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  المستخلص

یل ومناقشة تكلفة ا ار لاستئجالغرض من هذه الدراسة هو تحلیل المیزة الضر�ب�ة للاستئجار التمو�لي من خلال تحل

 )لعامةاة في شر�تین (الشر�ة النفط�ة وشر�ة المقاولات التمو�لي،من أجل تحقی� هدف الدراسة. تم أجراء الدراس

- 2011المساهمة المحدودة ،إذ استخدم المنهج الوصفي لتحلیل الب�انات المال�ة للشر�ات المدروسة للعام 

مة حال�ة للتكالیف موج�ة. وخل2015 ة ت الدراسص.حیث أظهرت نتائج الدراسة ان الاستئجار التمو�لي �حق� ق�

ن ضلاً عفت أهمها أث�ات الفرض�ة وهي المیزة الضر�ب�ة تتمثل �أنخفاض تكالیف الاستئجار التمو�لي الى أستنتاجا

ا� تحقی� وفر ضر�بي مرتفع .�ما توصلت الدراسة الى توص�ات من أهمها التوع�ة �المنافع التي تترتب عن نش

د ا ل المعد لوطني والأستفادة من أرتفاعالاستئجار التمو�لي وأنع�اساته على مستو� الشر�ة وعلى مستو� الاقتصا

  الضر�بي للشر�ة بتحقی� وفورات ضر�ب�ة تستفید منها الشر�ة لتخف�ض الضر��ة.

Abstract 

The Purpose of this study are  analyze financial lease advantage through analyze and discuss 
financial lease cost, and achieve tax advantage to reach study objective. study include two 
firms ,oil firm and construction firm with limited liability.The inductive method is used for 
the applied part in analyzing the financial data of the companies considered in 2011-2015.The 
result of the study shows that the financial  lease achieve present value of the costs is positive 
.This study found out the results that verify the hypothesis:The tax advantage of financial 
Leasing is characterized by decreasing cost and achieving higher tax shield. The study also 
found the most important recommendations of awareness of the benefits arising from finance 
lease activity and its impact on the company level and at the level of the national economy 
and take advantage of the high tax rate for the company to achieve tax shield to the company 
the benefit of the tax reduction . 
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ة ، بوصفبدأ أستخدام الاستئجار التمو�لي للأصولوالمعدات في العالم في بدا�ة النصف الثاني من القرن العشر�ن

مصادر التمو�ل للحصول على خدمات الأصل.ورغم حداثته فأنه سجل توسعاً سر�عاً في  مصدراً مهماً من

فعة الأستخدام من قبل المستثمر�ن �سبب المزا�ا التي توفرها لهم ، التي تتمثل في إم�ان�ة الحصول على من

ت التقن�ات ذا الأصل من خلال استخدامه بدون الحاجة الى امتلاكه. او دفع م�الغ �بیرة للحصول على احدث

لى الاثمان العال�ة دون الحاجة الى شراءها ،وحمایتها من مخاطر التقادم وخاصة في الشر�ات التي تحتاج ا

ن�ات في اعمالها الى جانب المزا�ا الضر�ب�ة  التي تسهم في تخف�ض الوعاء الضر�بي للشر�ات وما  إحداث التق

مالي .  ینتج عنها من تحسن الوضع ال

  Methodologyالمنهج�ة   -1

 The Problemالمش�لة   -1- 1

 ىؤثر علتتمثل مش�لة الدراسة في �عدین ال�عد الأول تحلیل �لفة الاستئجار التمو�لي، و��ان المتغیرات التي ت

 ر البدیلاخت�ا الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار التمو�لي، و��ان تأثیرها على أر�اح الشر�ة والضر��ة ،ومن ثم على

 ودراسة Szczepaniak,2012)( دراسةJoong,1990)( اتشیر �عض الدراسات منها دراسةلتمو�لي،�م

)Levy&Sarnat,2014(  متمثلة الضر��ة للاستئجار التمو�لي وال ،أما ال�عد الثاني للمش�لة فهي تحلیل المزا�ا

ر لاستئجاتؤثر تكالیف ا�ق�مة الوفورات الضر�ب�ة . لذا فان مش�له الدراسة �م�ن ص�اغتها �التساؤل التالي: هل 

 التمو�لي على أر�اح وضر��ة الشر�ات مجال الدراسة.

   The Importanceالأهم�ة- 2- 1

 �ما معتكمن أهم�ة الدراسة في تقد�م بدیل تمو�لي حدیث نسب�اً �م�ن اعتماده �أساس لتمو�ل الاستثمارات ولاس

ار لخاص من خلال التعرف على عقود الاستئجتوجه �عض الدول التي تمر بتحولات اقتصاد�ة �بیرةإلى القطاع ا

ة على لضر�ب�اوأنواعها ومزا�اها للمستأجر مع إظهار المیزة الضر�ب�ة للاستئجارالتمو�لي و��انتأثیرها من الناح�ة 

  أر�اح الشر�ة والضر��ة.

  The Objectivesالأهداف -3- 1

�ة ح الشر لاستئجار التمو�لي وتأثیرها على أر�اب�ان المیزة الضر�ب�ة المتمثلة بتحق� الوفر الضر�بي لتكالیف ا

  ي.فضلا عن إم�ان�ة تطبی� الاستئجار التمو�لي �مصدر تمو�ل منخفض التكلفة تستعمله الشر�ات �بدیل تمو�ل

 The Hypothesis الفرض�ة -4- 1

زة لي میر التمو�أستنادا الى مش�لة ال�حث فقد تم ص�اغة فرض�ة الدراسة على النحو الآتي: "یترتب على الاستئجا

  ضر�ب�ة تتمثل �أنخفاض التكالیف التي تسهم في تخف�ض الضر��ة ومن ثم تحقی� أر�اح افضل للشر�ة".

 The Assumptionأفتراض الدراسة   -5- 1

�ة �ستمر الى2015-2011"مدة العقد خمس سنوات تبدا من سنة    " و"مبلغ السنة الأخیرة في القوائم المال

 ة السنة الخامسةالسنوات الأخر� لغا�

 Approach Usedالمنهج المستعمل  -6- 1
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ائج والدراسات السا�قة ،أ   انب ما الجأستخدمت الدراسة المنهج الاستقرائي ف�ما یخص الجانب النظر� لدراسة النت

لیل التطب�قي فقد استخدم المنهج الوصفي الذ� �عتمد على الطر�قة العلم�ة في الدراسة وجمع المعلومات وتح

  تائج ومن ثم تفسیرها لأستخلاص تعم�مات منها وتقد�م توص�ات ومقترحات.الن

 Study Scope مجال الدراسة -7- 1

نین منالشر�ات العاملة في العراق بوصفها شر�ات مستأجرة في القطاع النفطي وقطاع ال ت مقاولالقد جر� أخت�ارأث

  العامة و�ما یخدم الجانب التطب�قي للدراسة وهي �ل من :

 

  ) الشركتین مجال الدراسة1ول (الجد
)  الشركة     رمز الشركة   البیانات المالیة للشركات ( للعام 

 A  2012-2011  الشركة النفطیة الأجنبیة (مساھمة محدودة)  1

  B  2013-2011  شركة المقاولات (العامة محدودة) 2

 لنوع منالعامة للضرائب لان هذا اجاءأخت�ار الشر�تین أعلاه من خلال التحر� عنها في قسم الشر�ات في الهیئة 

ونها الاستئجارلا تعمل �ه جم�ع الشر�ات وإنما شر�ات محددة تستخدم هذا النوع ،�حسب طب�عة عمل الشر�ة ولك

  تتمیز عن غیرها من الشر�ات �الآتي:

  تستخدم أستئجار الأصول (الرأسمال�ة) لمدة طو�لة نسب�اً. -1

تشغیل اجة الى استخدام الكثیر من الأصول الرأسمال�ة الضخمة اللازمة لطب�عة عمل هذه الشر�ات یجعلها �ح -2

 مشار�عها ذات الأجل الطو�ل نسب�اً والتي تتصف �ارتفاع أثمانها .

