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 الأردن في المستأجرة للشركات المالي الأداء على التمويلي التأجير قرارات تأثير

  

  * نواف قطيشات محمدو وليد زكريا صيام

  

  صـلخم

ذلك من التمويلي على الأداء المالي للشركات المستأجرة في الأردن و التأجيرهذه الدراسة إلى بيان تأثير قرارات  هدفت
  . لسيولة والمخاطرة التي تتحملها الشركةدرجة الربحية وا خلال قياس

 السابقةفي جمع البيانات على استبانة علمية محكمة تم تصميمها وتطويرها اعتماداً على الدراسات  اناعتمد الباحث وقد
الاستئجار التمويلي والبالغ عددها  تستخدموالإطار النظري للدراسة، وقد تشكل مجتمع الدراسة من كافة الشركات التي 

أثناء في استبانات ) 6( منها ت، وقد استبعدهامن ةاستبان) 90(، تم استرداد من الاستبانات) 102(حيث تم توزيع  ،)102(
%) 82.4(أي ما نسبته  ةاستبان) 84(على تحليل  الدراسةاقتصرت وبالتالي عملية التحليل نتيجة عدم اكتمال البيانات فيها، 

  .الموزعةستبانات الامن 

استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى إذ إن  ؛الاستئجار التمويلي في الأردن علىئج الدراسة أن هنالك إقبالاً نتا وأظهرت
   .ربحية الشركات وسيولتها وتخفيض درجة المخاطرة فيهازيادة 

تبارها وسيلة باع الأردنيةبالعمل على توسيع نطاق استخدام عقود الاستئجار التمويلي في الشركات  انالباحث ىوصأ وقد
  .تمويل تتوافر فيها الكفاءة والمرونة

  .التأجير التمويلي، الأداء المالي، الربحية، السيولة، المخاطرة :الكلمات الدالة
  

  

  مقدمـةال.  1
  

أدى التطور الصناعي الكبير والتسارع في انتشار 
التكنولوجيا إلى ظهور العديد من الأصول ذات القيمة الكبيرة 

لى كثير من الشركات امتلاكها نظرا لحاجتها التي يصعب ع
إلى توفير الكثير من الأموال عن طريق زيادة رؤوس أموالها 
أو اللجوء إلى الاقتراض لتوفير التمويل اللازم لشراء هذه 
الأصول؛ مما يؤدي إلى تجميد أموال الشركة أو تحملها 
 لأعباء سداد الأقساط والفوائد المستحقة على القروض كأعباء

إضافية، ناهيك عن احتمالية ظهور أصول أحدث من تلك 
التي تم شراؤها وبالتالي تقادم هذه الأصول وعدم إمكانية 

  .الاستفادة منها لمجاراة التطورات التكنولوجية الهائلة
من هنا كان لا بد للشركات من البحث عن بديل للحصول 

ية على هذه الأصول للاستفادة منها مع المحافظة على إمكان

بمثيلاتها الأكثر تطورا وقدرة على الإنتاج  الاستعاضة عنها
. دون تجميد أموالها أو تحملها لأعباء التقادم في الأصول

التفكير بالتأجير التمويلي باعتباره مصدرا من مصادر فجاء 
  .التمويل طويل الأجل

أولت العديد من الدول والشركات التأجير التمويلي 
التشريعات والقوانين المنظمة لنشاط اهتمامها من خلال سن 

وكانت المملكة الأردنية الهاشمية من بين . التأجير التمويلي
إذ تم وضع حزمة من التشريعات المنظمة لنشاط  ؛هذه الدول

التأجير التمويلي في الأردن، تمثلت في إصدار قانون التأجير 
م وتعليمات ترخيص 2002لسنة ) 16(رقم ذي الالتمويلي 

م الصادرة 2002أعمال التأجير التمويلي لسنة  مزاولة
من القانون المذكور، ) 5(من المادة ) ب(بموجب الفقرة 

وتعليمات تنظيم سجل الأموال المنقولة والتأجير التمويلي 
من القانون ) 4(م الصادرة بموجب المادة 2002لسنة 

ومجاراة للتطور في نشاط التأجير التمويلي فقد تم . المذكور
  .م2003قانون معدل لقانون التأجير التمويلي في عام  إصدار

واستجابة من البنوك الأردنية وإسهاما منها في تعزيز 
نشاط التأجير التمويلي فقد سارعت بعض إداراتها إلى 

قسم المحاسبة، كلية الاقتصاد والعلوم الإدارية، الجامعة الهاشمية؛* 
تاريخ استلام البحث، وشركة توليد الكهرباء المركزية

 . 21/2/2006، وتاريخ قبوله 28/11/2004

 .الحقوق محفوظة جميع. الجامعة الأردنية/ عمادة البحث العلمي 2007 ©
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استحداث وحدات متخصصة بالتأجير التمويلي وإدراجها 
ضمن هياكلها التنظيمية، وبادرت إلى الحصول على شهادة 

زاولة أعمال التأجير التمويلي؛ مما عزز من ترخيص م
تمويليا يحقق  اًنشاطبوصفها انتشار صناعة التأجير التمويلي 

  .العديد من المزايا للمؤجر والمستأجر
من هنا جاءت هذه الدراسة للتعرف إلى واقع الاستئجار 
التمويلي لدى الشركات المستأجرة في الأردن، وقياس تأثير 

أدائها المالي مقيساً بربحيتها  فيلتمويلي قرارات الاستئجار ا
  . وسيولتها ودرجة المخاطرة فيها

  
  أهمية الدراسة وأهدافها

يعد الاستئجار التمويلي أحد المصادر التمويلية للحصول 
على الأصول الرأسمالية، إضافة إلى كونه أحد الأنظمة 
التمويلية التي تستهدف جذب المدخرات الجديدة اللازمة 

مال ودعم المشروعات الصغيرة وتعزيز جهود لسوق ال
  . التنمية

ترجع أهمية الدراسة إلى الاهتمام الدولي بنشاط التأجير 
التمويلي من خلال إصدار العديد من معايير المحاسبة التي 
توضح المعالجة المحاسبية لعقود التأجير التمويلي وكيفية 

عيار الم(الإفصاح عنها؛ مثل معايير المحاسبة الدولية 
ومعايير المحاسبة الأمريكية ) 17المحاسبي الدولي رقم 

)FASB 13 ( ومعايير المحاسبة الكندية)Section 23065 .(  
كما تعد هذه الدراسة من الدراسات الأولى التي تتناول 

الأداء المالي للشركات  فيتأثير قرارات التأجير التمويلي 
  . المستأجرة على مستوى البيئة الأردنية

هدف هذه الدراسة بصورة أساسية إلى بيان تأثير وت
الأداء المالي للشركات  فيقرارات التأجير التمويلي 

المستأجرة في الأردن؛ وذلك من خلال تحديد تأثير قرار 
ربحية الشركات وسيولتها ودرجة  فيالاستئجار التمويلي 

 . المخاطرة التي تتحملها
  

  ،لتمويليالإطار النظري لأهمية الاستئجار ا.  2
  قةوالدراسات الساب

عرف التأجير التمويلي لأول مرة في الولايات المتحدة 
بوت شركة التأجير . ب.م عندما أسس د1952الأمريكية عام 

الأمريكية، ثم ما لبث أن اتسع استخدام هذا النشاط فحظي 
م عندما سمح للمصارف التجارية في 1960بدعم قوي عام 

، ثم حظي هذا النشاط بدعم آخر الولايات المتحدة بممارسته
م الذي منح بعض 1982إثر إصدار تشريع آب عام 

الامتيازات الضريبية لهذا النشاط في إطار تعديل السياسة 

الضريبية والمالية المطبقة في الولايات المتحدة؛ إذ جعل هذا 
القانون تداول الأصول المؤجرة لأكثر من مستأجر شرطاً 

ت الضريبية لمؤجرة بتلك الامتيازالازماً لتمتع الشركات ا
   ).31: 1998الفقي، (

بدأ نشاط التأجير التمويلي في الدول الصناعية الأخرى 
بعد ثمان سنوات تقريباً من ظهوره في الولايات المتحدة 
الأمريكية وذلك عندما أنشئت أول شركة للتأجير التمويلي في 

 م كشركة وليدة للشركات1960المملكة المتحدة عام 
م أنشأت إيطاليا شركة لتأجير 1961الأمريكية، وفي سنة 

م أنشأت فرنسا أول شركة 1962الأصول الثابتة، وفي سنة 
متخصصة في هذا النشاط، ثم أخذت الدول تصدر القوانين 
المنظمة لهذا النشاط؛ ونتيجة لانتشار هذا النوع من النشاط تم 

م 1972ة إنشاء المؤسسة الأوروبية للتأجير في بلجيكا سن
  . لتكون بمثابة مجمع لشركات التأجير الأوروبية

م كان قد انضم إلى هذه المؤسسة 1980بحلول عام 
شركة من خمس عشرة دولة أوروبية وكان الهدف ) 320(

الأساسي من إنشائها تنظيم التعامل في هذا النشاط وتنسيقه 
تشاره على خصوصاً بعد تعاظم دوره في دول أوروبا وان

  ). 118: 1997حسن، (مي نطاق عال
واكب هذا التطور اهتمام متزايد في مجال الدراسات 
المحاسبية في محاولة لإرساء مجموعة من المعايير التي تحكم 
المحاسبة عن عقود الإيجار بصفة عامة ، وعقود الإيجار 
التمويلي بصفة خاصة لتحقق الاتساق في المعالجات المحاسبية 

أجرين، وتضمن قياس نتيجة في دفاتر المؤجرين والمست
الأعمال والإفصاح عن المركز المالي بما يتفق والمبادئ 

  ). 116: 2000العربيد، (المحاسبية المتعارف عليها 
ونتيجة لانتشار هذه العقود في النشاطات الاقتصادية فقد 
حاولت الهيئات المحاسبية المهنية وضع مجموعة من القواعد 

