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 كلمة شكر وعرفان

لانجاز  الحمد لله الذي يسر لي امري وهون علي الصعاب وانار لي طريق العلم ومنحني القدرة والصبر ووفقني

م على خير خلقه هذا العمل فالحمد لله يليق بكماله وثناء عظمته وفضله علينا وعلى الناس اجمعين وصلى وسل

 سيدنا محمد صلى الله عليه وسلم

 وعملا بقول رسول الله صلى الله عليه وسلم:

 "من لم يشكر الناس لم يشكر الله"

 أتوجه بالشكر الجزيل الى:

الأستاذة المشرفة موساوي وردة على ما بذلت من جهد وتحملها من مشقة ومساعدتها الجدية لإنجاح هذا 

شراف على هذ  الرسالة وأتمنى لها دوام الصحة والعافية وكل التوفيق في حياتها  واسال الموضوع وعن تفضله بالأ

 الله تعالى القدير ان يجعل كل عملها في ميزان حسناتها

 الى لجنة المناقشة التي سأنال شرف مناقشتهم وقبولهم تقييم هذ  المذكرة

 ائية الى الجامعةكما أتقدم بالشكر الجزيل لجميع اساتذتي الكرام من الابتد

 والى كل يد كريمة امددتني بالعون سواء من قريب او من بعيد

 الى كل من راني جاهلة فعلمني............ وراني تائهة فأرشدني

 وراني مخطئة فصوب خطئي............... وراني عاجزة فأخد بيدي
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 الاهداء
مسيرة دراسية حملت في طياتها الكثير من الصعوبات والمشقة والتعب اليوم  الحمد لله بنعمته تتم الصالحات بعد

 اقطف ثمارها والحمد لله أهدي تخرجي الى:

ا لراحتنا وسهرت لسعادتنا الى معنى الخب والى معنى أملى في الحياة وقرة عيني وسر نجاحي الى من ايقظت ليله

ان أكون في ها سر نجاحي الى اغلى الحبايب الى التي حلمت الحنان والتفاني الى بسمة الوجود الى من كان دعائ

 اعلى المراتب  اليك انحني وأقول شكرا لكي

 "يا أمي"

ان يمد في  الى من علمني العطاء بدون انتظار الى ملاكي في الحياة الى من احمل اسمه بكل افتخار ارجو من الله

 عمر 

 ونعم الصديق اليك انحني إرضاء وأقول شكرا لك الذي كان لي نعم الأبوالذي منحني الحب والحياة 

 ""يا أبي 

 لذان اعتبرهما نعمة من الله: "سيف الدين و "عبد الرحمان"الى إخوتي ال

 وكل عائلتهدراستي ولم يبخل علي بشيء  الذي كان سندي خلالالى رفيق دربي وأقرب انسان الى قلبي 

 الى كل أفراد عائلتي كل باسمه كبير وصغير

 ة "موساوي وردة" التي ساندتني بالنصح والإرشادهذا العمل خاصة الى الأستاذة المشرف واهدي

 وكل عائلتها مي "زهور حاج حمدي"لتي لم تلدها أاوأختي ما املك صديقتي  أغليالى 

 مروة  ميسون  نسرين :من جعلتهم أيام الدراسة أخوات ليالى 

كرتيتسعهم مذ من وسعتهم ذاكرتي ولم  الى كل
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 الملخص

ابؼؤسسات الصغتَة س ابؼاؿ ابؼخاطر لتمويل تقنية رأالذي تتميز بو  دورتبياف الىدفت ىذه الدراسة الذ 

صعوبات   حيث رغم بصيع ما تتميز بو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة إلا انها تعالش من ،وابؼتوسطة في ابعزائر

باعتباره مكمل بؽا،  تمويل، لذلك انتهجت تقنية رأس ابؼاؿ ابؼخاطر الو ابؼتعلقة بنشاطها ة كبتَة خاص

يقتصر على بسويل بعض ابؼراحل  التي بسر بها ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة كمرحلة ما قبل الانشاء أو  لأنو

الانطلاؽ التي تتميز بابؼخاطر ابؼرتفعة من خلاؿ الدعم ابؼقدـ من  طرؼ شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، 

بقاحاتو من خلاؿ كونو لا يقدـ الأمواؿ الازمة فقط كالأساليب التمويلية الأخرى بل ظهرت النتائج فأ

إلا أف ىذه الصناعة لا زلت حديثة في ابعزائر نوعا ما ، يتميز كذلك بتقدلص ابػبرة والتنظيم وحتى الإدارة

ناخ الاستثماري ابؼلائم، وكذلك لابد من النهوض بها من خلاؿ تنشيط سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، وتوفتَ ابؼ

 بذاوز ابؼعوقات التي تعتًضها.

: ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، التمويل، راس ابؼاؿ ابؼخاطر، شركات راس ابؼاؿ المفتاحية الكلمات

 .ابؼخاطر
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-Abstract 

This study aimed to demonstrate the role of the venture capital 

technology for financing small and medium enterprises in Algeria, 

where despite all the characteristics of small and medium enterprises, 

they suffer from great difficulties, especially their activities and related 

to financing. , Because it is limited to financing some of the stages that 

small and medium-sized enterprises go through, such as the pre-

construction or launch stage, which is characterized by high risks 

through the support provided by venture capital companies. The 

results showed its successes by not only providing the necessary funds 

like other financing methods. As well as by providing expertise, 

organization and even management. However, this industry is still 

somewhat recent in Algeria. It must be promoted through activating 

the venture capital market, providing the appropriate investment 

climate, as well as overcoming the obstacles it faces. 
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   صغتَة وابؼتوسطة خاصة دورا ىاما في اقتصاد الدوؿ، ابؼؤسسات الاقتصادية عامة وابؼؤسسات التلعب 

لاقتصادي كونها تؤدي الذ برفيز النمو ا برقيقفي كونها بسثل أكثر ابؼؤسسات تعدادا، كما تساىم  

تتمتع بدرونة عالية وديناميكية ة بؿركات استثمارياعتبارىا وذلك بالاجتماعية، واستدامة التنمية الاقتصادية و 

كبتَة، إضافة الذ الإمكانيات ابؽائلة التي بستلكها ىذه ابؼؤسسات في انتاج الثروات وخلق فرص العمل ، 

رفع الطاقة الإنتاجية ، برستُ ابؼستوى ابؼعيشي للعاملتُ بها، زيادة الصادرات واستيعاب التكنولوجيا 

، الامر الذي ينعكس على معدلات النمو في الناتج المحلي الإبصالر و على ميزاف ابؼدفوعات و ابؼتجددة 

فتَ مناخ استثماري على التوازف التنموي لكل دولة ، لذا اصبح الابذاه السائد اليوـ بتُ الدوؿ ىو تو 

 بها. رتقاءمناسب بؽذه ابؼؤسسات و بؿاولة إبهاد بصيع الأطر و ابؼتطلبات لنجاحها و الا

اف بمو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وارتفاع عددىا يظل مرتبط بددى بذاوزىا للعديد من ابؼشاكل  إلا     

لدى بصيع والعراقيل، حيث يعتبر التمويل العائق الأساسي اماـ تطورىا لذلك حضي بالاىتماـ والأولوية 

بسويلي داخلي غالبا ما الذاتية كمصدر صة و ابػاابؼتوسطة على أموابؽا ، فاعتماد ابؼؤسسات الصغتَة و الدوؿ

تكوف غتَ كافية بؼواجهة كافة الاحتياجات خلاؿ نشاطها بفا يلزمها اللجوء للتمويل ابػارجي عن طريق 

مؤسسات بـتصة و التي يبقى نشاطها التمويلي ضعيف خاصة عن طريق البنوؾ، الذي يعتبر اىم مصدر 

و ذلك بسبب الضمانات ابؼمنوحة، وارتفاع تكلفة صعوبات دؼ عدة لنامية الا انها تصابسويلي في الدوؿ ا

 . القروض و غياب دور ابؼؤسسات الداعمة، فكل ىذه العوامل برد من الابذاه للقروض البنكية

ا اماـ تطوير ابؼؤسسات عائق وأصبحنقص مصادر التمويل التقليدية شكل صعوبات كبتَة بؿدودية و اف     

لتخطي عقبة التمويلات لك من الضروري البحث عن مصادر بسويل جديدة ابؼتوسطة، لذالصغتَة و 

الذي يعتبر أداة بسويلية مهمة توفر الغطاء  رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ابؼستحدثة التقليدية ومن بتُ ىذه الاليات

ية أو التمويلي الضروري للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، وتقوـ بابؼشاركة في ابؼشروعات بتقدلص ابؼساندة ابؼال
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بدساعدة ابؼشاريع لتحقيق عوائد مالية مرتفعة و دفعو للنمو و التطور، ثم تقوـ ببيع  الفنية أو الإدارية،

 مع درجة ابؼخاطرة التي تعرضت لو.حصتها بؿققة ربحا يتناسب 

 إشكالية الدراسة

 ابؼؤسساتويل لتم التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر من الأساليب ابؼطبقة في ابعزائر في بداية التسعيناتاف 

اؿ تتمحور حوؿ تساؤؿ انطلاقا من ىنا فاف الإشكالية التي بيكن طرحها في ىذا المج، و الصغتَة وابؼتوسطة

 ىو: الرئيسي و 

في  ويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةهل تعتبر تقنية راس المال المخاطر البديل المناسب لتم -

 ؟الجزائر

 :التساؤلات التالية ومن الإشكالية الرئيسية بيكن صياغة

 ة وابؼتوسطة في الاقتصاد الوطتٍ؟فيما تكمن أبنية ابؼؤسسات الصغتَ -

 ما ىو الفرؽ بتُ اليات التمويل التقليدية واليات التمويل ابغديثة؟ -

كيف تساىم شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في الرفع من القدرة ابؼالية للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في -

 ابعزائر؟ 
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 فرضياتال

من أجل الابؼاـ بابؼوضوع، وبؿاولة الاجابة على الاشكالية الرئيسية والتساؤلات الفرعية قمنا بوضع بؾموعة 

من الفرضيات والتي تعتبر كإجابات مبدئية نعمل على اختبارىا من خلاؿ دراستنا، وتتمثل ىذه الفرضيات 

 في الاتي:

 ؛اد كتحفيز النمو الاقتصادي ابغد من البطالةأبنية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة على الاقتص -

 يقوـ راس ابؼاؿ ابؼخاطر بتقدلص التمويل فقط للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة خلاؿ نشاطها؛ -

 يعتبر سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر سوؽ نشط وبوتوي على عدة شركات بـتصة فيو؛ -

 أهمية الدراسة

كتقنية لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة و  ابؼخاطر واستعمال أف رأس ابؼاؿ تستمد ىذه الدراسة ابنيتها في كوف

لارتباط نشاطو بالمجالات ذات ابؼخاطر والعائد ابؼتوقع الكبتَ، بوظى باىتماـ متزايد نظرا  وابؼتوسطة أصبح

وأيضا لزيادة الأمواؿ ابػاصة للمؤسسة ابؼمولة ، وحيث انها بخلاؼ التمويل تكوف مصحوبة بدتابعة مشاريع 

، ولا تنسحب منها الا اف وتقدلص بؽا النصح ولإرشاد  خلاؿ مراحل نشاطها  الصغتَة وابؼتوسطةابؼؤسسات 

 تصبح قادرة على مواصلة بموىا بنفسها.

‌للتعرؼ على تقنية راس ابؼاؿ ابؼخاطر لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والشركات التي تنشط فيو؛-

 أهداف الدراسة

 ؼ التالية:تسعى الدراسة لتحقيق الأىدا
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 ؛ات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائرالتعرؼ على قطاع ابؼؤسس-

من الضروري التعرؼ على النمط التمويلي ابعديد ابؼسمى  أصبحبعد فشل الطرؽ التقليدية للتمويل  -

 براس ابؼاؿ ابؼخاطر وإبراز دوره في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة من اجل الاعتماد عليو؛

 ختلاؼ بتُ راس ابؼاؿ ابؼخاطر والتمويلات الأخرى؛ابراز الا-

دراسة سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر بتسليط الضوء على شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر وتبياف نشاطاتها -

 ؛ابؼختلفة في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة

 المنهج المستخدم في الدراسة

وفرضياتو وحتى نستطيع الإجابة عن الإشكالية الرئيسية  برقيق بؽدؼ البحث وفي ضوء طبيعتو وابنيتو

 والابؼاـ بكل جوانبو يتم: 

 ؛عرض مفصل لتفستَ متغتَات الدراسةاستخداـ ابؼنهج الوصفي التحليلي للجانب النظري من خلاؿ -

ذلك اما ابعانب التطبيقي يتم التطرؽ الذ دراسة حالة الشركات الناشطة في بؾاؿ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر و  -

 من خلاؿ بصع ابؼعلومات اللازمة عن الشركات وبرديد بـتلف نشاطاتها.

 الدراسات السابقة

 من خلاؿ الدراسات السابقة والتي تناولت راس ابؼاؿ ابؼخاطر بقد:
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مذكرة ماجستتَ بعنواف: فعالية رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ، 2009-2008، سبتي محمددراسة   -

، جامعة - Finalepالة ابؼالية ابعزائرية الأوروبية للمسابنة دراسة ح–بسويل ابؼشاريع الناشئة 

 منتوري قسنطينة؛

 حيث ىدفت ىذه الدراسة الذ : 

التعريف بالنمط التمويلي ابؼسمى "رأس ابؼاؿ ابؼخاطر"، وإبراز أبنيتو لدفع عجلة الاستثمار والتنمية، عن -

 طريق توفتَ التمويلات اللازمة للمشاريع الناشئة؛

 الاختلاؼ بتُ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر والتمويلات الأخرى، من حيث ابؼبادئ وابػصائص والأثار؛ابراز -

 وخلصت ىذه الدراسة للنتائج التالية:

راس ابؼاؿ ابؼخاطر ىو البديل التمويلي الأمثل ، ابؼوجو بغل ابؼشاكل التمويلية التي تواجهها ابؼشاريع -

بتتو بـتلف التجارب عبر العالد التي تشتَ كلها اف راس ابؼاؿ الناشئة خاصة ابؼبتكرة منها الامر الذي اث

 ابؼخاطر وسيلة بسويلية واعدة؛

تسعى بـتلف الدوؿ لتشجيع تطور صناعة راس ابؼاؿ ابؼخاطر ، وذلك بالعمل على توفتَ العوامل -

قانولش ابؼساعدة على ذلك وبرسينها، ولعل أىم عامل بيكن تطوير ىذه الصناىعة ىو توفتَ الاطار ال

 والضريبي ابؼلائم وابؼشجع؛

، مذكرة ماجستتَ بعنواف: "شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودورىا 2014-2013 ،عبديش ساميةدراسة -

 .1في خلق وبسويل ابؼشاريع الناشئة"، جامعة قسنطينة 

 حيث ىدفت ىذه الدراسة الذ:
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ابعديد للاقتصاد الوطتٍ في تشجيع  الذ ابؼاـ بالايطار التصوري للإصلاحات الاقتصادية في اطار التوجو

الاستثمار من قبل ابػواص وتفعيل أداء مؤسساتهم الصغتَة وابؼتوسطة، والتطرؽ الذ النمط التمويلي ابعديد  

 كبديل للتمويل التقليدي وكاسلوب جديد في خوصصة مؤسسات القطاع العاـ وإعادة ىيكلتها.

 وقد خلصت الدراسة الذ النتائج التالية:

اصة في نظرتها بؼستوى ابؼخاطرة وتقييمها بؽا اللذاف راس ابؼخاطر في بسويل ابؼشاريع خ ة شركاتفعالي-

، حيث تراىن ىذه الشركات على مدى استعدادات ابؼشروع للنجاح وبرقيق قيمة بىتلفاف عن نظرة البنك

ب والأكثر مضافة في ابؼستقبل وىي تساىم بشكل كبتَ في خلق ىذه ابؼشاريع وتقدـ التمويل الأنس

 استجابة بػصائص واحتياجات ىذه ابؼشاريع؛

فكما لاحظ نظرا بغداثة ىذه الشركات بقد انها لاتزاؿ في بدايتها، واف تدخلاتها عن وضعية ابعزائر  اام-

جد متواضعة ولا ترقى الذ الاماؿ التي تتطلع اليها ىذه ابؼشاريع ولعل ذلك يرجع الذ بزوؼ قطاع من 

 اؾ الكافي للابنية ابعوىرية التي بيثلها ميلاد مشروع جديد للاقتصاد القومي؛بـاطرىا او عدـ ادر 

بعنواف: "راس ابؼاؿ ابؼخاطر  مقاؿ في بؾلة التنمية الاقتصادية ،2017، ثوامرية ريم، منيرخروفدراسة -

 عرض بذرب و.ـ.أ والدروس ابؼستفادة بالنسبة–بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة 

  بجامعة بضة بػضر، الوادي؛ ؛-ئراللجز 

 ىذه الدراسة الذ:ىدفت حيث 

 التعرؼ على موضوع راس ابؼاؿ ابؼخاطر؛-
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 برليل إبهابيات وسلبيات راس ابؼاؿ ابؼخاطر على ابؼؤسسة وعلى الاقتصاد ككل؛-

ناعة راس ابؼاؿ بؿاولة إبهاد حلوؿ بؼعابعة الاقتصاد الوطتٍ بالاستناد الذ بذارب دوؿ رائدة في بؾاؿ ص- 

 ابؼخاطر.

 وخلصت الدراسة للنتائج التالية:

يعتبر راس ابؼاؿ ابؼخاطر مصدر بسويل طويل الاجل وكذا مصدرا للخبرات وابؼشورة التي برتاجها -

ابؼؤسسات خاصة اثناء مرحلة الانطلاؽ واحيانا مرحلة الانشاء، اذ يعد بدثابة الراعي الربظي للمشروعات 

 ؛الصغتَة وابؼتوسطة

ىناؾ العديد من ابؼصادر التي تستند من خلابؽا شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر أموابؽا، حيث كلما تعددت -

بل وتعدى ذلك الذ التأثتَ على الاقتصاد  ىذه ابؼصادر وتنوعت كلما ساىم ذلك في توسع نشاطها

 الكلي؛

ابؼاؿ ابؼخاطر وذلك يرجع لأسباب ف ابعزائر بلدا ناميا فهي قليلة التجربة وابػبرة في بؾاؿ صناعة راس كو -

أبنها غياب مناخ ملائم يشجع قياـ ىذه الصناعة ويدعم أصحاب الشركات ويدفعهم بكو بسويل 

 ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة؛

، مذكرة شهادة الدكتوراه، بعنواف "رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كنموذج 2018-2017، بوقفة أحلامدراسة -

 "، جامعة عبد ابغميد ابؼهرين قسنطينة؛– Sofinanceحالة شركة –بسويل ابؼشاريع الاستثمارية 

 حيث ىدفت الدراسة الذ: 
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التأكيد على ضرورة اعتماد رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كتفضيل بسويلي للمشاريع الاستثمارية في مراحل حياتها -

 غربية؛ابؼبكرة، بؼا لعبو من دور في النهوض بدشاريع التكنولوجيا العالية سابقا في الدوؿ ال

 توضيح ميكانيزـ عمل رأس ابؼاؿ ابؼخاطر وبرليل مسار بسويلو؛-

 الكشف عن النماذج التي يعمل بها حوؿ العالد وبرليل جوانب كل بموذج؛-

 الاقتًاب اكثر من متعاملي سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر، لاكتشاؼ اىم العقبات التطبيقية للمهنة؛-

 ئج التالية:وقد خلصت ىذه الدراسة بالنتا

برتاج ابؼشاريع الاستثمارية في ابؼراحل الأولذ من نشاطها الذ بسويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر، يساعدىا على -

 بزطي فجوة التمويل التي تعالش منها، وبالتالر بررر ابتكاراتها؛

مقارنة بباقي  يسهل عل ابؼخاطر براس ابؼاؿ الوصوؿ الذ ابؼعلومة اللازمة حوؿ تطور وبمو ابؼشروع ابؼقتًح-

ابؼستثمرين ابػارجيتُ، وىذا بفضل ابؼعرفة وابػبرة التي بيتلكها وبيارسها عند تقييم ابؼشروع، وبعد الاستثمار 

 فيو وبالتالر يكوف اكثر قدرة على حوكمة العلاقة بينو وبتُ ابؼقاوؿ

ات الاقتصادية، مقاؿ بالمجلة الدولية للدؤاس ، 2019 ، صابور سعادالرحمان عبد ساعد بندراسة  -

رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ودوره في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر دراسة حالة شركة بعنواف ، "

"Sofinanceابؼركز الدبيوقراطي العربي؛ ، 

 ىدفت ىذه الدراسة الذ:

 اظهار الدور التي تلعبو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الاقتصاد الدولر؛-
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للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في  عدة التي يفتحها أسلوب التمويل  براس ابؼاؿ ابؼخاطر الافاؽ الوا-

 ابعزائر؛

 ؛ Sofinance- finalepدراسة حالة شركتي -

 وقد خلصت للنتائج التالية:

من خلاؿ الدراسة اتضح اف البنوؾ ابعزائرية قد بذاوزىا الزمن، حيث انها لد تتمكن من حل إشكالية 

ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة نتيجة اسناد قرار منح القروض البنكية بؼعيار الضمانات القانونية  التمويل في

 وابناؿ معايتَ أخرى موضوعية.

وبزتلف دراستنا على دراسات السابقة من خلاؿ تقدلص  بعض الشركات التي تنشط في بؾاؿ رأس ابؼاؿ 

 Sofinance- finalep -Mpef- Cnac- Asicom- Djazairابؼخاطر في ابعزائر ،)

Istithma حيث قدمنا تعريف بؼخاؼ  الشركات  بؿل الدراسة و ىياكلها ومهامها وفي الأختَ تيباف  ،)

 نشاط أداء كل شركة.

 صعوبات البحث

 في ابقاز ىذا العمل:ثلت اىم الصعوبات التي م  مواجهتها بس

 صعوبة ابغصوؿ على الاحصائيات الدقيقة والربظية؛-

 بغصوؿ على ابؼراجع الكافية؛صعوبة ا -
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 هيكل البحث

يتطلب من الامر للقياـ بهذه الدراسة تقسيمو الذ انطلاقا من الإشكالية ابؼطروحة والفرضيات ابؼوضوعة 

 ثلاثة فصوؿ كالتالر: 

شتمل الفصل الأوؿ على الإطار النظري للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، الذي احتوى على ثلاث ي-

ثلاث بؼاىية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة الذي احتوى على ابؼبحث الأوؿ ؽ في ، فتم التطر مباحث

اما ابؼبحث الثالش فتناوؿ بؿيط ومعوقات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وينقسم كذلك لثلاث مطالب، 

 ؛وينقسم الذ ثلاث مطالب مطالب، اما ابؼبحث الثالث فكاف لأليات بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة

تَة وابؼتوسطة، وقد شتمل على مسابنة راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل ابؼؤسسات الصغما الفصل الثالش فيا-

اطر، والذي احتوى على ، فتم التطرؽ في ابؼبحث الأوؿ على ابؼقاربة النظرية لراس ابؼاؿ ابؼخضم مبحثتُ

 وبسويلها للمؤسسات الصغتَةثلاث مطالب، اما ابؼبحث الثالش فتم فيو تناوؿ شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر 

 وابؼتوسطة، والذي ينقسم الذ أربعة مطالب؛

شتمل على راس ابؼاؿ ابؼخاطر كبديل لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في في اما الفصل الثالث-

وضم ثلاث مباحث، م  التطرؽ في ابؼبحث الأوؿ على ولقع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، 

لذي ينقسم الذ ثلاث مطالب، اما ابؼبحث الثالش م  التطرؽ الذ بذربة راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر ابعزائر، ا

الذي ضم ثلاث مطالب، اما ابؼبحث الثالث فتناوؿ ولقع شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر وبسويلها للمؤسسات 

 الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، والذي ينقسم الذ ثلاث مطالب؛

 



 

 

  

 

 

 

 وللفصل الأا
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‌تمهيد

تتميز ابؼؤسسات الصغتَة و ابؼتوسطة بدورىا الفعاؿ على برريك عجلة التنمية الاقتصادية لكثتَ من دوؿ 

العالد, حيث أصبحت بؾالا لتطوير ابؼهارات الإدارية و الفنية و الإنتاجية و التسويقية , من خلاؿ بـتلف 

ة لاستقطابها لأكبر عدد بفكن من اليد العاملة , زيادة السلع و ابػدمات ابؼقدمة من طرفها , بالإضاف

الإنتاج و الإنتاجية و مع توفتَ جل متطلبات المجتمع الامر الذي استلزـ توفتَ كل الظروؼ الضرورية و 

 ابؼناسبة لاستمرار نشاطاتها ابؼختلفة. 

‌

 وبناءا على ذلك سنتطرؽ في ىذا الفصل الذ: 

  الصغتَة وابؼتوسطةىية ابؼؤسسات : ماالأول المبحث

 سات الصغتَة وابؼتوسطةبؿيط ومعوقات ابؼؤس الثاني: المبحث

 ابؼتوسطةاليات بسويل ابؼؤسسات الصغتَة و : الثالث المبحث

 

 

‌

‌

‌

‌
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات ماهية :الأول المبحث

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات مفهوم :الأول المطلب

 تمهيد

 الاقتصادية التنمية برقيق في الكبتَة واسهاماتها وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات الغةالب الأبنية من بالرغم

 يلقى موحد تعريف برديد صعوبة وتعود بؽا موحد تعريف إبهاد حوؿ الباحثوف يتفق لد انو الا والاجتماعية

 :ابؼعوقات من بؾموعة الذ القطاع ىذا بشؤوف ابؼهتمة وابعهات الأطراؼ كل من القبوؿ

 ؛الدوؿ اقتصاديات بتُ النمو درجة لاؼاخت 
 ؛الاقتصادي النشاط تنوع 
 ؛التعريف في ابؼستخدمة ابؼعايتَ تعدد 

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات نشأةأولا: 

 بدايتها في كانت للقارات عابرة مؤسسات أصبحت التي ابغالر وقتنا في الكبتَة الإنتاجية ابؼؤسسات اغلب

 الاقتصادي النظاـ تشكل بداية في فاكتورةيابؼان عليو يصطلح كاف ما يغةص في صغتَة مؤسسات عن عبارة

 الصغرى ابؼؤسسات اف الذ تشتَ الكتابات بعض اف غتَ ,عشر والتاسع عشر الثامن القرنتُ خلاؿ الرأبظالر

 و ةالامريكي ابؼتحدة الولايات في بطسينياتو أوائل وفي ,ابؼاضي القرف اربعينات أواخر في الصتُ في نشأت

 التشريعات اصدار خلاؿ من المحلية وابؼنتظمات ابغكومات برعاية حظيت و ,الياباف في ستينياتو منتصف

 برعايتها تقوـ التي الأجهزة و ابؼؤسسات بإنشاء وذلك والتطور والنمو وابغماية الاستقرار بؽا حققت التي

 بتقدلص وذلك , الإنتاج عوامل أسعار في ابؼفاجئة التغتَات من وبضايتها ,منتجاتها تسويق على ومساعدتها

 يعتمد حتُ في , ابؼؤسسات بؽذه تنظيما الأكثر الدوؿ طليعة في الياباف وتعتبر . والقروض الإعانات

 بسليكها على حاليا الدولة وتعمل, الاقتصادي النشاط بؿور ىي التي ابؼؤسسات على الصيتٍ الاقتصاد
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 الضرائب من الاعفاء في الأخص على وتتمثل لدعمها سياسات عدة الدوؿ ىذه وتنتهج , الأىلي للقطاع

 .1 الفنية وابؼشورة والتأىيل التدريب الذ بالإضافة ابؼساندة التمويلية النظم ووضع

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات عريفتثانيا: -

 اما صغرى تعتبر ابؼتقدمة الدوؿ في مؤسسات فهناؾ ة،وابؼتوسط الصغتَة للمؤسسات دقيق تعريف يوجد لا
 تعدد الذ ذلك ويرجع الواحدة الدولة في تعريف من اكثر يوجد لا كما , كبرى تعتبر النامية الدوؿ في

 : وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعريف في ابؼستخدمة ابؼعايتَ

 عريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةمعايير ت-1

 الصغتَة للمؤسسات تعريف وضع اجل من ابؼعايتَ من بؾموعة الذ الاحتكاـ الضروري من اصبح لقد
   : نوعي و كمي معيارين بتُ نفرؽ اف بيكننا حيث وابؼتوسطة،

 الكمية المعايير-أ 

 معيار العمالة-

 وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات تعريف برديد في ابؼستخدمة الكمية ابؼعايتَ اىم احد العامل ىذا يعتبر

 بتطبيق يتعلق فيما النامية و ابؼتطورة الدوؿ بتُ كبتَ ؼاختلا وىناؾ ، العاملتُ عدد على يعتمد حيث

 في متوسطة شركات ، والياباف الامريكية ابؼتحدة الولايات في الصغتَة الشركات تعتبر حيث ، ابؼعيار ىذا

 .أخرى دوؿ

 وحسب ىذا ابؼعيار تنقسم ابؼؤسسات الذ ثلاث أنواع:

                                                           
 وطتٍ ملتقىلل ورقة علمية مقدمة وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات وتنمية دعم في الدولية التجارب بعض" وىيبة، داودية بن راتوؿ، بؿمد– 1

 .172 ص ، 2006 أفريل 18-17 يومي شلف،جامعة  العربية، الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تأىيل متطلبات"

‌
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 عامل وينقسم ىذا النوع بدوره  500دىم وىي مؤسسات توفر عدد كبتَا من العماؿ، يتجاوز عد

 الذ:

 ؛النشاط دولية الكبرى ابؼؤسسات 

 ؛النشاط بؿلية الكبرى ابؼؤسسات 

  فروع بـتلف في ابؼؤسسات ىذه وتنشط :الفردي الاستغلال وحدات او المصغرة المؤسسات 

 من النوع اىذ إدارة اف في تتمثل واحدة، خاصية في تشتًؾ وىي بؾالاتو وكافة الاقتصادي النشاط

 ابغاجة عند العماؿ من بؾموعة يساعده وقد أساسية بصفة ابؼشروع صاحب يقوـ ابؼؤسسات

 .عماؿ عشرة عن عددىم يزيد لا اف شرط

 السابقتُ النوعتُ بتُ وسطا موقعا ابؼؤسسات ىذه برتل :والمتوسطة الصغيرة المؤسسات 

 الصغتَة ابؼؤسسات تعريف في صعوبات ىناؾ اف الا عاملا، بطستُ الذ عماؿ عشرة بتُ توظف

 :التالية لأسباب ىذا ويرجع العماؿ، حجم معيار على اعتمادا وابؼتوسطة

 ؛النمو مستويات وتبياف النامية البلداف ظروؼ اختلاؼ 

 ؛البلد نفس في لأخر فرع من الصناعة ظروؼ اختلاؼ 

 بلداف في اؿابؼ راس على العمالة تكثيف الذ بييل والذي ابؼستخدـ التكنولوجي ابؼستوى 
 1.النامية

 

 

                                                           
 الدولر ملتقىورقة علمية مقدمة لل ،"دعمها ووسائل ابعزائر في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات واقع" عمر، بن أسيا ،أحلاـ مذمور – 1

 .2017ديسمبر  07-06 الوادي، بػضر، بضة جامعة ، وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات استدامة إشكالية"
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 معيار رأس المال المستثمر-

 ابؼؤسسة حجم برديد في فاعلية أكثر يكوف قد ابؼستثمر ابؼاؿ رأس بدعيار الاستًشاد اف الباحثتُ بعض يرى

 الصغتَة ابؼؤسسات تنمية لبرامج بالنسبة خاصة للمؤسسة، الإنتاجية الطاقة برديد في ىاما عنصرا بيثل لأنو

 .ابؼيسرة والقروض الإعانات منح تقرير عند الرأبظالية الأصوؿ حجم على تتًكز التي وابؼتوسطة

 ابؼؤسسة لصاحب ابػاصة وابؼمتلكات الأمواؿ بتُ الفصل صعوبة ابؼعيار بؽذا اف على يعاب ذلك ومع

 راس مكونات بعض عن وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسة صاحب واغفاؿ ذاتها، للمنشأة الرأبظالية والأصوؿ

 الدقيق التقدير تعذر جانب الذ ابغقيقية، بقيمها اظهارىا او عنها الإفصاح في رغبتو عدـ او ابؼستثمر ابؼاؿ

 صعوبة الذ بالإضافة بـتلفة، أوقات في عليها ابؼؤسسة بغصوؿ نظرا ثابتة كأصوؿ وابؼعدات الآلات لقيمة

 الدوؿ عملات برويل وضرورة لصرؼا أسعار مشاكل بسبب احجاـ ابؼؤسسات بتُ الدولية ابؼقارنة اجراء

 1 .واحدة عملة الذ ابؼختلفة

 معيار معامل رأس المال-

 الاعتماد فاف لذا ,للمؤسسة الإنتاجية للطاقة المحددة ابؼعايتَ من والعمالة ابؼاؿ راس معيار من كلا يعتبر

 العماؿ عدد اف بقد فقد , ابؼؤسسة حجم برديد في دقيقة غتَ نتيجة الذ يؤدي منفردا منهما أي على

 نسبيا كبتَ بها ابؼاؿ راس يكوف اف المحتمل من اذ صغتَ حجمها اف ذلك يعتٍ ولا قليل ما مؤسسة لدى

 ابؼاؿ راس معيار حسب ابؼؤسسات ىذه تصنف وبالتالر ,كثيف الانتاج في فنيا أسلوبا تستخدـ انها أي

 بؼعيار وفقا متوسطة او صغتَة صنفةم انها حتُ في , كذلك بالفعل تكوف وقد , الكبتَة ابؼؤسسات من
                                                           

-2015 ابعزائر sofinance شركة حالة دراسة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بسويل في ابؼخاطر ابؼاؿ رأس دور" ، لاطنيةس خالد- 1

 . 36 ص ، 2019-2018 ، بسكرة ، خيضر بؿمد جامعة ، الاقتصادية العلوـ في ماستً شهادة للنيل مذكرة ،" 2018

‌
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 كبتَة ابؼؤسسة تصنيف فيتم كبتَ العمالة وحجم صغتَ ابؼاؿ راس بقد فقد , العكس بودث وربدا , العمالة

 الذي(L/K) العمل /ابؼاؿ راس معامل معيار وجد لذا , ابؼاؿ راس معيار وفق وصغتَة العمالة بؼعيار وفقا

 وبوسب ,((Lالعمل من الواحدة للوحدة بالنسبة ابؼستخدـ ابؼاؿ راس حجم وبيثل ابؼعيارين بتُ بيزج

 عامل لتوظيف الازمة الاستثمار كمية يعتٍ والناتج (L) العماؿ عدد على(k)   الثابت ابؼاؿ راس بقسمة

 مابؽا راس بقلة تتميز التي القطاعات في منخفضا (L/K) ابؼعيار ىذا يكوف ما وغالبا ابؼؤسسة في واحد

PMI /PME  ابؼاؿ راس الذ برتاج والتي والعملاقة الكبتَة للمؤسسات الصناعية القطاعات في مرتفعاو 

 .1العالر الفتٍ التقدـ وذات كبتَ

 معيار رقم الأعمال-

 حيث من وتصنيفها ابؼؤسسات وابنية قيمة بؼعرفة وابؼهمة ابغديثة ابؼعايتَ من الاعماؿ رقم معيار يعتبر

 بصورة ابؼعيار ىذا يستعمل كما , التنافسية وقدراتها ابؼؤسسة نشاط مستوى لقياس ويستخدـ , ابغجم

 ضمن واقل دولار مليوف مبيعاتها تبلغ التي ابؼؤسسات تصنف حيث , وأوروبا ابؼتحدة الولايات في كبتَة

 افف ابؼباعة السلع لأسعار ابؼتواصل الارتفاع1 حالة اكثر ابؼعيار ىذا ويرتبط , وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات

 ولكن ابؼؤسسة أداء تطور نتيجة ذلك باف الاعتقاد ويسود ابؼؤسسة الاعماؿ رقم ارتفاع الذ سيؤدي ذلك

 عن الصورة تصحيح الذ الاقتصاديوف يلجا ولذلك , ابؼباعة السلع أسعار ارتفاع عن ناتج فهو الواقع في

 أخرى صعوبة ابؼعيار ىذا يواجو ذلك الذ إضافة الاعماؿ لرقم ابغقيقي النمو لتوضيح القياسي الرقم طريق

                                                           
 2007الطبعة الأولذ  -بتَوت-توسطة، ابؼؤسسة ابعامعية للدراسات والنشر والتوزيع ،نبيل جواد ، إدارة وتنمية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼ– 1

 . 31،ص
‌
‌
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 ابؼعيار ىذا باف لنا يؤكد ما وىذا , ابؼوبظية الفتًات الذ الأحياف من الكثتَ في ابؼبيعات خضوع في تكمن

 1ؼ.كا غتَ ولكنو ضروري

 معيار القيمة المضافة-

 ابؼعيار ىذا يصلحو  الغتَ من ابؼشتًاة الوسيطة ابؼستلزمات قيمة استبعاد بعد ابؼؤسسة انتاج صافي بها يقصد

 ابػامات وقيمة السنوية ابؼبيعات او الإنتاج قيمة حساب بيكن حيث الصناعي، المجاؿ في للتطبيق

 الذ ىذا ابؼختلفة، والقطاعات الأنشطة بتُ ابؼقارنة لأجراء يصلح لا ولكنو الإنتاج، في الداخلة وابؼستلزمات

 2.وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات حالة في ابؼضافة والقيمة ابؼستلزمات تكلفة حساب صعوبة جانب

 لأنو وذلك العمالة معيار ىو وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات الكمية ابؼعايتَ اىم بتُ من انو ستخلصأ

 لطبيعة يعود ابؼناسب ابؼعيار اختيار اف غتَ ابؼؤسسة، نشاطات بىص فيما برصيل والاكثر التوفتَ سهل

 .ابؼؤسسة فيو تنشط الذي القطاع

 معايير النوعيةال-ب

 بؾموعة الذ بكتاج لذا كاؼ غتَ وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات لتحديد لوحدىا الكمية ابؼعايتَ استخداـ اف

 :تشمل النوعية ابؼعايتَ في ابؼتمثلة الأخرى ابؼعايتَ من

 المعيار القانوني-

                                                           

 ومتطلبات ابؼعموؿ معوقات بتُ ابعزائر في وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات البنوؾ بسويل إشكالية" اللطيف، عبد بلغرسة بريبش، السعيد1-
 بوعلي، بن حسيبة جامعة ،"العربية الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تأىيل باتمتطل"،الدولر ملتقىلل ورقة علمية مقدمة،"ابؼأموؿ

 . 320ص ، 2006 أفريل 18-17 الشلف،
‌

 . 38-37 ص ص السابق، ابؼرجع نفس سلاطنية، خالد- 2
‌
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 فشركات بسويلها، قةوطري فيها ابؼستثمر ابؼاؿ راس وحجم طبيعة على للمؤسسة القانولش الشكل يتوقف

 الصغتَة ابؼؤسسات تشمل الإطار ىذا وفي .الافراد شركات مع مقارنة كبتَا رأبظابؽا يكوف ما غالبا الأمواؿ

 والشركات بالأسهم البسيطة التوصية وشركات والتضامنية العائلية وابؼؤسسات الافراد مؤسسات :وابؼتوسطة

 ابػشبية وابؼنتجات وابغبوب والفواكو وابػضر الالباف نتجاتم وصناعة وابغرفية الإنتاجية الصغتَة وابؼهن

 السياحة ومكاتب وابؼزارع ابؼركزية والأسواؽ وابؼطابع التجارية والمحلات بأنواعها وابؼنسوجات والاثاث

 1والبناء. العمارة اعماؿ وكذا والإصلاح الصيانة ورشات الذ بالإضافة والشحن، والسفريات

 المعيار التنظيمي-

 (؛مالكو ابؼشروع ديروالإدارة )م ابؼلكية بتُ معابع 

 ؛ابؼاؿ راس مالكي عدد قلة 

 (؛واحدة خدمة تقدلص او واحدة سلعة انتاج) العمل نطاؽ ضيق 

 ؛الإنتاجية الطاقة حجم صغر 

 ؛كبتَ بشكل الشخصي الطابع برمل 

 ؛فيها تعمل التي ابؼنطقة في كبتَ حد الذ بؿلية تكوف 

 2بموىا؛ اجل من رأبظابؽا لتمويل المحلية صادرابؼ على كبتَ بشكل تعتمد 

 معيار الحصة السوقية-

 :التالية للأسباب راجع وذلك بؿدودة تكوف وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات السوقية ابغصة اف
                                                           

 العلوـ بؾلة ،"ابعزائر حالة ،والاجتماعية الاقتصادية التنمية في ابػاصة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات مسابنة مدى" بريبش، لسعيد-1

 . 64ص ،2007 عشر، الثالش العدد بسكرة، جامعة سنوية، علمية بؾلة الإنسانية،
2
 .55-54، ص ص 2018عامر خربوطلي، "ريادة الاعماؿ وإدارة ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة"، ابعامعة الافتًاضية السورية، سوريا، - 
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 ؛ابؼؤسسة حجم صغر 

 ؛الإنتاج حجم صغر 

 ؛ابؼاؿ راس ضالة 

 ؛النشاط بؿلية 


 وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بتُ الشديدة فسةابؼنا ىذه منتجات اليها توجو التي الأسواؽ ضيق 

 ؛1والظروؼ الإمكانات في للتماثل نظرا وذلك

 الاستقلالية-

 في ابؼدير ينفرد اؿ بدعتٌ ابؼؤسسة عمل في خارجية ىيئات تدخل دوف ابؼدير يكوف اف بالاستقلالية يقصد

 ابؼشروع التزامات بىص فيما كاملة ابؼسؤولية ابؼؤسسة او اصحاب صاحب يتحمل واف القرارات، ابزاذ

 ابؼؤسسات فروع تستثتٍ وبذلك اقتصادية تكتلات أي عن ابؼؤسسة استقلاؿ ذلك الذ ضف ،الغتَ ابذاه

 2الكبرى.

