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ــاذكروني أذكــركم و اشــكروا  لــي ولا تكفــرون " الآيــة   مــن ســورة   152بعــد قولــه تعــالى "فـ

 البقرة.

من   7" وإن تأذن ربكم لئن شكرتم لأزيدنكم ولئن كفرتم إن عذابي لشديد " الآية  

  .سورة إبراهيم

الحمــد الله الــذي أكــرم بنــي آدم فــي تركيبــة عقـلــه فـأعطــاه بــذلك القــدرة علــى جعــل وســيلته  

 .اح وغايته النجاحالكفـ

على إتمام هذا البحث، الـزملاء  ريب أو بعيد  نتقدم بخالص الشكر إلى كل من ساعدنا من ق

 سواء بالقول أو بالعمل .  ،والأصدقـاء

الـذي تفضـل بالإشـراف  " عيـاد صـالح"  تقدم بعظيم الشكر وجزيله إلى مشرفنا الأستاذنكما  

 .فترة إعدادنا لهئحه الرشيدة طوال  نصاو  العمل بتوجيهاته  القيمةعلى هذا  

 أسمى الاحترام والتقدير .  االدراسي ولهم من  مشوارناوالمعلمين خلال    إلى كل الأساتذة

التـي  الوطنية للإيجـار المـالي بولايـة أدرار   الشركةتقدم بخالص الشكر والتقدير إلى  نوكما  

كر  قبلــت احتضــانها الدراســة الميدانيــة ، وكــل مــن ســاعدنا مــن عمــال وإطــارات وأخــص بالــذ

 "عيشاوي نجوى"         ةالسيد

وبالخصـــوص     ، التســـيير والعلـــوم التجاريـــةقتصـــاديةكليـــة العلـــوم الإ  ةشـــكر كـــل أســـتاذنوكمــا  

   .التجارةأساتذة قسم  

   لكل هؤلاء فـائق التقدير والاحترام .

   



  

  
  

حفظهمــــا االله و  الوالــــدين الكــــريمين  أهــــدى ثمــــرة هــــذا العمــــل المتواضــــع إلــــى  

 ، دخلهما جنة الفردوس إن شاء االلهأرعاهما ورزقهما السعادة و  

 

 إخوتي وأحبتي وكل قرابتي  إلى  

الــذي يعتبــر الشــقيق    لنصــاريلا يفــوتني أن اهــدي هــذا العمــل إلــى الأخ محمــد  

كمــــا أتقــــدم بالشــــكر لعائلتــــه و خصوصــــا والديــــه حفظهمــــا االله و  و  فــــي الدراســــة

 أعانهما و أطال االله في عمرهما.

ية  هدي هذا العمل إلى كل من جمعتني بـه الأقـدار خـلال المراحـل الدراسـأكما  

يد  التــوجي ســبــد القـــادر،  صــديقي ع يعيشــي عبــد الناصــر، حمــد،م ولاد عمــارأ(

 ).بن رزوق علي، غازي بشير وأحمد، شتوح محمد...  ،عبد المجيد  علي، جودي

 .2017 ماستر  و إلى كل خريجي دفعة

                                                                         مرة جهدي المتواضع هذا.ثإلى كل هؤلاء اهدي  

  

                                             
   

      لطفاوي براھیم                                          



 

  
 

و الأب  ص���فیةالأم الحن���ون  إل���ى الوال���دین الك���ریمین
لھم��ا الفض��ل الكبی��ر بع��د الل��ذان كان��ا الط��اھر العط��وف 

زي عل��ى الدراس��ة و ی��الله ع��ز وج��ل بتش��جیعي و تحف
  .لمسطر منذ بدایة مشواري الدراسيبلوغ الھدف ا

 ا العمل لكتابة ھذھر من أجل راحتي لى كل من سإ 

حسان و سعید إلى كل إلى  إخواني الأعزاء خاصة

أصدقائي بالجامعة خاصة إلى عبد الناصر، علي، 

   حسین، محمد...  و القائمة طویلة 

كما لا أنسى صدیقي ابراھیم الذي سھر معي في 

 إعداد ھذا العمل.

 

  لنصاري محمد                                          
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  تمهیـــــــــــــــــــــــــــد:

تعتبـر المؤسسـة الاقتصـادیة النـواة الأساســیة والمحـور الرئیسـي الـذي یــدور حولـه أي اقتصـاد حیـث تعمــل      

من خلال وظائفها المختلفة لبلـوغ وتحقیـق أهـداف اقتصـادیة واجتماعیـة متعـددة، ومـن أبـرز وظـائف المؤسسـة 

تسعى في مجموعهـا إلـى البحـث عـن الوظیفة المالیة والتي هي عبارة عن مجموعة من العملیات والمهام التي 

الأمـــوال فـــي مصـــادرها الممكنـــة بالنســـبة للمؤسســـة بعـــد تحدیـــد الحاجـــات التـــي تریـــدها مـــن الأمـــوال مـــن خـــلال 

برامجها وخططها الاستثماریة. وبالتالي فإن تجهیز المشروعات علـى اخـتلاف أنواعهـا سـواء كانـت زراعیـة أو 

عدات والأصول الرأسمالیة عند انشاء المشروع أو عند تطـویره مـن صناعیة أو تجاریة أو مهنیة أو خدمیة بالم

خـــلال إحـــلال وتجدیـــد معداتـــه وتجهیزاتـــه یمثـــل تحـــدیا كبیـــرا لإدارة المؤسســـة، إذ یلزمهـــا تـــوفیر التمویـــل الـــلازم 

لتغطیة تكالیف شراء هذه الأصول، حیث یرتكز هذا التمویل على سـبیلین أساسـیین؛  یتمثـل الأول فـي اللجـوء 

ى رأس المال الخاص للمشروع الاقتصادي من خلال حقوق الملكیة وذلك عن طریق إصدار أسـهم أو زیـادة إل

رأس المـــال أو اقتطـــاع قـــدر مـــن أربـــاح المشـــروع لتكـــوین احتیاطـــات؛ أمـــا الســـبیل الثـــاني فـــیكمن فـــي اســـتدانة 

شـأن تعمـل الإدارة المالیـة المؤسسة من خلال توجهها لسوق المال بصوره المختلفة للاقتراض منه. وفـي هـذا ال

على اختیار السبل التمویلیـة التـي تمكنهـا مـن تخفیـف الأعبـاء عـن المؤسسـة، خاصـة وأن السـبیل الأول قـد لا 

یكفي لأغراض التمویل، فضلا عما تمثله تكلفـة الفرصـة البدیلـة، فـإن تـوفر التمویـل ضـمن السـبیل الثـاني عـن 

وك) أو إصــدار الســندات مــرتبط بعوامــل منهــا رأس المــال، حجــم طریــق الاقتــراض مــن المؤسســات المالیــة (البنــ

  وجودة الضمانات المقدمة، درجة المخاطر ومستوى الربحیة...   

وعلى ضوء ذلك ابتدع الفكر المالي مصدرا جدیدا للتمویل اللازم للمؤسسات یتمثل فـي التـأجیر التمـویلي،     

لمؤسسـة مـن الحصـول علـى الأصـول الرأسـمالیة المطلوبـة الذي یمثل صیغة من صیغ التمویل اللازم لتمكین ا

بتأجیرها دون اقتنائها ودفع كامل ثمنها، بل یقتصر الأمر علـى قیـام المسـتأجر بـدفع إیجـار دوري مـع احتفـاظ 

المـــؤجر بملكیـــة الأصـــل مـــع إمكانیـــة نقلهـــا إلـــى المســـتأجر فـــي نهایـــة مـــدة العقـــد، هـــذه الآلیـــة الحدیثـــة لتمویـــل 

  فت تطورا كبیرا في العالم حیث أصبحت منافسا قویا لطرق التمویل التقلیدیة.الاستثمارات عر 

وكما هو معلوم فإن أي مؤسسة اقتصادیة تعمل على تعظیم ارباحها من خـلال زیـادة المـداخیل وتخفـیض     

سة، فقد التكالیف وهذا على المدى القصیر والمتوسط والبعید، حیث تعتبر الأصول الدائمة الأكبر تكلفة للمؤس

تلجأ للتأجیر التمویلي لتوفیر الأصول، ولمعرفة ما إذا كانت هذه الآلیة تحقق للمؤسسـة مرادهـا ورغبـة منـا فـي 

  تسلیط الضوء أكثر على هذه الآلیة وتحلیل الجدوى منها قررنا طرح الإشكالیة الموالیة.

إشكالیة الدراسة: على ضوء مـا سـبق ذكـره ورغبـة منـا فـي التعمـق أكثـر فـي الموضـوع ارتأینـا طـرح الإشـكالیة  

  ما مدى تأثیر آلیة التأجیر التمویلي على مردودیة المؤسسات الاقتصادیة؟  التالیة:

یة التي تطرح نفسها وفي مستهل بحثنا عن إجابة لهذه الإشكالیة كان لزاما علینا الإجابة عن الإشكالیات الفرع

  والتي تتمثل في:

  ماهو التأجیر التمویلي، وما أهمیته؟ -

  ماهي أشكاله وفیما تكمن مزایاه وعیوبه؟ - 

  ما هو واقع التأجیر التمویلي في الجزائر؟  -



  ما هي مردودیة المؤسسة الاقتصادیة، وكیف یتم تحلیلها؟ - 

  

  وانبه قمنا بوضع الفرضیات التالیة:فرضیات الدراسة: بغرض فهم الموضوع والإحاطة بج

  یعتبر التمویل التأجیري من أهم المصادر التي تلجأ إلیها المؤسسات لتمویل المشروعات الاقتصادیة.  - 

  یساهم التمویل التأجیري في حل مشاكل التمویل لدى المؤسسات الاقتصادیة.  -

  ال.الجزائر كغیرها من الدول تشهد نمو متسارعا في هذا المج - 

  المردودیة الاقتصادیة هي ترجمة لأداء الأصول في المؤسسة وبتحلیلها یتسنى الحكم على مستوى الأداء. - 

  مجال الدراسة:

  المجال المكاني: اقتصرت دراستنا المیدانیة على الشركة الوطنیة للإیجار المالي فرع ولایة أدرار.

  .2016و 2013 المجال الزماني: لقد اقتصرت دراستنا على الفترة بین

  أهداف الدراسة:

  نسعى من خلال هذه الدراسة إلى الإجابة عن الإشكالیة المطروحة في إطار الفرضیات الأولیة.  •

  التعریف بالتمویل التأجیري كأسلوب للتمویل من خلال ابراز أهمیته ومزایاه وعیوبه.  •

  فهم آلیة التأجیر التمویلي وذلك بمعرفة أطرافها ومراحلها.  •

  لخروج بتوصیات حول كیفیة الاستفادة من التأجیر التمویليا  •

أسباب اختیار الموضوع: یمكن أن نعطي بصفة عامة الأسباب الكامنة وراء اختیار هذا الموضوع، إذ تتجلـى 

  أهمیة اختیارنا له فیما یلي:

  اتسام الموضوع بالحداثة وذلك لكونه موضوعا حدیثا لیس مستهلكا.  •

  من المؤسسات المتطورة نحو آلیة التأجیر التمویلي.إقبال عدد كبیر   •

زیـادة المنافســة المصــرفیة ممــا أدى إلــى توجــه البنــوك نحـو فــتح فــروع لهــا تتخصــص فــي مــنح قــروض   •

  التأجیر للأصول المنقولة أو العقاریة على حد سواء بضمانات قویة وبأخطار ضئیلة .

محـاولات هـذه الأخیـرة إرسـاء قـوانین وتشـریعات لهــذا انتشـار التعامـل بهـذه الآلیـة فـي مختلـف الــدول، و   •

  الغرض .

  ومن جانب آخر یمكن ان یستجیب التأجیر التمویلي لواقع المؤسسة الجزائریة المالي كما یمكّن من معالجة :

  مشكلة تمویل الطلب على الصناعات والأجهزة الإنتاجیة .  •

  ، وتسارع الإبداع التكنولوجي من جهة أخرى .مشكلة قدم واهتلاك الجهاز الإنتاجي القائم من جهة  •

  مشكلة ضعف معدل التمویل الذاتي وارتفاع نسبة المدیونیة .  •

  مشكلة ارتفاع الأسعار والتكالیف التي یقابلها ارتفاع مستوى الإنتاج المخزن .  •

  مشكلة ندرة السیولة على مستوى المصارف وعلى مستوى المؤسسات.  •

حـــدود بحثنـــا ومـــن خـــلال البحـــث المكتبـــي الـــذي قمنـــا بـــه داخـــل مكتبـــة جامعتنـــا وكـــذا الدراســـات الســـابقة: فـــي 

المكتبات الخارجیة، فقد تم التوصل إلى مجموعة من الدراسات لكن محدودة من درست آلیة التـأجیر التمـویلي 

  :وأثرها على مردودیة المؤسسات الاقتصادیة بل ركزت في مجملها على الجانب النظري فقط نذكر منها



علــى  یقیــةمعوقــات تطبیــق نظــام التــأجیر التمــویلي كــأداة لتمویــل المشــروعات الاقتصــادیة ، دراســة تطب  

  .2011المصرفیة في سنة  یرغ یةالمؤسسات المال

دراســـة أثـــر التـــأجیر التمـــویلي علـــى عملیـــة إتخـــاذ قـــرار التمویـــل الأمثـــل، دراســـة حالـــة شـــركة الجـــبس   

م الإقتصــادیة، كلیــة العلــوم الاقتصــادیة والتجاریــة وعلــوم التســییر، جامعــة ومشــتقاته، مــذكرة ماجســتیر فــي العلــو 

  2009غردایة، الجزائر، 

الدراســـة: بغیـــة الإلمـــام والإحاطـــة بمختلـــف جوانـــب الموضـــوع وتحلیـــل أبعـــاده والإجابـــة عـــن الإشـــكالیة  مـــنهج

علــى المــنهج الوصــفي بمــا المطروحــة واختبــار الفرضــیات المتبنــاة لقــد اعتمــدنا فــي الشــق النظــري مــن دراســتنا 

فقـــد اعتمـــدنا علـــى   طبیقـــيیســـاعد علـــى وصـــف وفهـــم التـــأجیر التمـــویلي والمردودیـــة أمـــا فیمـــا یخـــص الشـــق الت

  المنهج التحلیلي بغیة معالجة البیانات والمعلومات المالیة.

هـذه  الدراسة: لا یوجد أي عمـل یخلـو مـن الصـعوبات والعقبـات ومـن الصـعوبات التـي واجهناهـا فـي صعوبات

  الدراسة: 

  قلة البحوث التي تناولت موضوع الدراسة   -

  صعوبة الحصول على المعلومات والإحصائیات المتعلقة  بالموضوع.  -

صعوبة اقناع المسؤولین عند القیام بالدراسة التطبیقیة أنها لا تعدو أكثر من دراسة أكادمیة فقط، وأن   -

  جمیع المعطیات المالیة المستعملة في هذا البحث لن تستعمل لأغراض أخرى. 

  قلة المؤسسات التي تعمل بهذه الآلیة في الجزائر.  -

لاثـة فصـول رئیسـیة، یتضـمن كــل فصـل ثـلاث مباحـث حیـث تــم الدراسـة: لقـد قمنـا بتقسـیم البحــث الـى ث هیكلـة

التطــرق فــي الفصــل الأول عمومیــات حــول التــأجیر التمــویلي وفــي المبحــث الأول منــه تناولنــا مفهــوم التــأجیر 

التمویلي من حیث التعریف والنشأة والتطور أما في المبحث الثاني فقد أبرزنا أشكال التأجیر التمویلي وتقییمـه  

ث الأخیر عالجنـا هـذه الآلیـة علـى مسـتوى الجزائـر مـن خـلال إبـراز أهـم العوامـل التـي سـاعدت فـي وفي المبح

  ظهورها وتطورها.

في الفصل الثاني تطرقنا إلى موضوع المردودیة، حیث تناولنا في المبحث الأول مفهومهـا وأهمیتهـا، وأهـم  أما

مردودیــة الاقتصــادیة وآلیــات الــتحكم فیهــا، مقاییســها وبخصــوص المبحــث الثــاني فقــد تــم التعــرض إلــى تحلیــل ال

  وفي الأخیر تناولنا جانب التكلفة كأساس لاتخاذ قرار التأجیر.

في الفصل الثالث فقد خصصناه لدراسة الحالة التطبیقیة وهذا مـن أجـل معالجـة الموضـوع وتحلیلـه لمعرفـة  أما

ث عرضــنا فــي المبحــث الأول الشــركة أثــر آلیــة التــأجیر التمــویلي علــى مردودیــة المؤسســات الاقتصــادیة، حیــ

لحالـة أحـد زبـائن هـذه الشـركة مـن  اسةالوطنیة للإیجار المالي وهیكلها التنظیمي، وفي المبحث الثاني قمنا بدر 

  حیث المردودیة ومجموعة من المؤشرات المالیة، وفي الأخیر قمنا باستخلاص لاهم النتائج المتوصل إلیها.

   

  

  

  



  الفصل الأول

  
  للتأجیر التمویليمدخل 

  
 والتطور. المفاھیم: التمویلي التأجیر 

 
 
 التمویلي. التأجیر وتقییم أشكال 

  

 الجزائر. في التمویلي التأجیر تقنیة 

  

    
  

  

  

  

  

  



  

  مقدمة الفصل:

بالتأجیر  ویتعلق الأمر للمؤسسة الخارجي التمویل أنواع من هام نوع إلى الفصل هذا في سنتطرق     

 من هذا النموذج حیث لم یعرف الأخرى، بالأنواع مقارنة حدیثة تعتبر التمویل من الآلیةالتمویلي، وهذه 

ظهرت هذه الآلیة في الولایات المتحدة  1950وإن كانت أصوله قدیمة، ففي عام  حدیثا إلا التمویل

  الجزائر. ، ومن فرنسا انتقلت إلى باقي دول العالم ومنها 1962الأمریكیة، ومنها انتقلت إلى فرنسا في 

ومحاولة منا لتسلیط الضوء على آلیة التأجیر التمویلي ارتأینا في هذا الفصل أن نقدم دراسة وصفیة   

تمهیدیة لهذه العملیة حیث سنتطرق إلى نشأة وتطور التأجیر التمویلي وانتشاره عالمیا، ثم نعرج على 

ورا بأنواعه المختلفة، ومزایاه وعیوبه، التعاریف التي أعطیت له والأهمیة التي یكتسیها وأهم خصائصه مر 

  والتأجیر التمویلي في الجزائر.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  المبحث الأول: التأجیر التمویلي: المفاهیم والتطور

لقد تعددت مسمیات التأجیر التمویلي بسبب نشأته وتطوره مع الظروف الاقتصادیة والتنظیمیة في     

في طور التكوین والتطور، مما جعل الأنظمة القانونیة تذهب في  العصر الحدیث، وبالتالي فهو لایزال

اتجاهات مختلفة، كل حسب ما تملیه علیه الظروف والمعطیات التشریعیة والتنظیمیة والاقتصادیة السائدة، 

حیث نتج عن ذلك العدید من التسمیات والمصطلحات الموجودة في مختلف القوانین والمؤلفات، ولكن 

 Le(أما القانون الفرنسي فقد سماه  ،) Leasing( أمریكیة قد استقرت على تسمیته ب -جلوالقوانین الأن

Credit-Bail ،(  ولدى ترجمة هذا المصطلح إلى اللغة العربیة حصل اختلاف في تعریبه، حیث أطلق علیه

المالي، أو الإیجار  البعض اسم الاعتماد الإیجاري، الإئتمان الإیجاري، الإیجار الائتماني، الإستئجار

المنتهي بالتملیك وهو اصطلاح ظهر مع دخول البنوك الاسلامیة هذا المیدان. وسنرجح في بحثنا هذا 

  مصطلح التأجیر التمویلي التزاما منا بعنوان المذكرة.

  المطلب الأول: نشأة وتطور التأجیر التمویلي

  الفرع الأول: نشأة التأجیر التمویلي

یرجع البعض نشأة التأجیر التمویلي إلى العصور القدیمة، حیث تشیر بعض المصادر إلى ظهور هذا      

سنة قبل المیلاد، كما عرفه البابلیون في تقنیات حمورابي ویرجعه  3000النظام في مصر الفرعونیة منذ 

العقد یستمد جذوره من نظام  عام قبل المیلاد ویرى الآخرون أن هذا 2000البعض إلى الحقبة السومریة منذ 

  .1الائتمان المعروف في القانون الروماني والذي كان بمقتضاه یشترط المقرض ملكیة الشيء ضمانا لدینه

كما عرف نظام الإعتماد الایجاري في بدایات الاسلام عندما قام أحد التجار باستثمار أمواله لدى أحد   

لرّبا، وذلك بموجب عقود تحدد حقوق وواجبات الأطراف المعنیة المضاربین لقاء شهادة أسهم من أجل تجنب ا

  .2والاجراءات والترتیبات التعاقدیة الملزمة

"، في الولایات المتحدة الأمریكیة على ید  " leasingوقد ولدت فكرة التأجیر التمویلي المعروفة بمصطلح   

" الذي كان یملك مصنعا لإنتاج بعض  D.P Booth juniorیدعى "  أحد رجال الصناعة الأمریكیة بكالیفورنیا

م تقدمت القوات الأمریكیة للمدعو بوث بطلب 1950المواد الغذائیة المحفوظة، وفي أثناء حرب كوریا عام 

تزوید كمیات كبیرة من منتجه تفوق الطاقة الاستیعابیة لمصنعه، لكنه لم یكن یملك المعدات والأموال اللازمة 

عا لذلك توصل بوث الى فكرة استجار المعدات لإنتاج المواد المطلوبة بدلا من شرائها. ذ الطلبیة. اتبالتنفی

.                                                           3فعكف على دراسة مردودیة استئجار هذه المعدات

                                                 
  .07، ص 2005، منشأة المعارف، الاسكندریة، یجار التمویلي الحقیقي للمعدات الانتاجیةالإبو العلا، أطه محمد  1
، المجلد أ، الجزائر، 28، مجلة العلوم الانسانیة، العدد المستأجر في عقد الاعتماد الایجاري التزاماتنطاق القواعد العامة على بن زیوش مبرك،  2
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تشف من خلال دراسة رغم أن السید بوث لم یجد من یستأجر له المعدات وضاعت علیه الصفقة إلا أنه اك

  الجدوى أن نشاط تأجیر المعدات یمكن أن یكون مصدرا للأرباح المتعاظمة. 

 United "م والمسماة 1952وهكذا سارع بوث إلى تأسیس أول شركة للتأجیر التمویلي في الو.م.أ سنة    

States Leasing Corporation " اجیة، فحققت الشركة ذلك زاد الطلب على إیجار المعدات الإنت، وفي أعقاب

أرباحا واعدة، وما لبثت أن تأسست شركات أخرى متخصّصة في التأجیر التمویلي، حیث صارت ظاهرة 

  .1متنامیة في الاقتصاد الأمریكي

  الفرع الثاني: التطوّر والإنتشار في باقي دول العالم

بدأ نشاط التأجیر التمویلي في الانتشار في باقي دول العالم، وذلك بإنشاء فروع لشركات التأجیر      

 "م وذلك بفتح فرع للشركة الأمریكیة1960م، المملكة المتحدة سنة 1959الأمریكیة في كل من كندا سنة 

United States Leasing "  و"Mercantile Crédit Company  ."  

م ما 1989ملیار دولار، ثم یبلغ سنة  80.8م مقدار1985أجیر التمویلي في الو.م.أ لیحقق سنة استمر الت  

  ملیار دولار.213مقدار  2002ملیار دولار. حتى وصل سنة  126.8یقارب 

 Leas"تحت مظلة اتحاد جمعیات شركات التأجیر الأوروبیة 1960أما في أوروبا فقد بدأ التأجیر التمویلي   

" Europe. ذلك بتطبیقه ا الأسلوب من التمویل تطورا سریعا في أوروبا في منتصف الستینیات و ذوقد شهد ه

دولة عضو في  27شركة تأجیر في  1200ب  2004ملیار یورو سنة  230في معظم دولها لیبلغ حجمه 

ات % من مجموع استثمارات شرك45"، وقد حققت شركاته في أوروبا ما نسبته  Leas Europeالاتحاد " 

  التأجیر التمویلي في العالم.

م تطبیق أسلوب التأجیر التمویلي إلى آسیا، لما أنشأت المؤسسة الأمریكیة أول 1963وقد انتقل في سنة   

  ".Dorix Leasing" والتي تعرف باسم " Leasing Ltd Orientشركة لها في الیابان "

م في بعض الدول الأسیویة مثل كوریا والفلبین 1978أما بالنسبة للدول النامیة فقد بدأت ممارسته منذ سنة   

  .2وبعض دول أمریكا اللاتینیة مثل الشیلي والبرازیل وفنزویلا

وبالنسبة للدول العربیة فقد بدأ تطبیقه في عدد محدود من الدول مثل مصر، المغرب، تونس، سلطنة   

م انطلق من المغرب بمبادرة من مجموعة باریس والبنك الوطني للتنمیة 1964لأردن ولبنان. ففي عمان، ا

  .Maroc Leasing"3  " الاقتصادیة، حیث تم انشاء اول شركة للتأجیر التمویلي
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أجیر أما بالنسبة للجزائر فمن بین التجارب الأولى في هذا المجال تجربة بنك البركة الجزائري الذي مارس الت

م والمتعلق 1996ینایر  10المؤرخ في  09-96م، وبعد صدور الأمر رقم1993التمویلي ابتداء من سنة 

 "  Salem"بشروط انشاء شركات التأجیر التمویلي، تم تأسیس الشركة الجزائریة للإیجار المالي للمنقولات 

ظهور بعض الشركات الأخرى سنأتي ،  ثم تلا ذلك 1م1998التابعة للصندوق الوطني للتعاون الفلاحي سنة 

  على ذكرها في المبحث الثالث.

  المطلب الثاني: تعریف التأجیر التمویلي 

لقد تعددت المفاهیم الخاصة بتعریف التأجیر التمویلي، فهناك من یركز على الجوانب القانونیة، والبعض    

ددة وأخرى واسعة، إلا أنها في مجملها الآخر یركز على الجوانب الاقتصادیة والمالیة، كما نجد مفاهیم مح

  تشمل خصائص التأجیر التمویلي، ومن أبرز هذه المفاهیم:

 أصول إیجار یتضمن ومستأجر مؤجر بین عقد هو  :الأنجلوسكسوني مفهوم التأجیر التمویلي في القانون

 وتأجیره بشرائه المؤجر ویقوم الأصول لهذه المورد أو المنتج، من المستأجر بواسطة اختیارها یتم معینة

 التأجیر عقد یعطي ولا المحددة، المواعید في علیه المتفق الأجر بدل بدفع المستأجر التزام مقابل للمستأجر

 انتهاء بعد ولا العقد، مدة خلال الأصول تلك بتملك التزاما عاتقه على یلقى أو الحق، للمستأجر التمویلي

  .2العقد

تینياللاّ  مفهومه في القانون  
3
لقد عرف المشرع الفرنسي في المادة الأولي في فقرتها الأولي من قانون  :

 المتعلق بالمؤسسات الممارسة لعقد التأجیر التمویلي بقوله 1966 جویلیة 02الصادر بتاریخ  455- 66 رقم

مالكة ى "عملیات تأجیر المعدات ووسائل العمل المشتارة بغرض هذا التأجیر من طرف المؤسسات التي تبق

بعضها مقابل  العملیات مهما كانت طبیعتها تخول للمستأجر إمكانیة تملك كل الأموال المؤجرة أو لها، هذه

  ". التأجیر سبیل ىالأقل جزئیا الأقساط المدفوعة عل ىالوفاء بثمن متفق علیه، یأخذ بعین الاعتبار عل

 القانون من والثانیة الأولى مادته التمویلي في: عرف المشرع الجزائري التأجیر 4الجزائري تعریفه في القانون

 الإیجاري الائتمان یعتبر حیث الإیجاري، بالاعتماد المتعلق 09/96التشریعي  المرسوم بموجب نظمه الذي

تأجیر مؤهلة  شركة أو المالیة والمؤسسات البنوك قبل من تحقیقها یتم ومالیة تجاریة الأمر عملیة هذا موضوع

 طبیعیین الأجانب، أشخاص أو الجزائریین الاقتصادیین المتعاملین مع الصفة صراحة لهذه ومعتمدة قانونیا

 یتضمن أن یمكن إیجار عقد على قائمة تكون أن ویجب الخاص، أو للقانون العام تابعین معنویین أو كانوا

 الاستعمال ذات منقولة غیر أو منقولة بأصول فقط ویتعلق لصالح المؤجر، بالشراء الخیار حق یتضمن لا أو

  الحرفیة. المؤِسسات أو التجاریة المحلات أو المهني

                                                 
  .76ص نفس المرجع السابق،  1
  .12-13ص  ص ، 1994مصر، القاهرة، العربیة، دار النهضة ،التمویلي الإیجار الصغیر، الغني عبد الدین حسام 2
  .68، ص 1998، مكتبة الإشعاع القانونیة، الطبعة الثانیة، النظام القانوني للتأجیر التمویليهاني محمد دویدار، 3
 بالاعتماد الایجاري.المتعلق ، 03د ،الجریدة الرسمیة، العد1996\01\14الموافق ل  1426رجب  10المؤرخ في  09\96أمر رقم  4



عرف التأجیر التمویلي على أنه اتفاق تعاقدي بین  :(APB)تعریف مجلس المبادئ المحاسبیة الأمریكي 

( حقیقیة أو معنویة ) مملوكة للمؤجر لمدة المؤجر ینتقل بمقتضاه الى المستأجر حق استخدام أصول معینة 

  .1مقابل عائد معین متفق علیه محددة

 تسجیل منع باعتبار الإسلامیة، للشریعة وفقا تمویل وسیلة التأجیر یعتبر الإسلامي: ي الفقهه فمفهوم  

 عقد إطار في علیها المتحصل داتاالإیر  تمثل ذلك خلال فمن معینة، آلة استعمال عن المدفوعة الفوائد

 مبدأ في كذلك تتمحور التمویلیة الوسیلة هذه شرعا، مقبولة الأقساط هذه .الاستعمال مقابل كأقساط التأجیر

  .2له الفقهي التعریف حسب المنفعة بیع مبدأ على یعتمد وخصوصا قرض، أقساط لیسو  كراء أقساط دفع

 أحد یلتزم خلاله من عقد هو التمویلي التأجیرف Richard F.Vancial " " حسبالإقتصادي:  تعریفال

 ثمن یفوق مجملها التي الدوریة الدفعات من سلسلة  )المؤجر( الآخر فللطر  بالتسدید ) المستأجر ( الأطراف

 الاقتصادیة الحیاة % من75مدة لا تقل عن  لتغطي الدفعات هذه ما تمتد وعادة العقد، موضوع الأصل شراء

  .3المقتنى للأصل

ومن خلال التعاریف السابقة یمكن أن نقدم تعریفنا الخاص للتمویل التأجیري بالقول أنه عقد یبرم بین مؤجر  

 )Lessor  ) ومستأجر (Lessee  ) بهدف تمكین هذا الأخیر من استخدام أصل رأسمالي (Capital 

asset  یتسلمه من مورد أو من )  بعد تحدیده ووضع مواصفاته ویكون الأصل إما منقولا أو عقاریا حیث

المؤجر نفسه مقابل تسدید المستأجر لدفعات نقدیة محددة ( أقساط إیجاریة ) لصالح المؤجر تساوي في 

مجملها قیمة العقد، على امتداد فترة الإیجار تبقى ملكیة الأصل للمؤجر ویكون للمستأجر في نهایة العقد 

الأقساط المدفوعة أو التعاقد علیه بشروط جدیدة یراعى الخیار بین شراء الأصل بقیمة منخفضة یراعى فیها 

  فیها تقادم الأصل أو ارجاع الأخیر للمؤجر.

  ومما سبق نستخلص مجموعة من الخصائص المتعلقة بآلیة التأجیر التمویلي وهي :

  أطرافه: المستأجر ( الراغب في الأصل ) ، المؤجر ( مالك الأصل ) ، المورد ( منتج أو موزع ) .1

الأصل المؤجر: وهو موضوع العقد وقد یكون عینیا (إنتاجي، وسائل النقل، أجهزة الإعلام الآلي،  .2

  عقار...) أو معنویا ( شهرة محل...) والتأجیر لا یتعلق بالنقود أو المنتجات الاستهلاكیة. 

  % من هذه المدة.75مدة التأجیر: عادة ما تكون موافقة لمدة اهتلاك الأصل أو على الأقل  .3

 قسط التأجیر: وهو مبلغ دوري یدفعه المؤجر مقابل استخدام الأصل إلى غایة نهایة العقد. .4

                                                 
 جامعة الأول، العدد الأول، العلمیة، المجلد الحقوق رسالة مجلة ،" حالة  دارسة" التمویلي  التأجیر لعقد القانونیة الجوانب فلیح، نجلاء توفیق، نجیب 1

  .03، ص 2009را، الأردن، جد 
  .132، ص 1992  ،دیسمبر السعودیة، العربیة المملكة جدة، ،للتمویل الإسلامیة التقنیات في مقدمة ،خویلدي الستار عبد 2
 غیر المالیة المؤسسات على تطبیقیة دراسة ، الاقتصادیة المشروعات لتمویل كأداة التمویلي التأجیر نظام تطبیق معوقات بارود، توفیق أحمد 3

  .2ص ، 2011غزة، الإسلامیة، الجامعة التجارة، كلیة التمویل، و المحاسبة في ماجستیر مذكرة فلسطین، في العاملة المصرفیة



الملكیة: تبقى من حق المؤجر وهي بمثابة ضمان له، وبالتالي هو من یتحمل مخاطر الأصل إلى غایة  .5

 نهایة العقد.

تعني قیمة الأصل السوقیة  القیمة المتبقیة: قد تكون رمزیة في حال تغطیة الأقساط قیمة الأصل كلّیا وقد .6

  بعد انتهاء العقد في لم تغطي قیمته.

  المطلب الثالث : أهمیة التأجیر التمویلي وأطرافه

  الفرع الأول: أهمیة التـأجیر التمویلي

 إذ خاصة، بصورة الاقتصادیة وللمؤسسات ككل للاقتصاد قصوى أهمیة یكتسي أن للتأجیر التمویلي یمكن

  : 1التالیة النقاط في الأهمیة هذه نجمل أن یمكن و ،الاستثمارات مختلف لتمویل فاعلة  أداة یعتبر

المعدات  على الحصول على والمتوسطة الصغیرة خاصة المؤسسات التأجیر التمویلي یساعد أن یمكن    _

   ؛البنوك من الاقتراض على القدرة وعدم المحدودة إمكانیاتها المالیة إلى بالنظر الحدیثة والتجهیزات والآلات

 زیادة ومنه أنشطتها حجم وزیادة المؤسسات لهذه جدیدة إنتاج خطوط أو وحدات وفتح التوسع على یساعد - 

  ؛العمالة

(البنوك)  الخارجي التمویل إلى اللجوء وعدم الذاتي التمویل في العجز على القضاء في المؤسسات یساعد  -

كانت الأسواق المالیة غیر متطورة ومتوسعة كما هو الحال تفرضها خاصة إذا  التي القاسیة الشروط نتیجة

  في البلدان النامیة؛

  المؤسسات؛ استدانة من الحد  -

 الزبائن؛ لطلبات وأسرع أفضل بصورة والاستجابة المصرفیة النشاطات في التنوع  -

  الإنتاجیة؛ من والرفع الإنتاج وتحسین الاقتصاد عجلة تحریك  -

 التمویل (مؤسسات الخارجي التأجیري التمویل حالة في خاصة المدفوعات میزان في إیجابیة نتیجة تحقیق  -

 أفضل هذاو  الإیجاریة الدفعات على الخارج إلى التحویل یقتصر الحالة هذه في أنه ذلك، التأجیري الأجنبیة)

   بالكامل؛ ثمنه وتحویل الأصل شراء من

  الصعبة؛ العملة على الحصول على یساعد  -

  التكنولوجي؛ التقادم خطر وإلغاء المؤسسات تأهیل وإعادة التكنولوجي التخلف تقلیص  -

  .العالمیة الصناعة مستوى المحلیة إلى الصناعات وتطویر الارتقاء  -

                                                 
 على اھوأثر التمویل سیاسات حول دولي ملتقى حالة الجزائر، دراسة ،التقییمیة عقوده في الإكتتاب الإیجاري، بالإئتمان التمویل حریري، الغني عبد 1

  .14، ص  2006بسكرة، جامعة الإقتصاد، كلیة النامیة، الدول ومؤسسات إقتصادیات



  الفرع الثاني: أطراف عقد الـتأجیر التمویلي 

تتشكل بین هذه الأطراف  للتأجیر التمویلي ثلاث أطراف رئیسیة وهي المؤجر، المستأجر والمورد حیث  

عقود قانونیة تضبط العملیة وتتضمن حقوق والتزامات المتعاقدین فیما بینهم، كما أنه في بعض الحالات قد 

  :1یتدخل في العملیة طرف رابع وهو المقرض

للأصل  القانونیة بالملكیة تتمیز والتي العملیة بتمویل تقبل التي التمویلي التأجیر مؤسسة أي المؤجر: – أ

 الالتزامات كل یتحمل الذي هو المستأجر أن بما مخصص مالي بنشاط تقوم المؤسسة هذه العقد، موضوع

  .بالأصل التقنیة المتعلقة

 السعر حول المورد مع بالتفاوض الأصل على والحصول للاقتناء یسعى الذي الطرف : هوالمستأجر – ب

 .احتیاجاته حسب خصوصیاته ویحدد الأصل یختار الذي هو فالمستأجر والمدة، والتكلفة

المتفق  والمقاییس للمعاییر وفقا المؤجر، طرف من المطلوب الأصل یسلم الذي الطرف وهو :المورد - ج

  مادیة. أو معنویة منقولة أو عقاریة أصولا تكون أن إما المستأجرة والأصول المستأجر، وبین بینه علیها

 الخدمات یقدم والذي المقرض، وهو رابعا طرفا بإمكانها أن تتضمن التأجیر التمویلي عملیة إن: المقرض -د

  الإیجاري. الإئتمان شركة إقامة في یشارك المستأجر أو المؤجر أو إلى القروض منح في المتمثلة المصرفیة

  :2مراحل بثلاثة التمویلي التأجیر عملیة وتمر 

 لكن شراء و فقط، الشراء لیس بهدف الشراء یجري الأحیان أغلب ففي الشراء، عملیة إنجاز :الأولى المرحلة

 التمویلي الأصل التأجیر مؤسسة تشتري حیث جهات، ثلاثة بتدخل وهذا بعد، فیما تأجیره أجل من الأصل

  المستأجر. إلى لتؤجره المورد من

 الأصل للمستأجر المؤجر یسلم التمویلي بالتأجیر المرتبطة للأحكام تطبیقا الأصل، تأجیر :الثانیة المرحلة

 حیازة عن الناجمة المشاكل ضد ضمانا ویمنحه التأجیر مدة خلال بسهولة حیازته من فیمكنه تأجیره، المراد

  بعد.  فیما الأصل استعمال لتأمین المستأجر طرف من ضمان أي یوجد لا وبالمقابل المؤُجر، الأصل

 المقدرة التأجیر مدة في نهایة بحیث الخیار بمرحلة تدعى التمویلي، التأجیر عملیة انقضاء :الثالثة المرحلة

  : 3خیارات ثلاث أمام نفسه المستأجر یجد العقد في

 وتمثل للمؤجر المالیة المتبقیة القیمة دفع مقابل العقد في علیه المنصوص الشراء خیار حق استخدام - 

  .التامة بالملكیة التمتع و الأصل، اكتساب بالتالي و الشراء، سعر من % 6 إلى % 1 عادة

                                                 
  .21ص  مرجع سبق ذكره،بارود،  توفیق أحمد 1
2
  .13ص  ،2008، ئرازجال ،عنابة التوزیع، للنشر العلوم دار  الاقتصادیة، تآالمنش تمویل س،ار وب أحمد 
3
  .14نفس المرجع السابق، ص  



 وفقا للقیمة سابقا، المدفوعة الأقساط من أقل أقساط لتسدید المؤجر مع التفاوض و العقد تجدید طلب - 

  .للأصل الاقتصادي عمر من المتبقیة

 سوق التجهیزات في الأصل بیع أو آخر مستأجر عن یبحث بدوره الذي المؤجر إلى الأصل إعادة - 

   الأخیر. موافقة في حال المورد إلى إعادته حتى أو المستعملة

  التأجیر التمویلي: إدخال المقرض كطرف في عملیة 01الشكل رقم 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

، 2003، منشـأة المعـارف، الإسـكندریة، مصـر، إقتصـادیات الإئتمـان المصـرفيالمصدر: محمد كمال خلیـل، 
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 المستأجــر

 

 المورد المنتـج

 

 المؤجــر

 

 المقــرض

 ثمن الأصلالأصـــــــــــــــــــــل 

الـــدفعات الإیجاریـــة طیلـــة فتـــرة 

ــــارات ــــرة  خی ــــة فت ــــي نهای المســــتأجر ف

 قرض معاون قرض معاون

 سداد القرض سداد القرض

 الأصل ضمان القرض



   المبحث الثاني: أشكال التأجیر التمویلي وتقییمه 

سنتطرق في هذا المبحث الى أشكال التأجیر التمویلي ومعرفة مختلف المزایا التي تمیزه عن الأشكال والطرق 

  الأخرى للتمویل وكذا التطرق إلى مجموعة العیوب والسلبیات التي تعتریه.