ا عند قياس الأحداث المالية التي والأسس التي ينبغي مراعاته
ولقد كانت أولى تلك . تنشأ عنها في الكشوفات المالية واثباتها

الصادر ) 38(م في المنطوق رقم 1949المحاولات في عام 
  . من معهد المحاسبين الأمريكي

بالإضافة إلى ذلك فقد كان التأجير التمويلي محل اهتمام 
يات المتحدة الأمريكية في الولا) APB(مجلس مبادئ المحاسبة 

ثم تحول الاختصاص إلى ) م1973- م1962(في الفترة بين 
م الذي 1973منذ سنة ) FASB(مجلس معايير المحاسبة المالية 

) 13(أصدر بدوره قائمة معايير المحاسبة المالية ذات الرقم 
. م1977م التي أصبحت سارية المفعول في عام 1976عام 

تحت ) IAS 17(المحاسبة الدولي م صدر معيار 1982وفي عام 
وأصبح ساري المفعول ابتداء " المحاسبة عن الإيجارات"عنوان 
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  .م1997م، وتم تعديله في عام 1984من 
وقد عرف المشرع الأردني التأجير التمويلي في القانون 

العقد الذي يحق للمستأجر "م بأنه 2002لسنة ) 16(رقم ذي ال
يدفعه للمؤجر " بدل إيجار"ل بموجبه الانتفاع بالمأجور مقاب

  ".على أن يتحمل المستأجر أي مخاطر تتعلق بالمأجور
ومن الخصائص الـرئيسية لعمليات التأجير التمويلي التي 

  ): Clarck, 1978: 56(حددها اتحاد تأجير المعدات 
طالما يلتزم المستأجر بدفع الإيجار والوفاء بكافة الشروط  •

كامل الحق في استخدام  الأخرى لعقد الإيجار، فإن له
  . الأصل طوال فترة الاستئجار

إن عبء تقادم الأصل فنياً خلال فترة الإيجار يقع بالكامل  •
على المستأجر؛ إذ لا يمكن إلغاء عقد الإيجار في أي وقت 

  . بحجة أن الأصل أصبح متقادماً من الناحية التكنولوجية
إن التأجير يكون عادة لعملاء تجاريين وصناعيين  •

وينصب عادة على أصول تستخدمها المنشأة في أنشطتها 
التجارية، وليس من الشائع استخدام التأجير بين 

  . نالمستهلكين النهائيي
ويمكن توضيح فلسفة نشاط التأجير التمويلي من خلال 
الشكل التالي الذي يبرز العلاقات المختلفة بين أطراف عملية 

  :)190: 1987سلامة، ( التأجير التمويلي
  
  
  
  
  
  
  
  

  
  )1(الشكل رقم 

  .العلاقات المختلفة بين أطراف عملية التأجير التمويلي
  

أن هناك مزايا تحققها ) 30: 1984فهمي، (ويوضح 
  : الشركات المستأجرة من عملية التأجير التمويلي، تتمثل في

تمكينها من حيازة الأصول الرأسمالية اللازمة لنشاطها  -1
كبير من أموالها إذا هي دون حاجة إلى تجميد جزء 

قامت بشرائها مما يتيح لها سيولة أكبر تستخدمها في 
  . أوجه أخرى

عدم تأثر الشركات التي تلجأ إليه بعوامل التضخم قصيرة  -2
  . إذ يتم الاتفاق بشروط محددة ثابتة لمدة طويلة ؛الأجل

إلى أن المستأجر لأصل ) 527: 1998السيد، (ويشير 
ستفيد من تخفيض قيمة الإيجار الذي يتحمله استئجارا تمويليا ي

  .نتيجة لتخفيض تكلفة التمويل لدى المؤجر
أن التأجير التمويلي يحقق ) 348: 1998الفقي، (ويؤكد 

مزايا عديدة على مستوى الاقتصاد الوطني؛ ومنها كسر آثار 
يات التوسع أو المشروعات موجات التضخم على تكلفة عمل

يلي يقضي على فترات الانتظار التي فالتأجير التمو الجديدة؛
تحتاج إليها المنشآت لتكوين احتياطيات أو طرح أسهم جديدة 
أو تعديل هيكل رأس المال، مما يؤدي إلى ارتفاع تكلفة 
التوسعات المزمع إجراؤها ، عما هي عليه لو تم التعاقد على 

للازمة لتلك التوسعات دون انتظار، وذلك عن الأصول ا
 -إذ اصبح من سمات هذا العصر  التمويلي؛ طريق التأجير

أن أسعار اليوم أقل من أسعار  -في ظل موجات التضخم 
الغد، وبالتالي يمكن اعتبار التأجير التمويلي عامل ثبات 

  . للاستثمارات خلال الأزمات والكساد الاقتصادي
أنه على الرغم من مزايا ) 6: 1991أيمن، (ويبين 

هناك العديد من الصعوبات التي  إلا أن ،التأجير التمويلي
  : تواجه تطبيقه في الدول النامية، مثل

من العاملين القادرين على  ءعدم وجود الجهاز الكف -1
التحليل المالي لمراكز المستأجرين للوقوف على 
إمكانيات السداد لديهم، بالإضافة إلى عدم وجود المستوى 

  . العالي من الخبرة لديهم في مجال التسويق
عدم الإلمام الكافي لدى العاملين في مجال التأجير بقوانين  -2

  . الضرائب والجمارك والمحاسبة
كثرة المعوقات أمام نشاط التأجير التمويلي ضريبياً  -3

  . ومحاسبياً وقانونياً
التي أجريت على الصعيد المحلي  ومن الدراسات

التي هدفت إلى قياس ) م1991(والعربي، دراسة قرطام عام 
درجة  فيثر اتخاذ قرار شراء الأصول الثابتة أو استئجارها أ

المخاطرة المالية في الشركات، وتوصل إلى أن هناك العديد 
من الاعتبارات التي لا تأخذها الشركة في حسبانها عند اتخاذ 

مثل طبيعة التدفقات النقدية  ،قرار الشراء أو الاستئجار
فترض الشركة أن إذ ت الداخلة والخارجة الخاصة بالقرار؛

. جميع التدفقات النقدية الخاصة بالشراء أو الاستئجار متشابهة
كما توصل إلى أن عملية تقييم الآثار المالية لسياسة الشراء 
أو الاستئجار تعاني من قصور شديد في كونها تعتمد أساسا 

في بعض  ةعلى بعض المؤشرات المالية التي قد تكون مضلل
التي لا يمكن الاعتماد عليها نظراً  ،اولالأحيان مثل نسبة التد

  . لكونها تستند إلى التكلفة التاريخية
وفي دراسته الهادفة إلى توضيح أثر الدخول في عقود 
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جر والمستأجر، الإيجار التمويلي على ربحية كل من المؤ
إلى أن استخدام عقود الإيجار لا ) 1991الفضل، (توصل 

ع معدل العائد على سيما التمويلية منها يؤدي إلى رف
الاستثمار ومعدل العائد على حق الملكية لكل من المؤجر 

  .والمستأجر؛ وذلك بفعل الرفع المالي الناشئ عنها
في دراسته لعقود الإيجار ) 1993المليجي، (وتوصل 

التمويلي في قطاع النقل البحري في مصر إلى أن عقود 
على  الاستئجار التمويلي تؤثر في زيادة معدل العائد

الاستئجار وعلى حقوق الملكية لكل من المستأجر والمالك؛ 
وذلك في ظل توفر الإمكانيات المالية والإدارية والتنظيمية 
لكل منها، والقيام بعمليات التقييم بإحدى الطرق التي تأخذ في 
الاعتبار القيمة الزمنية للنقود باعتبار أن الإنفاق الاستثماري 

ية التي لا يمكن تجاهل أثرها؛ يتسم بطول الفترة الزمن
وبالتالي فإن من الأفضل للمستأجر استئجار وسيلة النقل 

  .عوضاً عن شرائها
فقد هدف من دراسته التي أجراها ) 1995الرمحي، (أما 
إلى ) مساهمة عامة أردنية(شركة صناعية ) 46(على 

توضيح مفهوم العقود الايجارية ومعرفة القواعد المحاسبية 
من أجل إثبات عمليات العقود الإيجارية، كذلك الموضوعة 

إبراز أهمية العقود الايجارية ومحاسبتها في مساعدة 
الشركات الصناعية المساهمة العامة الأردنية على تحقيق 

وهدفت الدراسة أيضا إلى . الأهداف المرجوة من قيامها
التعرف إلى بدائل التمويل المتاحة للمدير الأردني وكيفية 

  . ة بين هذه البدائل عند اتخاذه للقرار التمويليالمقارن
وفي دراسته لمظاهر عدم كمال سوق رأس المال 

لبدة، (أجير التمويلي، توصل المصري والمحفِّز على الت
إلى أن الشركات التي تواجه تكاليف عالية للحصول ) 1995

على القروض تعد أكثر الشركات تحفيزاً على استخدام 
في حين ان  عيار قيمة المنشأة،طبقاً لم التأجير التمويلي

الشركات صغيرة الحجم تعد أكثر تحفيزاً على استخدام 
التأجير التمويلي مقارنة بالشركات كبيرة الحجم طبقاً لمعيار 

  . قيمة الشركة
بعنوان ) 1997شاهين، (دراسة التي قام بها وفي ال

ءات الاستئجار كأسلوب تمويلي في قطاع المقاولات والإنشا"
تم من خلالها توزيع استبانة على كل من ، و"الأردنفي 

الشركات المستأجرة المتمثلة في شركات مقاولات الأبنية 
والطرق، والشركات المؤجرة المتمثلة في البنوك التجارية 
وشركات تأجير الآليات، تبين أن أصحاب القرار في شركات 

ق نظام المقاولات والإنشاءات في الأردن يرغبون في تطبي
الاستئجار في شركاتهم انطلاقا من أن الاستئجار يساعد 

تحديث أصولها المستأجرة بصورة ميسرة متى  فيالشركات 
رغبت بذلك مما يحقق لها مواكبة التطور التقني باستئجار 
الأحدث دائماً إضافة إلى خفض تكاليف التشغيل بسبب 

  .التحديث
) 1997السيد، (ت إليها وكان من أهم النتائج التي توصل

للاقتراض أن  بديلاًا لأثر قرار الاستئجار التمويلي في دراسته
علاقة عكسية ذات دلالة معنوية بين درجة مخاطر هناك 

يق وبين قرار الاستئجار التطب موضعالأعمال بالمنشأة 
عكسية ذات دلالة معنوية  علاقةوجود إضافة إلى  ،التمويلي

 وبينأة موضع التطبيق بين درجة المخاطرة المالية للمنش
  . قرار الاستئجار التمويلي

في دراسته إلى أن الوحدات ) 1998السيد، (وأشار 
 -  اًمعاصر اًأسلوب - الاقتصادية تحتاج إلى التأجير التمويلي 

في اقتناء الأصول ذات التقنية المتقدمة والتكلفة العالية؛ وذلك 
دية للتغلب على الصعوبات التي تصاحب المصادر التقلي

للتمويل، مضيفا أن مزايا التأجير التمويلي متعددة سواء 
بالنسبة للمستأجر أو المؤجر أو الاقتصاد القومي الأمر الذي 
يؤازر جهود الدولة في مجالات التنمية الاقتصادية 

  .والاجتماعية
إلى أن نسبة الأصول التي يتم ) 1999صبح، (وتوصل 

التمويلي ضئيلة؛ إذ الحصول عليها من خلال عمليات التأجير 
من الممارسين العمليين يرون أن % 62توصل إلى أن 

العلاقة بين الديون والاستئجار التمويلي هي علاقة بدائل، في 
كما . يكمل الآخر امنهم يرون أن كلاً منهم% 32حين ان 

من الممارسين العمليين يرون أن أهم % 54توصل إلى أن 
تجنب مخاطر التقادم،  سبب للاستئجار التمويلي للأصول هو

منهم أن السبب التالي في الأهمية % 44في حين يرى 
انه يقدم تمويلاً من خارج هو لاستخدام هذا المصدر التمويلي 

  . الميزانية
بدراسة التأجير التمويلي ) 2000العربيد، (وقد قام 

باعتباره وجهاً جديداً من أوجه توظيف الأموال واستثمارها 
ية السورية، موضحا أهم المشكلات في البنوك التجار

المحاسبية المرتبطة بهذا النوع من العقود عن طريق عرض 
) FASB(وتحليل الدراسة المحاسبية الأخيرة التي صدرت عن 

وإمكانية الاستفادة منها لتقديم شكل مقترح للمعالجة ) 13(
  . المحاسبية المتعلقة بهذا النشاط في البنوك التجارية السورية

) Holmes, 1991(صعيد الدراسات الأجنبية، فقد قام وعلى 
 بديلاً ى بيان مزايا الاستئجار التمويليبإجراء دراسة هدفت إل

وقد أوضحت الدراسة انه  ،للشراء لحيازة الأصول الرأسمالية
في حال اتخاذ المنشأة لقرار الاستئجار التمويلي للأصول فإنه 
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لفرصة البديلة، وهو ستخدم معدل خصم يعادل تكلفة اغالباً ي
الفائدة على القروض؛ وذلك لخصم التدفقات النقدية  لمعد

كما بينت الدراسة أنه عند تقييم قرار . المرتبطة بالبديل
الاستئجار التمويلي أو الشراء من خلال الاقتراض فغالباً 
تظهر التدفقات النقدية بصورة سالبة في السنوات الأولى؛ 

. ثل هو القرار الذي يخفض التكاليفوبالتالي فإن القرار الأم
كما انه غالباً تستخدم طريقة صافي القيمة الحالية ومعدل 

  .العائد الداخلي لاتخاذ البديل المناسب
إلى معرفة ما إذا كان ) Branson, 1995(وقد هدفت دراسة 

، يعد التأجير التمويلي، باعتباره مصدراً من مصادر التمويل
وقد توصل الباحث إلى أن . مكملاً له بديلاً عن الاقتراض أو

التأجير التمويلي يعد مكملاً للاقتراض وليس بديلاً عنه، كما 
لاحظ أن هناك توجهاً كبيراً من قبل الشركات نحو استخدام 

  .التأجير التمويلي
ومن الدراسات التي ركزت على أهمية التأجير التمويلي 

الباحث إلى أن إذ أشار  ؛)Moyer and Krishnan, 1995(دراسة 
العقود الإيجارية تعد ظاهرة جديدة نسبيا، كما دعت الدراسة 

رات إلى اتخاذ التأجير المديرين الماليين ومتخذي القرا
من المصادر التمويلية ضمن الهيكل المالي،  اًمصدرالتمويلي 

كما اهتمت ببيان الأسباب الجوهرية التي تدعو إلى استخدام 
  . كأحد مصادر التمويلعقود التأجير التمويلية 
أهمية التأجير ) Ross and Hsu, 2001(وقد أبرزت دراسة 

د مصادر التمويل ودوره في دعم القطاعات التمويلي كأح
  . الاقتصادية بتوفيره لكافة الأصول التي تحتاج إليها المنشآت

أهمية ) Baker, 2003(وأخيرا، فقد أوضحت دراسة 
ة خدمات الأصول، الاستئجار التمويلي كوسيلة لحياز

بالإضافة إلى إبراز الدور الذي تلعبه عقود الاستئجار في 
مجال النقل البري التي تساهم في تمويل المشاريع 
الاستثمارية في نيوزيلندا؛ إذ تعد صناعة التأجير التمويلي 

كما ركزت الدراسة على . حديثة الاستخدام في هذا المجال
التملك عن طريق مصادر  كيفية تقييم قرارات الاستئجار أو

التمويل الأخرى وذلك بالرجوع إلى سعر الفائدة المنافسة 
والذي غالباً  يل الذي يحقق أقل سعر فائدة ممكنواختيار البد

يكون لصالح بديل التأجير التمويلي، وما يحققه المستأجر من 
  .مزايا عديدة جراء استخدامه لهذه العقود

أن التأجير التمويلي يعد  الباحثان يرىمما سبق،  انطلاقا
خدمات  علىوسيلة حديثة نسبياً تمكن الشركات من الحصول 

الأصول الرأسمالية دون تحملها الأعباء المالية التي يتطلبها 
أو التقيد بالالتزامات القانونية المترتبة  الأصولشراء هذه 

 . على امتلاكها

الرغم من وجود العديد من  علىالباحثان أنه  يرىو
عوبات التي تواجه تطبيق التأجير التمويلي في الدول الص

من العاملين القادرين  ءعدم وجود الجهاز الكف: مثل النامية
المستأجرين للوقوف على  لمراكزعلى التحليل المالي 
في  العاملينعدم الإلمام الكافي لدى وإمكانياتهم في السداد، 

ك مجال التأجير التمويلي بقوانين الضرائب والجمار
يلي أمام نشاط التأجير التمو المعيقاتكثرة ووالمحاسبة، 

التمويلي قد  التأجيرن نشاط فإ ،.ضريبياً ومحاسبياً وقانونيا
أظهر أهميته كأداة منافسة من أدوات تمويل التجارة 

تزايد حاجة المشروعات إلى مصادر  معوالاستثمار خاصة 
  . وسعهاوتتمويلية أكثر مرونة واستجابة لمتطلبات نموها 

العديد من المزايا على  التمويلينشاط التأجير  ويحقق
المساعدة في تعجيل التنمية : منها ؛مستوى الاقتصاد الوطني

تكلفة عمليات  علىكسر آثار موجات التضخم والاقتصادية، 
السرعة في تنفيذ وأو المشروعات الجديدة،  ةالتوسع

الأيدي من تشغيل وتدريب  ى ذلكعل يترتبالمشروعات وما 
 والمساهمةالعاملة الجديدة مما يساهم في خلق فرص العمالة 

التغلب على مشكلات الاقتراض وفي حل مشكلة البطالة، 
المتوسطة والطويلة،  الآجالوضيق أسواقها خاصة في 

التعجيل بإقامة الصناعات المتقدمة ذات الإنتاجية وكذلك 
  .الأعلى
ديد من المزايا يحقق الع التمويليأن نشاط التأجير  كما

تتحقق للشركات المستأجرة المزايا  ؛ إذللمؤجر والمستأجر
  : من عملية التأجير التمويلي التالية

الرأسمالية اللازمة لنشاطها  الأصولتمكينها من حيازة  •
 حالدون حاجة إلى تجميد جزء كبير من أموالها في 

لها سيولة أكبر  يوفرشرائها لهذه الأصول، مما 
  . أوجه أخرى تستخدمها في

تلجأ إلى التأجير التمويلي  التيعدم تأثر الشركات  •
يتم الاتفاق بشروط  ؛ إذبعوامل التضخم قصيرة الأجل

  . ثابتة لمدة طويلة محددة
كامل لقيمة الأصول الرأسمالية  تمويليتحقق للمستأجر  •

من أساليب  أي، وهو ما لا يتوفر عادة في %100بنسبة 
  . التمويل الأخرى

أصوله والاستفادة من  تحديثلى المستأجر يسهل ع •
التطور التكنولوجي ومجاراة المستجدات في مجال 

  . الإنتاج
واقع التأجير التمويلي في الأردن، فقد بدأ العمل  وعن

ملكة الأردنية الهاشمية سنة إدخال هذا النشاط في الم على
رقم ذي الالتأجير التمويلي  قانون بإصداروذلك  م،2002
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 التاليةم، وتم إصدار التعليمات الخاصة 2002ة لسن) 16(
  : استناداً إلى القانون المذكور

أعمال التأجير التمويلي لسنة  مزاولةتعليمات ترخيص  •
من ) 5(من المادة ) ب(صادرة بموجب الفقرة الم  2002