 

 

 

 

                                                           
1
 22،ص 2008 الأولذ الطبعة مصر، والنشر، للطباعة ايتًاؾ ،" بسويلها ومشاكل وابؼتوسطة الصغتَة تابؼؤسسا" حسالش، رقية خولش، رابح- 
. 

 
2
 

 . 42ص ، 2000 فالأرد للنشر، حامد دار الأولذ، الطبعة الصغتَة، ابؼشروعات إدارة ناجي، شوقي ابؼنصور، ناصر كاسر -
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 عريف المؤسسات الصغيرة والمتوسطةت-2

 بعض تعاريف الدول-أ

 الاتحاد الأوروبي-

 اللجنة اقرت الأوروبي، الابراد دوؿ في ةوابؼتوسط الصغتَة ابؼؤسسات مفهوـ لتوحيد العديدة المحاولات بعد

 السياسة تناسق ضماف اجل من1996 افريل 3 في وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات مفهوما الأوروبية

 ة:أساسي معايتَ ثلاثة استخدمت التعريف ىذا وفي ابؼوحدة، الأوروبية

 عدد العماؿ؛-

 رقم الأعماؿ السنوي؛-

 درجة الاستقلالية؛-

 يف ابؼؤسسات كما يلي:وكانت عملية تصن

 ولا يتجاوز عامل250 من اقل وتشغل ،الاستقلالية معايتَ توافق التي تلك ىي ابؼتوسطة ابؼؤسسة 

 أورو؛ مليوف 27 السنوية ميزانيتها لا تتعدى أورو، او مليوف 40 السنوي اعمابؽا رقم

 رقم وبرقق ، عامل 50 من اقل وتشغل الاستقلالية معايتَ توافق التي تلك ىي الصغتَة ابؼؤسسة 

 أورو؛ ملايتُ 5 السنوية ميزانيتها لا تتعدى او أورو، ملايتُ 7 يتجاوز لا اعماؿ

 عماؿ؛ 10 من اقل تشغل مؤسسة ىي ابؼصغرة ابؼؤسسة 
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 الامريكية المتحدة الولايات -

 حجم معيار على استنادا الامريكية ابؼتحدة الولايات في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعريف برديد م  لقد

 1:يلي كما العمالة وعدد ابؼبيعات

 سنوية؛ كمبيعات امريكي دولار مليوف 5 الذ 1 من التجزئة والتجارة ابػدمية ابؼؤسسات 

 سنوية؛ كمبيعات امريكي دولار مليوف 15 الذ 5 من بابعملة التجارة مؤسسات 

 أقل؛ او عامل 250 العماؿ عدد الصناعية ابؼؤسسات 

 تعريف اليابان-

 1963 لعاـ وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات حوؿ الأساسي القانوف حسب تعريفها في الياباف عتمدتا

 يابالش ين مليوف 100 ابؼستثمر مابؽا راس يتجاوز لا ابؼؤسسات فهذه العاملة واليد ابؼاؿ راس معياري على

 :فنجد القطاعات حسب التقسيم اما عامل 300 عمابؽا عدد يتجاوز ولا

 وعدد ين مليوف 100 من اقل ابؼستثمر الفروع، رأس ابؼاؿ وباقي وابؼنجمية لصناعيةا ابؼؤسسات 

 عامل؛ 300 يتجاوز لا العماؿ

 عامل؛ 100 من اقل العماؿ وعدد ين مليوف 30 يفوؽ لا ابؼاؿ راس بابعملة، التجارة 

 

 

                                                           
 ماجستتَ شهادة لنيل مذكرة ،"ومعسكر وىراف ولايتي بتُ مقارنة دراسة ، التشغيل في ودورىا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات" قادة، شتواف- 1
 . 16 ص ، 2013- 2012 وىراف، وىراف، جامعة الاقتصادية، العلوـ في
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 عدد اام ، ين مليوف 10 عن يزيد لا ابؼاؿ راس وابػدمات، والتجزئة بابعملة بذارة مؤسسات 

 1؛ عامل 50 عن فيقل العماؿ

 تعريف الهند-

 ابؼاؿ رأس ومعيار العماؿ عدد معيار على وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات تعريفها في تعتمد ابؽند كانت

 حدة من التخفيف في ابؼساعدة عدـ الذ أدى بفا عاملا 50 يتعدى لا اقصى حد وضعت بحيث ابؼستثمر

 أصبحت وبالتالر ، وحده ابؼاؿ راس على تعريف بحصر 1967 نةس ابغكومة قامت ثم ومن البطالة،

 مليوف يعادؿ ما ، روبية الف 750 مابؽا راس تتجاوز لد اذ ابؽند في متوسطة او صغتَة تعتبر ابؼؤسسات

 2ة.ابؼؤسس توظفهم الذين العماؿ لعدد اقصى حد وضع وبدوف امريكي دولار

 تعريف مصر-

 يقل التي ىي الصغتَة ابؼؤسسة اف يعتبر اغلبها اف الا لتعددىا، نظرا عليو متفق ربظيا تعريفا مصر تعتمد لد

 وتسعة عشرة بتُ بها العاملتُ عدد فيتًاوح ابؼتوسطة ابؼؤسسات بينما افراد، عشرة عن بها العاملتُ عدد

  3.عاملا وأربعتُ

 

                                                           
ورقة علمية  ،"ابؼستدامة التنمية معايتَ إطار في وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات ابعديدة والوظائف ابؼهاـ" مراد، شريف الطاىر، يعقوب بن– 1

 ،2008 أفريل 08-07 سطيف، عباس، فرحات جامعة ،"ابؼتاحة للموارد الاستخدامية والكفاءة ابؼستدامة التنمية" ،الدولر قىمقدمة للملت

 .739 ص
2
 الطبعة التوزيع،و  للنشر ابؼصرية ابؼكتبة ابعزائري، الاقتصاد في شاملة تنمية احداث في ودورىا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات ربضولش، ابضد- 

 .21ص ،2011 الأولذ،
 

 .24مرجع سبق ذكره، ص  ،نبيل جواد– 3
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 والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات الخليجي التعاون مجلس دول تعريف-

 العمالة معيار على بالاعتماد الصغتَة ابؼنشآت 1994 عاـ للاستثمارات ابػليجي تعاوفال منظمة حددت

 لا التي ابؼنشآت صنفت فقد ابؼاؿ راس اما عاملا، ستتُ عن عمالتها تزيد التي ابؼنشآت تلك " وىي

 متوسطة منشأة ىي دولار ونصف بطسة عن الاستثمار في تزيد لا التي وابؼنشأة دولار، مليوف فيها يتجاوز

 1". ابغجم

 بعض تعاريف المنظمات-ب

 الدولي البنك تعريف -

 ، الاعماؿ ورقم العمالة، معيار على وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات تعريفو في الدولر البنك يعتمد

 50 الأقل على فيها يعمل التي ابؼؤسسة انها على الصغتَة ابؼؤسسة يعرؼ حيث ، السنوية  وابغصيلة

 لا ابؼتوسطة ابؼؤسسة اف حتُ في ، دولار مليوف 3 السنوية ميزانيتها وبؾموع اعمابؽا رقم وزيتجا ولا عاملا،

 2ر.دولا مليوف 15 اعمابؽا ورقم عامل 300 عمابؽا عدد يتجاوز

 تعريف منظمة العمل الدولية-

 اما عامل 10 من اقل بها يعمل التي ابؼؤسسات بانها الصغتَة ابؼؤسسات الدولية العمل منظمة تعرؼ

 3كبتَة صناعات تعد 99 عن يزيد وما عامل، 99 الذ 10 من بها يعمل التي فهي ابؼتوسطة ابؼؤسسات

                                                           
1
، العربية المجلة والكفاءة، العماؿ الكويت، في الصغتَة الصناعات المجرنة، عباس-   .235 ص ،2000 ماي الثالش، العدد للعلوـ

 
2
 التنظيمي، والتغيتَ الابداع" وطتٍ، ملتقى ،"الأوروبي الابراد ربةبذ وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات في الابداع تشجيع" روابح، الباقي عبد– 

 .04-03 ص ص ،2011 ماي، 18-19
 

(، ورقة علمية مقدمة للملتقى 2011-2006السعيد بريكة، فوزي شوقي، "دراسة برليلية لواقع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر)–3
 .05، ص2012نوفمبر  14-13نمية ابؼستدامة: واقع وافاؽ"، جامعة اـ بواقي، الدولر،" ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والت
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 مم المتحدة للتنمية الاقتصادية في الدول الناميةلجنة الأ-

 عرفت حيث وابؼتوسطة، الصغتَة للمؤسسات تصنيفها في العاملة اليد معيار على اللجنة ىذه اعتمدت

 ىي ابؼتوسطة وابؼؤسسة عامل 19 و 15 بتُ ما بها ينشط التي ابؼؤسسة تلك انها على الصغتَة ابؼؤسسة

 1عامل. 100 من اكثر بها يعمل الكبتَة ابؼؤسسة حتُ في عامل، 99و 20 بتُ ما تشغل التي

 تعريف الجزائر للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة:-

 :ابػدمات او/السلع انتاج مؤسسة بانها ،القانونية طبيعتها كانت مهما وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسة تعرؼ

 ؛شخصا (250) وبطستُ مائتتُ الذ (1) واحد من تشغل -

 السنوية حصيلتها بؾموع يتجاوز لا او ، جزائري دينار ملايتَ (4) أربعة السنوي اعمابؽا رقم يتجاوز لا -

 ؛جزائري دينار (1) مليار

 ؛ادناه 3 النقطة في بؿدد ىو كما الاستقلالية معيار تستوفي-

 :يأتي بدا القانوف ىذا مفهوـ في يقصد

 العاملتُ عدد بدعتٌ السنوية، العمل وحدات لعدد ابؼوافق الأشخاص عدد: المستخدمون لأشخاص-1

 وحدات من أجزاء فيعتبراف ابؼوبظي العمل او ابؼؤقت العمل اما، واحدة سنة خلاؿ دائمة بصفة الاجراء

 ؛السنوي العمل

                                                                                                                                                                          
 

1
 والاقتصاد، للتجارة بماء بؾلة ،"والتحديات الواقع ابعزائر، في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قطاع" الدين، عماد براشن الربضاف، عبد ياسر– 

 .216 ص ،2018 جواف الثالث، العدد
 



الصغيرة والمتوسطت  الفصل الأول: الإطار النظري للمؤسساث  

 

  
15 

 نشاط باخر ابؼتعلقة تلك ىي تنشط التي وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات بالنسبة عليها يعتمد التي السنة

 ؛مقفل بؿاسبي

 مقفل نشاط باخر ابؼتعلقة تلك ىي :الحصيلة مجموع او الاعمال رقم لتحديد المعتبرة الحدود-2

 ؛شهرا (12)عشر اثتٍ مدة

 او مؤسسة قبل من أكثر فما % 25 بدقدار رأبظابؽا بيتلك لا مؤسسة كل :المستقلة المؤسسة-3

 1وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعريف عليها ينطبق لا أخرى، مؤسسات بؾموعة

 (: تعريف الجزائر للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة1-1جدول رقم )   

 العدد ابعزائرية، للجمهورية الربظية ابعريدة ، 10-9-8 ابؼواد على بالاعتماد بةالطال اعداد من :المصدر

 .06 ص 11/01/2017 بتاريخ الصادر ، 02

                                                           
 .06-05 ص ص ،11/01/2017 بتاريخ الصادر ،02 العدد ، ابعزائرية للجمهورية الربظية دةابعري ،05 ابؼادة  – 1
‌

 عدد نوع المؤسسة

 العمال)عامل(

رقم الاعمال 

 السنوي )دج(

مجموع 

الحصيلة 

 السنوية)دج(

 الاستقلالية

‌ 01من‌ غرةمؤسسة مص الى‌‌

99‌

‌ ‌من ‌09اقل

‌ملٌون

‌ ‌ٌتجاوز ‌09لا

‌ملٌون

‌توفر‌ ضرورة

معٌار‌

‌فً‌ الاستقلالٌة

‌التسٌٌر
‌ مؤسسة صغيرة الى‌‌09من

09‌

‌ ‌من ‌099اقل

‌ملٌون

‌ٌتجاوز‌ لا

‌ملٌون‌099

‌ مؤسسة متوسطة الى‌‌09من

009‌

‌ ‌099بٌن

‌ ‌و ‌90ملٌون

‌ملاٌٌر

‌ و‌‌099بٌن

‌ملٌار‌90
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 شامل للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالتعريف ال-ج

 ذلك ىو وابؼتوسطة، الصغتَة للمؤسسات ابؼناسب التعريف اف ابؼقدمة التعاريف بصيع من ستخلصأ

 بؽذه الأساسية ابػصائص اىم وتبيتُ والنوعية الكمية ابؼعايتَ كل بتُ دمج على يعتمد الذي التعريف

 تتكوف التي ابؼؤسسات ىي وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات اف :التالر التعريف اقتًاح بيكن حيث ابؼؤسسات،

 بؿدودة، يةإنتاج لطاقة واستيعابها ،فيها ابؼستثمر ابؼاؿ راس حجم صغر جانب الذ قليل، عماؿ عدد من

 بشكل واعتمادىا وابؼلكية، الإدارة بتُ ابؼزج الذ إضافة ، بؿلية أسواؽ ذات ابؼؤسسات ىذه تكوف ما وعادة

 .الذاتية ابؼصادر على كبتَ

 صائص المؤسسات الصغيرة والمتوسطةخ ثالثا:-

 ابؼيزات وىي ابؼسطرة الأىداؼ لتحقيق تؤىلها ابػصائص من بجملة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تتميز

 :أبنها المحلي والأجنبي الصعيد على ابؼؤسسات من النوع بهذا للاىتماـ سابنت التي

 والتأسيس شاءالإن سهولة-1

 الازـ الوقت قصر جانب الذ انشائها، وسهولة رأبظابؽا حجم بصغر ابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تتميز

 مكائن من الإنتاج خطوط وتركيب بؼبالشا تنفيذ بسهولة تتميز انها كما ابعدوى، دراسات لإعداد

 1.التنظيمية ىياكلها تصميم وسهولة الإدارية ابؼصروفات وابلفاض تكوينها إجراءات وابلفاض ومعدات،

 

 

                                                           
 .43ص ،2002 الأولذ، الطبعة عماف، والتوزيع، للنشر ابؼستَة دار الصغتَة، ابؼشروعات إدارة ماجدة، العطية– 1
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 سهولة الإدارة-2

 وتوجيو الأىداؼ برديد في والوضوح والتوجيو والقيادة الإدارة بسهولة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بستاز

 ابؼؤسسات عمل بركم التي والسياسات الأسس وبساطة لتحقيقها، السبل أفضل بكو العاملتُ جهود

 1والعملاء. العاملتُ اقناع وسهولة

 محدودية الانتشار الجغرافي-3

 في كبتَ بشكل معروفة وتكوف ، النشاط جهوية او بؿلية تكوف وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات معظم اف

 المحلية ابؼوارد تثمتُ الذ يؤدي ما وىذا المحلي، المجتمع احتياجات بيةلتل وتقاـ فيها تعمل التي ابؼنطقة

 2بؿليا. للافراد وابػدمات ابؼنتجات وتوفتَ البطالة مشكل على والقضاء الأمثل الاستغلاؿ واستغلابؽا

 التجديد-4

  ااجله من أسست التي الأىداؼ برقيق ىي حجمها او شكلها كاف مهما مؤسسة لأي الأساسية الغاية

 اذا الا طويلة لفتًة تستمر اف مؤسسة لأية بيكن ولا ابؼتاحة، للموارد الأمثل استخداـ منها يتطلب ما وىذا

 بالبدائل يسمى ما طهور بؼواجهة والابتكار التجديد خلاؿ من والتكنولوجية الاقتصادية التطورات واكبت

 3.حياتو دورة نهاية عن النابذة للمنتوج ابعديدة

 

                                                           
1
 .51-50ص ،1989 الأردف، الأردلش، لكتبا مركز الصغتَة، التجارية الاعماؿ إدارة أسس بطرس، تربصة بومباؾ، كليفورد– 

 
2
 .45 ص ذكره، سبق مرجع حسالش، رقية خولش، رابح-  

 
3
لنيل شهادة ماستً في العلوـ  ، مذكرة"تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة على النمو الاقتصادي في ابعزائر أثار سياسة" زراية أبظاء،-  

 .13 ، ص2011الاقتصادية، جامعة منتوري، قسنطينة، 
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 على الموارد الداخلية في التمويلالاعتماد -5

 مصادر من مؤسساتهم بسويل الذ يلجئوف ملاكها من الكثتَ اف بقد ابؼؤسسات، ىذه حجم لقلة نظرا

 على يقتصر فانو خارجية مصادر من الأمواؿ اقتًاض او استقطاب في رغب اذا اما عائلية، او فردية داخلية

 وصعبا، نادر جد يكوف والبنوؾ ابؼصارؼ  من الاقتًاض الذ الابذاه اف يعتٍ وىذا ، والأصدقاء الأقارب

 1بسبب:  وذلك

 ؛الازمة البنكية ابؼلفات تقدلص على ابؼؤسسات ىذه أصحاب قدرة عدـ -

 ؛القروض على للحصوؿ الازمة البنكية الضمانات توفر عدـ -

 الابداع والتكنولوجيا-6

 بيكن والذي ابعديدة والاختًاعات للأفكار يسيالرئ ابؼصدر وابؼصغرة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعتبر

 حرص على ناتج وىذا العالد، فيي  الاختًاع براءات ومعظم لاىم ابؼؤسسات ىذه ملكية ىو ملاحظتو

 .بالأرباح عليهم تعود التي ابعديدة الافكار ابتكار على ابؼؤسسات ىذه أصحاب

 المعرفة التفصيلية بالعملاء-7

 على ابؼمكن من بذعل ،للعملاء الشخصية وابؼعرفة نسبيا بؿدودة توسطةوابؼ الصغتَة ابؼؤسسات سوؽ

 2تغتَ فيو. لأي الاستجابة سرعة وبالتالر توجهها ودراسة وبرليلها التفصيلية واحتياجاتهم شخصياتهم

 
                                                           

1
نشاء وتطوير ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ النامية: دراسة حالة ابعزائر"، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في العلوـ اقويقع نادية، " - 

 .20، ص2001الاقتصادية، جامعة ابعزائر، ابعزائر، 
 

 .14زرارية أبظاء، مرجع سبق ذكره، ص – 2
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات أنواع :الثاني المطلب

 سواء الأنشطة بـتلف فيو وبسارس الاقتصادية، لاتالمجا بصيع يشمل وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قطاع اف

 :نذكرىا معايتَ عدة وفق الأنواع من العديد بها بميز حيث التجاري او الصناعي او الزراعي المجاؿ في

 توجهها أساس على أولا:-

 ابؼنزؿ اقامتها مكاف بكوف ابؼنزلية او العائلية وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تتميز :العائلية المؤسسات-1

 تقليدية منتجات وتنتج العائلة، افراد بدسابنة انشاؤىا ويتم ، العائلية العاملة الايدي العمل في تستخدـ ،

 لفائدة السلعة من أجزاء تنتج وسويسرا الياباف مثل الصناعية الدوؿ بعض وفي بؿدودة، بكمية للسوؽ

 النامية البلداف في اما ابعانبية(، )ابؼعابعة نيةالباط بابؼقاولة يعرؼ ما اطار في ابؼنطقة نفس في موجود مصنع

 بعض في يرتكز السراديب ( الذي )قطاع ارضي التحت الاقتصاد قطاع الذ تنتمي منها كبتَة نسبة فاف

 1.ابعلود وتصنيع كالنسيج الفروع

 ابؼؤسسة لاف ىذا الأوؿ، النوع من كثتَا يقتًب ابؼؤسسات من النوع ىذا :التقليدية المؤسسات-2

 السابق النوع عن بييزىا ما ولكن تقليدية، منتجات وتنتج العائلة مسابنة على الغالب في تعتمد التقليدية

 .بسيطة وسائل على وتعتمد ابؼنزؿ عن ومستقلة صغتَة ورشات في تكوف انها ىو

 

                                                           
"سبل تنمية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة من خلاؿ الاستفادة من بذارب الدوؿ ابؼتقدمة دراسة حالة الصديق بعيو، بؿمد طو دلوؿ، - 1

 .11، ص 2016-2015ابعزائر"، مذكرة لنيل شهادة ماستً في علوـ التسيتَ، جامعة العربي التبسي، تبسة، 
‌
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 لتقنيات باستخدامو ابؼؤسسات من النوع ىذا يتميز :متطورة وشبه المتطورة المؤسسات-3

 انتاج ناحية من او للعمل ابعيد التنظيم ناحية من او التوسع ناحية من سواء ابغديثة، الصناعة ياتتكنولوج

 1العصرية. وابغاجات ابغديثة الصناعة بؼقاييس مطابقة منظمة منتجات

 المنتجات طبيعة حسبثانيا: -

 ومنتجات ، حيةالفلا ابؼنتجات وبرويل ، الغذائية ابؼنتجات مثل :استهلاكية سلع انتاج مؤسسات-1

 .لتنفيذىا ضخمة رؤوس تتطلب لا انها ىو الصناعات ىذه بييز وما ، وغتَىا والنسيج والاحذية ابعلود

 , والكهربائية ابؼيكانيكية وابؼؤسسات ، ابؼعادف برويل في ابؼختصة : الوسيطية سلع انتاج مؤسسات-2
 ابؼؤسسات بسارسها التي الصناعات اىم من تبرتع ، البناء مواد وصناعة ، والبلاستيك الكيمياوية والصناعة
 .ابؼتطورة الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة

 وأدوات معدات باستخداـ ابؼؤسسات من النوع ىذا يتميز:  التجهيز لسلع المنتجة المؤسسات-3

 ينطبق الذي ابؼر مابؽا راس بكثافة كذلك تتميز فهي وحديثة، عالية تكنولوجيا ذات انتاجها لتنفيذ

 الفروع بعض في يكوف ضيق ابؼؤسسات ىذه تدخل بؾاؿ جعل الذي الشيء الكبتَة ابؼؤسسات صائصوخ

 النامية الدوؿ اما ابؼتطورة، الدوؿ في خاصة وذلك البسيطة ابؼعدات بعض تركيب او كإنتاج فقط البسيطة

 2.ابؼستوردة الغيار قطع وتركيب الآلات بعض اصلاح على مقتصر بؾابؽا فيكوف

 

 
                                                           

1
 .22شتواف قادة، مرجع سبق ذكره، ص – 

 
2
،"دور مراقبة التسيتَ في تفعيل أداء ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر"، ملتقى وطتٍ، "مراقبة  فمراكشي بؿمد بؼتُ، بوشلاغم عثما– 

 .10التسيتَ كألية حوكمة ابؼؤسسات وتفعيل الابداع، جامعة علي لونيسي، البليدة، ص
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 :القانوني الشكل أساس على ثالثا:-

 اشكاؿ تسود الليبرالية الأنظمة ففي السائد، السياسي النظاـ وطبيعة يتفق للمؤسسات القانولش الشكل اف

 العامة ابؼلكية اشكاؿ تسود ،كبتَا الدولة تدخل يكوف ابؼوجهة الاقتصادية الأنظمة بينما ابػاصة، ابؼلكية

 .وابػدمات كالزراعة الأنشطة بعض في بؿدود طاؽن في فردية اشكاؿ وجود مع والتعاونية

 العناصر من بؾموعة قبل من تأسس التي الاختيارية ابؼشاريع من التعاونية ابعمعيات تعد :التعاونيات-1

 .بفكنة تكلفة بأقل ضرورية وخدمات سلع من الأعضاء احتياجات تامتُ بهدؼ ،البشرية

 كبتَة، ومالية مادية بإمكانيات بستاز العاـ، قطاعلل التابعة ابؼؤسسات ىي :العامة المؤسسات-2

 للرقابة جهاز يوجد وكذلك ،ابؼختلفة والاعفاءات والإدارية القانونية التسهيلات من بؾموعة من وتستفيد

 .الوصاية في يتمثل

 :صنفتُ ضمن ابصالا ادراجها وبيكن ابػاص، للقانوف بزضع مؤسسات ىي :الخاصة المؤسسات-3

 1والشركات. ديةالفر  ابؼؤسسات

 واحد لشخص الأولذ بالدرجة ملكيتها تعود التي ابؼؤسسات وىي :الفردية المؤسسات -   

 النشاط، بؼمارسة الضرورية الأمواؿ بتوفتَ ومطالب والفنية، الإدارية الاعماؿ بصيع على مسؤوؿ

 اف ىو ابؼؤسسات ىذه سلبيات ومن البسيطة، التأسيس قرارات بـتلف عن مسؤوؿ انو كما

 .الشخص بحياة مرتبط بقاءىا

                                                           

 العلوـ في ماستً شهادة لنيل مذكرة ،"ابعزائر ةحال دراسة وابؼتوسطة، الصغتَة للمؤسسات التنموي الدور" مساعد، الزىراء فاطمة تقوى 1-
 .33ص ،2013-2012 بواقي، اـ مهيدي، بن العربي جامعة التسيتَ،

‌
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 مالر، بدشروع منهم كل يساىم باف اكثر او شخصاف يلتزـ بدقتضاه عقد الشركة :الشركات-   

 طبقا خسارة او ربح من ىذا عن ينشا قد ما يقتسموا اف على عمل، او ماؿ من حصة بتقدلص

 ، الرضا : وىي عامة يةموضوع شروط ابؼشرع وضع وقد ابعزائري، ابؼدلش القانوف من 416 للمادة

 تقسيم ، الشركاء تعدد :في فتتمثل ابػاصة ابؼوضوعية الشروط اما ، السبب ، المحل ، الاىلية

 1:وىي  انواع ثلاثة الذ الشركات مؤسسات وتنقسم ، ابؼشاركة في النية ، ابغصص

 تبادلةابؼ والثقة الشخصي الاعتبار أساس على يقوـ الشركات من النوع ىذا :الأشخاص شركات 

 :انواع ثلاثة وىي ابؼؤسسة نشاط على الإبهابي الأثر لو يكوف بفا ابؼشاركة، الأطراؼ بتُ

 مسؤولية بينهم فيما يتحملوف أكثر او طرفتُ بتُ عقد خلاؿ من تقوـ :التضامن شركات 

 والإرادة ابؼؤسسة حدود داخل بسارس التي والاعماؿ النشاطات عن بؿدودة وغتَ تضامنية

 الالتزامات بدختلف بالوفاء الشركاء التزاـ مع والنشاطات الاعماؿ في ابؼشاركة تعتٍ التضامنية

 .بؿدودة الغتَ وابؼسؤولية شركتهم على ابؼتًتبة ابؼادية

   الشركاء من اكثر او شفوي او كتابي اتفاؽ على انشاءىا في تعتمد:  الخاصة الشركات ، 

 الشركاء بتُ تقابظو يتم ، معتُ ربح لتحقيق ة،بؿدود زمنية فتًة خلاؿ اقتصادي بنشاط للقياـ

 .ابػاصة الشركة تنتهي لأجلو أقيمت الذي الاقتصادي النشاط نهاية ومع اتفاقهم حسب

 شكة على بزتلف ولا الشخصي الاعتبار على تقوـ الأشخاص شركات من ىي :البسيطة التوصية-4

 :الشركاء من نوعتُ تضم الشركة ىذه اف وىي واحدة ناحية من الا التضامن

                                                           
1
 .17-16-15صديق بعيو، بؿمد طو دلوؿ، مرجع سبق ذكره، ص – 
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 حدود في الا يسألوف لا موصوف وشركاء ابػاصة أموابؽم في الشركة أمواؿ عن يسألوف متضامنوف شركاء

 وفي ابػتَة، بهذه ابػاصة الاحكاـ باستثناء التوصية شركة على التضامن شركة احكاـ وتطبق ،حصتهم

 او الإدارة بدهمة يقوـ اف او عمل من ابؼوصى الشريك حصة يكوف اف بهوز لا الشركات من النوع ىذا

 ثابتة بنسبة الأرباح في حصتو على يتحصل فهو اخر امتياز لو لكن ،الشركة عنواف في ابظو يظهر اف

 .أرباحا ابؼؤسسة برقق لد واف حتى

 شكل على وابؼتوسطة الصغتَة ابؼشاريع ابؼستثمرين من عدد يقوـ :محدودة مسؤولية ذات شركة-5

 يلي: بدا الشركات ىذه وتتميز ،التضامن شركات عيوب من للتخلص دودةبؿ مسؤولية ذات شركات

 الشركة؛ رأبظاؿ في مسابنتو بحدود بؿصورة الشريك مسؤولية-

 بيع بيكن كما اكثر او حصة شراء للشريك وبيكن متساوية حصص الذ الشركة ماؿ راس يوزع-

 ؛الشركاء لغتَ حصتو

 ؛بيعيتُالط الأشخاص الا الشركاء عدد في يقبل لا-

 ؛بؽم خارجي شخص طرؼ من او اكثر او شريك طرؼ من فيها الإدارة تكوف-

 في تطرح (الأسهم)متساوية حصص الذ رأبظابؽا ينقسم التي ابؼسابنة شركات تتضمن :الأموال شركات-6

 سابنتُابؼ وموافقة الشركة الذ الرجوع دوف ابؼالية، الأوراؽ بورصة في تداوبؽا بيكن بدا , للاكتساب الأسواؽ

 ، نشاطها في الشركة بقاح مدى على تتوقف تسويقية او حقيقية، وقيمة ابظية قيمة قيمتتُ ،وللسهم

 .ابؼسابنتُ على دورية بصفة تقسم أرباح على السهم ويتحصل
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 التنظيم العمل:على أساس رابعا: -

 1:ابؼؤسسات من نوعتُ بتُ نفرؽ بحيث العماؿ تنظيم أسلوب أساس على الإنتاج وحدات بميز اف بيكن

 العمل تنظيم أسلوب حسب المؤسسات تصنيف :(2-1 )رقم الجدول

‌
‌الإنتاج‌العائلً

‌
‌
‌

‌
‌النظام‌الحرفً

‌
‌النظام‌الصناعً

‌
‌المنزلً

‌
‌نظام‌المصنع

‌الإنتاج‌المتخصص
‌

‌للاستهلاك‌الذاتً
‌
‌

‌عمل‌فً
‌

‌المنزل

‌ورشات
‌

‌حرفٌة

عمل‌‌‌
‌صناعً

‌
فً‌

‌المنزل

ورشات‌
‌شبه
‌

‌مستقلة

‌نعمص
‌

‌صغٌر

‌مصنع
‌

‌متوسط

‌مصنع
‌

‌كبٌر

0‌
‌

0‌3‌0‌0‌6‌7‌8‌

 

 لنيل مذكرة الاقتصادي، والانعاش التنمية في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات دور نسيمة، بزاز :ابؼصدر

 .34ص ،2010-2009 ابؼدية، فارس، بوي جامعة التجارية، العلوـ في ليسانس، شهادة

 والنظاـ العائلي الإنتاج نظاـ بيت مصنعة الغتَ تابؼؤسسا بذمع :مصنعية الغير المؤسسات-1

 للاستهلاؾ ابؼوجو العائلي الإنتاج يعتبر اذ 3-2-1 الفئات (2) رقم ابعدوؿ في اليو ابؼشار ابغرفي،

 الاقتصاديات حق في حتى بأبنية بوتفظ يبقى ذلك ومع العمل، تنظيم حيث من شكل أقدـ الذاتي

 دائما ابؼساعدين يبقى من عدد باشراؾ او انفرادية بصفة ابغرفي ينشطو الذي ابغرفي الإنتاج اما ابغديثة

 .الزبائن احتياجات حسب ومنتجات سلعا بدوجبو يصنع يدوي نشاط

                                                           
1
‌.00ـالصدٌق‌بعٌو،‌محمد‌طه‌دلول،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌ ‌ 
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 وابؼصانع وابؼتوسطة الصغتَة ابؼصانع من ابؼصنعية ابؼؤسسات صنف بهمع :المصنعية المؤسسات-2

 العمليات وتعتمد العمل تقسيم حيث من مصنعية الغتَ ابؼؤسسات صنف على يتميز وىو الكبتَة،

 .أسواقها واتساع ابؼنتجة السلع حيث من وأيضا التسيتَ في ابغديثة الأساليب واستخداـ الإنتاجية

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات هدافوأ أهمية :الثالث المطلب

ة، الامر الذي يدفعها تتميز ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بأبنية كبتَة بذعلها تنافس ابؼؤسسات الكبتَ 

 لتطويرىا أكثر والنهوض بها، وذلك لتحقيق بصيع الأىداؼ ابؼرجوة.

