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ذذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة

 1023ذذالثالثذ:ذماووالعددذ

 

م

م

درادةذتطبوقوةذعلىذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

ذ(8022ذ–ذ8002)ذالفترةذالزمنوةذ

 

ذ

ذ

ذ

مذ:ملخص

لداةمعوظقيمعفؿيموآعـيموعؿؿوذقيمععمأحؽومماظشرؼعيمالإدلاعقي،موػلمأداةمػدصًماظدراديمإلىماظؿعرؼػمبوظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطمممم

آخذةمفيماظؿقدعموالاغؿشورمفيمطـيرمعـمبؾدانماظعولممغظرامٌومهؼؼفمعـمعزاؼوملأررافمععوعلاتفو،مطؿومػدصًمإلىمبقونمأثرمػذهمالأداةم

ما ماظؾـقك مظدى ماظلققظي موغلؾي مالإؼرادات موحفؿ ماظربحقي مغلؾي معـ مطؾ ماظػترةمسؾك مسبر مصؾلطين مفي ماظعوعؾي ممممممممممملإدلاعقي

(موػلماظؾـؽمالإدلاعلماظعربل،مواظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقنيموػؿومسقـيماظدراديمععمبقونمأػؿماٌعقضوتماظتيم2011م–م2008)

متعرضؾمتطقؼرمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموزؼودةمادؿكداعوتفو.

،موالإؼراداتموغلؾيمؿغيرمعلؿؼؾموطلامعـمغلؾيماظربحقيادؿكدامماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطؿوادؿـودامإلىمصرضقوتماظدراديمصؼدمجرىممممم

مسـم ماظؾقوغوتماظصودرة مإلى ماظذيمادؿـد ماظؾلقط مالابسدار منمقذج مجرىمادؿكدام مطؿو مسؾكمحدة، مطؾ مطؿؿغيراتمتوبعي اظلققظي

اظقيمبينماٌؿغيرماٌلؿؼؾمواٌؿغيراتماظؿوبعيمسـدموأدػرتماظدراديمسـموجقدمسلاضيمدمذطقرؼـمحقلماٌؿغيراتماٌذطقرةاظؾـؽينماٌ

م%ممإضوصيمإلىموجقدمسلاضيمارتؾوطمعقجؾيمبينماٌؿغيرماٌلؿؼؾمواٌؿغيراتماظؿوبعيمطلامسؾكمحدة.5علؿقىمععـقيمضدرهم

مامممم مغلؾي مالابصوبلمفيمزؼودة ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمظؿعؽسمدورػو مظؿػعقؾمأداة ماظؾـقكمالإدلاعقي م موحفؿموأوصًماظدرادي ظربحقي

الإؼراداتموغلؾيماظلققظيموذظؽمعـمخلالممتػعقؾمماظعقاعؾماٌمثرةمفيماٌؿغيراتموازاظيماظعقائؼماظتيمتعرضؾماظؿقدعمفيمادؿكداعفوم

مبمومفيمذظؽمضرورةمإجراءماظؿـلقؼماظؽوعؾمبينمأسؿولماظؾـقكمالإدلاعقيموتطقؼرمبراعٍماظؿدرؼىمظؽودرػوماظؾشري.

مبونمم ماوصًماظدرادي موتقلرممطؿو ماظؾـقكمالإدلاعقي مأسؿولموأغشطي ماظؿشرؼعوتماظتيمتقلر مبنصدار ماظػؾلطقـقي ماظـؼد مدؾطي تؼقم

مادؿكداممأدواتفوماٌوظقيمبمومفيمذظؽمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم.

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

ذ

 عزمي وصفي عوض د.

 جامعة فلسطين التقنية 

 فلسطينطولكرم 
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ذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة

 1023ذماووذ:ذذالثالثالعددذ

 

 عزميذوصفيذعوضذد.

ذمقدمة:

تعؿبرمسصىماظـشوطماٌصرفيموػلماظؿلفقلاتمالائؿؿوغقيمبشؿكمأغقاسفومواظتيمؼؿؿمعـقفومعـمضؾؾماظؼطوعماٌصرفيمظؾؿؿعوعؾينمإنممممم

وفيمم،قيمظؾؿشورؼعمالاضؿصودؼيماٌكؿؾػيبمـوبيماظعؿقدماظػؼريمظؾـشوروتمالاضؿصودؼي،مصفلمتعؿؾمسؾكمإذؾوعمالاحؿقوجوتماظؿؿقؼؾ

لملأربوحمواٌصدرمالأونمقموارتؼوءموازدػورمطػوءةمالاضؿصودماظقرنيموػلمتمـؾماىوغىمالأطبرمفيمادؿكداعوتمالأعقالمظؾؾـقكمسوعي،م

 .تؾؽماظؾـقك

وععمتزاؼدماظطؾىمسؾكمتمقؼؾماٌشورؼعمالادؿـؿورؼيموارتػوعمتؽؾػيمايصقلمسؾكمالأصقلماظرأسموظقي،مصؼدمأصؾقًمايوجيممممم

م،مصؼدمىلتماٌمدلوتماٌصرصقيموخوصيالائؿؿوغقيماظؿؼؾقدؼيمعؾقيمإلىموجقدمعصودرمتمقؼؾقيمأطـرمعروغيمواضؾمبزوررةمعـمالأدوات

طلداةمتمقؼؾمحدؼـيمغلؾقوموعـوصليمظلأدواتمالائؿؿوغقيمfinancial مleasingعقيمإلىمادؿكداممغظومماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمالإدلام

حقٌمانمررقمالادؿـؿورمواظؿشغقؾماظتيمتـؿفففوماظصيرصيممجيريمعـمعزاؼومابصوبقيالأخرىمغظرامٌومتؿؿؿعمبفمأداةماظؿؿقؼؾماظؿل

مشرؼعيمالإدلاعقي،مولامتعؿؿدمسؾكماظـؿطماظؿؼؾقديماظذيمتؿؾعفماظؾـقكماظؿفورؼيموشيرػو.الإدلاعقيمتعؿبرمررقمعلؿـؾطفمعـماظ

بلغفمسؼدمؼؾؿزممعـمخلاظفماٌلؿلجرمبوظؿلدؼدمظؾؿمجرمدؾلؾيمعـماظدصعوتمم financial leasingوؼعرفماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم

الاضؿصودؼيمماٌوظقيماظدورؼيماظتيمؼػققمفيمبذؿؾفومثمـمذراءمالأصؾمعقضقعماظعؼدموتمؿدماظدصعوتمظؿغطلماىزءمالأطبرمعـمايقوة

وبؾمايصقلمسؾكمحؼمالاغؿػوعمبولأصؾمعقضقعمعؼمإبصورؼف،مأيماغفماظؿزاممتعوضديمؼدصعمبمقجؾفماٌلؿلجرمظؾؿمجرمأضلوطمظلأصؾ

مإظغوءه، مظطرفيماظعؼد مولامبضؼ ماٌمجرماظعؼد. مأذن متلجيرمالأصؾمدون مإسودة مظؾؿلؿلجر ملامبضؼ مدقودوتممطؿو ماتؾوع ولامذؽمأن

موعلؿقىمربحقؿفو،موبوظؿوظل مؼقاطؾفمبعضماظصعقبوتماظتيمضدمتقاجفمتؾؽماظؾـقكمفيمجدوىمادؿـؿوراتفو صونممادؿـؿورؼيمجدؼدة

اظدراديمايوظقيمتبرزمأداةمعفؿيمعـمادواتماظؿؿقؼؾمعـمحقٌمعدىمادؿكداعفومفيماظؼطوعماٌصرفيمالإدلاعلماظػؾلطقنيمموأثرػوم

مسؾكمأداءمػذهماٌصورف.

م:مشكلةذالبحث

ماظرئقليمؼشؽؾماظؿؿقؼؾمممم خوصيمالأربوحمماحدمأػؿماٌصودرماٌوظقيمفيماظؼطوعماٌصرفيممواظذيمؼمثرمبشؽؾمعؾوذرمسؾكمعمذراتفو

فيماظصـوسيماٌصرصقيممبوٌؼورغيمععمالادواتممالائؿؿوغقيماظؿؼؾقدؼيمأداةمتمقؼؾممحدؼـيممغلؾقوم اظؿلجيرماظؿؿقؼؾلوالإؼرادات،موؼعؿبرم

ماظؿلجيرم مأداة مادؿكدام متدغلمغلؾي ماٌلاحظ معـ مأغف مإلا مفيماظضؿوغوت، مفيمالإجراءاتمأو مدقاء ماٌصرفيم مفيماظؼطوع. مبفو اٌعؿقل

ماظؿؿقؼؾما مأدوات مظؿـقع ماظؽؾيرة مايوجي مرشؿ مالأخرى ماظؿؿقؼؾ مبلدوات ماظػؾلطقنيمعؼورغي مالإدلاعل ماٌصرفي ماظؼطوع مفي ظؿؿقؼؾل

موضعػمالاضؿصودم مالاضؿصودؼي م ماٌقارد مبردودؼي مفيمزؾم ماٌفؿي مالادؿـؿورؼي ماٌشورؼع ماظػرصملإضوعي موتفقؽي مالادؿـؿور ظؿشفقع

ماظػؾلطقني.

م:دراديماظؿلوؤلاتماظؿوظقيوؼـؾـؼمسـمعشؽؾيماظ

م؟عومعدىمادؿكدامماداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطنحدىمأدواتماظؿؿقؼؾمفيماظؾـقكمالإدلاعقيماظػؾلطقـقي .1

 عومأثرماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمسؾكمربحقيموإؼراداتمودققظيماظؾـقكماظػؾلطقـقيماظتيمتلؿكدممتؾؽمالأداةماظؿؿقؼؾقيم؟ .2

 اةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماظؾـقكمالإدلاعقيماظػؾلطقـقي؟عومػلماٌعقضوتماظتيمهقلمدونمادؿكداممأد .3

ذأهموةذالبحث:

متؿـوولمعقضقسومسؾكمدرجيمسوظقيمعـمالأػؿقي،مإذمأغفومتؾينمعدىمأػؿقيمادؿكداممأداةممممم تـؾعمأػؿقيمػذهماظدراديمعـمطقغفو

ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماظؾـقكمالإدلاعقيماظػؾلطقـقيممظؿؿقؼؾماٌشورؼعمالاضؿصودؼيمموالادؿـؿورؼيممطقغفومأداةمائؿؿونممعـكػضيماٌكوررم
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

مع مبوٌؼورغي ماظتيمواظؿؽوظقػ ماظؿؿقؼؾقي مالأدوات متـقؼع مسؾك متعؿؾ مطقغفو مإلى مإضوصي مالأخرى، ماظؿؼؾقدؼي ماظؿؿقؼؾقي م مالأدوات ع

متلؿكدعفوماظؾـقكمومتؼؾؾمعـمبزوررػو،مموبولمحصؾيمتلوػؿمفيمدصعمسفؾيماظؿـؿقيممالاضؿصودؼي.

ـوسيماٌصرصقيمفيماظدولمالإدلاعقيموفيمطؿومأنماظدراديمتلؾطماظضقءمسؾكمررؼؼيمتمقؼؾمحدؼـيمتؿؿؿعمبودؿكدامموادعمفيماظصمممم

ماظشرؼعيماٌصورفماظشوعؾي واظتيمتؾؼكمإضؾولامرشؿمسدمماٌعرصيماظؿوعيمبؿػوصقؾفوممالإدلاعقي،موػلمعـمررقماظؿؿقؼؾماظتيمأجوزتفو

معؼورغيمبلدواتماظؿؿقؼؾماظؿؼؾقدؼيمالأخرىم.

مأهدافذالبحث:

اظؿعرفمسؾكمعوػقيمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل،موعدىماغؿشورمادؿكداعفومفيماظؼطوعماٌصرفيمالإدلاعلماظػؾلطقنيممعؼورغيمبلدواتم .1

 اظؿؼؾقدؼيمالأخرى.م اظؿؿقؼؾم

مفيمتمقؼؾماٌشورؼعم .2 متؾؽمالأداة ماظتيمتلؿكدم مظؾؿصورفمالإدلاعقي ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمسؾكماٌمذراتماٌوظقي اظؿعرفمسؾكماثر

 دؿـؿورؼيمفيماظؼطوعماٌصرفيماظػؾلطقني.الا

م .3 مادؿكدام مفي مالإدلاعقي م ماظػؾلطقـقي ماظؾـقك ماٌعقضوتماظتيمتقاجفف مأػؿ ماظؿؿقؼؾلبقون مبمقزةمماظؿلجير متؿؿؿع متمقؼؾ طلداة

متموذقفومععماظشرؼعيمالإدلاعقي.م

اظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمٌصرفيمسؾكمادؿكدامماًروجمبـؿوئٍموتقصقوتمهٌماٌلؿـؿرؼـموأصقوبماٌشورؼعمالادؿـؿورؼيممواظؼطوعما .4

 طلداةمتمقؼؾمآعـيمموأضؾمتؽؾػيمبوٌؼورغيمععمالأدواتماظؿؿقؼؾقيماظؿؼؾقدؼي.