م،  2002لسنة ) 16(رقم ذي القانون التأجير التمويلي 
اجب توفرها في الو الشروطفي هذه التعليمات  توجاء

  . المؤجر إضافة إلى الأحكام القانونية الخاصة به
المنقولة والتأجير التمويلي  الأموالتعليمات تنظيم سجل  •

 التأجيرمن قانون ) 4(صادرة بموجب المادة الم 2002لسنة 
م، وقد وضحت هذه  2002لسنة ) 16(رقم ذي الالتمويلي 

  .التمويلي بعقد التأجير المتعلقةالتعليمات البيانات 
مع مسؤولة التأجير  الباحثينمقابلة أجراها أحد  وفي

أن المسؤولة التمويلي في وزارة الصناعة والتجارة أكدت 
 ؛ إذالتمويلي يعد حديث العهد في الأردن التأجيرموضوع 

في ) 16(رقم ذو الصدر قانون التأجير التمويلي 
لقانون  م، كما تم تعديله بإصدار القانون المعدل 19/3/2002

ومنذ ذلك الحين سمح . م 15/4/2003في  التمويليالتأجير 
التأجير  بعقودهذا القانون بإنشاء شركات متخصصة 

. شركة) 11(التمويلي، وقد بلغ عددها حتى تاريخ المقابلة 
كافة إلى بتقديم خدمات التأجير التمويلي  الشركاتوتقوم هذه 

لنقل السياحي وا السياحةالقطاعات كقطاع الصناعة وقطاع 
والقطاع الطبي وقطاع العقارات والمقاولات والسيارات 

  .إلى الأجهزة العلمية والمخبرية والمكتبية إضافةالخاصة 
التمويلي ونظراً لسرعة إقبال  التأجيرلأهمية  وتعزيزا

لحصول على أصولها ل هالشركات في الأردن على استخدام
وحدات  بإضافةيثاً العديد من البنوك حد لية، فقد قامالرأسما

 إذ ؛متخصصة بعقود التأجير التمويلي إلى هيكلها التنظيمي
على شهادة ترخيص مزاولة أعمال  البنوكحصلت هذه 

  . التأجير التمويلي
ن نشاط التأجير التمويلي أصبح من ا القول وخلاصة

مزايا استخدام التأجير  لتعددفي الأردن نظراً  الأهمالأنشطة 
العديد  لجوءمن المؤجر والمستأجر، وبالتالي التمويلي لدى كل 

من الشركات في الأردن على اختلاف نشاطاتها إلى استخدام 
  . في الحصول على الأصول اللازمة لأعمالها التمويليالتأجير 

  
  وفرضياتها مشكلة الدراسة.  3

 
تكمن مشكلة الدراسة في تقييم تأثير قرارات الاستئجار 

الي للشركات المستأجرة، وعليه يمكن التمويلي على الأداء الم
  : صياغة مشكلة الدراسة من خلال التساؤلات التالية

هل هناك علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار  •
  التمويلي وربحية الشركة؟

هل هناك علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار  •
  التمويلي وسيولة الشركة؟

إحصائية بين قرار الاستئجار هل هناك علاقة ذات دلالة  •
  التمويلي ودرجة المخاطرة في الشركة؟ 

هل هناك علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار  •
مقيساً بالربحية والسيولة (التمويلي والأداء المالي للشركة 

  ؟)ودرجة المخاطرة
  

  : فرضيات الدراسة
جا استنادا إلى ما توصلت إليه الدراسات السابقة واستنتا

من الإطار النظري للدراسة، يمكن صياغة فرضيات الدراسة 
  : على النحو التالي

Ho1:  لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار
  .التمويلي وربحية الشركة

Ho2:  لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار
  .التمويلي وسيولة الشركة

Ho3: دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار  علاقة ذات لا توجد
  . التمويلي ودرجة المخاطرة في الشركة

Ho4: علاقة ذات دلالة إحصائية بين قـرار  لا توجد
مقيساً بالربحية (الاستئجار التمويلي والأداء المالي للشركة 

  ). والسيولة ودرجة المخاطرة
  

  منهجية الدراسة.  4
  

  وعينتهاأ ـ مجتمع الدراسة 
جتمع الدراسة من كافة الشركات التي تستخدم يتكون م

الاستئجار التمويلي في الحصول على الأصول الرأسمالية 
م؛ إذ تم توزيع 2004عام  من الشركات) 102(والبالغ عددها 

. شملت مجتمع الدراسة بشكل كامل من الاستبانات) 102(
من %) 88.2(استبانة منها بِنسبة ) 90(تم استرداد وقد 

 في استبانات) 6(منها  توقد استبعد. ت الموزعةالاستبانا
أثناء عملية التحليل نتيجة عدم اكتمال البيانات فيها، وبالتالي 

استبانة أي ما نسبته ) 84(فقد اقتصرت الدراسة على تحليل 
  . من استبانات الدراسة الموزعة%) 82.4(

  
  أساليب جمع البياناتب ـ 

رة في الدوريات إضافة إلى الأبحاث والدراسات المنشو
والمجلات العلمية والقوانين ذات الصلة بموضوع البحث، فقد 
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قام الباحثان بتصميم استبانة خاصة بهذه الدراسة بالاستناد إلى 
تم توزيعها على  ،الإطار النظري ونتائج الدراسات السابقة

   .الأشخاص المعنيين بإجابتها في الشركات وإعادة استلامها باليد
بانة من أربعة أقسام؛ هدف الأول منها إلى تكونت الاست

جمع بيانات ديموغرافية عن الأشخاص المجيبين عن 
المؤهل العلمي، التخصص الأكاديمي، المركز (الاستبانات 

الوظيفي، عدد سنوات الخبرة، الشكل القانوني للشركة، متخذ 
  ). قرار استخدام الاستئجار التمويلي في الشركة

الأخيرة فقد هدفت إلى قياس تأثير قرار  أما الأقسام الثلاثة
الاستئجار التمويلي على ربحية الشركات وسيولتها ودرجة 

صياغة الأقسام الثلاثة الأخيرة  توقد تم. المخاطرة فيها
موافق (بشكل يسهل القياس؛ إذ اعتمد مقياس ليكرت الخماسي 

، )جدا، موافق، محايد، غير موافق، غير موافق إطلاقا
ن ترجيحية تتناسب مع أهمية كل حالة من وخصصت أوزا

للحالات ) 1، 2، 3، 4، 5(الحالات السابقة فأعطيت الأوزان 

  .الخمس السابقة على التوالي
ويمكن تلخيص أقسام الاستبانة والأسئلة المخصصة لقياس 

  .)1(كل متغير من متغيرات الدراسة في الجدول رقم 
لارتباط بين ستبانة والاولاختبار مدى مصداقية نتائج ا

على مجموعة من الزملاء أساتذة  هاأسئلتها تم عرض
المتخصصين في بعض و ،في الأقسام المحاسبية الجامعات

قطاع التأجير التمويلي بهدف تحكيمها وإبداء آرائهم حول 
لى استخدام تحليل إسلامة صياغتها وترابط فقراتها، إضافة 

لحساب معامل  Reliability Analysis )عتماديةلاا( المصداقية
، %) 84.79(ارتباط ألفا كرونباخ وتبين أن قيمته تعادل 

 Amir and)%)  60(باعتبار أنها تزيد عن النسبة المقبولة و

Sonderpandian, 2002)  عتماد نتائج افإن ذلك يعني إمكانية
لى مصداقيتها في تحقيق أهداف إالاستبانة والاطمئنان 

عامل الثبات لكل متغير يوضح م) 2(الجدول رقم . الدراسة
  .من متغيرات الدراسة

  
  )1(الجدول رقم 

  .أقسام الاستبانة والأسئلة التي تقيس كل متغير من متغيرات الدراسة

 أقسام الاستبانة المتغير الأسئلة التي تقيس المتغير

)1(  
)2(  
)3(  
)4(  
)5(  
)6( 

  المؤهل العلمي
  التخصص الأكاديمي

  المركز الوظيفي
  خبرة في العمل الحالي عدد سنوات ال

  الشكل القانوني للشركة
 متخذ قرار استخدام الاستئجار التمويلي 

 القسم الأول

 القسم الثاني تأثير قرار الاستئجار التمويلي على ربحية الشركة )20ـ  7(

  القسم الثالث تأثير قرار الاستئجار التمويلي على سيولة الشركة )29ـ  21(

الاستئجار التمويلي على درجة المخاطرة في  تأثير قرار )46ـ  30(
 الشركة

  القسم الرابع

تأثير قرار الاستئجار التمويلي على الأداء المالي للشركة  )46ـ  7(
 )مقيساً بالربحية والسيولة ودرجة المخاطرة فيها(

  الأقسام الثلاثة الأخيرة
)2 ،3 ،4(  

  
  

  )2(جدول رقم ال
  .معامل الثبات لمتغيرات الدراسة

  المتغير  عدد الأسئلة  )α(قيمة ألفا 

  قرار الاستئجار التمويلي وربحية الشركة  14  % 84.76
  قرار الاستئجار التمويلي وسيولة الشركة  9  % 67.03
  قرار الاستئجار التمويلي ودرجة مخاطرة الشركة  17  % 74.97
 متغيرات الدراسة مجتمعة  40  % 84.79
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  :أساليب تحليل البياناتج ـ 
ستخدام اتحقيق أهداف الدراسة واختبار فرضياتها تم ل

  :الأساليب الإحصائية التالية
تم إيجاد بعض النسب : الإحصاء الوصفي -1

والتكرارات والأوساط الحسابية والانحرافات المعيارية 
للتعرف إلى خصائص الأشخاص المجيبين عن أسئلة 

إضافة  ،حول العبارات التي تقيس متغيرات الدراسةالاستبانة 
لبيان درجة الاختلاف بين إجابات  معامل الاختلافإلى إيجاد 

الأشخاص المجيبين عن أسئلة الاستبانة؛ إذ اعتبر معامل 
مؤشرا في اتفاق المجيبين في إجابة %  50الاختلاف أقل من 

