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ال�سادة الم�ساهمون الكرام،

ال�شنوي  العمومية  اجتماع الجمعية  بكم في  اأرحب  اأن  بداية  اأود 

وي�شرفني بالنيابة عن  الرابع ع�شر ل�شركة “الم�شتثمر الوطني”. 

اأف�شل  من  واح��دة  معكم  اأ�شتعر�س  اأن  الإدارة،  مجل�س  اأع�شاء 

تتويجاً  المتميز  الأداء  هذا  وياأتي  ال�شركة.  تاريخ  في  ال�شنوات 

لل�شجل الحافل الذي تتمتع به “الم�شتثمر الوطني” ب�شفتها اأحد 

المتحدة،  العربية  الإم��ارات  دولة  في  ال�شتثمارية  البنوك  اأع��رق 

ال�شريع  التطور  بمواكبة  القيا�شي  نموها  اأعمالنا  توا�شل  حيث 

من  لنا  �شيت�شح  كما  اأبوظبي،  للعا�شمة  الم�شتمرة  والنه�شة 

التقرير التالي.

حققتها  التي  الإنج���ازات  مف�شل  ب�شكل  التقرير  ه��ذا  يتناول 

 31 في  المنتهية  المالية  ال�شنة  خلال  المختلفة  اأعمالنا  قطاعات 

مار�س 2008. لقد بداأت “الم�شتثمر الوطني” �شنتها المالية بموقف 

مالي را�شخ في فترة ات�شمت بتقلبات متزايدة، م�شتمدة ذلك من 

قطاعات  �شتة  ي�شم  ا�شتثماري  كبنك  المتميز  اأعمالها  نم��وذج 

م�شتوى  على  رائ��دة  بخبرات  منها  كل  يتميز  منف�شلة،  اأعمال 

القطاع ويمتلك مجموعة را�شخة من القيم الموؤ�ش�شية الم�شتركة. 

واإدارة  الم�شرفي،  الإ�شتثمار  خدمات  اأعمالنا  قطاعات  وت�شمل 

والإ�شتثمار  والإ�شتثمارالخا�س،  العقاري،  والن�شاط  الأ�شول، 

الرئي�شي، والأبحاث ال�شتثمارية. ويعك�س هذا التنويع في الأن�شطة 

“الم�شتثمر الوطني” متعدد الأبعاد والمحاور، والذي ين�شجم  نمو 

اأي�شاً مع التطور ال�شريع الذي ت�شهده الدولة.

التي  الفترة  خلال  المحلي  المالية  الخدمات  قطاع  ا�شتمر  لقد 

في  وال��ت��ح��دي��ات،  بالفر�س  ح��اف��لًا  ك��ون��ه  في  التقرير  يغطيها 

الوقت الذي احتدمت فيه المناف�شة العالمية خلال ال�شنة المالية 

الأجنبية  ال�شتثمارية  البنوك  من  العديد  دخول  مع   2007-8

الرائدة اإلى ال�شوق.

 

في  الموؤ�ش�شات  هذه  بع�س  مع  للعمل  الفر�شة  لنا  اأتيحت  وقد 

فخورون  ونحن  ال�شنة،  خ��لال  ال��ك��برى  ال�شفقات  م��ن  ع��دد 

هذه  تقدمه  عما  �شاأناً  تقل  ل  العالية  ومعاييرنا  خدماتنا  باأن 

العالمية. الموؤ�ش�شات 

وي�شرني اأن اأعلن اإنجازاً مهماً جديداً اأ�شفناه موؤخراً اإلى �شجل 

اإذ   ،  2007-8 ل�شنة  ف  الم�شرِّ الوطني”  “الم�شتثمر  اإنج���ازات 

في  للعمل  ال�شعودية”  المالية  ال�شوق  “هيئة  موافقة  على  ح�شلنا 

المملكة العربية ال�شعودية، الأمر الذي من �شاأنه اأن يدفع ب�شرعة 

اأكبر عجلة نمو اأعمالنا في المملكة وخارج دولة الإمارات العربية 

المتحدة.

للاقت�شاد  بالتحديات  حافلة   2007-8 المالية  ال�شنة  كانت  لقد 

المال  اأ�شواق  على  ب�شماتها  الئتمان  اأزمة  تركت  حيث  العالمي، 

ال�شنة  خلال  �شت�شتمر  التداعيات  هذه  اأن  ويبدو  العالم،  حول 

على  المحافظة  في  نجحت  الإم��ارات��ي��ة  ال�����ش��وق  ول��ك��ن  المقبلة. 

ا�شتقرارها، م�شتندة في ذلك اإلى النمو المتجدد ذاته الذي عزز 

فاإننا  قدراتنا،  وتكامل  لتنوع  ونظراً  الوطني”.  “الم�شتثمر  اأداء 

خلال  الأو�شاع  بهذه  يتاأثر  اأن  دون  من  النمو  يتوا�شل  اأن  نتوقع 

ال�شنة المالية المقبلة 2008-9.

الإدارة  تقدير مجل�س  اأعرب عن  اأن  ي�شرفني  ال�شدد،  وفي هذا 

لم�شاهمينا الكرام على دعمهم وثقتهم خلال ال�شنة، كما اأتوجه 

التنفيذية  والإدارة  الإدارة  مجل�س  اأع�شاء  اإلى  الجزيل  بال�شكر 

على جهودهم ال�شادقة والتزامهم الم�شتمر اإزاء ال�شركة وروؤيتها، 

الأ�شا�س  العميقة  وخبراتهم  الرائد  القيادي  دوره��م  ي�شكل  اإذ 

الرا�شخ الذي يقوم عليه تميز “الم�شتثمر الوطني”.

واأدائها  الوطني”  “الم�شتثمر  اإلى  بالن�شبة  اأهمية  يقل  ل  ومما 

خروا جهداً للارتقاء  خلال ال�شنة، موظفونا الأكفاء الذين لم يدَّ

باأداء ال�شركة اإلى اأرفع الم�شتويات، فهم الدعامة الأ�شا�شية لكل 

الوطني”  “الم�شتثمر  وتفخر  الآن.  حتى  نج��اح  من  حققناه  ما 

في  والمخت�شين  الخ��براء  اأف�شل  من  مجموعة  لديها  يوجد  باأنه 

فريقاً  اأعمالنا  قطاعات  واحد من  كل  وي�شم  الم�شرفي.  القطاع 

اأعلى م�شتويات النجاح  من الموظفين الموؤهلين الملتزمين بتحقيق 

لل�شركة. واأود، با�شمي ونيابة عن الم�شاهمين، اأن اأعرب عن جزيل 

ال�شكر والتقدير لموظفينا الأوفياء. واأغتنم هذه المنا�شبة لأحثهم 

على موا�شلة حما�شهم وجهودهم في ال�شنة المقبلة.

كلمة رئي�ش مجل�ش الإدارة



ويت�شرف مجل�س الإدارة بتقديم عميق ال�شكر والمتنان ل�شاحب 

الإم��ارات  دول��ة  رئي�س  نهيان  اآل  زاي��د  بن  خليفة  ال�شيخ  ال�شمو 

و�شاحب  الله”،  “حفظه  اأبوظبي  اإم��ارة  حاكم  المتحدة  العربية 

ال�شمو ال�شيخ محمد بن را�شد اآل مكتوم نائب رئي�س الدولة رئي�س 

مجل�س الوزراء حاكم دبي »رعاه الله«، والفريق اأول �شمو ال�شيخ 

محمد بن زايد اآل نهيان ولي عهد اأبوظبي، على دعمهم الكريم 

والم�شتمر لمجتمع الأعمال المحلي والقت�شاد الوطني. ونتطلع اإلى 

اأن نكون عند ح�شن ظن �شموهم بنا في العام الحالي من خلال 

م�شاهمتنا الم�شتمرة في دفع نمو وتطوير القطاع المالي المزدهر في 

الإقليمية  الأ�شواق  في  الوطني«  »الم�شتثمر  ح�شور  وتعزيز  الدولة 

والدولية.

عبداللـه المزروعي

رئي�س مجل�س الإدارة 
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ال�سادة الم�ساهمون وال�سركاء والموظفون الكرام،

واحدة  كانت   2007-8 المالية  ال�شنة  اأن  لكم  اأعلن  اأن  ي�شعدني 

الوطني«.  »الم�شتثمر  م�شيرة  في  اليوم  حتى  ال�شنوات  اأف�شل  من 

وقد �شهدت ال�شركة العديد من التطورات الإيجابية على �شعيد 

اإلى  وانتقلت من موقع قوة  ال�شوق،  والأرب��اح، والمكانة في  النمو، 

اآخر خلال الأ�شهر الثنى ع�شر المنتهية في 31 مار�س 2008.

وتعميق  الح��ال��ي��ة،  مكانتنا  تعزيز  نوا�شل  الأث��ن��اء،  ه��ذه  وفي 

الرغم  وعلى  منتجاتنا.  مجموعة  وتو�شيع  القطاع،  في  خبرتنا 

اأنه  اإل  اأن ال�شوق ات�شمت بتقلبات متزايدة الفترة الما�شية،  من 

ي�شرنا الإعلان عن ت�شجيل اإيرادات قيا�شية خلال ال�شنة المالية 

 113.6 بلغ  اأرباح  و�شافي  درهم،  مليون   292.3 بلغت  الأخيرة 

مليون درهم، كما ارتفعت قيمة حقوق الم�شاهمين بنهاية ال�شنة 

اإلى 1.1 مليار درهم.

لقد اأطلقت ال�شركة منذ �شنتين خطة ا�شتراتيجية جديدة لدعم 

النمو على المدى الطويل، وذلك من خلال التنويع والتخ�ش�س. 

الم�شتوى،  رفيعة  كفاءات  ا�شتقطاب  الإطار، نجحنا في  وفي هذا 

وتطوير قدرات جديدة، وتو�شيع الرقعة الجغرافية التي يغطيها 

تكت�شب  الوطني”  “الم�شتثمر  اأن  اليوم  الوا�شح  ومن  ن�شاطنا. 

اأهمية متزايدة كبنك تجاري متميز في المنطقة .

ونتطلع   ،2007 عام  في  لعملائنا  قدمناه  بما  فخورون  ونحن 

ذاته،  الوقت  وفي   .2008 النجاحات خلال  لموا�شلة هذه  قدماً 

للنهو�س  ومبتكرة  متنوعة  اأ�شاليب  وراء  �شعينا  �شنوا�شل 

بال�شركة اإلى موقع يوؤهلها لتحقيق النمو الم�شتدام في الم�شتقبل 

ال�شركة  تديرها  التي  والأ���ش��ول  ال�شناديق  قيمة  وارتفعت 

1.3 مليار درهم، بزيادة  خلال ال�شنة اإلى م�شتوى قيا�شي بلغ 

الما�شية.  ال�شنة  29٪ عن 

التقرير المالي الموحد

المالية  ال�شنة  خلال   ٪80 بن�شبة  نمواً  ال�شنوية  اإيراداتنا  �شجلت 

8-2007  اإلى 292.3 مليون درهم. ونتيجة لذلك، حققنا اأرباحاً 

عن   ٪43 بزيادة  دره��م،  مليون   113.6 قدرها  موحدة  �شافية 

بيــان الرئي�ش التنفيذي

ال�سناديق والأ�سول الخا�سعة لإدارة ال�سركة
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ال�شنة الما�شية. وتكت�شب هذه النتايج الإيجابية اأهمية خا�شة في 

ظل التحديات التي فر�شتها بيئة الأ�شواق المحلية والدولية.

على  ال�شنة،  خلال  تغيير  دون  من  ال�شركة  �شهم  �شعر  بقي  وقد 

الرغم من الزيادة الكبيرة في اإجمالي اإيراداتنا و�شافي اأرباحنا. 

وبالتالي، فاإنني اأعتقد اأن �شعر �شهمنا ل يعك�س تماماً اإنجازاتنا 

�شهم  ف��اإن  الحقيقة،  وفي  لل�شركة.  الم�شتقبلي  النمو  فر�س  اأو 

متفائل  واأنا  القيمة  من  الكثير  على  ينطوي  الوطني«  »الم�شتثمر 

الإيـــرادات الموحــــدة
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الأرباح والربح الهام�سي

باآلف الدراهم والن�شبة المئوية
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الأرباح الربح الهام�شي

مبا�شرة  �شي�شتفيدون  م�شاهمينا  اأن  ونعتقد  ال�شركة.  نمو  باآفاق 

الم�شاهمين  حقوق  ارتفعت  وقد  هذا  المالية.  نتائجنا  تح�شن  من 

خلال ال�شنة بواقع 275.8 مليون درهم اإلى م�شتوى قيا�شي بلغ 

1.1 مليار درهم.

تقـــييــــم م�ســاهمــات واإنجــــازات قطـــــاعات 

اأعمـــال ال�ســــركة 

تميز قطاع اإدارة الأ�شول في �شركتنا، على وجه الخ�شو�س، باأدائه 

القوي خلال ال�شنة. فقد نجح في تحقيق اإيرادات اإيجابية لل�شنة 

المالية 8-2007 مع زيادة حجم الأ�شول التي تديرها بن�شبة ٪46. 

وارتفعت ايرادات اإدارة الأ�شول باأكثر من 300٪ مقارنة مع ال�شنة 

ال�شابقة اإلى 37.1 مليون درهم، معظمها من ر�شوم ال�شناديق 

وبالتحديد  ال�شتثمارية،  ال�شناديق  تجاوزت  وقد  الأداء،  عالية 

)�شندوق الم�شتثمر الوطني العقاري الن�شط لمنطقة ال�شرق الأو�شط 

و�شمال اإفريقيا( و )�شندوق الم�شتثمر الوطني للاأ�شهم القيادية، 

اأداء الموؤ�شرات العامة بمعدل 12.3٪ و10.4٪ على التوالي. 

وتعزيز  ومبتكرة،  جديدة  منتجات  اإ�شافة  في  م�شتمرون  ونحن 

كفاءاتنا الأ�شا�شية بما يلبي احتياجات عملائنا. وقد اكت�شبنا في 

ال�شنة الما�شية خبرة مميزة في مجال تحقيق الإيرادات المطلقة 

لل�شركة ونظمنا عدداً من العرو�س الت�شويقية ل�شتك�شاف فر�س 

اأعمال جديدة ودولية.

بي��ان الرئي�س التنفيذي

الأ�سول وحقوق الم�ساهمين 
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الأ�شول الم�شاهمين
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وبدوره، �شهد قطاع الإ�شتثمار الخا�س نمواً متزايداً منذ اإطلاقه 

للقطاع  ال�شنوية  الإي��رادات  وارتفعت  الما�شي.  العام  في  ر�شمياً 

الجديد ب�شكل كبير اإلى 5.8 مليون درهم، 

 ٪22 بن�شبة  القطاع  يديرها  التي  الأ���ش��ول  قيمة  ارتفعت  كما 

خلال ال�شنة المالية. ونوا�شل جني الأرباح من “�شندوق الم�شتثمر 

الوطني لتنمية راأ�س المال” الذي حقق اأداء متميزاً للغاية. ويجري 

ال�شركة نمواً ملحوظاً بزيادة  العقاري في  الن�شاط  و�شجل قطاع 

�شنوية بلغت 543٪، محققاً بمفرده اإيرادات بلغت 14.8 مليون 

ال�شتثمارات  �شناديق  ر���ش��وم  م��ن  النمو  ه��ذا  وتحقق  دره���م. 

العقارية وم�شاريع التطوير المختلفة. 

العقارية.  الأ�شول  الأ�شول في فئة  اإدارة  اإلى خدمات  بالإ�شافة 

وتم جني المزيد من الر�شوم من خلال ال�شتحواذ على )فندق 

حثيث  ب�شكل  قريباً  العمل  و�شيبداأ  الما�شية.  ال�شنة  في  المفرق( 

العائدتين  الأر����س  قطعتي  وتطوير  الفندق  وتو�شيع  لتجديد 

لل�شركة في م�شروع )كابيتال �شنتر( الواقع و�شط )مركز اأبوظبي 

الرائد. ونحن  والموؤتمرات  المعار�س  للمعار�س(، مجمع  الوطني 

اإطلاق عمليات التطوير في الم�شروعين العقاريين  الآن في �شدد 

وهما  دره��م؛  مليون   700 بنحو  تقدر  اإجمالية  اإن�شائية  بتكلفة 

ال�شكنية  لل�شقق  وبرج  طابقاً   23 من  للمكاتب  برج  عن  عبارة 

العمل في هذين ال�شرحين  27 طابقاً. و�شيتوا�شل  المخدمة من 

المميزين خلال عام 2008، ون�شعى اإلى م�شاركة اأطراف اأخرى 

في بع�س هذه الأ�شول.

اإيرادات اإدارة الأ�سول
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الإعداد حالياً لإطلاق عائلة اأو�شع من هذه ال�شناديق خلال عام 

التي حققها  الملمو�شة  الإيجابية  النتائج  بناء على  وذلك   ،2008

“�شندوق تنمية راأ�س المال”. 

في  المالية  ال�شنة  خلال  الخا�س  الإ�شتثمار  قطاع  �شاهم  وقد 

ائتلافاً  قاد  ب�شكل كبير، حيث  الوطني”  “الم�شتثمر  اأداء  تعزيز 

من  الأول  هو  رائدة،  عالمية  موؤ�ش�شات  مع  المبا�شر  للا�شتحواذ 

من  النوع  هذا  تكرار  على  العمل  و�شنوا�شل  للمجموعة.  نوعه 

المهمة  التخارج  لعدد من عمليات  اأننا نخطط  كما  الن�شاطات، 

ال�شنة المقبلة. خلال 

مخيبة  كانت  فقد  الم�شرفي،  ال�شتثمار  قطاع  اي���رادات   واأم��ا 

للاآمال ولم ت�شجل �شوى  1.4 مليون درهم حتى 31 مار�س 2008، 

ولكنني  المالية 2006-7.  ال�شنة  مع  مقارنة   ٪98 ن�شبته  بتراجع 

م�شتقبلًا.  جيدة  نتائج  �شيحقق  القطاع  هذا  باأن  تامة  ثقة  على 

وفي الوقت الذي نوا�شل فيه ال�شتثمار بغزارة في هذا القطاع 

قناعة  على  فاإننا  والخ����برات،  ال��ك��ف��اءات  باأف�شل  واإم����داده 

اإيرادات  في  كبيراً  م�شاهماً  جديد  من  �شي�شبح  باأنه  را�شخة 

ال�شركة.  وربحية 

القطاعات  بع�س  في  متخ�ش�شة  خ��برات  توافر  اأن  وجدنا  وقد 

يرتقي بخدمة العملاء اإلى اأعلى م�شتوى ممكن، مما دفعنا اإلى 

تطوير خبرات متخ�ش�شة في قطاعي العقارات والطاقة. ونتوقع 

اأن تتنوع م�شادر اإيرادات قطاع ال�شتثمار الم�شرفي، متحولً من 

التخ�ش�س في اإدارة عمليات الكتتاب العام الأولي ب�شكل اأ�شا�شي 

ال�شتت�شارات  بين  تجمع  ت��وازن��اً  اأك��ثر  خدمات  باقة  تقديم  اإلى 

وعمليات اأ�شواق راأ�س المال.

ل�شركة  بالن�شبة  مهماً  دوراً  ال�شتثمارية  الأبحاث  قطاع  ولعب 

“الم�شتثمر الوطني” اأكثر من اأي وقت م�شى. وقدم هذا القطاع 
بالأبحاث  تزويده  خلال  من  الم�شرفي  ال�شتثمار  لقطاع  الدعم 

والتقارير حول الأ�شهم والقطاعات التي تهم قاعدة م�شتثمرينا. 

واأعد القطاع عدداً من التحليلات المتميزة لل�شوق الإقليمية، مما 
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اإرادات الإ�ستثمار الم�سرفي
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الم�شتوى  على  الوطني«  »الم�شتثمر  ل�شركة  الطيبة  ال�شمعة  عزز 

العالمي. وقد حدد قطاع الأبحاث ال�شتثمارية مجموعة من الأفكار 

التي حفزت الفكر والنقا�س الدولي بخ�شو�س مو�شوعات، مثل 

التعاون  مجل�س  دول  في  ال�شركات  وحوكمة  العائلية  ال�شركات 

الخليجي. و�شنوا�شل ال�شتثمار في قطاع الأعمال المهم هذا بما 

ي�شمن تعزيز مكانة ال�شركة ب�شفتها اأحد الرواد الموثوقين الذين 

يمدون القطاع باأفكار مبدعة.

المالي الجيد  اأداءه  الرئي�شي  ال�شتثمار  وا�شل قطاع  ومن جهته، 

خلال ال�شنة المالية 8-2007 في ظل التوظيف المتاأني لراأ�س المال. 

وارتفعت الإيرادات بمعدل نمو �شنوي ن�شبته 367٪ اإلى 131.2 

مليون درهم، هي ح�شيلة مجمل الأن�شطة ال�شتثمارية التي قامت 

بها �شركة “الم�شتثمر الوطني” خلال ال�شنة، بما فيها ح�ش�شنا 

في ال�شركات التابعة والحليفة. 

ال�شتثمارات  ع��بر  الإي����رادات  ه��ذه  م��ن  الأك���بر  الج��زء  وتحقق 

المبا�شرة وغير المبا�شرة، وا�شتراتيجيات التداول في اأ�شواق النقد 

و را�س المال.

التنويع الجغرافي

نحن فخورون بتكامل قطاعات اأعمالنا ال�شت تحت مظلة �شركة 

اأثبتت �شركة »الم�شتثمر الوطني« قوتها في ظل هذا  واحدة. وقد 

النموذج المتنوع في ال�شنة المالية الما�شية، وهو ما عزز مجموعة 

اأن�شطتنا في مركز دبي  منتجاتها وتو�شعها جغرافياً. كما حازت 

وبداأ  الما�شية،  ال�شنة  خلال  الموافقة  على  موؤخراً  العالمي  المالي 

اأي�شاً  لنا. وتوجد خطط  يتطور �شريعاً كمركز مهم  المكتب  هذا 

لتعزيز قدرات )الم�شتثمر الوطني( في المكتب الجديد بما يتجاوز 

الوطني«  »الم�شتثمر  �شركة  وتوا�شل  قطاع )الإ�شتثمار الخا�س(. 

العربية  الإم����ارات  دول���ة  خ���ارج  م�شاريعها  تطوير  عجلة  دف��ع 

المتحدة. فاإلى جانب مكتبها الجديد في مركز دبي المالي العالمي، 

ال�شوق  )هيئة  ترخي�س  على   2008 مار�س  في  ال�شركة  ح�شلت 

العربية  المملكة  في  المالية  الخدمات  لتقديم  ال�شعودية(  المالية 

ال�شعودية.

وتمثل المملكة المحطة الأولى ل�شركتنا خارج حدود دولة الإمارات 

اإذ  لنا،  بالن�شبة  الأهمية  بالغة  خطوة  وتعتبر  المتحدة،  العربية 

اأ�شواق جديدة.  تزودنا بفر�شة فريدة لت�شريع تنمية اأعمالنا في 

ومما يزيد هذه الخطوة اأهمية، اأن �شركاءنا في ال�شوق ال�شعودية 

اأكثر  تعد واحدة من  التي  “الراجحي للا�شتثمار”  هم مجموعة 

بالتو�شع  ملتزمون  اإننا  المملكة.  في  تميزاً  ال�شتثمارية  ال�شركات 

اأف�شل  تقديم  بغية  الخليجي  التعاون  مجل�س  دول  عبر  الإقليمي 

خدمة ممكنة لعملائنا وتو�شيع نطاق عملياتنا لي�شمل ال�شركات 

والم�شتثمرين في هذه الأ�شواق.

تنويع المنتج

يمنحنا نموذج اأعمالنا المتوازن ومجموعتنا المتنوعة من المنتجات 

المجموعات  اإح��دى  ن�شبح  اأن  في  هدفنا  لتحقيق  اللازمة  القوة 

الم�شرفية ال�شتثمارية والتجارية الرائدة في المنطقة.