بوصفها شر�ة نف�  )%35 () خاضعه لمعدل ضر�بيAأختلاف المعدل الضر�بي للشر�تین إذ ان الشر�ة(  -3

  .2011) لسنة 5أولاً من تعل�مات رقم ( 4قرة ف 2010) لسنة 19اجنب�ة �موجب القانون (

%) بوصفها شر�ة مقاولات عامة.وأستخدامت 15 () خاضعه لمعدل ضر�بيBحین شر�ة(  في

�ق�ةA,Bألأحرف( لعامة للضرائب التصر�ح �أسماء الشر�ات الحق نها،لرفض الهیئة ا  .)لتمیز الشر�ات ف�ما بی

  Review of Prior Studies مراجعه الدراسات السا�قة -2

 (Dyckman,et al.2001)) ودراسة(Joong,1990تناولت العدید من الدراسات الاستئجار التمو�لي منها دراسة

لقانون�ة وحقوق والتزامات طرف�ه وتوصلت الى أس�اب  .التي استعرضت مفهوم عقود الاستئجار وأنواعه،وطب�عته ا

تشر�عي وعدم مرونة النظام المالي وتخوف قصور ممارسة نشا� الاستئجار التمو�لي هو عدم وجود اطار 

)،ودراسة Gitman,et al.2012المؤسسات المال�ة من هذه الص�غة التمو�ل�ة . ف�ما تناولت دراسة (

)Szczepaniak W,2012(, العوامل المؤثرة على الاستئجار من الناح�ة الضر�ب�ة والمحاسب�ة، وابرز المحددات

والاعت�ارات والتغیرات الضر�ب�ة.توصلت الدراسة على انة من الضرور� الاهتمام المتعلقة �غ�اب الحوافز الضر�ب�ة 

�المحددات المتعلقة �التشر�عات وغ�اب الحوافز التي تؤثر في نشر ف�رة استخدام الاستئجار ومن ثم تؤثر في قرار 
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فضلاً عن إم�ان�ة اخت�ار البدیل التمو�لي.�ما ان الاستئجار طو�ل الاجل �حق� للشر�ة تمو�ل خفي �امل ،

استبدال الموجودات الحال�ة �موجودات أكثر تطورا. وفي الجانب الآخر تناول دراسة مؤتمر الأمم المتحدة 

)Unctad,1996. مفهوم المیزة أو الحوافز الضر�ب�ة واهمیتها وأس�اب منح المیزة أو الحوافز الضر�ب�ة (  

  

  Theoretical Framework الأطار النظر�  -3

  ستئجار التمو�لي الا- 1- 3

الأستئجار هو أتفاق بین طرفین ،المؤجر الذ� �ملك الأصل والمستأجر الذ� �ستخدم الأصل ،ان عقد الاستئجار 

ابل سلسلة مدفوعات نقد�ة یتم تعینها لیتم�ن  ینقل ح� استخدام الأصل المملوك من المؤجر لفترة محددة ،مق

الأصل وتوفیر عائدمن استثمارهللأصل على مد� عقد الأستئجار المؤجر من استرداد التكلفة المتكبدة في شراء 

)Joong,1990:6 ،(المالك للأصل)من خلال هذا المفهوم یتبین ان طرفي العقد هو المؤجر أو.(

والمستأجر(المستفید)،فضلاً عن توافرأر�ان العقد من الأیجاب والقبول من المستأجر والمؤجر، ومحل العقد 

تأجر �حصل على ح� أستخدام الأصل بینما ت�قى ملك�ة الأصل لدىالمؤجرو�سبب الطب�عة المستأجر ،أذ أن المس

 Gitman,etفي حین نظر(. )(Belkaoui,1998:1التعاقد�ة للالتزامات الناشئة عن الاستئجار التمو�لي

al.2012اصل  ) لنشا� الاستئجار التمو�لي �انة عمل�ة تتم�ن فیها الشر�ة من الحصول على خدمات وفوائد

 Gitman,etثابت معین عبر سلسلة من العقود، والدفعات المم�ن الاستفادة منها من الناح�ة الضر�ب�ة (

al.2012:678 أذ یتم دفع بدل استئجار الى المؤجر( مالك الأصل) �تعو�ض له عن أستخدام الأصل من قبل.(

تخف�ضالعبءالضر�بي والحصول على المستأجرو�م�نه خصم دفعات الاستئجار من وعاء الضر��ة،مما یؤد� الى 

لمعدل الضر�بي للشر�ة ( ).ف�عد انتهاء مدة العقد ��ون Brealy&Myers,1997:732وفر ضر�بي �مقدار ا

للمستأجر ثلاث خ�ارات،أما تملك الأصل �الثمن المتف� عل�ه،أوالاستمرار �أستئجار الأصل ولكن لأجل قصیر،أو 

.�حققالاستئجار التمو�لي للمستأجر مجموعة من المزا�ا :Kieso,et al.2012)1290إعادة الأصل الى المؤجر(

  هي:

ة : یت�ح للشر�ة الحصول على تمو�ل �امل للأصل دون تكبد الشر�ة بتكالی -1 ملك� ف فصل ح�ازة الأصل عن ال

 الشراء، ومن هنا جاء مبدأ الفصل بین الملك�ة والاستخدام.

التي  ة إذ �م�ن ر�� دفعات الاستئجار بتوقیت التدفقات النقد�ةالمرونة : تتمیز عقود الاستئجار �المرون - 2

لمستأجر .  �حققها استخدام الأصل ا

تمو�ل خارج المیزان�ة: عقد الاستئجار التشغیلي لا یترتب علیها ظهور التزامات في المیزان�ة العموم�ة للشر�ة  - 3

 Dyckman,etالى قدرتها على الاقتراض( المستأجرةومن ثم لا تتأثر مؤشراتها المال�ة، الأمر الذ� س�ضیف

al.2001:825.( 
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إذ  مصدر جید للتمو�ل: أن ز�ادة تكلفة المعدات والآلات الحدیثة یتطلب ال�حث عن مصادر التمو�ل إضافي - 4

 یوفر حوافز م�اشرة وواضحة للاستثمار اكثر من أ� ش�ل من اش�ال التمو�ل فضلا عن انه �عتبر احد الطرق 

 تقوم على تمو�ل أصل جدید من أیراداته.القلیلة التي 

المزا�ا الضر�ب�ة: إذ �م�نه خصم تكالیف الأستئجار من وعاء الضر��ة مما یؤد� الى تخف�ض العبء  -5

 الضر�بي، �ذلك �قدم الاستئجار میزة ضر�ب�ة إذ ان الأرض لا تستهلك لكن اذا تم استئجارها فانه یتم طرح ق�مة

 &Brealyالخاضع للضر��ة ،ومن ثم الحصول على مزا�ا ضر�ب�ة (دفعات الاستئجار من الدخل 

Myers,1997:732.(  

ى جوهر الى عقد استئجار تمو�لي أو تشغیلییتم �الأعتماد عل 17تصنف عقود الاستئجار على وفقالمع�ار الدولي  

ف على ان تصنی 17والمع�ار  13الصفقة ول�س ش�ل العقد ،إذ أتفقت معظم المعاییر منها المع�ار الأمر��ي 

م نقل تعقد الاستئجار یتوقف على مد� تحمل المؤجر والمستأجر للمنافع والمخاطر المتعلقة �ملك�ة الأصل فأذا 

وأن عقود )IASC,IAS 17,1997:8معظم المنافع والمخاطر الى المستأجر �صنف على انه عقد تمو�لي(

  :الاستئجار تأتي في عدة اش�ال لكن هناك نوعین رئ�سین وهما

 LeaseFinancialالاستئجار التمو�لي- 1

 5ن م�عرف في �عض الأح�ان �الاستئجار الرأسمالي أو المالي و�عتبر من أدوات التمو�ل طو�لة الأجل أكثر  

 سنوات.فهو مصدر من مصادر التمو�ل للأصول الثابتة للشر�ة المستأجرة �عوضها عن اللجوء الى الاقتراض

 تحو�ل �افة المخاطر والمنافع المتعلقة �ملك�ة الأصل الى المستأجر. وقد یتم ،بوصفة عقدا �حیل �ش�ل جوهر� 

)،تحتسب دفعات الاستئجار على أساس سعر الأصل IFRs,2011:552ح� الملك�ة ال�ه في نها�ة الامر (

ط�ة لتغ �ةمطروحاً منه الق�مة المت�ق�ة للأصل أ�( ق�مة الخردة). وتكون الق�مة الحال�ة لدفعات الاستئجار �اف

ق�مة الأصل �الإضافة الى العائد على الاستثمار الذ� �طل�ه المؤجر لهذا السبب یدعى انه مسدد 

).هناك العدید من الخصائص المرت�طة �عمل�ة الاستئجار التمو�لي �Brealey,et al.2011:626الكامل(

  ):     (Brigham&Ehrahrdt,2011:734وأهمها

  دمات الص�انة والتامین ودفع الضرائب عن الأصل المستأجر.المؤجر غیر مسؤول عن تقد�م خ -1

�ش�ه  عقد غیر قابل للإلغاء حتى یدفع للمؤجر �امل دفعات الاستئجار وحسب الاتفاق بین الطرفین مما یجعله-2

  �عض القروض طو�لة الأجل .

 نتاجي للأصلالمؤجر�ستنفذ �ش�ل �امل أ� ان المدة التي �غطیها عقد الاستئجار تغطي معظم العمر الإ - 3

 و�ذلك �حصل المؤجر على دفعات استئجار تساو� �امل التكلفة الأساس�ة للأصل المؤجر �الإضافة الى عائد

  على راس المال المستثمر.

�عطي المستأجر ح� خ�ار تجدید العقد �سعر اقل من سعر العقد الأصلي او السعر السوقي لبدل قس�  -4

  ).Archer,et al.1983:494الاستئجار في تار�خ التجدید (

 



  

  *لضریبیة للاستئجار التمویلي :دراسة تطبیقیةتحلیل المیزة ا

6 

 

 LeaseOperatingالاستئجار التشغیلي -2

�سمى أ�ضا عقد الخدمات وهو عقد تجار� قصیر الاجل �غطي مدة تقل �ثیرا عن العمر الإنتاجي المتوقع 

للاصلإذ ان تصنیف العقد على انه تشغیلي ینص على الاستخدام المؤقت للأصل من دون افتراض أ� حقوق 

مو�ل شراء الأصل ولكن یدفع مقابل اسKunbley,2010:6طر (ملك�ة او مخا تخدام ) لذا فان المستأجرلا یتولى ت

عقود قصیر الأجل �ستمر لمدة سنة نوع من ال  وص�انة الأصل من خلال دفعات أقسا� الاستئجار. لان هذا ال

لعقد افترة  لأصل، وعند أنتهاءواحدة أو سنین، فالمستأجر لا یدفع الق�مة الكاملة للأصلولكن یدفع جزء من ق�مة ا

ع ا النو �عود الأصل الى المؤجر �م�ن للمستأجر شراء الأصل أذا تم أتفاق الطرفین على ق�مة الأصل. و�تمیز هذ

 ):�Archer,et al.1983:494صفات وخصائص مهمة هي(

رة لمستأجاتدفعه الشر�ة الفترة التي �غطیها العقد قصیرة نسب�اً لذا �صنف على انه تمو�ل (قصیر الأجل) إذ ما-1

 من أقسا� الاستئجار لا تكفي لتغط�ة تكالیف الأصل، لان مدة الاستئجار تكون عادة اقل ��ثیر من العمر

عدة  الاقتصاد�. لذا لا یتوقع المؤجر ان �سترد ق�مة الأصل من خلال عقد استئجار واحد، بل هو في حاجة الى

 دة شر�ات .تجدیدات للعقد ،أوأبرام عقد استئجار مع ع

لتطور �عطي هذا النوع الح� للمستأجر بإلغاء العقد قبل موعد انتهاءه مما یت�ح له مرونة التصرف في ظل ا - 2

 ).676:2011التكنلوج�السر�ع أوعند أنخفاض المب�عات مثلا أو تغیر طب�عة استثماراته(العامر�،

مین ،فضلاً عن  - 2 تسدید الالتزامات الضر�ب�ة على الأصل المؤجر یتحمل تكالیف ص�انة الأصل ومصار�ف التا

 Brealey,etالمؤجر لذا فان هذه التكالیف تؤخذ �الحس�ان عند احتساب دفعات الاستئجار من قبل المؤجر(

al.2011:627.(  

  تحدید تكلفة الاستئجار التمو�لي  -2- 1

ة التدفقات النقد�ة الناشئة عن     الاستئجار أو من خلال المقارنة  یجر� تقی�م وتحلیل الاستئجار من خلال مقارن

ن . إNVP(Net Present Value(طر�قه صافي الق�مة الحال�ة مع غیرة من مصادر التمو�ل على وف� 

افع الضر��ة  الاقتصاد�ةالفاعل�ة  للتأجیر تكون مرت�طة �حق�قة أن غالب�ة النفقات المرت�طة �عقد الاستئجار والمن

لتدفقات النقد�ة المخصومة  �عقد الاستئجار �استخدام معدل الخصم الذ� أ� أن ا ،�م�ن أن تحدث في المستقبل

لمستقبلیإلى تدف� نقد� على أساس الق�مة الحال�ة  2012:132Szczepaniak(�حول التدف� النقد� السنو� ا

W, لمناسب ع�ارة عن تكلفة الدین �عد الضر��ة )ولأن الاستئجار ��ون بد�لا للدین ف��ون معدل الخصم ا

وتعرف الكلفة في هذه الحالة ��لفه التمو�ل المقترض �عد الضر��ةوهو المعدل الصح�ح والأنسب في تأجر،للمس

  ):352:2013(العامر�،الاستئجاروف� الص�غة الآت�ة تطب�قات تحلیل القرار

                                                                                )........... (1)K= rd (1-T     

أن الخ�ارات البدیلة �م�ن مقارنتها على أساس واحد لان هذا الأسلوب هو المرغوب ف�ه لأنه �مثل الق�مة  إذ

ن المبدأ الأساس لخصم صافي ألذلك ف .),2012:132Szczepaniak w(ة لالزمن�ة للنقود أو تكلفه الفرصة البدی

الدولار الیوم  وذلك ان المستقبل كبر من الدولارات التي تستلم فيأق�مه �التدف� السنو� هو الدولار المدفوع الیوم 
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و�م�ن التعبیر عن الق�مة الحال�ة لمعدل الخصم من  ،�م�ن استثماره لتولید أر�اح أكثر مستق�لاً 

  ):Dumler,2010:2خلال(
)2………( n/(1+I)nPV= FV  

  فائدة: معدل ال        I.  : مبلغ القیمة المستقبلیة     FVن :أحیث 

لمعادلة ل وفقا تستخرجPV(L)  يالق�مة الحال�ة لتكالیف خ�ار الاستئجارالتمو�لن ألذا ف

)3(Sarnat,2014:49) & Levy(:  

PV(Cost of Leasing  ))3……….   (    tTL/(1+K)∑+t(1+K)/tL=∑   

لعند     عند للفةالأقتمو�ل ذوالتكحساب الق�مة الحال�ة لتكلفة الاستئجار فانه من المنطقي أن تتخذ الشر�ة قرار ا

اذا  مقارنة الاستئجار التمو�لي مع أ� بدیل اخر لكن عند تحلیل خ�ار �استئجار الاصل یتخذ القرار في حالة

  �انت الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار موج�ة الق�مة.

 المیزة الضر�ب�ة - 2- 3

(المنعرفت ها مصدر بلمال�ة القابلة للق�اس التي یتمیز )هي الق�مة اUnctad,2000من قبل( الضر�ب�ة )فعةالمیزة 

د نتج عنها أثار ضر�ب�ة تحفیز�ة تخفض العبء الضر�بیوترفع عائممای التمو�ل عن غیرة من المصادر الأخر� 

: 2004الاون�تاد ،الضر��ة هي مایلي ( )المزا�االمیزة (ومن أهم أس�اب منح .(Unctad,2000:12 )الشر�ة

المشروعات الصناع�ة.استحداث فرص تشغیل العمالة.تشج�ع مشروعات التصدیر  تشج�ع الاستثمارات في):15

�ب�ة ظهار أهم�ة المیزة الضر �ما و �م�ن إتشج�ع المشروعات ذات التكنولوج�ا المتقدمة..و والأنشطة الس�اح�ة

  ):Unctad,1996:3( �النقا� الآت�ة

  �أسعار تقل عن الأسعار التجار�ة. تزو�د المستثمر �البن�ة الأساس�ة من أراضي وعقاراتوالآلات-1

ئد تسهم هذه المزا�ا في تخف�ض تكالیف أنشاء المشروعات �ش�ل غیر م�اشر ،من ثم إم�ان�ة تحقی� معدل عا-2

  مرتفع .

  أش�ال المزا�ا الضر�ب�ة- 1

 )ITC( Investment Tax Creditالإعفاء الضر�بي للاستثمار((- 1

 )Tax Reductionsالتخف�ضات الضر�ب�ة(-2

  ) (Tax Holidayالإجازة الضر��ة-3

 Losses Carrying )ترحیل الخسائر(-4

 Accelerated Depreciation)الاندثار المعجل(-5

 ATM((Alternative Minimum Tax(  (ضر��ة الحد الأدنى البدیلة-6

  )(Tax Incentiveالحوافز الضر�ب�ة-7
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  Advantage Tax of Leasingالمیزة الضر�ب�ة للاستئجار التمو�لي -2

لمرت�طة �الملك�ةأالمؤجر على ر ستئجالاإعقد �عرف      لاستئجاراأن ،نه مالك الأصل التي تحول المزا�ا الضر�ب�ة ا

 ومنؤجر لأنها تقلل �ش�ل فعال تكلفة الشراء للم،سمح بتحو�ل المنافع الضر�ب�ة من المؤجر إلى المستأجر��ذلك 

ن إ منهاالتمو�لي ،للاستئجار  عدة هناك مزا�ا) Joong,1990:9ر (تسمح للمؤجر تخف�ض معدلات الاستئجا ثم

ظهور عمل�ة استئجار الأصل في  :عدم المجال الأولن: یالاستئجار یخدم أغراض الشر�ة في مجالین رئ�س

�م � لتقیوجهات أخر  ،نسب الرفع المالي التي تستخدم غال�ا من البنوك فيوله تأثیر إیجابي  ،المیزان�ة العموم�ة

لحفا� �م�ن للشر�ة المستأجرة من ا : المجال الثاني.(Brigham&Ehrhardt ,2011:739)القدرة الائتمان�ة 

 ملین منخل� انط�اع إیجابي للمستثمر�ن الحالیین والمحت من ثمعلى مستو� مرتفع أو مقبول من العائد المحاسبي 

یزان�ة عند احتساب نس�ة معدل العائد خلال است�عاد ق�مة الأصل المستأجر من ضمن عناصر الأصول في الم

ب ت الواج�سمح بدرج المصروفا لاس�ماللمستأجر لأنهإن الاستئجار مرت�� أكثر �المزا�ا الضر�ب�ة .على الاستثمار

وفر و�م�نها أ�ضا الاستفادة من ال ،من دفعات الاستئجار وتخفض منها الدخل الخاضع للضر��ة خصمها ضر�ب�اً 

دفوعةو ستئجار التي تدفعها الضر�بي من دفعات الا لم،تخفض من الضر��ة الم عادلة  ومثلها في ذلك الاندثاروف� ا

)Szczepaniak W,2012:137:(  

دف� النقد�السنو� لقس� الاستئجار قبل الضر��ةلقس� الاستئجار الوفرالضر�بي  لدخلامعدل ضر��ة ×=الت

  )4( للشر�ة..

من  ن قابلة للاندثار لأغراض ضر�ب�ة فعند استئجارها بدلا�ما أن هناك �عض عناصر الأصول �الأراضي لا تكو 

 من المصار�ف التي تخصم دلان دفعات الاستئجار تع.شراءها من المفترض أنها تحسن الأر�اح �عد الضر��ة 

من ثم الحصول على میزة ضر�ب�ة من ،قل ��ثیر من تكلفه شراءها أمما یجعل تكلفة تأجیرها  ضر�ب�اً 

  .)Brealey,et.al,2011:732الوفرالمستخرج (

  نتائج التحلیل التطب�قي -4

  نتائج تحلیل  تكلفة الاستئجار التمویلي -4-1

نات الب�ا �عد أن تم اخت�ار مجال الدراسة وهي (الشر�ة النفط�ة، وشر�ة المقاولات العامة المحدودة) ،تم تفر�غ 

اسة هدف الدر تحقی�  �ة و�شف الدخل)،ولغرضاللازمة التي استمدت من الكشوفات المال�ة(�شف المیزان�ة العموم

لمال�ة للشر�ات اعلاه  لكونها شر�ات مستأجرة للأصول اعتمدت التحلیل ونتائج الاخت�ار على الب�انات ا

یر�ز ) .PV Cost of Leasingعرضت نتائج تحلیل القیمة الحالیة لتكلفة الاستئجار التمویلي (.(الموجودات)

  وف� الآتي:تطبی� أسلوب الق�مة الحال�ة من خلال الاستئجار التمو�لي لفة على حساب تكتحلیل المستأجر 

  ):3احتساب الق�مة الحال�ة لتكلفة الاستئجار التمو�لي تستخدمالمعادلة ( - 1

PV(Cost of Leasing  )t(1+K)/tL=∑ -………..tTL/(1+K)∑)3(  

  ن :أحیث 
L دفعھ الاستئجار :    .TLلضریبة : دفعات الاستئجار مضروبا بمعدل ا 
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tK.(معدل الخصم) معدل الفائدة على القرض بعد الضریبة :t الفترة الزمنیة : 

  لدراسةال ا) �الرجوع إلى الب�انات المال�ة للشر�ات مج3حتساب ق�م المتغیرات الواردة في المعادلة (أیتم 

  لغرض التحلیل وعرضالنتائج وف� الخطوات الآت�ة :
ً لكل )∑tLللاستئجار قبل الضریبة والتي تمثل(  حتساب أجمالي الدفعات السنویةأ-1 ھ وفقا فة الأصل أو (كلفة یتم أحتساب

  الفرصة البدیلة ) مقسوماً على سنوات العقد التي ھي خمس سنوات حسب افتراضالدراسة. 