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات أهميةأولا: -

 حتى او ابؼتقدمة الدوؿ في سواء ابغالية للاقتصاديات الفقري العمود وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعتبر

 الذي الإبهابي ومردودىا ابؼيادين، بصيع في تؤديو التي الكبتَ والدور غةالبال للأبنية ذلك ويعود منها، النامية

 :ككل والمجتمع الوطتٍ، والاقتصاد ابؼؤسسة مالك على يعود

 المؤسسة لمالك بالنسبة-1

 يشعر الناجحة ابؼؤسسة فمالك الذات، اثبات في أصحابها حاجات وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تشبع-

 ؛1ذاتي دخل على ابغصوؿ ولأسرتو لو ضماف جانب الذ النمو، ولغتَه لنفسو بوقق اف استطاع انو

 مؤسستو؛ بػدمة والعملية العلمية وخبراتو الفنية وقدراتو مهاراتو لتوظيف فرصة لو توفر-

 

                                                           
1
لصغتَة وابؼتوسطة كأداة لتفعيل التنمية الاقتصادية والاجتماعية، ملتقى وطتٍ، "دور نواؿ فرقش، طيب الزغيمي صورية، "ابؼؤسسات ا– 

 .579، ص2011ماي  19-18، جامعة بومرداس، 2000،2001ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في برقيق التنمية بابعزائر، خلاؿ الفتًة 
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 :للمجتمع بالنسبة-2

 الاجتماعية المشكلات من التخفيف-

 مشكلة حل في تساىم فهي الشغل، مناصب من ابؼؤسسات ىذه توفره ما خلاؿ من ذلك ويتم

 وبذلك وفقرا حرمانا الأكثر الاجتماعية الفئات الذ موجهو وخدمات سلع من تنتجو وما البطالة،

 وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات اف والتأخي، التآزر بأبنية الإحساس يزيد بفا للتعامل علاقات توجد

 اجتماعية افات من عليهم بيتًت وما والفراغ والتهميش البطالة مشكلات احتواء على أقدر

 1.وابؼادي النفسي الاستقرار بؽم توفر عمل مناصب منحهم طريق عن خطتَة،

 العمل فكر حرية ترقية-

 الذ وبرويلها أفكارىم بذسيد الذ يطمحوف جدد مستَين ظهور في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تساىم

 من توفره بدا وذلك الإبداعية ازاتهمابق لتحقيق ملجاىم ابؼؤسسات ىذه يتخذوف حيث ملموس انتاج

 ما ىذا وكل وتطبيقها القرارات ابزاذ في بالانفراد الشعور وحتى للمستَين، والاستقلالية بابغرية إحساس

 .النجاحات برقيق في الاستمرارية على والسهر ابؼسؤولية يولد

 

 

 

 
                                                           

 .33 ص ذكره، سبق مرجع قادة، شتواف– 1
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 الريفي النزوح ظاهرة من الحد-   

 نت الشغل مناصب تقريب وبالتالر النائية، او الريفية ابؼناطق في ابؼشاريع بعض انشاء خلاؿ من وذلك

 ابؼعيشة مستوى من برسن اف وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات بيكن الصدد ىذا وفي الريفية ابؼناطق سكاف

 1د المحلية.للموار  الأمثل الاستغلاؿ والبشرية، ابؼادية للطاقات الأمثل الاستغلاؿ الريف في

 الوطني دللاقتصا بالنسبة-3

 العمل فرص لتوفير مصدر -

 يعبر الذي الرقم ىو (الكساد حالة ,الرواج حالة) دولة لأي اقتصادية حالة عن تعبر التي ابؼؤشرات اىم لعل

 سنويا بزلق وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات انو الاحصائيات وتشتَ ، سنويا تستحدث التي العمل فرص عن

 سنويا بزلق وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات انو الاحصائيات تَوتش سنويا، تستحدث التي عمل مناصب

 2.الكبرى ابؼؤسسات توفره ما تفوؽ عمل مناصب

 المدخرات وتعبئة جذب-

 بـتلف في استثمارات الذ وبرويلها ابؼدخرات جذب بؾالات احد ىي وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعتبر

 صغار لدى ابؼدخرات تعبئة على تعمل استثمارية ومراكز إنتاجية وحدات عن عبارة فهي ، القطاعات

 تشغيلها على والعمل وخدماتية إنتاجية استثمارات في توظيفها اجل ومن والعائلة الأصدقاء من ابؼدخرين

 يعد بفا ابؼاؿ راس بؿدودية على أساسا تعتمد وابؼتوسطة الصغتَة فابؼؤسسات أرباحها، في وابؼشاركة وتنميتها

                                                           
1
 بكر أبو جامعة الاقتصادية، العلوـ في ماستً شهادة لنيل مذكرة ،"ابعزائر في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قعوا" الدين، صلاح دينداف-  

 .19ص ،2016-2015 تلمساف، بالقايد،
 

2
 .59، ص 2005سعاد نائف البرنوطي، إدارة الاعماؿ الصغتَة )ابعاد الريادة(، دار وائل للنشر، الطبعة الأولذ، عماف الأردف، – 
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 ناحية ومن ، ابؼؤسسات ىذه لإقامة كافية تكوف القليلة مدخرتهم لاف بؼدخرين،ا صغار بذذب عنصرا

 الاشراؼ من بسكنهم لا التي ابؼشاركة لنمط بوملوف لا الذين ابؼدخرين صغار وتفضل تتوافق فإنها أخرى

 1.التسيتَ حق فيها بيلكوف ولا ، استثماراتهم على ابؼباشر

 وتنميتها الكبرى المشاريع خدمة-

 وىذا الكبرى ابؼؤسسات ومتطلبات حاجيات توفتَ في فعالة مسابنة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات متساى

 بعد ما خدمات وتقدلص وابؼوزع ابؼورد دور فتلعب بينها يتم الذي الباطتٍ التعاقد او ابؼقاولة عقود خلاؿ من

 2للزبائن. البيع

 الصادرات ترقية-

    الصادرات زيادة في وابؼسابنة ابػارجية الأسواؽ غزو على تَةكب قدرة وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات 

 ميزاف في فائض احداث في تساىم انها بل ابؼدفوعات، وميزاف العجز وبزفيف الأجنبي، النقد وزيادة 

 الاستهلاكية بابؼنتجات المحلي السوؽ من الأكبر ابعزء تغطية وبراوؿ الدوؿ، من للعديد ابؼدفوعات

 3.الاكتفاء الذاتي لتحقيق تدربهيا يؤدي وىذا منها الغذائية خاصة النهائية

 

 
                                                           

2
 .59، ص 2005سعاد نائف البرنوطي، إدارة الاعماؿ الصغتَة )ابعاد الريادة(، دار وائل للنشر، الطبعة الأولذ، عماف الأردف، – 

 
2
 .26طاىر بؿسن منصور الغالبي، "إدارة واستًاتيجية الاعماؿ ابؼتوسطة والصغتَة"، دار وائل للنشر، الطبعة الأولذ، ص  – 

 
3
 جامعة الاقتصادية، العلوـ في دكتوراه، شهادة لنيل مذكرة ،"وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات لتأىيل كأداة الأجنبية كةالشرا " صابرين، زيتولش- 

 .33 ص ،2017-2016 مستغالز، باديس، ابن ابغميد عبد
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات هدافأ-

 1ر منها:نذك الأىداؼ من بصلة برقيق يتطلب وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات انشاء اف

 قبل من موجودة تكن لد خدمية او سلعية أنشطة باستخداـ وابعماعية الفردية ابؼبادرة روح ترقية -

 ؛كاف سبب لأي عنها التخلي ثم أنشطة احياء وكذا

 مباشرة غتَ بصورة او ابؼؤسسات بؼستحدثي وىذا مباشرة بصورة جديدة عمل فرص استحداث -

 اف بيكن العمل لغرض الاستحداث خلاؿ من وىذا ، اخرين لأشخاص استخدامهم طريق عن

 ؛الشغل بؾاؿ في الاجتماعية للمطالب السريعة الاستجابة تتحقق

 بفعل او عمومية، ابؼؤسسات لبعض الإفلاس جراء عملهم مناصب من ابؼسرحتُ ادماج إعادة -

 ؛تعويض إمكانية يدعم ما وىو ابػوصصة او ابؽيكلة إعادة جراء فيها العمالة حجم تقليص

 ؛البطالة معدلات وخفض الصادرات ىيكل وتنويع الوطتٍ الناتج بمو فب ابؼسابنة -

 اجل من الكبرى ابؼؤسسات منها بزلصت التي ىامة والغتَ ابؼربحة الغتَ الإنتاج حلقة استعادة -

 ؛النشاط على طاقاتها إعادة

 بباقي تربطها التي العلاقات بؾمل خلاؿ من الاقتصادي النسيج في وصل حلقة تكوف اف بيكن -

 ؛ابؼدخلات نفس استخداـ في تشتًؾ والتي معها وابؼتفاعلة المحيطة ابؼؤسسات

 الأفكار ىذه برويل على والإدارية ابؼالية القدرة بستلك لا ولكنها ابعيدة ستثماريةالا الأفكار بستلك -

 ؛واقعية مشاريع الذ

                                                           
1
 ،"البطالة معدلات خفضو  الاقتصادي النمو في ومسابنتها وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تطور الاوي، عبد عقبة جوادي، الدين نور–  

 ماي 19-18 بومرداس، جامعة ،2010-2000 خلاؿ بابعزائر التنمية برقيق في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات دور" وطتٍ، ملتقى
 .613ص ،2011
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 لتنمية مصدرا تشكل كما ومستحدثيها، بؼستخدميها بالنسبة الدخل مصادر احدى تشكل -

 ؛ابؼختلفة والضرائب الاقتصاديات خلاؿ من للدولة ابؼالر العائد

 وتثمتُ لتًقية مهمة أداة بهعلها بفا النامية، ابؼناطق في الأنشطة لتوطتُ فعالة أداة تشكل اف بيكن -

 ؛ابؼناطق بتُ والتكامل الاندماج وسائل وإحدى المحلية، الثورة
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات ومعوقات محيط :الثاني المبحث

 تمهيد

 بينحها قد ذلك غتَىا، عن بسيزىا لكنها أحيانا بـتلفة وبيئات بؿيط وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تتمتع

 كثتَ من تعتٍ الاقتصادية ابؼؤسسات كباقي انها الا العابؼي، وحتى المحلي الصعيد على وكبتَة بفيزة مكانة

 .وبموىا استمراريتها تعرقل التي وابؼعوقات ابؼشاكل من

 المبحث الأول: محيط المؤسسات الصغيرة والموسطة

 1:يلي ما في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بؿيط يتمثل

 الاقتصادي المحيط -1

 بالإضافة منافسة بؽا تعتبر والتي القطاع نفس في تنشط التي الأخرى وابؼؤسسات الزبائن من أساسا يتكوف

 سعر على يتًكز العاـ الاقتصادي المحيط فتحليل وابؼصرفية ابؼالية ابؼؤسسات بـتلف وكذلك ابؼوردين الذ

 ... التضخم ومعدؿ ,الشرائية القدرة ومعدؿ ،البطالة ومعدؿ الفائدة،

 التكنولوجي المحيط-2

 التكنولوجيا نوعية كانت كلما مؤسسة، لكل بالنسبة رئيسيا متغتَا السريعة التكنولوجية التطورات تعتبر

 في تنشط التي ابؼنافسة ابؼؤسسات الذ بالنسبة قوي موقع في بذعلها فإنها قوية ابؼؤسسة طرؼ من ابؼستعملة

 .خاصة المجاؿ نفس

 
                                                           

1
‌.33،‌ص‌0990الطاهر‌لطرش،‌تقنٌات‌البنوك،‌دٌوان‌المطبوعات‌الجامعٌة،‌الطبعة‌الرابعة،‌الجزائر‌– 
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 والثقافي الاجتماعي المحيط-3

 عاداتهم معيشتهم، بمط كثافتهم، ابؼستهلكتُ، حسب للمؤسسة السوقية ابغصة على المحيط ىذا يؤثر

 أىدافها ووضع سياساتها وبناء ابؼناسبة قراراتها ابزاذ من ابؼؤسسة تتمكن حتى اذف ، وتقاليدىم

 تقنيات استخداـ خلاؿ من وذلك باستمرار المحيط برولات ومتابعة معرفة عليها توجب واستًاتيجياتها

 .ابؼستقبلية للتطورات ابغديث والتخطيط التنبؤ

 والقانوني السياسي المحيط-4

 ذات الدوؿ في التدخل بقد حيث البلاد في السائد النظاـ باختلاؼ ابؼؤسسة عل السياسي المحيط يؤثر

 ، بالقوانتُ ابػاصة التشريعات سن خلاؿ من ابغر، قتصادالا في ىو ما عكس على ابؼوجو الاقتصاد

، الضرائب ، الأجور  .والاستتَاد التصدير بدجاؿ ابؼتعلقة والاوامر الأسعار والرسوـ

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات مكانة :الثاني المطلب

 وكذا ابؼتقدمة، اعيةالصن للدوؿ الصناعي التطور عملية في حيويا دورا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تلعب

 ابؽائلة لقدرتها أبنيتها وتعود اقتصاداتها، اركاف من أساسيا ركنا بسثل أصبحت كما التصنيع، حديثة الدوؿ

 ابعديدة التكنولوجيا فيو تعمل الذي الوقت في العمل مناصب خلق في الاقتصادي النمو بتُ ابؼزيج في

 :ابؼؤشرات بعض يلي وفيما ، العاملة اليد لىع الاعتماد تقليص على ابؼكثف ابؼاؿ راس ومشاريع

 في الشغل مناصب من %60و ابؼضافة، القيمة من %70 وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تنتج -

 .ابؼتطورة البلداف

مليوف مؤسسة صغتَة ومتوسطة تشغل  %17,6 على بوتوي نسيجا الأوروبي الابراد بيلك -

 .% من اليد العاملة66
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% من ابصالر 95 عن يزيد ما ابؼتوسطة ة الصغتَة ابؼؤسسات كلتش اسيا، شرؽ منطقة وفي -

 .العاملة اليد من %85% و 35ابؼشاريع، والتي تستقطب ما بتُ 

 % من ابصالر العمالة الصناعية وفي 50في ابؽند فتمص ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة حوالر  اما -

 . الصناعي القطاع في العمالة ابصالر من % 35 سنغفورة ، % 81 إيطاليا

، وبسثل قوة المحركة في الابداع للسلع وابػدمات العابؼي الإنتاج من %70 عن يزيد بدا تساىم -

 .ابؼختلفة الإنتاج والابتكار في فروع

 .الإبصالر من الناتج المحلي %35 بنسبة النامية الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تساىم -

الدوؿ الاسيوية معدلات  توسطة في صادرات بعضوابؼ الصغتَة بلغت مسابنة الصناعات كما -

 .%56% في الصتُ، وفي تايواف  60، حيث بلغت عالية جدا

 الصغتَة ابؼؤسسات مسابنة معدؿ اف ، الاقتصادي والتعاوف التنمية منظمة تقديرات تشتَ -

 إيطاليا من ابصالر الصادرات حيث برتل %26 حوالر تبلغ ابؼنظمة دوؿ صادرات في وابؼتوسطة

 1. % 53الأوؿ بنسبة  ابؼركز

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات معوقات :الثالث المطلب -

 كثتَة ومعوقات مشاكل من تعالش انها الا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تلعبو الذي الكبتَ الدور من بالرغم

 بؼشاكلا ىذه ابصاؿ وبيكن ، مؤسسة كل نشاط باختلاؼ ابؼشاكل ىذه وبزتلف وبموىا، تقدمها تعيق

 :يلي فيما

 

 
                                                           

1
‌.07جع‌سبق‌ذكره‌صنسٌبة‌حسٌنً،‌مر– 
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 إدارية مشاكل -1

 او الفرد يد في بسركزىا بسبب وذلك عقيمة، إدارة وابؼصغرة والصغتَة ابؼتوسطة ابؼؤسسات في الإدارة تعتبر

 الاستفادة وعدـ القرار ابزاذ بدركزية وتتميز الشخصية والاجتهادات التقاليد من مزيج على تقوـ وىي العائلة

 تؤوؿ التي للمؤسسة التنظيمية ابؽياكل وغياب ، الإنتاجية زيادة في العمل وتقسيم التخصص مزايا من

 بسبب القرارات اتساؽ عدـ الذ يؤدي وىذا القرارات من نوع أي  ابزاذ في ابؼطلقة ابغرية ابؼستَ او للمالك

 يتضح ليووع ، ابؼؤسسة شؤوف كافة في وتدخلو المحتًؼ غتَ ابؼالك للمدير الإدارية وابؼهارة الكفاءة نقص

 التخصص بدفاىيم تأخذ التي ابغديثة الإدارة أبماط عن بساما  بىتلف ابؼؤسسات تلك في الإدارة بمط اف

 الإدارة نظم من وغتَىا ، القرارات ابزاذ في واللامركزية السلطات وتفويض ، العمل وتقسيم الوظيفي

 1.للمؤسسة الداخلي المحيط منظور من وىذا ، ابؼتطورة العلمية

 :العمالة نقص مشاكل-2

 :قسمتُ الذ العمالة ىذه تقسيم وبيكن

 بفا وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات أصحاب احتياجات لتلبية ابؼعروض كفاية وعدـ ابؼدربة العمالة نقص-

 للقياـ ابؼؤسسة يضطر بدا ، العمل لعنصر استخدامها بكثافة ستتم والتي أدائها على واضح بشكل يؤثر

 .ابؼؤسسة لصاحب بالنسبة تكلفتو بسثل ما وىو التعلمو  التدريب بدهاـ

 ذلك ويرجع الإنتاج كفاءة عدـ الذ يؤدي العمل بدكاف طويلة بؼدة استقرارىا وعدـ العمالة دوراف سرعة-

 الصغتَة ابؼؤسسات اضطرار فاف وىكذا ، والعماؿ ابؼؤسسة صاحب بتُ تعاقدية علاقة وجود عدـ الذ

                                                           
 في ماجستتَ، شهادة لنيل مذكرة ،"ابعزائر في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قطاع ترقية على الاقتصادية التغتَات أثر" ،بؿمد الصالح زويعة – 1

 .20ص ،2007-2006ابعزائر، جامعة الاقتصادية، العلوـ
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 عن فضلا عملهم اثناء تدريبهم واعباء مشاكل وبرمل باستمرار مهرة غتَ عماؿ توظيف الذ وابؼتوسطة

 ابؼنتجة السلع ونوعية جودة ونقص الإنتاجية خفض الذ يؤدي اف ذلك شاف من أعمابؽم في بقائهم عدـ

 1وابؼتوسطة. الصغتَة للمؤسسات بالنسبة الإنتاج تكاليف ارتفاع الذ بالإضافة

 وجيا المستخدمةفاض مستوى التكنولمشاكل انخ-3

 ، التمويل مشكل شاف شانو لتطورىا عائق ابؼؤسسات ىذه في التكنولوجيا على ابغصوؿ مشكل يظل

 على بالسلب ينعكس بفا ابؼستخدمتُ تأىيل ضعف الاخر السبب و ابؼوارد قلة أوبؽما لسببتُ ذلك ويرجع

 لديها يتوفر ما اف حيث ، ابؼناؿ صعب امر التكنولوجيا على حصوبؽا بهعل ما وىو ، التكنولوجي ابؼستوى

 1.ابعديدة والاختًاعات الابتكارات بفعل للتجاوز معرض تقنية معارؼ من

 الاختراع براءة استعمال سوء مشاكل-4

 خلاؼ على الكبتَة فابؼؤسسات ، الصغار للمصنعتُ خطتَة مشكلة يطرح الاختًاع براءة نظاـ اف

 بؽا منحت التي ، الاختًاع براءات من متزايدة اعداد من  ختَةالأ السنوات في استفادت الصغتَة ابؼؤسسات

 في يفتقروف فانهم الصغتَة ابؼؤسسات أصحاب اما عنها، غرباء اشخاص قبل من او ابؼوظفتُ قبل من سواء

 اسهل ويصبح والتوزيع، الإنتاج مرحلة الذ ونقلها ابتكاراتهم لتجسيد الضرورية الأمواؿ الذ ابغالات معظم

                                                           
1
توسطة في ابعزائر ودورىا في الاقتصاد الوطتٍ،  ورقة علمية مقدمة للملتقى عبد الله غاـ ، حناف سبع ، " واقع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼ -  

 .07، جامعة الوادي، ص  2013ماي  06-05الدولر ، "افاؽ نظاـ المحاسبة ابؼالية في ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، 

 
 ،الدولر ملتقىورقة علمية مقدمة لل ،"وابؼتوسطة الصغتَة ساتابؼؤس وترقية تطوير في ابعزائرية التجربة"  بؿمد، بوفموـ شريف، غياض– 1

 ،111 ص الشلف، بوعلي، بن حسيبة جامعة ،2006 أفريل 18-17 ،"العربية الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تأىيل متطلبات"
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 يواجو كما الإنتاج، على وريع الدولارات من الاؼ عدة مقابل الكبتَة ابؼؤسسات الذ يعهاب عليهم

 .2النزاعات  تكاليف ارتفاع بسبب البراءة ىذه حقوؽ على التعدي منع صعوبة الابتكار صاحب

 :الضرائب مشاكل-5

 مصلحة اتلك ولذا منتظمة، حسابية دفاتر وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات أصحاب بيسك لا حيث

 بيانات صحة في الشك بسبب التقدير في للمغالاة ابؼيل مع لأرباحهم ابعزافي التقدير الذ الضرائب

 الإجراءات من طويلة سلسلة في ابؼؤسسة صاحب دخوؿ ذلك على ويتًتب ، بؽم ابؼقدمة الاقرارات

 وتأييد الطعن برفض الامر ينتهي وقد الطعن، وبعاف الداخلية اللجاف الة والاحالة التقدير على للاعتًاض

 والتوقف افلاسو اعلاف الذ ويضطر بالدين الوفاء عن ابؼؤسسة صاحب يعجز وقد الضرائب مصلحة تقدير

 لشراء البنوؾ من الاقتًاض في الرغبة حالة في ابؼؤسسة على قيدا الدين ىذا يشكل قد كما ، النشاط عن

 1النشاط  في توسعات اجراء او الات

 :واجرائية قانونية مشاكل-6

 أولا تبدأ والتي بؽا ابؼنظمة القانونية الأطر لانعداـ نظرا وذلك بالإنشاء ابؼتعلقة وىي القانونية العوائق اىم

 برقيقها من للتحقق ابؼختصة ابعهات من ابؼتابعة عمليات بسبب التشغيل تراخيص على ابغصوؿ بصعوبة

 2وابؼكلفة  وابؼعقدة الطويلة الانشاء مراحل تعدد الذ بالإضافة .ابؼطلوبة للشروط

 
                                                           

 .22 ص ذكره، سبق مرجع الدين، صلاح دينداف–2
 ‌

1
 .53 ص ذكره، سبق مرجع مساعيد، الزىراء فاطمة تقوى- 

 
2
‌.07خالد‌سلاطنٌة،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌- 
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 :تسويقية مشاكل-7

 والتي التسويقي المجاؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات منها تعالش التي وابؼعوقات ابؼشاكل من العديد ىناؾ

 . ابعودة على الرقابة وضعف ابؼؤىلة والعمالة ابػبرة نقص مشكل بسبب السلع جودة ابلفاض في تتجسد

 بالبحوث القياـ عدـ ، ابؼطلوبة وابؼعايتَ ابؼقاييس وفق سلع انتاج على ابؼؤسسات من النوع ىذا قدرة عدـ

 ضرائب بعض من ابؼؤسسات اعفاء وعدـ ابؼستهدفة السوؽ عن بؼعلوماتها ابؼؤسسة وبذديد التسويقية

 بديلةال وابؼنتجات السلع بظهور يقع بفا ابؼنافسة على ابؼعروضة ابؼنتجات قدرة من يضعف بفا الإنتاج

 وانها خاصة ابؼستوردة الأجنبية السلع من للمنتجات ابغماية غياب وبسبب اقل وبتكلفة باستمرار والأجنبية

 كفاءة على ذلك وانعكاس ابؼنتجات بعض على الطلب في التقلبات الذ بالإضافة وىذا ، المحلي من اجود

 الأماكن وبؿدودية ، مالية زيعتو  ىوامش على وحصوبؽم للمؤسسة الوسطاء التجار واستغلاؿ ابؼؤسسة

 عدـ بسبب التصدير أسواؽ الذ الدخوؿ على القدرة وضعف ، ابؼطلوبة التوزيع وقنوات للعرض ابؼخصصة

 1أسواقها. عن ابؼنشاة معلومات وبذديد التسويقية بالبحوث القياـ

 تمويلية مشاكل-8

 وبسبب الضمانات لنقص وذلك حجمها بسبب بسويلية صعوبات وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تواجو

 بسويل عند ابؼخاطر من بصلة الذ التمويلية ابؼؤسسات تتعرض وعليو الائتمالش السجل لنقص وذلك حداثتها

 ونظرا ، (الاندماج، التوسع، الانطلاؽ، التأسيس،) بموىا مراحل بـتلف في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات

                                                           
 " ،الدولر ملتقىورقة علمية مقدمة لل ،"ابعزائر في دورىا تفعيل وسبل وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تنمية معوقات" قابوسة، بؿمد عتٍ- 1

 الصغتَة ابؼشروعات لابقاح الاعماؿ تهيئة مؤبسر منض العمل، وسوؽ التنمية في الليبي الشباب تدمج كأدوات وابؼتوسطة الصغتَة ابؼشروعات

 .16 ص ، 2009 أكتوبر 13 ليبيا، الصادرات تنمية مركز وابؼتوسطة،

‌
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 ابؼودعتُ نقود على بغرصهم نظرا ابؼؤسسات بؽذه الازـ التمويل توفتَ التجارية البنوؾ تتجنب ابؼخاطر بؽذه

 التمويل على ابغصوؿ اف نامية ودوؿ متقدمة دوؿ في أجريت التي الدراسات من بؾموعة من تبتُ ولقد .

 2العالد. ابكاء بـتلف في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تواجو التي ابؼعوقات اىم احد يشكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
2
بؿمد يعقوبي، "مكانة وواقع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية، عرض بعض التجارب"،  ورقة علمية مقدمة للملتقى دولر، " – 

 .48، ص 2006أفريل  18-17ات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية"، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، متطلبات تأىيل ابؼؤسس
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل اتالي :الثالث المبحث

 التقليدية التمويل أليات :الأول المطلب

 تطوير إمكانية فاف الدولية، المحافل في نقاشا ابؼوضوعات أبرز من وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بسويل يعتبر

 بـتلف الذ ثابؼبح ىذا في نتطرؽ وسوؼ متطورة بسويل بؼنظومة بالضرورة يتطلب ابؼؤسسات من النوع ىذا

 .وابغديثة منها التقليدية التمويل أليات

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل مفهومأولا: -

 لد فاذا الاقتصادية نشاطاتها لتمويل الذاتية مواردىا على الأساس في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعتمد

 ابػاص ابؼعتٌ يتحدد ىنا ومن العجز ىذا لسد الأمواؿ من فائضا بيلكوف بفن غتَىا الذ ابذهت تفي

 ىذا يكوف وقد ابؼالر، العجز فئات الذ ابؼالر الفائض فئات من التمويلية القدرة نقل " انو على للتمويل

 ." التمويل كمؤسسات وسطية مؤسسات بينها تتداخل او لأخر مشروع من مباشرة النقل

 بنشاطها للقياـ اللازمة بالأمواؿ ابؼشروعات لتلك امداد وابؼتوسطة الصغتَة ابؼشروعات بسويل اف يعتٍ وىو

 1خارجية موارد او داخلية بدوارد سواء

 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات تمويل أهمية ثانيا:-

 العالد دوؿ في الاقتصادية ذاتها ابؼؤسسات تلك أبنية من وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات التمويل أبنية تنبع
 الازمات من للخروج النجاة طرؽ وىي الاقتصادي النشاط واصل الإنتاج أساس بداية فهي بصيعا،

                                                           
 الدراسات أكادبيية ،"-ابعزائر بورصة حالة دراسة-وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات وبسويل ابؼالية الأوراؽ سوؽ" الدين، نور كروش –  1

 .06 ص. 2014 جانفي، 11 العدد ابعزائر، والقانونية، اديةالاقتص العلوـ قسم والإنسانية، الاجتماعية

‌
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 ىذه وتتمثل وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بها تتمتع التي وابؼزايا ابػصائص خلاؿ كم وذلك الاقتصادية
 :في الأبنية

 ؛الاقتصاد تنمية على العالية القدرة -

 ؛الصناعة وتطوير برديث -

 عمل؛ فرص وخلق البطالة مشكلة مواجهة -

 ؛الصرؼ أسعار استقرار في سابنةابؼ -

 ؛للأفراد ابؼعيشي ابؼستوى وبرستُ تطوير -

 ؛ابغر العمل ثقافة ونشر ابػاص للقطاع ابؼكملة قاعدة توسيع -

 1؛ابؼدفوعات ميزاف على إبهابا ينعكس بفا الواردات بؿل والاحلاؿ الصادرات زيادة -

 والأماكن؛ ابؼناطق كافة في التنمية نشر -
 تفعيل دور ابؼرأة. -

 التقليدية التمويل أليات ثالثا: أنواع-

 منها عديدة بدصادر ابؼختلفة لنشاطاتها التمويل مشكلة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تواجو

 :التقليدية التمويلية ابؼصادر

 الاجل فصتَة بسويل مصادر الذ لاجابؽا تبعا وابؼتوسطة الصغتَة للمشاريع ابؼتاحة التمويل مصادر تنقسم

 التشغيلية العمليات لتمويل الاجل القصتَة التمويل مصادر وتستخدـ الاجل، وطويلة الاجل ومتوسطة

 :قروض عن عبارة وىي الاجل متوسطة التمويل مصادر تستخدـ أخرى ناحية ومن للمؤسسة، ابعارية

 ماا .الالتزاـ قروض التجاري، ابػصم ابػاصة، القروض العامة، القروض التجهيزات، قروض ابؼدة، قروض
                                                           

1
 .50، ص 2001عبد الغفار عبد السلاـ وآخروف، إدارة ابؼشروعات الصغتَة، دار الصفاء للطباعة والنشر والتوزيع، الأردف، – 
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 بؿتجزة أرباح الاجل، طويلة قروض العائلات، من والاقتًاض خاصة أمواؿ من يتكوف الاجل طويل التمويل

 1العاـ  ابؼاؿ راس من الثابت وابعزء الثابتة الأصوؿ لتمويل

 :الذاتي التمويل-1

 والامكانيات ابؼوارد من بؾموعة بانو للمؤسسة، الداخلي التمويل عليو يطلق كما او الذاتي بالتمويل يقصد

 تصرفها برت إبقاءىا كم بسكنها والتي ابػارج، الذ اللجوء دوف عليها ابغصوؿ بيكن والتي للمؤسسة ابؼتاحة

 .طويلة وبؼدة

 بالدحوؿ اسرتو افراد اقناع طريق عن او ابؼشروع لصاحب الشخصية ابؼدخرات طريق عن التمويل ويتم

 .ابؼشروع في كشركاء

 :منها نذكر مزايا عدة الذاتي للتمويل

 ؛ابؼالية ابؼؤسسة ابذاه ابؼؤسسة استقلالية في الزيادة-

 ؛السوؽ يتيحها التي الاستثمارية الفرص باستغلاؿ للمؤسسة السماح-

 ضمانات؛ وعقود قانونية إجراءات من عنها يتًتب وما أخرى بسويل بؼصادر اللجوء عدـ في الوقت ربح-

 ابؼردودية؛ فضةبـ استثمارات في الذاتي التمويل استعماؿ-

 

                                                           
 في وابؼتوسطة الصغرى ابؼقاولات بسويل ختَات ر،الابتكا وقيمة البقاء إشكالية بتُ ابؼستدامة، ابؼقاولتية" طيواف، بضزة جواد، بن مسعود–  1

 .165-163 ص ص ،2017 جواف ،IFBE والاعماؿ ابؼاؿ اقتصاديات بدجلة مقاؿ ابعزائر،

‌
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 1الاستثمارية ؛ الفرص كافة لتمويل الذاتي التمويل كفاية عدـ-

 :رسمي الغير التمويل-2

 منتجات يتطلبوف الذين او الربظية ابؼالية ابؼؤسسات في البعيدة النائية ابؼناطق في ابؼقيموف يعتمد ما كثتَا

 وكذا ،او افراد الاسرة او الأصدقاء مواؿالأ مقرضي خلاؿ من ربظي الغتَ التمويل عن وتنوعا مرونة اكثر

 :ويشمل التمويل الغتَ ربظي ما يلي المجتمعية والبنوؾ ربظية الغتَ ابعمعيات

 ابؼؤسسة احجاـ بـتلف في التمويل مصادر اىم من العائلة قروض اف :والاقارب العائلة مصادر  

 مشاكل تظهر ما فعادة .وضالقر  من بشكل او مسابنة بشكل اما العائلة من الفرد بطلب يتم  

 مشاركة لطلب منهم احد يلجا حيث الأقارب او الواحدة العائلة افراد بتُ ابؼالية ابؼعاملات في

 او ، الأمانة أساس على مثلا ، ابؼشاركة ىذه تتم وكيف ، ما مؤسسة انشاء في معو الاخرين

 دفع او أرباح برقيق عند او الامر تيسر كلما عليها عوائد لدفع مقطوعة بوعود ابؼصحوبة القروض

 .الاعماؿ نتائج عن النظر بغض الزامية بصفة أرباح

 افراد بعض تشغيل او ابؼلكية او الإدارة في ابؼشاركة طلب العائلة من القرض طلب يصاحب انو كما

 ضعيف موقف في يصبح الذي الستَ على خاصة ابؼشروع على حقيقيا عبئا بيثل قد بفا ، العائلة

                                                           
 العلوـ في ماستً، شهادة لنيل مذكرة ،"وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات ودعم بسويل في ابغكومي الدعم ىيئات دور" بطلة، إبراىيم– 1

 .26-25 ص ص ،2017-2016 بسكرة، ةجامع الاقتصادية،

‌
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 ، للتمويل ضمنية تكلفة شكل في يتًجم اف بيكن العبء ىذا ومثل ، القرارات ابزاذ على ـيقد عندما

 1. ابؼشروع فشل الذ زيادتها حالة في تتسبب وقد

 ابؼؤسسات بتُ برويلات مصادر من بؾموعة عن عبارة وىي :والزبائن المؤسسات من مصادر 

 :لاقات ابؼورد والزبوف وتنقسم الذع شكل في

 ابؼؤسسة في عادة ويستخدـ الاستغلاؿ لنشاط مباشر كتمويل ابؼورد بسويل يعد :دقروض المور -

 .السماح بفتًة موردين من الوسطية والسلع ابؼوارد بتوريد ،لتمويل نشاطاتها الصغتَة

 وىو مسبق مصدر الذ ابغرفية وخاصة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسة تلجا :الزبائن تسبيقات-

 وىذه ،صفقة دوف ابغصوؿ عليها في اللحظة في للزبوف خدمة او بسلعة ابعزئي او الكلي التمويل

 .ن أساليب بسويل ابؼؤسسات ابغرفيةم وتعد النامية البلداف في متطورة ابغالة

 من وياتي الثالث العالد دوؿ في واضح بشكل التمويل ىذا يتميز :التمويل من سوق غير رسمي 

 الصغتَة ابؼؤسسات وتلجأ ،أحيانا الأولذ البلداف في توسطةوابؼ الصغتَة ابؼشروعات بسويل في الأبنية

ة او ابؼستمدة من الاىل الذاتي ابؼوارد كفاية عدـ حالة في التمويل من النوع بؽذا وابؼتوسطة

 الصغتَة ابؼؤسسة على جدا كبتَة الربظي الغتَ السوؽ من التمويل عبء اف شك ولا.والاقارب