اإيـــرادات الإ�ستثمار الرئي�سي
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قدراتنا  وتعزيز  جديدة  منتجات  اإ�شافة  في  م�شتمرون  ونحن 

الحتياجات  وت��ل��ب��ي��ة  الم��ت��غ��يرة  ال�����ش��وق  ظ���روف  م��ع  للتكيف 

بتخفيف  اأي�شاً  التنوع  هذا  مثل  لنا  وي�شمح  للعملاء.  المتنوعة 

الذي  الأمر  الدخل،  م�شادر  وتو�شيع  ال�شوق  تقلبات  تاأثيرات 

اإيرادات  تحقيق  اإلى  الرامية  ا�شتراتيجيتنا  من  جزءاً  ي�شكل 

نجاح  ات�شح  وق��د  را�شخة.  دخ��ل  م�شادر  وتوفير  م�شتدامة 

م�شتويات  توازت  اإذ   ،2007-8 المالية  ال�شنة  في  النموذج  هذا 

اأعمال جديدة  بفر�س  رئي�شي معين  المتدنية في قطاع  الن�شاط 

الأخرى. القطاعات  ر�شدتها 

وخلال ال�شنة، قامت كل من قطاعات اأعمالنا بتعزيز خبراتها، 

جديدة  منتجات  وتقديم  ج��دي��دة،  نمو  مج��الت  نحو  والتو�شع 

ال�شركة  فاإن  التطورات،  هذه  �شوء  وفي  القطاعات.  من  للمزيد 

تتمتع حالياً بموقف قوي يوؤهلها لزيادة ح�شتها ال�شوقية في عدد 

من المجالت.

فريق عملنا

اإحدى  ب�شفتها  ال�شركة  �شمعة  تعزيز  عملنا  فريق  يوا�شل 

المالية.  الخدمات  تزويد  مجال  في  اإقليمياً  الرائدة  ال�شركات 

فاإن  النمو،  من  المزيد  تحقيق  فيه  نحر�س  الذي  الوقت  وفي 

والإنتاجية،  الإبداع،  ثقافة  تر�شيخ  هو  الم�شترك جميعاً  هدفنا 

اأخرى،  وبعبارة  الفرد.  واحترام  الم�شوؤولية  وتحمل  والنزاهة، 

اأن نبقى )�شركة واحدة( في ال�شم، والقيم،  يتمثل هدفنا في 

العلمي. والتطبيق  وال�شتراتيجية 

ونداأب في )الم�شتثمر الوطني( على ت�شجيع موظفينا لل�شعي نحو 

وتعزيز  العملاء  ر�شا  محورها  بيئة  في  الذاتي  التميز  تحقيق 

معايير  اأف�شل  عملائنا  تزويد  على  �شوياً  ونعمل  معهم.  العلاقة 

الخدمة في �شوق تحتدم فيه المناف�شة يوماً بعد يوم.

وفي الوقت الذي ترك فيه بع�س الموظفين العمل لدينا، وهو اأمر 

طبيعي ومتوقع، فقد نجحنا في ا�شتقطاب عدد كبير من الكوادر 

الذي  الأمر  الأ�شا�شي،  اليوم جزء من فريق عملنا  الماهرة وهم 

وحدات  ق���درات  وي��ع��زز  عملنا،  فريق  وم��ه��ارات  خ��برات  ي��ثري 
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اأعمالنا، وي�شمن نجاحنا على المدى البعيد. ومن خلال النتقاء 

الجدد  الموظفين  ق��درة  على  والتركيز  الب�شرية  للكوادر  المتاأني 

على التماهي مع ثقافتنا الموؤ�ش�شية، اأ�شبحت لدينا اليوم اأ�شول 

معنوية ثمينة يج�شدها فريق عملنا المتفاني عالي الكفاءة. ونحن 

على ثقة اأن �شيئاً ل يمكنه اإيقاف هذا الفريق عن تحقيق النجاح 

بما يمتلكه من �شجاعة واإ�شرار.

للموظفين،  الأ�شهم  تمليك  لبرنامج  اأولية  خططاً  و�شعنا  وقد 

 .2008 عام  من  الأول  الن�شف  في  بت�شويقه  البدء  ناأمل  وال��ذي 

والم�شاهمين،  الموظفين  جهود  �شيوحد  البرنامج  هذا  اأن  ونعتقد 

ويوفر الدافع الأمثل للنمو الم�شتدام. و�شوف ت�شهم هذه المبادرة 

اأمر  وه��و  الموظفين،  ولء  وتعزيز  ال�شتجابة  زم��ن  تقلي�س  في 

اأ�شا�شي لنجاحنا على المدى البعيد.

تعزيز جهودنا  م�شتمرون حالياً في دعم نمونا من خلال  ونحن 

المعايير.  مع  والتوافق  والتقنية  والمالية  القانونية  الم�شتويات  على 

وفي هذا الإطار، نجدد التزامنا بتطبيق مبادئ حوكمة ال�شركات 

كفيلة  الإج��راءات  باأن هذه  ثقة  وكلنا  الممار�شات،  اأف�شل  واتباع 

القيمة  من  بالمزيد  الم�شاهم  وتزويد  ال�شركة  م�شالح  بحماية 

الم�شتدامة.

نحو م�ستقبل م�سرق

نحن فخورون بالإنجازات التي حققتها ال�شركة في ال�شنة المالية 

8-2007 ونتطلع قدماً لتحقيق نجاحات اأخرى في �شنتنا المالية 

خدمة  تقديم  على  الوطني«  »الم�شتثمر  �شركة  و�شتركز  المقبلة. 

نمونا  فر�س  تطوير  على  التركيز  مع  لعملائها  ومتكاملة  �شاملة 

في المنطقة.

ال�شوق  اإلى  المالية  والموؤ�ش�شات  البنوك  اأب��رز  من  عدد  دخل  لقد 

الإماراتية خلال ال�شنة المالية 8-2007. وقد اأتيحت لنا الفر�شة 

خلال ال�شنة للعمل مع عدد من هذه الموؤ�ش�شات ونحن واثقون باأن 

�شتقودها  الوطني(  )الم�شتثمر  بها  تتمتع  التي  التناف�شية  المزايا 

اإلى مزيد من النجاح في �شوق تحتدم فيه المناف�شة. 



اأن يوؤهلنا لنمو  ومن �شاأن النمو الذي �شهدناه في �شنة 2007-8 

اتباع  و�شنوا�شل   .2008-9 المقبلة   �شنتنا  في  وم�شتدام  ثابت 

وتحقيق  الحالية  اإنجازاتنا  لتعزيز  ومبتكرة  متنوعة  اأ�شاليب 

المزيد من النمو الم�شتقبلي. واأتطلع اإلى روؤية )الم�شتثمر الوطني(

قطاع  في  الموؤ�ش�شات  كبريات  بين  الرائدة  مكانتها  تر�شخ  وهي 

ال�شتثمار الم�شرفي والتجاري، وتم�شي قدماً في جذب الم�شرفيين 

ذوي الخبرة، وتطوير منتجات وخدمات جديدة، وتو�شيع الرقعة 

الجغرافية لعملياتها. وب�شفتها موؤ�ش�شة م�شرفية محلية، يعمل 

لديها فريق متخ�ش�س من الخبراء الم�شهود لهم بالكفاءة على 

م�شتوى عالمي، فاإن »الم�شتثمر الوطني« تمتلك الإمكانات اللازمة 

الم�شتقبلية  الفر�س  من  وال�شتفادة  المتغيرة  الظروف  لمواكبة 

الهائلة التي تزخر بها اأ�شواقنا.

�سكر وتقدير

في الختام، اأود الإعراب عن تقديري العميق للتوجيهات الر�شيدة 

جهودهم  على  عملنا  لفريق  الجزيل  و�شكري  اإدارت��ن��ا،  لمجل�س 

دعمهم  على  الكرام  وم�شاهمينا  لعملائنا  وامتناني  ال�شادقة، 

الم�شتمر لنا. ي�شرفنا اأننا مزودكم المف�شل للخدمات المالية.

اأورهان عثمان �سوي

الرئي�س التنفيذي ل�شركة »الم�شتثمر الوطني«





وم�شرفية  تجارية  مجموعة  الوطني”  “الم�شتثمر  �شركة  تعد 

ا�شتراتيجية،  اأع��م��ال  قطاعات   6 وت�شم  اإقليمية،  ا�شتثمارية 

واإدارة  الخ��ا���س،  والإ���ش��ت��ث��م��ار  الم�����ش��رفي،  ال���ش��ت��ث��م��ار  ت�شمل 

الأ�شول، والن�شاط العقارية، وال�شتثمارات الرئي�شي، والأبحاث 

حليفة  �شركة  لديها  ال�شركة  اأن  ذلك،  اإلى  ي�شاف  ال�شتثمارية. 

يوفر  ال��ذي  وال�شندات”،  للاأ�شهم  الوطني  الخليج  “مركز  هي 

ل��لاأوراق  اأبوظبي  “�شوق  في  م�شجل  كع�شو  الو�شاطة  خدمات 

المالية” و “�شوق دبي المالي”.  

وك�شركة اإقليمية، تعمل “الم�شتثمر الوطني” انطلاقاً من اأبوظبي 

)المملكة  الريا�س  ومن  المتحدة(  العربية  الإم��ارات  )دولة  ودبي 

العربية ال�شعودية(، وتقدم خدمات متنوعة في مجال ال�شتثمار 

العملاء،  من  وا�شعة  لقاعدة  ال�شناديق  واإدارة  وال�شت�شارات 

حكومية  وموؤ�ش�شات  م��درج��ة،  وغ��ير  مدرجة  �شركات  تت�شمن 

ومالية، واأفراداً ذوي ملاءة.

ون�شتمد اإيراداتنا من الم�شادر الخم�شة الرئي�شية التالية:

• ر�شوم الخدمات ال�شت�شارية

• ر�شوم خدمات اإدارة الأ�شول

• ر�شوم اإدارة �شناديق الإ�شتثمار الخا�س 

• العوائد على ال�شتثمارات الرئي�شية لل�شركة 

• العوائد من بيع حقوق الملكية 

وعلى مدى ال�شنوات ال� 14 الما�شية، نجحت “الم�شتثمر الوطني” 

في �شمان مكانة رائدة لها بين الموؤ�ش�شات المالية الأكثر م�شداقية 

فائقة  نتائج  تحقيق  على  ال�شركة  وتركز  المنطقة.  في  و�شهرة 

با�شتمرار، بما ين�شجم مع �شمعتها المتنامية كرائد اإقليمي. ومع 

تطور البيئة المالية على الم�شتويين الإقليمي والدولي، فاإن هدف 

“الم�شتثمر الوطني” يبقى ثابتاً: “نقودكم نحو النجاح”.

ن�ساأة “الم�ستثمر الوطني”

م�ساهمة  ك�سركة   1994 عام  في  الوطني”  “الم�شتثمر  تاأ�ش�شت 

اإلى  بالكامل  ملكيتها  وتعود  اأبوظبي،  اإم��ارة  في  م�شجلة  خا�شة 

ومنذ  وال�شيا�شي.  القت�شادي  المجتمع  نخبة  م��ن  اإم��ارات��ي��ين 

تاأ�شي�شها، نجحت ال�شركة في تحقيق النمو عبر تنفيذ 4 زيادات 

مليون   550 اإلى  الحالي  المدفوع  راأ�شمالها  ليرتفع  الم��ال،  لراأ�س 

درهم اإماراتي.

وفي ال�شنوات الأولى بين عامي 1995 و1999، قامت ال�شركة ببناء 

محفظتها الخا�شة بها. وخلال تلك الفترة، اأطلقت بنجاح عدداً 

من �شركات تمويل الم�شاريع، من بينها “الخليج لأنظمة الطاقة” 

الإمارات(”،   )كولييرز  العقارات  لإدارة  الوطني  و“الم�شتثمر 

و“�شركة المعاين الوطني”. كما تولت ال�شركة دور المدير الرئي�شي 

اأبوظبي  “�شركة  مثل  الأولي،  العام  الكتتاب  عمليات  من  لعدد 

لبناء ال�شفن”، و“م�شرف اأبوظبي الإ�شلامي” و“الواحة الدولية 

للتاأجير” و“تبريد” و“الدار” و“اأ�شماك”.

وقد تجاوبت ال�شركة في اأواخر عام 1999 مع التغيرات في ظروف 

ال�شوق من خلال اتباع ا�شتراتيجية جديدة مبتكرة لتلبية الطلب 

والخدمات  الم��ال  راأ���س  اأ���ش��واق  منتجات  على  المتوقع  المتنامي 

الم�شرفية ال�شتثمارية في اأرجاء دولة الإمارات العربية المتحدة.

وفي عام 2005، ا�شتمرت “الم�شتثمر الوطني” في تطورها لت�شبح 

الأ�شول  اإدارة  قطاعي  اإطلاقها  مع  م�شرفي،  ا�شتثمار  �شركة 

التطورات،  هذه  مع  ال�شركة  اكت�شبت  وقد  العقارية.  والن�شاط 

كبيرة  اإ�شافية  قيمة  بالتميز،  الم�شتمر  التزامها  اإلى  بالإ�شافة 

وثقة متزايدة في ال�شوق. و�شهد عام 2006 المزيد من التو�شع في 

عمليات وخدمات “الم�شتثمر الوطني” مع اإطلاق قطاع الأبحاث 

ال�شتثمارية، وت�شويق ال�شركة اأول �شندوق لها في مجال الإ�شتثمار 

نبــذة عــامة عـن ال�ســركة



الخا�س الخا�شة لطرف ثالث. وفي العام ذاته، اأ�شبحت ال�شركة 

اأي�شاً اأول �شركة ا�شتثمار م�شرفي اإماراتية تح�شل على ترخي�س 

للعمل في “مركز دبي المالي العالمي” النا�شئ حديثاً ذلك الحين.

وفي عام 2008، تم منح رخ�شة خدمات مالية ل�شركة “الم�شتثمر 

للموؤ�ش�شة  م�شروع  اأول  في  ال�شعودية”،  العربية  المملكة  الوطني 

خطوة  واأول  المتحدة  العربية  الإم���ارات  دول��ة  خ��ارج  الم�شرفية 

عملية لها �شمن خطتها للتو�شع الإقليمي.

لهم  الم�شهود  المخت�شين  من  ال�شركة  عمل  فريق  يتميز  واليوم، 

بالخبرة والكفاءة بتركيزهم على تقديم اأعلى م�شتويات الخدمة 

اإلى  ذل��ك  خ��لال  م��ن  الوطني”  “الم�شتثمر  وت�شعى  للعملاء. 

م�شاركة عملائها م�شاركة ذهنية عامة في مجال ريادة الأعمال. 

ببناء ثقافة  ال�شركة  الريادية، فقد قامت  واإلى جانب تطلعاتها 

بروح  والعمل  الأخلاقية،  المعايير  باأعلى  التزامها  توؤكد  مهنية 

الفر�س  تكافوؤ  مبداأ  وتطبيق  العملاء،  من  واحد  كل  مع  الفريق 

في مكان العمل.

كمن�شق  مكانتها  تعزيز  في  ال�شركة  نجحت  فقد  لذلك،  ونتيجة 

العام  لعمليات الكتتاب  المتحدة  العربية  الإمارات  رائد في دولة 

للاأ�شهم  موؤ�ش�شة  “اأف�شل  جائزة  جدارة  عن  وا�شتحقت  الأولي، 

في  “يوروموني”  مجلة  من  المتحدة”  العربية  الإم��ارات  دولة  في 

عامي 2005 و2006، كما حازت جائزتي “اأف�شل موؤ�ش�شة للملكية 

“بانكر  مجلة  من  الأ�شول”  لإدارة  موؤ�ش�شة  و“اأف�شل  الخا�شة” 

وح�شلت  التوالي.  على  و2006   2005 عامي  في  اإي�شت”  ميدل 

ل�  العقارات  قطاع  على جائزة   2006 دي�شمبر  اأي�شاً في  ال�شركة 

المتحدة”  العربية  الإمارات  دولة  ا�شتثمارية في  موؤ�ش�شة  “اأف�شل 
من مجموعة “اآي �شي جي” التي تتخذ من لندن مقراً لها.
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ال�ستثمار الم�سرفي 

�شهد قطاع ال�شتثمار الم�شرفي �شنة مالية مخيبة للاآمال. ولكن 

اإلى  الإدارة  دف��ع  ال�شابقة  ال�شنوات  عن  الإي����رادات  انخفا�س 

خدماته،  وتنويع  القطاع،  عمليات  هيكلة  اإع��ادة  على  التركيز 

ت�شمل  رئي�شية،  ق��ط��اع��ات  في  تخ�ش�شية  خ���برات  واك��ت�����ش��اب 

ا�شتثماريين  م�شرفيين  توظيف  طريق  عن  والعقارات،  الطاقة 

واعتمد  لعملياتها.  الجغرافية  الرقعة  وتو�شيع  متخ�ش�شين، 

القطاع كذلك خططاً لبناء �شبكة توزيع قوية يديرها فريق متفرغ 

ومتمر�س في مجال عمليات الكتتاب.

درهم  مليون   1.4 بنحو  الم�شرفي  ال�شتثمار  قطاع  �شاهم  لقد 

المالية  ال�شنة  في  الوطني(  )الم�شتثمر  ع��ائ��دات  م��ن  اإم��ارات��ي 

ال�شنة  عن  ملحوظاً  انخفا�شاً  الرقم  ه��ذا  ويعك�س   .2007-8

اقتطاع  )بعد  دره��م  مليون   22 �شجلت  التي   2006-7 المالية  

عميل  من  تح�شيله  تم  دره��م  مليون   60 بقيمة  ا�شتثنائي  ر�شم 

فيما يخ�س عملية اكتتاب عام اأولي(. وجاء هذا التراجع نتيجة 

مبا�شرة لعدد من العوامل، مما ا�شتدعى اإجراء مراجعة �شاملة 

ل�شتراتيجية عمل القطاع.

يعد قطاع ال�شتثمار الم�شرفي من اأكثر القطاعات في هذا المجال 

ر�شوخاً في دولة الإمارات العربية المتحدة، حيث توا�شل منذ عام 

ال�شفقات  من  العديد  حول  الناجحة  ا�شت�شاراتها  تقديم   1994

غير  بالإنجازات  الحافل  �شجله  اإلى  ونظراً  الدولة.  في  الكبرى 

اأ�شواق تمويل ح�ش�س الملكية وفهمه العميق لل�شوق  الم�شبوقة في 

الدوام بموقع  على  الم�شرفي  ال�شتثمار  فريق  فقد تمتع  المحلية، 

الأمثل  التنفيذ  و�شمان  للعملاء  الم�شورة  تقديم  من  مكنه  فريد 

ال�شابقة  ال�شنوات  في  تركز  قد  الوحدة  ن�شاط  وكان  لل�شفقات. 

ب�شورة رئي�شية في اأ�شواق تمويل الح�ش�س.

في  الأدن��ى  حده  الملكية  ح�ش�س  اإ�شدار  بلغ   ،2007 عام  وفي 

تنظيمي  اإطار  لوجود  وذلك  المتحدة،  العربية  الإمارات  دولة 

الرغم  وعلى  ال�شوق.  في  الكبيرة  التقلبات  وب�شبب  نا�شئ، 

من  لمجموعة  الم�شرفي  ال�شتثمار  فريق  اأ�ش�س  فقد  ذلك،  من 

الم�شورة  تقديم  ال�شنة في  الأخير من  الربع  واأم�شى  ال�شفقات 

لعدد من ال�شفقات المتوقع اإتمامها في عام 2008. ونظراً اإلى 

العربية  الإمارات  الأولية في  العامة  الكتتابات  انخفا�س عدد 

ا�شتراتيجية  ال��ق��ط��اع  اع��ت��م��د  ف��ق��د  ال�����ش��ن��ة،  خ��لال  الم��ت��ح��دة 

في  متخ�ش�شة  وح��دات  تاأ�شي�س  وركزعلى  العمل  في  جديدة 

على  الطلب  ي��زداد  حيثما  الم�شرفي،  ال�شتثمار  ا�شت�شارات 

من  وغ��يره��ا  والت�شفية،  وال���ش��ت��ح��واذ،  الن��دم��اج،  عمليات 

اأن تاأ�شي�س  خطط اإعادة الهيكلة الموؤ�ش�شية. ي�شاف اإلى ذلك، 

يعك�س  قطاع  كل  بح�شب  متخ�ش�شة  ا�شتثمار م�شرفي  وحدات 

في  التناف�شي  المالي  للم�شهد  المتزايدين  والتطور  التناف�شية 

المتحدة. العربية  الإمارات  دولة 

 

ال�شعودية  العربية  المملكة  �شوق  اإلى  الدخول  فر�شة  و�شكلت 

وبناءً  الم�شرفي.  ال�شتثمار  قطاع  نمو  من  يتجزاأ  ل  ج��زءاً 

م�شروع  في  الوطني(  )الم�شتثمر  �شركة  دخلت  فقد  عليه، 

اأكبر  اإحدى  للا�شتثمار(،  )الراجحي  مجموعة  مع  م�شترك 

بهدف  المملكة،  في  تنوعاً  واأك��ثره��ا  ال�شتثمار  موؤ�ش�شات 

الم�شروع  ترخي�س  وتم  ال�شعودية.  ال�شوق  في  وجودها  تعزيز 

في  وي�شم   ،2008 م��ار���س  في  المالية  ال�شوق  هيئة  قبل  م��ن 

ال�شتثماريين،  الم�شرفيين  من  �شغيراً  فريقاً  الحا�شر  الوقت 

ال�شنة  في  الحالي  العدد  لزيادة  حثيث  ب�شكل  التخطيط  ويتم 

.2008-9 المالية 

وتحر�س مجموعة ال�شتثمار الم�شرفي على تطوير نموذج اأعمال 

يتيح ل�شركة )الم�شتثمر الوطني( العمل كم�شتثمر وم�شت�شار مالي، 

فيها قطاعات  ال�شركة، بما  موارد  م�شتفيدة في ذلك من جميع 

ال�شتثمارية،  والأبحاث  العقاري،  الن�شاط  الأخرى مثل  الأعمال 

وقد  الرئي�شي.  وال�شتثمار  الأ�شول،  واإدارة  والإ�شتثمارالخا�س، 

تم تقديم عدد من العرو�س الم�شتركة بين قطاعات مختلفة اإلى 

العملاء. وتمنح هذه القدرة )الم�شتثمر الوطني( ميزة تناف�شية 

كبيرة مقارنة مع غيرها.

تقييم اأداء قطاعات الأعمال



لقطاع  اإي��ج��اب��ي��اً  اأداءً  ال��وط��ن��ي(  )الم�شتثمر  �شركة  وت��ت��وق��ع 

المنتظر  فمن   .2008-9 المالية  ال�شنة  في  الم�شرفي  ال�شتثمار 

التاأ�شي�س  جرى  التي  الملكية  ح�ش�س  تمويل  �شفقات  تحقق  اأن 

لها اإيرادات مجزية اعتباراً من الن�شف الأول من عام 2008، 

الندماج  ا���ش��ت�����ش��ارات  ع��ن  الناجمة  الإي�����رادات  ع��ن  ف�شلًا 

الوطني( )الم�شتثمر  ل�  المبا�شر  الح�شور  و�شيتيح  وال�شتحواذ. 

في ال�شعودية ا�شتثمار الفر�س المميزة في كبرى اأ�شواق المنطقة. 

واأثمرت جهود اإعادة الهيكلة عن تاأ�شي�س وحدة اأعمال متنامية 

من المتوقع لها اأن تعزز القدرة على مواجهة تقلبات ال�شوق على 

المدى المتو�شط والبعيد.

الإ�ستثمارالخـــا�ش     

لقطاع  بالن�شبة  ج���داً  ناجحة   2007-8 المالية  ال�شنة  ك��ان��ت 

الم�شتثمر  )�شندوق  اإغ��لاق  بنجاح  تم  وق��د  الإ�شتثمارالخا�س. 

الوطني لتنمية راأ�س المال( في دي�شمبر 2007، وهو يدير اأ�شولً في 

الوقت الحا�شر تزيد قيمتها على 100 مليون درهم اإماراتي. و�شبق 

اأن تم اإطلاق )�شندوق تنمية راأ�س المال( في يوليو 2006 لتطبيق 

ا�شتراتيجية مبتكرة من اأجل تحديد وتنفيذ واإدارة ا�شتثمارات في 

�شركات خا�شة ورابحة في القطاعات التي تتميز بنموها ال�شريع. 

المودع  المال  راأ�س  50٪ من  ا�شتدعاء   2008 31 مار�س  لغاية  وتم 

وجرى ا�شتثماره جزئياً في محفظة ا�شتثمارية ت�شم 3 ا�شتثمارات 

قطاع  وتمكن  اإماراتي.  درهم  مليون   36.5 تبلغ  اإجمالية  بقيمة 

الواعدة  ال�شفقات  من  مجموعة  تطوير  من  الإ�شتثمارالخا�س 

ل�شالح ال�شندوق تت�شمن فر�شاً ا�شتثمارية في كل من الإمارات 

العربية المتحدة، والمملكة العربية ال�شعودية، وم�شر، وباك�شتان، 

والهند، والأردن، والكويت. ونظراً لوفرة ال�شفقات الواعدة التي 

اأر�شتها، فاإن القطاع يتوقع ا�شتثمار الجزء الأكبر من )�شندوق 

تنمية راأ�س المال( بحلول الربع الأول من عام 2009.  

ا�شتثماراً  المال(  راأ�س  تنمية  )�شندوق  وظف   ،2008 يناير  وفي 

في )�شركة دبي للمقاولت(، حيث ان�شمت )الم�شتثمر الوطني(

وعالميين،  اإقليميين  م�شتثمرين  ي�شم  ائتلاف  اإلى  خلاله  من 

و)كريديت  �شاك�س(،  و)جولدمان  الخليج(،  )اأموال  فيهم  بمن 

وكانت  للمقاولت(.  )دبي  من   ٪49 على  للا�شتحواذ  �شوي�س(، 

عملية ال�شتحواذ هذه ثالث عملية ا�شتثمار لل�شندوق في اإطار 

�شعيه اإلى ال�شتثمار في �شركات معروفة �شريعة النمو في ال�شرق 

ال�شفقة  هذه  وتميزت  اآ�شيا.  وجنوب  اأفريقيا  و�شمال  الأو�شط 

ال�شتثمار،  هذا  قيمة  من  تعزز  مبتكرة  هيكلية  اإلى  با�شتنادها 

المعقدة  ال�شخمة  ال�شفقات  لغيرها من  الطريق  بذلك  ممهدة 

في الم�شتقبل. وجاءت �شفقة يناير تتويجاً لل�شجل الحافل لقطاع 

الإ�شتثمارالخا�س في مجال اإ�شفاء القيمة على ا�شتثماراته، كما 

الأخرى  ال�شتثمارية  المحفظة  �شركات  مع  تماماً  تتنا�شب  اأنها 

العقارية( و)مجموعة  والعقارات، مثل )الدار  البناء  في قطاع 

المتحدة(. ديبا 

ي�شاف اإلى ذلك، اأن )�شندوق تنمية راأ�س المال( نفذ في ال�شنة 

�شركات  اإح���دى  م��ن  مربحاً  جزئياً  تخارجاً   2007-8 المالية 

بعائد  اأ�شهمه  من  ببيع ح�شة  قام  عندما  ال�شتثمارية  محفظته 

 ،2008 31 مار�س  اأ�شعاف راأ�س المال الم�شتثمَر. ولغاية   3 يعادل 
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ا�شتمرت جميع �شركات المحفظة ال�شتثمارية ل� )�شندوق تنمية 

راأ�س المال( ت�شجيل اأداء قوي، ومن المتوقع لها اأن ت�شهد اكتتاباً 

عاماً اأولياً خلال العامين المقبلين.   

خطط  ب��اإع��داد  ال�شروع  اأي�شاً   2007-8 المالية  ال�شنة  في  وتم 

متقدمة لتطوير �شركة للا�شتثمار في المراحل الأولى من الم�شاريع 

ال�شناعية، كما تم اإجراء اأبحاث مو�شعة واإنجاز ت�شميم المنتج، 

في الوقت الذي اأ�شفرت فيه اختبارات ال�شوق عن نتائج اإيجابية. 

مع  بال�شراكة  ال�شتثمارية  ال�شركة  ه��ذه  اإط��لاق  المتوقع  وم��ن 

موؤ�ش�شة بارزة في اأبوظبي خلال ال�شنة المالية 9-2008، و�شوف 

ت�شعى ال�شركة الجديدة اإلى تطوير م�شاريع �شناعية في مراحلها 

الأولى عبر دولة الإمارات العربية المتحدة.  

 

ال�شفقات  من  مجموعة  الإ�شتثمارالخا�س  قطاع  لدى  ويوجد 

الواعدة لل�شنة المقبلة، و�شتوا�شل الوحدة تحقيق المزيد من التنويع 

القطاعي ب�شكل يعك�س النمو والتنوع المتزايدين في منطقة ال�شرق 

التي  القطاعات  وت�شمل  اآ�شيا.  وجنوب  اأفريقيا  و�شمال  الأو�شط 

ال�شحية،  الرعاية  ال�شنة2008-9:  خلال  عليها  التركيز  �شيتم 

والأع��داد  ال�شحي،  التاأمين  لوفرة  ال�شريع  النمو  خلفية  على 

وال�شلع  الخليجي؛  التعاون  مجل�س  دول  في  للمغتربين  المتزايدة 

ال�شتهلاكية، على خلفية الزيادة في دخل الفرد وارتفاع معدلت 

وال�شناعة،  الطاقة  وقطاع  ال�شتهلاكية؛  المنتجات  على  الإنفاق 

على خلفية �شناعات الم�شب التي يغذيها الزدهار النفطي.     

 

اإدارة الأ�سول

�شهد قطاع اإدارة الأ�شول �شنة مالية مثمرة للغاية حتى 31 مار�س 

317٪، كما  2008. وقد حقق القطاع نمواً في الإي��رادات بن�شبة 

لل�شنة  لهما  المحددة  الأداء  م�شتويات  المميزان  �شندوقاها  فاق 

الثالثة على التوالي. وخلال ال�شنة، تم التح�شير لتاأ�شي�س �شناديق 

جديدة و�شجلت الأ�شول التي يديرها القطاع نمواً بمعدل ٪46، 

من  تفوي�شات  على  المتنامي   الفريق   ح�شل  ال��ذي  الوقت  في 

موؤ�ش�شات دولية للمرة الأولى.

الأ�شول(  لإدارة  موؤ�ش�شة  )اأف�شل  جائزة  على  الوحدة  وحازت 

في  التوالي  على  الثانية  لل�شنة  اإي�شت(  ميدل  )بانكر  مجلة  من 

يونيو  نف�شها في  للجائزة  تر�شيحها مجدداً  �شنة 8-2007، وتم 

الأ�شول  قيمة  ارتفعت  لل�شركة،  المالية  ال�شنة  نهاية  2008. وفي 

)�شندوق  وا�شتمر  درهم.  مليار  نحو  اإلى  القطاع  يديرها  التي 

الأو�شط  ال�شرق  لمنطقة  الن�شط  العقاري  الوطني  الم�شتثمر 

اأداءً في  الأف�شل  ال�شندوق  ب�شفته  اإفريقيا( في تميزه  و�شمال 

فئته ل�شنة 8-2007. وقد حقق ال�شندوق عائداً على ال�شتثمار 

للاأ�شهم  �شتانلي  مورجان  )موؤ�شر  متفوقاً على   ،٪55.3 بن�شبة 

ومتقدماً   ،٪25.2 قدره  بهام�س   )MSCI Arabia( العربية( 

“�شندوق  وتابع    .٪8.6 ب�  اإقليمي  قيادي  �شندوق  اأقرب  على 

العربية  الإمارات  القيادية” في دولة  الوطني للاأ�شهم  الم�شتثمر 

�شنة  في   ٪55.5 قدره  عائداً  محققاً  القيا�شي،  اأداءه  المتحدة 

 ٪14.2 بهام�س  العام  الأداء  موؤ�شر  بذلك  ليتجاوز   ،2007-8

ويتفوق على اأقرب �شندوق مناف�س بمعدل ٪4.

ومنذ اإطلاقه، حقق “�شندوق الم�شتثمر الوطني العقاري الن�شط 

 ٪47.3 عائداً بمعدل  اإفريقيا”  و�شمال  الأو�شط  ال�شرق  لمنطقة 

مقارنة مع الموؤ�شر العام البالغ -2.9٪، في الوقت الذي حقق فيه 

“�شندوق الم�شتثمر الوطني للاأ�شهم القيادية” عائداً قدره ٪13.1 
مقارنة مع الأداء ال�شالب للموؤ�شر العام والبالغ 21.2-٪. و�شهد 

كلا ال�شندوقين اأدنى م�شتوى من التقلبات مقارنة مع اأي �شندوق 

اآخر وقد بداأ العمل اأي�شاً على تاأ�شي�س �شندوقين جديدين خلال 

ال�شنة، و�شيكون “�شندوق ال�شرق الأو�شط واإفريقيا للات�شالت” 

مفتوحاً ويهدف للا�شتثمار ب�شورة رئي�شية  في �شركات الت�شالت 

المدرجة اأ�شهمها في البور�شات الإقليمية بمنطقة ال�شرق الأو�شط 

البيانات  وجمع  ال�شراء  اأبحاث  من  النتهاء  تم  وقد  واإفريقيا”. 

الإطار  و�شع  على  العمل  وكذلك   ،2007-8 �شنة  في  الإح�شائية 

الخطط  وتبلورت  ال�شلة.  ذات  الداعمة  والخ��دم��ات  القانوني 

كما  ذاتها،  الفترة  اأخرى قطاعية خلال  لتطوير �شناديق  اأي�شاً 

انطلق العمل ب�شكل مكثف على تطوير �شندوق للحالت الخا�شة 

في ال�شرق الأو�شط و�شمال اإفريقيا.



وتعتبر اإقامة معر�س متجول للم�شتثمرين الأوروبيين والإقليميين 

التي  الأولى  ال�شنة  اإنها  اإذ  الفريق الجديد،  اإنجازات  اأوائل  من 

الأعمال  فر�س  با�شتك�شاف  الأ���ش��ول  اإدارة  قطاع  فيها  يقوم 

خارج المنطقة، وذلك ا�شتجابة للاهتمام المتزايد لل�شوق العالمية 

بالمنطقة.

علاوة على ذلك، تم تطبيق نظام “�شوفيز” )Sophis( الجديد 

ن�شبياً في �شنة 8-2007 وبداأ بتعزيز القدرات الإدارية في مجال 

اثنين  مع  للتعامل  الم�شممة  المتخ�ش�شة،  الإدارة  وحدة  وفازت 

الأ�شهم  محافظ  اإدارة  وهما  الإ�شت�شاري،  التفوي�س  اأ�شكال  من 

في  مهم  موؤ�ش�شي  بتفوي�س  الموؤ�ش�شية،  الأ�شول  وتوزيع  الإقليمية 

في  الفريق  اإلى  جديدة  خ��برات  اإ�شافة  وتم��ت   .2007-8 �شنة 

الفوز  تحقق  كما  المراجعة،  فترة  خلال  المالية  الم�شتقات  مجال 

بتفوي�س بالغ الأهمية في قطاع �شناديق التحوط العالمية، وهو ما 

ياأمل الفريق تحقيقه مجدداً في ال�شنة المقبلة.

2007، �شكل القطاع فريقاً متخ�ش�شاً لإدارة علاقات  وفي عام 

العملاء والمبيعات. وجاء هذا القرار مدفوعاً بالهتمام المتزايد 

اإطلاع  اإلى  المتنامية  والح��اج��ة  بالمنطقة  العالمية  للموؤ�ش�شات 

لل�شناديق  المتفوق  الأداء  على  العملاء  من  الحالية  القاعدة 

واآفاق النمو الواعدة على المدى الطويل. و�شيبقى اللتزام بتعزيز 

وتطوير عملية التوا�شل محوراً اأ�شا�شياً على الدوام.
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خدمة العملاء. ونجح البرنامج الجديد �شريعاً في اإ�شافة قيمة 

ومتابعة  للمخاطر  ال�شتثمار  فريق  اإدارة  اأ�شلوب  على  كبيرة 

المراجعة  اأدت  وق��د  ال�شتثمارية.  للمحافظ  الإداري���ة  ال�شوؤون 

العملاء  تزويد  اإلى  ال�شتثمار  وعمليات  لإج���راءات  الم�شتمرة 

معلومات  وتوفير  اأ�شبوعي،  ب�شكل  جديدة  ا�شتثمارية  بمعلومات 

عن المنتجات الموجهة للعملاء المحتملين ب�شورة �شهرية.

هيكلة  لإع���ادة  ال���ش��ت��ع��دادات  ب���داأت  ال�شنة،  نهاية  وب��اق��تراب 

ال�شت�شافة  نموذج  با�شتخدام  الأ�شول،  اإدارة  وحدة  �شناديق 

اإمكانية الدخول ب�شهولة  المتبع في برمودا. و�شتتيح هذه المبادرة 

اأكبر للم�شتثمرين الدوليين. وي�شتعد قطاع اإدارة الأ�شول لتعيين 

“بنك اإت�س اإ�س بي �شي” اأميناً لل�شندوق الجديد، في الوقت الذي 
تم فيه تعيين “اأبك�س بارتنرز” في 8-2007 لتولي ال�شوؤون الإدارية 

الوحدة  �شناديق  اإدارة  الآن  �شتتم  لذلك،  ونتيجة  لل�شندوق. 

بكفاءة اأعلى و�شعر مناف�س وخبرات عالمية م�شهود لها بالتميز.

و�شكلت المبادرات الرامية اإلى اإعادة التنظيم بالعلاقات الخا�شة 

قطاع  ا�شتراتيجية  في  اأ�شا�شياً  عن�شراً  الم�شتركة  بالم�شاريع 

الدمج  عمليات  عبر  النمو  تحقيق  اإلى  الرامية  الأ���ش��ول  اإدارة 

وتعديلها  الحالية  ال�شراكات  تدقيق  اأي�شاً  وجرى  وال�شتحواذ. 

لعلاقات  الأ�ش�س  اإر�شاء  فيه  تم  ال��ذي  الوقت  في  للنتائج،  وفقاً 

م�شتقبلية محتملة مع حلفاء عالميين ا�شتراتيجيين، و�شيتم تعزيز 

هذه العلاقات وتطويرها خلال �شنة 2008-9. 

الئتمان  اأزم��ة  تاأثيرات  عن  بعيدة  تبدو  المنطقة  اأن  اإلى  ونظراً 

العالمية لهذه ال�شنة، فاإن قطاع اإدارة الأ�شول يتوقع �شنة اأخرى من 

ال�شنة  الأداء القوي خلال 9-2008. و�شيتركز هدف القطاع في 

القادمة على زيادة حجم الأ�شول الذي يديرها وعدد التفوي�شات 

ال�شت�شارية التي ي�شندها اإليه العملاء. ويتطلع قطاع اإدارة الأ�شول 

معينة،  قطاعات  على  تركز  جديدة  منتجات  اإط��لاق  اإلى  اأي�شاً 

وعامة  عالمية  طبيعة  ذات  ا�شتراتيجية  خدمات  اإلى  بالإ�شافة 

ت�شمل منطقة ال�شرق الأو�شط و�شمال اإفريقيا باأكملها. 

الن�ســاط العقــاري

�شنة  الوطني”  “الم�شتثمر  في  العقارية  ال�شت�شارات  قطاع  �شهد 

مالية قوية بلغ نمو الإيرادات فيها 543٪ على مدى ال�شنة الما�شية. 

وحقق القطاع بمفرده اإيرادات بلغت 14.8 مليون درهم.

�شاعف   ،2007-8 �شنة  في  القوي  النمو  عجلة  دفع  خلال  ومن 

فريق الن�شاط العقاري عدد اأع�شائه في ال�شنة نف�شها من 3 اإلى 

قدراته بخبرات جديدة في مجالت  متفرغين، معززاً  6 خبراء 

م�شاريع  واإدارة  الم�شاريع،  في  وال�شتثمار  الم�شرفي،  ال�شتثمار 

الن�شاط  وبالتالي  الإ�شافية،  الموارد  هذه  و�شاهمت  الإن�شاءات. 

على  التفوق  من  للقطاع  التابعة  ال�شناديق  تمكين  في  المتزايد، 

3 م�شاريع  تقدم كبير على �شعيد  و�شاعدت في تحقيق  نظرائها 

ال�شرق  منطقة  في  ال�شركة  عمليات  وتو�شيع  المبا�شر،  للا�شتثمار 

الأو�شط و�شمال اإفريقيا. 

وفي اأعقاب ا�شتراتيجية العام ال�شابق التي تركزت على عمليات 

وتطوير  اإتمام  نحو   2007 عام  فقد تحولت الجهود في  ال�شراء، 

عمليات ال�شتحواذ التابعة للقطاع، وتم النتهاء فعلياً من �شراء 

الأولى من  ال�شفقة،  وتعتبر هذه  ال�شنة.  المفرق” خلال  “فندق 
موؤ�ش�شة  من  الم�شروع  المجموعة  ا�شترت  حيث  اأبوظبي  في  نوعها 

�شبه حكومية. وبعد النجاح الكبير الذي حققته في تغيير ملكية 

الأولية  الخطط  العقاري  الن�شاط  قطاع  و�شع  فقد  فندق،  اأول 

ل�شفقات اأخرى مماثلة. وقد تم في 8-2007 اختيار �شركة لإدارة 

الفندق، و�شيتم الإعلان عن تفا�شيل عملية الختيار في 2008-9. 

وبداأت اأعمال التخطيط لتجديد الفندق البالغة م�شاحته 28 األف 

متر مربع خلال الربيع، في حين �شيتم البدء في بناء ملحق موؤلف 

من 115 غرفة جديدة بحلول الخريف.

ال�شتحواذ  عملية  الوطني”  “الم�شتثمر  اأتمت  يوليو،  �شهر  وفي 

اأبوظبي  في  �شنتر”  “كابيتال  م�شروع  في  اأر���س  قطعتي  على 

لتطوير برجين عليهما. وقد تم تعيين اإدارة الم�شروع وا�شت�شاريي 

ال�شنة  الثاني من  الن�شف  المالي، وتم في  والتخطيط  الت�شميم 



تقييم اأداء قطاعات الأعمال

ومجمع  طابقاَ   23 من  مكاتب  لبرج  الت�شميم  باأعمال  البدء 

27 طابقاً. لل�شقق المخدمة من 

بالإ�شافة اإلى الأعمال التي يجري تنفيذها في م�شاريع “الم�شتثمر 

المتاحة  الفر�س  بدرا�شة  اأي�شاً  البدء  تم  اأبوظبي،  في  الوطني” 

الن�شاط  فريق  وي��ق��وم  الخليجي.  التعاون  مجل�س  دول  خ��ارج 

العقاري حالياً با�شتك�شاف الأ�شواق المحلية لدول ال�شرق الأو�شط 

و�شمال اإفريقيا بحثاً عن م�شاريع محتملة.

وفي يونيو 2007، احتفل قطاع الن�شاط العقاري ب�شنته الأولى من 

المغلق.  العقاري”  للتطوير  الوطني  الم�شتثمر  “�شندوق  ل�  التفوق 

للتطوير  جديدة  م�شاريع  في  ي�شتثمر  ال��ذي  ال�شندوق،  ويفخر 

العقاري ويعمل على تجديد عقارات قائمة عبر ال�شرق الأو�شط 

و�شمال اإفريقيا، بعائداته التي تجاوزت المعدل الم�شتهدف والمحدد 

ب� 20٪ خلال ال�شنة.

واحتفل “�شندوق الم�شتثمر الوطني الرئي�شي  للاإ�شتثمار العقاري” 

اأي�شاً ب�شنويته الأولى في عام 2007. وحقق ال�شندوق، الذي تم 

اإطلاقه للا�شتثمار في �شراء ح�ش�س الملكية، وب�شكل رئي�شي في 

عليها  الإ�شراف  يتولى  الخا�شة  للملكية  عالمية  عقارية  �شناديق 

مديرون من اأعلى الم�شتويات، عائداً بمعدل 10.70٪ خلال تلك 

مليون   4.9 بقيمة  ا�شتثمارات  هذا  ال�شندوق  ووظ��ف  الفترة. 

دولر اأمريكي في �شنة 2007-8.

وتم تطبيق نظام “ا�شتيت ما�شتر” )Estate Master( في وقت 

وبعد  الم�شاريع.  وتحليل  اإدارة  لدعم  الحالية  ال�شنة  من  �شابق 

النظام  اأ�شبح  فقد  �شاملًا،  تدريبياً  برنامجاً  الفريق  اإتم��ام 

وتعزيز  العمليات  بتنظيم  و�شاهم  ال�شتخدام  قيد  الجديد 

ب�شكل كبير. كفاءتها 

من  بالكثير   2008 �شنة  اإلى  العقاري  الن�شاط  قطاع  ويتطلع 

الم�شاريع  تطوير  اإلى  رئي�شية  ب�شورة  خلالها  وي�شعى  التفاوؤل 

الراهن،  الوقت  وفي  ا�شتثمارية جديدة.  فر�س  الحالية وتحديد 

كما  فر�س.  ثلاث  اأو  فر�شتين  من  ال�شتفادة  على  العمل  يجري 

وتعزيز  الم�شاريع  هذه  �شراء  تمويل  على  المحوري  التركيز  �شيتم 

قدرات الفريق. 

و�شتبقى الفر�س ال�شتثمارية خارج دول مجل�س التعاون الخليجي 

محط اهتمام قطاع الن�شاط العقاري خلال عام 2008، مع اهتمام 

القطاع  ن�شاط  اأن يتركز  المتو�شط. ويمكن  �شرق  خا�س بمنطقة 

التكامل  عمليات  على  المقبلة  ع�شر  الثنى  الأ�شهر  خلال  اأي�شاً 

�شركات  على  للا�شتحواذ  يتطلع  القطاع  واأن  خا�شة  العامودي، 

ذات اأن�شطة مكملة، مثل المجموعات الهند�شية والإن�شائية. وكما 

“الم�شتثمر  في  الأخ��رى  الأعمال  لقطاعات  بالن�شبة  الح��ال  هي 

الوطني”، فاإن قطاع الن�شاط العقاري �شيم�شي بعمليات التو�شع 

والتنويع قدماً خلال ال�شنة الحالية.

الأبحاث ال�ستثمارية

بالن�شبة  اأخ��رى  را�شخة  تاأ�شي�شية  دورة   2007-8 �شنة  �شكلت 

الوطني”،  “الم�شتثمر  في  الفتي  ال�شتثمارية  الأبحاث  قطاع  اإلى 

النمو في  ين�شجم مع  والتنوع بما  التغطية  زيادة نطاق  فقد تمت 

المعطيات، كما �شجل فريق العمل في القطاع نمواً ملحوظاً بدوره.

  

ال�شنة،  خلال  المو�شوعات  من  وا�شعة  مجموعة  الفريق  وتحرى 

ب�شاأن  النقا�س  محاور  وقيادة  تحديد  اإلى  الأبحاث  نتائج  واأدت 

عدد من التوجهات المثيرة للاهتمام في قطاع الأعمال الإقليمي. 

اقاً اإلى طرح العديد من الق�شايا المتنوعة التي  وكان القطاع �شبَّ

المناطق، ولقت  دون غيرها من  الأو�شط  ال�شرق  تخ�س منطقة 

الدرا�شات المن�شورة رواجاً وا�شعاً في اأو�شاط الموؤ�ش�شات الإقليمية 

تتمتع  التي  الفكرية  الريادة  اإب��راز  في  القطاع  ونجح  والدولية. 

معينة،  مو�شوعات  تغطية  خلال  من  الوطني”  “الم�شتثمر  بها 

المتحدة،  العربية  الإمارات  دولة  الإدارة في  ت�شكيل مجال�س  مثل 

الأولي  العام  الكتتاب  وعمليات  اأبوظبي،  في  العقاري  والم�شهد 

لل�شركات الوطنية.

وقام قطاع الأبحاث ال�شتثمارية بتو�شيع نطاق اهتماماته لي�شمل 

الأبحاث  فريق  واأط��ل��ق  الما�شية.  ال�شنة  في  ج��دي��دة  قطاعات 

الم�شرفية الذي تم ت�شكيله حديثاً درا�شة لواقع القطاع الم�شرفي، 
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وتوجد لديه خطط حالية لتو�شيع نطاق التحليل ليغطي منطقة 

الخليج في ال�شنة المقبلة. كما تم في �شنة  8-2007 اإطلاق درا�شة 

بالغ  اهتمام  مو�شع  يعتبر  الذي  العقارات،  لقطاع  متخ�ش�شة 

ذلك،  اإلى  ي�شاف  الوطني”.  “الم�شتثمر  الم�شتثمرين في  لقاعدة 

الأن�شطة  متعددة  ل�شركات  درا�شات  با�شر  الأبحاث  فريق  اأن 

والقطاعات.

“الم�شتثمر الوطني” 4 مجالت بحث رئي�شية تعتزم  وقد حددت 

وهي الخدمات  م�شتقبلًا،  فيها  متخ�ش�شة  معرفية  قاعدة  بناء 

متنوعة  ال�شناعية  وال�شركات  والعقارات،  والم�شرفية،  المالية 

الأن�شطة والطاقة.