 :)4ة()وفق المعادلTL∑حتسابقیمة الوفر الضریبي لتكلفة الاستئجار التي تمثل(أ-2

  )4(لدخل..امعدل الضریبةعلى ×ئجار=التدفق النقدي السنوي لقسط الاستئجار قبل الضریبةالوفرالضریبي لقسط الاست
احتسابأجمالي  الناتجة من ]T )-( 1tL  [ستخراج صافي التدفق النقدي للاستئجار السنوي بعد الضریبة والتي تمثلأ -3

 ).4(  معادلةستئجار المستخرج وفق الالدفعات السنویة للاستئجار قبل الضریبة وتنزیل الوفر الضریبي لتكالیف الا

رج وفق یستخ  حساب القیمة الحالیة لتكالیف الاستئجار من خلال استخدام معدل الخصم للشركات مجال الدراسةالذي -4
 ) لذا یكون معدل الخصم كالأتي:1المعادلة (

K= r (1-T)…………(1)  
معدل  :   T.الفائدة على الاقتراض قبل الضریبة :معدلr. : معدل الفائدة على الاقتراض بعد الضریبةkحیث أن :
 الضریبة 

  A ) = (%35% -15 (1  = %K  (75 .9معدل الخصم للشركة  
 B12. 75) ) = (%15% -15 (1  = %Kمعدل الخصم للشركة   

ل�ة الق�مة الحا فضلاً عن ) حساب دفعات الاستئجار قبل الضر��ة والوفر الضر�بي3( ،)2(یتبین من الجدولین

� تم الذ سةلدراوالمستقاة من الب�انات المال�ة للشر�ات ومدة الدراسةلشر�ات مجال الكالیف الاستئجار التمو�لي لت

یها خمس سنوات   :تيلآو�ما مبین في تحلیل الب�انات و�ا ،الإشارة إل

  

  ملیون دینار ) ) نفطیة  ( المبالغ Aنتائج تحلیل القیمة الحالیة لتكلفة الاستئجار التمویلي لشركة (  )2الجدول (

الموجود 
  (الأصل)

  

  السنة

دفعة الاستئجارقبل 
 الضریبة

الوفر الضریبي 
)×TtL بمعدل ضریبة(

35% 

مدفوعات الاستئجار بعد 
 الضریبة

القیمة 
الحالیةلتكالیفالاستئجار 

  التمویلي

L  TL  L( 1-T)  
PV Cost of 

Leasing  

مباني 
  وإنشاءات

1  210600 73710  -  136890  124728  

2  224767  78668  -  146099  121294  

3  224767  78668  -  146099  110521  

4  224767  78668  -  146099  100758  

5  224767  78668  -  146099  91759  

 549060 721286  - 388382  1109668  المجموع

  وسائل نقل
1  23990  8396 -  15594  14208  

2  51745  18110 -  33635  27924  
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3  51745  18110 -  33635  25444  

4  51745  18110 -  33635  23196  

5  51745  18110 -  33635  21124  

  111896  150134  - 80836  230970  المجموع

  A 1340638 469218-  871420  660956المجموع الكلي للشركة 

) 549060(�ق�مة �اني والإنشاءات) ) أن الق�مة الحال�ة لتكلفة الاستئجار الأصل(الم2تبین من خلال الجدول (ی 

ین ح) ملیون دینار ،في 660956( لتي هيالق�مة الحال�ة لتكلفة الاستئجار للشر�ة ا ،من إجماليملیون دینار

 و�رجع السبب في الارتفاع إلىق�مة الأصل التي تكون �ق�مة) ملیون دینار.388382حق� وفر ضر�بي �مبلغ (

یرة الق�مة،لان مدة العقد قص الاستئجار قبل الضر��ة مرتفعة اتدفعتكون ) ملیون دینار ،ومن ثم س1109668(

ق�مته  ف�ق�مة الوفر الضر�بي لانالارتفاع یؤثر  لذلك ستوزع ق�مة الأصل على عدد الدفعات قبل الضر��ة .وهذا

فعات ق�مة دو�ما أن )،المعدل الضر�بي للشر�ة× الاستئجار قبل الضر��ة  اتدفعخلال( ق�مة ستخرج من ت

لمعدل الضر�بي مرتفع ا� نس�ة(  ق�مة الوفر الضر�بي ) للشر�ة ،فتكون  %35الاستئجار قبل الضر��ة ،وا

الوفر الضر�بي سیخفض صافي التدف� من ثمق�مة و ،وفر ضر�بي مرتفع  تالشر�ة حقق،ا� ) ملیون 388382(

 الحال�ة للتكالیف الاستئجار) ملیون دینار،لذلك ستنخفض الق�مة 721286إلى ق�مة ( النقد� �عد الضر��ة

ق�مة هو �الأصل (وسائل نقل) الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار للأصل التمو�لي �ق�مة الوفر الضر�بي. أما 

 وهي ) ملیون دینار956660تكالیف الإجمال�ة للأصل �مجموع (ل) ملیون دینار من الق�مة الحال�ة ل111896(

الاستئجار قبل الضر��ة  اتق�مة دفع،لذلكتنخفض لاتومعدات)�المقارنةمع الأصل (الآ ق�مة منخفضة

الوفر الضر�بي فتنخفض ق�مته �مقدار المعدل الضر�بي .الذ� یوثر في ق�مة ) ملیون دینار 230970(�ق�مة

عد نقد�ة �التدفقات انخفاض الوفر الضر�بي سیؤثرفي ال) ملیون دینار،80836( أ� س��ون ق�مته �مبلغ للشر�ة

ق�مة  ) ملیون دینار،أ� تنخفض ق�مة التدفقات النقد�ة �عد الضر��ة �مقدار150134لذ� تكون ق�مته (ا الضر��ة

لق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار الأصل الانخفاض فيیؤثر  الوفر الضر�بي، ومن ثم    .ا

  لغ ملیون دینار)محدوده)(الم�ا ) مقاولات عامة( Bنتائج تحلیل الق�مة الحال�ة لتكلفة الاستئجار التمو�لیلشر�ة ( )3جدول (

  الموجود

  (الأصل)
  السنة

دفعة الاستئجار قبل 
 الضریبة

) TtL×(الوفر الضریبي 
  %15بمعدل ضریبة 

مدفوعات الاستئجار 
 بعد الضریبة

القیمة الحالیة لتكالیف الاستئجار 
  التمویلي

L  LT  L(1-T)  PV Cost of Leasing  

مباني 
  وإنشاءات

1  3000  450 -  2550  2261  

2  3000  450 -  2550  2005  

3  3000  450 -  2550  1779  

4  3000  450 -  2550  1577  

5  3000  450 -  2550  1399  
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 9021  12750  - 2250  15000  المجموع

  وسائل نقل

1  27790  4168 -  23622 20950  

2  45500  6825 -  38675  30424  

3  45500  6825 -  38675  26983  

4  45500  6825 -  38675  23932  

5  45500  6825 -  38675  21226  

  123515  178322  - 31468  209790  المجموع

  الآلات ومعدات

1  5420  813 -  4607  4086  

2  5600  840 -  4760  3744  

3  5600  840 -  4760  3321  

4  5600  840 -  4760  2945  

5  5600  840 -  4760  2612  

  16708  23647  - 4173  27820  المجموع

  B 252610 37891-  214719  149244لكلي للشركة المجموع ا

ءات) الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار التملأن الأص)،Bللشر�ة ( )3الجدول ( یبین و�لي بلغت ( الم�اني والإنشا