أو أكثر مؤشرا على اختلاف %  50السؤال، وفي حال كونه 
حاصل : ختلاف هوومعامل الا. إجابة السؤال فيالمجيبين 

قسمة الانحراف المعياري لكل سؤال على الوسط الحسابي له 
  ). 80: 2003أبو غانم، % ( 100مضروبا في 

لبيان تأثير المتغير المستقل على المتغير : نسبة التأثير
فأقل مؤشرا على قلة %  60التابع؛ إذ اعتبرت نسبة التأثير 

مؤشرا %  60فوق تأثير هذا المتغير، ونسبة التأثير التي ت
. على ارتفاع تأثير المتغير المستقل على المتغير التابع

حاصل قسمة الوسط الحسابي لكل سؤال : ونسبة التأثير هي
أبو غانم، % ( 100على أعلى وزن له مضروبا في 

2003 :80 .(  
  .لاختبار فرضيات الدراسة T-testتم استخدام اختبار  -2
لتحديد ما إذا  لمتعددالانحدار البسيط والانحدار ا - 3

كان للمتغير المستقل تأثير في المتغير التابع، ومدى 
اتجاه هذه العلاقة من خلال معامل والارتباط بينهما، 

  . ارتباط بيرسون
  

  بات الاستبانات واختبار الفرضياتتحليل إجا.  5
  ة للأشخاص المجيبين عن الاستبانةالبيانات الديموغرافي - أ

ات القسم الأول من الاستبانة في يتضح من تحليل إجاب
لمجيبين عن أسئلة الاستبانة أن الأشخاص ا) 3(الجدول رقم 

ريباً من منهم تق%  96.4ن تأهيلا علميا ملائما؛ إذ مؤهلو
ومما يعزز الثقة بالنتائج . أدنى اًحدحملة درجة البكالوريوس 

 ؛المحصلة أن المجيبين يتمتعون بخبرة عالية في العمل الحالي
تبلغ نسبة من يتمتعون بخبرة لا تقل عن ثلاث سنوات  إذ

  .وهي نسبة مرتفعة ،%) 82(حوالي 
أن غالبية قرارات  )3(رقم يلاحظ من نتائج الجدول 

الاستئجار التمويلي تتخذ من قبل المديرين العامين، كما 
يلاحظ أن معظم شركات الاستئجار التمويلي هي شركات 

  .ذات مسؤولية محدودة

المجيبين عن أسئلة الاستبانة  غالبية الأفرادن أويلاحظ 
ذوي المراكز الوظيفية التي لها صلة مباشرة في اتخاذ من 

ن من ومؤهلأنهم ، وهذا يدل على قرارات الاستئجار التمويلي
بما يفي  عنهالفهم أسئلة الاستبانة والإجابة العملية الناحية 

  .بمتطلبات الدراسة
  
  اختبار الفرضيات -ب

  :الفرضية الأولى ختبارا
Ho1 : لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار

  .التمويلي وربحية الشركة
من ) 20 -7(الأسئلة من خلال  لفرضيةا هتم اختبار هذ

الإحصاءات الوصفية ) 4(يوضح الجدول رقم  .الاستبانة
قرارات حول تأثير المجيبين عن أسئلة الاستبانة لآراء 

  .التمويلي على درجة الربحية في الشركةالاستئجار 
المجيبين عن أسئلة  أن )4(نلاحظ من الجدول رقم 

الاستبانة يرون أن قرارات الاستئجار التمويلي تؤثر بصورة 
بلغ الوسط الحسابي للأسئلة  ربحية الشركة؛ إذ فيإيجابية 
، )3(وهو أعلى من متوسط أداة القياس ) 3.9728(مجتمعة 

 يوه%) 79.46(ر للأسئلة مجتمعة ـالتأثيكما بلغت نسبة 
، كما بلغ %)60(أعلى من النسبة المعتمدة في هذه الدراسة 

وبلغ  )0.4194( ةـالانحراف المعياري للأسئلة مجتمع
وهو أقل من %) 10.56(معامل الاختلاف للأسئلة مجتمعة 
وهذا يدل على %) 50(النسبة المعتمدة في هذه الدراسة 

  .جاباتالإقلة التباين بين عن ناتج انسجام واضح 
اعتماد الشركة على أن ) 4(ونلاحظ من الجدول رقم 

الاستئجار التمويلي يؤدي إلى الحفاظ على رأس المال العامل 
من خلال مقدرة الأصل على تمويل نفسه بنفسه؛ إذ حصلت 

وهذا يدل على %) 85.48(الشركة على أعلى نسبة تأثير 
ي تحقيق ربحية تمكن الشركة من أهمية الاستئجار التمويلي ف

ن ا: وقد حصل السؤال الذي يشير إلى .سداد قسط الإيجار
 استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة صافي المبيعات

حجم المبيعات أن  مما يعني%) 72.62(على أدنى نسبة تأثير 
لا يتأثر بنوع التمويل المستخدم في الشركة بالرغم من 

ومن . مساهمة الاستئجار التمويلي في زيادة صافي المبيعات
خلال النتائج الواردة في الجدول نجد أن استخدام الاستئجار 

المستأجرة في  تالتمويلي يؤثر في درجة ربحية الشركا
  .الأردن

 One)اختبار تم استخدام لى اختبار الفرضية الأو وبهدف

Sample T-test )  الجدول  يوضحها، وكانت نتائج الاختبار كما
  ). 5(رقم 
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  )3(الجدول رقم 
  .ستبانةلاالبيانات الديموغرافية للمجيبين عن أسئلة ا

 رقم السؤال السؤال بدائل الإجابة العدد النسبة المئوية
  ـ 1 المؤهل العلمي ثانوية عامة فما دون ـ ـ
 دبلوم كليات مجتمع  3  % 3.6
 بكالوريوس  62  % 73.8
 ماجستير  18  % 21.4
 دكتوراة  1  % 1.2

 المجموع  84  100%
  ـ 2  التخصص الأكاديمي  محاسبة  63  % 75
  إدارة أعمال  5  % 6

  اقتصاد  2  % 2.4
  علوم مالية ومصرفية  14  % 16.7
  أخرى  ـ  ـ
 المجموع  84  100%
 ـ 3 المركز الوظيفي مدير عام 4 % 4.8
 مدير مالي 27 % 32.1
  رئيس قسم المحاسبة 14 % 16.7
  محاسب 38 % 45.2
 أخرى 1 % 1.2

 المجموع  84  100%
سنوات الخبرة في العمل   سنوات 3أقل من  15 % 17.9

  الحالي
 ـ 4

  سنوات 6إلى أقل من  3من  30 % 35.7
 سنوات 9اقل من إلى  6من  20 % 23.8
 سنة 12إلى أقل من  9من  10 % 11.9
 سنة فأكثر 12 9 % 10.7
 المجموع 84 100%
 ـ 5  الشكل القانوني للشركة شركة مساهمة عامة 3 % 3.6
 شركة ذات مسؤولية محدودة 53 % 63.1
 شركة تضامن 24 % 28.6
 شركة توصية بسيطة 2 % 2.4
 )ات أجنبيةشرك(أخرى  2 % 2.4

 المجموع  84  100%
متخذ قرار استخدام   مجلس الإدارة  16  % 19

الاستئجار التمويلي في 
 الشركة

 ـ 6
  المدير العام  67  % 79.8
  المدير المالي  1  % 1.2
  رئيس قسم المحاسبة  ـ  ـ
  أخرى  ـ  ـ
 المجموع  84  100%
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  )4(جدول رقم ال
  مجيبين عن أسئلة الاستبانةالالإحصاءات الوصفية لآراء 

  .درجة الربحية في الشركة فيقرارات الاستئجار التمويلي حول تأثير 
نسبة 
  %التأثير

معامل 
  %الاختلاف

الانحراف 
  المعياري

الوسط
  الحسابي

  الرقم  السؤال

80%  19.41%  0.7762  4.0000  
إن قيام الشركة بالاعتماد على الاستئجار التمويلي 

 .بحيةيؤدي إلى زيادة الر
7  

85.48%  14.23%  0.6082  4.2738  
إن اعتماد الشركة على الاستئجار التمويلي يؤدي 
إلى الحفاظ على رأس المال العامل من خلال مقدرة 

 . الأصل على تمويل نفسه بنفسه
8  

80.95%  18.35%  0.7429  4.0476  
 فيإن استخدام الشركة للاستئجار التمويلي يساعد 

  .تخفيض الأعباء المالية
9  

77.86%  19.12%  0.7447  3.8929  
اعتماد الشركة على الاستئجار التمويلي يؤدي إلى 

 . الإنتاجيةزيادة الطاقة 
10  

76.43%  19.12%  0.7307  3.8214  
إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى تخفيض 

 . الأعباء الضريبية
11  

78.81%  16.41%  0.6466  3.9405  
جار التمويلي يؤدي إلى اعتماد الشركة على الاستئ
 .زيادة القوة الايرادية للشركة

12  

77.38%  15.94%  0.6166  3.8690  
إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة 

 . العائد على الاستثمار
13  

77.62%  17.62%  0.6838  3.8810  
قيام الشركة بالاعتماد على الاستئجار التمويلي 

 .قوق الملكيةيؤدي إلى زيادة العائد على ح
14  

79.52%  17.88%  0.711  3.9762  
إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة 

 .معدل ربحية الاستئجار
15  

72.62%  21.71%  0.7882  3.631  
إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة 

  .صافي المبيعات
16  

79.05%  19.20%  0.759  3.9524  
ة بتوفير المعدات اللازمة إن قيام الشركة المستأجر

عن طريق الاستئجار التمويلي يؤدي إلى خفض 
  . تكاليف التشغيل

17  

83.33%  17.41%  0.7253  4.1667  

إن اعتماد الشركة على الاستئجار التمويلي يساعد 
في الحصول على الأصول المطلوبة ذات الكلفة 
العالية التي يصعب الحصول عليها عن طريق 

  . الاقتراض

18  

79.29%  22.98%  0.9111  3.9643  
تلجأ الشركة إلى استخدام الاستئجار التمويلي رغم 

  .ربحيتها الضعيفة وسيلة لتمويل نموها
19  

84.05%  15.13%  0.6359  4.2024  

إن قيام الشركة باستئجار الأصول الثابتة بدلاً من 
الاقتراض لشرائها يؤدي إلى تحسن ملحوظ في 

في معدل دوران  بعض النسب المالية كالزيادة
الموجودات ومعدل العائد على الموجودات ، وهذا 

  . يؤدي إلى تحسن المركز المالي للشركة

20  

 تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على ربحية الشركة 3.9728 0.4194 10.56% 79.46%
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  )5(جدول رقم ال
  .نتائج اختبار الفرضية الأولى

 المحسوبة t الجدوليةSig t  ميةنتيجة الفرضية العد  الوسط الحسابي
  21.257  1.989  0.002  رفض  3.9728

  
= المحسوبة  t(أن قيمة ) 5(نلاحظ من الجدول رقم 

أكبر من قيمتها الجدولية، وبما أن قاعدة وهي ) 21.257
) t(الفرضية العدمية إذا كانت قيمة  قبولالقرار هي 

الفرضية رفض نفإننا الجدولية، ) t(لمحسوبة أقل من قيمة ا
 )t( المحسوبة أعلى من قيمة )t( العدمية إذا كانت قيمة

الفرضية  وقبولالفرضية العدمية  إذن يتم رفض الجدولية،
ذات دلالة إحصائية بين  توجد علاقة البديلة وهذا يعني أنه

  .قرار الاستئجار التمويلي وربحية الشركة
  

  ختبار الفرضية الثانيةا
Ho2 :لة إحصائية بين قرار الاستئجار لا توجد علاقة ذات دلا

  .التمويلي وسيولة الشركة
 من) 29 -21(الأسئلة من خلال  لفرضيةا هتم اختبار هذ

يوضح الإحصاءات الوصفية ) 6(الجدول رقم  .الاستبانة
قرارات حول تأثير  المجيبين عن أسئلة الاستبانةلآراء 

  .الاستئجار التمويلي على درجة السيولة في الشركة
أن المجيبين عن أسئلة ) 6(من الجدول رقم  نلاحظ

في المؤثرة الاستبانة يرون أن درجة السيولة تعد من العوامل 
بلغ الوسط الحسابي للأسئلة إذ  اتخاذ قرار الاستئجار التمويلي؛

، )3(اس ـوهو أعلى من متوسط أداة القي) 3.8757(مجتمعة 
 يوه%) 77.51(ئلة مجتمعة ـلأسفي اكما بلغت نسبة التأثير 

، كما بلغ %)60(ة المعتمدة في هذه الدراسة أعلى من النسب
وبلغ معامل ) 0.4002(الانحراف المعياري للأسئلة مجتمعة 

وهو أقل من النسبة %) 10.33(الاختلاف للأسئلة مجتمعة 
وهذا يدل على انسجام %) 50(المعتمدة في هذه الدراسة 

  .جاباتالإقلة التباين بين يتضح في واضح 
أن السؤال المتعلق بقيام  )6( نلاحظ من الجدول رقم

المستأجر الذي اتخذ قراراً بالاستئجار بتسديد التزامه الثابت 
من النقد المتحقق من العمليات التشغيلية على سنوات قادمة 
بدلاً من استعمال السيولة المتاحة دفعة واحدة في شراء 

وهذا  ؛%)85.48(على أعلى نسبة تأثير حصل أنه الأصل،
مدى أهمية الاستئجار التمويلي مقارنة بغيره من يدل على 

مصادر التمويل الأخرى من خلال قيام المستأجر بتسديد 
  .التزامه الثابت من النقد المتحقق من العمليات التشغيلية

ن، الذي يشير إلى أن وقد حصل السؤال الثالث والعشرو

يؤدي إلى  مما أقساط الإيجار التمويلي أقل من أقساط الشراء
 71.9(احتفاظ الشركة بسيولة كافية، على أدنى نسبة تأثير 

مما يشير إلى أن الاستئجار التمويلي يمكن الشركة من %) 
الاحتفاظ ببعض السيولة على اعتبار أن أقساط الإيجار 

ومن . التمويلي أقل من أقساط الشراء ولكن بصورة منخفضة
استخدام الاستئجار جد أن نخلال النتائج الواردة في الجدول 

درجة سيولة الشركات المستأجرة في  فيالتمويلي يؤثر 
  . الأردن

 One)اختبار  تم استخداماختبار الفرضية الثانية  وبهدف

Sample T-test) الجدول  يوضحها، وكانت نتائج الاختبار كما
  ).7(رقم 

= المحسوبة  t(أن قيمة ) 7(نلاحظ من الجدول رقم 
أكبر من قيمتها الجدولية ، وبالتالي نرفض  وهي )20.053

توجد  وهذا يعني أنه الفرضية العدمية ونقبل الفرضية البديلة
قرار الاستئجار التمويلي ذات دلالة إحصائية بين  علاقة

  .وسيولة الشركة
  

  ختبار الفرضية الثالثةا
Ho3 : لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار

  . جة المخاطرة في الشركةالتمويلي ودر
من ) 46 -30(الأسئلة  من خلال لفرضيةا هتم اختبار هذ

يوضح الإحصاءات الوصفية  ؛)8(الجدول رقم  الاستبانة،
قرارات حول تأثير  المجيبين عن أسئلة الاستبانةلآراء 

  .درجة المخاطرة في الشركة فيالاستئجار التمويلي 
ن عن أسئلة المجيبيأن ) 8(نلاحظ من الجدول رقم 

من  الاستبانة يرون أن درجة المخاطرة في الشركة تعد
بلغ  في اتخاذ قرار الاستئجار التمويلي؛ إذالعوامل المؤثرة 

وهو أعلى من ) 3.6422(الوسط الحسابي للأسئلـة مجتمعة 
، كما بلغت نسبة التأثيـر للأسئلة ) 3(متوسط أداة القياس 

بة المعتمدة في هذه أعلى من النس يوه%) 72.84(مجتمعة 
، كما بلغ الانحراف المعياري للأسئلة %) 60(الدراسة 

 وبلغ معامل الاختلاف للأسئلة مجتمعة) 0.4169( مجتمعة
وهو أقل من النسبة المعتمدة في هذه الدراسـة %) 11.45(
قلة التباين ناتج عن وهذا يدل على انسجام واضح %) 50(

  .جاباتالإبين 
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أن السؤال المتعلق بلجوء ) 8(م ونلاحظ من الجدول رق
أصولها لأداء أعمالها بسـبب  ضالشركات إلى استئجار بع

على أعلى نسبة  ارتفاع تكلفة الشراء نتيجة الاقتراض حصل
الاستئجار التمويلي وهذا يدل على أهمية %) 86.43( تأثير

وقد حصل ،  مقابل الاقتراض بسبب ارتفاع تكلفة الاقتراض
أن قيام الشركة الذي يشير إلى  نوثلاثالرابع والالسؤال 

بالاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة المخاطرة المالية 
الناتجـة عن دفع تكاليف مالية ثابتة، على أدنى نسبة تأثير 

لا ينجم  الاستئجار التمويليوهذا يدل على أن %) 57.62(

عنه مخاطرة مالية طالما أن الأصل هو الذي يقوم بتمويل 
  .سه ، ومن ثم مقدرته على سداد أقساط الإيجارنفسه بنف

استخدام نجد أن ومن خلال النتائج الواردة في الجدول 
درجة مخاطرة الشركات  فيالاستئجار التمويلي يؤثر 

  .المستأجرة في الأردن
 One)اختبار  تم استخدام الثالثةاختبار الفرضية  وبهدف

Sample T-test )  الجدول  يوضحها، وكانت نتائج الاختبار كما
  .)9(رقم 

  
 )6(الجدول رقم 

  الإحصاءات الوصفية لآراء المجيبين عن أسئلة الاستبانة
  .حول تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة السيولة في الشركة

نسبة 
 %التأثير

معامل 
 %الاختلاف

الانحراف
 المعياري

الوسط 
 الحسابي

 الرقم السؤال

84.52% 11.82% 0.4994 4.2262 
إن الاعتماد على الاستئجار التمويلي يؤدي إلى توفير 
سيولة كافية ومن ثم توظيفها في أوجه استثمارية 

 . أخرى
21 

73.1% 30.48% 1.1139 3.6548 
تلجأ الشركة إلى الاستئجار التمويلي نتيجة عدم توفر 

 . السيولة اللازمة لشراء أصولها في الوقت المناسب
22 

71.9% 29.64% 1.0656 3.5952 
إن أقساط الإيجار التمويلي أقل من أقساط الشراء مما 

 . يؤدي إلى احتفاظ الشركة بسيولة كافية
23 

76.67% 16.11% 0.6177 3.8333 
إن اعتماد الشركات على الاستئجار التمويلي يؤدي إلى 

 .زيادة نسبة التداول
24 

75% 16.49% 0.6185 3.75 
ي يؤدي إلى زيادة نسبة إن استخدام الاستئجار التمويل 

 .السيولة السريعـة
25 

74.52% 20.56% 0.766 3.7262 
إن قيام الشركة بالاعتماد على الاستئجار التمويلي يؤدي 

 .إلى زيادة معدل دوران النقود
26 

72.62% 19.95% 0.7244 3.631 
إن استخدام الشركة للاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة 

 . ي رأس المال العاملنسبة المخزون إلى صاف
27 

85.48% 14.69% 0.6277 4.2738 

يقوم المستأجر الذي اتخذ قراراً بالاستئجار بتسديد 
التزامه الثابت من النقد المتحقق من العمليات التشغيلية 
على سنوات قادمة بدلاً من استعمال السيولة المتاحة 