ذفرضواتذالبحث:

ذالأولى: م)مالفرضوة معلؿقى مسـد مععـقي متلثير مذات مإحصوئقي مدلاظي معلؿؼؾمα≤0.05ػـوظؽ مطؿؿغير ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير مبين )

ماظػؾلطقـقيماظتيمتلؿكدممتؾؽمالأداةمطؿؿغيرمتوبع.مواظربحقيمفيماٌصورفمالإدلاعقيم

ذالثانوة: م)مالفرضوة معلؿقى مسـد مععـقي مذاتمتلثير مإحصوئقي مدلاظي معلؿؼؾمα≤0.05ػـوظؽ مطؿؿغير ماظؿؿقؼؾل مبينماظؿلجير )

موالإؼراداتمفيماٌصورفمالإدلاعقيمماظػؾلطقـقيماظتيمتلؿكدممتؾؽمالأداةمطؿؿغيرمتوبعم.م

(مبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطؿؿغيرمعلؿؼؾموغلؾيمα≤0.05ظؽمدلاظيمإحصوئقيمذاتمتلثيرمععـقيمسـدمعلؿقىم)ػـومالفرضوةذالثالثة:

ماظلققظيمفيماٌصورفمالإدلاعقيمماظػؾلطقـقيماظتيمتلؿكدممتؾؽمالأداةمطؿؿغيرمتوبع.م

ذعونةذالدرادة:مجتمعذو

معصورفمإدلاعقيم مبوسؿؾورػؿ مسؾقفؿو ماظدرادي مظؿطؾقؼ م مطعقـي ماظعربل، مالإدلاعل ماظػؾلطقنيمواظؾـؽ مالإدلاعل ماظؾـؽ ماخؿقور تم

موحقدةمفيماظؼطوعماٌصرفيماظػؾلطقنيمتؿعوعؾمحدؼـومبلداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.م

ذأدالوبذجمعذالبوانات:

موبؼيماظعربقيموالأجـؾقيماٌؿكصصيطوظؽؿى،مواٌؼولات،مواظؾققثمواظدرادوتماظلتعؿؿدماظدراديمسؾكماٌصودرماظـوغقؼيماىوػزةم:م

مإلىمماٌقاضعمالاظؽتروغقي.|،مإضوصيم2011-2008بوٌقضقع،ممبولإضوصيمإلىماظؿؼورؼرماظلـقؼيمظؾؾـقكمسقـيماظدراديمخلالمالأسقامم

م:الدراداتذالدابقة

ػذهماظدراديمأػؿقيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطقدقؾيميقوزةمخدعوتمأوضقًم:م(مبعـقانم"بسقماظؾداؼي"2003طيرم)دراديمبو .1

ماظـؼؾماظبريمواظتيمتلوػ ماظؿلجيرمفيمبذول مسؼقد ماظذيمتؾعؾف ماظدور مإبراز مإلى مفيمتمقؼؾماٌشورؼعمالأصقل،مبولإضوصي ؿ

م،محقٌمتعدمصـوسيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمحدؼـيمالادؿكداممفيمػذامالمجول.الادؿـؿورؼي
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 عزميذوصفيذعوضذد.

كمطقػقيمتؼققؿمضراراتمالادؿؽفورمأوماظؿؿؾؽمسـمررؼؼمعصودرماظؿؿقؼؾمالأخرىمومعـمثؿماخؿقورماظؾدؼؾمالأضؾمطؿومرطزتماظدراديمسؾ

متؽؾػي،مواظذيمشوظؾومعومؼؽقنمبدؼؾماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.موعومبضؼؼفماٌلؿلجرمعـمعزاؼومسدؼدةمجراءمادؿكداعفملهذهماظعؼقد.

ماظدراديمسؾكماظعدؼدمعـماظشرطوتمواٌدار سموطوصيماىفوتماظتيمتلؿكدممودوئؾماظـؼؾمفيمأسؿولهو،محقٌملاحظمأجرؼًمػذه

اظؾوحٌمعـمخلالمعؼوبلاتفمععماٌكؿصينمفيمػذامالمجولمإنمػـوكمإضؾولامعؿزاؼدامبسقمادؿكدامماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمضؿـمالهقؽؾم

ماٌوظلملهذهماظشرطوتمواٌمدلوت.

ٌمأرادمتؽقؼـمأدطقلمعـمايوصلاتمظـؼؾماظطلابمعلؿكدعومفيمذظؽموفيمعؼوبؾيمأجراػوماظؾوحٌمععماحدمعدراءماٌدارسمحقمممم

ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمٌومبضؼؼفمعـمعزاؼومسدؼدةمعـفو:مالادؿػودةمعـماظصقوغيماظدورؼيماظؽوعؾيموهؼقؼماظقصقراتماظضرؼؾقي.

إنمػذاماٌصـعمضوممبؾقعممطؿومأجرؼًمػذهماظدراديمسؾكماحدماطبرمعصوغعمبقعماظلقوراتمفيمغققزؼؾـدا،محقٌملاحظماظؾوحٌمممم

وبذظؽمأصؾقًمصـوسيمتلجيرماظعربوتمواظلقوراتموادعيممبقعفومسـمررؼؼماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم%متم40م-%م35دقورةمعـفومم80000

مالاغؿشورمفيمغققزؼؾـدا.

دم(مبعـقانم"ترذقدمععوىوتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبودؿكدامماٌعؾقعوتمالمحودؾقي"مومض1998دراديمبرؿدمجلالماظلقد) .2

 ػدصًمإلىم:

 .دراديمأغقاعموأنموطمسؿؾقوتماظؿلجيرماٌكؿؾػي،مععماظترطقزمسؾكماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل 

 مواٌعوؼيرمالمحودؾقيم ماظؼقاسد مفيمضقء مواٌلؿلجر، ماٌمجر مظعؿؾقوتماظؿلجيرمظدىمطؾمعـ ماٌعوىوتمالمحودؾقي ترذقد

 يمالإصصوحمفيمػذاماظصدد.اٌكؿؾػيم)اظدوظقيموالأعرؼؽقيمواظؽـدؼيمواٌصرؼي(،موأػؿقيموطقػق

 ممفيمذلنماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموإؼضوحماٌؿطؾؾوتمالمحودؾقيماظلازعيمظؾؿطؾقؼ،موإضرارم1995ظلـيمم95تؼققؿماظؼوغقنمرضؿمم

ماظضقابطماٌقضقسقيمظلإسػوءاتماظضرؼؾقي.

ذأهمذالنتائجذالتيذتوصلتذإلوهاذهذهذالدرادة:

 ماظؿلجيرم مإلى ماظقحداتمالاضؿصودؼيمهؿوج مم–اظؿؿقؼؾلمإن ماٌؿؼدعيمم–طلدؾقبمععوصر مالأصقلمذاتماظؿؼـقي فيماضؿـوء

 واظؿؽؾػيماظعوظقي،موذظؽمظؾؿغؾىمسؾكماظصعقبوتماظتيمتصوحىماٌصودرماظؿؼؾقدؼيمظؾؿؿقؼؾ.

 ظيمإنمعزاؼوماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعؿعددةمدقاءمبوظـلؾيمظؾؿلؿلجرمأوماٌمجرمأومظلاضؿصودماظؼقعل،مالأعرماظذيمؼمازرمجفقدماظدو

 فيمبذولاتماظؿـؿقيمالاضؿصودؼيموالاجؿؿوسقي.

 إنماٌعوىوتمالمحودؾقيمظعؿؾقوتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموالإصصوحمسـفومتؿطؾىماظترذقدمبمومبضؼؼماٌعوىيماٌؿؽوعؾيمظدىم

ماٌصرؼي(.طلامعـماٌلؿلجرمواٌمجرموذظؽمفيمضقءماظؼقاسدمواٌعوؼيرمالمحودؾقيماٌكؿؾػيم)اظدوظقيموالأعرؼؽقيمواظؽـدؼيمو

وضدممملأطوديمقينمواٌؿوردينماظعؿؾقين"(م:مبعـقانم"ضضوؼوماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبينماٌـظرؼـما1999دراديمبرؿقدمصؾحم) .3

مػدصًمإلى:

 .ععرصيمآراءماٌـظرؼـمالأطوديمقينمفيمضضوؼومادؿكدامماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمظلأصقل 

 اظؿؿقؼؾلمظلأصقل.ععرصيمآراءمالمحودؾينماظعؿؾقينمفيمضضوؼومادؿكدامماظؿلجيرم 

 مظؼضوؼومم مبوظـلؾي ماظعؿؾقين ماٌؿوردين موبين مالأطوديمقين ماٌـظرؼـ مبين ماخؿلاف مأم ماتػوق مػـوك مطون مإذا مصقؿو تقضقح

مادؿكدامماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمظلأصقل.
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

مسؾكمسقـ مالادؿؾوغي متقزؼع مررؼؼ ماظؿقؾقؾلمسـ ماظقصػل ماٌـفٍ ماظدرادي مػذه ماظؾوحٌمفي ماتؾع مشمؾًموضد مم100ي ضوعًمذرطي

مومطوغًمأػؿماظـؿوئٍمطولآتلم:مبولادؿؽفور

 .ضكظيمغلؾيمالأصقلماظتيمؼؿؿمايصقلمسؾقفومعـمخلالمسؿؾقوتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل 

 م32%معـماٌؿوردينماظعؿؾقين،مفيمحينمإنم62إنماظعلاضيمبينماظدؼقنمواظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمػلمسلاضيمبدائؾموصؼوملآراءم%

 عـفؿمؼرونمإنمطؾمعـفؿمؼؽؿؾمالآخر.

 معـماٌؿوردينماظعؿؾقين،مفيمحينمؼرىم54إنمأػؿمدؾىمظؾؿلجيرماظؿؿقؼؾلممظلأصقلمػقموـىمبزوررماظؿؼودمموصؼوملآراءم%

 %معـفؿمعـمإنماظلؾىماظؿوظلمفيمالأػؿقيملادؿكداممػذاماٌصدرماظؿؿقؼؾلماغفمؼؼدممتمقؼلامعـمخورجماٌقزاغقي.44

مدؾؼمسرضفمعـمدرادوتمصننماظؾوحٌمو مسؾكمعو ماظتيمتممموتعؼقؾو ماظقحقدة مبلغفو ماظدراديمتؿؿقز فيمحدودمععرصؿفمؼرىمأنمػذه

ماظذيم متؿؿقزمفيمتقضقؿفو ماظؽوفيمعـماظؾوحـين،مطؿو ملممهظكمبولاػؿؿوم ماظػؾلطقـقيمبمعـكمأغفو مالادلاعقي مسؾكماظؾـقكم تطؾقؼفو

ققنمدولارممبوظشراطيمعومبينماظؼطوعمعؾم12ؼؿقاصؼمععممالإسلانممسـمتلدقسمذرطيممعؿكصصيمفيمبذولمالابصورةمبرأسمولمضدرهم

اًوصماظػؾلطقنيممواظؾـؽمالإدلاعلمظؾؿـؿقيمطشرطفمبزؿصيمفيمبذولممعـحماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيمصؾلطينمموأؼضومتؿزاعـمععمغشقءم

مأزعوتمعوظقيمواضؿصودؼيمفيماظدولماظعربقيمبشؽؾمواضحمبعدمعومبوتمؼعرفمبوظربقعماظعربل.

ذ:الدرادةذالنظروة

مالاضؿصودؼي:ماٌـشكتعصودرمتمقؼؾممأولا:

إنمايصقلمسؾكمالأعقالماظتيمهؿوجمإظقفوماٌـشكتمالاضؿصودؼيملاضؿـوءمالأصقلماظرأسموظقيمعؿعددةماٌصودر،موتـؼلؿمإلىمغقسينمممم

وماٌصودرمػؿو:ماٌصودرماظذاتقيمعـمخلالمإصدارمالأدفؿمأومادؿكداممالاحؿقورقوتموبزصصوتمالادؿفلاكموالأربوحمالمحؿفزة.مأ

لة،مأوماظؼروضماًورجقيمطوظؿؿقؼؾمبوٌدؼقغقيمعـمخلالماصدارمالأدفؿماٌؿؿوزةمبوسؿؾورػومأعقالاممهؿؾمسؾؽومبرددامتؾؿزممبفماٌـش

وضدملامتػلمػذهماٌصودرمبحوجيماٌـشكتمظؾؿؿقؼؾماظلازممغظراممظصعقبيمايصقلمسؾكماظؿؿقؼؾماظذاتلمواظذيمضدممبلغقاسفوماٌكؿؾػي

مأومبعضفو،معـمغوحقيمأخرىمصننمأسؾوءمؼؿطؾىمو ماٌـشكتمفيمايصقلمسؾكمػذهمالأصقلمطؾفو مظؿقصيره،موعـمثؿمتعفزمػذه ضؿو

موخدعيماظدؼـموصقائدهموعؾماظؾفقءمإلىماظؿؿقؼؾمبوٌدؼقغقيمأعرامؼؽؿـػفمطـيرمعـماظصعقبوت.موبزوررةاظؼرضم

متمؽـماٌـشكتمعـمايصقلمسؾكمخدعوتمالأصقلماظرأسموظقيمدونمهؿؾفوممممم مغلؾقو محدؼـي م ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمأداة مطون مٌو و

ذراءمػذهمالأصقلمأومبليماظؿزاعوتمضوغقغقيمتترتىمسؾكماعؿلاطفومصؼدمأثؾًمغشوطماظؿلجيرمأػؿقؿفمطلداةممبؿطؾؾفوالأسؾوءماٌوظقيماظتيم

ورةموالادؿـؿورمفيمبؾدانمذؿكمخوصيمععمتزاؼدمحوجيماٌشروسوتمالاضؿصودؼيممإلىمعصودرمتمقؼؾقيمعـوصليمعـمأدواتمتمقؼؾماظؿف

مادؿفوبيمٌؿطؾؾوتمنمقػوموتقدعفو.أطـرمعروغيمو

متطورذادتخدامذأداةذالتأجيرذالتموولي:

ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلماظذيمسرفملأولمظمممم مصقغي مفيماظقلاؼدمتـقسًمصقغموأنموطمسؼقدمالإبصورمواظتيمعـمأػؿفو ؼوتماٌؿقدةمعرة

،مسـدعومأدسمد.مب.مبقتمذرطيماظؿلجيرمالأعرؼؽقي،مثؿمعومظؾٌمإنمذاعمادؿكداممػذاماظـشوطموحظلمبدصعيمم1952الأعرؼؽقيمسومم

ممسـدعومسمحمظؾؿصورفماظؿفورؼيمفيماظقلاؼوتماٌؿقدةمبمؿوردؿف،مثؿمحظلمػذاماظـشوطمبدصعيمضقؼيمثوغقيمسؾكماثرم1960ضقؼيمسومم

مماظذيمعـحمبعضمالاعؿقوزاتماظضرؼؾقيملهذاماظـشوطمفيمإرورمتعدؼؾماظلقوديماظضرؼؾقيمواٌوظقيماٌطؾؼيم1982تشرؼعمآبمسومممإصدار

فيماظقلاؼوتماٌؿقدة،محقٌمجعؾمػذاماظؼوغقنمتداولمالأصقلماٌمجرةملأطـرمعـمعلؿلجرمذرروملازعومظؿؿؿعماظشرطوتماٌمجرةمبؿؾؽم

مالاعؿقوزاتماظضرؼؾقي.
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 عزميذوصفيذعوضذد.