الأ�شهم والقطاعات في  اأبحاث  اأن تت�شاعف تغطية  المتوقع  ومن 

وفي  الفريق.  اأع�شاء  عدد  في  المعقولة  الزيادة  مع  المقبلة  ال�شنة 

الذي  الأهم  الجانب  على  من�شباً  التركيز  �شيبقى  الأثناء،  هذه 

وجودة  عمق  في  والمتمثل  ال�شتثمارية،  الأب��ح��اث  قطاع  يتوخاه 

التحليل ودقة التو�شيات.

الإ�ستثمار الرئي�سي

درهم  مليون   131.2 اإلى  الإ�شتثمار  قطاع  اإي���رادات  ارتفعت 

للفترة المنتهية في 31 مار�س 2008، متجاوزاً توقعات بداية ال�شنة 

بحوالي 63٪. وجاءت هذه الإيرادات من ال�شتثمارات المبا�شرة 

وغير المبا�شرة، ون�شاطات �شوق راأ�س المال، واأدوات �شوق النقد.

 ٪48 حوالي  نتج  فقد  الإيجابية،  ال�شوق  ظروف  توافر  ظل  وفي 

وتركزت  المال.  راأ�س  �شوق  تعاملات  الإي��رادات عن  اإجمالي  من 

ال�شتراتيجية في هذا المجال على تقليل المخاطر، مع انتهاج م�شار 

انخف�شت  فقد  ال�شتراتيجية،  هذه  مع  وان�شجاماً  الأمد.  طويل 

راأ�س  �شوق  في  الح�ش�س  بع�س  ت�شييل  وتم  الم�شاربة  ت��داولت 

المال. واأما ثاني اأكبر م�شاهمة في اإيرادات القطاع خلال ال�شنة، 

فقد جاءت من ال�شتثمارات المبا�شرة. وب�شورة خا�شة، حققت 

“مركز  اإيرادات مجزية حقاً. وقد �شاهم كل من  ا�شتثمارات   4

و“ديبا”،  و“كولييرز”،  وال�شندات”،  للاأ�شهم  الوطني  الخليج 

و“فندق المفرق” في تعزيز الإيرادات هذه ال�شنة.

العمومية  الميزانية  تعزيز  في  الرئي�شي  الإ�شتثمار  قطاع  وا�شتمر 

الأعمال،  قطاعات  جميع  لدعم  الوطني”  “الم�شتثمر  ل�سركة 

و�شتوا�شل ذلك في ال�شنة المالية 2008.
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- تبني �شعار وهوية 

جديدين لل�شركة.
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مدير رئي�شي 

م�شارك في الإكتتاب 

العام لم�شرف 

اأبوظبي الإ�شلامي.
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تاأ�شي�س �شركة 

الم�شتثمر الوطني.

تعد الم�شتثمر الوطني من ال�شركات الرائدة في مجال تحقيق الأرقام القيا�شية المتعلقة بالإكتتابات العامة محلياً وعالمياً، وهي ت�شعى لتوفير الخدمات القيمة 

لعملائها من ال�شركات والأفراد من خلال خلق الفر�س الإ�شتثمارية المربحة وعالية النمو والجودة.

كما حازت ال�شركة على العديد من الجوائز لتفوقها في اأدائها وبرهنت عن الخبرة في مجالت الإ�شتثمارات الم�شرفية والإ�شتثمارات الخا�شة والن�شاط العقاري 

واإدارة الأ�شول والإ�شتثمار الرئي�شي.
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للاإنماء العقاري. 
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ومدير اكتتاب 
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التمويل الم�شتقبلي.

رفع قيمة راأ�س المال 

اإلى 200 مليون 
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اكتتاب م�شارك 
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الفندقية.
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الوطني على جائزة 
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لقد قمنا بتدقيق البيانات المالية الموحدة المرفقة ل� الم�شتثمر الوطني �شركة م�شاهمة خا�شة )»ال�شركة«( و�شركاتها التابعة )»المجموعة«( والتي 

التدفقات  2008 ، وكذلك بيان الدخل الموحد وبيان التغيرات في حقوق الملكية الموحد وبيان  31 مار�س  ت�شتمل على الميزانية العمومية كما في 

النقدية الموحد لل�شنة المنتهية في ذلك التاريخ ، بالإ�شافة اإلى ملخ�س لل�شيا�شات المحا�شبية الهامة والإي�شاحات الأخرى. 

م�سوؤولية الإدارة عن البيانات المالية الموحدة

اإن الإدارة م�شوؤولة عن اإعداد وعر�س هذه البيانات المالية الموحدة ب�شورة عادلة وفقاً لمعايير التقارير المالية الدولية. وت�شتمل هذه 

الم�شوؤولية على: ت�شميم وتنفيذ والحتفاظ برقابة داخلية بخ�شو�س اإعداد وعر�س البيانات المالية الموحدة ب�شورة عادلة والتي تكون خالية من 

الأخطاء المادية الناتجة عن الحتيال اأو الخطاأ ، واختيار وتطبيق ال�شيا�شات المحا�شبية المنا�شبة وو�شع التقديرات المحا�شبية التي تعتبر معقولة 

في ظل الظروف الراهنة. 

م�سوؤولية مدققي الح�سابات 

اإبداء الراأي حول هذه البيانات المالية الموحدة بناءاً على اأعمال التدقيق التي قمنا بها. لقد قمنا بتنفيذ تدقيقنا وفقاً  تنح�شر م�شوؤوليتنا في 

على  نح�شل  بحيث  تدقيقنا  وننفذ  نخطط  واأن  ال�شلة  ذات  الأخلاقية  بالمتطلبات  نلتزم  اأن  المعايير  هذه  وتقت�شي  للتدقيق.  الدولية  للمعايير 

تاأكيدات معقولة باأن البيانات المالية الموحدة خالية من الأخطاء المادية. 

وتعتمد  الموحدة.  المالية  البيانات  والإي�شاحات في  المبالغ  اأدلة تدقيق حول  للح�شول على  الإجراءات  تنفيذ بع�س  التدقيق على  اأعمال  وتنطوي 

الإجراءات التي تم اختيارها على تقديرنا وتقييمنا بما في ذلك تقييم مخاطر الأخطاء المادية في البيانات المالية الموحدة ، التي قد تنتج عن 

اأو الخطاأ. عند تقييم هذه المخاطر ، ن�شع بالعتبار الرقابة الداخلية المتعلقة بقيام ال�شركة باإعداد وعر�س البيانات المالية الموحدة  الحتيال 

ب�شورة عادلة وذلك بغر�س ت�شميم اإجراءات التدقيق التي تتنا�شب مع الظروف الراهنة ، ولكن لي�س بغر�س اإبداء الراأي حول فعالية الرقابة 

الداخلية للمجموعة. كما ت�شمنت اأعمال التدقيق تقييماً لمدى ملائمة المبادئ المحا�شبية الم�شتخدمة ودرجة معقولية التقديرات المحا�شبية التي 

قامت بها الإدارة بالإ�شافة اإلى تقييم عر�س البيانات المالية الموحدة ب�شورة عامة. 

هذا ونعتقد باأن اأدلة التدقيق التي ح�شلنا عليها كافية ومنا�شبة لتزويدنا باأ�شا�س لأبداء راأينا. 

الـراأي 

براأينا ، اأن البيانات المالية الموحدة تعبر ب�شورة عادلة ، من كافة النواحي المادية ، عن المركز المالي الموحد للمجموعة كما في 31 مار�س 2008 

واأدائها المالي وتدفقاتها النقدية لل�شنة المنتهية في ذلك التاريخ وذلك وفقاً لمعايير التقارير المالية الدولية واأنها تلتزم ببنود التاأ�شي�س ذات ال�شلة 

وكذلك بالقانون التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 8 ل�سنة 1984 )وتعديلاته(. 

التقرير حول المتطلبات القانونية والتنظيمية الأخرى 

اأننا قد ح�شلنا على كافة  اأي�شاً  نوؤكد  ، فاإننا  8 ل�سنة 1984 )وتعديلاته(  العربية المتحدة رقم  القانون التحادي لدولة الإمارات  كما يقت�شي 

المعلومات والإي�شاحات اللازمة لتدقيقنا ، واأن المجموعة تحتفظ ب�شجلات مالية منتظمة واأن محتويات تقرير رئي�س مجل�س الإدارة فيما يتعلق 

بهذه البيانات المالية الموحدة يتفق مع ما جاء في ال�شجلات المالية للمجموعة. كما لم ي�شترع انتباهنا وجود اأي مخالفات للقانون المذكور اأعلاه اأو 

لبنود التاأ�شي�س خلال ال�شنة المنتهية في 31 مار�س 2008 ، والتي من �شاأنها اأن توؤثر تاأثيراً مادياً �شلبياً على اأعمال المجموعة اأو مركزها المالي.

19 مايو 2008 كى بي اإم جي          

منذر الدجاني 

رقم الت�شجيل 268 

تقرير مدققي الح�سبات الم�ستقلين
ال�ســــــــادة الم�ساهمين 

الم�ســــــــــتثمر الوطنــــــي �ش.م.خ.



����دة البي������انات الم������الي�ة الموحَّ

بيـــــــــــــــــان الدخـــــــــــــل الموحّــــــــــــــــدَ 

لل�شنة المنتهية في 31 مار�س

اإي�شاح
2008

األف درهم

2007

األف درهم

الإيرادات 

7142.319127.075اإيرادات الر�شوم والخدمات

�شافي اليرادات/ )الخ�شائر( من ال�شتثمارات بالقيمة العادلة

)25.305(86.531   من خلال الأرباح اأو الخ�شائر

1725.8299.800الح�شة في اأرباح ال�شركات الزميلة

963.25627.832اإيرادات من الموجودات المالية المتاحة للبيع

-1830.138التغير في القيمة العادلة للعقارات ال�شتثمارية

9.600-18القيمة العادلة للمنح الحكومية

109.79812.582اإيرادات الفوائد

-1112.174ال�شهرة التجارية ال�شلبية الناتجة عن حيازة �شركات تابعة

2.269740اإيرادات اأخرى

292.314162.324اإجمالي الإيرادات

الم�سروفات

)73.262()127.925(12م�شروفات ت�شغيلية

)4.117()14.109(16 و21خ�شائر انخفا�س القيمة للموجودات المالية 

)569()1.700(19اإطفاء للموجودات غير الملمو�شة

)3.349()6.997(20ال�شتهلاك

-)20.786(13م�شروفات تمويلية

)81.297()171.517(اإجمالي الم�شروفات

120.79781.027اأرباح ال�شنة

المن�سوبة لـ:

113.64379.560حقوق الم�شاهمين    

7.1541.467حقوق الأقلية    

120.79781.027اأرباح ال�شنة    

دة. ت�شكّل الإي�شاحات المدرجة على ال�شفحات من 33 اإلى 57 جزءاً ل يتجزاأ من هذه البيانات المالية الموحَّ

اإن تقرير مدققي الح�شابات الم�شتقلين مدرج على ال�شفحة 28.
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Ió sMƒŸG á«eƒª©dG á«fGõ«ŸG

¢SQÉe 31 ‘ Éªc

ìÉ°†jEG
2008

ºgQO ° dCG

2007

ºgQO ° dCG

äGOƒLƒŸG

· ƒæÑdG iód Ió°UQC’Gh ó² ædG14231^785263^158

ádOÉ©dG áª«² dÉH äGQÉªãà°SG

ôFÉ°ùÿG hCG ìÉHQC’G º ÓN øe15105^309118^947

ábÓY äGP ±GôWCG øe á² ëà°ùe  dÉÑe2617^84836^983

™«Ñ¸ d áMÉàe á«dÉe äGOƒLƒe16470^600290^275

¥É² ëà°SE’G Å àM É¡H ßØàfi äGQÉªãà°SG3^000-

á¸ «eR äÉcô°T ‘ äGQÉªãà°SG1758^12559^880

ájQÉªãà°SG äGQÉ² Y18155^600125^462

á°Sƒª¸ e ÒZ äGOƒLƒe194^5326^232

äGó©eh äGQÉ² Y2088^9096^736

iôNCG äGOƒLƒe21101^42959^137

äGOƒLƒŸG ‹ÉªLEG1^237^137966^810

á«µ¸ ŸG ¥ƒ² M

º É```ŸG ¢SCGQ22550^000550^000

ÊƒfÉb »WÉ«àMEG2338^68830^371

»eÉ¶f »WÉ«àMEG2436^76928^687

º««² J IOÉYEG »WÉ«àMEG337^114146^271

ÚØXƒŸG º¡°SCG äGQÉ«N èeÉfôH251^514-

Iõéàfi ìÉHQCG161^48694^520

ÚªgÉ°ùª¸ d áHƒ°ùæŸG á«µ¸ ŸG ¥ƒ² M ‹ÉªLEG1^125^571849^849

á``«¸ `bC’G ¥ƒ ²̀ `M12^7581^595

á«µ¸ ŸG ¥ƒ² M ‹ÉªLEG1^138^329851^444

äÉHƒ¸ £ŸG

¢Vôb14-25^000

ábÓ©dG äGP ±GôWC’ á² ëà°ùŸG  dÉÑŸG2638^7161^448

iôNCG äÉHƒ¸ £e2760^09288^918

äÉHƒ¸ £ŸG ‹ÉªLEG98^808115^366

äÉHƒ¸ £ŸGh á«µ¸ ŸG ¥ƒ² M ‹ÉªLEG1^237^137966^810

:¹ Ñb øe 2008 ƒjÉe 19 ïjQÉàH IQGOE’G ¢ù¸ › øY áHÉ«ædÉH ÉgQGó°UEG Å ¸ Y ábOÉ°üŸG â“h Ió sMƒŸG á«dÉŸG äÉfÉ«ÑdG Ã òg OÉªàYG ”

___________________                                               ___________________ 
…ƒ°U ¿ÉªãY ¿ÉgQhCG        »YhQõŸG ˆG óÑ`Y

…ò«ØæàdG ¢ù«FôdG            IQGOE’G ¢ù¸ › ¢ù«FQ

.Ió sMƒŸG á«dÉŸG äÉfÉ«ÑdG Ã òg øe CGõéàj ’ kGAõL 57 ¤ EG 33 øe äÉëØ°üdG Å ¸ Y áLQóŸG äÉMÉ°†jE’G ¹ qµ°ûJ

.28 áëØ°üdG Å ¸ Y êQóe Ú¸ ² à°ùŸG äÉHÉ°ù× G »² bóe ôjô² J ¿EG

___________________                                               ___________________ ___________________                                               ___________________ 
U ¿ÉªãY ¿ÉgQhCU ¿ÉªãY ¿ÉgQhC

___________________                                               ___________________ ___________________                                               ___________________ 
»YhQõŸG ˆG óÑ»YhQõŸG ˆG óÑ



����دة البي������انات الم������الي�ة الموحَّ

بيان التغيرات في حقوق الملكية الموحد

لل�شنة المنتهية في 31 مار�س

راأ�س 

المال 

األف درهم

احتياطي 

قانوني

األف درهم

احتياطي 

نظامي

األف درهم

احتياطي 

اإعادة 

تقييم 

األف درهم

خطة خيار 

اأ�شهم 

الموظفين

األف درهم

اأرباح 

محتجزة

األف درهم

الإجمالي 

األف درهم

108.281951.841   -500.00022.78221.251299.527كما في 1 اأبريل 2006

)25.000()25.000(   -   -   -   -   -توزيعات اأرباح خلال ال�شنة )اإي�شاح 22(

)3.296()3.296(   -   -   -   -   -مكافاآت اأع�شاء مجل�س الإدارة 

   -)50.000(   -   -   -   -50.000اأ�شهم منحة اإ�شدار )اإي�شاح 22(

79.56079.560   -   -   -   -   -اأرباح ال�شنة 

   -)7.589(   -   -   -7.589   -المحول للاحتياطي القانوني )اإي�شاح 23( 

   -)7.436(   -   -7.436   -   -المحول للاحتياطي النظامي )اإي�شاح 24(

)131.592(   -   -)131.592(   -   -   -خ�شائر غير محققة من ا�شتثمارات  متاحة للبيع

)21.664(   -   -)21.664(   -   -   -اأرباح محققة محولة اإلى بيان الدخل

94.520849.849   -550.00030.37128.687146.271كما في31 مار�ش 2007

94.520849.849   -550.00030.37128.687146.271كما في 1 اأبريل 2007

)27.500()27.500(   -   -   -   -   -توزيعات اأرباح خلال ال�شنة )اإي�شاح 22(

)2.778()2.778(   -   -   -   -   -مكافاآت اأع�شاء مجل�س الإدارة 

113.643113.643   -   -   -   -   -اأرباح ال�شنة 

   -)8.317(   -   -   -8.317   -المحول للاحتياطي القانوني )اإي�شاح 23( 

   -)8.082(   -   -8.082   -   -المحول للاحتياطي النظامي )اإي�شاح 24(

1.514   -1.514   -   -   -   -برنامج خيارات اأ�شهم الموظفين )اإي�شاح 25(

212.392   -   -212.392   -   -   -اأرباح غير محققة من ا�شتثمارات  متاحة للبيع

)21.549(   -   -)21.549(   -   -   -اأرباح محققة محولة اإلى بيان الدخل

550.00038.68836.769337.1141.514161.4861.125.571كما في31 مار�ش 2008

دة. ت�شكّل الإي�شاحات المدرجة على ال�شفحات من 33 اإلى 57 جزءاً ل يتجزاأ من هذه البيانات المالية الموحَّ

اإن تقرير مدققي الح�شابات الم�شتقلين مدرج على ال�شفحة 28.
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د  بيان التدفقات النقدية الموحَّ

لل�شنة المنتهية في 31 مار�س

اإي�شاح
2008

األف درهم

2007

األف درهم

الأن�سطة الت�سغيلية

120.79781.027اأرباح ال�شنة

ت�شويات ل�:

)21.665()60.784(9اأرباح من ا�شتبعاد ا�شتثمارات المتاحة للبيع

-164.433خ�شائر انخفا�س قيمة الموجودات المالية متاحة للبيع

)9.600(-القيمة العادلة للمنح الحكومية

-)30.138(18التغير في القيمة العادلة للعقارات ال�شتثمارية

)12.582( )9.798(10اإيرادات الفوائد

1320.786158م�شروفات الفوائد

45.29637.338

1513.638121.946التغير في ال�شتثمارات بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر

-)3.000(حيازة ا�شتثمارات محتفظ بها للا�شتحقاق

)10.252(2619.135التغير في المبالغ الم�شتحقة من الأطراف ذات العلاقة

)14.241()42.292(21التغير في الموجودات الأخرى

)166.736(2637.268التغير في المبالغ الم�شتحقة للاأطراف ذات العلاقة

3.066)28.826( 27التغير في المطلوبات الأخرى

)101.548()1.550(حيازة موجودات مالية متاحة للبيع

68.41935.744ا�شتبعاد موجودات مالية متاحة للبيع

)24.901(1.755التغير في ال�شتثمارات في �شركات زميلة

107.38310.333اإيرادات الفائدة على ودائع لأجل

)109.251(117.226�شافي النقد من/ )الم�شتخدم في( الأن�شطة الت�شغيلية

الأن�سطة ال�ستثمارية

)1.923()82.173(20التغير في العقارات والمعدات ، �شافي 

)6.232(191.700حيازة موجودات غير ملمو�شة ، �شافي

)57.931(-18�شراء عقارات ا�شتثمارية

)66.086()80.473(�شافي النقد الم�شتخدم في الأن�شطة ال�شتثمارية

الأن�سطة التمويلية
-)25.000(14�شداد قرو�س

-1425.000متح�شلات من تحرير ودائع م�شرفية

)28.296()30.278(22و26توزيعات اأرباح ومكافاآت مدفوعة

)1.781(4.009م�شاهمة اإ�شافية من حقوق الأقلية

-251.514الحركة في برنامج خيارات اأ�شهم الموظفين

)158()20.786(م�شروفات الفوائد

102.4152.249اإيرادات الفوائد

)27.986()43.126(�شافي النقد الم�شتخدم في الأن�شطة التمويلية

)203.323()6.373(النق�ش  في النقد وما يعادله

14238.158441.481النقد وما يعادله في 1 ابريل

14231.785238.158النقد وما يعادله في 31 مار�س

دة. ت�شكّل الإي�شاحات المدرجة على ال�شفحات من 33 اإلى 57 جزءاً ل يتجزاأ من هذه البيانات المالية الموحَّ

اإن تقرير مدققي الح�شابات الم�شتقلين مدرج على ال�شفحة 28.



����دة البي������انات الم������الي�ة الموحَّ

1 -  الو�سع القانوني والأن�سطة الرئي�سية

ك�شركة  المتحدة  العربية  الإمارات  دولة  في  اأن�شطتها  وتمار�س  م�شجلة  اإن الم�شتثمر الوطني - �شركة م�شاهمة خا�شة )“ال�سركة”( 

م�شاهمة خا�شة وفقاً للقانون التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة رقم 8 ل�سنة 1984 )وتعديلاته(. ت�شتمل هذه البيانات المالية 

ب�شورة  عليها  الم�شيطر  وال�شركات  الزميلة  ال�شركات  في  المجموعة  وح�شة  )“المجموعة”(  التابعة  و�شركاتها  ال�شركة  على  الموحدة 

ال�شت�شارية  الخدمات  وتقديم  الموجودات  واإدارة  ال�شتثمارية  الم�شرفية  بالأعمال  للمجموعة  الرئي�شية  الأن�شطة  وتتمثل  م�شتركة. 

والإدارية.

خلال ال�شنة المنتهية في 31 مار�س 2001 ح�شلت ال�شركة على موافقة الم�شرف المركزي لدولة الإمارات العربية المتحدة للقيام باأن�شطة 

ا�شتثمارات مالية ك�شركة ا�شتثمارية وفقاً لقرار مجل�س اإدارة الم�شرف المركزي رقم 94/8/164 الموؤرخ 18 اأبريل 1995 ب�شاأن تنظيم 

ال�شركات ال�شتثمارية المالية الم�شرفية و�شركات ال�شت�شارات ال�شتثمارية.

2 -  اأ�سا�ش الإعداد

اأ(   بيان التوافق 

تم اإعداد هذه البيانات المالية الموحدة وفقاً لمعايير التقارير المالية الدولية ومتطلبات القانون التحادي لدولة الإمارات العربية المتحدة 

رقم 8 ل�سنة 1984)وتعديلاته(. 

ب(   اأ�سا�ش القيا�ش

العادلة:  بالقيمة  قيا�شها  يتم  والتي   ، التالية  البنود  با�شتثناء  التاريخية  التكلفة  اأ�شا�س  على  الموحدة  المالية  البيانات  هذه  اإعداد  تم 

الموجودات المالية بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر

الموجودات المالية المتاحة للبيع

العقارات ال�شتثمارية

يتم بيان الطرق الم�شتخدمة لقيا�س القيم العادلة في الي�شاح 4. 

ج(   العملة الت�سغيلية وعملة عر�ش البيانات المالية

البيانات  البنود المت�شمنة في  الت�شغيلية لل�شركة. ويتم قيا�س  البيانات المالية الموحدة بدرهم الإمارات ، وهي العملة  يتم عر�س هذه 

تزاول  التي  الرئي�شية  القت�شادية  البيئة  عملة  با�شتخدام  اأخ��رى  دول  في  والكائنة  للمجموعة  التابعة  ال�شركات  من  لأي  المالية 

الموحدة  المالية  البيانات  عر�س  عملة  وهي  الإم���ارات  بدرهم  الموحدة  المالية  البيانات  هذه  عر�س  ويتم  اأن�شطتها.  ال�شركة  فيها 

بالآلف. اأقرب عدد �شحيح  اإلى  الإم��ارات،  المالية، المقدمة بدرهم  البيانات  اإليه، تم تدوير كافة  با�شتثناء ما هو م�شار  للمجموعة. 

د(   ا�ستخدام التقديرات والأحكام

توثر على تطبيق  واإفترا�شات  اأحكام وتقديرات  الإدارة و�شع  الدولية من  المالية  التقارير  المالية وفقاً لمعايير  البيانات  اإعداد  يتطلب 

التقديرات. هذه  عن  الفعلية  النتائج  تختلف  قد  و  والم�شروفات.  والإي���رادات  والمطلوبات  للموجودات  المدرجة  والقيم  ال�شيا�شات 

ويتم ب�شورة م�شتمرة مراجعة التقديرات والفترا�شات ذات العلاقة. ويتم العتراف بالتعديلات على التقديرات المحا�شبية في الفترة 

التي يتم فيها تعديل التقديرات وفي الفترات الم�شتقبلية التي تتاأثر بتلك التعديلات.
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وب�شورة خا�شة ، فاإن المعلومات حول المجالت الهامة لعدم اليقين في التقديرات والأحكام الهامة في تطبيق ال�شيا�شات المحا�شبية التي 

تنطوي على تاأثير هام على المبالغ المعترف بها في هذه البيانات المالية الموحدة قد تم بيانها في اإي�شاح 31. 