ن وهذا �عني أ ،) ملیون دینار149244) من مجموع تكالیف الاستئجار التمو�لي للشر�ة ال�الغ (9021ق�مة (

ة ق�م لكفي ذ السببللشر�ة و�عود ة لتكالیف الاستئجار الأصل منخفضة �المقارنة مع الأصول الأخرىالق�مة الحال�

 ق�مة انخفاض ،ومن ثم سیؤد� الىقل من ق�م الأصول الأخر� للشر�ةأوهي  ،) ملیون دینار15000(تبلغالأصل 

ل دفعات الاستئجار قب ق�مة أن الانخفاض في ،إذالعقد  مدةدفعات الاستئجار قبل الضر��ة التي توزع على 

ترت�� للاصل .لان ق�مة الدفعات قبل الضر��ة والمعدل الضر�بي للشر�ة ،ضر�بیالوفر الق�مة  الضر��ةسیؤثر في

�بي �علاقة طرد�ةمع ق�مة الوفر الضر�بي، و�ما ان ق�مة دفعات الاستئجار منخفضة، ستنخفض ق�مة الوفر الضر 

نقد�ة الخارجة التي تكون �ق�دینار وق�مة الو ) ملیون 2250(الى  مة فر الضر�ب�ستؤثر في صافي التدفقات ال

ره تأثی ) ملیون دینار ،إذ تنخفض ق�مة صافي التدفقات النقد�ة �مقدار ق�مة الوفر الضر�بي ومن ثم س��ون 9021(

لق�مة الحال�ة للتكالیف الاستئجار �الانخفاض.    في ا

) ملیون دینار 123515حال�ة لتكالیف الاستئجار التمو�لي للأصل (أما الأصل (وسائل نقل) فقد �انت الق�مة ال

حیث �لاح� ارتفاع التكالیف والسبب �عود  ،) ملیون دینار149244مقارنة مع أجمالي التكالیف الشر�ة ال�الغة (

 ) ملیون دینار وهي ق�مة مرتفعة مقارنة �الأصول الأخر� 209790( تكون �ق�مةإلى ق�مة الأصل التي 

،�ما ان العقد مدة رتفاع هذه الق�مة �عني ارتفاع تكالیف الاستئجار قبل الضر��ة التي توزع على ة،فاللشر�

) ملیون دینار التي ترتفع 31468(�مبلغالوفر الضر�بي الارتفاع في ق�مة التكالیف قبل الضر��ة سیؤثر في ق�مة 
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الذ� ��ون ق�مته التدف� النقد� �عد الضر��ة في .وس��ون تأثیره  في صانتیجة ارتفاع التكالیف قبل الضر��ةق�مته 

تكالیف قبل الضر��ة �مقدار ق�مة 178322( .الامر الوفر الضر�بي المستخرج) ملیون دینار ،أ� تنخفض ق�مة ال

الذ� یؤثر في الق�مة الحال�ة للتكالیف إذ تنخفض ق�مته �مقدار الوفر الضر�بي ومعدل الخصم الذ� یؤثر في 

  للتكالیف .الق�مة الحال�ة 

ن ) ملیو 16708في حین أنالأصل (الآلات ومعدات)بلغت الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار التمو�لي للأصل (

 �سبب انخفاض ق�مة منخفضة نسب�اً  ق�مة تكالیف الأصلتكون  الشر�ة إذمقارنة مع أجمالي تكالیف  ،دینار

 ق�مة الوفر ة التكالیف قبل الضر��ة سیؤثر في.فإن الانخفاض في ق�م) ملیون دینار27820الأصل التي هي (

ر�بي ،لان ق�مة التكالیف قبل الضر��ة والمعدل الض) ملیون دینار4173تكون ق�مته (�الانخفاضأ�ضا ل الضر�بي

فقات ترت�� �علاقة طرد�ة مع ق�مة الوفر الضر�بي .لذلك ستؤثر ق�مة الوفر الضر�بي المنخفضة على ق�مة التد

  .) ملیون دینار، سیؤثر ذلك الانخفاض في الق�مة الحال�ة للتكالیف23647فتكون ق�مته ( النقد�ة الصاف�ة

  مناقشة نتائج تحلیل تكلفة الاستئجار التمو�لي -2- 4

  : الآتي)3) (2تبین نتائج التحلیل للجداول(

لبدیلة للأصل)، ترتفع ق�مة دفعة الاستئجار -1 ل السنو�ة قبعندما ترتفع ق�مة الأصل أ�( تكالیف الفرصة ا

النتیجة ترتفع الق�مة ،العقد قصیرةولا تغطي العمر الإنتاجي للأصل مدةأذا �انت  ولاس�ماالضر��ة و�

 الحال�ةلتكال�فالاستئجار التمو�لي.

لضر�بي اق�مة الوفر  ،لانق�مة الوفر الضر�بيفي ارتفاع تكالیف الاستئجار الأصل قبل الضر��ة یرافقه ارتفاع -2

 فعات الاستئجار قبل الضر��ة مضروب في المعدل الضر�بي ،فارتفاع التكلفة قبل الضر��ة�ستخرج من خلالد

 .عني ارتفاع ق�مة الوفر الضر�بي ت

ة معادلوف� ال،الق�مة الحال�ة لمدفوعات الاستئجار �عد الضر��ة یتم استخراجها من خلال استخدام معدل الخصم-3

�ة د الضر�لذا تستخدم تكلفة الدین �ع،مختلفة وتكون مؤ�دة تقر��اً  زمن�ة اوقاتلان هذه التدفقات تحدث في  ،)1(

ل و�الاستناد إلى معدل الخصم �ستخرج الق�مة الحال�ة للتكالیف من خلالدراسة،�معدل خصم للشر�ات مجال ا

 استخدام المعادلة الآت�ة :

)2……( n/(1+I)nPV= FV     
 .: الحیاة الاقتصادیة المتوقعة للأصلnالفائدة .: معدل  I: مبلغ القیمة المستقبلیة. FVحیث أن : 

ل معد A)(معدل الخصم المستخرج یرت�� �علاقة ع�س�ة مع الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار،فالشر�ةإذ    

الذ� هو  ،)B(الأخر�  ة) وهو معدل منخفض مقارنة �معدل الخصم للشر�%9.75الخصم المستخدم لها بنس�ة (

الق�مة الحال�ة  ارتفاعإلى  ذلك یؤد�النس�ة سمعدل الخصم منخفض الشر�ة ستخدم تأ� عندما ،%) 12.75(

  .سیؤد� إلى ق�مة حال�ة منخفضة  استخدام معدل خصم مرتفع النس�ةوان ،لتكالیف الاستئجار 

  نتائج تحلیل المیزة الضر�ب�ة للاستئجار التمو�لي -3- 4

    الأصلملكیة   ةكلفتحلیل المیزة الضریبیة لت -1
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ب كثیرال قدمشر�ة التي تستأجر الأصل سوف تال لأصل لفهي ستوفر ق�مة الاستثمار الأولي ،ة �من المنافع الضر�

ة الشراء دفعة و  من ثمو ،(ق�مة شراء الأصل)   ،احدة یتجنب الاستئجار تدف� نقد� خارج ،وهو أمر یتطل�ه في حال

  ,المفاضلة مصادر الأخر� عندالن غیرة من أ� أن التكالیف التي وفرها الاستئجار تعتبر میزة مفضلة له ع

  :و�الآتيفي حال استخدام البدیل الآخر  ،) میزة ق�مة ملك�ة الأصل4الجدول( یوضح

  

 )(المبالغ ملیون دینار)(A,B)قیمة ملكیة الاصلللشركات 4الجدول (
  قیمة الأصل  الموجود (الأصل)  الشركة

A 1109668  مباني وإنشاءات 

  230970  وسائل نقل

  A 1340638المجموع لشركة  

B  15000  مباني وإنشاءات  

  209790  وسائل نقل

  27820  الآلات ومعدات

 B 252610المجموعلشركة  

وفیر ستأجرت الأصل بدل من شراءه تكون قد حق� میزة ضر�ب�ة تتمثل في تأ ) أن الشر�ةأذا4یتبین من الجدول (

ه عه في حال شراءها للأصل وهي بهذا وفرت ق�مة الأصول أعلاق�مة ملك�ة الأصل الذ� �ان من المفترض أنتدف

  .لكل شر�ة من الشر�ات

 تحلیل المیزة الضر�ب�ة لدفعات الاستئجار التمو�لي -2   

مثل بدفعات الاستئجار مخصومة �عد الضر��ة وهي �لفة الاستئجارأ� (التدف نقد�ة قات الالاستئجار ُ�حمل التزام المت

 لدفعاتاوان ارتفاع مدة العقد یؤثر على حجم  .ى تدفقات نقد�ة اصغر طول فترة الاستئجارالخارجة)التي توزع عل

�ة تتمثل �الوفر حجم انخفاض التي تنخفض �لما ترتفع مدة العقد ،و  هذه الدفعات تحق� الشر�ة میزة ضر�ب

 ��ة لكل أصل من) یوضح دفعات الاستئجار �عد الضر 5الجدول (،الضر�بي الذ� بإم�ان استفادة الشر�ة منه 

  :الآتيالأصول التي على المستأجر دفعها وف� 

  )(  المبالغ ملیون دینار)(A,B)دفعات الاستئجار التمویلي بعد الضریبة للشركات 5الجدول (
  دفعات الاستئجار بعد الضریبة   الموجود (الأصل)  الشركة

A 721286  مباني وإنشاءات 

  150134  وسائل نقل

  A 871420المجموعلشركة  

B  12750  مباني وإنشاءات  
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 178322  وسائل نقل

  23647  الآلات ومعدات

  B 214719المجموعلشركة   

  

 ) أن دفعات الاستئجار �عد الضر��ة هي تكالیف مخفضة �عد طرح ق�مة الوفر الضر�بي5نستنتج من الجدول (

 نعفضلاً م أفضل من ناح�ة التكلفة ،أن تقارن هذه التكالیف مع تكالیف مصدر أخر لب�ان أ� منه منها و�م�ن

 دور�ة ول�س دفع اصغر �صورة على دفعاتتكالیف ذلك هناك میزة ضر�ب�ة لدفعات الاستئجار وهي إنها تدفع 

لشر�ة د منها افی�ما أن هناك میزة إضاف�ة لدفعات الاستئجار قبل الضر��ة التي تست .ق�مة الأصل دفعة واحدة 

تنخفض الضر��ة  من ثمل الخاضع للضر��ة أ� تخفض بها أر�اح الشر�ة و مصار�ف تخصم من الدخ بوصفها

  التي یتم دفعها من قبل الشر�ة .

  

  تحلیل المیزة الضر�ب�ة للوفر الضر�بي للاستئجار التمو�لي -3

تكلفة قبل الضر��ة ترتفعإذ الوفر الضر�بي �ستخرج من خلالالتكالیف قبل الضر��ة  ق�مة  ر فق�مة الو  �لما ترتفع ال

لتكالیف الإجمال�ة لدفعات الاستئجار �مقدار المعدل  من ثمالضر�بي و   الضر�بي .الجدولتنخفض ا

  :الآتي) یبین الوفر الضر�بي الذ� �ستخرج من التكلفة قبل الضر��ة وف� 6( 

  
  )(المبالغ ملیون دینار)A,B)الوفر الضریبي لتكلفة الاستئجار التمویلي للشركات (6الجدول (

  الوفر الضریبي للاستئجار التمویلي  وجود (الأصل)الم  الشركة

A 
  388382  مباني وإنشاءات

  80836  وسائل نقل

  A 469218المجموعلشركة 

B  

  2250  مباني وإنشاءات

  31468  وسائل نقل

  4173  الآلات ومعدات

  B 37891المجموع لشركة 

  ):4دلة (ق�مة الوفر الضر�بي تستخرج وف� المعا ) أن6یتبین من الجدول (
  )4بة الدخل )...(معدل ضری-1(×لتكلفة الاستئجار التمویلي بعد الضریبة = مدفوعات الاستئجار قبل الضریبة  يالوفر الضریب

لان الشر�ة تستخدم ،Bشر�ةهي أعلى ق�مة وفر ضر�بي مقارنة مع  المستخرجة Aق�مة الوفر الضر�بي للشر�ة 

 التكالیف قبل الضر��ة�أن ق�مة الوفر الضر�بي تتأثر  إذ.شر�ة نفط�ة بوصفها% 35معدل ضر�بي مرتفع 
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المعدل الضر�بي ترتفع ق�مة الوفر  التكالیف قبل الضر��ة و رتفعتالمعدل الضر�بي المستخدم للشر�ة، ف�لما و 

منه لتخف�ض مبلغ الضر��ة للشر�ة �مقدار الوفر  تستفیدلان الشر�ة التي تحق� وفر ضر�بي عالي .الضر�بي 

فائدة  ق�مة الوفر الضر�بي المتحق� لها �استثماره في مصادر أخر� أكثر مند ی�الإم�ان أن تستف،وأ�ضا  الضر�بي

  للشر�ة .

  مناقشة نتائج تحلیل المیزة الضر�ب�ة للاستئجار التمو�لي -3- 4

ب�ة     :الآتيتبین من نتائج تحلیل المیزة الضر�

فهي بهذا قد وفرت ق�مة الأصل الذ� �ان ،صل الشر�ة في حال أن استأجرت الأصل بدل من شراء الأ-1

عات یتمثل بدف لكنها في الوقت نفسه تُحملت التزام طو�ل المدة نسب�اً ،علیها دفعها في حال التملك الأصل 

ادة من خدمات الأصل المستأجر . ر قبل دفعات الاستئجا�ما ان الاستئجار �عد الضر��ة التي یجب دفعها للاستف

ق� وهي بهذا تح،الخاضع للضر��ة  تكالیف تخصم من الدخل وصفهان تستفید منها الشر�ة بالضر��ة �الإم�ان أ

 میزة ضر�ب�ة للشر�ة تتمثل بتخف�ض ق�مة الأر�اح التي ستفرض علیها الضر��ة.