م–م1962مممم(مبوظقلاؼوتماٌؿقدةمالأعرؼؽقيمفيماظػترةمAPBؼدمطونماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبرؾماػؿؿوممبذؾسمعؾودئمالمحودؾيم)ػذاموظ

مممواظذيماصدرمبدورهمضوئؿيمععوؼيرم1973(معـذمدـيمFASBمممثؿمهقلمالاخؿصوصمإلىمبذؾسمععوؼيرمالمحودؾيماٌوظقيم)1973

م.1977ظتيمأصؾقًمدورؼيماٌػعقلمفيمسومموام1976(مسومم13المحودؾيماٌوظقيمرضؿم)

طذظؽمبدأمغشوطماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماظدولماظصـوسقيملاحؼوموذظؽمسـدعومأغشؽًمأولمذرطيمظؾؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماٌؿؾؽيماٌؿقدةممممم

مم1962وفيمدـيمممأغشلتماؼطوظقومذرطيمظؿلجيرمالأصقلماظـوبؿي،م1961ممطشرطيموظقدةمظؾشرطوتمالأعرؼؽقي،موفيمدـيم1960سومم

ماظـشوط،موغؿقفيملاغؿشورمػذام ماظـشوط.مثؿمأخذتماظدولمتصدرماظؼقاغينماٌـظؿيملهذا مأولمذرطيمعؿكصصيمفيمػذا أغشلتمصرغلو

مؿعميمـؾمذرطوتماظؿلجيرمالأوروبقيظؿؽقنمبمـوبيمبذؿم1972اظـقعمعـماظـشوطمتممإغشوءماٌمدليمالأوروبقيمظؾؿلجيرمفيمبؾفقؽومدـيم

ذرطيمعـمخمسمسشرةمدوظيمأوروبقيموطونمالهدفمالأدوسمعـموراءمإغشوئفومػقمم320اغضؿمإلىمػذهماٌمدليمم1980وبحؾقلمسومم

متـظقؿموتـلقؼماظؿعوعؾمفيمػذاماظـشوطمخصقصومبعدمتعوزؿمدورهمفيمدولمأوروبومواغؿشورهمسؾكمغطوقمسوٌل.

مبرووظيملإردوءمبذؿقسيمعـماٌعوؼيرماظتيمهؽؿماظؼقاسدموضدمواطىمػذاماظؿطقرماػؿؿوممعؿزاؼدمفيمبذولماظدرادوتمالمحودؾقيمفيمممم

المحودؾقيمسـمسؼقدمالإبصورمبصػيمسوعي،موسؼقدمالإبصورماظؿؿقؼؾلمبصػيمخوصيمبحقٌمهؼؼمالاتلوقمفيماٌعوىوتمالمحودؾقيم

ؼؿػؼمواٌؾودئمالمحودؾقيممفيمدصوترمودفلاتماٌمجرؼـمواٌلؿلجرؼـ،موتضؿـمضقوسمغؿقفيمالأسؿولموالإصصوحمسـماٌرطزماٌوظلمبمو

ماٌؿعورفمسؾقفو.

ولامؼؼؿصرمالأعرمفيمػذهماظؿطقراتمسؾكماظقلاؼوتماٌؿقدةمالأعرؼؽقيمواظؾؾدانمالأوربقيمصننماظصينمضدمسرصًماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيممممم

م.وضًمعؾؽر،موضدمتطقرمادؿكداعفمفيماظـؿوغقـقوتموفيماظؿلعقـقوتمعـماظؼرنماٌوضل

ميرذالتموولي:تعددذمفاهومذالتأج

مسرصفمبذؾسممممم ماخؿؾػًمفيمبعضماٌلؿقوت،مصؼد ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمالامأغفو مٌػوػقؿ سؾكماظرشؿمعـمتموثؾماظؿعرؼػوتماٌكؿؾػي

عؾودئمالمحودؾيمالأعرؼؽلمبلغفمسؼدماتػوقمبينماٌمجرمواٌلؿلجرمبمؼؿضوهمؼـؿؼؾمإلىماٌلؿلجرمحؼمادؿكداممعؾؽقيمععقـيمممؾقطيم

برددةمعـماظزعـمعؼوبؾماظعوئدماٌؿعوضدمسؾقف،مبمعـكمأنمالادؿؽفورميمؽـماٌلؿلجرمعـمحقوزةمحؼمادؿكداممالأصقلمظؾؿمجرمٌدةم

دونمحؼماٌؾؽقي،موؼـشلمسـمذظؽمإظؼوءمسىءمتؽقؼـماظؿؿقؼؾماظلازمملهذهمالأصقلمسؾكماٌمجرموذظؽمعؼوبؾمتؼوضقفمعومؼغطلمتؽؾػيم

 سـمػذهماظعؿؾقوتموػقمعومؼطؾؼمسؾقفمظػظمالإبصور.ػذاماظؿؿقؼؾمبولإضوصيمإلىماظربحماظـوتٍم

م)مممم مرضؿ مالأعرؼؽلمفيمتقصقي مسرفمبذؾسمععوؼيرمالمحودؾي مالأصقلم13طؿو مادؿكدام ماتػوقميمـحمحؼ مسؼد مبلغف مالادؿؽفور )

م.فلاكموذظؽمخلالمصترةمزعـقيمبرددةواٌعداتموالأراضلموطؾمالأصقلماظؼوبؾيمظلادؿ

،مطذظؽمالاتػوضقوتماظتيملاموروصيمبوًدعوتملامتدخؾمضؿـمالاتػوضقوتماظتيمتعوعؾمععوعؾيمالادؿؽفوؼلاحظمأنمالاتػوضقوتماًمممم

،مموسؾكماظعؽسمعـمذظؽمصونمالاتػوضقوتماظتيمتـؼؾمحؼمالادؿكداممعـموالآلاتمعـماٌمجرمإلىماٌلؿلجرمتـؼؾمحؼمادؿكداممالأصقل

ماظ ملهذه مرؾؼو مادؿؽفور متعوعؾمطعؼد مإلىماٌلؿلجر مخدعوتماٌمجر مبؿؼدؼؿ ماٌمجر مفيمبعضمايولاتمؼؼقم ماغف معـ مبوظرشؿ ؿقصقي،

مواً ماظؾترول مواظؾقٌمسـ مالادؿغلال مبعؼقد مالاتػوضقوتماًوصي مسؾك مذظؽ مؼـطؾؼ مولا ماٌمجرة، مظلأصقل موصقوغي وعوتمتشغقؾ

اظتيميمؽـمإنمتطؾؼمسؾقفوماظؿقصقيم،مصنغفوملامتعؿبرمسؼقدمادؿؽفورموبوظؿوظلملامتدخؾمضؿـمالاتػوضوتماظطؾقعقيمواظغوزاتمواٌعودن

م(موؼطؾؼمػذاماظقضعمأؼضومبوظـلؾيميؼققمالاعؿقوزمواظعلاعوتماظؿفورؼيموالأصلامماظلقـؿوئقيموحؼققماظطؾعمواظؿلظقػ.13رضؿم)

بوٌلجقرماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبلغفم"اظعؼدماظذيمبضؼمظؾؿلؿلجرمبمقجؾفمالاغؿػوعمم2002(مظلـيم16طؿومسرفماظؼوغقنمالأردغلمرضؿم)مممم

معؼوبؾمبدلمإبصورمؼدصعفمظؾؿمجرمسؾكمإنمؼؿقؿؾماٌلؿلجرمأيمبزوررمتؿعؾؼمبوٌلجقر.
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

أيمأنماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمػقمأداةمتمقؼؾقيمتعؿؿدمسؾكمادؿكداممالأصؾماٌمجرمواظذيمؼـؿفلمبؿؿؾقؽماٌلؿلجرمظلأصؾمسـدمتلدؼدممممم

مؾمضؾقؾيماٌكوررمعؼورغيمبلدواتماظؿؿقؼؾمالأخرى.اظـؿـماٌؿػؼمسؾقفمظذظؽمالأصؾ،مموبوظؿوظلمصفلمأداةمتمقؼ

مسؼدمتلجيرمتمقؼؾلمبعدةمخصوئصموتقاصؼوًمععمتؾؽماظؿعرؼػوتمصؼدمحددمدؼقانماظػؿقىمواظؿشرؼعمفيماظلؾطيماظقرـقيماظػؾلطقـقيمممم

مؼؿقؿؾماٌلؿلجرماٌلموظقيماىقػرؼيموبزوررماٌؾؽقيموذظ مسـدعو متمقؼؾقو مأنماظعؼدمؼؽقنمتلجيرا ؽمبؿقؼؼمأيمعـماظعـوصرمأػؿفو

 :اظؿوظقي

 .بؿؿؾقؽماٌلجقرمظؾؿلؿلجرمعؼوبؾمثمـمعؿػؼمسؾقف إذامطونمالإبصورمؼـؿفل .1

 .%مأومأطـرمعـماظعؿرمالاصتراضلماٌؿؾؼلمظؾؿلجقر75إذامطوغًمصترةمالإبصورمتغطلم .2

 .اظعودظيمظؾؿلجقرمسـدمغشلةماظعؼد%مأومأطـرمعـماظؼقؿيم90إذامطوغًماظؼقؿيمايوظقيمظؾقدمالأدغكمظدصعوتمالإبصورمتلوويم .3

إذامتضؿـماظعؼدموسدمبشراءماٌلجقرم)برؾماظعؼد(مفيمغفوؼيمصترةماظؿعوضدمبلعرمبرددمبوظعؼد،موػقمعومؼعرفمبخقورماظشراءم .4

 .فيمغفوؼيماظعؼد

م:أنواعذالتأجيرذالتموولي

متلخذمسؼقدمالإبصورموصؼوًمٌػفقمماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمواحداًمعـمالأغقاعماظؿوظقي:

م:حؿػوزمبحؼمادؿؽفورػومعـماٌشترىبقعمالأصقلمععمالام .1

ملام مإلىمالأعقال،مإلامأغفو مغؿقفيميوجؿفو تلؿطقعمالادؿغـوءمسـمػذهمموصكمػذهمايوظيمتؼقمماىفيماظؾوئعيمبؾقعمبعضمأصقلهو

ؼوبؾمدصعمإبصورمقلمفيمعوظذظؽمصننماىفيماظؾوئعيمتؼقممبؾقعمػذهمالأصقلمعؼوبؾمعؾؾغمغؼدي،مسؾكمأنمهؿػظمبفذهمالأصمالأصقل

م.مـقعمعصطؾحمم"اظؾقعمثؿمالادؿؽفور"،موؼطؾؼمسؾكمػذاماظدوريملهذهمالأصقل

م:الأصقلمععمتعفدماظؾوئعمبوظصقوغيمادؿؽفور .2

،مأحدػؿوميمـؾمضقؿيملإبصورمالأصؾمواظـوغلمؼؽقنمجزئينةمبدصعمعؾؾغمؼؽقنمسؾورةمسـموصكمػذهمايوظيمتؼقمماىفيماٌلؿلجرم

ماطؿؼوبؾمظعؿؾقوتم ملهذا ،مؼؽقنمعـمحؼماىفيماٌلؿلجرةمصلخماظعؼدموإسودةمظـقعاظصقوغيماظتيمتؼقممبفوماىفيماٌمجرةم.ورؾؼوً

،مإذمأنمػذامؿوؼيمظؾؿمجرمضدمأيمتطقرمتؽـقظقجل،موذظؽمظؿقؼقؼماياٌمجرةمضؾؾماٌدةماٌؿػؼمسؾقفومالأصؾممأومالأصقلمإلىماىفي

مــؿؽفورماظؿشغقؾ.مسؾكمػذاماظـقعمعصطؾحممادم،موؼطؾؼحداثيمايصقلمسؾكمالأصقلمالأطـرماظشرطميمؽـفمعـ

مادؿؽفورمالأصقلمٌدةمتؽػكمظؿغطقيمثمـفومسـمررؼؼمالإبصورماٌدصقعموالاغؿفوءمبوظؿؿؾؽ:م .3

وصكمػذهمايوظيمؼؿؿمالاتػوقمبينماىفيماٌمجرةمواىفيماٌلؿلجرةمسؾكمأنمؼؼقمماٌلؿلجرمبدصعمإبصوراتمظلأصقلمبرؾماظؿلجيرم

،مسلاوةمسؾكماظػوئدةماٌلؿقؼيمسؾكماٌؾؾغممفومعلووؼوًمظؼقؿيمالأصقلماٌمجرة،موؼؽقنمبذؿقسيماٌمجرةموذظؽمخلالمعدةمالإبصورظؾفف

،موؼطؾؼماظـقعمأطـرمأغقاعماظؿلجيرمذققسوًوتـؿفلمبوعؿلاكمالأصؾمبرؾماظؿلجيرمماومالأصقلمبرؾماظؿلجيرمظؾؿلؿلجر،موؼعؿبرمػذام

،مولاميمؽـمإظغوؤهمعـمجفيملادؿؽفورملامؼؿضؿـمخدعوتماظصقوغيوػذاماظـقعمعـماموظلماٌـؿفلمبوظؿؿؾؽدؿؽفورماٌسؾقفمعصطؾحممالا

مماٌلؿلجر.