عبء  وطأة برت ابؼؤسسة تقع كثتَةحالات   ة جدا، وبل في بعضتوسطة بسبب الفائدة ابؼرتفعوابؼ

 2ر.ديونها التي تتًاكم في الاطا

 

                                                           
عبد الربضاف يسرى ابضد، الصناعات الصغتَة في البلداف النامية، ابؼعهد الإسلامي للبحوث والتدريب، البنك الإسلامي للتنمية، جدة، – 1

 .37، ص 1995السعودية، 
2
 .55خالد سلاطنية، مرجع سبق ذكره، ص  – 
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 الرسمي التمويل3–

 انها الا وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسة ابؼباشر التمويل مصادر اىم من تعتبر حيث التجارية البنوؾ في تتمثل

 .ابؼؤسسات لتلك أكثر اىتماما تولر

 :في تتمثل ةأبني البنكي وللتمويل

 للحصوؿ اليها وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات اللجوء عند التجارية البنوؾ تطلبها التي الإدارية الإجراءات-

 ؛الكبتَة للمؤسسات التجارية البنوؾ بسنحها التي تقريبا التكلفة نفس تساوي قرض على

 ضيق في يبقيها التجارية بنوؾلل ابؼقنعة الضمانات تقدلص على وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قدرة عدـ-
 ؛مالر

 ؛الكبرى للمؤسسات القروض تقدلص التجارية البنوؾ على يفرض ابؼخاطرة درجة ارتفاع-

 ابؼؤسسات بعوء عند التجارية البنوؾ تتقاضها التي والعمولات القروض على الفائدة معدلات ارتفاع-

 البنوؾ على عبئا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تعتبر لذلك السداد فتًة قصر مع اليها، وابؼتوسطة الصغتَة

 ؛التجارية

 :التقليدية التمويل اليات فشل أسباب :الثاني المطلب

 انها الا وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات في استعمابؽا وسهولة بساطتها رغم التقليدية التمويل اليات اف

 :فشلها أسباب فمن ابؼؤسسات ىذه لنمو عائقا وأصبحت فشلت

 ابؼؤسسات بعض تلجأ بؽذا تكلفة، أي بؽا ليس الذاتي التمويل عن النابذة الأمواؿ اف البعض يرى ثحي-

 ابؼالية ابؼوارد استخداـ سوء النهاية في عنو ينتج بفا ضعيفة، ربحية ذات استثمارات في توظيفها الذ

 ؛للمؤسسة
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 قد كانت مالية، موارد من بورموف دق انهم حيث انتاجهم لزيادة للعماؿ حافزا الذاتي التمويل يعتبر لا-

 سلبا ينعكس بفا الأسعار، مستوى ارتفاع عند وخاصة بؽم الشرائية القدرة من يضعف بفا للتوزيع، توجو

 ؛على ابؼؤسسة حيث تنخفض انتاجاتها ومنو الأداء على

 تغطي لا غالبا جدا، صغتَة مدخرات على وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات في التقليدي التمويل يعتمد-

 لسبب سيولة مشاكل الذ تعرضت اذا خاصة ابؼؤسسات بؽذه التمويلية ابؼشكلة وتتضح ابؼختلفة نفقاتها

 ؛ابؼالية مواردىا أسعار في شديد ارتفاع او منتجاتها تسويق على قدرتها عدـ

 من ستفادةالا من ابؼؤسسة وحرماف البطيء النمو الذ يؤدي ابؼصادر من النوع ىذا على ابؼفرط الاعتماد-

 1ابؼربحة؛ الاستثمارية الفرص

 الأحياف اغلب في ذلك عن وينجم وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات على القائمتُ في الثقة عنصر افتقاد-

 ؛التمويلية ابؼؤسسة لدى الاقناع لوسيلة ابؼؤسسة صاحب فقداف عن

 ؛ابؼصرفية ابؼعاملات اساسيات في للخبرة وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات قطاع افتقار-

 ؛ ابؼشروع على سلبا ينعكس بفا ابؼنتجات تسويق على القدرة ابلفاض-

 من تواجدىا  بؾاؿ وضعف ناحية من للبنوؾ القليل العدد قلة خلاؿ من ويتجلى ابؼصرفي ابعهاز ضعف-

 ؛ القطاع ىذا موارد نقص الذ بالإضافة تدخلها بؾالات وضيق ، أخرى ناحية

 

 

                                                           
 .32، ص 2008ية، دار العلوـ للنشر والتوزيع، عنابة، ابعزائر، ابضد بوراس، بسويل ابؼنشات الاقتصاد– 1
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 1اللازـ  التمويل بؼنحها وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات لدى يةالكاف الضمانات توفر عدـ-

 :والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات الحديثة التمويل اليات :الثالث المطلب

 الصغتَة ابؼؤسسات لتمويل الأحياف يعض في وفشلها التقليدية التمويل اليات وقدرة لمحدودية نظرا

 من النوع ىذا احتياجات مع تتماشى حديثة ويلبس مصادر عن البحث الضروري من بات وابؼتوسطة،

 :منها نذكر ابؼؤسسات

 أولا: التمويل التأجيري-

 للطرؼ بفلوؾ بأصل الانتفاع حق أحدبنا بىوؿ طرفتُ بتُ اتفاؽ " :انو على التأجتَي التمويل يعرؼ

 تقدلص قابلم الدورية الدفعات على بوصل الذي ابؼؤجر بؿددة، زمنية بؼدة دورية دفعات مقابل الاخر

 لأقساط سداده مقابل الأصل بخدمات الانتفاع على ابؼتعاقد الطرؼ ىو ابؼستأجر اف حتُ في الأصل،

 2للمؤجر. التأجتَ

 وفقا وذلك التمويل من النوع بهذا خاص قانوف خلاؿ من التأجتَي التمويل ابعزائري ابؼشرع أدرج ولقد

  1الابهاري. بالتمويل ابؼتعلق 10/01/1996 بتاريخ 09-96 لأمر

                                                           
 الدولر، ملتقىورقة علمية مقدمة لل  ،"العائلية ابؼدخرات تعبئة طريق عن وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات ابؼستدلص التمويل"  فرحي، بؿمد– 1

 .345 ص ،2006 أفريل 18-17 الشلف، وعلي،ب بن حسيبة جامعة ،"العربية الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تأىيل"

‌
2
 الصغتَة ابؼؤسسات" ،الدولر ملتقىورقة علمية مقدمة لل وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات لتمويل كمصدر الثابتة الأصوؿ تأجتَ بلعيد، بلعوج- 

 .08 ص الاغواط، عمار، ثلجي جامعة ،2002-04-09 ، التنمية في ودورىا وابؼتوسطة

 
1
 .الابهاري بالاعتماد ابؼتعلق 10/01/1996 في ابؼؤرخ 09-96 الامر- 
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 من النوع ىذا اف يعتبر حيث واستعمالو، اعتماده يسهل حتى عديدة جوانب من الابهار قرض تناوؿ الذي

 تأجتَي قرض شركة طرؼ من او ابؼالية وابؼؤسسات البنوؾ طرؼ من بؿققة ومالية بذارية كعملية القروض

 شركات تأسيس طرؽ زائريابع البنك فيها حدد التي ،22/10/1996 في 07-96 التعليمة وختَا

 :شركاتو واىم ،2اعتمادىا  وكذلك الابهار

 ؛ALC (10/10/2001) ابؼالر للإبهار العربية الشركة-

 ؛(SALAM) ابؼنقولة للابهارات ابعزائرية الشركة-

 ؛ASL الابهاري للقرض السعودية ابعزائرية الشركة-

 ؛MLA ابعزائرية للإبهار ابؼغرب شركة-

 ؛ML  ابؼاؿ لإبهارل الوطنية الشركة-

 ؛SRH   البتًولر التمويل إعادة شركة-

 :منها أنواع عدة الإبهاري وللتمويل

 الذ بستلكها التي الثابتة الأصوؿ احد ببيع ابؼؤسسة تقوـ العقد ىذا بدوجب :البيع ثم الاستئجار-1

 ، الزمن من ددةبؿ كمدة ابعديد ابؼالك من لاستئجاره ترتيبات بذري نفسو الوقت وفي ، أخرى مؤسسة

                                                           
2
 .واعتمادىا الابهار تأسيس بطرؽ ابؼتعلق 22/10/1996 في ابؼؤرخ 07-96 الامر– 
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 الابهار دفعات بتسديد وتقوـ ، بالكامل الأصل قيمة تستلم البائعة ابؼؤسسة فاف الأسلوب ىذا وبدوجب

 1. ابعديد ابؼالك من استئجاره مقابل الدورية

 من عادة عليو ابغصوؿ يتم جديد أصل باستئجار ابؼؤسسة قياـ الذ النوع ىذا يشتَ :المباشر التأجير-2

 بشراء تقوـ والتي الأصوؿ التاجتَ عملية في ابؼتخصصة كابؼؤسسات الوسطاء بعض من او تجةابؼن الشركة

 2.ميسرة بأقساط للاستئجار بعرضها تقوـ ثم منتجاتها من الأصوؿ

ويرتبط التأجتَ  دخل ثلاثة اطراؼ في العقد ابؼؤجر، ابؼستأجر، ابؼقرض،ي ىنا :الرفعي الاستئجار-3

 ، الضريبة حساب بغرض الاىتلاؾ أقساط خصم أيضا للمؤجر وبيكن قيمةال مرتفعة بالاصوؿ الرفعي

 من والباقي ، ابؼلكية حقوؽ من جزئيا بيوؿ الأصل فشراء ، السابقة ابغالات عن بىتلف وضعو ولكن

 3. ابؼقتًضة الأصوؿ

 الاستفادةب ابؼستأجر خلابؽا يقوـ الأصل مدة عن تقل بؼدة الأصل تأختَ فيو ويتم : التشغيلي التأجير-4

 ابؼأجر على أنو حيث ، فيو تصليحات أجراء عن او لو بردث التي الأعطاؿ عن مسؤولا ويكوف الأصل من

                                                           
 ،2007 مصر والتوزيع، للنشر ابعامعية، الدار ابؼالية، الإدارة ومبادئ أساسيات الصيفي، سيد مصطفى، فريد نهاؿ ابغناوي، صالح بؿمد– 1

 .244ص
 .160ص ،2007 الأردف، والتوزيع، للنشر ابؼستَة دار ابؼالية، الإدارة في أساسيات ابػرشة، كاسب ياستُ النعيمي، تايو عدناف– 2
 عباس، فرحات جامعة والتسيتَ، الاقتصادية العلوـ بؾلة وابؼتوسطة، الصغتَة ابؼؤسسات بسويل في الابهار قرض وأبنية دور مليكة، زغيب– 3

 .177 ص ،2005 ابػامس، دالعد سطيف،
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 وابؼستأجر ابؼأجر بتُ القائمة التعاقدية العلاقة تكوف وبالتالر ، للاستخداـ صابغا يظل اف على العمل

 1.ابؼلحقة ابػدمات بأداء ابؼؤجر ويلتزـ ، منو والانتفاع لتشغيلو

 :الفاتورة تحويل عقد: ثانيا-

 حقوقها كل على بالتخلي ابؼؤسسة تقوـ حيث ،ىو تقنية بسويل حقوؽ قصتَ ابؼدى الفاتورة برويل عقد

 عذه تقوـ كبتَ بنك من فرع غالبا وىي البنك عن بىتلف الذي الفاتورة برويل عقد شركة الذ (الفواتتَ)

 2الدفع. عدـ حالة في القضائية ابؼتابعة وتامتُ ابؼدينتُ متابعة ،ختَة بتغطية الفواتتَالأ

 ثلاث ضمن ، الفاكتور ، الزبوف ، ابؼورد :ىم اطراؼ ثلاث على الفاتورة برويل عقد ويعتمد-

 عدة العملية وبؽذه . نهائيا تغطيتها او برصيلها غاية الذ الفاتورة بررير من ابتداء ، ومراحل عمليات

  : نذكرىا أنواع

 مسك عملية ابؼدين بإبلاغ يقوـ التمويل بعملية الفاكتور قياـ جانب الذ انو بها صدخدمة كاملة: يق-

 .العميل مدين طرؼ من مباشرة بتحصيل بالقياـ العميل دفاتر

 ابؼخاطر بضل عدى ما كاملة خدمة-

 .العميل مدين وإبلاغ التمويل فقط تتضمن جزئية، خدمة-

 .التمويل عدى ما كاملة خدمة-
                                                           

 ابؼؤسسات وطتٍ، ملتقى ابعزائر، حالة وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات بسويلي كبديل الابهار القرض" طالبي، خالد روابح، الباقي عبد–  1

 .09 ص اقي،بو  أـ جامعة التسيتَ، وعلوـ الاقتصادية العلوـ كلية ، 2012نوفمبر 14-13 وأفاؽ، والواقع التنمية وابؼتوسطة الصغتَة

‌
 في ماجستتَ، شهادة لنيل مذكرة ،"-سونلغاز حالة دراسة-ابعزائر في جديدة ميكانيزمات وفق الاقتصادية ابؼؤسسة بسويل" فضيلة، زواري– 2

 .85ص ،2009 ، بومرداس بوقرة، ابضد جامعة الاقتصادية، العلوـ
‌
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 .فقط التمويل خدمة-

 1.تتضمن التمويل وابؼخاطرة أحيانا جزئية خدمة-

 .البورصة طريق عن التمويل ثالثا:-

 بدثابة وىو ،الدراسة والتحليل من الكثتَ بوتاج مهما قرارا ،لبورصةا طريق عن ابؼؤسسة بسويل قرار يعتبر

 ، ابؼاؿ لراس انفتاح الةح ، الذبووزه بؾموعة قليلة من ابؼسابنتُ مغلق ماؿ رأس حالة من ابؼؤسسة انتقاؿ

 ، ابؼستثمرين ، العائلات في أساسا يتمثلوف ف ابؼكتتبتُ من كبتَة بؾموعة حيازتو في يشتًؾ اف بيكن

 .والبنوؾ ابؼؤسسات ، ربحي الغتَ الطابع ذات ابعمعيات مثل ، المحتملتُ وابؼتعاملتُ التأسيسيتُ

 حيث ، معتمدين بـتصتُ أعواف دوريا فيو يلتقي وؽس او مكاف " : انها على ابؼتداولة القيم بورصة تعرؼ

 الأطراؼ نظر برت ، ( اسهم ، سندات مالية، أوراؽ) ابؼتداولة للقيم والشراء بالبيع صفقات بابراـ يقوموف

 (عاجلة عمليات ) بالتقايض تكوف اف بيكن والتي ، البورصة تسعتَة تعرؼ عليها متفاوض بأسعار ابؼتعاقدة

 بغرية ضمانا ، العمومية السلطات مراقبة برت  البورصة في العمليات كل تكوف اف طةشري آجلة بصفة او

 .الأخلاقية بابؼثل والالتزاـ والعلانية التعامل

 

 

                                                           
 أـ جامعة السياسية، والعلوـ حقوؽ في ماستً، شهادة لنيل مذكرة ،"زائرابع في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بسويل" بلقاسم، بن فادية– 1

 .60 ص ،2014-2013 ابعزائر، بواقي،
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 عن فضلا ، ابغاجة عند سيولة الذ أسهمهم برويل إمكانية فيها ابؼسابنتُ بينح للبورصة ابؼؤسسة دخوؿ اف

 عند السابنتُ دائرة وتوسيع برديد يتم كما القيمة، فوائض يقوبرق البورصة في اوراقهم تسعتَ إمكانية

 1معتبرا. ماليا دعما تقدـ التي الاستثمارية وابؼؤسسات الاقتصاديتُ ابؼتعاملتُ من كل اشراؾ

 والمتوسطة الصغيرة للمؤسسات الإسلامية البنوك تمويل رابعا:-

 مستحدث كبديل يعتبر الذي الإسلامي التمويل طريق عن وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات بسويل يتم

 :أبنها صيغ بعدة ويتم للتمويل

 في ابػبرة اىل وبتُ ابؼاؿ راس أصحاب بتُ اشتًاؾ عقد انها على ابؼضاربة تعرؼ :المضاربة-1

 أحدبنا طرفتُ بتُ مشاركة أساسها في وابؼضاربة بالاستثمار، ابؼضارب ويقوـ ابؼاؿ رب فيقدـ الاستثمارات

 تقاسم يتم اف على وخبرتو، جهده يقدـ الذي ابؼضارب او العامل والأخر ابؼاؿ يقدـ يالذ ابؼاؿ رب

 ابػسارة حصلت وإذا ابؼضاربة، عقد طرفي عليها يتفق الربح من شائعة نسبة حسب الطرفتُ بتُ الأرباح

 في التقصتَ عدـ ثبوت بشرط ف بذلو الذي جهده بدقدار العامل خسارة وتكوف ابؼاؿ، رب على فتكوف

 2مسؤولياتو. أداء

 الإسلامية البنوؾ تستخدمها التي التمويلية الأساليب اىم من بابؼشاركة التمويل يعتبر :المشاركة-2

 معو ابؼتعامل يطلبو الذي التمويل تقدلص يتم حيث التقليدية، البنوؾ عن وتفردىا بسيزىا نواحي واخذ بفاعلية

 خسارة او ربحا كاف سوآءا المحتمل الناتج في البنك يشارؾ اوابم قبل من بؿددة فائدة البنك يتقاضى اف دوف
                                                           

1
 الاقتصاديةػ العلوـ في ماستً، شهادة لنيل مذكرة الاقتصادية، ابؼؤسسة بسويل في مباشر والغتَ ابؼباشر التمويل بتُ ابؼفاضلة ، ىشاـ دباح– 

 .26-25 ص ص ، 2012-2011 ، بومرداس, بوقرة أبضد جامعة

 
2
 .82 ص ،2008 عماف، الأولذ، الطبعة والتوزيع، للنشر ابغديث كتب علم الإسلامية، ابؼصارؼ نصاونة، سليماف أبضد– 
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 علاقة الأطراؼ بتُ العلاقة تكوف ىنا ومن العميل وبتُ البنك بتُ عليها متفق توزيعية أسس حسب

 1شراكة.

 راس يكوف اف فيها يشتًط التي الإسلامية الشريعة في ابؼعروفة البيوع صور احدى ابؼرابحة تعتبر :المرابحة-

 وبيكن عليو ابؼتفق الربح اليها ويضاؼ (العميل) ابؼشتًي لدى معلومة البائع على البضاعة تكلفة او ؿابؼا

 2مؤجلا. او ومقسطا نقدا الدفع على يتفقا اف

 المخاطر المال رأس طريق عن لتمويلخامسا: ا-

 اىم ىومن حيث عاصرةابؼ الاقتصاديات في التمويلية البدائل من ابؼخاطر ابؼاؿ رأس بتقنية التمويل يعتبر

 ابؼخاطر مع التعامل على قدرة من ابؼؤسسات ىذه بو تتميز بؼا ،ل الدعم الفتٍ للمشروعات ابعديدةوسائ

 ،الاقتصاد الكلي تنشيط في جوىرية أبنية من بؽا وبؼا ،وامكانيتها الواسعة خبرتها الذ يرجع سليم بأسلوب

 التقنية ىذه لتشاط بالنسبة ، واما3البطالة في بؾاؿ بؿاربة ة لدورىا زياد ،وبرقيق التطور ابؽيكلي وابؼتقدـ

 .الاحق الفصل في بالتفصيل اليها نتطرؽ سوؼ التي ابؼخاطر ابؼاؿ رأس شركات في يتمثل

 

 

 
                                                           

1
 ص ص ،2010 عماف، الأولذ، الطبعة والتوزيع، للنشر وائل دار الإسلامية، ابؼصارؼ إدارة عقل، بصعة سعيد حزبي، عريفات بؿمد– 

162-163 

 
2
 .412 ص ،2007 بتَوت، الثانية، الطبعة والنشر، للطباعة ابعامعية الدار الإسلامية، ابؼصارؼ الشعراوي، فضل عابد– 

 
3
 .86 ص ذكره، سبق مرجع فضيلة، زواري–  
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 خلاصة الفصل

 اف في بسثل الذي وابؼتوسطة الصغتَة للمؤسسات النظري الاطار برديد على الفصل ىذا في حاولت لقد

 صغرى ابؼتقدمة الدوؿ في تعتبر التي فابؼؤسسات موحد، تعريف لو يوجد لا ؤسساتابؼ من النوع ىذا

 دولة لكل بالنسبة تعريف بودد أساسها على معايتَ عدة وجدت لذلك كبرى، النامية الدوؿ تعتبرىا

 ةوابؼتوسط الصغتَة ابؼؤسسات لأنواع كبتَ تعدد يوجد كذلك انو الامر وبطبيعة باختلافها وبىتلف ونظامها

 وعلى وحيطها مكانتها الذ تطرقت وكذلك العابؼي وحتى المحلي الاقتصاد في كبتَة أبنية اكتسبت لذلك

 بزلو لا ابؼؤسسات باقي مثل مثلها ابغاؿ بطبيعة حيث وتطورىا نشاطها وتعرقل تواجهها التي ابؼعوقات اىم

 الذي التقليدي ابؼصدر :درينمص الذ ينقسم بدوره الذي التمويل أبنها من التي ابؼختلفة ابؼشاكل من

 التمويل على يعتمد الذي ابغديث ابؼصدر او ، البنكية القروض لى التمويل الذاتي او اللجوء الذع يعتمد

 عن والتمويل الإسلامي التمويل ، الفاتورة برويل وعقد ، وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات وبورصة التأجتَي،

 . ابؼخاطر ابؼاؿ رأس طريق

 

 

 

 



 

 

 

 

 فصل الثانيال
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 هيد: تم

يعتبر أسلوب رأس ابؼاؿ ابؼخاطر تقنية حديثة لتمويل ابؼشاريع الاستثمارية، حيث بزتلف ىذه التقنية عن 

الاليات الأخرى، لأنها لا تقوـ كما التمويل ابؼصرفي على تقدلص النقد فحسب، بل على أساس ابؼشاركة، 

تعتمد في نشاطاتها على شركات  إذبـاطرة بذلك  تعتبر ماف العائد ولا مبلغو، فهيوبتمويل ابؼشروع دوف ض

 تسمى بشركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر.

تناسب بشكل كبتَ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة التي تواجو صعوبات في ىذا  وبناءا على ذلك فهي

 المجاؿ.

 تقسيم ىذا الفصل الذ مبحثتُ:م  وعليو 

‌

 ابؼخاطر ابؼقاربة النظرية لرأس ابؼاؿ المبحث الأول: 

‌

 ةيلها للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطشركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر وبسو المبحث الثاني: 

‌

‌

‌
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 المبحث الأول: المقاربة النظرية لرأس المال المخاطر

 ر المطلب الأول: نشأة ومفهوم رأس المال المخاط

 تمهيد

ل الدعم ابؼالر والفتٍ للمشروعات يعتبر أسلوب رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في الاقتصاديات ابؼعاصرة من أىم وسائ

الصغتَة، بؼا تتميز بو ىذه ابؼؤسسات من قدرة التعامل مع ابؼخاطر بأسلوب سليم ويرجع الذ خبرتها 

وامكانياتها الواسعة، وبؼا بؽا من أبنية جوىرية في تنشيط الاقتصاد الكلي، زيادة دورىا في بؾاؿ بؿاربة 

 البطالة

 رطنشأة رأس المال المخا أولا:-

س ابؼاؿ ابؼخاطر الذ اليونالش طاليس دوميلية، مؤسس علم ابؽندسة، وكاف أوؿ أر  فكرة نشأة يرجع أصل

مقاوؿ في الزراعة لأنو وضع أحسن زراعة للزيتوف تتمثل في استخراج الزيت من الزيتوف بفضل القروض التي 

بر أصحاب الأمواؿ مقرضتُ حصل عليها، والتي لولاىا ما مكنو من انشاء او تطوير مشروعو، فقد اعت

 1بـاطرين.

, 1492حيث ظهرت أيضا فكرة قيادة وبرمل بـاطر عن طريق مساعدة مالية من أطراؼ أخرى سنة

عندما بقح كريستوؼ كولومبس في اقناع الامبراطور الاسبالش فردناد الثالش وايزابيل الأولذ، بعد سبع سنوات 

ؽ، فقد كاف ىدفو فتح طريق جديد وقصتَ الذ ابؽند، دوف من الضغط على بسويل رحلتو البحرية الذ الشر 

أف يعرؼ أنو قاـ بهندسة لعملية رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، بعد ىذه العملية ظهر نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر 

                                                           
 20، جامعة 2018ف جوا، 1، العدد6باحث الاقتصادي، المجلد زينب خلفة ساىل، حوكمة الشركات ابؼمولة برأس ابؼاؿ ابؼخاطر، بؾلة ال–1

 .230أوت، سكيكدة، ص 
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، بفضل ىذه الطريقة التي حصل 1930الولايات ابؼتحدة الأمريكية في حدود سنة  بشكل منتظم في

س فتح الطريق للسفر والتسوؽ، وقد تكررت بذربة التمويل بابؼخاطرة مع عليها، استطاع كريستوؼ كولومب

لذا اعتبرت ىذه  رحلات الاسبانيتُ والبرتغاليتُ خلاؿ القرنتُ ابػامس عشر والسادس عشر ابؼيلاديتُ،

 1ر.س ابؼاؿ ابؼخاطأيا لنشأة ر التجربة صورة مبسطة واساسا أول

نتسب الذ ابعنراؿ الفرنسي "دوريو" الذي أنشأ في أمريكا عاـ اما النشأة ابغديثة لرأس ابؼاؿ ابؼخاطر فت

أوؿ مؤسسة متخصصة في راس ابؼاؿ ابؼخاطر في العالد وىي مؤسسة بزصصت في بسويل الشركات  1946

الالكتًونية، وىكذا بدأ نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر في الولايات الامريكية ابؼتحدة في ابػمسينيات استجابة 

يل بالنسبة للشركات الصغتَة وابؼتوسطة والثورة ابعديدة في بؾاؿ التقدـ التكنولوجي لاحتياجات التمو 

وخاصة في صناعة الكمبيوتر، وبمت مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر بموا مذىلا واستطاعت اف برقق قفزة 

 12مليار دولار تضاعفت بعد عشر سنوات بدقدار  2.5نوعية، فقد استطاعت تلك ابؼؤسسات بذميع 

 2مليار دولار.  29بكو 1987، اذا بلغ حجم ابؼسابنات في مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر نهاية مرة

اما في أوروبا فقد عرفت مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في تاريخ أحدث، لكنها لاقت عناية كبتَة من 

طر اذ تطور ، ابعمعية الأوروبية لراس ابؼاؿ ابؼخا1983ابعماعة الأوروبية التي تأسست في بروكسل عاـ 

بفضلها نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر خلاؿ أربع سنوات منذ انشائها، حيث عرفتو إبقلتًا أولا ثم فرنسا 

                                                           
"، مذكرة لنيل شهادة الدكتوراه، في العلوـ – sofinanceحالة –أحلاـ بوقفة، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر كنموذج بسويل للمشاريع الاستثمارية –1

 .75، ص 02التجارية، جامعة عبد ابغميد مهري قسنطينة 
خاطر، دراسة مقارنة مع التمويل بنظاـ ابؼشاركة"، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ، في العلوـ الله بلعيدي، "التمويل برأس ابؼاؿ ابؼعبد -2

 .89، ص2008-2007الاجتماعية والعلوـ الإسلامية، جامعة ابغاج بػضر، باتنة، 
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في أبؼانيا وباقي الدوؿ الأوروبية، وانتقل أيضا للدوؿ العربية مثل مصر  1992وىولندا، ثم انتشر بداية من 

بة لاحتياجات ئر وابؼغرب، ودوؿ ابػليج، استجاوتونس وفي مطلع القرف ابغالر الذ باقي دوؿ العالد كابعزا

 يالتمويل الاستثمار 

 ثانيا: مفهوم المخاطرة-

اف مفهوـ ابؼخاطرة في الاقتصاد ىي احتماؿ الفشل في العائد ابؼتوقع، وابؼخاطرة ىي ابؼغامرة واحتماؿ 

اطرة على انها فرصة تكبد تعرؼ أيضا ابؼخ1ابػسائر في ابؼوارد ابؼالية أو الشخصية نتيجة عوامل غتَ منظورة.

أذى أو تلف أو ضرر أو خسارة، أي التعرض لظرؼ معاكس من النتيجة ابؼرغوبة ابؼتوقعة أو ابؼأمولة، 

ويوصف ابغدث غتَ ابؼرغوب بأنو ابكراؼ معاكس عن نتيجة منشودة  تكوف متوقعة أو مأمولة فابؼخاطرة 

عي فهو مزيج من الظروؼ البيئية ابػارجية، واف في في ىذه ابغالة عبارة عن حالة أو وضع في العالد الواق

ىذا ابؼزيج من الظروؼ توجد إمكانية بغدوث خسارة، وعندما نقوؿ أف حدثا ما بفكن الوقوع نعتٍ أف لو 

احتمالية تتًاوح بتُ صفر وواحد، فهو ليس مستحيلا كما انو ليس مؤكدا، ونلاحظ أنو لا يشتًط. اف 

قابلة للقياس بل أف توجد فقط، فقد نستطيع أو لا نستطيع قياس درجة  يكوف الاحتماؿ أو الامكانية

 2ابؼخاطرة، ولكن احتمالية النتيجة ابؼعاكسة بهب اف تتًاوح بتُ الصفر وواحد.

 

 
                                                           

ابؼشاركة في الفقو الإسلامي: صالح بن عبد الربضن، رلص بنت علي بن مسفر أؿ مشيعل، "الاستثمار براس ابؼاؿ ابعرئ مقارنا مع الاستثمار ب–1

 .14، ص 2019، سنة 2العدددراسة استكشافية في ابؼملكة العربية السعودية"، بؾلة جامعة ابؼلك عبد العزيز: الاقتصاد والإدارة، 
 .17-16 ، ص ص2013طارؽ عبد العاؿ بضد، "إدارة ابؼخاطرة ) أفراد، إدارات، شركات، بنوؾ(، الدار ابعامعية، الإسكندرية،، سنة–2
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 : مفهوم راس المال المخاطرثالثا-

ذات سرعة كبتَة ، يقوـ بتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ةومتميز  ةحديثة بسويليتقنية  س ابؼاؿ ابؼخاطرأر 

 لاستيعاب التكنولوجيات العالية، وفيما يلي بعض تعريفات ىذا الأسلوب:

"كل رأس ماؿ يوظف بواسطة وسيط مثالر متخصص في مشروعات حسب الجمعية الأوروبية: -1

خاصة ذات بـاطر بـتلفة، تتميز باحتماؿ بمو قوي لكنها لا تنطوي في ابغاؿ على يقتُ ابغصوؿ على 

تأكد من استًداد راس ابؼاؿ في التاريخ المحدد املا في ابغصوؿ على فائض قيمة في ابؼستقبل دخل او ال

 1سنوات.البعيد نسبيا حاؿ بيع حصة ىذه ابؼؤسسة بعد عدة 

ىو استثمار بؿقق من طرؼ  :AFICحسب الجمعية الفرنسية للمستثمرين براس المال -2

شابة أو في طور الانشاء، تتضمن بؿتوى مؤسسات  مستثمرين بواسطة الأمواؿ ابػاصة وشبو ابػاصة في

 2كبتَ.تكنولوجي  

 

‌

                                                           
دولر، "تأىيل ابؼؤسسات الملتقى ورقة علمية مقدمة للعبد الله إبراىيم، "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في مواجهة مشكل التمويل"،  –1

 .389، ص 2006أفريل 18-17الشلف، جامعة الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية"، 

‌
 .229زينب خلفة ساىل، مرجع سبق ذكره، ص  –2

منخرط من بتُ مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر القائمة في فرنسا،  240، تضم 1984الفرنسية للمستثمرين براس ابؼاؿ أنشأت سنة ابعمعية -
منخرط بيارسوف نشاطات بـتلفة، تعمل على إيصاؿ ابؼشاكل التي بير بها نشاط رأس ابؼاؿ الاستثماري وابؼؤسسات الاقتصادية في  160و 

ا في إبهاد ابغلوؿ ابؼناسبة ، فهذه ابعمعية بدثابة أداة ربط ما بتُ كل من الدولة وابؼستثمر وابؼؤسسات الباحثة عن البلاد بصفة عامة وبراورى
 بسويل.
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ىو استثمار نشط للولايات المتحدة:  NVCAحسب الجمعية الوطنية لرأس المال المخاطر -3

 1.تُبسلك استعدادات قوية، منجز من طرؼ مستثمرين بـتص مؤسساتابػاصة طويلة الأجل، في  بالأمواؿ

بدفهومو الضيق، راس ابؼاؿ ابؼخاطر بيثل في الغالب، ابغصص ماني: حسب البنك المركزي الأل-4

الصغتَة وابؼتوسطة الناشئة، ابؼبتكرة تكنولوجيا، غتَ ابؼدرجة، التي رغم ابلفاض ابؼؤسسات ابؼأخوذة في 

 س ابؼاؿ ابؼخاطر لا تزودأربحيتها ابؼالية، بقدر اف بستلك استعدادات بمو واسعة وكافية، كما أف مؤسسات ر 

 2ابؼشاريع الناشئة بالأمواؿ ابػاصة فقط، لكن أيضا بابػبرة في التسيتَ الواسعة وخدمة النصائح.

 

 

 

 

 

                                                           
ؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، مذكرة لنيل شهادة ماستً في العلوـ إبظاعيل بن راس، "رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كبديل مستحدث لتمويل ابؼ–1

 .14، ص 2013د مرباح، ورقلة، الاقتصادية، جامعة قاص
 

2
بؿمد سبتي، " فعالية راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل ابؼشاريع الناشئة"، مذكرة لنيل شهادة ماستً في العلوـ الاقتصادية، جامعة منتوري، –

 .41قسنطينة، ص

ستثماري وداعمي الشركات، تعمل على ، وىي منظمة من شركات رأس ابؼاؿ الا1973في  الوطنية لرأس ابؼاؿ الاستثماري بعمعيةتأسست ا-

لايات تعزيز الفهم الأكبر لضرورة الاستثمار في الشركات الناشئة ودورىا في الاقتصاد ، كما تهدؼ الذ التواصل ابؽيئات ابؼخاطرة في بصيع الو 

 ابؼتحدة ، وتسعى جاىدة الذ لدعم ىذه الأنشطة.
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لسنة  95من اللائحة التنفيذية لقانوف سوؽ ابؼاؿ رقم  123توجد ابؼادة  حسب المشرع المصري:-5
راس ماؿ  ، تعرؼ ىذه ابؼادة نشاط1993لسنة  135الصادرة بدوجب القرار الوزاري رقم  1992

ابؼخاطر بانو: "يتضمن راس ابؼاؿ ابؼخاطر بسويل نشاط الشركات التي تصدر أسهما أو توفتَ الدعم بؽا، أو 
يقوـ بتوفتَ ابػدمات الفنية والإدارية، أ, يسهم في ويقوـ بتطوير ابؼشروعات وابؼؤسسات بغرض برويلها الذ 

ىذه ابؼشروعات والشركات ذات طبيعة شركات مسابنة أو شركات توصية بالأسهم، شريطة أف تكوف 
 .1تتسم بنسبة بـاطرة عالية أو تفتقر الذ التمويل، بفا ينتج عنو دورة استثمار طويلة الأمد 

)جديد( ابؼتعلق بشركات  21في الفصل  95/87فعرفو ضمن القانوف حسب المشرع التونسي: -6

ت راس ماؿ التنمية في ابؼسابنة بغسابها الاستثمار كما يلي: "يتمثل غرض شركات رأس ماؿ الاستثمار ذا

او بغساب الغتَ ويهدؼ إعادة احالتها في حالة تدعيم الأمواؿ الذاتية للمؤسسات واساسا مؤسسات 

الباعثتُ ابعدد كما وقع برديدىا بالمجلة ابؼذكورة و ابؼؤسسات موضوع عمليات التأىيل أو ابؼؤسسات التي 

جراءات التسوية طبقا للتشريعات سارية ابؼفعوؿ وابؼؤسسات التي تقوـ بسر بصعوبات اقتصادية وابؼنتفعة بإ

باستثمارات بسكن من تطوير التكنولوجيا او التحكم فيها وكذلك الابتكارات في كل القطاعات 

الاقتصادية، كما بيكن لشركات الاستثمار ذات راس ماؿ التنمية أف تقوـ بالعمليات التي بؽا علاقة بغرضها 

 2السوؽ ابؼالية. بعد موافقة

‌

 

                                                           
اط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر"، سلسلة توعية للمستثمر ابؼصري في بؾاؿ سوؽ ابؼاؿ، ابؽيئة العاملة سامي عبد الباقي، " دليل ابؼستثمر بؼفهوـ ونش –1

 .24، ص 2010للرقابة ابؼالية، جويلية 

 
، 87، العدد7/11/1995ابؼتعلق بشركات الاستثمار، الرائد الربظي، "ابعريدة الربظية للجمهورية التونسية"، الصادرة  95/87قانوف  –2

1995. 
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يعرؼ أيضا رأس ابؼاؿ ابؼخاطر انو أسلوب من أساليب التمويل لكن بتقنية وصيغة خاصة فهو بهمع -7

بتُ تقدلص النقد وتقدلص ابؼساعدة في إدارة الشركة بفا بوقق تطورىا، وبيثل صورة من صور الوساطة ابؼالية من 

ادخار ابؼؤسسات ) بنوؾ، شركات تأمتُ، مؤسسات، خلاؿ رؤوس الأمواؿ التي يرغب الادخار العاـ او 

سلطات عمومية(، باستثمارىا بدخاطر مرتفعة مع توقع برقيق عائد مرتفع، قد يصل في بعض البلداف  

 1.% 40الذ  %30كأمريكا من 

  capital de risqueرائد راس ابؼاؿ ابؼخاطر في فرنسا من مصطلح   BATTINIيعرؼ -8

الأمريكي أو الإبقليزي، حيث فسر ابؼصطلح الأوؿ بانو كل العمليات  venture capitalليس معناه 

التمويلية التي تتضمن قدر معتُ من ابؼخاطرة، وفسر ابؼصطلح الثالش بانو راس ابؼاؿ ابؼشارؾ في ابؼغامرة، 

من ونهج كثتَ من الباحثتُ نفس ابؼنهج معتبرين أف ابؼصطلح الثالش ىو الأنسب لأنها تتناسب ابؼخاطرة 

جانبها الإبهابي، وبوضر فيو معتٌ البذؿ والتضحية والعطاء، وىذا ابؼعتٌ حقيقة يظهر في ابؼموؿ الذي يدفع 

مالو متحملا اقصى ابؼخاطر، من أجل اف يعود عليو ابؼشروع بعائد مرتفع اعلى من معدؿ العائد في 

 2السوؽ.

 

                                                           
حالة الصناعات وابؼؤسسات  -يم حستُ، "التجديد التكنولوجي كمدخل استًاتيجي لدعم القدرة التنافسية للمؤسسات ابعزائريةرح –1

-29"، ورقة علمية مقدمة في ملتقى دولر، تنافسية ابؼؤسسات الاقتصادية وبرولات المحيط، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، -الصغتَة وابؼتوسطة

 .53، ص 2002أكتوبر  30
 عبد الله بالعيدي، عاشور مقلاتي، "مقارنة بتُ راس ابؼاؿ ابؼخاطر وحاضنات الاعماؿ في بسويل ودعم ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، بؾلة–2

 .233، ص 2017، جامعة باتنة،  17اقتصاديات شماؿ افريقيا، العدد 
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جواف  24الصادر في  11-06في الفصل الأوؿ من القانوف رقم  حسب المشرع الجزائري:-9

يعرؼ ابؼشرع ابعزائري شركات رأس ابؼاؿ الاستثماري بأنها شركات تهدؼ للمشاركة في راس ماؿ  2006

الشركة، وفي كل عملية تتمثل في تقدلص حصص من أمواؿ خاصة او شبو خاصة بؼؤسسات في طور 

 1أو التحويل أو ابػوصصة. التأسيس او النمو

 تقدلص العريف التالر: بيكن لف التعاريف السابقةق من بـتبناءا على ما سب

"ىو استثمار نشط بالأمواؿ ابػاصة، يقوـ بو مستثمروف بأخذ مسابنات )مسابنات أو طويلة الأجل(، 

لك مقابل ابغصوؿ على ابؼشاريع الناشئة ذات تكنولوجيا عالية، ومتضمنة عادة بـاطر عالية، وذاؿ في رأبظ

                                                                          .عائد مرتفع"

 خصائص رأس المال المخاطررابعا:  -

 2:خصائص رأس ابؼاؿ ابؼخاطر فيتتمثل أىم 

 والتي تتًاوح فيها مدة مشاركة رأس ابؼاؿ  ،يعد نشاط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر من الأنشطة طويلة الاجل

 ؛سنوات 7الذ  5ابؼخاطر من 

  أس ابؼاؿ ابؼخاطر بوجود أفق زمتٍ بؿدد مقدما للتمويل.يتميز ر 

                                                           
1

 ،‌المتعلق‌بشركات‌المال‌الاستثماري.0996جوان‌‌00المؤرخ‌ف00‌‌ً-96،‌من‌القانون‌رقم‌93والمادة‌‌90المادة‌–
  

السابع، نبيلة قدور، بضزة العرابي، "التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر واىم بذاربو في بعض دوؿ العالد"، بؾلة الدراسات ابؼالية والمحاسبة، العدد –2

 . 886، جامعة البويرة، ص2017جواف 
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  يتم ابزاذ القرار الاستثماري من جانب ابؼستثمر بناءا على النتائج ابؼتوقعة للمشروع الذي يتم

 ؛بسويلو، وفي تاريخ مستقبلي وتتمثل النتائج في العائد خلاؿ فتًة التمويل

اية مدة بقاء رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بابؼشروع موضوع التمويل، يتم برقيق العائد على رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في نه-

ولا تشكل الأرباح التي يتم توزيعها خلاؿ ىذه ابؼدة الا جزءا قليلا من ىذا العائد، وبعبارة أخرى يتم 

برصيل العائد عند خروج رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، وعندئذ بوصل ابؼستثمر في بؾاؿ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر على 

 ؛ة للعائد الرأبظالر ابؼتوقع وىو العائد الأساسي ابؼستهدؼ من الاستثماربالإضاف الأصل

يتدخل رأس ابؼاؿ ابؼخاطر لتمويل قائمة ابؼشروعات صغتَة أو متوسطة أو بسيل الذ التوسع في مشروعات -

تفعة، ىيكلة شركات قائمة، أو لتمويل عمليات التعثر ابؼالر، غالبا ما تكوف ذات بـاطر مر  لإعادةقائمة أو 

 ؛ولكن العائد ابؼتوقع بؽا يكوف كبتَ

غالبا ما يتدخل رأس ابؼاؿ ابؼخاطر لتمويل مشروعات بؽا أسواؽ واحدة من ناحية التنمية الاقتصادية،  -

التنفيذ على أرض ع كما أنها غالبا ما تكوف مشروعات وضع أفكار وأبحاث علمية أو تكنولوجية موض

 ؛لأمواؿ بؼثل ىذا التنفيذالواقع والتي لا يتوافر لأصحابها ا

 الفرق بين رأس المال المخاطر وباقي المصادر التمويلية الأخرىخامسا:  -

بىتلف رأس ابؼاؿ ابؼخاطر عن باقي ابؼصادر التمويلية في بؾموعة من النقاط التي بيكن توضيحها من 
 خلاؿ ابعدوؿ التالر:
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 خاطر والقروض التقليدية(: مقارنة بين راس المال الم1-2الجدول رقم )       

 القروض التقليدية راس المال المخاطر وجه المقارنة
 الاستدانة المشاركة في الملكية المبدأ

شركات راس المال المخاطر  مصدر التمويل
 وصناديق راس المال المخاطر

المصارف التجارية 
 والمتخصصة

تنمية المشروع للحصول على  هدف الممول
تخارج الربح بواسطة أليات 

 رأس المال المخاطر

الحصول على الفائدة في 
 الوقت المحدد

 طويل ومتوسط وقصير الاجل طويل الأجل نوع التمويل من حيث المدة
المشاريع المستهدفة واتخاذ 

 قرار التمويل 
يستهدف مشاريع إبداعية 
وابتكارية في مرحلة التأسيس 
أو التوسع ويعتمد قرار 

لية التمويل على معايير مستقب
مرتبطة بإمكانية تطبيق ونمو 

 المشروع أو الفكرة

يستهدف في الغالب مشاريع 
 تقليدية وشركات قائمة

ويتخذ قرار التمويل عند توفر 
 الشروط والضمانات المطلوبة

يقدم المستثمر خدمات  الخدمات المضافة
مضافة مثل الدعم 
والاستثمارات التسويقية 
والاستراتيجية والمشاركة 

 الادارية

 لا توجد

 

ابؼصدر: بؿمد سعد الناصر، رأس ابؼاؿ ابؼخاطر: بموذج واعد لتمويل ابؼشروعات الريادية في ابؼملكة 
العربية السعودية، بحث مكمل بؼرحلة ابؼاجستتَ مدعوـ من برنامج دعم أبحاث ورسائل طلاب 

(، 21-01م)الدراسات العليا في كرسي سابك لدراسات الأسواؽ ابؼالية الإسلامية مشروع رق
 .40، ص 2012
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 الفرق بين راس المال المخاطر واشكال التمويل التقليدية الأخرىسادسا:  -

لا يندرج راس ابؼاؿ ابؼخاطر ضمن أشكاؿ التمويل التقليدية ولكنهما بىتلفاف من حيث التدخل، 

صل الرئيسية درجة ابؼخاطرة، مراحل الدعم ابؼالر، ابؼكاسب...، وبشكل عاـ النقاط ابؼوالية ىي الفوا

 بتُ النوعتُ من التمويل:

تقوـ سياسة مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر على ابؼسابنة أو ابؼشاركة في راس ماؿ او شبو راس ماؿ -

 ابؼؤسسة، ولا تقدـ القروض الا نادرا؛

بىتلف رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في معايتَه عن التمويل التقليدي للمقرضتُ حيث تبتٌ على ابؼستقبل لا -

اضي و لا تأخذ بعتُ الاعتبار النتائج ابؼاضية كامر مهم، وابما بالكفاءة والفعالية، والتكنولوجيا على ابؼ

 ابؼستخدمة، خبرة وكفاءة الإدارة، خصائص السوؽ الذي تنشط بو ، والزبائن ....؛

معايتَىا  يتدخل راس ابؼاؿ ابؼخاطر عادة بعد اللجوء الذ ابؼؤسسات التمويلية التقليدية التي لا تتطابق-

 ومعطيات ابؼؤسسة ابؼتقدمة اليها؛

يسعى راس ابؼاؿ ابؼخاطر الذ برقيق الربح الرابظالر ابؼتوقع بعد ابػروج من ابؼشروع، في حتُ تهدؼ -

 ابؼؤسسات التقليدية الذ برقيق عوائد جارية أي فوائد على القروض ابؼقدمة؛

ـ بتقدلص النصح والرشد للمشروع وابؼتابعة يتميز راس ابؼاؿ ابؼخاطر كونو شريك نشط وابهابي، يقو -

 1الإبهابية لا السلبية الذ جانب العمل التمويلي طبعا؛

                                                           
: مسابنة لتنويع مصادر بسويل ابؼشاريع الريادية"، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر، أبضد طرطار، شوقي جباري، "الوقف ابؼخاطر)الريادي(–1

 .7، ص2011ماي  03/04/05جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، أياـ أليات دعم وانشاء ابؼؤسسات في ابعزائر الفرص والعوائق، 
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 سابعا: علاقة راس المال المخاطر بالنظريات المالية -

 :1بيكن ربط راس ابؼاؿ ابؼخاطر بعدة نظريات مالية تتمثل في

 نظرية الوكالة كإطار عام لراس المال المخاطر-1

ابؼعلومات بتُ صاحب راس ابؼاؿ ابؼخاطر وابؼقاولتُ او مستَي ابؼؤسسات ابؼمولة ابغديثة ثل يقود عدـ بسا

عن نظرية الوكالة، التي تقر بوجود فصل بتُ ملكية ابؼؤسسة والرقابة على التسيتَ في ابؼؤسسات ابغديثة، 

سسة، وحتى يصرؼ بحيث الرئيس )ابؼالك( يتحمل ابػطر العاـ، لكن الوكيل)ابؼستَ( يوجو ويستَ ابؼؤ 

الرئيس )ابؼالك( الوكيل )ابؼستَ( عن الاىتماـ بدصابغو ابػاصة، تقوـ مؤسسة راس ابؼاؿ )الرئيس( بتحفيز 

الوكيل ) مستَ ابؼؤسسة ابؼمولة عن طريق راس ابؼاؿ ابؼخاطر( من خلاؿ بسليكو جزء من ابؼؤسسة أو منحو 

 دخل متغتَ مرتبط بنسب أداء عالية.

لعلاقة الوكالة في راس ابؼاؿ ابؼخاطر، أولا شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر بؽا حافز لتفضيل ىناؾ ثلاث أنواع 

مصابغها ابػاصة على مصالح ابؼستثمرين فيها، فهي تعد كوكيل بالنسبة للمستثمرين فيها، ثانيا، ابؼقاوؿ لو 

رأس ابؼاؿ ابؼخاطر  حافز لتفضل مصابغو ابػاصة على مصالح شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر، ثالثا، بيكن لشركة

 أحيانا حافزا لتفضل مصابغها ابػاصة على مصالح ابؼقاوؿ ومنو بيكن اف تكوف كوكيل بؽذا الأختَ.

 الخطر المعنوي-2

يصف ابػطر ابؼعنوي الظروؼ التي يقوـ التي يقوـ فيها الوكيل باستغلاؿ معلومات لا يلحظها الرئيس 

ظها الرئيس ) أفعاؿ بـفية(، لكي يرفع من منفعتو التي تنافي )معلومات بـفية(، أو أف يقوـ بأفعاؿ لا يلح

                                                           
1

سوق‌رأس‌المال‌المخاطر،‌المدرسة‌العلٌا‌للتجارة،‌ص‌محمد‌براق،‌محمد‌الشرٌف‌بن‌زاوي،‌مداخلة‌:‌الهندسة‌المالٌة‌الإسلامٌة:‌–

‌.8‌،9ص‌
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مصالح الرئيس، فاذا كاف ابؼستثمر ىو الرئيس فهو يلاحظ بقاح ابؼؤسسة في الأختَ فقط لكنو لا يستطيع 

 ملاحظة سلوؾ الوكيل بالكامل.

غتَ ابؼمكن ارغاـ  يستطيع الرئيس ملاحظة ابعهد الذي يقوـ بو الوكيل لكنو لا يستطيع التحقق منو، ومن

الوكيل على القياـ بجهد اكبر لكنو من ابؼمكن برفيزه على بذؿ جهد اكبر، في اطار التمويل عن طريق رأس 

ابؼاؿ ابؼخاطر التحفيز جد مهم، لاف جهد صاحب رأس ابؼاؿ ابؼخاطر وابؼقاوؿ عبارة عن دالة متزايدة 

 رض مصالح كل منهما للخطر.بؼسابنتها في الأرباح، وعدـ القياـ بابعهد اللازـ يع

 الاختيار المعاكس-3

-exيشتَ ابػطر ابؼعنوي الذ مشكل الوكالة الذي بيكن اف يقع بعد امضاء العقد بتُ الرئيس والوكيل )

post( لكن مشكل الوكالة بيكن اف يوجد أيضا قبل امضاء العقد ،)ex-ante يعرؼ ىذا النوع من ،)

 مشكل الوكالة بالاختيار ابؼعاكس.

عتبر عائدات ابؼؤسسات ابؼمولة عن طريق رأس ابؼاؿ ابؼخاطر معرضة للخطر ابؼعنوي، لاف بقاح ىذه ت

ابؼؤسسات يعتمد على ابعهد ابؼبذوؿ من طرؼ ابؼقاوؿ ورؤوس الأمواؿ ابؼخاطرة، لكن ىذه العائدات 

قد بسلك شركة  معرضة أيضا للخطر عند التنازؿ عن الاستثمارات من طرؼ رؤوس الأمواؿ ابؼخاطرة، لانو

راس ابؼاؿ ابؼخاطر معلومات لا تعكس القيمة ابغقيقية بؽذه الاستثمارات، وىذا ما بههلو أصحاب ىذه 

الاستثمارات او ابؼسابنتُ، بؽذا من الضروري على شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر تأسيس بظعة تصف 

 سلوكها.
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 حوكمة راس المال المخاطر-4

وكمة ابؼؤسسات عن مصطلح يشمل كل الاليات التي من خلابؽا يطبق كتكملة لنظرية الوكالة، تعبر ح

ملاؾ ابؼؤسسة رقابة على التسيتَ بغماية مصابغهم ابػاصة، ويظهر اف ىيكلة حوكمة ابؼؤسسات أصبحت 

 أكثر اتقانا نظرا للزيادة ابؼلحوظة في خطر الوكالة إضافة الذ ابػطر ابؼرتبط بالسوؽ.

صفة مثلى الظروؼ التي تأثر على مؤسسة معينة، كما بهب اف يتضمن بهب اف يعكس نظاـ ابغوكمة ب
 عمل ابؼستَين بؼصلحة ابؼسابنتُ ككل، في إطار راس ابؼاؿ ابؼخاطر، لشركة راس ابؼاؿ ابػاطر ابغق في رئاسة 

 1المجلس التنفيذي كما بيكنها استبداؿ ابؼدير التنفيذي للمؤسسة في بعض الظروؼ.

 روأهذاف رأس المال المخاط المطلة الثاني: أهميت

 أهمية راس المال المخاطرأولا: -

 ىا:اطر في العديد من العناصر نذكر تتجلى أبنية راس ابؼاؿ ابؼخ

 ؛ زيادة الأمواؿ ابػاصة للمؤسسة نظرا بؼشاركة شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر في رأبظابؽا 

 د انتهاء أي مرحلة تلجأ يتم التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر عبر مراحل وليس دفعة واحدة، فبع

ابؼؤسسة من جديد الذ شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر)في حالة استمرار احتياجاتها للتمويل(، وىذا ما 

يضمن جدية الاستثمار من خلاؿ عرض نتائج الاعماؿ ابؼنجزة لكل مرحلة بفولة، بفا يعطي 

 2؛فرصة جديدة للمؤسسة لتدارؾ فشلها قبل تراكم ابػسائر عليها

                                                           
 .10بؿمد براؽ، بؿمد الشريف بن زاوي، مرجع سبق ذكره، ص –1
دية تغريد الأغا، حشماوي بؿمد، "أبنية التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر في دعم ابؼؤسسات الناشئة، دراسة حالة ابعزائر"، كلية العلوـ الاقتصا–2

 . 12، ص 3، جامعة ابعزائر  2016، جواف 3، بؾلو ابؼدرسة العليا للتسيتَ والتجارة الدولية، العدد وعلوـ التسيتَ
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 قادرة على ب شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر من ابؼؤسسة الا بعد أف تصبح ىذه الأختَة لا تنسح

 ؛الإنتاج والنمو بنفسها

 ة ابؼؤىلة لتطوير بـتلف الصناعات؛تلعب ىذه ابؼؤسسات دزرا ىاما في تأمتُ العمال 

  ات تتمتع بدرونة إدارية وقلة في البتَوقراطية ولذلك بقدىا تستجيب بشكل أفضل وأسرع مع قرار

 ابغكومة وسياساتها من تلك ابؼؤسسات الكبتَة؛

  تعطي فرصا أمنة لرجاؿ الأعماؿ باف يطوروا مواىبهم وقدراتهم الفردية، بفا يؤدي لزيادة ابؼنافسة في

السوؽ، وخلق بيئة جيدة لفرص العمل، إضافة لتامتُ منافذ إنتاجية لرجاؿ الأعماؿ الشباب بفا 

 1؛يساىم في تطور الاقتصاد والثروة

 2وبيكن حصر أبنيتو بالإضافة للأبنية السابقة:

تدعيم برامج الإصلاح الاقتصادي: بقد أف الدوؿ التي تطبق الإصلاح الاقتصادي والتي برتاج -

الذ رؤوس أمواؿ ذات طبيعة خاصة والذ ىيكلة مالية وفنية، تلعب ىذه الشركات دورا حيويا في 

اللازمة بؽذا القطاع، وتساىم في ابغد من الاثار التضخمية توفتَ التمويل وابػبرة الفنية والإدارية 

                                                حيث توفر التمويل اللازـ للمشروعات الاقتصادية؛

دعم بسويل ابؼؤسسات ابعديدة: بيثل دعم ابؼؤسسات ابعديدة المجاؿ الطبيعي لنشاط شركات -

ـ الدعم ابؼالر والفتٍ والإداري، وكذلك الارشاد وابؼتابعة للمؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر حيث تقد

 ابعديدة، وخاصة في بداية انطلاقتها وبسويلها دوف اشتًاط ضمانات وقيود على ىذا التمويل،

                                                           
 .59، ص 2018عامر خربوطلي، "ريادة الاعماؿ وإدارة ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة"، ابعامعة الافتًاضية السورية، سوريا،  -1

‌
 .888 نبيلة قدور، بضزة العرابي، مرجع سبق ذكره، ص –2
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بخلاؼ كفاءة فكرة ابؼشروع وفاعلية اشخاصو وىذه الوظيفة ىامة جدا لتلك ابؼشروعات في مقابل 

                                            عن بسويل مثل ىذه ابؼشاريع؛ عزوؼ ابؼؤسسات البنكية

دعم ابؼؤسسات ابؼتعثرة: تساىم شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في توفتَ الدعم ابؼالر والفتٍ اللازـ -

وكذلك الإداري للمؤسسات ابؼتعثرة وجذب الاستثمارات اليها، لأنها شريكة فيها، فهي بررص 

   ى ابؼتابعة الفنية وابؼالية الضرورية لإصلاح مسارىا، لتحفيز ابؼستثمرين وبث روح أشد ابغرص عل

ستقبل الطمأنينة في نفوسهم على الاستثمار للاستفادة من الربح الرأبظالر ابؼتوقع أف بودث في ابؼ

           بعد اف ينمو نشاطها ويزدىر؛                                                           

 أهداف رأس المال المخاطر:ثانيا: -

 1بيكن استنتاج أىداؼ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر من خلاؿ النقاط التالية:

 ؛حتياجات ابػاصة بالتمويل ابؼخاطرمواجهة الا 

 ؛ئمة من ابؼؤسسات ابؼالية القائمةالتغلب على عدـ كفاية العرض من رؤوس الأمواؿ بشروط ملا 

 لديها إمكانيات بمو وعائد ت ابعديدة أو عالية ابؼخاطر والتي تتوافر توفتَ التمويل للمشروعا

 مرتفع،

                                                           
بريبش عبد القادر، عابد نصتَة، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر كمدخل استًاتيجي لتدعيم التمويل الاستثماري في ابعزائر"، بؾلة اقتصاديات شماؿ –1

 .212، ص 2018، 14، المجلد 19العدد جامعة شلف، افريقيا، 
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وبذلك فاف راس ابؼاؿ ابؼخاطر ىو طريقة لتمويل الشركات الغتَ قادرة على تدبتَ الأمواؿ من إصدارات 

ي الأسهم العامة أو أسواؽ الدين عادة بسبب ابؼخاطر العالية ابؼرتبطة بأعمابؽا وىذه الاستثمارات ى

 ؛ات بـاطر عالية لكن بعوائد نسبيالأجاؿ طويلة وغتَ سائلة وذ

  توفتَ ابؼعونة الفنية والإدارية لأصحاب ابؼشاريع، وتضمن بؽم ابؼوافقة ابغسنة بؼشاريعهم، خاصة

 ؛بػبرة الكافية في بؾاؿ الاستثمارابؼقاولتُ الذين بيلكوف ا

 تساعد القطاع  داؼ أخرى، وىي أىداؼكما أف انشاء وتدعيم شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر لو أى

 :ابؼصرفي وتتمثل في

مساعدة البنوؾ على توظيف السيولة الزائدة التي بسلكها، ولا تستطيع في بعض الأحياف  -

 ؛لتي يفرضها عليها النظاـ ابؼصرفيتوظيفها بسبب ارتفاع ابؼخاطر والقيود ا

يع البنوؾ بسويلها لدرجة بـاطرىا بسويل الابتكارات ابعديدة وصناعة البربؾيات والتي لا تستط -

 1الكافية؛ك عدـ امتلاكها للضمانات العالية وكذل

                                    المطلة الثالث: مزايا وعيوب رأس المال المخاطر

 مزايا رأس المال المخاطرأولا:  -

 برقق مزايا عديدة نذكر منها:

  :ر تكوف شريكة لأصحاب ابؼؤسسة الأصليتُ وتأخذ شركة راس ابؼاؿ ابؼخاطحيث أف المشاركة

% مقابل ابؼصاريف سنويا، كما 2،5% بالإضافة الذ 30% الذ 15 تتًاوح منالأرباح من نسبة 

                                                           
دراسة حالة شركة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر الناشئة -بؼاؿ ابؼخاطرعمر ولد عابد، نصتَة عابد، ىشاـ سفياف صلواتشي، "حوكمة التمويل برأس ا–1

 .105ص  ،2018، 8العددرقم" بؾلة الدراسات الاقتصادية ابؼعمقة، جامعة شلف، -في ابعزائر
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تتحمل جزءا من ابػسارة في حالة حصوبؽا، كما أف الدعم العملي الذي يقدمو مفيد للشركة 

أف لأجل حيث لا تباع ابغصة الا بعد ويساعد على بقاحها وىي تفتح المجاؿ للمشاركة طويلة ا

 ؛لا يتوفر في الديوف قصتَة الاجل تصبح قادرة على الإنتاج والنمو وىذا

 :لا يتم دفعة واحدة وابما يتم عبر مراحل،  أنو التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطرمن خصائص  المرحلية

للنتائج المحققة خلاؿ كل  ضماف ؾبانتهاء كل مرحلة يلجأ ابؼستفيد الذ ابؼموؿ، وبالتالر يكوف ىنا

 ؛ل ابؼشروع تفاديا لتًاكم ابػسائرمرحلة وإعطاء فرصة جديدة في حتُ فش

 :ختيار ابؼشروع، فكثتَ من ابؼشاريع ابعديدة تكوف عالية ابؼخاطر اأماـ ابؼموؿ فرصة  الانتقاء

عن تبحث وكذلك ذات أرباح متوقعة عالية، وقادرة على رفع قيمة أصوبؽا بينما في حالة الرفض 

ابؼؤسسات القادرة على السداد وبالتالر فهي بسنح القروض للمؤسسات الكبتَة التي لد تعد بستلك 

 1ابتكار؛طاقات 

  :بيكن للمموؿ أف يوزع بسويلو على عدة مشاريع بـتلفة ابؼخاطر بحيث ما بزسره في التنويع

منها فضلا على أف ابؼراقبة مشروع تعوضو في الأخر. إضافة الذ ابؼشاركة في ابػسائر فذلك يقلل 

 2؛غتَ مؤمنة عواقب  من الشريك بذنب ابؼشروع الدخوؿ في

                                                           
عرض بذرية و.ـ.أ. والدروس -منتَ خروؼ، رلص ثوامرية، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، -1

 .384، ص 2017، 04ابؼستفادة بالنسبة للجزائر"، بؾلة التنمية الاقتصادية، جامعة الشهيد بضو بػضر، الوادي، العدد، 

 
، 25العدد  -دراسات اقتصادية-كربيو دراجي، "شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كألية لتمويل ابؼؤسسات"، بؾلة ابغقوؽ والعلوـ الاقتصادية  –2

 .49ة، ص جامعة زياف عاشور ، ابعلف
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 اف ىذا النوع من ابؼشاركة قادر على بسويل مشاريع عالية ابؼخاطر ومن ثم : التنمية والتطوير

يستطيع اف يفتح بؾالات للاستثمار لا يطرقها الا الرواد القادروف عن ىذا ابػطر ما يتحقق من 

وعائد كبتَ، لقد ثبت ىذا في بسويل شركات مبتدئة "كأبل" و" مايكروسوفت" و"   مكاسب

 ؛كومباؾ" ... وغتَىا وكانت التقنية القائمة شبو بؾهولة ولد تتحمس بؽا مصادر التمويل التقليدية

‌

 :يستمر التمويل حتى تنضج الشركة وتستوي وبعدئذ بيكن أف تباع  توسيع قاعدة الملكية

وبدوؿ العائد من  د بقاح الشركة ونوع نشاطها أو تطرح كأسهم على ابؼسابنتُبؼستثمر أخر يش

 1.ارتفاع رأس ابؼاؿ مشاريع أخرى جديدة

بالإضافة الذ بؾموعة أخرى من ابؼزايا التي برققها مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر للمشروعات التي 

 تساىم فيها:

 معتبرة من رؤوس الأمواؿ. زيادة الأمواؿ ابػاصة، بسبب مشاركة ابؼخاطرين بحصة-

اكتساب ابؼشروع شخصية اعتبارية مستقلة عن ابؼسابنتُ وىذا يشكل نوعا من ابغماية القانونية -

 للمشروع من تفكيكو بسبب الشكوؾ والاوىاـ النابذة عن تقلبات في برليل الأوضاع الاقتصادية.

 على ربح واحد.للمؤسسة واحتفاظها النمو السريع -

 

                                                           
روينة عبد السميع، حجازي إبظاعيل، "بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة عن طريق شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر"،ورقة علمية مقدمة –1

افريل  18-17للملتقى الدولر ،"متطلبات تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية" ، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، في 

2006. 
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 التمويل براس المال المخاطر عيوبثانيا: 

 1بيكن حصر عيوب راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ما يلي:

ابؼشاركة في قرارات ابؼشروع فقد تتمثل شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر عبئا على ابؼشروع يرجع الذ  -

تدخلها في الادارة وفي ابزاذ القرارات والتدخل في توجيو ابؼشروع من قبل مؤسسات راس ابؼاؿ 

 حقا بؽا، باعتبارىا مالكة بعزء من راس ابؼاؿ الشركة. ابؼخاطر يعد

استًداد حصص ابؼخاطرين في حالة بقاح ابؼشروع بطلبها مبالغ مرتفعة، تغطي وتقابل المجازفة التي  -

قبلها ابؼخاطروف وقت الانشاء والتي كاف من ابؼمكن أف تعرضهم لفقد كافة أموابؽم التي شاركوا بها 

 في ابؼشروع.

 ر رأس المال المخاطر على التنمية الاقتصاديةأثثالثا:  -

 اف لراس ابؼاؿ ابؼخاطر دورا إبهابيا في تنمية اقتصاديات الدوؿ خاصة في المجالات التالية:

تزويد أصحاب ابؼشروعات بالتمويل اللازـ لتحويل افكارىم الذ مؤسسات عاملة حتُ يصعب عليهم -

 الوصوؿ الذ مصادر مالية أخرى؛

 ت التطوير والابتكار بسبب ابؼستوى ابؼرتفع لدور البحث والتطوير؛رفع مستويا -

 2ابؼساعدة في زيادة القدرة التنافسية للمؤسسة؛-

                                                           
1
 .111عبد الله بلعيدي ، مرجع سبق ذكره، ص – 

 
 .20، ص 2004وزارة ابؼالية بعمهورية مصر العربية، تطبيق بذربة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر مع ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة، مصر، –2
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توازف ىيكل النشاط الإنتاجي: تعالش الدوؿ النامية من غياب قاعدة قوية من ابؼنشات الصغتَة التي تقوـ -

نتاجي، بؽذا فراس ابؼاؿ ابؼخاطر من شأنو تدعيم بتدعيم ابؼؤسسات الكبرى، بفا بىلق توازف في النشاط الإ

 توازف النشاط الإنتاجي بواسطة تدعيم ابؼشاريع الناشئة؛

تدعيم ابؼشاريع الكبرى: تعتبر ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة دعامة قوية للمؤسسات الكبرى، لذا فخلق -

 طية للمؤسسات الكبرى؛مؤسسات صغتَة متعددة من شانو اف يوفر مصادر للمواد الأولية والوسي

توفتَ فرص عمل حقيقية منتجة ومكافحة للبطالة: من خلاؿ بسويل راس ابؼاؿ ابؼخاطر الذي من شانو  -

 خلق مؤسسات صغتَة ومتوسطة عديدة وبالتالر امتصاص البطالة من المجتمع؛

بؼخاطر من شانو استثمار ابؼدخرات المحلية الصغتَة: عملية خلق مصادر بسويلية جديدة كراس ابؼاؿ ا-

تشجيع ابؼقاولتُ في انشاء مؤسساتهم ابػاصة وبالتالر استثمار ابؼدخرات العائلية واسهامها في الدورة 

 الاقتصادية؛

ابؼسابنة في بزفيض الواردات: عملية تدعيم ابؼشاريع الناشئة من شانها خلق انتاج بؿلي وبالتلي التخفيض -

 1مة الصادرات؛من نسبة الواردات وابؼسابنة في رفع قي

 

 

 

                                                           
بعزائر"، بؾلة اقتصاديات شماؿ افريقيا، نصتَة عابد، عبد القادر، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر كمدخل استًاتيجي لتدعيم التمويل الاستثماري في ا–1

 .214، 213، ص ص 2018، 19، العدد 14جامعة شلف، بؾلد 
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 يلها للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالمبحث الثاني: شركات رأس المال المخاطر وتمو 

 تمهيد 

تعتبر شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر من أىم وسائل التمويل ابؼالر ابغديث للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، 

تميز شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر فهي توفر بؽا الدعم ابؼالر الضروري والاساسي بؼزاولة نشاطها، حيث ت

بالقدرة وابؼرونة على مواجهة ابؼخاطر التي تتعرض بؽا تلك ابؼؤسسات، وذلك بطرؽ ووسائل سليمة وذلك 

 بػبرتها الكبتَة وتوفرىا على إمكانيات عديدة باعتبارىا متخصصة في ىذا المجاؿ.

  االمطلب الأول: مفهوم شركات رأس المال المخاطر وأنواعه

ـ بعملية التمويل عن طريق راس ابؼاؿ ابؼخاطر لا بد من توفر طرؽ لذلك وجدت شركات راس للقيا

 ابؼاؿ ابؼخاطر للتوفتَ كل ما برتاجو العملية، بدختلف أنواعها.

 رتعريف شركات راس المال المخاطأولا: -

دة وابؼؤسسات ىي عبارة عن شركات يتمثل بؾاؿ بزصصها ومهمتها في بسويل الأنشطة الاستثمارية الواع

الصغتَة، أي التي تتميز بارتفاع عنصر ابؼخاطرة، والتي لا بيلك أصحابها كفايتهم من ابؼاؿ اللازـ للتشغيل، 

ولكن افاؽ بموىا المحتملة كبتَ بحيث يتوقع أف بوقق الاستثمار فيها فائض قيمة ناتج عن إعادة بيع 

ماؿ بابؼشاركة و من ثم تعتمد على أسلوب ابغصص، وتتعامل شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر مع ىذه الاع

ابعدوى الاقتصادية للمشروع وربحيتو وكفاءة إدارة ابؼشروع، كبديل عن أسلوب البنوؾ التقليدية في تركيزىا 

على الضمانات وسابقة الاعماؿ وحجم القوائم ابؼالية، ذلك أف رأس ابؼاؿ ابؼخاطر يتم استًداده في نهاية 
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درار عائد بوسب على أساس الريح المحقق ومن دوف تقدلص أي ضماف عند ابراـ برنامج الاستثمار بعد ا

 1عقد ابؼشاركة ، ويتحمل ابؼستثمر ابؼخاطر كليا أو جزئيا ابػسارة في حالة فشل ابؼشروع ابؼموؿ.

 س المال المخاطرأأنواع شركات ر  ثانيا:-

 تتمثل بـتلف أنواع شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر فيما يلي:

 ت راس المال المخاطرشركا-1

يتمثل بؾاؿ بزصصها في بسويل الأنشطة الاستثمارية الواعدة ابػطرة، أي التي تتميز بارتفاع عنصر ابؼخاطرة 

ولكن أفاؽ بموىا المحتملة كبتَة، بحيث يتوقع أف بوقق الاستثمار فيها فائض قيمة، ناتج عن إعادة بيع 

ركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر على نوعتُ من عتبار، وعلى ذلك ينصب اىتماـ شالاابغصص بؿل 

 2ابؼشروعات:

 ؛ات ابعديدة ذات ابؼخاطر ابؼرتفعةابؼشروع –

ابؼشروعات القائمة ابؼتعثرة التي لا برقق العائد ابؼطلوب منها، اما لنقص التمويل أو لقصور في  –
 ساليب؛ية الإنتاجية أو غتَىا من الأالإدارة أو في الأساليب الفن

راس ابؼاؿ ابؼخاطر، من خلاؿ ابؼشاركة في ابؼشروعات ابػطرة، بتقدلص العوف اللازـ لتحستُ وتقوـ شركات 

صبحت برقق عوائد عالية أما أو الفنية، وحتى اذفعاليتها، سواء بسثل ذلك العوف في تقدلص ابؼساندة ابؼالية 

                                                           
 فايزة بن زيو، لبتٌ بوطرفة، "حوافز بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بأسلوب راس ابؼاؿ ابؼخاطر"، مذكرة مقدمة لنيل شهادة ماستً في –1

 .18، ص 2013-2012، ، قابؼة1945ماي  8العلوـ التسيتَ، جامعة 
2
 .99بلعيدي عبد الله، مرجع سبق ذكره، ص  – 
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درجة ابؼخاطر ابؼبدئية  تقوـ بإعادة بيع انصبتها في ىذه ابؼشروعات بؿققة فائض قيمة مرتفع يتناسب مع

 التي تعرضت بؽا.

 1وبفا يندرج برت نشاط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ما يلي:      

  بسويل نشاط الشركات وابؼشروعات أو ابؼشاركة في راس مابؽا او دعمها فنيا واداريا أو ابؼشاركة

ركات في تنميتها بقصد برويلها الذ شركات مسابنة أو توصية بالأسهم، متى كانت ىذه الش

 ؛عالية ابؼخاطر، أو تعالش قصورا في التمويل وما يتبعو من طوؿ دورة الاستثمار

  تدبتَ التمويل اللازـ للفرص الاستثمارية ابعديدة، ويطلق على ىذا النوع من التمويل "بسويل

 أس ابؼاؿ؛بذرة ر 

 رىا وزيادة تدبتَ التمويل اللازـ للمشروعات القائمة ابؼتعثرة وكذا العوف الفتٍ لتصويب مسا

 ؛قيمتها

 صناديق الاستثمار المباشر-2

كبتَ ي  تثمرين بغية انشاء صندوؽ استثمار صندوؽ الاستثمار ىو وعاء مالر بهمع ابؼاؿ من عدة مس

وبكفاءة ابعهاز الإداري، تستثمر ىذه الأمواؿ في مشاريع بـتلفة، وبينما ينمو ابؼاؿ بدرور الوقت، 

ويستطيع أي صندوؽ استثمار، أف يستثمر في العديد من بـتلف ستنمو بابؼثل قيمة الاستثمارات، 

                                                           
1
لعلوـ درباؿ عبد القادر، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر كألية حديثة في دوؿ ابؼغرب العربي تونس، ابؼغرب و ابعزائر"، مذكرة لنيل شهادة ماستً ، في ا– 

 .51-50، ص 2014-2013الاقتصادية، جامعة تيموشنت، تيموشنت، 
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في الصندوؽ، يصبح  أسهمالأسهم والسندات والأوراؽ ابؼالية الأخرى، فعندما يقوـ ابؼستثمر بشراء 

 1أحد ملاؾ تلك الاستثمارات.

 2ولصناديق الاستثمار أىداؼ رئيسية نوجزىا في النقاط التالية:     

  ابؼالية للبنوؾ بهدؼ برقيق ربحية عالية للبنك الذي يؤسسها وكذلك تدوير بؿافظ الأوراؽ

سيؤدي الذ بيع  زيادة فاعلية بؿفظة الأوراؽ ابؼالية التي بيتلكها البنك حيث أف برويل المحفظة

 ؛اسهم وشراء غتَىا

  انشاء صناديق الاستثمار يؤدي الذ فتح المجاؿ حتى اماـ صغار ابؼدخرين للتعامل مع أسواؽ

ا على ؿ وىؤلاء حرموا لسنوات طويلة من التعامل مع سوؽ الأوراؽ ابؼالية الذي كاف حكر ابؼا

 ؛كبار ابؼدخرين

 ؛ابؼتعاملتُ مع صناديق الاستثمار زيادة الربحية والعوائد بعميع الأطراؼ 

  وفقا بؼا يتوافق برقيق مرونة الانتقاؿ بتُ الأدوات الاستثمارية ابؼختلفة من صندوؽ لأخر

 ؛بؼستثمروأوضاع ا

  تنشيط بورصة الأوراؽ ابؼالية لأنو من خلاؿ سوؽ مالر قوي ونشط بيكن برقيق اىداؼ

الإصلاح الاقتصادي وخاصة فيما يتعلق بعملية ابػصخصة التي يتحقق بؽا النجاح اذا لد 

يكن ىناؾ سوؽ ماؿ قوي ونشط ومؤىل، يسهل عملية توسيع قاعدة ابؼلكية ومشاركة 

 ؛ات الاقتصادية للدولةفي ابؼمارس ابؼواطنتُ
                                                           

1
 .47، ص 2000متٌ قاسم، "الاستثمار للبنوؾ وابؼستثمرين"، الدار ابؼصرية اللبنانية، مصر، – 

 
2
 21، ص 1999جولييت فتَلر، "استثمر أموالك في صناديق الاستثمار"، تربصة: خالد العامري، دار القانوف للنشر والتوزيع، مصر، – 
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  بذميع أمواؿ ابؼدخرين وتوجيهها بؼختلف بؾالات الاستثمار، وىذا من شأنو أف يؤدي الذ

زيادة نشاط وفاعلية سوؽ الأوراؽ ابؼالية وكذلك بضاية مدخرات الأفراد وذلك بإتاحة وسائل 

 استثمار مرتفعة العائد.

 ندوؽ الاستثمار يهدؼ بساما الذ مراعاة اعتبارات الأماف حيث اف منهج وأسلوب عمل ص

تقليل وتوزيع بـاطر الاستثمار من خلاؿ تعدد منافذ الاستثمار وقياـ ابؼستثمر باختيار ابؼدى 

كاف طويل الأجل او قصتَ الأجل وفقا لاحتياجاتو اذ اف رغبات   إذاالزمتٍ ابؼناسب لو 

 ؛ؽ الاستثمارابؼستثمر بردد الأوراؽ ابؼالية التي سيتعامل معها من خلاؿ صندو 

  التحوؿ بكو العابؼية من خلاؿ تدويل البورصة مستقبلا، فتنشيط البورصة وتقويتها ما ىو الا

 وىو تدويل البورصة. أكبرخطوة مبدئية بكو ىدؼ 

 :1وتنقسم صناديق الاستثمار وبؿافظها من حيث ابؽيكل التمويلي بؽا، الذ قسمتُ رئيسيتُ وبنا

 ةة المغلقالاستثمار ذات النهايصناديق -

ىي الصناديق التي تكوف حجم ابؼوارد ابؼالية ابؼستثمرة في وثائقها من قبل ابعمهور بؿددا، بدعتٌ أف ىذه 

الصناديق تصدر عددا ثابتا من الوثائق ابؼالية "الوحدات" يتم توزيعها على ابؼستثمرين فيها كل حسب 

ق استًداد قيمتها من الصندوؽ ابؼصدر بؽا، حصتو وطبقا لنظاـ ىذه الصناديق لا بهوز بؼالكي ىذه الوثائ

واذا رغب أحد مالكي ىذه الوثائق التخلص منو، فالطريق الوحيد ابؼتاح لو ىو أف يبيعها في السوؽ ابؼالية 

نظمة )السوؽ الغتَ ربظية( وذلك من غتَابؼابؼنظمة )البورصة( التي يتم تداوؿ ىذه الوثائق او في السوؽ 
                                                           

سة وبرليل من منظور الاقتصاد الإسلامي"، مؤسسة الشباب ابعامعية، أبضد بن حسن بن أبضد ابغستٍ، "صناديق الاستثمار درا-1

 .9-8، ص ص 1999الإسكندرية، 
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سرة ولذلك يطلق البعض على ىذه الصناديق "الصناديق ذات التداوؿ العاـ"، خلاؿ التجار وبيوت السم

ومن ىنا تنشر بعض الصناديق القيمة السوقية لوثائقها في صحف ابؼاؿ يوميا، وتنشر قيمة الأصل الصافية 

لية التي إضافة الذ الأرباح الرأبظاا بتوزيع عوائد استثماراته في الصحف أسبوعيا، وتقوـ إدارة ىذه الصناديق

 الإصدار.ر قها وفقا للشروط ابؼبينة في نشبرققها على بضلة وثائ

 ةذات النهاية المفتوح صناديق الاستثمار-

ىي الصناديق التي لا بردد حجم ابؼوارد ابؼالية ابؼستثمرة في وثائقها من قبل ابعمهور، ولا بردد عدد الوثائق 

ابؼزيد من ىذه الوثائق تلبية بغاجات ابؼستثمرين وإدارة ىذه ابؼالية ابؼصدرة منها، اذ بهوز بؽا اصدار وبيع 

شراء ما أصدرتو من وثائق اذا رغب أحد مالكي ىذه الوثائق في التخلص منها  لإعادةالصناديق مستعدة 

جزئيا أو كليا ولذلك فهي بررص دائما على توفتَ نسبة ملائمة من السيولة بسكنها من دفع قيمة الوثائق 

دادىا في أي بغظة يطلب منها ابؼستثمر ذلك، ىذه ابؼيزة جعلت صناديق الاستثمار ذات ابؼطلوب استً 

قابلة للاستًداد كما ىو ابغاؿ في صناديق غتَالالنهاية ابؼفتوحة أكثر جاذبية لدى ابعمهور بابؼقارنة بالوثائق 

داوؿ في الأسواؽ ابؼالية، ذات النهاية ابؼغلقة، ومن ىنا فاف وثائق الصناديق ذات النهاية ابؼفتوحة لا تت

وليست بؽا قيمة سوقية، وبيكن للمستثمر فيها أف بوصل على الدخل والعوائد النابذة عن استثمارات 

الصندوؽ على دفعات شهرية أو ربع سنوية أو نصف سنوية أو سنوية، حسب الشروط التي تبينها نشرة 

 ثمار ذلك الدخل أو العائد اذا أراد ذلك.الإصدار في ىذه الصناديق، كما بوق للمستثمرين إعادة است

وكلا النوعتُ سواء كانت صناديق الاستثمار ذات النهاية ابؼغلقة أـ صناديق الاستثمار ذات النهاية    

ابؼفتوحة، تباشر نشاطها الاستثماري ابؼتمثل في تكوين واقتناء بؿفظة متنوعة من الأوراؽ ابؼالية ابؼتداولة، اما 

اؿ أو في أسواؽ النقد، ويتسم راس ابؼاؿ الصندوؽ بثقل مالر نسبي، حيث لا ينبغي ألا في أسواؽ راس ابؼ
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يقل رأس ابؼاؿ الصندوؽ عن مليوف ونصف ابؼليوف دولار تدفع بالكامل، ولا بهوز طرح أسهم الصندوؽ أو 

ملي وثائق تلقي ابؼستثمرين عن طريق الاكتتاب العاـ، ويتم توزيع الأرباح بتُ مالكي أسهم الشركة وحا

 الاستثمار وفقا للقواعد التي تضعها ابؽيئة، كما بهب أف يتضمن النظاـ الأساسي للصندوؽ أوجو نشاطو.

 المطلب الثاني: مراحل تمويل شركات راس المال المخاطر للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة

ابؼشروع الاقتصادي، وىي ىناؾ مراحل بسويلية براس ابؼاؿ ابؼخاطر عديدة بيكن أف تلعب دور كبتَ في حياة 

 تدور بصفة عامة حوؿ أربعة مراحل رئيسية وىي:

وىذا التمويل ينقسم  التمويلي للمشروع في بدايتو، في ىذه ابؼرحلة يتم توفتَ الغطاءمرحلة الانشاء:  -1
 1الذ قسمتُ: 

  دراسة ىو رأس ابؼاؿ ابؼوجو لتغطية مرحلة البحث والتطوير، كتمويل س المال قبل الانطلاق: أر

 ؛تًاح جديد وتنفيذ النموذج الأصليتنفيذ فكرة أو اق

 :ىو راس ابؼاؿ للمرحلة الأساسية لتدخل راس ابؼاؿ ابؼخاطر، وىو بىصص  رأس المال الانطلاق

لتمويل ابؼشروعات التي دخلت مرحلة الانشاء وفي بداية النشاط أي في السنوات الأولذ من 

تنمية منتج، او سوؽ أولر، أو تغطية نفقات تسويق  التواجد، حيث تكوف في حاجة الذ بسويل

ابؼنتجات، أو البدء في التنفيذ التصنيعي وتشتَ في ىذا ابؼوضع دخوؿ ابؼشروعات التي انتهت من 

تطوير منتجاتها في ىذه ابؼرحلة، لكنها في حاجة الذ التمويل لانطلاؽ التصنيع والتسويق حيث لد 

تفرغ راس ابؼاؿ الانطلاؽ الذ مرحلتتُ: مرحلة الانطلاؽ او تتمكن بعد من توليد اية مكاسب، وي

                                                           
1
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لتي البداية التي تغطي مرحلة ما قبل البداية التجارية بغياة ابؼشروع، ثم ابؼرحلة الأولذ من التمويل ا

 ؛تغطي نفقات البداية التجارية

وع من الناحية التمويلية، ابؼراحل التي بير بها ابؼشر  أصعبوبذدر الإشارة الذ اف مرحلة الانشاء تعتبر من 

لأنها بذمع كل ابؼخاطر التي يعرفها أي مشروع جديد، وذلك لتعلقها بدشروع يعمل في مستوى أدلس من 

ابؼرحلة اللازمة للوصوؿ الذ الاستغلاؿ، ومن ثم فانو لا يقدـ أدلس ضمانات بؼموليو، وبؽذا السبب تكوف 

ل التقليدية بحيث بسثل مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر حاجاتو التمويلية غتَ مقبولة من مؤسسات التموي

 ابؼصادر ابؼالية الوحيدة التي تقبل بسويل ىذه ابؼرحلة بالكامل.

عند بلوغ ابؼشروع مرحلة الإنتاجية وتوليد الإيرادات تأتي ىذه ابؼرحلة التمويلية لتقابل ضغوطا  التنمية: -2

%  5ة لتمويل النمو والتوسع الذي يتًاوح متوسطو بتُ مالية ترجع الذ اتساع وعمق حاجات ابؼشروع ابؼالي

% سنويا، كزيادة القدرات الإنتاجية أو زيادة راس ابؼاؿ ابعاري، أو زيادة قدرات البيع، أو تطوير 10الذ 

 ؛فرع جديد أو تنويع أسواؽ التصريفمنتجات جديدة، أو اكتساب مشروع أو 

 1وتنقسم ىذه ابؼرحلة الذ قسمتُ:       

 في ىذه ابؼرحلة بقد ابؼشروع لا يزاؿ عاجزا عن توفتَ التمويل ذاتيا، رغم أف ة التوسع: مرحل

فنموه سريع وىو في حاجة الذ أمواؿ للاستثمار والتدوير الذي  أقل،ابؼخاطر ىنا تتميز بأنها ذات مستوى 

كثر استجابة وأقل ابؼاؿ ابؼخاطر أ أسر  تكوف شركات ستغلاؿ الكامل، وىنابيكنو من الوصوؿ الذ نقطة الا

 ؛من طرؽ التمويل التقليدية الأخرىصعوبة 

                                                           
1
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  :اف ابؼخاطر في ىذه ابؼرحلة تتجو الذ التناقض بطريقة واضحة اذ يتغتَ مرحلة التطور والنضج

على استدانة، حيث تضمن امكانياتها الذاتية سداد  ابؼشروعات القدرةالوضع بطريقة كبتَة، وتكتسب 

و تقلص وابكصار دور مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في التمويل، تاركة الساحة أعباء القروض بفا يبدا مع

لديها معدؿ ايراد مرتفع وتطور شيئا فشيئا لوسائل التمويل التقليدية وىذا ما بودث للمشروعات التي 

عة متوقع مأموؿ، أما بالنسبة للمشروعات التي تتطلب متابعتها تكلفة إدارية مرتفعة جدا وذات بـاطر مرتف

 نسبيا، فيبقى بسويلها مقرونا دائما بدؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر

ا يطلق عليو أيضا رأس ابؼاؿ الانهاض أو الاستدارة وبىصص ىذا ىو مو مرحلة تحويل الملكية:  -3

التمويل للمشروعات التي ىي بحاجة للتقولص وتواجو صعوبات خاصة لكنها تتوفر على الإمكانيات الذاتية 

، مثل شراء 1، فتتولاىا شركة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر حتى تستقر في السوؽ وبرقق أرباحنشاطهاببعث  لإعادة

ابؼشروع من طرؼ الاجراء أو وارث واحد أو فريق جديد من ابؼلاؾ كالشراء بواسطة مشروع أخر، وما 

لية، وفي يلفت الانتباه عادة اصطداـ رغبة برويل ابؼلكية لأي سبب من الأسباب، بنقص الإمكانيات ابؼا

ىذه ابؼرحلة تتدخل مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، ويتم عن طريق تكوين شركة مالية قابضة تتولذ 

الاشراؼ، ومنح ىذه الشركة قروض الشركاء، وبعد سداد الالتزامات ابؼالية ابؼتفق عليها تنتقل ابؼلكية الذ 

 الشركاء ابؼستثمرين في الشركة ابؼتفرغة.

شروعات القائمة قد بسر بصعوبات خاصة ولكن لديها إمكانيات ذاتية للنهوض اف ابؼمرحلة التقويم: -4

ا ولص للنهوض ماليا، فلا بذد أمامهمرة أخرى والتغلب على ىذه الصعوبات، لذا بىصص بؽا راس ماؿ التق

                                                           
خلاؿ الفتًة -ل ابؼشاريع الاستثمارية في ابعزائر، مباركي بؿمد الصديق، عمتَوش الياس، " سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كاستًاتيجية بديلة لتموي–1

 .49، ص 2016-2015، قابؼة، 1945ماي  8" مذكرة لنيل شهادة ابؼاستً، في العلوـ الاقتصادية، جامعة -2014-2002من 
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سوى مؤسسة راس ابؼاؿ ابؼخاطر لتأخذ بيدىا حتى تعيد ترتيب أوضاعها، وتستقر في السوؽ، وتصبح 

 1.كات القائمةبرقيق مكاسب، وابعدوؿ التالر يوضح الأسباب الرئيسية التي قد تطرأ على الشر  ىقادرة عل

 المطلب الثالث: استراتيجيات التمويل عن طريق رأس المال المخاطر

تتبع شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويلها للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بعض الاستًاتيجيات، التي 

 ـ بنشاطاتها ابؼختلفة، ومن بتُ ىذه الاستًاتيجيات نذكر:قياالتساعدىا في 

 الاستراتيجيات التمويلية: أولا:-

منو الاطلاع على ميزانيات نشاطو ابؼاضية، اما تطلب  ،عندما يطلب مشروع ما من البنوؾ العوف ابؼالر

خاطر ابؼالر، بؽا عندما يتعامل مع مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر فتنشا علاقة من نوع أخر بينو وبتُ ابؼ

 قواعد وأىداؼ ومنطق وسلوكيات بزتلف عن تلك ابؼعهودة في التمويل التقليدي، فابؼخاطر لا يعنيو كثتَا

ابؼاضي وابما يضع في ابؼقاـ الأوؿ مستقبل ابؼشروع لذا فانو يطلب منو "خطة تطور" مبتُ فيها بالتفصيل  

 2.كافة مكوناتها

ياسات ابؼشروع وأىدافو، واستًاتيجياتو لتحقيق السياسة المحددة )طرؽ )الصناعية، التجارية وابؼالية( وس

ووسائل الوصوؿ على النجاح(، على أف يرفق بذلك )اف كاف ابؼشروع قائما من قبل( خياراتو واستًاتيجياتو 

 أرقاـ عامة حوؿ ابؼمارسة ابؼاضيةالتي بست في ابؼاضي و 

                                                           
1

‌.09دربال‌عبد‌القادر،‌نفس‌المرجع‌السابق،‌ص‌–

 
 ، ص ص 2001القاىرة ،عيم ابؼشروعات الناشئة"، دار النهضة العربية،عبد الباسط وفا ، "مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودورىا في تد–2

97-98. 
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 : 1ة عناصر أساسيةوبصفة عامة ينبغي اف تشمل خطة التطور على بطس

  ،ما ىو ابؽدؼ النهائي للمشروع؟ ىل خلق الشراء، أو خلق منتج أو خدمة، أو التصنيع أـ البيع

 ؛أـ شغل حصص سوقية كافية للتمويل الذاتي في ابؼستقبل

  ماىي السياسة العامة للمشروع، ىل ىي التخصص في منتج معتُ، اـ تنوع ابؼنتجات، اـ تنويع

 ؛الأسواؽ

 داؼ الرقمية للمشروع؟ ىل الوصوؿ وحجم رقم الأعماؿ الذ مرحلة برقيق إيرادات، أـ ماىي الأى

 ؛الوصوؿ بو بؼرحلة أعلى من برقيق ايرادية الاستثمارات

  ما ىي استًاتيجيات بقاح ابؼشروع )ابػيارات الصناعية والتجارية( وطرقها )النمو الداخلي والنمو

 ؛لبشرية(ابػارجي( ووسائلها ابؼختارة )ابؼادية وا

 ؛ماىي الايرادية ابؼالية ابؼتوقعة للاستثمارات 

ىنا يتدخل خبراء ومتخصصوف من مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ليقيموا طبيعة القطاع ابؼراد الاستثمار فيو 

مكانة في الصناعة بوتلومدى استخداـ التكنولوجيا ابؼعروفة في سوؽ الصناعة وكيف بيكن للمشروع أف 

 ره، ومن بشة استظهار نقاط الضعف والقوة للمشروع.والسوؽ... الذ أخ

ابؼاؿ ابؼخاطر دورا بؿل اعتبار في توفتَ الغطاء التمويلي  أسر شركاتوبذلك تلعب الاستًاتيجية التمويلية    

، 1997عاـ  AFICللمشروعات ابؼقبولة، ففي دراسة أجرتها الشركة الفرنسية للمستثمرين في راس ابؼاؿ 

شركة تقريبا بهري بسويلها سنويا عبر مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر وكانت قيمة  1200بكو أفواتضح 

 العمليات التمويلية بـتلفة حسب مراحل التطور، وىو ما يوضحو ابعدوؿ التالر:

                                                           
1
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‌

رحلة التطور )معطيات : استثمارات رأس المال المخاطر تبعا لم(2-2)جدول رقم 
 (     بالمليون فرنك   1997

 

اجمالي قيمة  عدد العمليات  التطورمرحلة 
 الاستثمار

متوسط الاستثمار في 
 كل شركة

قبل الانشاء  خلال 
الانشاء  نهاية 

 الانشاء
 التطور

  تحويل الملكية
 شراء حصة الأقلية

 
536 

 
559 
181 
575 

 

 
1097 

 
2507 
4022 
631 

 
20.1 

 
4.5 

22.2 
2.2 

 49 8257 1841 الإجمالي 
 

مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودورىا في تدعيم ابؼشروعات الناشئة"، دار ابؼصدر:عبد الباسط وفا ، "
 .99ص ، 2001 ، النهضة العربية، القاىرة

 تمويليةالالاستراتيجيات غير  -

اف ابؼشروعات في بؾملها ينقصها ابؼعرفة وابػبرة اللازمة للتوسع في أسواؽ التصدير، التنوع التجاري 

لم بالتكنولوجيا السائدة في الأسواؽ...، لتذليل في مثل ىذه الصعوبات والصناعي وابػبرة التقنية والع

والنقائص، لابد من بعوئها الذ مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في شريك نشط، يراقب ويتابع ويوجو ىذه 

ابؼشروعات التي يشارؾ فيها، وىذه ابؼتابعة الإبهابية تفيد ابؼشروعات في كافة بؾالات التوجيو، وتتمثل في 

ابؼتابعة الإبهابية تفيد ابؼشروعات في كافة بؾالات التوجيو، وتتمثل في ابؼتابعة في النزوؿ الذ مواقع العمل، 

واجراء تغتَات معينة على ابؼشروعات أف اقتضت الضرورة ذلك، والعمل على توقيع ابؼشكلات مقدما 
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ات من خلاؿ ابؼعاينة على الطبيعة، وكيفية احتواءىا ومعابعتها مع الوقت، واحتماؿ وتوقع مستقبل ابؼشروع

واف مثل ىذه التدخلات تفيد ابؼشروع في قيمة مضافة تتمثل في انقاص بؿسوس في ابؼخاطر التي يقابلها 

ابؼشروع وتعمل على تزويد ابؼشروع بابؼعرفة ابؼتخصصة وافادتو بصلات ابؼؤسسات بالشركاء الاخرين، 

 1طور.وامداده بالنصائح ابؼتصلة بتسيتَ سبل الت

اف متابعة مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر للمنشأة أبنية بالغة في تذليل عقبات ىذه ابؼنشأة وبرقيق       

التطور ابؼنشود بؽا وبذلك تنفرد مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر بطبيعة مزدوجة تتمثل في تقدلص التمويل 

 2ة وبنا:بالإضافة الذ معونات الإدارة وبيكن أف بميز بتُ نوعتُ من ابؼتابع

 :؛وىي التي تهدؼ الذ إضافة قيمة للمشروع وىو الغالب في نوعي ابؼتابعة متابعة عادية 

 :وىي التي تهدؼ الذ الرقابة والاشراؼ على ابؼشروع، وبتوجيو القائمتُ على  متابعة غير عادية

ذا النوع من إدارة ابؼشروع، قد تصل الذ حد تغيتَىم اذا كانت النتائج أقل بفا ىو منتظر، ويعتبر ى

 ابؼتابعة نادرا لدى مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر لسببتُ بنا:

عدـ وجود رغبة لدى مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في الاشراؼ على ابؼشروعات التي تساىم بها  -

بو بفارسة ىذا النوع من لسببتُ بنا: أوبؽما عامل التكلفة ابؼالية وثانيهما عامل الوقت الذي يتطل

 ؛ابؼتابعة

                                                           
 . 106-105بلعيدي عبد الله، مرجع سبق ذكره، ص ص –1
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وجود لدى ىذه ابؼؤسسات ابؼوارد البشرية اللازمة لإجراء مثل ىذا النوع من ابؼتابعة وبيكن  عدـ -

حصر طبيعة ابػدمات ابؼقدمة للمشروعات التي تتابعها مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ثلاثة 

 بؾالات رئيسية وىي:

 مات ابؼالية يدفعها حتما : اف تزويد ابؼشروع بؼؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر بابؼعلو المتابعة المالية

الذ انشاء رقابة إدارية ومالية ملائمة، ومن ابؼمكن أف تساىم ىذه الأختَة في اعداد ابؼوازنات ابؼتوقعة 

واستبقاء البيانات والشروط ابؼالية ابؼطلوبة حاؿ اقتًاب دخوؿ ابؼشروعات في سوؽ البورصة، كما تتخذ 

يل ابؼتاحة في برستُ وضع ابؼشروع واظهاره في صورة افضل، ابؼتابعة ابؼالية البحث عن أفضل طرؽ التمو 

خاصة حينما يقع في ابؼشكلات، فراس ابؼاؿ ابؼخاطر يواجو في ىذه ابغالة الوضع بدفرده، فهو بورص على 

اجراء ترتيب جيد للمشروع من وجهة نظر ابؼظهر ابؼالر، حيث تقود ابؽياكل ابؼالية للمشروعات طبقا 

رة تعالج مشكلاتو ابؼالية الطارئة من أموابؽا ابػاصة، وبكل ما يقتضيو معابعة الظرؼ بؽندسة مالية متطو 

 ؛ابؼشروع مرة أخرى في احسن صورة بفكنة لإظهارالقائم من متطلبات الازمة 

 بدا أف برقيق الربح الذي يعتبر ابؽدؼ النهائي بؼؤسسة راس ابؼاؿ ابؼخاطر المتابعة الاستراتيجية :

شروعات فاف خياراتها الاستًاتيجية  لا بيكن أف تتًكها ابؼؤسسات بؼطلق رغبة مشروط بتطوير ابؼ

ابؼشروعات التي تساىم بها فهي تتدخل في برديد الاستًاتيجية للرقابة على تكاليف اللازمة لدفع 

 ابؼشروعات الذ مزيد من التطور والانطلاؽ كوضع خطة التنمية، وانشاء نظاـ للرقابة على التكاليف ورسم

 رجي، فانو تشتد في حالة ابؼشروعاسياسات النمو ابػا
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التي ليست لديها رؤية واضحة وتصور عميق عن حالة الأسواؽ، خاصة الأسواؽ الأجنبية، وىناؾ حالات 

عديدة فعلا م  فيها تعديل ابؼنتج ليتلاءـ مع حالة السوؽ الذي سيطرح فيو، بفضل توجيهات مؤسسات 

 راس ابؼاؿ ابؼخاطر

 تكمن أبنية ابؼتابعة التي بذريها مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ىذا لاقات المشروع: متابعة ع

المجاؿ فيما تتضمنو من نصائح عديدة مفيدة للمشروع ومن أمثلتها: نصح ابؼشروع ومساعدتو على ترتيب 

ة ودخوبؽا في وتنظيم مواعيد مع العديد من الشركاء المحتملتُ في ابػارج، ومن أجل توسيع القدرة التمويلي

اطار دولر رحب و فسيح وما بهب أف يوضع على مائدة ابؼفاوضات في ابؼرحلة التمهيدية الاتفاؽ، وما 

 1ىي أفضل شروط بموذجية للعقد.

اف ابؼتابعة التي بذريها مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر لعبت فعلا وزنا كبتَا في رسم صورة ابؼشروع والمحافظة 

 من ابؼشروعات. 58فقد سابنت في تطور علاقات بكو  على استمراره ودفع تطوره

 وجود فريقتُ في مؤسسة راس ابؼاؿ ابؼخاطر بنا:ة وتتطلب ابؼتابع

 ؛اؿ، والاسس القانونية والضريبيةفريق مالر لإدارة الشؤوف ابؼالية والتعديل ابعغرافي لراس ابؼ -

علية واقتدار في مساعدة فريق صناعي لتوقع ابؼشاكل ووضع ابغلوؿ ابؼلائمة وابؼشاركة بفا -

ابؼشروعات، فلا شك أف بقاح مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في مهامها الغتَ التمويلية، يعتمد 

بدرجة أكبر على بؾموعة متكاملة من ابؼوىوبتُ وابؼتخصصتُ، وخبراء بالأسواؽ والقادرين على 

 ؛التوقعات ابػاصة بدستقبل ابؼشروعرسم 

                                                           
1

‌.097عبد‌الله‌بلعٌدي،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌‌–
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ت في حالة التصدي لتمويل مشروع منشأ أكثر منها، في حالة التصدي وتتعظم مهمة متابعة ابؼشروعا

لتمويل مشروع في حالة تطور وبمو، ففي ابغالة الأولذ بقد أف ابؼشروعات ابؼعينة لازالت في مهدىا وفي 

حاجة الذ نصح وارشاد، حيث مفهومها للوضع ىو الأكثر أبنية، أما في ابغالة الثانية ففي حاجة لتوسيع 

أو تطويره فقط لذا فاف تدخلات وتوجيهات راس ابؼاؿ ابؼخاطر تقل للغاية لتصبح أقرب ما يكوف  النشاط

 لتدخلات نصف نشطة.

 المطلب الرابع: تجارب بعض الدول في مجال التمويل براس المال المخاطر

ة او النامية اف التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر أخذ في رسم طريقو في بـتلف دوؿ العالد سواء الدوؿ ابؼتقدم

فقد اخذ بالتوسع والتطور لتمويل بـتلف ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وفيما يلي بعض الدوؿ التي كانت 

 رائدة في ىذا المجاؿ:

 بعض الدول المتقدمةأولا:  -

 التجربة الامريكية في مجال التمويل براس المال المخاطر:-1

بؾاؿ التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر اذ ما يزاؿ يعتمد على منهج تعتبر الولايات الامريكية من الدوؿ الرائدة في 

بسويل ابؼبدعتُ وابؼبتكرين، وبفا زاد من تطور ىذا التمويل ىي اىتماـ ابغكومة الامريكية بهذا النوع من 

ابغرب الباردة للتفوؽ  إطارالتمويل خاصة في بؾاؿ ابتكارات ابؼتعلقة أساس بالصناعات العسكرية في 

 1.أنذاؾجي التكنولو 

                                                           
حفصي، عبد الغفور دادف، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر"، بؾلة اقتصاديات  رشيد–1

 .173، ص 2018الاعماؿ والتجارة، العدد السادس، سبتمبر 
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شركة أمريكية م  بسويلها براس ابؼاؿ ابؼخاطر، أكثر من النصف من ىذه  500وفي دراسة بذربة أجريت على 

منها يعمل في القطاع التكنولوجي، ابغقل  %80الشركات لا يتجاوز عمرىا اربع سنوات و ما يقارب 

روعات ابؼتوسطة و الصغتَة التي مولت ابػصب وابؼفضل بؽا، وبعد مقارنة ىذه التجربة، بعدد بفاثل من ابؼش

 ذاتيا عن طريق لصحابها، م  حصر نتائج دراسة ىذه ابؼقارنة في ابعدوؿ التالر:

مقارنة بين المشروعات الممولة براس المال المخاطر والمشروعات الممولة  :(3-2الجدول رقم )

 ذاتيا.)الولايات المتحدة الامريكية(.

ت ابؼمولة براس ابؼاؿ ابؼشروعا أوجو ابؼقارنة     

 ابؼخاطر

ابؼشروعات الغتَ بفولة براس ابؼاؿ 

 ابؼخاطر

 (%خلق عمالة كفئة )-

 (%العمالة ابؼنشأة سنويا )-

نفقات البحث والتطوير بالنسبة -

 (%للشخص الواحد سنويا)

 (%)معدؿ الاستثمارات السنوية -

 (%معدؿ الإنتاجية السنوية) -

       +56% 

      +25% 

      +67% 

 

      +35% 

      +12% 

      +59% 

      -3% 

      +33% 

 

      +9% 

      +5% 

الله بلعيدي، "التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر، دراسة مقارنة مع التمويل بنظاـ ابؼشاركة"، مذكرة عبد المصدر:

-2007ضر، باتنة، لنيل شهادة ماجستتَ، في العلوـ الاجتماعية والعلوـ الإسلامية، جامعة ابغاج بػ

 .112، ص2008
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ليصل الذ ما مليوف دولار  134ما يقارب  1971وقد بلغ حجم التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر سنة  

ومع ظهور الشبكة العنكبوتية وخاصة ما تعلق منها بالتجارة  1989مليوف دولار سنة  3320يقارب 

ن بتُ الصناديق ابؼعروفة عابؼيا للتمويل براس ابؼاؿ الالكتًونية ازدىرت تقنية التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر وم

مليارات دولار  8ابؼخاطر في الولايات ابؼتحدة الامريكية بقد صندوؽ انتل للتمويل الذي استثمر ما يفوؽ 

صفقة خروج ناجحة في  155في الشركات الصغتَة وابؼتوسطة الناشئة وحقق ما يقارب  2004سنة 

من راس ابؼاؿ خارج الولايات ابؼتحدة  %60ات العابؼية وىو بيتلك اكثر من اكتتاب عاـ في بـتلف البورص

الامريكية، وتشتَ اخر احصائيات ابعمعية الامريكية لراس ابؼاؿ ابؼخاطر وابؼوجودة في التقرير السنوي 

 59،1شركة بقيمة ابصالية وصلت الذ  3709انو بسويل ما يقارب  2016الصادر عن ذات ابؽيئة لسنة 

ر دولار في بـتلف مراحل التمويل وقد أخذت حصة الأسد الشركات التي تتعامل في البربؾيات، وقد مليا

تصدرت في ىذه الشركات ابؼؤسسات التي تتعامل في بؾاؿ الفضاء بقيمة ابصالية للتمويل وصلت ما يقارب 

ا ابغيوية اين وصلت مليار دولار ثم تلاتو شركات التي تعمل في بؾاؿ صناعة الادوية والتكنولوجي 42،1

 مليار دولار. 6،1بؼخاطر الذ حدود قيمة التمويل براس ابؼاؿ ا

 التجربة الفرنسية في مجال التمويل براس المال المخاطر-3

تعد التجربة الفرنسية من اىم بذارب راس ابؼاؿ ابؼخاطر، حيث تطورت صناعة راس ابؼاؿ ابؼخاطر 

فرنسا مراتب ريادية خلف كل من الولايات ابؼتحدة يشكل باىر في وقت قصتَ نسبيا، لتحتل 
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الامريكية وبريطانيا، اللتانتعداف أولذ الدوؿ المحتضنة بؽذه الصناعة تاربىيا والدولتاف الرائدتاف بدوف 

، وقد تطور صناعة راس ابؼاؿ ابؼخاطر الفرنسية بعدة مراحل قبل بلوغو مرحلة النضج.  1منازع بغد اليوـ

التكنولوجي % منها تعمل في القطاع 38بنك فرنسا ثم اختيار بؾموعة من ابؼؤسسات  اعتمادا على تقرير

، 1980والباقي منشأ منذ  1990منها فقط منشاة منذ  %30)كالإلكتًونيات وابؼعلوماتية( و

عامل، ىذه المجموعة بفولة براس ابؼاؿ ابؼخاطر وبؾموعة أخرى غتَ بفولة  499-100وتستخدـ ما بتُ 

 ارؽ واضحة كما في ابعدوؿ ابؼوالر:وكانت الفو 

: مقارنة بين المشروعات الممولة براس المال المخاطر والمشروعات غير ممولة (4-2جدول رقم )

 :براس الممولة به في فرنسا

 ابؼشروعات الغتَ ابؼمولة براس ابؼاؿ ابؼخاطر ابؼشروعات ابؼمولة ب راس ابؼاؿ ابؼخاطر اوجه المقارنةا

 % 5،3+ % 34+ لاعماؿتطور رقم ا

 % 12+ % 67،8+ تطور حجم الصادرات 

 % 4- % 51،3+ تطور حجم الاستثمار

 %3،4 % 19،9+ تطور حجم العمالة

 % 3،5- % 5،4+ تطور معدؿ الإيرادات ابؼتوسطة

السعيد بريبش، " رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في  المصدر:

 .11، ص 2007، جامعة قاصدي مرباح، ورقلة، 05زائر"، بؾلة الباحث، العدد ابع

                                                           
"، -FINALEP-ابعزائرية الأوروبية للمسابنة دراسة حالة ابؼالية-بؿمد سبتي، " فعالية راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل ابؼشاريع الناشئة،  –1

 .108، ص 2009-2008مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في علوـ التسيتَ، جامعة منتوري، قسنطينة، 
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 التجربة الهندية في مجال تمويل راس المال المخاطر:-4

، من خلاؿ تأسيس شركة 1988لد ينطلق التمويل عن طريق راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابؽند فعليا الا في سنة 

تصف التسعينيات من القرف ابؼاضي م  ادخاؿ بؾموعة من ابؽند لتطوير التكنولوجيا وابؼعلومات وفي من

القوانتُ والضوابط للتحكم في ىذه التقنية، فمن اجل ضبط بمو سوؽ راس ابؼاؿ أعلنت بعنة القيم ابؼنقولة 

بابؽند عن بؾموعة من الضوابط ابؼتعلقة براس ابؼاؿ ابؼخاطر الأجنبي، ومن اجل برفيز ابؼقاولتُ وتسهيل 

 2003تمويل الازـ وضعت ابغكومة قانونا لتطوير ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في سنة حصوبؽم على ال

فضلا عن المجموعات الأخرى من التحفيزات ابؼالية والضريبة الصادرة من طرؼ المجلس ابؼركزي للضرائب 

ؤسسات من اجل النهوض براس ابؼاؿ ابؼخاطر، حيث بسثل مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ابؼستقلة اغلبية م

تليها مؤسسات راس ابؼاؿ ابؼخاطر التابعة بؼؤسسات مالية بنسبة  %63راس ابؼاؿ ابؼخاطر بابؽند بنسبة 

ما يقارب  2011-2004وبلغت استثمارات ابؽند في سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر خلاؿ الفتًة  11،2%

 1مؤسسة. 1400مليار دولار، كما ساعدت ىذه الصيفة على بسويل ما يقارب  43

 رع الثاني: بعض الدول العربيةالف

 التجربة التونسية في مجال التمويل براس المال المخاطر-1

تعتبر بذربة تونس من اوؿ التجارب وأكثرىا بسيزا في الوطن العربي في انشاء شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر، 

مواؿ بإنشاء صندوؽ عمومي كاف ىدفو تقوية تدفق الأ 1973حيث بادرت ابغكومة التونسية سنة 

ابػاصة للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في اطار سياسة تشجيع نقل ابؼؤسسات من ابؼدف الكبرى بكو 
                                                           

بن ساعد عبد الربضاف، صابور سعاد، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودوره في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، المجلة الدولية للدراسات –1

 .21، ابؼركز الدبيقراطي العربي، برلتُ، أبؼانيا، ص 2019، العدد ابػامس، فيفري الاقتصادية
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("، وقد FOPRODIداخل البلاد، وقد اطلق عليو تسمية " صندوؽ التًقية واللامركزية الصناعية )

سسات الصغتَة ظهر كاوؿ صندوؽ عمومي لراس ابؼاؿ ابؼخاطر ولعب دورا ىاما في خلق وتطوير عدد ابؼؤ 

 2وابؼتوسطة التونسية.

قانوف ينظم نشاط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في تونس، وقد ساىم  ىذا القانوف في  1995ثم صدر في عاـ 

، وتبلغ نسبة ابؼشاريع 2010شركة بنهاية  40تأسيس شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر حيث وصل عددىا 

 1.%72حوالر  1995منذ عاـ  الناجحة التي م  بسويلها براس ابؼاؿ ابؼخاطر في تونس

 31وحسب اخر التقارير بؽيئة الأسواؽ ابؼالية التونسية اف عدد شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر حتى نهاية 

مليوف دينار تونسي، وىذه  389،4شركة بقيمة ابصالية وصلت الذ  58وصل الذ  2015ديسمبر 

بؾموعات  37لية أخرى، بنوؾ ومؤسسات ما 16صناديق ابؼناطق،  05الشركات مقسمة الذ: 

 %35صناعية، اما في ما يتعلق بالقيمة ابؼالية الابصالية بؽذه الشركات فهي مقسمة بالنسب التالية: 

 لمجموعات صناعية. %32،4موجودة في البنوؾ وابؼؤسسات ابؼالية،  %32،1صناديق ابؼناطق، 

بتمويلها  2015ر في تونس سنة اما فيما يتعلق بالقطاعات التي قامت شركات راس ابؼاؿ ابؼخاط    

 ملخصة في ابعدوؿ التالر: 

 

 
                                                           

العاـ، جامعة  عبديش سامية، "شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودورىا في خلق وبسويل ابؼشاريع الناشئة"، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف–2

 .19، ص 2014-2013، 1قسنطينة 

 
1

‌.890عرابً،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌نبٌلة‌قدور،‌حمزة‌ال‌–
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 : يبين القطاعات الممولة براس المال المخاطر في تونس(5-2الجدول رقم )

 تمويل حسب التوجهات           تمويل حسب النشاط           

 القطاع الفلاحي

 القطاع الصناعي

 القطاع السياحي

 قطاع الخدمات

4 9% 

75% 

3 4% 

16 7% 

 مقاولون جدد

 مشاريع أخرى

إعادة هيكلة 

 وخوصصة

 استخدامات أخرى

26 1% 

58 5% 

10 3% 

5 1% 

: رشيد حفصي، عبد الغفور دادف، "رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات المصدر

مرباح،  ، جامعة قاصدي6الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر"، بؾلة اقتصاديات الاعماؿ و التجارة، العدد 

 .177، ص 2018ورقلة، 

ما يلاحظ في ىذا ابعدوؿ اف شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في تونس تهتم اكثر بابؼؤسسات التي تعمل في     

المجاؿ الصناعي وىذا بسبب اىتماـ السلطات بتمويل الابتكار من اجل تطوير النسيج الصناعي ثم يليو 

نو بالرغم من انها وجهة سياحية الا اف ىذه الشركات لا ابؼؤسسات العاملة في قطاع ابػدمات في حتُ ا

تهتم كثتَا بابؼؤسسات العاملة في القطاع السياحي، اما فيما يتعلق بتوجهات ىذه التمويلات فكانت بنسبة 

 1عن ابغسابات ابعارية .%5،2و  %93،4كبتَة موجهة الذ الأسهم العادية 

 

 

 

                                                           
1

‌.077رشٌد‌حفصً،‌عبد‌الغفور‌دادن،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌‌–



لثاني: مساهمت رأس المال المخاطر في تمويل المؤسساث الصغيرة االفصل 

  والمتوسطت

 

 
98 

 المال المخاطر مجال التمويل براسالتجربة المصرية في -2

والذي يعد  1995لسنة  92في مصر بدأ نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر بصدور قانوف سوؽ راس ابؼاؿ رقم 

صدر القرار الوزاري رقم  1996اوؿ تشريع ينظم بؾاؿ نشاط الشركات العامل في ىذا المجاؿ وفي عاـ 

من اشهر  والذي أضاؼ صناديق الاستثمار الذ بؾاؿ نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر، ولعل 1996لسنة  935

 ىذه ابؼؤسسات بؾموعة ىتَميس. 

ابؼتضمن تنظيم نشاط بسويل متناىي الصغر في مصر ليكوف دافع  141صدر قانوف رقم  2014وفي سنة 

جديد لشركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر، ومنذ انشائو عرفت نشاط بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة حركية  

 755ص بؽا في تقدلص راس ابؼاؿ ابؼخاطر الذ ما يقارب كبتَة حيث وصل عدد الشركات العاملة ابؼرخ

 706والتي وصل عدده الذ ما يقارب  2015عن سنة %7بزيادة قدرىا  2016مؤسسة في سنة 

 :1بصعية أو مؤسسة أىلية، وقد م  تقسيم ىذه ابؼؤسسات الذ أربعة مستويات 49مؤسسة بواقع زيادة 

ىلية من الفئة )أ(، ابؼستوى الثالش: ابعمعيات وابؼؤسسات ابؼستوى الأوؿ يضم ابعمعيات وابؼؤسسات الا

الاىلية من فئة )ب(، ابؼستوى الثالث: ابعمعيات وابؼؤسسات الاىلية من الفئة )ج(، ابؼستوى الرابع: ىي 

 قطاع الشركات.
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 خلاصة الفصل:

نظرا بؼا تقوـ بو من  اف شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر تعتبر احدى تقنيات التمويل ابؼهمة في الوقت الراىن،

دور حيوي في تقدلص الدعم ابؼالر والفتٍ للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة التي تعمل في بؾالات الإستثمار 

عالية ابؼخاطر لتحقق أرباحا رأبظالية. وكل ذلك بفضل اتباعها بؼختلف مراحل التمويل أثناء حياة ابؼشروع 

 ت.وأيضا الاستًاتيجيات التي تتخذىا ىذه الشركا

ولقد أثبتت التجارب الدولية بقاعة ىذه التقنية في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة التي تتميز بروح 

الابتكار والابداع وبؽذا على الدوؿ النامية اف تستفيد من بذارب الدوؿ الرائدة في ىذا المجاؿ ولكن مع 

 توفتَ وتهيئة ابؼناخ لاستقباؿ أسلوب راس ابؼاؿ ابؼخاطر.
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                                                                                                تمهيد       

اف أسلوب رأس ابؼاؿ ابؼخاطر يعد من أبرز التقنيات التمويلية في العالد وذلك بؼا لو من أبنية كبتَة في  

حيث قامت ابعزائر خلاؿ تسعينات القرف ابؼاضي، لانتهاج ىذا الأسلوب من خلاؿ  ابغياة الاقتصادية،

بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، الا انو لاقى انتشار بؿدود بطبيعة ابغاؿ لأنو واجو عدة صعوبات 

ومشاكل لتأقلمو، حيث بذسدت ىذه التقنية في ابعزائر من خلاؿ ظهور عدة شركات في ىذا المجاؿ 

                                                                             مت بو وعملت على تطويره.اىت

 يو سيتم التطرؽ في ىذا الفصل الذ:                                                                وعل     

 

 ابعزائر                                              ات الصغتَة وابؼتوسطة في واقع ابؼؤسسالمبحث الأول: 

 اطر                                                                                            بذربة ابعزائر في بؾاؿ راس ابؼاؿ ابؼخالمبحث الثاني: 

    ت الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائرمؤسسا: واقع شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر وبسويلها للالمبحث الثالث
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                                المبحث الأول: واقع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

 تمهيد                                                                                                       

لاشتًاكي الذي كاف سائدا في ابعزائر أدى الذ التخلي عنو وانتهاج نظاـ اقتصاد السوؽ، بعد فشل النظاـ ا

الامر الذي فرض إعادة النظر في بصيع الأنظمة الاقتصادية ومواكبة كل التحولات الاقتصادية التي كاف 

عتها بقدرة ىذه يشهدىا العالد آنذاؾ، فقد اخذت ابعزائر تهتم بابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة نتيجة لقنا

          الأختَة على احداث تغتَات ىامة في الاقتصاد الوطتٍ، لذا وفرت بؽا بصيع الظروؼ ابؼناسبة لنجاحها 

                                                                                              وتطويرىا.

 للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة                     زائري تعريف المشرع الجالمطلب الأول: 

بعد دخوؿ ىذه الأختَة في إلا اف مصطلح ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر لد يكن معروفا 

الصغتَة وابؼتوسطة في جواف  الإصلاحات الاقتصادية وبالضبط بعد توقيعها على ابؼيثاؽ العابؼي للمؤسسات

جوء بؽذا النوع من ابؼؤسسات وخاصة لعد عقد اتفاؽ مع الابراد الأوروبي ، اضطرت ابعزائر الل2000

                                                           .2005سنة ، والشروع في تطبيقها 2002سنة 

 ، مهما كانت طبيعتهابؽذا اعتمد ابؼشرع ابعزائري في تعريفو للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة على انها 

 1القانونية، بانها مؤسسة انتاج السلع/او ابػدمات:

 ( شخصا.250( الذ مائتتُ وبطستُ )1تشغل من واحد ) -

                                                           
 .06-05 ص ،ص11/01/2017 بتاريخ ،الصادر 02 العدد ابعزائرية، للجمهورية الربظية ابعريدة ،05 ابؼادة  –1
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(ملايتَ دينار جزائري، او لا يتجاوز بؾموع حصيلتها السنوية 4لا يتجاوز رقم اعمابؽا السنوي أربعة ) -

 ( دينار جزائري.1مليار )

 اعلاه 3في النقطة تستوفي معيار الاستقلالية كما ىو بؿدد -

 يقصد في مفهوـ ىذا القانوف بدا يأتي:

وحدات العمل السنوية، بدعتٌ عدد  عدد الأشخاص ابؼوافق لعددلأشخاص المستخدمون:  (1

العاملتُ الاجراء بصفة دائمة خلاؿ سنة واحدة، اما العمل ابؼؤقت او العمل ابؼوبظي فيعتبراف 

 أجزاء من وحدات العمل السنوي.

يعتمد عليها بالنسبة للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة التي تنشط ىي تلك ابؼتعلقة باخر نشاط  السنة التي 

 بؿاسبي مقفل.

ىي تلك ابؼتعلقة باخر نشاط المعتبرة لتحديد رقم الاعمال او مجموع الحصيلة:  الحدود (2

 ( شهرا.12مقفل مدة اثتٍ عشر)

% فما أكثر من قبل مؤسسة او  25كل مؤسسة لا بيتلك رأبظابؽا بدقدار المؤسسة المستقلة:  (3

 1بؾموعة مؤسسات أخرى، لا ينطبق عليها تعريف ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة.

ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة حسب عدة معايتَ، ىناؾ ما تعلق بعدد  02-17لقد حدد القانوف رقم 

عايتَ سابقة الذكر بيكن تصنيفها العماؿ وىناؾ ما تعلق برقم الاعماؿ او ابغصيلة السنوية، وانطلاقا من ابؼ

 الذ:

                                                           
 .6-5نفس ابؼرجع السابق، ص ص  ابعزائرية، مهوريةللج الربظية ابعريدة ،05 ابؼادة  –1
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( 250( الذ مائتتُ وبطستُ )50ىي تلك ابؼؤسسة التي تشغل ما بتُ بطستُ )المؤسسة المتوسطة: -

( ملاين دينار جزائري، أو بؾموع حصيلتها السنوي ما بتُ 04شخصا، ورقم اعمابؽا السنوي ما بتُ أربعة)

 ( مليار دينار جزائري.                                 01) ( مليوف دينار جزائري الذ واحد200مائتتُ )

                                

( شخصا، 49( الذ تسعة وأربعتُ )10ىي تلك ابؼؤسسة التي تشغل ما بتُ عشرة )المؤسسة الصغيرة: -

لتها السنوية لا ( مليوف دينار جزائري، أو بؾموع حصي400ورقم أعمابؽا السنوي لا يتجاوز أربعمائة )

                                                                ( مليوف دينار جزائري.200يتجاوز مائتتُ )

( 09( الذ تسعة )01ىي تلك ابؼؤسسة التي تشغل ما بتُ واحد شخص )المؤسسة الصغيرة جدا: -

دينار جزائري، أو بؾموع حصيلتها ( مليوف 400أشخاص، ورقم أعمابؽا السنوي اقل من اربعمائة )

 1( مليوف دينار جزائري.20السنوي لا يتجاوز عشرين )

 

 

 

 

 

                                                           
 .6، ص 11/01/2017، الصادر بتاريخ 02الربظية للجمهورية ابعزائرية ، العدد ، ابعريدة 10-9-8ابؼادة –1
‌
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                               المطلب الثاني: تفعيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

الصغتَة  تعمل ابغكومة ابعزائرية جاىدة لوضع بـتلف الاليات والإجراءات وابؽيئات لدعم ابؼؤسسات

وابؼتوسطة، حيث تقوـ ىذه ابؽيئات بإصلاحات ومعابعة الاختلالات وابؼشاكل التي تتعرض بؽا، وكل ذلك 

                                                                   من أجل ترقيتها وبموىا واستمرار نشاطها.

                                                         

 هيئات الداعمة للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر أولا: -

لقد اعتمدت ابعزائر على عدة ىيئات وظيفتها الأساسية الاىتماـ بابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والعمل 

 على ترقيتها وتتمثل في: 

 وزارة الصناعة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة-1

وزارة منتدبة مكلفة بابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، ثم برولت وزارة  1991ارا من سنة انشات ابعزائر اعتب

 1، وىي مكلفة بدا يلي: 1993ابؼؤسسات والصناعات الصغتَة وابؼتوسطة اعتبارا من سنة 

 والدعم الازـ  تنمية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وترقيتها وتعزيز قدرتها التنافسية، وتقدلص ابغوافز

 ويرىا؛لتط

 وابؼتوسطة، وترقية وسائل بسويلو؛ ابؼسابنة في إبهاد ابغلوؿ لقطاع ابؼؤسسات الصغتَة 

                                                           
وـ الاقتصادية، جامعة دكتوراه ، في العلالزيتزلش صبرين، "الشراكة الأجنبية كأداة لتاىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، مذكرة لنيل شهادة –1

 .40، ص 2017-2016عبد ابغميد ابن باديس، مستغالز، 
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 لومات ابػاصة بالنشاطات الصناعية؛اعداد النشرات الإحصائية اللازمة، ونشر ابؼع 

وذلك من أجل ترقية ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة، وم  دمج وزارة الصناعة بوزارة ابؼؤسسات الصغتَة 

، حيث أصبحت تدعى وزارة الصناعة وابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وتطوير 2010ابؼتوسطة سنة و 

 الاستثمار، والتي أوكلت اليها مهاـ جديدة بسثلت في:

 ضماف ومتابعة التدابتَ القانونية للقياسة والتقييس والامن الصناعي؛ -

 ابغث على الابتكار وتعزيز التنافسية الصناعية؛ -

 الصناعي وترقية الاستثمار؛تطوير النسيج  -

وبالتالر فهذه الوزارة تساىم بشكل فعاؿ في توجيو وتأطتَ ومراقبة ىذه ابؼؤسسات، ولذلك قامت بإنهاء 

 عدة ىيئات متخصصة متكاملة خدمة للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وتتمثل ىذه ابؽيئات في:

 المشاتل وحاضنات الأعمال-أ

ت عمومية ذات طابع صناعي وبذاري تتمتع بالشخصية ابؼعنوية تعرؼ ابؼشاتل على انها: " مؤسسا

والاستقلاؿ ابؼالر"، وتهدؼ لدعم وانشاء ابؼؤسسات التي تدخل في إطار سياسة وترقية ابؼؤسسات الصغتَة 

 1وابؼتوسطة، وتأخذ ثلاثة اشكاؿ ىي:

  بحاملي ابؼشاريع في قطاع ابػدمات؛المحضنة: وىي ىيكل دعم يتكفل 

                                                           
، ملتقى دولرللعمار زردة، دور حاضنات الاعماؿ في تنمية قدرات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة دراسة حالة ابعزائر، ورقة علمية مقدمة –1

، ص 2012نوفمبر  14و 13امعة العربي بن  ابؼهيدي ، اـ البواقي ، يومي "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والتنمية ابؼستدامة واقع وافاؽ"، ج

18. 
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 :ابؼهن والصناعة الصغتَة وابغرفية؛ىي ىيكل دعم يتكفل بحاملي ابؼشاريع في قطاع  ورشة الربط 

 بحاملي ابؼشاريع في ميداف البحث؛ نزؿ ابؼؤسسات: ىي ىيكل دعم يتكفل 

 

 مراكز التسهيل-ب 

تعرؼ مراكز التسهيل على انها: " ىي مؤسسات ذات طابع اداري تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلاؿ 

 ، وفي ىذا الإطار تتدخل مراكز التسهيل بؼساعدة ابؼؤسسات عن طريق ما يلي:1ابؼالر"

 مراقبة حسن التكامل بتُ ابؼشروع وقطاع النشاط ابؼعتٍ؛ 

 اعداد بـطط التطوير وبـطط الاعماؿ عند الاقتضاء؛ 

 اقتًاح برنامج تكوين او استشارة يتكيف مع احتياجاتهم ابػاصة؛ 

  سيع بؾاؿ نشاطها؛تشجيع بروز مؤسسات جديدة وتو 

 مساعدتهم على ىيكلة استثماراتهم على أحسن وجو؛ 

 مساعدتهم في مساعيهم الرامية الذ برويل التكنولوجيا؛ 


 2مرافقتهم لدى الإدارات وابؽيئات ابؼعنية من اجل بذسيد مشاريعهم؛ 

 
                                                           

1
، ابؼتضمن القانوف الأساسي بؼشاتل ابؼؤسسات، ابعريدة الربظية ابؼؤرخة في 2003فيفري  25ابؼؤرخ في  78-03ابؼرسوـ التنفيذي، رقم – 

 .46، 47، ص ص 13، العدد 2003فيفري  26

 
2
القانولش لدعم ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ في القانوف، جامعة منتوري،  رالإطانهلة بالبرادعة، – 

 . 54-53، ص ص 2012قسنطينة، 
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 ANDIالوكالة الوطنية لتطوير الاستثمار -2

والذي ينص على اف الوكالة مؤسسة  2001الاستثمار لسنة من الامر ابؼتعلق بتطوير  21طبقا للمادة 

 48في شكل شباؾ وحيد غتَ بفركز موزع عبر  ،أنشئتعمومية تتمتع بالشخصية ابؼعنوية والاستقلاؿ ابؼالر

ولاية على مستوى الوطن، وتتولذ الوكالة القياـ بجميع الإجراءات التأسيسية للمؤسسات وتسهيل تنفيذ 

لتي قد تكوف في شكل انشاء مؤسسات جديدة او توسع قدرات الإنتاج او إعادة مشاريع الاستثمار ا

تأىيل وىيطلة ابؼؤسسات ويستفيد ابؼستثمر في اطار ىذه الوكالة من بزفيض الرسوـ ابعمركية ابؼفروضة على 

 التجهيزات ابؼستوردة وكذا من تسديد الرسم على القيمة ابؼضافة ابؼفروضة على السلع وابػدمات التي

 ،  وتقوـ الوكالة بابؼهاـ التالية:1تدخل مباشرة في بذسيد الاستثمار

 ضماف ترقية الاستثمارات وتطويرىا ومتابعتها؛ 

 استقباؿ ابؼستثمرين ابؼقيمتُ أو غتَ ابؼقيمتُ واعلامهم ومساعدتهم؛ 

  تسهيل القياـ بشكليات تأسيسية للمؤسسات وبذسيد ابؼشاريع بواسطة خدمات الشباؾ الوحيد

 للامركزي؛ا

 منح ابؼزايا ابؼرتبطة بالاستثمار؛ 

 

 

                                                           
1
ارة الاعماؿ ، عبد الفتاح بوبطخم، صندرة سايبي، "دور ابؼرافقة في دعم وانشاء ابؼؤسسات الصغتَة التجربة ابعزائرية"، المجلة الأردنية في إد – 

 .402، ص 2011، 3، العدد، 7المجلد 
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 1تسيتَ صندوؽ دعم الاستثمار؛ 

 ANSEJ الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب-3

 8ابؼؤرخ في  296-96أنشئت الوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب بدوجب ابؼرسوـ التنفيذي رقم 

 288-03وجب ابؼرسوـ التنفيذي رقم ، وم  برديد قانونها الأساسي حيث عدؿ وبسم بد1996سبتمبر 

، حيث تعرؼ الوكالة على أنها ىيئة وطنية ذات طابع خاص، تتمتع 2003سبتمبر  6ابؼؤرخ في 

بالشخصية ابؼعنوية والاستقلاؿ ابؼالر، حيث تقوـ بتشجيع وانعاش فئة الشباب من خلاؿ إقامة مؤسسات 

وية وىي برت سلطة رئيس ابغكومة ويتابع وزير صغتَة ومتوسطة لإنتاج السلع وابػدمات، وبؽا فروع جه

 ، حيث تقوـ الوكالة بابؼهاـ التالية:2التشغيل الأنشطة العملية للوكالة

 تسختَ كل ابؼعلومات والبيانات التي بوتاجها ابؼستثمر الشاب من اجل تسهيل نشاطاتو؛ 

 يضات في نسب تسيتَ بـصصات الصندوؽ الوطتٍ لدعم تشغيل الشباب ومنها الإعانات والتخف

 الفوائد؛

 خلق برامج تدريبية للشباب ابؼستثمرين من اجل ترقية وتنمية مهاراتهم واساليبهم الاستثمارية؛ 

  ًابؼتابعة والاشراؼ على الاستثمارات التي يديرىا الشباب، وابغرص على احتًاـ البنود التي يتضمنها دفت

 الشروط ابؼتعلق بالوكالة؛

 شباب ابؼستثمر أصحاب ابؼشاريع؛تدعيم وتقدلص الاستشارة لل 

                                                           
 .59نهلة بالبرادعة، مرجع سبق ذكره، ص –1
لولاية أـ -ANSJ  CNAC ANGEMدراسة حالة –بؿمد أنور بعبوش، "فعالية أداء ودعم وبسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة –2

 .59، ص 2016-2015بواقي، بواقي"، مذكرة لنيل شهادة ابؼاستً في علوـ التسيتَ، جامعة اـ 



لثالث: رأس المال المخاطر كبذيل لتمويل المؤسساث الصغيرة االفصل 

  والمتوسطت

 

  
109 

  إقامة العلاقات ابؼالية ابؼتواصلة مع البنوؾ وابؼؤسسات ابؼالية في اطار التًكيب ابؼالر لتمويل ابؼشاريع

 لإبقازىا واستغلابؽا؛

 تعزيز القدرات الإنتاجية الوطنية؛ 

 1الاشراؼ على دراسات ابعدوى التي تقوـ بها ابعهات ابؼتخصصة؛ 

 بؼقدمة من طرؼ الوكالة:صيغ التمويل ا-

  التمويل الذاتي: في ىذا النوع من التمويل يتشكل كليا من ابؼسابنة الشخصية للشباب، وابؽدؼ

من اللجوء للوكالة وىو القدرة على الاستفادة من الإعانات ابؼقدمة من الوكالة والتي تتمثل في : 

 ؛2لقيمة ابؼضافة لشراء بذهيزاتالإعانات ابعبائية والشبو جبائية، الإعفاء من الرسوـ على ا

  ،ُالتمويل الثنائي: في ىذه ابغالة يكوف رأس ابؼاؿ الاولر عبارة عن مسابنة مالية من قبل ابؼؤسست

 والثالش قرض بدوف فائدة من قبل الوكالة؛

  التمويل الثلاثي: يلتزـ فيو كل من صاحب ابؼشروع والبنك والوكالة الوطنية لدعم وتشغيل

 النوع من التمويل يتشكل من: الشباب، وىذا 

 ابؼسابنة الشخصية للشباب أصحاب ابؼشاريع؛ .1

 قرض بدوف فائدة بسنحو الوكالة؛ .2

 

                                                           
بقية ضحاؾ، "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بتُ الامس واليوـ افاؽ بذربة ابعزائر"، ورقة علمية مقدمة للملتقى الذولر، معطيات تأىيل –1

 .05، ص 2006أفريل 18-17ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية، جامعة شلف، 
دراسة حالة بنك ابػارجي -"بؿددات منح القروض الاستثمارية للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر،  مروة كرارزية، وساـ عبراف،– 2

 . 27، ص 2016-2015"،مذكرة مقدمة  لنيل شهادة ماستً في العلوـ التجارية، جامعة العربي التبسي، تبسة، -للتبسة 
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ويتم ضمانو من طرؼ صندوؽ الكفالة ابؼشتًكة لضماف  %100قرض بنكي بزفض الفوائد بنسبة  .3

 1اخطار القرض ابؼمنوح إياىا الشباب ذوي ابؼشاريع؛

 ANGEMض المصغرة الصندوق الضمان المشترك للقرو -4

وىو بدثابة الية  2004جانفي  22ابؼؤرخ في  16-04أنشئ ىذا الصندوؽ بدوجب ابؼرسوـ التنفيذي رقم 

جديدة لضماف بـاطر القروض ابؼصغرة، اذ بىتص بضماف القروض التي تقدمها البنوؾ التجارية وابؼؤسسات 

في حالة فشل ابؼشروع ابؼموؿ، كما أنها  من الديوف و فوائدىا %85ابؼالية ابؼنخرطة مع الصندوؽ بنسبة 

تؤدي دورا كبتَا في استحداث ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وتطويرىا بفضل الدراسات ابؼقدمة وابؼتابعة 

 ، وىي تهتم ب:2ابؼستمرة لنشاطاتها من اجل استمراريتها

  والتي تكوف في إدارة وتسيتَ القروض التي بسنح للمواطنتُ ذوي الدخل الضعيف ومنعدمي الدخل

 دج؛ 400 000دج ولا يزيد عن  50.000حدود 

 سنوات؛ 5تسدد القروض ابؼمنوحة بتُ سنة و 

 إقامة العلاقات ابؼالية مع البنوؾ وابؼؤسسات ابؼالية من اجل توفتَ التمويل ابؼناسب للمشاريع؛ 

 فقة للمستفدين راابراـ الاتفاقيات مع ابؽيئات وابؼؤسسات من اجل الاعلاـ والتحسيس والتوعية وابؼ

 من القروض ابؼصغرة؛

 تتابع الأنشطة للمستفيدين في إطار التزامهم بدفتً الشروط؛ 

                                                           
1
توسطة في ابعزائر"، مذكرة لنيل شهادة ماستً، في العلوـ التجارية، جامعة بؿمد بؿمد دراؼ، "اليات وىيئات بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼ – 

 بوضياؼ، ابؼسيلة، 
، ابؼتضمن انشاء صندوؽ ضماف ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ، ابعريدة 2002نوفمبر  11ابؼؤرخ في  373 -02ابؼرسوـ التنفيذي رقم –2

 .16-13، ص 74الربظية للجمهورية ابعزائرية، العدد 
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  ٍتقدلص القروض بدوف فوائد والاستثمارات والاعلانات للمستفيدين بدساعدة من الصندوؽ الوطت

 1لدعم القرض ابؼصغر؛

 CNACالصندوق الوطني للتأمين عن البطالة  -5

مهمتو دعم  1994ابؼؤرخ في جويلية  188-84بدوجب ابؼرسوـ التنفيذي رقم انشئ ىذا الصندوؽ 

سنة والذين فقدوا مناصب عملهم بسبب إعادة ىيكلة  50و  35العماؿ الذين تتًاوح أعمارىم بتُ 

الاقتصاد في مرحلة التسعينيات كما أوكلت لو مهمة تدعيم ىؤلاء البطالتُ بخلق نشاط خاص بهم لإعادة 

 2اف يقدـ بؽم تكوينا خاصا في المجالات ابؼهنية التي عليها طلب في سوؽ العمل. ادماجهم بعد

 

 

 

 

 

 

                                                           
دراسة الاستًاتيجية الوطنية لتًقية –بؿمد الناصر مشري، "دور ابؼؤسسات ابؼتوسطة والصغتَة وابؼصغرة في برقيق التنمية المحلية ابؼستدامة –1

"، مذكرة لنيل شهادة الدكتوراه في العلوـ الاقتصادية، جامعة فرحات عباس، سطيف، -ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة حالة ولاية تبسة
 .101، ص 2008-2011

، سنة 10عمار علولش،"دور ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في التنمية المحلية"، بؾلة العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، العدد -2
 182،ص2010
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 FGARصندوق ضمان القروض للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة  -6

ىو عبارة عن مؤسسة عمومية تتمتع بالاستقلاؿ ابؼالر، أنشئ ىذا الصندوؽ بدقتضى ابؼرسوـ التنفيذي 

بهدؼ ضماف القروض للاستثمارات التي بهب على ابؼؤسسات  2002نوفمبر  11ابؼؤرخ في  02-373

الصغتَة وابؼتوسطة اف تنجزىا، يستَ من طرؼ بؾلس إدارة يتكوف من بفثلي بعض الوزارات وبفثل عن الغرفة 

 2، يقوـ بدا يلي:1ابعزائرية للتجارة والصناعة

 كية؛توفتَ الضمانات للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة للحصوؿ على القروض البن 

 برويل دور الدولة من مابكة للأمواؿ الذ ضامنة للقروض ابؼقدمة؛ 

 ا للتشريع والتنظيم ابؼعموؿ بهما؛تسيتَ ابؼوارد ابؼوضوعة برت تصرفو وفق 

 إقرار أىلية ابؼشاريع والضمانات ابؼطلوبة؛ 

 التكفل بدتابعة برصيل ابؼستحقات ابؼتنازع عليها؛ 

 الصندوؽ؛ متابعة ابؼخاطر النابصة عن منح ضماف 

 

 

 

 
                                                           

، جامعة بؿمد بضيدوش، "استًاتيجية تطوير قطاع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ، في العلوـ الاقتصادية–1
 .48، ص 2007-2006ابعزائر، 

، ص ص 7بؿمد زيداف، "ابؽياكل والاليات الداعمة لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بابعزائر"، بؾلة اقتصاديات شماؿ افريقيا، العدد –2
126 ،127. 
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 للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةالبرامج الداعمة ثانيا:-

 أهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطةلدعم وت MEDAبرنامج ميدا  -1

، بغلاؼ 2002يندرج ىذا البرنامج في اطاره التعاوف الأورو متوسطي، وقد شرع في تنفيذه في سبتمبر 

مليوف أورو، وابغكومة  57اد الأوروبي ب مبلغ قدره مليوف دولار، ساىم فيو الابر 62.9مالر قدره 

مليوف أورو بسثل ابؼؤسسات ابؼستفيدة من ىذا البرنامج،  2.5مليوف أورو، و  3.4ابعزائرية بدبلغ قدره 

ويتمثل ابؽدؼ العاـ من ىذا البرنامج في تطوير القدرة التنافسية للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ابػاصة من 

تشارة والتكوين، وذلك لضماف مشاركتها أكثر في احداث النمو الاقتصادي خلاؿ تقدلص الاس

 :1والاجتماعي، أما من ناحية الأىداؼ ابػاصة فتشمل

 برستُ قدرات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ابػاصة وبسكينها من مواجهة متطلبات السوؽ؛ 

 ابؼسابنة في بسويل افضل للاحتياجات ابؼالية بؽذه ابؼؤسسات؛ 

 ة ىذه ابؼؤسسات في ابغصوؿ على ابؼعلومات ابؼهنية؛مساعد 

 برستُ المحيط التنظيمي وابؼؤسساتي؛ 

ويهدؼ ىذا البرنامج في التدخل من اجل مساعدة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ابػاصة التي لا يقل 

عاملا، وبسلك سجلا بذاريا، وىو لا يقتصر على  250الذ  10عمرىا ثلاث سنوات، وتشغل من 

ات القطاع الصناعي، بل يشمل ابؼؤسسات الغتَ صناعية، كما بيكن اف يتدخل بشكل غتَ مباشر مؤسس

 لضماف قروض ىذه ابؼؤسسات لدى البنوؾ.

                                                           
ؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة "، ورقة علمية مقدمة إبظاعيل بوخاوة، عبد القادر عطوي، "التجربة التنموية في ابعزائر واستًاتيجية تنمية ابؼ–1

 28-25للملتقى الدولر ، بسويل ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة وتطوير دورىا في الاقتصاديات ابؼغاربية، جامعة فرحات عباس ، سطيف ، 
 .843، ص 2003ماي 
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 البرنامج الوطني لتأهيل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة -2

لمؤسسات، اف عملية التأىيل ىي عبارة عن بؾموعة من الإجراءات ابؽدؼ منها برستُ القدرة التنافسية ل

خاصة في ظل عوبؼة ابؼبادلات وترابط العلاقات الاقتصادية مع السياسات الاقتصادية الدولية، وىي لا 

 تقتصر على حل مشاكل ابؼؤسسات فحسب، بل تتعدى ذلك الذ المحيط الاقتصادي ككل.

ا، أعدت وزارة ولتمكتُ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ابعزائرية من مسايرة التطورات ابغالية والنهوض به

مليار دينار  1ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والصناعة التقليدية برنابؾا وطنيا لتاىيل ىذه ابؼؤسسات بقيمة 

 في: 1، تتمثل أىدافو الأساسية 2003سنويا، امتد الذ غاية 

  برليل فروع النشاط وضبط إجراءات التاىيل للولايات حسب الأولوية ، عن طريق اعداد دراسات

مح بالتعرؼ عن قرب على خصوصيات كل ولاية وكل فرع وكل نشاط، وسبل دعم تس

 ابؼؤسسات بواسطة تثمتُ الإمكانيات المحلية ابؼتوفرة وقدراتها حسب كل الفروع؛

  تأىيل المحيط المجاور للمؤسسة، وذلك بالتنسيق الفعاؿ بتُ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة

 ومكونات بؿيطها؛

 يجي عاـ للمؤسسة وبـطط تأىيلها؛اعداد تشخيص استًات 

  ابؼسابنة في بسويل بـطط تنفيذ عمليات التأىيل، خاصة ابؼتعلقة بتًقية ابؼؤىلات وبرستُ مستوى

 ابعوانب التنظيمية وأجهزة التسيتَ وبـططات التسويق، والوصوؿ الذ معايتَ ابعودة العابؼية؛

 

                                                           
دراسة ميدانية لبعض -،14000و  9000دة الايزو نواؿ مرزوقي، " معوقات حصوؿ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ابعزائرية على شها–1

 .47، ص 2010-2009"، مذكرة لنيل شهادة ابؼاجستتَ، في العلوـ الاقتصادية، جامعة فرحات عباس، سطيف، -ابؼؤسسات الصناعية
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 التعاون مع الهيئات الدوليةثالثا: -

في اطار تعاوف ابعزائر مع البنك الإسلامي لتنمية الذي ك الإسلامي للتنمية: التعاون مع البن-1

تعتبر ابعزائر من أبرز مؤسسيو م  الاتفاؽ على فتح خط بسويل للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وتقدلص 

 مساعدة فنية ومعلوماتية وإبقاز الدراسات حوؿ سبل تاىيل الصناعات الوطنية بؼواكبة متطلبات العوبؼة

وابؼنافسة، وابؼساعدة على انشاء مشاتل بموذجية لرعاية وتطوير ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وتطوير 

التعاوف مع الدوؿ التي بسلك بذارب في ابؼيداف، وقد اعلن البنك الإسلامي للتنمية عن توقيع اتفاقيتتُ 

بعزائر، حيث تنص احدى مليوف دولار للمسابنة في مشروعات إبمائية في ا 9.9يقدـ بدوجبها مبلغ 

مليوف دولار لصالح وزارة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة  5.1الاتفاقيتتُ على منح قرض بقيمة 

ابعزائرية للمسابنة في دراسة وتنفيذ نظاـ جديد للمعلومات الاقتصادية، وذلك بهدؼ دعم وتعزيز 

ت والنهوض بالاستثمارات قدرات الوزارة في ابقاز دراسات ابعدوى، وتطوير طاقات ىذه ابؼؤسسا

 5عاما مع  20ابػاصة، وسيتم تسديد القرضتُ من قبل ابغكومة ابعزائرية للبنك الإسلامي خلاؿ 

 1سنوات فتًة بظاح.

حيث م  اعداد برنامج تعاوف تقتٍ مع برنامج شماؿ افريقيا لتنمية التعاون مع البنك العالمي: -2

طرا على وضعية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والذي قصد متابعة التغتَات التي ت NAEDابؼؤسسات 

احدى فروع البنك العابؼي ابؼكلفة بتطوير القطاع ابػاص في   SFIيستَ من قبل ابؼؤسسة ابؼالية الدولية

 2سنوات. 5مليار دولار خلاؿ  20الدوؿ النامية وقد خصص بؽذا البرنامج 

                                                           
 .48بؿمد أنور بعبوش، مرجع سبق ذكره، ص –1
2

‌.07‌،08نهلة‌بالبرادعة،‌مرجع‌سبق‌ذكره،‌ص‌–
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على  2003م  الاتفاؽ في  :ONUDIة التعاون مع منظمة الأمم المتحدة للتنمية الصناعي-3

مساعدة فنية لتأىيل ابؼؤسسات في فرع الصناعات الغذائية والتي جسدت وحدة لتسيتَ البرنامج واختيار 

بدبلغ  ALG/TF/002/03مكتب دراسات لإعداد تشخيص بؽذا الفرع وذلك من خلاؿ الاتفاقية 

دولار أمريكي يغطي ثلاث مشاريع  46.115دولار أمريكي، كما استفادت ابعزائر بقيمة  288.976

،والتي تهدؼ ALG/TF ،001/03/ ALG/ TF ،001/02/ ALG/ TF/001/04أخرى، 

الذ تكوين الكفاءات وتدعيم قدرات ابؽيئات وابؽياكل ابؼكلفة بابعودة وذلك كلو لتًقية تنافسية ابؼنتجات 

من بتُ مركباتو الأساسية بقد برنامج  وابؼؤسسات الصناعية ابعزائرية، بالإضافة الذ برنامج مكمل والذي

 1مؤسسة جزائرية. 48الدعم لإعادة ىيكلة وتأىيل 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
"انضماـ ابعزائر الذ ابؼنظمة العابؼية للتجارة والاثار المحتملة على نتافسية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، مذكرة لنيل شهادة الطاىر توايتية، –1

 .249، ص 2015-2014الدكتوراه، في علوـ التسيتَ، جامعة العربي بن مهيدي، اـ البواقي ، 
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 (2019-2010)وابؼتوسطة في ابعزائر ومعوقاتها  ابؼؤسسات الصغتَة تطورالمطلب الثالث: 

نتيجة  يعرؼ قطاع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، خلاؿ الفتًة الأختَة وتتَة بمو متسارعة

المجهودات الكبتَة التي تقوـ بها الدولة من أجل ترقيتو وتطويره، وذلك بالنظر بؼسابنتو ابؼعتبرة في بـتلف 

النواحي الاقتصادية والاجتماعية، لذلك سيتم عرض بـتلف الاحصائيات ابؼتعلقة بتطور ىذا القطاع في 

                                                                      (:2017-2010الفتًة ابؼمتدة من )

 (2017-2010تطور تعداد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة )أولا: -

 تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب طبيعتها-2

يتميز قطاع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة كباقي القطاعات الاقتصادية بتنوع في طبيعتو ويكن توضيح ذلك 

 بعدوؿ التالر:من خلاؿ ا
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-2010(: تطور عدد المؤسسات الصغيرة والمتوسطة حسب نوعيتها )1-3الجدول رقم )   
2017) 

نوعية المؤسسات ص  المؤسسات الخاصة المؤسسات العامة الصناعة التقليدية المجموع 
 عدد %نسبة عدد %نسبة عدد %نسبة عدد %نسبة و م 

100 619072 21.91 135623 0.09 557  78 482892 2010 
100 659309 22.28 146881 0.09 572 77.63 511856 2011 
100 711832 22.58 160764 0.08 557 77.34 650511 2012 
100 777816 22.59 175676 0.07 557 77.34 601583 2013 
100 852053 22.84 194562 0.06 542 77.10 656949 2014 
100 934569 23.23 217142 0.06 532 76.71 716895 2015 
100 1022621 22.94 235242 0.04 390 77 86989 2016 
100 1074503 22.55 242322 0.03 267 77.42 831914 2017 

 

 :ابؼصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد على

-Ministère de L’industrie et de Mines, Direction Générale de 
Veille stratégique, des Etudes et des Systèmes d’information, 

Bulletin d’information statistique ,N° 18-20-22-24-26-28-30-32-
34-35. 

حسب معطيات ابعدوؿ تبتُ الأرقاـ الواردة فيو، تطور السنوي لتعداد ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة خلاؿ 

 1074503الذ  2010مؤسسة في  619072، حيث ارتفع عددىا من 2017-2010الفتًة من 

 .                                                                                      2017مؤسسة سنة 

 482892بلغ عددىا  2010 فبالنسبة للقطاع ابػاص فقد شهد ارتفاع كبتَ في عدد مؤسساتو ففي سنة 

 .2017مؤسسة في سنة 831914، الا اف وصل الذ مؤسسة
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، 2010مؤسسة سنة  135623الصناعة التقليدية فهي كذلك تطور عدد مؤسساتها وارتفع من  وقطاع

 .2017سنة خلاؿ 242322الذ مؤسسة 

مؤسسة  267، الذ 2010مؤسسة سنة  557فقد عرؼ ابلفاضا في عدد مؤسساتو من اما القطاع العاـ 

 .2017في سنة

-2010الفترة )لمتوسطة خلال (: تطور تعداد المؤسسات الصغيرة وا1-3الشكل رقم )-

2017) 

 

 ابؼصدر: من اعداد الطالبة اعتمادا على ابعدوؿ السابق.

يتبتُ من خلاؿ الشكل أعلاه، اف التطور ابؼتزايد لعدد ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر خلاؿ الفتًة 

عد وتشجع على (، والذي يعود الذ القطاع ابػاص ، وىذا ما يعكس اف الدولة تسا2010-2017)
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الانفتاح الاقتصادي من خلاؿ سياساتها ابؽادفة بالاعتماد على القطاع ابػاص، اما بالنسبة للقطاع العاـ 

 عات التقليدية فيمثل نسب متوسطة فيمثل ونسبة قليلة جدا، اما قطاع الصنا

 مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في توفير مناصب الشغل في الجزائر-2

دد ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، انعكس ذلك بصفة إبهابية على القطاع الاجتماعي من اف تطور ع

 خلاؿ مسابنتها في توفتَ مناصب الشغل وابعدوؿ التالر يوضح ذلك:

(: تطور مناصب الشغل )العمالة( بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 2-3الجدول رقم: )

                     (2017-2010خلال الفترة من ) 

نوعية المؤسسات  المؤسسات الخاصة المؤسسات العامة الصناعة التقليدية المجموع
 عدد %نسبة عدد %نسبة عدد %نسبة عدد %نسبة ص و م 

100 1625686 - - 2.99 48656  97.01 1577030 2010 
100 1724197 - - 2.79 48086 97.21 1167111 2011 
100 1848117 - - 2.56 47375 97.44 1800742 2012 
100 2001892 - - 2.41 48256 97.59 1953636 2013 
100 2157232 - - 2.16 46567 97.84 2110665 2014 
100 2371020 - - 1.84 43727 97.16 2327293 2015 
100 2540698 - - 1.14 29024 97.86 2511674 2016 
100 2655470 - - 0.88 23452 99.12 2632018 2017 

 ابؼصدر: من اعداد الطالبة اعتمادا على:

--Ministère de L’industrie et de Mines,Direction Générale de 
Veille stratégique, des Etudes et des Systèmes d’information, 
Bulletin d’information statistique N° 18-20-22-24-26-28-30-32-

34-35.  
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اـ ابؼقدمة في ابعدوؿ اف ىناؾ تزايد في مناصب الشغل التي توفرىا ابؼؤسسات نلاحظ من خلاؿ الأرق

 ، الذ 2010عامل سنة  1625686الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر من سنة الذ أخرى، حيث ارتفع من 

، وىذا يعكس كل ابعهود ابؼبذولة من طرؼ الأجهزة ابؼنشاة بؽذا 2017عامل خلاؿ سنة  2655470

ضح اف القطاع ابػاص يساىم بنسبة كبتَة في توفتَ مناصب الشغل، حيث ارتفع من الغرض، كما يت

، وىذه الزيادة راجعة 2017عامل خلاؿ من سنة   2632018، الذ2010عامل سنة  1577030

لتبياف مدى تطبيق برامج التنمية التي قامت بها الدولة لصالح ىذا القطاع في اطار استًاتيجية تهدؼ للرفع 

ات التشغيل، اما بالنسبة للقطاع العاـ فقد عرؼ ابلفاضا ملحوظا في مناصب الشغل وىذا من مستوي

سنة  عامل خلاؿ 23452، الذ 2010عامل سنة  48656بسبب تسريح العماؿ، حيث اخفض من  

2017. 

 في الجزائر مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الناتج الداخلي الخام-3

بػاـ كل ما يتم انتاجو داخل ابغدود ابعغرافية للدولة للمنتجات الاقتصادية النهائية بيثل الناتج الداخلي ا

خلاؿ فتًة زمنية معينة، ومنو سيتم التعرؼ على مدى مسابنة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر من 

 خلاؿ ابعدوؿ التالر:  
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غيرة والمتوسطة في الجزائر (: تطور الناتج الداخلي الخام بالمؤسسات الص3-3الجدول رقم )-

 (بالمليار دج2017-2010خلال الفترة من ) 

القطاع العام في الناتج  

 الداخلي الخام 

القطاع الخاص في الناتج 

 الداخلي الخام

 المجموع

 

 %النسبة القيمة  %النسبة القيمة  %النسبة القيمة

2010 827.53 15.02 4681.68 84.98 5509.21 100 

2011 923.34 15.23 5137.46 84.77 6060.8 100 

2012 793.38 12.01 5813.02 87.99 6606.4 100 

2013 893.24 11.7 6741.19 88.3 7634.43 100 

2014 1187.93 13.9 7338.65 86.1 8527 100 

2015 1313.36 14.22 7924.51 85,78 9237.87 100 

2016 1414.61 14.23 8529.27 85.77 9943.92 100 

2017 1291.14 12.775 8815.62 87.225 10106.76 100 

 

 ابؼصدر: من اعداد الطالبة بالاعتماد على:

-Ministère de L’industrie et de Mines,Direction Générale de Veille 
stratégique, des Etudes et des Systèmes d’information, Bulletin 

d’information statistiqueN°18-20-22-24-26-28-30-32 
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من ابعدوؿ يتضح اف مسابنة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الناتج الداخلي ابػاـ ، في تزايد من سنة الذ 

مليار دج، سنة  10106.76، الذ 2010مليار دج، سنة  5509.21أخرى، حيث ارتفعت من 

طاع العاـ في سنة     ، حيث شهد كلتا القطاعتُ تطور في الناتج الداخلي ابػاـ، فبالنسبة للق2017

، اما الناتج الداخلي 2017مليار دج سنة  1291.14مليار دج، فارتفع الذ   827.53بلغ   2010

مليار دج، وذلك راجع  8815.62مليار دج، الذ  4681.68ابػاـ  للقطاع ابػاص فارتفع كذلك من 

 .للتزايد الطلب على ابؼستوى الوطتٍ رغم منافسة ابؼنتجات الوطنية
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 في الجزائر مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في القيمة المضافة-4

اف خلق القيمة ابؼضافة من اىم ابؼؤشرات على قوة أي اقتصاد في العالد، حيث تظهر قدرة ذلك الاقتصاد 

الإنتاجية ، حيث سعت ابعزائر للرفع من ىذه القيمة ، و للوقوؼ على مدى مسابنة قطاع ابؼؤسسات 

 صغتَة وابؼتوسطة في برقيق القيمة ابؼضافة يتم عرض ابعدوؿ التالر:ال

خلال  (: تطور قيمة القيم المضافة بالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر4-3جدول رقم )-

 ( بالمليار دج2017-2010الفترة من ) 

 

 ابؼصدر: من اعداد الطالبة بالإعتماد على: 

-Ministère de L’industrie et de Mines,Direction Générale de Veille 
stratégique, des Etudes et des Systèmes d’information, Bulletin 

d’information Statistique,35-34-32-30-28-26-24-22-20-18ػ. 
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ة ابؼضافة في تزايد مسابنة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في برقيق القيمبناءا على ابعدوؿ نلاحظ اف 

، الذ 2010مليار دج، سنة  4791.32ملحوظ ومستمر من سنة الذ أخرى، حيت تطورت من 

، وتعود ىذه الزيادة بشكل كبتَ للقطاع ابػاص حيث بلغت 2017مليار دج، خلاؿ سنة  11421.69

، الذ  2010مليار دج  سنة  4450.76مسابنة القيمة ابؼضافة للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة من

. اما القطاع العاـ ولو اف ساىم بأقل من سابقو الا انو   2017مليار دج خلاؿ سنة 10382.33

مليار دج خلاؿ من سنة  1006،69، الذ 2010مليار دج سنة  340،56كذلك عرؼ ارتفاعا من 

2017. 

 في الجزائر  مساهمة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في تنمية الصادرات-5

ؿ السنوات الأختَة على تشجيع قطاع الصادرات وخاصة مسابنة ابؼؤسسات الصغتَة عملت ابعزائر خلا
 وابؼتوسطة في تنميتها وابعدوؿ التالر يبتُ صادرات وواردات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة :
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دات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر خلال ار (: تطور صادرات وو 5-3الجدول رقم )-
 بالمليون دولار  (:2019سداسي الأول من الى  -2010ن )الفترة م
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 : من اعداد الطالبة اعتمادا على:                                                                   ابؼصدر

-Ministère de L’industrie et de Mines,Direction Générale de Veille 
stratégique, des Etudes et des Systèmes d’information, Bulletin 

d’information Statistique,35-34-32-30-28-26-24-22-20-18ػ. 

 

من خلاؿ ابعدوؿ التالر نلاحظ اف واردات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة عرفت تذبذبا في قيمها حيث 

مليوف دولار  58580مليوف دولار،  40472ارتفاعا بلغت  2014الذ سنة  2010عرفت من سنة 

مليوف دولار، فاثر على نفقات الدولة الامر الذي 51702ت الذ  ابلفض 2015على التوالر، اـ في سنة 
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حيث سجلتا  2017-2016جعلها تتبع سياسة تقشفية الاستتَاد، واستمر الابلفاض الذ خلاؿ سنتي 

 مليوف دولار على التوالر. 46057و  47089

الذ  2010سنة  اما بالنسبة الذ صادرات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة فهي كذلك عرفت تذبذبا، من

مليوف دولار، الا اف  62886مليوف دولار و 57053كاف ىناؾ ارتفاع حيث سجلت من   2014

وذلك بسبب ابلفاض أسعار البتًوؿ، وفي سنة  34668فقدر ب  2015الابلفاض كبتَ كاف سنة 

 مليوف دولار. 37191حيث بلغت  2015ارتفعت قليلا عن سنة   2017

على ابؼيزاف التجاري فهو كذلك عرؼ تغتَات وذلك بسبب ارتفاع وابلفاض  بطبيعة ابغاؿ كل ذلك سيأثر

فقد عرؼ  2015عرؼ فائض في قيمو اما سنة  2014 – 2010في قيم الصادرات والواردات، فمن 

مليوف  10868فعرؼ انتعاش بقيمة  2017مليوف دولار ، اما خلاؿ سنة  -17034عجز بدقدار 

 دولار.

 سات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرؤسثانيا: معوقات تطور الم

تواجو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر العديد من ابؼعوقات والقيود التي تعتًض نشأتها وبموىا، 

وتهدد بقائها وبروؿ دوف تطورىا واسهامها الفعاؿ في التنمية الاقتصادية والاجتماعية، منها ما يرتبط بابؼناخ 

 ونها ما يتعلق بخصائص ىذا النوع من ابؼؤسسات بصفة خاصة. الاستثماري بصفة عامة،
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 (: العوائق التي تواجه أصحاب المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر2-3شكل رقم )

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

تَة وابؼتوسطة ابؼصدر: تقرير وزارة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وابؼشاكل التي تعالش منها ابؼؤسسات الصغ
 .24، ص 2004في ابعزائر 

 المحيط الاقتصادي

 الاستقرار السياسي

 مصادر المعلومات

 المحيط المنافسة

 سوق العمل

 المنشأة

الإدارة/ الخدمات 
 العمومية

 النظام القانوني 

 السوق المالي

 السوق العقاري

 المؤسسة 
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 سوق العمل-1

 الإداريتُ، الأشخاص الوسطاء، رؤساء عماؿ ابؼصانع، التقنيتُ ابؼؤىلتُ؛نقص ابؼستَين -

 عوائق كبتَة في تسيتَ الأشخاص؛ -

اؿ، عدـ ملائمة التكوين ابػاص بالوسائل التقنية ابؼتطورة في بؾاؿ تسيتَ اقتصاد السوؽ ) اادارة الاعم -
 تسيتَ الإنتاج والنوعية، التسويق، التصدير، ابؼوارد البشرية...(؛

 نقص الاستثمار في بؾاؿ التكوين وقطاع النوعية في بؾاؿ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة؛-

 مصادر المعلومات-2

 الاقتصادية الواقعية مثل ) قاعدة ابؼعلومات والاحصائيات على الأسواؽ وابؼؤسسات نقص ابؼعلومات-
 والأنظمة والقوانتُ، اخطار القروض...(؛

 1ضعف استعماؿ الانتًنت؛-

 السوق المالي-3

تعقد وتعدد إجراءات ابغصوؿ على القروض جعل ابؼستثمرين لا يقوموف بتجسيد مشاريعهم، كما جعل -

 العديد من ابؼشاريع تتوقف لعدـ قدرة أصحابها على الاقتًاض؛

بسبب  %20زائر في النصف الأوؿ من التسعينيات حيث بذاوز ارتفاع سعر الفائدة كما حصل في ابع-

، الامر الذي أعاؽ انشاء وتطوير ابؼؤسسات %35 ارتفاع معدؿ التضخم خلاؿ تلك الفتًة حيث بلغ

 الصغتَة وابؼتوسطة؛

 عدـ بزصيص بنك لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة دوف غتَىا؛-
                                                           

ة وابؼتوسطة من خلاؿ الاستفادة من بذارب الدوؿ ابؼتقدمة"، مذكرة لنيل الصديق بعيو، بؿمد طو دلوؿ، "سبل تنمية ابؼؤسسات الصغتَ –1
 .65، ص 2016-2015شهادة ماستً، في العلوـ التسيتَ، جامعة العربي التبسي، تبسة، 
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سات يتوقفوف عن التوظيف أو عدـ التصريح بكافة ارتفاع مسابنة أرباب العمل بفا جعل أصحاب ابؼؤس -

 العماؿ ابؼوظفتُ لديهم؛

 الإدارة-4

 الإدارية؛طوؿ فتًة التكيف مع الأنظمة ابعديدة وتطبيقها من قبل ابؼصالح -

 توسع دائرة الاعماؿ غتَ الربظية في اغلب قطاعات النشاط؛-

 لديهم ابؼعرفة الكافية بابؼسائل التجارية؛ الإجراءات الطويلة للنظاـ القانولش وابؼوكلة لقضاة ليس -

 الإجراءات الطويلة للحصوؿ على رخصة للبناء أو انشاء مؤسسة؛-

 1صعوبة ابغصوؿ على السجل التجاري؛-

 السوق العقاري-5

 ثقل الإجراءات ابؼصاحبة لإنشاء العقار؛-

 الامتناع عن منح العقارات الصناعية للمستثمرين دوف تبرير سبب الرفض؛ -

 التوزيع الغتَ ابؼدروس للعقارات بفا يصعب على ابؼستثمرين ابغقيقتُ توسيع أعمابؽم ونشاطاتهم؛ -

 عجز ابعماعات المحلية عن تعويض ابؼالكتُ الاصلتُ بسبب النقص في ابؼوارد ابؼالية؛-

 مشكلة عقود ابؼلكية وأسعار التنازؿ التي لا تزاؿ قائمة في كثتَ من جهات الوطن؛-

 ت المحاسبية التي تتعلق بابؼيزانية والاىتلاؾ ومصاريف التأسيس وغتَىا؛الإشكالا-

                                                           
استً، في علوـ دراسة حالة ابعزائر"، مذكرة لنيل شهادة م -تقوى فاطمة الزىراء مساعيد، " الدور التنموي للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة–1

 .140، ص 2013-2012التسيتَ، جامعة العربي ين مهيدي، أـ بواقي، 
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 الأراضي عموما لا تتبع جهة إدارية واحدة، ومن ثم فاف مسالة الأرض أحيانا بزضع لأكثر من وزارة؛-

 برولت بعض ابؼناطق الذ بذمعات عمرانية؛-

 غياب البتٌ التحتية وابؼنشات القاعدية؛-

 1تي تعيشها معظم ابؼناطق الصناعية؛ ابغالة السيئة ال-

 النظام القانوني-6

 نظاـ قضائي غتَ موافق للاقتصاد السوؽ رغم أبنية الإصلاحات الاقتصادية؛-

 ضعف الدارة القانونية، نقص الوسائل والتكوين في ىذا المجاؿ؛-

 إجراءات طويلة ومكلفة ونتائج غتَ مؤكدة؛-

 نزاعات؛ضعف استعماؿ الطرؽ البديلة في حل ال-

 المنافسة-7

منافسة نزيهة في قطاعات عديدة مهمة، ولا يوجد تقييم جدي في حجم ابؼنافسة ودراسات تطبيقية في -
 ىذا الشأف؛

 منافسة غتَ نزيهة للمستوردين الذين يعملوف على التخلص من حدود التعريفات ابعمركية؛-

ما ىذا النوع من ابؼؤسسات بوتوي على منافسة ابؼؤسسة العمومية اقل قوة بسبب ابلفاض مستواىا، ك-
 2امتيازات بالنسبة للسوؽ العاـ؛

 

                                                           
دراسة حالة ابؼؤسسة جيزي للشرؽ"، مذكرة لنيل شهادة ماجستتَ، –مليكة مدفولش، "برليل البعد التنافسي للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة  –1

 .72، ص  2006تبسة ، ة جامع في العلوـ التجارية ،
 .67، 66عيو، بؿمد طو دلوؿ، مرجع سبق ذكره، ص  ص الصديق ب-2
‌
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 ابعزائر في بؾاؿ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بذربةالمبحث الثاني: 

 تمهيد:

اف بذربة ابعزائر في ميداف راس ابؼاؿ ابؼخاطر لا تزاؿ بذربة حديثة مقارنة بدوؿ عربية أخرى او حتى للدوؿ 

راس ابؼاؿ ابؼخاطر أداة ىامة وبديل بسويلي جيد وفعاؿ بهب استقطابو الذ الأوروبية، حيث تعتبر شركات 

 ابعزائر نظرا لدورىا في دعم ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ومساعدتها في بموىا بسرعة واحداث التنمية بؽا.

 : مفهوـ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بالنسبة للمشرع ابعزائري الأول المطلب

الزـ ابؼشرع بو رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة اف الدور الفعاؿ الذي يقوـ 

 ابعزائري لتحديد مفهوـ يتناسب مع أدائو . 

 نشأة رأس المال المخاطر في الجزائرأولا: -

ظهر رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بابعزائر في بداية التسعينيات بعد إعطاء ابؼوافقة من طرؼ بؾلس النقد والقرض 

 la financière algéro-européenne de)الية ابعزائرية الأوروبية للمسابنة للشركة ابؼ

participation ) كمؤسسة مالية متخصصة في التمويل عن طريق راس ابؼاؿ ابؼخاطر، وذلك من

، غتَ أف النشاط الفعلي بؽذه الشركة بدأ سنة 1991فيفري  24الصادر بتاريخ  12خلاؿ القرار رقم 

 اب اطار قانولش يضبط مؤسسات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر.، وىذا في غي1995

بعد انشاء الشركة ابؼالية ابعزائرية الأوروبية للمسابنة م  انشاء مؤسسة أخرى، برمل اسم الشركة ابؼالية  

( م  منحها ابؼوافقة من طرؼ المجلس الوطتٍ بؼسابنات sofinanceللاستثمار، ابؼسابنة والتوظيف )
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بعد إعطائها ابؼوافقة من طرؼ  2001، والتي انطلق نشاطها الفعلي سنة 1998أوت  06الدولة في 

 1بنك ابعزائر.

 (11-06صدر أوؿ قانوف ينظم ويضبط سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر بابعزائر )القانوف رقم  2006وفي سنة 

ئي لشركات راس ابؼاؿ م  من خلالو برديد ابؽيئات ابؼسؤولة عن عملية الرقابة كما م  برديد الاطار ابعبا

 ابؼخاطر وشروط انشائها.

 تعريف راس المال المخاطر في الجزائرثانيا: 

جواف  24الصادر في  11-06لقد عرؼ ابؼشرع ابعزائري راس ابؼاؿ ابؼخاطر حسب القانوف رقم 

، "شركات رأس ابؼاؿ الاستثماري بأنها شركات تهدؼ للمشاركة في راس ماؿ الشركة، وفي كل 2006

ية تتمثل في تقدلص حصص من أمواؿ خاصة او شبو خاصة بؼؤسسات في طور التأسيس او النموأو عمل

 2التحويل أو ابػوصصة".

لقد ركز ابؼشرع على مراحل بمو ابؼؤسسة موضوع التمويل كما حدد كيفيات تدخل شركة راس ابؼاؿ 

ابؼوجو لتمويل ابؼؤسسات في مرحلة الاستثماري، والتي تتمثل في رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، الذي يشمل راس ابؼاؿ 

قبل الانشاء وفي مرحلة الانشاء، راس ماؿ النمو ابؼوجو لتنمية ابؼؤسسة بعد انشائها وراس ماؿ التمويل، 

 بالإضافة الذ عمليات استًجاع مسابنات او حصص بووزىا صاحب راس ابؼاؿ استثماري اخر.

 
                                                           

ابياف صولاج، "دور راس اماؿ ابؼخاطر في بسويل الابتكار في ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، مذكرة لنيل شهادة ماستً في العلوـ –1
 .58، ص 2019-2018الاقتصادية، جامعة العربي بن مهيدي، اـ البواقي، 

2
 .4، ص ، ابؼتعلق بشركاتابؼاؿ الاستثماري2006جواف  24ابؼؤرخ في  11-06من القانوف رقم  ،03وابؼادة  02 ابؼادة-‌

 



لثالث: رأس المال المخاطر كبذيل لتمويل المؤسساث الصغيرة االفصل 

  والمتوسطت

 

  
134 

 خاطر في ابعزائرالتحفيزات ابؼمنوحة لرأس ابؼاؿ ابؼالمطلب الثاني: 

عمد ابؼشرع ابعزائري الذ دعم شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر من خلاؿ التحفيزات التي منح بؽا و ابؼتمثلة 

 أساسا في التحفيزات ابعبائية وذلك ابؼتعلقة بطرؽ ابػروج.

 التحفيزات الجبائيةأولا : - 

 11-06من القانوف رقم  6الفصل لقد أدرجت أغلب التحفيزات ابعبائية ابؼمنوحة لراس ماؿ ابػاطر في 

وابؼتعلق بشركات رأس ابؼاؿ الاستثماري، ثم م  توضيحها اكثر من خلاؿ  2006جواف  24الصادر في 

وابؼتعلق بشروط بفارسة شركة رأس ابؼاؿ  2008فيفري  11ابؼؤرخ في  56-08ابؼرسوـ التنفيذي رقم 

 الاستثماري.

الضريبة على أرباح الشركات بالنسبة للمداخيل ابؼتأتية من  م  اعفاء شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر من دفع

الأرباح، نواتج توظيف الأمواؿ ، نواتج وفائض قيم التنازؿ على الأسهم وابغصص، وبالنسبة لبقية ابؼداخيل 

%، الذ شرط التزاـ الشركة بالمحافظة على الأمواؿ ابؼستثمرة في  5فهي بزضع الذ ابؼعدؿ ابؼخفض ب 

جانفي من السنة ابؼوالية لتاريخ أي اكتتاب  1سنوات، برسب ابتداءا من  5دة لا تقل عن ابؼؤسسات بؼ

 أو اقتناء.
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م  اعفاء شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر التي تتدخل في مرحلة قبل الانشاء ومرحلة الانشاء )راس ابؼاؿ ابؼخاطر 

سنوات، ابتداءا من تاريخ بداية  5في مفهوـ ابؼشرع ابعزائري( من الضريبة على أرباح الشركات بؼدة 

نشاطها، مع استفادتها من النظاـ ابعبائي ابؼمنوح لشركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر التي تتدخل في بقية مراحل 

 1حياة ابؼؤسسة.

 تحفيزات متعلقة بطرق الخروج من الاستثمارات ثانيا:  -

ريق العرض العاـ على ابعمهور بسثلت ىذه التحفيزات أساسا في تعديل شروط القبوؿ في البورصة عن ط

والذي يعد الطريقة الأمثل وابؼفضلة بالنسبة لشركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر وابؼقاولتُ، اذ م  تقسيم ابؼؤسسات 

 التي تدخل للبورصة الذ قسمتُ، مؤسسات كبرى ومؤسسات صغتَة ومتوسطة.

ا راس ماؿ بؿرر لا تقل قيمنو بهب على ابؼؤسسات الكبى التي ترغب في دخوؿ البورصة اف يكوف لديه   

عن بطسمائة مليوف دينار بدؿ مائة مليوف دينار، كما بهب أف يتم توزيع سندات رأس ابؼاؿ على ابعمهور 

 مساىم. 300مساىم بدؿ  150لدى عدد لا يقل عن 

 

تستجيب سوؽ الأوراؽ ابؼالية بؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بشكل أساسي بغاجات سوؽ راس ابؼاؿ   

خاطر، من خلاؿ اتاحة فرص اكثر للاستثمار وابػروج من الاستثمار، كما بسنح ىذه السوؽ بصلة من ابؼ

                                                           
1

،‌‌6والمتعلق‌بشركات‌رأس‌المال‌الاستثماري.‌ص‌ص‌‌0996جوان‌‌00المؤرخ‌ف00‌‌ً-96من‌القانون‌رقم‌‌07‌،09المواد‌من‌‌–
7.‌
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ابؼزايا للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة كابغصوؿ على التمويل ابؼباشر الذي يكمل التمويل البنكي، ابغصوؿ 

 1صة.للبور على موارد ثابتة لتمويل الأصوؿ طويلة الاجل، دخوؿ سهل وباقل التكاليف 

 المبحث الثالث: سوق راس المال المخاطر في الجزائر

ن بينها غياب مناخ ملائم يشجع اف سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر يعتبر ضعيفا وذلك لعدة أسباب م

 القياـ بهذه الصناعة ، ذلك استلزـ تنظيم سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر.  على

 اطر في الجزائرأولا: تنظيم سوق رأس المال المخ

اف نشاط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر حديث النشأة، فاف من مصلحتها أف تعمل على تنمية ىذه 

ابؼؤسسات لدعم مشروعاتها بؽدؼ برقيق تنمية، وبالفعل فقد م  في ابعزائر  انشاء صندوؽ راس ابؼاؿ 

وؾ تدعيمو واقامتو، وكاف ذلك يوـ ابؼخاطر لفائدة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ، تتولذ ابػزينة والبن

مليار دينار جزائري وقد أعلن أيضا في نفس السنة على تأسيس  3.5باعتماد قدره  14/01/2004

صندوؽ ضماف قروض الاستثمار لفائدة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، وىذا الصندوؽ نتيجة التزاـ مشتًؾ 

ليار دينار جزائري على الرغم من ابؼخاطر التي بريط م 30بتُ السلطات العمومية والبنوؾ برأس ماؿ قدره 

بدجالات استثمار شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر باعتبارىا استثمارات طويلة الاجل ينقصها معيار الارادية 

 1.والأماف، وىذا الشكل بيثل تنظيم راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر

                                                           
1
"، مذكرة انيل شهادة ماستً في -دراسة مقارنة بتُ ابعزائر وابؼغرب–تثمارية ميمي زراري، " دور راس ابؼاؿ ابؼخاطر في دعم ابؼشاريع الاس– 

 .83، 82، ص ص  2014 -2013العلوـ الاقتصادية، جامعة اـ بواقي ، اـ بواقي ، 
 

دراسة حاؿ -ائربؿمد الصديق مباركي، الياس عمتَوش، "سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كاستًاتيجية بديلة لتمويل ابؼشاريع الاستثمارية في ابعز –1
 .88ػ، ص 2016-2015، 1945ماي  8"، مذكر لنيل شهادة ماستً، في العلوـ الاقتصادية، جامعة 2016-2002قياسية خلاؿ 
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 لمخاطر في الجزائر(: تنظيم سوق رأس المال ا3-3الشكل رقم )

 

 

 

 

-  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 الوكالة الوطنية لتثمتُ نتائج البحث العلمي والتنمية التكنولوجية

 مشاتل حاضنات

 البورصة

مؤسسة‌فً‌

 مرحلة‌النمو

مؤسسة‌فً‌

مرحلة‌ما‌بعد‌

 الانشاء

مؤسسة‌فً‌

 مرحلة‌الانشاء
مؤسسة في مرحلة 

 قبل الانشاء

 

 

 مصادر الاسواؽ

 الدولة مستثمرين ومؤسساتيتُ البنوؾ ابؽبات

بعنة تنظيم عمليات 
 البورصة ومراقبتها

تقرير عن النشاط -
المحاسبي مرفقا بوضعية 

 السندات؛حافظة 

الوثائق المحاسبية لنهاية -
 السنة ابؼعنية؛

 تقارير بؿتفظي ابغسابات-

 شركة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر

% الأمواؿ 10قروض لا تتجاوز من 
 ابػاصة ولا بيكن استعمابؽا في التمويل

صندوؽ ضماف القروض  
للمؤسسات الصغتَة 

 وابؼتوسطة

صندوؽ ضماف استثمارات 
للمؤسسات الصغتَة 

توسطةوابؼ  

الوكالة الوطنية للوساطة والضبط 
 العقاري 
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ابؼصدر: بؿمد براؽ، بؿمد الشريف بن زاوي، ابؽياكل ابؼرافقة وابