
 وزارة التعليم العالي و البحث العلمي

 قالمة 1945ماي  08جامعة 

 تسييرم الإقتصادية التجارية و علوم الكلية العلو

 م التسييروقسم عل

 

 

 

 

 

 ضمن متطلبات الحصول على شهادة الماستر في علوم التسييرتدخل مذكرة 

          مؤسسات مالية :تخصص

 
 

 

 تحت إشراف الأستاذ:                           من إعداد الطلبة:                        

         بن جدو  السلامعبد -                                   عصام معايشية 

 هناء غربي 

 

 

 2012-2011:السنة الجامعية

التأجير التمويلي كبديل إستراتيجي مستحدث لتمويل المؤسسسات 

 الصغيرة و المتوسطة

 دراسة حالة الجزائر



 



 

 

 

 

 وإذ تأذن ربكم لئن شكرتم لأزيدنكم، ولئن كفرتم إن عذابي لشديد 
 صدق الله العظيم

 ربي لك الحمد والشكر وأنت المستعان وعليك التكلان

 وأفضل الصلاة على خير الأنام

 نتقدم بالشكر الجزيل إلى كل من أنهلنا علما ومعرفة

 ا في إتمام هذا البحث.إلى من قدم لنا يد العون من قريب أو بعيد و ساعدن

نتقدم بأحر عبارات الشكر وأصدق معاني التقدير للأستاذ المشرف على هذا العمل "بن جدو عبد السلام" 

 تقديرا منا لمجهوداته و توجيهاته لنا شاكرين له أحسن الصنيع.

 كلية العلوم الاقتصادية وعلوم التسيير إلى كافة القائمين على كلية العلوم

 بقالمة 1945ماي  08من أساتذة وإداريين من جامعة 

 .على ماقدموه لنا من يد المساعدة

 إلى كل الأهل و الأصدقاء.

 .2012الثانية ماستر تخصص مالية مؤسسات دفعة جوان إلى كل طلبة السنة 
 



 فهرس المحتويات

 الصفحة العنوان

 I ................................................................................تشكرات

 II   ......................................................................فهرس المحتويات

 III .........................................................................فهرس الجداول

   IV .........................................................................فهرس الأشكال

 هـ-أ .........................................................................المقدمة العامة

نظري لكل من المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و التمويل الفصل الأول : الإطار ال

 ................................................................................بالإيجار

02-33 

 02 ..........................................................مقدمة الفصل.................

 03 .....................عامة حول المؤسسات الصغيرة و المتوسطة المبحث الأول : نظرة

 03 ................................المطلب الأول: مفهوم المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 03 ..............................نشأة المؤسسات الصغيرة و المتوسطة................ -1

 04 مؤسسات الصغيرة و المتوسطة.................................التعاريف المختلفة لل -2

 06 خصائص المؤسسات الصغيرة و المتوسطة......................................... -3

 08 . ......المطلب الثاني : تصنيف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و دورها الإقتصادي

 08 ...............................توسطة...........تصنيف المؤسسات الصغيرو و الم -1

 10 الدور الإقتصادي للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة................................. -2

 12 ...............المطلب الثالث : المعوقات التي تواجه المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 12 مؤسسات الصغيرة و المتوسطة.................المشكلات غير المالية التي تواجه ال -1

 15 .............المشاكل والمعوقات المالية التي تواجه المؤسسات الصغيرة و المتوسطة -2

 16 ...................................المبحث الثاني : مفاهيم عامة حول التأجير التمويلي

 16 ...................................أشكاله ري والمطلب الأول : التمويل بالقرض الإيجا

 16 ................التمويل , مصادره و العوامل المؤثرة على إختيار المصدر المناسب  -1

 21 .......................................تعريف تأجير الأصول الرأسمالية........... -2

 22 .................................................أشكال التمويل عن طريق الإيجار. -3

 27 ..............مراحله و أهميته الإقتصادية، المطلب الثاني: أركان عقد التأجير التمويلي

 27 .........................................الطبيعة القانونية لعقد الإيجار.............. -1

 28 ..............................................التمويلي..........أركان عقد التأجير  -2

 29 ...............................................مراحل عقد التأجير التمويلي........ -3

 30 ...........................عيوبه و أهميته، الإيجاريالمطلب الثالث: خصائص التمويل 

 30 ..............................................الإيجاريوب التمويل خصائص و عي -1

 31 .....................................أهمية التأجير للمورد والإقتصاد الوطني....... -2

 33 ..........................................................................خاتمة الفصل

 59-35 ................لثاني : دورالتأجير في تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطةالفصل ا

 35 ...........................................................................مقدمة الفصل

المبحث الأول : عقد التأجير التمويلي , الضمانات المطلوبة , المعالجة 

 ..............................على طرفي العقد و قرار التمويل به إنعكاساته,المحاسبية

36 

 36 ...............المطلب الأول : ضمانات عقود التأجير و الناحية المحاسبية لهاته العقود

 36 .....................................................ضمانات عقد التأجير التمويلي. -1



 
 

 

 

 

 

 37 ..........................................الجانب المحاسبي لعقود التأجير التمويلي. -2

 39 ...................................المطلب الثاني : أهمية التأجير التمويلي لطرفي العقد

 39 ..........................................المزايا الجبائية لعقد التأجير التمويلي...... -1

 39 .....................................للتأجير التمويلي..................مزايا أخرى  -2

 41 ..............................................المطلب الثالث : قرار الاستئجار التمويلي

 41 ..................................................القرار من وجهة نظر المؤجر.... -1

 44 .....................................القرار من وجهة نظر المستأجر. ............. -2

 47 ..................................المبحث الثاني : الجدوى الاقتصادية للتأجير التمويلي

نيزم تحديد القسط التأجيري المطلب الأول : عقد التأجير و عقد القرض المصرفي وميكا

 ..............................................................في عقد التأجير التمويلي

47 

 47 ........................التمويلي و عقد القرض المصرفي  المقارنة بين عقد التأجير -1

 48 ............................................ميكانيزم تحديد القيمة و القسط التأجيري -2

 51 .................المطلب الثاني : المفاضلة بين التأجبر التمويلي و الإقتراض المصرفي

 51 حالة الاستئجار التمويلي وفق المدخل التقليدي. ....... يتكلفة الاستئجار و الشراء ف -1

 52 النقدية المعدلة .......................وفق مدخل التدفقات  تكلفة الاستئجار و الشراء -2

 56 .............................. المطلب الثالث : قضايا أخرى متعلقة بالقرار الإستئجاري

 56 ................................تقييم الاستئجار في حالة اعادة الآلة في نهاية العقد.. -1

 56 ..............................لفة الأصل المستأجر.تأثير الإهتلاك المتسرع على تك -2

 57 ........................بعض الجوانب المؤثرة على تكلفة الإستئجار .............. -3

 59 ..........................................................................خاتمة الفصل

 80-61 ...............................لتأجير التمويلي في الجزائرالفصل الثالث: دراسة حالة ا

 61 .........................................................................مقدمة الفصل 

المبحث الأول : وضعية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر و وضعية التأجير 

 .......................................................................في العالم

62 

 62 .....................المطلب الأول : واقع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر

 68 ................................................المطلب الثاني : واقع التأجير في العالم

 71 ..............................نشاط التأجير في السوق الجزائري المبحث الثاني : تقييم

 71 .......................................سوق التمويل التأجيري بالجزائرالمطلب الأول : 

 73 .........................المطلب الثاني : إحصائيات لبعض مؤسسات التأجير الجزائرية

 73 .............. (SOFINANCEللإستثمارات المساهمة و التوظيف)الشركة المالية  -1

 75 ..............................................(ALC)المالي للإيجار العربية الشركة -2

 77 ............................ (SALEM)الشركة الجزائرية لقرض إيجار المنقولات -3

 78 ...................................................................مؤسسات أخرى -4

 80 ..........................................................................خاتمة الفصل

 84-82 .........................................................................الخاتمة العامة

 90-86 .........................................................................جعقائمة المرا

  الملاحق



 فهرس الجداول و الأشكال
 

 فهرس الأشكال

 

رقم 

 الشكل

 الصفحة عنوان الشكل

 20 ........................................مبدأ التمويل برأس مال المخاطر 01

 23 ...........................................سير عملية البيع ثم الإستئجار 02

 24 .............................................سيرعملية التأجير التمويلي. 03

 25 ..............................................سير عملية التأجير الرفعي 04

 26 ...........................................سير عملية التأجير التشغيلي. 05

 50 ............................................ميكانيزم تحديد قسط الايجار 06

 64          (...................2011)جوان توزيع م ص م الخاصة حسب الجهات  07

 64 (...................2011)جوان إنشاء م ص م الخاصة حسب الجهات  08

 72 ..........................2009حصص سوق التأجير في الجزائر سنة  09

 SOFINANCE........................ 73سير عملية التأجير على مستوى  10

 74 ........................................في التأجير SOFINANCEإستثمارات  11

 76 ......................في التأجير و العقارات ALCالإستثمارات المحققة لـ  12

 77 ...........................حسب كل نوع تأجير ALCتطور إستثمارات  13
 



 المقدمة العامة

 أ 

 :عامةالمقدمة ال

مع مطلع التسعينات من القرن الماضي البديل الأقوى  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة لقد أصبحت

خلق العمالة وزيادة  منها للتغلب على العديد من المشاكل الإقتصادية أمام العديد من الإقتصاديات

ا مجرد مرحلة في مسار فلا يمكن إعتبار صغر حجمه، تحقيق معدلات النمو الإقتصاديو الصادرات

بخط واسع من الإقتصاد كما أن حقن ، التنمية الإقتصادية بل هي حقيقة يقتضيها التطور الإقتصادي

وهو ما يعتبر من ، توسيعهالنشأتها و بالأموال اللازمة ها إمدادبالمتوسطة مرتبط و المشاريع الصغيرة

 .أعقد المشكلات التي تواجهها التنمية الإقتصادية

كثيرا  إذ، ةبر مشكلة التمويل أهم وابرز المشكلات التي تواجه المؤسسات الصغيرة والمتوسطتعت و

إدارة  سية فيتفتقر إلى المهارات الأسا ذلك لأنها، ما تعود لتموت وتختفي بعد مدة قصيرة من نشأتها

يل لى التموحصول علل نقص التمويل على اعتبار أنها غير مؤهلة لاقتحام الأسواق المالية و الأمور المالية

م ق تقدياو عن طري، و لعدم قدرتها على زيادة رأسمالها سواء عن طريق المدخرات الشخصية، اللازم

هاته النسبة لببيرا كما ان شروط الاقتراض تشكل عبئا ك.الضمانات للبنوك الائتمانية و المؤسسات التمويلية

لوفاء اعلى  و عدم قدرتها، تي تتقاضاها البنوكالمؤسسات نظرا لارتفاع اسعار الفائدة و العمولات ال

 تقتصر م جديدة لاا، نتوعملية تمويل الاحتياجات المالية للمؤسسة قائمة كا.بالتزاماتها المالية في المستقبل

 مختلف بل يتضمن ايضا ضرورة تحديد نوعية و طبيعة، فقط على مجرد الحصول على الاموال اللازمة

 ه حسبد أي نوع من التمويل يتوقف على تحديد المجال الذي يستخدم فيتلك المصادر حيث أن تحدي

 رة اتخاذالي ضروو بالت.التوسع و الاحلال، التجديد، النشاط، : الانشاءالمرحلة التي تصنف فيها المؤسسة

 القرار الذي يتناسب مع حالة المؤسسة و الأهداف المسطرة.

أو  كر المالي طريقة تمويلية جديدة هي التأجير التمويليقد إبتدع الفالتمويل  ية فالصعوبهذه  و أمام

 بتمويل يسمححيث ، الذي يعتبر ذروة التطور للصيغ الإقتصادية و التمويلية" Leasing" تأجير الأصول

 فهي نقدي مبلغ أي تقديم بدون أو العقارات أو المعدات بالألات الانتفاع طريق عن الإنتاجية الاستثمارات

 على أوالحصول الخاصة التمويل بأموالها على قادرة رباعتبار المؤسسة غي لاستثمارل شاملة تغطية

را واسعا إنتشاقد عرف  التمويلونظرا للإيجابيات الواسعة التي يتيحها هذا النوع من .المصرفي التمويل

أصغر الأشياء  وهذا التأجير يشمل، الولايات المتحدة ثم في الدول الرأسمالية الأخرى أوله في، عبر العالم

 .البواخرو المباني، لات الضخمة كالطائراتإلى الآ، كجهاز الكمبيوتر والشاحنات

لقد لعب قرض الإيجار دورا بارزا في تنمية وتطوير بعض القطاعات الاقتصادية في أغلب الدول 

ة المنتجة وبالتالي حيث تسهم هذه الوسيلة في زيادة الإنتاجية والإنتاج مما يقلل من تكلفة الوحد.المطبقة له

مما يزيد من فرص التصدير وتقليل الاستيراد وبالتالي يساعد على تحسين أوضاع ، انخفاض الأسعار

مما يؤدي إلى  إضافة إلى زيادة المشاريع الاستثمارية، الميزان التجاري وفي الأخير ميزان المدفوعات

 البطالة. صفتح مناصب عمل جديدة وبالتالي تقلي

 الجزائر عرفت اه الاختيار الاستراتيجي العالمي نحو المؤسسات الصغيرة و المتوسطةو نتيجة إتج

لكن في الواقع العملي بقيت المؤسسات الصغيرة و المتوسطة تعاني من عدة ، نحو هذا الإتجاه تحولا

و ، ةلأنها تعتمد على التمويل المصرفي باعتباره المصدر الأكثر انتشارا من جه، مشاكل أهمها التمويل

بمجموعة من الإصلاحات  .لذلك قامت الجزائرمن جهة أخرى نقص و ضعف مصادر التمويل الأخرى

والقانون الخاص بالتأجير ، 1990سنة  ضمن بينها إصلاح القطاع المصرفي من خلال قانون النقد و القر

خلال السنوات  حيث لم يعرف هذا السوق إنتشارا في البداية ليبدأ في الإزدهار، 1996التمويلي سنة 

نظرا لتهييئ الأرضية القانونية و التنظيمية لممارسة التأجير التمويلي و ظهور العديد من ، الأخيرة

 الشركات المتخصصة في التأجير إلى جانب البنوك.
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تبرز  حيث، بأساليب مبتكرة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة من هنا تأتي أهمية البحث في تمويل 

نظرا وذلك الصغيرة والمتوسطة التمويلي كبديل للمؤسسات  يلقي الضوء على التأجيرأنه أهمية الموضوع 

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وعالمالية لموضو الإداريةو للإهتمام الذي توليه الأدبيات الإقتصادية

 .الجزائري مويلية    فمع التعرف على واقع ممارسة هذه التقنية الت تعدد البدائل التمويلية المتاحة لهاو

 الإشكالية:

 يتجلى لنا الإشكال الرئيسي التالي: مما تقدم

عاني تيل الذي مصادر التموباقي تمويلي في تغطية القصور في ما هو الدور الذي يلعبه التأجير كبديل  -

 منه المؤسسات الصغيرة والمتوسطة؟

 ية:ومن هذا السؤال الجوهري يمكن إستخلاص عدد من الأسئلة الفرعية التال

هي  وما في تحقيق التنمية الإقتصادية؟ وما مدى إسهامها ؟المؤسسات الصغيرة والمتوسطةهي  ما -

 الصعوبات التي تعترضها؟

 و كيف يتم التعامل به؟ و ما هي طبيعته؟ ما هو مفهوم التأجير التمويلي؟ -

 ؟طةرة والمتوسللمؤسسات الصغي ما مدى مساهمة التأجير التمويلي في معالجة مشكلة التمويل -

 ما هو واقع التأجير التمويلي في الجزائر؟ -

 فرضيات البحث:

م لة فهوللإجابة علئ الإشكال المطروح قمنا بوضع بعض الفرضيات التي نعتبرها ملائمة لمحاو

 الموضوع والإحاطة بجوانبه:

 صاديةفي عملية التنمية الإقت مساهمة إيجابية يمكن للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة أن تساهم -

 ر الخاص.ستثماو رفع مستوى التشغيل وإعادة الإعتبار للإ والإجتماعية من خلال التمويل الجيد والفعال

 التأجير التمويلي تقنية تمويلية مستحدثة كغيرها من البدائل التمويلية. -

ره حل إعتبا لكن لا يمكن، متوسطةلمؤسسات الصغيرة و الا يساعد على تدعيم بديل يالتأجير حل تمويل -

 نهائي.

غيرة ت الصلأكثر ملائمة للمؤسساتسعى الجزائر لتكثيف التعامل بتقنية التأجير التمويلي كونه ا -

 .في بلادنا المتوسطةو

 :أسباب إختيار الموضوع

 التي دفعتنا إلى إختار الموضوع ما يلي:إن أهم الأسباب 

 الآونة إذ يعتبر أحد مواضيع الساعة لاسيما في، توى الوطنيحداثته على المسو ضوعأهمية المو -

 الأخيرة.

 محاولة التعريف بهذه التقنية التمويلية. -
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يرة ت الصغللمؤسساالبحوث العلمية الخاصة بالتأجير التمويلي كبديل و النقص الكبير في الدراسات -

 .غم أهميتهم يأخذ حقه رهذا الموضوع لف، و خاصة دراسة سوق التأجير الجزائري والمتوسطة

 التشجيعات التي قدمت لنا من طرف الزملاء و الأستاذ المشرف. -

 

 :أهداف الدراسة

رف على التع و الإجتماعيةو في التنمية الإقتصادية دور وأهمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة معرفة -

 .الصعوبات التمويلية التي تواجهها

نية قت علهجو توضيح أهميته من أجل  لة لتمويل المشاريعيلي كوسالتأجير التموي سليط الضوء علىت -

 واضحة سهلة الممارسة.

ل في تموي زائريةالج إسهام شركات التأجير مدى و، للتعامل بالتأجير التمويليإبراز مدى توجه الجزائر  -

 المؤسسات الصغيرة والمتوسطة.

 :أدوات التحليلو المنهج المتبع

 ى:إعتمدنا في دراستنا عل

 ت ص مالمنهج من خلال جمع المعلومات المرتبطة بالمؤسسا إعتمدنا على هذا المنهج الوصفي:

ر ى التأجيز علثم التركي المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومن ثم إبراز أهم المشاكل التمويلية التي تعيق

 وجمع روضالف ضعوعلى  وقد إعتمدنا في دراسة هذه الحالة النظرية، التمويلي كبديل تمويلي مستحدث

ى إضافة إل اتمختلف الملتقي و الكتب و المجلات و بعض التقارير و القوانين من والمعلومات البيانات

 .الإستناد إلى بعض الدراسات السابقة

ة راسة حالفي د المتمثلةو المنهج التحليلي: إعتمدنا في دراسة الحالة على دراسة تحليلية بشكل عام 

ل في متمثالو ة على المستوى الكلي من خلال التعرض إلى بديل تمويلي مستحدثالجزائر أي دراسة حال

ة ونيكترقع الإلالموامن خلال البحث وجمع المعلومات من التحليل و حيث قمنا بالدراسةالتأجير التمويلي 

 .في الأدوات الإحصائية تتمثلأما الأدوات المستخدمة  المتعددة

 :هيكل الدراسة

وصول و بغية ال للإجابة على الإشكالية المطروحةختلف جوانب الموضوع و من أجل الإحاطة بم

ر فصل آخو يننظري فصلين اممنه، الدراسة إلى ثلاثة فصولهيكل تقسيم  عمدنا إلى إلى أهداف البحث

ف داأه، أهمية الموضوع، تسبق كل هذه الفصول مقدمة تختص بتوضيح إشكالية الموضوع، تطبيقي

 اهج البحث.الموضوع وأدوات ومن

 

 أما عن محتويات الفصول التي تتكون منها الدراسة فهي كالآتي: 

مدخل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة و التأجير التمويلي حيث سنتناول في  الفصل الأول يمثل

المؤسسات الصغيرة والمتوسطة و الخصائص الأساسية أهم المفاهيم المتعلقة ب المبحث الأول



 المقدمة العامة

 د 

التمويل وكذا التأجير  مفهومحث الثاني بفي المتناول سنكما ، واجههاالصعوبات التي تو،لها

 لعقده.التي تميزه و التكييف القانوني  أشكاله و الخصائص،التمويلي

 أنحيث  في المؤسسة الصغيرة والمتوسطة التأجير التمويليدورسنتناول فيه أما الفصل الثاني 

يحملها  التي ةي العقد و المزايا المحاسبية والجبائيطرف لإنعكاساته على كل منالمبحث الأول سنخصصه 

ر ن التأجيضلة بيافأما المبحث الثاني سنبين فيه الم، للمؤجر و المستأجرلسياسة الإستئجارية ل مع التطرق

 .كمصدرين تمويليين و كيف يتم إختيار أحدهما التمويلي و الإقتراض

 فيهبين حيث أن المبحث الأول سن، الجزائرحالة التأجير في  ثم فصل ثالث وأخير يختص بدراسة

ا أم،عالميوى الو حالة التأجير و مدى إنتشاره على المست الجزائرية الصغيرة والمتوسطة حالة المؤسسات

ات المؤسس وعرض أهم، هتقييمل محاولة و، واقع التأجير التمويلي في الجزائرالمبحث الثاني سيكون ل

 .حصائيات عن تعاملاتها بالتأجير التمويلية في سوق التأجير و بعص الإالناشط

 الصعوبات:

ات تنا صعوبواجه نظرا لحداثة الموضوع نسبيا بالنسبة للبلدان العربية وقلة الكتابات في هذا المجال

ن عأما ،التأجير التمويليفي البحث عن المراجع المتخصصة رغم توفر معلومات عامة تتحدث عن 

ية سة تطبيقكل درافي ش البدائل التمويلية المستحدثةعادة ما تتناول موضوع المراجع باللغة الأجنبية فهي 

إضافة  ،بها العملأومعلومات لا يمكن القياس عليها  توفر معلومات مرتبطة فقط بالحالة المدروسة وهي

 .إلى صعوبة ترجمتها

 فيما خاصة، هذا من جهة ومن جهة أخرى فقد تخللت الدراسة صعوبات في الجانب التطبيقي كذلك

ما نتديات ممالمواقع عبارة عن حيث أن العديد من ، مواقع الأنترنت منالبحث و يتعلق بجمع البيانات

 .الضرورية المعلوماتجمع صعب علينا 
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  : مقدمة الفصل

اديات إقتص تشكل عملية تنمية و تطوير المؤسسات الصغيرة و المتوسطة إحدى الأولويات الهامة في

ي إنتاج فياديا رفهي تلعب دورا ، ية نظرا للدور الذي أضحت تقوم بهالدول سواء المتطورة منها أو النام

ساسا بطان أالمؤسسة وإستمرارها مرت حيث نجد أن تطور، الثورة وتعتبر فضاءا حيويا لخلق فرص العمل

ة ام بعمليالقي بدرجة نشاطها ومدى قدرتها على تحقيق الأهداف التي سطرتها لكن إستمرارها يستلزم منها

 ا إلا أنتئجارهو التي يمكن أن تحصل عليها بشرائها أو إس، توسع و تجديد لإستثماراتها من فترة لأخرى

ها إلى المؤسسات مما يضطرهاته أموال ضخمة تفتقر لها أغلب شراء هذه الإستثمارات يتطلب رؤوس 

ا تعود ثيرا مإذ ك، حيث تعتبر مشكلة التمويل أهم وأبرز المشكلات التي تواجهها، الإقتراض من البنوك

أو  المالية لأمورالتموت وتختفي بعد مدة قصيرة من نشأتها لأنها تفتقر إلى المهارات الأساسية في إدارة 

مرة لمستثاعلى المؤسسات  الكلاسيكية للإستثمارات تشكل عبئ ويل ولا شك أن طرق التمويللنقص التم

تمويل خرى لالمالي و طريقة تحمله ولذلك ظهرت الحاجة إلى البحث عن طرق أ خاصة فيما يتعلق بالعبئ

ن مني لثاافقد شهدت بداية النصف ، الإستثمارات يكون من خصائصها تجنب عراقيل التمويل الكلاسيكي

بر لأصل ويعتجار بديلا شرعيا للإقتراض بهدف شراء ائبل وأصبح الإست، بديلا هو الإستئجار 20القرن 

ت هذه ا كانالتمويل الإيجاري مجالا جديدا لإستثمار موارد البنك حيث يساهم في تدعيم التمويل وإذ

ية بين لتمويلابيعة العلاقة لا جوهريا في طدفإنها قد أدخلت تب، الطريقة لا تزال تحتفظ بفكرة القرض

ي فالمؤسسة المقرضة والمؤسسة المقترضة ورغم حداثة هذه الطريقة فإنها تسجل توسعا سريعا 

إرتئينا  ن هذا قدملاقا إنط، الإستعمال لإقدام المستثمرين عليها بالنظر إلى المزايا العديدة التي تقدمها لهم

أما الثاني  ،ص م مل في الأول المفاهيم العامة المتعلقة ب أن نقوم بتقسيم هذا الفصل إلى مبحثين سنتناو

 سنتطرق فيه للإطار النظري المتعلق بالتأجير التمويلي.

 

 

 

 

 

 

 حول المؤسسات الصغيرة و المتوسطة.نظرة عامة : الأول مبحثال

 يثح ،لعالمفي الوقت الراهن باهتمام بالغ في مختلف دول ا الصغيرة و المتوسطة  تحظى المؤسسات

 لى دورهاعركيز ان الاتجاه الجديد في تنمية الاقتصاديات الحديثة هو الاعتماد على المؤسسات ص م والت

ن حيث ددة مفي احداث النمو و تحقيق التنمبة الاقتصادية و ذلك بما تمارسه من انشطة اقتصادية متع

تغيرات مع م عة في التاقلمالطبيعة و مختلفة من حيث القطاعات بالنظر الى ما تملكه من فعالية و سر

مفهوم  ب الاولسنتناول في المطل ،ولتوضيح ذلك قسمنا هذا المبحث إلى ثلاثة مطالب، المحيط الاقتصادي

 ت الصغيرة وفي المطلب الثاني سنتطرق إلى تصنيف المؤسسا، المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

واجه تيل التي لبعض المشاكل و العراقيصه فسنقوم بتخصأما المطلب الثالث ، المتوسطة ودورها الإقتصاد

 المؤسسات الصغيرة و المتوسطة.

 المؤسسات الصغيرة و المتوسطة. مفهوم: الأول مطلبال
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 شأة المؤسسات الصغيرة و المتوسطة: ن -1

وبالضبط ، لقد ظهر الاهتمام بالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة ابتداءا من الخمسينات من هذا القرن

وكذلك ، ن طرف الباحثين الاقتصاديين و بالخصوص المهتمين بمشاكل التنمية و النموم IIبعد ح ع 

وكذا الهيئات العالمية الدولية ، المسيرين و مقرري السياسات التنموية سواء في البلدان المتطورة او النامية

تصاد الراسمالي وما زاد من اهميتها هو ان الاق، وخاصة صندوق النقد الدولي II التي انشات بعد ح ع 

، حيث تساهم هذه الاخيرة في اقتصاد البلدان الصناعية من بينها و م أ، يكاد ان يكون مكونا من م ص م

وهي ، مالي من عهد بعيداليابان و المجموعة الاقتصادية الأوروبية و تعتبر ميزة مرتبطة بالاقتصاد الراس

هي  و بما ان هذه البلدان العمالمن  % 50من مجموع المؤسسات وتشغل حوالي  % 99تمثل حوالي 

تجربة هذا النوع  مسيطرة على الاقتصاد العالمي فان هذا ما ادى بالبلدان النامية الى محاولة الاستفادة منال

دان النامية التي لى البليه اصبحت م ص م واقع يفرض نفسه عو عل، رمن المؤسسات ومن بينها الجزائ

 .1مص  في وضع تعريف تقريبي لـ م انتهت كل دولة لهذا، هاو تنمية اقتصادتطمح الى تطوير 

 

 

 لفة للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة: التعاريف المخت -2

ذه ليس هناك تعريف موحد متفق عليه و هذا لاختلاف المعايير المعتمد عليها في تصنيف ه

 : وفقو يمكن تقسيمها ، المؤسسات من دولة لاخرى

 : معايير كمية 2-1

مؤشرات اقتصادية  يخضع تعريف م ص م لجملة من المعايير و المؤشرات الكمية يمكن تقسيمها الى       

رقم الاعمال...و يعتبر ، القيمة المضلفة، قيمة الموجودات، حجم المبيعات، حجم العمالة: و تقنية تشمل

حصول على المعلومات لسهولة ال وكذلك حجم راس المال وهذا نتيجة، معيار حجم العمالة اكثر استخداما

 .2المتعلقة بهما

المؤسسات الصغيرة و المتوسطة  تعريفكيفية استعمال المعايير الكمية ل: (01الجدول رقم )

 بالاعتماد على رأس المال و العمال.

 المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 عدد العمال رأس المال

 الجزائر 500 مليون د ج 15 

 فنلندا 350 -

مليون فرنك  5

 فرنسي

500 
 فرنسا

 بريطانيا 500 -

 السويد 500 -

                                                
 .نقصد بـ م ص م: المؤسسات الصغيرة و المتوسطة 

 قتصاد و علومكلية الا، منشورةرسالة ماجستير غير ، ترقية اساليب و صيغ المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الاقتصاد الجزائري، خوني رابح 1

 .11ص  ، 2003 ، جامعة الجزائر، فرع اقتصاد التنمية ، التسيير

خلال  ، في ولاية سطيف دراسة حالة المؤسسات المصغرة ، الصغيرة والمتوسطة ومشاكل تمويلها ، المؤسسات المصغرة ، جبار محفوظ 2

 .214ص  ، 2003 ، الجزائر ، بسكرة ، 5العدد  ، مجلة العلوم الإنسانية ، 2001-1999الفترة 
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 الهند - ألف روبية 750

 اليابان 30 مليون ين 50

 الشيلي 300 مليون دولار 35

 

Source: sellami  ammar ،les petites et les moyennes industries et développement 

économique ،E N A L ،1985 ،P 37 . 

  :معايير نوعية 2-2

ان اية مؤسسة يمكن اعتبارها صغيرة او متوسطة اذا توفرت فيها ير من المختصين الكثيرى        

 : 1خاصيتين من الخصائص التالية على الاقل

 قلالية الادارة و عادة ما يكون المسيرون هم اصحاب المؤسسة.تاس -

 تعود ملكية المؤسسة او راسمالها لفرد او مجموعة افراد. -

 ها للاسواق يمكن ان يمتد خارجيا.للاالا ان احتي، سسة نشاطها محلياتمارس المؤ -

و حسب  أمريكالذلك سنتطرق الى بعض التعاريف في الدول النامية و المتقدمة لهذه المؤسسات ففي 

عرفت المؤسسات الصغيرة على انها ذات ملكية و ادارة مستقلة ولا  1953قانون المنشاة الصغيرة لسنة 

 .2ال نشاطها مؤسسة كبرىتسيطر على مج

وقد تم تحديد مفهوم المؤسسة الصغيرة بطريقة اكثر تفصيلا بالاعتماد على معيار حجم المبيعات و 

 : 3عدد العاملين و لذلك فقد حدد القانون حدودا عليا للمؤسسة الصغيرة كمايلي

 سنوية. كي كمبيعاتمليون دولار امري 05الى  01المؤسسات الخدمية و التجارة بالتجزئة ... من  -

 سنوية. مليون دولار امريكي كمبيعات 15الى  05...من  ت التجارة بالجملة             مؤسسا -

 عامل او اقل. 250..عدد العمال .  ت الصناعية                االمؤسس -

ن و مليو 50في اليابان تحدد م ص م بالاعتماد على اساس ان يكون راس المال المستثمر اقل من 

القانون الاساسي للمؤسسات ص م لسنة : فقد نص القانون المسمى .4عامل 300عدد العمال اقل من 

المشروعات الصغيرة و المتوسطة كما هو موضح في الجدول  3/12/1999و الذي عدل في ، 1967

 : 5التالي

 (.1999غيرة و المتوسطة اليابانية)تعريف المؤسسات الص: (02رقم ) جدولال

                                                
 .172ص ، 2002 الاغواط، م ص م في التنميةدور الملتقى الوطني حول ، واقع و افاق م ص م في الجزائر، زغيب شهرزاد عيساوي  1

 
 .10ص  ، 2005، جامعة الجزائر ، اطروحة دكتوراه دولة في العلوم الاقتصادية ، سياسات تمويل م ص م في الجزائر ، يوسف قريشي 2
محمـد  جامعـة ، مذكرة مقدمة لنيل شهادة الماجستير في العلوم الاقتصادية ، التمويل المصرفي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، يليلى لولاش 3

 .42-41ص.2005 ، بسكــرة ، خيضـر
 .19ص ، مرحع سبق ذكره، يوسف قريشي 4
5ation 96/280/ce de la communication du 3 avril 1996 concernant extrait de la recommand .://europa.eu.inthttp:

définition des petites et moyennes entreprises. 
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 رأس المال)مليون ين( عدد العاملين القطاع

 او اقل 300 عامل او اقل 300 الصناعات الاخرى  

 او اقل 100 عامل او اقل 100 المبيعات بالجملة

 او اقل 50 عامل او اقل50 المبيعات بالتجزئة

 او اقل 50 عامل او اقل 100 الخدمات

، لراهنةو تجارب ومعطيات الظروف االمنشات الصغيرة واقع ، النسور جاسر عبد الرزاق: المصدر

، 2006ريل اف 18و  17، ورقة مقدمة في الملتقى الدولي حول متطلبات تاهيل م ص م في الدول العربية

 .64ص ، الجزائر الشلف

ة قام في احدى الدراسات الحديثة للمؤسسات الصغيرة و المتوسط: تعريف خاص بجنوب شرق اسيا

ترف به "هيمنز" التصنيف الاتي المع و استخدم كل من "بروستن" بها اتحاد بلدان جنوب شرق اسيا

 : صورة عامة في هذه البلدان و الذي ياخذ مؤشر العمالة كمعيار اساسي

 مؤسسات متوسطة.: عامل 99الى50من  -  مؤسسات عائلية و حرفية. : عمال 09الى  01من  -

 مؤسسات كبيرة.: عامل 100ن اكثر م –مؤسسات صغيرة.           : عامل 49الى  10من  -

يع ها في جمتعريفأخيرا و إجمالا تبقى إشكالية تعريف م ص م قائمة إذ لا توجد حدود و معالم ثابتة ل

لتعاريف اف أحد غير أنه يمكن إعتبار هذا التعري، أنحاء العالم لأن ذلك مرتبط بطبيعة إقتصاد كل دولة

 دم رؤوسنتاج على نطاق صغير و تستخلتي تقوم بالإمجموعة المشروعات ام ص م عبارة عن : الشاملة

 الأموال الصغيرة و توظف عددا محدودا من الأيدي العاملة.

 ائص المؤسسات الصغيرة و المتوسطة: خص -3

عف و ضتتميز م ص م بمجموعة من السمات و الخصائص التي يمكن القول أنها تحمل نقاط قوة و 

 : يمكن إيجازها فيما يلي

 : ص الإيجابيةالخصائ 3-1

ذلك لأن حجم رأس المال المستخدم في هذه تياجات المالية لتمويل المشروعات قلة و ضئالة الإح -

 .1المشروعات قليل نسبيا مقارنة بالمشروعات الكبيرة

ا يؤدي ماط وهذا تتميز بقلة العاملين فيها و محلية النش حيث الطابع الشخصي للخدمات المقدمة للعميل -

 العملاء. معنوع من الألفة و العلاقة الطيبة إلى وجود 

و المعرفة الشخصية بالعملاء تجعل ، فسوق م ص م محدود نسبيا المعرفة التفصيلية بالعملاء في السوق -

و تحليل هذه الإحتياجات و دراسة إتجاهات ، من الممكن التعريف على شخصياتهم و إحتياجاتهم التفصيلية

 .2تطورها في المستقبل

مرونة في الإدارة وهذا في مواجهة الفساد الناجم عن نقص الطلب السوقي بدرجة أكبر إضافة إلى أنها ال -

 .3تعمل في مجتمع محلي و على علاقة مباشرو مع العاملين و العملاء

 تتميزهذه المشوعات بالملكية الفردية أو الملكية الفردية و العائلية للمشروعات حيث -

                                                
الملتقى الدولي حول المؤسسة الإقتصادية الجزائرية  ، دور الإبداع في تنمية و تطوير المشروعات ص م في الأردن و الجزائر ، مناور قديح حداد 1

 .8ص ، 2008نوفمبر 7 -6 قالمة  1945ماي  08جامعة ، ، ي ظل الألفية الثالثةو الإبتكار ف
 .29ص ، 2000، عمان ، دار الصف للتوزيع ، إدارة المشروعات الصغيرة، و آخرونعبد الغفور عبد السلام  2
 .29ص ، المرجع نفسه 3
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 روع.المش لأفراد حيث يمكنهم تأسيس مشروع وذلك لإنخفاض رأس المال في هذاالعائلية أو لعدد من ا

في كونها تساعد تدريب الأيدي  ميزة إستخدام تكنولوجيا البسيطة أو الأقل تعقيدا أو تكلفة كما أن

العاملة على التكنولوجيا البسيطة و لتعويض هذا النقص في التدريب تلجأإدارة المشروع إلى تشجيع روح 

 .1بداع و الإبتكار لتحسين الجودةالإ

 : سلبيةالخصائص ال 3-2

ية رد البشرالموا مستوى متدني من التقنية أي الإعتماد على تكنولوجيا بسيطة بالإضافة إلى تدني مستوى -

 لهذه المؤسسات.

 محدودية الإنتشار الجغرافي إذ أن معظمها محلية أو جهوية. -

 مويلها.تعن  ا مما أدى بالبنوك إلى العزوفت و خاصة العينية منهقلة رأس مالها و إنخفاض الضمانا -

 .2ات الشخصية لمدير المشروع أو مالكهممصير هذه المؤسسات مرتبط بالخصائص و الس -

 

 رة و المتوسطة و دورها الإقتصادي.تصنيف المؤسسات الصغي: الثانيمطلب ال

 و المتوسطة:  ةات الصغيرنيف المؤسستص -1

 : عايير على أساسها تصنف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة ومن أهمها ما يليهناك عدة م

 : رتصنيف المؤسسة الصغيرة و المتوسطة حسب درجة التطو 1-1

 : مؤسسات عائلية 1-1-1

ية لع تقليدإنتاج سبالعاملة و تقوم  تتكون من مساهمات أفراد العائلة و يمثلون في غالب الأحيان اليد 

 لة.بالمقاو ا يعرفو في البلدان المتطورة تقوم بإنتاج جزء من السلع لفائدة المصانع أي مبكميات محدودة 

 : مؤسسات تقليدية 1-1-2

رشات تعتمد في الغالب على مساهمة العائلة حيث تنتج منتجات تقليدية وهي تكون في شكل و 

 كما تعتمد على وسائل بسيطة.، صغيرة و مستقلة

 : ه متطورةمؤسسات متطورة و شب 1-1-3

يتميز هذا النوع بإستخدامه تقنيات و تكنولوجيات الصناعةالحديثة سواء من ناحية التوسع أو من 

 .3ناحية التنظيم الجيد للعمل

 : تصنيف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة حسب تنظيم العمل 1-2

                                                
الملتقى الدولي حول المؤسسة الإقتصادية الجزائرية ، لمؤسسات ص مدور الإبداع و الإبتكار في خلق ميزة تنافسية ل، قدام جمالو كبيش جمال 1

 .168-167ص  ، 2008 ، جامعة الجزائر، ، في ظل الألفية الثانية
 .168ص  ، المرجع نفسه 2
، 2004  ،جامعة الجزائر،  توراه دولة في العلوم الإقتصاديةأطروحة دك، واقع المؤسسات ص م و سبل دعمها و تنميتها ، لخلف عثمان 3

 .33-32ص
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 : يمكن التفريق بين نوعين من المؤسسات هما 

 : مؤسسات مصنعة 1-2-1

 من حيث تنوع السلع المنتجة.وكذلك ، أساليب التسييرالحديثة خدامتتميز باست

 

 

 : مؤسسات غير مصنعة 1-2-2

أما ، ممثلة في الإنتاج العائلي و النظام الحرفي ويعد الإنتاج العائلي أقدم شكل من حيث التنظيم        

ك بإتباع سلع حسب النظام الحرفي فهو يقوم به شخص أو عدة أشخاص و يكون في الغالب يدوي و ذل

 .1طلبيات الزبائن

 : () المؤسسات التكامليةتصنيف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة حسب المقاولة من الباطن 1-3

إن المقاولة من الباطن كتنظيم تعتبر من أهم أشكال التعاون و التكامل الصناعي بين المؤسسات         

تتميز بحجمها ، و مشروعات أخرى مقاولة سات الكبيرةالذي يمثل نوعا من الترابط الهيكلي بين المؤس

حيث تتمكن المشروعات ص م من الإستفادة من فرص ، أخرى الصغير و يكون إنتاجها وسيطا لمنتجات

و توسيع نشاطها ومن ثم خلق و توفير مناصب شغل جديدة و تتمكن أيضا من حل  جديدة لتطوير و تنمية

 .2مشاكلها التمويلية وكذا التسويقية

 : تصنيف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة حسب الشكل القانوني 1-4

 : التعاونيات 1-4-1

حتياجات من إلى تأمين الإ هي مشاريع إختيارية تؤسس من قبل مجموعة من العناصر البشرية تهدف     

 سلع و خدمات ضرورية بأقل تكلفة ممكنة.

 :المؤسسات العامة 1-4-2

 ختلفة.عفاءات المدية كبيرة وتستفيد من التسهيلات القانونية و الإدارية و الإتمتاز بإمكانيات ما      

 : ويمكن إدراجها ضمن صنفين، تخضع للقانون الخاص :المؤسسات الخاصة 1-4-3

 حيث تعود ملكيتها لشخص واحد. :مؤسسات فردية 1-4-3-1

أكثر بمساهمة كل واحد  عبارة عن عقد بمقتضاه يلتزم فيه شخصان أو: مؤسسات الشركات 1-4-3-2

 .3بمشروع مالي

 

 : تصنيف المؤسسات الصغيرة و المتوسطة حسب طبيعة المنتجات 1-5
                                                

 .28ص ، 2006، بيروت ، نجد المؤسسة الجامعية للدراسات و النشر ، إدارة وتنمية المؤسسات ص م ، نبيل جواد 1
 .10ص ، 2001 ، عمان ، الطبعة الأولى،  إدارة المشروعات الصغيرة ، عبد العزيز عبد السلام 2
 .39-38ص ، مرجع سبق ذكره ، لخلف عثمان 3
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 تصنف إلى ثلاثة أنواع رئيسية 

 : ستهلاكيةإنتاج سلع إمؤسسات  1-5-1

ى مثل ؤسسات علويرجع سبب إعتماد هذه المالغذائية، منتجات ال تقوم بإنتاج سلع ذات إستهلاك أولي مثل

 ه الصناعات لإستخدامها المكثف لليد العاملة وسهولة التسويق.هذ

 : مؤسسات إنتاج السلع و الخدمات 1-5-2

ب ى الطلسبب الإعتماد عليها إل عقطاع النقل صناعة مواد بناء...ويرج: يضم م ص م التي تنشط في

 المحلي الكبير على منتجاتها خاصة في مواد البناء.

 : تجهيزمؤسسات إنتاج سلع ال 1-5-3

تتميز بإستخدام معدات وأدوات لتنفيذ إنتاجها بالإعتماد على التكنولوجيا الحديثة كما تتميز بكثافة رأس مال 

 .1أكبر

 ادي للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة: الدور الإقتص -2

 : يلقد كان لتنمية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة عدد من الأهداف الإستراتيجية العامة وه

تعتمد م ص م بدرجة أكبر على البحث و التطوير و تركزها في : م الكيانات الإقتصادية الكبرىتدعي -

وغير عادية خاصة بالنسبة ، القطاعات فائقة التطور جعل منها مصدرا أساسيا لتقديم خدمات كبيرة

فهي تعتمد للمؤسسات المتخصصة في إنتاج السلع إو المعدات الأساسية كالالات الصناعية و الزراعية...

أكثر على م ص م و غيابها يؤثر سلبا على المكاسب التي تحققها الكيانات الكبرى لذا تسعى هذه الأخيرة 

 .2إلى جذب م ص م إلى جانبها

لسكان اتوزيع  تضع دول عديدة خطط للتنمية المكانية و ذلك بهدف: تحقيق التنمية المتوازنة جغرافيا -

 . ضغط على بعض الأماكن المأهولة والمدن الكبيرةعلى أكبر مساحة ممكنة وتخفيف ال

إن التخطيط لتنمية مؤسسات صغيرة و متوسطة لإنتاج ما : تساهم في تنمية الصادرات وتقليل الواردات -

يتطلبه السوق المحلي يعد من الأهداف الوطنية الأساسية التي تساهم في إحلال الواردات وقد تتمكن من 

 .3لها المنافسة الدوليةتنمية الصادرات إذ تحقق 

تسير رؤوس الأموال الوطنية من مصادر متعددة : القدرة على الإرتقاء بمستوى الإدخار و الإستثمار -

وبالتالي تعبئة موارد مالية كانت موجهة  الحكومية( الهيئات غير، التعاونيات، اعائلات، )إدخار أفراد

 .4للإستهلاك الفردي غيرالمنتج

من الناتج  %40فإنها تساهم ب ، من حيث مساهمتها في النتج القومي الإجمالي: الكلية تدعيم المتغيرات -

أما من حيث مساهمتها في رقم الأعمال ، %50القومي الإجمالي للولايات م أ وتبلغ حصة القطاع الخاص 

 850 في الإتحاد الأوروبي فمثلا في فرنسا حققت هذه المؤسسات رقم الأعمال قدرب %65فتبلغ حصتها 

 .5 1994مليار فرنك عام 

                                                
 .36ص  ، المرجع نفسه 1

 .18ص  ، 2001، مصر ، دار النهضة العربية ، مؤسسات رأس المال المخاطر و دورها في تمويل المشروعات الناشئة ، عبد الباسط وفا 2
 .154ص  ، 2006 ، 14العدد  ، كلية العلوم الإقتصادية جامعة الجزائر ، التسييرمجلة العلوم الإقتصادية و  ، م ص م واقع و افاق ، نادية قويقع 3
 .4ص  ، 2002، 1العدد  ، الجزائر جامعة، مجلة العلوم الإقتصادية ، واقع م ص م وافاقها المستقبلية ، عبد الرحمن بن عنتر و عبد الله بلوناس 4
 .18ص  ، مرجع سبق ذكره ، وفاء عبد الباسط 5
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تساعد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الشباب في التعليم وبخاصة التعليم : نـادة الخبرة لدى القائميـزي -

 .1يتمكن من تنويع المنتجات والتدريب على أعمال أخرى حتى، المهني

ير القادرين والمساهمة في تساهم م ص م في عمليات تجميل المنطقة وتقديم الخدمات لغ: خدمة المجتمع -

وهذا أيضا تساعد على زيادة درجة الإشباع وتدعيم أواصر العلاقات الإجتماعية و تحسين ، تنمية الحي

 .2مستوى الرفاهية

 

 

 

 

 اجه المؤسسات الصغيرة و المتوسطة.المعوقات التي تو: الثالث مطلبال

 : الصغيرة و المتوسطة المشكلات و المعوقات الغير مالية التي تواجه المؤسسات -1

 : المشكلات الإدارية و القانونية1-1

 : ضعف دراسة جدوى إقتصادية دقيقة  1-1-1

طلبه ذي يتمعظم المؤسسات الصغيرة و المتوسطة تمتاز بأنماط تنظيم وتسيير أقل من الحد الأدنى ال

تجة ية ناوهذه الوضع أين تشكل المنافسة الشرط الأساسي لممارسة أي نشاط إقتصادي، إقتصاد تنافسي

 عن الإنفتاح الكلي للسوق و غياب التأهيل لهذه المؤسسات.

 : القدرة الضعيفة على المنافسة 1-1-2

ل لعواماتعتبر من الأسباب التي تؤدي إل فشل المؤسسات ص م وهذا الضعف يكون نتيجة لمجموعة من 

 : من أهمها

خاصة  ف المنخفضة للمنافسين الأكثر كفاءةعدم قدرة العمل التجاري على التغلب على التكالي -

 المؤسسات الكبيرة التي تنشط في نفس المجال.

يث توجد دينة حالموقع السيء الذي يتم تحديده في غالب الأحيان على أساس معايير شخصية مثلا في الم -

لى نتقال إفض الإركما أنه وبعد إقامة المشروع ي، العائلة أو قرب المنزل...والتي ليس لها علاقة بالعمل

 مكان اخر حتى بعد تضاؤل حجم السوق بشكل كبير.

مجارات  عليها عدم فهم و إيستيعاب التغيرات التي تحدث في البيئة المحيطة بالمؤسسات والتي تستوجب -

 .الأوضاع الإقتصادية و التركيبات الإجتماعية الجديدة وإلا فإنها ستنتهي بالفشل

 : ختراعسوء إستعمال براءة الإ 1-1-3

                                                
 .242ص ، 2005 ، ليبيا ، مؤسسة شباب الجامعة ، الصناعات ص ودورها في التنمية المحلية ، فتحي السيد عبده أبو سيد أحمد 1
 .4ص  ، مرجع سبق ذكره ، عبد الرحمن بن عنتر وعبد الله بلوناس 2
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لاف فالمؤسسات الكبيرة على خ، إن نظام براءة الغختراع يطرح مشكلة خطيرة للمصنعين الصغار

ها نحت لالتي م، المؤسسات ص إستفادت في السنوات الأخيرة من أعداد متزايدة من براءات الإختراع

إنهم فلصغيرة أما أصحاب المؤسسات ا، سواء من قبل الموظفين فيها أو من قبل أشخاص غرباء عنها

ج و لإنتاا يفتقرون في معظم الحالات الى الأموال الضرورية لتجسيد ابتكاراتهم ونقلها إلى مرحلة

لى عوربع  ويصبح أسهل عليهم بيعها الى المؤسسات الكبيرة مقابل عدة الاف من الدولارات، التوزيع

يف اع تكالالبرائة بسبب ارتفكما يواجه صاحب الابتكار صعوبة منع التعدي على حقوق هذه ، الانتاج

 النزاعات.

 : عدم استقرار النصوص القانونية 1-1-4

وتعد التأويلات المقدمة لها فيما يتعلق بهذه المؤسسات مما يعجزها ويحد من قدرتها على العمل والإنطلاق 

إضافة إلى ، ملمواكبة التغيرات السريعة في الأسواق وعوامل المنافسة المتصاعدة والمتزايدة يوما بعد يو

 .1المدة الطويلة التي تستغرقها معالجة مشاكل هذه المؤسسات وتفشي ظاهرة الرشوة و المحسوبية

 : مشكلات العمالة 1-2

نظرا لما توفره هذه ، تسرب اليد العاملة من المشروعات الصغيرة و المتوسطة إلى المؤسسات الكبيرة

وجب توظيف يد عاملة جديدة تمما اس، ر للترقيةالأخيرة من مزايا من حيث الأجور وتوفر فرص أكب

وتحمل أعباء تدريبهم وهو مامن شأنه أن يؤثر سلبا على نوعية السلع و ، بإستمرار أقل خبرة وكفاءة

 .2الخدمات التي تنتجها هذه المؤسسات إلى جانب إرتفاع التكاليف

 : المشكلات التسويقية 1-3

 لمعلوماتنقص او، وعدم الإهتمام بالبحوث التسويقية، عية عمومانقص الكفاءات التسويقية و القوى البي -

ة وشدتها بين هذه المؤسسات و المؤسسات الكبرى من ناحي، عن حاجات السوق في ظل المنافسة

 والمنافسة بين المؤسسات ص م الوطنية والمؤسسات الاجنبية من ناحية أخرى.

رار وبتكلفة أقل إضافة إلى عدم وجود أسواق نقص الخبرة وظهور صناعات و منتجات بديلة باستم -

من جهة ولضعف القدرة  بسبب التدفق غير المنضبط للسلع المستوردة، وضيق الاسواق القديمة، جديدة

 .3الشرائية من جهة أخرى

 : مشاكل الحصول على المواد الأولية  1-4

 : من أهم المشاكل المتعلقة بالخامات تتمثل  في

 ة.لمتوسطخصصة تتولى القيام بعمليات الاستيراد لصالح المؤسسات الصغيرة واعدم وجود أجهزة مت -

تيجة نفاجئة معدم قدرة هذه المؤسسات على مسايرة التغيرات في اتجاهات السوق مما يؤدي إلى خسارة  -

 . لحدوث تطورات سريعة وغير متوقعة في السوق

 تراخيص.نونية التي تدفع للحصول على الوالمبالغ غير القا، القيود المفروضة على دخول السوق -

                                                
 .42ص ، 1989 ، الأردن ، مركز الكتب الأردني ، ترجمة رائد السمرة ، أسس إدارة الأعمال التجارية الصغيرة ، ومياكبكليفورد  1
 .5ص  ، مرجع سبق ذكره ، ناسو عبد الله بلو عبد الرحمن بن عنتر 2

 .9ص  ، مرجع سبق ذكره ، ليلى لولاشي 1
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ن حيث مافستها وعدم مقدرة المنتجات المحلية على من، توجات الأجنبيةنسياسة فتح باب الاستيراد للم -

 تسويق منتجات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة. ممما يشكل عقبة أما، الجودة والنوعية

مما يؤدي الى تسرب منتج معين للسوق بالشكل الذي ، افتقار هذه المؤسسات للمفاهيم الأساسية للجودة -

 .1رصته في المنافسة للمنتجات الأخرىفيقلل من 

 : مشاكل تكنولوجية 1-5

 لتطويرالتجديد و الإبتكار حيث يستلزم متخصصين ذوي مؤهلات عالية و فنية في مجال البحث وا -

 في م ص م. ونظرا لأن الموارد المخصصة لتمويل هذه البحوث محدودة للغاية

 نتائج الأبحاث التي تحصل عليها المؤسسات الكبيرة عادة لا تصل للمؤسسات ص م. -

 إحتكار لتكنولوجيا من طرف المؤسسات الكبيرة وعدم الترابط بين م ص م و الكبيرة. -

 : مشاكل أخرى 1-6

 كومية.ت الحبالجهامشاكل البيروقراطية وهي أهم المشاكل التي تقابل اصحاب المؤسسات عند اتصالهم  -

عدم وجود تعريف محدد للمؤسسات ص م تسبب الكثير من المشاكل لدى الاجهزة والوزارات التي تعنى  -

شؤونها ويشكل هذا عقبة أمام تطوير وتنمية م ص م لذلك يجب توفر جهاز حكومي يختص بكل ما يتعلق 

 .2بالمؤسسات ص م

 

 : مؤسسات الصغيرة و المتوسطةاجه الالمشاكل والمعوقات المالية التي تو -2

 : النقاط التاليةيمكن إختصار المشكلات التمويلية في 

ص م من أشد المعوقات الرئيسية التي تحول دون تنميتها في جميع  ؤسساتمللعدم توافر رأس المال  -

 .3البلدان المتقدمة والنامية على حد سواء

حيث يعتبر التمويل ، ة و المصرفية المتاحة للإئتمانمشاكل متعلقة بالتقويم من قبل المؤسسات المالي  -

اي الاعتماد على ، المتاحة لها الذاتي مصدرا اساسي لتمويل م ص م فهي تعمل في حدود الامكانيات

 .4المدخرات التي عادة ماتكون غير كافية خاصة في البلدان النامية نتيجة لضعف المداخيل فيها

اض لاقترلروف م ص م نتيجة مشكلة عدم توافر الضمانات الكافية عدم ملائمة أساليب الاقتراض لظ -

من  يجعلهم يفضلون الاقتراض بالاضافة الى عدم الوعي المصرفي لدى اصحاب هذه المؤسسات مما

 سوق الائتمان غير الرسمي والذي ترتفع فيه اسعار الفائدة.

المتوسطة الا ان هذه البنوك لا تزال  بالرغم من انشاء بنوك للمساهمة في تمويل المؤسسات الصغيرة و -

كما ان الموارد المالية المتاحة لها تعتبر غير كافية لسد الاحتياجات ، تقوم بدور محدود في هذا المجال

 .1التمويلية لهذه المؤسسات

                                                
 .9ص ، مرجع سبق ذكره ، فتحي السيد عبده أبو سيد أحمد 1
 .90ص  ، المرجع نفسه 2
 .4ص   ، مرجع سبق ذكره ، لرحمن بن عنتر و عبد الله بلوناسعبد ا 3
 . 13ص ، 2005 ةجويلي 25الاثنين  ، 446العدد ، جريدة الحدث الاقتصادية 4
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 غياب بنوك متخصصة في عمليات الاستثمار. -

 .توسطةمالو  رةغيصالية لترقية المؤسسات بواسطة سياسة ديناميك، تكليف النظام المالي مع الاحتياجات -

 الاختلال الهيكلي لتسيير الديون الضخمة للقطاع الاقتصادي. -

ى ينتها لدويل خزعتذارات الدائمة بالمشاكل والصعوبات التي تعرفها البنوك العمومية عند إعادة تملإا -

 البنك المركزي.

كانت لها آثار سيئة ، اذ القرار المتعلق بمنح القروضومركز اتخ، التسيير البيروقراطي للبنوك العمومية -

 . 2على آجال معالجة طلبات تمويل المشاريع الاستثمارية

 مفاهيم عامة حول التأجير التمويلي.: المبحث الثاني

ويل ت بتميعد التأجير التمويلي أحد البدائل التمويلية المستحدثة المهمة التي سمحت للمؤسسا

رض موسط قمثابة بو هو تقنية جديدة ، ك المؤسسات النامية أو قيد التجديد و التوسعإستثماراتها خاصة تل

هذه  عرفت و طويل الأجل يوجه لتمويل المشارع الإستثمارية التي تعاني من قصور في التمويل . وقد

لنوع هذا ا لىعلضوء االتقنية توسعا كبيرا رغم حداثتها بفضل المزايا التي تقدمها . و في محاولتنا لتسليط 

 يف قرضإضافة إلى تعر، من التمويل فقد إرتأينا أن نتطرق في المطلب الأول للتمويل بصفة عامة

، لير التمويلتأجيالإيجار و الأشكال التي يكون عليها . ثم ننتقل إلى المطلب الثاني لنبين طبيعة عقد ا

، لير التمويلتأجياخصائص المميزة لعقد أركانه و المراحل التي يمر بها . ثم نتناول في المطلب الثالث ال

 العيوب المصاحبة له و كذا الأهمية التي تنعكس على كل من المورد و الإقتصاد الوطني .

 مويل بالقرض الإيجاري و أشكاله.الت: المطلب الأول

 : مصادره و العوامل المؤثرة على إختيار المصدر المناسب، التمويل -1

مة ظيم القيلى تععالإمدادات المالية المستثمرة في عمليات متعددة تساعد  يعرّف التمويل على أنه تلك

 النقدية المتوقعة مسبقا في ضوء النقدية المتاحة والعائد المتوقع الحصول عليه .

ويعرف أيضا على أنه الإمداد بالأموال في اوقات الحاجة إليها و بالتالي فإن التمويل يتطلب ثلاث 

 .3المصدر المناسب و الأخذ بالمخاطر الناجمة عنه، الوقت المناسب: عناصر

 

 

 

 

 
                                                                                                                                                   

 .95ص  ، كرهمرجع سبق ذ ، نبيل جواد 1
جامعة  ، في العلوم الإقتصادية رسالة ماجستير ، حالة الجزائردراسة   إنشاء وتطوير المؤسسات ص وم في الدول النامية ، قويقع نادية 2

 .40 ص ، 2001 ، الجزائر

 

 
 .21ص  ، 2010 ، عمان، للنشر و التوزيع دار صفاء ، الطبعة الأولى ، مبادئ التمويل ، طارق الحاج 3
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 : (صيغ التمويل الكلاسيكية )التقليدية 1-1

 : مصادر التمويل طويلة الأجل 1-1-1

 : التمويل المملوكة مصادر 1-1-1-1

 : التمويل الذاتي مصادر 1-1-1-1-1

ل من كليها رسة  نشاطها يضاف إهو أن تمول المؤسسة نفسها بنفسها من خلال أرباحها الناتجة عن مما

 : الاهتلاكات والمؤونات .وتتمثل مصادر التمويل الذاتي في

 1و هي مقدار الأرباح التي سيتم حجزها و عدم توزيعها وتتضمن ما يلي: الأرباح المحتجزة :

 الأرباح المرحلة.، الاحتياطي النظامي، الاحتياطي القانوني

 ة تناقص القيمة المحاسبية لأصل من الأصول ناتج عن "عملي: تعرّف على أنها: الاهتلاكات

تسمح الاهتلاكات للمؤسسة ، ،أو عن التطور التكنولوجي أو أثار أخرى"، أو عن الزمن، استعماله

  .2باسترجاع المبالغ المستثمرة بسرعة كبيرة لكن بدرجات متفاوتة حسب طريقة الإهتلاك المعتمدة

 غير عادي في قيمة الأصول مخصصة لمواجهة الأعباء تعرّف على أنها انخفاض : المؤونات

 .3والخسائر المحتملة أو أكيدة الحصول

 : الأسهم 1-1-1-1-2

وهو ناتج عن تقسيم رأس مال الشركة إلى ، يمثل السهم مقدار المشاركة في رأس مال شركة المساهمة

 زة. أسهم عادية وأسهم ممتا: وتنقسم إلى 4أجزاء متساوية يطلق عليها الأسهم

 : المقترضة لمصادر التموي 1-1-1-2

سنوات  7توجه إلى تمويل الاستثمارات التي تتراوح عمرها ما بين : القروض طويلة الأجل 1-1-1-2-1

وتتمثل تكلفة هذه القروض ، % من المصاريف الاستثمارية70حجم هذه القروض لا يتجاوز ، سنة 20إلى 

 .5كل فترة قرضفي سعر الفائدة الذي يمكن أن يكون ثابت 

 : السندات 1-1-1-2-2

وعلى هذا الأساس ، تمثل السندات أوراق مالية متداولة تمثل دينا طويل الأجل على الشركة المصدرة

فالسند هو عبارة عن إثبات لعملية القرض ويستفيد حامله من كل الحقوق التي يستفيد منها دائنو المؤسسة 

 .6وخاصة الفائدة، الآخرين

، الذي لا يحمل معدلا للكوبون، المسجل باسم المستثمر، السند لحامله: 1أشكال أبرزها وللسند عدة 

 ذات معدل فائدة متحرك و ذات الدخل. 
                                                

 .66ص  ، 1997 ، مصر ، مكتبة ومطبعة الإشعاع الفنية ، التمويل وإصلاح خلل الهياكل المالية ، سمير محمد عبد العزيز 1
 .27ص  ، 1990 ، الجزائر ، مطبعة دار البعث ، تقنيات مراقبة التسيير والتحليل المالي ، ناصر دادي عدون 2
 .28ص  ، نفسهمرجع  3
دار  ، الطبعة الثانية ، الجزء الثاني، سلسلة التعريف بالبورصة: الأوراق المالية المتداولة في البورصات والأسواق المالية  ، جبار محفوظ  4

   .7ص ، 2002 ، الجزائر ، هومة
 . 19ص  ، 2004 ، المةجامعة ق ، ماجستير رسالة ، دور البنوك التجارية في تمويل الاستثمارات، بوقموم محمد5
ص  ، 2000 ، مصر ، الدار الجامعية للطبع والنشر، وثائق استثمار وخيارات ، سندات، الاستثمار في الأوراق المالية: أسهم ، عبد الغفار حنفي 6

45. 
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 .عيوب و مزايا الاقتراض: (03الجدول رقم )

 مزايا الاقتراض عيوب الاقتراض

   يتم سداد مصروفات خدمة القرض سواء

 حققت الشركة أرباح أم لا.

  يجب في نهايته سداد أصل  له عمر محدد

 القرض.

  .أولوية في السداد في حالة التصفية 

   تكلفته منخفضة حيث أن مصروفات خدمة

 القرض معفاة من الضرائب.

   مصدر تمويل مؤقت يمكن سداده في أي

 وقت.

  لا يؤدي إلى انخفاض عائد السهم بل العكس

 في بعض الأحيان.

  لا يعطي للطرف المقرض حق التدخل في

 رة الشركة.إدا

لمؤسسة التأثير الجبائي على اختيار مصادر تمويل ا، عبد القادر بوعزة المجيد قدي: المصدر

 .34ص، 2004، جامعة الجزائر، في العلوم الإقتصادية رسالة الماجستير، دراسة حالة صيدال

مة الدين والحقيقة أن التمويل بالاقتراض أفضل من زاوية أنه يخفض تكلفة التمويل فمصروفات خد

لكن يجدر التنويه في هذا الصدد ، تضاف إلى باقي المصروفات وتؤدي بالتالي إلى تحقيق وفرات ضريبية

إلى أن هذه الأفضلية بالنسبة للتمويل عن طريق الاقتراض لا تنطبق في حالة تمتع المنشأة بإعفاءات 

رتفعت المخاطر المرتبطة بالشركة كما يجب الحذر من التوسع في الاقتراض فكلما تم ذلك كلما ا، ضريبية

كما يعرض ، من وجهة نظر الجهة المقترضة مما يدفعها إلى رفع سعر الفائدة في حالة طلب لقرض جديد

الشركة إلى مخاطر إفلاس وزيادة الديون يعني ارتفاع عبء الفوائد المستحقة وتحتم ضرورة تدبير أكبر 

 .2استحقاقه قدر من الأموال لسداد الدين عندما يحل تاريخ

 : الأجل ةمصادر التمويل قصير  1-1-2

    : تنقسم مصادر التمويل قصير الأجل إلى نوعين أساسيين هما

 : الائتمان التجاري 1-1-2-1

يكون في شكل تسهيلات تتعلق بتأجيل سداد قيمة المشتريات من السلع  التي تحتاجها المؤسسة للنشاط . 

الة أو سند لإذن التي تمكن المشتري من الحصول من البائع على ما ويتخذ شكل الحساب التجاري أوكمبي

 . 3يحتاجه من البضائع بصفة عاجلة مقابل وعد منه بسداد قيمتها في تاريخ اجل

 : الائتمان البنكي 1-1-2-2

ن متوفر بسهولة خاصة للمشروعات الصغيرة يعتبر أقل تكلفة من القروض طويلة الأجل وم 

 : يتم سداده في فترة ما بين سنة وخمس سنوات وهو نوعينالائتمان التجاري 

 مركزي.المقرض بإمكانه إعادة خصمها لدى مؤسسة مالية أو لدى البنك ال: قروض قابلة للتعبئة -

 يقصد بها قروض غير قابلة للخصم لدى الجهات المعنية.: قروض غير قابلة للتعبئة -

                                                                                                                                                   
 ، 2006 ، الأردن، امد للنشر والتوزيعدار مكتبة الح ، الطبعة الأولى ، الإستثمار في البورصة ، علي إبراهيم الشديقات و محمد عوض عبد الجواد 1

  .  107ص
 .36ص   ، سبق ذكرهمرجع  ، عبد القادر بوعزة المجيد قدي 2
 . 24ص  ، 1999 ، مصر ، الدار الجامعية للنشر ، الإدارة المالية والتمويل ، إبراهيم إسماعيل سلطان و محمد صالح الحناوي 3
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 : تمويل المستحدثةلاصيغ  1-2

 : ل بالاستئجار)التمويل الايجاري(التموي  1-2-1

م ي تدعيحيث يلعب دورا مهما ف، يعتبر التمويل الايجاري مجالا جديدا لاستثمار موارد البنك

ت هذه ان كانو، بالإضافة أنه يعد فكرة حديثة للتجديد في طرق التمويل، الخدمات المصرفية التقليدية

ية بين لتمويلادخلت تبدلا جوهريا في طبيعة العلاقة فإنها قد أ، الطريقة لا تزال تحتفظ بفكرة القرض

ل ستعماورغم حداثة هذه الطريقة فانها تسجل توسعا في الا، المؤسسة المقرضة والمؤسسة المقترضة

 ي.ع الموالالفر لإقدام المستثمرين عليها و يعتبر هذا العنصر هو موضوع بحثنا و هو ما سنتطرق إليه في

 : 1عقد تحويل الفاتورة   1-2-2

ذا هة في يعرف عقد تحويل الفاتورة )الفاكتورينغ( على أنها آلية تقوم مؤسسة بواسطتها متخصص

لقبض اسابات أو أحد البنوك الذي تتوافر به هذه الخدمة بشراء الديون أو ح، النشاط  تسمى الفاكتور

همة فاكتور مولمؤسسات ال، لدى الزبون الأجنبيأو فواتير( التي تمتلكها المؤسسة ، سندات، )كمبيالات

 . تحصيل الدين والحصول في مقابل ذلك على عمولة

 : 2رأس المال المخاطر عن طريقالتمويل   1-2-3

مال عبارة عن تقنية لتمويل المشاريع الاستثمارية بواسطة شركات تدعى بشركات رأس ال وه

قوم على تفي بل قد فحسب كما هو الحال في التمويل المصروهذه التقنية لا تقوم على تقديم الن، المخاطر

يخاطر  ك فهوأساس المشاركة ؛حيث يقوم المشارك بتمويل المشروع من دون ضمان العائد ولا مبلغه وبذل

ي تواجه ية التولهذا نرى بأنها تساعد أكثر المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجديدة أو التوسع، بأمواله

 .الصعوبات في هذا المج

  مبدأ التمويل برأس المال المخاطر.: (01الشكل رقم)

 
 
    

  

  
 

 

  

 

Source: Jean Lachaman ،capital risque et capital investissement ،edition 

ECONOMICA ،paris ،pas d' anneé de publication ،p 17 . 

 

 

                                                
ع الملتقى الوطني الأول حول سبل تطوير بدائل تمويل المشاري ، مشروعات الصغيرة والمتوسطةالفلسفة في تمويل ال ، بوداح عبد الجليل 1

 .2009ماي  13-12 ، جامعة قالمة ، الصغيرة والمتوسطة في الجزائر
ة حالة شرك دراسة  رأس المال المخاطر بديل مستحدث لتمويل ا لمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر: ، بريبـش السعيد  2

SOFINANCE ،35ص  ، 2007 ، 5العدد ، جامعة ورقلة، مجلة الباحث. 

  لمستثمرا
يقدم رؤوس 

 اموال 
المتعاملون 

في رأسمال 

 المخاطر

 يأخذ مساهمات 

 + متابعة 

 مؤسسات 

البحث عن القيمة     

 المضافة 

 الأمل في مردودية 

 عالية             
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 : 1العوامل المحددة في إختيار مصدر التمويل المناسب 1-3

 نفسها منفسها بفبزيادة المردودية يزيد إعتماد المؤسسة على حجم أرباحها  و تمويل ن: المردودية 

 الأموال الناتجة عن ممارسة انشطتها.

 ا اماتهلى خدمة إلتزحيث كلما كان حجم المؤسسة كبيرا كلما زاد من قدرتها ع: حجم المؤسسة

 عن طريق تمويلالمالية و درتها على السداد و يزيد من سيطرتها على أوظاعها المالية و توجهها إلى ال

 القروض.

 ريق حيث أن إمتلاك المؤسسة لأصول ثابتة يزيد من توجهها إلى التمويل عن ط: الضمانات

 الديون طويلة الأجل و أيضا الأموال الخاصة.

 يلات التسه وحيث أن توفر المؤسسات المالية ورقابة الدولة : لمالي و القوانينطبيعة النظام ا

 الممنوحة و التشريعات المفروضة الدور في إختبار مصدر التمويل المناسب.

 فدوما تتوجه المؤسسات إلى التمويل الأقل تكلفة.: تكلفة التمويل 

 لى التنبأ.طبيعة عمل المؤسسة و الضروف التى تسودها ومدى إعتمادها ع  

 : تعريف تأجير الأصول الرأسمالية -2

فقد عرف نموا كبيرا في ، يعد التأجير التمويلي ذروة التطور في الصيغ التمويلية المستحدثة

الولايات المتحدة الأمريكية ثم في باقي دول العالم.وتعود جذوره الى ما بعد الحرب العالمية الثانية و اساسا 

لامريكية نظرا لتوقيع المؤسسة العسكرية عقد لتأجيرالمعدات العسكرية لبريطانيا و في الولايات المتحدة ا

. اما بريطانيا فقد عرفت هذا  1952روسيا لتظهر اول مؤسسة متخصصة في التاجير في هذا البلد سنة 

سنة  . و في فرنسا كان أول ظهور لتأجير التمويلي19552التمويل ففي تأجير عربات السكك الحديدية عام 

  1977بتأجير أجهزة الكمبيوتر و على الصعيد الدولي تم ظهور أول شركة للتأجير دوليا سنة  1965

 .3بكوريا الجنوبية

   إنطلاقا من هذا يمكننا الأخذ بأهم التعاريف المتعلقة  بالتمويل التأجيري : 

  فيقوم ، ة العقدحسب المفهوم الأمريكي فهو عقد لا يعطي للمستأجر حق الشراء عند نهاية مد

 .4بإرجاع الأصل المستأجر الى المؤجر الذي يقوم باعادة تأجيره او بيعه

  حسب المفهوم البلجيكي فهو عقد يتضمن وعد بالبيع من جانب واحد  لمصلحة المستأجر بسعر

 .5و له أن يستبعد خيار الشراء خلال مدة العقد  مناسب و محدد عند توقيع العقد

                                                
جامعة باجي  ، دكتوراه في العلوم الاقتصاديةأطروحة  ، تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر واقع و آفاق ، صالحي عبد القادر 1

 .59-57ص، 2008 ، مختار عنابة
ورقة مقدمة في الملتقى الوطني الأول  حول المؤسسات ، كمصدر تمويل للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة تأجير الأصول الثابتة ، بعلوج بولعيد 2

 .8ص ، 2002أفريل 9-8الأغواط  ، الصغيرة و المتوسطة و دورها في التنمية
 .9ص المرجع نفسه 3
 في الأعمال إستراتيجيات المؤتمر العلمي الرابع،  ، رفيالمص العمل لتغيير كإستراتيجية الإيجار طريق عن التمويل ، مصطفى و آخرون بالمقدم 4

 .6ص، ، 2005مارس  16-15 الأردنجامعة فيلادالفيا  ، العولمة تحديات مواجهة
 .192ص ، 2002، لبنان ، منشورات حلبي الحقوقية ، الجديد في اعمال المصارف من الوجهتين الإقتصادية و القانونية ، أحمد محمد الرشود 5
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 ي فهو عملية تجارية و مالية منجزة بواسطة المصارف و المؤسسات حسب المفهوم الجزائر

المالية او شركات تأجير مؤهلة قانونا مع المتعاملين الاقتصاديين محليين كانوا أم اجانب . طبيعيين او 

معنويين عمميين ام خواص . و تكون هاته العملية وفق عقد ايجار قد يتضمن حق الشراء لصالح 

 .1لعقد قد يكون عقارا او منقولاالمستأجر و محل ا

   حسب الطاهر لطرش هو عبارة عن عملية يقوم بموجبها بنك أو مؤسسة مالية أو شركة تأجير

مؤهلة قانونا لذلك بوضع آلات أو معدات أو أية أصول مادية بحوزة مؤسسة مستعملة على سبيل الإيجار 

ها ويتم التسديد على اقساط يتفق بشأنها تدعى ثمن مكانية التنازل عنها في نهاية الفترة المتعاقد عليإمع 

 .2الإيجار

 ولات و يمكن ايجاز تعريف القرض الايجاري على انه عملية تمويل عيني أي بدون نقود بالآ 

ت المعدات و العقارات للمؤسسات و خاصة الصغيرة والتي لها صعوبات في الحصول على تمويلا

ابل ع بها مقلانتفاالمؤسسة من الاستفادة من الأصول المستأجرة و ا يمكن هذا التمويل، لاسباب تطرقنا لها

 دفع أقساط إيجارية دورية قد تكون مساوية او تفوق قيمة الأصل المستأجر.

 : أشكال التمويل عن طريق الإيجار -3

هناك إعتبارات يتم الاستناد إليها في تصنيف القرض الإيجاري إلا ان أهمها 

 : نيفها على أساس طبيعة العقد فنجدوأكثرها شيوعا  هو تص

 

 : البيع ثم الإستئجار 3-1

في هذا النوع تقوم مؤسسة مالكة لأصول معينة كاراضي او مباني او معدات ببيعها لمؤسسة مالية و  

في نفس الوقت تقوم باستئجار الأصل المباع لمدة محددة و بشروط خاصة و ذلك نظرا لاحتياجاتها المالية 

 .3يمة الأصل في مجالات أخرىو استغلال ق

سير عملية : (02كل رقم )الش .البيع ثم الإستئجار

 
 سداد ثمن شراء الأصل أول مرة          

 
 

 تسليم الأصل                                  
 

 سداد ثمن شراء الأصل                                            
 
 

 مدفوعات الإيجار السنوية                      
 

 تسليم الأصل المؤجر                        
 و أ                                

 الإنتاجي عمرهدفع ثمنه عند نهاية                                       

                                                                                                                     

                                                
ورقة مقدمة في الملتقى الوطني الأول  حول  ، قرض الإيجار في الجزائر فرصة جديدة أمام المؤسسات الصغيرة و المتوسطة ، هيمي عبد اللهإبرا 1

 .99ص ، 2002 أفريل 9-8الأغواط  ، المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و دورها في التنمية
 .  78ص ، 2003 ، الجزائر ، ان المطبوعات الجامعيةديو ، ثانيةالطبعة ال ، تقنيات البنوك ، الطاهر لطرش 2
 .298ص ، مرجع سبق ذكره ، محمد صالح الحناوي 3

 

 مورد الأصل 

 

المؤسسة 
 المؤجرة

 

المؤسسة 
 المستأجرة
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 .طلبةمن إعداد ال: المصدر

 : الإستئجار المالي 3-2

المعدات و يعتبر من ، المباني، و يمثل عقد طويل الأجل غير قابل للإلغاء يستعمل لتأجير الأراضي

يث يمول المؤجر حيازة الأصل الذي يحتاجه المستأجر و يتمكن من استرجاع ح، أعمال الوساطة المالية

ربح و ذلك بواسطة أقساط الإيجار مع إمكانية بيعه لذلك الأصل في نهاية  هامشإجمالي مبلغ التمويل مع 

نهاية  مدة الإيجار و لا يتضمن الايجار خدمات الصيانة و المستأجر له خيار الشراء في

 .1العملية

 

 

سيرعملية : (03شكل رقم )ال التأجير التمويلي.

 

 
 
 

 تسليم الأصل المؤجر                         
سداد ثمن                                                                                       شراء الأصل

 
              

 مدفوعات الإيجار السنوية طيلة عمر الأصل         
 
 

 تسليم الأصل المؤجر                         
 أو                                                       

 دفع ثمنه عند نهاية عمره الإنتاجي                                            
 
 

 .طلبةمن إعداد ال: المصدر

 : 2قرض الإيجار الرفعيكما يدخل ضمن هذا النوع 

 شراء يخصص هذا القرض لتمويل الأصول الثابتة المرتفعة القيمة حيث يمول المستأجر جزء من

يه من ول علالأصل بأمواله الخاصة و الباقي يتم تمويله بقرض مصرفي طويل أو متوسط الأجل يتم الحص

 . عقدبضمان محل الو هو مرهون ، البنك

 

 

 

                                                
 .76ص، مرجع سبق ذكره، صالحي عبد القادر 1
  .77ص  ، مرجع سبق ذكره، صالحي عبد القادر 2

 

منتج أو مورد 
 الأصل

 

المؤسسة 
 المؤجرة

 

المؤسسة 
 المستأجرة
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 سير عملية التأجير الرفعي.: (04الشكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

منشـأة ، الطبعـة الثانيـة، اقتصاديات الائتمان المصرفي، محمد كمال خليل الحمزاوي: لمصدرا

 . 433ص، 2000، الإسكندريـة مصـر، المعـارف

 : 1الإستئجار التشغيلي 3-3

 لمدة ر الإنتاجي للأصل المؤجر و هو مخصص لتمويل احتياجاتو يتضمن عقد مدته تقل عن العم

ر و مستثممحددة بما يعني أن أقساط الإيجار ستمكن المؤجر من استرجاع  فقط جزء من رأس المال ال

ما أ، انةكما يتضمن الايجار خدمات الصي، الباقي يتوقع استرجاعه من بيع الأصل أو إعادة تأجيره

من ضيدخل  اختيار الشراء و عليه فالإيجار التشغيلي هو خدمة معينة و لاالمستأجر فليست له فرصة 

 أعمال الوساطة المالية.

