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كة  أسهم ستحواذ علىعرض ا ات الشامشر  للمحروقات خير

Takeover Offer 

 

 

ة هحتوي هذت على معلومات تتعلق بعرض  النشر
م من ق  

َّ
كة نـمـاء للاستثمارالاستحواذ المقد  بل شر

كة  ات الشامللاستحواذ على كامل أسهم شر  خير
كة(.  100للمحروقات )بنسبة %  من أسهم الشر

 

 2022/ 3/ 12 عرض الاستحواذ   تاريــــخ افتتاح

 2022/ 3/ 17  تاريــــخ إغلاق عرض الاستحواذ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

كة الراغبة بالاستحواذ( م العرض )الشر
ّ
فة )محل الاستحواذ( مقد

َ
كة المستهد  الشر

 إدارة وترتيب عملية الاستحواذ

 

 

ات الشام للمحروقات كة خير  فقط لمساهمي شر
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ها طرفا   يعتير ي 
الت  الجوهرية  والبيانات  المعلومات  الاستحواذ هذه على جميع  ة عرض  ن نشر تتضمَّ

ة  هحتوي هذتولا    . الاستحواذ مناسبة وكافيةعملية   أي  النشر    ةعلى 
 
ي   لة أو تمّ معلومات مضل

التغاض 

ات الشام للمحروقاتعنها. ويجب على جميع مساهمي   كة خير ةفحص ومراجعة    شر العرض    نشر

   ، عنايةب
َ
ي قبول عرض الاستحواذ. ويُعت

الاستحواذ سارٍ    ير عرضُ من أجل تحديد ما إذا كانوا يرغبون ف 

   2022/ 3/ 17حت  تاريــــخ  
 
كة نـمـاء للاستثمارم عرض الاستحواذ  وبعد ذلك سيقوم مقد بإغلاق    شر

اؤه  والاكتفاء بما تمّ   ، العرض ات الشام الراغبير  بالتخارج، ولن يتم    شر كة خير من أسهم مساهمي شر

 
ّ
اء أية أسهم إضافية بالسعر المت  شر
َ
ي ف

ة ق عليه ف   بعد هذا التاريــــخ.  هذه النشر

 

لا   ةللتنويه:  النشر هذه  ير 
َ
عت
ُ
جانب  ت من  توصية  إدارة  بمثابة  ويكون    مجلس  الأسهم،  لبيع  كة  الشر

   وحدهُ   المساهمُ 
 
مقد يضمن  ولا  عدمه.  أو  بالبيع  يتعلق  فيما  الخاص  تقييمه  عن   

ً
عرض   مُ مسؤولا

للاستثمارالاستحواذ   نـمـاء  كة  الاستحواذ    شر عملية  ترتيب  مدير  والمشاريــــعولا  الاستثمار   إدارة 

كة    ةصحة أي ي أي وقت أن يتأثر المركز المالي للشر
اضات تتعلق بربحية أو أمان الاستثمار، ويمكن ف  افي 

 نتيجة أي مستجدات مستقبلية من حيث العوامل الاقتصادية
ً
 سلبيا

ً
  ،أو السياسية  ، وقيمة السهم تأثرا

المعابر إأو  ،  أو العسكرية التخريب  أ  ، غلاق  ي   _ لا قدر الله_ و القصف أو 
  مجلس إدارة  لكميلا   والت 

كة  التنبؤ بها أو السيطرة عليها.  وإدارة الاستثمار والمشاريــــع الشر
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 التعاريف
 

اء    هو :  (Acquisition)  الاستحواذ  كةٍ   من أسهم  حصةٍ مؤثرةٍ شر المستحوِذة    الجهة، وانتقال ملكيتها إل  ما   شر

اء كة جميع أو أغلب الأسهم المُ  وذلك عير شر رة للشر
َ
 المستحوَذ عليها. صد

 

 :  (Merger)  الاندماج
 
ي أو من   هو اتفاق

كة أخرى من ذات شكلها القانون  ي شر
كة أو أكير ف  من شأنه اندماج شر

 ويكون إما عن طريق الاندماج بالضم أو بالمزج أو الاندماج بالانقسام والضم.  ،آخر  شكلٍ 
 

كة المستحوِذة كت  (Acquirer)  الشر
ّ
كة تمل  : هي شر

ً
رة أو أغلبية من رأس  حصة

ّ
كة المستحوَذ    مؤث مال الشر

كة المستحوَذ عليها.    عير عليها، وذلك   اء أسهم الشر (،   شخص اعتباريكون  ي قد  والمستحوِذ  شر
ً
كة مثلا  )كشر

اء بقصد الاستحواذ. وبتعريفٍ آخر: هو كل شخص    )كفرد أو مجموعة أفراد( طبيعي شخص  أو   م الشر   تعي  

كة المستحوَذ عليها بحيث   من رأس  حصةيسيطر بشكل مباشر أو غير مباشر على    طبيعي أو اعتباري مال الشر

كة المستحوَذ   عليها. تمنحه السيطرة على إدارة وقرارات الشر
 

كة المستحوَذ عليها  كة خاضهي  :  (Acquiree)  الشر  شر
 
كة أخرى من خلال تمل أو   50ك %عة لسيطرة شر

 .  أكير من أسهمها أو من خلال ترتيب إداري أو تنظيمي
 

فة
َ

كة المستهد اء :  ( Target Company or Offeree Company)  الشر كة محل عرض الشر أو   ،هي الشر

ف الاستحواذ عليها. 
َ
كة المستهد  الشر

 

للاستثمار  (Evaluation)التقييم  أو  للأصل  القيمة  تقدير  عملية  أخرى، هي .  : هي  القيمة    وبعبارة  تقدير 

السعر إل العائد، أو السعر    مضاعفمختلفة مثل    مضاعفاتالمستقبلية باستخدام بيانات تشمل  الحالية أو  

ية. ويمكن أن يتم التقييم بناءً على التوقعات طويلة الأجل بقيام   إل المبيعات، أو السعر إل القيمة الدفي 

ي الحصة السوقية. 
كة بتطوير منتج أو التوسع ف   الشر

 

 (Risk)  المخاطرة
ُ
كة أو ، قد  ا احتمال وقوع حدث غير مرغوب بهعرف المخاطرة بأنه: ت يؤثر على نشاط الشر

 . ي لدى الدائنير 
، أو مبيعاتها، أو تدفقاتها النقدية، أو ملاءتها، أو وضعها الائتمان   مركزها المالي

 

ي تقوم بها المنشأة من خلال تحديد وقياس ومراقبة هي  :  (Risk Management)  إدارة المخاطر
العملية الت 

ي حال حدوثها عليها.  مدى تعرّضها للمخاطر، ومدى تأثير تلك المخاطر 
   ف 

 

   و ه  السهم (Shares): الأسهم
َّ
كة ويتمث ي الشر

ك به المساهم ف  ي صك يُ النصيب الذي يشي 
يكون و   لهعطى  ل ف 

ي  
كة إث وسيلة ف  ي الشر

   . بات حقوقه ف 
 
ي مجموعها ر وتمث

كة وتكون متساوية القيمة. أل الأسهم ف  س مال الشر
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 وبتعريفٍ آخر،  
 
كةحصة الل  السهم هو استثمار يمث ي الشر

ل المالك له  ،ملكية ف  الحصول على جزء من   ويخو 

كة   الشر والسهمُ وأصولها أرباح   .   
 
   ورقة

ً
حصة تمثل     مالية 

ً
الاعتبارية  شائعة الشخصية  ي 

وهذه   ف  كة،  للشر

كها وهم المساهمون
ّ
 . الشخصية لها ذمة مالية مستقلة عن ملّ

 

اء  :   (Initial Public Offering)الاكتتاب م بمقتضاه المكتتب بشر ي يلي  
الاكتتاب بالأسهم هو عمل قانون 

بنظامها  المحدد  الاسمية  قيمتها  بدفع  للاكتتاب، وذلك  أسهمها  المطروح  كة  الشر أسهم  من  أكير  أو  سهم 

كة  فيها بعد اكتمال تأسيس الشر
ً
 . الأساسي ليصبح مساهما

 

مة  
َ
كة المساه كة أموال    : (Corporation)شر ينقسم رأس مالها إل أسهم متساوية القيمة )بالقيمة هي شر

ي حدود قيمة أسهمه 
كة ف  امات الشر الاسمية( يمكن تداولها. وتقتصر مسؤولية المساهم فيها عن ديون والي  

   فقط. وبتعريفٍ 
ُ
كة تتمتع بشخصية اعتبارية منفصلة عن الشخصية  آخر، ت مة بأنها شر

َ
كة المساه عرف شر

 الطبيعية لمساهميها.  
 

ي اكتتب بها المساهمون(Paid Up Capital)  رأس المال المدفوع
  وتم دفعها  : هي الأموال الت 

ً
  فعليا

ً
إما نقدا

 
ً
 مقابل حصولهم على الأسهم. أو عينا

 

 عليها :   (Par Value)القيمة الاسمية 
ً
كة، ويكون منصوصا هي قيمة السهم عند الإصدار أو عند تأسيس الشر

ي  
د   . وبتعريفٍ النظام الأساسي ف 

َّ
كة حيث أن إجمالي   آخر، هي قيمة السهم بموجب رأس المال المحد للشر

كة المدفوع.   ولا يجوز أن يُ   القيمة الاسمية للأسهم تساوي رأس مال الشر
َ
ية، سمر السهم بأقل من قيمته الا صد

كة رة المدفوع وهو عبارة عن رأس مال الشر
َ
 على عدد الأسهم المُصد

ً
 . مقسوما

 ( المصدرة ÷ عدد الأسهم المدفوع رأس المال = سمية)قيمة السهم الا  
 

الاستحواذ عملية  كة    وهو :  إتمام  الشر إل  فة 
َ
المستهد كة  الشر أسهم  ملكية  بنقل  الاستحواذ  إتمام صفقة 

 . كليهما المستحوِذة، وذلك مقابل عرض نقدي أو عرض مبادلة أسهم أو  
 

، من    هي   : السيطرة كةٍ ما، بشكل مباشر أو غير مباشر القدرة على التأثير على أفعال أو قرارات منشأة أو شر

 ة فيها. مؤثر  أو أسهم حصصخلال امتلاك 
 

كة توزيعها على مساهميها  : (Dividend Per Share)التوزيعات النقدية للسهم   ي أقرت الشر
هي الأرباح الت 

، وهي 
ً
ي الأرباح المحققة  قد تكون  نقدا

كة   جزء من صاف  . للسنة المالية أو عير السحب من احتياطيات الشر

 كل ربــع سنة أو نصف سنة أو كل سنة مالية.  ات النقديةتوزيعالكون تو 
ً
 عادة
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ي خاص به، له حق اكتساب الحقوق وتحمل الواجبات، ومستقل الشخصية الاعتبارية
: كيان ذو وجود قانون 

ي ذمته عن مؤسسيه أو المستفيدين منه أو المساهمير  فيه. 
 ف 

 

الاحتياطي   وتسم:  (Capitalization of Profits)  الأرباحرسملة   يتم من خلالها  و   ،برسملة  هي عملية 

كةتحويل   الشر المال إلزة  المحتجَ   أرباح  بإصدار   ، وذلكرأس  الا   أسهم  إما  بالقيمة  برفع  جديدة  أو  سمية، 

 . المصدرةالقيمة الاسمية للأسهم 
 

ية  قيمة السهم كة وسجلاتها، وهي قيمة   : (Book Value)  الدفير هي قيمة السهم كما تظهرها دفاتر الشر

حقوق  تتضمن  حيث  رة. 
َ
المصد أسهمها  عدد  على  كة  للشر الملكية  حقوق  بقسمة  يتم حسابها  محاسبية 

، والاحتياطي الاختياري، والأرباح المحتجزة، وأي  ي
كة رأس المال المدفوع، والاحتياطي القانون  الملكية لأي شر

 خرى، وعلاوة الإصدار إن وجدت. احتياطيات أ

ية ي حقوق الملكية ÷ عدد الأسهم(  = )قيمة السهم الدفي 
 صاف 

 

كة زميلة   كة زميلة عندما تتملك    : (Associate Company)شر ة  فيها  تعتير الشر كة أخرى بطريقة مباشر شر

ة لنسبة تزيد عن % ي حال كان لها 50وليس أكير من % 20أو غير مباشر
 على قراراتها. ، أو ف 

ً
 جوهريا

ً
ا  تأثير

 

الملكية إل:  (Shareholders' Equity)  حقوق   
ً
إضافة المساهمون  به  ساهم  الذي  المال  رأس   تمثل 

 إجمالي الأصول وإجمالي  
الاحتياطيات والأرباح المحتجزة وعلاوة الإصدار إن وجدت، ويقاس بالفرق بير 

كة. الخصوم، ويشار إل إجمالي حقوق الملكية   ية للشر ي  يُطلق على حقو   بالقيمة الدفي 
 صاف 

ً
وق الملكية أحيانا

 . الأصول
 

كة على المساهمير  الجُ :   (Premium)علاوة الإصدار ي تفرضها الشر
 هي عبارة عن المبالغ الت 

ُ
ند زيادة د عد

والمساهمير  الجدد، لما تتمتع سمية للسهم، وذلك للمساواة بير  المساهمير  القدامى  رأسمالها فوق القيمة الا 

ي أعمالها ومتانة
كة من ازدهار ف  ي مركزها المالي وشهرة وسمعة.    به الشر

وبتعريف آخر: علاوة الإصدار هي ف 

ي يدفعها )المساهمون الجُ 
 المبالغ الت 

ُ
 عن القيمة الا د

ً
سمية للأسهم عند طرحها للاكتتاب أو عند زيادة د( زيادة

  
ً
كة مقابل بيع جزء من أسهمهم للعامة،    بتعريفٍ رأسمالها. وأيضا ثالث: هي الثمن الذي يستحقه أصحاب الشر

كة للاكتتاب وليس   ،سمية للسهمهي القيمة المضافة على القيمة الا و  ي حال طرح جزء من أسهم الشر
وهذا ف 

كة وطرح الزيادة للاكتتاب الع ي حال رفع رأس مال الشر
كة. أما ف  ي حال رفع رأس مال الشر

ي هذه الحالة  ف 
ام فف 

كة  وإنما تضاف ضمن حقوق الملكية ضمن بند علاوة    ،فإن علاوة الإصدار لا يستحقه فقط أصحاب الشر

كة الأساسيير  )المساهمير  القدامى(.   للمساهمير  الجدد ولأصحاب الشر
ً
 الإصدار وتكون حقا

 

رة 
َ

ي تم طرحها وبيعها   : (Issued Shares)عدد الأسهم المُصد
،لجميع    هي الأسهم الت  ي تعير   المكتتبير 

والت 

كة. تهم عن حياز   لها وتعيرّ عن رأس مال الشر
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ي   : (Outstanding Shares)عدد الأسهم القائمة 
رة من غير أسهم الخزينة والأسهم الت 

َ
هي الأسهم المُصد

دادها أو إلغاؤها.  تم ي البورصة.  : آخر  وبتعريفٍ  اسي 
 هي الأسهم المُدرجة والمتاحة للتداول ف 

 

كة على عدد الأسهم   :EPSالعائد على السهم )ربــح السهم(   ي أرباح الشر
يتم حساب ربحية السهم بقسمة صاف 

كة.  ي أرباح الشر
 المُصدرة. وهي تعيرّ عن نصيب السهم من صاف 

 

 بالأرباح المبقاة، و :  (Retained Earnings)  المدوّرةالمحتجزة أو  الأرباح  
ً
ي  وتسم أيضا

لم هي الأرباح الت 

 من توزيعها كأرباح نقدية على المساهمير  و يتم توزيعها على المساهمير   
ً
كة استثمارها بدلا . وتظهر  تعيد الشر

ي    المحتجزةالأرباح  
كةف  للشر المالي  بنود   المركز  ي  حقوق    ضمن 

الذان  التمويل  مصادر  أحد  ل 
ّ
وتمث الملكية. 

كة، وق ي الأعمال، أو ضمّها  للشر
ي حال قررت عدم التوسع ف 

 على مساهميها ف 
ً
كة توزيعها مستقبلا د تقرر الشر

ي حال قررت التوسع. 
 إل رأس المال ف 

 

كة التابعة   ة أو غير  (Subsidiary Company)الشر كة أخرى بصورة مباشر ي تسيطر عليها شر
كة الت  : هي الشر

ة، سيطرة قانونية أو واقعية أو   اتفاقية بحيث لا تتمكن من اتخاذ أي قرار جوهري إلا بموافقة تلك مباشر

كة قابضة. و  عد شر
ُ
ي ت
ي تسيطر عليها والت 

كة الت  كة تابعة عندما يتم تملك أكير من %الشر من    50تكون الشر

 رأسمالها، أو يكون هناك سيطرة فعلية عليها. 
 

كات المتعارَف عليها   قوانير  بحسب  :  حقوق الأسهم ،   الشر
ً
 بصفته   يعطىي فإن السهم    عالميا

ً
لصاحبه حقوقا

 
ً
: مساهما  ، وهي كالتالي

ي  -1
ي الحصول على نصيبه من الأرباح إن وجدت، وذلك لأن المساهم يقدم حصته ف 

حق المساهم ف 

عن كل   الأرباح  ي 
من صاف  نسبة  تجنيب  كة  للشر ويجوز  الربــح.  أجل  من  المال  ةرأس  إل  في   مالية 

كة  . الأساس الاحتياطي بالقدر الذي ينص عليه نظام الشر

ي الحصول على نصيبه من   -2
   أصولحق المساهم ف 

َّ
كة حال تصفيتها، لأن المساهم قد قد م حصته  الشر

ي رأس المال
 ف 
ً
ي  ،مسبقا

 ف 
ً
كة كان حقه متعلقا ي حال تصفية الشر

 . أصولها فف 

كة،   -3 ي الاطلاع على نتائج وتقارير الشر
 لمجلس الإدارة.  والتقرير السنوي  كالقوائم الماليةحق المساهم ف 

4-   
ً
ي الأسهم بيعا

 أو هبحق التصرف ف 
ً
 أو رهن  ة

ً
ط  ، ويُ ا ي هذه الحالة أن تتم عملية البيع عن طريق  شي 

ف 

فة والمراقبة لعملية تداول الأوراق المالية وهي إدارة الاستثمار والمشاريــــع. وأي عملية  الجهة المشر

ف بها.  هذه الإدارةبيع للأسهم خارج نطاق   تعتير لاغية وغير معي 
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الاستحواذ  عرض  الشام   ملخص  ات  كة خير لمساهمي شر موجزة  خلفية  تقديم  إل  الملخص  هذا   يهدف 

ي هذه النشر 
فة( عن عرض الاستحواذ وعن المعلومات الواردة ف 

َ
كة المستهد   . وعليه فإن ةللمحروقات )الشر

، لذلك فإنه يتوجب ي قد تكون مهمة لجميع المساهمير 
 هذا الملخص لا يحتوي على كافة المعلومات الت 

ة بالكامل قبل اتخاذ أي قرار يتعلق بموافقتهم ععلى المس  : الأسهم لى بيعاهمير  قراءة ومراجعة النشر

ي الاستحواذ
 
كة الراغبة ف الشر

ي 
 
ي مدينة سرمدا ف

 
ي العام 2021، ومقرها الرئيسي ف

 
مة سورية( تأسست ف

َ
كة مساه كة نـمـاء للاستثمار )سرر شر

عة على عدد 
َّ
( موز ين مليون دولار أمريكي كة المدفوع 20,000,000$ )عشر محافظة إدلب. ويبلغ رأس مال الشر

كة تقوم بمزاولة  كة، فإن الشر 160,000 سهم بقيمة اسمية تبلغ 125$ للسهم الواحد. وفيما يتعلق بنشاط الشر

يعة الإسلامية: وتنفيذ الأغراض التالية بما يتوافق مع أحكام الشر

القيام بجميع الخدمات والعمليات التجارية والاستثمارية إما بصفتها أصيلة أو وكيلة بما يتوافق مع أحكام    -1

يعة الإسلامية. الشر

ي المنطقة المحررة، وتمويل الصفقات التجارية، والتعهدات، وتمويل وتنفيذ المناقصات، 
 
التجارة العامة ف  -2

اد البضائع. ، واستير والبناء، وتجارة العقارات لغرض التطوير والبيع أو التأجير

كات جديدة،  ي حكمها، والاستحواذ على مشاري    ع وتأسيس سرر
 
اء الأسهم، والصكوك، والحصص، وما ف 3- سرر

كات قائمة. وتمويل سرر

4- مزاولة أنشطة الأوراق المالية بما فيها الصكوك، والأسهم، ومستشار استثمار، ووكيل اكتتاب، والتعهد 

ي تقررها من وقت لآخر.
ي أية أوراق مالية وبالطريقة الت 

 
بالتغطية، وتوظيف أموالها ف

ي قد تؤدي إلى تحقيق تلك الأغراض.
كة وتلك الت  القيام بالأعمال والأشياء اللازمة لتحقيق أغراض الشر  -5

فة )المراد الاستحواذ عليها(
َ
كة المستهد الشر

ي مدينة إدلب. ويبلغ رأس مال 
 
ي العام 2017 ومقرها الرئيسي ف

 
ات الشام للمحروقات، تأسست ف كة خير شر

كة تقوم بتجارة المحروقات  كة، فإن الشر (. وفيما يتعلق بنشاط الشر ي ألف دولار أمريكي
كة 200,000$ )مائت  الشر

 ، ين، والكاز، والغاز بالجملة والمفرق للمستهلكير  ، والبي   ي المتمثلة ببيع المازوت المحسّن، والمازوت الأوروب 

ي المنطقة المحررة.
 
وتنفيذ مناقصات المحروقات ف

ي سهم( 2000 سهمالأسهم محل عرض الاستحواذ
ات الشام للمحروقات والبالغة )ألف  كة خير رة لشر

َ
كامل الأسهم المُصد

(إجمالي مبلغ عرض الاستحواذ  وستمائة وستون دولار أمريكي
ً
666,660$ )ستمائة وستة وستون ألفا

315$ للسهم الواحدالعرض النقدي

عرض المبادلة

ات الشام للمحروقات يقابلها 8 أسهم جديدة بقيمة 125$ من أسهم  كة خير 3:8 )أي كل 3 أسهم من أسهم سرر

ات الشام  كة خير كة ن م اء للاستثمار( وعلى أساس عرض المبادلة هذا يكون تقييم السهم الواحد لشر سرر

للمحروقات $333.3

ة عرض الاستحواذ  من يوم السبت 2022/3/12 وحت  يوم الخميس 2022/3/17فير
ً
اعتبارا

إدارة الاستثمار والمشاري    عمدير عملية الاستحواذ

وصف عرض الاستحواذ

ات الشام  كة خير رة لشر
َ
اء كامل الأسهم المصد ي الاستحواذ( بشر

 
كة الراغبة ف كة نـمـاء للاستثمار )الشر ترغب شر

م للمساهمير  
ّ
ي الاستحواذ المقد فة( مقابل أحد عرضتر

َ
كة المراد الاستحواذ عليها والمستهد للمحروقات )الشر

ي البيع: 1- عرض نقدي يبلغ 315$ للسهم الواحد. 2- أما على أساس عرض المبادلة 3:8 )أي كل 3 
 
الراغبير  ف

كة ن م اء  ات الشام للمحروقات يقابلها 8 أسهم جديدة بقيمة 125$ من أسهم سرر كة خير أسهم من أسهم سرر

ات الشام للمحروقات يبلغ $333.33  كة خير للاستثمار( وعلى أساس عرض المبادلة فإن تقييم السهم الواحد لشر

كة ن م اء  كة تابعة ومملوكة لشر ات الشام للمحروقات سرر كة خير وبعد إتمام صفقة الاستحواذ، سوف تبف  سرر    

للاستثمار.

بة على إتمام عملية الاستحواذ
ّ
ت المصاريف المير

، حيث أن إدارة الاستثمار لن تتقاض  أية أجور أو  بة على المساهمير  البائعير 
ّ
ت لا توجد مصاريف أو تكاليف مي 

عمولة على إدارتها وترتيبها لإتمام عملية الاستحواذ.

الغاية من عملية  الاستحواذ

ي المنطقة 
 
ى ف كات المالية الكي  رها للشر

ّ
نها من الاستمرار بتصد

ّ
كة نـمـاء للاستثمار إلى إضافة قيمة تمك ع شر

ّ
تتطل

ات 
ّ
بات والمستجد

ّ
ي مع المتطل

كير  على الهدف الذي أنشئت من أجله، والتماشر
المحررة، وذلك من خلال الي 

ي مناقصات المحروقات بإذن الله. وتهدف عملية 
 
الإقليمية والمحلية. مما يؤهلها لاكتساب حصة سوقية أكي  ف

الاستحواذ إلى تحقيق النقاط التالية:

 بإيراداتها، وبالتالىي 
ً
قة بتنفيذ وتمويل عقود مناقصات المحروقات مقارنة

ّ
توفير وخفض المصاريف المتعل  -1

كة ن م اء للاستثمار. تحقيق كفاءة أكي  لصالح سرر

كة  ي مبيعات المحروقات، وبالتالىي تحسير  الأرباح والاستفادة من هذه الأرباح لصالح سرر
 
السعي لتحقيق زيادة ف  -2

كة ن م اء للاستثمار. كة مملوكة وتابعة لشر ات الشام للمحروقات سرر كة خير ن م اء للاستثمار، حيث ستكون سرر

كة المستحوَذ عليها إلى خلق  كة المستحوِذة والشر الاستفادة من الموارد، حيث يؤدي ترابط وتكامل موارد الشر   -3

كتير  إلى الاستفادة من بعضهما البعض. ة لكلا الشر ، مما يعطي مير  كتير  قيمة من خلال دمج الموارد المالية لكلا الشر

كة ن م اء للاستثمار الولوج إلى مجال مناقصات المحروقات من خلال الاستحواذ على  حيث تنوي سرر 4-  التنوي    ع: 

ة تنوي    ع مصادر الدخل والإيرادات لها وتنوي    ع مصادر  ي مجال تجارة المحروقات، وهذا يعطيها مير 
 
كة فاعلة ف سرر

الدخل وتوزي    ع أمثل للمخاطر.
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 مقدمة 

بهدف كة  شر أسهم  اء  لشر  
ً
عرضا الاختياري  الاستحواذ  عرض  عليها  يُعتير  السيطرة  بهدف  أو  كها 

ّ
تمل

(Takeover)  م بعلاوة عن
ّ
   الاسميةالقيمة  ، حيث يقد

ً
ف الاستحواذ بأنه  للسهم عادة كةٍ . ويُعرَّ اء شر لأسهم    شر

كةٍ  كة المستحوِذة لجميع أو   أو أصول شر اء الشر كة المستحوِذة وذلك عير شر أخرى، وانتقال ملكيتها إل الشر

المُ  الأسهم  عليها.  أغلب  المستحوَذ  كة  للشر رة 
َ
أخرى،  صد كة وبعبارةٍ  اء شر عبارة عن شر الاستحواذ  عملية 

فة من قبل شر 
َ
 . كة أخرىمستهد

 

كة   )الشر كتير   الشر مجموع  تتجاوز  إضافية  قيمة  لخلق   
ً
عالميا كات  الشر بير   الاستحواذ  عمليات  وتحدث 

"التضافر بــ  يعرف  ما  القيمة  هذه  وتضيف  عليها(.  المستحوَذ  كة  والشر الوفورات"  "أو    "المستحوِذة، 

(Synergy) ي صورة تحسّن الإيرادات " بتعاضد السوق"، أو ما يسم
ل الوفورات ف 

ّ
 . التكاليفوتقليل . وتتمث

 

كة لديها   كة المستحوَذ ضمن  لوحدها أو    عالية  مالية  ملاءةوقد تسيطر أي شر ي الشر
كات على أغلبية ف  ل شر

ّ
تكت

كة، وهذا ما يسمّ بالسيطرة المالية. فتتحقق السيطرة المالية   ك أكير من نصف رأسمال الشر
ّ
عليها وذلك بتمل

اء أغلب الأسهم  كة أخرى عن طريق شر كة على شر  . المتاحة للبيع والإدارية لأي شر

 

كة   ك  نـمـاءوتتيح شر لمساهمي شر ي للاستثمار 
للمحروقات عرض َ الشام  ات  وهما ة خير ألا  استحواذ  عرض    :  

النقدي يتيح للمساهم الحصول  الاستحواذ  الاستحواذ النقدي، وعرض استحواذ بالمبادلة. حيث أن عرض

. أما عرض كتير  ي الشر
 بسعر الاستحواذ المتفق عليه بير  إدارن 

ً
المبادلة فيتيح   استحواذ   على قيمة أسهمه نقدا

الحصول كة    للمساهم  المستحوِذة وهي شر كة  الشر ي 
ف  أسهم  كة    نـمـاءعلى  الشر ي 

ف  أسهمه  مقابل  للاستثمار 

ات الشام للمحروقات. المستحوَذ عليها  كة خير  وهي شر

 

اء بقصد الاستحواذ   Takeover Offerعرض الشر

اء كامل أو أغلب أسهم   من إطلاع المساهمير  عن عزمه شر
ً
 أو اعتباريا

ً
 طبيعيا

ً
ن شخصا

ّ
هو الإجراء الذي يمك

اء   فة، سواء كان هذا الشر
َ
كة المستهد كة أم لا. حيث يُطلق على بالشر هدف السيطرة الفعلية على إدارة الشر

اء "استحواذ"   )ويسم . وقد يكون قيام ا(Acquisition or Takeover)الشر
ً
لشخص بهذا الإجراء اختياريا

الاختياري  اء  الشر الإلزامىي  Voluntary Offer  1بعرض  اء 
الشر بعرض  )ويسم   

ً
إلزاميا أو   ،)Mandatory 

Offer .) 

 

 
كة مدرجة أو جميع الأسهم الخاص 1 كة مدرجة، وذلك بخلاف الأسهم  هو المحاولة أو الطلب لتملك جميع أسهم شر ة بأي فئة من فئات ضمن شر

ي تاريــــخ تقديم العرض. 
ي يملكها مقدم العرض أو الأطراف التابعة له أو المتحالفة معه ف 

 الت 
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ن الاستحواذ والاندماج   الفرق بير

 ُ  يير
ُ
ي الاندماججليّ   ز الفرق

 بير  الاستحواذ والاندماج، فف 
ً
والأصول   ميتم الانتقال الكامل للذم  (Merger)  2ا

كة المندمجة   تب على ذلك انقضاء شخصية الشر كة قائمة، ويي  كة جديدة أو شر ي شر
المالية لتكوين رأسمال ف 

ي جديد  
كة الجديدة، وبذلك يظهر كيان قانون  . ويتحول مساهموها إل الشر

ً
تجاري جديد، ويتم    وباسممعنويا

ي ا
كة المندمجة ف   لسجل التجاري. إلغاء قيد الشر

كة المستحوَذ عليها قائمة وتقوم بعملياتها بالشكل المعتاد، إلا أن ملكية أسهمها  ي الاستحواذ، فتبف  الشر
أما ف 

الحالة(.  ي هذه 
ف  القابضة  كة  )الشر المستحوِذة  كة  الشر إل مساهمي  الاستحواذ عن طريق    تنتقل  ويتحقق 

كة المستحوَذ عليها   رأس  كاملالسيطرة على   وع  ، وهو تصرف قاهمؤثرة من   على حصةأو  مال الشر ي ومشر
نون 

ي الأسواق المالية. 
 ف 

 

 إجراءات تنفيذ عرض الاستحواذ 

ي إدارة 
ي حال موافقة إدارة الاستثمار والمشاريــــع على إتمام عرض الاستحواذ، فإن قسم شؤون المساهمير  ف 

ف 

ات الشام للمحروقاتالاستثمار والمشاريــــع سيتول تنفيذ   كة خير )الراغبير     عملية بيع كامل أسهم مساهمي شر

ي حساباتهم الاستثمارية   بالبيع( 
ة، ومن ثمّ إيداع المبالغ ف  ي هذه النشر

بسعر عرض الاستحواذ المتفق عليه ف 

 من المساهمير  اختيار آلية أسهم المبادلة، فإن
ي حال رغب أي 

ه سيتم  لدى المؤسسة العامة لإدارة النقد. وف 

كة و تنفيذ آلية التخارج   للاستثمار إل محافظهم.  نـمـاءإضافة أسهم شر

 

وط وقيود عرض الاستحواذ والإجراءات المرتبطة بها   شر

 
ً
من أي نزاع أو أعباء أو حقوق رهن أو قيود، وموافقة   يتعيرّ  أن تكون الأسهم محل عرض الاستحواذ خالية

ت بالأسهم وعدم  التصرف  الاستحواذ. المساهم على عدم  تنفيذ عملية  ة  في  عليها طوال  أية حقوق  رتيب 

البيع عند حضورهم ويتعيرَّ   والموافقة على عملية  الإقرار  للمحروقات  الشام  ات  كة خير  على مساهمي شر

كة  ي إصدار أسهم شر
 للاستثمار.  نـمـاءلاستلام أموالهم وإتاحة الفرصة لهم للاكتتاب ف 

 

 

 

 

 
ي أو من شكل آخر ويكون إما عن طريق الاندماج بالضم 2

كة أخرى من ذات شكلها القانون  ي شر
كة أو أكير ف  أو بالمزج أو    هو اتفاق من شأنه اندماج شر

 الاندماج بالانقسام والضم. 
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ح  َ  تفاصيل عرض الاستحواذ المقير
 

م
 
كة    تقد    للاستثمار   نـمـاءشر

ً
ات الشام للمحروقات وذلك لأغراض  ستحواذ على  للا   عرضا كة خير كامل أسهم شر

كة التوس   ي عمليات شر
ي مجال للاستثمار  نـمـاءع ف 

 مناقصات المحروقات.  تنفيذ  ف 

 

م 
ّ

 Acquirer عرض الاستحواذ مقد

ي ال  الجهة  ا د بهقصَ ويُ 
اء بقصد الاستحواذ ت  ت  م الشر كة أو    عي   كة    وهي (  مؤسسة أو فرد)قد تكون شر  نـمـاء شر

كة  و للاستثمار.   للاستثمار بعدة مجالات استثمارية وتجارية كتجارة المحروقات، والتعهدات،    نـمـاءتختص شر

كات، وتمويل الصفقات،  اد البضائع، وتأسيس وتمويل الشر والبناء، وتجارة العقارات، وتجارة الأغذية واستير

مة سوريةو وتنفيذ وتمويل المناقصات.  
َ
كة مساه ي ال  هي شر

كة    ، 2021عام  تأسست ف  ويبلغ رأس مال الشر

عة على عدد  $20,000,000المدفوع 
َّ
( موز ين مليون دولار أمريكي

  سهم بقيمة اسمية تبلغ  160,000)عشر

ي عموم    . للسهم الواحد   125$
كة الأول من نوعها ف  عتير الشر

ُ
المحررة مع محفظة واسعة من    المناطق وت

تنويــــع   مبدأ  فإن  العالمية،  كات الاستثمار  ى شر الحال لدى كير والمرب حة. وكما هو  المستدامة  الاستثمارات 

كة   ي فلسفة عمل شر
 ف 
ً
 أساسيا

ً
ل عاملا

ّ
كة تمكينها من    نـمـاءالاستثمارات يمث للاستثمار. وتتضمن خطة الشر

ي 
 مجموعة متنوعة من القطاعات ذات آفاق النمو الواعدة. بناء محفظة قوية من الاستثمارات ف 

 

فة 
َ

كة المستهد  Target Company or Offeree Companyالشر

كة ات الشام للمحروقات وهي الشر كة خير فة  شر
َ
كة    المستهد اء أو الشر   الاستحواذ عليها.   المُراد محل عرض الشر

مة سورية 
َ
كة مساه المال   مقفلة  وهي شر بالجملة والمفرق، ويبلغ رأس  المحروقات    تختص بمجال تجارة 

ر  
َ
كة  و المصد للسهم الواحد    $100سمية قدرها  اسهم بقيمة    2000مقسّمة إل    $ 200,000المدفوع للشر

أما القيمة السوقية الحالية فتبلغ  مدفوعة القيمة بالكامل كة  وقد تم تأسيس    . 250$،    أسهمها   وطرحالشر

ي للاكتتاب 
 . 2017 أواخر عامف 

 

 الأسهم محل عرض الاستحواذ 

كة   ات الشام للمحروقات والبالغ عدد  نـمـاءتنوي شر كة خير   2,000  ها للاستثمار الاستحواذ على كامل أسهم شر

 سهم. 
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م 
َّ

 إجمالي مبلغ عرض الاستحواذ المقد

الشام  ات  خير كة  )شر فة 
َ
المستهد كة  الشر سهم  سعر  تقييم  يكون  أن  على  الاستحواذ  عملية  طرفا  اتفق 

للسهم الواحد على أساس العرض النقدي. أما فيما يتعلق بعرض المبادلة فإنه تم    $315للمحروقات( بسعر  

يقا  ثلاثة)كل    3:8الاتفاق على أساس   الشام للمحروقات  ات  كة خير أسهم    ثمانيةبلها  أسهم من أسهم شر

