك منشأة تجارية كل الأصول الصافية لمنشأ

. (2002 حماد،)أكثر من خلال تبادل الأسيم، دفع النقد، أو إصدار أدوات الدين، أو الجمع بينيما 

 تقوم منشأة تجارية بدفع نقد أو إصدار أسيم أو دين نظير كل أو بعض acquisition: التممك

ذا عوممت العلاقة بين الشركة الأم  الأسيم التي تعطي حامميا حق التصويت في منشأة أخرى، وا 

والشركة الفرعية محاسبيا عمى أنيا شراء يطمق عمييا اكتساب أو تممك، أما إذا استخدم أسموب التجميع 

. (2002 حماد،) فلا يمكن استخدام مصطمح التممك ويطمق عمى النتيجة توحيد أو دمج مصالح

. وفي ما يمي تعريف الشركات الداخمة في عممية الاندماج

 ىي الوحدة المحاسبية الناتجة من عممية : Combined enterpriseالشركة الناتجة عن الاندماج

.  الاندماج

 وىي مجموعة الشركات الداخمة في عممية  Constituent enterprises:الشركات المكونة للاندماج

. الاندماج
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 ىي من الشركات المكونة للاندماج ولكنيا تتميز عن باقي الشركات : Combinorالشركة الدامجة 

.  بأنيا الشركة الباقية

 وىي من الشركات المكونة للاندماج ولكنيا تختفي قانونيا بتمام  Combinee: الشركة المندمجة

 (.2004أبو المكارم،)اندماجيا في الشركة الدامجة 

 الأشكال القانونية للاندماج 2-2

يحدث ىذا النوع من الاندماج بالانسجام مع القوانين المطبقة في الدولة ،  Merger: الاندماج -1

وتذوب وتختفي شخصية الشركات المندمجة تماما، وان الشركة الدامجة تحافظ عمى اسميا 

.  وشخصيتيا، وتمتمك أصول والتزامات الشركة المندمجة

 ىذا النوع شبيو جدا بالاندماج باستثناء ظيور شركة جديدة باسم Consolidation الاتحاد -2

جديد وشخصية قانونية جديدة، وان الشركات المشتركة في عممية الاندماج تختفي شخصياتيا 

 . من الشركة الناتجة عن الاندماجالقانونية وتصبح جزءا

يحدث ىذا النوع من الاندماج في حال قيام منشأة  Acquisition of stock: امتلاك الأسيم -3

بامتلاك أخرى عن طريق شراء غالبية الأسيم في منشأة أخرى عن طريق النقد أو إصدار أسيم 

 .عادية أو خميط من الاثنين، لمشركة المستيدفة

منشآت الأعمال يمكن ليا امتلاك جميع أو غالبية  :Acquisition of assetsامتلاك الأصول  -4

إجمالي الأصول أو صافي الأصول لمنشآت أخرى، مقابل النقد، أوالدين، أو أسيم عادية أو 

خميط منيا، وىذه العممية تحتاج إلى مصادقة مجمس الادارة وحممة الأسيم أو الملاك لمشركات 

القائمة، والمنشات البائعة يمكن أن تحافظ عمى وجودىا القانوني أو تحل وتصفى وتمحق 

   . (Ross, Jordan, and Westerfield. 1999)بالمنشاة الأم 
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 الأشكال الاقتصادية للاندماج  2-3

يشمل الاندماج الأفقي شركتين تعملان وتتنافسان   ‌Horizontal merger:الاندماج الأفقي .1

في نفس نوع  نشاط العمل، وأن عممية الاندماج تفيد في عممية اقتصاديات الحجم، وتقوم 

عمى المنافسة، ويؤدي سمبياالحكومات بتنظيم عمميات الاندماج الأفقي، لان ليا تأثيرا

ذالك إلى انخفاض عدد الشركات العاممة في صناعة معينة مع وجود عمميات اندماج أفقي 

 ىذه الصناعة التواطؤ من أجل الحصول عمى يبينيا، قد يجعل من السيل عمى المشاركين ف

. (2003حماد،)أرباح احتكارية 

 

 ىو عبارة عن اندماج بين شركتين تعملان في Vertical mergers:الاندماج الرأسي  .2

 عندما تكون مخرجات الشركة الأولى  مدخلات أيالمراحل المختمفة من تشغيل المنتجات، 

 :-الشركة الثانية، وىذا النوع من الاندماج يقسم إلى قسمين

 التكامل إلى الأمام:Forward integration  عندما يكون ىناك اتصال بين وظائف أي 

التسويق والمبيعات والإنتاج، مثلا عندما تندمج شركة إنتاجية مع شركة تسويق، وتحديدا 

نضرب مثالا في صمب ىذه الدراسة كاندماج شركة تصنيع أدوية مع شركة تسويق 

التي أساسا تقوم عمى تسويق  (مستودعات الادوية مثلا )المستحضرات الصيدلانية

 .الأدوية

 التكامل إلى الخمف‌:Backward integration عندما تبنى عممية الاندماج في المصنع 

عمى منتجات شبو جاىزة، أو عمى المواد الخام من الشركات الأخرى، عمى سبيل المثال 

اندماج شركات الأدوية مع شركات زراعة العقاقير الطبية، أو مع شركات تصنيع المواد 

  .(Damani ,2004 )‌الكيميائية
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أسباب الاندماج الرأسي  

يوجد العديد من الأسباب لدفع الشركات لعممية الاندماج عموما، والاندماج الراسي خصوصا 

:- ومن أىم أسباب الاندماج الرأسي 

i. اقتصاديات تكنولوجية :Technological economies    وىذه الاقتصاديات تأتي من

مصدرين ، المصدر الأول استبدال بعض المدخلات المتوسطة بمدخلات أولية، والمصدر 

الأخر تخفيض احتياجات المدخلات المتوسطة الأخرى، وىذه الاقتصاديات تختمف من 

 .صناعة إلى أخرى ولكنيا متاحة إلى كل الصناعات

ii. اقتصاديات الصفقات :Transactional economies‌ ىذا السبب يعتمد عمى تخفيض

تكاليف الصفقات، استجابة إلى إحلال التكامل محل سعر التبادل من السوق، ومن ىذه 

،الخ، وىذه ...التكاليف، تكاليف الورق، والمراسلات، والتكاليف القانونية، وتكاليف العقود،

 .التكاليف يمكن الاستغناء عنيا في حال الاندماج الرأسي

iii.  عدم كفاءة السوقMarket imperfection ىذا السبب يعمل عمى تجنب الشركات 

المندمجة التكاليف الزائدة،الناتجة عن عدم كفاءة السوق، خاصة عندما يكون احتكار، أو 

 .(Damani ,2004 )سيطرة عمى السعر من قبل بعض الشركات المتحكمة في السوق 

عممية الاندماج المتنوع تشمل الشركات conglomerate mergers :الاندماج المتنوع .3

 :المشاركة في أنواع مختمفة من الأنشطة التجارية، ويوجد ثلاثة أنواع من الاندماجات المتنوعة

  الاندماج بغرض امتداد المنتجات بتوسيع خطوط إنتاج الشركات وتعتبر ىذه العمميات

  بين الشركات في أنشطة تجارية مرتبطة ببعضيا، ويمكن إن نطمق عمييا اندماجااندماجا

 .متحد المركز
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  الاندماج بغرض الامتداد الجغرافي لمسوق عمى شركتين ويتم تنفيذ عممياتيا في مناطق

 . جغرافية غير متداخمة

  الاندماج بغرض التنويع البحت، ويشمل أنشطة تجارية مختمفة وغير مرتبطة ببعضيا البعض

  .

الاندماج حسب طبيعة العلاقة بين الأطراف  2-4 

 وىو عبارة عن اندماج يتم من خلال تطابق الإرادة، Friendly mergers: الاندماج الودي -1

والتفاىم المشترك بين مجالس إدارات الشركات المشاركة في الاندماج وبيدف تحقيق مصمحة 

. مشتركة

 ويتم ضد رغبة مجمس إدارة الشركة المستيدفة للاندماج Hostile mergers:الاندماج العدائي -2

ويحدث ىذا الاندماج عندما تسيطر إدارة ضعيفة عمى مقدرات شركة ذات إمكانيات جيدة، ولذلك 

فان الشركة القوية والناجحة في السوق تضع أنظارىا تجاه ىذه الشركات للاستيلاء عمييا وتغيير 

 .2003)حماد ،)الادارة الضعيفة بإدارة قوية تتمكن من الاستغلال الأمثل لإمكانات ىذه الشركة 

 

 الاندماج حسب الاعتبارات الضريبية  2-5

-‌Tax من الضرائب، أو معفيا Taxable merger لمضريبةيمكن أن يكون الاندماج خاضعا

freeوذلك حسب القوانين المرعية في الدول المختمفة ،(Brealey, and  Myers,2000 .)

 

 عوامل نجاح عمميات الاندماج  2-6
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 التكامل:‌synergy من العوامل اليامة والحاسمة أن تضع الادارة العميا في اعتبارىا 

إستراتيجية عممية الاندماج، ومواءمتيا مع التخطيط قبل عممية الاندماج، والتكامل بعد 

 .عممية الاندماج

 تكامل جيد وتكامل سريع. 

 تطوير تفاصيل خطة الاندماج طويلا قبل إتمام عممية الاندماج. 

 الأعضاء في الفريق الجيد والواضح، يكونوا متعاونين من الناحية القانونية قبل : الفريق الجيد

عممية الاندماج، من خلال الوصول إلى المعمومات الموثوقة حول الشركات الداخمة في 

 .عممية الاندماج

 توصية مدير الإدارة الأعمى عامل ميم وحاسم في تسريع عممية الاندماج. 

  تحميل العمميات والأنظمة لمشركات المندمجة، واختيار وتطبيق الأفضل في الشركة

 .(الجديدة)الدامجة

 خدمة الزبائن بالرغم من وجود عممية الاندماج. 

  نقل الصورة الواضحة إلى جميع حممة الأسيم(  Ahlstrom ,and Nelsson,2005). 

ويتم قياس نجاح عممية الاندماج من خلال القيمة الاقتصادية المضافة لمشركات 

: المندمجة،بالاعتماد عمى المتغيرات التالية

 .القيمة الاقتصادية المضافة .1

 .استخدام المصادر بكفاية أكبر .2

 .الاحتفاظ بالموظفين الميمين .3

. (Ahlstrom ,and Nelsson,2005  )المحافظة عمى تقديم الخدمات لمعملاء  .4
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بعدم نجاح عممية الاندماج، وىذه مرتبطاميماوحدد المعيد البريطاني للإدارة ستين عاملا

:- العوامل متعمقة بالقائمين عمى إدارة الشركات، ومن أىم ىذه العوامل 

 .الاستخفاف بصعوبة الدمج بين ثقافتين مختمفتين .1

 .الاستخفاف بالمشاكل الناجمة عن ترحيل الميارات  .2

 .عدم تحفيز الموظفين لمشركة الدامجة .3

 .استقالة أو رحيل الموظفين من الشركة الدامجة .4

الطاقة الكبيرة المصروفة في انجاز الصفقة، وعدم التخطيط والتكامل الكافي بعد عممية  .5

 .الاندماج

 في اتخاذ القرار والصراع تعممية صنع القرار غير واضحة المعالم،وعدم تحديد المسؤوليا .6

 .بعد عممية الاندماج

 .  (Clerc,1999)‌البحث غير الكافي تجاه الشركة الدامجة .7

 

أغراض الاندماج 2-7 

 تحسين الكفاءة الإدارية. 

 تخفيض الأعباء الإضافية(over head)‌ 

 تعظيم الحصة السوقية(market share)‌ 

 تحقيق مزايا الإنتاج الكبير(mass production)‌ 

 تحقيق وفورات ضريبية(Tax saving)‌ 

 تخفيض المخاطر الاستثمارية عن طريق التنويع(Diversification)‌ 

  (2000،ىندي  )التأثير عمى السعر السوقي لمسيم .
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 أنو يجوز لعممية الاندماج تحقيق 1991 لسنة، 203وأشارت اللائحة التنفيذية لمقانون المصري رقم

:- الأغراض التالية

 .  تحقيق التكامل بين الأنشطة التي تقوم بيا الشركة .1

 .تحقيق قدر أكبر من المنافسة بين الشركات .2

 .الاستفادة من بعض الطاقات الكاممة بين الشركات .3

 .الاستفادة من خبرة وكفاءة الإدارة الموجودة في بعض المواقع .4

 .دعم المركز المالي لمشركات المندمجة .5

زيادة قدرة الشركة عمى الحصول عمى الائتمان والتسييلات من المؤسسات المالية الداخمية  .6

 .والخارجية

 .تجميع الوحدات المتقاربة جغرافيا تحت إشراف واحد لتوفير إشراف أكثر فعالية .7

 . زيادة ربحية الشركات المندمجة .8

 .(2002غالي،)أية أغراض أخرى تساىم في دعم أنشطة الشركات وزيادة فرص النجاح ليا  .9

 

 دوافع الاندماج  2-8

بحثت الكثير من الدراسات في الأسباب الحقيقية الكامنة وراء إقدام الشركات عمى الاندماج، وتناول 

الكثير من الباحثين دوافع ومزايا الاندماج، وتعددت الدوافع والمزايا التي خمص إلييا الباحثون في 

الكثير من الدراسات، وستتناول ىذه الدراسة عددا من التصنيفات التي خمص إلييا الباحثين في 

.  من الميادين والكثير من الصناعات والثقافات المختمفةعددا

 علاجية وتضم مواجية بعض عدوافع الاندماج في مجموعتين، الأولى دواف ( 2000)ويرى الشحات 

. حالات الفشل المالي، ومواجية المنافسة، وخفض التكاليف الضريبية
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اٌفىرح  اٌّجرر 

 =

  اٌّؾزٍّخ داٌىفىرا

إٌزبئظ 

 =

 اٌىفىراد اٌّؾممخ
 اٌزىبًِ

والثانية دوافع تطويرية، وتضم التوسع، وتطبيق النظام الكبير، وتنويع المنتجات، والسيطرة عمى حصة 

 (. 2000الشحات، )أكبر في السوق

ن الدافع الأساسي من عممية الاندماج بين شركتين ىو خمق قيمة إضافية، وىذه القيمة تتحقق من  وا 

 . (Martinez,2004)‌‌(‌synergyالتكامل )الأثر التجميعي لمشركات

وىذا المفيوم استخدم من قبل الكثير من الباحثين، والاقتصاديين، والمديرين لتبيان الدوافع الحقيقية 

.   ، وتعني العمل مع بعضsynergos جاء من الكممة اليونانية  synergyللاندماج، وىذا المفيوم 

، تعرف الوفرة أنيا الحالة التي يكون فييا 1953سنة Westonكما جاء في التعريف المشيور إلى 

. مجموع الجزأين مجتمعين، اكبر من مجموع الجزأين منفصمين 

 للإشارة إلى حقيقة أن الشركة 5=2+‌2 حيث وصفيا بالصيغة المشيورة1965 سنة  Ausoffوعرفيا 

 العائدات المجمعة لمصادر الشركات اكبر أيتبحث عن حالة سوق المنتج من خلال الأداء المتكامل، 

. من مجموع الأجزاء بشكل منفصل

. (Hang,2002)  الوجو المقموب أو الوجو الثاني لمقيمة المضافةGilson& Black 1995وعرفيا 

ويمكن التمييز بين نوعين من الوفورات، من حيث تحققيا أو الوصول إلييا، الوفورات المحتممة من 

:  كما في الشكل التالي.عممية الاندماج، والوفورات المحققة

 

 

  الوفورات من عممية الاندماج(1-3)شكل رقم

 

 
( :(Clerc,1999 اٌّظذر



 26 

اٌذافغ ٌؼٍُّخ 

الأذِبط 

لجً أغبز اٌظفمخ 

اٌجؾش واٌّطؼ 

اٌشبًِ 

رمُُُ اٌشرَه 

اٌّفبوػبد  

‌ 

ثؼذ أغبز اٌظفمخ 

ػٍُّخ اٌزىبًِ رٕظُُّب  

 

 

 

 المنافع المتوقعة من التفاعل بين الشركات المندمجة، من : Synergy potentialالوفورات المحتممة

خلال التكامل المثالي، ويوجد بعض الشروط المسبقة لعممية الاندماج لتحقيق الوفورات المحتممة، 

. ومنيا مسافات جغرافية قميمة بين الشركات، أو كون العمميات متشابية بين الشركات

 ىي المنافع الحقيقية التي تم الحصول عمييا من عممية : Synergy realizationالوفورات المحققة

ذا تمت عممية الاندماج بين الشركات بصورة صحيحة، تكون قيمة الوفورات  الاندماج بين الشركات، وا 

المحققة في النياية متطابقة مع الوفورات المحتممة، وأحيانا يحدث أن الوفورات المحتممة قدرت بقيمة 

. (Clerc,1999 )اكبر من الوفورات التي تم تحقيقيا 

‌

خطوات عممية الاندماج  2-9

 خطوات عممية الاندماج (2-3)شكل رقم

  

         وعمميا 
‌

(Jonsson, and Persson  ,2003) 
 

‌

 تخطيط مبدئي :Initial planning ،أي في ىذه الخطوة يجب تحديد أىداف التحميل 

المناطق والقضايا التي يجب أن تدقق، وجمع البيانات الضرورية، وكذلك تحديد صلاحيات 

 .ومسؤوليات فريق التفاوض

 البحث :Research في ىذه الخطوة يتم البحث في البيانات الخارجية المتعمقة بالشركة  

 السنوية، والمجلات من نفس الصناعة، والوثائق الداخمية، والمخططات رالأخرى، مثل التقاري

الييكمية، السياسة الداخمية، ومصادر المعمومات المباشرة مثل الموقع الالكتروني لمشركة 

 .المستيدفة

 اٌظفمخ
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 في ىذه الخطوة يتم استخدام المعمومات من خطوة : إرشادات المقابمة وخطوة جمع البيانات

 .البحث لإعداد إرشادات المقابلات، وتحديد الطريقة التي سوف تستخدم في جمع البيانات

 ىذه الخطوة ميمة، حيث من خلاليا يتم الجمع بين أعضاء فريق الشركة : جمع البيانات

 .الدامجة وأعضاء فريق الشركة المستيدفة

 في ىذه الخطوة يتم تقديم تقرير بالنتائج إلى المديرين ،ومدير عممية : الاتحاد والتقرير

 .الاندماج

 يتم تقديم تقرير بالنتائج إلى القادة في الشركات الداخمة في :  عممية الانتقال إلى الاندماج

. (Grankvist, person and kollberg ,2005)عممية الاندماج 

 دوافع الاندماج المتعمقة بتعظيم الدخل 2-10

: دوافع الاندماج عامة تأتي لمحصول عمى نوعين من الدخل

  Increased revenue، وزيادة الإيرادات  Cost savingتوفير في التكاليف 

في حال الاندماج بين الشركات يمكن لمشركات استغلال الوفورات التي يحققيا التكامل في العمميات، 

: مما يؤدي إلى التوفير في التكاليف وتصنف أنواع ىذه الوفورات إلى الأنواع التالية

 :  Financial synergyالوفورات المالية .1

نتيجة الوفورات المالية يتم الحصول عمى تكمفة أقل لرأس المال، وىذا من الاستراتيجيات 

الميمة التي تتبعيا الشركات في تخفيض المخاطر المنتظمة لممحفظة الاستثمارية، من خلال 

تنويع الاستثمار في أعمال مختمفة،وكذلك من خلال الحجم الكبير لمشركات الناتجة عن 

دارة ىذه المصادر سوف يخمق وفورات مالية موجبة لسببين  : الاندماج، وا 

a)  يمكن الحصول عمى المصادر المالية من الكيان الأول إلى الكيان الأخر بسيولة، والسيولة

 .تعتمد فقط عمى وعي المدير المسئول الذي يقرر متى وأين يستفيد من  ىذه المصادر
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b)  تكاليف الصفقات لمحصول عمى ىذه المصادر اقل بكثير مقارنة بالحصول عمييا من السوق

 .الخارجي

  Managerial synergy: الوفورات الإدارية .2

الحقيقة العامة والمقبولة أن الشركة الناتجة عن الاندماج، ذات نظام إداري أكثر كفاءة وأكثر 

أداء، والمزايا الإدارية يمكن أن تتحقق عندما يمتمك مديرو الشركات الدامجة التخطيط ذات 

. ةالمستوى العالي، ومراقبة الأداء والقدرات التي تسيم في منفعة الشركات المستيدف

  Operational synergy:  التشغيميةتالوفورا .3

تضم ىذه الفئة المصادر التشغيمية المباشرة للإنتاج، والمصادر التشغيمية غير المباشرة 

. للإنتاج، والمزايا التشغيمية تعني لموىمة الأولى تخفيض متوسط التكمفة لموحدة المنتجة

الاندماج الأفقي ييدف إلى تقميل متوسط التكمفة لموحدة المنتجة لمشركة الدامجة، ومن ىنا يتم 

جمالي التكاليف العامة، حيث يوجد ثلاثة أنواع من الوفورا :  نتيجة ذلكتتقييم حجم الإنتاج، وا 

 عدم وجود وفورات :No synergy تغير عمى الكفاية أي الاندماج الأفقي ليس لو اثر أو 

 .الداخمية، بمعنى نسبة المدخلات إلى المخرجات بقيت عمى نفس المنوال ولم تتغير

 وفورات سمبية Negative synergy : يعني أن متوسط التكمفة المنتجة سوف يكون أعمى من

 .متوسط التكمفة لموحدة المنتجة بعد الاندماج

 وفورات ايجابية:Positive synergy  يعني أن متوسط التكمفة لموحدة المنتجة بعد الاندماج أقل 

 .من متوسط التكمفة لموحدة المنتجة قبل عممية الاندماج

يوجد عدد من الحالات لموفورات الإيجابية من عممية الاندماج، بالاعتماد عمى حجم الإنتاج الشامل 

Global production volume (GB)الذي يجب أن يكون أكبر من التكاليف الكمية ،Global 

costs (GC)‌،لمعمل عمى خمق قيمة إضافية لمشركة،وىذه الحالات ىي :
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  انخفاضGB,GC  ولكن GC>GB) )   يوجد تحسن في استغلال مصادر الإنتاج المباشرة ، (

 (.البحث والتطوير، والخدمات التجارية) ومصادر الإنتاج غير المباشرة  (عمميات الإنتاج

  ثباتGB وانخفاض GC انخفاض التكاليف جاءت عموما من التحسن في مصادر الإنتاج غير ،

 .(التسويق، البحث والتطوير، المصاريف الإدارية )المباشرة

  زيادةGB،وانخفاض GCىذه أفضل حالة من الحالات، وجميع المصادر تحسنت . 

 زيادة GB  وثبات GCفي ىذه الحالة التكاليف ثابتة والتحسن يأتي من زيادة الإنتاج،. 

 زيادة GB  وزيادةGC في ىذه الحالة زيادة التحسن في عمميات الإنتاج، التي تحتاج إلى ،

. (Got,  and Sanz,2002)استثمارات جديدة، وىذه الحالة متوقفة عمى عوامل خطورة 

كذلك تم تصنيف دوافع الاندماج من الناحية النظرية في ثلاث مجموعات رئيسة، دوافع اقتصادية، 

.  ودوافع شخصية، ودوافع إستراتيجية

:    وتضم ىذه المجموعة Economic motiveأولا ، الدوافع الاقتصادية 

  Marketing economic of scaleاقتصاديات الحجم السوقية  .1

 .زيادة الربحية .2

 .استبعاد الخطورة  .3

 .تقميل التكاليف .4

 .اقتصاديات الحجم التقنية .5

 .آليات دفاع .6

 .الاستجابة لإخفاق السوق .7

 .زيادة القيمة لحممة الأسيم .8

:  وتضم ىذه المجموعة العوامل التالية Personal motives :الدوافع الشخصية: ثانيا
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 . زيادة المبيعات .1

 .تحديات إدارية .2

 .الاستحواذ عمى إدارة شركة غير كفؤة .3

 .تعزيز المركز الإداري .4

:  وتضم ىذه الفئة الدوافع التاليةStrategic motives: الدوافع الإستراتيجية: ثالثا

 .السعي وراء قوة السوق .1

 .السعي لموصول إلى الميزة التنافسية .2

 .(Ahlstrom and Nelsson,2005)السعي لموصول إلى المواد الخام  .3

:‌دوافع الاندماج التقميدية في المجموعات التالية‌Diego Abellan‌‌2004 وصنف 

: النظرية الكلاسيكية وتضم الفئات التالية: أولا 

 :انٕفٕراد‌انًبنٍخ‌فً‌انفززح‌انمصٍزح‌ٔيُٓب (1

 أثز‌َظجخ‌انعبئذ‌عهى‌الأطٓى. 

 سٌبدح‌فً‌انظٍٕنخ. 

 أثز‌انضزائت‌. 

 :انٕفٕراد‌انًبنٍخ‌فً‌انفززح‌انطٌٕهخ‌ٔيُٓب (2

 ٌٍسٌبدح‌انمذرح‌عهى‌انذ. 

 اطزخذاو‌أكثز‌كفبءح‌نزأص‌انًبل. 

 رمهٍم‌انًذٌٍَٕخ. 

 رمهٍم‌خطز‌الإفلاص. 

 فً‌انزذفمبد‌انُمذٌخرالاطزمزا‌. 

 :انٕفٕراد‌انزشغٍهٍخ‌ٔرضى (3

 الزصبدٌبد‌انحجى. Economies of scale 

 طٕٓنخ‌انًُٕ‌فً‌انصُبعخ. Flat growth in the industry 

 رمهٍم‌انًُبفظخ. Reduce competition 
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 انحصٕل‌عهى‌الادارح‌أٔ‌انًعزفخ‌انزكُٕنٕجٍخ‌.‌ Acquire management or technological 

 انًُٕ‌فً‌انًُزجبد‌أٔ‌الأطٕاق‌.Growth in products or markets 

 رمهٍم‌انًخبطزح‌ٔعذو‌انزأكذ‌.Reduction of risk and uncertainty 

:‌انشزكخ‌انًظزٓذفخ‌يمًٍخ‌ثألم‌يٍ‌انمًٍخ‌انحمٍمٍخ،‌ٔرضى‌ْذِ‌انًجًٕعخ‌انُمبط‌انزبنٍخ:‌ثبٍَب‌

 أطٕاق‌رأص‌انًبل‌غٍز‌انفعبنخ‌Inefficient capital markets 

 انًعهٕيبد‌انٓبيخ‌ Privilege information 

 يٓبراد‌‌أفضم‌. Superior analytical skills 

 اطزجذال‌الادارح‌غٍز‌انكفؤح‌inefficient management‌Replacement of 

 

:  دوافع الإدارة وتضم النقاط التالية:‌ثبنثب

 قوة حجم الشركة والنمو. 

 الأنا الشخصية. 

 تنويع المخاطر الشخصية. 

  الثقة الزائدة(Martinez, 2004) .

:  في ثلاث خطوات كما يمي  synergyويتم تقدير قيمة الوفورات

  تقدير قيمة الشركات الداخمة في عممية الاندماج بشكل مستقل، عن طريق خصم التدفقات النقدية

 .المتوقعة لكل شركة

  تقدير قيمة الشركة الدامجة قبل الاستفادة من الوفورات، عن طريق إضافة القيم التي تم الحصول

 .عمييا في الخطوة الأولى والناتج يكون قيمة الشركة الدامجة مع عدم وجود وفورات

  إعادة تقييم الشركة الدامجة مع وجود وفورات، عن طريق النمو المتوقع، والتدفقات النقدية، والفرق

بين قيمة الشركة الدامجة مع عدم وجود الوفورات، وقيمة الشركة الدامجة مع وجود الوفورات، ىي 

. قيمة الوفورات

يمكن تحديد الوفورات من أسعار الأسيم العادية في السوق وىي عبارة عن الفرق بين قيمة الشركة 

.  الدامجة ومجموع قيم الشركات المندمجة قبل عممية الاندماج ككيانات مستقمة
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(  ‌Bقيمة المنشأة  + Aقيمة المنشأة )-ABقيمة المنشأة  =  الوفرة 

   :ويمكن قياس الوفرة باستخدام النموذج الذي  يأخذ باعتباره القيمة الزمنية لمنقود

cf/(1+r)^t∑∆  synergy= حٍث‌cf∆ الفرق بين التدفقات النقدية في زمن t  لمشركة الدامجة 

 Ross)ومجموع التدفقات النقدية لمشركات المندمجة قبل عممية الاندماج ككيانات                مستقمة

,Jordan ,and Westerfield. 1999)  .