 

 

 

 

 سير عملية التأجير التشغيلي.: (05الشكل رقم )

 

                                                
1 Stephen A.Ross and Randolph w. westerfield ،corporate finance ،mosbey college publishing ،USA ، 1988  ،p 

553-570. 

 المستأجــر

 
 

 المورد المنتـج

 
 

 المؤجــر

 

 المقــرض

 

 ثمن الأصل الأصل الإنتاجي

 الدفعات الإيجارية طيلة فترة التعاقد

 فترة التعاقدخيارات المستأجر في نهاية 

 قرض معاون قرض معاون

 سداد القرض سداد القرض

الأصل ضمان 

 القرض
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 تسليم الأصل           
 
 

 سداد ثمن شراء الأصل                       
 
 

 تسليم الأصل المؤجرفي بداية مدة الإيجار                 
 
 

 مدفوعات الإيجار لسنوات محدودة               
 
 

 إرجاع الأصل المؤجر في نهاية مدة الإيجار                              

 

 .طلبةمن إعداد ال: المصدر

 : 1فهناك كما نجد أنواع التأجير حسب الموضوع -

 و يشمل الأموال العقارية كالمباني ويتميز بطول مدته.: إيجار العقارات 

 و يشمل التجهيزات و المعدات و الأدوات المنقولة.: إيجا ر المنقولات 

 : و نجد أنواع التأجير حسب النطاق المكاني فهناك -

 و يكون بين طرفين من نفس البلد.: الإيجارالمحلي 

 كون بين طرفين من بلدين مختلفين. و ي: الإيجار الدولي 

 لإستئجاراو أن يتشابه الإستئجار المالي مع البيع ثم الإستئجار في نقاط كثيرة و الفرق الرئيسي ه

 تأجر.المس المالي يتضمن اصًلا جديدا بينما البيع ثم الإستئجار يتضمن أصلا كان مملوكا من الطرف

 

 

 

 : التشغيلي عن الايجار المالي نجد ما يليومن أهم الفروقات التي تميز الايجار  -

 الفرق بين الإستئجار المالي و الإستئجار التشغيلي.: (04)الجدول رقم

 الإستئجار المالي الإستئجار التشغيلي

                                                
سياسات  ورقة مقدمة في الملتقى الدولي حول ، التاجيري كبديل لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرالتمويل  ، بريبش السعيد 1

 .10ص ، 2006نوفمبر  22_21بسكرة  ، التمويل و أثرها على الإقتصاديات و المؤسسات

 

منتج أو مورد 
 الأصل

 

المؤسسة 
 المؤجرة

 

ؤسسة الم
 المستأجرة
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 يمكن المؤسسة من مواكبة التطور التكنولوجي. -

يتحمل المؤجر تكاليف الصيانة و اصلاح الأصل  -

مدفوعات تأخذ في  و التأمين مقابل الحصول على

 الحسبان هذه التكاليف.

هو عقد قابل للالغاء لانه لا يغطي العمر  -

 الاقتصاي للاصل المؤجر.

لا يحق للمستأجر ادخال تعديلات فنية على  -

 الاصل دون موافقة المؤجر.

يدفع المستأجر أقساط ايجارية تغطي للمؤجر  -

قسط الاهتلاك و مصاريف الصيانة و غيرها و 

 لا تغطي كامل قيمة الأصل. لكنها

 يمكن المؤسسة من تطوير طاقتها الانتاجية. -

يتحمل المستأجر تكاليف الصيانة و التكاليف  -

الماء و ، الرأسمالية اصافة الى مصاريف الكهرباء

 الوقود.

ع هو عقد غير قابل للالغاء و يلتزم المستأجر بدف -

 أفساط الايجار طوال مدة العقد.

ر ادخال تعديلات فنية على الاصل يحق للمستأج -

 دون موافقة المؤجر اذا تضمن التمليك في النهاية.

 يدفع النستأجر اقساط ايجارية تغطي للمؤجر كامل -

 قيمة الأصل مع تحقيق عائد مجزي.

أولى ماستر تخصص مالية  سنة، محاضرة التمويل المتخصص، بن جدو عبد السلام: المصدر

 .31ص، 2010، جامعة قالمة، مؤسسات

 مراحله و أهميته الإقتصادية.، أركان عقد التأجير التمويلي: المطلب الثاني

 : الطبيعة القانونية لعقد الإيجار -1

يبدو في الأول أن التأجير التمويلي في جوهره عقد بيع مقابل ثمنت آجل مع إحتفاظ البائع بحق 

صعب في الحقيقة نسبة عقد ولهذا ي 1البع الإيجاريغير أن هذا الرأي خليط بين الإيجار المالي و ، الملكية

و إذا حاولنا تحليل هذا العقد وجدنا أنه تصرف ، التأجير وفقا لتطوره الحديث  إلى أحد الأنظمة القانونية

 : 2تتمثل فيما يلي وتقنيات تمويليةيتضمن عدة عمليات ، قانوني مركب

 مالي. و الذي غالبا ما يكون مؤسسة إئتمانيتم من طرف المؤجر ، وهو جوهر العقد :الإيجار 1-1

ئها فيقوم بشرا، الأصمل محل الإيجار غالبا ما تكون غير مملوكة من طرف المؤجر :الشراء 1-2

 وتتم هذه العملية بين المؤجر كمشتري و المورد كبائع.، لحسابه

أجر كل المستو إنما يو، حيث أن عمية الشراء ليست بالضرورة أن يقوم بها المؤجر بنفسه: الوكالة 1-3

وكالة تنفيذ البتزام عنه. ليقوم هذا الأخير بالتعاقد مع البائع لحساب المؤجر و الذي بدوره يجب عليه الإل

 بصفته فنيا.

                                                
 .24ص  ، 1994 ، القاهرة ، دار النهضة العربية ، الإيجار التمويلي ، الغني الصغيرالدين عبد حسام   1
الجزء ،أعمال المؤتمر العلمي السنوي بكلية الحقوق بجامعة بيروت العربية،  الجديد في عمال المصارف من الوجهتين القانونية و الإقتصادية 2

 .140 -134ص   ،2002 ، لبنان ، منشورات الحلبي الحقوقية ، الثاني
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لكافي اويكفل في نفس الوقت للمؤجر الضمان ، التأجير يتضمن عملية إئتمان مالي: الإئتمان 1-4

ها في ادة بيعفإنه يستطيع إستردادها و إع، للأصول محل العقدللمحافضة على حقوقه. فلانه يضل مالكا 

  حالة إفلاس المستأجر.

 : أركان عقد التأجير التمويلي -2

 مدة الإيجار و القيمة الإيجارية.، المحل، و تتمثل أساسا في أطراف العقد

 1فعقد التأجير ثلاثي الأطراف: أطراف العقد 2-1

 قد يكونلة فتشتري الأصل المطلوب من المورد وتقوم بتأجيره ووهو المؤسسة الممو: المؤجر 2-1-1

 المؤجر و المورد نفس الجهة و عادة ما يكون شركة مختصة أو بنك أو شركة تأمين.

يه لحصول علايتولى تحديد مواصفات الأصل المراد ، وهو المستفيد من عملية التمويل: المستأجر 2-1-2

 ويكون إما طبيعيا أو معنويا. و ربما التفاوض في أقساط الإستئجار

لطرفين وهو الطرف الذي ينتج أو يشيد الأصل موضوع الإيجار وتربطه علاقة بين ا: المنتج 2-1-3

 السابقين وقد تمتد إلى ضمان العيوب الخفية و الصيانة و التكوين إذا تضمنها العقد.

 : 2الموضوع 2-2

 : روط التاليةو هو الأصل محل الإيجار و يجب أن تتوفر فيه الش 

 .أن تكون معمرة اي أن يكون عمرها الإنتاجي طويل نسبيا 

 .أن لا تكون مخصصة لغرض معين أي متعددة الإستخدامات 

 لثمن أو هضة اأن لا تكون هناك قدرة لجميع المستثمرين على إقتنائها دفعة واحدة أي أن تكون با

 نادرة.

 ية جهزة الطبالأ، يالعتاد الفلاح، لا كآلات البناءيمكن أن تكون عقارا كالأراضي و المباني أو منقو

 رية.حقوق الملكية الصناعية أو براءات الإختراع و العلامات التجا، أو معنوية كشهرة المحل

 .لا يمكن أن يكون محل الإيجار إستهلاكيا 

 : 3القيمة الإيجارية 2-3

لى صول المؤجرة إضافة إيجب أن ينص عليها عقد الإيجار صراحة و هي جزء مقابل إستهلاك الأ

 المصاريف المترتبة عنها و هامش ربح مجزي لفائدة المؤجر.

 : 4مدة العقد 2-4

 طي العمرما تغ تكون غير قابلة للإلغاء و غالبا، وهي مدة سريان العقد الموقع بين المؤجر و المستأجر

 ط الإيجارية.الإنتاجي للأصل محل الإيجار و تعد مهمة كونها محدد أساسي لقيمة الأقسا

                                                
 .20-15ص  ، سبق ذكرهمرجع  ، بن جدو عبد السلام1
 .148ص، 2009 ، الأردن ، دار الراية للنشر و التوزيع ، الطبعة الأولى ، التأجير التمويلي دراسة مقارنة ، بسام هلال مسلم القلاب 2
 .158ص  ، المرجع نفسه  3
 .159ص  ، المرجع نفسه 4
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 : 1مراحل عقد التأجير التمويلي -3

 : في أغلب التشريعات العالمية فإن عملية الإيجار تمر بثلاثة مراحل أساسية هي

 : الأولى المرحلة 3-1

 من الأصل الإيجاري الإئتمان مؤسسة تشتري حيث، بعد فيما تأجيره أجل من عملية شراء الأصل إنجاز 

التفاوض  وويكون هذا بعد تحديد مواصفات التجهيز من طرف المستأجر ، جرالمستأ إلى لتؤجره المورد

 مع المورد على السعر و شروط التسليم.

 

 

  : الثانية المرحلة 3-2

أجير و الت مدة خلال بسهولة من حيازته فيمكنه، للمستأجر الأصل المؤجر حيث يسلم، الأصل تأجير

 .دفعه للأقساط الإيجارية حسب الإتفاقالمباشرة في إستغلاله و الإنتفاع به مقابل 

 : الثالثة المرحلة 3-3

 يجد العقد في المقدرة التأجير مدة نهاية في بحيث الخيار بمرحلة الايجاري وتدعى القرض عملية إنقضاء

 : ثلاث خيارات أمام نفسه المستأجر

 إلى    % 1عادة من لوتمث رللمؤج المالية المتبقية القيمة بملكيته التامة بدفع والتمتع الأصل إكتساب

6  الشراء سعر من. 

 إلى بالنظر قاساب المدفوعة الأقساط من أقل أقساط لتسديد المؤجر مع التفاوض و العقد تجديد طلب 

 .للأصل مع إمكانية شراء الأصل في نهاية العقد القيمة المتبقية

  يقوم ببيعه أو إعادة تأجيره. الذي المؤجر إلى الأصل إعادة 

 ر الخيار الأول هو الأمثل و الأحسن لكلا الطرفين.ويعتب

 عيوبه و أهميته.، الإيجاريخصائص التمويل : المطلب الثالث

 : الإيجاريخصائص و عيوب التمويل  -1

 : خصائص التمويل الإيجاري 1-1

 أنه تمويل عيني فلا يكون في شكل نقود أو فتح إعتمادات. -

ل ة من خلاتصاديلكية الأصل طول مدة العقد و المستأجر مساهمته إقالمؤجر مساهمته مالية لإحتفاظه بم -

 انتفاعه بالأصل المستأجر.

 .1منه %75ترتبط مدة الإيجار بالعمر الإنتاجي للأصل المؤجر و تغطي على الأقل  -

                                                
 .98-97ص  ، 1998، مصر ، مكتبة و مطبعة الإشعاع الفنية ، الطبعة الثانية ، ظام القانوني لتأجير التمويليالن ، هاني محمد دويدار  1
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 ستفيد منيتأجر هو علاقة تعاقدية مالية فالمؤجر يحصل على الربح من خلال الدفعات الإيجارية و المس -

 عوائد إستخدام الأصل المستأجر.

 المستأجرو المنتج(.، أنه علاقة تمويلية مركبة بين ثلاثة أطراف)المؤجر -

 .2لا يتحمل المستأجر تكلفة تقادم الأصل -

للأصول  ةالخدمي أو الإنتاجية المشروعات شراء لتمويل تكون التمويلي التأجير إستخدام مجالات  -

 المستلزمات أو المنتجات اءشر لتمويل ليس و الرأسمالية

 : عيوب التمويل الإيجاري 1-2

إرتفاع تكلفة الإستئجار النهائية رغم ظهورها في البداية منخفضة وهذا مقارنة مع قرض متوسط أو  -

 .3طويل الأجل أو تكلفة إمتلاك الأصل دون إستئجاره

 .4الحصول على قروض عدم إمتلاك الأصل يضع المؤسسة أمام مشكل الضمانات عند رغبتها في -

 هناك صعوبة في بعض الأحيان تواجهها المؤسسة للحصول على أصل معين للإستئجار.  -

 ه بالأصلنتفاعيمكن أن تضاف مشكلة جديدة للمستأجر المتعلقة بشهرة المحل التي اكتسبها خلال مدة ا -

برم الم لإيجاراإذا كان عقد  فيصعب عليه التنازل عنه بعد الشهرة التي اكتسبها وخصوصا، واستخدامه له

 .للأصل قتصاديمع المؤجر تقل فترته عن العمر الإ

إضافة إلى ، أنه يخدم أكثر مصالح الجهة المؤجرة من خلال تمتعها بملكية الأصل  طيلة مدة الإيجار -

اصة إذا استفادتها من القيمة المتبقية للأصل التي تعود إليها رغم استيفاء قيمته من الأقساط الدورية خ

 .5كانت هناك إمكانية إعادة بيع هذا الأصل الذي  يمكنها من تحقيق فائض قيمة

 : التأجير للمورد والإقتصاد الوطنيأهمية  -2

 : 6أهمية التأجير للمورد 2-1

 معداته و تجهيزاته. المؤجرة فهو يستفيد من بيع المؤسسات مع عن طريق تعامل المورد -

 إعادة فرصة ن لهالتسديد كما أ عدم مخاطر من يؤمن المورد ما هذا، المباع لالأص لقيمة الفوري الدفع -

 .أعماله رقم من والدفع واستثمارها أمواله توظيف

 يخلق له وهذا الهأعم رقم من الرفع وبالتالي المورد مبيعات ونمو لترقية وسيلة الايجارى القرض يعتبر - 

 جديدة. أسواق ومنافذ

 للقرض موحدة فروع وخلق المصرفية والمؤسسات الموردين بين ركاتش إنشاء على التحفيز -

 الايجارى.

                                                                                                                                                   
 .9ص  ، مرجع سبق ذكره ، مصطفى و آخرون بالمقدم 1
 .147ص  ، مرجع سبق ذكره ، طارق الحاج  2
 .200ص ، 2009 ، عمان ، دار المستقبل للنشر و التوزيع ، الأولىالطبعة  ، الإدارة المالية في القطاع الخاص ، محمد طنيب و محمد عبيدات  3
 .200ص  ، المرجع نفسه  4
المصرف الإسلامي للتنمية  ، (برنامج صيغ الاستثمار الإسلامية)التأجير التمويلي للأصول والمعدات كأحد وسائل التمويل ، إسماعيل حسن 5

 .215ص  ، 2000 ، القاهرة ، الدولي
 .11ص  ، مرجع سبق ذكره ، فى و آخرونمصط بالمقدم 6
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 : 1أهمية التأجير للإقتصاد الوطني 2-2

لى إلتدفقات ال من إذا كان المؤجر أجنبيا فهو يساهم في تحسين ميزان المدفوعات للدولة من خلال التقلي -

 خارج الوطن لأن الدفع على أقساط سنوية.

ي وخاصة الفن ومة مشاريع إنتاجية و تزويدها بقدرات تكنولوجية و توفير الدعم المالي التعجيل بإقا -

 .ياتهاالصغيرة و المتوسطة سواء عند نشأتها أو لمصادفتها لصعوبات تمويلية في مختلف مراحل ح

ج حتاتنشطة زيادة درجة المنافسة و وضع حد للممارسات الإحتكارية التي تقوم بها شركات تظطلع بأ -

 إلى معدات ضخمة و أموال كبيرة.

 فهو يساهم في دفع عجلة التنمية. % 100بما أنه تمويل  -

توسع مليات الهيل عتوفير بدائل تمويلية أكثر مرونة من المصادر التمويلية التقليدية مما يساعد على تس -

 و التجديد و الإحلال.

بالتالي  و، تالربح و ليس ملكية هاته الآلا التوجه نحو التركيز على إستخدام الآلات هو الذي يحقق -

 التحول من السلطة كأساس للمشروع إلى التنظيم كأساس للمشروع الإقتصادي.

 الة.بطريقة غير مباشرة هو وسيلة لخلق مناصب الشغل و بالتالي يساهم في القضاء على البط -

 

 

 : مة الفصلتخا

لماثلة وقات ام ص م و الخصائص و المعفاهيمي لـ لقد حاولنا من خلال هذا الفصل تحديد الإطار الم

مع  لمستحدثةها و او كذا تعرضنا إلى الطرق التمويلية المتوفرة لـ م ص م التقليدية من، أمام هذا القطاع

ح لكل خرى يسمولة لايتبين لنا مما سبق أن تعدد المعايير المعتمدة و إختلافها من دتركيزنا على التأجير ل

يل ن التموأ و، وفقا لظروفها الاقتصادية وتوجهاتها المستقبليةريف لهذه المؤسسات دولة بإعطاء تع

ان ر من بلدي كثييمكن اعتباره وسيلة تمويل منافسة لمصادر التمويل الأخرى ف و بمختلف أشكاله بالتأجير

سنحاول ك لذل، هبفضل الخصائص التي يتمتع بها و المزايا التي يقدمها لكل المتعاملين ب و ذلك، العالم

 . يل الموالالفص توضيح الدور الذي يلعبه التأجير كبديل تمويلي لصالح المستأجر و كيفية التعامل به في

 

                                                
 حولورقة مقدمة في الملتقى الدول حول  ، التمويل بالإئتمان التجاري الإكتتاب في عقوده و تقييمه ، عبد الغني حريري و عاشور كتوش 1

 .18-17ص  ، 2006نوفمبر  22_21بسكرة  ، سياسات التمويل و أثرها على الإقتصاديات و المؤسسات
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 مقدمة الفصل:

 ليهاعتفرض  لكن هاته الأخيرةتلجأ المؤسسات الصغيرة و المتوسطة الى الاقتراض من البنوك 

قيمة  لا نسبة صغيرة منرهن بعض ممتلكاتها مقابل منحها قرض لا يغطي إك، تقديم ضمانات كثيرة

ضعف  و، هار رأسمالو هذا النوع من المؤسسات عادة يكون تمويلها الذاتي ضعيف نظرا لصغ، الاستثمار

بة من ة المطلوتشغيليالاحصائية و ال، ضماناتها بالإضافة الى عدم القدرة على توفير جميع البيانات المالية

دامها ن استخالتي كان من الممك، كما أن شراء الاصل يؤدي الى تجميد مقدار كبير من الاموال.البنوك

ار الذي لاستئجاالمؤسسات الى  هلذا تلجأ هذ، بديلة لتسديد قروض طويلة الاجل أو استثمارها في مجالات

ة لثابتاكان سابقا مقتصرا على المباني و الاراضي و لكنه أصبح اليوم يشمل جميع أنواع الاصول 

أولا  لمؤسسةاتقوم ، لكن قبل اللجوء الى أي منهما.تبما فيها المعدات و الآلات و الماكينا، للشركات

، ديةب اقتصاباستخدام طرق حسا هو تحديد مردوديت، انجازه من حيث أهميتهبدراسة الاستثمار المرغوب 

ي نتناول فسلفصل و لمعالجة هذا امن أجل التعرف على مصدر التمويل الأكثر ملائمة لإحتياجاتها المالية.

 ي دفاترلعقد فكذلك المعالجة الحاسبية ل، المبحث الأول الضمانات التي يوفرها عقد التأجير التمويلي

ق نتطرسنما بي، يجاريالمؤسسة و أيضا السياسة الإستئجارية التي يتبعها طرفي العقد للتمويل بالقرض الإ

 في المبحث الثاني للجدوى الإقتصادية للتأجير التمويلي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

رفي اته على طإنعكاس، المحاسبيةالمعالجة ، ضمانات المطلوبةال، عقد التأجير التمويلي: المبحث الأول

 .قرار التمويل به د والعق

 أصبحقد  و، ويلييتمثل في التأجير التم، ابتدع الفكر المالي مصدرا جديدا للتمويل اللازم للمؤسسات

 طريقة أنها في ليللتأجير التموي الأهمية الاقتصادية تكمنو، اليوم هاما وجذابا لعدة أسباب بهالتمويل 

 على للحصول الاقتصادي النشاط مجالات مختلف وفي أنواعها اختلاف على المشروعات لتمويل

ثبته من ألما ، ةتوجه المصارف نحو إدماج هذا النشاط ضمن نشاطاتها التقليدي و أيضا.الرأسمالية الأصول

هذا ها ي اتسم بالسرعة والبساطة الت، المرونةإضافة إلى ، مردودية أكيدة بضمانات قوية وبأخطار ضئيلة

تناول نو لتوضيح أكثر هذه الأهمية سوف خاصة الجبائية.، بة لهوكذا التحفيزات المصاح التمويل

ة للأهميت لثانيالنتطرق في المطلب .الضمانات التي بقدمها و المزايا المحاسبية عند معالجته كمطلب أول

 .ثالث ثم سوف نبين السياسة الإستئجارية التي يتبعها كل منهما في مطلب.بالنسبة لطرفي العقد
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 مانات عقود التأجير و الناحية المحاسبية لهاته العقود.ض: المطلب الأول

 :1ضمانات عقد التأجير التمويلي -1

جر المؤ إن عقد التأجير التمويلي من العقود المبنية على الإعتبار الشخصي أي تقوم على ثقة

وجود  با يوجغير أن هذه الثقة تختلف من مستأجر إلى آخر تبعا للظروف و هذا م، التمويلي بالمستأجر

يكفلها  نها مابل تتعداه لتكون في صور مختلفة: م، ضمانات التي لا ينحصر مفهومها غلى التأمينات فقط

 القانون و منها ضمانات الإتفاقية المباشرة و منها ضمانات الإتفاقية غير المباشرة.

  الأصل للمؤجر: ملكية 1-1

 ستردادإكونها تؤمن للمؤجر حق ، مانحيث يحتفظ المؤجر بملكية الأصول المؤجرة على سبيل الض

ي يحمي لتمويلويعتبر هذا الضمان عنصر جوهري في التأجير ا، الأموال المدفوعة لتمويل عملية التأجير

يل لى سبصول المؤجرة عالمؤجر من مخاطر الإفلاس أو الإعسار أو تصفية المستأجر أو إخلاله بالأ

لضمان ار هذا ويعتب، وال المدفوعة لتمويل عملية التأجيركونها تؤمن للمؤجر حق إسترداد الأم، الضمان

جر لمستأاعنصر جوهري في التأجير التمويلي يحمي المؤجر من مخاطر الإفلاس أو الإعسار أو تصفية 

داد في إستر الحق أو إخلاله بالإتفاق وعدم دفعه لأقساط الإيجار كما أنه في حالة فسخ العقد فإن للمؤجر

 الأصل محل العقد.

 الضمانات العينية: 1-2

ذه قه من ههذه الضمانات تمكن المؤجر من التقدم على الدائنين العاديين حتى يستوفي ح حيث أن 

ها عض منالضمانات و تتخذ هذه الضمانات صورا متعددة و لا يجب أن تتوفر جميعها بل يكفي توفر ب

بسندات  دين العادي)غير الثابتال، السيارات، كالبضائع حسب شروط المؤجر و منها:رهن المنقولات

 و التجارية بالإضافة إلى رهن العقارات. الأوراق المالية، إسمية(

 الضمانات الشخصية: 1-3

خاص خص الأشتو تتضمن الكفالة الشخصية و التي عادة ما ، و تعتبر سهلة إدا ما قورنت مع باقيها 

يه بدلا وع علركزهم المالي حتى يمكن الرجالطبيعين يتمتعون بسمعة مالية حسنة و مشهود لهم بمتانة م

كفيل لتزام الفي إ كما نجد الكفالة المصرفية و المقدمة من طرف البنوك التجارية تتمثل.من المدين الأصلي

ن ن الضمامالكفالة نوع  بتسدسد الأقساط الإيجارية في حالة تخلف المستأجر عن دفعها و تحقق هذه 

 محل النقود.الأجدى و الأصلح للمؤجر و تحل 

 : التأمين 1-4

مين أخذ التأو ي.لحيث أن التأجير التمويلي أصبح تطبيقا جديدا لإستغلال التأمين في مجال منح التموي

يثبت  فالعقد و هنا، التأمين على الأصل محل الإيجار، التأمين على حياة المستأجر صورا متعددة منها:

 أجر أو فقدان الأصل أو ضياعه.للمؤجر الحق في مبلغ التأمين عند وفاة المست

  الشرط الجزائي: 1-5

ذي حيث يمكن أن يتفق كل من المؤجر و المستأجر على تضمين العقد شرطا يحدد التعويض ال

 يستحقه المؤجر مقدما في حالة إخلال المستأجر بالإتفاق و أدى هذا إلى فسخ العقد.

                                                
 .311-272ص، مرجع سبق ذكره ، بسام هلال مسلم القلاب  1
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 لعقود التأجير التمويلي: الجانب المحاسبي -2

 :1الآراء حول كيفية معالجة عقود الإيجار محاسبيا على ما يليتتمحور 

 رسملة كافة عقود الإيجار طويلة الأجل. -

 .(غير القابلة للإلغاء)رسملة عقود الإيجار المؤكدة  -

 عدم رسملة الأصول المستأجرة لأن المستأجر لا يمتلك هذه الأصول. -

 التقسيط.رسملة عقود الإيجار المماثلة لعقود الشراء ب -

ويجب أولا التعرف الشروط الواجب الإستناد إليها في التفرقة بين عقود الإيجار التشغيلية 

 :2والرأسمالية و يكفي توفر شرط واحد على الأقل من الشروط التالية حتى يمكن إعتبار العقد إيجار مالي

 .أن ينص العقد على نقل ملكية الأصل إلى المستأجر 

 جر حق شراء الأصل بسعر تحفيزي.أن يمنح العقد للمستأ 

 75قد أن تساوي فترة الع .أو اكثر من العمر الإنتاجي للأصل المؤجر 

 قيمة حق  رية +أن تساوي القيمة الحالية للحد الأدنى للعقد)الحد الأدنى لدفعات الإيجار الدو

 .اواكثر من القيمة السوقية للأصل 90الشراء المخفضة أو القيمة المتبقاة للأصل( 

  

شروط  وسبيا و قد تناول مجمع مبادئ المحاسبة الدولية الأمريكي كيفية معالجة عقود الإيجار محا

ت كل سجلاي الإفصاح عنها في القوائم المالية حيث إشترط المحاسبة عن عقود الإيجار طويلة الأجل ف

د قيمة عق رسملةبمن المؤجر و المستأجر كما لو كانت عملية بيع بالتقسيط و يتبع ذلك أن يقوم المستأجر 

قد عسملة الإيجار و أن يزيل المؤجر تكلفة الأصل من قائمة مركزه المالي و ما عدا ذلك لا يجب ر

لدخل ئمة امويلي كمصروف في قاكما تدرج القيمة الإيجارية المستحقة عن عقود التأجير الت.الإيجار

ستوى مالخاصة بالمستأجر خلال كل فترة مالية و تعفى المؤسسة من بعض الخطوات المحاسبية على 

 تلاك.هإذ تصبح المؤسسة غير ملزمة بإعداد جدول الا، المحاسبة العامة

 

 

 

 أهمية التأجير التمويلي لطرفي العقد.: المطلب الثاني

 د التأجير التمويلي:الجبائية لعق المزايا -1

                                                
 .95ص ،  2001، مصر ، لاشعاع الفنيةمكتبة و مطبعة ا، الطبعة الاولى، التأجير التمويلي، سمير محمد عبد العزيز  1
 .98ص   ، المرجع نفسه  2

 تاجي.الإنمن عمره  %25لا يتم تطبيق الشرطين الأخيرين إذا تم تأجبر الأصل بعد مرور 
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ن نقطتي و نجد ان هذين العنصرين يشتركان في، تعتبر الجباية عامل مهم في التأجير التمويلي

 مهمتين هما:

 نمط الإهتلاك المطبق. 

 التخفيظات الممنوحة من ضرائب و رسوم مباشرة و غير مباشرة. 

 لإفتراضيعمر ايجار تقل عن الو تستفيد المؤسسة المستأجرة من المزايا الجبائية إذا كانت مدة الإ

لى إضافة للأصل المستإجر الذي تقبله مصالح الضرائب و الذي على أساسه يتم حساب قسط الإهتلاك إ

 القانون الجبائي الذي يحدد نمط الإهتلاك المتبع.

و إن أقساط الإيجار التي يدفعها المستأجر قابلة للخصم بإعتبارها تدفع من طرفه إلى مؤسسة الإيجار 

إضافة إلى التخفيف ، يتم إعتبارها كأعباء إستغلال و يمكن خصمها كاملة من النتيجة الخاضعة للضريبة

التدريجي من الرسم على القيمة المضافة  حيث توزع قيمة هذا الرسم على مدة حياة العقد و يتم دفعها من 

لتخفيف ثقله على المستأجر و خلال الأقساط الإيجارية  أي أن كل فاتورة تتضمن جزء من الرسم و هذا 

الضريبية  تللوافراالضريبية عن قسط الإيجار تفوق القيمة الحالية  تراوللوفالقيمة الحالية هذا يعني أن 

 .1في حالة إمتلاك الأصل عن قسط الإهتلاك

 للتأجير التمويلي:مزايا أخرى  -2

 في  جدد ث عن شركاءيعتبر الإئتمان الإيجاري بديلا جيدا عن طرح أسهم جديدة أو البح

يقدم تمويلا كاملا لقيمة الأصول   100بنسبة  و هو تمويلحالات التوسعات أوالإضافات الرأسمالية 

لمستأجر يتمكن ا الرأسمالية من آلات ومعدات وهو ما لا يتوفر عادة  في  أساليب التمويل الأخرى وبذلك 

الأعباء من الموارد المالية وتوفيرها تخفيف و سرعةب الحصول على الأصول المطلوبة للتشغيلمن 

و هو نوع من التأمين ضد  للإستخدامات الأخرى بالمنشأة مما يعني إمكانية تحقيق المزيد من الإستثمارات

وذلك لأنه منظم بصفة تسمح بتجديد مستمر للتجهيزات في حالة ما إذا ظهرت نماذج ، مخاطر التكنولوجيا

يقي المؤسسة من الآثار الناجمة عن التضخم قصير الأجل كون أن  جديدة أكثر مردودية عن سابقتها و

 .2شروطه ثابتة طول مدة العقد

       يعطي الحق للمؤسسة المقرضة بأن  الذيالتخلص من قيود الاقتراض بغرض شراء الأصل

تضع شروطها كالرهن أو تعيين وكيل أو تحد من حرية تصرف الإدارة فيما يخص توزيع الأرباح أو 

فالمؤسسة المؤجرة لها ، وكذلك الإجراءات المختلفة في حالة توقع الإفلاس، ستثمار في الأصول الثابتةالا

 .3الحق في استرداد الأصل والمطالبة بالتعويض عن الخسارة المحتملة حسب العقد المتفق عليه

      لية ثابتةيخفض تكلفـة الإفـلاس فهو يماثل القروض لأنه في الحالتين هناك دفع أقساط ما ،

ولكن في حالة التمويل التأجيري إذا تعرض المستأجر إلى عسر مالي فالمؤسسة المؤجرة بإمكانها 

فإن عدم دفع أقساط اهتلاك القرض قد ، استرجاع الأصل الذي هو محل عقد الإيجار وأما في حالة القرض

التأجيري يبعد المؤسسة فالتمويل ، يعرض المؤسسة للإفلاس عندما يكون للأصل قيمة سوقية منخفضة

باعتبار ، عن مسألة ضمان القروض التي تشكل عائقا أساسيا في تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة

 .4أن أهم ضمان في قرض الإيجار هو تمتع  الشركة المؤجرة بحق ملكية الأصل إلى غاية نهاية مدة العقد

                                                
 .11ص، مرجع سبق ذكره، مصطفى و آخرون بالمقدم    1 
 .16ص ، مرجع سبق ذكره، عبد الغني حريري و عاشور كتوش  2
 .15ص ، مرجع سبق ذكره، بعلوج بولعيد  3
 .11ص، مرجع سبق ذكره، لصغيرة والمتوسطة في الجزائرالتاجيري كبديل لتمويل المؤسسات االتمويل ، بريبش السعيد  4
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       فهو لا يؤدي إلى تكثيف عناصر أصول  تحسين صورة الربحية الدفتريةتخفيف الميزانية و

حيث لا يتبع بأي تسجيل سواء من ناحية حيازة الاستثمارات في أصول الميزانية ولا ، وخصوم الميزانية

أن قيمة الإيجار تخصم من الإيرادات في  و، من ناحية إعتباره كدين يقابل أقساط الإيجار في الخصوم

، رض فيتم خصم قسط الاهتلاك إضافة إلى الفوائد المصرفيةأما في حالة الحصول على ق، قائمة الدخل

ويتم تقييده بصفة منفصلة في وثائق  ل لا تظهر في حساب الميزانيةصفي حالة التأجير فإن قيمة الأو

وهذا عكس الاقتراض فظهور  والمصاريف الناتجة عنه في حساب مصاريف متنوعة، ملحقة للميزانية

رض في الجهة اليسرى من الميزانية فإن هذا يؤثر على النسب المالية الأصل في الجانب الأيمن والق

و بالتالي فالتأجير يحسن من صورة المركز المالي  1المستعملة في معرفة المركز المالي للمؤسسة

للمؤسسة سواء من وجهة نظر المستثمرين أو المقرضين وهذا ما يعرف في الأدب المحاسبي  بالتمويل 

يترتب عن إستئجار الأصل تخفيض بند الاصول و هذا ما ينعكس على النسب .و بالتالي 2الخفي أو المستتر

 المالية للمستأجر بميزتين:

 .يرتفع معدل العائد على الأصول أي المردودية الإقتصادية 

 .)تنخفض نسبة الرفع المالي)نسبة الديون المالية إلى الأموال الخاصة 

  و البرامج الإستثمارية المختلفة داخل ، بين القطاعاتسهولة إعادة تخصيص و توزيع الموارد

و كذا ، حيث يمكن توجيه الموارد الداخلية و القروض لعمليات التشييد و المواد الأولية.المشروعات

 .3العمالة و البحث العلمي

  يحقق نشاط التأجير للمؤجرين قدرا كبيرا من الضمان لرأس المال المقدم في شكل أصول إنتاجية

فهو تمويل منخفض المخاطرة و يتفوق في هذا الجانب حتى على ، يل المؤسسات المستأجرة لهالتمو

لأن أولوية أصحاب هذه الديون عند التصفية هي فقط في الإستلاء على ، القروض المضمونة برهون

 بالتاليو  الأصول المملوكة للمؤسسة المفلسة و ليس على الأصول المؤجرة لأنها مملوكة للمؤجرين

فالمؤجر يملك حقا قانونيا أقوى من حق الدائن لإسترداد الأصل المؤجر لأنه مالكه أما الدائن و لو كان 

مجموعة غرماء الإسترداد خاصة إذا وجد نفسه ضمن دينه مضمونا يتكبد مصاريف و يواجه تأخيرا في 

مزايا جمركية و و هذا و يسمح عقد التأجير للمؤسسات المتخصصة في هذا المجال بالتمتع بإعفاءات

 .4ضريبية فضلا عن الحصول على عائد مناسب مقابل تأجير الأصول الرأسمالية

 قرار الاستئجار التمويلي.: المطلب الثالث

 القرار من وجهة نظر المؤجر: -1

عادة ما يرتبط التأجير التمويلي بقدرة الشركة المؤجرة على التعاقد مع مجموعة من البنوك متوسطة 

ومن ، السريعة ةو تتميز بالإتاح، مع بنك كبير الحجم قادر على توفير خطوط ائتمان متفق عليها أو، الحجم

دون التزام المستأجر ، ثمة تتمكن هذه الشركة من توفير التمويل الكامل للمعدات و الآلات التي يتم تأجيرها

يضع المؤجر مجموعة من و.دور المؤجر في الحقيقة هو الوساطة المالية .بتجميد أي اموال في المقابل

، مدة السداد، الحد الاقصى لمبلغ التمويل، الشروط للقيام بعمليات التأجير و تتضمن: الحد الادنى للتمويل

 .5طريقة دفع الاقساط و المستندات المطلوبة من المستأجر

                                                
 ، مداخلة ألقيت في الملتقى الوطني المتعلق بالإصلاحات البنكية، والمتوسطة التأجيري كبديل لتمويل المؤسسات الصغيرةالتمويل ، بريبش السعيد  1

 .12ص، 2010أفريل  15-14 ، عنابة-باجي مختار جامعة 
 .107ص، 2005، الإسكندرية، منشأة المعارف ، الإيجار التمويلي الحقيقي للمعدات الإنتاجية ، لاطه محمد محمد أبو الع  2
 .300ص  ، 1999 ، مصر ، الدار الجامعية الجديدة للنشر، الطبعة الأولى، النقود و المصاريف و الائتمان، مصطفى رشدي شيحة  3
 .37-36ص  ، مرجع سبق ذكره، بن جدو عبد السلام  4
 .119ص  ، 2001 ، القاهرة ، مجموعة النيل العربية ، الطبعة الأولى، التمويل بدون نقود، سن أحمد الخضيريمح 5
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 : و يقوم المؤجر بدراسة كاملة للمستأجر للتأكد من بعض النقاط قبل ابرام العقد

دى وم، ذةالمستأجر القانونية او مدى صلاحيته لإبرام تصرفات و تعاقدات ملزمة و نافأهلية  -

 .هامكانية الزامه بالتنفيذ في حالة اخلاله بالتزامات

لى عادرا قأهليته لممارسة العمل و قدرته على اكتساب اسراره و الاحاطة بفنونه بشكل يجعله  -

 .الابداع و الابتكار فيه

اضل و عليه ان يف هل يؤجر الاصل أم يستخدمه في نشاطه ؟: ه مشكلة هيو المؤجر عادة يواج

 .بينهما ليختار أيهما يحقق اهدافه و يكسبه عوائد أكثر

 : تأجير الاصل 1-1

، و لكي يختار المؤجر هذا البديل عليه أن يقوم بحساب قسط الايجار، و هي البداية الحقيقية لعملية التأجير

 :1الذي يرتبط بالعوامل التالية، مرغوبالذي يحقق له العائد ال

 ثمن الاصل المراد تأجيره و يحسب بطريقتين: -

 متضمنا هوامش الربح كاملة و دون اية خصومات، سعره التجاري المعروض في السوق. 

 يجعل الثمن المعروض أقل من ثمن البيع التجاري، حساب ثمن الاصل مع تقديم خصومات. 

 .ى الاصلو مقدار تغطية  قسط الايجار للتقادم المحقق عل، ها المؤجرنسبة الضرائب التي يتحمل -

 قسط الاهتلاك السنوي الواجب حسابه على الاصل و مقدار تغطيته للتقادم المحقق.  -

 ار.مة الايجساب قيحالقيمة الباقية للأصل في نهاية العقد و بالتالي تحديد مدة العقد التي تستخدم عند  -

 موال المستخدمة في الحصول على الاصل و مصدرها.معدل تكلفة الا -

 مة فإذا توفرت كل هذه المعلومات للمؤجر يصبح بإمكانه حساب قسط الايجار بمساواة القي

 الحالية للعائد من الاصل المؤجر للقيمة الحالية لتكلفة الاصل ذاته.

توقع ا هو متناسبها مع ميتم حساب صافي التدفقات النقدية التي يحصل عليها المؤجر و يحدد مدى 

 .رلتأثياو نوع هذا ، من ايرادات وارباح و هل ستؤثر على حركة رأس المال العامل للشركة المؤجرة

 

  

   2                 : حيث 

T معدل الضريبة : 

Ci  القيمة الصافية : 

                                                
 ماجيستر رسالة  ، التأجير التمويلي كبديل تمويلي للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر دراسة حالة ملبنة حمادة، ساسان نبيلة  1

 .140ص  ، 2007، المركز الجامعي سوق أهراس، ة و المتوسطةإدارة أعمال المؤسسات الصغير تخصص
 .141ص ، المرجع نفسه  2

  (n,r)+ Am x T x cva (n,r)cva T)x-i= S(1C 
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S : قسط الايجار السنوي 

CVA : معامل القيمة الحالية لدفعة متكررة 

n :ل عمر الاص 

r : معدل الخصم 

Am :قسط الاهتلاك السنوي. 

 : 1استخدام الاصل بدل تأجيره  1-2

فقات اللتد اذا كانت صافي، قد يرى المؤجر انه من الافضل له استخدام الاصل بدلا من تأجيره للغير

 : قف علىتومقرار و اتخاذ ال.و إلا كان الايجار أفضل، النقدية المتوقعة على الاقل مساوية لقسط الايجار

 .الخبرة و الدراية الكاملة بتشغيل الاصل 

 .الايدي العاملة القادرة على التشغيل 

 .الامكانيات و الموارد المتوفرة 

 

 

 : حيث

RNالتدفق النقدي الحقيقي :. 

NVA.صافي القيمة الحالية : 

 :القرار من وجهة نظر المستأجر -2

ض لشراء ل يقتره: أي عليه المقارنة بين بديلين ،للمستأجر هو بديل الاقتراض ةان الاستئجار بالنسب

، الجهد ،لوقتا: الاصل ام يستأجره ؟ و الاختيار الانسب منهما يأخذ في الاعتبار عدة عوامل من بينها

هلة سيطة السمة البو في نفس الوقت مدى وفرة الانظ، التكلفة  التي يتحملها اذا ما اختار أي من البديلين

 .و تفضله عن البدائل الاخرى، بديل من البدائل التي تدعم اختيار كل

له ى حصوالمستأجر قبل أن يقرر مدى حاجته للاقتراض او الاستئجار فان عليه ان يحدد مدى جدو

 : و لذلك فانه يتخذ قرارين في نفس الوقت، على الاصل من اساسه

 : قرار بجدوى الاستثمار ذاته 2-1

و اجراء أجديد  انشاء مشروع: سواء كان القرار، تم الاستثمار فيهو يتعلق هذا القرار بالمشروع الذي سي

يتم  لقراراو من ثمة فان .توسعات في مشروع موجود من قبل أو اجراء عمليات تجديد في احد المشاريع

جوانب و ملة الو يتم دراسة هذا القرار على ضوء دراسة متكا، اتخاذه في اطار ترشيد التكلفة و العائد

  : تشملالأبعاد و 

                                                
 .142ص ، المرجع نفسه 1

Ci - (n,r) NVA= RN x cva  
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 انونيةات القو مجموعة التشريع، و التي تتضمن الشكل القانوني عدراسة الجدوى القانونية للمشرو ،

ن مجازات و مدى صعوبة او سهولة الحصول على الموافقات و الا، و الاجراءات و القرارات الحكومية

 الجهات المعنية.

 و مدى  ،كالهثمار من تلوث بمختلف اشدراسة الجدوى البيئية التي تهتم بما قد يسببه هذا الاست

 و تكاليف معالجتها حاليا و مستقبلا.، تأثر الكائنات بمحيط المشروع بهذا التلوث

  ة النقدي تتدفقاال و مدى كفاية، دراسة الجدوى التمويلية و التي تهتم بتوازنات الهيكل التمويلي

 .الداخلة لتغطية التدفقات النقدية الخارجة

 لمشروعجها التسويقية الخاصة بتحديد حاجة السوق للمنتجات المماثلة التي سينتدراسة الجدوى ا ،

 ل و نوع الطلب و كيفية اشباعه.كوش

 ص الفر دراسة الجدوى التجارية التي تهتم بحساب معدل العائد و مستوى الربحية و مقارنته

 للاستثمار. ةالبديلة المتاح

 و  أ      ه    ع في المجتمع و تأثره بتأثير المشرو دراسة الجدوى الاجتماعية و التي تهتم بمدى

 له.رفضه 

 عة متاب دراسة الجدوى الإدارية التي تهتم برسم عمليات تنظيم و تخطيط و توجيه و تحفيز و

 و وضع التصورات التي تكفل له مؤكدات النجاح.، المشروع

 اهم به ما يمكن أن يسو ، دراسة الجدوى الاقتصادية و التي تهتم بتحليل اقتصاديات الحجم

 المشروع في احداث علاقات ترابط مع المشروعات الاخرى.

 من  سواء دراسة الجدوى القومية تهتم بدراسة مدى الانتفاع القومي الذي سيعود على المشروع

 أو تحقيق فائض في الميزان التجاري و غيرها.، حيث الدخل المحقق

ليه ان تأجر عالاستثمار أو الامتناع خاصة و أن المسو على ضوء النتائج المحصلة يتم اتخاذ قرار 

صر التي العنا وو أن يكون لديه كافة الجوانب و الابعاد ، يبدأ في المشروع عندما تتكامل لديه الصورة

نه بإمكا و أن، و أن المشروع الذي سيقدم عليه مجد و مربح، تؤكد سلامة و صحة القرار الاستثماري

   .ثمارية التي تحملهااسترجاع التكاليف الاست

 : قرار المفاضلة بين الاستئجار و الاقتراض لشراء الاصل 2-2

ة في لوحيدفي الواقع يأتي هذا القرار في مرحلة لاحقة بعد حساب جدوى الاستثمار و تصبح العقبة ا

لة سيعن و تحقيقه الحصول على رأس المال الكافي و المناسب و من ثمة يكون على متخذ القرار البحث

 و يتم المفاضلة بين عدة وسائل للاقتراض أهمها:، من وسائل التمويل الخارجية

 بجاذبية يتمتع اذا ما كان المبلغ كبيرا و المشروع، طرح سندات في البورصة للاكتتاب العام للجمهور -

 و للمشروع سمعة طيبة و ارباح مستقبلية مرتفعة.، كبيرة من شئنها جلب جماهير كبيرة

مع  لاقاتهو خاصة مدى ع، اذا كان المشروع يمتلك الضمانات الازمة، اض من الجهاز المصرفيالاقتر -

 .البنوك التي يتعامل معها و مدى سماح السقف الائتماني له بالحصول على القرض

 .الحصول على تسهيلات من موردي الآلات الازمة للمشروع -
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ج يحتا صول على الاصل قرار ذو طابع خاصفي الواقع فان اتخاذ قرار المفاضلة بالاقتراض للح

تقبلية وع المسو رهن ارادات المشر، حتى لا يقع المشروع في فخ عدم القدرة على السداد، لدراسة عميقة

 .لسداد هذه الالتزامات

، لاصلاكلفة تو المفاضلة تتم على اساس: مبلغ القرض المتوقع الحصول عليه و الذي يعادل ثمن او  

قرار  ا اتخذاما اذ.نسبة الضرائب التي يدفعها المستأجر، قسط الاهتلاك السنوي للأصل ،معدل الفائدة

ي ر الضريبن الوفمو المستأجر اذا تخذ هذا القرار لن يستفيد ، استئجار الاصل فان الحسابات تكون مختلفة

لايجار اقساط لأو لكنه سيستفيد من الوفر الضريبي .لأنه ليس المالك للأصل.الناتج عن اقساط الاهتلاك

ر الوف اما اذا مول المشروع بالاقتراض فسوف يستفيد من.التي تعتبر مصروفا و تخصم من الارباح

دما جر عنفالمستأ.آخر عن الفائدة المدفوعة للقرض يو كذا وفر ضريب، الضريبي الناتج عن الاهتلاك

 التي قد لمنافعافانه يقارن بين  ،يقارن بين قرار الاقتراض لشراء الاصل و قرار استئجار الاصل مباشرة

قا سابها وفمكن حو تتدخل في الوقت نفسه مجموعة من العوامل المادية ي.تعود عليه من هذا البديل او ذاك

 ان عليهالتي كا، لمعايير قياسية و عوامل اخرى غير قياسية تخضع لاعتبارات اخرى كالعاطفية و النفسية

تجاه استأجر ن الذين يثق فيهم و في الوقت ذاته و حسب رؤية المو كذلك رأي المستشاري، متخذ القرار

و أ، فوريةاجلة وعو مدى احتياجاته للتدفقات النقدية الداخلة في مواجهة التزامات ، الاوضاع المستقبلية

امات لالتزاتستحق في الاجل القصير و لا توجد امامه بدائل مقترحة لزيادة هذه التدفقات و لموجهة 

 عبرة هناو ال.هفالمستأجر يوفر التدفق النقدي الخارج اذا قام باستئجار الاصل بدلا من شرائالمستحقة 

 ين و نفسلقرارعن كلا ا ةو يظهر هذا عند مقارنة المنافع المترتب، بصافي المنافع المحققة من كل بديل

 اب.الوقت ادخال العوامل الظرفية و المكانية و الزمنية و العوامل العاطفية في الحس

 

 

 

 

 

 

 

 الجدوى الاقتصادية للتأجير التمويلي.: المبحث الثاني

تمويل كس العان التأجير التمويلي هو تمويل شامل حيث يغطي كامل قيمة البرنامج الاستثماري على 

صل مة الأكما أن المؤجر لا بد ان يحصل من المستفيد خلال فترة التأجير على قي، بالقرض المصرفي

فع زة تدقساط التأجير التي تسهل عملية الدفع على المستأجرعلى اساس أن الاجهالمؤجر من خلال ا

 لقانونيةلتأجير ااو بما أن طبيعة  ، عكس الشراء الذي يجمد رؤوس الأموال، تكاليفها من عوائد استخدامها

نتناول ل ذلك  و الإقتصادية  تجعله مرتبط بعدة إعتبارات و جوانب ضربية و محاسبية لذا سنحاول توضيح

 التأجير ي عقدففي المطلب الاول عقد التأجير و عقد القرض المصرفي و ميكانيزم تحديد القسط التأجيري 

ب ما المطلأ.رفيالتمويلي أما المطلب الثاني سنتطرق  للمفاضلة بين التأجبر التمويلي و الإقتراض المص

 .الثالث فسوف نتناول بعض القضايا المتعلقة بالقرار الإستئجاري
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لتأجير عقد ا عقد التأجير و عقد القرض المصرفي و ميكانيزم تحديد القسط التأجيري في: المطلب الأول

 التمويلي.

 :1التمويلي و عقد القرض المصرفي  المقارنة بين عقد التأجير -1

عتماد ور الإو هو من أقدم و أبسط ص، يعتبر عقد القرض المصرفي أكثر العقود التي تبرمها البنوك

من  ن كليهماتبار أو يتشابه عقد التأجير التمويلي مع عقد الإقتراض من الناحية الإقتصادية بإع، مصرفيال

 وسائل التمويل و آداة فنية و قانونية لتحقيق هدف إقتصادي و هو منح التمويل.

 أما الإختلاف بين العقدين فيكمن فيما يلي:

تحمل التأجير و تعد ضمان عيني لصالحه و يملكية الأموال موضوع العقد تبقى للمؤجرفي عقد  -

ها قل ملكيتة تنتالمستأجر كافة المخاطر الناشئة عن تلك الأموال.بينما في عقد القرض فالأموال المقترض

 لصالح المقترض و تكون مخاطرها عليه.

صلحة م تحقيقلعقد التأجير نشأ لسد حاجات إقتصادية و بالتالي فهو من العقود ذات العوض و قد وضع  -

ترض مثل المق جميع أطراف العقد أما عقد القرض فهو من العقود المجانية إذ أن الأصل فيه هو أن يؤدي

ه ا إليما قبضه لكن هذا الرأي صحيح فقط للقرض الحسن أما القرض الربوي فمبلغ القرض يرد مضاف

 .الفائدة المترتبة عنه

لمستأجر للمؤجر لأساسية في عقد التأجير حيث يمنح ايعتبر حق الخيار الذي يمارسه المستأجر الميزة ا -

جاع الأصل إر  ثلاث خيارات عند نهاية العقد إما تجديد العقد أو شراء الأصل بالقيمة المتبقية أو

 .لطرفينفاق اللمؤجر.أما عقد القرض فإن المقترض برد ما يقابل الأموال المقترضة نوعا و صفة وفق إت

ي شكل و يكون ف 100وسيلة للتمويل بشروط معقولة فهو تمويل بنسبة  يعتبر عقد التأجير أفضل -

تجاوز تر لا أما عقد القرض فلا يؤمن في الغالب سوا جزء من قيمة الإستثما.عيني من آلات و تجهيزات

80 و ذلك رغبة من البنك الممول في التأكد من جدية المقترض. 