 .دفعة واحدة في شراء الأصل

28 

83.81% 14.09% 0.5906 4.1905 
إن استخدام الاستئجار التمويلي يمد الشركة بما تحتاجه 
من رأس مال عامل مع تجنب الالتزامات المالية طويلة 

 .الأجل
29 

تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة السيولة في الشركة 3.8757 0.4002 10.33% 77.51%
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  )7(جدول رقم ال
  .نتائج اختبار الفرضية الثانية

 المحسوبة t الجدوليةSig t  نتيجة الفرضية العدمية  الوسط الحسابي
  20.053  1.989  0.001  رفض  3.8757

  
  

  )8(جدول رقم ال
  قرارات حول تأثير المجيبين عن أسئلة الاستبانة الإحصاءات الوصفية لآراء 

  .الاستئجار التمويلي على درجة المخاطرة في الشركة
نسبة 
  %التأثير

معامل 
  %فالاختلا

الانحراف
 المعياري

الوسط 
  الحسابي

  الرقم  السؤال

86.43%  13.99%  0.6044  4.3214  
تلجأ الشركات إلى استئجار بعض أصولها لأداء أعمالها 

 . بسبب ارتفاع تكلفة الشراء نتيجة الاقتراض
30  

81.43%  20.45%  0.8328  4.0714  
تواجه الشركات مشاكل عند طلب الحصول على قروض 

 . ل من أصولهالشراء أي أص
31  

82.14%  11.96%  0.4913  4.1071  
عند قيام الشركة باستئجار أي اصل من الأصول فإن  

. ذلك يتيح الفرصة للإبقاء على القوة الاقتراضية للشركة
32  

79.76%  20.03%  0.799  3.9881  
إن الالتزامات المالية الناتجة عن الاستئجار لا تكون 

 .الناتجة عن الشراء بنفس قوة الالتزامات المالية
33  

57.62%  39.74%  1.145  2.881  
قيام الشركة بالاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة  

 .المخاطرة المالية الناتجة عن دفع تكاليف مالية ثابتة
34  

74.29%  19.41%  0.721  3.7143  
لجوء الشركات إلى الاستئجار التمويلي يؤدي إلى 

. ض تكاليف التشغيلتخفيض مخاطر الأعمال نتيجة تخفي
35  

61.2%  29.74%  0.9098  3.0595  
الاعتماد على التأجير التمويلي يؤدي إلى زيادة الرفع 

 .المالي
36  

62.14%  29.56%  0.9186  3.1071  
الاعتماد على التأجير التمويلي يؤدي إلى زيادة الرفع 

 .التشغيلي
37  

63.1%  28.9%  0.9117  3.1548  
مويلي يؤدي إلى زيادة الرفع الاعتماد على التأجير الت

  . المجمع
38  

71.67%  27.12%  0.972  3.5833  
التمويلي عوضاً عن  رتستخدم الشركات الاستئجا

 . الاقتراض لشراء الأصول لتسهيل إجراءاتها
39  

79.52%  24.37%  0.9691  3.9762  
تلجأ الشركات إلى استخدام الاستئجار التمويلي لتتمكن 

كنولوجية وتحديث المعدات من مواكبة التطورات الت
 .المستخدمة في الإنتاج

40  

72.86%  30.62%  1.1155  3.6429  
إن الشركات التي تواجه تكاليف عالية للحصول على 
القروض تعد أكثر الشركات تحفيزاً على استخدام 

 . الاستئجار التمويلي طبقاً لمعيار قيمة الشركة
41  

73.81%  31.19%  1.151  3.6905  
ت إلى استخدام الاستئجار التمويلي من أجل تلجأ الشركا

 . تجنب مخاطر التقادم للأصول المملوكة
42  

63.1%  38.9%  1.2271  3.1548  
تلجأ الشركات إلى استخدام الاستئجار التمويلي بسبب 

 .ضعف مركزها المالي
43  

إن الاستئجار التمويلي يحمل مخاطرة أقل من مخاطر   3.631  1.1062  30.47%  72.62% 44  
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نسبة 
  %التأثير

معامل 
  %فالاختلا

الانحراف
 المعياري

الوسط 
  الحسابي

  الرقم  السؤال

 . لهذا تلجأ إليه الشركاتو ،قتراضالا

75.95%  25.12%  0.9541  3.7976  
إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى توافر السيولة 
مما يقلل من درجة المخاطرة المالية ووصول المنشأة 

  . إلى حالة الفشل المالي
45  

80.71%  16.07%  0.6484  4.0357  
إلى زيادة درجة  إن استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي

الكفاءة الاقتصادية للشركة في تشغيل أصولها مما يؤدي 
  . إلى تحسن قدرتها على سداد التزاماتها

46  

 تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة المخاطرة في الشركة  3.6422  0.4169  11.45%  72.84%
  
   

  )9(جدول رقم ال
  .الثالثة نتائج اختبار الفرضية

 المحسوبة t الجدوليةSig t  نتيجة الفرضية العدمية  ابيالوسط الحس
  14.118  1.989  0.017  رفض  3.6422

  
= المحسوبة  t(أن قيمة ) 9(نلاحظ من الجدول رقم 

وبالتالي نرفض  ،وهي أكبر من قيمتها الجدولية) 14.118
توجد  وهذا يعني أنه الفرضية العدمية ونقبل الفرضية البديلة

بين قرار الاستئجار التمويلي إحصائية علاقة ذات دلالة 
  .ودرجة المخاطرة في الشركة

  
  ختبار الفرضية الرابعةا

Ho4 : لا توجد علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار
مقيسا بالربحية (الاستئجار التمويلي والأداء المالي للشركة 

  ).والسيولة ودرجة المخاطرة
ن ـم) 46 -7(الأسئلة  من خلالتم اختبار هذه الفرضية 

الإحصاءات الوصفية ) 10(يوضح الجدول رقم  .الاستبانة
تأثير قرارات حول  المجيبين عن أسئلة الاستبانةلآراء 

الاستئجار التمويلي على العناصر التي تم من خلالها قياس 
  . الأداء المالي للشركة

إلى أن الوسط الحسابي للأسئلة ) 10(يشير الجدول رقم 
وهو أعلى من متوسط أداة القياس  )3.8104( بلغ مجتمعة

%) 76.21(، كما بلغت نسبة التأثير للأسئلة مجتمعة ) 3(
أعلى من النسبة المعتمدة في هذه الدراسة وهي  يوه
، كما بلغ الانحراف المعياري للأسئلة مجتمعة %)60(
وبلغ معامل الاختلاف للأسئلة مجتمعة ) 0.3142(
دة في هذه الدراسة وهو أقل من النسبة المعتم%) 8.2459(
قلة التباين ناتج عن وهذا يدل على انسجام واضح %) 50(

  .جاباتالإبين 
 One)اختبار  تم استخدام الرابعةاختبار الفرضية  وبهدف

Sample T-test )  الجدول  يوضحها، وكانت نتائج الاختبار كما
  ).11(رقم 

= المحسوبة  t(أن قيمة ) 11(نلاحظ من الجدول رقم 
وبالتالي نرفض  ؛وهي أكبر من قيمتها الجدولية )23.640

توجد  وهذا يعني أنه الفرضية العدمية ونقبل الفرضية البديلة
قرار الاستئجار التمويلي علاقة ذات دلالة إحصائية بين 

مقيسا بالربحية والسيولة ودرجة (والأداء المالي للشركة 
  ).المخاطرة

ختبار وللتأكد من سلامة ما تم التوصل إليه في ا
الفرضيات وما تم التوصل إليه من نتائج من خلال إجابات 
الاستبانات، فقد قام الباحثان بالحصول على القوائم والتقارير 

ن شركات مساهمة عامة وشركتي 3(ركات المالية لخمس ش
تمثل جزءا من مجتمع الدراسة، تستخدم ) مسؤولية محدودةب

البيانات من واقع وتم جمع . في أنشطتها الاستئجار التمويلي
القوائم والتقارير المالية لهذه الشركات، حيث تم الحصول 
على قيم المبالغ المستخدمة في الاستئجار التمويلي وربحية 
هذه الشركات وسيولتها ومخاطرتها، وتم تحليل هذه البيانات 

باستخدام أسلوب ) م2004 – 2002(الفعلية للسنوات الثلاث 
دار المتعدد لتحديد العلاقة بين المتغير الانحدار البسيط والانح

) الأداء المالي(والمتغير التابع ) الاستئجار التمويلي(المستقل 
  .مقيسا بالسيولة والربحية ودرجة المخاطرة
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  )10(جدول رقم ال
  تأثير قرارات حول المجيبين عن أسئلة الاستبانة الإحصاءات الوصفية لآراء 

  .ء المالي للشركةالاستئجار التمويلي على الأدا
نسبة 
  %التأثير

معامل 
  %الاختلاف

الانحراف 
  المعياري

الوسط
 الحسابي

  السؤال

79.46% 10.56% 0.4194 3.9728 
تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة ربحية 

 .الشركة

77.51%  10.33%  0.4002  3.8757  
تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة السيولة في 

  . ةالشرك

72.84%  11.45%  0.4169  3.6422  
تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على درجة المخاطرة 

  .في الشركة

76.21%  8.2459%  0.3142  3.8104  
تأثير قرارات الاستئجار التمويلي على الأداء المالي

 للشركات المستأجرة في الأردن
  

  )11(جدول رقم ال

  الرابعةنتائج اختبار الفرضية 
 المحسوبةt الجدوليةSig t  نتيجة الفرضية العدمية  لحسابيالوسط ا

  23.640  1.989  0.029  رفض  3.8104
  

ويتضح من نتائج تحليل الانحدار البسيط للعلاقة 
المفترضة بين الاستئجار التمويلي وربحية الشركات وجود 
علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار التمويلي 

بلغ معامل ارتباط بيرسون، كما  وربحية الشركات، حيث
وهذه العلاقة هي ) 0.303(، )12(يظهر في الجدول رقم 

% 5علاقة موجبة وذات دلالة إحصائية عند مستوى معنوية 
  ).Sig. )0.0081حيث بلغت 

  
  )12(جدول رقم ال

تحليل الانحدار البسيط للعلاقة بين الاستئجار التمويلي نتائج 
  .)ولىالفرضية الأ(وربحية الشركات 

 نتيجة الفرضية
 .Sig العدمية

Pearson 
Correlation

  0.303  0.0081  رفض
  

ويتضح من نتائج تحليل الانحدار البسيط للعلاقة 
المفترضة بين الاستئجار التمويلي وسيولة الشركات وجود 
علاقة ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار التمويلي 

حليل ارتباط بيرسون، وسيولة الشركات، ويؤيد ذلك نتائج ت
مما ) 0.349(، حيث بلغ )13(كما يظهر في الجدول رقم 

يدل على وجود علاقة موجبة وذات دلالة إحصائية عند 

  ).Sig. )0.0223حيث بلغت % 5مستوى معنوية 
  )13(جدول رقم ال

تحليل الانحدار البسيط للعلاقة بين الاستئجار التمويلي نتائج 
  )الثانيةالفرضية (وسيولة الشركات 

 نتيجة الفرضية
 Sig.  Pearson  العدمية

Correlation  
  0.349  0.0223  رفض

  
تبين نتائج تحليل الانحدار البسيط للعلاقة المفترضة بين 
الاستئجار التمويلي ودرجة المخاطرة في الشركات وجود 
علاقة سلبية ذات دلالة إحصائية بين قرار الاستئجار التمويلي 

تضح ذلك من خلال النتائج الواردة في ودرجة المخاطرة، وي
  بلغ معامل ارتباط بيرسون ، حيث )14(الجدول رقم 

، مما يدل على وجود علاقة عكسية وذات دلالة )-0.287(
 .Sigحيث بلغت % 5إحصائية عند مستوى معنوية 

)0.0164.(  
  )14(جدول رقم ال

ي تحليل الانحدار البسيط للعلاقة بين الاستئجار التمويلنتائج 
  .)الفرضية الثالثة(ودرجة المخاطرة 

  نتيجة الفرضية
 Sig. Pearson  العدمية

Correlation

  -  0.287  0.0164  رفض
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ولاختبار صحة النتائج التي تم التوصل إليها في الفرضية 
الرابعة، تم استخدام تحليل الانحدار المتعدد وذلك عند مستوى 

ائج هذا خلاصة نت) 15(، ويظهر الجدول رقم %5معنوية 
التحليل التي تبين أن معاملات الارتباط بالنسبة للمتغيرات 
التي تم قياسها لمدة ثلاث سنوات وللشركات الخمس كانت 
معاملات موجبة بالنسبة لعلاقة قرارات التأجير التمويلي 
بسيولة الشركات وربحيتها ومعاملات سالبة بالنسبة لعلاقة 

اطرة في الشركات، كما قرارات التأجير التمويلي بدرجة المخ
ان جميع هذه المعاملات ذات دلالة إحصائية عند مستوى 

وذلك كما تشير إليه معاملات ارتباط بيرسون و % 5معنوية 
Sig. .ن القوة التفسيرية لنموذج الانحدار كما ا(Adjusted R 

square)  تشير إلى وجود علاقة بين المتغير المستقل
الأداء المالي مقيسا (ير التابع والمتغ) الاستئجار التمويلي(

  ). بالربحية والسيولة ودرجة المخاطرة
  

  )15(جدول رقم ال
تحليل الانحدار المتعدد للعلاقة بين المتغير المستقل نتائج 

  .)الفرضية الرابعة(والمتغير التابع 
 درجة المخاطرة السيولة  الربحية 

Pearson 
Correlation

0.303  0.349  0.287 -  

Sig.0.0081 0.0223 0.0164 
Adjusted R square: 0.462 

  
  نتائج الدراسة.  6

من خلال تحليل البيانات واختبار الفرضيات، تم التوصل 
  : إلى النتائج التالية

يؤثر استخدام الاستئجار التمويلي إيجاباً في الأداء  -1
المالي للشركات المستأجرة في الأردن، وهذا ينسجم مع ما 

م؛ السيد، 1993م؛ المليجي، 1991لفضل، ا(توصل إليه 
إذ إن استخدام الاستئجار التمويلي  ؛)Baker, 2003م؛ 1997

يؤدي إلى زيادة ربحية الشركة وسيولتها وتقليل درجة 
  .المخاطرة فيها

إدراك القائمين على الشركات التي تستخدم الاستئجار  -2
ما التمويلي للمزايا المرتبطة بالاستئجار بصفة عامة، وم

يعزز هذا الإدراك اقتناع القائمين على الشركات بأن الاعتماد 
على الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة الطاقة الإنتاجية 
وتخفيض الأعباء الضريبية وتخفيض الأعباء المالية، وهذا 

 Ross and Hsu, 2001; Moyer and)ينسجم مع ما توصل إليه 

Krishnan, 1995) ات المديرين الماليين حيث دعت هذه الدراس

ومتخذي القرارات إلى اتخاذ التأجير التمويلي مصدراً من 
المصادر التمويلية ضمن الهيكل المالي، موضحة الأسباب 
الجوهرية التي تدعو إلى استخدام عقود التأجير التمويلي 

  .لتمويللمصدراً 
تلجأ الشركات إلى استخدام الاستئجار التمويلي  -3

ول المطلوبة بسبب ارتفاع كلفة للحصول على الأص
الاقتراض، وهذا يتحقق من خلال قدرة الشركة على الحفاظ 
على رأس مالها العامل من خلال مقدرة الأصل على تمويل 
نفسه بنفسه، ومن خلال تجنب الالتزامات المالية طويلة 

إذ إن استخدام التأجير التمويلي يمد الشركة بما  ؛الأجل
مل دون اللجوء إلى الاقتراض بتكلفة تحتاجه من رأس مال عا

  ).Holmes, 1991(عالية، وهذا يتفق مع ما توصل إليه 
الاستئجار التمويلي يمكن الشركات من مواكبة  -4

التطورات التكنولوجية وبالتالي تحديث المعدات المستخدمة 
  . في الإنتاج وتجنب مخاطر تقادم الأصول المملوكة

ة الاستئجار التمويلي يتيح استخدام الشركات الأردني -5
الفرصة لها للإبقاء على القوة الاقتراضية لها، ومن ثم إمكانية 
القيام بالاقتراض بسهولة في المستقبل؛ وذلك دون الضغط 

  . على رأس المال العامل
استخدام الشركات الاستئجار التمويلي يؤدي إلى زيادة  -6

جار، حيث يقوم درجة الربحية مما يمكنها من سداد أقساط الإي
المستأجر بتسديد التزامه الثابت من النقد المتحقق من 

  . العمليات التشغيلية، وبذلك يكون الأصل قد مول نفسه بنفسه
استخدام الاستئجار التمويلي يؤدي إلى توفير سيولة  -7

كافية للشركات المستأجرة مما يمكنها من استخدامها في أوجه 
تعمال السيولة المتاحة دفعة استثمارية أخرى بدلاً من اس

  . واحدة في شراء الأصل
ى إلى اعتماد الشركات على الاستئجار التمويلي أد -8

ن الاستئجار التمويلي يعتمد تخفيض درجة المخاطرة، حيث ا
على قيام الأصل بتسديد التزاماته الجارية مما يحققه من 

م؛ الفقي، 1984فهمي، (ويعزز هذا ما أشار إليه . دخل
من أن الاستئجار التمويلي يؤدي إلى إتاحة الفرصة ) م1998

 أنللشركة للإبقاء على القوة الاقتراضية لديها، إضافة إلى 
الالتزامات المالية الناتجة عن الاستئجار لا تكون بنفس قوة 

  . الالتزامات المالية الناتجة عن الشراء
  

  التوصيات.  7
هذه الدراسة، بناء على ما تم التوصل إليه من نتائج في 

  : فإن الباحثين يوصيان بما يلي
العمل على إظهار المزايا الناجمة عن استخدام الاستئجار  .1
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التمويلي أداة جديدة وحديثة نسبياً من أدوات الهيكل 
  .المالي من أجل زيادة إقبال الشركات على استخدامها

العمل على تشجيع البنوك والمؤسسات المالية على تقديم  .2
جير التمويلي نظراً لسرعة الإقبال على خدمات التأ

استخدام الاستئجار التمويلي لدى الشركات الأردنية 

بالرغم من قصر الفترة التي ظهر فيها قانون التأجير 
  .التمويلي

العمل على توسيع نطاق استخدام عقود الاستئجار  .3
التمويلي في الشركات الأردنية باعتبارها وسيلة تمويل 

  .ءة والمرونةتتوافر فيها الكفا
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The Effect of Financial Leasing Decisions on the Financial Performance  
of Lessee’s Companies in Jordan 

 

Waleed Z. Siam and Mohammad N. Qtaishat * 

 

ABSTRACT 
The purpose of this study is to identify the effect of financial lease on the financial performance of lessee 
companies in Jordan, which is measured by the degree of profitability, liquidity and risk borne, by the company. 

The researchers depended on a scientific questionnaire that has been designed and developed based on the 
previous studies and theoretical framework of the study. The study population composed all (102) companies that 
use financial lease to acquire capital assets. One hundred (102) questionnaires were distributed of which (90) 
questionnaires were recovered. Six questionnaires were excluded during the analysis process because of 
insufficient data. The study was confined to analyzing (84) questionnaires or (82.4%) of the distributed 
questionnaires.  

The study results reveal that there is a demand for the use of financial lease in Jordan due to that the financial 
lease use leads to increasing profits and liquidity and decreasing the degree of risk. 

The researchers recommend expanding the scope of financial lease contract uses in the Jordanian companies for 
being an efficient and flexible finance means. 

Keywords: Financial Lease, Financial Performance, Profitability, Liquidity, Risk. 
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