:  ومصدر التدفقات النقدية يأتي من أربعة أجزاء كما في النموذج التالي

     Taxes – ∆ Capital Requirements ∆ Costs – ∆  -Rev= ∆cf∆ 

 

 

:-   من الاندماج  بين الشركاتتوفي ما يمي أىم مصادر الوفورا
  

 احد أىم دوافع الاندماج ىو الشركات المندمجة  Revenue enhancement: زيادة الإيرادات -1

 أكبر مما لو كانت غير مندمجة ، مقارنة معيا قبل الاندماج ، يمكن ليا أن تجني أرباحا

وىذه الأرباح يمكن أن تأتي من المكاسب  التسويقية، والمنافع التسويقية، وقوة السوق أو 

.  الاحتكار

 وىذا الدافع من أىم دوافع الاندماج، من خلال حصول ‌Cost reductions:تخفيض التكاليف -2

الشركة الدامجة عمى منافع تشغيمية أفضل من الشركات قبل                              

 . (Ross ,Jordan ,and Westerfield. 1999)‌الاندماج 

:  وذلك ضمن النقاط التالية 

  الاستفادة من اقتصاديات الحجم Economies of scale :  قد يترتب عمى الاندماج

تحقيق وفورات اقتصادية في التشغيل، في تكاليف أنشطة البيع والمشتريات، والأنشطة 

المالية والإدارية، وفي ظل الاندماج يتوقع أن تنخفض التكاليف وسوف لا يكون ىناك 
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أنشطة متكررة، ونتيجة ذلك انخفاض التكاليف وزيادة الأرباح لمشركة الدامجة أكبر من 

مجموع الشركات المندمجة قبل عممية الاندماج، وتتحقق الوفورات الاقتصادية عند زيادة 

 .حجم الأعمال، وينتج عنو انخفاض تكاليف الوحدة الواحدة من التكاليف الثابتة

  وىذا الدافع يكمن وراء تحسين إدارة المنشأة المشتراه، حيث تعتقد : تحسين الكفاءة الإدارية

إدارة الشركة الدامجة إن أداء المنشأة المستيدفة أقل من اللازم، وفي حالة حدوث الاندماج 

سوف يتحسن الأداء الأمر الذي يترك الأثر الايجابي عمى ملاك الشركة               

 .(2000ىندي،) المندمجة

 إن اقتصاديات التشغيل يمكن أن تأتي من التكامل الرأسي، كما : اقتصاديات التكامل الرأسي

 . (2003حماد،)ىي من التكامل الأفقي، وان تخمق قيمة عن طريق الموارد المكممة لبعضيا 

خاصة إذا كانت الشركة أو بعض الشركات المندمجة ‌ Taxes gains :تحقيق مزايا ضريبية -3

تحقق خسائر،حيث أن الخسائر التي تحققيا الشركة الدامجة سوف تقمل الربح الكمي وبالتالي 

. (2005شحادة و عمي،)تخفيض الدخل الخاضع لمضريبة 

 بالضرورة زيادة حجم الشركة إلى همن شأن الاندماج الذي يصاحب: تخفيض تكمفة رأس المال -4

الحجم الكبير، أن يكون حجم إصداراتيا من الأوراق المالية كبيرا، وحيث أن الجانب الأكبر من 

تكمفة الإصدار من النوع الثابت، فان تكمفة التمويل سوف تنخفض، إضافة إلى استقرار في 

التدفقات النقدية ،مما يمكن المنشأة من الحصول عمى الأموال المقترضة مستقبلا بتكمفة أقل، 

 ( .2002هٕذٌ،  )لتنخفض تكمفة التمويل وترتفع القيمة السوقية لمسيم

تحقيق مزايا البحث والتطوير، وزيادة فعاليتيا مع تخفيض نفقات البحث والتطوير في نفس  -5

 .الوقت
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يحقق الاندماج لمشركات الحصول عمى خبرات جديدة في مجالات الإنتاج والتسويق والتمويل  -6

 .(2005، شحادة و عمي)مما يعزز من قدرتيا ومركزىا التنافسي 

 

  عمميات الاندماجعمىطرق المحاسبة  2-11

 اليامة، ومن ىذه ا لمقضاي من الإشارةء شيإلىينتج عن عمميات الاندماج قضايا محاسبية تحتاج 

 في تطبيق  يوجد خلاف بين رواد الفكر المحاسبي،حيثعممية الاندماج،عمى القضايا طرق المحاسبة 

أي من ىذه الطرق في المحاسبة عن عممية الاندماج، وتختمف الشركات في تطبيق أي من ىذه 

الطرق وبعضيا يفضل تطبيق طريقة توحيد المصالح، والبعض الأخر يفضل تطبيق طريقة الشراء، 

وبعض الدول تسمح بتطبيق الطريقتين بشكل مطمق لمشركات، وبعضيا يضع الشروط لتطبيق أي 

طريقة منيا، ولكن عموما يوجد طريقتان في الفكر المحاسبي ىما طريقة الشراء، وطريقة توحيد 

. المصالح وسيتم بحث ىاتين الطريقتين كما يمي

 

 

  Pooling of interest:  طريقة توحيد المصالح2-11-1

إن ىذه الطريقة تقوم عمى فمسفة أن عممية الاندماج لا تمثل عممية بيع أو شراء لشركة أخرى، أي أن 

الشركات الداخمة في عممية الاندماج تقوم بتوحيد مصالحيا الإدارية والمالية معا، وأن ملاك الشركة 

الجديدة ىم نفسيم ملاك الشركات الداخمة في عممية الاندماج، وأن ىذه الحقوق تظل موجودة بعد 

عممية الاندماج دون تغير، بحسب نسبة المساىمة من قبل ملاك كل شركة في الشركة الجديدة 

. (1999الجبالي و بصل ، ) (الدامجة)

:  تعرف طريقة توحيد المصالح(IAS 22)وحسب المعيار الدولي 
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 أنيا عممية يقوم فييا مساىمو الشركات الداخمة في عممية الاندماج بتوحيد سيطرتيم عمى كل أو 

معظم أصوليم وعممياتيم لتحقيق مشاركة مستمرة ومتبادلة في المنافع والمخاطر المرتبطة بالشركة 

الناتجة عن الاندماج، وعمى نحو لا يكون فيو من الممكن اعتبار أية شركة من الشركات الداخمة في 

.  عممية الاندماج شركة مقتنية

: خصائص طريقة توحيد المصالح

 .ةلا يمكن تحديد أي شركة باعتبارىا شركة مقتني .1

يتحقق لمساىمي الشركات المندمجة مشاركة مستمرة ومتبادلة في المخاطر والمنافع المرتبطة  .2

 .(الشركة الجديدة )بشركة الاندماج

 للأسيم  ذات حق التصويت ا متساوييكون أساس الاتفاق الذي تم بموجبة الاندماج، تبادلا .3

 .بين الشركات المندمجة

يقوم مساىمو الشركات المندمجة بتوحيد سيطرتيم عمى صافي أصوليم أو معظميا في الشركة  .4

 .الناتجة عن الاندماج

 .(2005شحاتة و عمي ،)مشاركة إدارات الشركات المندمجة في إدارة الشركة الدامجة  .5

: المعايير المحاسبية لطريقة تجميع المصالح بصورة ممخصة ((2003ويرى حماد 

 الاستقلالية 

  استمرار المصالح 

  غياب  المعاملات المخططة 

مزايا طريقة تجميع المصالح   2-11-1-1

 سيولة المحاسبة. 

 تبادل الأسيم بأسيم . 
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 (2003حماد، ) الاعتبارات التنظيمية. 

:  عيوب طريقة توحيد المصالح2-11-1-2

تتجاىل  قيم الأصول ويتم استبداليا بقيم غير مناسبة وغير ممثمة لواقع الحال ويتم إثبات  .1

 .قيم ىذه الأصول بالقيم الدفترية

 .تتجاىل الجوىر الاقتصادي لعممية الاندماج  .2

التضميل، من خلال إدراج المحتجزة لمشركة الدامجة في القوائم المالية، وىذا يؤدي إلى  .3

 .زيادة حقوق الممكية وزيادة القدرة التمويمية بالدين

تعرض الأصول بالقيمة الدفترية، وىذا يؤدي إلى تضميل حممة الأسيم، والمستثمرين، ولا  .4

 2002غالي،)يتماشى مع المبادئ المحاسبية المقبولة قبولا عاما في مشكمة الإفصاح والقياس

). 

 

 

 

 

 الشروط الواجب توفرىا عند تطبيق طريقة توحيد المصالح  2-11-1-3

 في AICPAأدت المخالفات في تطبيق ىذه الطريقة، إلى تدخل مجمس معايير المحاسبة الأمريكي  

صدار الرأي المحاسبي رقم 1970سنة  ، الذي حدد تحقيق اثني عشر معيارا حتى يتم تطبيق 16 وا 

طريق توحيد المصالح في المحاسبة عن عممية الاندماج، وىذه المعايير نظمت من خلال ثلاث 

:  مجموعات كما يمي

   Attributes of the combining companies:مواصفات الشركات المندمجة .1

:  لكي يتم تطبيق طريقة توحيد المصالح يجب أن تحقق الشركات الشرطين التاليين
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i. الاستقلال الذاتي :Autonomy يجب أن تكون الشركات الداخمة في عممية الاندماج مستقمة 

 لمؤسسة أخرى خلال السنتين السابقتين لتنفيذ خطة بذاتيا، ولم تكن شركة فرعية أو قسما

 .الاندماج 

ii. الاستقلالية:Independence   يجب أن تكون كل شركة من الشركات الداخمة في عممية 

الاندماج مستقمة عن الشركات الأخرى، بحيث لا تمتمك أية شركة داخمة في عممية الاندماج 

 .من أسيم شركة أخرى داخمة في عممية الاندماج% 10أكثر من 

    Manner of combining ownership interest:وسائل تحقيق الاندماج .2

وتضم ىذه المجموعة سبعة شروط يجب تحقيقيا حتى يمكن تطبيق طريقة توحيد المصالح وىذه 

: الشروط كما يمي

i. حدود الوقت:Time limit ‌ يتم تنفيذ عممية الاندماج في عممية واحدة، وأن يتم تنفيذىا طبقا

لخطة محددة خلال سنة واحدة من تاريخ البدء في تنفيذ الخطة، ما لم تكن ىناك منازعات 

 .ةقضائية حكومي

ii.  يتم إصدار أسيم عادية فقط لحممة أسيم الشركة أو الشركات المندمجة،  ذات حقوق  ليا نفس

حقوق التصويت، مقابل كل حصة الأسيم العادية ذات حق التصويت لشركة أخرى في تاريخ 

 .إتمام خطة الاندماج

iii. تغيرات حقوق الممكية:equity changes  يجب ألا تقوم أية شركة من الشركات الداخمة في 

عممية الاندماج بتغيير حصة حق الممكية من الأسيم العادية التي يجوز ليا التصويت بيدف 

التأثير في عممية التصويت، وذلك خلال السنتين السابقتين لعممية الاندماج، أو بين تاريخ بدء 

عممية الاندماج وانتيائيا، وتشمل عمميات إصدار أسيم إضافية، أو توزيعات إضافية أو مبادلة 

 .أو استرداد أسيم إضافية
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iv. الأسيم العادية :Treasury stock  كل شركة من الشركات الداخمة في عممية الاندماج 

استرداد أو إعادة تممك أسيميا التي ليا حق التصويت فقط، بيدف لا يتعمق بعممية الاندماج 

 .بحيث لا يجوز استرداد أكثر من الحد المعقول بين تاريخ بدء عممية الاندماج وانتيائيا

v.  المعالجة النسبية:Proportionate treatment  تبقى نسبة حامل السيم العادي إلى حصة  

حممة الأسيم العادية لأي شركة داخمة في عممية الاندماج واحدة ولا تتغير نتيجة تبادل الأسيم 

 . لإتمام عممية الاندماج

vi. حقوق التصويت:Voting rights  حقوق الاقتراع التي ىي حق حممة الأسيم العادية، بحيث 

 .يجب عدم حرمان حممة الأسيم العادية، أو تقيد حريتيم في عممية التصويت

vii. الاعتبارات الطارئة:Contingent consideration  يتم حل الاندماج في تاريخ إتمام خطة  

الاندماج، ولا توجد أحكام معمقة بالخطة بإصدار أوراق مالية أو أي تعويض أخر، ولا يسمح 

 .بإصدارات عارضة أو طارئة أو أي تعويض آخر في المستقبل

  Absence of planed transaction:  غياب العمميات المخططة .3

:  تتكون ىذه المجموعة من الشروط الثلاثة التالية

i. استرداد الأسيم:Requisitions of stock  لا توافق الشركة الدامجة بشكل مباشر أو غير 

 .مباشر عمى استرداد أو إلغاء بعض الأسيم العادية لإنجاز عممية الاندماج

ii. تسويات مالية أخرى :Others financial arrangements لا تدخل الشركة الدامجة بأمور 

مالية من اجل مصمحة حممة الأسيم العادية القدامى في أي شركة داخمة في عممية الاندماج، 

مثل ضمان القروض المضمونة بالأسيم الصادرة في سياق عممية الاتحاد حيث ذلك يبطل فعميا 

 .تبادل الأسيم العادية
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iii.  بيع الأصولAsset dispositions لا تنوي الشركة الدامجة أو تخطط لمتخمص من جزء ميم 

من أصول الشركات الداخمة في عممية الاندماج، خلال سنتين من إتمام عممية الاندماج فيما 

. (Burns ,Coffman ,Jensen and Stephens , 1994  )عدا عمميات التصرف العادية

 

المعالجة المحاسبية حسب طريقة توحيد المصالح 2-11-1-4 

 إثبات أصول والتزامات الشركات المندمجة في دفاتر الشركة الدامجة وفقا لمقيم الدفترية. 

  إثبات حقوق الممكية لمساىمي الشركات المندمجة قي دفاتر الشركة الدامجة وفقا لمقيم

 .الدفترية بعد إعادة ىيكمتيا

  جميع العمميات التي يتم إنفاقيا خلال عممية الاندماج يتم معاممتيا كمصروفات ، ومن ثم

 .تحميميا لإيرادات السنة المالية التي أنفقت خلاليا

 تعتبر عممية الاندماج التي تمت خلال السنة كأنيا تمت في بدايتيا . 

إثبات عممية الاندماج في دفاتر الشركة الدامجة ينطوي عمى إعادة ىيكمة حقوق الممكية، ويوجد أربع 

: حالات لإعادة الييكمة

: الحالة الأولى

 أسيم عادية لمشركة المندمجة –رأس مال الأسيم = القيمة الاسمية للأسيم العادية المصدرة 

في ىذه الحالة لا يوجد إعادة ىيكمة، ويتم إثبات عناصر حقوق الممكية في دفاتر الشركة الدامجة وفقا 

. لمقيم المندمجة التي كانت عمييا في دفاتر الشركة المندمجة

: الحالة الثانية

.  أسيم عادية لمشركة المندمجة– رأس مال الأسيم <القيمة الاسمية للأسيم العادية المصدرة 
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يتم في ىذه الحالة إعادة ىيكمة حقوق الممكية لمساىمي الشركات المندمجة في دفاتر الشركة الدامجة 

 –القيمة الاسمية للأسيم المصدرة  )ضمن قيد الإثبات في عممية الاندماج، عن طريق إضافة الفرق 

إلى حـ علاوة الإصدار، والأرباح المحتجزة يتم إثباتيا بالقيمة   (رأس مال الأسيم لمشركة المندمجة 

. الدفترية

: الحالة الثالثة 

.  أسيم عادية لمشركة المندمجة– رأس مال الأسيم >القيمة الاسمية للأسيم العادية المصدرة 

وفي ىذه الحالة تتطمب إعادة ىيكمة حقوق مساىمي الشركات المندمجة في دفاتر الشركة 

 )الدامجة،ضمن قيد إثبات عممية الاندماج عن طريق تخفيض قيم عناصر حقوق الممكية الأخرى

لمشركة المندمجة والشركة الدامجة حسب مقتضى  (علاوة إصدار أسيم عادية، والأرباح المحتجزة

: الحال وفقا لمترتيب التالي

 علاوة إصدار أسيم عادية لمشركة المندمجة. 

 علاوة إصدار أسيم عادية لمشركة الدامجة. 

 الأرباح المحتجزة لمشركة الدامجة. 

 (2005شحاتة وعمي ،) الأرباح المحتجزة لمشركة المندمجة. 

  Purchase accounting طريقة الشراء 2-11-2-1

 كانت عممية الشراء، تقوم ىذه الطريقة عمى فمسفة أن عممية الاندماج ما ىي إلا عممية شراء سواءا

لأصول الشركات المندمجة، أم أسيم ىذه الشركات، أي أنو توجد عممية شراء حقيقية تتم عمى أساس 

 التي تم تالتفاوض، ويتم تسجيل العممية في دفاتر الشركة الدامجة للأصول التي تم امتلاكيا والالتزاما

تحمميا عمى أساس القيمة العادلة وقت الشراء، وعند مقارنة تكمفة الشراء مع القيمة العادلة لصافي 

الأصول الممموكة، وفي حال زيادة تكمفة الشراء عن صافي الأصول الممموكة، فان الفرق بينيما 
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ذا كانت تكمفة الشراء اقل من صافي  Positive goodwillيسجل عمى أنو شيرة، أو شيرة موجبة  وا 

.  (2002غالي ،)  Negative goodwillالأصول المشتراه يتم تسجيل الفرق عمى أنو شيرة سالبة

أساليب طرق الشراء  2-11-2-2 

 .الدفع نقدا في مقابل تممك صافي أصول الشركات المندمجة .1

 .إصدار أسيم مقابل تممك صافي أصول الشركات المندمجة  .2

 .الدفع نقدا في مقابل تممك أسيم الشركات المندمجة .3

إصدار أسيم مقابل تممك أسيم الشركات                                                .4

 .(Burns, Coffman, Jensen, and Stephens,1994)المندمجة 

المعالجة المحاسبية حسب طريقة الشراء  2-11-2-3  

 يتم تسجيل تكمفة الشراء في دفاتر الشركة الدامجة. 

  ،صدارىا تتم معالجة النفقات المباشرة في عممية  الاندماج مثل نفقات تسجيل الأسيم وا 

 من تكمفة الشراء، وأتعاب المحامين، والمحاسبين والمقيمين والاستشاريين، باعتبارىا جزءا

 .أما النفقات غير المباشرة الأخرى تسجل كمصروفات فترة

  يتم تسجيل أصول الشركة المندمجة والتزاماتيا في حالتي الاندماج والاتحاد في دفاتر

للأصول الممموسة  (السوقية والحالية  )الشركة الدامجة في تاريخ الاندماج وفقا لمقيم العادلة

وغير الممموسة والالتزامات، وبالمثل يتم إعداد القوائم المالية المجمعة عمى أساس القيم 

 .العادلة لأصول الشركة التابعة والتزاماتيا

  عندما تكون تكمفة الشراء أكبر من القيمة العادلة لصافي أصول الشركة المندمجة يتم

 .تسجيل الشيرة عمى أنيا شيرة موجبة
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  وفي حال تكون تكمفة الشراء أقل من القيمة العادلة لصافي أصول الشركة المندمجة يمثل

 .النقص شيرة سالبة

  يتم تضمين الإيرادات والمصروفات المحققة لمشركة المندمجة في قائمة الدخل لمشركة

 .(2005شحاتة و عمي ،)الدامجة عن السنة التي يتم خلاليا الاندماج 

ىو تكمفة الشراء المدفوعة من الشركة الدامجة إلى ملاك الشركة المندمجة أو : تحديد سعر الاندماج

مساىمييا، ويعتبر تحديد سعر الاندماج خطوة ميمة وبداية الطريق لمتخطيط إلى عممية الاندماج، 

: وىناك طريقتان تستخدمان في تحديد سعر الاندماج

. رسممة متوسط صافي الدخل المتوقع سنويا لمشركة المندمجة باستخدام معدل العائد الجاري: أولا

تحديد القيمة العادلة الجارية لصافي أصول الشركة المندمجة بما فييا                   الشيرة : ثانيا

 (.2004،مأبو المكار)

وفي حال سدد الثمن عن طريق الدفع النقدي، أو قدمت الشركة تعيدا بالدفع في المستقبل، فإن السعر 

يكون إجمالي المبمغ المدفوع أو المبمغ الذي تم التعيد بو، وفي حال السداد عن طريق إصدار أسيم 

. عادية

 في ىذه الحالة يكون السعر عمى شكل معامل التبادل بين عدد الأسيم التي تصدرىا الشركة الدامجة، 

.    (Larsen,2003) ةفي مقابل كل سيم من أسيم الشركة المندمج

  Stock exchange ratio :معامل استبدال الأسيم2-11-2-4 

ىو من احد الوسائل التي تقوم فييا الشركة الدامجة بمبادلة أسيم الشركة المندمجة بأسيم الشركة 

الدامجة، والذي يبين عدد الأسيم التي يتم التنازل عنيا من قبل الشركة المندمجة مقابل الحصول سيم 

عمى أساس القيمة العادلة لصافي : من أسيم الشركة الدامجة، ويتم تحديد معامل تبادل الأسيم أولا

أصول الشركة الدامجة والقيمة العادلة لصافي أصول الشركة المندمجة، من خلال تقدير القيم 
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للأصول الثابتة، والمخزون، والمدينون، وتقدير القيم الحالية للالتزامات  (التكمفة الاستبدالية)الجارية

.  طويمة الأجلةخاص

عن طريق تقييم مدى إسيام كل من الشركات الداخمة في :   وكذلك يقدر معامل استبدال الأسيم ثانيا

عممية الاندماج، في الأرباح المتوقعة من عممية الاندماج بين ىذه الشركات في المستقبل، وعمى ىذا 

. الأساس يكون للأرباح المستقبمية المتوقعة من كل شركة، أساس لتقدير معامل استبدال الأسيم

طريقة أخرى لتحديد معامل استبدال الأسيم، تتمثل في قدرة الشركات الداخمة في عممية : وثالثا

التفاوض، عمى استمالة كفة الميزان لصالحيا، وذلك عند الدخول في التفاوض للاندماج بين الشركات، 

ولما لمعاممين السابقين من أىمية كبرى في تحديد معامل استبدال الأسيم، فإنو يوجد أىمية كذلك 

.   (2005شحاتة وعمي ،)لمعامل الثالث 

:- ةالإرشادات الواجب إتباعيا عند تقيم أصول والتزامات الشركات المندمج

 إرشادات لتقييم القيم العادلة لأصول الشركة 1988 المعدل لسنة IAS 22حدد المعيار الدولي 

: والتزاماتيا المشتراه كما يمي 

 يتم تقييم الأوراق المالية عمى أساس القيم الصافية الجارية القابمة لمتحقق: الأوراق المالية. 

 يتم تقيميا عمى أساس القيم الحالية لممبالغ التي سيتم تحصيميا، : المدينون وأوراق القبض

 الجاري والسائد في السوق مطروحا منيا الديون المشكوك في ةمخصومة باستخدام سعر الفائد

تحصيميا، أما إذا كان الفرق بين القيمة الاسمية والقيمة الحالية لممدينين، وأوراق القبض 

قصيرة الأجل غير ىام نسبيا، يتم تحديد القيمة العادلة عمى أساس القيمة الاسمية مطروحا 

 .منو الديون المشكوك في تحصيميا

 ميتم التميز ىنا بين ثلاثة أنواع لممخزون يتم عمى أساسيا التقيي: المخزون -: 
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يتم تقييم المخزون التام عمى أساس سعر البيع مطروحا منو تكاليف البيع : المخزون التام .1

 . وىامش ربح معقول مقابل الجيود البيعيو

يتم تقيمو عمى أساس أسعار البيع مطروحا منو تكاليف إتمام :  المخزون تحت التشغيل .2

 . المخزون وتكاليف البيع وىامش ربح معقول مقابل الجيود البيعيو

 .عمى أساس التكمفة الاستبدالية الجارية: المواد الخام .3

 يتم تقييميا عمى أساس القيمة السوقية: الأراضي والمباني. 

 عمى أساس القيمة السوقية، أما في حال كون ميتم التقيي: الآلات والمعدات والسيارات والأثاث 

الآلات، والمعدات ذات الطبيعة المتخصصة التي يكون من النادر بيعيا إلا كجزء من الشركة 

 .القائمة ككل، فيتم تقيميا عمى أساس التكمفة الاستبدالية المستيمكة

 مثل العلامات التجارية وترخيص الامتياز يتم تقيميا عمى أساس : الأصول غير الممموسة

 .القيمة الدفترية

  يتم تقيميا عمى : (الدائنون، وأوراق الدفع، والالتزامات طويمة الأجل والمستحقات )الالتزامات

أساس القيمة الحالية لممبمغ التي سيتم سدادة باستخدام سعر الفائدة الجاري في السوق وفي 

. (2002حماد ،)حال كون المبمغ غير ىام نسبيا يتم تقييمو عمى أساس القيمة الاسمية 

  Computation of cost combineتحديد تكمفة الشراء 2-11-2-5 

يتم تحديد تكمفة الشراء عند استخدام أسموب الشراء في تسجيل عممية الاندماج، حيث تتكون ىذه 

: التكمفة من المجموعات التالية

الشركات ) وىو عبارة عن دفع  قيمة الشركة   Amount of consideration:سعر الشراء .1

، ويتم سداده إما نقدا، أو القيمة السوقية العادلة التي تقدميا الشركة الدامجة إلى (المندمجة
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أو )مساىمي الشركة المندمجة، أو القيمة الحالية لمسندات المصدرة، أو القيمة الجارية 

 .للأسيم المصدرة إلى حممة أسيم الشركة المندمجة (السوقية

 وىي عبارة عن كافة التكاليف Direct out-off-pocket costs: تكاليف عممية الاندماج .2

المباشرة في تنفيذ عممية الاندماج، مثل الأتعاب القانونية، والمحاسبية، وتكاليف الشركات 

 . المتخصصة والاستشارية والمتعمقة في تقدير قيمة الشركات المندمجة

 وىذه التكاليف ىي عبارة  contingent considerationالتكاليف والاعتبارات المحتممة .3

عن الدفعات النقدية الإضافية، أو الأصول أو السندات الإضافية، التي سوف تصدرىا الشركة 

 معينة تقع في المستقبل، ثالدامجة في المستقبل نتيجة وفاء لالتزامات محتممة مرتبطة بإحدا

ومثال عمى ذلك عندما تصل الشركة الدامجة إلى مستوى معين من الأرباح، أو عندما 

 .تنخفض القيمة السوقية للأسيم المصدرة عن حد معين

 وقت إتمام عممية الاندماج، تسجل عمى أنيا Determinableوىذه التكاليف إذا أمكن تحديدىا 

ذا لم يمكن تحديدىا  في وقت إتمام عممية  Not determinable تكاليف من عممية الاندماج، وا 

. (Larsen,2003)الاندماج، يتم تسجيميا عندما يتم التأكد من حدوث الالتزام بيا 

 

 

 

مقارنة طريقة الشراء مع طريقة تجميع المصالح (1-2)جدول 

توحيد المصالح  طريقة الشراء المعالجة المحاسبية 

القيمة الدفترية   (الجارية)القيمة السوقية صافي أصول الشركة المندمجة تقييم

تيمل تعالج كشيرة موجبة  للأصول  ةزيادة تكمفة الشراء عن القيم السوقي
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تيمل تعالج كشيرة سالبة  للأصول  ةنقص تكمفة الشراء عن القيم السوقي

لا تضاف لإرباح الشركة الأرباح المحتجزة لمشركة المندمجة 

الدامجة 

تضاف إلى الأرباح المحتجزة 

لمشركة الدامجة   لا تضاف لأرباح الشركة صافي الربح لسنة الاندماج لمشركة المندمجة  

الدامجة 

تضاف لأرباح الشركة الدامجة 

تعالج عمى حساب معالجة التكاليف المباشرة للاندماج  

الاستثمار 

تعالج كمصروف نقدي يخص الفترة 

(   2005شريف،):المصدر

 

متطمبات الإفصاح وفقا لممعايير الدولية  2-11-3 

 في القوائم المالية 1988  المعدل سنة IAS 22تتطمب عممية الإفصاح حسب المعيار الدولي 

: عن السنة المالية التي حدث فييا الاندماج ما يمي

 :الإفصاح بغض النظر عن الطريقة المستخدمة في تسجيل عممية الاندماج .1

i. أسماء الشركات المشاركة في عممية الاندماج ووصفيا. 

ii. الطريقة المحاسبية التي استخدمت في عممية الاندماج. 

iii. تاريخ بدء المحاسبة عن عممية الاندماج. 

iv. أية عمميات تقرر التخمص منيا الناتجة عن عممية الاندماج. 

 .الإفصاح المطموب في حال استخدام طريقة الشراء .2

i. النسبة المئوية التي ليا حق التصويت . 

ii. تكمفة الشراء وطريقة سدادىا وأية التزامات محتممة أخرى . 

 .الإفصاح المطموب في حال استخدام طريقة توحيد المصالح .3
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i.  عدد ونوع الأسيم المصدرة والنسبة المئوية للأسيم التي ليا حق التصويت التي تم تبادليا

 .بالنسبة لكل شركة حتى يتم إتمام عممية الاندماج

ii. قيم الأصول والخصوم التي ساىمت بيا كل شركة    . 

iii.  نتائج عمميات الشركات قبل تاريخ الاندماج وتضم كل من المبيعات، والإيرادات، والبنود غير

، والتي تم إدخاليا في صافي الربح والخسارة لمقوائم المالية (الخسارة)العادية، وصافي الربح

. (2002غالي ، )لمشركة الدامجة 

 

طرق المحاسبة عن الاندماج المطبقة في بعض الدول  2-11-4 

الولايات المتحدة الأمريكية  

 ، حسب قرار 2001-6-30، ولكن بعد تاريخ 2001كانت تسمح بتطبيق الطريقتين إلى منتصف عام 

، والطريقة المستخدمة منذ ذلك  FASB Statement  No 141مجمس معايير المحاسبة المالية 

.  (Larsen,2003) التاريخ طريقة الشراء فقط 

: بريطانيا

 الطريقة المستخدمة في المعالجة  المحاسبية 1994الذي صدر سنة  ( (FRS No  6حسب المعيار

. ىي طريقة الشراء، ويتم استخدام طريقة توحيد المصالح بطريقة استثنائية

 :  كندا

 ،الطريقة المستخدمة في المعالجة  CICA القانونين الكندي ن حسب ما أكده مجمس المحاسبي

. المحاسبية ىي طريقة الشراء، ويتم استخدام طريقة توحيد المصالح بطريقة استثنائية

: فرنسا
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تتم المعالجة المحاسبية لعمميات الاندماج وفقا لطريقة الشراء وغير مسموح استخدام طريقة توحيد 

. المصالح مطمقا

: استراليا

 ، تتم المعالجة المحاسبية لعمميات الاندماج 1985، الصادر سنة ( (AAS No 21حسب المعيار 

. وفقا لطريقة الشراء وغير مسموح استخدام طريقة توحيد المصالح مطمقا

معايير المحاسبة الدولية  

 تستخدم طريقة توحيد المصالح فقط في الحالات الاستثنائية ، IAS No: 22) )حسب المعيار الدولي 

) التي لا يمكن من خلاليا تحديد  المشتري، وتستخدم طريقة الشراء في باقي الحالات      الأخرى

. (2002غالي،

: مصر 

 ، 1997 لسنة 503، حسب قرار وزير الاقتصاد رقم IAS No: 22) )يتم تطبيق المعيار الدولي  

 (.2005شحاتة و عمي ، ) أي يتم تطبيق طريقة توحيد المصالح بطريقة نادرة

 

 

 

 

  الدراسات السابقة2-12

قام الباحث بمراجعة العديد من الدراسات في موضوع الاندماج والتممك، وسيتم استعراض الدراسات 

.  الأجنبية التي ليا صمة بالموضوع مصنفة في ثلاثة مواضيع رئيسة
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الدراسات التي بحثت الاندماج بين شركات الأدوية  : أولا

 (Williams,2001 )دراضخ 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى آثار عمميات الاندماج والاندماج بين الشركات الصيدلانية 

والتكنولوجيا الحيوية، من حيث إمكانية الاتحاد بين الشركات كإستراتيجية ناجحة لموصول إلى المزايا 

والمنافع المتوقعة، وبحثت الدراسة في ثلاثة أمثمة ناجحة لعممية اندماج بين الشركات وىي شركة 

Elan ،‌‌ وشركةCelltech وشركة ،Shire . 

حتى  اندماج  في ايرلندا، ودخمت في عمميات1969 حيث وجدت في العام Elanوالمثال الاول شركة 

 ، وأظيرت الدراسة زيادة في مبيعات الشركة وأرباحيا وقيمتيا السوقية وزيادة معدل النمو 2000عام 

. بسبب عمميات الاندماج

 وىي الشركة البريطانية الأولى في مجال التكنولوجيا الحيوية، وجدت Celltechوالمثال الثاني شركة 

وشراء شركة  1999 سنة  Chiroscience، ودخمت في عممية اندماج مع شركة1980في عام 

Medeva حيث تأثرت الشركة ايجابيا بيذه العمميات من خلال ارتفاع القيمة السوقية 2000 سنة، 

لمشركة، وعمى الصعيد التشغيمي أصبحت الشركة أكثر ربحية، وأصبح ليا العديد من المنتجات في 

السوق، وزادت مبيعاتيا التشغيمية وخاصة في الولايات المتحدة وبريطانيا، وأصبحت ذات مركز مالي 

. قوي جدا، والعديد من المزايا الأخرى

، ومع نياية 1986 ، وىي شركة بريطانية تأسست في عام  Shireوالمثال الناجح الثالث ىو شركة 

 ، كانت مندمجة مع العديد من الشركات الصيدلانية الأخرى، حيث زادت قيمتيا السوقية، 2000عام 

يراداتيا في نمو سريع، وأرباحيا فاقت التوقعات، ىذا بسبب  وأصبحت ذات مركز قوي جدا ، وا 

. الاندماج والاتحاد مع شركات أخرى

‌

)Fiagbedzi and Tkachenko, 2001 )  دراضخ 
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بحثت الدراسة في المنافع المتوقعة من الاندماج بين شركات الأدوية قيد الدراسة، والتي تتضمن قدرة 

ىذه الشركات عمى التوفير في التكاليف، وزيادة قدرات البحث والتطوير، وتطوير منتجات جديدة، 

تعزيز الكفاءة من حيث تطوير أدوية جديدة، والتوفير في تكاليف العمميات التشغيمية، والاستغلال 

. الأمثل لقدرة المصانع في ىذه الشركات

وىدفت الدراسة إلى فحص النتائج المالية والتشغيمية بعد عممية الاندماج، وتحميل التغيرات في قيمة 

الشركات بعد الاندماج، فيما إذا كان الاندماج زاد من القيمة المتوقعة لحممة الأسيم من خلال أسعار 

. الأسيم في السوق، والتوزيعات عمى حممة الأسيم 

وأىمية الدراسة موجية إلى المستثمرين في الشركات كأساس لتقييم جدوى الاستثمار في ىذه الشركات، 

ة قرارات مستقبمية، وموجية إلى الباحثين والطلاب، أيوموجية أيضا إلى الشركات نفسيا في اتخاذ 

.  لإنجاز أىداف الدراسة‌ case studyواعتمدت الدراسة عمى أسموب دراسة الحالة العممية

 Zeneca وىي شركة أدوية سويدية مع شركة  Astraوبينت الدراسة أسباب اندماج كل من شركة

، ومن أىم $ بميون37 وقدرت قيمة الاندماج بحوالي 1999وىي شركة أدوية بريطانية، في عام 

أسباب الاندماج تكامل إدارتي البحث والتطوير من حيث تقميل التكاليف، وتطوير منتجات جديدة، 

 وتسجيل عوتخفيض التكاليف التشغيمية والمالية، والسبب الثاني المشاكل الناتجة عن براءة الاخترا

الأدوية، والسبب الثالث المنافسة، والسبب الرابع التكامل والتوافق الجيد بين الشركتين، ومن المتوقع أن 

.  $ بميون101ينتج عن الاندماج توفير في التكاليف مبمغ 

 وىي شركة أدوية سويدية  Pharmacia وىي شركة أدوية أمريكية مع شركة Upjohnوأسباب اندماج

، وسبب الاندماج تعزيز وتكامل البحث $  بميون6.8، وقدرت صفقة الاندماج 1995في العام 

والتطوير وزيادة المنتجات من الادوية، تقوية إدارة التسويق وزيادة الحصة السوقية، والتكامل المالي من 
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خلال ابتكار منتجات جديدة، وزيادة المبيعات، والتسويق الجيد، ومن المتوقع لمشركتين زيادة الإيرادات 

.  عامل4000وتقميل التكاليف، وأول ميمة كانت بعد الاندماج لمشركة الجديدة ىو فصل 

وأثبتت نتائج الدراسة أن المبيعات والأرباح زادت لكمتا الشركتين بعد الاندماج، مقارنة مع المبيعات 

. والأرباح قبل الاندماج

وأثبتت الدراسة تدىور نسبة العائد عمى الأصول والعائد عمى الممكية في الفترة القصيرة بعد الاندماج 

. بالمقارنة مع الفترة الطويمة، ولكن ما لبثت أن عادت بالصعود مرة أخرى

وبينت النتائج أنو في الفترة الطويمة ارتفعت أسعار أسيم الشركات المندمجة في السوق المالي، وزادت 

. التوزيعات عمى حممة الأسيم أيضا في الفترة الطويمة

 

 

 

 

 

   (Charles River Associates, 2004)دراضخ 

 

ىذه الدراسة بعنوان الابتكارات في قطاع الصيدلة، وتكونت من جزأين وفي الفقرة التاسعة منيا تطرقت 

إلى دوافع الاندماج بين الشركات الصيدلانية، وبينت الدراسة في ىذه الفقرة أىم الاندماجات التي 

(. 3)حدثت بين أكبر شركات الأدوية عمى مستوى العالم  كما في الممحق رقم

إن الصناعات الدوائية اتجيت إلى زيادة حجميا عن طريق الاندماج، وسبب ىذه الاندماجات تحقيق 

النمو والأرباح، وبينت الدراسة مصادر الكفاية من الاندماج الأفقي، حيث انخفضت التكاليف الإدارية 

 ، وانخفضت تكمفة البضاعة المباعة بنسبة %5، وانخفضت التكاليف التسويقية بنسبة % 3بنسبة 
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، بين % 20، وزاد الربح التشغيمي بنسبة % 2، وانخفضت تكاليف البحث والتطوير بنسبة % 10

  . من الدراسة(2)الشركات المندمجة، وىذه النتائج موضحة في الممحق رقم 

 

   الدراسات التي بحثت دوافع الاندماج: ثالثا

 

 (Joshi, Krishnan, and Krishnan 2004 )دراضخ

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى دوافع الاندماج، من حيث إمكانية الشركات المندمجة ذات 

المنتجات المتعددة من استخدام الاندماج كإستراتيجية في إعادة تشكيل وتنويع منتجاتيا المختمفة، 

. ومدى الاستفادة من المزايا التي يحققيا الاندماج بالمقارنة بالشركات المنافسة

واستخدمت الدراسة منيج الدراسة التحميمي بالاعتماد عمى بيانات التقارير المالية المنشورة في ولاية 

، ومن ثم بناء نموذج لقياس التغير في نتائج المستشفيات قبل وبعد 1995-1993أوىايو من سنة 

 .عممية الاندماج

 الاستفادة من عوكذلك الاعتماد عمى النتائج من الدراسات السابقة، إن الشركات المندمجة تستطي

تمكين . اقتصاديات الحجم من خلال تخفيض التكاليف المتداخمة في عممياتيا وبالتالي تحسين الكفاءة

الشركات المندمجة من استغلال المرونة عمى الصعيد الداخمي، والتحكم في الأسعار والكميات 

لمخدمات المختمفة المقدمة، بينت الدراسة أن المستشفيات المندمجة في ولاية اوىايو قسمت منتجاتيا 

. عالية، بالمقارنة بالمستشفيات غير المندمجةالمختمطة وحصتيا السوقية لمخدمات التي تدر أرباحا

ن الدافع الأساسي من عمميات الاندماج بين المستشفيات ىو كسب حصة سوقية اكبر من سوق   وا 

. المرضى المؤمنين وتحسين المركز الاجتماعي لممستشفى
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(Martinez, 2004) دراضخ 

 

 إلى أىم دوافع الاندماج والتممك، وبينت أىم موجات الاندماج التي 2004تعرضت ىذه الدراسة سنة 

 . وحتى بداية ىذا القرن1920حدثت من سنة 

اعتمدت الدراسة عمى وصف دوافع الاندماج النظرية وذلك بالاعتماد عمى المنيج التاريخي من 

 .الدراسات السابقة

 وفصمت الدراسة دوافع الاندماج من خلال ضميا في مجموعات، وأول ىذه المجموعات الدوافع 

الكلاسيكية، ومنيا الوفورات المالية في المدى القصير والمدى الطويل، والوفورات التشغيمية، 

والمجموعة الثانية الشركة المقيمة بأقل من قيمتيا الحقيقية، والمجوعة الثالثة الدوافع الإدارية، وأكدت 

  .الدراسة أن الدافع اليام والمنطقي ىو التكامل، وأعطت الدراسة تفصيلات ىذه الدوافع

وأىميا أولا الدوافع التشغيمية،  من خلال تخفيض التكاليف، والقوة السوقية، والنمو، وثانيا الدوافع 

المالية من خلال زيادة التدفقات النقدية، وزيادة القدرة التمويمية، وتقميل تكمفة رأس المال، والأرباح 

. الضريبية

وبينت الدراسة أيضا الدوافع والأسباب غير المؤكدة التي تدفع الشركات إلى الاندماج والتممك، منيا 

تنويع المخاطر من خلال التنويع في الصناعات والتنويع الجغرافي،والمضاربة أو التخمين من خلال 

معرفة أن الشركة مقيمة بأقل من قيمتيا الحقيقية، ونسبة النمو غير المشبعة وىذا يحدث في 

الصناعات الناضجة عندما يكون ىناك ركود أو عائدات قميمو كإستراتيجية دفاعية، والتقدير بأكبر من 

. القيمة الحقيقية، ومشكمة الوكالة، وافتراض الثقة الزائدة، والعائد عمى السيم

 

   ( Ahlstrom, and Nelsson,2006)دراضخ 
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 رسالة ماجستير، ىدفت إلى التعرف والفيم الأفضل لمعوامل المساىمة في نىذه الدراسة عبارة ع 

نجاح الاندماج بين الشركات عمى الصعيد الدولي، من خلال دوافع عممية الاندماج، وعوامل الثقافة 

 . في تقييم نجاح العممية قبل الاندماج وبعدهةوالمقاييس المستخدم

واستخدمت الدراسة الأسموب الوصفي، وأسموب الاستكشاف وتم الاعتماد عمى بيانات من عينة تحتوي 

عمى شركتين فقط، أي دراسة الحالة العممية، وتم قياس متغيرات النجاح بعد سنتين من عممية الاندماج 

 وتقريرىا المالي  Stora-Ensco، واندماج 2001، وتقريرىا المالي سنة Clotta-Fazerفي شركة 

. 2000سنة 

: وخرجت الدراسة بنتائج ومن أىم ىذه النتائج

 للاندماج دوافع كثيرة ومتعددة وأىم دوافع الاندماج بين شركتين الدوافع الاقتصادية .

 والدافع الأساسي من عممية الاندماج تجميع المصادر بالإضافة إلى اكتسابيا. 

  الاندماج بين الشركات المتنافسة وخاصة في خدمة العملاء، المحرك الأساسي إلى الاندماج بين

 .الشركات الدولية

 

 (alaranata, 2005 )دراضخ 

 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أىم المزايا التي يمكن تحقيقيا من اندماج شركات أنظمة 

 ىذه الأنظمة، حيث اعتمد الباحث عمى أسموب دراسة الحالة يالمعمومات، ومدى تأثيرىا عمى مستخدم

العممية، ولم يتم ذكر الشركات الداخمة في الاندماج بصراحة، وتم الاعتماد عمى أسموب المقابلات 

المييكمة والغير مييكمة، وتم توزيع استبيان قصير عمى المستخدمين النيائيين وكان عددىم سنة 

.  مستخدما168 ، 2004، وسنة  مستخدما33 ، 2003
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وخمصت الدراسة إلى أربعة نتائج، إشباع المستخدمين من تكامل أنظمة البرمجيات، وفعالية وكفاية 

إدارة أنظمة المعمومات المتكاممة، كفاية مساعدي إدارة أنظمة المعمومات، وقدرة إدارة أنظمة المعمومات 

 . عمى دعم الدوافع الأساسية لعممية الاندماج

 

 ( Damani ,2004)دراضخ 

 

ىذه الدراسة عبارة عن رسالة ماجستير، وىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى العوامل اليامة والتي ليا 

 .الأثر الايجابي في دفع شركات صناعة الورق والطباعة الأمريكية إلى الاندماج الرأسي

 ن حيث لاحظ الباحث ارتفاع حالات الاندماج الرأسي بين ىذه الشركات في العقدين الثامن والتاسع م

القرن العشرين، واندماج الشركات الصغيرة مع الشركات الكبيرة التي تتمتع بقدرات مالية وتسويقية 

دارية كبيرة  . وا 

وتعرضت الدراسة إلى توضيح  مفيوم الاندماج الراسي، أسبابو وماىيتو، ومبرراتو،ودوافعو، وأنواعو، 

. وحسناتو وسيئاتو، وعلاقتو بصناعة الورق والطباعة

وتم بناء نموذج لتحقيق أىداف الدراسة، من خلال استخدام البيانات المقطعية، والبيانات الدائمة، وفي 

-1970البيانات المقطعية تم استخدام الملاحظات عن طريق الفترات، كل فترة خمس سنوات من سنة 

. ، وتم استخدام أسموب الانحدار المتعدد في الدراسة2000

واىم النتائج أن التكامل الرأسي يعمل عمى زيادة القدرة عمى التسعير، ويعمل عمى تقميل تكاليف 

الإنتاج، وبالتالي يؤثر عمى رفاىية المستيمك، وزيادة التركيز الصناعي، و وزيادة الحصة السوقية 

يعملان عمى حدوث عمميات اندماج أكثر بين الشركات، وبالتالي زيادة الأرباح التشغيمية في الفترة 

 .القصيرة، ويسيل التكامل بين المراحل الصناعية
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 (Pautle,2001)دراضخ

 

تناولت الدراسة في الجزء الأول منيا  الدوافع الحقيقية لعممية الاندماج، حيث الدافع الأساسي للاندماج 

استثمار مربح، وأن الشركات تقوم بالاندماج عندما يكون ىدفيا تعظيم الربح، من خلال زيادة القدرة 

الإنتاجية، والحصول عمى معارف وميارات جديدة، والدخول إلى مناطق جغرافية جديدة، وطرح 

. منتجات جديدة إلى الأسواق ولخصت الدراسة دوافع الاندماج في المجموعات التالية

حيث يتمثل ىدف الشركات من الاندماج تقميل التكاليف الإنتاجية، : المجموعة الأولى الكفاءة والفعالية

وزيادة المخرجات، ورفع جودة المنتجات، وتحسين التكنولوجيا المستخدمة، وطرح منتجات جديدة في 

الأسواق، ىذه المنافع المحتممة من عممية الاندماج يمكن تصنيفيا في مجموعتين، الكفاءة الإدارية 

. والكفاءة التشغيمية

منافع مالية وضريبية، حيث يمكن لمشركات تنويع العائدات المرتبطة بالأنشطة : المجموعة الثانية 

الجديدة من خلال الاندماج، وتقميل المخاطر المرتبطة بالإفلاس والتكاليف المصاحبة، ويمكن أن 

. يكون ىناك مزايا ضريبية من عممية الاندماج

مرتبطة بقوة السوق والاحتكار المصاحبة لعممية الاندماج  : المجموعة الثالثة

مرتبطة بيدف حب السيطرة من قبل الادارة أو أىداف شخصية لإدارة الشركة : والمجموعة الرابعة

. الدامجة

   الاندماج عممياتالدراسات التي بحثت تقييم: ثالثا

 

( Brooks, Feils  and Sahoo,2000)دراسة 
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ىدفت الدراسة إلى التعرف عمى آثار المكاسب المتوقعة، والمخاطر المنتظمة عمى القيمة لحممة أسيم 

  .الشركات المتممكة عمى الصعيد الدولي والصعيد المحمي

وأجريت الدراسة عمى الشركات التجارية العامة في الولايات المتحدة، والتي دخمت في عمميات اندماج 

، وتكونت عينة الدراسة 1989-1981سواء عمى الصعيد المحمي أو عمى الصعيد الدولي، من سنة 

 شركة دخمت عمميات اندماج محميا، أي تمت عممية الاندماج 130 شركة، توزعت عمى 272من 

 شركة دخمت في عمميات اندماج مع شركات خارج 138عمى شركات داخل الولايات المتحدة، و

. الولايات المتحدة لنفس الفترة

 عمى أساس نموذج ردة فعل السوق تجاه event study واستخدم الباحثون أسموب دراسة الحدث 

. الإعلان عن الاندماج، وتم استخدام تحميل الارتباط لتحقيق ىدف الدراسة

وخرجت الدراسة بنتيجة انو يوجد خسائر في المتوسط لمشركات المتممكة عمى الصعيد المحمي، ىذا 

 ، ولا يوجد خسائر لمشركات المتممكة عمى  Hubrisبسبب المنافع الشخصية الإدارية، والثقة الزائدة

الصعيد الدولي، وانو لا يوجد فرق ذا دلالة إحصائية بين العوائد الإضافية لمشركات المتممكة عمى 

الصعيدين المحمي أو الدولي بالنسبة إلى حممة الأسيم، وىذا الدليل متناسق مع شدة التنافس بين 

. الشركات عمى التممك

وتوصمت الدراسة أيضا أن  منافع الوفورات تأتي إما من تخفيض المخاطر المنتظمة، أو من زيادة 

التدفقات النقدية المستقبمية، وان الأرباح المتوقعة لمشركات المتممكة تتأثر ايجابيا بالتغيرات في 

المكاسب المتوقعة ليذه الشركات، وىذا الدليل ثابت مع تقييم حممة الأسيم لمتدفقات النقدية الكبيرة 

. المتوقعة

 وبينت الدراسة أيضا أن القيمة بالنسبة إلى حممة الأسيم لا تتأثر بالتغيرات في المخاطر المنتظمة، 

 .ولا بالتنويع في أعمال غير مترابطة أو إلى أسواق أخرى، عمى الصعيدين المحمي والدولي
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 (Ananaba and Rahim, 2000 دراضخ  )   

 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى التغيرات في المخاطر لمشركات التي دخمت في عمميات اندماج 

مختمطة، والشركات التي دخمت في عمميات اندماج غير مختمطة، من خلال مقارنة المخاطر الكمية 

. قبل عممية الاندماج وبعدىا وكذلك مقارنة المخاطر المنتظمة ليذه الشركات

 1975وقام الباحثان باختيار مجتمع الدراسة من الشركات التي دخمت في عمميات الاندماج بين عام 

 ، ضمن معايير معينة وتم استبعاد الشركات التي دخمت في عمميات اندماج قبل ستة 1992وعام 

حالة اندماج 148 حالة اندماج منيا 265شيور من إجراء الدراسة، وتكونت عينة الدراسة من 

 حالة اندماج غير مختمطة، واستخدم الباحثان أسموب الدراسة الوصفي، في مقارنة 117مختمطة، و 

المخاطر المنتظمة قبل عممية الاندماج وبعدىا مقاسو بمعامل بيتا، والمخاطر الكمية مقاسو بالانحراف 

يوم، والفترة بعد عممية  (16- إلى 136-)المعياري والتباين، وكانت الفترة قبل عممية الاندماج من 

. يوم (136 إلى 16)الاندماج من 

 0.10وخمصت الدراسة إلى أن الاندماج المختمط يوجد فيو النوعان من المخاطر عند مستوى معنوية 

 ، 0.01، وبالنسبة إلى الاندماج غير المختمط تزداد المخاطر الكمية والمنتظمة عند مستوى معنوية 

وىذا يؤكد عمى أن الاندماج المختمط قادر بصورة أفضل عمى تنويع المخاطر من الاندماج غير 

المختمط، وأن تحميل النتائج لنوعي العينات الداخمة في الدراسة أشارت إلى أن الفرق في المخاطر بين 

‌.  المجموعتين من الاندماج يرجع إلى المخاطر غير المنتظمة

‌

(  Tichy,2001)دراسة 
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ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى أىم النتائج التي توصل إلييا الباحثون السابقون من خلال دراسة 

حالات الاندماج بين الشركات، بطرق وأشكال مختمفة من الدراسة، حيث اعتمد الباحث عمى دراسة 

 حالة تطبيقية تمت عمى أشكال وأنواع مختمفة من الشركات المندمجة، وأظيرت الدراسة أىمية 80

أنواع الدراسات المختمفة عمى حالات الاندماج ، ومنيا دراسة الحدث عمى أساس ردة فعل السوق لعدد 

مختمف من الشركات وأظيرت ىذه الدراسات نتائج مختمفة، وكذلك الدراسات عمى أساس المخرجات 

.   من خلال مقارنة بعض النسب والإرباح والمبيعات والإيرادات قبل وبعد عممية الاندماج

وكذلك بينت الدراسة الأنواع المختمفة لعمميات التممك، وأسباب الاندماج وأىميا، اعتبارات الكفاءة، 

.  والاعتبارات الخاصة بالمديرين ، واعتبارات التنويع، واعتبارات قوة السوق، والتغيرات في البيئة

وكذلك تعرضت الدراسة إلى آثار الاندماج عمى رفاىية المستيمك، حيث الاندماج الأفقي لو اثر أقوى 

. من الاندماجات الأخرى مثل الرأسي والمتنوع عمى المستيمك

 حقيقة من أىميا أنو لا يزيد عن الربع من حالات الاندماج زاد رفاىية 18وخمصت الدراسة إلى 

المستيمك، وربع حالات الاندماج يعمل عمى زيادة الأرباح من خلال الزيادة في التكمفة عمى المستيمك، 

ونصف حالات الاندماج أظيرت خفض القيمة لمشركات الدامجة، وحممة أسيم الشركات اليدف 

ىم الرابحون، وحممة أسيم الشركات الدامجة في حالة تعادل في المدى القصير وحالة  (المندمجة)

خسارة عمى المدى الطويل، وان الاندماج الأفقي أفضل أنواع الاندماج، وتمويل عممية الاندماج نقدا 

 .أفضل من تمويل عممية الاندماج عن طريق إصدار الأسيم

 

 ( Henehan,2002 )دراضخ
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ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى الاعتبارات العامة في صنع وتقييم القرار لعممية الاندماج والاتحاد 

بين جمعيات صنع الألبان في الولايات المتحدة، من خلال تحديد الدوافع وراء الاندماج ومراجعة 

. المعايير وبعض النسب المالية المختارة في تقييم آثار الاندماج

واستخدمت الدراسة أسموب دراسة الحالة العممية لجمعيتي ألبان اندمجتا مع بعضيما خلال السنوات 

، من خلال مقابلات شاممة   Milk Marketing Inc وجمعيةeastern Milkالعشر الماضية، وىما 

 الذين شاركوا بصورة مباشرة في عممية صنع قرار عممية الاندماج، نومييكمة مع المديرين والتنفيذيي

. وكذلك من التقارير والقوائم المالية خلال فترة الاندماج وبعدىا

وبينت الدراسة دوافع الاندماج وطريقة الوصول إلى نقطة اتخاذ القرار، وطريقة اختيار الشريك في 

عممية الاندماج من وجية نظر الجمعيات، ومن ثم تحميل الأثر الاقتصادي لعممية الاندماج من خلال 

.  بعض النسب المالية المختارة بعد عممية الاندماج

، وكذلك %5إلى % 4حيث أظيرت النتائج أن اليوامش الإجمالية تحسنت بعد عممية الاندماج من 

 عمى نسبة العائد عمى حقوق  ىاما، وأن ىناك تحسنا%1اليوامش الصافية تحسنت بنسبة 

 بعد عممية 12.2إلى  Milk Marketing Incلـ% 7  و eastern Milkلـ % 2الممكية من 

 سنوات 9 ، و 11 سنوات بعد أن كانت 7الاندماج، وانخفاض فترة استرداد حقوق الممكية المقدرة إلى 

 سنت عمى 36عمى التوالي قبل عممية الاندماج، وانخفاض نسبة المصاريف الإدارية والعمومية إلى 

. عمى التوالي40، و 55أساس كل مئة باوند من  الحميب من أصل 

وكذلك بينت الدراسة أنو خلال العشرين سنة الماضية ازدادت عمميات الاندماج بين جمعيات الألبان 

في الولايات المتحدة كحل استراتيجي لمنمو خلال الفترة الطويمة، وفي ىذه الدراسة الحالية تم استخدام 

جمالا أكدت الدراسة عمى تحسن جميع النسب المالية  نسب مختارة لقياس الأداء بعد عممية الاندماج، وا 

. بعد عممية  الاندماج
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‌

  (Bild , Gost, Guest and  Runsten, 2002 )دراضخ 

 

 ىدفت الدراسة إلى التعرف عمى أثر تطبيق طريقة ىامش الدخل والتي تعرف أيضا بطريقة

(Edwards-Bell-Ohlson) في تقييم حالات التممك، وتقييم القيمة الحالية لمعائدات المستقبمية قبل 

عممية التممك مع قيمة العائدات الحقيقية بعد عممية التممك، ومقارنة نتائج ىذه الطريقة مع الطرق 

السابقة المستخدمة في تقييم حالات الاندماج، من دراسات الحدث المتمثمة في رد فعل السوق عند 

إعلان الاندماج أو التممك، أو الدراسات المحاسبية من خلال دراسة الأداء بعد عممية الاندماج 

. ومقارنتو بالأداء قبل الاندماج، وبينت الدراسة سمبيات مثل ىذه الطرق في دراسة حالات الاندماج

وأظيرت نتائج الدراسة انو باستخدام طريقة المحاسبة التقميدية، أن الاندماج والتممك بين الشركات لو 

آثار إيجابية ميمة بخصوص العائد عمى حقوق الممكية، وىذه النتيجة جاءت مخالفة لمدراسات التي 

أجريت في السابق في كثير من الحالات، ولكنيا جاءت متوافقة مع الدراسات التي أجريت في الفترة 

. التي تمت فييا ىذه الدراسة

، جاءت متباينة مع استخدام (ىامش الدخل )وأظيرت الدراسة أن النتائج من خلال الطريقة الجديدة 

طريقة المحاسبة التقميدية، بحيث أن التقييم الأساسي إلى الشركات المتممكة بعد عممية الاندماج اقل 

منو قبل الاندماج، وان القيمة الميدرة لمشركة المتممكة بالنسبة إلى الشركات المراقبة في عينة الدراسة، 

من القيمة السوقية قبل عممية التممك، وىذا الفرق ليس بسبب انخفاض العائد عمى % 30جاءت بنسبة 

.  حقوق الممكية، ولكن بسبب تنزيل مصروف الشيرة غير المرسممة عند عممية التممك

وبينت الدراسة أن احد أىم نقاط الضعف في ىذه الدراسة ىو استخدام القيم السوقية في التقييم، 

 .وخمصت الدراسة أن طريقة دراسة حالات الاندماج والتممك جاءت متناقضة مع الطريقة الجديدة
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‌

 ((Moeller , Schlingemann and  Stulz, ,2003دراسة 

 

ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى الأرباح المتوقعة بالنسبة إلى حممة الأسيم لمشركات التي دخمت 

في عمميات تممك، من شركات عامة، وشركات خاصة والفروع لشركات أخرى، وكذلك أثر حجم 

.  الإضافية لكل حجمتالشركة عمى تحقيق مثل ىذه الأرباح بمقارنة العائدا

تكونت عينة الدراسة من الشركات الأمريكية المسجمة في قاعدة بيانات الاندماج والتممك في مؤسسة 

(SDC ) وقد اختار الباحثون حالات الاندماج والتممك المحمية التي تم الإعلان عنيا في الفترة ما ،

 حالة تممك، وتم استخدام أسموب 12023 ، وكان حجم العينة من 2001 وسنة 1980بين سنة 

. الانحدار والارتباط في تفسير نتائج الدراسة

 وقد أظيرت نتائج الدراسة أن الشركات صغيرة الحجم أفضل من الشركات كبيرة الحجم عند إعلان 

حالة التممك، وان العائدات الإضافية المرتبطة بإعلان حالة التممك لمشركات الصغيرة زادت عن 

باستثناء حالة الشركات العامة، وكذلك أظيرت النتائج أن اثر حجم % 2.24الشركات الكبيرة بنسبة 

. الشركة ىام في تحقيق الأرباح، وانو لا يوجد دليل قطعي أن اثر حجم الشركة عكسي طوال الوقت

الشركات الكبيرة الحجم تدفع علاوات أو مكافآت تممك أكبر من الشركات صغيرة الحجم، وتدخل في 

حالات تممك ذات مكاسب وفورات نقدية سمبية، وىذا الدليل بسبب افتراض الثقة الزائدة الإدارية، الذي 

. يغمب عمى الشركات ذات الحجم الكبير

‌

 Gugler, Mueller, Yurtoglu, and Zulehner,2003))دراضخ 
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ىدفت ىذه الدراسة إلى التعرف عمى آثار الاندماج بين الشركات من خلال مقياس الأرباح والمبيعات 

. ، ومقارنتيا بمجموعة ضابطة من الشركات غير المندمجة

من نتائج حالات الاندماج % 56جاءت نتائج الدراسة متوافقة مع نتائج الدراسات السابقة، وان حوالي 

جاءت أعمى من الأرباح المخططة، ولكن نفس النسبة من نتائج عممية الاندماج جاءت أدنى من 

.  سنوات5المبيعات المخططة بعد فترة 

 ما يستنتج أن وأثبتت الدراسة أن استخدام مقياس الربح لقياس نجاح عممية الاندماج، يجعل شخصا

عممية الاندماج عممية ناجحة، وفي نفس الوقت استخدام مقياس المبيعات يجعل نفس الشخص يصل 

إلى نتيجة مغايرة، وان استخدام معيار الرفاىية لممستيمك يحل المشكمة، وبينت الدراسة أن زيادة 

. الأرباح وانخفاض المبيعات ناتج عن قوة السوق

وأظيرت الدراسة عدم الفرق بين نمط الربح والمبيعات بعد عممية الاندماج بين الدول الداخمة في عينة 

الدراسة، وكذلك عدم وجود فرق بين الاندماج بين الشركات المحمية والشركات عمى المستوى الدولي، 

  .وعدم الفرق بين الشركات الصناعية وشركات الخدمات

وأن الاندماج المتنوع يعمل عمى تقميل المبيعات بنسبة أكبر من الاندماج الأفقي، وان الاندماج يعمل 

عمى زيادة الأرباح من خلال زيادة القوة السوقية أو من خلال زيادة الكفاءة، ىذا بالنسبة إلى الشركات 

. الصغيرة، ويعمل عمى تخفيض الأرباح والكفاية بالنسبة إلى الشركات الكبيرة

 

  (Fee  and Thomas,2003)دراضخ

 

أجريت ىذه الدراسة لقياس مصدر الأرباح في الاندماج الأفقي بين الشركات، وبحثت ىذه الدراسة في 

 ، ومصدر البيانات كان من الشركات 1997-1980اثر الاندماج الأفقي عمى عينة كبيرة من العام 

المندمجة، والزبائن، والموردين، والشركات المنافسة، وتم استخدام ىذه البيانات في قياس ردة الفعل من 
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قبل الفئات المذكورة في الدراسة، بعد الإعلان عن الاندماج، وقياس الأداء التشغيمي لمشركة بعد 

. الاندماج

وخمصت الدراسة إلى بعض النتائج الميمة عمى الفئات المذكورة في الدراسة، الشركات نفسيا والزبائن، 

  ايجابياوالموردين، والشركات المنافسة، وقد وجدت الدراسة بالنسبة إلى الشركات المندمجة تأثيرا

.  وذا أىمية عمى العائدات عمى الأسيم بعد إعلان الاندماج

 في تكمفة البضاعة ض وايجابي عمى التدفقات النقدية، وانخفاموأثبتت الدراسة انو يوجد تأثير ىا

المباعة بعد عممية الاندماج، وىذه النتائج ذات تناسق وثبات في أن الاندماج عامل ميم عمى زيادة 

. الأرباح لمشركات المندمجة 

 

 (petterson and  Johansson,2006 )دراضخ 

  ‌

 إتباعيا بىذه الدراسة عبارة عن رسالة ماجستير، وىدفت إلى التعرف عمى أفضل الشروط الواج

وأخذىا بعين الاعتبار في مرحمة قبل عممية الاندماج، وتعرضت الدراسة إلى الإجراءات والمعايير في 

. اختيار الشريك في عممية الاندماج

واستخدمت الدراسة نوعين من البيانات الأولية والثانوية من المصادر المختمفة، والبيانات التي تم 

الاعتماد عمييا في الدراسة من المقابلات، والوثائق لمشركتين الداخمتين في الدراسة، وتمت عممية 

المقابلات من خلال الياتف بسبب محدد المسافة، وكان اختيار عينة من ست شركات، وتم اختيار 

. حالتين من ىذه الشركات التي انطبقت عمييا الشروط التي وضعيا الباحثان

: وخرجت الدراسة بالنتائج التالية

: بخصوص المعايير والإجراءات التي تم استخداميا في اختيار الشريك

 الشركات لم تتبنى معيارامحددا وواضحا لاختيار الشريك في عممية الاندماج  .
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 ولم تأخذ بعين الاعتبار ارتكاب أخطاء في اختيار الشريك في مرحمة ما قبل عممية الاندماج .

 من أىم - زيادة الحصة السوقية، وانخفاض تكاليف الأعباء الإضافية- بغض النظر عن الصناعة

 .المعايير لدخول الشركات في عمميات اندماج

  المعيار الغالب والأىم لمشركات، تطوير الإنتاج وتحسينو، بمشاركة المعرفة والمصادر فيما بينيا

 .لموصول إلى ما تصبو إليو

:  أىم النتائج بخصوص ثقافة المنظمة

 من الميم لمشركات تبني ىدف عام مثلا ىو عدم إخفاق عممية الاندماج .

  لمشركات الداخمة في عممية الاندماج ، يمكن ليا أن تفضل تشكيل نموذج إجمالي جديد لممنظمة

 .أفضل من استخدام النموذج القديم

 الشركات التي كان بينيا تعاون قبل عممية الاندماج أظيرت نجاحا أفضل من الشركات 

 .الأخرى

  ضرورة إشراك الموظفين مبكرا في عممية الاندماج عامل ميم، ليشعروا أنيم جزء من عممية

 .الاندماج

 

(  Kaplan, 2006)دراسة 
 

بحثت ىذه الدراسة في الطرق  والمعايير المستخدمة في تقييم الاندماج، وبينت الدراسة عدة مقاييس 

ومعايير تستخدم في تقيم الاندماج، وأول ىذه المقاييس قياس التغييرات في قيمة الشركات في الوقت 

 الدراسات المعتمدة عمى أي بعد الإعلان عن الصفقة، 5-3الذي يتم فيو عن الاندماج، خاصة بعد 

. أساس سوق الأسيم
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وبينت الدراسة النوع الثاني من الطرق المستخدمة في تقييم عممية الاندماج، الدراسات عمى أساس 

المحاسبة واستخدام المعمومات المحاسبية، من خلال قياس التغيرات في المكاسب، والتدفقات النقدية، 

والإنتاجية، وىذا عمى فترة زمنية من سنة إلى خمس سنوات، وان الدراسات عمى أساس قياس الربح 

 البيانات عمى مستوى المصنع، م التي تقيس الإنتاجية تستخدتتستخدم القوائم المالية، والدراسا

والدراسات عمى أساس التدفقات النقدية تستخدم قياس التدفقات النقدية الفعمية والمتوقعة في التدفقات 

. النقدية والقيم

وكذلك بينت الدراسة أن يتم تقييم الاندماج من خلال الدراسات التجريبية والتحميمية ، وأثبتت الدراسة أن 

الدراسات عمى أساس المحاسبة معقدة أكثر من غيرىا، ولكنيا في نفس الوقت موضوعية أكثر من 

الأنواع الأخرى من الدراسات، وىذه الدراسات لا يعول عمييا في قياس التغيرات التكنولوجية، 

. والقانونية

 

 ممخص الدراسات السابقة  2-12-1

من خلال استعراض الدراسات السابقة ذات العلاقة بالاندماج يمكن إجمالي نتائج الدراسات السابقة 

: كما يمي

  بينت نتائج دراسة (Williams,2001) أن الاندماج بين الشركات الخاصة بتصنيع الأدوية 

 .يؤدي إلى زيادة حجم المبيعات والأرباح  وزيادة الحصة السوقية والإيرادات

  أظيرت كل من دراسةFiagbedzi and Tkachenko, 2001 )  )دراسة ، و(Charles 

River Associates, 2004) أىمية، الاندماج بين شركات الأدوية في تكامل إدارة ، 

البحث والتطوير، وتطوير منتجات جديدة، وتخفيض التكاليف التشغيمية، والمالية، وزيادة 

.  المبيعات، والربح، وتخفيض التكاليف التسويقية، وتكاليف البضاعة المباعة
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  دراسةبينت العديد من الدراسات مثل( Joshi, Krishnan, and Krishnan 2004) ،

 ،( Ahlstrom and Nelsson,2006) دراسة ،و(Martinez,2004)ودراسة

أىم دوافع ومزايا الاندماج ( Fee and Thomas,2003)دراسةو ، (Pautle,2001)دراسةو

بين الشركات من تنويع في المخاطر، والاستفادة من اقتصاديات الحجم السوقية ،والدوافع 

  . التشغيمية، والدوافع المالية والدوافع الاقتصادية

 بينت نتائج دراسة(Damani ,2004)  إن أىم نتائج الاندماج الرأسي زيادة القدرة عمى ،

. التسعير وتقميل تكاليف الإنتاج وبالتالي زيادة رفاىية المستيمك

  أظيرت نتائج دراسة(Brooks, Feils, and Sahoo,2000)  أن الشركات المتممكة عمى

 . الصعيد المحمي تتحمل خسائر في المتوسط اكبر من الشركات المتممكة عمى الصعيد الدولي

 أكدت دراسة(Tichy,2001 )  إن ربع حالات الاندماج تعمل عمى زيادة الأرباح من خلال

 .زيادة السعر عمى المستيمك

  دراسةبينت( Henehan,2002)  أن اليوامش الإجمالية تحسنت بعد عممية الاندماج 

 .واليوامش الصافية ، والعائد عمى حقوق الممكية

  أكدت دراسةMoeller , Schlingemann and  Stulz ,2003))  أن الشركات صغيرة

 .الحجم أفضل من الشركات كبيرة الحجم عند إعلان حالة الاندماج

  دراسةبينت نتائج  ( petterson and Johansson,2006) ،انو بغض النظر عن الصناعة 

 .عوامل زيادة الحصة السوقية، وانخفاض تكاليف الأعباء الإضافية، اىم مزايا عممية الاندماج

بينت جميع الدراسات التي تناولت موضوع الاندماج بين شركات الادوية أن أىم أىداف الاندماج بين 

ىذه الشركات، التكامل في مجال البحث والتطوير، من خلال تقميل التكاليف، والاعتماد عمى دائرة 
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وكذلك النمو وخاصة إلى . واحدة بدل دائرتين، وتطوير منتجات جديدة، والتوفير في الميزانيات

. الأسواق الخارجية، وزيادة الإيرادات وانخفاض التكاليف

وتوافقت معظم الدراسات عمى أن أىم مزايا ودوافع الاندماج، زيادة الحصة السوقية، والتنويع، وزيادة 

سعر الوحدة المنتجة، والتوفير في التكاليف، والحصول عمى مزايا تسويقية، والوصول إلى أسواق 

جديدة، وارتفاع سعر الأسيم، وزيادة التدفقات النقدية، وزيادة القدرة الإنتاجية، زيادة الإيرادات التشغيمية 

 .

، أسموب دراسة استخدمت الدراسات السابقة مناىج عديدة لمدراسة، وكان الأسموب الأكثر استخداما

 ، ومقارنة النتائج قبل عممية الاندماج وبعدىا، أو الحالة العممية، لحالات اندماج حصمت فعميا

مقارنتيا مع الشركات الأخرى التي لم تحصل بينيا عمميات اندماج من نفس الصناعة، سواء من حيث 

 ناستخدام البيانات المالية لمشركات قبل عممية الاندماج أو بعدىا، أو أسموب المقابلات مع المسئولي

في ىذه الشركات، واستخدمت دراسات أخرى أسموب دراسة الحدث، من خلال ردة فعل السوق تجاه 

. سعر السيم لمشركات قبل عممية الاندماج وبعدىا، واستخدام الأسموب الوصفي في حالات أخرى

واىم المتغيرات التي قام الباحثون باستخداميا، الربح ، والمبيعات، والتكاليف، والمصاريف الأخرى، 

وسعر السيم في السوق، والحصة السوقية، والنمو، وحجم الشركات، ورأسمال الشركات، والمخاطر 

. المنتظمة وغير المنتظمة، والكفاءة الإدارية والتشغيمية

بناءا عمى الدراسات السابقة تم استخدام اسموبين لمدراسة، وىما اسموب دراسة الحالة العممية من مقارنة 

البيانات المالية لشركتي بيرزيت وفمسطين، قبل عممية الاندماج وبعدىا، واسموب الاستبيان لوصف 

متغيرات الدراسة من وجية نظر الشركات التي اندمجت والتي لم تندمج، ومن ثم مقارنة نتائج 

. الأسموبين
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 فرضيات الدراسة2-13 

 إلى مراجعة الأدبيات ذات الصمة بموضوع الاندماج بين الشركات تم تطوير فرضيات استنادا

:- الدراسة التالية 

الفرضية الرئيسة الأولى  

H0:1 لا توجد مزايا مالية محتممة من الاندماج ذات دلالة إحصائية عند المستوى α = 0.05  بين

.   فمسطين من وجية نظر العاممين في  الشركات–شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية 

الفرضيات الفرعية المشتقة من الفرضية الأولى  

  لا توجد زيادة في الإيرادات المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند المستوىα 

 .فمسطين من وجية نظر العاممين في  الشركات– المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية 0.05= 

  لا يوجد انخفاض في التكاليف الثابتة المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند

فمسطين من وجية نظر العاممين في – المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية α = 0.05المستوى  

 .الشركات

  لا يوجد انخفاض في التكاليف المتغيرة المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند

فمسطين من وجية نظر العاممين في – المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية α = 0.05المستوى 

 .الشركات

 : الفرضية الرئيسة الثانية
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H0:2 لا توجد مزايا تسويقية وتنافسية محتممة من الاندماج ذات دلالة إحصائية عند المستوى α = 

فمسطين من وجية نظر العاممين في – بين شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية  0.05

. الشركات

 : الفرضية الرئيسة الثالثة

 H0:3 لا توجد مزايا محتممة في مجال البحث والتطوير من الاندماج ذات دلالة إحصائية عند

فمسطين من وجية نظر – بين شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية  α = 0.05المستوى 

. العاممين في الشركات

: الفرضية الرئيسة الرابعة 

 H0:4 لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوىα = 0.05 في اتجاىات العاممين في شركات 

. فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير التخصص-الادوية البشرية في الضفة الغربية

الفرضية الرئيسة الخامسة  

H0:5 لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى α = 0.05 في اتجاىات العاممين في شركات 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الشكل -الادوية البشرية في الضفة الغربية

. القانوني لمشركة 

الفرضية الرئيسة السادسة  

 H0:6 لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوىα = 0.05 في اتجاىات شركات الادوية 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الممكية في الشركة -البشرية في الضفة الغربية

 .

الفرضية الرئيسة السابعة 
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 H0:7 لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوىα = 0.05 في اتجاىات شركات الادوية 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير دخول الشركة في -البشرية في الضفة الغربية

. عممية اندماج سابقا

الفرضية الرئيسة الثامنة  

 H0:8 لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوىα = 0.05 في اتجاىات شركات الادوية 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير التداول في السوق -البشرية في الضفة الغربية

. المالي 
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الفصل الثالث 

منيجية الدراسة 

 منيج الدراسة 3-1

يوجد عدة مناىج لمدراسة يمكن أن تفي بالغرض في دراسة موضوع الاندماج والتممك بين الشركات، 

حيث يوجد نوعان من الطرق والمعايير المستخدمة، الطرق والمعايير القابمة لمقياس بطريقة كمية، 

. ويمكن تقسيم ىذه الطرق إلى أربع طرق تتم من خلاليا دراسة حالات الاندماج

 حيث يتم دراسة العائدات عمى الأسيم earnings per shareعن طريق العائد عمى الأسيم :  أولا

. بعد الضريبة عمى مجموع الأسيم ،ومقارنتو مع العائد عمى الأسيم قبل الاندماج

 من خلال مقارنة المعمومات والبيانات المحاسبية  accounting data طريقة البيانات المحاسبية ثانيا

. قبل عممية الاندماج والتممك وبعدىا وذلك باستخدام القوائم المالية

 عن طريق مقارنة العائدات عمى حممة الأسيم  event study method طريقة دراسة الحالة: ثالثا

لمشركات الدامجة والمندمجة بعد عممية الاندماج بفترة قميمة مع العائدات قبل عممية الاندماج عن 

. طريق ردة فعل سوق الأسيم

 حيث تعد عممية الاندماج ناجحة إذا كانت قيمة أسيم  share value  قيمة الأسيم السوقية:رابعا 

. الشركة أكبر بعد عممية الاندماج

 interviews والنوع الثاني من الطرق غير قابمة لمقياس بطريقة كمية وتضم نوع واحد وىو المقابلات 

 وتتمثل في إجراء مقابلات مع المديرين في الشركات ومدى تقيميم لنتائج عمميات الاندماج التي 

(.  Larsson, and Wallenberg,2002 )حصمت في شركاتيم 
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ولكل طريقة من الطرق ايجابيات وسمبيات، ولذا تم اختيار طريقة المسح من خلال استبيان وىي غير 

قابمة لمقياس الكمي، أما ما يخص دراسة حالة الاندماج العممية في فمسطين، تم اختيار طريقة البيانات 

المحاسبية لحالة اندماج شركة بيرزيت وىي شركة مساىمة عامة، وشركة فمسطين وىي شركة مساىمة 

خاصة، ولم يتسنى لمباحث الحصول عمى المعمومات عن حالات الاندماج الأخرى وذلك بسبب أن 

البيانات قديمة أو متمفة، ورفض الجيات الحكومية سواء مراقب الشركات أو دائرة ضريبة الدخل 

.   التعامل مع الباحث لسرية المعمومات

كما أن البيانات من السوق المالي والخاصة بالشركات لم تكن متوفرة عند حصول عمميات الاندماج أو 

التممك، وكذلك صعوبة الحصول عمى البيانات المالية بسبب دافع المنافسة بين الشركات والنظرة إلى 

. المعمومات المالية بسرية

لذا تم استخدام المنيج الوصفي التحميمي وىو أحد المناىج في البحث العممي الملائم لإجراء ىذه 

الدراسة وليذا الغرض تم الاعتماد عمى بناء استبيان يختص بالاستقصاء من المديرين والموظفين 

. في شركات الأدوية من دوائر المالية والمشتريات ،والمبيعات، والبحث والتطوير (العاممين)الرئيسين

واختيار طريقة البيانات المحاسبية التي تعتمد عمى مقارنة البيانات من القوائم المختمفة قبل عممية 

. الاندماج وبعدىا 

وصف متغيرات الدراسة الموجودة في  يتم من خلالو ويمكن تعريف المنيج الوصفي بأنو منيج بحثي 

. (1998,سيكاران)البيئة التي ييتم الباحث بدراستيا 

 

 جمع البيانات  3-2

لقد تمت عممية جمع البيانات من المصادر المختمفة، وبالاعتماد عمى المصادر الثانوية من الكتب 

والمجلات المحكمة ومن الباحثين الذين قاموا بأبحاث في نفس المجال، ومن شبكة الإنترنت ومن 
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، و من 4البيانات المالية التي توفرىا شركات الادوية ومن اتحاد الصناعات الدوائية الفمسطينية

. المصادر الأولية من خلال المقابلات التمييدية

والاستبيان الذي تم توزيعو عمى أفراد العينة من الشركات الدوائية، وذلك بمساعدة مساعدي بحث 

عمموا عمى توزيع الاستبيانات عمى كل مساعد بحث في الشركة التي يعمل بيا، وىنا نذكر أىم 

الصعوبات التي واجيت الباحث في استرجاع الاستبيان من خلال صعوبة تجاوب المستقصى عمى 

الاستجابة السريعة وبمساعدة مساعدي البحث في الشركات تم التغمب عمى ىذه المشكمة، وكذلك واجو 

الباحث صعوبة الحصول عمى البيانات المالية لمشركات وخاصة الشركات المساىمة الخاصة والتي لم 

 .تنشر بياناتيا المالية 

 

مجتمع الدراسة  3-3 

 4) في شركات الأدوية في الضفة الغربية  رئيسيا  مديرا وموظفا90   يتكون مجتمع البحث من 

في الضفة الغربية، ويتكون المجتمع من المديرين في الشركات، والموظفين الرؤساء في  (شركات أدوية

دوائر المالية، والتسويق والمبيعات والمشتريات ودوائر البحث والتطوير، بحيث يتم التعرف عمى أىم 

مزايا الاندماج المحتممة بين ىذه الشركات، وتم تحديد حجم المجتمع مع المسئولين في شركات الادوية 

 .التي تم فرزىم من قبل الإدارات لمتعامل مع الباحث

 

   عينة الدراسة 3-4

 كانت شركات تم جمع البيانات من مجتمع الدراسة، شركات الأدوية في الضفة الغربية سواءا

مساىمة عامة أو شركات مساىمة خاصة، وتم استبعاد شركة واحدة بسبب صغر حجم ىذه الشركة 

                                                 
4
‌‌ 6/2006يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌عٕض‌أثٕ‌عهٍب‌‌يذٌز‌ارحبد‌انصُبعبد‌انذٔائٍخ‌
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مقارنة بالشركات الموجودة، وكذلك قمة عدد الموظفين والمديرين في ىذه الشركة بالإضافة إلى صغر 

 في شركات الأدوية عمى تحديد حجم المجتمع نحجم الحصة السوقية ليا وتم الاعتماد عمى المسئولي

. والعينة

في الشركات المساىمة العامة والخاصة، وما اىاماوموظفاوفنياإداريا مدير80وبحجم عينة 

( 1-3 )من العينة، ويبين الجدول رقم %71.25 استبيان وما نسبتو 57تم استرجاعو من استبيانات 

 . تفاصيل العينة

 (1-3)اٌغذوي رلُ 

 2006/2007ػُٕخ اٌّذراء واٌّىظفُٓ ِٓ شروبد الأدوَخ فٍ اٌؼفخ اٌغرثُخ

الاطزجٍبَبد‌‌حجى‌انعٍُخ‌‌حجى‌انًجزًع‌‌‌انشزكخ‌د‌

انًظززجعخ‌‌

انُظجخ‌

انًئٌٕخ‌‌

 26.25 21 28 30فهظطٍٍ‌‌–ثٍشٌذ‌ 1

 16.25 13 21 24انمذص‌نهًظزحضزاد‌انطجٍخ‌‌2

 17‌14‌17.5 ‌‌20الأردًَانًصُع‌انكًٍبٔي‌‌3

 9‌11.25 14 16دار‌انشفبء‌‌ 4

‌%‌71.25 57 80 ‌90انًجًٕع 5

 

من المديرين والموظفين كان السبب أنيم كانوا متغيبين عن الدوام أو % 29حيث النسبة المتبقية 

رفضوا التعامل مع الاستبيان لأنو باعتقادىم ليس ليم القدرة عمى التعامل مع ىذا النوع من 

. الاستبيانات

 وتم التعامل مع الباحث عمى أساس التنسيق المسبق وتسميم الاستبيان لموظف، وىو في الغالب مدير 

تم تخصيصو من قبل الشركة لمقيام بتوزيع الاستبيان عمى الموظفين، ومن ثم إرجاع الاستبيان ليذا 

. الموظف واسترجاع جميع الاستبيانات من الموظف المخصص بعدما تم توضيح الاستبيان وشرحو

 

أداة الدراسة  3-5 
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اعتمد الباحث في ىذه الدراسة لجمع البيانات من أفراد العينة عمى المقابلات التمييدية  التي تم 

إجراؤىا من العاممين في شركات الأدوية ومع عدد من الصيادلة ومع مدير الصناعات الدوائية 

. 5الفمسطينية

وتم تصميم الاستبيان بناء عمى الإطار النظري والدراسات السابقة، والذي يبين المزايا المحتممة من 

الاندماج، وقد احتوى الاستبيان في القسم الأول منو عمى البيانات الشخصية، وتناول القسم الثاني من 

الاستبيان المزايا المالية المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية الفمسطينية وتكون من أربعة 

 عبارة، تمثل كل عبارة مفردة من مفردات 13 إلى 8مجالات، وكل مجال احتوى فيما يتراوح من 

. المفيوم بشكل عام

فقرة تمثل كل منيا  ( 11) وتكون المجال الأول والمتعمق بزيادة الإيرادات لمشركات المندمجة عمى

عنصر من العناصر التي يمكن أن تعمل عمى زيادة الإيرادات بعد الاندماج، وتكون المجال الثاني من 

فقرات تمثل كل منيا عنصر من العناصر التي يمكن أن تعمل عمى انخفاض التكاليف الثابتة  ( 10)

من العناصر التي يمكن افقرة تمثل كل منيا عنصر ( 13)بعد الاندماج، وتكون المجال الثالث من 

أن تعمل عمى انخفاض التكاليف المتغيرة بعد عممية الاندماج، وتكون المجال الرابع والأخير من ىذا 

 منيا الشركات في دمن العناصر التي يمكن أن تستفيافقرات تمثل كل منيا عنصر ( 8)القسم من 

. المجال المالي بعد الاندماج

                                                 
 5

 6/2006يذٌز‌يجٍعبد‌شزكخ‌دار‌انشفبء‌/‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌سٌبد‌أثٕ‌انزة‌

 6/2006صبحجخ‌ٔيذٌزح‌صٍذنٍخ‌‌/‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذح‌‌غذٌز‌انطزسي‌ 

 6/2006انًصُع‌انكًٍبٔي‌الاردًَ/‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذح‌ٍَفٍٍ‌رشًبٔي‌‌يحبطت‌ ‌‌

 6/2006شزكخ‌ثٍزسٌذ‌‌/‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌‌يحًذ‌يخهص‌يُذٔة‌دعبٌخ‌ 

 6/2006يذٌز‌ارحبد‌انصُبعبد‌انذٔائٍخ‌‌/‌يمبثهخ‌يع‌انظٍذ‌عٕض‌أثٕ‌عهٍب‌ 
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فقرة تمثل العشرة  ( 14)وفي القسم الثالث من الاستبيان والمكون من مجال واحد والذي احتوى عمى 

فقرات الأولى عمى المزايا التسويقية التي يمكن أن تستفيد منيا إدارة التسويق في الشركات من الاندماج 

. والفقرات الأربعة الأخرى تمثل أىم المزايا التنافسية التي يمكن أن تنافس بيا الشركات المندمجة

تمثل كل فقرة ( 14)وفي القسم الرابع من الاستبيان والمكون من مجال واحد والذي احتوى عمى 

. من العناصر التي يمكن لإدارة البحث والتطوير أن تستفيد منيا بعد عممية الاندماجاعنصر

طريقة الشراء، أم  اسواء- وفي القسم الخامس تم سؤال المستقصى منيم عن الطريقة المحاسبية

 المفضمة لدى الشركة التي يعممون بيا، ويرون أنيا مفيدة في تسجيل عممية –طريقة تجميع المصالح 

. الاندماج

 وبعد الإجابة عن ىذا السؤال، تم سؤال المستقصى منيم عن أسباب تفضيميم لأي طريقة من الطرق، 

فقرات تمثل  ( 8)حيث تكون المجال الأول لطريقة الشراء المستخدمة في عمميات الاندماج وتضمنت 

أىم مزايا ىذه الطريقة، والمجال الثاني لطريقة تجميع المصالح المستخدمة في عمميات الاندماج 

. فقرات تمثل أىم مزايا ىذه الطريقة ( 6)وتضمنت 

 وفي القسم السادس والأخير تم سؤال المستقصى منيم عن أىم الأسباب التي حالت دون عممية 

. الاندماج بين الشركات الدوائية الكبرى حتى الآن في فمسطين

 بين 1993وتم استخدام اداة ثانية وىي دراسة الحالة العممية لعممية الاندماج الفعمية التي حصمت 

. شركتي بيرزيت وفمسطين، عن طريق مقارنة البيانات المالية قبل عممية الاندماج وبعدىا

   صدق الأداة3-6

تم عرض الاستبيان عمى المشرف العام عمى الدراسة، حيث أقرىا بعد إجراء التعديلات اللازمة، 

ولمتأكد من صدق الاستبيان وثباتو وانو قادر عمى قياس المفاىيم، ومدى شموليتو ووضوحو، تم عرض 

الاستبيان بعد المشرف عمى الدراسة عمى مجموعة مختصين بالقياس والتقويم والإحصاء من جامعة 



 79 

القدس المفتوحة، وأقروا الاستبيان بعد التعديلات البسيطة، وتكون الاستبيان في صورتو النيائية من 

. موزعة عمى المجالات المختمفة من الاستبيان ( فقرة90)ستة أقسام ومن 

 

 ثبات الأداة3-7  

, يتم وصف أداة الدراسة بالثبات إذا ما قاست المفيوم المراد قياسو بدرجة عالية من الكفاءة والإحكام   

بمعنى أن النتائج التي تعطييا الأداة متقاربة إذا تكرر تطبيق الأداة عمى نفس المفردة الداخمة ضمن 

 (.1998,مناىج البحث العممي , جامعة القدس المفتوحة), عينة الدراسة

مكانية الاعتماد عمييا فقد تم استخدام معامل كرونباخ ألفا للأسئمة  ومن أجل التحقق من ثبات الأداة وا 

وعمى ذلك , %(83)وقد أشارت نتائج الحاسوب أن قيمة المعامل بمغت , التي تغطي متغيرات الدراسة

. فان معامل الثبات الداخمي في ىذه الدراسة يعتبر جيداً 

 

وصف العينة 3-8 

 

الممتدة من كانون ثاني تم جمع البيانات من الشركات الدوائية البشرية في الضفة الغربية ما بين الفترة 

. والذي يبين خصائص أفراد العينة( 2-3)، ومن الجدول (2006)إلى كانون أول  (2006)

كانت العينة تتصف بأن المستقصى منيم كانوا من المديرين ومديري الدوائر بالإضافة إلى  

. الموظفين الكبار والرئيسين في بعض الدوائر اليامة في تمك الشركات

، ونسبة حممة (%19)بالنسبة إلى المستوى التعميمي لإفراد العينة فقد كانت نسبة الدبموم فأقل 

، وىذا يدل عمى ( %18)، ونسبة حممة درجة الماجستير فأعمى تساوي ( %63)البكالوريوس تساوي 
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مما يدل عمى أن  % 80أن نسبة أفراد العينة من حممة درجة البكالوريوس فأعمى أكثر من نسبة 

. مستواىم العممي متميز من حيث الدرجة الأكاديمية

أما من حيث التخصص تضمنت العينة تخصصات مختمفة، وذلك بسبب توزيع الاستبيان عمى الدوائر 

 في الشركات، وكان التخصص نالتي تيم الدراسة، وكذلك عمى أىم المديرين الإداريين والتنفيذيي

يحممون التخصص، مما افرد ( (17وبمقدار  ( %30)المحاسبة وبنسبة  (المنوال )االأكثر تكرار

. يدل عمى أىمية ىذا التخصص بالنسبة إلى ىذه الدراسة

يحممون ىذا التخصص، ويمثل ىذا اشخص ((11وبمقدار  ( %19)ويميو تخصص الصيدلة بنسبة 

التخصص الجانب الفني من عمل ىذه الشركات، ويميو تخصص الكيمياء وبعده التكنولوجيا 

.  الصناعية، ويوجد تخصصات أخرى مثل التسويق والعموم الإدارية والمصرفية

الفئة )ا  ومن ناحية سنوات الخبرة في العينة كانت عمى شكل فئات وكانت الفئة الأكثر تكرار

-5، والفئة التي تمييا خبرة ما بين ( %40)ذات سنوات خبرة أكثر من عشر سنوات وبنسبة  (المنوالية

 %(.   25)والفئة الأخيرة بخبرة اقل من خمس سنوات وبنسبة  ( %35) سنوات وبنسبة 10
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خصائص أفراد العينة   ( 2-3)جدول 

 
، وكان المسمى الوظيفي الأكثر ( 1 - 7)وفيما يتعمق بالمسمى الوظيفي كان العدد يتراوح مابين 

بوظيفة مشرف مبيعات، ومحاسب من الدائرة المالية، ومندوب دعاية بنفس الدرجة التي شممتيا اتكرار

. العينة

 القٌم الناقصة النسبة العدد الوصف

  %19 11 دبلوم فاقل المستوى التعلٌمً
 
 

 %63 36 بكالورٌوس

 %18 10 فأعلىماجستٌر 

 3 %30 17 المحاسبة التخصص
 
 
 
 
 
 
 
 

 %4 2 تسوٌق

 %2 1 برمجة حاسوب

 %12 7 كٌمٌاء

 %11 6 أعمال إدارة

 %2 1 هندسة

 %14 8 تكنولوجٌا صناعٌة وصٌدلانٌة

 %2 1 علوم مالٌة ومصرفٌة

 %19 11 صٌدلة

  %25 14 5اقل من  سنوات الخبرة
 
 

 %35 20  سنوات10 إلى 5من 

 %40 23  سنوات10 من أكثر

 2 %12 7 محاسب المسمى الوظٌفً

 %4 2 مدٌر مستودعات

 %14 8 مشرف مبٌعات

 %5 3 مشرف تسوٌق

 %4 2 إداريمساعد 

 %2 1 مدٌر دائرة التثبت

 %4 2 ٌر شؤون الموظفٌندم

 %5 3 مدٌر البحث والتطوٌر

 %2 1 مدٌر صٌانة

 %16 9 مدٌر قسم

 %4 2 إنتاجمدٌر 

 %9 5 مدٌر مشترٌات

 %2 1 صٌدلً

 %4 2 مدٌر مالً

 %12 7 مندوب دعاٌة
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خظبئض شروبد الادوَخ اٌذاخٍخ فٍ اٌؼُٕخ  3-3 عذوي

‌

 1 %60 34 مساهمة عامة شكل الشركة القانونً

 %39 22 مساهمة خاصة

  %21 12 نعم ك نسبة ملكٌة فً الشركةلهل 

 %79 45 لا

هل دخلت الشركة فً عملٌة اندماج 
 سابقا

  %60 34 نعم

 %40 23 لا

 فً السوق الأسهمتداول هل ٌتم 
 المالً

  %61 35 نعم

 %39 22 لا

‌

 

الذي يوضح خصائص الشركات التي يعمل بيا المبحوثين، بالنسبة إلى الشكل  (3-3) من الجدول 

، ونسبة الشركات المساىمة ( %60)القانوني لمشركة، فقد كانت نسبة الشركات المساىمة العامة 

الشكل  (3-3) ، وكانت ىناك مشاىدة واحدة مفقودة، ويبين الجدول رقم ( %39)الخاصة تساوي 

. القانوني لمشركات الداخمة في العينة

( 3-3)ويبين الجدول رقم ( %21)وكانت نسبة الممكية لإفراد العينة من الشركات التي يعممون بيا 

.  نسبة الممكية

من  (%60)وكانت نسبة أفراد العينة في الشركات التي دخمت عمميات اندماج في السابق تساوي

%(.  40)مجموع أفراد العينة، ونسبة أفراد العينة من الشركات التي لم تدخل في عمميات اندماج 

وأفراد العينة  ( %61)وكانت نسبة أفراد العينة من الشركات التي يتم تداول أسيميا في السوق المالي 

 (.  39%)من الشركات التي لم تتداول أسيميا في السوق

  

:  أساليب المعالجة الإحصائية لمبيانات 3-9 

حسب ,  لإدخاليا لمحاسوب ومعالجتياًقام الباحث بمراجعتيا وذلك تمييدا, بعد جمع بيانات الدراسة

زن الإجابات بحيث تم تحويل الإجابة المفظية إلى رقمية وتم ترميزىا بإعطاء الإجابة امقياس ليكرت لأو
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والإجابة أعارض , درجات (3)والإجابة لا رأي , درجات (4)والإجابة أوافق , درجات (5)أوافق بشدة 

وقد تم عكس , وذلك في فقرات الاستبيان الموجبة, والإجابة أعارض بشدة درجة واحدة, درجتين

. الدرجات في الفقرات السالبة

 وقد تمت المعالجة الإحصائية لمبيانات باستخراج الأعداد والنسب المئوية والمتوسطات الحسابية 

ومعامل الارتباط سبيرمان والانحراف المعياري ومعامل الاختلاف ومعامل الثبات كرونباخ ألفا وذلك 

فإذا كان المتوسط الحسابي للإجابات يقع في قيمة أعمى , (SPSS)باستخدام برنامج الرزم الإحصائية 

من متوسط رتب الإجابات، فيذا يعني أن الاستجابة تقع في منطقة القبول بشرط أن تكون العبارة 

ذا كان المتوسط الحسابي في قيمة أقل من متوسط الإجابات فيذا يعني أن , الممثمة للإجابة ايجابية وا 