بر من نها تعتلأتأجر ار للمستأجر في القدرة الإئتمانية للمسؤثر الإلتزامات الناشئة عن عقد الإستئجلا ت -

إمكانه لي فبمصاريف الإستثمار و لا تدخل ضمن الديون المترتبة عليه من الناحية المحاسبية و بالتا

ى باشرة علؤثر متأما الإلتزامات الناشئة عن عقد الإقتراض فهي .الإستفادة من وسائل التمويل التقليدية

م من تخوفهتمانية للمقترض و تؤدي إلى تردد المقرضين للموافقة على منحه قروض أخرى لالقدرة الإئ

 صعف الضمانات.

 ميكانيزم تحديد القيمة و القسط التأجيري:  -2

ان تحديد القيمة و القسط التأجيري خاصة في عقود التأجير ذات المبالغ الضخمة يتم على اساس 

أما بالنسبة لعقود ، التفاوض بين طرفي العقد في ضوء معدل العائد المطلوب تحقيقه من طرف المؤجر

سديدها و يعرضها و مواعيد ت، التأجير قصيرة الاجل فان المؤجر هو الذي يحدد القيمة الايجارية الدورية

على المستأجر الذي يستطيع ان يقبلها أو يرفضها دون أن يعدلها.و تجدر الاشارة الى أن العوائد الجارية 

و تدفع .السوقية تعد أحد المحددات الرئيسة لجدولة القيمة الايجارية الدورية بعقود التأجير التمويلي

كما يؤخذ .2الاتفاق و تكون مبالغها اما ثابتة أو متغيرة الاقساط اما مسبقا أو بعد حلول الاجل باختلاف بنود

                                                
-502ص، 2004، طرابلس لبنان، المؤسسة الحديثة للكتاب، الطبعة الأولى ، الجزء الأول، عقد الليزنغ دراسة مقارنة، نادر عبد العزيز شافي   1

509. 
 .117ص، ق ذكرهمرجع سب، ساسان نبيلة 2
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ولكنها قادرة للعمل ، و هي نسبية فيمكن أن تكون الآلة مؤجرة لفترة معينة، في الحسبان فترة الإسترداد

و يظاف إلى القيمة الإجمالية تكاليف التأجير .و بالتالي فإن القيمة تحدد حسب تلك الفترة، لفترات أخرى

إضافة إلى الربح الذي ، و صيانة و مقابل المخاطر و كل ما يتحمله الممول من أعباء مالية ،من تأمين

على أن توزع هذه القيمة على أقساط تدفع دوريا طوال فترة الإيجار لتخفيف الأعباء على ، يأمل أن يحققه

، من عوائد إستخدامهاالمستأجر و مراعاة لإعتبارات السيولة لديه.و عملا بمبدأ الأجهزة تدفع تكاليفها 

و ، و طبقا لقواعد الإنتاجية الحدية.العوائد المتوقع تحقيقها من إستغلالها، يراعى كذلك في تحديد الأقساط

أقساط الإيجار التي يجب ان تحصل ، 1معدلات الإستهلاك فالأقساط تحدد بطريقة متدرجة في شكل تنازلي

 رأسمالها كحد ادنى.  عليها المؤسسة المؤجرة تحقق معدل مساو لتكلفة 

 

لخطي ا ديد التس ،الاصل هو عبارة عن رأس المال المستخدم في شراء الاستثمار و يسدد وفق طريقتين -

 أو الايجار الثابت.

لاك الأصل تالفوائد هي عبارة عن التدفق النقدي المحصل من إيجار الاصل + الوفر الضريبي بسبب إه -

 .2(كلفة المرجحة لرأس مال المؤسسة المؤجرةيساوي الت)السنوي + معدل الخصم 

 حقوق الملكيةبتكلفة رأس المال المرجحة بعد الضرائب للمؤجر = معدل تكلفة التمويل 

1-نسبة مجمل الديون إلى قيمة الأصول للمؤسسة( معدل الضريبة على الدخل للمؤسسة

 المؤجرة(

 تكون الفوائد اما ثابتة أومتغيرة:

 .تحدد نسبتها عند امضاء العقد و تبقى ثابتة طيلة المدة: ثابتةنسبة الفائدة ال -

 حقاق.جل استا    نسبة الفائدة محددة حسب مؤشر معدل الفائدة المحين عند كل : نسبة الفائدة المتغيرة -

خدام بإست و يتم تحديد مقدار قسط الإيجار السنوي الواجب تحصيله لصالح المؤسسة المؤجرة يكون

 لية:العلاقة التا

I0 = PVIFA(x ،y) Lt(1-T) + Dept 

PVIFA :حة بعد المرج الدفعات الممثلة للعمر الإنتاجي المقدر للأصل المستأجر عند تكلفة  رأس المال

 الضرائب.

L: .تمثل قسط الإيجار السنوي 

T :.سعر ضريبة الدخل 

TDept :صل.لوفر الضريبي بسبب إستهلاك الأتكلفة الفرصة البديلة و المساوية ل 

 3و يمكن إيضاح سير الميكانيزم في الشكل الموالي: 

 .ميكانيزم تحديد قسط الايجار(: 06الشكل رقم )

 
                                                

 .323ص  ، مرجع سبق ذكره، مصطفى رشدي شيحة  1
 .121-120ص، مرجع سبق ذكره ، التمويلي التأجير، سمير محمد عبد العزيز 2
 .118ص ، مرجع سبق ذكره، ساسان نبيلة 3

 قسط الايجار = الاصل +الفوائد

 الايجار
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                                        = 

                                          + 
 ثابتة     متغيرة  الايجارات                                  التسديد الخطي       

 للاصل             الثابتة         

 و يوضح ذلك بيانيا كما يلي: 
 التسديد الخطي للأصل                                      الايجارات الثابتة

 الإيجار          القيمة      القيمة                                                 

 الفائدة                                                                                                             

 الايجار                  

 الاصل                                                    الاصل                 

 الفائدة              

 من                                                                     الزمنالز       

 لايجار.ل مدة اقيمة الاصل                  نلاحظ أن قيمة الاصل ثابتة طو، الايجارات ثابتة طول مدة فترة العقد

ا الفائدة تناقص معهتقاق و ناقص مع كل فترة استحتتزايد من فترة الى فترة و قيمة الاصل اكبر من قيمة             الفائدة يت

 الايجارات.                         .التي تتناقص مع كل فترة استحقاق
 رأس المال المستحق الباقي             رأس المال المستحق الباقي                                

 لقيمةا             الخاص بالتسديد الخطي للأصول             لقيمةا                        الخاص بالإيجارات الثابتة

                        
 رأس المال المستحق

      الزمن                    رأس المال المستحق الباقي                                                                 الباقي            

 الزمن                                                                             

 

                                                                   

 قي تتناقصق البانلاحظ أن قيمة رأس المال المستحق الباقي تتناقص                 نلاحظ ان قيمة رأس المال المستح

                الى أن تنعدم مع اقتراب نهاية فترات الاستحقاق                   .من فترة لفترة الى أن تنعدم في نهاية مدة العقد

 .في آخر مدة الاستحقاق                                                                           

 ر التمويلي و الإقتراض المصرفي.المفاضلة بين التأجب: المطلب الثاني

 ر التمويلي وفق المدخل التقليدي:حالة الاستئجا يتكلفة الاستئجار و الشراء ف -1

سوف نتناول هنا المقارنة بين تكلفة استئجار الاصل و تكلفة تملكه مع التركيز على التأجير التمويلي 

و نجد أول خطوة في عملية .لصيانةو لا يتضمن خدمات ا، أي لمدة أقل من العمر الانتاجي للأصل

المقارنة تتطلب معرفة العائد الذي من المفروض أن يحققه الاصل) الذي يمثل الحد الادنى المقبول و الذي 

يتساوى مع التكلفة الحدية لرأس المال(.أما الخطوة الثانية فتتضمن معرفة البديل التمويلي الذي يحقق أقل 

لكن في هذه النقطة يثار الجدل بأنه لا يمكن معرفة مقدار تكلفة رأس المال .تكلفة ) الاستئجار أو التملك(

و انه بعد ، ) و بالتالي معرفة العائد المطلوب على الاستثمار( إلا بعد تحديد التمويل الاقل تكلفة، 1الحدية

ا قبول او تحديد هذه الطريقة فقط يمكن حساب العائد المطلوب من المشروع و الذي على اساسه سيتقرر ام

 لك عند اعداد موازنة رأس المال.و ذ، رفض اقامة هذا المشروع

 : يتم حساب صافي القيمة الحالية للاستئجار كما يلي

NPV=-I0 +    Lt (1-T) + TDept  -----2           

                                            t 

                                                
 .185ص ، مرجع سبق ذكره، التمويل و اصلاح خلل الهياكل المالية ، سمير محمد عبد العزيز  1
 .485ص  ، 2002 ، مصر ، دار الجامعة الجديدة للنشر، أساسيات التمويل و الادارة المالية، غفار حنفيعبد ال  2

 الاصل الفوائد
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                               (1+KL) 

 NPV: الوفرات الصافية للاستئجار 

Lt :  قيمة الايجار السنوي 

 T:  نسبة الضريبة 

 TDept: التكلفة البديلة المساوية للوفر الضريبي بسبب إستهلاك الأصل.  

0I : تكلفة شراء الاصل 

t :)الزمن )السنة 

KL معدل الخصم : 

 

 

 

 :1النقدي الآتي لمعرفة أي التكلفين أفضل الإستئجار أم التملك يجب تحليل التدفق

ستأجر رف المطالتدفق النقد المساوي للقيمة الحالية لأقساط الإستئجار بعد الضرائب المدفوعة من  -أ

PV Lt(1-T). 

تئجار ررت إسقالوفر النقدي و المساو لتكلفة شراء الأصل و التي لا تريد المؤسسة أن تتكبده إذا  -ب

 الأصل بدلا من شراءه.

ة إذا ا المؤسسستفقده للتكلفة البديلة و المساوية للوفر الضريبي من إهلاك الأصل و التالقيمة الحالية  -جـ

 PV(TDept).قامت بالإستئجار بدلا من الشراء.

خل الية للدة الحبعد ذلك يحدد العائد المطلوب من المشروع أي تبني المشروع أم لا و يتم حساب القيم

 : الصافي من المشروع كما يلي

GPV = PVIFA(k ،t) Lt (1-T) 

 : حيث أن

Lt: .صافي الدخل 

K :معدل تكلفة رأس المال. 

وع في للمشرالصا بعد ذلك نقوم بطرح القيمة الحالية لتكلفة إستخدام الأصل من القيمة الحالية للدخل

 .فإذا كان الفرق موجبا )+( يمكننا تبني المشروع لأنه مربح و إذا كان سالبا فالعكس

 مدخل التدفقات النقدية المعدلة: وفق ار و الشراءتكلفة الاستئج -2

ان قرار الاستئجار او الشراء غالبا ما يتم بالنظر الى الاستئجار كبديل لشراء الاصل عن طريق 

 :2و من أهم العوامل المؤثرة في اتخاذ قرار الاستئجار أو الشراء.الاقتراض و بالتالي تتم المفاضلة بينهما

 النقدية الخارجة المرتبطة بكل بديل. استخدام صافي التدفقات 

                                                
، الرياض، دار المريخ للنشر ، عبد الفتاح السيد النعماني و تعريب عبد الرحمن دعالة بيلة ، التمويل الاداري، يوجين برجام و فريد ويستون 1

 ..443ص ، 1993
 .122-121ص، جع سبق ذكرهمر، ساسان نبيلة 2
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 را ائب نظأو الشراء في ضوء البيانات المحسوبة بعد خصم الضر، اجراء تحليل قرار الاستئجار

 للفوارق الضريبية المترتبة عن كل بديل.

 ليف التكا نظرا لأن المستأجر يقوم بتحمل هذه، استبعاد تكاليف شغيل الاصل و أعباء الصيانة

 ام بشراء الاصل أو باستئجاره.سواء ق، ضمنيا

 شراء  ي حالةفحيث انه ، و قيمة الخردة، مراعاة القيمة المتبقية للأصل في نهاية عمره الانتاجي

اصة في صفة خللأصل في نهاية عمره الانتاجي و ب ةالاصل يكون للمؤسسة كامل الحق في القيمة المتبقي

عينة من واع معمرها الانتاجي مثل: العقارات و أن حالة الاصول التي لها قيمة نقدية كبيرة في نهاية

 حيث لهذه القيمة أهمية و اعتبار في اتخاذ قرار الاستئجار أو الشراء.، الاصول

 حساب القيمة الحالية لكل بديل. 

 بي.اء ضريحيث يعتبر بمثابة اعف، مراعاة قيمة الاهتلاك السنوي للأصل في حالة بديل الشراء 

أجرة عند المفاضلة بين قرار الشراء و الاستئجار للأصل بالتدفقات النقدية و تهتم المؤسسة المست

على اعتبار ان التدفقات النقدية الداخلة هي نفسها سواء كان الاصل ملكا لها او ، الخارجة لكل بديل

النقدية لأقساط الايجار بعد خصم الوفرات الضريبية من  تلذلك تعمد المؤسسة الى حساب التدفقا.مؤجرا

ثم تقوم بعد ذلك بخصم )تحيين( هذه التدفقات النقدية بمعدل خصم يتمثل في معدل ، اقساط الايجار الدورية

و بعد حصولها على القيمة الحالية للتدفقات النقدية الخارجة على القرض الذي كان ينبغي .الفائدة الحقيقي

و الذي يتم تحديده باستبعاد الوفرات  ،على المؤسسة دفعه لو أنها قامت بالاقتراض من البنك لشراء الاصل

من جهة اخرى ، تحصل المؤسسة على القيمة الحالية لإقساط الايجار، الضريبية من معدل الفائدة الاسمي

النقدية الخارجة في حالة شراء الاصل )عن طريق قرض  تتقوم المؤسسة بحساب القيمة الحالية للتدفقا

اذا كانت تقوم ، بالإضافة الى مصاريف الصيانة، ية للقرضو التي تتمثل في الدفعات السنو، بنكي(

 .1(الشراء عن طريق القرض، ثم تقوم بمقارنة القيمتين السابقتين )التأجير.بذلك

لسنوية افقات الحالية للتد فإذا كان مجموع القيمة الحالية لأقساط الايجار اقل من مجموع القيمة

ار من قر ةهذا يعني أن قرار الاستئجار أقل كلف، لشراءو بعض المصاريف الملحقة في حالة ا، للقرض

مناسب  ويلي غيرر التمأما اذا كان العكس فالتأجي.و بالتالي يعتبر البديل التمويلي الانسب للمؤسسة، الشراء

 .في هذه الحالة

 

 : 2و يتم حساب القيمة الحالية لتكلفة الاقتراض و الشراء كما يلي

 n                                         n 

  PVCBO = [  Ect +Mt  -   ( I+Am+M )T +      R                  

                 t=1  (1+Ki)t     t=1        (1+Ki)t         (1+Ki)n             

Ect.دفعة تسديد القرض : 

Mt :تكلفة الصيانة السنوية 

I :تكلفة الفائدة السنوية 

Am :هتلاك السنويقسط الا 

T : معدل ضريبة الدخل 

                                                
 .122ص  ، المرجع  نفسه  1
، 05العدد ، مجلة العلوم الاقتصادية و علوم التسيير، دور و اهمية قرض الايجار في تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة، مليكة زغيب 2

 .180ص ، 2005
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R :القيمة المتبقية ) الخردة ( للتجهيزات 

Ki :) معدل الفائدة على القرض ) معدل الخصم  

رغم الحصول على التدفقات إلا أن قرار الاختيار يبقى متعلق ببعض الاعتبارات الاخرى منها تكلفة 

: ة الانسب لتمويل المشروع بالمقارنة حسب مؤشراتيمكننا تحديد الطريقكما .الفرصة للأموال المستعملة

 .1النقدية تمؤشر الوفر الضريبي و مؤشر التدفقا، مؤشر التكلفة

 : المقارنة وفق مؤشر التكلفة 1-2

تبقية قيمة المها التكلفة التأجير التمويل تمثل الفرق بين قيمة الاستثمار و اجمالي الاقساط مضاف الي

 .رضاما تكلفة القرض  فيتم تحديدها من خلال جدول تسديد الق ،في نهاية العقد ) ان وجدت (

 : المقارنة وفق مؤشر الوفر الضريبي 2-2

صل و الك للأفانه في حالة الاستئجار و باعتبار المستأجر ليس م، هذا المؤشر قاذا تمت المقارنة وف

 يكون علىنية سهذه التقفان الوفر الضريبي الذي سيحصل عليه جراء التمويل ب، القيمة التخريدية معدومة

 اجمالي الاقساط.

 و ذلك.بيفر ضريتحقق أكبر و رنجد أن الفرق بسيط غير أن طريقة التمويل بالاستئجا، وفقا لهذا المعيار

رباح اد في و هذا ما يزي، راجع لاعتبار اقساط الايجار تكلفة تخفض من مقدار الربح الخاضع للضريبة

تلاكها الة اما فرصة اقتطاع الاهتلاك من الوعاء الضريبي كما في حرغم انها تفوت على نفسه، المؤسسة

، مويلق التو بالتالي يمكننا القول أن طريقة الائتمان الايجاري تمتاز عن غيرها من طر.للتجهيزات

 .بتحقيقها لوفرات ضريبية مهمة تساهم في زيادة مردودية المؤسسة رغم ارتفاع تكلفتها

 : ات النقديةالمقارنة وفق مؤشر التدفق 3-2

لتأجير ي حالة افمالية نجد أن القيمة الحالية للتدفقات ال.و بتحيين التدفقات الناتجة، وفقا لهذا المؤشر

أجير ريقة التطختيار و بالتالي  يمكن للمؤسسة ا، تفوق القيمة الحالية للتدفقات المالية في حالة الاقتراض

 التمويلي بدلا من الاقتراض.

 تيجة علىذه النهلكن مع ذلك لا يمكن تعميم ، ويلي يظهر فعالية أكثر من الاقتراضذن فالتأجير التمإ

قة لكل سة معملا يكون إلا بعد اجراء درا، جميع حالات المقارنة لان قرار اختيار أي الطريقتين أنسب

لى عباشرة مع مراعاة بعض الاعتبارات التي يمكن أن تؤثر م، حالة على حدا و لجميع جوانب الظاهرة

 : عملية اتخاذ القرار بعد تحديد القيم الحالية منها

 معدل التحيين المستعمل أو تكلفة الفرصة الذي له تأثير على قيمة التدفقات. -

واء من ستتغير فان كل المعطيات س، في حالة ما اذا كان للأصل قيمة متبقية عند نهاية فترة الايجار -

 ات.حيث عملية حساب الاهتلاكات أو الايجار

 زادت قيمة التدفقات و العكس صحيح.، حيث كلما انخفض المعدل: معدل الضريبة -

ن مستفيد تاذا كان الاهتلاك المتناقص هو المعمول به فان المؤسسة : طريقة الاهتلاك المستعملة -

ه هذ ات فيلتدفقامتيازات جبائية خاصة في السنوات الاولى نظرا لتسريع الاهتلاك و بالتالي فان قيمة ا

 السنوات تكون أهم.

                                                
 .564ص ، 1998 ، مصر ، رفنشأة المعام، الفكر الحديث في مجال مصادر التمويل، منير ابراهيم هنيدي  1
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 مخالفة. ستكون احتمال أن يكون التمويل بالتأجير تمويلا جزئيا فان الدراسة ستتعقد أكثر و النتائج -

لى لجئ ااحتمال عدم توفر المؤسسات على الضمانات الكافية للحصول على قرض بنكي مما يجعلها ت -

 .طرق تمويل اخرى

 

 

 

 .ة بالقرار الإستئجاريقضايا أخرى متعلق: المطلب الثالث

 : 1تقييم الاستئجار في حالة اعادة الآلة في نهاية العقد -1

ن من لك، إن وجود قيمة تخريدية للأصل المؤجر في نهاية العقد ستغير في حساب تكلفة الاصل

متها كون قيتالأمر الذي يولد مخاطرة بان ، الصعوبة معرفة القيمة التخريدية الحقيقية للأصل مسبقا

ع و لذا لمشرواحقيقية بعد انقضاء عمر الاصل الانتاجي أقل من القيمة التي كانت محتملة عند تحليل ال

 و نفسه  كذلك ربط القيمة التخريدية  بالأصل، وجب تضمين هذه المخاطرة في عامل الخصم المستعمل

 ليس بهيكل رأس المال المؤسسة.

 : التاليةو بالتالي فإن قسط الإيجار يصبح محسوب بالعلاقة 

NPV=-I0 +    Lt (1-T) + TDept  +          Zn        

                                            t                             n 

                               (1+KL)                   (1+Kp) 

 : حيث أن

Zn :اجيالقيمة التخريدية بعد إنقضاء العمر الإنت. 

Kp :)تكلفة رأس مال المشروع )معامل الخصم 

فاض ي إنخمقدار قسط الإيجار السنوي أ ضو بالتالي نجد أن وجود قيمة تخريدية يؤدي إلى إنخفا

 تكلفة الإستئجار و تكلفة الشراء معا.

 :2تأثير الإهتلاك المتسرع على تكلفة الأصل المستأجر -2

ن عند لك.قيمهي طريقة الخط المست، ة الإهتهلاك المستعملقمنا بالتحليل السابق بإعتبار أن طريق

ك يعود ذل و.تقيمنجد بأن قسط الإيجار أقل من قسط الإيجار بطريقة الخط المس، تطبيق الإستهلاك المتسرع

لقيمة امل اإلى أن الإستهلاك المتسرع يؤدي إلى وفر ضريبي أكبر من السنوات الأولى عندما تكون عو

في سوق  تنافسذلك و حيث أن مقدار الوفر الضريبي من الإستهلاك المتسرع يزداد و الو ل.الحالية أعلى

كلفة او لتالمؤجرين يدفع المؤسسة إلى تعديل قسط الإيجار السنوي إلى المستوى الذي يحقق معدل مس

، اءهلفة شرفإن القسط ينخفض كل سنة و هذا يؤدي إلى إنخفاض تكلفة إستئجار الأصل و تك، رأس المال

 و بالتالي إرتفاع صافي القيمة الحالية للمشروع.

 

                                                
 .167ص ، مرجع سبق ذكره ، التأجير التمويلي ، سمير محمد عبد العزيز 1
 .448ص ، مرجع سبق ذكره، فردويستون 2
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 نب المؤثرة على تكلفة الإستئجار:بعض الجوا -3

لخاصة لاموال ايقة امن الجانب المالي فان القيمة الحالية بطريقة التأجير أحسن من القيمة الحالية بطر

لتمويل حسن من اأائما ير التمويلي دو بالتالي فان الاختيار سيكون لصالح التأجير لكن هذا لا يعني ان التأج

 : الذاتي إلا ان القرار مرتبط بعوامل اخرى منها

 : الاختلاف في تكاليف رأس المال بين الطرفين 3-1

مكن أن ن المفم، اذا كانت تكلفة رأس المال بالنسبة للمؤجر أقل من تكلفة رأس مال الشركة المستأجرة

ذا هلك الاصل و العكس صحيح لكن من الصعب ان يتحقق تكون تكلفة الاستئجار أقل من تكلفة تم

و .مالأس الركما أن المخاطرة المتضمنة بالمشروع الذي استخدم الاصل هي التي تحدد تكلفة .الاختلاف

 هذه المخاطرة لا تختلف حسب من يملك الاصل بل هي نفسها.

 : 1التكاليف الضمنية 3-2

ير هذه غ لكن، تمويل ضمنية اعلى من تكاليف تملك الاصلهناك اعتقاد بان الاستئجار يتضمن تكاليف 

 تضمنة فيرى المو تكاليف الخدمات الاخ، صحيح لأنه من الصعب التمييز بين التكاليف النقدية للاستئجار

 بل مؤسسةقو من أبينما لو قامت المؤسسة المستأجرة بصيانة هذه الآلات بنفسها .العقد  كتكاليف الصيانة

جار لاستئون أعلى مما هي عليه في حالة الاستئجار و بتالي يمكن أن تكون تكلفة ااخرى مختصة ستك

 الحقيقية أقل من تكلفة التمويل بالاقتراض او بمصادر تمويلية أخرى.

 : القيمة المتبقية 3-3

 الباقية لقيمةافعندما تكون ، يمتلك المؤجر الاصل بعد انتهاء عقد الايجار ان لم يقم المستأجر بشرائه

ستثمار كان الا  اذالكن في الواقع توجد بعض القيود فمثلا.مرتفعة تكون تكلفة تملكه أقل من تكلفة استئجاره

و من ناحية  ،ثيرافان القيمة المتبقية له تنخفض ك.المؤجر من النوع الذي يتقادم تكنولوجيا بقيمة كبيرة

 لمؤجرة وركات االمستقبل فستتنافس الش اذا كانت التوقعات تشير الى ارتفاع القيمة المتبقية في، أخرى

تبقية د قيمة من وجولذا فا، يؤدي ذلك الى انخفاض اقساط الايجار الى درجة تزول فيها اهمية القيم المتبقية

 للأصل في نهاية مدة العقد لا تعني ان تكلفة تملكه اقل من تكلفة استئجاره.