3  -  ال�سيا�سات المحا�سبية الهامة

لقد تم تطبيق ال�شيا�شات المحا�شبية الواردة اأدناه ب�شورة مت�شقة على كافة الفترات المعرو�شة في هذه البيانات المالية الموحدة، كما تم 

تطبيقها ب�شورة مت�شقة من قبل �شركات المجموعة.

الموحدة. المالية  البيانات  المتبع في هذه  العر�س  مع  لتتوافق  ال�شرورة،  اقت�شت  ، حيث  المقارنة  اأرق��ام  بع�س  ت�شنيف  اإع��ادة  لقد تم 

اأ( اأ�سا�ش التوحيد

)1( ال�شركات التابعة

على  القدرة  المجموعة  لدى  يكون  عندما  ال�شيطرة  وتتمثل  المجموعة.  ل�شيطرة  تخ�شع  ال�تي  ال�شركات  بتلك  التاب�عة  ال�شركات  تتمثل 

الأخذ  يتم  ال�شيطرة  تلك  تقييم  وعند  اأن�شطتها.  من  فوائد  على  الح�شول  بغر�س  ما  ل�شركة  والت�شغيلية  المالية  بال�شيا�شات  التحكم 

التابعة في  لل�شركات  المالية  البيانات  اإدراج  ويتم  الراهن.  الوقت  التحويل في  اأو  للممار�شة  القابلة  الممكنة  الت�شويت  بالعتبار حقوق 

لل�شركات  المحا�شبية  ال�شيا�شات  تغيير  ولقد تم  ال�شيطرة.   تلك  انتهاء  تاريخ  ال�شيطرة وحتى  بدء  تاريخ  الموحدّة من  المالية  البيانات 

التابعة كلما اإقت�شت الحاجة لكي تتوافق مع �شيا�شات المجموعة.

)2( ال�شركات ذات الأغرا�س الخا�شة

ال�شركة  توحيد  يتم  وال�شتثمار.  المتاجرة  لأغرا�س  وذلك  الخا�شة  الأغرا�س  ذات  ال�شركات  من  عدد  بتاأ�شي�س  المجموعة  قامت 

المرتبطة  والإمتيازات  المخاطر  وتقييم  الخا�شة  ال�شركات  مع  المجموعة  علاقة  ماهية  تقييم  على  بناءً  الخا�شة  الأغرا�س  ذات 

الم�شيطر  ال�شركات الخا�شة  اإن  الأغرا�س الخا�شة.  ال�شركة ذات  ت�شيطر على  باأنها  اإعتقاد المجموعة  وبناءً على  ال�شركات  بهذه 

�شنع  على  الخا�شة  الأغرا�س  ذات  ال�شركات  اإدارة  قدرة  على  �شارمةً  قيوداً  تفر�س  اأحكام  بموجب  المجموعة  قبل  من  عليها 

ال�شركات ذات الأغرا�س الخا�شة و�شافي  اإلى ح�شول المجموعة على كافة المتيازات ذات ال�شلة بعمليات  اأدى  القرارات مما 

موجوداتها.

)3( ال�شركات الزميلة

تتمثل ال�شركات الزميلة بتلك ال�شركات التي لدى المجموعة تاأثيراً هاماً، لكن لي�شت �شيطرة ، على �شيا�شاتها المالية والت�شغيلية. ويتم 

اإيرادات  من  المجموعة  ح�شة  على  دة  الموحَّ المالية  البيانات  هذه  وت�شتمل  الملكية.  حقوق  طريقة  با�شتخدام  الزميلة  ال�شركات  اإدراج 

وم�شروفات ال�شركات الزميلة من التاريخ الذي بداأ فيه ذلك التاأثير الهام ب�شكل فعلي اإلى التاريخ الذي ينتهي فيه ذلك التاأثير الهام 

ب�شكل فعلي. عندما تزيد ح�شة المجموعة من الخ�شائر عن ح�شتها في �شركة زميلة يتم احت�شابها وفقاً لطريقة حقوق الملكية ، يتم 

تخفي�س القيمة المرحلة لتلك الح�شة اإلى ال�شفر ويتوقف العتراف بالمزيد من الخ�شائر اإل اإلى الحد الذي يترتب فيه التزام على 

المجموعة اأو تقوم المجموعة بدفع مبالغ بالنيابة عن ال�شركة الزميلة المعنية.

)4( ال�شركات الم�شيطر عليها ب�شورة م�شتركة

وتتطلب  تعاقدية  اتفاقية  اأن�شطتها بموجب  على  م�شتركة  �شيطرة  المجموعة  لدى  التي  ال�شركات  بتلك  الم�شتركة  الئتلافات  تتمثل 

ح�شة  على  الموحدة  المالية  البيانات  هذه  وت�شتمل  والت�شغيلية.  والمالية  ال�شتراتيجية  القرارات  لتخاذ  الأطراف  كافة  موافقة 

الم�شتركة  ال�شيطرة  بدء  تاريخ  من  وذلك  الملكية  حقوق  طريقة  با�شتخدام  مح�شوبة  ال�شركات  تلك  اأرباح  �شافي  في  المجموعة 

انتهائها. تاريخ  وحتى 
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)5( المعاملات المحذوفة عند التوحيد 

يتم حذف الأر�شدة والمعاملات الداخلية �شمن �شركات المجموعة مع اأية اأرباح اأو خ�شائرغير محققة ناتجة عن المعاملات الداخلية 

للمجموعة عند اإعداد هذ البيانات المالية الموحّدة. ويتم حذف الأرباح غير المحققة الناتجة عن المعاملات مع ال�شركات الزميلة مقابل 

الأرب��اح غير  بنف�س طريقة  المحققة  يتم حذف الخ�شائر غير  الزميلة. كما  ال�شركة  المجموعة في  اإلى حد ح�شة  ال�شتثمارات وذلك 

المحققة ولكن اإلى الحد الذي ل يكون فيه دليل على انخفا�س القيمة.  

ب( المعاملت بالعملت الأجنبية

يتم تحويل المعاملات بالعملات الأجنبية اإلى العملة الت�شغيلية وفقاً لأ�شعار ال�شرف ال�شائدة بتاريخ المعاملة.  

ال�شرف  لأ�شعار  وفقاً  الت�شغيلية  العملة  اإلى  التقرير  اإ�شدار  بتاريخ  الأجنبية  بالعملات  المالية  والمطلوبات  الموجودات  تحويل  ويتم 

في  الت�شغيلية  بالعملة  المطفاأة  التكلفة  بين  بالفرق  المالية  البنود  من  ال�شرف  خ�شائر  اأو  اأرب��اح  وتتمثل  التاريخ.  ذلك  في  ال�شائدة 

ال�شرف  لأ�شعار  وفقاً  الأجنبية محولةً  بالعملة  المطفاأة  والتكلفة   ، الفترة  المدفوعة خلال  المبالغ  لتعك�س  ت�شويتها  بعد   ، الفترة  بداية 

الموحد. الدخل  بيان  �شمن  التحويل  من  النا�شئة  الأجنبية  العملات  �شرف  بفروق  الع���تراف  ويتم  ال��ف��ترة.  نهاية  في  ال�شائدة 

ويتم تحويل الموجودات والمطلوبات غير المالية بالعملات الأجنبية التي يتم قيا�شها بالقيمة العادلة اإلى العملة الت�شغيلية وفقاً لأ�شعار 

ال�شرف ال�شائدة في التاريخ الذي تم فيه تحديد القيمة العادلة. ويتم العتراف بفروق �شرف العملات الأجنبية النا�شئة من التحويل 

�شمن بيان الدخل الموحد با�شتثناء الفروق النا�شئة من تحويل اأدوات حقوق الملكية المتاحة للبيع. 

ج( الإيرادات

)1( اإيرادات الر�شوم والخدمات

اأ�شا�س  بها على  ويتم العتراف   ، ال�شنة  المقدمة من قبل المجموعة خلال  باليرادات المحققة من الخدمات  الأتعاب  ايرادات  تتمثل 

ال�شتحقاق ، عندما يتم تقديم الخدمات ول يكون هناك �شكوك هامة حول ا�شترداد المبالغ الم�شتحقة. يتم العتراف بالأتعاب المكت�شبة 

مقابل تنفيذ معاملات هامة كاإيرادات عندما يتم النتهاء من تنفيذ هذه المعاملات.

تتمثل اإيرادات الر�شوم والخدمات المتعلقة بالأن�شطة الفندقية بالمبالغ الم�شدر لها فاتورة المتعلقة بالغرف والخدمات الأخرى المقدمة 

من قبل العمال الفندقية للمجموعة والماأكولت والم�شروبات المباعة خلال الفترة ، بما في ذلك ر�شوم الخدمة ، �شافية من الخ�شومات. 

ويتم العتراف بالإيرادات كخدمات يتم تقديمها. ويتم احت�شاب اإيرادات اليجار من الم�شتاأجرين على اأ�شا�س الق�شط الثابت على مدى 

مدة عقد اليجار ب�شورة م�شتمرة.

)2( اإيرادات توزيعات الأرباح

ا�شتثمارات  من  الموزعة  والإي��رادات  البور�شة  في  بها  المتاجر  الأ�شهم  با�شتثمارات  المتعلقة  الأرباح  توزيعات  باإيرادات  العتراف  يتم 

الأ�شهم الخا�شة وال�شناديق ال�شتثمارية الأخرى �شمن بيان الدخل الموحد عندما يتم اإقرار الحق في ا�شتلام الدفعات.

)3( المنح الحكومية

يتم قيا�س المنح الحكومية غير الم�شروطة المتعلقة بالموجودات غير المالية بالقيمة العادلة ، ويتم العتراف بها �شمن بيان الدخل الموحد 

عندما ت�شبح المنحة م�شتحقة القب�س. 

)4( اإيرادات وم�شروفات الفائدة 

اإيرادات الفائدة على الإيرادات من الح�شابات تحت الطلب وح�شابات الودائع ويتم العتراف بها �شمن بيان الدخل الموحد  ت�شتمل 

عندما ت�شتحق وذلك با�شتخدام طريقة الفائدة الفعلية.

طريقة  با�شتخدام  الموحد  الدخل  بيان  �شمن  بها  العتراف  ويتم  القرو�س  على  القترا�س  تكاليف  على  الفائدة  م�شروفات  ت�شتمل 

الفائدة الفعلية.

دة  اإي�ساحات حول البيانات المالية الموحَّ

35 - 34



د( الأدوات المالية

)1( الأدوات المالية غير الم�شتقة

اأو الخ�شائر والموجودات المالية المتاحة للبيع  ت�شتمل الأدوات المالية غير الم�شتقة على ال�شتثمارات بالقيمة العادلة من خلال الأرباح 

والم�شروفات  الدائنة  والذمم  وال�شلفيات  والقرو�س  يعادله  وما  والنقد  المدينة  والذمم  الإ�شتحقاق  حتى  بها  المحتفظ  وال�شتثمارات 

الم�شتحقة والمبالغ الم�شتحقة من / اإلى الأطراف ذات العلاقة.

العتراف  اإيقاف  ويتم  الأداة.  بتلك  الخا�شة  التعاقدية  الأحكام  في  طرفاً  المجموعة  ت�شبح  عندما  المالية  ب��الأداة  الع��تراف  يتم 

بالموجودات المالية عندما تنتهي حقوق المجموعة التعاقدية في الح�شول على التدفقات النقدية من تلك الموجودات المالية ، اأو عندما 

الموجودات.  تلك  وامتيازات  مخاطر  بكافة  اأو  بال�شيطرة  الحتفاظ  بدون  اآخر  طرف  اإلى  المالية  الموجودات  بتحويل  المجموعة  تقوم 

اإلغاوؤها. اأو  بها  الإيفاء  يتم  اأو عندما  العقد  المحددة في  المجموعة  التزامات  تنتهي  المالية عندما  بالمطلوبات  العتراف  اإيقاف  ويتم 

يتم العتراف بالأدوات المالية ب�شورة مبدئية بالقيمة العادلة زائداً ، بالن�شبة للاأدوات غير المبينة بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو 

الخ�شائر، اأية تكاليف من�شوبة ب�شورة مبا�شرة للمعاملة ، با�شتثناء ما هو مو�شح اأدناه.

النقد وما يعادله

ي�شتمل النقد وما يعادله على نقد واأر�شدة لدى البنوك وودائع ق�شيرة الأجل. 

ال�شتثمارات بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر

اأو  الأرب��اح  خلال  من  العادلة  بالقيمة  الأدوات  �شمن  ما  اأداة  ت�شنيف  يتم  الإ�شتثمار  اإ�شتراتيجية  اأو  المجموعة  مخاطر  لإدارة  وفقاً 

المالية  الأدوات  يتم تحديد  بها.  المبدئي  العتراف  اإذا تم تحديدها كذلك عند  اأو  المتاجرة  لأغرا�س  بها  اإذا كان محتفظ  الخ�شائر 

على اأنها بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر اإذا كانت المجموعة تقوم باإدارة تلك ال�شتثمارات وتقوم باتخاذ قرارات البيع 

وال�شراء اعتماداً على القيمة العادلة لتلك الأدوات. عند العتراف المبدئي ، يتم العتراف بالتكاليف المرتبطة بالإ�شتحواذ �شمن بيان 

الدخل عندما يتم تكبدها. اإن الأدوات المالية بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر يتم قيا�شها بالقيمة العادلة  ويتم العتراف 

باأي تغيرات تطراأ عليها �شمن بيان الدخل الموحد.

يتم احت�شاب عمليات �شراء وبيع الموجودات المالية التي تتم بالطرق العتيادية في تاريخ المتاجرة ، وهو التاريخ الذي تلتزم فيه المجموعة 

ب�شراء اأو بيع الموجودات.

ال�شتثمارات المحتفظ بها حتى الإ�شتحقاق

عندما يكون للمجموعة النية والقدرة على الحتفاظ ب�شندات الدين لحين ا�شتحقاقها ، يتم ت�شنيف هذه ال�شندات كمحتفظ بها حتى 

خ�شائر  ناق�شاً  الفعلية  الفائدة  طريقة  با�شتخدام  المطفاأة  بالتكلفة  للا�شتحقاق  بها  المحتفظ  ال�شتثمارات  قيا�س  ويتم  الإ�شتحقاق. 

انخفا�س القيمة. 

الموجودات المالية المتاحة للبيع

، يتم قيا�س  للبيع. لحقاً للاعتراف المبدئي  اأنها ا�شتثمارات متاحة  يتم ت�شنيف ا�شتثمارات المجموعة في بع�س الأوراق المالية على 

تلك ال�شتثمارات بالقيمة العادلة ويتم العتراف على التغيرات التي تطراأ عليها ، با�شتثناء خ�شائر انخفا�س القيمة ، مبا�شرةً �شمن 

اإلى  الملكية  المدرجة في حقوق  المتراكمة  الخ�شائر  اأو  الأرب��اح  يتم تحويل   ، ما  با�شتثمار  الع��تراف  اإيقاف  يتم  عندما  الملكية.  حقوق 

بيان الدخل الموحد. هذا ويتم ترحيل ال�شتثمارات في �شندات الملكية بالتكلفة عندما ل يمكن تحديد قيمة العر�س ب�شورة موثوقة.

اأخرى

يتم قيا�س الأدوات المالية الأخرى غير الم�شتقة بالتكلفة المطفاأة وذلك با�شتخدام طريقة الفائدة الفعلية ، ناق�شاً اأي خ�شائر لنخفا�س القيمة.

اإن ال�شيا�شات المحا�شبية الخا�شة باإيرادات وم�شروفات الفائدة يتم بيانها في اإي�شاح 3 )ج( و)4(. 

)2( الأدوات المالية المجمعة

ت�شتمل الأدوات المالية المجمعة المحتفظ بها من قبل المجموعة على اأوراق مالية تمنح حماية لراأ�س المال الم�شتثمر ذات عوائد مرتبطة 

باأداء اأ�شهم معينة.
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الخ�شائ�س  كانت  اإذا  منف�شلة  ب�شورة  احت�شابه  ويتم  الرئي�شي  العقد  عن  المالية  الإدارة  من  المت�شمن  الم�شتق  الجزء  ف�شل  يتم 

القت�شادية والمخاطر الخا�شة بالعقد الرئي�شي غير ذات �شلة وثيقة بتلك الخا�شة بالجزء الم�شتق المت�شمن، واإذا كانت الأداة الم�شتقلة 

ذات نف�س �شروط الجزء الم�شتق المت�شمن ينطبق عليها تعريف الأداة الم�شتقة وعندما ل يتم قيا�س الأداة المجمعة بالقيمة العادلة من 

خلال بيان الدخل. في حال كان ل يمكن قيا�س الأداة الم�شتقة المت�شمنة ب�شورة موثوقة ، على الرغم من اأن الخ�شائ�س تتطلب ف�شل 

الأداة الم�شتقة عن العقد الرئي�شي ، فاإن العقد المجمع بالكامل )اأي العقد الرئي�شي والأداة الم�شتقة المت�شمنة( يتم تحديده بالقيمة 

العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر.

هـ( العقارات ال�ستثمارية

تتمثل العقارات ال�شتثمارية بالعقارات المحتفظ بها من قبل المجموعة اإما بغر�س الح�شول على اإيرادات تاأجيرية اأو بغر�س زيادة قيمة 

راأ�س المال اأو لكلا الأمرين ، ولكن لي�س لغر�س البيع خلال �شياق الأعمال العتيادية اأو لغر�س ا�شتخدامها في انتاج اأو توريد ب�شائع 

اأو خدمات اأو لأي اأغرا�س اإدارية. يتم قيا�س العقارات ال�شتثمارية بالقيمة العادلة مع العتراف باأي تغييرات تطراأ عليها �شمن بيان 

الدخل الموحد.

و( العقارات والمعدات 

يتم بيان بنود العقارات والمعدات بالتكلفة ناق�شاً ال�شتهلاك المتراكم وخ�شائر انخفا�س القيمة ، في حال وجودها. وت�شتمل التكلفة 

على التكاليف المن�شوبة مبا�شرة اإلى حيازة الموجودات. اإن البرامج الم�شتراة والتي ت�شكل جزءاً ل يتجزاأ من ت�شغيل المعدات ذات ال�شلة 

تتم ر�شملتها كجزء من تلك المعدات.

التكاليف اللاحقة

الأغلب  من  كان  اإذا  المعني  للاأ�شل  المرحلة  القيمة  �شمن  والمعدات  العقارات  بنود  اأحد  من  اأي جزء  ا�شتبدال  بتكلفة  العتراف  يتم 

الجزء  ذلك  تكلفة  قيا�س  الممكن  من  ويكون   ، المجموعة  اإلى  الج��زء  ذلك  في  المت�شمنة  الم�شتقبلية  القت�شادية  الفوائد  تتدفق  اأن 

ب�شورة موثوقة. يتم العتراف بتكاليف عمليات ال�شيانة اليومية للعقارات والمعدات �شمن بيان الدخل الموحد عندما يتم تكبدها. 

يتم العتراف بال�شتهلاك �شمن بيان الدخل الموحد على اأق�شاط مت�شاوية على مدى الأعمار الإنتاجية المقدرة لبنود العقارات والمعدات. 

فيما يلي الأعمار الإنتاجية المقدرة للفترة الحالية والفترات المقارنة:

ال�شنوات         

مباني               20

4  -  3 تح�شينات على عقارات م�شتاأجرة     

4  -  3 اأثاث وتركيبات        

4  -  2 معدات مكتبية        

5  -  3 �شيارات        

يتم مراجعة طرق ال�شتهلاك والأعمار الإنتاجية والقيم المتبقية في تاريخ اإ�شدار كل تقرير. 

ز( الأعمال الراأ�سمالية قيد الإنجاز

تقوم المجموعة بر�شملة كافة التكاليف المتعلقة بالموجودات كاأعمال راأ�شمالية قيد الإنجاز حتى تاريخ انجاز وت�شغيل هذه الموجودات. 

يتم تحويل التكاليف من العمال الراأ�شمالية قيد النجاز اإلى فئة الموجودات المنا�شبة عند النجاز والت�شغيل ويتم اطفاوؤها على مدى 

اعمارها النتاجية من تاريخ النجاز والت�شغيل. 

ح( الموجودات غير الملمو�سة

العتراف والقيا�س

ت�شتمل الموجودات غير الملمو�شة على برامج الحا�شب الآلي التي ل تعتبر جزء ل يتجزاأ من مكونات اأجهزة الحا�شب الآلي ذات ال�شلة. 

يتم قيا�س الموجودات غير الملمو�شة الم�شتحوذة من قبل المجموعة والتي تكون لها اعمار اإنتاجية محددة بالتكلفة ناق�شاً الإطفاء المتراكم 

وخ�شائر انخفا�س القيمة، في حال وجودها.

الإطفاء

يتم العتراف بالإطفاء �شمن بيان الدخل الموحد على اأق�شاط مت�شاوية على مدى الأعمار الإنتاجية المقدرة للموجودات غير الملمو�شة 

وذلك من التاريخ الذي ت�شبح فيه الموجودات غير الملمو�شة متاحة للا�شتخدام. 
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ط( انخفا�ش القيمة

الموجودات المالية 

تعتبر الموجودات المالية قد تعر�شت لنخفا�س القيمة في حال كان هناك دليل مو�شوعي يفيد بوقوع حدث اأو اأكثر ذو تاأثير �شلبي على 

التدفقات النقدية الم�شتقبلية المقدرة لتلك الموجودات.

لتلك  المرحلة  القيمة  بين  الفرق  اأنها  على  المطفاأة  بالتكلفة  قيا�شها  يتم  التي  المالية  الموجودات  قيمة  انخفا�س  خ�شائر  احت�شاب  يتم 

خ�شائر  احت�شاب  ويتم  الأ�شلي.  الفعلي  الفائدة  ب�شعر  مخ�شومة  المقدرة  الم�شتقبلية  النقدية  للتدفقات  الحالية  والقيمة  الموجودات 

انخفا�س قيمة الموجودات المالية المتاحة للبيع اعتماداً على قيمتها العادلة الحالية.

اإن الموجودات المالية التي تعتبر هامة ب�شورة منفردة يتم اختبارها لمعرفة ما اإذا كانت قد تعر�شت لنخفا�س القيمة على اأ�شا�س كل اأ�شل 

مالي على حده. في حين يتم تقييم باقي الموجودات المالية ب�شورة جماعية �شمن مجموعات لها نف�س خ�شائ�س المخاطر الئتمانية. 

يتم العتراف بكافة خ�شائر انخفا�س القيمة �شمن بيان الدخل الموحد. ويتم تحويل الخ�شائر المتراكمة فيما يتعلق بالموجودات المالية 

المتاحة للبيع التي تم العتراف بها �شابقاً �شمن حقوق الملكية اإلى بيان الدخل الموحد.

يتم عك�س خ�شائر انخفا�س القيمة اإذا كان من الممكن ربط هذا العك�س ب�شورة مو�شوعية بحدث وقع بعد العتراف بخ�شائر انخفا�س 

يتم   ، دين  اأدوات  تعتبر  التي  للبيع  المتاحة  المالية  والموجودات  المطفاأة  بالتكلفة  قيا�شها  يتم  التي  المالية  للموجودات  بالن�شبة  القيمة. 

العتراف بعك�س خ�شائر انخفا�س القيمة �شمن بيان الدخل الموحد. بالن�شبة للموجودات المالية المتاحة للبيع التي تعتبر اأدوات حقوق 

ملكية ، يتم العتراف بعك�س خ�شائر انخفا�س القيمة مبا�شرة �شمن حقوق الملكية.

الموجودات غير المالية 

تتم مراجعة القيم المرحلة للموجودات غير المالية للمجموعة، عدا العقارات ال�شتثمارية، بتاريخ كل ميزانية عمومية لمعرفة ما اإذا كان 

هناك اأي موؤ�شر على انخفا�س القيمة. وفي حالة وجود موؤ�شر على ذلك ، يتم تقدير قيمة الأ�شل القابلة للا�شترداد.