أما إذا كان عمى , الاستجابة تقع في منطقة الرفض بشرط أن تكون العبارة الممثمة للإجابة ايجابية

وىذه النتيجة لا تعطي دلالة قوية , (لا رأي)المتوسط فيو في المنطقة المتوسطة بين القبول والرفض 

. وواضحة عن تحقق أو عدم تحقق العبارة

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 84 

الفصل الرابع 

تحميل النتائج واختبار الفرضيات 

  مقدمة4-1

 المزايا المالية4-2 

 زيادة الإيرادات المحتممة:  المجال الفرعي الأول 4-2-1

  اختبار الفرضية الفرعية  الصفرية الأولى4-2-2

 انخفاض التكاليف الثابتة المحتممة:  المجال الفرعي الثاني 4-2-3

  اختبار الفرضية الصفرية الفرعية الثانية4-2-4

 التوفير في التكاليف المتغيرة:  المجال الفرعي الثالث  4-2-5

  اختبار الفرضية الصفرية الفرعية الثالثة 4-2-6

 الوفورات المالية: المجال الفرعي الرابع 4-2-7 

 اختبار الفرضية الرئيسية الأولى4-2-8 

 المزايا التسويقية والتنافسية4-3  

  اختبار الفرضية الثانية 4-3-1

  مزايا الاندماج في مجال البحث والتطوير4-4

  اختبار الفرضية الثالثة4-4-1

 الطرق المحاسبية4-5 

 طريقة الشراء4-5-1  

   طريقة توحيد المصالح4-5-2

   أسباب عدم الاندماج بين شركات الادوية الكبرى4-6



 85 

 اختبار الفرضية الرئيسة الرابعة  4-7

 الرئيسة الخامسة  ة اختبار الفرضي4-8

 اختبار الفرضية الرئيسة السادسة  4-9

 الرئيسة السابعة ة اختبار الفرضي4-10

 الرئيسة الثامنة  ة اختبار الفرضي 4-11

الجزء الثاني  

تحميل الحالة العممية 

 تحميل النمو في حجم المبيعات 4-12

  تحميل مجمل الربح  4-13

   تحميل نسبة تكاليف المبيعات إلى المبيعات 4-14

  نسبة مصاريف البيع والتوزيع إلى المبيعات  4-15

  تحميل نسبة المصاريف الإدارية والعمومية إلى صافي المبيعات 4-16

  نسبة مجمل الربح وصافي الربح إلى المبيعات   4-17

   ر تحميل العائد عمى الأصول والاستثما4-18

  تحميل نسب السيولة 4-19

  تحميل المخزون  4-20

تحميل ىيكل رأس المال   4-21 

 ممخص نتائج الحالة العممية    4-22

 

 



 86 

الفصل الرابع  
التحميل واختبار الفرضيات 

 
   مقدمة  4-1

 يتكون ىذا الفصل من جزأين، حيث سيتم في الجزء الأول عرض واختبار الفرضيات الخاصة            

بالاستبيان، والجزء الثاني  سيتم عرض دراسة الحالة العممية من خلال مقارنة البيانات المحاسبية قبل 

 . عممية الاندماج وبعدىا لاندماج شركة بيرزيت مع شركة فمسطين

يعرض ىذا الجزء المزايا التي يمكن أن تتحقق من الاندماج المحتمل بين شركة أو أكثر من شركات 

إلى إجابة  ( 5)الأدوية في فمسطين، وذلك بالاعتماد عمى إجابات أفراد العينة، وقد تم إعطاء درجة 

إلى إجابة ( 2)إلى إجابة بلا رأي، ودرجة  ( 3)إلى إجابة موافق، ودرجة  ( 4)موافق بشدة، ودرجة 

 .إلى إجابة أعارض بشدة ( 1)أعارض، ودرجة 

وتم جمع الدرجات المعطاة إلى كل عبارة، ومن ثم قسمة الناتج عمى خمسة من اجل معرفة الوسط 

   لتقدير قيمةT المعياري ومعامل الاختلاف لمعبارات، والخروج بقيمة فالحسابي، وتم حساب الانحرا

 وىل ىذه الفروقات ذات دلالة احصائية بين متوسط كل عبارة من العبارات وقيمة الاختبار الفروقات

 (. 3)التي تساوي 

وفي ىذا الفصل ستتم الإجابة عن كل سؤال من أسئمة الدراسة، واختبار الفرضيات في حسب تسمسل 

. الأسئمة والفرضيات وبالتوافق مع فقرات الاستبيان

 

المزايا المالية   4-2  

ما أىم المزايا المالية المحتممة التي تحققيا شركات الأدوية البشرية في الضفة  – يرتبط السؤال الأول 

فمسطين من خلال عممية الاندماج من وجية نظر الشركات؟ - الغربية
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لا توجد مزايا مالية محتممة من :  مع القسم الثاني من الاستبيان، ومع الفرضية الرئيسة الأولى

بين شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية  α = 0.05الاندماج ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

.  فمسطين من وجية نظر العاممين في الشركات–

من أىم حيث اشتمل ىذا القسم عمى أربعة مجالات، يحتوي كل مجال عمى عبارات تقيس مفيوما

.   كل مجال بسؤال فرعي مشتق من السؤال الرئيسي الأولطالمفاىيم الممثمة لممزايا المالية، ويرتب

. وبثلاث فرضيات فرعية مشتقة من الفرضية الرئيسة الأولى

حيث سيتم اختبار كل عبارة من العبارات المرتبطة بكل مجال من أجل التحقق من الفرضية الفرعية 

الأولى باستخدام النسب، والوسط الحسابي، والانحراف المعياري، والمنوال، ومعامل الاختلاف، 

.  One sample T-Testواختبار

 زيادة الإيرادات المحتممة : المجال الفرعي الأول4-2-1 

ما أىم العوامل :  السؤال الفرعي الأول–زيادة الإيرادات لمشركات المندمجة - حيث يمثل المجال الأول

التي تحقق زيادة في الإيرادات المحتممة لشركات الادوية البشرية في الضفة الغربية من عممية الاندماج 

 من وجية نظر العاممين في الشركات ؟

نلاحظ أن أفراد العينة يعتقدون وبدرجة مرتفعة أن شركات الأدوية تحقق   (1-4)  من الجدول رقم 

زيادة في الإيرادات المحتممة فيما لو حصمت بينيا عمميات اندماج مستقبمية، وفيما يمي العوامل التي 

. تعمل عمى زيادة الإيرادات لمشركات المحتمل اندماجيا مرتبة تنازليا حسب الوسط الحسابي ليا

 )المنوال 4.28 ( زيادة خطوط الإنتاج في الشركات المندمجة، بمتوسط حسابي  .1

 4.21زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة إلى وزارة الصحة الفمسطينية، بمتوسط .2

 4.14زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة إلى وكالة الغوث الدولية، بمتوسط حسابي .3

 4.12  زيادة حجم المبيعات من الأدوية البشرية الجديدة، بمتوسط حسابي  .4
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 4.1  زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة في السوق المحمي، بمتوسط حسابي  .5

 4.08  زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة المصدرة إلى الخارج، بمتوسط حسابي  .6

 3.8  زيادة حجم المبيعات من الأدوية البيطرية الجديدة، بمتوسط حسابي  .7

 3.56  زيادة حجم المبيعات من المستمزمات الطبية ولوازم المختبرات، بمتوسط حسابي  .8

 3.54  زيادة حجم المبيعات من مواد التجميل والعطور، بمتوسط حسابي  .9

 3.45  زيادة حجم المبيعات من مواد التنظيف، بمتوسط حسابي  .10

 3.42  زيادة سعر الوحدة الجديدة المنتجة، بمتوسط حسابي  .11

، (œ) = 0.05 كانت جميع العبارات ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي  (1-4)ومن الجدول

مما يؤكد عمى وجية نظر أفراد العينة أن ىذه العوامل ستعمل عمى زيادة الإيرادات المحتممة في حال 

. تم الاندماج بين شركات الأدوية
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ِغبي زَبدح لإعبثبد أفراد اٌؼُٕخ ػًٍ وِؼبًِ الاخزلاف T  اٌّزىضطبد والأؾرافبد اٌّؼُبرَخ و اخزجبر( 1-4)عذوي 

. الإَراداد اٌّؾزٍّخ

‌

‌

 

: اختبار الفرضية الفرعية الصفرية الأولى4-2-2  

 αلا توجد زيادة في الإيرادات المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند المستوى  

 .فمسطين من وجية نظر العاممين في  الشركات– المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية 0.05= 

، فإن السابق ( 1-4)لمتحقق من مدى صحة الفرضية الصفرية أو الفرضية البديمة ومن الجدول 

، وأن الوسط (3)المتوسط الحسابي لكل عبارة من عبارات المجال الأول أكبر من قيمة الاختبار

،أي ( %14)، ومعامل الاختلاف  (0.56) والانحراف المعياري  (3.8852)الحسابي لجميع العبارات

. يمتاز المتوسط بتشتت مقبول عن العبارات الممثمة لممجال

الوسط  العبارة    الرقم

 الحسابي 

الانحراف 

 المعياري

 المعياري

الدلالة   Tقيمة 

 الإحصائية 

معامل  

 الاختلاف 
 %16 000. 13.79 0.7 4.28زيادة خطوط الإنتاج في الشركات المندمجة  1 

 %17 0.00 12.95 0.72 4.21 .زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة إلى وزارة الصحة الفمسطينية 2 

 %20 0.00 10.6 0.81 4.14 .زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة إلى وكالة الغوث الدولية 3 

 %19 0.00 10.85 0.78 4.12 .زيادة حجم المبيعات من الادوية البشرية الجديدة  4 

 %22 0.00 9.07 0.91 4.1 .زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة في السوق المحمي  5 

 %19 0.00 10.45 0.78 4.08. زيادة حجم المبيعات لمشركات المندمجة المصدرة إلى الخارج 6 

 %24 0.00 6.52 0.93 3.8 .زيادة حجم المبيعات من الادوية البيطرية الجديدة 7 

 %30 0.00 3.96 1.06 3.56 .زيادة حجم المبيعات من المستمزمات الطبية ولوازم المختبرات 8 

 %23 0.00 4.97 0.82 3.54 .زيادة حجم المبيعات من مواد التجميل والعطور  9 

 %26 0.00 3.79 0.9 3.45 .زيادة حجم المبيعات من مواد التنظيف 10 

 %32 0.06 2.84 1.11 3.42 . زيادة سعر الوحدة الجديدة المنتجة 11 

 0.00 0.00 12.231 54641. 3.885المجال الكمي  
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 Tوىذا ليس كافيا لاتخاذ قرار برفض الفرضية الصفرية أو قبوليا، ويتم ذلك عن طريق تحميل قيمة 

، بالإضافة إلى مستوى المعنوية 12.23) ) والتي تساوي  (1-4)المحسوبة لممجال من الجدول 

(Sig.2-tail=0.000 )  وىذه القيمة اقل من(œ=0.05 ) وىذا يدل عمى وجود فروق ذات دلالو ،

. إحصائية، ولا تعود إلى الصدفة

 والقرار أن نرفض الفرضية الصفرية بالنسبة إلى المجال الأول من المزايا المالية بعدم وجود زيادة في 

 .إيرادات الشركات المندمجة

 للإجابات يوىي الوسط الحساب - 70.35 وبنسبة موافقة 3.88  ونقبل الفرضية البديمة بمتوسط 

 بأن ىناك زيادة في الإيرادات المحتممة فيما لو حصل اندماج –بالموافقة لمعبارات المتعمقة بالمجال 

. بين شركة أو أكثر من شركات الأدوية

 ، ودراسة (Williams,2001) تتفق نتائج ىذه الفرضية مع الدراسات السابقة مثل دراسة 

Fiagbedzi and Tkachenko, 2001 )  ) ودراسة  ، (Charles River Associates, 2004) 

،حيث أكدت نتائج ىذه الدراسات أن الاندماج بين شركات الادوية يعمل عمى زيادة الإيرادات لمشركات 

. المندمجة

 

أخفبع اٌزىبٌُف اٌضبثزخ اٌّؾزٍّخ  : اٌّغبي اٌفرػٍ اٌضب4-2-3ٍٔ 

 

ما : السؤال الفرعي الثانيوب (المزايا المالية  )يرتبط المجال الفرعي الثاني من الدراسة بالمجال الأول 

أىم العوامل التي تحقق انخفاض التكاليف الثابتة المحتممة لشركات الأدوية البشرية في الضفة 

 الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات ؟

يعتقدون وبدرجة مرتفعة أن شركات الادوية ، نلاحظ أن أفراد العينة ( 2-4) ومن خلال الجدول رقم

 في التكاليف الثابتة، فيما لو حصمت عمميات فمسطين تحقق انخفاضا- البشرية في الضفة الغربية
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 حسب اندماج مستقبمية فيما بينيا، وفيما يمي أىم التكاليف الثابتة المحتمل انخفاضيا مرتبة تنازليا

.         الوسط الحسابي لإجابات أفراد العينة

 (المنوال) 4.38التوفير في التكاليف الخاصة بمجالس الادارة، بمتوسط حسابي .1

 4.22 التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة المبيعات، بمتوسط حسابي .2

 4.21 التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة التمويل والمحاسبة، بمتوسط حسابي .3

 4.14التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة المشتريات، بمتوسط حسابي  .4

 4.14 التوفير في التكاليف الخاصة بالموظفين الإداريين، بمتوسط حسابي .5

 4.08التوفير في التكاليف الخاصة بالمديرين التنفيذيين، بمتوسط حسابي  .6

 4.08التوفير في التكاليف الخاصة بالمصاريف الإدارية والعمومية، بمتوسط حسابي  .7

 4.01التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة البحث والتطوير، بمتوسط حسابي  .8

 3.85 التوفير في التكاليف الخاصة بالمختبرات ولوازم الفحص، بمتوسط حسابي  .9

 3.8 التوفير في التكاليف الخاصة بالتخزين والمخازن، بمتوسط حسابي .10

، (œ) = 0.05 كانت جميع العبارات ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي  (2-4)من الجدول و

مما يؤكد  وجية نظر أفراد العينة أن ىذه الجوانب ستعمل عمى انخفاض التكاليف الثابتة في حال 

. تم الاندماج بين شركات الأدوية
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ِغبي لإعبثبد أفراد اٌؼُٕخ ػًٍ وِؼبًِ الاخزلاف T  اٌّزىضطبد والأؾرافبد اٌّؼُبرَخ و اخزجبر( 2-4)عذوي 

 .أخفبع اٌزىبٌُف اٌضبثزخ

الوسط  العبارة    الرقم

الحسابي  

الانحراف 

 المعياري

معامل  

 الاختلاف 

Tالدلالة   قيمة

 الإحصائية 

 0.00 16.15 %15 0.64 4.38 .التوفير في التكاليف الخاصة بمجالس الادارة  1

 0.00 12.66 %17 0.73 4.22 .التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة المبيعات   2

التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة التمويل  3

 . والمحاسبة

4.21 0.67 16% 13.55 0.00 

 0.00 10.6 %20 0.81 4.14 .  التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة المشتريات 4

التوفير في التكاليف الخاصة بالموظفين الإداريين  5

. 

4.14 0.83 20% 10.33 0.00 

 0.00 9.64 %21 0.85 4.08 . التوفير في التكاليف الخاصة بالمدراء التنفيذيين 6

التوفير في التكاليف الخاصة بالمصاريف الإدارية  7

 . والعمومية

4.08 0.91 22% 9.006 0.00 

 0.00 7.41 %25 1.01 4.01 . التوفير التكاليف الخاصة بإدارة البحث والتطوير  8

 التوفير في التكاليف الخاصة بالمختبرات ولوازم  9

 . الفحص

3.85 1.07 28% 6.03 0.00 

التوفير في التكاليف الخاصة بالتخزين والمخازن  10

. 

3.8 1.07 28% 5.66 0.00 

 0.00 14.607 %14 0.56582 4.0947المجال الكمي  

 

: اختبار الفرضية الصفرية الفرعية الثانية4-2-4 

لا يوجد انخفاض في التكاليف الثابتة المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند 

فمسطين من وجية نظر العاممين في – المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية α = 0.05المستوى  

. الشركات 

عمى العبارات الممثمة لمجال التوفير في  ( T) نتائج اختبار تبين أن  ( 2-4)وبالنظر إلى الجدول

التكاليف الثابتة من المزايا المالية المحتممة، ولنتحقق من مدى تحقق الفرضية الصفرية أو الفرضية 

السابق فان المتوسط الحسابي لكل عبارة من عبارات المجال أكبر  (2-4)البديمة، وكما في الجدول رقم

 المعياري لممجال فوالانحرا (4.094)، وأن الوسط الحسابي لجميع العبارات(3)من قيمة الاختبار
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مما يدل عمى تقارب التشتت ما بين العبارات والوسط الحسابي  ( %14) ومعامل الاختلاف ، (0.56)

. ليا

 Tوىذا ليس كافيا لاتخاذ قرار برفض الفرضية الصفرية أو قبوليا، ويتم ذلك عن طريق تحميل قيمة 

 Sig.2-tail=0.000)لممجال الكمي ، بالإضافة إلى مستوى المعنوية 14.6) )المحسوبة، والتي تساوي

، وىذا يدل عمى وجود فروق ذات دلالو إحصائية،ولا تعود إلى ( œ=0.05)وىذه القيمة اقل من  (

. الصدفة

، ة والقرار أن نرفض الفرضية الصفرية بالنسبة إلى المجال الفرعي الثاني من المزايا المالية المحتمل

بأنو لا يوجد انخفاض في التكاليف الثابتة المحتممة من عمميات الاندماج بين شركات الادوية ونقبل 

وىي من الوسط الحسابي لنسب الإجابات بالموافقة لمعبارة  - 81.76الفرضية البديمة بنسبة موافقة 

 ىناك انخفاض في التكاليف الثابتة فيما لو حصل الاندماج بين نأب 4.09وبمتوسط -الممثمة لممجال

 .فمسطين-شركتين أو أكثر من شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية 

، من حيث (  ( Fiagbedzi and Tkachenko, 2001وتنسجم نتائج ىذه الفرضية مع نتائج دراسة 

 بميون، $101 حوالي Astra-zencaتقميل التكاليف، حيث انخفضت تكاليف من عممية اندماج 

 Charles  عامل،  ومع دراسة4000 فصل Pharmacia-Upjohnوكانت أول ميمة بعد اندماج 

River Associates, 2004))،ومع ، حيث انخفضت تكاليف التسويقية والإدارية بعد الاندماج 

.  في انخفاض التكاليف الثابتة(Martinez,2004)دراسة
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اٌزىفُر فٍ اٌزىبٌُف اٌّزغُرح : اٌّغبي اٌفرػٍ اٌضبٌش 4-2-5 

 

 وبالسؤال الفرعي (المزايا المالية المحتممة )يرتبط المجال الفرعي الثالث من الدراسة بالمجال الأول 

ما أىم العوامل التي تحقق انخفاض في التكاليف المتغيرة المحتممة لشركات الأدوية : الثالث

البشرية في الضفة الغربية من عممية الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات ؟ 

نلاحظ أن أفراد العينة يعتقدون وبدرجة متوسطة إلى مرتفعة  أن  ( 3-4) ومن خلال الجدول رقم 

شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية ستوفر في التكاليف المتغيرة المحتممة عند توافق 

الشركات والدخول في عمميات اندماج فيما بينيا، وفيما يمي أىم التكاليف المتغيرة الممكن توفيرىا 

 .مرتبة حسب الوسط الحسابي ليا

التوفير في تكاليف المواد الخام من خلال الحصول عمى سعر أفضل عند زيادة حجم الصفقات،  .1

 (المنوال)4.42 بمتوسط حسابي

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال الوصول إلى حجم الإنتاج المثالي واقتصاديات الحجم،  .2

 4.22.بمتوسط حسابي

التوفير في تكاليف مواد التعبئة والتغميف من خلال الحصول عمى سعر أفضل عند زيادة حجم  .3

 4.21الصفقات، بمتوسط حسابي 

 4.08 تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال استقطاب تكنولوجيا جديدة، بمتوسط حسابي .4

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال تدريب عمال الإنتاج أو استقطاب عمالة ماىرة، بمتوسط  .5

 4.05حسابي 

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال التخطيط للإنتاج لتخفيض عدد الوحدات منتيية  .6

رجاعيا إلى الشركات، بمتوسط حسابي  4.01 الصلاحية في الصيدليات وا 
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الخ، بمتوسط ... تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من المواد المباشرة الأخرى من ماء وكيرباء  .7

 4.01 حسابي

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال انخفاض عدد العينات الطبية الموزعة مجانا عمى  .8

 3.96 الأطباء، بمتوسط حسابي

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال انخفاض عدد الوحدات الموزعة كمكافأة إلى الصيدليات،  .9

 3.94 بمتوسط حسابي

 3.84التوفير في تكاليف مواد التعبئة والتغميف من خلال صناعتيا داخميا، بمتوسط حسابي  .10

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال انخفاض الوحدات التالفة والمعيبة وغير المجتازة  .11

 3.75 لمفحوص المخبريو، بمتوسط حسابي

التوفير في تكاليف الأجور المباشرة في الإنتاج من خلال تخفيض عدد العمال، بمتوسط  .12

 3.63 حسابي

تخفيض تكمفة الوحدة المنتجة من خلال إنتاج خميط من المنتجات غير الأدوية البشرية،  .13

 3.42بمتوسط حسابي 

، مما يؤكد  وجية (œ) = 0.05وقد كانت جميع العبارات ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي 

نظر أفراد العينة أن ىذه الجوانب ستعمل عمى انخفاض التكاليف المتغيرة المحتممة في حال تم 

. الاندماج بين شركات الأدوية
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ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال انخفاض T  المتوسطات والانحرافات المعيارية و اختبار( 3-4)جدول 
. التكاليف المتغيرة

الوسط   اٌؼجبرح   الرقم

 الحسابي 

الانحراف 

 المعياري

معامل  

  الاختلاف

Tالدلالة   قيمة

 الاحصائية 
اٌزىفُر فٍ رىبٌُف اٌّىاد اٌخبَ ِٓ خلاي اٌؾظىي ػًٍ ضؼر أفؼً ػٕذ زَبدح ؽغُ  1

 .اٌظفمبد

4.42 0.65 15% 16.42 0.00 

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي اٌىطىي إًٌ ؽغُ الإٔزبط اٌّضبٌٍ والزظبدَبد  2

 .اٌؾغُ 

4.22 0.73 17% 12.66 0.00 

اٌزىفُر فٍ رىبٌُف ِىاد اٌزؼجئخ واٌزغٍُف ِٓ خلاي اٌؾظىي ػًٍ ضؼر أفؼً ػٕذ  3

 . زَبدح ؽغُ اٌظفمبد

4.21 0.67 16% 13.55 0.00 

 0.00 11.11 %18 0.73 4.08 .رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي اضزمطبة رىٕىٌىعُب عذَذح 4

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي رذرَت ػّبي الإٔزبط أو اضزمطبة ػّبٌخ  5

 .ِبهرح

4.05 0.97 24% 8.18 0.00 

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي اٌزخطُؾ ٌلإٔزبط ٌزخفُغ ػذد اٌىؽذاد  6

 .ِٕزهُخ اٌظلاؽُخ فٍ اٌظُذٌُبد وإرعبػهب إًٌ اٌشروبد

4.01 0.74 18% 10.32 0.00 

 0.00 8.21 %23 0.93 4.01 .اٌخ... رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ اٌّىاد اٌّجبشرح الأخري ِٓ ِبء ووهرثبء  7

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي أخفبع ػذد اٌؼُٕبد اٌطجُخ اٌّىزػخ ِغبٔب  8

 .ػًٍ الأؽجبء

3.96 0.885 22% 8.22 0.00 

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي أخفبع ػذد اٌىؽذاد اٌّىزػخ وّىبفأح  إًٌ  9

 .اٌظُذٌُبد

3.94 0.81 21% 8.81 0.00 

 0.00 7.2 %23 0.88 3.84 . اٌزىفُر فٍ رىبٌُف ِىاد اٌزؼجئخ واٌزغٍُف ِٓ خلاي طٕبػزهب داخٍُب 10

رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي أخفبع اٌىؽذاد اٌزبٌفخ واٌّؼُجخ وغُر  11

 .ٌّخجرَهاِغزبزح ٌٍفؾىص اي

3.75 0.93 25% 6.11 0.00 

 0.00 4.41 %29 1.07 3.63 .اٌزىفُر فٍ رىبٌُف الأعىر اٌّجبشرح فٍ الإٔزبط ِٓ خلاي رخفُغ ػذد اٌؼّبي  12
 0.01 3.95 %26 0.882 3.42 . اٌجشرَخغُر رخفُغ رىٍفخ اٌىؽذح إٌّزغخ ِٓ خلاي إٔزبط خٍُؾ ِٓ ِٕزغبد  الأدوَخ  13

 0.00 16.126 %11 0.45366 3.9690اٌّغبي اٌىٍٍ  

‌

‌

: اختبار الفرضية الصفرية الفرعية الثالثة4-2-6 

لا يوجد انخفاض في التكاليف المتغيرة المحتممة لشركات الأدوية البشرية ذات دلالة إحصائية عند 

فمسطين من وجية نظر العاممين في – المتوقع اندماجيا في الضفة الغربية α = 0.05المستوى 

. الشركات

عمى العبارات الممثمة لمجال التوفير في التكاليف  (3-4)من الجدول  ( T)بالنظر إلى نتائج اختبار 

المتغيرة من المزايا المالية المحتممة، ولنتحقق من مدى صحة الفرضية الصفرية أو الفرضية البديمة، 

 الفرعي السابق فان المتوسط الحسابي لكل عبارة من عبارات المجال (3-4)وكما في الجدول رقم
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 المعياري فوالانحرا (3.96)، وأن الوسط الحسابي لجميع العبارات(3) أكبر من قيمة الاختبارالثالث

.   أي أن التشتت بين العبارات ووسطيا الحسابي صغير(0.45)لممجال 

 T وىذا ليس كافيا لاتخاذ قرار برفض الفرضية الصفرية أو قبوليا، ويتم ذلك عن طريق تحميل قيمة 

-Sig.2)، بالإضافة إلى مستوى المعنوية16.12) )والتي تساوي (3-4)المحسوبة من الجدول 

tail=0.000 )  وىذه القيمة اقل من(œ=0.05 ) ،وىذا يدل عمى وجود فروق ذات دلالو إحصائية ،

. ولا تعود إلى الصدفة

 والقرار أن نرفض الفرضية الصفرية بالنسبة إلى المجال الفرعي الثالث من المزايا المالية المحتممة، 

في التكاليف المتغيرة فيما لو حصل الاندماج بين  (توفير)ونقبل الفرضية البديمة بان ىناك انخفاض

. فمسطين-شركتين أو أكثر من شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية 

، في Joshi,2004 ))دراسةو ،( Fee and Thomas,2003)وتنسجم نتائج ىذه الفرضية مع دراسة 

أن الاندماج يعمل عمى انخفاض تكاليف البضاعة المباعة وانخفاض التكاليف المتغيرة، وانخفاض 

. التكاليف المتداخمة وبالتالي تحسين الكفاءة

‌

اٌّساَب اٌّبٌُخ الأخري  : اٌّغبي اٌفرػٍ اٌراثغ4-2-7 

 

نلاحظ أن أفراد العينة يعتقدون وبدرجة عالية أن شركات الأدوية البشرية (‌4-4)يٍ‌انجذٔل‌رلى‌

في الضفة الغربية ستحصل عمى مزايا مالية أخرى محتممة عند الدخول في عمميات اندماج فيما 

 .بينيا، وفيما يمي أىم المزايا  المالية الأخرى الممكن الاستفادة منيا مرتبة حسب الوسط الحسابي

 (المنوال)4.33 حسابي  طزيادة السيولة النقدية، بمتوس .1

 4.22 حسابي  طاستخدام رأس المال بكفاءة أكبر، بمتوس .2

 4.12 حسابي طزيادة نسبة العائد عمى الأسيم، بمتوس .3
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 4.12 حسابي  طتقميل المديونية، بمتوس .4

 4.1 حسابي  طالاستقرار في التدفقات النقدية، بمتوس .5

 4.05 حسابي  طتقميل خطر الإفلاس، بمتوس .6

 3.94 حسابيطزيادة القدرة عمى التمويل بالدين، بمتوس .7

 .3.63 حسابي  طانخفاض الضرائب المستحقة، بمتوس .8

 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم  (4-4)جدول 
 .المزايا المالية الأخرى

الوسط  العبارة الرقم

 الحسابي

الانحراف 

 المعياري

معامل 

 الاختلاف

Tالدلالة  قيمة

 الإحصائية 
 0.00 12.79 %18 0.78 4.33. زيادة السيولة النقدية 1

 0.00 13.1 %17 0.701 4.22 .استخدام رأس المال بكفاءة اكبر 2

 0.00 10.85 %19 0.78 4.12 .زيادة نسبة العائد عمى الأسيم 3

 0.00 10.55 %19 0.803 4.12. تقميل المديونية 4

 0.00 14.18 %14 0.58 4.1 .الاستقرار في التدفقات النقدية 5

 0.00 11.93 %16 0.66 4.05 .تقميل خطر الإفلاس 6

 0.00 8.37 %22 0.85 3.94 .زيادة القدرة عمى التمويل بالدين 7

 0.00 4.63 %28 1.02 3.63 .انخفاض الضرائب المستحقة 8

 0.00 15.128  0.532 4.068المجال الكمي 

 

:  اختبار الفرضية الرئيسية الأولى4-2-8

 لا توجد مزايا مالية محتممة من :أنو تم رفض الفرضية الرئيسة الأولى (5-4)نلاحظ من الجدول رقم

الاندماج بين شركة الأدوية البشرية في الضفة الغربية، بناءا عمى رفض جميع الفرضيات الفرعية 

. المشتقة من الفرضية  الرئيسية الأولى

 

 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى  Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم (5-4)جدول 

 .(المزايا المالية )المجال الكمي 
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اٌىضؾ  ٌّغبي اٌفرػٍ ااٌرلُ 

اٌؾطبثٍ  

الأؾراف 

اٌّؼُبرٌ 

ِؼبًِ 

الاخزلاف 

إٌطجخ 

اٌّئىَخ 

 Tلُّخ 

اٌّؾطىثخ 

اٌذلاٌخ 

الإؽظبئُخ  

اٌمرار ثٕبء ػًٍ لُّخ 

T 

 رفغ  0.00 12.23 70.33 0.88 0.54 3.88زَبدح الإَراداد  1

رفغ  0.00 14.60 81.76 1.01 0.56 4.09أخفبع اٌزىبٌُف اٌضبثزخ  2

أخفبع اٌزىبٌُف  3

اٌّزغُرح 

رفغ  0.00 16.12 80.15 0.96 0.45 3.96

ثذوْ فرػُخ فرػُخ   0.00 15.12 76.8 1.06 0.53 4.002اٌىفىراد اٌّبٌُخ   4

لجىي اٌفرػُخ اٌجذٍَخ   0.00 17.42 77.26 1.04 0.43 4.00 (اٌّساَب اٌّبٌُخ)اٌّغبي اٌىٍٍ

 

 مما يدل عمى 4عمى ضوء ىذه النتائج حيث كان الوسط الحسابي لممجال الكمي المزايا المالية يساوي 

.  تعطي الإجابة بالموافقةيتراكم الأوساط حول قيمتيا الوسطية في منطقة القبول، والت

وىي من  -77.26 وبنسبة 4 ويمكن الاستنتاج من أن أفراد العينة يعتقدون أنو بمتوسط حسابي 

الوسط الأوساط الحسابي للأوساط الحسابية لمنسب المئوية للإجابات بالموافقة عمى العبارات المتعمقة 

.  المذكورةة أن الاندماج بين شركات الأدوية سيعود عمييا بالمزايا المالية المحتمل-بالمجالات

، مما يدل عمى تقارب التشتت بين جميع  الأوساط 0.43 وكان الانحراف المعياري لممجال الكمي 

 المحسوبة لممجال الكمي Tالحسابية لممجالات والوسط الحسابي لممجال الكمي، وبناءا عمى قيمة 

 المحسوبة لممجالات الفرعية كما ىي من الجدول أعلاه، Tوقيم  ( 17.42)المزايا المالية والتي تساوي 

، وىذا يدل ( œ=0.05)وىذه القيمة اقل من  ( Sig.2-tail=0.000)بالإضافة إلى مستوى المعنوية

. عمى وجود فروق ذات دلالو إحصائية،ولا تعود إلى الصدفة

 وعميو تم رفض الفرضيات الفرعية الأولى،والثانية، والثالثة، ورفض الفرضية الرئيسة المبنية عمى ىذه 

الفرضيات، وقبول الفرضية البديمة بأنو يوجد مزايا مالية محتممة من الاندماج المحتمل بين شركة أو 

. أكثر من شركات الأدوية في فمسطين
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وتنسجم نتائج ىذه الفرضية مع نتائج العديد من الدراسات السابقة في الجوانب التي تم دراستيا في 

)    عند اختبار كل فرضية فرعية، وتتفق مع دراسة تالفرضيات الفرعية حيث تم ذكر ىذه الدراسا

Henehan,2002)  أن اليوامش الإجمالية تحسنت بعد عممية الاندماج ،واليوامش الصافية، والعائد 

. عمى الممكية،  لمشركات التي دخمت في عممية اندماج

 

المزايا التسويقية والتنافسية المحتممة  4-3 

 

ما أىم الدوافع والمزايا التسويقية :  والتنافسية السؤال الثانيةيمثل المجال الثاني المزايا التسويقي

 فمسطين من خلال عممية –والتنافسية المحتممة التي تحققيا شركات الادوية البشرية الضفة الغربية 

الاندماج من وجية نظر العاممين في الشركات ؟ 

نلاحظ أن أفراد العينة يعتقدون أن شركات الأدوية الفمسطينية ستحصل عمى  ( 6-4)من الجدول رقم 

مزايا تنافسية وتسويقية محتممة من الاندماج المستقبمي بينيا، وفيما يمي أىم المزايا التسويقية والتنافسية 

.  حسب أىميتيا المعنوية من الناحية الإحصائيةالتي يمكن الاستفادة منيا مرتبة تنازليا
 

 (المنوال)4.19فتح أسواق جديدة أمام المنتجات الدوائية، بمتوسط حسابي   .1

 4.08.المنافسة بجودة الأدوية مقارنة مع الدواء الأجنبي، بمتوسط حسابي .2

 4.08. المنافسة السعريو مقارنة مع الدواء الإسرائيمي، بمتوسط حسابي .3

 4.03 انخفاض تكاليف إعداد الطمبيات، بمتوسط حسابي .4

 4.014 المنافسة بجودة الأدوية مقارنة مع الدواء الإسرائيمي، بمتوسط حسابي .5

 4.01انخفاض تكاليف  الشحن والتوزيع، بمتوسط حسابي  .6
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 3.96انخفاض تكاليف رجال البيع، بمتوسط حسابي  .7

 3.96 المنافسة السعريو بالمقارنة مع الدواء الأجنبي، بمتوسط حسابي .8

 3.92انخفاض التكاليف الإدارية الخاصة بإدارة التسويق، بمتوسط حسابي  .9

 3.85. انخفاض تكاليف العينات الطبية المجانية الموزعة عمى الأطباء، بمتوسط .10

 3.82انخفاض تكاليف رجال الدعاية الطبية، بمتوسط حسابي  .11

 3.78 انخفاض عدد الوحدات المعطاة لمصيدليات كمكافأة، بمتوسط حسابي .12

علان، بمتوسط حسابي .13  3.78 انخفاض تكاليف الترويج من دعاية وا 

 3.73انخفاض تكاليف التدريب المستمر لرجال البيع والدعاية الطبية، بمتوسط   .14

وىذه أىم المزايا التسويقية والتنافسية من الاندماج المحتمل بين شركات الأدوية، وكانت العبارة 

الأولى فتح أسواق جديدة أما المنتجات الدوائية في المرتبة الأولى، وىذه العبارة تعمل أيضا عمى 

. زيادة الإيرادات لمشركات المندمجة، وجميع المزايا التسويقية والتنافسية ىامة من الناحية الإحصائية

، مما يؤكد  وجية (œ) = 0.05وقد كانت جميع العبارات ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي 

. نظر أفراد العينة أن ىذه المزايا التسويقية والتنافسية ميمة في حال تم الاندماج بين شركات الأدوية

 

 

 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم  (6-4)جدول 
. المزايا التسويقية والتنافسية 

اٌذلاٌخ   لُّخT ِؼبًِ الاخزلاف الأؾراف اٌّؼُبرٌ اٌىضؾ اٌؾطبثٍ   اٌؼجبرح   اٌرلُ

 الإؽظبئُخ 

 0.00 13.01 %16 0.69 4.19 . فزؼ أضىاق عذَذح أِبَ إٌّزغبد اٌذوائُخ 1

 0.00 10.16 %20 0.808 4.08 .إٌّبفطخ ثغىدح الادوَخ ِمبرٔخ ِغ اٌذواء الأعٕجٍ 2

 0.00 9.42 %21 0.87 4.08 . إٌّبفطخ أٌطؼرَه ِمبرٔخ ِغ اٌذواء الإضرائٍٍُ 3

 0.00 9.03 %21 0.86 4.03 .أخفبع رىبٌُف إػذاد اٌطٍجُبد  4

 0.00 10.6 %20 0.81 4.014 .إٌّبفطخ ثغىدح الادوَخ ِمبرٔخ ِغ اٌذواء الإضرائٍٍُ 5
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 0.00 8.98 %21 0.85 4.01 . أخفبع رىبٌُف  اٌشؾٓ واٌزىزَغ 6

 0.00 7.56 %24 0.96 3.96 . أخفبع رىبٌُف رعبي اٌجُغ 7

 0.00 8.22 %22 0.88 3.96 .ٌطؼرَه ثبٌّمبرٔخ ِغ اٌذواء الأعٕجٍاإٌّبفطخ  8

 0.00 7.76 %23 0.901 3.92 . أخفبع اٌزىبٌُف الإدارَخ اٌخبطخ ثإدارح اٌزطىَك 9

أخفبع رىبٌُف اٌؼُٕبد اٌطجُخ اٌّغبُٔخ اٌّىزػخ ػًٍ  10

 . الأؽجبء

3.85 1.02 26% 6.33 0.00 

 0.00 5.72 %28 1.08 3.82 . أخفبع رىبٌُف رعبي اٌذػبَخ اٌطجُخ 11

 0.00 5.68 %28 1.04 3.78 .أخفبع ػذد اٌىؽذاد اٌّؼطبح ٌٍظُذٌُبد وّىبفأح 12

 0.00 5.98 %26 0.99 3.78 . أخفبع رىبٌُف اٌزروَظ ِٓ دػبَخ وإػلاْ 13

أخفبع رىبٌُف اٌزذرَت اٌّطزّر ٌرعبي اٌجُغ واٌذػبَخ  14

.  اٌطجُخ

3.73 1.04 28% 5.32 0.00 

اٌّغبي اٌىٍٍ ٌٍّساَب اٌزطىَمُخ واٌزٕبفطُخ   
3.9586 0.58916 15% 12.585 

0.00 

 

:  ةاختبار الفرضية الصفرية الرئيسة الثاني4-3-1 

H0:2 لا توجد مزايا تسويقية وتنافسية محتممة من الاندماج ذات دلالة إحصائية عند المستوى α 

فمسطين من وجية نظر العاممين في – بين شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية  0.05= 

. الشركات

عمى العبارات الممثمة لمجال المزايا  ( T)نتائج اختبار الذي يمثل  ( 6-4)بالنظر إلى الجدول 

التسويقية والتنافسية المحتممة من اندماج شركات الأدوية فمسطين، واختبار الفرضية الثانية، ولمتحقق 

فان الوسط الحسابي  (6-4)من مدى تحقق الفرضية الصفرية أو الفرضية البديمة، وكما في الجدول رقم

 (6-4)، ومن الجدول (3) اكبر من قيمة الاختبارالمزايا التنافسية والتسويقيةلكل عبارة من عبارات 

مما يدل  (0.58) المعياري لممجال فوالانحرا (3.958)أن الوسط الحسابي لجميع العباراتنلاحظ 

 .عمى أن التشتت بين متوسط العبارة والوسط الحسابي لمعبارات مقبول

 T وىذا ليس كافيا لاتخاذ قرار برفض الفرضية الصفرية أو قبوليا، ويتم ذلك عن طريق تحميل قيمة 

وىذه  ( Sig.2-tail=0.000)، بالإضافة إلى مستوى المعنوية12.28) )المحسوبة، والتي تساوي 

. ، وىذا يدل عمى وجود فروق ذات دلالو إحصائية ولا تعود إلى الصدفة( œ=0.05)القيمة اقل من 
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 وىكذا يرى أفراد العينة أن شركات الأدوية تحقق مزايا تسويقية وتنافسية محتممة من الاندماج، 

وىي من الوسط الحسابي لمنسب المئوية للإجابات - ،%77.32، وبنسبة  (3.95)بمتوسط حسابي

  والقرار أن نرفض الفرضية الصفرية بالنسبة إلى المجال الثالث المزايا التسويقية والتنافسية-بالموافقة

ونقبل الفرضية البديمة بان ىناك مزايا تسويقية وتنافسية محتممة فيما لو حصل الاندماج بين المحتممة، 

. فمسطين–شركتين أو أكثر من شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية 

، في أن التكاليف (Charles River Associates, 2004)وتنسجم نتائج ىذه الدراسة مع دراسة 

‌،‌ثأٌ‌( Ahlstrom and Nelsson,2006)دراطخ‌،‌ٔيع‌‌0.05التسويقية انخفضت بمقدار 

‌  .الاَذيبج‌ثٍٍ‌انشزكبد‌انًزُبفظخ‌نّ‌يشاٌب‌عذٌذح

 

: مزايا الاندماج في مجال البحث والتطوير4-4 

ما أىم المزايا والدوافع المحتممة من عممية الاندماج بين للإجابة عمى السؤال الثالث والذي ينص  

فمسطين في مجال تكامل البحث والتطوير من وجية نظر العاممين -شركات الادوية الضفة الغربية 

 في الشركات؟

نلاحظ أن أفراد العينة يعتقدون وبدرجة متوسطة إلى مرتفعة أن شركات  ( 7-4)من الجدول رقم 

الأدوية البشرية ستحقق مزايا التكامل في مجال البحث والتطوير، وفيما يمي أىم المزايا التي يمكن أن 

حسب )تحققيا شركات الأدوية من الاندماج مستقبلا، مرتبة حسب الوسط الحسابي لإجابات أفراد العينة

. (أىميتيا من الناحية الإحصائية

 (المنوال)4.28استخدام أحدث الوسائل التكنولوجية في دوائر البحث والتطوير، بمتوسط حسابي  .1

تطوير الأدوية البشرية الموجودة من ناحية الجودة واستخدام أساليب التصنيع الجيد، بمتوسط  .2

 4.22حسابي 
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البحث عن مصادر المواد الخام واختيار البديل الأفضل من حيث الجودة والسعر، بمتوسط  .3

 4.22حسابي 

 4.14البحث والتطوير والابتكار لمنتجات جديدة من الأدوية البشرية، بمتوسط حسابي  .4

استقطاب كفاءات مينية متخصصة ذوات خبرات لمعمل في مجال البحث والتطوير، بمتوسط  .5

 4.14.حسابي

 4.1.زيادة الميزانيات المخصصة لمبحث والتطوير، بمتوسط حسابي .6

البحث عن مصادر التغميف والتعبئة واختيار البديل الأفضل من حيث الجودة والسعر، بمتوسط  .7

 3.98حسابي 

 3.91.انخفاض المصاريف الإدارية والعمومية الخاصة بالبحث والتطوير، بمتوسط حسابي .8

تقميل الفجوة الدوائية بين الادوية المحمية من جية والأدوية الأجنبية والإسرائيمية من جية أخرى،  .9

 3.8بمتوسط حسابي 

 3.75انخفاض تكاليف رجال البحث والتطوير من حيث العدد، بمتوسط حسابي  .10

 3.73البحث والتطوير لمنتجات جديدة من الأدوية البيطرية، بمتوسط حسابي  .11

 3.61البحث والتطوير لمنتجات جديدة من مواد التجميل والعطور، بمتوسط حسابي  .12

 3.54البحث  والتطوير لمنتجات جديدة من مواد التنظيف، بمتوسط حسابي  .13

 3.49. البحث والتطوير في مجال النباتات الطبية، بمتوسط حسابي .14

، مما يؤكد وجية نظر  (œ) = 0.05وقد كانت جميع المزايا ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي 

أفراد العينة أن ىذه العوامل ستعمل عمى تكامل البحث والتطوير في حال تم الاندماج بين شركات 

 .الأدوية
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 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم  (7-4)جدول 
. مزايا تكامل البحث والتطوير 

 

 

 

 

 :اختبار الفرضية الثالثة4-4-1 

H0:3 لا توجد مزايا محتممة في مجال البحث والتطوير من الاندماج ذات دلالة إحصائية عند 

فمسطين من وجية نظر – بين شركات الأدوية البشرية في الضفة الغربية  α = 0.05المستوى 

. العاممين في الشركات

اٌىضؾ   اٌؼجبرح   اٌرلُ

 اٌؾطبثٍ 

الأؾراف 

 اٌّؼُبرٌ

ِؼبًِ 

 الاخزلاف

Tاٌذلاٌخ   لُّخ

 الإؽظبئُخ 

 0.00 14.92 %15 0.64 4.28 . اضزخذاَ اؽذس اٌىضبئً اٌزىٕىٌىعُخ فٍ دوائر اٌجؾش واٌزطىَر 1

رطىَر الادوَخ  اٌجشرَخ اٌّىعىدح ِٓ ٔبؽُخ اٌغىدح واضزخذاَ أضبٌُت  2

 .اٌزظُٕغ اٌغُذ 

4.22 0.73 17% 12.66 0.00 

اٌجؾش ػٓ ِظبدر اٌّىاد اٌخبَ واخزُبر اٌجذًَ الأفؼً ؽُش اٌغىدح  3

 .واٌطؼر 

4.22 0.8 19% 11.55 0.00 

 0.00 12.42 %17 0.69 4.14 . اٌجؾش واٌزطىَر والاثزىبر ٌّٕزغبد عذَذح ِٓ الادوَخ اٌجشرَخ 4

اضزمطبة وفبءاد ِهُٕخ ِزخظظخ راد خجراد ٌٍؼًّ فٍ ِغبي اٌجؾش  5

 واٌزطىَر 

4.14 0.69 17% 12.42 0.00 

 0.00 10.81 %19 0.77 4.1 .زَبدح اٌُّسأُبد اٌّخظظخ ٌٍجؾش واٌزطىَر  6

اٌجؾش ػٓ ِظبدر اٌزغٍُف واٌزؼجئخ  واخزُبر اٌجذًَ الأفؼً ِٓ ؽُش  7

 .اٌغىدح واٌطؼر

3.98 0.91 23% 8.08 0.00 

 0.00 7.9 %22 0.87 3.91 .أخفبع اٌّظبرَف الإدارَخ واٌؼّىُِخ اٌخبطخ ثبٌجؾش واٌزطىَر 8

رمًٍُ اٌفغىح اٌذوائُخ ثُٓ الادوَخ اٌّؾٍُخ ِٓ عهخ والأدوَخ الأعٕجُخ  9

 .والإضرائٍُُخ ِٓ عهخ أخري 

3.8 0.91 24% 6.65 0.00 

 0.00 5.99 %25 0.95 3.75 .أخفبع رىبٌُف رعبي اٌجؾش واٌزطىَر ِٓ ؽُش اٌؼذد 10

 0.00 6.49 %23 0.85 3.73 .اٌجؾش واٌزطىَر ٌّٕزغبد عذَذح ِٓ الادوَخ اٌجُطرَخ  11

 0.00 5.38 %24 0.86 3.61 . اٌجؾش واٌزطىَر ٌّٕزغبد عذَذح ِٓ ِىاد اٌزغًُّ واٌؼطىر 12

 0.00 5.11 %23 0.803 3.54 .اٌجؾش  واٌزطىَر ٌّٕزغبد عذَذح ِٓ ِىاد اٌزٕظُف  13

 0.00 3.84 %28 0.96 3.49 . اٌجؾش واٌزطىَر فٍ ِغبي إٌجبربد اٌطجُخ 14

 0.00 14.472 %12 0.48313 3.9261 اٌّغبي اٌىٍٍ
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عمى العبارات الممثمة لقسم مزايا التكامل في مجال البحث والتطوير من  ( T)بالنظر إلى نتائج اختبار 

اندماج شركات الأدوية فمسطين، واختبار الفرضية الثالثة، ولنتحقق من مدى تحقق الفرضية الصفرية 

 .أو الفرضية البديمة

فان المتوسط الحسابي لكل عبارة من عبارات القسم الرابع أكبر من قيمة  (7-4) وكما في الجدول رقم

 74.42وبنسبة موافقة ، (3.92)، ومن الجدول نجد أن الوسط الحسابي لجميع العبارات(3)الاختبار

، ،وىي من الأوساط الحسابية لمنسب المئوية للإجابات بالموافقة عمى العبارات المتعمقة بالمجال

 مما يدل عمى أن التشتت بين الوسط الحسابي لمعبارة عن ،( 0.48) المعياري لممجال فوالانحرا

. الوسط الحسابي لممجال صغير

 Tوىذا ليس كافيا لاتخاذ قرار برفض الفرضية الصفرية أو قبوليا، ويتم ذلك عن طريق تحميل قيمة 

-Sig.2)، بالإضافة إلى مستوى المعنوية14.47) )، والتي تساوي  (7-4)المحسوبة من الجدول 

tail=0.000 )  وىذه القيمة أقل من(œ=0.05 ) ،وىذا يدل عمى وجود فروق ذات دلالو إحصائية ،

. ولا تعود إلى الصدفة

 والقرار أن نرفض الفرضية الصفرية الثالثة بالنسبة إلى القسم الرابع من مزايا البحث والتطوير ونقبل 

الفرضية البديمة بان ىناك مزايا في مجال البحث والتطوير فيما لو حصل الاندماج بين شركتين أو 

 .فمسطين–أكثر من شركات الادوية البشرية في الضفة الغربية 

وىذه الدراسة تنسجم مع الدراسات السابقة في موضوع الاندماج خاصة بين شركات الأدوية حيث أن 

 Fiagbedzi and)اليدف من الاندماج ىو تكامل إدارتي البحث والتطوير كما جاء في دراسة

Tkachenko, 2001 )  ودراسة، (Charles River Associates, 2004) حيث بينت ىذه 

لحصول عمميات الاندماج بين -بل ىو المحرك الأساسي - الدراسات أن من أىم أسباب الاندماج
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شركات الأدوية في العالم ىو تكامل جيود البحث والتطوير والاستفادة من إنتاج الأدوية التي ليا 

. حقوق براءة اختراع 

 

الطرق المحاسبية  4-5 

ما ىي الطرق المحاسبية المفضمة في تسجيل : يرتبط القسم الخامس من الاستبيان بالسؤال الرابع

 فمسطين ؟  -عمميات الاندماج من وجية نظر العاممين في شركات الادوية البشرية في الضفة الغربية

 حيث كانت إجابة المستقصى منيم باتجاه تفضيل الشركات إلى طريقة الشراء في تسجيل عممية 

 72وبنسبة كبيرة من المستقصى منيم يفضمون طريقة الشراء  ( 41)الاندماج، حيث كانت النتائج أن 

وفيما يمي عرض إجابات أفراد  %(.28)يفضمون طريقة توحيد المصالح وبنسبة قميمة  ( 16)، و%

. العينة لأسباب التفضيل

 

 ؽرَمخ اٌشراء 4-5-1 

نلاحظ أىم المزايا التي تتمتع بيا طريقة الشراء جاءت متوافقة مع  وجية  (8-4)من خلال الجدول رقم 

.   حسب أىميتيا من الناحية الإحصائيةنظر أفراد العينة، وفيما يمي المزايا مرتبة تنازليا
 

 4.17طريقة الشراء تعكس نتائج الأعمال الحقيقية لمشركة بعد الاندماج، بمتوسط حسابي .1

 طريقة الشراء عممية تبادلية بين الأطراف وتقدر بالقيمة السوقية العادلة، بمتوسط حسابي .2

4.12 

طريقة الشراء تعمل عمى تسجيل قيمة الأصول وقت التبادل بالقيمة السوقية العادلة، بمتوسط  .3

 4.09حسابي 

 4.07طريقة الشراء تركز عمى الجوىر وليس الشكل، بمتوسط حسابي  .4
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 4.04طريقة الشراء تتمشى مع المبادئ المحاسبية المقبولة قبولا عاما، بمتوسط حسابي  .5

طريقة الشراء تعالج التكاليف المباشرة لعممية الاندماج عمى أنيا جزء من تكمفة الشراء،  .6

 4.02 بمتوسط حسابي

 3.97طريقة الشراء تعالج الزيادة في تكمفة الشراء عمى أنيا شيرة موجبة، بمتوسط حسابي  .7

صعوبة تطبيق طريقة توحيد المصالح لكثرة الشروط اللازمة لتطبيقيا حسب المعايير الدولية،  .8

 3.75بمتوسط حسابي

، مما يؤكد أن أفراد  (œ) = 0.05وقد كانت جميع المزايا ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي 

العينة يفضمون استخدام  ىذه الطريقة لممزايا التي تتمع بيا عن الطريقة الأخرى وىي طريقة توحيد 

 .المصالح

 

 

 

 

 

 

 

 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم  (8-4)جدول 
. أسباب تفضيل طريقة الشراء

اٌىضؾ   اٌؼجبرح   اٌرلُ

 اٌؾطبثٍ 

الأؾراف 

 اٌّؼُبرٌ

ِؼبًِ 

 الاخزلاف

Tلُّخ  

 8.22 %17 0.703 4.17 .ؽرَمخ اٌشراء رؼىص ٔزبئظ الأػّبي اٌؾمُمُخ ٌٍشروخ ثؼذ الأذِبط  1

 9.06 %14 0.59 4.12 .ؽرَمخ اٌشراء ػٍُّخ رجبدٌُخ ثُٓ الأؽراف ورمذر ثبٌمُّخ اٌطىلُخ اٌؼبدٌخ  2

ؽرَمخ اٌشراء رؼًّ ػًٍ رطغًُ لُّخ الأطىي ولذ اٌزجبدي ثبٌمُّخ اٌطىلُخ  3

 . اٌؼبدٌخ

4.09 0.663 16% 8.47 
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ومن أىم الأسباب التي تدعم توجو أفراد العينة إلى استخدام طريقة الشراء أن شركتين من الشركات 

الداخمة في الدراسة استخدمت طريقة الشراء في تسجيل عممية الاندماج، حيث جاءت نسب الموافقة  

، حيث أن ىذه المزايا المذكورة التي 4باتجاه الموافقة ومتوسط الإجابات اكبر من % 75اكبر من 

. دفعتيم في تفضيل استخدام طريقة الشراء

 

 طريقة توحيد المصالح  4-5-2

نلاحظ أىم المزايا التي تتمتع بيا طريقة توحيد المصالح وتفضل  (9-4)من خلال الجدول رقم 

 حسب أىميتيا استخداميا شركات الأدوية من وجية نظر أفراد العينة، وفيما يمي المزايا مرتبة تنازليا

. من الناحية الإحصائية

طريقة توحيد المصالح ليا آثار عمى الأرباح من خلال تجنب الأعباء الإضافية التي تتمثل في  .1

 3.87استيلاك الأصول والشيرة، بمتوسط حسابي 

 3.87طريقة توحيد المصالح ليا آثار ايجابية عمى أسعار الأسيم، بمتوسط حسابي .2

طريقة توحيد المصالح ليا آثار عمى الأرباح من خلال أن القوائم المالية تتضمن أرباح الشركات  .3

 3.81المندمجة عن الفترة المحاسبية التي حدث فييا الاندماج، بمتوسط حسابي

طريقة توحيد المصالح تعمل عمى تسجيل الأصول بالقيمة الدفترية وقت الاندماج، بمتوسط  .4

 3.68حسابي

 7.04 %16 0.64 4.07 . ؽرَمخ اٌشراء رروس ػًٍ اٌغىهر وٌُص اٌشىً 4

 7.7 %17 0.705 4.04 . ؽرَمخ اٌشراء رزّشً ِغ اٌّجبدئ اٌّؾبضجُخ اٌّمجىٌخ لجىلا ػبِب 5

ؽرَمخ اٌشراء رؼبٌظ اٌزىبٌُف اٌّجبشرح ٌؼٍُّخ الأذِبط ػًٍ أٔهب عسء ِٓ  6

 .اٌشراءرىٍفخ 

4.02 0.65 16% 6.61 

 7.24 %19 0.75 3.97 . ؽرَمخ اٌشراء رؼبٌظ اٌسَبدح فٍ رىٍفخ اٌشراء ػًٍ أٔهب شهرح ِىعجخ 7

طؼىثخ رطجُك ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ ٌىضرح اٌشروؽ اٌلازِخ ٌزطجُمهب ؽطت  8

 .اٌّؼبَُر اٌذوٌُخ

3.75 0.69 18% 5.59 
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طريقة توحيد المصالح تعالج التكاليف المباشرة لعممية الاندماج عمى أنيا مصروفات تخص الفترة،  .5

 3.62بمتوسط حسابي

طريقة توحيد المصالح تعالج الأرباح المحتجزة عمى أنيا أرباح لمشركة الجديدة، بمتوسط  .6

 3.43حسابي

، مما يؤكد أن الأقمية  (œ) =0.05وقد كانت جميع المزايا ذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوي 

يؤيدون تطبيق ىذه الطريقة عند تسجيل عمميات الاندماج المستقبمي  (%28)من أفراد العينة وبنسبة 

. للأسباب المذكورة من وجية نظرىم

 المحسوبة ومعامل الاختلاف لإجابات أفراد العينة عمى مجال Tالمتوسطات والانحرافات المعيارية وقيم  (9-4)جدول 
. أسباب تفضيل طريقة توحيد المصالح

 

 
 

من وجية نظر أفراد العينة مع التوجيات العالمية في الحد من تطبيق  ( %72)مما سبق نستنج أن 

طريقة توحيد المصالح في تسجيل عمميات الاندماج، وان الكثير من الدول وعمى رأسيا الولايات 

تؤيد  (% 28)وما نسبتو .المتحدة الأمريكية منعت تطبيق ىذه الطريقة كما بينا في الفصل الثاني

 .تطبيق طريقة توحيد المصالح لممزايا التي تم ذكرىا

اٌىضؾ  اٌؼجبرح اٌرلُ

 اٌؾطبثٍ

الأؾراف 

 اٌّؼُبرٌ

ِؼبًِ 

 الاخزلاف

Tلُّخ 

ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ ٌهب آصبر ػًٍ الأرثبػ ِٓ خلاي رغٕت الأػجبء  1

 .الإػبفُخ اٌزٍ رزّضً فٍ اضزهلان الأطىي واٌشهرح 

3.87 0.71 18% 3.41 

 3.6 %18 0.71 3.87 .ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ ٌهب آصبر اَغبثُخ ػًٍ أضؼبر الأضهُ 2

ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ ٌهب آصبر ػًٍ الأرثبػ ِٓ خلاي أْ اٌمىائُ  3

اٌّبٌُخ رزؼّٓ أرثبػ اٌشروبد إٌّذِغخ ػٓ اٌفزرح اٌّؾبضجُخ اٌزٍ 

 .ؽذس فُهب الأذِبط

3.81 0.65 17% 3.43 

ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ رؼًّ ػًٍ رطغًُ الأطىي ثبٌمُّخ اٌذفزرَخ  4

 .ولذ الأذِبط

3.68 0.704 19% 2.62 

ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ رؼبٌظ اٌزىبٌُف اٌّجبشرح ٌؼٍُّخ الأذِبط ػًٍ  5

 .أٔهب ِظروفبد رخض اٌفزرح 

3.62 0.71 20% 3.03 

ؽرَمخ رىؽُذ اٌّظبٌؼ رؼبٌظ الأرثبػ اٌّؾزغسح ػًٍ أٔهب أرثبػ  6

 .ٌٍشروخ اٌغذَذح 

3.43 0.62 18% 2.66 
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.   أسباب عدم الاندماج بين شركات الادوية الكبرى4-6

في ىذا الجزء من الاستبيان تتناول الدراسة أىم الأسباب التي حالت دون حصول عمميات اندماج 

 . (الكبرى)وخاصة عمى مستوى الشركات المساىمة العامة

نلاحظ أن الإجابات مختمفة عند سؤال أفراد العينة عن الأسباب التي حالت  (10-4)من الجدول رقم 

 من أفراد العينة بنعم  (51)دون الاندماج بين شركات الأدوية وخاصة الشركات الكبيرة، حيث أجاب

،أن عدم الاندماج بين شركات الأدوية وخاصة الكبرى يعود إلى أسباب شخصية  (89.5%)وبنسبو 

أو مساىمة  (شركة واحدة)تتعمق بالمالكين ليذه الشركات، وىي إما شركات ذات ممكية فردية

تعود لشخص أو لعدد قميل من الأشخاص يقومون عمى إدارة ىذه الشركات وبالتالي  -(شركتين)خاصة

أو شركات مساىمة عامة تسيطر عمييا - سوف يخسرون مراكزىم الوظيفية أو الإدارية أو الاجتماعية

 .مجموعة قميمة من الأشخاص لا ترغب في حصول عمميات اندماج بسبب تضرر المصالح الشخصية

أن عدم الاندماج وخاصة  (%86) و بنسبة من افرد العينة أجابوا نعم( 49)ومن العبارة الثانية نجد أن

بين الشركات الكبرى يعود إلى الأسباب الشخصية والتي تتعمق بمجالس الإدارة ليذه الشركات ولنفس 

. الأسباب من العبارة الأولى لم تنجح عممية الاندماج

 حيث أن الأسباب المالية من حيث عدم توفر بالرفض، (75%) ومن العبارة الثالثة كانت النسبة 

. الأموال اللازمة لعممية الاندماج ليس من الأسباب التي تقف أمام الاندماج

 حيث أن الأسباب القانونية من حيث ملائمة بالرفض، (%74) كانت النسبة الرابعة ومن العبارة 

القوانين المطبقة ليس من الأسباب التي تقف أمام الاندماج بين شركات الأدوية وخاصة الكبرى، ومن 

 من حيث عدم توفر  الإدارية حيث أن الأسباببالرفض، (75%)كانت النسبة الخامسة العبارة 
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الكفاءات الإدارية لمقيام بعممية الاندماج ليس من الأسباب التي تقف أمام الاندماج بين شركات الأدوية 

. وخاصة الكبرى

 حيث أن الأسباب الاقتصادية من حيث عدم بالرفض، (72%)كانت النسبة السادسة ومن العبارة 

جدوى عممية الاندماج ليس من الأسباب التي تقف أمام الاندماج بين شركات الأدوية وخاصة 