مأررافذعملوةذالتأجيرذالتموولي:

(موتلجيرهمظؾؿلؿلجرمعؼوبؾمإبصورمدوريمم"اٌمجر"ماظذيمؼؿقلىمتمقؼؾمذراءمالأصؾمعـمعوظفماًوصمأومعـم)عؼرضمآخر .1

مبمؾؽقؿفمظلأصؾمخلالمصترةماظؿلجير.ععمذرطماحؿػوزفم
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 عزميذوصفيذعوضذد.

مسـم .2 مغقوبي مبودؿلاعف مؼؼقم موضد مبؾ مادؿلاعف موعؽون مادؿلاعف موعقعود معقاصػوتمالأصؾ مبؿقدؼد مؼؼقم ماظذي "اٌلؿلجر"

ماظؿلجيرم اٌمجر،موؼؿقؿؾماٌلؿلجرمتؽوظقػماظصقوغيموالإصلاحمواظؿلعينمظلأصؾمععمتعفدهمبولمحوصظيمسؾقفمخلالمعدة

ؼيمعطوظؾوتمظؾغيرمتؿعؾؼمبولأصؾ،موعؼوبؾمادؿعؿولمالأصؾمؼؼقمماٌلؿلجرمبدصعمعؾوظغمدورؼيمظؾؿمجرموتعقؼضماٌمجرمسـمأ

 (.متؽؾػيمالأصؾم+ماظػقائدم+مػوعشماظربحمتغطلمجزءامعـم)

موضعفوم .3 ماٌقاصػوتماظتيمضد موفيمضقء ماٌمجر مسؾكمأواعر مبـوء ماٌلؿلجر مإلى مالأصؾ متقرؼد ماظذيمؼؿقلى ماٌـؿٍ" م/ "اٌقرد

 لجر.اٌلؿ

ذمزاواذالتأجيرذالتمووليذعلىذالمدتوىذالقومي:

مؾكمعلؿقىمالاضؿصودماظؼقعلممعـفو:بضؼؼماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعزاؼومسدؼدةمس

تػعقؾماظؿـؿقيمالاضؿصودؼي،محقٌمؼعؿؾماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمسؾكمزؼودةمالادؿـؿوراتموهرؼؽمالأعقالمودصعموتيرةمإضوعيم .1

مفؿمظؿؿقؼؾماٌشورؼعمالادؿـؿورؼي.اظؿؿقؼؾمعصدرمعاٌشورؼعمالاضؿصودؼي،مإذمتعؿبرمأداةم

اٌلوػؿيمفيمايدمعـمعشؽلاتماظؾطوظيممعـمخلالمزؼودةمسددماٌشورؼعمالادؿـؿورؼيمماظـوويمسـمزؼودةماظؿؿقؼؾمواظتيم .2

 إلىمعزؼدمعـماٌشؿغؾين.|هؿوجم

مواظطقؼ .3 موضققده،مخوصيمفيمالآجولماٌؿقدطي مبينماظؿغؾىمسؾكمعشؽلاتمالاضتراضموأسؾوئف معـماٌـوصلي ؾي،موالادؿػودة

 اٌصودرماٌكؿؾػيمظؾؿؿقؼؾموتقصيرماظلققظيماٌوظقيملأشراضمأخرى.

ممومملخذماظؽـيرمعـماظقضًمفيماظؾًمبفوبدػقضمغلؾيماظدؼقنماٌؿعـرةمواظؼضوؼوماٌؿعؾؼيمبفومبولمحوطؿماظػؾلطقـقيمواظتيمت .4

ؼلؾىمتقضػماظعدؼدمعـمالادؿـؿوراتمواٌشورؼعماظؿـؿقؼيموالاضؿصودؼيموذظؽمعـمخلالمادؿكداممأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم

 .تيمتؿصػمبدرجيمعـكػضيمعـماٌكورراظ

إبصودمررقمبدؼؾيمظؿؼدؼؿمتلفقلاتمائؿؿوغقيمتؿـودىمععمصؽوتموذرائحملامتمؿؾؽمذروطماظؿؿقؼؾماظؿؼؾقدؼيمأوملامتؼؾؾم .5

 إضوصيمإلىماٌروغيماظعوظقيماظتيمتؿؿقزمبفومأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.معؾمععفومبوسؿؾورػومتعؿؿدمسؾكماظربقؼي،اظؿعو

ذصعوباتذالتأجيرذالتموولي:

مػذهم موعـ ماظعوم ماٌلؿقى مسؾك متطؾقؼف ماظصعقبوتماظتيمتقاجف معـ ماظعدؼد مػـوك مإن مإلا ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير معزاؼو معـ ماظرشؿ سؾك

ماظصعقبوتمعومؼؾل:

مموجقدماىفوزمالإداريماظؽػممعـماظعوعؾينمفيماظؼطوعماٌوظلماظؼودرؼـمسؾكماظؿقؾقؾماٌوظلمٌراطزماٌلؿلجرؼـمظؾقضقفمسد .1

مسؾكمإعؽوغقوتفؿمفيماظلداد.

مواظضرائىموالإسػوءاتم .2 مالمحودؾي مبوظؼققد مؼؿعؾؼ ماٌوظلمصقؿو ماظؼطوع ماظؿلجيرمظدىماظعوعؾينمفي مبعؼقد ماظؽوفي مالإٌوم سدم

 ظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.اًوصيمبو

 طـرةماظصعقبوتمأعوممغشوطماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمضرؼؾقوموبرودؾقوموضوغقغقو. .3

ماصؿؼورمبعضماظدولمظؾؿشرؼعوتماًوصيمبوظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم. .4

،مصونمػـوظؽماظعدؼدمعـماٌعقضوتماظتيمهقلمدونماغؿشورمادؿكداممأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماظؼطوعمأعومسؾكماٌلؿقىماظػؾلطقني

مفو:اٌصرفيماظػؾلطقنيمعـ

ماظضرؼؾقيم .1 مشقوبمالأحؽوم مإلى مسؿؾقوتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيمصؾلطينمبولإضوصي موبضؽؿ مؼـظؿ متشرؼعل مإرور موجقد سدم

 ظؾؿلجيرماظؿؿقؼؾل.
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ماظؿلجير .2 مأداة م ماظػؾلطقـقيملادؿكدام ماظـؼد ماظؿؿقؼؾلمعـمضؾؾماظؼطوعماٌصرفيمشقوبماظؿقػقزاتماٌـشطيمعـمضؾؾمدؾطي

مدؾ مالاعؿقوزاتموسؾك مبعض معـح مأو ماٌػروضي ماظردقم مبعض مإظغوء مأو ماظـؼدي مالاحؿقورل مغلؾي مبدػقض ماٌـول قؾ

 لجيرماظؿؿقؼؾلممعـمضؾؾماٌصورفممظؾؿلفقلاتمالائؿؿوغقيماٌؿقظيمسـمررؼؼمادؿكداممأداةماظؿ

 ظطقلمصترةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.بدقفماىفوزماٌصرفيماظػؾلطقنيمعـماٌكوررماظـوويمسـمتؼؾؾوتمأدعورماظػقائدماظعوٌقيم .3

م .4 مٌـؾمػذه مادؿكداعوتف ماٌصرفيماظػؾلطقنيمفيمتطقؼر معـمضؾؾماىفوز موالإبداع معـكػضيمشقوبماٌؾودرة ماظؿؿقؼؾقي الأداة

،موسدممالإٌومماظؽوفيمظؾعوعؾينمفيماظؼطوعماٌوظلمفيمتطؾقؼمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعـمحقٌمالإجراءاتمالمحودؾقيمماٌكورر

مالأداة.موتلقؼؼ

ذأوجهذالنقدذلنظامذالتأجيرذالتموولي:

مػـوكمبعضمأوجفماظـؼدماظتيمتقجفمإلىمغظومماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعـفو:

احؿؿولمارتػوعماظؿؽؾػيماظتيمبضؿؾفوماٌمجرمظؾؿلؿلجر،موهؿؾماٌـشلةمأسؾوءمعرتػعيمتػققمأسؾوءماظدؼقنمرقؼؾيمالأجؾمأوم .1

 اظؿؿقؼؾمبودؿكداممحؼققماٌؾؽقي.

ظلأصؾمؼعدمبمـوبيمضقوعمصرصيمالادؿػودةمعـفو،مخصقصومظقمطونمالأصؾماٌلؿلجرمسؾورةمسـممتلجيرؼفضقؿيممسدمموجقد .2

 أراضل.

 سدممإعؽونمإدخولمأؼيمتعدؼلاتمسؾكمالأصؾمظؿقلينمإغؿوجقؿفمخلالمصترةماظؿلجير. .3

رمصقفومشيرمضوبؾمظلإظغوءمخوصيماحؿؿولماظؿؼودمماظػنيمظؾعضمالأصقلماظتيمؼؿؿمادؿؽفورػومفيماظػترةماظتيمؼؽقنمسؼدمالإبصو .4

 .فيمحوظيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل

اظؽؾػيماظتيمضدمتؽقنمعرتػعي،مودقطرةماٌلؿلجرمخوصيمبعدماغؿفوءمالأجرة،مإذمسؾقفمادؿؾدالمالأصؾماظذيماغؿفًمأجرتفم .5

 .بلصؾمجدؼدمبولإضوصيمإلىمأنمالأجرةماظـوبؿيمضدمتؽقنمأحقوغومسؾؽومبدلامعـمأنمتؽقنمعقزة

ذقرارذالتأجيرذالتموولي:ذمراحلذاتخاذ

ؼعدمضرارمالادؿؽفورمضرارامتمقؼؾقومعـموجفيمغظرماٌلؿلجر،موؼؿكذمضرارماظؿلجيرمإذامطوغًمتؽؾػيماظؿؿقؼؾمسـمررؼؼمالادؿؽفورممممم

ماضؾمعـمتؽؾػيماظؿؿقؼؾماٌرتؾطيمبشراءمالأصؾ.

وػـوكممإلىمابدوذماظؼرارمسؾكمأدوسمرذقدميماظتيمتمديوفيمزؾماظظروفماظعودؼيميمرمضرارماظؿلجيرمبمفؿقسيمعـماٌراحؾماٌؿؿوبعمممم

اظعدؼدمعـماظـؿوذجماظرؼوضقيماٌعؼدةمواظـؿوذجماظـظرؼيماظتيمتممتطقؼرػومٌعوىيمسدمماظؿلطدماٌرتؾطيمبؼرارماٌػوضؾيمعومبينماظشراءم

مبوٌراحؾماظؿوظقي:مضرارماظؿلجيرمواظؿلجيرمواظتيميمؽـمادؿكداعفومفيمسؿؾقيماظؿقؾقؾ.موسؾقفمتمرمسؿؾقيمابدوذ

ذمرحلةذتحدودذالأصولذاللازمة:

فيمزؾمالإجراءاتماظعودؼيمتؼررماٌـشلةمايصقلمسؾكمالأصقلماظرأسموظقيمعـؾماٌؾوغلموالآلاتموشيرػومعـمالأصقلماظـوبؿيماظلازعيم

اٌقازغيماظرأسموظقيمدقاءمتممظؿـػقذماظبراعٍمالادؿـؿورؼيمظؾؿـشلة،محقٌمؼؿكذمضرارمايصقلمسؾكمالأصقلماظـوبؿيمطفزءمعـمسؿؾقيم

مظؽمسـمررؼؼمادؿؽفورػومأومذراءػو.ذ

م

م

م
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 عزميذوصفيذعوضذد.

ذتحدودذالبدائلذالتموولوة:

بمفردمإضرارماٌـشلةمظـقسقيمالأصقلماظلازعيمظبرابذفومالادؿـؿورؼيمؼبرزماظلمالماظؿوظل:مطقػمؼؿؿمتمقؼؾمالأصقل؟موغظراملأنممممم

قائضمغؼدؼيمجقدةمطوصقيمظؿؿقؼؾمسؿؾقوتمذراءمالأصقل،مؼؿعينمسؾقفوماظؾقٌمعـشكتمالأسؿولمذاتمالأداءماىقدملامؼؿقاصرمظدؼفومص

مسـمعصدرمتمقؼؾلمأومأطـرمظؾقصقلمسؾكمالأصقلماٌطؾقبي.