يتم العتراف بخ�شائر انخفا�س القيمة اإذا زادت القيمة المرحلة لأ�شل ما عن قيمته القابلة للا�شترداد. تتمثل القيمة القابلة للا�شترداد 

لأ�شل ما بقيمته للاإ�شتخدام الحالي اأو قيمتها العادلة ناق�شاً تكاليف البيع ، اأيهما اأكبر. عند تقدير القيمة للاإ�شتخدام الحالي، يتم 

خ�شم التدفقات النقدية الم�شتقبلية المقدرة اإلى قيمتها الحالية با�شتخدام �شعر الخ�شم الذي يعك�س تقييمات ال�شوق الحالية لقيمة 

المال في الوقت المعني والمخاطر ذات ال�شلة بالموجودات.

على  موؤ�شر  اأي  لتحديد  تقرير  اإ�شدار  كل  بتاريخ  �شابقة  فترات  في  بها  العتراف  تم  التي  القيمة  انخفا�س  خ�شائر  تقييم  يتم 

التقديرات  في  تغيير  هناك  كان  اإذا  القيمة  انخفا�س  خ�شائر  عك�س  ويتم  خ�شارة.  هناك  تعد  لم  اأو  انخف�شت  قد  الخ�شارة  اأن 

القيمة  تتجاوز معه  الذي ل  المدى  اإلى  القيمة فقط  انخفا�س  ويتم عك�س خ�شائر  القابلة للا�شترداد.  القيمة  لتحديد  الم�شتخدمة 

العتراف  يتم  لم  حال  في   ، الإطفاء  اأو  ال�شتهلاك  من  �شافية  تحديدها،  الممكن  من  كان  التي  القيمة  عن  للاأ�شل  المرحلة 

القيمة.  انخفا�س  بخ�شائر 

ي( تعوي�سات نهاية الخدمة للموظفين

لدولة  التحادي  العمل  لقانون  وفقا  الأخرى،  الدائنة  الذمم  المت�شمن في  للموظفين،  الخدمة  نهاية  تعوي�شات  تكوين مخ�ش�س  يتم 

الإمارات العربية المتحدة ويرتكز على اأ�شا�س اللتزام الذي قد ين�شاأ فيما لو تم اإنهاء خدمة جميع العاملين بتاريخ اإ�شدار التقرير.

ل يتم اإجراء تقييم للتاأمينات فيما يتعلق بتعوي�شات نهاية الخدمة للعاملين حيث ل تتوقع الإدارة اأن يكون �شافي تاأثير معدل الخ�شم 

وم�شتوى الرواتب والتعوي�شات الم�شتقبلية على القيمة الحالية للالتزامات المتعلقة بالتعوي�شات هاماً. 
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ك( معاملت دفع مرتكزة على الأ�سهم 

اإلى الموظفين كم�شروفات موظفين في تاريخ المنح مع زيادة  يتم العتراف بالقيمة العادلة لأ�شهم الأداء وعقود الخيارات الممنوحة 

وعقود  الأداء  لأ�شهم  م�شروطة  ب�شورة غير  م�شتحقين  الموظفون  فيها  ي�شبح  التي  الفترة  مدى  على  وذلك  الملكية  مماثلة في حقوق 

الخيارات. يتم تعديل قيمة الم�شروفات المعترف بها لتبين عدد الأ�شهم / العقود.

ل( دفعات الإيجار 

يتم العتراف بالمبالغ التي يتم دفعها بموجب عقود اليجار الت�شغيلية �شمن بيان الدخل الموحد على اأق�شاط مت�شاوية على مدى فترة 

عقد اليجار. ويتم العتراف بحوافز عقد اليجار الم�شتلمة كجزء ل يتجزاأ من اإجمالي م�شروفات عقد اليجار على مدى فترة عقد 

اليجار.  

م( دمج الأعمال 

تابعة. ويتم قيا�س تكلفة ال�شتحواذ  ا�شتحواذ المجموعة على �شركات  بال�شراء لحت�شاب  ا�شتخدام الطريقة المحا�شبية الخا�شة  يتم 

بالقيمة العادلة للثمن المدفوع في تاريخ البيع مع التكاليف المن�شوبة مبا�شرة اإلى هذا ال�شتحواذ. ويتم قيا�س الموجودات والمطلوبات 

واللتزامات الطارئة الم�شتحوذ عليها والتي يمكن تحديدها بالقيمة العادلة كما في تاريخ ال�شتحواذ. ويتم تبيان الزيادة في القيمة 

العادلة لح�شة المجموعة من الموجودات والمطلوبات واللتزامات الطارئة الم�شتحوذ عليها والتي يمكن تحديدها عن تكلفة ال�شتحواذ 

ك�شهرة تجارية �شلبية ويتم العتراف بها مبا�شرة �شمن بيان الدخل الموحد. 

ن( التعديلت الجديدة على المعايير المحا�سبية التي لم يتم تطبيقها حتى الآن 

هناك عدد من التعديلات الجديدة على المعايير المحا�شبية التي لم ت�شر على ال�شنة المنتهية في 31 مار�س 2008 ، ولم يتم تطبيقها في 

اإعداد هذه البيانات المالية الموحدة: 

اأن تقوم  بيان تكاليف القترا�س �شمن الم�شاريف ويتطلب  يلغي خيار  23 المعدل:  تكاليف القترا�س  )1( المعيار المحا�شبي الدولي 

المن�شاأة بر�شملة تكاليف القترا�س المن�شوبة مبا�شرة للا�شتحواذ على الموجودات المعنية اأو اإن�شائها اأو اإنتاجها كجزء من تكلفة الموجودات 

المعنية. �شوف ي�شبح هذا التعديل لزماً للبيانات المالية الموحدة للمجموعة ل�شنة 2010. 

)2( التعديل على المعيار المحا�شبي الدولي 1: عر�س البيانات المالية يتطلب من المن�شاأة الف�شاح عن كافة بنود الإيرادات والم�شروفات 

الإيرادات  )»بيان  واحد  بيان  اإما في  يتم عر�شها  التي  الملكية(  �شمن حقوق  مبا�شرة  احت�شابها  يتم  التي  البنود  تلك  ذلك  )بما في 

اأو في بيانين )وهما »بيان الدخل« و »بيان الإيرادات ال�شاملة«(. قد ل يتم لحقاً بيان بنود »الإيرادات ال�شاملة الأخرى«  ال�شاملة«( 

)مثال: اأرباح / خ�شائر اإعادة تقييم العقارات( ب�شورة منف�شلة �شمن بيان التغيرات في حقوق الملكية. �شوف ي�شبح هذا التعديل لزماً 

للبيانات المالية الموحدة للمجموعة ل�شنة 2010.  

)3( التف�شير رقم 11 ال�شادر عن لجنة تف�شيرات التقارير المالية الدولية: المعيار رقم 2 من معايير التقارير المالية الدولية – معاملات 

اأ�شهم الخزينة والمجموعة ، يتطلب اأن يتم احت�شاب الترتيبات الخا�شة بالدفعات المرتكزة على الأ�شهم التي ت�شتلم ال�شركة بموجبها 

اأ�شهم لت�شوية حقوق الملكية ، بغ�س  اأنها معاملات دفع مرتكزة على  اأدوات حقوق الملكية الخا�شة بها على  اأو خدمات مقابل  ب�شائع 

النظر عن كيفية الح�شول على اأدوات حقوق الملكية. اإن التف�شير رقم 11 ال�شادر عن لجنة تف�شيرات التقارير المالية الدولية �شوف 

ي�شبح لزماً للبيانات المالية الموحدة للمجموعة ل�شنة 2010 ، كما يتطلب تطبيق باأثر رجعي. من غير المتوقع اأن يكون لهذا التف�شير اأي 

تاأثير على البيانات المالية الموحدة.  

4 - تحديد القيم العادلة

تتطلب بع�س ال�شيا�شات المحا�شبية والإف�شاحات للمجموعة تحديد القيم العادلة لكلٍ من الموجودات والمطلوبات المالية وغير المالية. 

الإف�شاح عن بع�س  يتم  اأمكن،  التالية. حيثما  الطرق  اعتماداً على  الإف�شاح  اأو   / و  القيا�س  العادلة لأغرا�س  القيم  وقد تم تحديد 

المعلومات الإ�شافية حول الفترا�شات المو�شوعة عند تحديد القيم العادلة في الإي�شاحات الخا�شة بتلك الموجودات والمطلوبات. 
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)1( العقارات والمعدات  

للعقارات  ال�شوقية  القيمة  ال�شوقية. وتتمثل  القيم  للعقارات والمعدات المعترف بها نتيجة دمج الأعمال ترتكز على  العادلة  القيمة  اإن 

بالقيمة المقدرة التي يمكن تبادل العقار بها في تاريخ التقييم بين م�شتري راغب في ال�شراء وبائع راغب في البيع بموجب معاملة يتم 

اإبرامها وفقاً ل�شروط ال�شوق العتيادية بعد اإجراء ت�شويق جيد بحيث يبرم الطرفان المعاملة عن دراية تامة ودون اإرغام. وترتكز القيمة 

ال�شوقية لبنود العقارات والمعدات على الأ�شعار ال�شوقية المدرجة لبنود مماثلة.

)2( العقارات ال�شتثمارية 

يتم ال�شتعانة ب�شركة تقييم خارجية م�شتقلة لديها الموؤهلات المهنية المنا�شبة المعترف بها ولديها خبرة منا�شبة لتحديد قيم العقارات 

ال�شتثمارية للمجموعة. وترتكز القيمة العادلة على القيمة ال�شوقية وهي القيمة المقدرة التي يمكن تبادل العقار بها في تاريخ التقييم 

بين م�شتري راغب في ال�شراء وبائع راغب في البيع بموجب معاملة يتم اإبرامها وفقاً ل�شروط ال�شوق العتيادية بعد الت�شويق الجيد بحيث 

يبرم الطرفان المعاملة عن دراية تامة ودون اإرغام. 

)3( ال�شتثمارات في الأوراق المالية الخا�شة بحقوق الملكية وال�شناديق ال�شتثمارية

اأو الخ�شائر والموجودات المالية المتاحة للبيع بالرجوع  يتم تحديد القيم العادلة للموجودات المالية بالقيمة العادلة من خلال الأرباح 

اإلى �شعر ال�شراء المدرج لها في تاريخ اإ�شدار التقرير. يتم قيد ال�شتثمارات في ال�شناديق ال�شتثمارية غير المدرجة بالقيمة ال�شافية 

للموجودات في كل وحدة والتي يتم تقريرها من قبل اإدارة كل �شندوق. ويتم تحديد القيمة العادلة للا�شتثمارات المحتفظ بها للا�شتحقاق 

لغر�س الإف�شاح فقط. 

)4( الذمم المدينة  

يتم تقدير القيمة العادلة للذمم المدينة بالقيمة الحالية للتدفقات النقدية الم�شتقبلية مخ�شومة ب�شعر الفائدة ال�شائد في ال�شوق في 

تاريخ اإ�شدار التقرير. 

)5( القرو�س والمطلوبات الأخرى  

للمبلغ  الم�شتقبلية  النقدية  للتدفقات  القيمة الحالية  بناء على  يتم تحديدها لأغرا�س الف�شاح،  التي   ، العادلة  القيمة  يتم احت�شاب 

الأ�شلي والفائدة مخ�شومة ب�شعر الفائدة ال�شائد في ال�شوق في تاريخ اإ�شدار التقرير. 

  

)6( معاملات دفع مرتكزة على الأ�شهم  

يتم قيا�س القيمة العادلة لعقود الخيارات الخا�شة باأ�شهم الموظفين با�شتخدام نموذج »بلاك �شكولز« الخا�س بتقييم عقود الخيارات. 

ت�شتمل معطيات القيا�س على �شعر ال�شهم في تاريخ القيا�س و�شعر التنفيذ الخا�س بالأداة والتقلب المتوقع والمتو�شط المرجح للاأعمار 

المتوقعة للادوات واأ�شعار الفائدة التي ل تنطوي على مخاطر. ل يوؤخذ بالعتبار الخدمات و�شروط الأداء غير المرتبطة بال�شوق المرفقة 

بهذه المعاملة وذلك عند تحديد القيمة العادلة.

5 -  اإدارة المخاطر المالية

اأ( مقدمة وموجز  

اإن المجموعة معر�شة للمخاطر التالية نتيجة ا�شتخدامها اأدوات مالية: 

• مخاطر الئتمان
• مخاطر ال�شيولة

• مخاطر ال�شوق
• المخاطر الت�شغيلية

 

والطرق  و�شيا�شاتها  المجموعة  اأغرا�س  وي�شف  اأع��لاه  المبينة  المخاطر  من  لكل  المجموعة  تعر�شات  حول  معلومات  الإي�شاح  هذا  يقدم 

الم�شتخدمة من قبلها لقيا�س واإدارة المخاطر و اإدارة المجموعة لراأ�س المال. كما يتم اإدراج الف�شاحات الكمية في هذه البيانات المالية الموحدة. 
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يكون مجل�س الإدارة م�شوؤولً ب�شورة عامة عن و�شع ومتابعة الإطار العام لإدارة المجموعة للمخاطر. يتم و�شع �شيا�شات اإدارة المجموعة 

المخاطر  ومراقبة  للمخاطر  المنا�شبة  الرقابية  والأنظمة  الحدود  لو�شع  المجموعة  تواجهها  التي  المخاطر  وتحليل  لتحديد  للمخاطر 

واللتزام بتلك الحدود. هذا وتتم مراجعة �شيا�شات واأنظمة اإدارة المخاطر ب�شورة منتظمة لعك�س التغيرات في ظروف ال�شوق واأن�شطة 

المجموعة. 

ب( مخاطر الئتمان  

من  مالية  اأداة  في  المقابل  الطرف  اأو  العميل  يتمكن  لم  حال  في  مالية  لخ�شائر  المجموعة  تعر�س  بمخاطر  الئتمان  مخاطر  تتمثل 

ال�شتثمارية.  المالية  والأوراق  العملاء  من  للمجموعة  الم�شتحقة  المبالغ  من  رئي�شية  ب�شورة  تن�شاأ  وهي  التعاقدية،  بالتزاماته  الوفاء 

تمثل القيمة المرحلة للموجودات المالية التعر�شات الق�شوى لمخاطر الئتمان. فيما يلي كانت التعر�شات الق�شوى لمخاطر الئتمان في 

تاريخ ا�شدار التقرير:

اأر�شدة لدى البنوك

ا�شتثمارات محتفظ بها حتى الإ�شتحقاق

مبالغ م�شتحقة من اأطراف ذات علاقة

موجودات اأخرى

ال�شمانات 

بلغت ال�شمانات القائمة لدى المجموعة 59.750 األف درهم كما في 31 مار�س 2008 )2007: 15.500 األف درهم(. 

الأر�شدة لدى البنوك

تقوم المجموعة باإيداع النقد لدى بنوك تجارية ذات �شمعة جيدة.

الذمم المدينة 

يتاأثر تعر�س ال�شركة لمخاطر الئتمان ب�شورة رئي�شية بال�شمات الفردية لكل عميل. اإن التوزيع الجغرافي لقاعدة عملاء ال�شركة، بما في 

ذلك مخاطر عجز الأن�شطة التي يزاولها العملاء اأو الدولة التي يزاول فيها العملاء اأن�شطتهم، يوؤثر ب�شكل اأقل على مخاطر الئتمان.

اإن مخاطر الئتمان المتعلقة بالذمم المدينة ح�شب الموقع الجغرافي في تاريخ ا�شدار التقرير كانت مركزة في دولة الإمارات العربية المتحدة. 

فيما يلي كانت اأعمار الذمم المدينة بتاريخ ا�شدار التقرير: 

لم يفت موعد ا�شتحقاقها 

منذ فترة ل تتجاوز 90 يوماً

منذ اأكثر من 90 يوماً

تقوم المجموعة بتكوين مخ�ش�س لنخفا�س القيمة والذي يمثل تقديرها للخ�شائر المتكبدة فيما يتعلق بالذمم المدينة التجارية والأخرى. 

اإن العن�شر الرئي�شي لهذا المخ�ش�س هو عن�شر الخ�شارة المحدد المتعلق بالتعر�شات الفردية. 

دة  اإي�ساحات حول البيانات المالية الموحَّ

2008

األف درهم

230.312

3.000

17.848

80.756

331.916

الإجمالي

2007

درهم

24.006

12.167

975

37.148

الإجمالي

2008

درهم

13.227

5.856

19.437

38.520

14

26

21

2007

األف درهم

263.097

-

36,983

37.767

337.847

مخ�ش�س

انخفا�س القيمة

2007

درهم

-

969

350

1.319

مخ�س�ش

انخفا�ش القيمة

2008

درهم

–
–

10.916

10.916
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فيما يلي كانت الحركة في مخ�ش�س انخفا�س القيمة للذمم المدينة خلال ال�شنة: 

في 1 اأبريل

المحمل خلال ال�شنة

الم�شطوب خلال ال�شنة

في 31 مار�س

بناء على معدلت العجز التاريخية، ترى المجموعة اأنه لي�س من ال�شروري تكوين مخ�ش�س لنخفا�س القيمة للذمم المدينة التي لم يفت 

موعد ا�شتحقاقها اأو الم�شتحقة منذ فترة ل تتجاوز 90 يوماً. 

اإن التعر�شات الق�شوى لمخاطر الئتمان ح�شب الموقع الجغرافي للا�شتثمارات المحتفظ بها للا�شتحقاق والمبالغ الم�شتحقة من الأطراف 

ذات العلاقة تتعلق بدولة الإمارات العربية المتحدة. 

في تاريخ الميزانية العمومية، يكون المبلغ الم�شتحق من الأطراف ذات العلاقة م�شتحقاً لفترة اأقل من �شنة. تاريخياً، لم يكن للمجموعة 

ديون معدومة من الأطراف ذات العلاقة. 

ت�شتمل الموجودات الأخرى على دفعات مقدمة بقيمة 52 مليون درهم و تعتبر قابلة للا�شترداد بالكامل )2007: ل�شئ(.  

ج( مخاطر ال�سيولة 

تتمثل مخاطر ال�شيولة بالمخاطر الناتجة عن عدم قدرة المجموعة عن الوفاء بالتزاماتها المالية عند ا�شتحقاقها. تتمثل �شيا�شة المجموعة 

لإدارة ال�شيولة ب�شمان امتلاكها دائماً �شيولة كافية، لأطول فترة ممكنة، للوفاء بالتزاماتها عند ا�شتحقاقها في ظل الظروف العادية 

والظروف ال�شعبة دون تكبد خ�شائر غير مقبولة اأو تعر�س �شمعة المجموعة للخطر. 

ت�شعى المجموعة اإلى �شمان اأن يكون لديها النقد الكافي المطلوب للاإيفاء بالم�شروفات الت�شغيلية المتوقعة لفترة 90 يوماً، بما في ذلك 

الوفاء باللتزامات المالية، با�شتثناء التاأثير المحتمل للظروف الق�شوى التي ل يمكن التنبوؤ بها مثل الكوارث الطبيعية. 

فيما يلي ال�شتحقاقات التعاقدية للمطلوبات المالية بما في ذلك دفعات الفوائد المقدرة، اإن وجدت: 

31 مار�ش 2008

المطلوبات

مبالغ م�شتحقة اإلى اطراف ذات علاقة

مطلوبات اأخرى

اإجمالي المطلوبات

31 مار�ش 2007

المطلوبات

قر�س 

مبالغ م�شتحقة اإلى اطراف ذات علاقة

مطلوبات اأخرى

اإجمالي المطلوبات

2008

األف درهم

1.319

9,676

)79(

10.916

من �شنة

حتى 

5�شنوات

األف درهم

–
2.182

2.182

–
–

1.139

1.139

الإجمالي

األف درهم

38.716

60.092

98.808

25.000

1.448

88.918

115.366

اي�شاح

26

27

26

27

2007

األف درهم

128

4.117

)2.926(

1.319

اأكثر من

 5 �شنوات

األف درهم

38.422

2.182

40.604

–
–

1.139

1.139

من 3 �شهور

حتى �شنة 

واحدة

األف درهم

–
55.728

55.728

25.000

–
86.640

111.640

حتى 3 �شهور

األف درهم

294

–

294

–
1.448

–
1.448
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د( مخاطر ال�سوق 

تتمثل مخاطر ال�شوق بتلك المخاطر الناتجة عن التغيرات في اأ�شعار ال�شوق مثل اأ�شعار �شرف العملات الأجنبية واأ�شعار الفائدة واأ�شعار 

والتحكم في  اإدارة  بهدف  ال�شوق  ب��اإدارة مخاطر  المجموعة  تقوم  المالية.  اأدواتها  قيمة  اأو  المجموعة  اإي��رادات  على  توؤثر  التي  الأ�شهم 

التعر�س لمخاطر ال�شوق �شمن الحدود المقبولة مع تحقيق اأعلى عائد ممكن. 

مخاطر العملات

او الخ�شائر  الأرب��اح  العادلة من خلال  بالقيمة  المالية  الموجودات  الأجنبية ب�شورة رئي�شية من  العملات  اإن المجموعة معر�شة لمخاطر 

والموجودات المالية المتاحة للبيع بعملة غير العملة الت�شغيلية ل�شركات المجموعة، وتتمثل اأ�شا�شاً بالدرهم الإماراتي والدولر الأمريكي اأي�شاً. 

الأجل.  طويلة  ذات طبيعة  تعتبر  المعاملات  لتلك  التعر�س  اأو�شاع  اأن  التابعة حيث  ال�شركات  المجموعة في  ا�شتثمارات  تغطية  يتم  ل 

اإن تعر�س المجموعة  لمخاطر العملات الأجنبية محدود حيث اأن جزء هام من المعاملات والموجودات والمطلوبات المالية يتم بالدرهم 

الإماراتي اأو الدولر الأمريكي كما اأن �شعر �شرف الدرهم الإماراتي ثابت اأمام الدولر الأمريكي منذ 1980. 

مخاطر اأ�شعار الفائدة

تن�شاأ مخاطر اأ�شعار الفائدة من الأدوات المالية التي تحمل فائدة وتعك�س احتمالية تاأثير التغيرات في اأ�شعار الفائدة ب�شورة �شلبية على 

قيمة الأدوات المالية والإيرادات والم�شروفات ذات ال�شلة. 

فيما يلي كان البيان الموجز لأ�شعار الفائدة للاأدوات المالية للمجموعة التي تخ�شع لفائدة في تاريخ ا�شدار التقرير:

الأدوات ذات اأ�سعار الفائدة الثابتة

الموجودات المالية

المطلوبات المالية           

تحليل ح�شا�شية القيمة العادلة للاأدوات ذات اأ�شعار الفائدة الثابتة

ل تقوم المجموعة باحت�شاب الموجودات والمطلوبات المالية ذات اأ�شعار الفائدة الثابتة بالقيمة العادلة من خلال الأرباح اأو الخ�شائر. لذا 

فاإن اي تغير في اأ�شعار الفائدة في تاريخ ا�شدار التقرير لن يوؤثر على الأرباح اأو الخ�شائر.

مخاطر اأ�شعار ال�شوق الأخرى

تلك  )بخلاف  ال�شوق  اأ�شعار  في  التغيرات  نتيجة  الأدوات  قيمة  تقلب  عن  الناتجة  المخاطر  بتلك  الأخ��رى  الأ�شعار  مخاطر  تتمثل 

بكافة  اأو  م�شدره  اأو  فردي  با�شتثمار  متعلقة  عوامل  نتيجة  كانت  �شواء  العملات(،  مخاطر  اأو  الفائدة  اأ�شعار  مخاطر  عن  الناتجة 

للمجموعة  المالية    الأدوات  معظم  ترحيل  يتم  اأن��ه  حيث  ال�شوق.  في  بها  المتاجرة  يتم  التي  الأدوات  كافة  على  توؤثر  التي  العوامل 

بالقيمة العادلة مع العتراف بالتغيير في القيمة العادلة �شمن بيان الدخل و/اأو حقوق الملكية، �شوف توؤثر كافة التغيرات في ظروف 

الملكية.  حقوق  �شمن  التقييم  اإع��ادة  واإحتياطي  الدخل  بيان  �شمن  بها  المعترف  ال�شتثمار  اإي��رادات  على  مبا�شرة  ب�شورة  ال�شوق 

يتم اإدارة مخاطر الأ�شعار من خلال اإن�شاء محفظة ادوات متنوعة في قطاعات �شناعية مختلفة ويتم المتاجرة بها في اأ�شواق مختلفة. 

في ظل الظروف العتيادية، تقوم المجموعة بال�شتثمار في الدوات التجارية طبقاً للتوجيهات ال�شتثمارية.   

هـ( المخاطر الت�سغيلية  

المجموعة  بعمليات  مرتبطة  متنوعة  اأ�شباب  تنتج عن  قد  التي   المبا�شرة  وغير  المبا�شرة  الخ�شارة  الت�شغيلية بمخاطر  المخاطر  تتمثل 

والموظفين والتكنولوجيا والبنية التحتية وبعوامل خارجية اأخرى خلاف مخاطر الئتمان ومخاطر ال�شوق ومخاطر ال�شيولة مثل تلك 

التي تنتج عن المتطلبات القانونية والتنظيمية والمعايير المقبولة ب�شكل عام لل�شلوك التنظيمي. تنتج المخاطر الت�شغيلية من كافة عمليات 

المجموعة وتواجهها كافة وحدات الأعمال.

2008

األف درهم

188.037

83.063

2007

األف درهم

261.634

25.000

القيـــــــــــــــــم المرحــــــــــــــــــــلة

دة  اإي�ساحات حول البيانات المالية الموحَّ
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الفعلية  التكاليف  واإجمالي  المالية  توازن بين تجنب الخ�شائر  الت�شغيلية وذلك من خلال خلق  المخاطر  اإدارة  المجموعة هو  اإن هدف 

للاأ�شرار التي تلحق ب�شمعة المجموعة وكذلك تجنب الإجراءات الرقابية التي تقيد المبادرة والبتكار.

تفع الم�شوؤولية الأولية عن ت�شميم وتطبيق النظمة الرقابية لمواجهة المخاطر الت�شغيلية على عاتق رئي�س كل ق�شم على اأن يتم ال�شراف 

على ذلك ب�شورة عامة من قبل مجل�س الإدارة. 

و( اإدارة راأ�ش المال  

تقت�شي �شيا�شة مجل�س الإدارة بالحتفاظ بقاعدة قوية لراأ�س المال بغر�س ك�شب ثقة الم�شتثمر والمقتر�س وال�شوق وكذلك �شمان التطور 

الم�شتقبلي للاأعمال. يقوم مجل�س الإدارة بمراقبة عائد راأ�س المال وم�شتوى توزيعات الأرباح الم�شتحقة للم�شاهمين. 

وفقاً للقانون التحادي رقم )8( ل�شنة 1984، يجب األ يقل راأ�شمال ال�شركة عن 2 مليون درهم. وقد التزمت ال�شركة بهذا القانون طوال 

ال�شنة. لم تكن هناك تغيرات في منهج المجموعة ب�شاأن اإدارة راأ�س المال خلال ال�شنة. 

6 -  �سركات المجموعة

ت�شتمل هذه البيانات المالية الموحدة على المركز المالي ونتائج اأعمال ال�شركات الواردة اأدناه كما في ولل�شنة المنتهية في 31 مار�س 2008: 

ن�شبة الملكيةبلد التاأ�شي�سال�سركة

20082007

)1(

100٪100%الإماراتيونايتد كابيتال ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتفالكون كابيتال ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتفيدليتي اإنف�شت ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتفيدليتي تر�شت ذ.م.م.

)1(

-100%الإماراتفالكون انف�شتمنت�س ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتبلو ت�شيب كابيتال ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتالظفرة كابيتال ذ.م.م.

 )6( ، )1( .

100٪46%الإماراتنا�س يونايتد هيلث كير �شرفي�شز ذ.م.م

)1(

100٪100%الإماراتالم�شتثمر الوطني للا�شتثمارات العقارية ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتاأب تاون مانجمينت ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتاأب تاون اإنف�شتمنت ذ.م.م.

)1(

100٪100%الإماراتمين لند اإنف�شتمنت ذ.م.م.

)1(

83.33٪83.33%البحرين�شندوق الم�شتثمر الوطني لتطوير العقارات.

)2(.

100٪100%لوك�شمبرجتي اإن اإي اإت�س )لوك�شمبرج( جنرال بارتنرز اإ�س.اإيه.اآر.اإل

)2(

100٪100%البحرين�شندوق الم�شتثمر الوطني لتطوير العقارات بي.اإ�س.�شي.

)2(

100٪100%جزر الكايمانالم�شتثمر الوطني كابيتال بارتنرز ليمتد.

)2(

100٪100%جزر الكايمانالم�شتثمر الوطني جنرال بارتنرز ليمتد.

)3(

100٪100%الإماراتالم�شتثمر الوطني )دبي( المحدودة.

)4(

100٪100%الإماراتالم�شتثمر الوطني لإدارة العقارات ذ.م.م.

)5(.

60٪60%الإماراتال�شركة الوطنية للعلوم والتكنولوجيا ذ.م.م

)6( .

51٪-الإماراتنا�س للخدمات الإدارية ذ.م.م

)7(.

51٪51%الإماراتنك�شتكير جلوبال المنطقة الحرة ذ.م.م
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يتمثل الن�شاط الرئي�شي لتلك ال�شركات بال�شتثمار في وتطوير وتاأ�شي�س واإدارة الم�شاريع التجارية وال�شناعية والعقارية وال�شتثمار في 

�شركات الم�شاهمة العامة.

تم تاأ�شي�س هذه ال�شركات ذات الأغرا�س الخا�شة بغر�س اإدارة موجودات بموجب ائتمان ل�شناديق ا�شتثمارية تم تاأ�شي�شها من قبل ال�شركة. 

لقد تم تاأ�شي�س الم�شتثمر الوطني )دبي( المحدودة بتاريخ 3 يناير 2006 ، ك�شركة ذات م�شوؤولية محدودة م�شجلة في مركز دبي المالي 

العالمي. وتتثمل الأن�شطة الرئي�شية لل�شركة بترتيب الئتمان اأو ال�شفقات ال�شتثمارية بالإ�شافة الى تقديم ال�شت�شارات حول المنتجات 

المالية والئتمانية.

يتمثل ن�شاط الم�شتثمر الوطني لإدارة العقارات ذ.م.م. بت�شويق ، ترويج ، وتقديم اإدارة العقارات والخدمات الإ�شت�شارية والو�شاطة.

لقد تم ت�شجيل ال�شركة الوطنية للعلوم والتكنولوجيا ذ.م.م. في 18 يوليو 1996 وقد بداأت ن�شاطاتها التجارية في اأكتوبر 1997 وهي 

حالياً غير فعالة.

لقد تم تاأ�شي�س نا�س للخدمات الإدارية ذ.م.م. في �شنة 2001 . ويتمثل عمل ال�شركة الأ�شا�شي بتقديم خدمات اإدارة الرعاية ال�شحية 

اإلى �شركات التاأمين و�شركات الموؤمنة ذاتياً. خلال ال�شنة ، تم تحويل الأ�شهم المحتفظ بها في �شركة نا�س للخدمات الإدارية ذ.م.م. اإلى 

�شركة نا�س يونايتد هيلث كير �شيرفي�شز ذ.م.م.

تعتقد الإدارة اأن �شيطرتها على نك�شتكير جلوبال م.ح. ذ.م.م. موؤقتة حيث اأن نك�شتكير حالياً موؤ�ش�شة غير عاملة و�شيتم ت�شفيتها عند حل 

بع�س الق�شايا القانونية القائمة مع الموؤ�ش�شين الأوليين. وقد تم احت�شاب ال�شتثمار في نك�شتكير باإ�شتخدام طريقة حقوق الملكية بعد قيد 

مخ�ش�س انخفا�س قيمة بن�شبة 100٪ مما جعل �شافي قيمة ال�شتثمار ت�شاوي �شفراً كما في تاريخ الميزانية العمومية )2007: ل �شيء(.

7  -  اإيرادات الر�سوم والخدمات

)1(

اإيرادات ا�شت�شارات وخدمات اأخرى

)2(

اأتعاب اإدارة الأ�شول 

)3(

اإيرادات اإيجارية وو�شاطة 

)4(

اأتعاب م�شرفية ا�شتثمارية 

اأتعاب تطوير

ت�شتمل اإيرادات الخدمات ال�شت�شارية والخدمات الأخرى على خدمات ا�شت�شارات العقارات وخدمات اإدارة الرعاية ال�شحية. وعلاوة 

على ذلك، فهي ت�شتمل اأي�شاً على الإيرادات من اأعمال فندق المجموعة.

ت�شتمل اأتعاب اإدارة الأ�شول على اأتعاب الإدارة والأداء التي يتم تحميلها على ال�شناديق المدارة من قبل اأق�شام اإدارة  الأ�شول والإ�شتثمارات 

وتحقق   ، لل�شناديق  والت�شجيل  وال�شكرتارية  والمحا�شبية  الإداري��ة  الخدمات  بتقديم  اأي�شاً  ال�شركة  تقوم  العقارات.  واإدارة  المبا�شرة 

ال�شركة اأتعاب اإدارة واأتعاب اإدارية. يعتقد اأع�شاء مجل�س الإدارة اأن تلك الترتيبات ل تعر�س ال�شركة للالتزامات الخا�شة بال�شناديق.

تتعلق الإيرادات الإيجارية والإيرادات من الو�شاطة بعمولة الوكالة العقارية التي تك�شبها اإحدى ال�شركات التابعة.

ا�شتملت الأتعاب الم�شرفية ال�شتثمارية على الأتعاب المحققة من قبل ق�شم الإ�شتثمار البنكي وق�شم الإ�شتثمارات البنكية - العقاري 

60 مليون درهم تم ا�شتلامها من الدار  2007 على مبلغ  31 مار�س  والم�شتثمر الوطني )دبي(. ولقد بلغت الأتعاب لل�شنة المنتهية في 

للعقارات �س.م.ع. )»الدار«( كاأتعاب فيما يت�شل بالعر�س العام الأولي الخا�س ب�شركة »الدار«.

ال�سنة المنتهية في 

31 مار�ش 2008

األف درهم

67.410

44.067

25.816

4.801

225

142.319

ال�شنة المنتهية في 

31 مار�س 2007

األف درهم

24.298

10.166

9.528

83.083

–
127.075
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8  -  �سافي الإيرادات / )الخ�سائر( من ال�ستثمارات 

         بالقيمة العادلة من خلل الأرباح اأو الخ�سائر

    

اأرباح / )خ�شائر( محققة(

اأرباح / )خ�شائر( غير محققة

اإيرادات توزيعات اأرباح

9 -  الإيرادات من الموجودات المالية المتاحة للبيع

الأرباح المحققة

اإيرادات توزيعات الأرباح

10 -   اإيرادات الفوائد

يتم ك�شب اإيرادات الفوائد ب�شورة اأ�شا�شية من الودائع لأجل لدى البنوك.

11 -  ال�سهرة التجارية ال�سلبية الناتجة عن حيازة �سركات تابعة

اإن ال�شهرة التجارية ال�شلبية الناتجة عن حيازة �شركات تابعة تمثل زيادة ح�شة المجموعة في �شافي القيمة العادلة للموجودات والمطلوبات 

القابلة للتحديد، واللتزامات الطارئة لل�شركات الم�شتحوذ عليها فوق تكلفة الحيازة. ويتم العتراف بالزيادة في بيان الدخل الموحد.

لقد تم احت�شاب الحيازة با�شتخدام ا�شلوب محا�شبة ال�شراء ، كما هو مطلوباً بالمعيار رقم 3 من معايير التقارير المالية الدولية –  دمج 

الأعمال. وفيما يلي القيمة العادلة لموجودات ومطلوبات ال�شركات التابعة الناتجة من الحيازة:

نا�س للخدمات الإدارية ذ.م.م )الحيازة بوا�شطة نا�س الوطنية  للخدمات ال�شحية ذ.م.م.(.

النقد ومعادلته

العقارات والمعدات

م�شتحقات ت�شغيلية

الموجودات الأخرى

الم�شتحقات الأخرى

�شافي قيمة الموجودات

ناق�شاً: المعاملات المحذوفة بين �شركات المجموعة

ثمن ال�شراء

ال�شهرة التجارية ال�شلبية

ال�سنة المنتهية في

31 مار�ش 2008

األف درهم

2.230

1.480

2.821

6.531

ال�سنة المنتهية في 

31 مار�ش 2008

األف درهم

60.784

2.472

63.256

القيمة المرحلة

األف درهم

8.155

521

8.394

1.239

)11.546(

6.763

ال�شنة المنتهية في 

31 مار�س 2007

األف درهم

)38.797(

12.987

505

)25.305(

ال�شنة المنتهية في 

31 مار�س 2007

األف درهم

21.665

6.167

27.832

القيمة العادلة

األف درهم

8.155

521

8.394

1.239

)11.546(

6.763

)3.339(

3.424

)216(

3.208
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فندق المفرق )الحيازة بوا�شطة مين لند اإنف�شتمنت ذ.م.م.(

الأر�س 

المبنى

الممتلكات والمعدات  )با�شتثناء الأر�س والمبنى(

�شافي الموجودات  

ثمن ال�شراء

ال�شهرة التجارية ال�شالبة

اإجمالي ال�شهرة التجارية ال�شالبة

12 -   الم�سروفات الت�سغيلية

 

تكاليف موظفين

م�شاريف و�شاطة وعمولة

م�شاريف اإعلان

م�شاريف اإت�شالت

م�شاريف اإيجار وتاأمين

م�شاريف اإ�شت�شارية

اأخرى

13 -   م�سروفات تمويلية

تتعلق الم�شروفات التمويلية بتكاليف القرو�س والفائدة على قر�س الم�شاركة في الأرباح وم�شروفات الم�شاركة بالأرباح الخا�شة باإحدى 

ال�شركات التابعة كما هو مو�شح اأدناه.

قامت �شركة مين لند اإنف�شتمنت ذ.م.م. ، �شركة تابعة مملوكة بالكامل اإلى ال�شركة ، باإبرام اتفاقية قر�س م�شاركة في الأرباح مع �شركة 

مين لند مانجيمنت ذ.م.م. ، �شركة خ�شعت لل�شيطرة الم�شتركة في 28 مار�س 2007 ، بمبلغ 53.400.000 درهم. ول يوجد �شمان مقابل 

ت�شهيل القر�س ويكون متاحاً ب�شورة رئي�شية بغر�س التمويل الجزئي لحيازة فندق المفرق.

وفقاً للاتفاقية ، يجب على �شركة مين لند انف�شتمنت ذ.م.م. اأن تقوم بتقديم ح�شاباتها اإلى �شركة مين لند مانجيمنت ذ.م.م. عن جميع 

تدفقات النقدية الحرة كما هو محدد في التفاقية بالإ�شافة اإلى المتح�شلات من ال�شتبعاد )في حال وجودها( ، كل ثلاثة �شهور )ر�شوم 

الم�شاركة في الأرباح( والتي تتم معاملتها كتكاليف تمويل.

القيمة المرحلة

األف درهم

–
19.550

1.543

21.093

ال�سنة المنتهية في

 31 مار�ش 2008

األف درهم

76.373

15.890

5.485

4.776

4.430

3.288

17.683

127.925

القيمة العادلة

األف درهم

61.507

19.550

1.543

82.600

)73.634(

8.966

12.174

ال�شنة المنتهية في 

31 مار�س 2007

األف درهم

47.762

1.134

4.450

3.798

3.598

3.185

9.335

73.262
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14 -  النقد والأر�سدة لدى البنوك

نقد في ال�شندوق

ح�شابات تحت الطلب وح�شابات جارية

ودائع لأجل

النقد وما يعادله

ودائع لأجل قيد الرهن *

النقد والأر�شدة لدى البنوك

 *تتعلق الودائع لأجل قيد الرهن بقر�س تم الح�شول عليه من اأحد البنوك التجارية ثم تم اإيداعه كوديعة قيد الرهن ل�شالح الم�شرف 

اأجل �شداد  الوديعة لأجل من  ا�شتخدام  ال�شنة الحالية ، تم  القانونية. خلال  العربية المتحدة وفقاً للطلبات  الإمارات  المركزي لدولة 

القر�س وخطاب �شمان بقيمة ا�شمية تبلغ 25 مليون درهم كانت �شادرة من طرف ذي علاقة بالإنابة عن ال�شركة ل�شالح الم�شرف 

المركزي لدولة الإمارات العربية المتحدة )راجع الإي�شاحين 26 و 30(.

15 -  الموجودات المالية بالقيمة العادلة من خلل الأرباح اأو الخ�سائر

�شناديق اإ�شتثمار وتغطية

اأوراق دفع راأ�شمالية محمية

�شندات حقوق الملكية

16 -  الموجودات المالية المتاحة للبيع

 

اأ�شهم تاأ�شي�س

�شناديق اأ�شهم

ا�شتثمارات حقوق ملكية خا�شة

ناق�شاً: انخفا�س القيمة

2008

األف درهم

1.473

113.793

116.519

231.785

-

231.785

2008

األف درهم

81.954

19.018

4.337

105.309

2008

األف درهم

325.989

134.631

14.413

475.033

4.433

470.600

2007

األف درهم

61

49.277

188.820

238.158

25.000

263.158

2007

األف درهم

96.440

18.393

4.114

118.947

2007

األف درهم

189.798

87.615

12.862

290.275

–

290.275
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دة  اإي�ساحات حول البيانات المالية الموحَّ

ت�شتمل اأ�شهم التاأ�شي�س على اأ�شهم تبلغ �شفر درهم )2007: 15.479 األف درهم( وهي اأ�شهم محتفظ بها من قبل المجموعة كع�شو 

موؤ�ش�س وهي تخ�شع لفترة تجميد كما في تاريخ اإ�شدار التقرير. 

في ال�شنة ال�شابقة ، وفقاً لقرار لجنة ال�شتثمارات ال�شادر بتاريخ 21 دي�شمبر 2006 ، قامت ال�شركة ببيع اأ�شهم موؤ�ش�شة اإلى �شناديق تخ�شع 

لإدارتها بمبلغ 27.999 األف درهم مقابل تخ�شي�س وحدات في تلك ال�شناديق بالقيمة العادلة للا�شهم الموؤ�ش�شة كما في تاريخ المعاملة.

علاوة على ذلك ، كانت الوحدات التي تحتفظ بها ال�شركة بدون قيمة )31 مار�س 2007: 27.999 األف درهم( تخ�شع لفترة حجز 

مدتها �شنة واحدة بدءاً من تاريخ المعاملة ، اأي من 2 يناير 2007 والتي انتهت في ال�شنة الحالية. وعلاوة على ذلك ، لم يتم ال�شماح 

بالإجماع من قبل لجنة  بذلك  التفوي�س  يتم  2007 ما لم  مايو   31 قبل  ال�شركة  بها  التي تحتفظ  الوحدات  لأي من  ا�شتردادات  باأي 

ال�شتثمارات. تم تحديد ال�شتردادات التي مكن اأن تحدث بعد 31 مايو 2007 بمبلغ اأق�شى 5 مليون درهم لكل �شنة. لم يتم اإجراء اأي 

ا�شتردادات من قبل ال�شركة خلال ال�شنة الحالية المنتهية في 31 مار�س 2008 )ال�شنة ال�شابقة المنتهية في 31 مار�س 2007: ل �شيء(.

تتمثل ا�شتثمارات حقوق الملكية الخا�شة بال�شتثمارات في �شندات حقوق الملكية غير المدرجة ويتم ترحيلها بالتكلفة.

17 -  ال�ستثمار في �سركات م�ستثمر بها وفقاً لحقوق الملكية

ملخ�س المعلومات المالية للاإ�شتثمار في �شركات م�شتثمره بها وفقاً لحقوق الملكية غير معدلة وفقاً لن�شب الملكية التابعة للمجموعة

الأرباحاإجماليالمطلوباتالمطلوباتاإجماليالموجوداتالموجوداتن�سبة

)الخ�شائر(الم�شروفاتالإيراداتالمطلوباتغير المتداولةالمتداولةالموجوداتغير المتداولةالمتداولةالملكية

األف درهماألف درهماألف درهماألف درهماألف درهماألف درهماألف درهماألف درهماألف درهم٪

2008
)1(

17.591)15.187(35133.6104.828138.43884.03722384.26032.778مركز الخليج الوطني للاأ�شهم وال�شندات ذ.م.م.

)2(

47)1.319(354711756463411504911.366�شركة يو اأيه اأي مول للت�شوق ذ.م.م.

)3( 

)14()1.650(404.10022.63126.7316.36422.00028.3641.636ال�شركة الوطنية للترفيه ذ.م.م. )ترفيه(

)4( 

181.037)1.240.559(4.631.126.637745.8031.872.440997.341154.9131.152.2541.421.596مجموعة ديبا المتحدة �س.م.خ.

)5( 

------150-40150الدانة تر�شت ذ.م.م.

)6( 

19.593)70(22019.663-33.3319.81353.40073.213220ماينلاند للاإدارة ذ.م.م.

2007
)1(

3.215)12.020(3573.2142.96276.17641.74512741.87215.235مركز الخليج الوطني للاأ�شهم وال�شندات ذ.م.م. 

)2(

)13()733(209720-351.970221.992209�شركة يو اأيه اإي مول للت�شوق ذ.م.م. 

)3( 

)21()331(401.63020.86022.4902.07722.00024.077310ال�شركة الوطنية للترفيه ذ.م.م. )ترفيه(

)4( 

44.315)229.648(4.63837.026499.4751.336.501584.84969.236654.085273.963مجموعة ديبا المتحدة �س.م.خ.

)5(

------150-40150الدانة تر�شت ذ.م.م.

)6(

---20.00020.000-73.400-33.3373.400ماينلاند للاإدارة ذ.م.م.

اإن كافة ال�شركات الزميلة والئتلافات الم�شتركة اأعلاه موؤ�ش�شة في دولة الإمارات العربية المتحدة.

تتمثل  محدودة.  م�شوؤولية  ذات  ك�شركة   2004 اأغ�شط�س   24 بتاريخ  ذ.م.م.  وال�شندات  للاأ�شهم  الوطني  الخليج  مركز  تاأ�شي�س  تم 
)1(

الأن�شطة الرئي�شية لل�شركة بتقديم خدمات و�شاطة الأ�شهم في اأ�شواق المال وال�شلع.

تم تاأ�شي�س �شركة يو اأيه اإي مول للت�شوق ذ.م.م. بتاريخ 6 يونيو 2004 ك�شركة ذات م�شوؤولية محدودة وتم ت�شجيلها في اإمارة اأبوظبي 
 )2(

بتاريخ 14 �شبتمبر 2005. تتمثل الأن�شطة الرئي�شية لل�شركة بمزاولة خدمات الإنترنت وتقديم الخدمات من خلال الإنترنت بالإ�شافة 

اإلى اأن�شطة الو�شاطة التجارية.
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اإمارة  2005 ك�شركة ذات م�شوؤولية محدودة م�شجلة في  25 �شبتمبر  تاأ�شي�س ال�شركة الوطنية للترفيه ذ.م.م. )ترفيه( بتاريخ  تم 
 )3(

وترفيهية مختلفة.   �شياحية  وتقديم خدمات  والمنتجعات  والفنادق  الترفيه  بت�شغيل مراكز  الرئي�شية  ال�شركة  اأن�شطة  وتتمثل  اأبوظبي. 

تمتد الفترة المالية لل�شركة الزميلة من 1 يناير اإلى 31 دي�شمبر وحيث اأن تاريخ اإ�شدار التقارير الخا�شة  بال�شركة الزميلة وال�شركة 

مختلفة ، تم اأخذ الح�شابات الإدارية الخا�شة بال�شركة الزميلة عن الفترة من 1 يناير 2007 حتى 31 مار�س 2008 في العتبار عند 

تطبيق الحت�شاب وفقاً لطريقة حقوق الملكية.

ال�شركة  اإن  دبي.  اإم��ارة  في  م�شجلة  خا�شة  م�شاهمة  ك�شركة   2006 يناير   15 بتاريخ  ���س.م.خ.  المتحدة  ديبا  مجموعة  تاأ�شي�س  تم 
 )4(

متخ�ش�شة في ال�شتثمارات واإن�شاء واإدارة الم�شاريع التجارية وال�شناعية.  وبالرغم من اأن المجموعة تمتلك اأقل من 20٪ من القوة 

الت�شويتية ل� ديبا يونايتد جروب �س.م.خ. اإل اأنها قادرة على ممار�شة تاأثير ملحوظ ، ولكن لي�شت �شيطرة ، بموجب ملكية غير مبا�شرة. 

وبالتالي فقد تم ت�شنيف ديبا يونايتد جروب �س.م.خ. ك�شركة زميلة. تمتد الفترة المالية لل�شركة الزميلة من 1 يناير اإلى 31 دي�شمبر.  

وحيث اأن تاريخ اإ�شدار التقارير الخا�س بال�شركة وال�شركة الزميلة مختلفة ، تم اأخذ الح�شابات الإدارية الخا�شة بال�شركة الزميلة عن 

الفترة من 1 يناير 2008 حتى 31 مار�س 2008 في العتبار عند تطبيق الحت�شاب وفقاً لطريقة حقوق الملكية.

تم تاأ�شي�س الدانة تر�شت ذ.م.م. بتاريخ 24 مايو 2005 ك�شركة ذات م�شوؤولية محدودة م�شجلة في اإمارة اأبوظبي. وتتمثل الأن�شطة 
 )5(

الرئي�شية لل�شركة بال�شتثمار في الم�شاريع التجارية وال�شناعية والعقارية وتاأ�شي�شها واإدارتها.

ن�شاطات  اإن  اأبوظبي.  اإم��ارة  م�شجلة في  م�شوؤولية محدودة  ذات  ك�شركة   2007 فبراير   8 ذ.م.م. في  ل��لاإدارة   ماينلاند  تاأ�ش�شت 
 )6(

ال�شركة الرئي�شية هي اإ�شتثمار ، تاأ�شي�س واإدارة م�شاريع العقارات التجارية وال�شناعية.  لدى المجموعة �شيطرة م�شتركة على الن�شاط 

الإقت�شادي لل�شركة ويتم اإحت�شابه بطريقة حقوق الملكية )راجع اأي�شاً اإي�شاح 26(.

18 -  العقارات ال�ستثمارية

الر�شيد في 1 اأبريل

ال�شتحواذ

التغير في القيمة العادلة

الر�شيد في 31 مار�س

ت�شتمل العقارات ال�شتثمارية على ثلاث قطع اأرا�شي لغر�س اإن�شاء عقارات ا�شتثمارية عليها وبناءاً عليه تم ت�شنيفها كعقارات ا�شتثمارية.

من حكومة  م�شروطة  كمنحة غير  ال�شابقة  ال�شنة  عليها في  اأبوظبي تم الح�شول  اأر�س في  قطعة  على  ال�شتثمارية  العقارات  ت�شتمل 

اأبوظبي بدون مقابل. لقد قامت ال�شركة بقيد قطعة الأر�س بالقيمة العادلة ، والمحددة ب� 9.600 األف درهم ، بناءاً على التقييم الذي 

9 يناير 2007 من قبل �شركة تقييم م�شتقلة لديها موؤهلات مهنية معترف بها وخبرة في تقييم عقارات في مواقع  تم اإجراوؤه بتاريخ 

وفئات مماثلة لتلك الخا�شة بالعقارات التي يتم تقييمها. لقد تم تحديد القيمة العادلة بالإ�شارة اإلى معاملات ال�شوق الحديثة على 

عقارات مماثلة في نف�س الموقع الذي توجد فيه العقارات ال�شتثمارية لل�شركة. 

2008

األف درهم

125.462

–
30.138

155.600

2007

األف درهم

–
125.462

–

125.462
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19 -  الموجودات غير الملمو�سة 

الر�شيد في 1 اأبريل

تكاليف الحيازة والتنفيذ المر�شملة

الإطفاء بال�شنة

الر�شيد في 31 مار�س

20 -  العقارات والمعدات

دة  اإي�ساحات حول البيانات المالية الموحَّ

الموجودات غير الملمو�شة

2008

األف درهم

6,232

–
)1,700(

4,532

2007

األف درهم

–
6،801

)569(

6،232

تح�شينات على

عقارات م�شتاأجرة

األف درهم

3.070

1.490

)137(

4.423

4.423

176

)28(

4.571

805

1.227

)54(

1.978

1.978

1.359

)28(

3.309

2.265

2.445

1.263

اأثاث

وتركيبات

األف درهم

1.080

300

)26(

1.354

1.354

1.095

)20(

2.429

586

267

)26(

827

827

716

)20(

1.523

494

527

906

معدات

مكتبية

األف درهم

3.968

3.482

)92(

7.358

7.358

2.974

)271(

10.061

2.033

1.790

)90(

3.733

3.733

2.628

)218(

6.143

1.935

3.625

3.918

�شيارات

األف درهم

244

85

–

329

329

511

–

840

125

65

–

190

190

206

–

396

119

139

444

اأر�س

األف درهم

–
–
–

–

–
61.506

–

61.506

–
–
–

–

–
–
–

–

–
–

61.506

مباني

األف درهم

–
–
–

–

–
19.550

–

19.550

–
–
–

–

–
2.088

–

2.088

–
–

17.462

اأعمال راأ�شمالية

قيد الإنجاز 

األف درهم

–
–
–

–

3.411

–
3.411

–

–
–
–

–

–
–
–

–

–
–

3.411

الإجمالي

8.362

5.357

)255(

13.464

13.464

89.223

)319(

102.368

3.549

3.349

)170(

6.728

6.728

6.997

)266(

13.459

4.813

6.736

88.909

التكلفة

في 1 اأبريل 2006

اإ�شافات

ا�شتبعادات

في 31 مار�ش 2007

في 1 اأبريل 2007

اإ�شافات

ا�شتبعادات

في 31 مار�ش 2008

ال�ستهلك

في 1 اأبريل 2006

المحمل على ال�شنة

ا�شتبعادات

في 31 مار�ش 2007

في 1 اأبريل 2007

المحمل على ال�شنة

ال�شتبعادات

في 31 مار�ش 2008

�سافي القيمة المرحلة

في 1 اأبريل 2006

في 31 مار�س 2007

في 31 مار�ش 2008
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21 -  الموجودات الأخرى

 
)1(

�شلفيات

ذمم مدينة

م�شروفات مدفوعة مقدماً

م�شتحق من موظفين

 
)2(

اأخرى 

ناق�شاً : انخفا�س القيمة *

  تتعلق ال�شلفيات بال�شتثمار في �شركة تابعة جديدة في المملكة العربية ال�شعودية وهي �شركة تحت الإن�شاء كما في تاريخ التقرير.
)1(

  ت�شتمل »اأخرى« على مبلغ 5.587 األف درهم )2007: 5.859 درهم( الذي يمثل تكاليف الم�شاريع الموؤجلة. وهي تتمثل بالم�شروفات 
)2(

المبا�شرة الأولية مثل الأتعاب القانونية والفنية وال�شت�شارية المتكبدة ب�شورة عر�شية للم�شاريع. ويتم العتراف بهذه التكاليف في ال�شنة 

التي يتم فيها العتراف باإيرادات الم�شاريع.

* انظر اإي�شاح 5 )ب( للاإطلاع على الحركة في المخ�ش�س لنخفا�س القيمة.

22 -  راأ�ش المال  

مرخ�س وم�شدر ومدفوع:

55.000.000 �شهماً بقيمة 10 درهم لل�شهم الواحد

)2007: 55.000.000 �شهم بقيمة 10 درهم لل�شهم الواحد(

خلال ال�شنة ، لم يزيد راأ�شمال ال�شركة الم�شدر والمدفوع )2007: 50 مليون درهم(.

لقد تم دفع توزيعات الأرباح التالية من قبل المجموعة خلال ال�شنة المنتهية في 31 مار�س: 

0.5 درهم لكل �شهم عادي )2007: 0.5 درهم(

بتاريخ 19 مايو 2008 ، اقترح مجل�س الإدارة توزيعات اأرباح بمبلغ 55 مليون درهم )1 درهم لكل �شهم عادي( )2007: 27.5 مليون 

درهم ، 0.5 درهم واحد لكل �شهم عادي( وذلك عن ال�شنة المنتهية في 31 مار�س 2008 للح�شول على موافقة الم�شاهمين في اجتماع 

الجمعية العمومية ال�شنوي.

2008

األف درهم

50.581

38.520

4.449

2.571

16.224

112.345

)10.916(

101.429

2008

األف درهم

550.000

2008

األف درهم

27.500

2007

األف درهم

–
37.148

2.802

1.938

18.568

60.456

)1.319(

59.137

2007

األف درهم

550.000

2007

األف درهم

25.000
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23 -  الحتياطي القانوني

وفقاً لمتطلبات قانون ال�شركات التجارية لدولة الإمارات العربية المتحدة ل�شنة 1984 )وتعديلاته( والنظام الأ�شا�شي لل�شركة و�شركاتها 

التابعة ، يتعين تحويل 10٪ من اأرباح ال�شنة اإلى الحتياطي القانوني. ويجوز لل�شركة و�شركاتها التابعة اإيقاف تلك التحويلات عندما 

يبلغ ر�شيد الحتياطي 50٪ من راأ�س المال. اإن هذا الحتياطي القانوني غير قابل للتوزيع. 

24 -  الحتياطي النظامي

وفقاً لبنود تاأ�شي�س ال�شركة ، يتم تحويل 10٪ من الأرباح ال�شنوية لل�شركة اإلى الحتياطي النظامي.

قد تقرر ال�شركة اإيقاف تلك التحويلات اإذا بلغ الحتياطي الراأ�شمالي 50٪ من راأ�س المال اأو وفقاً لقرار يتم اتخاذه في هذا ال�شدد 

من قبل الم�شاهمين في الجمعية العمومية ال�شنوية بناءاً على تو�شية مجل�س الإدارة. ويجوز ا�شتخدام هذا الحتياطي في الأغرا�س التي 

يو�شي بها مجل�س الإدارة ويعتمدها الم�شاهمين. 

25 -  الدفعات المعتمدة على الأ�سهم

لقد قامت ال�شركة بو�شع دفعات معتمدة على الأ�شهم والتي تم تخ�شي�شها لمكافاأة الموظفين الم�شتحقين باإ�شافة ح�ش�شهم اإلى ح�ش�س 

الم�شاهمين عن طريق تقديم حوافز طويلة الأجل لهوؤلء الموظفين المخولين.

عدد الأدوات النوع    تاريخ المنح     

741.610 خيارات اأ�شهم   24 مايو 2007    

 35.980 اأ�شهم اأداء    24 مايو 2007    

بيان  �شمن  الموظفين  تكاليف  في  المنح  بتاريخ  محدد  هو  كما  اأعلاه  الأ�شهم  على  المعتمدة  للدفعات  العادلة  القيمة  اإدارج  يتم 

الموحد. الدخل 

26 -  الأطراف ذات العلقة

تعريف الأطراف ذات العلقة

تقوم المجموعة ، في �شياق الأعمال العتيادية ، بالدخول في معاملات ، وفقاً لأحكام و�شروط متفق عليها ، مع �شركات اأخرى اأو اأفراد 

24. تحتفظ ال�شركة بعلاقة اأطراف  اآخرين ينطبق عليهم تعريف الأطراف ذات العلاقة المت�شمن في المعيار المحا�شبي الدولي رقم 

ذات علاقة مع �شركاتها التابعة و�شركاتها الزميلة والئتلافات الم�شتركة واأع�شاء مجل�س اإدارتها وم�شوؤوليها التنفيذيين بما في ذلك 

ال�شركات التي بمقدورهم ممار�شة تاأثيراً هاماً عليها اأو ال�شركات التي بمقدورها ممار�شة تاأثيراً هاماً على ال�شركة. 

المعاملت مع كبار موظفي الإدارة 

تقدم المجموعة الى اأع�شاء مجل�س الإدارة والم�شوؤولين التنفيذين ، بالإ�شافة الى رواتبهم ، تعوي�شات غير نقدية بالإ�شافة الى م�شتحقات 

وتعوي�شات نهاية الخدمة.

تعوي�شات الموظفين ق�شيرة الأجل

تعوي�شات  ما بعد الخدمة 

تعوي�شات اأع�شاء مجل�س الإدارة المدفوعة

2008

األف درهم

13.729

1.816

2.778

18.323

2007

األف درهم

10.807

799

3.296

14.902
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في 19 مايو 2008 ، اإقترح مجل�س الإدارة تعوي�شات لأع�شاء مجل�س الإدارة بمبلغ 5.231 األف درهم )2007: 2.778 األف درهم( 

لل�شنة المنتهية في 31 مار�س 2008 والم�شروطة بموافقة الم�شاهمين في الجمعية العمومية ال�شنوية.

خلال ال�شنة الحالية ، كان لدى المجموعة الأر�شدة والمعاملات التالية مع الأطراف ذات العلاقة:

الأر�سدة

المبالغ الم�ستحقة من اأطراف ذات علقة

ال�شركات الزميلة

ال�شركات التي تتم ال�شيطرة عليها ب�شورة م�شتركة

ال�شناديق الخا�شعة للاإدارة

اأخرى )ال�شركات الخا�شعة لل�شيطرة الم�شتركة(

المبالغ الم�ستحقة اإلى اأطراف ذات علقة

ال�شركات الزميلة

ال�شناديق الخا�شعة للاإدارة

اأخرى )ال�شركات الخا�شعة لل�شيطرة الم�شتركة(

اإنف�شتمنت  األف درهم م�شتحقة الدفع من قبل �شركة مين لند   28.422 اأطراف ذات علاقة على مبلغ  ت�شتمل المبالغ الم�شتحقة اإلى 

ذ.م.م. اإلى �شركة مين لند مانجيمنت ذ.م.م. والذي يمثل ح�شة م�شاهمي الأقلية في اإجمالي مبلغ 73.063 األف درهم م�شتحق الدفع 

من قبل �شركة مين لند اإنف�شتمنت ذ.م.م.

حيث اأن �شركة مين لند مانجيمنت ذ.م.م. قد تم تاأ�شي�شها بوا�شطة ال�شركة ب�شورة فردية لغر�س توفير الأموال اإلى �شركة مين لند 

اإنف�شتمنت ذ.م.م. من اأجل حيازة فندق المفرق في ال�شنة الحالية ، فمن ثم ، بناءاً على جوهر المعاملة ، تم حذف مبلغ 44.642 األف 

درهم الذي يمثل ح�شة ال�شركة الفعلية في اإجمالي المبلغ م�شتحق الدفع وذلك عند التوحيد مقابل ا�شتثمار ال�شركة في �شركة مين لند 

مانجيمنت ذ.م.م.

اإن الأر�شدة مع الأطراف ذات العلاقة ل تحمل فائدة ولي�س لها اأي تواريخ ا�شتحقاق محددة

المعاملت الأخرى مع الأطراف ذات العلقة

فيما يلي المعاملات والأر�شدة الهامة مع الأطراف ذات العلاقة:

الأتعاب الم�شتحقة من اأطراف ذات علاقة

بيع اأ�شهم الموؤ�ش�شين اإلى �شناديق مدارة من قبل ال�شركة

قرو�س و�شلفيات لأطراف ذات علاقة

ال�شمانات ال�شادرة بالإنابة عن ال�شركة

2008

األف درهم

11.159

183

6.506

–

17.848

28.422

–
10.294

38.716

2008

األف درهم

38.806

–
59.382

25.000

2007

األف درهم

18.255

10.131

8.315

282

36.983

–
1.288

160

1.448

2007

األف درهم

7.773

27.999

21.607

–
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27 -  المطلوبات الأخرى

ذمم دائنة 

م�شروفات م�شتحقة

مخ�ش�س تعوي�شات نهاية الخدمة

 

فيما يلي الحركة في مخ�ش�س تعوي�شات نهاية الخدمة: 

 

في 1 اأبريل 

ي�شاف: المحمل على ال�شنة

ناق�شاً: المدفوعات خلال ال�شنة

في 31 مار�ش

28 -  الأن�سطة الئتمانية

تقوم ال�شركة بدور اأمين لموجودات تبلغ 1.348.866 درهم )2007: 1.044.898 األف درهم(.

كما في تاريخ الميزانية العمومية الموحدة ، كانت ال�شركة تحتفظ بالموجودات التالية بر�شم اأمانة:

اأ�شهم )بالقيمة ال�شوقية(

نقد لدى البنوك

لم يتم اإدراج الموجودات المبينة اأعلاه في هذه البيانات المالية الموحدة.

2008

األف درهم

28.040

25.506

6.546

60.092

2008

األف درهم

3.417

4.117

)988(

6.546

2008

األف درهم

413.669

–

2007

األف درهم

65.235

20.266

3.417

88.918

2007

األف درهم

2.231

1.545

)359(

3.417

2007

األف درهم

328.901

4.983
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29 -  ال�ستثمار في الموجودات تحت الإدارة

كما في تاريخ الميزانية العمومية الموحدة ، كانت تحتفظ ال�شركة بال�شتثمارات التالية في �شناديق مدارة من قبلها:

   

   

   

�شندوق الإمارات العقاري

�شندوق المراأة الدانا

�شندوق مينا العقاري 

�شندوق بلوت�شيب

�شندوق الم�شتثمر الوطني للا�شتثمار 

العقاري للمحافظ الإ�شتثمارية اإل.بي.

�شندوق الم�شتثمر الوطني لتنمية 

روؤو�س الأموال اإل.بي. 

30 -  الرتباطات واللتزامات الطارئة

�شمانات م�شرفية 

�شمان تجاري 

تلتزم المجموعة بالم�شاهمة بمبلغ 18 مليون درهم في �شناديق ا�شتثمارية مدارة من قبل المجموعة )2007: 59 مليون درهم(.

خلال ال�شنة ، تم رفع مطالبة غير مالية من قبل القائم بتطوير اأحد العقارات �شد اإحدى ال�شركات التابعة ب�شاأن مخالفة مزعومة لعقد 

وكالة المبيعات. ويتعلق هذا العقد  ببيع وحدات في م�شروع ما زلل قيد التطوير كما في تاريخ التقرير.

وفقاً للا�شت�شارات القانونية التي تم الح�شول عليها خارجياً بوا�شطة ال�شركة التابعة ، فلم تقوم الإدارة بر�شد مخ�ش�س للدعوى حيث 

اأنه لي�س من المحتمل اأن تتطلب تدفقات خارجة للموارد والتي تت�شمن فوائد اقت�شادية من اأجل ت�شوية المطالبة ولي�س من الممكن قيا�س 

مبلغ المطالبة المحتمل ب�شورة دقيقة كما في تاريخ التقرير.

31 -  الأحكام والتقديرات المحا�سبية

التقديرات وو�شع الأحكام  ، با�شتخدام   3 اإي�شاح  ال�شيا�شات المحا�شبية الخا�شة بالمجموعة والواردة في  قامت الإدارة ، عند تطبيق 

تقييم  م�شتمرة  ب�شورة  يتم  الموحدة.  المالية  البيانات  بها في  المعترف  والمطلوبات  الموجودات  مبالغ  تاأثيراً هاماً على  لها  التي  التالية 

باأنها  يعتقد  التي  الم�شتقبلية  الأحداث  توقعات  ، بما في ذلك  اأخرى  التاريخية وعوامل  والأحكام وهي ترتكز على الخبرة  التقديرات 

معقولة في ظل الظروف الراهنة. 
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األف درهم
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16.053

3889
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ع�دد الوحدات األف درهم
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�شافي قيمة الموجودات األف درهم

  2007          2008

ن�شبة الملكية ٪

  2007          2008
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اأ( القيم العادلة للأدوات المالية

يتم قيا�س العديد من الأدوات المالية للمجموعة بالقيمة العادلة ويكون عادةً من الممكن تحديد قيمها العادلة �شمن نطاق معقول من 

التقديرات. 

بالن�شبة لمعظم الأدوات المالية للمجموعة هنالك اأ�شعار �شوقية متاحة ب�شورة جاهزة. اإل اأن بع�س الأدوات المالية مثل الأوراق المالية 

المدرجة بال�شوق الثانوية اأو الأوراق المالية غير المدرجة ، يتم تقييمها با�شتخدام طرق التقييم وي�شمل ذلك الرجوع اإلى القيم العادلة 

الحالية لأدوات اأخرى مماثلة ب�شورة جوهرية )مع مراعاة الت�شويات المنا�شبة(. 

يتم اإجراء تقديرات القيم العادلة في وقت محدد اعتماداً على ظروف ال�شوق والمعلومات المتاحة حول الأدوات المالية. اإن هذه التقديرات 

غير مو�شوعية بطبيعتها وتنطوي على عدم اليقين وتت�شمن اأموراً تخ�شع لأحكام هامة )مثل اأ�شعار الفائدة ، والتقلبات والتدفقات 

النقدية المقدرة وغيرها( وبالتالي ، فلا يمكن تحديدها بدقة. 

ب( الأعمار الإنتاجية للعقارات والمعدات

تقوم الإدارة بتحديد الأعمار الإنتاجية والقيم المتبقية لبنود العقارات والمعدات اعتماداً على ال�شتخدام المزمع للموجودات والأعمار 

الإنتاجية المقدرة لتلك الموجودات. اإن التغيرات اللاحقة في الظروف مثل التقدم التكنولوجي اأو ال�شتخدام المتوقع للموجودات المعنية 

قد يوؤدي اإلى اأن تختلف الأعمار الإنتاجية الفعلية اأو القيم المتبقية عن التقديرات المبدئية. لقد قامت الإدارة بمراجعة القيم المتبقية 

والأعمار الإنتاجية لمعظم بنود العقارات والمعدات وقررت اأنه لي�س هناك حاجة لإجراء اأية ت�شويات. 

ج( القيم العادلة للعقارات ال�ستثمارية

اإن الأحكام والتقديرات الهامة المو�شوعة للو�شول اإلى القيمة العادلة للعقارات ال�شتثمارية قد تمت مناق�شتها في اإي�شاح 4.

د( خ�سائر انخفا�ش قيمة الذمم المدينة

تقوم المجموعة بمراجعة ذممها المدينة لتقييم خ�شائر انخفا�س القيمة مرة على الأقل �شنوياً. ولمعرفة ما اإذا كان من ال�شروري قيد 

خ�شائر انخفا�س القيمة �شمن بيان الدخل ، تقوم المجموعة بو�شع الأحكام حول ما اإذا كانت هنالك اأية بيانات ملحوظة تفيد بوجود 

للقيمة عندما يكون هناك حدث  اإنخفا�س  يتم تكوين   ، الم�شتقبلية المقدرة. وبناءً عليه  النقدية  التدفقات  انخفا�س يمكن قيا�شه في 

خ�شارة اأو ظرف يمكن تحديده ويكون ، اعتماداً على الخبرة ال�شابقة ، دليلًا على تراجع القدرة على ا�شترداد التدفقات النقدية.
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ال�سادة الم�ساهمون الكرام،

ي�شرني اأن اأعلن عن النتائج المالية للاأ�شهر الثنى ع�شر الما�شية ل�شركة »الم�شتثمر الوطني«، فقد اأحرزنا خلال هذه ال�شنة تقدماً كبيراً 

في جميع قطاعات اأعمالنا، كما بداأنا �شنتنا المالية الجديدة 9-2008 بموقف مالي را�شخ.

بالأ�شواق  ع�شفت  التي  الئتمان  اأزمة  و�شط  المال  لأ�شواق  بالن�شبة  بالتحديات  حافلةً   2008 مار�س   31 في  المنتهية  ال�شنة  كانت  لقد 

العالمية. ولكن ال�شوق الإماراتية لم تتاأثر ن�شبياً بهذه الأحداث الخارجية، كما ا�شتفادت »الم�شتثمر الوطني« من النمو الم�شتمر لل�شوق 

المحلية. والأهم من ذلك، اأن ال�شركة ا�شتفادت ب�شكل كبير من اعتمادها نموذج اأعمال جديداً ومتنوعاً، ي�شمل خدمات اإدارة الأ�شول، 

عائدات  زيادة  في  �شاهم  مما  المبا�شرة،  وال�شتثمارات  الخا�شة،  الملكية  وا�شتثمارات  الم�شرفي،  وال�شتثمار  العقارية،  وال�شت�شارات 

البنك اإلى م�شتوى قيا�شي. 

واإلى جانب تنويع اأعمالنا، فقد قمنا بتو�شيع الرقعة الجغرافية لعملياتنا خلال �شنة 8-2007. ونجحنا فعلياً في تعزيز موقعنا كبنك 

ا�شتثماري له ح�شوره القوي في المنطقة، من خلال تواجدنا في مركز دبي المالي العالمي والمملكة العربية ال�شعودية. ونتوقع اأن ن�شهد نمواً 

جوهرياً في اأ�شواقنا الجديدة هذه.

لقد زادت حدة المناف�شة في المنطقة خلال ال�شنة المالية  8-2007، وا�شتمتعنا بالعمل جنباً اإلى جنب مع موؤ�ش�شات عالمية جديدة في 

الأ�شواق الخليجية في هذه الفترة.

وفي الوقت الذي ترحب فيه »الم�شتثمر الوطني« بالمناف�شة العالمية، فاإنها على ثقة بقدرتها على موا�شلة النمو كموؤ�ش�شة محلية بارعة، 

ت�شتمد حيويتها ب�شكل اأ�شا�شي من كوادرها الب�شرية الموؤهلة التي ل ت�شاهى في القطاع.

اأود اأن اأعرب مجدداً عن �شكري العميق لأع�شاء مجل�س الإدارة وم�شاهمينا الكرام على دعمهم الرا�شخ خلال ال�شنة.

عبدالله المزروعـي

رئي�س مجل�س الإدارة

  