 

 

 : تكاليف التقادم الفني للأصل 3-4

 ذا الاصلدم لهاذا كان التقا.ائع بان تكاليف استئجار الاصل تكون اقل من تكاليف تملكههناك اعتقاد ش

لتملك اى تكلفة صول علو القيمة المتبقية للأ، لكن يمكن القول بأنه لا تأثير للتقادم الفني.كبيرا او سريعا

 .مقابل الاستئجار

نيع و اصلاح المعدات و ما يثبت ذلك وجود شركات معينة  في بعض الدول متخصصة في تص

و تقوم هذه الشركات بتأجير معداتها ، المختلفة و لها جهازها الخاص لبيع و توزيع و تأجير هذه المعدات

فإنها ما ، و اذا اصبحت هذه المعدات متقادمة فنيا لعمليات بعض العملاء، بشروط و تكاليف ايجار معقولة

فهذه الشركات التي تقوم ، سب الحاجة لاستخدامهاتزال صالحة للاستخدام في عمليات البعض الآخر ح

                                                
 .459ص ، المرجع نفسه  1
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و رفع ، يمكن ان تساعد على تخفيض تكاليف التقادم الفني، و تقديم خدمات صيانتها، بتأجير المعدات

و يمكن أن تشترك المؤسسات المؤجرة مع مؤسسات مالية و أن تقدم .القيمة المتبقية الحقيقية لهذه الاصول

 ء بكفاءة عالية و بنفس التكلفة التي تقدمها الشركات المتخصصة.الخدمات و التمويل للعملا

 : 1الفروق في معدلات الضريبة 3-5

ف جار تختللاستئافان تكلفة ، اذا كان معدل الضريبة التي يدفعها المؤجر مختلفا عما يدفعه مستخدم الاصل

يبي الضر تفاع من الوفران لم تكن الشركة المستخدمة للأصل قادرة على الان.عن تكلفة تملك الاصل

لى وع.ائهفيكون من مصلحتها ان تستأجر الاصل بدلا من شر، باستثمارهأو الاهتلاك المتسارع للأصل

د عن ها تزييمكن الحصول على اعفاء ضريبي واستثماره اذا كانت ارباح الشركة و ضرائب، سبيل المثال

بية ت ضريسرعة و يتولد عن ذلك اعفاءافإذا كانت الشركة تحقق خسائر أو انها تتوسع ب.مستوى معين

 و، تملكه صل بدلعند اذ يكون من الافضل لها أم تستأجر الا، و لا تستطيع استثمار هذه الاعفاءات، كبيرة

خفيض ريق تفي هذه الحالة يستفيد المؤجر من اعفاء ضريبي و يعطى المستأجر تحفيظا مساويا له عن ط

لسبب ار لنفس الاستئجار على نطاق كبي، سكك الحديدية و الطيرانو تستخدم خطوط ال، تكاليف الاستئجار

 .مؤجرة رمن أصول الاستثما 80%كما كان الحال مع الخليفة للطيران حيث كانت 

 

 

 :خاتمة الفصل

ية لوينل اصنيعبر عنن طريقنة تمفهو ، مما تقدم يمكن القول تعد تقنية قرض الايجار تقنية تمويل جذابة

زاينا كثينرة فهني تننعكس بم، علنى المنديين المتوسنط و الطوينل، المنقولنة و العقارينة و متميزة للاسنتثمارات

ى هننذا إضننافة إلنن.كما أنهننا تننأتي كحننل لمشننكل الضننمانات التني تشننكل عائقننا أمننام م ص م.محاسنبية و جبائيننة

 جير أوفالسياسننة الإسننتئجارية تمننر بعنندة مراحننل يننتم مننن خلالهننا إمننا تبننني المشننروع و إتخنناذ قننرار التننأ

ت و في لا تصلح لجميع الحالا، طريقة حساسة و متغيرة التأجيرعتبر ي أو رفض الشروع حيث، الإستئجار

ا لتموينل و لا تعتبر حلا نموذجي، و انما ترتبط ببعض الظروف و الشروط الخاصة بالمؤسسة، كل الاوقات

بمسناحة  و لا تتمتنع، دينةفهي تهمل المؤسسات التي تعاني من عدم القدرة علنى تحقينق مردو، جميع طالبيه

 حنددة وفنقو الم نظرا لما يتطلنب اسنتعمالها منن تكلفنة مرتفعنة منن خنلال الايجنارات المسنتحقة.مالية كبيرة

لى إالإنتقال سوف نقوم ب، ريظو كون أن الفصلين الذين تم التطرق إليهما يمثلان الجانب الن.ميكانزم معين

و كننذا ، ارض فينه مندى تطنور تقنينة التنأجير محلينا و عالمينوالنذي سننع.الجاننب التطبيقيفني الفصنل الموالي

 مدى مساهمة المؤسسات المالية المختصة في تقديم التمويل اللازم لفئة م ص م.

 

 

 

 

 

                                                
 .205ص ، مرجع سبق ذكره ، التمويل واصلاح خلل الهياكل المالية، سمير محمد عبد العزيز  1
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 مقدمة الفصل 

خلال  من، يةالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة في التنمية الإقتصاد نظرا للدور الحيوي الذي تلعبه 

ا تشهده وفي ظل التحولات الإقتصادية التي، زيادة المنافسة و تشجيع الإبتكار و خلق فرص العمل

 وا ترقية ن شأنهجراءات التي مقد قامت الجزائر بمجموعة من التدابير و الإ، الجزائر كباقي دول العالم

، تمجالاتشجيع هذا القطاع من خلال إبتكار مجموعة من هياكل الدعم و المساعدة لها في مختلف ال

متاز ت التي يجابياو نظرا للإي.ببلادنا التي طالما عانت منها م ص م فيما يتعلق بالجوانب التمويليةخاصة 

ل قد دعت جطني فالإقتصاد الو، المورد والمستأجر، المؤجر من كل على ها التأجير التمويلي و إنعكاساتهب

إطلاق  جزائر فيت البادر فقد،الهيئات الإقتصادية العالمية الدول إلى الأخذ بهذه التقنية الجديدة للتمويل

ه لبعض بسبب مواجهتفي بدايتها  نجاحا كبيرا  تلقى لم لكن المبادرة 1996سوق التأجير منذ عام 

ة خاص، جاحهتهييئ الأرضية الخصبة لنت بعدهذا السوق في الإنتعاش تدريجيا مؤخرا بدأ  ثم.الصعوبات

 تدل على ائياتقد ظهرت الثمار الأولى لهذه المجهودات كون أن الأرقام و الإحص.من الناحية القانونية

ت مؤسسالاو بروز العديد من ، إرتفاع عدد قيمة الإستثمارات الممولة عن طريق الإعتماد الإيجاري

نات و الضما إضافة إلى توجه الكثير من م ص م و التي تعان من مشاكل، المختصة في التمويل بالتأجير

ي ع أكثر فلتوسلو .نقص رؤوس الأموال إلى البحث عن التمويل بالإيجار كونه الطرقة الملائمة لهذه الفئة

 ،العرض

لى جير عتطورات التي يشهدها التأسنتناول في المبحث الأول وضع م ص م في الجزائر و إيضا ال

 .مستوى العالم

 لك أهمذلنستعرض بعد ، لنتطرق في المبحث الثاني إلى سوق التأجير الجزائري و محاولة تقيمه

 .إحصائيات التأجير لأهم المؤسسات الناشطة في السوق

 

 

 

 

 

 .عالمجير في الوضعية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر و وضعية التأ:  المبحث الأول

لائمة بير ملقد أولت الإدارة السياسية إهتماما خاصا لقطاع م ص م عن طرق إتخاذ إجراءات و تدا

ديدة شاكل عمرغم ذلك فالقطاع لازال يعاني من .هاته التدابير التي بدأت تبرز على أرض الواقع، لها

ا ترقية هذلتبرة مية تبذل في جهود معلذلك فالسلطات الحكو.خاصة منها التمويل البنكي و العقار الصناعي

بما ، الميةهذا كله في ظل تطورات إقتصادية ع.القطاع بإنشاء هياكل و هيئات تعمل على تنشيط م ص م

ضيح ول بتولذلك سنقوم في المطلب الأفي ذلك إنتشار التأجير و نموه سنة تلوى الأخرى عبر العالم 

متوفر الي الافة إلى إستعراض أهم الإحصائيات للدعم المإظ، الوضعية التي تعيشها م ص م في الجزائر

 .و نموه تشارهأما المطلب الثاني سنحاول عرض حجم الإيجار المالي عبر العالم و ما مدى إن.لها حاليا

 .واقع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائر:  المطلب الأول
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، 2001ديسمبر 15الصادر بتاريخ  18-01م لقد تم تعريف م ص م في الجزائر في القانون رق

وذلك في مادته الرابعة حيث تم الإستناد في هذا التعريف على .المتضمن القانون التوجيهي لترقية م ص مو

و قد تم إعتبار م ص م أنها مؤسسات إنتاج السلع و الخدمات مهما .معياري عدد العمال و رقم الأعمال

مليار دينار أو  2و لا يتجاوز رقم أعمالها السنوي .عامل 250 إلى 1و تشغل من ، كانت طبعتها القانونية

 .1مليون دينار مع تمتعها بالإستقلالية 500مجموع حصيلتها السنوي 

هي ف، دو تتوزع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة بشكل غير متساوي بسسب الطابع الجغرافي للبلا

 .المجموع الكليمن  %52ولاية بنسبة أكثر من  12تتميز بتمركز أغلبيتها في 

 

 

 

 

 

 

 .(2011)جوان م ص مالولايات الإثني عشر الأولى في تعداد :  (05) الجدول رقم

السداسي الأول  الولايات الترتيب

2010 

السداسي الثاني 

2011 

التطور  % النسبة

 السنوي

 5.26 11.66 44 719 42 443 الجزائر 1

 8.76 5.91 22 669 20 844 تيزي وزو 2

 5.87 4.67 17 922 16 928 وهران 3

 6.29 5.44 17 443 16 410 بجاية 4

 6.06 4.37 16 748 15 711 سطيف 5

 8.33 3.91 15 000 13 846 تيبازة 6

 7.53 3.51 13 477 12 533 بومرداس 7

 7.59 3.29 12 602 11 713 البليدة 8

 7.34 3.21 12 319 11 477 قسنطينة 9

 5.65 2.55 9 781 9 258 عنابة 10

 4.76 2.51 9 632 9 194 الشلف 11

 8.17 2.50 9 607 8 881 باتنة 12

 6.70 52.64 201 919 183 238 المجموع 

 6.15 100 383 594 361 368 الكلي المجموع 

                                                
 .7، ص 4، الصادر عن وزارة م ص م، المادة 18-01قم القانون التوجيهي لترقية م ص م ر 1
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 19 و 18م من إعداد الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادية لـ م ص م رق:  المصدر

 .2011 سنة

، %8.33+، %8.76+ باتنة أعلى معدل للتطور ببلوغها تيبازة و، ولاية تيزي وزوتسجل كل من 

 .الوطنيالمستوى  حيث تتعدى بذلك معدل التطورعلى، على التوالي 8.17%+

 

 

 

 

 

 

 .(2011)جوان حسب الجهاتم ص م توزيع :  (06) رقمالجدول 

 2010عام  الجهات
السداسي  2011 الأول السداسي حركة

 2011الأول 
 التطور إعداة نشاء الشطب إنشاء

 227 482 8 212 1 513 1 824 8 523 219 270 الشمال

 116 869 4 534 734 614 4 414 112 335 الهضاب العليا

 31 412 1 259 201 109 1 167 30 153 الجنوب

 7 831 270 43 68 295 7 561 الجنوب الكبير

 383 594 14 275 2 491 2 615 14 399 369 319 المجموع

 19 و 18م من إعداد الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادية لـ م ص م رق:  المصدر

2011. 

 .(2011)جوان توزيع م ص م الخاصة حسب الجهات :  (07) رقم شكلال

            

60%
30%

8% 2%

الشمال

الهضاب العليا

الجنوب

الجنوب الكبير

 

 .06رقم من إعداد الطلبة بالإعتماد على الجدول :  المصدر
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 .(2011)جوان إنشاء م ص م الخاصة حسب الجهات :  (08) رقم شكلال

            

59%
31%

8% 2%

الشمال

الهضاب العليا

الجنوب

الجنوب الكبير

 

 .06رقم من إعداد الطلبة بالإعتماد على الجدول :  المصدر

ن وم، (10.15%( مقارنة بجنوب البلاد %59.19)يعتبر التمركز شديدا في الجهة الشمالية

 .م ص موسط على نسبة مهمة من الملاحظ إحتواء ال

 .الجزائر فيوضعية التمويل  -

 حدودةة التمويل بالقروض المصرفية حيث أن القروض الممنوحة لها  ميتعاني م ص م من محدود

 لقروضوذلك بسبب الضمانات وتكاليف القروض المصرفية المرتفعة وتعقد وبطء إجراءات منح هذه ا

ى موت ان اللمصارف و البيروقراطية مما يؤدي في الكثير من الاحيالذي يرجع أساسا الى ضعف تسيير ا

 لبنوكالى جانب تلك الصعوبات توجد معوقات أخرى تتعلق أساسا بعدم توفر ا.المشاريع في المهد

نوك على ر البالجزائرية على الآليات الكافية لتحليل المخاطر المرتبطة بالقروض بدقة وكذلك عدم توف

 .ليةالما عن طبيعة م ص م التي تتميز بمحدودية أموالها الخاصة وضعف وضعيتها المعلومات الكافية

محددات مرتبطة بالتكاليف و :  و ترجع محدودية التمويل بالقروض المصرفية إلى

عينة سبة مالضمانات،محددات مرتبطة بالصيغ التمويلية و الإجراءات،عدم تخصيص البنوك التجارية لن

ت إلى م ص م وعدم تخصيص بنك لتمويل م ص م دون غيرها من المشروعامن القروض تكون موجهة 

ثل صيص مبما لا يمكن من تحسين طرق تمويلها و متابعتها و معرفة المشاكل الخاصة بها حيث أن تخ

يف ت والتخفصعوباومن أجل مواجهة هذه ال.هذه البنوك يعتبر بمثابة العناية بها لتلعب الدور المنوط بها

ن مموعة مت الحكومة الجزائرية بمجموعة من الإجراءات التحسينية تمثلت في إنشاء مجمن حدتها قا

ات ة الساعدت خاصالوكالات والهياكل والبرامج التي من و ظائفها تقديم المساعدة و الدعم لهاته المؤسسا

 .المالية

 لذلك سنقوم بإستعراض أهم الإحصائيات لتوضيح التمويلات المتوفرة لـ م ص م :

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .(2011عدد المشاريع المحتضنة على مستوى مشاتل المؤسسات )جوان :  (07) الجدول رقم



 في الجزائر التمويلي الفصل الثالث : دراسة حالة التأجير

 65 

 مشاتل المؤسسات
عدد المشاريع 

 المحتضنة

 05 عنابة

 06 وهران

 08 غرداية

 02 برج بوعريريج

 21 المجموع الإجمالي

نة س 19 مة لـ م ص م رقمن إعداد الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادي:  المصدر

2011. 

 .عم ضئيلا رغم الجهود المبذولة من طرف الدولةيبقى الإقبال على هذه الطريقة من الد

لوكالة ا من طرفتوزيع مشاريع استثمار المصرح بها حسب  نوعية الإستثمار:  (08) الجدول رقم

 .(2011الوطنية لتطوير الأستثمار)جوان 

 الإستثمارنوع 
عدد 

 المشاريع
 النسبة

القيمة 

 ج.بالمليون د
 النسبة

عدد مناصب 

 الشغل
 النسبة

 62.31 36 259 65.60 931 364 55.52 2 203 النشأة

 35.37 20 582 14.52 139 776 44.25 1 756 التوسيع

 2.32 1 350 19.88 191 344 0.23 9 إعادة الإعتبار

 100 58 191 100 191 484 100 3 968 المجموع

سنة  19اد الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادية لـ م ص م رقم من إعد المصدر

2011. 

قدمة بالغ المبة المالنشأة و البروز إستنادا لنس تلعب هذه الوكالة دورا هاما في مساعدة المشاريع على

 .لهاته المشاريع

 

 

ندوق ضمان من طرف ص وضعية الملفات المعالجة حسب نوع المشروع:  (09) الجدول رقم

 .(2011)جوان  قروض م ص م

 المجموع التوسيع النشأة 

 76 26 50 عدد الضمانات الممنوحة

 5 924 526 853 3 542 012 929 2 400 513 924 الية للمشاريع )دج(مالكلفة الإج

 3 402 006 260 1 925 980 959 1 476 025 301 مبلغ القروض المطلوبة )دج(

 % 57 % 55 % 61 المطلوب المعدل المتوسط للتمويل

 1 874 577 156 1 115 836 675 758 740 481 مبلغ الضمانات الممنوحة
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 %55 % 58 % 51 المعدل المتوسط للضمان الممنوح

 24 665 486 42 916 795 15 174 810 المبلغ المتوسطة للضمان )دج(

 2 318 1 562 756 عدد مناصب الشغل التي ستنشأ

نة س 19م د الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادية لـ م ص م رقمن إعدا:  المصدر

2011. 

 .بنوكفقد ساهم هذا الصندوق في حل مشكل الضمانات الذي طالما عانت منه م ص م عند توجهها لل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

لوكالة الوطنية لدعم تشغيل ل توزيع مشاريع الممولة حسب قطاع النشاط :(10)جدول رقمال

 .(2011جوان)بالشبا
 قيمة الإستثمار دج عدد مناصب الشغل عدد المشاريع الممولة قطات النشاط

 109 982 400 010 127 523 47 162 الخدمات

 38 585 765 865 41 141 15 677 الزراعة

 48 853 599 246 76 839 23 189 الصناعة التقليدية

 29 363 564 744 28 697 8 106 الصناعة

 28 437 428 867        48 197 13 716 ننقل المسافري

 66 998 399 161 34 050 24 588 نقل البضائع

 34 665 770 385 38 748 10 581 البناء و أ.ع

 5 872 560 687 9 376 3 399 الصيانة

 5 544 311 829 9 463 3 862 الأعمال الحرة

 3 623 209 757 3 182 608 الصيد

 2 423 634 960 1 707 410 الري

 375 350 645 511 418 923 151 298 المجموع
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 .2011سنة  19من إعداد الطلبة بالإعتماد على نشرية المعلومات الإقتصادية لـ م ص م رقم المصدر : 

 .في العالمالتأجير  واقع:  المطلب الثاني

إلى  2001سبتمبر 11أشارت الإحصاءات أن حجم سوق التأجير العالمي تراجع منذ أحداث 

نهاية العام مليار دولار ب 643ستويات قياسية حيث وصل حجم عمليات التأجير على مستوى العالم إلى م

في حين ارتفع حجم عمليات التأجير في كل من أوروبا .2007% عن عام15وبتراجع بلغ  2008

قدار مي بم% من سوق التأجير العال49بلغ حصة لي.تقدم سوق التأجير التمويلي الأوروبي حيث وآسيا،

ا فقد ية جاء مختلطإلا أن أداء أسواق التأجير التمويلي في الدول الأوروب.2008 العام مليار دولارفي 312

 28من أصل  أنه إذ.%34تراجع سوق التأجير التمويلي في عدد من الدول جاء على رأسها اسبانيا بمعدل 

لعام في ا 14ض العدد إلى انخف، سوق تأجير تمويلي عالمي 50دولة أوروبية كانت من ضمن أكبر 

2008. 

 

 

( 2008-2007نسبة النمو و إنتشاره لبعض الدول )، بيانات حول حجم التأجير:  (11) جدول رقمال

 .بالمليار دولار

 إنتشار التأجير نسبة النمو حجم التأجير سنويا الدولة المرتبة

 16.4 2.2- 110 و م الأمريكية 01

 16.2 0.1- 71 ألمانيا 02

 7.2 15.4- 67 ليابانا 03

 23.8 46.3 45 البرازيل 04

 9.4 0.3- 27.93 بريطانيا 05

 16.9 18.5- 40 إيطاليا 06

 7.4 18.3- 43.8 روسيا 07

 2.2 87.5 21.88 الصين 08

 17.4 16.8 8.4 الدنمارك 18

 6.1 34.1- 17 إسبانيا 11

 7.1 35- 4.7 تركيا 28

 n- 36.5- 3.59 المكسيك 30

 4.8 40.2 1.41 رجنتينالأ 44

 .www.alquds.com/news/article/view/id إحصائيات البنك العالمي عبر الموقع:  المصدر

وبخاصة في دول  2008وقد كان أداء أسواق التأجير في دول أمريكا الجنوبية متميزاً في العام 

% 37أجير التمويلي بمعدل بلغ فقد نمت أسواق الت.الأرجنتين والبرازيل وكولومبيا وكوستاريكا والمكسيك

وصعدت بذلك البرازيل إلى ، 2004% في العام 45حيث وصل معدل نمو سوق التأجير البرازيلي 

وبدورها استعادت الأرجنتين مكانها بين الدول الخمسين الأكثر تطوراً في مجال ، المرتبة الرابعة عالميا

أصبحت أسواق ، وفي المحصلة.%41ت نسبته التأجير حيث نمى فيها سوق التأجير نمواً مذهلاً بلغ

 .1(مليار دولار 8.56% من إجمالي السوق العالمي )8.8التأجير التمويلي في أمريكا اللاتينية تشكل

وحافظت اليابان .2008مليار دولار في العام  187% وارتفع إلى 4.2شهد التأجير نمواً بلغ ، في آسيا

أما .%87.5مع نمو سوق التأجير فيها بنسبة  8دمت الصين إلى المرتبة على مرتبتها الثالثة عالمياً بينما تق

                                                
 .www.alquds.com/news/article/view/id إحصائيات البنك العالمي عبر الموقع 1
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ففي حين تطور سوق التأجير التمويلي .في دول آسيا العربية فالتأجير يشهد أداءاً مختلطاً كبقية دول العالم

% وزيادة حجم عمليات التأجير بمقدار 20مليار دولار وبمعدل نمو بلغ  1.5في عمان ليصل حجمها إلى 

 %عن16بلغ مليون دولاروبتراجع 226تراجع حجم السوق في الأردن إلى  مقابلمليون دولار، 330

 .2007العام

فيها في مراحله  الإعتماد الإيجاريفلا زال سوق ، وباستثناء بعض الدول، أما في إفريقيا

إفريقيا أما في دول .%1.5مليار وبحصة سوقية لا تتجاوز  9.6حيث لا يتجاوز حجم السوق .الأولية

 0.68ففي مصر وصل حجم سوق التأجير فيها إلى .فإن التأجير التمويلي في مراحل متطورة، العربية

عالمياً بحجم سوق  40والحال كذلك في المغرب والتي تحتل المرتبة ، %25بلغت مليار دولار ونسبة نمو 

 .117عن زاد نمو وبمعدل مليار7.1تأجير بلغ

لنمو افمن الملاحظ أن معدلات ، وق التأجير على مستوى العالمومع التطورات التي يشهدها س

ج من النض وانتشار التأجير تشير إلى أن هنالك مجموعة من الدول وصل فيها سوق التأجير إلى مرحلة

تأجير وق السناحية مساهمته في تمويل الإستثمارات في الأصول الثابتةما مدى خطورة التراجع في حجم 

 .العالمي التمويلي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .تقييم نشاط التأجير في السوق الجزائري:  المبحث الثاني

يرجع هذا النمو إلى برامج الإستثمار ، يعرف االسوق المالي الجزائري نموا غير مسبوق في المنطقة

التي أطلقتها الدولة و مختلف الإصلاحات التي قامت بها في مجال النظام المصرفي ومن بين هاته 

لكن ، طلاق سوق التأجير الذي عرف ركودا في البداية لعدم وجود الأرضية المناسبة لهالإصلاحات إ

                                                
 .المرجع نفسه 1
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سرعان ما بدأ بالإنتعاش خاصة في الآونة الأخيرة لظهور شركات متخصصة للتعامل بالتأجير, الأمر 

و .م إضافة إلى الأساليب المنتهجة ممن طرف الدولة لدعو م ص.الذي أشعل المنافسة بينها و بين البنوك

لتوضيح أكثر لسوق التأجير في الجزائر و التعرف على أهم المؤسسات الناشطة به سوف نقوم بتقسيم هذا 

, و مطلب ثان نستعرض فيه سوق التمويل التأجيري بالجزائرفيه مطلب أول نتناول ، المبحث إلى

 .إحصائيات لبعض مؤسسات التأجير الجزائرية

 .لتأجيري بالجزائرالتمويل ا سوق:  ولالمطلب الأ

 والقرض ن النقدوبالضبط انطلاقا من قانو، بداية التسعينات معفي الجزائِر  يالإيجار ظهر الإعتماد

 1991مبر ديس 18الصادر بتاريخ  26-91و كذا القانون .1990أفريل  14الصادر بتاريخ  10-90الأمر 

ت مارس هذا النوع من تقنياالذي سمح بتأسيس شركات ت.1992و المتضمن المخطط الوطني لسنة 

علق المت 1996جانفي  10المؤرخ في  09-96الأمر رقم  وقد تعززت هذه البداية بظهور، التمويل

ذه به وناملتعينظم العلاقات بين المتعاملين الاقتصاديين الذين يحكم و ي الذيبالاعتماد الايجاري 

 09-96 الأمر رقمذا المجال من خلال كما تم تقنين كيفية تأسيس الشركات المتخصصة في ه.تقنيةال

 .1996جويلية  03المؤرخ في 

ائري الجز بنك البركة الجزائر لأول مرة عن طريق البنوك أولها فيو قد ظهر الإعتماد الإيجاري 

جي تلتها بعض المحاولات الأخرى من طرف مؤسسات مالية ومصرفية مثل البنك الخار، 1991 سنة

مؤسسات جود الهو عدم و ومايفسر هذا الغياب.صندوق التعاون الفلاحي، تنميةالبنك الوطني لل، الجزائري

 .المالية المهيأة للقيام و مزاولة تقنية الإعتماد الإيجاري

الت زة لا ان التجربة الجزائرية في مجال استخدام قرض الايجار ضمن الوسائل التمويلية الحديث

ت قطاعازال نشاطها منحصرا فقط على البعض من الحيث لا ي.محتشمة رغم مؤسسات الإيجار المتوفرة

يؤكد  ر الذيالام، و القوانين لتدعيم هذه التقنية التمويلية، الاقتصادية رغم ارساء بعض التشريعات

 و عموما.قدمهاضرورة ترقية و تطوير التعامل بهذه التقنية بحل كل المشاكل التي تعطل مسار نموها و ت

سوق و ذا الد تنافس عدة مؤسسات مالية و متخصصة لكل منها مكانتها في هفسوق التأجير الجزائري يشه

 سنوضح في البيان الموالي حصة بعض المؤسسات من السوق:

 .2009حصص سوق التأجير التمويلي الجزائري سنة :  (12) جدول رقمال

SOFINA المؤسسة

NCE 

AL

C 

BNP ML

A 

NATEXI

S 

BARAKA CETELEM 

  23 21 15 18 5 17 1حصة ال

 www.lemaghrebdz.com/lire.php?id=27071:  المصدر

 .2009حصص سوق التأجير في الجزائر سنة :  (09الشكل رقم)
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 حصص سوق التأجير لسنة 2009

SOFINANCE

ALC

BNP

MLA

NATEXIS

BARAKA

CETELEM
 

 .12رقم من إعداد الطلبة إعتمادا على الجدول :  المصدر

يث جزائري للتأجير مجموعة من المؤسسات المالية المتخصصة و البنوك حينشط في السوق ال

المغرب الجزائر ، ALCلتليها كل من، من السوق 23على نسبة  sofinanceتسيطر شركة 

 .على التوالي 17و 23 ،18بـ ( وبنك البركةMLAللتأجير)

 ل وضعان آفاق ترقية قرض الايجار بالجزائر مرهونة بمدى ملاءمة النصوص التشريعية من خلا