 . كانت جميع العبارات دالة من الناحية الإحصائيةTوبناءا عمى قيمة .الكبرى

نسبة الإجابة بالموفقة والرفض لإجابات أفراد العينة عمى مجال أسباب عدم الاندماج بين شركات  (10-4)جدول 

 الادوية وخاصة الكبرى

 Tلُّخ  لا ٔؼُ اٌؼجبرح اٌرلُ

 إٌطجخ اٌؼذد إٌطجخ اٌؼذد

 9.62- %11 6 %89 51 .أضجبة شخظُخ رزؼٍك ثبٌّبٌىُٓ  1

 7.47- %14 8 %86 49 .أضجبة شخظُخ رزؼٍك ثّغبٌص الادارح 2

 4.42 %75 43 %25 14 .أضجبة ِبٌُخ ِٓ ؽُش ػذَ رىفر الأِىاي اٌىبفُخ ٌؼٍُّخ الأذِبط  3

 4.02 %74 42 %26 15 .أضجبة لبٔىُٔخ ِٓ ؽُش ػذَ ِلائّخ اٌمىأُٓ اٌّطجمخ  4

أضجبة إدارَخ ِٓ ؽُش ػذَ رىفر اٌىفبءاد الإدارَخ ٌٍمُبَ ثؼٍُّخ  5

 .الأذِبط 

14 25% 43 75% 4.42 

 3.65 %72 41 %28 16 أضجبة الزظبدَخ ِٓ ؽُش ػذَ عذوي الأذِبط ثُٓ اٌشروبد 6

 

 

 

:  اختبار الفرضية الرئيسة الرابعة 4-7

 في اتجاىات العاممين في شركات α = 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير -الادوية البشرية في الضفة الغربية

. التخصص
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ونتائج ىذا الاختبار موضحة في  (ت  ) الفرضية تم استخدام اختبار هلمتحقق من صحة ىذ

( . 11-4)الجدول

لمفروق في اتجاىات العاممين في   ( Independent – samples T test)نتائج اختبار ت (11-4)جدول رقم 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير التخصص -شركات الادوية البشرية في الضفة الغربية

الدلالة المحسوبة  (ت)قيمة المتوسط الحسابي المجال  

الإحصائية  التخصصات الأخرى المحاسبة 

 95. 0.059 3.99 4.01مجال المزايا المالية المحتممة 

 99. 001. 3.95 3.95مجال المزايا التسويقية المحتممة 

 47. 0.72 3.87 3.97مجال المزايا المحتممة في مجال تكامل البحث والتطوير 

  

نلاحظ عدم وجود فروق ذات دلالة إحصائية عند مستوى            (11-4 )ومن خلال الجدول رقم 

α = 0.05 في مجال اختبار أثر متغير التخصص حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات 

الأدوية البشرية، وذلك بخصوص المزايا المالية المحتممة والمزايا التسويقية المحتممة، والمزايا في تكامل 

 ، مما يؤكد عدم 0.05البحث والتطوير، حيث كانت الدالة الإحصائية لجميع المجالات اكبر من 

وجود اختلافات بين تخصص المحاسبة والتخصصات الأخرى حول المزايا المحتممة من الاندماج بين 

. شركات الأدوية البشرية

أي أنو تم قبول الفرضية الصفرية والتي نصت عمى عدم وجود فروق بين تخصص المحاسبة 

والتخصصات الأخرى حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية، وان المستقصى 

منيم ينظرون بنفس الدرجة إلى أن الاندماج بين شركات الأدوية البشرية يحقق ليا مزايا مالية، ومزايا 

. تسويقية، ومزايا في مجال البحث والتطوير
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 الرئيسة الخامسة  ة اختبار الفرضي4-8

 في اتجاىات العاممين في شركات α = 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الشكل -الادوية البشرية في الضفة الغربية

. القانوني لمشركة 

ونتائج ىذا الاختبار موضحة في  (ت  )لمتحقق من صحة ىذه الفرضية تم استخدام اختبار 

(. 12-4)الجدول

لمفروق في اتجاىات شركات الادوية البشرية  ( Independent – samples T test)نتائج اختبار ت (12-4)جدول رقم 

. فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الشكل القانوني لمشركة -في الضفة الغربية

 (ت)قيمة المتوسط الحسابي المجال  

المحسوبة 

الدلالة 

الإحصائية  مساىمة خاصة  مساىمة عامة 

 46. 0.73- 4.05 3.96مجال المزايا المالية المحتممة 

 75. 0.31- 3.97 3.92مجال المزايا التسويقية المحتممة 

 87. 0.16- 3.90 3.93مجال المزايا المحتممة في مجال تكامل البحث والتطوير 

  

نلاحظ عدم وجود فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى            ( 12-4)ومن خلال الجدول رقم 

α = 0.05 في مجال اختبار اثر متغير الشكل القانوني لمشركة، حول المزايا المحتممة من الاندماج 

بين شركات الأدوية البشرية، وذلك بخصوص المزايا المالية المحتممة والمزايا التسويقية المحتممة، 

، 0.05والمزايا في تكامل البحث والتطوير، حيث كانت الدالة الإحصائية لجميع المجالات اكبر من 

مما يؤكد عدم وجود اختلافات بين الشركات المساىمة العامة والشركات المساىمة الخاصة  حول 

. المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية
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أي أنو تم قبول الفرضية الصفرية والتي نصت عمى عدم وجود فروق بين الشركات المساىمة العامة، 

والشركات المساىمة الخاصة، حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية، وان 

المستقصى منيم ينظرون بنفس الدرجة إلى أن الاندماج بين شركات الأدوية البشرية يحقق ليا مزايا 

. مالية، ومزايا تسويقية، ومزايا في مجال البحث والتطوير

 

 اختبار الفرضية الرئيسة السادسة  4-9

 في اتجاىات العاممين في شركات α = 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الممكية -الادوية البشرية في الضفة الغربية

. في الشركة 

ونتائج ىذا الاختبار موضحة في  (ت  )لمتحقق من صحة ىذه الفرضية تم استخدام اختبار 

(. 13-4)الجدول

 α = 0.05نستنتج عدم وجود فروق ذات دلالة إحصائية عند مستوى  (13-4)ومن خلال الجدول رقم 

 المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية لفي مجال اختبار اثر متغير الممكية في الشركة حو

البشرية، وذلك بخصوص المزايا المالية المحتممة والمزايا التسويقية المحتممة، والمزايا في تكامل البحث 

، مما يؤكد عدم وجود 0.05والتطوير، حيث كانت الدالة الإحصائية لجميع المجالات اكبر من 

اختلافات بين الذي لو نسبة ممكية في الشركة والذي ليس لو ممكية في الشركة، حول المزايا المحتممة 

. من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية

لمفروق في اتجاىات شركات الادوية  ( Independent – samples T test)نتائج اختبار ت (13-4)جدول رقم 

.  فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير الممكية في الشركة-البشرية في الضفة الغربية

الدلالة  (ت)قيمة المتوسط الحسابي المجال 
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الإحصائية المحسوبة لا نعم 

 60. 0.52- 4.02 3.94مجال المزايا المالية المحتممة 

 32. -98. 3.99 3.80مجال المزايا التسويقية المحتممة 

 68.- 40. 3.53 3.93مجال المزايا المحتممة في مجال تكامل البحث والتطوير 

  

أي أنو تم قبول الفرضية الصفرية والتي نصت عمى عدم وجود فروق بين الموظفين الذين يممكون 

أسيم في الشركات والموظفين غير المالكين ،حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية 

البشرية، وان المستقصى منيم ينظرون بنفس الدرجة إلى أن الاندماج بين شركات الأدوية البشرية 

. يحقق ليا مزايا مالية، ومزايا تسويقية، ومزايا في مجال البحث والتطوير

 

 الرئيسة السابعة ة اختبار الفرضي4-10

 في اتجاىات شركات الادوية البشرية α = 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير دخول الشركة في عممية -في الضفة الغربية

. اندماج سابقا

 α = 0.05نلاحظ عدم وجود فروق ذات دلالة إحصائية عند مستوى  (14-4)ومن خلال الجدول رقم 

في مجال اختبار اثر متغير دخول الشركة في عممية اندماج مسبقا، حول المزايا المحتممة من الاندماج 

بين شركات الأدوية البشرية، وذلك بخصوص المزايا المالية المحتممة والمزايا التسويقية المحتممة، 

 ، 0.05والمزايا في تكامل البحث والتطوير، حيث كانت الدالة الإحصائية لجميع المجالات اكبر من 

مما يؤكد عدم وجود اختلافات بين وجية نظر المستقصى منيم  سواء دخمت الشركة في عممية 

. اندماج مسبقا أم لا، حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية
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لمفروق في اتجاىات شركات الادوية البشرية  ( Independent – samples T test)نتائج اختبار ت (14-4)جدول رقم 

. فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير دخول الشركة في عممية اندماج سابقا-في الضفة الغربية

 (ت)قيمة المتوسط الحسابي المجال  

المحسوبة 

الدلالة 

الإحصائية  لا  نعم  

 78. 0.28 4.02 3.99مجال المزايا المالية المحتممة 

 78. 27. 3.98 3.94مجال المزايا التسويقية المحتممة 

 50. 66. 3.97 3.87مجال المزايا المحتممة في مجال تكامل البحث والتطوير 

  

أي أنو تم قبول الفرضية الصفرية والتي نصت عمى عدم وجود فروق بين دخول الشركة في عممية 

اندماج أم لا، حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية البشرية، وان المستقصى منيم 

ينظرون بنفس الدرجة إلى أن الاندماج بين شركات الأدوية البشرية يحقق ليا مزايا مالية، ومزايا 

. تسويقية، ومزايا في مجال البحث والتطوير

 

 الرئيسة الثامنة  ة اختبار الفرضي 4-11

 في اتجاىات شركات الادوية البشرية α = 0.05لا توجد فروق ذات دلالة إحصائية عند المستوى 

فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير التداول في السوق -في الضفة الغربية

. المالي 

ونتائج ىذا الاختبار موضحة في  (ت  )لمتحقق من صحة ىذه الفرضية تم استخدام اختبار 

(  15-4)الجدول

لمفروق في اتجاىات شركات الادوية البشرية في  ( Independent – samples T test)نتائج اختبار ت (15-4)جدول رقم 

. فمسطين نحو المزايا المحتممة من الاندماج تبعا لمتغير التداول في السوق المالي -الضفة الغربية
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 (ت)قيمة المتوسط الحسابي المجال  

المحسوبة 

الدلالة 

الإحصائية  لا  نعم  

 57. 0.56- 4.04 3.97مجال المزايا المالية المحتممة 

 34.- 94. 4.05 3.90مجال المزايا التسويقية المحتممة 

 50.- 67. 3.98 3.89مجال المزايا المحتممة في مجال تكامل البحث والتطوير 

  

 في α = 0.05عدم وجود فروق ذات دلالة إحصائية عند مستوى  ( 15-4)من خلال الجدول رقم 

مجال اختبار اثر متغير التداول في السوق المالي  حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات 

الأدوية البشرية، وذلك بخصوص المزايا المالية المحتممة والمزايا التسويقية المحتممة، والمزايا في تكامل 

 ، مما يؤكد عدم 0.05البحث والتطوير، حيث كانت الدالة الإحصائية لجميع المجالات اكبر من 

وجود اختلافات بين آراء العاممين في الشركات التي يتم تداول أسيميا في السوق المالي والشركات 

التي لا يتم تداول أسيميا في السوق المالي، حول المزايا المحتممة من الاندماج بين شركات الأدوية 

. البشرية

أي أنو تم قبول الفرضية الصفرية والتي نصت عمى عدم وجود فروق بين الشركات التي تتداول 

أسيميا في السوق المالي والتي لم تتداول أسيميا في السوق، حول المزايا المحتممة من الاندماج بين 

شركات الأدوية البشرية، وان المستقصى ينظرون بنفس الدرجة إلى أن الاندماج بين شركات الأدوية 

. البشرية يحقق ليا مزايا مالية، ومزايا تسويقية، ومزايا في مجال البحث والتطوير

الجزء الثاني 

تحميل الحالة العممية 
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في ىذا الجزء من الدراسة سيتم تحميل عممية الاندماج الفعمية التي حصمت بين شركتي أدوية بشرية، 

وىما شركة بيرزيت وىي شركة مساىمة عامة، وشركة فمسطين وىي شركة مساىمة خاصة، ولم 

يتمكن الباحث من الحصول عمى البيانات المالية لحالات الاندماج الأخرى بسبب عدم التعاون مع 

. الباحث

 بحيث تم ،(سنة الأساس) وىي السنة قبل عممية الاندماج1992 وسيتم تحميل البيانات من سنة 

تجميع بيانات شركة بيرزيت وىي منشورة بالدينار الأردني وبيانات شركة فمسطين وىي منشورة 

بالشيكل الإسرائيمي، وتم تحويميا إلى الدينار حسب بيانات البنك المركزي الإسرائيمي، وذلك حسب 

 لمميزانية العمومية 31/12/1992 ،وسعر الصرف في 1992متوسط سعر الصرف لقائمة الدخل سنة 

.  6وتم عرض البيانات المجمعة فقط

، وثلاث سنوات بعد عممية الاندماج، وذلك بالاعتماد عمى 1993 ومن ثم مقارنتيا مع سنة الاندماج 

 وقوائم 1992قوائم الدخل والموازنات العامة لمشركات، حيث تعرض القوائم لمشركتين مجمعة سنة 

 )وتم الاعتماد عمى البيانات المالية قبل عممية الاندماج   . فمسطين الموحدة بعد ذلك-شركة بيرزيت 

 لمشركات المندمجة، ولمزيد من التفاصيل حول ىذه القوائم 1992سنة  (قوائم الدخل، والموازنات العامة

(  3)انظر ممحق رقم 

 

 

 

 

 تحميل النمو في حجم المبيعات  4-12

 1996-1992سنة النمو في حجم المبيعات من  ( 1-4)شكل 

                                                 
6
www.bankisrael.gov 
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 الذي يمثل مبيعات كل من شركة بيرزيت مضافة إلى  شركة فمسطين (1-4)نلاحظ من الشكل السابق

 ، حيث ارتفعت المبيعات 1996-1993 فمسطين من – ، ومبيعات شركة بيرزيت 1992سنة 

 4021259 ، وارتفعت إلى %5 وبنسبة نمو 1993 دينار سنة 3910853 دينار إلى 3707633من

 ونسبة نمو 1995 دينار سنة5012375، وارتفعت إلى %2.8 وبنسبة نمو مقدارىا  1994دينار سنة

، وبمعدل %24.7 وبنسبة نمو مقدارىا 1996 دينار سنة  6250140 ، وارتفعت إلى%24.6مقدارىا 

 . %14.4نمو 

ومن ىذه النتائج نلاحظ أن ىناك نموا في مبيعات الشركة بعد الاندماج أي زيادة المبيعات لمشركات 

. المندمجة بعد الاندماج

وىذا ينسجم مع وجية نظر أفراد العينة بأن ىناك زيادة في الإيرادات من خلال زيادة المبيعات إلى  

السوق المحمي، ووزارة الصحة وكذلك إلى وكالة الغوث الدولية، والتوجو إلى السوق الخارجي من 

خلال التصدير، ومن خلال زيادة خطوط الإنتاج في الشركة بعد الاندماج، وأيضا من خلال التنويع 

في المنتجات، ومن الموقع الالكتروني لشركة القدس لممستحضرات الطبية نلاحظ إنتاج أصناف أخرى 

 7.مثل العطور ومواد التنظيف والأدوية البيطرية

 تحميل مجمل الربح  4-13

 

                                                 
7
‌www.jepharm.ps 
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 1996-1992سنة مجمل الربح من  ( 2-4)شكل 

 

 

 

 

أن مجمل الربح قد انخفض سنة الاندماج وفي السنتين المتين تمت  ( 2-4)وكما نلاحظ من الشكل 

عممية الاندماج، وىذا يدل عمى أن الشركة بعد الاندماج لم تستغل مزايا عممية الاندماج في تخفيض 

تكاليف الإنتاج، أو عدم استغلال الاندماج في التوفير في المصاريف الخاصة بالمبيعات، وىذا يمكن 

. أن يكون خارج عن إدارة الشركة مثل ارتفاع في تكاليف المواد الخام أو الأجور

ىذا عمى مستوى الفترة القصيرة ولكن في المدى الطويل وبعد ثلاث سنوات من عممية الاندماج أي 

 ، وىذا يدل عمى زيادة 1995 عن سنة %116.6، زاد مجمل الربح زيادة كبيرة وبنسبة 1996سنة 

. مجمل الأرباح في الفترة الطويمة لعممية الاندماج بين شركة بيرزيت وفمسطين

 

 

 

 تحميل نسبة تكاليف المبيعات إلى المبيعات  4-14

 1996-1992سنة نسبة تكاليف المبيعات إلى المبيعات من  ( 3-4)شكل 

 

 

 

نسبة تكلفة المبٌعات الى المبٌعات
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 نلاحظ أن نسبة تكمفة المبيعات إلى صافي المبيعات قد ارتفعت سنة الاندماج  (3-4)ومن الشكل

 والسنتان بعد الاندماج، وىذا ما يفسر انخفاض مجمل الربح في ىذه السنوات، ولكن وعمى 1993

 وىذه النسبة غير جيدة ويدل عمى أن %1الفترة الطويمة انخفضت النسبة عن سنة الأساس بمقدار 

. الشركات لم تستفيد من عممية الاندماج في مجال استغلال مصادر الإنتاج بشكل جيد

ويمكن تفسير ىذه النتيجة أن اندماج بيرزيت ذات الحصة السوقية الأكبر في السوق الفمسطيني 

المحمي، مع شركة فمسطين ذات الحصة السوقية الصغيرة، لم يسمح لمشركات من استغلال الإنتاج 

. المثالي والاستفادة من اقتصاديات الحجم بشكل كبير

 

 

 

 

 

 

 

 نسبة مصاريف البيع والتوزيع إلى المبيعات  4-15

 1996-1992سنة نسبة مصاريف البيع والتوزيع إلى المبيعات من  ( 4-4)شكل 
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يتبين لنا أن عممية الاندماج لم تحقق أىدافيا في تخفيض تكاليف البيع والتوزيع   ( 4-4)من الشكل

واستقرت النسبة في المدى الطويل عمى نفس النسبة في سنة الأساس، ويمكن تفسير ىذه النتيجة أن 

المنافسة ما زالت قائمة بين الشركات المحمية وان الأدوية التي تم إلغائيا من منتجات فمسطين تم 

تقاسميا بين الشركات المحمية وبقيت المنافسة قائمة، وىذا يؤدي إلى صرف المزيد عمى المبيعات 

. وتسويقيا

وىذا لا ينسجم مع وجية نظر أفراد العينة في أن الاندماج يعمل عمى التوفير في التكاليف المتغيرة 

وخاصة تكاليف المواد الخام، ومواد التعبئة والتغميف، وأجور عمال الإنتاج، ومصاريف البيع والتوزيع  

في الفترة القصيرة، حيث نلاحظ ارتفاع ىذه التكاليف عن سنة الأساس، وبعد ثلاث سنوات نلاحظ 

 عمى ما كانت عمية، مما يدل عمى أن عممية الاندماج لم تحقق ثبات أو انخفاض ىذه النسب قميلا

.  أىدافيا بخصوص التوفير في التكاليف المتغيرة

 

 

 

 

 تحميل نسبة المصاريف الإدارية والعمومية إلى صافي المبيعات 4-16

 1996-1992سنة نسبة مصاريف الإدارية والعمومية إلى المبيعات من  ( 5-4)شكل 
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 السابق أن نسبة المصاريف الإدارية والعمومية إلى صافي المبيعات كانت  ( 5-4)يبين لنا من الشكل

 إلى 1993 وىي النسبة المجمعة لمشركتين قبل عممية الاندماج، قد ارتفعت سنة 1992 سنة 7%

 إلى المبيعات %1 وىي سنة الاندماج مما يدل عمى ارتفاع المصاريف الإدارية والعمومية بنسبة 8%

وعدم استغلال الوفورات في ىذه المصاريف بعد عممية الاندماج، وكذلك الأمر لمسنة الثانية إلى عممية 

 من صافي %6الاندماج ازدادت النسبة قميلا، وبعد سنتين من عممية الاندماج انخفضت النسبة إلى 

. 1996 سنة %5، وانخفضت كذلك إلى 1995المبيعات سنة 

ويمكن الاستنتاج أن عممية الاندماج بين الشركتين عممت عمى انخفاض المصاريف الإدارية والعمومية 

. بالنسبة إلى الشركة مما يؤدي إلى التوفير في ىذه المصاريف

وجاءت ىذه النتيجة متوافقة مع وجية نظر أفراد العينة حول التوفير في التكاليف الثابتة كما نلاحظ 

من الجدول السابق أن نسبة المصاريف الإدارية والعمومية قد انخفضت مما يدل عمى التوفير في 

. التكاليف الثابتة وينسجم مع توجيات أفراد العينة

 

 

 

 

  نسبة مجمل الربح وصافي الربح إلى المبيعات  4-17

 1996-1992سنة نسبة ىامش الربح وصافي الربح إلى المبيعات من  ( 6-4)شكل 
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السابق أن نسبة مجمل الربح إلى المبيعات قد انخفضت يدل ذلك عمى عدم  ( 6-4)يتبن لنا من الشكل

استغلال مزايا الاندماج مع أن المبيعات قد زادت كما مبين سابقا، ويعود ذلك إلى ارتفاع تكاليف 

المبيعات، وىذا يمكن أن يكون بسبب انخفاض في سعر الوحدة المنتجة المباعة بسبب المنافسة، أو 

. زيادة في تكمفة الوحدة من ارتفاع الأجور وسعر المواد الخام

 ، وزاد 1993 سنة الاندماج %23 سنة قبل الاندماج إلى نسبة %24حيث انخفضت النسبة من 

، وىذا 1994 ، وانخفضت النسبة كثيرا  سنة 1993 سنة %19الانخفاض في نسبة مجمل الربح إلى 

يدل عمى عدم استغلال المصادر المباشرة في الإنتاج، ىذا عمى مستوى الفترة القصيرة، وارتفعت 

 في الفترة الطويمة وىذا يدل عمى استغلال مصادر الإنتاج بنسبة قميمة، 1996 سنة %25النسبة إلى 

حيث أن المنافسة مازالت حادة بين شركات الادوية وان شركة فمسطين ذات حصة سوقية متدنية 

. مقارنة بالشركات الأخرى

 ثم ارتفعت 1995وكذلك الأمر بالنسبة إلى نسبة صافي الربح إلى المبيعات انخفضت حتى سنة 

.  عن سنة الأساس أي سنة قبل الاندماج%3بنسبة 

 ، وأصبحت %7 كانت 1992 أن الفرق بين نسبة مجمل الربح ونسبة صافي سنة ويتبين لنا أيضا

 ، مما يدل عمى انخفاض تغطية المصاريف الإدارية والعمومية %5 أي في الفترة الطويمة 1996سنة 

 . %2لكل دينار بنسبة 

  ر تحميل العائد عمى الأصول والاستثما4-18

 1996-1992سنة  من رتحميل العائد عمى الأصول والاستثما ( 7-4)شكل 
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 ومن ثم  %11.8أن العائد عمى الأصول كان في سنة الأساس   ( 7-4)كما ىو مبين من الشكل

 حيث ارتفع من 1996انخفض في سنة الاندماج والسنوات التي تمت عممية الاندماج إلى سنة 

 ، وىذه النسبة ميمة في تحديد إمكانية الشركة من استخدام أصوليا بكفاءة %14.1 إلى  11.8%

. عالية واتخاذ القرارات المتعمقة بتشغيل المشروع

ومن الواضح أن الشركة وبعد عممية الاندماج لم تكن قراراتيا رشيدة بما فيو الكفاية والقدرة عمى 

. ، وىكذا استفادت الشركة من عممية الاندماج عمى الفترة الطويمة1996استخدام أصوليا، حتى سنة 

 %1.4 حتى وصمت إلى 1992 سنة %6.7 وبالنسبة إلى العائد عمى الاستثمار انخفضت النسبة من 

، ىذا بسب الخسارة من تأثير التضخم عمى صافي الموجودات النقدية، حيث كانت النسبة 1995سنة 

 دينار، وارتفعت بشكل 5675 تساوي  1993 دينار ، وكانت الخسارة سنة5754 تقدر 1992في سنة

 320587 حيث كانت الخسارة تساوي1995 دينار ، وبشكل اكبر سنة219836 إلى1994كبير سنة 

 دينار مما أدى إلى انخفاض صافي الربح بعد 287288 كانت الخسارة 1996دينار ،وفي سنة 

. الضريبة وأثر بشكل مباشر عمى ىذه النسبة

 

 

 تحميل نسب السيولة 4-19

 1996-1992سنة نسب السيولة من  ( 8-4)شكل 
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 لمشركتين معا، وفي سنة 4.1 كانت 1992نلاحظ أن نسبة التداول المجمعة سنة   ( 8-4)من الشكل

 ، وىذا يدل عمى أن الشركة قادرة عمى 1994الاندماج ارتفعت النسبة ، وكذلك ارتفعت في سنة 

الالتزام بسداد المستحقات عمييا من الخصوم المتداولة، ومع أنيا نسبة جيدة لكن قد تكون غير جيدة، 

بسبب عدم استخدام الموارد المالية بشكل غير كفؤ ، وىذا ما سعت إليو الشركة لاحقا ، حيث 

 مرة ، وىذا مؤشر جيد 11.3 إلى 1996 مرة ، وسنة 11.8 إلى 1995 نسبة التداول سنة تانخفض

. عمى استخدام الموارد بشكل جيد 

والشكل يبين نسب السيولة السريعة قبل وبعد الاندماج ومؤشراتيا جيدة ، إذ أن الشركة قادرة عمى سداد 

وىذا يدل عمى أن الاندماج بين الشركتين زاد من نسبة السيولة وأدى إلى .التزاماتيا بالوقت المناسب 

.  الاستقرار في التدفقات النقدية

وىذه النتيجة تتفق مع وجية نظر أفراد العينة في أن الاندماج يعمل عمى زيادة السيولة النقدية، 

.  والاستقرار في التدفقات النقدية، ومن ثم تقميل خطر الإفلاس 

 

 

 

 تحميل المخزون  4-20

 1996-1992سنة معدل دوران المخزون وفترة التخزين من  ( 9-4)شكل 
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 1992نلاحظ أن معدل دوران المخزون لمشركتين معا قبل عممية الاندماج في سنة  ( 9-4)من الشكل

 وفترة 3.3 ارتفعت النسبة إلى 1993 يوم ، وبعدىا في سنة الاندماج 141 مرة وفترة التخزين 2.6كان 

 أيام، وىذا يعتبر جيد من ناحية انخفاض مستوى المخزون مما يؤدي إلى انخفاض 110تخزين 

التكاليف الخاصة بالمخزون، ولكن وعمى الفترة القصيرة بعد الاندماج بسنة واحدة زادت فترة التخزين 

 يوم مقارنة 48 يوم مما أدى إلى ارتفاع تكاليف التخزين، وبعدىا انخفضت فترة التخزين إلى 128إلى 

.  وىذا مؤشر جيد ويثبت انخفاض التكاليف التخزين من عممية الاندماج 148مع سنة الأساس 

وتنسجم ىذه النتيجة مع وجية نظر أفراد العينة من حيث انخفاض التكاليف الثابتة ومن ضمنيا 

. انخفاض تكمفة التخزين والمخازن 

 

 

 

 

تحميل ىيكل رأس المال  4-21 

  1996-1992سنة الييكل المالي من  ( 10-4)شكل 
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فمسطين مقارنة مع سنة الأساس قبل -تركيب الوضع المالي لشركة بيرزيت  ( 10-4)نلاحظ من الشكل 

الاندماج ، نلاحظ أن كل من الأصول المتداولة والثابتة زادت بعد الاندماج وىذا مؤشر جيد عمى زيادة 

أصول الشركة، وان الالتزامات بقيت ثابتة أو انخفضت بعد الاندماج، وزادت حقوق الممكية لممالكين 

. بعد عممية الاندماج وىذه نتائج تعتبر جيدة، في انخفاض الديون عمى الشركة 

وجاءت ىذه النتيجة مخالفة لوجية نظر أفراد العينة في قدرة الشركات عمى الاقتراض والتمويل بالدين، 

ومن الشكل السابق نلاحظ انخفاض الخصوم طويمة الأجل، ىذا بسبب مشكمة تعاني منيا معظم 

الشركات الفمسطينية وىي عدم توفر مصادر إقراض طويل المدى، وىذا يؤدي إلى عدم القدرة لمدخول 

. في استثمارات متنوعة أخرى، وعدم القدرة عمى التخطيط الضريبي

 

 

 

 

 

 ممخص نتائج الحالة العممية   4-22

  تحقق الشركة بعد عممية الاندماج نتائج جيدة عمى مستوى المبيعات وزيادة الإيرادات بعد 

 .عممية الاندماج وخاصة في الفترة الطويمة 

  انخفض مجمل الربح في الفترة القصيرة  بسبب زيادة تكمفة المبيعات ، وىذا يدل عمى عدم

 .استغلال مصادر الإنتاج المباشرة ، ويوجد تحسن عمى المدى الطويل
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  زيادة التكاليف البيعيو والتسويقية بعد الاندماج في القترة القصيرة وثباتيا عمى الفترة الطويمة

 .مما يدل عمى عدم استغلال الاندماج في التوفير في ىذه المصاريف

  انخفاض المصاريف الإدارية والعمومية وخاصة في الفترة الطويمة وىذا مؤشر عمى اتفاق ىذه

 .النتيجة مع أىداف الاندماج

  انخفاض تكاليف المخزون وىذا يؤكد عمى انخفاض التكاليف عمى الوحدة المنتجة من التكمفة

 .الثابتة

  انخفاض نسبة العائد عمى الأصول في الفترة القصيرة والتحسن في الفترة الطويمة ، وانخفاض

 .العائد عمى الاستثمار وان الشركة لم تستفد في ىذا المجال

 زيادة السيولة النقدية والاستقرار في التدفقات النقدية. 

:- من خلال نتائج الحالة العممية، والنتائج التي تم الحصول عمييا من الاستبيان نلاحظ ما يمي

  ىناك توافق بين وجية نظر أفراد العينة مع نتائج الحالة العممية في أن الاندماج بين شركات

 .الادوية سوف يعمل عمى زيادة الإيرادات لمشركات المندمجة من خلال زيادة حجم المبيعات

  ىناك اختلاف بين وجية نظر أفراد العينة مع نتائج الحالة العممية في أن الاندماج يعمل عمى

انخفاض التكاليف المتغيرة وخاصة تكمفة المبيعات وتكاليف الإنتاج، حيث أظيرت نتائج 

الحالة العممية انو يوجد زيادة في تكمفة المبيعات في الفترة القصيرة وثبات التكمفة في الفترة 

الطويمة بالمقارنة مع النتائج قبل عممية الاندماج، وكذلك بالنسبة إلى مصاريف البيع والتوزيع 

جاءت مخالفة لوجية نظر أفراد العينة في انخفاض تكاليف البيع والتسويق من المزايا 

 .التسويقية المحتممة 
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  يوجد توافق بين وجية نظر أفراد العينة مع نتائج الحالة العممية في أن الاندماج بين شركات

الادوية سوف يعمل عمى انخفاض التكاليف الثابتة وخاصة انخفاض المصاريف الإدارية 

 .والعمومية، وانخفاض تكاليف التخزين والمخازن

  ىناك توافق بين وجية نظر أفراد العينة مع نتائج الحالة العممية في أن الاندماج بين شركات

الادوية في مجال المزايا المالية الأخرى وخاصة زيادة السيولة النقدية، والاستقرار في التدفقات 

النقدية، ويوجد اختلاف في ىذا المجال مع زيادة القدرة عمى التمويل بالدين، حيث نجد من 

نتائج الحالة العممية أن ىناك انخفاض في الأصول طويمة الأجل، وىذا يمكن أن يكون بسبب 

 .خارج عن إرادة الشركات وىي عدم توفر مصدر إقراض طويل المدى في فمسطين
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بعد تحميل البيانات التي تم الحصول عمييا من المصادر المختمفة، واختبار الفرضيات وتحميل الحالة 

العممية، تم تحقيق أىداف الدراسة والإجابة عن أسئمة البحث والخروج بالنتائج التالية حسب ترتيب 

: أسئمة البحث 

 المزايا المالية  5-2

تحقق الشركات مزايا مالية محتممة من الاندماج فيما بينيا وأىم المزايا التي تحققيا زيادة الإيرادات  

. المحتممة، وانخفاض في التكاليف الثابتة، وانخفاض في التكاليف المتغيرة، ومزايا مالية أخرى 

 

  زيادة الإيرادات لمشركات المندمجة 5-2-1

الاندماج المحتمل سوف يزيد الإيرادات ، من خلال النمو في حجم المبيعات في السوق المحمي أو 

، وزيادة نوع الإنتاج وحجمو، وزيادة (التصدير)وزارة الصحة أو وكالة الغوث، وفي السوق الخارجي

. السعر لموحدات المباعة

فمسطين تبين أنو يوجد نمو في مبيعات الشركة بعد - وكذلك من تحميل نتائج أعمال بيرزيت

الاندماج مقارنة قبل عممية الاندماج، وىذا سيعمل عمى زيادة الحصة السوقية مقابل الادوية 

وكذلك عمدت شركة القدس إلى زيادة منتجاتيا من إضافة خطوط . المستوردة الأجنبية والإسرائيمية

 .8إنتاج لمعطور ومواد التنظيف والشامبو وكذلك إضافة خطوط إنتاج من الادوية البيطرية

 انخفاض التكاليف الثابتة 5-2-2

 ىي من أىم مزايا الاندماج وتم إثباتيا في الدراسة من خلال الفرضية الثانية، حيث سينخفض متوسط 

 الإدارية فتكمفة الوحدة من التكاليف الثابتة بانخفاض تكاليف الإدارات ومجالس الادارة والمصاري

. والعمومية الثابتة الأخرى في الشركات المندمجة

                                                 
8
‌‌www.Jepharm.ps‌
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فمسطين انخفضت المصاريف الإدارية والعمومية –ومن تحميل نتائج الحالة العممية لشركة بيرزيت 

. ومصاريف التخزين بعد الاندماج بالمقارنة قبل عممية الاندماج 

وتم إلغاء بعض الدوائر التي كانت قبل الاندماج بحيث أصبحت دائرة واحدة مما يخفض من التكاليف 

الثابتة، مثل مجمس الادارة، ودائرة المحاسبة والتمويل،وكذلك انخفاض عدد المديرين التنفيذيين بعد 

  9.الاندماج

 

انخفاض التكاليف المتغيرة 5-2-3 

 في التكاليف المتغيرة خاصة أنيا تعاني من مشاكل ارتفاع  تحقق الشركات المندمجة انخفاضا

أسعار المواد الخام، وارتفاع أسعار مواد التعبئة والتغميف، وأنيا تنتج عمى مستوى طاقة إنتاجية 

غير كاممة وتوزع الشركات جميعيا عينات طبية مجانية عمى الأطباء، وكذلك نسبة المكافئات 

 في المعدل إضافة المواد المباشرة الأخرى في  % 40-20 المقدمة إلى الصيدليات  تصل من 

الإنتاج، واستخدام تكنولوجيا غير متطورة، كما جاء في الفصل الأول،  ليذا ومن وجية نظر أفراد 

العينة ستتمكن الشركات من حل جزء كبير من ىذه المشاكل، وبالتالي سيؤثر ذلك عمى  انخفاض 

. نصيب الوحدة المنتجة من التكاليف المتغيرة

 

 

 المزايا المالية الأخرى 5-2-4

 تحقق الشركات مزايا مالية أخرى ستحصل عمييا من الاندماج المحتمل، من خلال زيادة السيولة 

النقدية ، والاستقرار في التدفقات النقدية وىذا ما تم إثباتو من تحميل البيانات المحاسبية لشركة 

. فمسطين حيث ارتفعت نسب السيولة النقدية بعد الاندماج مقارنو قبل عممية الاندماج –بيرزيت 
                                                 

9
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 أن الشركات بعد الاندماج 3.62وفورات في الضرائب المستحقة يعتقد أفراد العينة انو وبمتوسط 

ستحقق وفورات ضريبية، ويمكن تفسير ىذه النتيجة من خلال ترحيل الخسائر إلى الشركة الدامجة 

بعد عممية الاندماج، وكذلك من خلال التخطيط الضريبي بعد إدماج دوائر المالية وزيادة قدرتيا 

. عمى التخطيط الضريبي

 

  المزايا التسويقية والتنافسية 5-3

 تحقق شركات الأدوية البشرية مزايا تسويقية وتنافسية من الاندماج المحتمل ، وأىميا انخفاض 

التكاليف الخاصة بيذه الإدارات ، وانخفاض العينات الطبية المجانية والوحدات المعطاة إلى 

. الصيدليات كمكافئو، والحصول عمى مزايا تنافسية من حيث السعر والجودة

 

مزايا تكامل البحث والتطوير  5-4

 تحقق الشركات مزايا في مجال البحث والتطوير من الاندماج المحتمل، خاصة زيادة الميزانيات 

المخصصة لمبحث والتطوير، والبحث والتطوير عن منتجات جديدة، وانخفاض التكاليف الأخرى 

الخاصة بيذه الادارة، وىذا ما أكده مدير البحث والتطوير في شركة بيرزيت من انخفاض التكاليف 

الخاصة بيذه الدائرة والأثر التراكمي لمخبرات من الجانبين ، وتجميع الموازنات بدل أن تصرف 

الموازنات عمى إدارتين تصرف عمى واحدة فقط، وتوفير معدات تكنولوجية جديدة، وابتكار منتجات 

   10.جديدة

 الطرق المحاسبية  5-5
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في تسجيل عممية ( 72%)تفضل شركات الأدوية البشرية استخدام طريقة المحاسبة وبنسبة 

الاندماج، واىم أسباب ىذا التفضيل لممزايا التي تتمتع بيا ، حيث أنيا تعمل تقيم الشركات بالقيمة 

السوقية العادلة، ولا تظير أرباح غير حقيقية،وطريقة مقبولة حسب المبادئ المحاسبية المقبولة 

. قبولا عاما

  الكفاءة الإدارية 5-6

تتحسن الكفاءة الإدارية بين شركات الادوية المندمجة من خلال انتقال المدراء والموظفين من 

الشركة الدامجة إلى الشركة المندمجة، واختيار الموظف صاحب الكفاءة الإدارية العالية في 

المنصب المناسب، بالإضافة إلى الخبرة المينية خاصة عندما تكون ىناك منتجات غير موجودة 

  11.في الشركة الدامجة أو المندمجة

 

  رفاىية المستيمك 5-7

من تحميل النتائج السابقة تبين أن الاندماج سيؤثر سمبيا عمى رفاىية المستيمك من خلال زيادة 

سعر الوحدة المنتجة، ىذا بسبب انحسار المنافسة وبالتالي رفع سعر الوحدة وىذا من وجية نظر 

.   من مجال زيادة الإيرادات 3.42أفراد العينة بمتوسط 

ويعود ايجابيا عمى رفاىية المستيمك من خلال إنتاج وحدات جديدة لم تكن منتجة من قبل، 

وستباع في السوق المحمي بسعر اقل بكثير من الأدوية المستورة، وىذا ما أجاب عمية أفراد العينة 

. في مجال زيادة الإيرادات من خلال زيادة خطوط الإنتاج في الشركات المندمجة
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فمسطين بعد الاندماج حيث تم إضافة خط إنتاجي جديد لمحقن - وىذا ما حصل مع شركة بيرزيت

الجافة وىو من أىم الخطوط التي تم إضافتيا بعد الاندماج، وطرح عمى المستيمكين في السوق 

.  12المحمي ، ووزارة الصحة بسعر اقل وبجودة عالية، وكذلك ارتفاع الجودة بعد الاندماج

 

  نتائج الحالة العممية  5-8

من خلال تحميل بيانات الحالة العممية تبين انو يوجد زيادة في إيرادات الشركات من خلال زيادة 

حجم المبيعات، ويوجد انخفاض في مجمل الربح في الفترة القصيرة، وزيادة كبيرة في مجمل الربح 

في الفترة الطويمة، ويوجد زيادة في نسبة تكمفة المبيعات ونسبة مصاريف البيع والتوزيع في الفترة 

 أن نسبة المصاريف الإدارية والعمومية القصيرة، وثباتيا في الفترة الطويمة، وتبين أيضا

انخفضت ، وفترة التخزين انخفضت، مما يدل عمى انخفاض المصاريف الإدارية والعمومية 

. وتكاليف التخزين 

ويوجد زيادة في نسبة السيولة ونسبة السيولة السريعة مما يؤدي إلى زيادة السيولة والاستقرار في 

التدفقات النقدية، وكذلك يوجد زيادة في الأصول الثابتة، والمتداولة، وزيادة في حقوق الممكية، 

. وانخفاض في الخصوم المتداولة

 
‌

 التوصيات  5-9

 الاندماج الأفقي ما بين شركات الأدوية البشرية في فمسطين وذلك لحل جزء كبير من ةضرور 

 .المشاكل التي تعاني منيا  وخاصة أن جزء كبير من الطاقة الإنتاجية غير مستغل

                                                 
12
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  ضرورة التفكير بالاندماج الرأسي إلى الأمام ما بين شركات الادوية البشرية في فمسطين

 . الطبية الأخرىتوشركات تسويق متخصصة في تسويق الأدوية والمستمزما

  ضرورة التفكير بالاندماج الرأسي إلى الخمف مع شركات تعمل في مجال النباتات الطبية أو في

 .مجال المواد الخام اللازمة لإنتاج الأدوية البشرية في فمسطين

  ضرورة التفكير بالاندماج المتنوع مع شركات تعمل في مجال التقنيات الحيوية أو مصانع مواد

 .الشامبو والعطور والمستمزمات الطبية الأخرى

 ضرورة التفكير بالاندماج مع شركات الادوية البيطرية في فمسطين . 

  ضرورة التفكير بالاندماج مع شركات أدوية إقميمية أو عالمية وذلك للاستفادة من تكامل مزايا

 .البحث والتطوير،والمزايا التسويقية والتنافسية ليذه الشركات

  ضرورة التحالف مع شركات أدوية عالمية وذلك لإنتاج بعض الأدوية المسجمة والمحمية عالميا

. والوصول بيا إلى الأسواق العالمية

  العمل عمى سن القوانين والتشريعات الخاصة بالاندماج والتممك ،من قبل الحكومة، والمجمس

التشريعي، حيث أن قانون الشركات قديم ولا ينسجم مع التقدم في عمميات الاندماج سواء عمى 

 .المستوى المحمي أو الدولي، وذلك لحماية الشركات والمستيمك معا

  العمل عمى دمج الشركات الصغيرة والمتعثرة مع بعضيا لموصول إلى شركات ذات رأس مال

 .ضخم لمنيوض بالاقتصاد القومي 

 

 دراسات مستقبمية  5-10

 ى والآثار المترتبة علةدراسة مدى إمكانية الاندماج الأفقي بين البنوك التجارية الفمسطيني 

 .الاقتصاد القومي، وخاصة أن ىناك منافسة كبيرة مع البنوك الأردنية
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  دراسة إمكانية الاندماج الأفقي بين شركات التامين الفمسطينية وخاصة في الفترة الحالية بسبب

 . الأوضاع الراىنة

 دراسة مزايا الاندماج المحتممة بين شركات الصناعات الغذائية . 

  آثار اندماج شركات الأدوية عمى المستيمكين ومجتمع المرضى : دراسات اجتماعية. 

 آثار اندماج شركات الأدوية عمى الاقتصاد القومي :  اقتصاديةتدراسا. 

  مقارنة قوانين الاندماج ما بين فمسطين ودول أخرى: دراسات قانونية                                                    . 
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فٍططُٓ ٔؾى اٌّساَب اٌّؾزٍّخ ِٓ الأذِبط رجؼب ٌّزغُر -الادوَخ اٌجشرَخ فٍ اٌؼفخ اٌغرثُخ

 دخىي اٌشروخ فٍ ػٍُّخ أذِبط ضبثمب
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الاستبيان   ( 1)ممحق

 الرحيم الرحمن الله بسم
 
 

كلية الدراسات العليا - القدسجامعة
  الإدارة والاقتصادمعهد

 
 استبيان

السلام عليكم ورحمة الله  
:  أخي ، أختي 

يقوم الباحث بإجراء دراسة ميدانية حول الدزايا المحتملة من الاندماج بين شركات الادوية في فلسطين من وجهة 
. نظر الشركات

لذا أرجو منكم الدساعدة بالإجابة على الأسئلة في هذا الاستبيان ، وان الذدف الأساسي هو الاستعمال 
لإغراض البحث العلمي ، وان الإجابة  ستعامل بسرية تامة ، وانه لا يوجد إجابة صحيحة وإجابة خاطئة 

. بصورة مطلقة ، وإنما الإجابة تمثل وجهة نظرك وتفاعلك مع العبارات الدطروحة 
أرجو التكرم بالإجابة على الأسئلة الدطروحة في الاستبيان ، واعتذر عن طولذا ، وأرجو أن تتسع صدوركم 

. للعمل على تعبئة هذا الاستبيان لدا فيه خدمة للبحث العلمي 
 

وتقبلوا بفائق التقدير والاحترام 
 
 
 

رأفت محمد عربي أبو الرب  : الباحث 
جامعة القدس  / طالب دراسات عليا 

نصر عبد الكريم / بإشراف الدكتور 
‌

‌

اٌجُبٔبد اٌشخظُخ  : اولا 

‌

اٌّطزىي اٌؼٍٍّ           دثٍىَ فألً         ثىبٌىرَىش         ِبعطزُر فأػًٍ   .1
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................................................... اٌزخظض .2

..................................... اٌّطًّ اٌىظُفٍ .3

 ضٕىاد  10ضٕىاد        أوضر 10ِٓ-5 ضٕىاد        5ضٕىاد اٌخجرح     ألً ِٓ  .4

ِطبهّخ ػبِخ         ِطبهّخ خبطخ       ٍِىُخ فردَخ :      اٌشىً اٌمبٔىٍٔ ٌٍشروخ  .5

 هً ٌه ٔطجخ ٍِىُخ فٍ اٌشروخ        ٔؼُ                          لا  .6

 هً دخٍذ اٌشروخ فٍ ػٍُّخ أذِبط ضبثمب   ٔؼُ                  لا  .7

إرا وبْ اٌغىاة ٔؼُ ِب هٍ اٌطرَمخ اٌّؾبضجُخ اٌّزجؼخ ػٕذ رطجُك ػٍُّخ الأذِبط         .8

 ؽرَمخ اٌشراء           ؽرَمخ رغُّغ اٌّظبٌؼ 

 هً اٌشروخ َزُ رذاوي أضهّهب فٍ اٌطىق اٌّبٌٍ         ٔؼُ             لا .9

‌

‌

‌

‌
‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

 

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

 فلسطين– يهدف هذا الجزء من الاستبيان إلى التعرف على المزايا المالية المحتملة من عملية الاندماج بين شركات الادوية :ثانيا
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      زيادة الإيرادات للشركات المندمجة - أ
     .  زيادة سعر الوحدة الجديدة الدنتجة  .1
      .زيادة حجم الدبيعات للشركات الدندلرة في السوق المحلي   .2
زيادة حجم الدبيعات للشركات الدندلرة إلى وزارة الصحة   .3

 .الفلسطينية

     

      .زيادة حجم الدبيعات للشركات الدندلرة إلى وكالة الغوث الدولية  .4
      .زيادة حجم الدبيعات للشركات الدندلرة الدصدرة إلى الخارج  .5
      .زيادة حجم الدبيعات من الادوية البشرية الجديدة   .6
      .زيادة حجم الدبيعات من الادوية البيطرية الجديدة  .7
      .زيادة حجم الدبيعات من مواد التجميل والعطور   .8
      .زيادة حجم الدبيعات من مواد التنظيف  .9

      .زيادة حجم الدبيعات من الدستلزمات الطبية ولوازم الدختبرات  .10
      . زيادة خطوط الإنتاج في الشركات الدندلرة  .11

      التوفير في التكاليف الثابتة - ب
      .التوفير في التكاليف الخاصة بمجالس الادارة   .1
      .التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة الدبيعات    .2
      . التوفير في التكاليف الخاصة بالددراء التنفيذيين  .3
      .  التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة الدشتريات  .4
      . التوفير في التكاليف الخاصة بإدارة التمويل والمحاسبة  .5
      .التوفير في التكاليف الخاصة بالدوظفين الإداريين   .6
      .  التوفير في التكاليف الخاصة بالدختبرات ولوازم الفحص  .7
      . التوفير التكاليف الخاصة بإدارة البحث والتطوير   .8
      . التوفير في التكاليف الخاصة بالدصاريف الإدارية والعمومية  .9

     . التوفير في التكاليف الخاصة بالتخزين والدخازن   .10
     التوفير في التكاليف المتغيرة  - جـ
التوفير في تكاليف الدواد الخام من خلال الحصول على سعر أفضل   .1

. عند زيادة حجم الصفقات
     

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

التوفير في تكاليف الأجور الدباشرة في الإنتاج من خلال تخفيض   .2
. عدد العمال 

     

التوفير في تكاليف مواد التعبئة والتغليف من خلال الحصول على   .3
.  سعر أفضل عند زيادة حجم الصفقات
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التوفير في تكاليف مواد التعبئة والتغليف من خلال صناعتها   .4
.  داخليا

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال الوصول إلى حجم   .5
. الإنتاج الدثالي واقتصاديات الحجم 

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال إنتاج خليط من   .6
.  الدنتجات غير الادوية البشرية

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال استقطاب تكنولوجيا   .7
. جديدة

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال تدريب عمال الإنتاج أو   .8
. استقطاب عمالة ماهرة

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال انخفاض عدد العينات   .9
. الطبية الدوزعة لرانا على الأطباء

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال التخطيط للإنتاج   .10
لتخفيض عدد الوحدات الدنتهية الصلاحية في الصيدليات 

. وإرجاعها إلى الشركات

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال انخفاض عدد الوحدات   .11
. الدوزعة كمكافأة  إلى الصيدليات

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من خلال انخفاض الوحدات التالفة   .12
. والدعيبة والغير لرتازة للفحوص الدخبرية

     

تخفيض تكلفة الوحدة الدنتجة من الدواد الدباشرة الأخرى من ماء   .13
. الخ... وكهرباء 

     

     المزايا المالية الأخرى  - د
     .  زيادة السيولة النقدية  .1
     . زيادة نسبة العائد على الأسهم  .2
     . انخفاض الضرائب الدستحقة  .3
     .  زيادة القدرة على التمويل بالدين  .4
     . استخدام رأس الدال بكفاءة اكبر  .5

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

     . تقليل الدديونية   .6
     .  تقليل خطر الإفلاس  .7
     .  الاستقرار في التدفقات النقدية  .8

. يهدف هذا الجزء من الاستبيان إلى التعرف على المزايا التسويقية والتنافسية المحتملة  لاندماج شركات الادوية الفلسطينية: ثالثا
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     .  انخفاض تكاليف رجال البيع  .1
     .  انخفاض تكاليف رجال الدعاية الطبية  .2
     .  انخفاض تكاليف الترويج من دعاية وإعلان  .3
     .  انخفاض التكاليف الإدارية الخاصة بإدارة التسويق  .4
     .  انخفاض تكاليف العينات الطبية المجانية الدوزعة على الأطباء  .5
     . انخفاض تكاليف إعداد الطلبيات   .6
     .  انخفاض تكاليف  الشحن والتوزيع  .7
     .  انخفاض تكاليف التدريب الدستمر لرجال البيع والدعاية الطبية  .8
     . انخفاض عدد الوحدات الدعطاة للصيدليات كمكافأة  .9

     . الدنافسة السعرية بالدقارنة مع الدواء الأجنبي  .10
     .  الدنافسة السعرية مقارنة مع الدواء الإسرائيلي  .11
     . الدنافسة بجودة الادوية مقارنة مع الدواء الأجنبي  .12
     . الدنافسة بجودة الادوية مقارنة مع الدواء الإسرائيلي  .13
     .  فتح أسواق جديدة أمام الدنتجات الدوائية  .14
يهدف هذا الجزء من الاستبيان إلى التعرف على  المزايا المحتملة من الاندماج بين شركات الادوية الفلسطينية في مجال البحث والتطوير : رابعا

     . زيادة الديزانيات الدخصصة للبحث والتطوير   .1
استقطاب كفاءات مهنية متخصصة ذات خبرات للعمل في لرال   .2

. البحث والتطوير 
     

     .  استخدام احدث الوسائل التكنولوجية في دوائر البحث والتطوير  .3
البحث عن مصادر الدواد الخام واختيار البديل الأفضل حيث   .4

. الجودة والسعر 
     

البحث عن مصادر التغليف والتعبئة  واختيار البديل الأفضل من   .5
. حيث الجودة والسعر

     

     .  البحث والتطوير في لرال النباتات الطبية  .6
تطوير الادوية  البشرية الدوجودة من ناحية الجودة واستخدام   .7

. أساليب التصنيع الجيد 
     

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

     .  البحث والتطوير والابتكار لدنتجات جديدة من الادوية البشرية  .8
     . البحث والتطوير لدنتجات جديدة من الادوية البيطرية   .9

     . البحث  والتطوير لدنتجات جديدة من مواد التنظيف   .10
     .  البحث والتطوير لدنتجات جديدة من مواد التجميل والعطور  .11
     . انخفاض تكاليف رجال البحث والتطوير من حيث العدد  .12
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     . انخفاض الدصاريف الإدارية والعمومية الخاصة بالبحث والتطوير  .13
تقليل الفجوة الدوائية بين الادوية المحلية من جهة والأدوية   .14

. الأجنبية والإسرائيلية من جهة أخرى 
     

  ما هي الطريقة المحاسبية الدفضلة لدى الشركة التي تعمل بها  والتي ترى أنها مفيدة في تسجيل عملية الاندماج ؟: خامسا
 pooling of interest: طريقة توحيد الدصالح- purchase accounting        2: طريقة الشراء- 1
 

: بناءا على الجواب السابق إذا كانت الشركة تفضل طريقة الشراء فهل هذا التفضيل للأسباب التالية
 

‌

: بناءا على الجواب السابق إذا كانت الشركة تفضل طريقة تجميع الدصالح فهل هذا التفضيل للأسباب التالية
‌

‌

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

طريقة توحيد الدصالح تعمل على تسجيل الأصول بالقيمة الدفترية   .1
. وقت الاندماج

     

طريقة توحيد الدصالح لذا آثار على الأرباح من خلال تجنب الأعباء   .2
. الإضافية التي تتمثل في استهلاك الأصول والشهرة 

     

     طريقة توحيد الدصالح لذا آثار على الأرباح من خلال أن القوائم   .3

  بشدةأعارض أعارض  رأيلا أوافق  بشدةأوافق الفقراتالرقم 

طريقة الشراء عملية تبادلية بين الأطراف وتقدر بالقيمة السوقية   .1
. العادلة 

     

طريقة الشراء تعمل على تسجيل قيمة الأصول وقت التبادل   .2
.  بالقيمة السوقية العادلة

     

     .  طريقة الشراء تعالج الزيادة في تكلفة الشراء على أنها شهرة موجبة  .3
طريقة الشراء تعكس نتائج الأعمال الحقيقية للشركة بعد الاندماج   .4

 .
     

صعوبة تطبيق طريقة توحيد الدصالح لكثرة الشروط اللازمة لتطبيقها   .5
. حسب الدعايير الدولية

     

     .  طريقة الشراء تتمشى مع الدبادئ المحاسبية الدقبولة قبولا عاما  .6
طريقة الشراء تعالج التكاليف الدباشرة لعملية الاندماج على أنها   .7

. جزء من تكلفة الشراء 
     

     .  طريقة الشراء تركز على الجوهر وليس الشكل  .8
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الدالية تتضمن أرباح الشركات الدندلرة عن الفترة المحاسبية التي 
. حدث فيها الاندماج

     . طريقة توحيد الدصالح لذا آثار ايجابية على أسعار الأسهم  .4
طريقة توحيد الدصالح تعالج الأرباح المحتجزة على أنها أرباح للشركة   .5

. الجديدة 
     

طريقة توحيد الدصالح تعالج التكاليف الدباشرة لعملية الاندماج على   .6
. أنها مصروفات تخص الفترة 

     

أسباب عدم الاندماج بين الشركات وخاصة الكبرى  : سادسا 
‌

 لانعم العبارة الرقم 

  . أسباب شخصية تتعلق بالدالكين   .1

  .  أسباب شخصية تتعلق بمجالس الادارة  .2
أسباب مالية من حيث عدم توفر الأموال الكافية لعملية الاندماج   .3

 .
  

  . أسباب قانونية من حيث عدم ملائمة القوانين الدطبقة   .4
أسباب إدارية من حيث عدم توفر الكفاءات الإدارية للقيام بعملية   .5

.  الاندماج 
  

  أسباب اقتصادية من حيث عدم جدوى الاندماج بين الشركات    .6
‌

‌:هل لديك اقتراحات أو نصائح 

..................................................................................................................................................

..................................................................................................................................................

.......................................................................................................................... 

‌.
‌

‌ حالات اندماج بين شركات أدوية عالمية ومزايا الاندماج بينيا ‌(2)يهحك‌

‌‌‌‌‌‌‌

‌

  اٌشروبد اٌذاِغخ  اٌشروبد إٌّذِغخ  ضٕخ الأذِبط

2003  Pfizer and Pharmacia Corp.  Pfizer  

2000  Glaxo Wellcome and SmithKline  Beecham GlaxoSmithKline 

2000  Pharmacia & Upjohn and Monsanto  Pharmacia Corp.  

2000  Pfizer and Warner-Lambert  Pfizer Inc.  
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1999  Astra and Zeneca ‌AstraZeneca  

1998  Sanofi and Synthélabo  Sanofi-Synthélabo  

1998  Hoechst and Rhône-Poulenc  Aventis  

1997  Roche and Boehringer Mannheim  Roche  

1996  Ciba Geigy and Sandoz  Novartis  

1995  Glaxo and Burroughs Wellcome  Glaxo Wellcome  

1995  Hoechst-Roussel and Marion Merrell Dow  Hoechst Marion  

1995  Pharmacia and Upjohn  Pharmacia & Upjohn  

1995  Rhône-Poulenc Rorer and Fisons  Rhône-Poulenc Rorer  

1994  American Home Products and American Cyanamid  American Home  

1994  Hoffmann-La Roche and Syntex  Hoffmann-La Roche  

1994  Pharmacia and Erbamont  Pharmacia  

1994  Sanofi and Sterling (prescription drugs)  Sanofi  

1994  SmithKline Beecham and Sterling (OTC)  SmithKline Beecham  

1991  SmithKline and Beecham  SmithKline Beecham  

1990  Pharmacia and Kabi  Pharmacia  

1990  Rhône-Poulenc and Rorer  Rhône-Poulenc Rorer  

1989  American Home Products and A.H. Robins  American Home  

1989  Bristol-Myers and Squibb  Bristol-Myers Squibb  

1989  Marion and Merrell Dow  Marion Merrell Dow  

   (Hanson,2004)اٌّظذر 
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         (Charles River Associates, 2004)اٌّظذر 

 
   

 
         (Charles River Associates 2004)اٌّظذر 

 

‌

‌

‌

‌

‌

‌

‌

قوائم مالية لشركتي بيرزيت وفمسطين قبل عممية الاندماج وبعدىا   (3)ممحق



 160 

 1996 -1992فٍططُٓ ٌلأدوَخ اٌّىؽذح واٌّغّؼخ ِٓ ضٕخ –لبئّخ اٌذخً ٌشروخ ثُرزَذ 

‌

‌

‌

‌

‌

 1996-1992 فٍططُٓ اٌّىؽذح واٌّغّؼخ ِٓ ضٕخ –ٍِخض ٌٍُّسأُخ اٌؼّىُِخ ٌشروخ ثُرزَذ 

 
‌

‌

 1996 1995 1994 1993 1992 البيان 

 6250140 5012375 4021259 3910853 3707633 المبيعات 

 4176416 3843135 2836469 2672967 2514260 تكمفة المبيعات 

 2073724 1169240 1184790 1237886 1193372  الربح عمى المبيعات إجمالي

 484245 435266 422971 343864 291924 مجموع مصاريف البيع والدعاية 

 1589479 733974 761819 894021 901447 مجمل الربح 

 343629 324670 338159 305489 276995  والعمومية الإداريةالمصاريف 

 1245850 409304 423660 588531 624453 صافي الربح 

 (116224) 80628 5747 (26019) (46369)  أخرى (خسائر) إيرادات

 والإيراداتصافي الربح بعد الفوائد 
  الأخرى

580674 562512 429407 489932 1129626 

 (287288) (320587) (219836) 5675 (5754)  من التضخم (الخسارة)الربح 

 842338 169345 209571 568187 574920 صافي الربح المعدل 

 323798 58662 80931 218752 220346 ضريبة الدخل 

 518540 110683 128640 349435 354573بعد الضريبة  صافي الربح 

 1996 1995 1994 1993 1992البٌان  

 5150441 4390508 4027007 2579594 2798140 مجموع الموجودات المتداولة

 3469764 3115507 2652538 2553599 2312736  الثابتة تالموجودا

 218704 337415 317676 298662 184182  أخرىموجودات 

 8838909 7843430 6997221 5431855 5295058 مجموع الموجودات 

 454120 372583 244335 374614 688112  الأجلخصوم قصٌرة 

 392954 335854 286913 234055 201769  الأجلخصوم طوٌلة 

 847074 708437 531248 608670 889881 مجموع الخصوم 

 7991835 7134993 6465973 4789490 4405176 مجموع حقوق المساهمٌن 

 8838909 7843430 6997221 5431855 5295058 مجموع الخصوم وحقوق المساهمٌن 
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‌

 1996 -1992ِٓ ضٕخ ٍِخض لأهُ إٌطت اٌّطزخذِخ فٍ اٌزؾًٍُ 

 1996 1995 1994 1993 1992البٌان  

 %14.1 %5.2 %6.1 %10.8 %11.8 العائد على الموجودات 

 %5.9 %1.4 %1.8 %6.4 %6.7 العائد على الاستثمار 

 11.3 11.8 16.5 6.9 4.1 نسبة التداول 

 9.2 8.6 10.7 3.7 2.0 نسبة السٌولة السرٌعة 

 4.0 3.4 3.1 4.0 4.9 معدل دوران الذمم المدٌنة 

 90.7 108.5 119.3 90.4 74.3 متوسط فترة التحصٌل 

 6.3 4.2 2.8 3.3 2.6 معدل دوران المخزون 

 58.1 87.6 128.7 110.0 141.8ٌوم فترة التخزٌن 

 1.8 1.6 1.5 1.5 1.6مرة معدل دوران الموجودات الثابتة 

 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2 نسبة المدٌونٌة 

 0.7 0.6 0.6 0.7 0.7  الأصولمعدل دوران 
‌

‌

 
 
‌

 

‌

 