وػـوكماظعدؼدمعـماظؾدائؾماظؿؿقؼؾقيماٌؿوحيمأعومماٌـشكتمظؾقصقلمسؾكمالأعقالمعـؾمالاضتراضمعـماظؾـقكمأومإصدارمضروضممممم

ـشلةمإلىمإصدارمأدفؿمسودؼيمجدؼدةمأومضدمتؾفلمإلىمالادؿؽفورمطؾدؼؾ،مثؿمتؾفوماٌـشلةمالاضؿصودؼيمإلىماظلـدات،مأومضدمتؾفلماٌ

مدائؾماظؿؿقؼؾقيملاخؿقورمالأصضؾم.إجراءماٌػوضؾيمبينماظؾ

مالعواملذالمؤثرةذفيذاتخاذذقرارذالتأجيرذالتموولي:

معؿكذماظؼرارمفيماسؿؾورهمسـدمػـوكمبذؿقسيمعـماظعقاعؾماٌمثرةمسؾكمضرارماظؿلجيرممممم اظؿؿقؼؾلمظلأصقلمواظتيمبصىمأنمؼضعفو

مإلىمثلاثمبذ متؼلقؿفو ماظعقاعؾمرأىماظؾوحـقنم مظؿعددمػذه مالادؿؽفور،موغظرا مأو ماظشراء مظؼرار ماٌوظلمابدوذه ؿقسوتمػل:مالأداء

م،موماظؾقؽيمالمحقطيمبوظشرطي.ظؾشرطي،مومأررافمسؿؾقيماظؿلجير

ظعقاعؾمأغفومتؿقاجدمبوظضرورةمفيمطؾمعقضػمتقاجفمالإدارةمصقفمضرارماظشراءمأومالادؿؽفورموإنمومتؿؽوعؾمػذهمولامؼعنيمذطرمػذهمامممم

مظؿصؾحمسقاعؾمعمثرةمفيمابدوذماظؼرارموتؿؿـؾمػذهماظعقاعؾمفيمربحقيماظشرطيمحقٌمتعؿبرماظربحقيمعمذرمػومم مبقـفو اظعقاعؾمصقؿو

ؼعؿبرماظربحمػدفمأدودلمعـمأػدافماظشرطيماظتيمتلعكمإلىمهؼقؼف،موؼؿطؾىمظؾقؽؿمسؾكمعدىمنوحماظشرطيموصعوظقؿفو،مطؿومو

ذظؽمادؿكداممالأعقالماٌلؿـؿرةمفيماظشرطيمادؿكداعوماضؿصودؼومتمؽـفمعـمهؼقؼمأضصكمربحقيمممؽـيمبلضؾمبزوررةمممؽـيموبلضؾم

م:تضققيمممؽـيمعـماظلققظي،موبوظؿوظلميمؽـماظؼقلمأنماظربحقيمتعؿبرمسؿؾقيمذاتمذؼين

مادؿـؿورمالأعقالمأومتقزقػمالأعقالمبطرؼؼيمهؼؼمظؾشرطيماطبرمسوئدمممؽـمبلضؾمتضققيمممؽـيمعـماظلققظي.مالشقذالأول:

مايصقلمسؾكمالأعقالمبمومبضؼؼملأصقوبماٌشروعماطبرمسوئدمممؽـمبلضؾمبزوررةمممؽـي.مالشقذالثاني:

دؼيمؼؿؿـؾمبؿقؼقؼمأسؾكمربحميمؽـمهؼقؼفمعـمخلالمحلـمادؿكداممولامذؽمأنماحدمأػدافمالإدارةماٌوظقيممظؾؿـشكتمالاضؿصومممم

عصودرمأعقالماٌـشلةموبمومؼمديمإلىمتمؽينمعوظؽقفومسؾكماٌدىماظطقؼؾمعـمهؼقؼمأسؾكمسوئدمعـودىمسؾكمأعقالهؿمبموملامؼؼؾمسؿوم

مبلضؾمضدرمعـماظؿؽوظقػمواًطر.هؼؼفماٌـشكتماٌؿوثؾي،موظؿقؼقؼمػذامالهدفمبصىمسؾكماٌـشلةماظؾقٌمسـمعصودرمالأعقالم

مالمؤذراتذالمالوةذذللمصارفذالإدلاموةذالعاملةذفيذفلدطينذذعونةذالدرادة:

 م:اظؾـؽمالإدلاعلماظعربل

عؾققنمدولارمفيماظعوممم50عؾققنمدولار،مثؿمواصؾمارتػوسفمظقصؾممإلىمم20برأسمولمضدرهممم1996بوذرماظؾـؽمغشورفمماٌصرفيمفيمسومم

م.2011

م2004عؾققنمدولارمسـماظعوممم144.3بوٌؼورغيمبمم2005عؾققنمدولارمفيماظعوممم185.4وضدمنمًمعقجقداتماظؾـؽمظؿصؾمإلىمممممم

عؾققنمم27.5%م،وضدمتمـؾًماظزؼودةمفيماٌقجقداتمفيمسدةمبـقدمأػؿفومارتػوعمبرػظيماظؿؿقؼؾمواظؾققعمعـم29وبـلؾيمنمقمبؾغًم

م معؾققنمدم44.5إلىمم2004دولارمفيماظعوم ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل.ممم2005ولارمفيماظعوم ،موعـمضؿـمبرػظيماظؿؿقؼؾمواظؾققعمؼلتلمبـد

أدقةمبؾوضلمأدواتماظؿؿقؼؾماظتيمارتػعًمفيمذظؽماظعوم،مابشػضًمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلممعـمم2005وبدلامعـمأنمؼرتػعمفيماظعومم

معؾققنمدولارم9.7،مموضدمبؾغًمإجموظلمالإؼراداتم2005وممعؾققنمدولارمفيماظعم5.1ظؿصؾمإلىمم2004عؾققنمدولارمفيماظعوممم6.3
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

مبؾغًمم مالإؼراداتماظـوجميمسـمالادؿـؿورمفيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلم2004%مسـماظعومم62وبـلؾيمنمق أظػمم314َ933،موضدمبؾغًم

مدولار.مم

عؾققنمم6.9بوٌؼورغيمععمم2007ولارمفيماظعوممعؾققنمدم7َ2بؾغمصوفيممالإؼراداتماظـوجميمسـماظؾققعممواظؿؿقؼؾمم2007وفيماظعومممممممممممممم

عؾققنممدولارمفيماظعوممم10.8بوٌؼورغيمععمم2007عؾققنمدولارمفيماظعومممم14عـمإجموظلمالإؼراداتماظتيمبؾغًمم2006دولارمفيماظعومم

عؾققنمم5.1بوٌؼورغيممععمم2007عؾققنمدولارمفيماظعوممم6.1وضدمبؾغمإجموظلماظؿلفقلاتماٌؿـقحيمفيمبذولماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلممم2006

م2007عؾققنممدولارمفيماظعوممممم95.2وذظؽمعـمأصؾمإجموظلماظؿلفقلاتماٌؿـقحيمفيماظؾققعمواظؿؿقؼؾماظؾوظغيمم2006دولارمفيماظعومم

مم.2006عؾققنمدولارمفيماظعوممم92.6بوٌؼورغيمععمم

دولارممم6َ170َ758مبوٌؼورغيمععم2008دولارمفيماظعوممم6َ150َ659وضدمبؾغًماظؿلفقلاتماٌؿـقحيمفيمبذولماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلممممم

دولارمم95َ240َ362بوٌؼورغيمععممم2008دولارمإجموظلمماظؿؿقؼلاتمماٌؾوذرةممفيماظعوممم112َ176َ249،معـمأصؾم2007فيماظعومم

م ماظعوم مفي ماٌؾوذرة ماظؿؿقؼلات مم2007إجموظل ماٌضوربي، متمقؼؾ مبوظشراء، مظلأعر ماٌرابحي مبققع متمقؼؾماظوػل: ماظؿؿقؼؾل، ؿلجير

مالادؿصـوع ماظعوم مفي ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير م مسـ ماظـوجمي مإؼراداتماظؾـؽ مبؾغً موضد م2008، مم مععمم557َ940عؾؾغ مبوٌؼورغي دولار

م.م2007دولارمفيماظعوممم323َ045

دولارمم6َ150َ659ؼورغيمععمدولارمبوٌمم3َ772َ006ابشػضًماظؿؿقؼلاتمماظـوجميمسـماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمإلىمممم2009وفيماظعومممممم

عؾققنمفيماظعوممم112،مبقـؿومبؾغًمم2009ؿؿقؼلاتماٌؾوذرةمفيماظعوممدولارمإجموظلماظمم92َ173َ018عـمأصؾممم2008فيماظعومم

م2008 مبؾغً مصؼد مالإؼرادات مإجموظل مأعو مم13َ186َ919، ماظعوم مفي م2009دولار مم ماظعوم معع مبؾغًمم2008بوٌؼورغي واظتي

دولارمفيمم8َ462َ232مبوٌؼورغيمععمم2008دولارمإؼراداتمعـماظؿؿقؼؾموالادؿـؿورمفيماظعوممم10َ814َ333عـفوممدولارم16َ308َ780

م.2009اظعومم

ممممم مبؾغً مصؼد ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير مبقادطي ماٌؿـقحي مالائؿؿوغقي ماظؿلفقلات مم3َ968َ285أعو ماظعوم مفي مبؾغًمم2011دولار بقـؿو

عؾققنمدولارمفيمم77.9عؼوبؾمم2011عؾققنمدولارمإجموظلماظؿؿقؼلاتمفيماظعوممم133.2ـمأصؾمعمم2010دولارمفيماظعوممم3َ904َ556

م.م2010اظعومم

 ماظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقني

عؾققنمدولارمظققاصؾمارتػوسفمعـمصترةملأخرىمظقصؾمإلىمم10برأسمولمضدرهمم1995تلدلًمذرطيماظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقنيمسومم

م.م2010سوممم$عؾققنمم46

ظلأعرمبوظشراءم،متمقؼؾماٌضوربي،مالاجورةماٌـؿفقيمموػل:ممبققعماٌرابحيمم2008وضدمبؾغمإجموظلماظؿؿقؼلاتماٌؾوذرةمفيماظعوممممممم

دولارموضدمطوغًمحصيممم88َ889َ518عومضقؿؿفممم2009دولارم،مبقـؿومبؾغمفيماظعوممم87َ801َ804،متمقؼؾمالادؿصـوعممبوظؿؿؾؽ

دولارمفيمم3َ729َ827ثؿمابشػضًمإلىمم2008دولارمفيماظعوممم4َ439َ804حيمبطرؼؼيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلماظؿلفقلاتمالائؿؿوغقيماٌؿـق

م.2009سومم

ممممم مإجموظلمالإؼراداتمفيماظعوم م مبؾغ مم2008طؿو مضقؿؿف مم8َ132َ644عو موفيماظعوم م ارتػعمإجموظلمالإؼراداتمإلىمم2009دولار

إؼراداتمم2008وممدولارمفيماظعم7َ143َ062عـفوممم2008دولارمسـماظعوممم2َ078َ760دولارمأيمبزؼودةمعؼدارػومم10َ211َ404

ماظـوجميممسـماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلممصؼدمبؾغًمفيماظعومماظؾققعمواظؿؿقؼؾ دولارممم289َ376عومضقؿؿفمممم2008،مأعومسـممالإؼراداتم

دولارمبقـؿومبؾغًمم18787641عومضقؿؿفمم2011.مطؿومبؾغًمإجموظلمالإؼراداتمفيماظعوممم2009دولارمسوممم289َ781ارتػعًمإلىم

مدولار.م15َ362َ648إجموظلمالإؼراداتمم2010فيماظعوممم
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 1023ذماووذ:ذذالثالثالعددذ

 

 عزميذوصفيذعوضذد.

دولارمتمقؼلاتمعـقًمعـمم3َ729َ827دولارمعـفومم88َ889َ518بؾغمإجموظلمالأغشطيماظؿؿقؼؾقيمعومضقؿؿفمم2009وفيماظعوممم

دولارممعـفومم171َ061َ933عومضقؿؿفمم2010خلالمأداةمماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبقـؿومبؾغمبذؿقعماظؿؿقؼلاتماٌؾوذرةمبوظصوفيممفيماظعومم

مم3َ702َ659 مخلال معـ معـقً ماظتي ماظؿلفقلات ماظؿلجيري،دولار ماظؿؿقؼؾ ماٌؿـقحيمممأداة ماٌؾوذرة ماظؿؿقؼلات مبؾغً وضد

%معـماجموظلماظؿلفقلاتمالائؿؿوغقيماٌؿـقحيمفيماظؼطوعم5.21وتمـؾمعومغلؾؿفمم2011دولارمحؿكمغفوؼيمماظعوممم187َ389َ712

دولارمفيمم3َ702َ659عؼورغيمععمدولارمظؾؿلفقلاتماٌؿـقحيمفيمبذولماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمم4َ861َ266اٌصرفيماظػؾلطقني،معـفوم

م.م2010اظعوم

مذ:المعالجةذالإحصائوةذللبواناتذوعرضذنتائجذالدرادة

عـماظؾـقكمسقـيماظدرادي،موذظؽمظدراديماثرمم2011-2008تممجمعماظؾقوغوتماٌوظقيماٌؿعؾؼيمبوظربحقيموغلؾيماظلققظيمظلأسقامممممم

ماظؿقؾقؾمالإحصوئلمبودؿكداممبرغو،موؾلمسؾكمعمذراتماظؾـقكماظػؾلطقـقياظؿلجيرماظؿؿقؼ ظلإجوبيمسؾكممSPSSٍمالمعتممإجراء

مصرضقوتماظدرادي،محقٌمتممالاسؿؿودمسؾكمععوعؾمالارتؾوطموععودظيمالابسدارماظؾلقط.