ل سبية الصحيحة في تسجيو تنظيمي لممارسة قرض الايجار بتحديد الطرق المحا، اطار قانوني

زات تحفي كما هي مرتبطة بتهيئة المحيط الضريبي عن طريق منح.المعاملات بهذه التقنية التمويلية

ء اسباب الغا بالمقابل يتطلب تكيف قرض الايجار.جمركية و جبائية و شبه جبائية مصاحبة لقرض الايجار

صية ت الوتثمار طبقا لما تأمر به الجهاعدم التطبيق له المتمثلة في تخصص المصارف في قروض الاس

و ، جلانتااالتي توجه المصارف الى تمويل هذه الاستثمارات ضف الى ذلك تمسك الدولة بملكية وسائل 

 .كذا عدم مسايرة الجهاز المالي و المصرفي للتطور الحاصل في مجال قرض الايجار

ارسة المم دى محاولات فعلية لترقيةوخلاصة القول ان المشرع الجزائري امام هذه المشاكل قد اب

عض من ت البالعملية لقرض الايجار بوساطة اصدار عدة قوانين و تشريعات منها  ما أجاب عن استفسارا

ون دالقة تلك المشاكل كتحديد طبيعة قرض الايجار و تحديد قانون المؤجر لكن بقيت بعض المشاكل ع

تكيفا  ا يضمنلذي يجب ان يلقى الاهتمام بشكل فعال بمهذا ما حد من تطور قرض الايجار ا، حلول فعلية

 .دائما و مستمرا لهذه التقنية

 .إحصائيات لبعض مؤسسات التأجير الجزائرية:  المطلب الثاني

  (SOFINANCE)الشركة المالية للإستثمارات المساهمة و التوظيف -1

 2000أفريل  04ؤها بتاريخ تم إنشا 1998هي نتيجة قرار المجلس الوطني لمساهمات الدولة سنة 

يقدر رأس .2001جانفي  09بعد الحصول على إعتماد من طرف بنك الجزائر لمزاولة نشاطها بتاريخ 

ملايين دينار جزائري, تهدف في المساهمة في دفع عجلة التنمية من خلال إنتهاج  5مالها الإجتماعي بـ

لمباشرة في رأس مالها و إتاحة حلول تمويلية خلال إنشائها و المساهمة امن أسلوب جديد لتمويل م ص م 

لها عن طريق الإعتماد الإيجاري و كذا قبول كل القروض بضمانات أو بدونها و قد ساهمت بشكل فعال 

تمول .و قد تم تركيز نشاطها في القطاع العمومي في نشر تقنية الإعتماد الإيجاري على المستوى الوطني

تتراوع مدة .لعمومية والبناء, معدات النقل الصناعية و الآلات الإنتاجيةالشركة أساسا تجهيزات الأشغال ا

سنوات و بالتالي فهي قصيرة نسبيا, المستأجر يدفع إلتزاماته شهريا أو ثلاثيا  5و 3عقد التأجير لديها بين 

  5يجب أن لا تتعدى قيمة التمويل .من قية الأصل المؤجرة  1و بدون تأخير, القيمة التخريدية هي 
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الملفات المطلوبة سهلة و بسيطة و كذا تمكين المستأجر من دفع الأقساط من .من قيمة رأس مال الشركة

 .عوائد إستخدام المعدات المستأجرة

 .SOFINANCEسير عملية التأجير على مستوى :  (10) شكل رقملا

 

 

 

 

 w w w. SOFINANCE.dz-en chiffre:  المصدر

 

 

 .SOFINANCEيات حول نشاط بعض البيانات و الإحصائ -

 .(2010-2008و  2005-2003) خلال SOFINANCE نشاطات : (13الجدول رقم )

 2010 2009 2008 2005 2004 2003 البيان         السنة

 268519 199519 138119 125841 172282 281906 نتيجة الإستغلال

 44 37 34 30 28 23 عدد العمال

  w w w. SOFINANCE.dz-en chiffre إحصائيات من الموقع  إعتمادا علىمن إعداد الطلبة   : المصدر

 .(2010-2008و  2005-2003) خلالSOFINANCE إستثمارات:  (14الجدول رقم )

 2010 2009 2008 2005 2004 2003 البيان       السنة

المساهمة في 

 رأس المال

67060 625000 609400 613000 617500 622000 

 4309790 4169222 4583602 1512506 1078724 379110 يجاريالإعتماد الإ

 334205 266314 232977 406878 - - العقود بالإمضاء

 w w w. SOFINANCE.dz-en chiffre إحصائيات من الموقع  من إعداد الطلبة إعتمادا على:  المصدر

 .في التأجير SOFINANCEإستثمارات (:11الشكل رقم )

 

3                        

 
2             

1            
4               

5              

       

         sofinance 
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 .14اد الطلبة إعتمادا على الجدول رقم من إعد:  المصدر

حيث ، شريكا فعالا في مسار انعاش وتطوير النسيج الصناعي بالجزائر SOFINANCEتعد شركة 

فتح رأسمال الشركات وقروض ، استطاعت الشركة أن تطور نوعا من الخدمات ذات العلاقة بالخوصصة

 100أزيد من ، ن تمويل عن طريق البيع بالايجارفقد تمكنت م، حيث غالبا ما تسجل نتائج ايجابية.الإيجار

المناجم والنقل  بتكلفة مالية تفوق الثلاثة ، البناء، مؤسسة وذلك عبر اقتناء وسائل ومواد للأشغال العمومية

الصناعة والخدمات المالية بتكلفة ، ملايير دينار،كما ساهمت في خلق أربع مؤسسات تنشط في مجال البناء

ايجاري والذي   ملايير دج كتمويل  3.7و تم تحقيق من حيث الاستثمار .مليون دينار 609اجمالية تفوق 

 .1% من رأسمال المؤسسة 60اصبح يشكل 

 :  (ALC)المالي للإيجار العربية الشركة -2

 على مقسم دينار مليون 758 قدره برأسمال، 2001اعتمادها سن  تم المالي للإيجار شركة أول وهي

، للاستثمار العربية الشركة، المصرفية العربية المؤسسة مساهمين منها بنك 7 على موزعة سهم 75800

 بدأت قد المالي للإيجار المؤسسة وكانت.الاحتياط و للتوفير الوطني الصندوق، الدولية المالية المؤسسة

 قدرها إجمالية بقيمة والمتوسطة الصغيرة المؤسسات لفائدة قروضها أولى بمنح 2002 ماي في نشاطها

 سنوات 5 و 4 بين ما تمتد مالية إيجار فترة على الشركة قبل من القروض منح ويتم، دينار مليون 75.5

 لا و دينار مليون 15 عن يقل لا أن يجب للقرض المحدد المبلغ أن كما،  5تتعدى لا هامشية نسبة مع

 وفي، المؤسسات مختلف دةلفائ العقارات تمويل في واضح بشكل تخصصت وقد.مليون دينار 95 عن يزيد

 .دينار مليون 7800 عن يزيد بمبلغ مؤسسة 125 بتمويل المؤسسة قامت الصدد هذا

 .بالمليون دينار حسب التشاط ALCإحصائيات إستثمارات :  (15)جدول رقم ال

                                                
 massa.com/ar/content/view-www. elعبر الموقع  SOFINANCEمدير تصريحات  1
 

 2002 2003 2004 2005 

 4135 6410 11140 72017 العقارت

 3945942 1448135 1378236 173526 التأجير التمويلي



 في الجزائر التمويلي الفصل الثالث : دراسة حالة التأجير

 73 

 من الموقع  ALCمن إعداد الطلبة إعتمادا على إحصائيات :  المصدر

www.cosob.org/les-emetteurs-notice-ALC.pdf  

 

 

 .في التأجير و العقارات ALCالإستثمارات المحققة لـ :  (12) شكل رقمال
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 .15الجدول رقم  ا علىمن إعداد الطلبة إعتماد:  المصدر

ثير فوق بكي مجال التأجير يفمن الملاحظ أن قيمة الإستثمارت التي تم تحقيقها من طرف الشركة 

لأفراد لتمويل لفير اتلك المحققة في العقارات الأمر الذي يدل على الدور الهام الذي تقوم به الشركة في تو

 .صول على قروضبطريقة التأجير خاصة الفئة التي تعاني من مشكل الح

 .لآلاف(في التأجير حسب النوع بالمليون دينار)الجدول با  ALCإستثمارات :  (16)جدول رقم ال

 2006 2007 2008 2009 2010 2011 

 21750 18750 15937 7200 6000 2700 إيجاركلاسيكي

 3037 2025 1350 900 600 300 إيجارحديث

 900 900 900 900 900 900 إيجارمؤسسات

 من الموقع  ALCمن إعداد الطلبة إعتمادا على إحصائيات :  مصدرال

www.cosob.org/les-emetteurs-notice-ALC.pdf  

 

 

 3950077 1454545 1389376 245583 المجموع
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 .حسب كل نوع تأجير ALCتطور إستثمارات :  (13)شكل رقم ال

تطورات الإستثمار لـ ALC  في التأجير حسب كل نوع
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 .16الجدول رقم  من إعداد الطلبة إعتمادا على:  المصدر

يمة له أعلى ق 2011مع كل سنة حيث بلغ في سنة  نجد الإستثمار في الإيجار الكلاسيكي يرتفع

أن خدمة  في حين، سنوات 6مليون دينار( بينما يبقى الإيجار الموجه للشركات ثابتا  طيلة  21750)

 .التأجير الجديدة التي وضعتها الشركة شهدت إرتفاعا و لو جزئيا

 :  (SALEM)الشركة الجزائرية لقرض إيجار المنقولات -3

 سهموهي شركة ذات أ، "CNMAلشركة فرعا من الصندوق الوطني للتعاون الفلاحي"تعتبر هذه ا

مع لشركة ا عاملتت.للميكانيك القابضة المجموعةو الفلاحي للتعاون الوطني الصندوق موزعة بين منها

اد لأفــراو المقاولين، المستثمرين في الفلاحة والصيد البحري، شركات الصناديق للتعاون الفلاحي

ون أن تك هؤلاء الزبائن يجب أن يتوفر فيهم شرطين أساسيين هما  احتراف المهنة كما يجب، صالخوا

 .نشاطاتهم ذات مردودية وتولد تدفقات نقدية منتظمة تسمح لهم بمواجهة أقساط الإيجار

اع قط فهو يشمل " SALEMأما عن ميدان نشاط الشركة الجزائرية لقرض الإيجار المنقولات "

رات سيا، بالحديد والصل،المحروقات،المناجم قطاع،التجهيزات الصناعية،الصيد البحري قطاع،الفلاحة

 .م ص مقطاع و وسائل نقل أخرى وجرارات و

-1998في الجزائر للفترة  المحققة للإستثمارات Salem  شركة إحصائيات:  (17الجدول رقم )

2003. 
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 المشروعات

 الاستثمار تكلفة العقود

 مبلغ)مليونال النسبة العدد

 دج(
 النسبة

 الفلاحي العتاد

 الريفي النقل سيارات

 سياحية  سيارات

 للتبريد سيارات

 النقل وسائل

172 

32 

17 

9 

1 

70 

12 

5 

3 

1.2 

29582757682 

2383717984 

3833062078 

2107144323 

104500000 

61.99 

4.99 

8.03 

4.41 

0.21 

 17.64 8428424385 21.20 59 المجموع

 الري شبكات

 مطحنة

 صيدعتاد ال

 معدات كهربائية

 الحليب جمع

 البيوت البلاستيكية

 الدواجن تربية

 المواشي تربية

 النحل خلايا صناعة

3 

2 

1 

1 

4 

1 

2 

1 

1 

1.200 

0.40 

0.40 

0.80 

4 

0.40 

0.80 

0.40 

0.40 

288421827 

2708445781 

1948306500 

171120250 

2103598290 

311000000 

1665480700 

340294871 

169020669 

0.60 

5.67 

4.08 

0.35 

4.47 

0.65 

3.49 

0.71 

0.35 

 20.37 9705688888 8.80 16 المجموع

 100 47716870955 100 247 كل المجموع

 .15ص ، مرجع سبق ذكره، عاشور كتوش و عبد الغني حريري:  المصدر

 لمواشيا أو نالدواج تربية أو كالمطحنة مؤسسات نجد الفلاحي العتاد تأجير ماعدا هأن نلاحظ

 .2003 -1998  فترة خلال وهذا قليلة بنسب وغيرها

 .مؤسسات أخرى -4 

شئت من أن التي (ASL)شركة قرض الإيجار الجزائري السعودي إضافة إلى ما سبق فإننا نجد إيضا 

لصيغة  وضع حيز التشغيلالذي في إطار تطوير أنشطته الجديدة  BEAالخارجي الجزائري  بنكال طرف

ملة ت بالعبهدف تمويل الواردا,وهذا بمشاركة مجموعة البركة ديدة وهي قرض الإيجار الدوليتمويل ج

، ائري الجزمن التجهيزات الموجهة للاستعمال المهني من طرف متعاملين اقتصاديين مقيمين ف، الصعبة

 .هذه التمويلات موجهة عامة لمساندة نشاط مهني وليس نشاط تجاري

حيث أن .2006ية الجزائرية للتأجير التي بدأت عملها في الجزائر مارس الشركة المغاربكما نجد 

هذه الشركة الهادفة إلى تشجيع و تطوير المؤسسات الصغيرة و المتوسطة إستطاعت أن تصبح الأولى في 
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 100فقد ساعدت على إنشاء ما يفوق ، من الحصة السوقية 25السوق الجزائري بسيطرتها على 

 .1منصب شغل 260أدى إلى خلق الأمر الذي ، مؤسسة

رهن مؤسسة ال، (SNLكما نجد الشركات المنظمة إلى السوق حديثا كالمؤسسة الوطنية للإيجار)

ة و ك الفلاحبن، إضافة إلى مزاولة بعض البنوك لهذه التقنية من التمويل كبنك البركة، (SRHالعقاري )

 .التنمية الريفية و البنك الخارجي الجزائري

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 خاتمة الفصل

لتوفير لاهدة جظرا للدور الذي تلعبه م ص م في الإقتصاد الوطني، نجد أن الدولة الجزائرية تسعى ن

ة، رف الدولطة من الدعم الكافي لهاته المؤسسات، إذ أن الإحصائيات تشير إلى فعالية هياكل الدعم المنشأ

 و مؤسسات.لضمان هاته القروض خاصة في جانب التمويل من تسهيل منح القروض و إنشاء صندوق

ي شكل تها فلمنح المساعدات المالية.لكن رغم كل هذا تبقى م ص م في حاجة إلى تقنية لتمويل مشروعا

الم، دول الع ة عبرإيجا، كونه الأكثر ملائمة لها.حيث أن إيجابيات التأجير مكنته من الإنتشار بصفة سريع

الدول  ائر منالأسد من السوق العالمي للتأجير.و كون الجزخاصة في القارة الأمريكية التي تأخذ حصة 

رتيب يرا في تتي أخكون أن القارة الإفريقية تأ.النامية فقد مازالت سوق التأجير فيها في مراحله الأولية

سة لممارحصص السوق العالمي للتأجير.رغم توفر الجزائر على شركات ضخمة، منها المحلية، ومنها ا

ـ م جهيزات لات وتاته الشركات التي ساهمت بصفة فعالة في تقديم التمويل اللازم من معدللتأجير الدولي.ه

ى ص م، و ف مختلف القطاعات، حث أن إستعراضنا لحصيلة إستثمار بعض  الشركات خير دليل عل

 مدى إسهامها في دعم و تمويل المؤسسسات الصغيرة و المتوسطة.

                                                
 ebdz.com/lire.php?idwww.lemaghr نشاط التأجير في الجزائر عبر الموقع  1
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 عامة:الخاتمة ال

لذي العجز في تغطية ا كبديل تمويلياسة تسليط الضوء على دور التأجير الدر هذه خلال حاولنا من

ن هناك أوجدنا  حيث، المؤسسات الصغيرة و المتوسطة نظرا لسلبيات باقي مصادر التمويلتعاني منه 

ن يف معيدولة في تقديم تعرتنفرد كل  للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة و إختلاف في وضع تعريف موحد

جد  دور تلعب .كما أن المؤسسات الصغيرة و المتوسطةمطبقةوفق ظروفها الإقتصادية و تشريعاتها ال

ليد شغيل اتو  النمو الإقتصادي التنمية و دفع عجلة إقتصاديات الدول من خلال إسهامها في فعال في

 ها صعوبةي أولاجه العديد من المعوقات يأتي فكما أن هاته المؤسسات تو.العاملة و رفع مستوى الإنتاج

ية قت الفرضتحق اهنو  الحصول عل التمويل اللازم لمشاريعها سواء عند النشأة أو أثناء التحديث و التوسع

 .الأولى

ة لرأسماليصول اهو تمويل عيني للأ التأجير التمويلي أن لم تتحقق الفرضية الثانية بإعتبار في حين 

فترة  طيلة ن إستغلال هذه الأصول دون الإضطرار إلى شرائها مع دفع أقساط إيجاريةتمكن المستفيد م

ما أن ك، ئيسيةثلاث أشكال ر وفق ة التأجيريمكن ممارسو، كانية شرائها عند إنتهاء العقدالتأجير و إم

حيث  ،تقنياتلمن ا الطبيعة القانونية لعقد التأجر التمويلي تجعله تقنية تمويلية مركبة تتألف من مجموعة

 التي بيةلإيجاا بمجموعة من الخصائص التأجير التمويلي يتمتع، يشمل عقد الوكالة و الشراء و الإئتمان

جزة اعؤسسات الل المتميزة عن باقي صيغ التمويل التقليدية و المستحدثة و التي تجعله الأكثر ملائمة لتموي

 .ويل الأخرىو يمثل وسيلة تمويل منافسة لمصادر التم على الإقتراض

حيث  ةلثالثتم تحقق الفرضية ا دورالتأجير التمويلي في المؤسسة الصغيرة والمتوسطةبتناولنا لو

ن حيث أ، لالطوي للإستثمارات في المدى المتوسط وجذابة  ةتقنية تمويلي خلصنا إلى أن التأجير التمويلي

يست لصة و محاسبية و ضريبية خا له عدة إنعكاسات على كل من المؤجر و المستأجر كما أن له معالجة

 صيغير و التأج إضافة إلى أن هناك عدة جوانب تدخل في الإختيار و المفاظلة بين، كغيرها من التمويلات

كما .توسطةفهو يأتي كحل لمشكل الضمانات الذي تعاني منه المؤسسات الصغيرة و الم.التمويل الأخرى

ر فق معاييوقتراض و أهمها الإ المصادر الأخرى للتمويلار و أن هذه الأخيرة تقوم بالمفاضلة بين الإستئج

ير ح التأجو المتوسطة حيث لا يصلفالتأجير ليس حل نهائي للمؤسسات الصغيرة ، و مرورا بعدة مراحل

حلا  فهو يرتبط بظروف و شروط خاصة بالمؤسسة و لا يعتبر، في جميع الحالات و في كل الأوقات

ه تكاليفلمؤسسات التي تعاني من عدم القدرة على تحقيق مردودية نظرا يهمل ال حيث، لجميع طالبيه

 و المحددة وفق ميكانيزم خاص. الناتجة عن الإيجارات المستحقة

طة من المتوس وها أولت أهمية بالغة لقطاع المؤسسات الصغيرة أن نجد حالة الجزائرل تنادراسو عند 

 لى توفيرعمل عو التي ت، ه المؤسسساتو المرافقة لهذ مةخلال إنشائها لمختلف الآليات و الهياكل الداع

عرف هذا ، 1996 بإطلاق سوق التأجير سنة الجزائر قامت .أما فيما يخص التأجير فقدالتمويل اللازم لها

ع م، تهمارسية لمالسوق ركودا في بدايته لكن سرعان ما إزدهر نظرا لتهييئ الأرضية القانونية و التنظيم

فة بالإضا، ةبهذه التقنيالمؤسسات الصغيرة و المتوسطة في تمويل لدور محدود الجزائر البنوك في  لعب

ن ضم جزائرها الإلى قلة عدد الشركات الايجارية في الجزائرعلى الرغم من السياسات الجديدة التي تتبنا

أكثر كثر فأح فرص التمويل تحيث نرى بأن الزيادة في أعدادها سيف.ما يسمى بخطة الإنعاش الإقتصادي

تالي ة وبالمشكلة غلاء الإيجار للأصول الثابت أمام المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وهو ما سيخفف من

 امن هن وفي الجزائر الصغيرة والمتوسطة إلى إعادة انتشار وترقية الاستثمار في المؤسسات سيؤدي

 .الفرضة الأخيرة تتحقق

 :النتائج

 :النتائج التالية إلىية التوصل وقد إستطعنا في النها
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 عالميا. بها هتمامالإ تزايد والمتوسطة مع الصغيرة إختلاف في تعريف المؤسسات هناك -

 يها.والمتوسطة ضعف رؤوس أموالها وقلة الضمانات المتوفرة لد الصغيرة من خصائص المؤسسات -

 ت التمويل.مشاكل على رأسها صعوبا والمتوسطة عدة الصغيرة تواجه المؤسسات -

 صغيرةال اتالمؤسسشنجة بين المؤسسات المصرفية الممولة وبين تصعوبة التمويل تجسدها العلاقة الم -

بنوك من ال فحاجة التمويل بالنسبة لهذا النوع من المؤسسات تعتبر ملحة غير أن تقربها، والمتوسطة

 يجعلها تعاني من مشاكل عديدة.

و  الصغيرة ؤسساتالمالحديثة والفعالة والتي تتبناها  ليب التمويليةيعتبر التأجير التمويلي من الأسا -

 .الإقتصادية للنهوض بالتنمية المتوسطة

تطوير و ا و ليمكن للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة الإستفادة من مزايا التأجير التمويلي عند نشأته -

 تحديث معداتها.

فير جب تويلكن ، تمويلي بالتوسع و التوطن أكثرالأوظاع الإقتصادية في الجزائر تسمح للتأجير ال -

 الأرضية الإقتصادية له أكثر من الأرضية التنظيمية.

 الإقتراحات:

 التأجير بتقنية بين متعاملين إقتصاديين محليين و أجانب للتعريف أكثرتنظيم أيام دراسية و ملتقيات  -

 التمويلي من أجل نشر ثقافة التعامل بهذه التقنية.

 رأس المال الأدنى لإنشاء الشركات المتخصصة في التأجير التمويلي. تخفيض -

 والعمل أكثر على توفير الدعم الكافي خاصة فيما يخص رؤوس الأموال للمؤسسات الصغيرة  -

 المتوسطة.

ن ملتقليل اعن طريق منح تسهيلات وامتيازات متعددة ومحاولة التأجير التمويلي  ةالتشجيع لممارس -

 تكاليفه.

ة لمتواجداعلى شركات التمويل التأجيري و، التأجير التمويلي المتخصصة في شركاتالتشجيع إنشاء  -

ي مجال سات من فالنوع من المؤسهذا  نظرا لفوائد، إثبات نجاح مبادراتها في مثل هذا النوع من التمويل

 تمويل الأصول الثابتة.

 التوصيات:

، اسةالدر ناك جوانب أخرى للتأجير التمويلي تستحقمن خلال دراستنا لهذا الموضوع لاحظنا أن ه

 ية: يع التاللمواضاوهذا ما جعلنا نفتح المجال لزملائنا في بحوث مستقبلية للتطرق لهذه الجوانب باقتراح 

 إشكالية تطور المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الفكر الاقتصادي. -

ي الي فلمتوسطة ومتطلبات تأهيل محيطها الممشاكل التمويل التي تواجه المؤسسات الصغيرة و ا -

 الجزائر.

 دور التأجير التمويلي الدولي على مستوى الإقتصاد العالمي. -
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 .الإجراءات الواجب إتباعها لجعل النظام المصرفي الجزائري أكثر إحترافية -

في وتها جفي الأخير نأمل أن نكون قد وفقنا في اختيار الموضوع وفي جمع مادته العلمية ومعال

خطاء ك الأعرضه بالشكل الذي يخدم الهدف المعد من اجله على أن يكون لنا في المستقبل فرصة لتدار

 والهفوات التي وقعنا فيها من خلال دراسات وبحوث مستقبلية بإذن الله.
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 :الملخص

ما يميز المؤسسات الصغيرة و المتوسطة هو قلة رؤوس أموالها، و نقص الضمانات المتوفرة لديها 

إن لم نقل إنعدامها. الأمر الذي يجعلها تواجه مجموعة من المشاكل، يأتي في أولها كيفية الحصول على 

جير التمويلي كبديل تمويلي قروض لتمويل مشروعاتها. من هنا حاولنا إبراز الأهمية التي يمثلها التأ

مستحدث للمؤسسات الصغيرة و المتوسطة، و مدى معالجته للقصور الذي تعاني منه بسسب سلبيات باقي 

هام كونه الأكثر ملائمة للمؤسسات التي مصدر تمويلي جد كلتأجير ل من خلال تناولنامصادر التمويل.

المعالجة، و المزايا المحاسبية سهولة التعامل و و تعاني من مشكل الضمانات، إضافة إلى تميزه بالمرونة 

و الضريبية التي يحملها. هذا ما ساعد على إنتشاره عالميا بصفة سريعة و كون الجزائر تسعى إلى 

من خلال إنشاء مختلف هياكل الدعم، فقد قامت أيضا الإرتقاء بقطاع المؤسسات الصغيرة و المتوسطة 

ز بإنطلاقة محتشمة ثم ليبدأ في الإنتعاش خلال الآونة الأخيرة نتيجة ، تمي1996بفتح سوق التأجير سنة 

لظهور العديد من المؤسسات المتخصصة في ممارسة التأجير إلى جانب البنوك. و قد كان لها الأثر الفعال 

 في دعم و تمويل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة الجزائرية  خاصة عند النشأة و التوسعة. 

 

 

Résumé: 

Si on observe profondément  l’économie algérien, on constate que l’algerie 

vient de créer et développer le secteur des PME .Et cela n’empêche plus jamais 

les PME algérien de confronter des problèmes surtout sur le niveau de 

financement. Car les PME sont souvent fondées sur des capitales ainsi les 

garanties qui n’existent presque jamais aux niveau des ce entreprise .Et  pour 

cela dans notre étude, on a essaye de nuancer et de mettre en relief l’importance 

de crédit bail qui a essentiellement  le rôle provider les PME, grâce a ses 

avantage prévus et prouves au niveau de la rapidité de l’échange aussi et 

principalement des avantages de comptabilité et d’autre avantages fiscaux. 

Pratiquement l’algerie a commence le crédit bail au cour de l’année 1996. Et 

malgré tout et surtout les contraintes externe on remarque un développement 

dans le secteur des PME et dans ce cadre on constate l’apparence des entreprises 

qualifiées aux crédit bail ainsi les banque ce qui a contribue de créer et provider 

les PME. 
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