لعقد لمدةحجم دفعات الاستئجار یرت�� �طول ا-2 لعقد �لما ترتفع مدة ا إذوق�مة عقد الاستئجار  ،الزمن�ة ل

جر فهي میزة إضاف�ة للمستأ،تنخفض دفعات الاستئجار التي یجب أن یدفعها المستأجر  ،ق�مة الأصلوتنخفض ،

 ، �ما أن هناك �عض المزا�ا في حال إذا �انت دفعاتالمتحق� منها بإم�ان الاستفادة من الوفر الضر�بي

نها أ، أ� مدةفي بدا�ة ال تدفع الاستئجار مجدولة �حیث تكون أعلى في السنوات الأولى من عقد الاستئجار أو

ه ل�س سوف  تقلل من الالتزامات الضر�ب�ة فورا، لذلك الشر�ة التي تعمل على دفعات الاستئجار بدا�ة �ل فتر 

شر�ة �ما أن الوفر الضر�بي الذ� تحصل عل�ة ال .عل�ه الانتظار لنها�ة الفترة لتحصل على المنافع الضر��ة

 لوفر الضر�بي لمصروف الاندثار في السنة الأولى لدفع الاستئجار�أتي أسرع من ا ،لمدفوعات الاستئجار

  .و�عط�ه ق�مة أعلى 

ى علاقة طرد�ة أ� �معن،علاقة الوفر الضر�بي ��ل من تكلفة الاستئجار قبل الضر��ة والمعدل الضر�بي -3

تأثر ر�بي تمة الوفر الض�ما أن ق� .عندما ترتفع ق�مة تكالیف الاستئجار قبل الضر��ة،ترتفع ق�مة الوفر الضر�بي 

لما � الضر�بي أ�ففي حال ارتفاع المعدل الضر�بي سترتفع �ذلك ق�مة الوفر ،أ�ضا �المعدل الضر�بي للشر�ة 

  یرتفع المعدل الضر�بي للشر�ة سترتفع ق�مة الوفر الضر�بي التي تخفض  بها ضر��ة الدخل للشر�ة.
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   Conclusionsالاستنتاجات- 5

الزمن�ة لعقد الاستئجار وق�مة العقد (ق�مة  لمدةدفعات الاستئجار قبل الضر��ة ��ل من احجم یرت�ط - 1

ات تنخفض دفع ومن ثم الزمن�ة للعقد تنخفض ق�مة العقد (ق�مة الأصل) مدة�لما ترتفع ال ،إذالأصل)المستأجر

فعات یتمثل بدحمل ألتزام المستأجرة تتالشر�ة . في حین أن وهي میزة مفضلة للمستأجر،الاستئجار قبل الضر��ة

 قد وفرت ق�مة فهي بذلكالاستئجار  مدة على تدفقات نقد�ة اصغر طول التي تتوزعالاستئجار �عد الضر��ة 

 ها للأصل .شراء

كلفة -2 وفر أ� ترتفع ق�مة ال ،بل الضر��ة والمعدل الضر�بي علاقة طرد�ةقعلاقة الوفر الضر�بي ��ل من الت

 ،�ةمیزة ضر�ب�ة للشر هو  تحقی� وفر ضر�بي عاليو بل الضر��ة والمعدل الضر�بي ،  الضر�بي �ارتفاعالتكلفة ق

 الشر�ة. ضر��ةنخفاض الأر�احومن ثم أمن و�قللنخفاض الدخل الخاضع للضر��ة أ�ونه �سهم في 

مصار�ف تخصم من الدخل  ددفعات الاستئجار قبل الضر��ة للشر�ة میزة ضر�ب�ة لكونها تع �حق� أرتفاع-3

فر و رتفاع الدفعات قبل الضر��ة �حق� للشر�ة ق�مة أ�ما أن ،ع للضر��ةوالتي تخفض بها أر�اح الشر�ة الخاض

 ضر�بي مرتفع  �م�ن أن تستفید منها �استثماره في مجالات أخر� للشر�ة.

الق�مة الحال�ة لتكالیف الاستئجار التمو�لي تستخرج من خلال معدل الخصم، ف�لما �ان معدل الخصم -4

لق�مة خدم منخفض سوف ترتفع الق�مة الحال�ة للتكالیف، أ� �معنى ارت�ا� معدل الخصم �علاقة ع�س�ة مع االمست

�ة.   الحال�ة لتكالیف الاستئجار �عد الضر�

عدم الإفصاح الكافي عن تصنیف عقود الاستئجار هل هو عقد ،ستدل من خلال القوائم المال�ة للشر�ات أ-5

ة طرفین ،الشر�ة المؤجرة والشر�التفاق مشترك بین أعلى الرغم من أن هناك ،أو تشغیلي  ،ستئجار تمو�ليأ

 المستأجرة للأصل .

في  و�النتیجة عدم إظهارها ،عدم وجود تمییز بین الأصول المستأجرة من الغیر والأصول المملو�ة للشر�ات-6

 بهاراف الاعت،ین�غي مال�ة مدةمن الشر�ات التي تستأجرالأصول لأكثر .إذان القوائم المال�ةأو القوائم الملحقة

ال�ة   ف�ما یتعل� برسملة الأصول المستأجرة. ،لاس�ما�أصل والتزام مالي في القوائم الم

 "یترتب على الاستئجار التمو�لي میزة ضر�ب�ة تتمثل �أنخفاضالتي تنص على أن( الدراسةث�ات فرض�ة إ-7

 یل تبینإلى نتائج التحل استناداً أر�اح افضل للشر�ة").التكالیف التي تسهم في تخف�ض الضر��ة ومن ثم تحقی� 

ة وهذا ما یتف� مع ما توصلتإلیهدراس،تتمثل �انخفاض التكالیف ضر�ب�ة ،انالاستئجار التمو�لي له میزة 

ان  دراسة�ما توصلت نتائج ال.) Levy&Sarnat,2014ودراسة( ،)�Szczepaniak, W,2012لمن(

رائب للشر�ات �سهم في تخف�ض الضالمرتفع وان تحقی� الوفر عال�ة ت ضر�ب�ة حق� وفورا�الاستئجار التمو�لي 

 تحقی� أر�اح أفضل وهو ما تفضله معظم الشر�ات . من ثمو  ،المفروضة
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  Recommendationsالتوص�ات -6

ود قلعلهذا الأسلوب  منالتي تترتب  المنافعوالتوع�ة � ،ستخدام الاستئجار التمو�ليأالعمل على ضرورة  -1

ة محاوللو ،وعلى مستو� الاقتصاد الوطني وتطو�ر المشار�ع الاقتصاد�ة  ،وانع�اساته الإیجاب�ة على مستو� الشر�ة

 نشر مفهومة في الأوسا� التجار�ة.

معدل الضر�بي للشر�ات یتوجب -2 ل�س  ن ارتفاع المعدل الضر�بي هوهاإتعتقد معظم ،إذالاستفادة من ارتفاع ال

ي �بلضر لافالمعد  ،ل�س دائما غیرمفید الارتفاع ،لكن احهانه یخصم ق�مة مرتفعة من أر�لأ ،في مصلحة الشر�ة

ر الوفمة ق�وان  ،أذا �انت التكالیف قبل الضر��ة مرتفعة عال�ة،لاس�ماتحق� منة الشر�ة وفورات ضر�ب�ة  المرتفع

 .ن تستفید منه لتخف�ض التكالیفالمتحق� بإم�ان الشر�ة ا

ر�عي إعطاء هذه الص�غة الإطار التش غ�ةالخبرات الدول�ة في مجال الاستئجار التمو�لي �دراسة التجارب و  - 3

والأصل محل  ،والمستأجر ،نموذج إجرائي واضح �ضمن فیها حقوق المؤجرأوالقانوني المناسب واعتماد 

 وخل� الثقة �ما یتناسب والتطورات العلم�ة. ،وحقوق خز�نة الدولة ،الاستئجار

�ار الصادر من مجلس معاییر المحاس�ة الدول�ة وذلك:لان ما ورد في هذا المع 17الدولي  تطبی� المع�ار - 4

ن�اوتستوعب أوالفلسفة العلم�ة لعقود الاستئجار.،من أسس وقواعد محاسب�ة تتف� مع التأصیل النظر�  ت م�ا

 لتي قدائمة للصعو�ات المحاسبین في العراق إلى حد ما تطبی� هذا المع�ار �ما انه �م�ن اخت�ار الحلول الملا

 تصادف الممارسة العمل�ة عند تطبی� المع�ار من خلال تجارب الدول الأجنب�ة والعر��ة.
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