كة   م من قبل  ( للسهم الواحد  $125للاستثمار بسعر    نـمـاءجديدة من شر
َّ
، فإن سقف السعر المقد . وبالتالي

كة   ات الشام للمحروقات مبلغ    نـمـاءشر كة خير كة الراغبة بالاستحواذ( لكل سهم من أسهم شر للاستثمار )الشر

كة    333.3$ الذي ستدفعه شر الاستحواذ  مبلغ عرض  إجمالي  يبلغ  الواحد. حيث  للاستثمار   نـمـاءللسهم 

 وستمائة وستير    ير  توس  وستة ستمائة  )   666,660$
ً
. ولا يتضمن سعر عرض الاستحواذ ( دولار لا غير   ألفا

  ، بة على المساهمير  البائعير 
ّ
ت وعليه أي عمولات أو رسوم أخرى، حيث أنه لا توجد مصاريف أو تكاليف مي 

 لن تتقاض  أية أجور أو عمولة على إدارتها وترتيبها لإتمام عملية الاستحواذ.  والمشاريــــع إدارة الاستثمار  فإن

 

ي عرض الاستحواذ  )مقابل العرض( 
ن

اء ف    Considerationمقابل الشر

أسهمهم،  على  الاستحواذ  عرض  قبول  يختارون  الذين  للمحروقات  الشام  ات  خير كة  لمساهمي شر يمكن 

كة  و استلام أسهم المبادلة المتفق عليها )   الاختيار بير   ي سيتم إصدارها من قبل شر
للاستثمار(، أو   نـمـاءالت 

اء" الذي   سيدفعه مقابل الأسهم  اختيار العرض النقدي. حيث يعلن مقدم عرض الاستحواذ عن "عرض الشر

ائها. وقد يكون المقابل:   الراغب بشر

 Cash Offer نقديال عرض ال -1

م عرض الاستحواذ    تعهّد وهو المبلغ الذي  
ّ
كة    وهو مقد ات الشام   نـمـاءشر كة خير للاستثمار دفعه لمساهمي شر

دة. أي بقيمة  
ّ
ة العرض المحد مقابل كل سهم   $315للمحروقات الراغبير  بالتخارج وبيع أسهمهم خلال في 

 ،
ً
ي هذه الحالة أيضا

دفع لمساهميها الراغبير  بالتخارج والبيع. وف 
ُ
ات الشام للمحروقات، ت كة خير من أسهم شر

كة   يحق للمساهمير  الراغبير   ة العرض المحددة وبسعر  نـمـاءبالبيع، الاكتتاب بأسهم شر للاستثمار ضمن في 

 للسهم الواحد.  125$
 

  Stock for Stock Offer)أسهم مبادلة(  مبادلةال عرض  -2

ات الشام للمحروقات الذين يختارون قبول عرض مبادلة الأسهم،   كة خير يتم إصدار أسهم سمساهمو شر

كة  جديدة لهم من ق   م العرض( بناءً   نـمـاءبل شر
ّ
أسهم من   ثمانيةأي  )   3:8  مبادلةعلى نسبة    للاستثمار )مقد

كة   مقابل كل    نـمـاءشر للمحروقات  ةثلاثللاستثمار  الشام  ات  خير كة  من شر كة   . ( أسهم  الشر ستقوم  حيث 

كة   )شر بالاستحواذ  مقابل  نـمـاءالراغبة  جديدة  أسهم  بإصدار  على  للاستثمار(  كة   استحواذها  الشر أسهم 

و  للمحروقات(.  الشام  ات  خير كة  )شر فة 
َ
مساهمو المستهد يصبح  الأساس،  هذا  الشام  على  ات  خير كة   شر
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 مساهمير  جُ   البائعون
ُ
كة  د ي شر

كة تابعة    نـمـاءد ف  ات الشام إل شر كة خير ي حير  تتحول شر
مملوكة  و للاستثمار، ف 

كة :    للاستثمار.  نـمـاء لشر  3 = $333.3 ÷ (X $125 8)وعليه، فإن معادلة حساب عرض المبادلة كالتالي

 

 آلية الاستحواذ 

كة   ات الشام للمحروقات من قبل شر كة خير  نـمـاء يتم تنفيذ العرض عن طريق عرض اختياري لمساهمي شر

ات الشام للمحروقات    100%للاستثمار للاستحواذ على ما لا يقل عن   كة خير رة لشر
َ
إما  من الأسهم المصد

  ثلاثة أي عن كل    3:8ل  مبادلة الأسهم بمعد  بطريقة  للسهم الواحد، أو   $315ة  الدفع النقدي بقيم   بطريقة

على   يحصل  للمحروقات  الشام  ات  خير كة  شر مساهم  يملكها  كة    ثمانيةأسهم  شر أسهم  من   نـمـاء أسهم 

 للاستثمار. 

 

ة عرض الاستحواذ   فير

كة   م من شر
َّ
المقد ات   نـمـاءسيكون عرض الاستحواذ  كة خير للقبول من قبل مساهمي شر  

ً
للاستثمار ساريا

  الشام للمحروقات  
ً
وهو "تاريــــخ افتتاح العرض" إل تاريــــخ إغلاق    2022/ 3/ 12الموافق    السبتيوم  من  اعتبارا

ي يوم  
كة    2022/ 3/ 71الموافق    الخميسالعرض والذي سيكون ف  للاستثمار   نـمـاءوبعد هذا التاريــــخ ستقوم شر

ة.  ي هذه النشر
اء الأسهم بالسعر المعلن ف   بإلغاء العرض ولن يتم إكمال شر

 

 تمويل العرض 

كة  الاستحواذ  بمبلغ جديدة  للاستثمار أسهم نـمـاءسيتم تمويل مقابل عرض الاستحواذ من خلال إصدار شر

دولار    $ 666,660البالغة   وستمائة وستير    
ً
ألفا وستير   وستة    سهم جديد   5,333بعدد    (أمريكي )ستمائة 

 )  دولار أمريكي
 للسهم الواحد.  $125 اسمية ، بقيمة)خمسة آلاف وثلاثمائة وثلاثة وثلاثير 

 

 الغاية من عملية الاستحواذ

كة   ع شر
ّ
نها من    نـمـاءتتطل

ّ
تمك قيمة  كات الاستثمار للاستثمار إل إضافة  المحافظة على صدارتها ضمن شر

ي المنطقة المحررة   الفاعلة
ي حال الانفتاح الاقتصادي المتوقع للمرحلة القادمة بإذن الله،  ف 

 ف 
ً
وذلك   ،خصوصا

الإقليمية   ات 
ّ
والمستجد بات 

ّ
المتطل مع  ي 

والتماسر أجله  من  أنشئت  الذي  الهدف  على  كير  
الي  خلال  من 

 والمحلية.  

ات الشام للمحروقات من ق  و  كة خير كة بعد إتمام عملية الاستحواذ على أسهم شر م العرض ألا وهي شر
ّ
بل مقد

كة  نـمـاء ات الشام،  للاستثمار، سيتم الحفاظ على السجل التجاري لشر كة وكافة عملياتها   خير ، وعلى اسم الشر

كة تابعة كة بالعمل ضمن النطاق الطبيعي للأعمال والإبقاء على عملياتها كشر مملوكة بالكامل   وستستمر الشر
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كة  ل كة    نـمـاءشر اتيجية شر يتعلق باسي  كة ،  للاستثمار   نـمـاءللاستثمار. وفيما  بعد عملية استحواذها على شر

ات الشام   ي تجارة المحروقاتخير
كة والتوسع ف   فيما يتعلق    ،للمحروقات هي دعم عمليات الشر

ً
وخصوصا

كة   ي هيكلها المالي واحتياطيات    نـمـاءبمناقصات المحروقات، وذلك لما تتمتع به شر
للاستثمار من متانة ف 

ي 
ات بإذن الله.  مناقصات المحروق  سوق  متنامية بفضل الله تعال، مما يؤهلها لاكتساب حصة سوقية أكير ف 

 وتهدف عملية الاستحواذ إل تحقيق النقاط التالية: 

قة    -1
ّ
 بإيراداتها، وبالتالي و تمويل  بتوفير وخفض المصاريف المتعل

ً
تنفيذ عقود مناقصات المحروقات مقارنة

كة   للاستثمار.  نـمـاءتحقيق كفاءة أكير لصالح شر

الأرباح  إل  السعي   -2 وبالتالي تحسير   المحروقات،  مبيعات  ي 
ف  زيادة  الأرباح   ،تحقيق  والاستفادة من هذه 

القابضة وهي   لصالح كة  كة    الشر كة للاستثمار، حيث ستكو   نـمـاءشر للمحروقات شر الشام  ات  كة خير ن شر

كة   للاستثمار.  نـمـاءمملوكة وتابعة لشر

كة المستحوَذ عليها إل   الاستفادة  -3 كة المستحوِذة والشر من الموارد، حيث يؤدي ترابط وتكامل موارد الشر

ا إل  كتير   الشر لكلا  ة  ، مما يعطىي مير  كتير  الشر لكلا  المالية  الموارد  قيمة من خلال دمج  لاستفادة من  خلق 

 بعضهما البعض. 

كة    ،الإيرادات  تنويــــعمبدأ    تحقيق   -4 مناقصات   تمويل وتنفيذ   للاستثمار الولوج إل مجال  نـمـاءحيث تنوي شر

ة تنويــــع   ي مجال تجارة المحروقات، وهذا يعطيها مير 
كة فاعلة ف  المحروقات من خلال الاستحواذ على شر

 وتوزيــــع أمثل للمخاطر. ، مصادر الدخل

 

 التسوية 

ي  
ات الشام للمحروقات الذين يقبلون بالعرض النقدي، سيتم تنفيذ التسوية ف  كة خير بالنسبة لمساهمي شر

د للتس
ّ
عن طريق تحويل المبالغ    _بعد التوقيع على نموذج الموافقة على عرض الاستحواذ_ وية  التاريــــخ المحد

 حسابات الاستثمارية. الإل 

ات الشام الذين كة خير ، سيتم إجراء ( 3:8) عرض مبادلة الأسهم بمعدل  اختاروا    أما ما يخص مساهمي شر

كة    بأسهم شر
ً
ونيا ات الشام للمحروقات إلكي  كة خير للاستثمار، أي   نـمـاءالتسوية من خلال مبادلة أسهم شر

ات الشام سيتم إصدار    ةثلاث عن كل   كة خير كة  من  أسهم    ثمانيةأسهم من أسهم شر المساهمير   لصالح    نـمـاءشر

   . البائعير  

أخرى،   جهةٍ  الاستحسيتم  ومن  عملية  كة توثيق  الشر إل  عليها  المستحوَذ  كة  الشر أسهم  ملكية  ونقل  واذ 

كة   كة المستحوِذة(.   نـمـاءالمستحوِذة، حيث سيتم إصدار شهادة أسهم لصالح شر سيتم  و   للاستثمار )الشر

، حيث ستقوم إدارة  إصدار وتسجيل الأسهم المباعة على أساس عرض المبادلة لصالح المساهمير  البائعير 
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كة    عوالمشاريالاستثمار   رة من قبل شر
َ
المُصد المبادلة )الأسهم   نـمـاءبإجراءات إصدار وإيداع أسهم عرض 

ي حسابات المساهمير  الاستثماريةللاستثمار( 
 . ف 

 

 تداول الأسهم 

ي انتقال ملكية الأسهم من مساهم
   إل  تداول الأسهم وتعت 

ُ
 آخر. وت

َ
ير قابلية الأسهم للتداول بالطرق التجارية عت

 
َ
مة. ويُعت

َ
كات المساه ي شر

 من الخصائص الجوهرية ف 
َ
كات الأشخاص  ير المعيار الأكير ق  للتفرقة بير  شر

ً
بولا

ي الشر 
كات الأموال. ولا ينقص تداول السهم من حقوق دائت  كة، لأن المساهم الذي يبيع سهمه لا يحصل وشر

كة وإنما يحل محله شخص   . ويُ   ،آخر   على قيمته من الشر
ً
كة ثابتا ط لتداول الأسهم  فيظل رأس مال الشر شي 

ي هذه الحالة فإن هذه الجهة هي إدارة 
اف ورقابة وإدارة جهة نافذة، وف  أن تتم عمليات التداول تحت إشر

 فإن أي عمليات تداول تتم خارج هذه الإدارة تعتير لاغية.  الاستثمار والمشاريــــع، وعليه
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ات الشام للمحروقات  كة خير  نظرة عامة على شر

 

سورية مة 
َ
مساه كة  شر وهي  للمحروقات  الشام  ات  خير كة  تختص    مقفلة  شر

المدفوع و   المُصدر   بمجال تجارة المحروقات بالجملة والمفرق، ويبلغ رأس المال

كة   للسهم   $100سمية قدرها  اسهم بقيمة    2000مقسّمة إل    $200,000للشر

وقد    . $250فتبلغ    الحالية  ، أما القيمة السوقيةالواحد مدفوعة القيمة بالكامل

كة تم تأسيس  ي وطرحها للاكتتاب الشر
 م. 2017 أواخر عامف 

 

ات الشام   رؤية خير

كة الأن تكون   ي مجال بيع المحروقات بأسعار منافسة وبجودة عالية، وتنفيذ الشر
 ف 
ً
المناقصات    رائدة محليا

 . المتعلقة بالمحروقات
 

ات الشام   رسالة خير

المساهمير  عن طريق إنشاء   المجزية لاستثمارات  العوائد  ببيع تحقيق  محطات لبيع المحروقات والقيام 

 .  المحروقات بالجملة والمفرق للمستهلكير 
 

ات الشام  كة خير  أغراض شر

كة بتجارة المحروقات المتمثلة بالمازوت   دت أغراض الشر
ّ
نحُد ين، والكاز،  المحسَّ ، والبي   ي ، والمازوت الأورونر

 وبجودة عالية. والغاز بالجملة والمفرق للمستهلكير  وبأسعار منافسة 
 

ية   Book Value القيمة الدفير

حقوق   بقسمة  حسابها  يتم  محاسبية  قيمة  وهي  وسجلاتها،  كة  الشر دفاتر  تظهرها  السهم كما  قيمة  وهي 

رة.  الأسهمالملكية على عدد 
َ
ي حقوق الملكية المُصد

، حيث تتضمن رأس المال المدفوع، وهي تعيرّ عن صاف 

  ، ي
والاحتياطي الاختياري، والأرباح المحتجزة، وأي احتياطيات أخرى، وعلاوة الإصدار والاحتياطي القانون 

ية القيمة الفعلية والنصيب الذي يستحقه المساهم مإن وُ  عتير القيمة الدفي 
ُ
كة جدت. وت ي أموال الشر

ن صاف 

: يتم و  . حال التصفية  ي حقوق الملكية ÷  احتسابها كالتالي
ية = صاف   عدد الأسهمقيمة السهم الدفي 

 

604,124$حقوق الملكية

2,000عدد الأسهم
302$===القيمة الدفترية
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 الاحتياطيات وإجمالي حقوق الملكية 

كة    للنظام الأساسي للشر
ً
ي السنوات الماضية سياسة إعادة  وفقا

ات الشام للمحروقات ف  كة خير اعتمدت شر

احتجاز  كة  الشر اعتادت  الموزعة. حيث  غير  الأرباح  المالية 10%  استثمار  ة  الفي  ربــح  ي 
أدن  من صاف  كحد 

ي كاحتياطي تحت بند  
ي نظامها الأساس تخصيص    الاحتياطي الاتفاف 

كة ف  ضمن حقوق الملكية. وقد أقرت الشر

ي المشاريــــع الحالية والمستقبلية. و 
ي بند    بلغقد  هذا البند لغرض التوسعات ف 

ات    الاحتياطي الاتفاف  كة خير لشر

نهاية ش للمحروقات حت   اير( هر  الشام  )فير )أربعمائة وأربعة آلاف ومائة   $ 404,124نحو    2022  شباط 

 ) ين دولار أمريكي
 وأربعة وعشر

 

 

ي الربــح $الشهر
 
صاف

العائد على السهم 

$ EPS

الربــح الموزع 

$ Dividends
يةحقوق الملكية القيمة الدفير

219$437,474$9$14.0$28,849$يناير

اير 227$453,180$-18.0$36,106$في 

232$464,890$15$6.0$11,710$مارس

222$444,487$-4.4$8,706$أبريل

217$434,410$8$2.7$5,391$مايو

222$444,214$-4.9$9,803$يونيو

225$450,672$7$9.5$18,951$يوليو

233$466,461$6$12.6$25,242$أغسطس

240$480,882$-7.9$15,882$سبتمي 

239$478,571$7.5$6.6$13,199$أوكتوبر

250$500,260$5$10.3$20,634$نوفمي 

254$508,160$-7.6$15,154$ديسمي 

280$560,562$-26.2$52,402$يناير

اير 302$604,124$-21.8$43,562$في 

302$604,124$57.5$217.8$435,500$المجموع
كة حت  2/2022 المصدر: القوائم المالية للشر

20
21

20
22

100$قيمة السهم الاسمية عند التأسيس

250$قيمة السهم السوقية الحالية

ية 302$قيمة السهم الدفير

315$سعر السهم حسب عرض الاستحواذ النقدي

333.3$سعر السهم حسب عرض الاستحواذ بالمبادلة

م
َّ
قِيَم السهم والعرض المقد

200,000$رأس المال المدفوع

رة
َ
2000عدد الأسهم المُصد

Shareholders' Equity 604,124$حقوق الملكية

ي الربــح عن آخر 12 شهر
 
240,636$صاف

اح المحتجزة 404,124$الأرب

% Dividend Yield اح %23غلة الأرب

كة حت  2/2022 المصدر: القوائم المالية للشر

معلومات مالية أساسية
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202020212022الحساب

435,9561,011,1311,279,193

ي الأصول الثابتة
 
89,421328,695475,960صاف

114,754393,186546,123الأصول الثابتة

25,33364,49170,163مجمع اهتلاك

284,541430,677586,269الأصول المتداولة

96,026258,266450,242المخزون

10,50175,99833,962ذمم مدينة

76,0144,7644,036ذمم مدينة ومتداولة أخرى

102,00000استثمارات

 وغير مستحق
ً
091,64998,029مدفوع مقدما

61,994251,759216,964الأموال الجاهزة

44,158175,827155,013بنوك ومصارف

17,83675,93161,951الصندوق

435,9561,011,1311,279,193

435,624508,160604,124حقوق الملكية

200,000200,000200,000رأس المال المدفوع

162,65000علاوة الإصدار

ي
 
72,974308,160404,124الاحتياطي الاتفاف

332502,971675,069خصوم متداولة

ة الأجل 0384,609675,069قروض قصير

332118,3620موردون

الخصوم

الأصول

المركز المالي 2020 - 2021 - 2022-2-28
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 مدير الاكتتاب ومتعهد التغطية

 

 

 

 

 

 

عت  إدارة الاستثمار والمشاريــــع بتمويل الصفقات  
ُ
كات أو مشاريــــع و ت ي شر

المشاريــــع والاستحواذ على حصص ف 

والمناقصات   للمشاريــــع  الرئيسية  التمويلية  المصادر  إحدى  والمشاريــــع  الاستثمار  إدارة  عتير 
ُ
وت قائمة. 

ي المنطقة، وتعتم  
يعة الإسلامية. والصفقات ف   د على طرق التمويل المتوافقة مع أحكام الشر

 

 
 
ى الناجحة والمناقصات  كبير من المشاريــــع الكير   لت إل إدارة الاستثمار والمشاريــــع مهام تمويل عددٍ وك  وقد أ

الاستثمار   إدارة  ارتأت  فقد  ة،  وبمبالغ كبير المشاريــــع  من  الكم  هذا  تمويل  أن  وبما  المجزية.  العوائد  ذات 

ي وقتٍ سابق والمشاريــــع  
بأن تتوسع بطرق التمويل بعدم الاعتماد على خزينة المؤسسة العامة لإدارة النقد    ف 

فقد   وعليه  المنطقة،  مشاريــــع  بتمويل   وحدها 
َ
المساه باب  وفتح  اعتماد  المواطنير   تم  لعموم  مات 

 إفادة الأخوة والأخوات  
ً
اكهم كنوع من جذب السيولة ودعم المشاريــــع، وأيضا والمؤسسات والمنظمات وإشر

 المساهمير  وتأمير  عوائد من المساهمات بشكل دوري لهم. 

 

وع  145وحت  اليوم تم تمويل أكير من    م2017ولله الحمد، فمنذ عام   كة    مشر وصفقة، وتم التخارج وشر

من   أكير  طرح  وتم  مجزية،  بعوائد  وثلاث  17منها  وقدره   مساهمة  بإجمالي  استثمارية  صناديق 

 ومائة وخمسة وستير  )ستة وثلاث $ 36,165,000
ً
 (. أمريكي   ألف دولار ير   مليونا

 

ي تمويلها للمشاريــــع  
كات  وتعتمد إدارة الاستثمار والمشاريــــع ف  ي  والشر

والصفقات بشكل أساس على السيولة الت 

ي تمويلها 
ك ف  تستقطبها من عملائها الكرام، أي من المساهمير  عن طريق طرح مشاريعها كمساهمات يشي 

إ وتقوم  النقد.  لإدارة  العامة  المؤسسة  ، ومن ضمنهم  المساهمير  من  والمشاريــــع مجموعة  الاستثمار  دارة 

ي ومن ثم يتم توزيــــع الأرباح  
اف على تلك المشاريــــع حت  يتم التخارج منها بشكل نهان  بالإدارة والرقابة والإشر

 .  بالتناسب على المساهمير 

 

ة تأسيس   ي العام    إدارة الاستثمار والمشاريــــعوخلال في 
، كانت المنطقة المحررة م 2017ومنذ بداية انطلاقها ف 

،    تواجه
ً
 ملحوظا

ً
ة تطورا ات هائلة، نتيجة دخول مفهوم الرقابة الاقتصادية والنقدية. وشهدت هذه الفي  تغير
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د الطريق  الإدارة بنجحت  بفضل الله،  و  إحياء صيغ التمويل الإسلامية، والحد من تشّب الاستثمارات، ما مهَّ

 بالمناطق الأخرى. 
ً
 مقارنة

ً
 مع سياسة المؤسسة العامة لإدارة   لاستقرار اقتصاد المنطقة المحررة نسبيا

ً
وتكاملا

والمشاريــــع   الاستثمار  إدارة  دخلت  السواء،  على  والاستثماري  ي 
المصرف  القطاع  تطوير  إل  الساعية  النقد 

ازدهار   ي 
ف  _بفضل الله_  نجاحها  وساهم  المحررة،  المنطقة  ي 

ف  قبل  من  مطروقة  وغير  جديدة  مجالات 

ي هي عليها اليوم.   المنطقة، لتصل إل المكانة المتقدمة
 الت 

 

كات ورجال الأعمال   لعموم الشر
ً
 موثوقا

ً
يكا وعلى مر السنوات الماضية، كانت إدارة الاستثمار والمشاريــــع شر

أن  ي 
ف  رؤيتها وهدفها  إل تحقيق  ى، وسعت  الكير المشاريــــع  وتنفيذ  تمويل  ي 

ف   
ً
رئيسيا  

ً
وداعما المنطقة،  ي 

ف 

ا التمويل  مجال  ي 
ف  الرائدة  الجهة  المناطق تصبح  ي 

ف  الإسلامية  يعة  الشر أحكام  مع  المتوافق  لاستثماري 

كات، كانت إدارة الاستثمار  المحررة. ومن خلال مجموعة واسعة من المشاريــــع والاستثمارات وتأسيس الشر

ي بناء المجتمع الحر، وتنميته وتعزيز البيئة المناسبة  
والمشاريــــع _ولا تزال بفضل الله_ تساهم بشكل كبير ف 

 نة للأعمال، وغرس مفهوم النجاح التجاري والاستثماري وتحقيق التطور الاقتصادي للمنطقة. والحاض

 

عَد إدارة الاستثمار والمشاريــــع إحدى الجهات الرئيسية الفاعلة لتحقيق خطة التنمية  
ُ
الاقتصادية للمنطقة  وت

. حيث تسع إدارة الاستثمار والمشاريــــع إل تطوير البنية   المحررة وذلك من خلال تنمية قطاع التمويل المالي

التحتية للمنطقة المحررة من خلال توفير التمويل اللازم، وتوفير الكوادر ذات الكفاءة العالية لدعم وتنمية 

ا وزيادة كفاءة  والاستثمار،  والتمويل  الادخار  وتحفير    ، ي
الوطت  ومعالجة الاقتصاد  لمواجهة  المالي  لقطاع 

 التحديات. 

 

حاضنة   بيئة  المحررة  المنطقة  جعل  إل  وخططها  برامجها  خلال  من  والمشاريــــع  الاستثمار  إدارة  وتسع 

ق  الشر منطقة  ي 
ف  الواعدة  الاقتصادية  المناطق  مصاف  من  جعلها  ثم  أول،  للاستثمار كخطوة  ومشجّعة 

 
ً
 وجاذبة

ً
 متقدمة

ً
تكون سوقا الاقتصاد الأوسط، وأن  تنمية  ي 

ف  أداء دور محوري  نها من 
ّ
يمك بما   للاستثمار 

 وتنويــــع مصادر دخله. 
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 Risk Managementإدارة المخاطر 
 

كة المُراد الاستحواذ على أسهمها( قراءة  ات الشام للمحروقات )وهي الشر كة خير يتوجّب على مساهمي شر

ة بعناية وتمعّن ي هذه النشر
نة ف     الفصلا فيها  بم  ،ودراسة كافة المعلومات المتضمَّ

ّ
ي    ق بالمخاطر. المتعل

وف 

ي    المذكورةمن المخاطر    تحقق أي  حال
ةف  كة  تس  ا ، فإنههذه النشر  وبشكل جوهري على نشاط الشر

ً
ؤثر سلبا

 . قدية المستقبلية وربحية أسهمها ومركزها المالي ونتائج عملياتها وتدفقاتها الن

 

 تعريف المخاطرة 

   حدثٍ   وقوعِ   حتمالُ تعرف المخاطرة بأنها ا
ُ
ي تقوم  غير مرغوب به. وت

عرّف إدارة المخاطر على أنها العملية الت 

كةبها   ت  الشر تأثير  للمخاطر، ومدى  تعرّضها  وقياس ومراقبة مدى  تحديد  ي حال من خلال 
ف  المخاطر  لك 

كات،    حدوثها عليها.  ي مجال الأعمال وإدارة الشر
يرتبط مفهوم المخاطر بقياس العلاقة بير  العائد المطلوب  وف 

حيازة السهم )أو أي ورقة مالية( ومخاطر انخفاض قيمة الورقة المالية. وبصورة أخرى، يعتير "الخطر"    من

ي يمكن تحقيقها من حيازة الأصل. أو "المخاطرة": عدم اليقير  بشأن العوائد ال
 ت 

ي تقوم بها المنشأة من خلال تحديد وقياس وتحليل ومعالبعرّف إدارة المخاطر  وت
جة ومراقبة أنها العملية الت 

ي تحسير  الفارق ما بير  
كة ف  ي لأي شر اتيجر ي من المتوقع أن تتعرّض لها. ويتمثل الهدف الاسي 

المخاطر الت 

المخاطرة والعائد وذلك من خلال العمل على تحسير  وزيادة العائد لمستوى مقبول من المخاطر، أو تخفيض  

 ئد. درجة المخاطرة إل الحد الأدن  للمستوى المستهدف من العوا

 
 
بما  ويلخ المخاطر والمبادئ الأساسية لها  إدارة  لتنفيذ إطار  كة أهم الإرشادات  المخاطر لأي شر ص تقرير 

 يتناسب مع أهداف  
ُ
عاتها. وتجد

ّ
ر الإشارة إل أن تطبيق أي إرشادات أو توصيات تتعلق بإدارة المخاطر  ها وتطل

كةتختلف من   كة   شر وري أن تقوم كل شر إل أخرى بحسب نوع وحجم النشاط وطبيعة العمل. ومن الصر 

ي أنشئت 
ي إدارة المخاطر وتحقيق الأهداف الت 

بالسعي إل تطوير إدارتها للمخاطر بما لا يقل عن الحد الأدن  ف 

 من أجلها. 

   وبشكلٍ 
َّ
ي تتهد

كات من وقتٍ إل آخر إل المخاطر الت   د  عام، تتعرض بعض الشر
ً
 جوانب أعمالها. وأصبح لزاما

كات اتخاذ نهجٍ   مديريعلى   مخاطر، والانتقال من أسلوب رد الفعل القائم على الاستجابة  اللإدارة    شموليٍ   الشر

كة.   لأداء الشر
ً
اتيجيا  اسي 

ً
 والامتثال، إل مرحلة النظرة الاستباقية حت  تكون إدارة المخاطر محرّكا

 مس
ً
عتير إدارة المخاطر عاملا

ُ
كات بالمخاطر المفاجئة، وتحديد  وت  بشكل رئيسي على تقليل مدى تأثر الشر

ً
اعدا

الفرص، والحفاظ على استدامة الأعمال من خلال استقراء المستقبل وتوقع شت  الحالات والأحداث السلبية 

كة ي رصد وتحديد الفرص المتاحة للشر
كة. ومن المعلوم أن الفشل ف  ي من الممكن أن تتعرض لها الشر

هو  الت 
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ي من شأنها الارتقاء 
ي قراءة السوق، وتقصّي الفرص الت 

ي ف 
كة التأن ّ ي على الشر

مخاطرة بحد ذاته، حيث ينبع 

كةبأداء   وتحقيق تطلعاتها وأهدافها.  الشر

 تصنيف المخاطر 

ي أن يكون  
كةلينبع  إما مخاطر داخلية يمكن السيطرة  ،  واضح لما تعنيه المخاطر وتحديد نطاقها   فهم    لشر

عمل   واتجاه  طبيعة  تؤثر على  اتيجية  اسي  مخاطر  أو  ومعالجتها،  كةعليها  تكون  الشر مخاطر خارجية  أو   ،

كةخارجة عن سيطرة  : الشر  ، والعمل على تقييم تلك المخاطر. ويمكن تصنيف المخاطر كالتالي
 

اتيجية -1 ي : وهي المخاطر اStrategic Risks  المخاطر الاسير
كة لأهدافها الت  ي تهدد تحقيق الشر

لت 

 تأسست من أجلها. 

 

كة لخسائر مالية، أو  Financial Risks  المخاطر المالية -2 ي قد تؤدي إل تكبّد الشر
: وهي المخاطر الت 

تبة والمصاريف بشكل غير متوقعارتفاع تكاليف الإنتاج   امات المي  ، أو عدم القدرة على سداد الالي  

: مخاطر المالية  ومن ضمن هذه المخاطر ،  ، أو التعرّض للاحتيال الذمم المدينة، أو  عليها كالقروض

  .) ها من المخاطر ذات التأثير المالي ز، وغير
ّ
ك  السيولة، ومخاطر سعر الصرف، ومخاطر الي 

 

كة اليومية، Operation Risks  المخاطر التشغيلية -3 : وهي المخاطر المرتبطة بأعمال وأنشطة الشر

ناجمة عن   والأخطاء  وتكون  مجية،  الير أو  التشغيلية  الأنظمة  )كانقطاع  أو خارجية  عوامل داخلية 

ية(. وبتعريف آخر: "هي مخاطر الخسارة الناتجة عن عدم كفاية أو فشل العمليات الداخلية  البشر

المتعلقة بتوقف  التشغيلية تلك  والإنتاجية والأنظمة من الأحداث الخارجية". وتتضمن المخاطر  

امج  طل الأنظمةالعمل أو تع ي على سلامة الأنظمة   والير ي تؤدي بطريقة أو بأخرى إل التأثير السلتر
والت 

 أو شيتها أو توقفها. 

 

ي من شأنها  Enterprise Risks  مخاطر المشاريــــع -4
كة الت  : وهي المخاطر الناتجة عن مشاريــــع الشر

الموا دة، وضمن 
ّ
المحد الزمنية  المدة  المشاريــــع ضمن  تنفيذ  المعتمدة وبالجودة  إعاقة اكتمال  زنة 

 الدفعات اللازمة لها أو 
ّ ي تم إقرارها، وتعير

المطلوبة )كتأثير جائحة كورونا على تنفيذ المشاريــــع الت 

 انحرافها عن الموازنة المعتمدة لتنفيذها(. 

 

ام -5 ن الالير عدم  الامتثال(    مخاطر  بالتعرض Compliance Risks)عدم  المتعلقة  المخاطر  وهي   :

امات التعاقدية مما يعرّضها للخسائر نتيجة ع  يعات والالي   كة بالأنظمة واللوائح والتشر ام الشر دم الي  

 لعقوبات أو جزاءات مالية. 
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 عوامل المخاطرة وإدارة المخاطر 

القرارات   اتخاذ  وري  الصر  من  ذلك،  ومع  الربــح،  لتحقيق  وسيلة  الأسهم  ي 
ف  الاستثمار  أن  المعلوم  من 

ي تزايد الاستثمارية الصائبة وتجنب 
المخاطر. ويجب أن نتذكر أن الهدف الرئيسي لتنمية رأس المال يكمن ف 

أيٍ  خسارة  وعدم  عموم  ،  منها  الأصول  لدى  المعلوم  ومن  المال.  رأس  خسارة  وعدم  الربــح  تحقيق  أي 

المخاطر  بير   طردية  علاقية  وهنالك  مخاطر،  بدون  تجارة  أو  استثمار  يوجد  لا  أنه  والتجار  المستثمرين 

 وتحقيق  
َّ
ي أنه كلما زاد العائد المتوق

زاد معه مخاطر خسارة رأس المال والعكس    ،عالأرباح )العائد(، مما يعت 

المخاطر  بير   التوازن من خلالها  تحقيق  يتم  إيجاد طريقة  الأساسية هي  الاستثمار  مفاتيح  وأهم  صحيح. 

ي الاستثمارات. 
عة ف 

َّ
 المحتمَلة والأرباح المتوق

يتعيرّ  على كل من ة   وعليه،  تحتويــها نشر ي 
الت  المعلومات  دراسة كافة  ببيعها  أو  بأسهمه  بالاحتفاظ  يرغب 

الاستحواذ  الناحية    هذه  عرض  فمن  المخاطرة.  عوامل  فيها  بما  كة  المالية،  بعناية  الشر نشاط  يتأثر  قد 

ي المستحوَذ عليها ومركزها المالي ونتائج أعمالها وتدفقاتها النقدية وقدرتها على توزيــــع الأرباح بش كل سلتر

ي يتم ذكرها أو أي مخاطر أخرى. ومن المحتمل، أن يؤدي  
ي حال حدوث أحد عوامل المخاطرة الت 

وجوهري ف 

 وقد يخش المساهمون كامل 
ً
ي السوق لاحقا

حدوث كل أو إحدى هذه المخاطر إل انخفاض سعر السهم ف 

ر الله. ولا يوجد ما يضمن أن الشر 
ّ
كة لا قد ي الشر

 أو ما يضمن حجم أو بعض استثماراتهم ف 
ً
كة ستوزع أرباحا

 . قة بتوزيــــع الأرباح دون توجيه إشعار مسبق للمساهمير 
ّ
كة إل تغيير سياستها المتعل الأرباح، وقد تعمَد الشر

كة المستقبلية، وتدفقاتها النقدية السابقة  كما يعتمد توزيعات الأرباح على عدة عوامل من بينها أرباح الشر

اماتها   المالية، ومتطلبات رأس المال، ومشاريعها وخططها المستقبلية، والأوضاع الاقتصادية  والمتوقعة، والي  

كة  ي المقابل، يتوجب على الشر
كة نـمـاء للاستثمار( العامة. وف  مراجعة سياسة توزيــــع الأرباح  المستحوِذة )شر

تح ي 
ف  ر على سياستها 

ّ
تؤث قد  ات جوهرية  تغير بأي  وإشعار مساهميها  بصفة مستمرة  أو  لديها  الأرباح  قيق 

 توزيعها. 

كة وخصومها وجميع أنشطتها التمويلية  ي التأكد من أن أصول الشر
ل الهدف الأساسي لإدارة المخاطر ف 

ّ
ويتمث

المخاطر   إدارة  والتشغيلية ومحفظة استثماراتها لا تعرّضها للخسائر بشكل يهدد استمراريتها. وعليه، فإن 

ي التأكد من أن التعرّض للمخاطر 
كة. تساعد ف   بالشكل الذي يؤثر على المركز المالي للشر

ً
ا  ليس كبير

ي على المساهمير  دراسة عوامل المخاطرة التالية بعناية قبل اتخاذ أي قرار استثماري فيما يتعلق 
ببيع  وينبع 

أنها قد تؤثر  الأسهم من عدمه  
ً
كة حاليا ي تعتقد الشر

 بأن المخاطر والشكوك الموضحة أدناه هي الت 
ً
، علما

ي قد تؤثر على 
ورة جميع المخاطر الت  ي الأسهم. ولا تمثل المخاطر المذكورة بالصر 

عليها أو على أي استثمار ف 

ي الأسهم. فقد تكون هناك 
كة أو المرتبطة بالاستثمار ف  مخاطر وشكوك أخرى غير معروفة  -لا قدر الله-الشر

. وعليه، قد يؤثر وقوع أيٍ م ي الوقت الحالي
كة ف   لدى إدارة الشر

ّ
قها بشكل ن تلك المخاطر والشكوك أو تحق

كة   ي أو جوهري على أعمال الشر المالي ونتائج عملياتها وتوقعاتها المستقبلية، وقد يؤدي إل   ومركزها سلتر
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ي أسوأ الأحوال إل خسارة المساهمير   
ي توزيعات الأرباح، وقد يؤدي ف 

ي سعر السهم، وضعف ف 
انخفاض ف 

ي أسهم الشر 
 كة أو جزء منها. لكامل استثماراتهم ف 

 

كة، فإن الأحداث والظروف المتوقعة  ي تؤثر على أعمال الشر
ها من العوامل الت  ونتيجة لهذه المخاطر أو غير

كة، أو قد لا تحدث على الإطلاق  ي تتوقعها الشر
ي قد تم عرضها هنا قد لا تحدث بالطريقة الت 

ي المستقبل والت 
ف 

ي على المساهمير   
، ينبع  ي جميع المخاطر والشكوك الواردة هنا والتحقق بشكل  بإذن الله. وبالتالي

النظر ف 

كة المراد الاستحواذ عليها(   تتعرضو دوري من هذه المخاطر.   ات الشام للمحروقات )الشر كة خير كل  من شر

كة  و  المستحوِذة(   للاستثمار   نـمـاءشر كة  إدارتها   )الشر تتم  ي 
الت  التقليدية،  المخاطر  من  لعدد  بشكل مستمر 

من    بفضل الله العديد  هناك  ذلك،  من  الرغم  وعلى  المخاطر.  لإدارة  الحديثة  الإدارة  منظومة  خلال  من 

 : كة ومركزها المالي
ي قد تؤثر بشكل أو بآخر على أداء الشر

 المخاطر الداخلية والخارجية الت 

 
 Liquidity Risksمخاطر السيولة  -1

اماتها، أو عدم  ي الحصول على النقد اللازم للوفاء بالي  
كة لصعوبات ف  ي تعرّض الشر

لة ف 
ّ
هي المخاطر المتمث

اماتها المالية عند استحقاقها. وبتعريفٍ آخر:   كة على الوفاء بالي   مدى الشعة والسهولة    هي قدرة الشر

ي يمكن بهما تحويل  
كةالت  ي قيمتها السوقية   ية حدوثمع مدى احتمال  ،إل نقد   أصول الشر

 . خسارة ف 

امات عند الاستحقاق  بالالي   الكافية للوفاء  النقدية  ي ضمان توفر 
كة لإدارة السيولة ف  ويتمثل نهج الشر

ي ظل الظروف العادية أو غير العادية
كة.    ،سواءً ف  ار بسمعة الشر ودون تكبد خسائر غير مقبولة أو الإض 

كة مخاطر عدم  تبعد أن ت وعلى الرغم من ذلك، فليس من المس مكانية بيع بعض استثماراتها  إواجه الشر

 
ً
كة إل أن يتوفر لديها نقدا بسبب الظروف الاقتصادية أو بسبب ظروف السوق. ومع ذلك، تسع الشر

التأكد  السيولة عن طريق  إدارة مخاطر  المتوقعة. وتتم  التشغيلية  النفقات  لتغطية  الطلب   عند 
ً
كافيا

كة بكل السبل المتاحة بشكل دوري من توفر سيولة ك امات مستقبلية. وتسع الشر افية لمقابلة أية الي  

ر 
ّ
إل الولوج إل استثمارات ومجالات وأصول أقل مخاطرة من تلك غير القابلة للتسييل أو التلف لا قد

 الله. 

 

ب أسعار الصرف(  -2
ّ
 Exchange Rate Riskمخاطر العملات )تقل

نتيجة   العملات  مخاطر  المورّ تنشأ  من  اء  ة عملات، كالشر
ّ
بعد تتم  ي 

الت  النقدية  بعملة المعاملات  دين 

والبيع على الزبائن بعملة أخرى. وبصورة أخرى، مخاطر العملات هي مخاطر تغيرّ قيمة أداة مالية بسبب  

ة  
ّ
بعد والمالية  النقدية  كة  الشر معاملات  تتم  الأحيان،  غالب  ي 

وف  العملات.  أسعار ضف  ي 
ف  ات  التغير

، فإن مخاطر العملات هي مخاطر جوهرية  عملا  د الموردين والزبائن. وبالتالي
 
ع الأسواق وتعد

 
 لتوز

ً
ت نظرا

ي  
ف  كة  الشر تعاملات  أن  حيث  الصرف،  أسعار  تقلب  واحتمالية  ة  لكير  

ً
نظرا التابعة  كاتها  لشر أو  كة  للشر

ي الدولار الأمريكي والل
ياتها ومبيعاتها وتقييم أصولها مرتبطة بعملت  كية. ومع زيادة مبيعات  مشي  ة الي  ير

كة   ي أسعار الصرف. وعليه، فقد تتعرض الشر
ها للتقلبات ف 

ُ
ض ي أعمالها، قد يزداد تعر 

كة وتوسعها ف  الشر
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ي تكاليف عملياتها وقد يكون لذلك الارتفاع تأثير  
ة ف  ي    لزيادة كبير كة أو وضعها    جوهري    سلتر على أعمال الشر

 قعاتها المستقبلية. ويؤثر مخاطر تقلب أسعار الصرف على بنود الأصول المالي أو نتائج عملياتها أو تو 

 على بنود الخصوم كحسابات  
ً
كحساب الدفع والبضاعة والذمم المدينة المقومة بعملات أخرى. وأيضا

 القبض والذمم الدائنة والقروض المقومة بعملات أخرى. 

 

 توزيــــع الأرباح المخاطر المرتبطة بتوزيــــع الأرباح والقيود المفروضة على  -3

، والتدفقات النقدية، توقعات  توزيــــع الأرباح على عدة عوامل من بينها    قرار   يعتمد  الأرباح، والوضع المالي

العام.  الرأسمالية، والوضع الاقتصادي  كة، والنفقات  العامل، واحتياطيات الشر المال  ومتطلبات رأس 

كة أو لا تتمكن من توزيــــع الأرباح على الم ي بعض الأحيانساهمير   وقد تتمكن الشر
. فمن الممكن أن  ف 

ل من النقد المتاح لتوزيــــع الأرباح أو  
ّ
امات من شأنها أن تقل تب عليها الي   كة مصاريف أو قد يي  تتكبّد الشر

ي المستقبل، حيث تخضع توزيعات الأرباح 
كة دفع أي أرباح للمساهمير  ف  تؤدي لانعدامه. ولا تضمن الشر

وط وضوابط معينة قد لا تس كة التحكم بها أو التأثير عليها أو حت  السيطرة عليها. لشر  تطيع الشر

 

 مخاطر إدارة رأس المال  -4

العوائد  توفير  من  تتمكن  حت   الاستمرار  على  قدرتها  ضمان  إل  المال  رأس  إدارة  عند  كة  الشر تهدف 

كة إل مخاط ، والحفاظ على رأس مال أساسي مناسب لدعم أعمالها، وقد تتعرض الشر ر سوء للمساهمير 

، ودعم أعمالها. وتقوم   ي توفير العوائد للمساهمير 
 دارةالإ إدارة رأس المال وفقدان قدرتها على الاستمرار ف 

ي 
ي الأصول ومراقبة نسبة إجمالي  التنفيذية ف 

كة بإدارة رأس المال عن طريق مراقبة العوائد على صاف  الشر

كة إل إجمالي أصولها. وقد تقوم بإجراء الت
امات الشر ات الي   عديلات على رأس المال بما يتناسب مع التغير

كة بزيادة   . ولغرض الحفاظ أو التعديل على رأس المال، قد تقوم الشر
ً
ي الظروف الاقتصادية مستقبلا

ف 

كة   ي حال عدم تمكن إدارة الشر
اتيجية. وف   بما يضمن تحقيق أهدافها وخططها الاسي 

ً
رأس مالها مستقبلا

 على أعمال ونتائج عملياتها ووضعها  من إجراء التعديلات اللازمة 
ً
على رأس المال، فإن ذلك سيؤثر سلبا

 المالي وتوقعاتها المستقبلية. 

 

اعات المسلحة والمخاوف الأمنية  -5 ن  المخاطر الجيوسياسية والمتعلقة بالحروب والين

 من المخاطر الجيوسياسية والأمنية والعسكرية؛ وما  
ً
تتعرض له المنطقة  تواجه المنطقة المحررة عددا

ات سلبية على   المحررة منذ سنوات من اعتداءات وقصف مستمر وممنهج من العدو الغاشم لها تأثير

كة ضمن محافظة إدلب، قد يؤدي   . منطقة والحركة التجارية بشكل عامال ز نشاط الشر
ّ
ومن حيث ترك

ي حال ا
ر الله ف 

ّ
ص مبيعاتها لا قد

 
كة وتقل تأثر أعمال الشر المنطقة. بلا شك إل  الهجمات على  ستمرار 

ي وجوهري على المسلحة بشكل سلتر اعات 
المالي وأنشطتها.    أداء  وتؤثر الحروب والي   كة ومركزها 

الشر

ي قد تؤثر على أمن 
وتتعرض المنطقة المحررة لعدد من المخاطر الجيوسياسية والأمنية والعسكرية والت 

ات غير متوقع  ي الأوضاع السياسية أو الاجتماعية أو الاقتصادية واستقرار المنطقة. وقد يكون لأي تغير
ة ف 
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كة أعمالها وهو ما سيكون له تأثير   ي تزاول فيها الشر
ي جوهري على الأسواق الت  ها تأثير سلتر ي    أو غير   سلتر

كة   ر الله. وقد تتأثر بعض أو كل استثمارات الشر
ّ
كة ووضعها المالي ونتائج عملياتها لا قد

على أعمال الشر

ات سياسية غير ملائمة قد تحدث على نطاق إقليمي    بحالات عدم ي تنتج عن تغير
اليقير  أو التخبّط الت 

ات الاقتصادية وظروف السوق وحالات عدم اليقير    . وقد تنتج تلك المخاطر كذلك عن التغير أو عالمي

الركود الاقت القوانير  والأنظمة وحالات  ي 
التغير ف  أو  ي سياسات الحكومات، 

للتغير ف  صادي. المصاحبة 

نتيجة   للخسائر  بالتعرض  المتعلقة  المخاطر  وهي  الاحتيال  مخاطر  المخاطر  من  النوع  هذا  ويتضمن 

وير أو الاختلاس.  ي كالشقة أو الي    الاحتيال الداخلىي أو الخارجر

 

 المخاطر المرتبطة بالكوارث الطبيعية   -6

ي تزاول  
ي المنطقة لا سيما المناطق الت 

د  يمكن أن تؤثر الظروف المناخية ف  كة أعمالها مثل الير فيها الشر

كة.  او الزلازل الشديد  أو الحرارة العالية أو الفيضانات أو العواصف أو الكوارث الطبيعية على أعمال الشر

 من خلال: 

 

كة أو بمرافقها.  - ي قد تلحق بالبنية التحتية للشر
ار الت   الأض 

كة وآلياتها.  - ي قد تلحق بأصول الشر
ار الت   الأض 

ي قد تلحق باستثمارا -
ار الت  كة الأض   . ت الشر

انعدام كفاءة الممارسات التشغيلية أو خروجها عن المسار الاعتيادي جرّاء أحداث وظروف سلبية    -

 غير متوقعة. 
 

كة ووضعها المالي ونتائج عملياتها 
ي جوهري على أعمال الشر وسيكون لأي من هذه العوامل تأثير سلتر

 وتوقعاتها المستقبلية. 

 

 Stock Trading Risksخاطر التداول م -7

تحديد سعر   السابق الاستحواذ  تم  الأداء  ذلك  ي 
ف  بما  ومالية  اقتصادية  عومل  عدة    والحالي   بناءً على 

ع  
ّ
كة والمتوق الشر إدارة  وتقييم  به،  تعمل  الذي  والسوق  المستقبلية،  النقدية  والتدفقات  كة،  للشر

ورة أن يكون سعر    لسعر تداول السهم، وقد   الاستحواذ وعملياتها ونتائجها المالية. وليس بالصر 
ً
مساويا

  من بيع أسهمهم    المتبقون  لا يتمكن المساهمون
ً
   سعر الاستحواذ بنفس  لاحقا

ً
وقد لا    ،المعروض حاليا

يتمكنون لسببٍ من الأسباب القاهرة من بيعها على الإطلاق. وبشكلٍ عام، تتعرض أسواق الأسهم من  

ي سعر  
ف  ة  ات كبير تغير إل  السوق  تقلبات  تؤدي  وقد  والحجم،  السعر  ي 

ف  لتقلبات شديدة  وقت لآخر 

ي تراجع قيمة الأسهم، وقد يتأثر سعر السهم بسب 
ب عدة عوامل، بما  الأسهم، الأمر الذي قد يتسبب ف 

كة، ونتائج أعمالها، وتقديرات الأرباح، وظروف الأسواق، والوضع الاقتصادي العام،  ي ذلك أداء الشر
ف 

والظروف السياسية للمنطقة، والحروب والقصف، والكوارث الطبيعية. وسيؤدي حدوث أي من تلك 
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ي على أسعار الأسهم وعلى عملية التداول ، وقد ينتج عن ذلك خسارة كامل المخاطر إل أثر جوهري وسلتر

كة.  ي الشر
 أو جزء من استثمارات المساهمير  ف 

ف إدارة  كة من تلقاء أنفسهم. ولن تعي  كة من تداول أسهم الشر ي الوقت الحالي لن يتمكن مساهمو الشر
ف 

ي تتم خارج منصة  
كة الت  الاستثمار والمشاريــــع بأي عمليات تداول أو بيع أو تنازل عن أي من أسهم الشر

ي تقوم 
كة الراغبير  ببيع أسهمهم مراجعة إدارة الاستثمار والمشاريــــع، والت  التداول. وعلى مساهمي الشر

اف على منصة التداول. ويتول قسم شؤون المساهمير  ضمن إدارة الاستثمار والمشاريــــع    بالإشر
ً
حاليا

اف وتنفيذ عمليات بيع الأسهم من قبل المساهمير  الراغبير  بالبيع ة الإشر اء.   مهمَّ  أو الشر

 

 Economic Risksالمخاطر الاقتصادية ومخاطر السوق  -8

ي أسعار 
ي ف  كة على تحسّن الظروف الاقتصادية المحلية، لذا فإن حدوث أي تغير سلتر

يعتمد أداء الشر

ات  ها من المؤثرات الاقتصادية سيكون له بلا شك تأثير الصرف أو ارتفاع التضخم أو إغلاق المعابر أو غير

على   الأسهم  سلبية  وأسعار  الربحية  بمعدلات  المتعلقة  المخاطر  ف 
ّ
صن

ُ
وت وربحيتها.  كة  الشر عمليات 

القيمة  أو  العادلة  القيمة  تذبذب  عند  تحدث  ما   
ً
عادة ي 

والت  السوق،  مخاطر  أنها  على  السلع  وأسعار 

ي أسعار السوق. 
ات ف   الحقيقية للتدفقات النقدية المستقبلية لأداة مالية ما بسبب التغير

 

كة  -9  المخاطر المتعلقة بنشاط الشر

لتت
ّ
كة المراد الاستحواذ عليها    مث نالمازوت  تجارة بيع  بطبيعة نشاط الشر ،  المحسَّ ي ، والمازوت الأورونر

ين، والكاز، والغاز بالجملة والمفرق للمستهل ي حال توقف المعابر لأي سبب   ،وبالتالي   . كير  والبي  
فإنه ف 

أو تعرّض إحدى   ر الله 
ّ
أو لحريق فإنه ستتأثر    محطاتمن الأسباب لا قد كة للاعتداء أو القصف  الشر

ر الله. 
ّ
، وقد تتعرض لخسائر مما يؤثر على استثمارات المساهمير  لا قد

ً
كة المالي سلبا

 أعمال ومركز الشر

 

 مخاطر الائتمان  -10

كة لمخ اماته اقد تتعرض الشر  لتعاقدية عند استحقاقها اطر الائتمان نتيجة عدم وفاء الطرف المقابل بالي  

اماته  ي البنوك. وتعتير مخاطر الائتمان عدم مقدرة طرف ما على الوفاء بالي  
كالذمم المدينة، والنقدية ف 

النقد وما يماثله  تكبّد الطرف الآخر لخسارة مالية. وقد تنشأ مخاطر الائتمان من    إلالتعاقدية مما يؤدي  

وتحتفظ   الأخرى.  الأطراف  من  المطلوبة  والأرصدة  المدينة  الذمم  الائتمانية على  كل  من  والتعرضات 

المستحوِذة   كة  كة  ) الشر الاستحواللاستثمار  نـمـاءشر المراد  كة  والشر الشام   ذ (  ات  خير كة  )شر عليها 

ي حساباتهما  ا  مبنقديته  للمحروقات( 
ن مخاطر  إلعاملة لإدارة النقد، وبالتالي فالمؤسسة ا  لدىالجارية  ف 

ي هذه الحالة تعتير منخفضة
  الائتمان ف 

ً
 بفضل الله.  نسبيا
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 المخاطر المتعلقة بتقادم الذمم المدينة  -11

من  تعمل  قد   ) كل   المستحوِذة  كة  كة  الشر الاستحواللاستثمار  نـمـاءشر المراد  كة  والشر كة   ذ (  )شر عليها 

ات الشام للمحروقات(  ي الذمم التجارية المدينة، وهو اتخصيص مبعلى    خير
لغ لمواجهة أي انخفاض ف 

ي الذمم التجارية المدينة"ما يسم 
. ويتم احتساب المخصص بناءً على طريقة  " بمخصص الانخفاض ف 

ي حال عدم  
ي الائتمان. وف 

كة  تضطر   قدرة على تحصيل الذمم، قد الالخسارة المتوقعة ف  شطبها    إل  الشر

ي   كة والذي بدوره سيقلل من ربحيتها، مما سيكون له تأثير سلتر
مما سيؤدي إل انخفاض إيرادات الشر

كة ووضعها المالي ونتائج عملياتها وتوقعاتها المستقبلية. 
 وجوهري على أعمال الشر

 حومن جهة أخرى، قد ي 
 
كة مطالباتها المالية بشك  د ي تحصيل الشر

ي أو كلىي من توفر السيولة التأخر ف 
ل جزن 

كة كة. وقد ينتج    وبالتالي سيؤدي إل صعوبة تمويل رأس  ،النقدية لدى الشر ذلك    عنالمال العامل للشر

 
 
. وقد يحد اماتها المالية تجاه الغير  

كة على الوفاء بالي  كة على إكمال خطط   عدم قدرة الشر من قدرة الشر

 
 
.  التوسع المستقبلية، أو قد يحد  من قدرتها على توزيــــع الأرباح على المساهمير 

 

ن المخاطر والعائد  العلاقة بير

ي حقيقته: هو العائد الذي يحصل عليه المس
ة زمنية معينة.  الاستثمار ف  تثمر مقابل تشغيل رأس المال لفي 

، كلما كانت درجة   ل المخاطرة. وكلما كانت رغبة صاحب رأس المال بعائد أكير وبتعريف آخر: هو ثمن تحم 

ة الاستثمار ودرجة المخاطرة، أي كلما طالت   ، فالعلاقة طردية. وهناك علاقة بير  طول في  المخاطرة أكير

ة اللازمة لاسي   جاع رأس المال المستثمر زادت درجة المخاطرة. ويُعد فهم العلاقة بير  المخاطرة والعائد الفي 

اتيجية الاستثمار    لتطوير اسي 
ً
 وأساسيا

ً
 مهما

ً
. ومن أجل فهم هذه العلاقة، هناك ثلاثة مبادئ لأي مساهمأمرا

 
ً
رها دائما

 
 :أساسية على المساهم تذك

من    أو جزءٍ   ردية، فكلما زادت المخاطر بإمكانية خسارة كلٍ العلاقة بير  المخاطرة والعائد علاقة ط -1

أكير على هذا الاستثمار. وبالأسلوب نفسه، فكلما انخفضت    رأس المال، زادت إمكانية تحقيق عائدٍ 

ي  
الت  )التذبذب(  التقلبات  ل 

ّ
المتوقع. وتشك العائد  المال، انخفض معدل  ي رأس 

مخاطر الخسارة ف 

ي الأجل القصير تطرأ على الاستثمارات أو على
 المدى السعري الذي يمكن أن تتغير فيه الأسعار ف 

هذه   مستوى  فزيادة  الاستثمارات.  عليه  تنطوي  الذي  المخاطر  مستوى  تحديد  ي 
ف   
ً
مهمّا  

ً
عاملا

 .التقلبات تؤدي إل زيادة المخاطر 

 

ي يرغب   -2
د مستوى المخاطر الت 

 
ي تحمّلها لكل مستثمر قدرة تحمل مختلفة للمخاطر. ويُحد

المساهم ف 

لديه   المعيار الذي يبيرّ  مدى قدرته على تحمل المخاطر، إضافة إل درجة ثرائه والأموال المتاحة

تحم   وحدود  ميول  للاستثمار.  وطبيعة  العمر،  منها  عديدة،  عوامل  نتاج  للمخاطر  المساهم  ل 

 (    للمخاطر أو كارهٍ   متقبّلالمساهم 
ً
اماته، وطبيعة عمله،  إل أهدافه الاستثما  لها(، إضافة رية، والي  

ها من العوامل.   وغير
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هناك طرق متعددة للحد من المخاطر طالما أن المخاطر تتفاوت بتفاوت أنواع الاستثمار، فمن   -3

ي قراره الاستثماري من خلال التوزيــــع  
الممكن أن يوازن المساهم بير  المخاطر والعوائد المتاحة ف 

اتيجية واضحة لتنويــــع الاستثماراتالرشيد للأصول، وكذلك من خلال اعت  .ماد اسي 
 

 قيمة السهم 

 تنقسم أنواع الأسهم من ناحية القيمة إل ثلاثة أنواع: 

الا  .1 وعند Par Valueسمية  القيمة  الاكتتاب  عند  عنها  يُعلن  ي 
الت  أو  الإصدار  عند  السهم  قيمة  : هي 

التأسيس ي عقد 
 عليها ف 

ً
كة، ويكون منصوصا الشر كة الأساس   تأسيس  الشر . وبتعريف آخر، هي ونظام 

كة د للشر
َّ
ساوي رأس  ين إجمالي القيمة الاسمية للأسهم  حيث أ  ،قيمة السهم بموجب رأس المال المحد

كةٍ ما  إذا كان رأس مال شر
ً
كة المدفوع. فمثلا رة    $ 10,000,000  مال الشر

َ
  100,000وعدد أسهمها المصد

 $ 100قيمة السهم الإسمية = رأس المال ÷ عدد الأسهم =  سهم فإن: 

 

ية   .2 الدفير ي Book Valueالقيمة 
المساهم من صاف  النصيب الذي يستحقه  الفعلية وهي  القيمة  : هي 

كة وسجلاتها، وهي قيمة محاسبية  كة حال التصفية. وهي قيمة السهم كما تظهرها دفاتر الشر أموال الشر

كة على عدد أسهمها المصدرة. حيث تتضمن حقوق الملكية  يتم حسابها بقسمة حقوق المل كية للشر

، والاحتياطي الاختياري ي
كة رأس المال المدفوع، والاحتياطي القانون  والأرباح المحتجزة، وأي ،  لأي شر

ما  كةٍ  لشر الملكية  حقوق  إجمالي  كان  إذا   
ً
فمثلا وجدت.  إن  الإصدار  وعلاوة  أخرى،  احتياطيات 

رة وعدد أس $ 15,000,000
َ
  سهم فإن:  100,000همها المصد

ي حقوق الملكية ÷ عدد الأسهم = 
ن

ية = صاف  $ 150قيمة السهم الدفير

 

ي  Market Value  القيمة السوقية .3
بناءً على العرض والطلب على   السوق المالية: هي قيمة السهم ف 

ين على سعر محدد وهو ما يسم بإجماع السوق على قيمة   ل إجماع البائعير  والمشي 
ّ
السهم، حيث تمث

ي 
ية وقد يباع بأقل منه، وذلك حسب المؤثرات الت  السهم. وقد يباع السهم بسعر أعلى من القيمة الدفي 

كة، ودرجة  تؤثر على سعر السهم كربحية السهم، واحتياطيات ال تبة على الشر كة، وحجم الديون المي  شر

كة، ونجاحها، وتوسّعها، ومبيعاتها، ومقدار أرباحها، لمالي لمركز االالإقبال على السهم، ومدى متانة   لشر

التداولوتوزيعاتها، والظروف السياسية والاقتصادية للمنطقة، ومدى   على    ة( المضارب)   زخم عمليات 

كة )حسب حالة ال  عرض والطلب(.  أسهم الشر
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