م2011-2008أولا:ماٌمذراتماٌوظقيمظؾؾـؽمالإدلاعلماظعربلمخلالماظػترةم

م(8022-8002)مؤذراتذالبنكذالادلاميذالعربيذخلالذالفترةذ

م) مسؾكم1ؼؾينماىدولمرضؿ م"اظعوئد ماظربحقي ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل، مالإؼرادات، ماظلققظي، معمذراتماظؾـؽمالإدلاعلماظعربلم)غلؾي )

 حؼققماٌؾؽقي،ماظعوئدمسؾكماٌقجقدات"(

م.م2011-2008اظػترةممخلال

م(1جدولمرضؿم)

 اظؾـؽمالإدلاعلماظعربل

 غلؾيماظلققظي
مغلؾيماظربحقي

م

مالإؼرادات

 دولار

ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل

 دولار
 الأسقام

0.5890 0.0620 16308780 6150659 2008 

0.6380 0.0040 13186919 3772006 2009 

0.7130 0.0100 12076450 3904556 2010 

0.5280 0.0095 13363108 3968285 2011 

ماٌعدلماظعوم 4448876.4 13738814.25 0.016375 0.617

م

ولأشراضمتؽقؼـمدؾلؾيمزعـقيمرقؼؾيمغلؾقومعـماظؾقوغوتماظلوبؼيمظؾؼقوممبوظؿقؾقؾماٌـودىمصؼدمجرىمتؼلقؿماظؾقوغوتماظلـقؼيمػذام

م(DIZإلىمصتراتمربعقيمبودؿكداممنمقذجمأومررؼؼيم)

م

م
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

موؼؿضحمعـماىدولماظلوبؼمعومؼؾل:

عـمإذمابشػضًمظلـقيمععماظؿؼؾىمعـمصترةملأخرىمإنمضقؿيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمضدمأخذتماووػومتـوزظقومسؾكماٌلؿقىما .1

،موؼعقدمذظؽمإلىمأنمػذهمالأداةملممؼؿؿماظؿقدعمبفومسؾكمم$(معؾققن4.5وبمؿقدطمضدرهم)م$(معؾققن3.5م–م4.6بسقم)

اظـققماظذيمبضؼؼملهومالاغؿشورمواظـؿق.موضدمؼؽقنمذظؽمغوذؽومسـمبعضماٌكووفماٌرتؾطيمبفومبوسؿؾورػومععوعلاتمتؿؿمفيم

 الأجؾماظطقؼؾ.

،موحدم2009فيماظربعمالأولمظعوممموذظؽم0.0034موتراوحًمبينمحدمأدغكمضدرهمغلؾيماظربحقي:متذبذبًمبشؽؾمطؾير .2

،موؼعقدمذظؽمإلىماظؿؼؾىماظشدؼدمفيمضقؿيم0.0214،موبمؿقدطمضدرهمم2008ظعوممفيماظربعمالأولمم0.01330أضصكمبؾغم

 الأربوحماٌؿقؼؼيمفيماظلـقاتماٌذطقرة.

م .3 معلؿقى معـ معؿؼؾؾو ماووػو مبدورػو مأخذت محقٌمالإؼرادات: مسوعي مالابشػوضمبصقرة مبسق ماظؿقجف معع ملآخر ربعل

وضدمؼؽقنمذظؽمم$عؾققنم1.4وبمؿقدطمسوممضدرهمم$عؾققنم1.2إلىمبسقمم$عؾققنمم1.7ابشػضًمفيمبداؼيماظػترةمعـمبسقم

 عرتؾطومبوظرطقدمالاضؿصوديماظعوم.

 غلؾيماظلققظي
مالإؼرادات

 دولار

مغلؾيماظربحقي

م

اظؿلجيرم

ماظؿؿقؼؾل

 دولار

 اظربع

 الأسقام

0.5690 17424411 0.1330 7020885 Q1 2008 

0.5800 16477238 0.0581 6125717 Q2 
 

0.5950 15835193 0.0245 5703075 Q3 
 

0.6120 15498277 0.0323 5752958 Q4 
 

0.6420 13311355 0.0034 3732210 Q1 2009 

0.6600 13015550 0.0040 3764293 Q2 
 

0.6470 13039016 0.0043 3788048 Q3 
 

0.6030 13381755 0.0043 3803473 Q4 
 

0.7930 11896833 0.0103 3903205 Q1 2010 

0.7320 12193929 0.0101 3918971 Q2 
 

0.6820 12224998 0.0099 3912439 Q3 
 

0.6450 11990040 0.0097 3883608 Q4 
 

0.6400 15560937 0.0111 4566900 Q1 2011 

0.6010 15249907 0.0108 4532743 Q2 
 

0.5080 13207593 0.0093 3951207 Q3 
 

0.3630 12047512 0.0067 2822290 Q4 
 

 اٌعدلماظعوم  4448876 0.0214 13897159 0.6170
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 عزميذوصفيذعوضذد.

طقدمم0.3630تراوحًمبينممغلؾيماظلققظي:مطوغًمػذهماظـلؾيمعؿذبذبيموآخذهمبسقمالابشػوضموعلؿؼرةمغلؾقومحقٌ .4

ععمم0.6170.موبمؿقدطمضدرهمم2010طقدمأضصكمفيماظربعمالأولمظعوممم0.7930عؼوبؾمم2011أدغكمفيماظربعماظرابعمظعومم

 الإذورةمإلىمأنمغلؾيماظلققظيمتؾؼكمفيمحدودماٌلؿقؼوتماٌؼؾقظي.

ذ(:8022-8002المؤذراتذالمالوةذللبنكذالإدلاميذالفلدطونيذخلالذالفترةذ)

م2011-2008(معمذراتماظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقنيمخلالماظػترةم3ينماىدولمرضؿم)ؼؾ

م(م3جدولمرضؿم)

م(8022-8002مؤذراتذالبنكذالادلاميذالفلدطونيذخلالذالفترةذ)

 

 غلؾيماظلققظي
مالإؼرادات

 دولار

مغلؾيماظربحقي

م

اظؿلجيرم

ماظؿؿقؼؾل

 دولار

 الأسقام

0.7260 8132644 -0.045 4439804 2008 

0.7510 10211404 0.0015 3729827 2009 

0.5670 15362648 0.0050 3702659 2010 

م0.0435 18787641 0.5270 4861266 2011 

 اٌعدلماظعوم 4183389 0.00125 13123584.25 0.64275

تؼلقؿماظؾقوغوتماظلـقؼيمػذامولأشراضمتؽقؼـمدؾلؾيمزعـقيمرقؼؾيمغلؾقومعـماظؾقوغوتماظلوبؼيملأشراضماظؿقؾقؾماٌـودىمصؼدمجرىم

م(مسؾكمبسقمعومدؾؼ.DIZإلىمصتراتمربعقيمبودؿكداممنمقذجم)

مسؾقفمصؼدمتشؽؾمظـوماىدولماىدؼدماٌؽقنمعـمدؿيمسشرمصترةمربعقيمسؾكماظـققمالآتل:موبـوء

م(4جدولمرضؿم)

م(2011م–م2008اٌمذراتماٌوظقيماظربعقيمظؾؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقنيم)

 غلؾيماظلققظي
مالإؼرادات

 دولار

غلؾيم

ماظربحقي

م

اظؿلجيرم

ماظؿؿقؼؾل

 دولار

 اظربقع

 الأسقام

0.7430 7239516 
-

0.1851 4650310 
Q1 

2008 

0.7490 7638409 
-

0.0501 4443756 
Q2 

 
0.7291 8332090 0.0225 4336527 Q3 

 
0.6831 9320561 0.0327 4328623 Q4 

 
0.8160 9054590 0.0006 3596132 Q1 2009 

0.7574 9922780 0.0007 3589554 Q2 
 

0.7215 10645499 0.0016 3726538 Q3 
 



 
 
 

24 

ذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

 غلؾيماظلققظي
مالإؼرادات

 دولار

غلؾيم

ماظربحقي

م

اظؿلجيرم

ماظؿؿقؼؾل

 دولار

 اظربقع

 الأسقام

0.7086 11222747 0.0031 4007084 Q4 
 

0.5800 14799605 0.0017 3449097 Q1 2010 

0.5690 15523592 0.0023 3674777 Q2 
 

0.5617 15724641 0.0053 3815499 Q3 
 

0.5576 15402754 0.0108 3871262 Q4 
 

0.6060 21905751 0.0378 5483430 Q1 2011 

0.6020 21438193 0.0506 5561294 Q2 
 

0.5248 18553862 0.0499 4900198 Q3 
 

0.3749 13252758 0.0356 3500141 Q4 
 

 اٌعدلماظعوم  4183389 0.0013 13123584 0.6427

 
م(مؼؿضحمالآتل:4وعـمبقوغوتماىدولمرضؿم)

،مثؿمأخذتمفيم2008فيماظػترةماظربعقيمالأولىمظعوممم$عؾققنمم4.7اظؿلجيرماظؿؿقؼؾل:مبؾغًمضقؿيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبسقم .1

ذظؽمأنمػذهمالأداةمموممومؼعززوعيمثؿمهلـفومفيماظعوممالأخيرماظؿؼؾىمعـمعرحؾيملأخرىمععماووػفومظؾفؾقطمبصقرةمس

جرىمتطؾقؼفومحدؼـومغلؾقومولممتشفدماظـؿقمواظؿطقرماٌلعقل،مطؿومأنماٌعرصيماظؽوصقيمبشلغفوملممتؿقصرمظدىماىؿفقرمععم

 شقوبمرؤؼيمواضقيمظدىماظؾـؽمووهماظؿقدعمبفو.

بحقيمعقجؾيمخلالمععمهؼقؼمرم2008غلؾيماظربحقي:مطوغًمػذهماظـلؾيمعـكػضيمفيماظربعينمالأولمواظـوغلمعـمسومم .2

ععماظؿذبذبمعـمصترةمربعقيملأخرى،موػذامعرتؾطمم2011،موم2010الاووهمبسقماظؿقلـمفيمسوعلمثؿمم2009أربوعماظعومم

 اظـشوطماظعوممظؾـؽ.

الإؼرادات:مأخذتمضقؿيمالإؼراداتمفيماظؿقلـماٌؾققزمخلالمصترةماظدراديمحقٌمتزاؼدتمعـمسومملآخرموعـمصترةمزعـقيم .3

أعوممم$عؾققنم13.1(موبمؿقدطمضدرهمم$نمعؾققم18.8إلىمم8.1لؿقىماظلـقيمارتػعًمالإؼراداتمعـم)لأخرىمصعؾكماٌ

 سؾكماٌلؿقىماظربعمدـقيمصؼدماوفًمأؼضومظؾؿزاؼدمععماظؿؼؾىمعـمصترةملأخرىمعومؼعؽسمهؼؼمنوحومبقجفمسوم.

ىمععماووػفومظؾؿـوضصمواظؿؼؾم2009م،م2008غلؾيماظلققظي:مطوغًمػذهماظـلؾيمعرتػعيمخلالماظػتراتماظربعقيمظعوعلم .4

م0.38عؼوبؾمبسقمم2008فيماظربعمالأولمظعوممم0.74بحقٌمأغفومبؾغًمبسقمم2011،م2010فيماظػتراتماظربعقيمظعوعلم

 وػلمغلؾيمعؼؾقظيموصؼومظؾؿعوؼيرمالمحودؾقيماٌعؿقلمبفو.م0.64وبمؿقدطمسوممضدرهمم2011فيماظربعمالأخيرمظعومم

ماختبارذالفرضوات:ذ

 ضقيمالأولى:ماظػر

،مبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمواظربحقيمفيماظؾـقكماظػؾلطقـقيمسقـيم05.0تقجدممسلاضيمذاتمدلاظيمإحصوئقيمسـدمعلؿقىمععـقيم

ماظدراديم.
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 عزميذوصفيذعوضذد.

مفي مواظربحقي ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير مبينم ماظعلاضي ملاخؿؾور م ماظؾلقط ماًطل مالابسدار مععودظي مادؿكدام متم ماظػرضقي اظؾـقكممولاخؿؾور

مالاحصوئقيم معلؿقىماظداظي مسـد ماظدرادي مسقـي م)05.0اظػؾلطقـقي مرضؿ موؼؾينمجدول م5، مالارتؾوط مععوعؾ مضقؿي مأن )R= 

وػذهماظؼقؿيمتعؽسماظعلاضيماظطردؼيمبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعـمجفيمواظربحقيمعـمجفيمأخرىموػلمسلاضيمضعقػيمغلؾقوممم0.412

ممومؼعنيمأنمػذاماظعوعؾمؼػلرمممR2مم0.169=ظقجقدماسؿؾوراتمأخرىمأطـرمتلثيرامسؾكمػذهماظعلاضي.ممأعومععوعؾماظؿقدؼدمصؾؾغمم

%م83.1اظربحقيموػقماظـوذهمسـماظؿغيرمفيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾل،مأعوماظـلؾيماٌؿؾؼقيموػلم%مصؼطمعـماظؿغقيرمايودثمفيمغلؾيم16.9

 صؿعزىمظعقاعؾمأخرىمخورجمعؿغيراتماظـؿقذج.

ممومؼعنيمضؾقلماظػرضقيمم0.05وػلماضؾمعـمم0.019أنماظؼقؿيمالاحؿؿوظقيمٌقؾمععودظيمالابسدارمتلوويممTطؿومؼؾينماخؿؾورممممم

مسلاضي مأيمبقجقد مالاحصوئقيمماظؾدؼؾي ماظداظي معلؿقى مسـد ماظدرادي مسقـي ماظػؾلطقـقي ماظؾـقك مفي مواظربحقي ماظؿؿقؼؾل بينماظؿلجير

05.0مبمعـكمأنمػـوكمسلاضيمجقػرؼيمبينماٌؿغيرؼـ،موؼعزىمذظؽمإلىمأنمسوئدماظؾـقكمالإدلاعقيماٌؿقؼؼمسـمأداةماظؿلجيرم.

مؼراداتماٌؿقؼؼيموعـمثؿمالأربوحماظتيموـقفومػذهماظؾـقك.اظؿؿقؼؾلمظفمتلثيرمعؾوذرمسؾكمحفؿمالإ

موتمـؾمعلؿقىمعؿدغلمؼعؿؾمسؾكمتؼؾقؾمالأخطوءمفيمععودظيمالابسدار.م0.0001أعومضقؿيماًطلمصفلمم

مطؿومأنماظـؿقذجماظعوممٌعودظيمالابسدارماًطلماظؾلقطمػقمطؿومؼؾل:

 XbbY م1.0

10حقٌمأنم , bbػؿومثوبًمموعقؾمععودظيمالابسدار،ممYاٌؿغيرماظؿوبع،ممxاٌؿغيرماٌلؿؼؾ،مماًطلماظعشقائل.موبذظؽمتؽقنمم

مععودظيمابسدارمغلؾيماظربحقيمسؾكماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمػلمطؿومؼؾل:

م(اظؿلجيرماظؿؿقؼؾل)ممم8-^10 +مم2.067E-08مممغلؾيماظربحقيمم=م

ادتمضقؿيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبمؼدارموحدةمواحدةمصلقؽقنمظفمتلثيرمابصوبلمسؾكمعلؿقىماظربحقيمودقزؼدمبمؼدارمبمعـكمأغفمإذامز

موحدة.مموسؾقفمدقؽقنماووهمنمقماظربحقيمبسقمالأسؾك.م8-^10×م2.067

م(5جدولمرضؿم)

ماخؿؾورمهؾقؾمالابسدارماظؾلقط)اظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعؿغيرمعلؿؼؾ،مواظربحقيمعؿغيرمتوبع(

 
 اٌؿغيرات

 ععوعلاتمالابسدار

 

ععوعلاتم

الابسدارم

 اٌعقورؼي

ضقؿيماخؿؾورم

Tم
 

اظؼقؿيم

 الاحؿؿوظقي

 

 

ععوعؾم

 الارتؾوط

R 

ععوعؾم

 غؿقفيماظػرضقيماظؾدؼؾي R2اظؿقدؼدم

B 
اًطلم

 اٌعقوري
Beta 

 7.790E-020 0.037  -2.115 0.043- اظـوبً
 ضؾقل 0.169 0.412

8-^10 اظؿؿقؼؾل اظؿلجير  0.001 0.412 2.474 0.019 

،مبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموالإؼراداتم05.0اظػرضقيماظـوغقي:متقجدممسلاضيمذاتمدلاظيمإحصوئقيمسـدمعلؿقىمدلاظيمإحصوئقيم

م.اظؾـقكماظػؾلطقـقيمسقـيماظدراديمفي

ولاخؿؾورماظػرضقيمتممادؿكدامماخؿؾورمالابسدارماًطلماظؾلقطممظؾقونماظعلاضيمبينمماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموالإؼراداتمسـدمعلؿقىممممم

موػلمسلاضيمرردؼيمبينماظؿلجيرممR= 0.516(مأنمضقؿيمععوعؾمالارتؾوطم6،موؼؾينمجدولمرضؿم)05.0اظداظيمالاحصوئقيم



 
 
 

22 

ذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة

 1023ذماووذ:ذالثالثالعددذ

 

ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

مالارتؾوط.مأعوماظؿؿقؼؾلمطؿؿغيرمعلؿؼ مأغفومسلاضيمعرتػعيمغلؾقومتعؽسمسؿؼمػذا ؾموإؼراداتماظؾـقكمالإدلاعقيمطؿؿغيرمتوبع،مطؿو

%معـماظعقاعؾماٌػلرةم26.6وػذامؼدظؾمسؾكمأنماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعلؽقلمسـمتػليرمبسقممR2مم0.266=مم–مععوعؾماظؿقدؼدمصؾؾغ

 علؽقظيمسـمتػليرماظـلؾيماٌؿؾؼقي.يدوثمالإؼرادات،مععموجقدمسقاعؾمأخرىمخورجماظـؿقذجم

ممومؼعنيمضؾقلماظػرضقيمم0.05وػلماضؾمعـمم0.003أنماظؼقؿيمالاحؿؿوظقيمٌقؾمععودظيمالابسدارمتلوويممTطؿومؼؾينماخؿؾورممممم

حصوئقيمأيمبقجقدمسلاضيمبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموالإؼراداتمفيماظؾـقكماظػؾلطقـقيمسقـيماظدراديمسـدمعلؿقىماظداظيمالاماظؾدؼؾي،

05.0مؼؿقؼؼمسـمػذهمالأداةمعـم مٌو .مموػلمسلاضيمجقػرؼيمتدلمسؾكمأػؿقيماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيمهؼقؼمالإؼراداتمغظرا

مسقائدمغؿقفيمٌعوعلاتفو،مخوصيموأنمزؼودةمالإؼراداتمتؼقدمإلىمزؼودةمحفؿمالأربوح.

،موتدظؾمسؾكمضكظيمأػؿقيمػذاماًطلمسؾكماظـؿوئٍماٌؿقصؾ.مصؿعؿبرمعـكػضيوععمذظؽمم0.604ؾؾغمأعومضقؿيماًطلماظعقوريمصؿمممم

موأعومععودظيمابسدارمالإؼراداتمسؾكماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمصفلمطؿومؼؾل:

 (اظؿلجيرماظؿؿقؼؾل)مم1.994+ممممممم4905856.3مالإؼراداتم=مم

وحدة،مأيمأنمم1.999اظؿؿقؼؾلمبمؼدارموحدةمواحدةمصننمعلؿقىماظربحقيمدقزادمبمؼدارمماظؿلجيروػذامؼؾينمأغفمسـدمزؼودةمضقؿيم

مػقماووهمعؿصوسدموبـلؾيمعؿضوسػي.اووهمنمقماظربحقيم

م(6جدولمرضؿم)

م)اظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعؿغيرمعلؿؼؾ،مومالإؼراداتمعؿغيرمتوبع(ماخؿؾورمهؾقؾمالابسدارماظؾلقط

 
 اٌؿغيرات

 ععوعلاتمالابسدار

 

ععوعلاتم

الابسدارم

 اٌعقورؼي

ضقؿيماخؿؾورم

Tم
 

اظؼقؿيم

 الاحؿؿوظقي

 

 

ععوعؾم

 الارتؾوط

R 

ععوعؾم

اظػرضقيماظؾدؼؾيغؿقفي R2اظؿقدؼدم  

B اًطلماٌعقوري Beta 

 0.075 1.841  2664428.6 4905856.3 اظـوبً
 ضؾقل 0.266 0.516

ماظؿؿقؼؾل اظؿلجير 1.994 0.604 0.516 3.299 0.003 

،مبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموغلؾيم05.0اظػرضقيماظـوظـي:متقجدممسلاضيمذاتمدلاظيمإحصوئقيمسـدمعلؿقىماظداظيمالاحصوئقيم

ماظلققظيمفيماظؾـقكماظػؾلطقـقي.م

ماظلققظيمفيممممم ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموغلؾي مبينم ماظعلاضي ملاخؿؾور ماًطلماظؾلقطم منمقذجمالابسدار ماظػرضقيمتممادؿكدام ولاخؿؾور

 =R(مأنمضقؿيمععوعؾمالارتؾوطم7،موؼؾينمجدولمرضؿم)05.0اظؾـقكماظػؾلطقـقيمسقـيماظدراديمسـدمعلؿقىماظداظيمالاحصوئقيم

م0.498 مم ماظؿقدؼدممممممممموػلمسلاضي مبؾغ مطؿو مواحد. ماٌؿغيرؼـمؼليرانمفيماووه مأن مطؿو مبينماٌؿغيرؼـموبملؿقىمعؿقدطم، رردؼي

%معـمجمؾيماظعقاعؾماٌػلرةميرطيماظلققظيماظـؼدؼي،مأيمأنمػـوكم29.8وػذامؼعنيمأنماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمؼػلرمممR2مم0.248 =

م%.70.2يماظـلؾيموػلمعؿغيراتمأخرىمخورجماظـؿقذجمعلؽقظيمسـمتػليرمبؼق
ممومؼعنيمضؾقلماظػرضقيمم0.05وػلماضؾمعـمم0.049أنماظؼقؿيمالاحؿؿوظقيمٌقؾمععودظيمالابسدارمتلوويممTطؿومؼؾينماخؿؾورممممم

اظؾدؼؾيمأيمبقجقدمسلاضيمبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموغلؾيماظلققظيمفيماظؾـقكماظػؾلطقـقيمسقـيماظدراديمسـدمعلؿقىمدلاظيمإحصوئقيم

05.0ماظؾـقكم مبفو متؼقم ماظتي ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير مععوعلات مأن مبوسؿؾور ماٌؿغيرؼـ مبين ماظصؾي مسؿؼ متعؽس ماظعلاضي موػذه .
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 عزميذوصفيذعوضذد.

م0.0001الإدلاعقيممتزؼدمعـمحفؿمالإؼراداتموعـمثؿمتقصرمضدرامأطبرمعـماظلققظيماظـؼدؼي.مأعوماًطلماٌعقوريمصضؽقؾمظؾغوؼيموؼؾؾغم

ماظشدؼدمفيمدورمػذاماًطلمفيمبذولماظؿلثيرمسؾكمععودظيمالابسدارموغؿوئٍماظؿقؾقؾ.مصؼطموػقمؼعؽسماظؿدغل

مطؿومأنماظـؿقذجماظعوممٌعودظيمالابسدارماًطلماظؾلقطمػقمطؿومدؾؼمالإذورةمإظقف.

مأعومععودظيمابسدارمغلؾيماظلققظيمسؾكماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمصفلمطؿومؼؾل:

 (اظؿلجيرماظؿؿقؼؾل)مم5.105E-08+ممممممم0.41562مغلؾيماظلققظيم=م

م م ماظلققظيمدؿزدادمبمؼدار مصننمغلؾي مواحدة ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمبقحدة مزؼودة مسـد مأغف ماٌذطقرة مم8-^10×م5.105وتؾينماٌعودظي

مودقؽقنماووهمنمقماظلققظيمعؿزاؼدام.

م(7جدولمرضؿم)

ماظلققظيمعؿغيرمتوبع(اخؿؾورمهؾقؾمالابسدارماظؾلقط)اظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعؿغيرمعلؿؼؾ،موغلؾيم

 
 اٌؿغيرات

 ععوعلاتمالابسدار

 

ععوعلاتم

الابسدارم

 اٌعقورؼي

ضقؿيماخؿؾورم

Tم
 

اظؼقؿيم

 الاحؿؿوظقي

 

 

ععوعؾم

 Rالارتؾوطم

ععوعؾم

 R2اظؿقدؼدم

غؿقفيم

اظػرضقيم

 اظؾدؼؾي
B اًطلماٌعقوري Beta 

 0.002 3.819  0.109 0.41562 اظـوبً

 اظؿلجير ضؾقل 0.248 0.498

 اظؿؿقؼؾل
10^-8  0.000 0.498 2.147 0.049 

مرابعو:ماظـؿوئٍمواظؿقصقوت:

مطوغًمأػؿماظـؿوئٍمسؾكماظـققمالآتل:

معـمأدواتماظؿؿقؼؾماظؿؼؾقدؼيم .1 مبغيرػو مأدقة متمقؼؾمادؿـؿورؼي ماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطلداة مادؿكدام مأػؿقي أزفرتماظدرادي

الأػؿقيمضقؿمععوعلاتفو،موذظؽمرشؿمتؼؾىمضقؿيمػذهمالأداةمعـموضًماٌلؿكدعيمظدىماظؾـقكمالإدلاعقيموضدمسؽلًمػذهم

 لآخر.

اظؿؿقؼؾلموحفؿماظربحقيمممومؼمطدمسؾكمأػؿقيمأداةمماظؿلجير%ممبينم5ػـوكمسلاضيمداظقيمجقػرؼيمسـدمعلؿقىمععـقؼيم .2

مماظؿلجير مععوعلاتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمدؿلوػؿمفيمزؼودةممفيمهؼقؼمربحقيماظؾـقكمالإدلاعقياظؿؿقؼؾلمودورػو وأنمزؼودة

 الأربوحمبملؿقىمأسؾكمبوسؿؾورػومالأضؾمتؽؾػي.

اتماظؾـقكمالإدلاعقيمطؿؿغيرم%مبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطؿؿغيرمعلؿؼؾموإؼراد5ػـوكمسلاضيمداظقيمسـدمعلؿقىمععـقؼيم .3

 الإؼرادات.،مممومؼعؽسمضدرةمػذهمالأداةمسؾكمهؼقؼمزؼودةمإضوصقيمفيمتوبع

م .4 معلؿقىمععـقؼي مسـد مداظقي مطؿؿغيرمتوبع%موذظؽمبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمطؿؿغيرم5ػـوكمسلاضي ماظلققظي معلؿؼؾموغلؾي

 بوسؿؾورمأنمعومهؼؼفمععوعلاتماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمتلوػؿمفيمتقصيرماظلققظيماظـؼدؼيماظتيمهؿوجفوماظؾـقكمالإدلاعقي.

ماظؿلج .5 مفيمضقؿي معؾققزو ملامتزالمذاتمصعوظقيمضؿـمأغشطيمطونمػـوكمتراجعو ماظدراديمإلامأغفو يرماظؿؿقؼؾلمخلالمصترة

مذظؽمظعدممـقكماظؾ موضدمؼعقد مبوظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقني. مظدىماظؾـؽمالإدلاعلماظعربلمبوٌؼورغي متراجعو وطوغًمأطـر

 .ظؾؿقدعمفيمادؿكداعوتمػذهمالأداةموجقدمبزططوتمتروبصقيمطوصقي
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ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

ماٌمذراتمالأخرىموػلمغلؾيماظربحقيموحفؿمالإؼراداتموغلؾيماظلققظيموذظؽمخلالمصترةمطونمػـوكمتراجعومعؾققزومفي .6

 اظدراديموبصقرةمخوصيمظدىماظؾـؽمالإدلاعلماظعربل.

ذالتوصوات:

مأعومتقصقوتماظدراديمصؽوغًمسؾكماظـققمالآتل:

اظؿؿقؼؾلموغلؾيماظربحقيمظدىماظؾـقكمالإدلاعقيمصنغفمؼقصكمبؿػعقؾمػذهمماظؿلجيرسؾكمضقءماظعلاضيماظداظقيماٌعـقؼيمبينم .1

 الأداةمظؿعؽسمدورػومالابصوبلمفيمزؼودةماٌمذراتماظتيمتؿشؽؾمعـفومغلؾيماظربحقي.