  التمویليالمطلب الأول: أشكال التأجیر 

  یأخذ التأجیر التمویلي أربع أشكال: 

 مقارنة قصیرة زمنیة مدة خلال الأصل المستأجر یستخدم التأجیر من النوع هذا : في1التشغیلي التأجیر - أ

 بین كامل فصل هناك أنه بمعنى المؤجرة، الجهة حوزة في تبقى الأصل ملكیة فإن لهذا له، الإنتاجي بالعمر

 یعرف ما أي أخرى، خدمات بتقدیم مرفقا التأجیر هذا ویكون. للأصل المؤجر واستعمال الفعلیة الأصل ملكیة

  معدات) آلات،( الاهتمام محل الأصل منتج نفسها هي المؤجرة المؤسسة تكون فهنا الخدمات، باستئجار

  .المستأجرة الغیار قطع وتورید الصیانة مسؤولیة وتتحمل

 للأصل الإنتاجي العمر من أقل تكون ما عادة التأجیر فترة لأن بالكامل إهتلاكه یتم لا الأصل أن ونلاحظ

 إیراده على ما بشكل كوسیط تدخل بنك أو للأصل مالكة مؤسسة كان سواء المؤجر یعتمد لا الحال وبطبیعة

 من الأصل استعادة بعد بیعه أو الأصل تأجیر إعادة إلى یتجه بل أرباحه، تكوین في الفترة إیجارات من

 محل الأصل تكلفة تساوي لا الاستئجار أقساط إجمالي أن نجد لذا التأجیر فترة نهایة في المستأجرة المؤسسة

  .التأجیر

 یدفع ما سریعة، تكنولوجیة لتغیرات تتعرض التي السلع حالات في خاصة التأجیر من النوع هذا ویستخدم   

 السابق السلع تأجیر في استعماله ینتشر كما التشغیل، عقد فترة طیلة بها الاحتفاظ عدم إلى المستأجر

 حق المستأجرة للمؤسسة یعطي كما الخ،...التصویر وآلات الآلیة، والحاسبات النقل، كسیارات استخدامها

 متاحة، تكنولوجیا أحدث باستخدام لها یسمح مما العقد، مدة استیفاء قبل لمالكه الإنتاجي الأصل إعادة

 یوجد لا التأجیر من النوع هذا وفي تمویلي، تأجیر إلى العقد تحویل ثم ومن الأصل ریبتج إمكانیة وكذلك

 في سنوات ثلاث تتعدى لا عادة التي القصیرة مدته خلال عدمه من للشراء المستأجرة للمؤسسة خیار أي

  . الثابتة الأصول

 بأن للمستأجر بموجبها المؤجر یسمح فیها التي العقود من واحد هو :2الرأسمالي التمویلي التأجیر - ب

 فإن العقد، مدة خلال متتالیة استئجار بدفعات الأخیر هذا التزام مقابل خاصة تجهیزات أو معدات یستعمل

  المتوقعة. الاقتصادیة الأصل حیاة مدى على حیاتها تمتد الأجل طویلة الاستئجار ترتیبات النوع هذا في

 لأنه الأصل لامتلاك الاقتراض عن یعوضها المستأجرة للمنشأة تمویلي مصدر بمثابة العقد هذا ویعتبر 

 على تغطي الإیجار مدة تمثل زمنیة فترة خلال الرأسمالیة الأصول ومستأجر المؤجر بین تعاقدي اتفاق
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 سنویة نقدیة أقساط سلسلة بدفع المستأجر خلالها یلتزم المؤجر، للأصل الاقتصادي العمر من٪  72الأقل

  .1للمؤجر اضافیا عائدا وتحقق الایجار مدفوعات تمثل

   :الرفعي التأجیر - ج

 الإیجار أقساط بدفع ملزم فهو السابقة، الصیغ عن كثیرا یختلف لا المستأجر وضع التأجیر من النوع هذا في

 بنسبة المملوكة بالأموال الأصل هذا بتمویل الحالة هذا في یقوم فهو للمؤجر بالنسبة أما .العقد مدة خلال

 القرض، لقیمة كرهن یعتبر الأصل فإن الحالة هذه وفي مقترضة أموال بواسطة تمویله یتم والباقي معینة

 المقرض هو المؤجر أن رغم والمستأجر المؤجر الطرفین من یوقع القرض عقد فإن ذلك على وللتأكید

 من النوع هذا أن ونشیر للسداد، ضامنا بصفته یوقع الأصل یستعمل الذي هو المستأجر أما الحقیقي،

  .2القیمة مرتفعة الثابتة الأصول في یكون ما عادة التأجیر

  :التأجیر وإعادة البیع -د

 أو الأراضي مثل أصولها أحد ببیع المنشأة أو المؤسسة قیام أساس على التمویل من النوع هذا یقوم   

 أو محددة لمدة الأصل استخدام بحق البائعة الأخرى المنشأة احتفاظ مع أخرى منشأة إلى الآلات أو المباني

  . الطرفین بین یبرم عقد في علیها الاتفاق یتم أقساط دفع من المستأجر یعفي لا هذا ولكن خاصة، بشروط

 اشترته التي للمؤسسة دوریا الإیجار أقساط بدفع تقوم عندما أصولها بعض ملكیة عن تتخلى فالمؤسسة لذا   

 وهذه الإیجار، عقد انتهاء عند الأصل یسترد بأن الحق له الجدید المالك وهذا لها بتأجیره قامت ثم منها،

  .3الاستثمار هذا عائد وتحقیق جدید أصل لشراء كافیة الأصل من المتبقیة القیمة مع المحصلة الدفعات
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  المطلب الثاني: مزایا التأجیر التمویلي 

ن التطور السریع الذي حققه الائتمان الایجاري رغم حداثة نشأته وانتشاره الواسع في مختلف اقتصادیات إ    

  لى ما حققه من مزایا لكل طرف من أطرافه:إدول العالم یرجع 

  : 1المزایــا بالنسبة للمـؤجر -أ

 ؛تمثل ملكیة الأصل التجهیزات ضمانا أفضل من الرهن العقاري - 

الأخیر مقارنة مع الأخطار  افلاس هذإجر خطر عدم الوفاء من طرف المستأجر في حالة یتحمل المؤ  لا - 

 ؛المتعلقة بقرض عادي لأن المؤجر یملك حقا قانونیا أقوى لاسترداد الأصل لأنه لا یزال المالك القانوني له

 ؛ذه الصیغة من التمویلنظرا للمرونة التي تتمیز بها ه تسییر السیولة - 

 ؛للمؤجر مجالا خصبا لاستثمار أمواله بعوائد مجزیة تأجیر التمویليیوفر ال - 

قیمة استهلاكات هذه الأصول المؤجرة مما یحقق مزایا ضریبیة  اإیراداتهللمؤسسة المؤجرة أن تستنزل من  - 

 واضحة لها.

  :2للمستأجرالمزایــا بالنسبة  - ب

  یلي: من عدة مزایا منها ما المستأجریستفید 

 ؛الفصل بین الملكیة والاستخدام مبدأل فقاوسائل الانتاج الضروریة دون تملكها و حیازة  - 

 ؛دون أي ارهاق مالي والإهتلاكحل مشكلة التجدید والاحلال  - 

تحسین صورة میزانیة المستأجر وتحسین النسب التحلیلیة المستخرجة من أرقامها حیث لا تظهر الأصول  - 

بل یظهر ایجار تلك الأصول في حساب الأرباح والخسائر كمصروف المؤجرة رغم وجودها في التشغیل، 

 ؛مقابل ما یتحقق من انتاجیة تلك الأصول، مما یتیح للمؤسسة المستأجرة الحصول على وفر ضریبي

النشاط الاقتصادي الممول ومن هنا جاءت العبارة الشهیرة " الآلة تدفع ثمنها من  نتیجةالربط بین التمویل و  - 

 ؛دخلها"

 ؛مواجهة نقص رؤوس الأموال و بصفة خاصة عجز مصادر التمویل الذاتي - 

  تجنب أعباء سعر الفائدة عند الاقتراض وبالتالي العقبات التي یثیرها هذا الأسلوب في القروض التقلیدیة - 

 ؛( من حیث ارتفاع الأسعار وتقلبات ثمن الاقتراض)

 ؛% 100لقیمة الأصل المستأجر بنسبة  غطیة كاملةت تمویل التأجیريیقدم ال من الممكن أن- 

مسایرة التطورات التكنولوجیة السریعة بمعنى آخر حل مشكلة التناقص بین العمر الاقتصادي والعمر  - 

  .الفني

أداة لترقیة المبیعات قادرة على خلق أسواق جدیدة  التأجیر التمویلي: یعتبر 3بالنسبة للمـــوردالمزایا  - ج  

 أجیر التمویليكما یضمن الت خاصة في میدان تمویل الأصول والتجهیزات العقاریة أین نجده مستعمل بكثرة.
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  للمورد دفع سریع لثمن الأصل المشترى من طرف المؤجر بغرض تأجیره.

أكثر من فائدة على مستوى الاقتصاد  تأجیر التمویليل: یعرض ابالنسبة للاقتصــاد الوطنــيالمزایا   -د   

الوطني، باعتباره عنصر تحفیز للمتعاملین الاقتصادیین لتحقیق الاستثمارات وأهم هذه المزایا والفوائد على 

  : 1الإطلاق نذكر

على  یقضي تأجیر التمویليالحد من آثار التضخم على تكلفة عملیة التوسعات أو المشروعات الجدیدة، فال - 

فترات الانتظار التي تحتاج إلیها المؤسسة لتكوین احتیاطات أو طرح أسهم جدیدة أو تعدیل هیكل رأس المال 

   ؛مما یؤدي إلى تقلیص تكلفة المشروعات الجدیدة أو التوسعات التي تخص المشروعات القائمة

بالمائة  100ویل الكامل بنسبة لا یتطلب التم تأجیر التمویلين الأدفع عجلة التنمیة الاقتصادیة، ذلك   - 

  ؛لتشغیل أصول رأسمالیة تمثل إنتاجیتها إضافات للناتج القومي مما یدفع ببرامج التنمیة

من إمكانیات للشركة ما كانت لتتوفر لها في غیاب  التأجیر التمویليسرعة تنفیذ المشروعات لما یوفر لها   - 

  ؛هذا النظام

أكثر إنتاجیة، وكذلك تسهیل عملیات إحلال وتجدید المشروعات، مما التعجیل بإقامة صناعات متقدمة  - 

الإسهام  وبالتالي یساعد على مواكبة مستمرة للتطور التكنولوجي، ومن ثم رفع جودة الإنتاج مع خفض تكلفته

  زیادة الاستثمارات وتحسین میزان المدفوعات. وبالتاليفي فتح أسواق جدیدة محلیا وخارجیا، 

مما یتیح فرص أكثر  أسلوب جدید للتمویل یحل محل أشكال التمویل التقلیدیة أو یمثل إضافة لهاإدخال  - 

  ؛للتمویل وأنواعا أكثر مرونة، مع تبسیط إجراءات التمویل وزیادة المنافسة بینها

تحویلات الخارج الحدود، إذ تقتصر  أجیر التمویليتخفیف العبء على میزان المدفوعات في حالة الت  - 

   ؛ذ یتم تحویل قیمة الأصل للخارج كاملةإ العادي یجاریة فقط على عكس حالة الاستیرادلخارج على القیمة الإل

یؤدي إلى إنشاء مزید من المشروعات  تأجیر التمویليتوفیر المعدات والأصول الرأسمالیة عن طریق ال - 

العمالة في المجتمع وهذه تعتبر وظیفة  الإنتاجیة في الدولة أو توسیع مشروعات قائمة، و بالتالي زیادة فرص

  اقتصادیة اجتماعیة هامة.
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  المطلب الثالث: عیوب التأجیر التمویلي

الإیجاري والتي تعود على كل من المؤسسة  بالرغم من الإیجابیات و المنافع التي یتمتع بها الإئتمان

المؤجرة، المستأجرة، الموردة وأیضا على الاقتصاد الوطني، فإننا نلمس بعض السلبیات في هذه الآلیة 

  :1التمویلیة نذكر منها

ویعود هذا الارتفاع عند الأخذ بعین الاعتبار قیمة  تكلفة مقارنة بتكلفة قرض مصرفي عادي،الارتفاع  -

لمدفوعة من المستأجر إلى المؤجر مع مراعاة تغطیة كل من اهتلاك الأصل، تكلفة المال الإیجار ا

  .تكلفة الخدمة المقدمة والأخطار المحتملة المستثمرة،

و ملكیة الادارة أیفقد المستأجر في نهایة العقد بالتمتع بالتجهیزات كما یفقد الملكیة الاقتصادیة  -

 الاقتصادیة.

عدم توافق تجهیزاته المؤجرة مع عملیاته الإنتاجیة، فانه  بالعقد قبل نهایته بسبإذا قرر المستأجر فسخ  -

على مواصلة دفع أقساط الإیجار إلى غایة نهایة العقد حتى  ولو لم یستعمل في كثیر من الأحیان مجبر 

 التجهیزات.

  یربط عقد التمویل الایجاري المتعاقدین بصفة ضیقة مما یفتح مجال النزاع بینهما. -

یكون التمویل الایجاري وسیلة جد مكلفة عندما تكون المؤسسة غیر قادرة على تحقیق أرباح من خلال  -

  اقتصادیات الضرائب.

تقیید حریة المستفید في اختیار الآلات والتجهیزات الإنتاجیة وهذا نظرا لارتباط المؤسسة المالیة  -

 .في بعض الأحیانالمتخصصة في منح الائتمان الإیجاري بمجموعة صناعیة معینة 

كذلك یمكن أن تضاف مشكلة جدیدة للمستأجر المتعلقة مثلا بشهرة المحل التي اكتسبها خلال مدة  -

انتفاعه بالأصل واستخدامه له، فیصعب علیه التنازل عنه بعد الشهرة التي اكتسبها وخصوصا إذا كان عقد 

 .لالإیجار المبرم مع المؤجر تقل فترته عن العمر الاقتصادي للأص

  صعوبة اجراء تحسینات أو ادخال تعدیلات على الأصل من طرف المستأجر دون موافقة المؤجر. -
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  المبحث الثالث: تقنیة التأجیر التمویلي في الجزائر

عرف الائتمان الایجاري تأخرا معتبرا ویرجع هذا التأخر نتیجة السیاسات الاقتصادیة المنتهجة بعد     

الإستقلال و التي لم تعرف الانفتاح إلا في السنوات الأخیرة ومع بدایة اقتصاد السوق الحر ألزمها بتبنتي 

ومن هذه المفاهیم عقد التاجیر التمویلي  بعض المفاهیم الجدیدة التي تسمح لها بالتعایش مع المرحلة الجدیدة

  المتعلق بالاعتماد الایجاري.  96/09الذي نظمه المشرع بموجب المرسوم التشریعي 

ومختلف القوانین ذا المبحث التطرق إلى مجموعة العوامل المساعدة على تبني هذه التقنیة وسنحاول في ه   

  والمواد التي تنظم التعامل بها. 

  العوامل المساعدة على تبني تقنیة التأجیر التمویلي في الجزائر المطلب الأول:

المتعلق بالنقد والقرض  10\90القانون الجزائري لأول مرة بفكرة التأجیر التمویلي بصدور القانون  ذلقد أخ  

 الفقرة الثانیة منه والتي تنص " تعتبر بمثابة عملیات 112من خلال المادة  1990\04\14الصادر بتاریخ 

. وذلك خلال تعریف "1قرض، عملیات الایجار المقرونة بحق الشراء ولا سیما عملیات الاقتراض مع الایجار

وتحدید معنى الاعمال المصرفیة، وعلى هذا الأساس تخضع عملیة الاعتماد الایجاري لجمع الأحكام 

سیما تلك التي تصدر عن ومن ثمة جمیع النصوص القانونیة اللاحقة  10\90المنصوص علیها في القانون 

من القانون السابق الذكر، والملاحظ أن المشرع الجزائري قد  45، 44البنك المركزي وفقا لنص المادتین 

  . Credit Bailاستعمل عبارة عملیات الاقتراض مع الایجار مقابلة للفظ الفرنسي

  :2یمكن إرجاع ذلك الىذي وجه خصیصا للبنوك، عدم العمل بها و وما یمكن تسجیله على القانون ال

  .غموض التقنیة حیث أن المشرع لم یفرد لها سوى مادة وحیدة 

 .جهل البنوك لهذه التقنیة وعدم التعامل بها 

  نقص الموارد المالیة للبنوك بسب عدم لجوء الافراد للادخار نتیجة الازمة الاقتصادیة التي عصفت

  م. 1986بالجزائر سنة 

بني المشرع لهذه التقنیة صدر القانون المنظم لها بموجب الأمر رقم وبعد مضي مدة ست سنوات من ت

، وقد ساعدت عدة عوامل 1996لسنة  03بالجریدة الرسمیة العدد  1996ینایر  10المؤرخ في  09\96

  : 3على إصداره أهمها
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3
المتعلق بالاعتماد  09\96المتعلق بالنقد والقرض وكذا عرض أسباب صدور الأمر رقم  10\90ارجع الى عرض الأسباب لمشروع القانون رقم  

 الایجاري.



تساهم رغبة المشرع الجزائري في إنشاء مؤسسات جدیدة صغیرة أو متوسطة باعتبار أن هذه التقنیة  .1

 بصورة كبیرة في خلق مثل هذه المؤسسات.

إن اعتماد هذه التقنیة جاء في الوقت تعرف فیه المؤسسات الجزائریة الاقتصادیة أزمات مستعصیة نتیجة  .2

سوء التسییر وتوقف الدولة عن التمویل من أموال الخزینة قصد تخطي هذه الازمات وبالتالي فتح المشرع 

فیما یتعلق بالمؤسسات وهو ما یتوافق مع هذه الفقرة " 100مویل بنسبة امام هذه المؤسسات باب الت

 1التي تم إنشاؤها سابقا، فإن إعادة انتشارها یتطلب الیا تجدید وسائلها..."

إن هذه الفكرة انتهجت قصد خلق حركیة اقتصادیة وفك الخناق عن المؤسسات ذات المخزون الكبیر من  .3

 متعاملین اقتناؤه.وسائل الانتاج التي یصعب على ال

سعي الجزائر الى توسیع مصادر حصولها على العملة الصعبة وعدم الاعتماد على المحروقات كمورد  .4

وحید لجلبها حیث عملت في إطار الإصلاحات الاقتصادیة على أن یكون لها مؤسسات كبیرة  قادرة علة 

استثماراتها وأهم ما تحققه فكرة المنافسة وذلك من خلال توسیع قدرات المؤسسات القائمة وتجدید 

 الاعتماد الایجاري؛

النقائص والعیوب التي سجلت على مستوى المؤسسات بعد انتهاج الجزائر لنظام اقتصاد السوق من قدم  .5

 وسائل الانتاج وعدم مواكبتها للتطور التكنولوجي والعلمي؛

  كیة في الجزائر.  إن اعتماد هذه الآلیة كان نتیجة حتمیة لفكرة إعادة الهیكلة البن .6

  المتعلق بالتأجیر التمویلي 09\96المطلب الثاني: عرض موجز الأمر 

 مما للجزائر، دخوله من الأولى سنوات الست طیلة به خاص وتأطیر تنظیم الإیجاري للقرض یكن لم    

 الصغیرة وخاصة أشكالها بكلّ  الاقتصادیة المؤسسات تمویل في التمویلي النمط هذا استخدام من أخر

 الإیجاري بالقرض المتعلّق 1996 ینایر 10 في المؤرخ 96\09 رقم الأمر صدور بعد لكن. منها والمتوسطة

  .تمویلي كنمط الإیجاري القرض وتنشیط بعث تم

  المنشور في الجریدة الرسمیة توضح لنا اشتماله على:  09\96ومن خلال مطالعتنا للأمر 

 عملیة  عن عبارة الإیجاري القرض :96\09 الأمر حسب الإیجاري القرض عملیات وتعریف مفهوم

لهذا  معتمدة إیجاري قرض مؤسسة طرف من أو مالیة ومؤسسات بنوك طرف من منجزة ومالیة تجاریة

 سواء أجانب أو محلیین اقتصادیین فاعلین مع وهذا الصدد، هذا في تصریح على ومتحصلة الغرض

 .2الخاص القطاع أو العام للقطاع تابعین كانوا أو معنویین أو طبیعیین كانوا أشخاصاً 

                                                 
 بالاعتماد الایجاري.المتعلق  09\96مر رقم سباب صدور الأأرجع الى عرض ا 1
2
 المتعلق، 03 العدد الجمھوریة الجزائریة، ،الرسمیة الجریدة،1996\01\14 ل الموافق 1426 رجب 10 في المؤرخ 09-96 رقم أمر، 01المادة  

  .الایجاري بالاعتماد



 :لقد قسم المشرع الجزائري من خلال هذا الأمر عملیات القرض إلى  أنواع عملیات القرض الإیجاري

 ثلاثة اقسام رئیسة حسب ثلاثة معاییر وهي:

الایجاریة (تشغیلي من الامر یمكن ملاحظة نوعین من القروض  2: حسب المادة معیار تحویل الخطر

 وتمویلي).

  یمكن للقرض أن یأخذ ثلاثة حالات: 9و  4و  3: حسب المواد معیار موضوع العقد

  أصول منقولة مكونة من تجهیزات وعتاد ضروري لنشاط العملیة الاقتصادیة.

  .1أصول عقاریة مبنیة أو بصدد البناء لأغراض مهنیة للعملیة الاقتصادیة

  أو مؤسسة حرفیة.  fond de commerceشهرة المحل

  :2بین 5: نمیز حسب المادة معیار جنسیة العملیة

  القرض الایجاري المحلي: یكون فیه المؤجر و المستأجر مقیمین في الجزائر.

  القرض الایجاري الدولي: یكون فیه احد طرفي العقد غیر مقیم.

 الایجاري تخضع لإشهار قانوني من الأمر "على أن عملیات القرض  6: تنص المادة الإشهار القانوني

 .3یتم تحدید قواعده وطرق القیام به في نصوص تنظیمیة"

 من الأمر على العناصر المكونة للعقد، كما  10: حیث اشتملت المادة رقم عقد القرض الایجاري

على البنود الاجباریة التي یجب أن یتضمنها العقد، أما البنود  16، 15، 14، 13، 12اشتملت المواد 

 .18و17الاختیاریة فقد تم التطرق الیها من خلال المادتین 

 في حقوق المؤجر، أما  28إلى غایة المادة  19: لقد فصل الأمر من خلال المواد من حقوق المتعاقدین

 .31، 30، 29حقوق المستأجر فقد تطرق لها من خلال المواد 

 انتقال ملكیة الأصل من عدمها بالنسبة في  45: لقد فصل الأمر من خلال المادة نهایة وانقضاء العقد

 للمستأجر عند نهایة فترة العقد.

  

  

                                                 
1
، 03 العدد الجمھوریة الجزائریة، ،الرسمیة الجریدة،1996\01\14 ل الموافق 1426 رجب 10 في المؤرخ 09- 96 رقم مر، الأ9و4و3المواد  

 .الایجاري بالاعتماد المتعلق
2
 المتعلق، 03 العدد الجمھوریة الجزائریة، ،الرسمیة الجریدة،1996\01\14 ل الموافق 1426 رجب 10 في المؤرخ 09- 96 رقم مر، الأ5المادة  

  .الایجاري بالاعتماد
3
 المتعلق، 03 العدد الجمھوریة الجزائریة، ،الرسمیة الجریدة،1996\01\14 ل الموافق 1426 رجب 10 في المؤرخ 09-96 رقم مر، الأ06المادة  

  .الایجاري بالاعتماد



  :المتخصصة في التأجیر التمویلي بالجزائر المطلب الثالث: المؤسسات

تنشط في الجزائر حوالي سبع شركات متخصصة في التأجیر التمویلي بالإضافة إلى إدخال بعض البنوك     

 نركز هنا على المؤسسات كة الجزائري أو البنوك التجاریة الأخرى.هذه التقنیة في نشاطها كبنك البر 

  المتخصصة فقط.  

هي شركة مساهمة معتمدة من طرف بنك  SALEM:'1' المنقولة الأصول لإیجار الجزائریة الشركة. 1

المؤرخ في  96/09وهي خاضعة للأمر  28/05/1997المؤرخ في  97/03الجزائر في القرار رقم 

ملیون دینار جزائري  مقسم  200الخاص بالاعتماد الایجاري، رأسمالها الاجتماعي یقدر ب  10/10/1996

بالمائة   90ب  ''CNMAالبدایة مقسم بین '' د.ج للسهم، كان في 100.000سهم إسمي بقیمة  2000إلى 

بالمائة  لكن بعد التعدیل الذي أجري في الإجتماع العام بتاریخ 10والشركة القابضة المیكانیكیة ب

 المساهمة الوحیدة في شركة CNMAانسحبت الشركة القابضة المیكانیكیة وبقیت  19/12/1999

SALEM.  

 2001شركة مساهمة معتمدة من طرف بنك الجزائر في دیسمبر  هي :الشركة العربیة للإیجار المالي. 2

دج  758.000.000، تتوفر على رأس مال اجتماعي قیمته تأجیر التمویليومهمتها هي القیام بعملیات ال

  :2موزع على سبعة مساهمین كما یلي

%، 07الدولیة  %، المؤسسة المالیة25%، الشركة العربیة للاستثمار 34بنك المؤسسة المصرفیة الجزائر 

%، رحمون إسماعیل 4.999%، الجیمتكو09%، دیجیمكس20الصندوق الوطني للتوفیر والاحتیاط 

0.001.%  

 الجزائري الخارجي البنك بمشاركة أنشأت التأجیر التمویلي، في تختص شركة وهي ASL:"3شركة ". 3

 نشاط إلى الموجهة التجهیزات من الصعبة بالعملة الواردات تمویل إلى الشركة هذه دف، وتهالبركة ومجموعة

   :في التجهیزات هذه تتمثلو  ،تجاري لیس و مهني

  ...؛حدیدیة سكك ،سیارات ،طائرات، باخرات :النقل وسائل -

  ت؛جرارا ،رافعات ،حاویات -

  ؛الصناعیة التجهیزات -

 ؛الآلي الإعلام معدات -

  .طبیة تجهیزات -

   ي:یل كما وهي التمویلي التأجیر على موافقتها حال في شروط عدة الشركة هذه وضعت لقدو 

  ملیون دولار؛ 10و  1مبلغ العملیة والمحدد ما بین  -

  سنوات؛ 7و  3بین  ما تتراوح و التجهیزات طبیعة حسب وهذا العملیة مدة -

  ؛الأمریكي الدولار وهي العملة -

                                                 
1
 Mesoukat.M, Le leasing Revue interne de la CNMA aujourd'hui et demain, Janvier 1998,  p5. 

2
  .29، ص 4، المادة 72الجمهوریة الجزائریة، العدد  ،، الجریدة الرسمیة2002\02\20المؤرخ في  02- 20الأمر رقم  
3
 والمتوسطة الصغیرة المؤسسات حول الوطني الملتقى، والمتوسطة الصغیرة المؤسسات أمام جدیدة فرصة الجزائر في الإیجار قرض، االله عبد براهیمي 

  .96، ص 2002\09- 08، الأغواط، الجزائر، التنمیة في دورھا و



  ؛"Accord de principe" الموافقة خطاب في والمتمثل الجزائري الخارجي البنك من ضمان -

  .المستأجر عاتق على القضائیة المصاریف -

 البحـري الصـید قطـاع لتمویـل یجـاريالإ القـرض شـركة مثـل أخـرى شـركات هنـاكات الشرك هذه إلى بالإضافة

  Bank)  (Unionالخـاص البنـك، الفلاحي للتعاون الوطني الصندوق من كل بمساهمة شركة هي و والفلاحة

 تجهیزات إصلاح و بناء في المتخصصة الشركةو  الفلاحیة الآلات صناعة في المتخصصة الوطنیة الشركةو 

والتـي سـنقوم بـالتعرف علیهـا فـي الفصـل   SNL، بالإضافة إلى الشركة الوطنیة للإیجار المـاليالبحري الصید

  .التطبیقي

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  خاتمة الفصل: 

قد حاولنا من خلال دراستنا للفصل الأول التعرض لماهیة التأجیر التمویلي، حیث تناولنا مفهوم التأجیر     

التمویلي من خلال التعرف على نشأته وتطوره، تعریفه، والأهمیة التي یكتسیها من خلال مساهمته في دفع 

في تزوید المشروعات بما تحتاجه من  معدلات نمو الاقتصاد القومي ویلعب التأجیر التمویلي دورا أساسیا

  أصول رأسمالیة حتى أصبح هذا النوع من التمویل من أكثر نظم التمویل جدارة.

ولهذا النوع من التمویل أطراف تتعامل به أولها المؤجر المتمثل في مؤسسة التأجیر التمویلي التي تتمیز    

مالي مخصص، ثانیا المستأجر وهو الطرف الذي بالملكیة القانونیة للأصل الموضوع العقد وتقوم بنشاط 

یسعى للحصول على الأصل بالتفاوض مع المؤجر حول التكلفة والمدة، أما الطرف الثالث فهو المورد الذي 

  یسلم الأصل المطلوب من طرف المؤجر وفقا للمعاییر المتفق علیها.

جیر التشغیلي، الرفعي، البیع وإعادة التأجیر، وهذا بالإضافة الى أشكال التأجیر التمویلي المتمثلة في التأ   

والتأجیر التمویلي الرأسمالي. إلا إنه لا یخلو كل تمویل من عیوب هذا بالمقابل لها توجد مزایا تمیزه عن 

  غیره.

المتعلق بالنقد والقرض إلا أنه  10\90بصدور القانون وبالنسبة للجزائر فكان ظهور هذا النوع من التمویل    

الإیجاري  بالقرض المتعلّق 1996 ینایر 10 في المؤرخ 96\09 رقم الأمر صدور بعدالعمل به إلا  لم یتم

تمویلي، حیث ظهرت عدة مؤسسات متخصصة في هذا  كنمط الإیجاري القرض وتنشیط بعث تم حیث

  المجال.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

  

  

  

  

  

  

  الفصل الثاني   
  

  المردودیة في ظل البدائل التمویلیة

  

  

  للمردودیة وأهم مقاییسها.مدخل 

 

 تحلیل معدل المردودیة الاقتصادیة. 

 

 .التكلفة كأساس لاتخاذ قرار التأجیر  

  

  



  :مقدمة الفصل

إن الهدف الاساسي لأي مؤسسة مهما كانت طبیعة نشاطها تجاریة، صناعیة أو خدماتیة هو المحافظة     

على مكانتها في السوق مما یجعلها تعمل باستمرار من أجل تخفیض التكالیف وبالتالي الرفع من معدل 

  المردودیة.

المؤسسة اتخاذ قرارات مناسبة من والحدیث عن المردودیة موضوع جد هام حیث من هذه الأخیرة تستطیع   

أجل السیطرة على الأمور الانتاجیة والاستغلال العقلاني لكافة مواردها سواء كانت بشریة، مالیة أو مادیة، 

حیث أصبحت المردودیة مؤشرا هاما للدلالة على مدى قدرة المؤسسة على اتخاذ قرارات مالیة سلیمة وصائبة 

لتمویلیة لتمویل أصولها استنادا الى البدیل التمویلي الذي یحقق أكبر معدل من حیث المفاضلة بین البدائل ا

  مردودیة في ظل أدنى تكلفة.

وسنعرض من خلال هذا الفصل عمومیات حول المردودیة وطرق قیاسها والأسس العلمیة التي یبنى علیها  

  اتخاذ قرار تمویلي.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  مقاییسهاالمبحث الأول: مدخل للمردودیة وأهم 

 تحقیق على وسائل المؤسسة قدرة عن وتعبر الاقتصادیة المؤسسة أداء لتقییم مهما معیارا المردودیة تعتبر   

 فقیاسها ذلك، في المستخدمة المؤسسة والوسائل تحققها التي النتائج بین العلاقة هي فالمردودیة جیدة، نتائج

  .مواردها استخدامفي  المؤسسة ورشد كفاءة معرفة للمسیرین یسمح

 أحد أو المؤسسة في خصوم تتمثل الأخیرة هذه تحقیقها، ووسائل النتائج معرفة یفرض المردودیة قیاس إن

  .محتواها وشرح إلیها التطرق یجب لذلك مدروسة، غیر حد الآن إلى فهي النتائج أما بنودها،

  المطلب الأول: مفاهیم أساسیة حول المردودیة 

 وجهات النظر تباینت ولقد المالي، المیدان في استعمالا الأكثر المصطلحات من المردودیة مصطلح یعد    

 بعین الاعتبار المأخوذة العناصر واختلاف جهة من الاقتصادیة الأنظمة لاختلاف وذلك مدلوله، تفسیر في

 بالإضافة المردودیةعن  الواردة التعاریف أهم سرد نحاول سوف لهذا أخرى، جهة من المردودیة حساب في

  به. المرتبطة والمفاهیم المصطلح هذا بین الفرق بیان إلى

   المردودیة لغویا مشتقة من فعل رد، والرد معناه إعادة الشيء على التمام أي بدون نقصان منه على

الأقل والمعنى اللغوي لها هو الشيء الذي یمكن أن ینتج مردودا أو عائدا، أما أصل المردودیة فهو 

ردود أو عائد والمؤسسة یكون لها مردودا إذا كانت نسبة الأموال المتحصل علیها أكبر من نسبة م

  :1الأموال المستثمرة أو المستعملة وهناك مفاهیم عدة تتمثل في

 تعریف كلا منforget"  و Gymbery:"  هي العلاقة الموجودة بین النتائج المتحصل علیها والوسائل

 المستخدمة للحصول على هذه النتائج.

 تعریفPlavzale"   وR.Teller المردودیة هي الفرق الناتج بین العملیات الخارجیة والداخلیة التي تقوم :"

 بها المؤسسة.

 المردودیة هي عائد استخدام أرض فلاحیة ملك للآخرین أو هي عبارة عن الریع تعریف ریكاردو :

 المتحصل علیه نتیجة استخدام الارض أي ما تقدمه الارض نتجة استغلالها.

 بأنها قدرة المؤسسة على تحقیق الوفرة النقدیة بمعنى تحقیق وفرة في الأرباح.: تعریف برنار كولاس 

 هي قاعدة تطبق على كل المراحل الاقتصادیة وهذا بوضع الامكانیات المادیة  2تعریف بیار كونصو :

 والبشریة اللازمة والتي یعبر عنها بالعلاقة التالیة:

  الإمكانیات /النتائج المحققة =  المردودیة

                                                 
 ، 2008الأولى، الجزائر، الطبعة المحمدیة، دار ،المالي وهیكلها المؤسسة مردودیة على الجبائي التشریع أثر مامش، یوسف ،عدون دادي ناصر 1

  .1213-ص  ص

  2 Pierre conso, Farouk Hemici, gestion financier de l’entreprise 10émé édition, Dunod, paris, 2002, P274.   



مرتبط  الأمر أول كان الذي المردودیة، مفهوم تطور مدى السابقة التعاریف من انطلاقا لنا یتضح   

 المردودیة في مفهوم أن أي المؤسسة، بها تقوم التي المالیة العملیات كل ذلك بعد لیشمل الأرض باستغلال

 المعنیة حتما المؤسسة تتحصل أن شيء كل قبل یشترط بحیث مالیا، بعدا أساسي بشكل یتضمن المؤسسة

 على تحقیق الكلام یتسنى حتى التكالیف، على الإیرادات من فائض على أي إیجابیة محاسبیة نتیجة على

  معینة. فترة خلال للمردودیة المؤسسة تلك

  المطلب الثاني: أنواع وأهداف المردودیة

 لنسب المردودیة، أنواع عدة نجد فإننا بخصوصها النظر وجهات واختلاف المردودیة مفهوم لاتساع نظرا   

 المراد للهدف طبقا حساب المردودیة، في الاعتبار بعین أخذها یتم والوسائل التي النتیجة لاختلاف نظرا وهذا

  :1في المردودیة والمتمثلة نسب من أنواع ثلاثة بین التمییز یتم ما وعادة إلیه، الوصول

 بین العلاقة أنها على تعرف الهامش: معدل الاستغلال أو مردودیة أو بالنشاط الصلة ذات المردودیة .1

 :التالیة بالعلاقة عنها التعبیر یمكن وبالتالي النشاط ومستوى نتیجة الاستغلال

  النشاط مستوى / الاستغلال نتیجة = الإستغلال مردودیة

 :الاقتصادیة المردودیة أو المؤسسة نتیجة لتحقیق المستخدم الاقتصادي بالأصل الصلة ذات المردودیة .2

 في تحمل حیث الاستثنائي، الطابع وذات النشاطات الثانویة وتستبعد للمؤسسة الرئیسي بالنشاط وتهتم

 النتائج حسابات جدول من علیها المتحصل بنتیجة الاستغلال ممثلة الاستغلال دورة عناصر مكوناتها

 المیزانیة وتعطى بالعلاقة التالیة: من المستسقاة الاقتصادیة والأصول

  .الاقتصادیة الأصول \ الضریبة بعد الاستغلال نتیجة =  (RE) الاقتصادیة المردودیة معدل

 وحدة نقدیة كل مساهمة حساب أي الاستغلال، نتیجة تكوین في الاقتصادیة الأصول مساهمة تقیس أي

  الاستغلال. نتیجة تكوین في كأصول مستثمرة

 بإجمالي أنشطة المالیة المردودیة المالیة: تهتم المردودیة أو الخاصة بالأموال الصلة ذات المردودیة .3

 جدول من الصافیة النتیجة تؤخذ حیث المالیة والحركات العناصر كافة مكوناتها في المؤسسة وتدخل

التالیة:  بالعلاقة الخاصة الأموال مردودیة حساب ویمكن المیزانیة من الخاصة والأموال حسابات النتائج

 الخاصة الأموال \ الصافیة النتیجة = (Rcp)الخاصة  الأموال مردودیة

 من تمكن المؤسسة صافیة نتائج تحقیق في الخاصة الأموال مشاركة مستوى الأخیرة العلاقة تحدد حیث   

 معدل أنها على الأموال الخاصة، مردودیة تعریف معمقة بقراءة ویمكن الخاصة، الأموال حجم ورفع استعادة

  معدوم. استدانة مستوى عند الاقتصادیة المردودیة
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  :1أما أهداف المردودیة فتتمثل أساسا في

 .قیاس كفاءة استخدام الموارد من اجل تعظیم عوائدها مع الاخذ بعین الاعتبار تكلفة الفرصة البدیلة 

 .تلعب دورا جوهریا في تأمین، تشغیل، وتطویر المؤسسة عن طریق إنماء الموارد المتاحة 

 .تحقیق الحد الادنى من المردودیة یمثل شرطا لا بدیل له لدعم التوازن المالي للمؤسسة 

 .تخصیص الاموال بغیة الاستخدام الامثل لها 

 .ضمان اشباع الاحتیاجات الدنیا لكل القوى المنتجة في المؤسسة 

  المطلب الثالث: أهم مقاییس المردودیة

  إن من أهم مقاییس المردودیة هي تلك التي على مستویات النتیجة:

شرائها ویتم تقیم المبیعات من : وهو الفرق بین المبیعات من البضاعة وتكالیف 2الهامش الاجمالي .1

البضاعة على اساس سعر بیع البضاعة بعد طرح التخفیضات، وهذا الهامش یكتسي أهمیة كبیرة بالنسبة 

المؤسسة التجاریة في حالة دورة النشاط العادیة حیث یعبر عن المصدر الحقیقي لا رباحها ویستعمل في 

 مقارنة المؤسسة بنظیراتها.

هي الفرق بین الانتاج من جهة والاستخدامات الوسطیة من سلع وخدمات المتحصل : و 3القیمة المضافة .2

علیها من الغیر والمستعملة من هذا الانتاج من جهة ثانیة، وحسب النظام المحاسبي المالي فإن القیمة 

اما المضافة في الوحدات التجاریة تعبر عن الفرق بین الهامش الاجمالي واللوازم والخدمات المستهلكة، 

في الوحدات الانتاجیة فتساوي الى الفرق بین الانتاج المخزون وانتاج المؤسسة لحاجاتها الخاصة، وتعني 

 كذاك الثروة الاضافیة النشأة في المؤسسة باستعمال خدمات ومواد الغیر وتحسب بالعلاقة التالیة: 

  .والخدماتمستلزمات الانتاج من السلع  - القیمة المضافة = قیمة الانتاج

: تعبر عن نتیجة الاستغلال العادي لدورة معینة وتتمثل في الفرق بین مصاریف 4نتیجة الاستغلال .3

  المؤسسة والنواتج، وتخص العناصر المرتبطة بالإنتاج  والاستغلال وتظهر في جدول حسابات النتائج.

ذا ستعملة في المؤسسة وك: تعتبر مؤشرا مهما لقیاس مردودیة الأموال الخاصة الم5النتیجة الصافیة .4

لحساب مردودیة عناصر الأصول الثابتة وهي النتیجة التي تظهر بعد خصم الضرائب على أرباح 

  الشركات.
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  المبحث الثاني: تحلیل معدل المردودیة الاقتصادیة

الغیر) في ان الفكرة الرئیسیة لتقدیر وتحلیل المردودیة الاقتصادیة، هي استبعاد أثر التمویل الأجنبي (من    

ذن هي مرتبطة بالاستثمارات الثابتة والجاریة دون النظر الى واجهة مصادر إجلین المتوسط والطویل الأ

غلب أن أعباء المالیة عند طریقة الحساب، حیث بب نتجنب الأو الاجنبیة ولهذا السّ أالتمویل الخاصة 

ة كوحدة اقتصادیة مستقلة عن ملاكها قتصادیة مقیاسا لأداء المؤسسالاقتصادیین یعتبرون المردودیة الإ

  .1موال) لذلك تكشف عن العلاقة بین زیادة ربحیة المؤسسة والربح المحقق خلال الفترة المعنیة(مانحي الأ

  ول:  قیاس معدل المردودیة الاقتصادیة المطلب الأ 

ستعملتها. قد یعبر عن هي العلاقة بین النتیجة الاقتصادیة التي تحققها المؤسسة ومجموع الأموال التي ا   

النتیجة الاقتصادیة بالفائض الإجمالي للاستغلال أو بنتیجة الاستغلال، أما الأموال المستخدمة في تحقیق 

هذه النتیجة فیعبر عنها عادة بأصول المؤسسة، إلا أن البعض یستخدم الأصول الثابتة مضافا إلیها احتیاج 

تعملة لتحقیق النتیجة الاقتصادیة. وقیاس المردودیة الاقتصادیة رأس المال العامل للتعبیر عن الأموال المس

  .التمویل تأثیر عن بعیدا الأرباح تحقیق یسمح للمؤسسة بمعرفة قدراتها على

لذلك  الأرباح تحقیق في المؤسسة إدارة وفعالیة كفاءة المالیة وكذا الاقتصادیة المردودیة مؤشرات وتقیس   

 والمقرضین والمسیرین الجدد المستثمرین اهتمام مجال هي والاقتصادیة المالیة المردودیة مؤشرات أن نجد

 نجاح من التحقق یستطیعون المسیرون و تثریهم، أن یمكنها التي المؤسسة معرفة فالمستثمرون یمكنهم

لا  والمقرضون یشعرون بالأمان عند إقراض أموالهم للمؤسسة التي تحقق أرباحا اكثر من تلك التي المؤسسة،

  .2تحققها

المؤسسة:                                    وأصول للاستغلال الإجمالي الفائض بین العلاقة : هيالمردودیة الاقتصادیة الاجمالیة )ولاأ

                               الأصول / للاستغلال الإجمالي الفائض = الإجمالیة الاقتصادیة المردودیة

تدعیم  أو توفیر على أصولها وقدرة الاقتصادیة الأرباح تحقیق على المؤسسة قدرة بمعرفة المؤشر هذا یسمح

خزینة  فائض حساب أصل هو للاستغلال الإجمالي الفائض أن أشرنا وأن سبق كما لأنه الاستغلال خزینة

  .3الاستغلال

هي العلاقة بین نتیجة الاستغلال وأصول المؤسسة، وتحسب : 4المردودیة الاقتصادیة الصافیة )ثانیا    

  المردودیة الاقتصادیة الصافیة = نتیجة الاستغلال/الأصول بالعلاقة:

نتیجة الاستغلال في هذه الحالة هي النتیجة الجاریة مضافا إلیها المصاریف المالیة، أو النتیجة الصافیة    

  إلیها المصاریف المالیة.مضافا 

                                                 
1Laurant batsh, le diagnostic financier, 3 éme édition économique, paris, 2000, P57.   
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3
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یعني هذا المؤشر قدرة الدینار الواحد المستثمر في المؤسسة على تحقیق الربح، ویلاحظ على هذه العلاقة    

البساطة والاختصار، لكن في الأصل هي أكثر من ذلك، لأن العلاقة السابقة لا تبرز العوامل الرئیسیة التي 

  :نكتب أن نستطیع السابقة العلاقة من طلاقاوان .المؤسسة مردودیة تحدید تشارك في

                                 صول.معدل دوران الأ -المردودیة الاقتصادیة = الهامش الاجمالي 

فالمردودیة الاقتصادیة ترتكز على عاملین أساسین هما: هامش الربح (الربحیة) ومعدل دوران الأصول. 

  .مردودیة جیدة إذا تمكنت من تعظیم هذین العاملین وتستطیع المؤسسة أن تتحصل على

 استخدام مرات عدد أو المؤسسة، لأصول المبیعات تغطیة مرات عدد به ویقصد: 1الأصول دوران معدل

 أصولها، استعمال في المؤسسة كفاءة لمدى جید مؤشر النسبة فهذه المبیعات. تحقیق في أصول المؤسسة

  .صحیح والعكس الكفاءة على ذلك دل هذه النسبة ارتفعت فكلما

 یعني المنخفض المبیعات. فالهامش دنانیر من دینار كل من دالمتولّ  بحالرّ  مقدار في ویتمثلبح: الرّ  هامش

  التكالیف. ارتفاع أو سعر البیع انخفاض

  :2یمكن التعبیر عن المردودیة الاقتصادیة بواسطة عدة نسب أهمها

 صول الاقتصادیةإلى الأ عباء المالیةمقارنة الربح قبل الأ  

  جمالیة.صول الاقتصادیة الإالأ \ )عباء المالیةالربح الصافي + الأ(=  )RE(المردودیة الاقتصادیة 

  الاقتصادیةصول الأ ىلإمقارنة الربح الصافي.  
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  الاقتصادیةالمطلب الثاني: آلیات التحكم في المردودیة 

في مردودیتها الاقتصادیة یجب علیها مراقبة محدداتها والتحكم فیها لكي تتمكن المؤسسة من التحكم بفعالیة 

  وذلك من خلال:

 :1آلیات التحكم في هامش النتیجة .1

على المؤسسة تحقیق أعلى مستوى لمعدل الهامش الصافي للاستغلال، وذلك من خلال توسیع النشاط 

  :والطویل وتخفیض التكالیف إلى أقصى درجة ممكنة، ویتم ذلك على المدى القصیر

في هذه الحالة تقوم المؤسسة بتوسیع حجم الإنتاج والمبیعات وذلك من خلال  ـ على المدى القصیر:1ـ1

التخطیط الجید واتباع السیاسات الناجعة والعمل على توفیر مختلف متطلبات عملیة الإنتاج لتفادي 

لرقابة المستمرة لمنع التهاون الاختلالات التي تتسبب في تعطیل تنفیذ مخططات العملیة والعمل على ا

سعار إلى أقصى والإهمال من أجل تحقیق الجودة المطلوبة للمنتجات والقیام بتخفیض تكالیف البیع ورفع الأ

  الحدود المعقولة.

یجب أن یتركز اهتمام المؤسسة في المدى المتوسط والطویل خاصة  ـ على المدى المتوسط والطویل:2ـ1

  في البحث عن تحقیق نمو متجانس لأنشطتها المبرمجة، وذلك من خلال:

  اتباع سیاسة التوسیع الخارجي حیث یمكن للمؤسسة أن تساهم في رأس مال مؤسسات أخرى ویمكن

 ل أو الاندماج الأفقي.أن تجعلها تابعة لها، ویتجلى هذا العمل في إطار التكام

  الأكثر ربحیة والتخلي تدریجیا عن الأنشطة ذات  الأنشطةالعمل على توجیه الاستثمارات إلى

 المردودیة الضعیفة، وكذا العمل غلى تطویر القدرات الإنتاجیة والاستغلال الامثل للموارد المتاحة.

 : 2آلیات التحكم في حجم الأعمال .2

دوران عناصر الأصول لضمان التسییر المالي الجید وذلك على المدى القصیر، وهذا من خلال تسریع وتیرة 

  المتوسط وطویل الأجل، ویتجلى هذا من خلال:

إن الاستغلال الجید لأصول المؤسسة یحقق لها نتائج جیدة، في حین وجود  ـ على المدى القصیر:1ـ2

  أصول عاطلة او غیر مستغلة ینتج عنها خسارة تتحملها المؤسسة.

  فبالنسبة للمخزونات من الضروري أن تكون دائما محفوظة قدر الإمكان وذلك حسب ما تتطلبه دورة

 الاستغلال.

  یجب على مصلحة البیع العمل على تحقیق أعلى مستوى من رقم الأعمال بواسطة أدنى مستویات

 ممكنة للمخزونات.
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  الزبائن الأكثر وفاء لآجال التسدید. بالنسبة لحقوق المؤسسة على زبائنها یتوجب على الإدارة تحدید 

تتركز عملیة تحویل الأصول الثابتة إلى سیولة خاصة على تطبیق  ـ على المدى المتوسط والطویل:2ـ2

الإهتلاكات وإطفاء المصاریف الإعدادیة من أجل تعزیز طاقة التمویل الذاتي للمؤسسة، كما تعمل على 

  تقلیص وعاء الأعباء الخاضعة للضریبة.

جب على المؤسسة التخلص من الأصول العاطلة والتي هي غیر قادرة على تحقیق نتائج جیدة من خلال وی

  بیعها أو العمل على تجدیدها.

 :1آلیات التحكم في الاستدانة .3

على المؤسسة أن تلجأ إلى الاستدانة بالقدر الذي یحقق لها التوازن المالي ویجعل أثر الاستدانة إیجابیا على 

المالیة وهذا یتطلب تحقیق مردودیة اقتصادیة قادرة تغطیة القروض والفوائد المترتبة عنها كما مردودیتها 

ینبغي للمؤسسة أن تكون في مركز مالي جید وغیر واقعة في اختناق لكي تحصل على القروض المطلوبة 

  تقلالیتها.بشروط معقولة كي تتجنب السیطرة والإملاءات من قبل المقرض وبالتالي المحافظة على اس
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  المبحث الثالث: التكلفة كأساس لاتخاذ قرار التأجیر

 مباشرة، بطریقة غیر الاستثمارات لتمویل الموجهة الخارجي التمویل طرق من واحد الإیجار قرض یشكل   

 قرار یعتبر التمویلي، حیث التأجیر عملیة تقییم عند المؤجر نظر وجهة عن المستأجر نظر وجهة وتختلف

  بالنسبة للمؤجر. استثماریا قرارا یعتبر بینما المستأجر، نظر وجهة من تمویلي قرار الاستئجار

  ومن خلال هذا المبحث سنتطرق الي مراحل اتخاذ قرار التأجیر وأدوات تحلیله.  

  مراحل اتخاذ قرار التأجیر المطلب الأول:

  :1قرار رشید وفیما یلي نوضح هذه المراحلیمر قرار الاستئجار بمراحل متتابعة تؤدي الي اتخاذ 

 : في ظلّ الإجراءات العادیة لإعداد الموازناتمرحلة تحدید الأصول اللازمة للموازنة الاستثماریة. 1

الأصول الثابتة  الرأسمالیة، تقرر الشركة الحصول على الأصول الرأسمالیة مثل المباني أو الآلات وغیرها من

الأصول الثابتة ضمن مشكلة  الاستثماریة للشركة. ومن ثم لا یدخل قرار الحصول علىاللازمة لتنفیذ البرامج 

الثابتة كجزء من عملیة الموازنة  تحلیل وتقییم قرار الاستئجار، حیث یتّخذ قرار الحصول على الأصول

ل المطلوبة، للحصول عل منافع الأصو  الرأسمالیة؛ أما قرار الاستئجار فیرتبط بتحدید أفضل البدائل المتاحة

  بقرض بنكي تقلیدي. سواء تم ذلك عن طریق استئجارها أو عن طریق شرائها

السؤال  : بمجرد إقرار الشركة لنوعیة الأصول اللازمة لبرامجها الاستثماریة یبرز. تحدید البدائل التمویلیة2

المؤسسات الصغیرة  ذا؟ ونظراً لأن شركات الأعمال ذات الأداء الجید، وك التالي: كیف یتم تمویل الأصول

 مصدر عن البحث علیها یتعین والمتوسطة لا یتوافر لدیها فوائض نقدیة كافیة لتمویل عملیات شراء الأصول

 للحصول الشركات أمام المتاحة من البدائل العدید وهناك المطلوبة، الأصول على للحصول أكثر أو تمویلي

 نقدي، شكل في المحتجزة الأرباح أو استخدام سندات، إصدار أو البنوك من الاقتراض مثل الأموال على

  .الاستئجار بدیل إلى تلجأ قد أو جدیدة عادیة إصدار أسهم إلى الشركة تلجأ قد أو الغرض لهذا والمخصصة

 طریق الرسملة عن سواء الإیجار لعقود المحاسبیة المعالجة ضوء في  :التمویلیة البدائل بین المفاضلة 3. 

 .والملاحق في الهوامش المستأجرة الأصول عن الإفصاح طریق عن أو المیزانیة عناصر ضمن وإظهارها

 الشروط بنفس الشركة حیث تلتزم الاقتراض، إلى اللّجوء على المترتبّة المالیة الآثار نفس للإیجار ویكون

 عدم یؤدي وقد الإیجاریة، للقیمةددة مح سنویة دفعات بسداد الشركة تلتزم العقد، وبموجب أنّه، حیث تقریبا

 تحلیل یتطّلب إفلاسها. لذلك إلى مواعیدها الدوریة في الالتزامات بهذه الوفاء على المستأجرة الشركة قدرة

 بینهما المفاضلة وتتم الاقتراض قرار وهو مستوى الخطر في یعادله آخر تمویلي بقرار مقارنته الاستئجار قرار

 البدائل مختلف بین تفُاضل وأن بد لا المؤسسة فإن السابقة، الخطوات إّتباع وبعد .التكلفة أساس على

  .لها الأفضل التمویلي البدیل لاختیار دقیقة تحلیل وتقنیات وأسالیب طرق باستخدام التمویلیة المتاحة

                                                 
  .358، ص 2000، دار الفجر للنشر والتوزیع، القاهرة، الطبعة الأولى، التأجیر التمویليأحمد سعد عبد اللطیف،  1



  : التأجیر قرار تحلیل المطلب الثاني أدوات

  التالیة: الخطوات بإّتباع بینها والمقارنة المتاحة التمویلیة البدائل جمیع بدراسة المؤسسة تقوم    

  الشراء والتأجیر. ،الاقتراض طریق عن بالتمویل الخاصة النقدیة التدفقات تقدیر الخطوة الأولى:

 :التالیة الطرق باستخدام التكلفة أساس على التمویلیة البدائل بین المقارنة الخطوة الثانیة:

  الحالیة. القیمة صافي طریقة         *

  الاستئجار. لعقد المكافئ القرض طریقة        *

  1تقدیر التدفقات النقدیة للبدائل التمویلیة الخطوة الأولى:

الاستثماریة بتقدیرات العناصر النقدیة المستقبلیة  ویرتبط مفهوم التدفقات النقدیة في مجال تقییم المشاریع   

المستقبلیة لتلك المشروعات، حیث یتم تركیز الاهتمام  لتلك المشروعات أو المدخلات والمخرجات النقدیة

المبالغ التي یتم تحصیلها أو دفعها فعلاً، وربط تلك المبالغ بالفترة  على تحدید الإیرادات والتكالیف في صورة

السداد. أي أن الاهتمام یقتصر على تحدید التدفقات النقدیة المترتبّة  التي یحدث فیها هذا التحصیل، وذلك

 تدفقات بشأن معینة مستقبلیة فترة في ستحصل التي الإیرادات تعتبر حیث تنفیذ المشروع الاستثماري على

  .المشروع ذلك من خارجة تدفقات معینة فترة في ستدفع التي التكالیف بینما تعتبر للمشروع، داخلة نقدیة

 والتكالیف الجاریة الاستثماریة التكالیف عن الخارجة التدفقات عموما الخارجة النقدیة التدفقات وتشمل   

 من الداخلة التدفقات النقدیة التدفقات تشمل بینما الأرباح، على المفروضة الضرائب إلى إضافة السنویة،

  المتبقیة. والنفایات والخردة الأصول قیمة وكذا الجاري، النشاط وإیرادات عوائد

  ذلك بإحدى الطرق التالیة: ویتمالبدائل التمویلیة:  بین المفاضلة الخطوة الثانیة: 

  2الحالیة القیمة الطریقة الأولى: صافي 

 طریق عن أو الاقتراض طریق عن المؤسسة، طرف من الأصل المرغوب على الحصول قرار أن باعتبار

 في أساسا والمتمّثلة الخارجة التدفقات هي هنا المؤسسة بها تهتم التي تمویلي، فالتدفقات قرار هو الاستئجار،

 الفورات یعكس أن یجب هنا النقدیة التدفقات وتقدیر تحلیل أن كما والاستئجار، من الاقتراض كلّ  تكالیف

 ومدفوعات الأصول اهتلاك وأقساط الفوائد بمدفوعات والمرتبطة التمویلیة البدائل على الضریبیة المترّتبة

  . الاستئجار حالة في الإیجاریة القیمة

                                                 
  .139ص ،2005 مصر، للنشر، الجامعیة الدار ،الاستثماریة المشروعات جدوى دراسة لطفي، أحمد السید أمین 1
   .128، ص 2001، مجموعة النیل العربیة، الطبعة الاولى، القاهرة، مصر، التمویل بدون نقودمحسن أحمد الخضیري،  2



 الاقتراض وشراء بدیل الأساس، في یشابه والآلات المعدات استئجار بدیل فإن العملیة، الناحیة ومن   

 دوریة، إجراء تسدیدات الشركة على المذكورین یرتِّبان التمویلیین البدیلین من كل لأن المطلوبة، التجهیزات

  الاستئجار. في حالة إیجار ودفعات الاقتراض، حالة في القرض تسدید دفعات الأخیرة، هذه وتدعى

   :1التالیة الخطوات وفق یتم الحالیة القیمة مدخل ظلّ  في الاستئجار قرار فإن وعلیه،    

  .)الاقتراض (تكلفة الأصول لشراء الاقتراض بدیل على المترتبّة للتدفقات الحالیة القیمة حساب  -

  الاستئجار). (تكلفة الأصول استئجار بدیل على المترّتبة النقدیة للتدفقات الحالیة القیمة حساب  -

  .الأصول على الحصول لتكلفة حالیة قیمة أقل یحقق الذي البدیل اختیار  -

خصم وكذلك مدة حیاة  معدل باختیار قمنا أنّنا ضمنا یفترض الحالیة القیمة صافي طریقة استخدام نأ كما

  مرجعیة للأصل.

 وتكلفة القرض تسدید لدفعات الحالیة القیمة عن عبارة هي والشراء الاقتراض تكلفة أن القول ویمكننا   

 والصیانة والاهتلاك القرض على الفائدة طرح عن الناتج الضریبي للتوفیر الحالیة القیمة ناقص الصیانة

 عادة الذي الخصم، بمعدل مخصومة كلّها ،)الخردة( للتجهیزات المتبقیة للقیمة الحالیة القیمة زائد كنفقات،

 لها نرمز والتي والشراء، لتكلفة الاقتراض الحالیة القیمة عن التعبیر الاقتراض ویتم على الفائدة معدل یكون

  :2یلي كما PVGBOب: 
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  حیث أن:

DRt.دفعة تسدید القرض :  

Mt.تكلفة الصیانة السنویة :  

T :.معدل الضریبة على الدخل  

I.تكلفة الفائدة السنویة على القرض :  

D.تكلفة الاهتلاك السنویة :  

SV :للتجھیزات )الخردة( المتبقیة القیمة.  

Ki (معدل الخصم).: معدل الفائدة على القرض  

  الاقتراض لتكلفة الحالیة بالقیمة ومقارنتها الاستئجار لتكلفة الحالیة القیمة من كل حساب وبعد

  .الأقل التكلفة ذو التمویل قرار المؤسسة تتّخذ أن العقلاني، من فإنّه

  

                                                 
1
 .128نفس المرجع السابق، ص  
2
 .129نفس المرجع السابق، ص  



 1الإیجار لعقد المكافئ القرض طریقة باستخدام البدائل بین الطریقة الثانیة: المفاضلة

 هذه معالجة ویتم التمّلك، وقرار الاستئجار قرار بین التفاضلیة النقدیة التدفقات على الطریقة هذه تعتمد

 تحققه أن یمكن الذي الوفر مقدار یمثّل الأولى السنة في النقدي التدفق صافي أن أساس على التدفقات

 إضافیة تكالیف الشركة تتحمل الوفر، هذا ومقابل الاستئجار، طریق عن التمویل إلى الّلجوء حالة في الشركة

 خلال من المدخل هذا ظلّ  في الأمثل التمویل قرار اتّخاذ ویتم العقد، مدة أو الأصول تشغیل سنوات خلال

 تشغیل سنوات خلال النقدیة للتدفقات الحالیة القیمة بحساب وذلك الإیجار، لعقد المكافئ القرض قیمة حساب

 كانت الاستئجار إذا قرار ویتّخذ الضرائب بعد الاقتراض تكلفة یعادل خصم بمعدل الإیجار عقد مدة) الأصل

 (السنة صفر الفترة في الإیجار عقد على المترتبّة الوفورات قیمة عن تقلّ  الإیجار لعقد المكافئ القرض قیمة

   الأولى).

 الاستئجار تحلیل قرار وبالتالي التمویلیة، البدائل مختلف بین والمفاضلة الاختیار طرق خلال من لنا ویتّضح

 وتجدر هذا الواقع العملي، في منها أي تطبیق ویمكن التمویلي القرار نفس اتّخاذ إلى تؤدي الطرق هذه أن

 الحسابات، من العدید نمیتض )بینهما الاختیار( الاقتراض قرار و الاستئجار قرار بین التفرقة أن إلى الإشارة

  .مستقل تحلیل إجراء موقف كل ویتطلّب

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
 للنشر العلوم دار المتخصصة، التمویلات التمویلات، تكلفة التمویل، مصادر ،الاقتصادیة المنشأة: الاقتصادیة المنشآت تمویل بوراس، أحمد 1

  .109 108، ص ص 2008عنّابة،  والتوزیع،



  خاتمة الفصل: 

 مالیا، بعدا أساسي بشكل یتضمن المؤسسة الذي من خلال هذا الفصل تعرفنا على مفهوم المردودیة في  

 فائض على أي إیجابیة محاسبیة نتیجة على المعنیة حتما المؤسسة تتحصل أن شيء كل قبل یشترط بحیث

معینة، وكذا  فترة خلال للمردودیة المؤسسة تلك على تحقیق الكلام یتسنى حتى التكالیف، على الإیرادات من

  أهمیتها ومختلف أنواعها مع طرق قیاسها.

ولكون المردودیة مرتبطة ارتباطا وثیقا بالتكالیف یتحتم على المؤسسة قبل اتخاذ أي قرار تمویلي البحث   

  عن البدیل التمویلي الذي تكون تكلفته أقل وبالتالي یحقق معدل مردودیة أكبر.

التي تعود علیه  فإنه بذلك یقارن بین المنافع تأجیرفالمستأجر عندما یقارن بین قرار الاقتراض أو قرار ال  

وضاع المستقبلیة ومدى احتیاجه یة متخذ القرار لشكل ونمط واتجاه الأؤ من كلیهما، وفي الوقت ذاته فإن ر 

  جل القصیر.و سوف تستحق في الأأللتدفقات النقدیة الداخلة في مواجهة التزامات عاجلة وفوریة 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



    

  الفصل الثالث:  
  

  لحالة لدى الشركة الوطنیة للإیجار الماليدراسة تطبیقیة 
  

  

 المالي. للإیجار الوطنیة الشركة تقدیم 

 

 المالي. للإیجار الوطنیة الشركة زبائن لأحد التمویلي التأجیر دراسة 

 

 التطبیقیة. الدراسة نتائج تحلیل  

 

  

  

  

  

  

  

  

  



  مقدمة الفصل: 

تعتبر تقنیة التأجیر التمویلي كما أسلفنا الذكر حدیثة العهد في الجزائر لكن هذا لا ینفي وجود شركات رائدة 

  .SNLفي هذا المجال ومن بین الشركات المتعاملة بهذه التقنیة نجد الشركة الوطنیة للإیجار المالي 

تقدمها ودراسة تحلیلیة لعملیة التأجیر والخدمات التي ه الشركة ذا الفصل التعرف على هذا سنحاول في هذل

  لدیها من خلال الإجابة على التساؤل التالي:

  ماهي الشركة الوطنیة للإیجار المالي؟  وما هو هیكلها التنظیمي؟. 

  كیف یؤثر التأجیر التمویلي على مردودیة المستأجر؟.

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  المبحث الأول: تقدیم الشركة الوطنیة للإیجار المالي

سنحاول من خلال هذا المبحث التعریف بالشركة الوطنیة للإیجار المالي وذلك بالحدیث عن نشأتها    

ومسار الملف لطلب التأجیر لدیها، وامتیازات  وهیكلها التنظیمي ومختلف العروض التي تقدمها لعملائها 

  التأجیر لدى الشركة.

  لي والعروض التي تقدمهاالمطلب الأول: نبذة عن الشركة الوطنیة للإیجار الما

المنصوص علیها  الجدیدةإن إنشاء "الشركة الوطنیة للإیجار المالي" یأتي ضمنیا في الأحكام والترتیبات     

من قانون النقد والقرض من أجل السماح   104الذي تضمن تعدیل المادة  2009ـفي قانون المالیة التكمیلي ل

بالمائة من أموالها  25مجددا للبنوك والمؤسسات المالیة العمومیة بتمویل مؤسسات فرعیة تابعة لها في حدود 

م مناصفة بین ملیار سنتی 350ـرأسمال الشركة التي تتخذ من مدینة زرالدة بالعاصمة مقرا لها ب یقدر الخاصة،

 .BNA)( الجزائريوالبنك الوطني  )(BDL بنك التنمیة المحلیة

تهدف إلى توفیر مصادر غیر تقلیدیة لتمویل الاقتصاد الوطني وتوفیر الدعم اللازم لإنشاء المؤسسات و   

لمقاولات الصغیرة والمتوسطة وتشجیع خلق مناصب الشغل الدائمة لصالح شریحة واسعة من صغار وا

 .المقاولین في جمیع القطاعات الإنتاجیة والخدماتیة

 16\00\ 1003928ب  10وتحمل السجل التجاري رقم  2011فبرایر  23بدأت الشركة نشاطها في    

ومقرها الرئیسي زرالدة الجزائر  001016100392812 ، رقم التعریف الجبائي2010اوت  17بتاریخ 

 .1العاصمة

وكالة تتواجد في  40وهي متواجدة على معظم أنحاء التراب الوطني من خلال فروعها المقدرة بحوالي    

  مساحات مخصصة لها عبر مكاتبها في كل من البنك الوطني الجزائري وبنك التنمیة المحلیة. 

للإیجار المالي من خلال شراء أو تجدید المعدات في مختلف القطاعات  تقترح الشركة سبع صیغ   

  :2الاقتصادیة

تعرض الشركة تمویل لشراء أو تجدید المركبات، الشاحنات، الجرارات، الحافلات،  الإیجار المالي للنقل: .1

 المقطورات ولوازم السفر... إلخ.

عروض لشراء وتجدید آلات الصناعة الثقیلة : تقدم الإیجار المالي لمعدات الإنتاج للصناعة والتحویل .2

 والخفیفة.

: تقدم عروض لشراء أو تجدید الحفارات ومعدات الأشغال الإیجار المالي للمباني والأشغال العمومیة .3

 العمومیة، المرافش، خلاطات الإسمنت، الجرافات ومعدات الصیانة... إلخ.

                                                 
1
 .09:45، الساعة2017\02\09مقابلة شخصیة مع السیدة عیشاوي نجوى، عضوة مكلفة بالزبائن، یوم  
2
  .14:30، الساعة2017\02\12مقابلة شخصیة مع السیدة عیشاوي نجوى، عضوة مكلفة بالزبائن، یوم  

http://www.djazairess.com/city/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%AF%D9%8A%D8%AF%D8%A9
http://www.djazairess.com/city/%D8%A7%D9%84%D8%AC%D8%B2%D8%A7%D8%A6%D8%B1


وذلك من خلال عروض شراء وتجدید كراسي أطباء الأسنان، معدات  الإیجار المالي للمعدات الطبیة: .4

 التصویر بالأشعة أو الموجات الصوتیة، الماسح الضوئي ومعدات طب العیون.

 تقدم الشركة عروضا لشراء أو تجدید معدات الفنادق، المطاعم... إلخ. الإیجار المالي للسیاحة: .5

تعرض الشركة تمویلا لشراء معدات الإتصال السلكیة واللاسلكیة، مكاتب  الإیجار المالي للخدمات: .6

 الإعلام الآلي... إلخ.

 تعرض الشركة تمویلا لشراء محلات تجاریة، مباني إداریة،... إلخ. الإیجار المالي للعقار: .7

  :1حیث تتمیز عروض الشركة بمجموعة خصائص 

 .مبلغ التمویل غیر مسقف 

 30% إلى 10راوح ما بین القسط الأول المدفوع یت.% 

  مدة الإیجار بالنسبة للأصول المنقولة تتراوح بین سنتین إلى خمس سنوات، أما الاصول

 سنة. 15العقاریة فتتراوح بین سبع سنوات إلى 

 .( كل ثلاثة أشهر ) أقساط الإیجار شهریة وقد تكون فصلیة 

  قتناء معدات محلیة دج خارج الرسم بالنسبة لا 10000مصاریف دراسة الملف جزافیة

 دج خارج الرسم بالنسبة لاقتناء معدات مستوردة. 30000و

 دج خارج الرسم. 50000القیمة المتبقیة لشراء الأصل بعد نهایة العقد جزافیة تقدر ب 

 .إمكانیة شراء المعدات بعد نهایة عقد الإیجار 

 .مدة دراسة الملف المتوسطة تقدر بسبعة أیام بعد استقبال الملف 

 انیة تتبع ملف التمویل عبر موقع إلكتروني خاص بالعملاء ( إمكSNL TRACK .( 

  

  

  

  

  

  

  

                                                 
1
  .10:21، الساعة2017\02\13ة مكلفة بالزبائن، یوم مقابلة شخصیة مع السیدة عیشاوي نجوى، عضو 



  المطلب الثاني: الهیكل التنظیمي للشركة الوطنیة و مسار العمل به

  الفرع الأول: الهیكل التنظیمي للشركة الوطنیة للإیجار المالي

تنظیما یتماشى مع مرونتها وقدرتها على من أجل تسییر نشاطاتها تبنت الشركة الوطنیة للإیجار المالي 

التسییر السلیم لمختلف العوامل المطورة للشركة من حیث رأس المال المستثمر، التأجیر التمویلي، الدراسات 

  التمویلیة.

  یوضح الهیكل التنظیمي للشركة الوطنیة للإیجار المالي 02الشكل 

    

  

  

  

  

  

  

  

المصدر: مقابلة شخصیة مع السیدة بن سونة حنان مكلفة بالاستقبال والتوجیه بالشركة الوطنیة للإیجار 

  المالي

  الفرع الثاني: مسار ملف طلب تأجیر تمویلي

عند تقدیم أي طلب تمویل من قبل الزبون أو الطالب لتمویل فإن ملفه یمر عبر عدة مصالح للشركة قصد 

  : ِ 1دراسته

  

  

  

  

  

                                                 
1
 . 10:20، الساعة 2017\02\13مقابلة شخصیة مع السیدة عیشاوي نجوى، عضوة مكلفة بالزبائن، یوم  

دریة الالتزاماتم دائرة الدراسات  الادارة والمالیة خلیة الأنظمة والمعلوماتیة 

 الشؤون القانونیة.

تســـــــــــــــــییر طلبـــــــــــــــــات 

 التأجیر.

تطـــــــــــویر الدراســـــــــــات 

 التمویلیة.

 التدقیق والرقابة. النظام والتنظیم.

 التسویق والإتصال.

 التسییر المالي.

إدارة المشــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاركة 

 والهندسة.

العامة.إدارة الموارد   

 الإدارة العامة



  الوحدة: دینار جزائريأولا: جدول اهتلاك الأصل المتعاقد علیه                               

  

الأقساط   الفائدة  القیمة الأصلیة  السنة

  السنویة

  القیمة الحالیة  الدفعة السنویة

2013  120000000,00  11724362,47  43804946,26  51240087,21  87929416,34  

2014  87929416,34  8722328,90  34685395,92  40581913,32  62056349,28  

2015  62056349,28  5530976,40  34685395,92  40581913,32  32901929,71  

2016  32901929,71  1833466,25  34685395,92  40581913,32  50000,00  

    172985827.17  147861134.02  27811134.02    المجموع

  بالإعتماد على الوثائق المقدمة.اعداد الطلبة  المصدر: من

  الوحدة: دینار جزائري.                     ثانیا: جانب الأصول من المیزانیة لسنوات التأجیر

  

  الاصــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــول

2016  2015 2014  2013 

  الصافي  الصافي  الصافي  الصافي   الاهتلاكات  المبلغ الخام

    متداولة:أصول غیر 

  -  -  175500 156000  39000  195000  تثبیتات معنویة

  120000000  87929416  97140658  62755779  23095740  52949590  تثبیتات عینیة

  -  -  -  -  -  -  أراضي

  195000  185250  -  -  -  -  مباني

  178648144  149334120  -  -  -  -  تثبیتات أخرى

  1740837  1740837  1740837  1245310  -  1245310  أصول مالیة أخرى

  180583981  151260207  37000646  31255160  23134740  54389900  مجموع الأصول غیر المتداولة

    أصول متداولة:

  -  33331668  13680000  36839873  -  36839873  المخزونات

  -  43360606  64709858  35474297  -  35474297  الزبائن

  -  46227  83015513  83015513  -  83015513  مدینون اخرون 

  -  5376443  30925801  5245630  -  5245630  الضرائب وما شابهها

  114021890  2427897  9291125  9405210  -  9405210  الخزینة

  114021890  84542841  201622297  169980523  -  169980523  مجموع أصول متداولة

  294605871  235803048  238622943  201235683  23134740  224370423  مجـــــــــــــــــموع الأصـــــول

  المصدر: من إعداد الطلبة اعتمادا على الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة.

  

  

  



  الوحدة: دینار جزائري.                       من المیزانیة لسنوات التأجیر الخصوم جانب ثالثا:      

  2016  2015  2014  2013  ـــــــــــــــــــــــــــــومالخــصــــــــــــــــــــــــــــــــ

    رؤوس الأمـــــــــــــوال الخـــــــــــــــــــــــاصة

  20000000  20000000  20000000  100000  رأس المال

  20357123  13791875  12002847  52170019  نتائج رهن التخصیص

  41292819  27500944  15498095  -36671924  الارباح المحتجزة

  I 15598095  47500942  61292819  81649962المجموع 

    الخصــــــــــــــــــــــــــوم غیر الجــــــــــــــــــــــــــاریة 

  -  -  -  - IIالمجموع 

    الخـصــــــــــــــــــــــــوم الجـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــاریة 

  6452630  29757331  59056803  159419329  الموردون وحسابات ملحقة

  7945210  42384913  5594651  511710  ضرائب

  105187881  105187881  113590456  119076737  دیون أخرى

  -  -  1006196  -  خزینة الخصوم

  III  279007776  188302106  177330125  119585721 المجــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــموع

  I+II+III(  294605871  235803048  238622944  201235683مجموع الخصـــــــــــــــــــــــــوم (

 .من إعداد الطلبة استنادا على الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  جزائريالوحدة: دینار رابعا: جدول حسابات النتائج:                                                

  2016  2015  2014 2013  الحسابات  ر ح

  -  -  -  -  مبیعات بضاعة  70

  -  -  -  -  التغیر في مخزونات  72

  293243001  272322744  145974063  155221380  انتاج مباع  73

  -  -  -  -  انتاج مخزون  74

  293243001  272322744  145974063  155221380 انتاج النشاط

  238626699  201967871  -  -  مشتریات بضاعة مباعة 60

  20254630  18354617  94388603  65522087  خدمات ومواد ولوازم  62و61

  258881329  220322488  94388603  65522087 الاستهلاكات الوسطیة

  34361672  52000256  51585460  89699293  القیمة المضافة

  8154360  7196353  7394739  4725151  مصاریف المستخدمین  63

  -  -  -  36193  ورسوم ضرائب  64

  20357143  13791875  12002847 52170019  الفائض الاجمالي

  -  805274  871893  9700  منتجات تشغیلیة أخرى  75

  -  -  -  -  استرداد في خسائر القیمة   78

  5294959  30964426  270180  233310  مصروفات تشغیلیة أخرى  65

  -  83000  32789587  32544320  مخصصات الاهتلاك و المؤونات   68

  20912353  14561531  12002847  52170019 النتیجة التشغیلیة

  -  -  -  -  منتجات مالیة  76

  555210  769656  -  -  تكالیف مالیة  66

  -555210  -769656  -  -  النتیجة المالیة

  20357143  13791875  12002847  52170019  النتیجة العادیة قبل الضرائب

  -  -  -  -  النتیجة المالیةضرائب على   698و695

  -  -  -  -  ضرائب على النتیجة العادیة   693و692

  293243001  273128018  145974063  155221380  مجموع انتاج الدورة العادیة

  272885858  259336143  133971216  103051361  مجموع تكالیف الدورة العادیة

  20357143  13791875  12002847  52170019  النتیجة الصافیة للدورة العادیة

  -  -  -  -  عناصر غیر عادیة (منتجات)  77

  -  -  -  -  عناصر غیر عادیة (تكالیف)  67

  20357143  13791875  12002847  52170019  النتیجة الصافیة للنشاط

  -  -  -  -  حصص على النتائج الصافیة  

  62207312  44803683  44190721  84937949  نتیجة الدورة

 .استنادا على الوثائق المقدمة من طرف المؤسسةمن إعداد الطلبة 

  

  

  

  



  المطلب الثاني: حساب مختلف المؤشرات المالیة للمؤسسة 

  2016  2015  2014  2013  المؤشر

  81649962  61292819  47500942  15598095  الأموال الخاصة

  0  0  0  0  دیون متوسطة وطویلة الأجل

  81649962  61292819  47500942  15598095  أموال دائمة

  31255160  37000646  151260207  18053982  الأصول الثابتة

  50394802  24292173  )-103759265(  )- 2455887(  رأس المال العامل

  160575313  192331172  82114944  0  احتیاجات رأس المال

  169980523  201622298  84542841  114021889  أصول متداولة

  293243001  272322744  145974063  155221380  رقم الأعمال خارج الرسم

  23134740  17884781  103352323  70562736  الإهتلاك

  34361672  52000256  51585460  89699293  القیمة المضافة

  26207312  44803683  44190721  84937949  نتیجة الاستغلال

  9342865  5881932  82178494  50589072  قدرة التمویل الذاتي

  9405210  9291125  1421701  11402189  الخزینة

  المصدر: من إعداد الطلبة استنادا على الوثائق المقدمة من طرف المؤسسة .

 العامل( المال رأس FR( = الثابتة. أصول – دائمة أموال ،أو  أ ق د – المتداولة أصول  

 العامل المال رأس احتیاجات ) BFR( = مصرفیة. سلفیات + أ ق د – متاحات – متداولة أصول  

 الخزینة ) TR( =  FR– BFR.  

  التمویل الذاتي :قدرة  

 –التمویل الذاتي = النتیجة الصافیة قبل التوزیع + مخصصات الاهتلاك + مخصصات المؤونات قدرة 

  فائض القیمة المتنازل عن الاستثمارات .

  دج.  50589072=   2013قدرة التمویل الذاتي 

  دج. 82178494=   2014قدرة التمویل الذاتي 

  دج. 5881932=   2015قدرة التمویل الذاتي 

  دج. 9342865=   2016قدرة التمویل الذاتي 

  المطلب الثالث: حساب المردودیة الاقتصادیة



  وتقاس بعلاقة نتیجة الاستغلال بالنسبة للأصول الاقتصادیة كما هو مبین في الجدول التالي :

  الجدول تطور المردودیة الاقتصادیة

2016  2015 2014  2013    

 نتیجة الاستغلال  84937949 44803683 44190721  26207312

32901929.71  62056349.28 87929416.34 120000000  

الأصل 

 الإقتصادي

7.96%  7.21%  5,02%  7.07% 

المردودیة 

  الاقتصادیة

  الأصل.من إعداد الطالبة بالاعتماد على جدول حسابات النتائج وجدول استهلاك المصدر :

  : یبین تغیرات نتیجة الاستغلال خلال سنوات التأجیر                      الوحدة: دینار جزائري03الشكل 

  

  .Excelمن إعداد الطالبة بالاعتماد على الجدول السابق وبرنامج  المصدر:

حققت نتیجة أقل من السنوات الأخرى  2013من خلال منحنى نتیجة الإستغلال نلاحظ أن المؤسسة في سنة 

وذلك یرجع إلى دفعها لمجموعة الأقساط الشهریة بالإضافة إلى الدفعة الفوریة المقدمة لاقتناء الأصل، أما 

فقد ارتفعت نتیجة لتحمل المؤسسة لأعباء الأصل التي كانت قیمتها أقل من  2015و  2014في سنتي 

  ل.السنة السابقة وكذا زیادة عوائد الأص
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فقد حققت المؤسسة أعلى نتیجة لها مقارنة بالسنوات السابقة وذلك راجع إلى زیادة عوائد  2016أما لسنة 

  الأصل.

  : منحنى یوضح التغیر في قیمة الأصل الاقتصادي                     الوحدة: دینار جزائري 04الشكل 

  

  .Excelالمصدر :من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول السابق وبرنامج 

یتضح لنا من خلال المنحنى أعلاه أن قیمة الأصل الإقتصادي تتناقص بشكل ثابت على امتداد سنوات 

  ذلك یرجع إلى دفع المؤسسة للأقساط الشهریة.تأجیره و 

  

  

  

  

  الوحدة: دینار جزائري                   : منحنى تغیرات المردودیة الاقتصادیة   05الشكل 
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  Excelالمصدر :من إعداد الطلبة بالاعتماد على الجدول السابق وبرنامج 

كانت منخفضة وذلك لانخفاض نتیجة  2013من خلال الشكل أعلاه نلاحظ أن نسبة المردودیة سنة 

وهذا  2016بلغ أقصى قیمة لها سنة الاستغلال وارتفاع قیمة الأصل، أما في باقي السنوات عرف ارتفاعا لت

  راجع إلى ارتفاع نتیجة الاستغلال الذي صحبه انخفاض في قیمة الأصل. 
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  المبحث الثالث: تحلیل نتائج الدراسة

توصلنا إلى مجموعة  SNLبعد قیامنا بدراسة عملیة التأجیر التمویلي لزبون الشركة الوطنیة للإیجار المالي   

ه الآلیة على مستوى الشركة ونتائج أخرى مرتبطة ذمن النتائج المتعلقة بالتأجیر التمویلي والمتمثلة في مزایا ه

  ه الآلیة على الوضعیة المالیة والمردودیة الاقتصادیة للمستأجر.ذبمؤشرات مالیة تبین تأثیر ه

  SNLى المطلب الأول: مزایا التأجیر التمویلي على مستو 

  الـتأجیر التمویلي المطبق من طرف الشركة الوطنیة للإیجار المالي یعتبر تقنیة توفر المنافع والمزایا التالیة:

  یوما. 15الإجابة على طلب التمویل في مهلة لا تتعدى  

  للمستأجر الحریة التامة في اختیار المورد وكذا التجهیزات التي یرغب في الحصول علیها حتى وإن كان

  المورد خارج أرض الوطن.

  انتقال ملكیة التجهیز لصالح المستأجر حیث یمكن أن تتحقق في أي وقت یطلبه هذا الأخیر شرط دفع

  الأقساط المتبقیة.

  مبلغ الإیجار محدد مسبقا حیث یسمح باهتلاك قیمة الأصل المؤجر على فترة طویلة توافق بكفایة المدة

  فق له.المقدرة للاستعمال الإقتصادي الموا

 بفضل التمویل الكامل لقیمة التجهیز فإن التأجیر التمویلي على مستوى هذه الشركة یسمح بالمحافظة 

  على خزینة المؤسسة المستأجرة (الأموال الخاصة) دون احداث أي اضطرابات في الهیكلة المالیة.

 أجل الاقتراض. تحفز هذه الشركة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة عموما التي لا تملك ضمانات من 

ترافق وتمول المؤسسات الصغیرة والمتوسطة وأصحاب المهن الحرة قصد توسیع النشاط أو تجدید المعدات 

  من أجل تجسید مشاریعها.

  

  

  

  

  

  

  



  نتائج المتوصل إلیهاالتحلیل المطلب الثاني: 

  ):2013في بدایة مدة عقد التأجیر التمویلي (

 أجرة في بدایة عملیة تأجیر الأصل تكون منخفضة وذلك المردودیة الاقتصادیة للمؤسسة المست

لتحملها لأعباء جدیدة (الأقساط الشهریة + الدفعة الفوریة المقدمة ) لذلك حققت نتیجة استغلال 

 منخفضة نسبیا مقارنة بالسنوات التي تلیها.

  دج 50589072بقیمة  2013نلاحظ أن قدرة التمویل الذاتي هي الأخرى كانت منخفضة سنة 

 وذلك نظرا لتغطیة مصاریف الأصل المؤجر من طرف المؤسسة.

   بالنسبة للإحتیاج في رأس المال العامل كان معدوما ویرجع ذلك لمساهمة الأصل في النشاط

 العادي للمؤسسة.

  أما الخزینة فشهدت انخفاض مقارنة بالسنوات الموالیة نتیجة احتیاج المؤسسة لسیولة لدفع التزامات

 .هذه العملیة

  :)2015- 2014في منتصف مدة عقد التأجیر التمویلي (

  بالنسبة للمردودیة الاقتصادیة شهدت ارتفاعا محسوسا نتیجة زیادة في ایرادات الأصل المؤجر

 وإنخفاض في نفقاته ( تسدید الأقساط الشهریة فقط).

  في نتائج مالیة وذلك راجع لزیادة  2015و 2014أما قدرة التمویل الذاتي فشهدت ارتفاع في سنتي

 للأصل المؤجر.

  بالنسبة للإحتیاج في رأس المال العامل فكان موجبا نظرا لدفع المؤسسة للأقساط السنویة وإحتیاجها

 لموارد دوریة.

 .أما بالنسبة للخزینة فعرفت ارتفاع لزیادة في نتائج الأصل ونقص في التزامات علیه 

  :)2016في نهایة مدة عقد التأجیر التمویلي(

  المردودیة الاقتصادیة في نهایة مدة عملیة التأجیر ارتفعت وحققت أعلى قیمة لها خلال مدة التأجیر

نظرا لإتمام دفع كل الأقساط المتعلقة بالأصل وزیادة في نتیجة الاستغلال ( زیادة ایرادات الأصل 

 وانخفاض تكالیفه ).

  عدم لجوء المؤسسة إلى استخدام الأرباح قدرة التمویل الذاتي هي الأخرى شهدت ارتفاعا كبیرا بسبب

 في تغطیة أقساط الأصل.

  الاحتیاج في رأس المال العامل عرف انخفاضا طفیفا نتیجة تغطیة الاحتیاجات الدوریة بالأصول

 المتداولة التي عرفت ارتفاعا نظرا للزیادة في النتائج المالیة للأصل.  



  التدفقات الواردة للأصل.الخزینة شهدت زیادة في السیولة جراء ارتفاع  

  :خاتمــــــــــة الفصـــــــــــــل

تعرفنا من خلال هذا الفصل على الشركة الوطنیة للإیجار المالي من حیث النشأة والعروض التي تقدمها    

 وكذا قمنا بدراسة تحلیلیة لإحدى عملیاتها المتمثلة في إبرام عقد تأجیر تمویلي مع أحد عملائها حیث حاولنا

  تفصیل هذه العملیة وتحلیل انعكاساتها المالیة والمردودیة التي حققها العمیل.  

ولقد خلصنا إلى مجموعة نتائج منها امتیازات التأجیر التمویلي التي تمنحه الشركة الوطنیة للإیجار المالي   

یث اكتشفنا أن اقتناءه أما النتائج الأخرى فهي ما توصلنا إلیه بعد تحلیل المردودیة الإقتصادیة للعمیل ح

للأصل بالتأجیر حقق له ارتفاعا في المردودیة بالإضافة إلى المبالغ المالیة التي وفرها من الضریبة والسیولة 

  التي توفرت له. 

  

    

  

  

  

  

  

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  

  

 الخاتمة العامة   
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  تمهیــــــــــــــــــــــــــــــــــد

التأجیر التمویلي حیث حاولنا من خلال الجانب النظري معرفة هذا النوع من التمویل ذه الدراسة تناولت ه   

نشأته ومفهومه وأنواعه ومختلف مزایاه وعیوبه، كما حاولنا الوقوف على واقع هذه الآلیة في  بالتطرق إلى

الجزائر ومجمل القوانین التي تنظم سیر هذه العملیة وكذا المؤسسات التي تنشط في هذا المجال، كما 

  تعرضنا إلى مفهوم المردودیة وأهم مقاییسها وآلیات التحكم فیها.

ة بحثنا المتمثلة في أثر آلیة التأجیر التمویلي على مردودیة المؤسسات الاقتصادیة قمنا ولمعالجة إشكالی  

بتدعیم البحث بجانب تطبیقي عرضنا من خلاله دراسة میدانیة لدى الشركة الوطنیة للإیجار المالي على 

الیة لأحد عملاء مستوى ولایة أدرار حیث تسنى لنا الوقوف عن كثب على هذه الآلیة باستعراض القوائم الم

  الشركة وقیاس مختلف المؤشرات المالیة التي تبرز الوضعیة المالیة والاقتصادیة للعمیل.

وكما أسلفنا الذّكر في المقدمة فقد بنینا دراستنا على مجموعة فرضیات وفیما یلي سنستعرض نتائج اختبار 

  هذه الأخیرة ثم النتائج المتوصل إلیها فالتوصیات والاقتراحات.

  تائج اختبار الفرضیات:ن

 لتمویل تلجأ إلیها المؤسسات التي المصادر أهم منالفرضیــــــــــة الأولــــــــــــى: هي أن التأجیر التمویلي 

الاقتصادیة وقد أثبتنا صحة هذه الفرضیة حیث شهدت هذه الآلیة انتشارا واسعا في دول العالم  المشروعات

سسات وشركات مختصة في هذا المجال تعمل ضمن تشریعات وقوانین خلال فترة زمنیة وجیزة وظهور مؤ 

  تؤطر سیرها.

الاقتصادیة حیث  المؤسسات لدى التمویل مشاكل حل في الفرضیـــــــــة الثانیــــــــــــة: هي أن التأجیر التمویلي یساهم

 التجهیزات و لآلاتا المعدات و على الحصولأثبتنا صحة هذه الفرضیة من ناحیة تمكین المؤسسات من 

وكذا یمتاز هذا النوع  البنوك من الاقتراض على القدرة وعدم المحدودة إمكانیاتها المالیة إلى بالنظر الحدیثة

  من التمویل بعدة مزایا أخرى تسهل على المؤسسة تمویل مشروعاتها.

نمو متسارعا في هذا المجال وقد نفینا صحة الفرضیــــــــــة الثالثــــــــــة: هي أن الجزائر كغیرها من الدول تشهد 

ولم یتم العمل بها إلى غایة  1990هذه الفرضیة حیث اتضح لنا أن الجزائر عرفت هذه التقنیة مؤخرا سنة 

ونقص المؤسسات المختصة في منح التأجیر التمویلي  لكن بالرغم من أن ثقافة التأجیر التمویلي  1996

یر مقارنة بالبلدان النامیة الأخرى إلا ان جهود الدولة والمؤسسات المختصة غیر منتشرة في الجزائر بشكل كب

  قائمة على التعریف بهذه الخاصیة وتسهیل العمل بها.



الفرضیة الرابعة: هي أن المردودیة الاقتصادیة هي ترجمة لأداء الأصول في المؤسسة وبتحلیلها یتسنى 

 وتستبعد للمؤسسة الرئیسي بالنشاط تهتملفرضیة حیث أنها الحكم على مستوى الأداء وقد أثبتنا صحة هذه ا

 الاستغلال دورة عناصر مكوناتها في تحمل أن المردودیة حیث الاستثنائي، الطابع وذات النشاطات الثانویة

 من المستسقاة الاقتصادیة والأصول النتائج حسابات جدول من علیها المتحصل بنتیجة الاستغلال ممثلة

  .المیزانیة

كما أن التأجیر التمویلي یؤثر بالإیجاب على مردودیة المؤسسات الاقتصادیة حیث یساهم في الرفع منها 

 وذلك من خلال ارتفاع قدرة التمویل الذاتي لدیها بفضل الوفورات الضریبیة والسیولة الآجلة. 

  التوصیـــــــــــــات والإقتراحــــــــــــــــــــــات: 

لذي قمنا به توصلنا إلى أن التأجیر التمویلي یمكن أن یكون حلا ناجحا لتدعیم القدرات من خلال التحلیل ا

الاستثماریة للمؤسسة وبعث النشاط الاقتصادي ویرتبط نجاح هذه التقنیة في الجزائر بمجهود معتبر في مجال 

 الاتصال والوعي فمن بین ما یجب توفره لنجاح هذه الآلیة:

 لیة التأجیر التمویلي شاملا للعقار والمنقول لتفادي الاختلافات الحاصلة تبني نظام قانوني مختص لآ

 عند تطبیقه والغموض الذي قد یكتنف العملیة.

 .تشجیع التأجیر التمویلي الدولي كإیجار العقارات و الإیجار التشغیلي 

 تشجیع الخواص الجزائریین على استغلال هذه الصیغة من التمویل في تنمیة استثماراتهم . 

 بتسهیل  العمل على ترقیة التأجیر التمویلي من خلال زیادة عدد المؤسسات الناشطة في هذا المجال

 .إجراءات إنشائها واعتمادها

  العمل على تحمیل تكالیف صیانة الأصل على عاتق المؤجر (المالك) لكي یوافق متطلبات العقد

 الشرعي.

  أفــــــــــــاق الدراســــــــــــة: 

اید أهمیة التأجیر التمویلي على الدولة بذل العدید من الجهود لإنجاح هذه الصیغة التمویلیة في مع تز  

الجزائر، وقد عالجنا دراستنا من خلال أثر هذه الصیغة على مردودیة المؤسسات الاقتصادیة ولدراسة 

ت، وأیضا التطرق لهذه مواضیع أخرى من أحسنها دراسة ألیة التأجیر التمویلي ودوره في تنمیة الاستثمارا

الآلیة من الناحیة المحاسبیة تماشیا مع النظام المالي الجدید وكذا التخصص في تحلیل إیجار العقارات ومدى 

  مساهمته في تطویر القدرات الانتاجیة للمؤسسات الاقتصادیة. 
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  أصول منقولةتمویل بالاعتماد الایجاري على عقد                                                         

  1220/ ....رقم  

  11- 03دج خاضعة لأحكام القانون رقم  3.500.000.000شركة مساهمة رأسمالها الشركة الوطنية للإيجار المالي:   -1

،  1003928 / ب /10نقد و القرض مقيدة في السجل التجاري لولاية الجزائر تحت  رقم بالالمتعلق  2003.08.26المؤرخ في 

مدير بصفته  ........... السيدعلى هذا العقد  الإمضاءفي  اهعن ينوب�ج الفاتح نوفمبر ، زرالدة، الجزائر، الكائن مقره الاجتماعي 

  أدرار.وكالة 

 snlليه فيما يلي إويشار 

الاجتماعي الكائن مقرها المقيدة بالسجل التجاري لولاية .......رقم ........... و  " ..…………المسماة "  شركةالو  - 2

  .............. .بصفته  .………السيد ينوب عنها في الإمضاء  ، و ...........ب

  ليه فيما يلي العميلإويشار 

  

  : موضوع العقد.01المادة 

دات یتمثل موضوع هذا العقد في تحدید الشروط و الكیفیات المنتهجة من طرف الشركة الوطنیة للإیجار المالي، شركة ذات أسهم من أجل إیجار مع

  المتعلق بالإیجار المالي. 1996جانفي  10المؤرخ في  09 -96ذات استعمال مهني و یخضع لأحكام الأمر 

  : الوثائق التعاقدیة.02المادة 

  ر الوثائق الخاصة التالیة، جزءا لا یتجزأ من هذا العقد.تعتب

  الشروط الخاصة. -

  جدول التسدید. -

  بیان وصفي تقني للتجهیزات الممولة. -

  : الشروط المتعلقة بالإیجار.03المادة 

  یلتزم المؤجر بموجب هذا العقد بـ: – 1.3

  وضع تحت تصرف المستأجر المعدات التي یمتلكها. -

  أن یقوم الممون بتحویل الضمان المتعلق بالمعدات، فائدة المستأجر و إحقاقه في حالة عیوب خفیة أو خلل في الصنع. السهر على -

  یلتزم المستأجر طوال فترة الإیجار بـ:  - 2.3

  احترام أحكام هذا العقد. -

  استیفاء بدل الإیجار في الآجال المحددة وفقا لجدول التسدید المرفق بهذا العقد. -

  تفویض صراحة المؤجر لغرض الاقتطاع الآلي من حسابه الخاص، كل بدل الإیجارات و المبالغ المستحقة على وجه هذا العقد. -

  ضمان السیر الحسن للمعدات و صیانتها. -

  استیفاء الضرائب المباشرة و غیر المباشرة على سبیل حیازة العتاد المؤجر و استغلاله. -

 48عن الحق الحصري للملكیة المخول للمؤجر، حیث یتعین على المستأجر إخطاره عن كل حادث في أجل لا یتجاوز  الدفاع في جمیع الأحوال -

  ساعة التي تلي وقوعه.

  : ملكیة المعدات:04المادة 

یتعین على المستأجر التأكد من تعتبر المعدات المؤجرة ملكا للمؤجر بصفة حصریة و تبقى كذلك طوال مدة العقد غیر القابلة للإلغاء. لهذا الغرض،  -

  دة العقد إلى غایة إحالة المعداتقیام الممون بوضع ألواح بادیة للعیان تشهد على هذه الملكیة و یلتزم بالمحافظة علیها من التلف طوال م

  ) أیام ابتداءا من استلام المعدات.08في هذا الصدد، یجب أن تركب الألواح في أجل ثمانیة (

  افاة الممون، بمواصفات الألواح و المعلومات التي یجب أن تتضمنها من طرف المؤجر.هذا، و سیتم مو 

ستبدالها، بالتالي، لا ینبغي على المستأجر في أي حال من الأحوال التنازل عن المعدات المؤجرة أو تأجیرها فرعیا أو التنازل عن حق التأجیر أو ا

  ذلك طوال مدة عقد الإیجار.رهنها، نقلها أو إعارتها دون موافقة المؤجر و 

  غیر أنه بإمكان وضع هذه المعدات تحت تصرف الوحدات و الفروع التابعة للمستأجر الذي یبقى وحده ملزما إزاء المؤجر. 

ات الساریة هذا، و یتعین على المستأجر إخطار المؤجر مسبقا عن كل تعدیل في تخصیص المعدات و تموقعها، كما یتعهد باحترام القوانین و التنظیم

  المفعول المتعلقة بحیازة، نقل، تركیب و استغلال المعدات المؤجرة و یبقى المسؤول الوحید عن كل تجاوز أو تلف محتمل.

  : مدة العقد.05المادة 



المستأجر، إذ أن محضر  أبرم هذا العقد لمدة غیر قابلة للإلغاء محددة في الشروط الخاصة و یسري مفعوله ابتداءا من تاریخ استلام المعدات من طرف

  الاستلام یثبت ذلك.

  ا العقد.علاوة على ذلك، سیسري مفعول كافة الحقوق و الالتزامات التعاقدیة المتعلقة بالمؤجر و تصبح فعالة بقوة القانون بمجرد التوقیع على هذ

  ستأجر كما ستنتج آثارها بقوة القانون بمجرد التوقیع على هذا العقد.كما سیسري مفعول التعهدات غیر القابلة للإلغاء و الالتزامات التعاقدیة المتعلقة بالم

  : الاختیار، الضمان، تسلیم و استلام المعدات.06المادة 

  اختیار المعدات: – 1.6

المستأجر تسجیل هذه على وجه هذا العقد، یتولى المستأجر مهمة اختیار المعدات و نوعها و مواصفاتها التقنیة و كذا انتقاء المورد. هذا، و یتحمل 

 الشروط على وثیقة "تأكید  الطلبیة" التي یبلغها للمؤجر من جهة.

  من جهة أخرى، یتحمل المستأجر إزاء المؤجر المسؤولیة الكاملة عن اختیاره مهما كانت السلبیات التي قد تفسر عن ذلك.

  الضمان التقني: – 2.6

 عن كافة الضمانات التي یستفید منها من طرف الممون.یتنازل المؤجر لفائدة المستأجر الذي یقبل بذلك، 

  خلال فترة الضمان المتفق علیها، یتعین على المستأجر إعلام المؤجر عن الاستغلال الحسن للمعدات 

  عند انتهاء هذه الفترة، یتعین على المستأجر تحریر محضر یتضمن الاستلام النهائي.

  التسلیم و الاستلام . – 3.6

  لیم.التس – 1.3.6

  یشرع المستأجر على عاتقه و مسؤولیته الخاصة، في استلام المعدات المتواجدة على مستوى المصنع أو مخازن الممون.

  الاستلام المؤقت: – 2.3.6

حضور ممثل یتولى المستأجر الاستلام الكمي و النوعي للمعدات و ذلك طبقا للأحكام المنصوص علیها في عقد التموین الذي یربط المؤجر بالممون ب

  عن المؤجر.

  في حالة عدم مطابقة المعدات للوصف المدون في عقد التموین، لا ینبغي في أي حال من الأحوال قبولها من طرف المستأجر.

نة و و علیه، یتم تحریر محضر استلام مؤقت على ثلاث نسخ و التوقیع علیه من طرف المستأجر و المؤجر و كذا الممون. یتم تسجیل العیوب المعای

  التحفظات المتعلقة بالاستلام في المحضر المذكور.

) أیام بعد تاریخ استلام أو تسلیم المعدات. بعد انقضاء هذا الأجل، بإمكان المؤجر اعتبار أن 08ینبغي الشروع في الاستلام المؤقت في أجل ثمانیة (

  المستأجر قد قبل بالمعدات.

  الاستلام النهائي: – 3.3.6

 5بالاستلام النهائي للمعدات عند انقضاء فترة الضمان التقني للمعدات الممنوحة رسمیا من طرف المورد و المحولة للمستأجر طبقا للمادة سیتم النطق 

  من هذا العقد. 2فقرة 

  : مبلغ و كیفیات استیفاء بدل الإیجار :07المادة 

  بدل الإیجار: – 1.7

قبل المستأجر، مقابل تسدید بدل الإیجار في أجل استحقاقه (عند بدایة الفترة) و كما تم تحدیده ضمن یتولى المؤجر منح تأجیر المعدات و قبولها من 

  الشروط الخاصة.

من  بالإضافة إلى ذلك، لا یمكن للمستأجر المطالبة بأي تأجیل أو تخفیض لبدل الإیجار أو تعویضات أخرى حتى و لو كان محروما كلیا أو جزئیا

  سبب كان. المعدات المؤجرة لأي

  جدول استحقاق بدل الإیجار: – 2.7

  یتم إعداد جدول الاستحقاق النهائي لبدل الإیجار عند تسلیم المعدات و یلتزم المستأجر باكتتاب ما یلي:

  سلسلة سندات لآمر بقیمة كل أجل. -

  للمعدات. القیمة المتبقیةسند لأمر یمثل  -

  الدفع: – 3.7

  دفع بدل الإیجار: – 1.3.7

  فع بدل الإیجار من طرف المستأجر لفائدة المؤجر بإحدى الوسائل التالیة:یتم د

  تحویل مصرفي. -1

  صك مصرفي. -2

  إتاحة الأموال. -3

  الاقتطاع الآلي. -4

  سندات لأمر.  -5



  ) .4.3.2.1أعلاه (یتعین على المؤجر إرجاع السند لأمر للمستأجر بعد كل عملیة تسدید لبدل الإیجار، من خلال إحدى الوسائل المذكورة 

  قابلیة استحقاق بدل الإیجار: – 2.3.7

  إن استحقاق بدل محل فوترة دوریة باسم المستأجر.

  في إطار عملیة شراء محلیة یكون بدل الإیجار الأول قابلا للاستحقاق حتما، عند تاریخ تسلیم المعدات محل هذا العقد.

  الإیجار الأول أو مبلغه الأول یكون قابلا للاستحقاق حتما عند تاریخ فتح رسالة الاعتماد المستندي.أما في إطار عملیة استیراد، فإن التسبیق على بدل 

  هذا و سیؤدي كل تأخیر في استیفاء كل مبلغ مستحق من طرف المستاجر إلى تطبیق الغرامات المحددة على النحو التالي:

  دج). 5000ملیون دینار جزائري، فیقدر مبلغ غرامة التأخیر بخمسة آلاف دینار جزائري ( 01في الحالة التي یكون فیها مبلغ التحویل أقل أو یساوي  -

یر بعشرین ألف دینار ×ملیون دینار، فیقدر مبلغ غرامة التا 02ملیون دینار و أقل أو یساوي  01في الحالة التي یكون فیها مبلغ التمویل أكبر من  -

  دج) . 20000(

  دج). 40000ملیون دینار جزائري فتقدر غرامة التأخیر بأربعین ألف دینار جزائري ( 02مبلغ التمویل أكبر من  في الحالة التي یكون فیها -

  القیمة المتبقیة: – 3.3.7

 50000موجب هذا العقد یتم إحالة المعدات بعد تسدید القیمة المتبقیة المتفق علیه، ضمن الشروط الخاصة و المقدرة بخمسین ألف دینار جزائري (

  دج). 

  الدفع المسبق بدل الإیجار المستحق المتبقي یمكن أن یتم الدفع المسبق في الحالة التالیة: – 4.3.7

  بطلب من المستأجر الراغب في رفع خیار الشراء قبل حلول الأجل. -

وقع بطلب من المؤجر في حالة تعدیل القانون الأساسي لشركة المستأجر، سیما المتعلقة بموضوع الشركة، شكلها القانوني، هیكل المساهمة أو تم -

  المقر.

  أو في حالة فسخ العقد. -

یة بالإضافة إلى القیمة المتبقیة، المصاریف و في جمیع الأحوال و مهما كانت الأسباب، یجب أن یغطي التسدید المبلغ الإجمالي لبدل الإیجارات المتبق

  اللواحق.

  : خیار الشراء:08المادة 

شروط الخاصة عند انتهاء فترة الإیجار غیر القابلة للإلغاء، بإمكان المستأجر رفع خیار الشراء، مقابل مبلغ یعادل القیمة المتبقیة المحددة ضمن ال

  المنصوص علیها في العقد.

  ة المعدات بعد القبض الفعلي لمبلغ القیمة المتبقیة، بالإضافة إلى رفع كافة التحفظات التي أدلى بها المؤجر دون ضمان تقني.كما یتم تحویل ملكی

  المتعلقة بهذا التحویل حصریا على عاتق المستأجر.  الرسومفي هذا الصدد تقع المصاریف، الحقوق و 

  إستعمال وصایة المعدات: -09المادة 

  یجب على المستأجر القیام بـ:: الاستعمال -1.9

  استعمال المعدات المؤجرة بما یتماشى و الوجهة المخصصة لها و كذا الأعراف المتفق علیها. -

  تسهیل ممارسة المؤجر لحقه في فحص و مراقبة و جرد المعدات المؤجرة. -

  المحافظة على المعدات في حالتها بمجرد استلامها. -

یر مفصل و دون تأخیر عن كل نكبة  حلت بالمعدات كلیا أو جزئیا مع ذكر التاریخ و المكان و ظروف النكبة و كذا إخطار المؤجر بواسطة تقر  -

  طبیعة و امتداد الأضرار اللاحقة بالمعدات كلیا أو جزئیا.

  هذا و یحق للمؤجر التأكد في كل وقت، من احترام المستأجر للأحكام التعاقدیة.

  مستأجر:یجب على الالصیانة:  – 2.9

من طرف المحافظة على المعدات من كافة المخاطر و اكتتاب عقد صیانة بمجرد الاستلام النهائي لها الذي یسري عند انتهاء فترة الضمان الممنوحة  -

  الممون.

یتحمل المستأجر كافة یتعین على المستأجر موافاة المؤجر، بنسخة من عقد الصیانة المجدد، و تقع مصاریف الصیانة على عاتق المستأجر كما 

مصاریف التصلیحات اللازمة التي تندرج ضمن الضمانات الممنوحة من طرف الممون و لا یمكن له المطالبة بأي تخفیض، تمدید أو خصم في بدل 

  الإیجار أو الفسخ أو التعویضات من طرف المؤجر.

  : التأمین و المسؤولیة المدنیة للمستأجر.10المادة 

    ات:تأمین المعد -1.10

لنفقات عند شحن المعدات بمیناء الشحن، یكتتب المؤجر وثیقة تأمین بحریة و سیتم فوترة مبلغ هذا التأمین على وجه مذكرة استرجاع المصاریف و ا

بالمعدات المذكورة، توجه إلى المستأجر الذي یتولى استیفائها عند الاستلام المؤقت للمعدات، یكتتب بطلب من المستأجر وثیقة متعددة المخاطر متعلقة 

  سیتم فوترة مبلغ هدا التأمین، على وجه مذكرة استرجاع المصاریف للمستأجر الذي سیقوم باستیفائها.



حسب الحالة بإمكان المؤجر تفویض المستأجر لغرض اكتتاب وثیقة تأمین متعددة المخاطر على المعدات +++ موضوع هذا العقد، مصحوبة بملحق 

  ر.استبدال لفائدة المؤج

  في هذه الحالة یلتزم المستأجر  بتجدید على نفقته، وثائق التأمین طوال مدة العقد.

  یجب أن یشمل عقد التأمین على:

زئیة تغطیة كافة مخاطر الضیاع، الأضرار، الحریق، السرقة أو الإتلاف الكلي أو الجزئي للمعدات، المترتبة عن نكبة أدت إلى خسارة كلیة أو ج -

  للمعدات.

  ص على عدم اللجوء إلى أي فسخ أو تعدیل من شأنه التأثیر على مصالح المؤجر.الن -

  استبعاد كل طعن قد یمارسه المؤمن ضد المؤجر. -

) أیام التي تلي إعدادها كل الشهادات المسلمة من طرف المؤمن و التي تؤكد أن التأمینات 08یلتزم المستأجر بموافاة المؤجر في أجل ثمانیة (

  الموصوفة في هذه المادة، قد تم إكتتابها و تجدیدها بالفعل.

  كورة أعلاه، یتسنى للمؤجر القیام بكل حریة بما یلي:في حالة عدم تنفیذ المستأجر لأحد التزاماته على وجه إحدى التأمینات المذ

  . 11سواءا فسخ هذا العقد ضمن الشروط المنصوص علیها في المادة  -

  أو تأمین المعدات بنفسه على نفقة المستأجر حصریا. -

  التأمین على المسؤولیة المدنیة للمؤجر. -2.10

، یلتزم المستأجر إكتتاب على عاتقه و بصفة حصریة، وثیقة تأمین على المسؤولیة المدنیة غیر 1فقرة  09تكملة للتأمینات المشار إلیها في المادة 

  قوة قاهرة.محددة  في حالة أضرار جسمانیة أو مادیة لاحقة بالعمال التابعین له أو بالغیر، بسبب المعدات المؤجرة كلیا أو جزئیا حتي في حالة 

 في هذا الصدد، سیكون المستأجر بمفرده، مسؤولا على كل ضرر جسماني أو مادي لاحقا بالغیر بصفة مباشرة أو غیر مباشرة، بسبب كل المعدات

أو طعن  المؤجرة أو جزءا منها، كما سیعفي المؤجر من كل مسؤولیة و یتنازل صراحة عن ممارسة حق الرجوع أو الطعن ضده و یضمنه ضد كل رجوع

  من الغیر.

  : التعویضات.11المادة 

  في حالة وقوع نكبة: - 1.11

ن و في حالة وقوع نكبة و إذا كانت الضرار غیر معتبرة، یجب على المستأجر أن یعكف على عاتقه، على تصلیح المعدات بعد معاینة الخبیر المؤم

یه یقوم المؤجر بإعادة تسدید التعویض المقبوض من طرف المؤمن لفائدة المستأجر وتأكید هذا الأخیر بأن المعدات المؤجرة قابلة للتصلیح فعلا و عل

  على وجه الاستبدال في إطار عقد التأمین على أساس تبریر التصلیح المنجز و فقط إذا كان المستأجر یدفع ما علیه بانتظام.

  ار الخاص به.و في أي حال من الأحوال یلتزم المستأجر بواصلة الدفع المنتظم بدلا الإیج

  في حالة السرقة أو الإتلاف: – 2.11

 في حالة سرقة كل أو جزء المعدات و في حالة حدوث نكبة أدت إلى عدم قابلیة إصلاح المعدات كلیا أو جزئیا، على أساس إثبات محضر المخبر

ي أصبحت غیر قابلة للتصلیح في هذه الحالة، یصبح المؤمن، سیتم فسخ هذا العقد بقوة القانون بخصوص المعدات كلیا أو جزئیا المسروقة أو الت

  المستأجر مدینا إزاء المؤجر بتعویض عن الفسخ موجه لتعویض الخسارة الفعلیة اللاحقة بهذا الأخیر.

  ن طرف المؤمن.هذا و سیساوي مبلغ هذا التعویض مبلغ بدل الإیجار و القیمة المتبقیة التي لم تدفع بعد المخصومة من التعویضات المسددة فعلا م

  : فسخ العقد: 12المادة 

على وجه  في حالة قیام المستأجر بفسخ عقد الإیجار هذا، قبل تسلیم و استلام المعدات سیدفع هذا الأخیر للمؤجر كافة الخسائر التي تمت معاینتها

  التسبیقات المسددة للمؤمن.

المستأجر بدفع تعویض عن الفسخ یقدر بخمسة عشر ألف دینار جزائري هذا، و على سبیل تعویض الضرر المالي الذي لحق بالمؤجر، سیقوم 

  دج) على المبالغ المسددة للممون. 15000(

  حالات أخرى للفسخ: – 2.12

  یمكن فسخ هذا العقد بقوة القانون من طرف المؤجر في الحالات التالیة:

  ه إلى التصفیة.التسویة القضائیة أو الإفلاس أو الحل المسبق للمستأجر الذي یؤدي ب -

  إمتاع دفع المؤجر، لأجل واحد من بدل الإیجار، بعد إرسال إعذار بواسطة رسالة مضمنة مع إشعار بالوصول. -

  في حالة تحویل النشاط، البیع، الرهن الحیازي و حتى في حالة التسییر الحر للقاعدة التجاریة الخاصة بالمستأجر. -

یوم  15ابه بموجب هذا العقد لا سیما ذلك المتعلق بعقدي التأمین و الصیانة إلا في حالة تدارك الأمر في أجل إخلال المستأجر بأي إلتزام تم اكتت -

  عمل، ابتداءا من تاریخ توجیه رسالة مضمنة علیها مع وصل استلام.

حقة و تلك التي وجب أدائها غیر المسددة في حالة فسخ هذا العقد، یصبح المستأجر مدینا للمؤجر بكل بدل الإیجارات غیر المست التعویض: – 3.12

لمعینین و كل لواحقها، بالإضافة إلى القیمة المتبقیة من جهة و من جهة أخرى یجب على المستأجر إرجاع المعدات في المكان و بین أیدي الأشخاص ا

  من طرف المؤجر و ذلك إلى غایة التسویة النهایة للنزاع.



  التخزین، و حراسة المعدات حصریا على عاتق المستأجر. ستقع المصاریف المتعلقة بالإرجاع،

  الامتیازات:   -4.12

انت حالتهم في حالة الحل، الإفلاس أو التسویة القضائیة المتعلقة بالمستأجر تعفى المعدات المؤجرة محل هذا العقد من كل متابعات الدائنین مهما ك

  القانونیة.

  : شروط التعلیق.13المادة

  الطرفان بموجب عقد شراء بعد تأكید  طلبیة المستأجر.تخضع التزامات 

  تسلیم كل الضمانات من طرف المستأجر التي یطالب بها المؤجر. -

  إكتتاب التأمینات المذكورة أعلاه. -

  : توقیع العقد.14المادة 

هذا الأخیر لن یتحمل المؤجر بالالتزامات المنصوص  یعتبر توقیع العقد من طرف المستأجر بالموافقة على التمویل بمثابة إلتزام لا رجعة فیه من طرف

  علیها في هذا العقد، إلا بعد تسلیم المعدات و استلامها من طرف المستأجر.

  : النزاعات و الجهات القضائیة.15المادة 

دون الإخلال بلجوء المؤجر إلى محكمة یخضع هذا العقد للقانون الجزائري سیرفع كل خلاف یسرف عن تأویل أو تنفیذ هذا العقد أمام محكمة الشراقة، 

  أخرى قد یملك المستأجر أصولا أخرى في دائرة اختصاصها.

  هذا و تلتزم الأطراف هذا العقد قبل اللجوء إلى أي إجراء قضائي، بالتشاور من أجل التوصل اتفاق ودي للخلاف القائم بینها.

  : التسجیل و الإشهار.16المادة 

  جراءات التسجیل و الإشهار المتعلقة بهذا العقد و ذلك طبقا للتنظیمات الساریة المفعول.یتعین على المؤجر إتمام إ

  : المصاریف و الرسوم.17المادة 

  تقع كافة المصاریف و الرسوم المتعلقة بتطبیق أحكام هذا العقد على عاتق المستأجر.

  : الملحق.18المادة 

  الشروط الخاصة أو العامة المنصوص علیها محل ملحق یوقع بین المستأجر و المؤجر.سیكون كل تعدیل یلي التوقیع على العقد المتعلق ب

  

  

  

 

 

  

  

  

  

  

  

  

  

  



  :   الملخـــــــــــــــــــص

 ت التمویل في المؤسسة ویشجع المؤسسات على شراء الأصولایساهم التأجیر التمویلي في ترشید قرار 

 یخفض من تكلفة إنتاجها ویحسن من نوعیة المنتجات،وتحدیثها حتى تواكب التطورات التكنولوجیة، مما 

أولا على مردودیة المؤسسات من المنافسة، وهذا یؤدي إلى تزاید الصادرات مما ینعكس بالإیجاب  ویمكن

یمكن أهمیة التأجیر التمویلي وإنتشاره، كما  ومع إزدیاد على الإقتصاد الوطنيالمؤسسة المستأجرة وثانیا 

للإقتراض كونه یحقق بعض الخصائص التي تمیزه عن غیره  ر التأجیر التمویلي كبدیلقرا إتخاذ لمؤسساتل

  %.100جیر التمویلي أقل من أخرى خاصة إذا كان بنسبة التمن مصادر التمویل الأ

إنخفاض تكلفته وهذا حسب كذا ضریبیة و ال الوفورات التي یحققها التأجیر التمویليولعل أهم هذه الممیزات   

غیر أن ما یعاب علیه ، وسیلة فعالة لتمویل المشاریع الاستثماریةوهو المساهمة فیه،  ویل الذاتينسبة التم

  عدم ملكیة المؤسسة للأصول المستأجرة.

  الكلمات المفتاحیة:

  .المردودیة التأجیر التمویلي، قرار التمویل ، تكلفة ، الوفر الضریبي،

Abstract:  

    Leasing is considered as one the most commonly used tools of financing by companies, he 

help to update assets to keep abreast of technological developments, Wish reduces the coast of 

production, and improves the quality of products and entrerise, wich is positively reflected first 

on the profitability of the leased enterprise and secondly on the national economy  

          Companies hqve been able to make leasing to borrowing because it achives some of the 

characteristics that distingsh it from other sources of financing is less them 100 %.   

The most important advantages achieved by financial leasing are the tax saving as well as the 

low coast depending on the financing investment project.  

Key words: 

Leasing, financing decision, saving tax. 
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