ماظداظقيماٌعـقؼيمبينم .2 مإلىماظعلاضي اظؿؿقؼؾلموضقؿيمالإؼراداتمظدىماظؾـقكمالإدلاعقيمصنغفمؼقصكمبنسطوءمماظؿلجيرادؿـودا

 ؿؿوممأطبرملأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعـمخلالمبزططمعدروسمؼؼقدمإلىمػذاماظغرض.اػ

ماظداظقيماٌعـقؼيمبينماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلموغلؾيماظلققظيمظدىماظؾـقكمالإدلاعقيمصنغفمؼقصكم .3 مأدػرتمسـفماظعلاضي مٌو وصؼو

 لاغطلاضؿفو.بؿلؾقطمعزؼدمعـمالأضقاءمحقلماظعقاعؾماٌمدؼيمظؿعزؼزمػذهماظعلاضيموالمحػزةم

موحفؿم .4 ماظربحقي، مغلى موػل ماٌوظقي ماٌمذرات مظـؿق ماٌػلرة مالأخرى ماٌؿغيرات مأو ماظعقاعؾ مبزؿؾػ مبحٌ مؼؿؿ أن

 الإؼرادات،موغلؾيماظلققظي.

أنمؼؿؿماظؿـلقؼمواظؿعوونمبينماظؾـقكمالإدلاعقيمفيمبذولمادؿكداعوتمأدواتفوماٌوظقيملأجؾمتػعقؾمالأدواتماٌلؿكدعيم .5

 ماظؿؿقؼؾل.وبخوصيماظؿلجير

 أنمبصريمالاػؿؿوممبولاغؿؼوداتماٌقجفيملأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمعـمأجؾماظؿغؾىمسؾقفو. .6

مبؿقلينمعلؿقىمأداءم .7 مفيمبذولاتماظؿدرؼؾوتماظؽػقؾي معؿزاؼدا ماػؿؿوعو ماظؾشريمظدىماظؾـقكمالإدلاعقي ماظؽودر مؼـول أن

يمومهلينمتلقؼؼمأداةماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمظدىماظؾوحـينماظعوعؾينماظذيمؼمػؾفؿمظؿعؿقؼماٌػوػقؿمبشلنماظصيرصيمالإدلاعق

 سـماظؿؿقؼؾمالآعـماظذيمؼؿػؼمععمأحؽومماظشرؼعيمالإدلاعقي.

أنمتؾودرمدؾطيماظـؼدماظػؾلطقـقيمبنصدارماظؿشرؼعوتماٌصرصقيماٌلائؿيماظتيمتمؽـماظؾـقكمالإدلاعقيمعـمادؿكداممأدواتفوم .8

 خصقصقيمالأدسمواظؼقاسدماظتيمتعؿؾمبمقجؾفوماظؾـقكمالإدلاعقي.اظؿؿقؼؾقيمبلطـرمصعوظقي،موذظؽمعـمعـطؾؼم

مظؾؿشورؼعم .9 ماظضرؼؾقي مالإسػوءات متؼدؼؿ مخلال معـ م مالأعقال مظرؤوس مجوذب مادؿـؿوري موعـوخ م مبقؽي مخؾؼ مسؾك اظعؿؾ

ورؼيم.واغشوءماظؿؿقؼؾلمفيمتمقؼؾمذراءمالأصقلماظرأسموظقيمٌشورؼعفومالادؿـؿماظؿلجيرالاضؿصودؼيماظتيمتؾفلملادؿكدامماداةم

م ماداة م مبودؿكدام مظؾؿؿقؼؾ م ماًوصم ماظؼطوع معع مبوظشراطي مضؾؾمايؽقعي معـ مصـدوق ماو اظؿؿقؼؾلمسؾكمماظؿلجيرذرطي

مؼينماٌؿقدطمورقؼؾمالاجؾ.ماٌلؿقى

ماظؿؿقؼؾلمبينماظؿلجيرتؼدؼؿماظدسؿماظلازممظـشرماظقسلماظـؼوفيمٌزاؼومادؿكداممأداةمماظػؾلطقـقيؼؿقجىمسؾكمدؾطيماظـؼدم .10

،موعـمجفيمأخرىممحٌماظؼطوعماٌصرفيماظػؾلطقنيمعـمخلالمالإضـوعمالأدبلمظـشرمادؿكداممأداةماٌقارـينمعـمجفي

أومتؼدؼؿمالإسػوءاتماظتيمعـمذوغفومأنمتزؼدمعـمادؿكداممتؾؽمالأداةمؿقؼؾماظؿلجيري،مأومادؿكدامماظقدوئؾماظؿقػقزؼيماظؿ

ظقدوئؾماٌؾوذرةممطؿكػقضمغلؾيمالاحؿقورلماظؼوغقغلمأومغلؾيماظلققظيمعـمضؾؾماظؼطوعماٌصرفيماظػؾلطقنيمأومادؿكدامما

 .ؿؿوغقيمفيمبذولماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلاظؼوغقغقيمبمؼدارمعومتؼدعيماظؾـقكمطؿلفقلاتمائ

م

م



 
 

33 

ذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة

 1023ذماووذ:ذذالثالثالعددذ

 

 عزميذوصفيذعوضذد.

ماٌراجعماظعربقي:

مالأصقلماظـوبؿي،م1988إبراػقؿ،معـقيمبرؿدم) .1 ماغؿؼودؼفمظؾؿعوىيمالمحودؾقيملادؿؽفور ردوظيمعوجلؿيرم(،مدراديمهؾقؾقي

مشيرمعـشقرة،مجوععيماظؼوػرة،ماظؼوػرة.

م) .2 ماحمد مظلاضؿصودم(1991أيمـ،مبرؿد ماظعؾؿقي مالمجؾي ماظؿؿقؼؾل"، ماظؿلجير مظعؼقد مظؾفقاغىمالمحودؾقي مهؾقؾقي م"درادي ،

مواظؿفورة،ماظعددماظـوغل،مجوععيمسينمشمس،ماظؼوػرة.

م) .3 م متقصقؼ ماظؿلجير2011بورود،ماحمد مغظوم مععقضوتمتطؾقؼ مظؿؿقؼؾماٌشروسوتمالاضؿصودؼياظؿؿقؼؾلمطلم(، مسـمداة مدرادي ،

 .صؾلطينم،شزةم،شيرمعـشقرةم،ماىوععيمالإدلاعقيمردوظيمعوجلؿيرم-اٌمدلوتماٌوظقيمشيرماٌصرصقيماظعوعؾيمفيمصؾلطينم

مالأصقلماظرأسموظقي1997دفوممبرؿدم)حلـ،م .4 مذراء متلجيرمأو مضرار ماٌعؾقعوتمالمحودؾقيمفيمترذقد فيماظشرطوتمم(،م"دور

 عؿعددةماىـلقي"مالمجؾيماظعؾؿقيمظؽؾقيماظؿفورة،ماظعددماظـوظٌمسشر،مجوععيمالأزػر،ماظؼوػرة.

 .(،مأدودقوتمالإدارةماٌوظقي،مسؿون،ماظطؾعيمالأولى1995خرؼقش،محلنيموسؾدماٌعطلمارذقدم) .5

ماظعؼقدمالإبصورؼي1995اظربرل،مسميرمبشيرم) .6 مفيماظشرطوتماظم(،مبرودؾي ماظعوعيمالأردغقيوعدىمتطؾقؼفو مصـوسقيماٌلوػؿي

مردوظيمعوجلؿيرمشيرمعـشقرة،ماىوععيمالأردغقي،مسؿون.

 (،مأدودقوتمالإدارةماٌوظقي،مدارمايؽؿيماظقؿـقي،مصـعوء.1999اظلـػل،مسؾدماللهم)م .7

م) .8 مجلال مبرؿد ما1998ٌاظلقد، مبودؿكدام ماظؿؿقؼؾل ماظؿلجير مععوىوت م"ترذقد م، ماظعؾؿقيم( مالمجؾي عؾقعوتمالمحودؾقي"،

 ظلاضؿصودمواظؿفورة،ماظعددمالأول،مجوععيمسينمشمس،ماظؼوػرة.

م) .9 مبرؿقد ماظعؾؿقيم1999صؾح، مالمجؾي ماظعؿؾقين"، مواٌؿوردين مالأطوديمقين ماٌـظرؼـ مبين ماظؿؿقؼؾل مالادؿؽفور م"ضضوؼو ،)

مظلاضؿصودمواظؿفورة،ماظعددماظـوظٌ،مجوععيمسينمشمس،ماظؼوػرة.

 ظعوعري،مسودل،مأثرمالائؿؿونماٌصرفيمسؾكماظـؿقمالاضؿصوديمفيماظقؿـ،مردوظيمعوجلؿير،مجوععيماظيرعقك،مإربد،مالأردن.ا .10

ماظعورل .11 (،م"دراديمهؾقؾقيملأدسموضقاسدمالمحودؾيمسـماظؿلجيرماظؿؿقؼؾلمواظؿشغقؾلمظلأصقلم1997،مدقدمأحمدم)سؾد

 دوتمواظؾققثماظؿفورؼي،ماظعددمالأول،ماظؼوػرة.اظـوبؿيمفيمزؾمزروفماظؿلطدموسدمماظؿلطد"،ماظدرا

م(،ماظؿؿقؼؾموإصلاحمخؾؾمالهقوطؾماٌوظقي،معطؾعيمالإذعوعماظػـقي،ماظؼوػرة.1997سؾدماظعزؼز،مسميرمبرؿدم) .12

(،م"اظؿقجقفمالمحودبيمظؾؿلجيرماظؿؿقؼؾلمفيماظؾـقكماظؿفورؼيماظلقرؼي"،مبذؾيمجوععيمدعشؼمظؾعؾقمم2000اظعربقد،مغضولم) .13

 .16ودؼيمواظؼوغقغقي،مالمجؾدمالاضؿص

م(،معؼدعيمفيمالإدارةماٌوظقي،مسؿون.1989سؼؾ،معػؾحم) .14

(،مأدودقوتمفيمالإدارةماٌوظقي،معدخؾمإلىمضراراتمالادؿـؿورمودقودوتماظؿؿقؼؾ،مدارماٌليرة،م1997اظعؿور،مرضقانموظقدم) .15

 سؿون،ماظطؾعيمالأولى.

م) .16 مصكريماظدؼـ ماظؿلجيرم1998اظػؼل، م"صـوسي ماظعددم(، ماٌعوصرة، معصر ماٌصري"، مظؾلقق مهؾقؾقي مدرادي اظؿؿقؼؾلمعع

 ،ماظؼوػرة.452

ماظعربقيم1991اظػضؾ،معمؼدم) .17 ماٌؿعوضدؼـ،مالمجؾي ماٌقجقداتماظـوبؿيموأثرهمفيمربحقي (،ماظؼقوسمالمحودبيمظعؼقدمإبصور

م،ماظؼوػرة.ظلإدارة،مالمجؾدماًوعسمسشر،ماظعددمالأول،ماٌـظؿيماظعربقيمظؾؿـؿقيمالإدارؼي

م) .18 موائؾ مردوظيم1991ضرروم، ماٌوظقي"، ماٌكوررة مدرجي مسؾك موأثره ماظرأسموظقي مالأصقل مادؿؽفور مأو مذراء مضرار م"ابدوذ ،)

 عوجلؿيرمشيرمعـشقرة،مجوععيماظؼوػرة،ماظؼوػرة.



 
 
 

32 

ذذذذذذذوالاقتصادوةذالاداروةذللدراداتذالعربوةذالمجلة

 1023ذماووذ:ذالثالثالعددذ

 

ذ(8022ذ–ذ8002)ذدرادةذتطبوقوةذعلىذالفترةذالزمنوةذذأداةذالتأجيرذالتمووليذللبنوكذالإدلاموةذالفلدطونوةذعلىذالمؤذراتذالمالوةذ أثرذادتخدام

 

 (،مالإدارةماٌوظقي،مضراراتمالأجؾماظطقؼؾموضقؿيماٌـشلة،ماظؼوػرة.م1999الهقاري،مدقدمودعقدمسؾقدم) .19

 ؼورؼرموعـشقراتموعقاضعماظؽتروغقي:ت

 (م.2002)محؽقعيماٌؿؾؽيمالأردغقيمالهوشمقي،متعؾقؿوتمتـظقؿمدفؾمالأعقالماٌـؼقظيمواظؿلجيرماظؿؿقؼؾل .1

 .2011-2005،ماظلـقاتمالأبحوث،مدؾطيماظـؼدماظػؾلطقـقياظؿؼورؼرماظلـقؼيماظصودرةمسـمدائرةم .2

 .2011م–م2005اظعربلمظلأسقامماظؿؼورؼرماظلـقؼيماظصودرةمسـماظؾـؽمالإدلاعلم .3

 .2011م-2005اظؿؼورؼرماظلـقؼيماظصودرةمسـماظؾـؽمالإدلاعلماظػؾلطقنيممظلأسقامم .4

 سدةمعقاضعماظؽتروغقيمسربقيم .5

م

 اٌراجعمالأجـؾقي

20. Baker, Glenn, Geared Up. New Zealand Management: 
Vol.50,2003   ممم 
21. American Institute of Certified Public Accountants ( 1964),  accounting 
principles Board. Opinion 5, Reporting of leases in financial statement of Issue. 
N.Y., AICPA  

- Ross, Lester And Hsu, C. Stephen22)2007)م.“The Leasing Industry’s Legal 

environment Improves.” China Business Review: Vol. 28 Issue 1 
م

 
 


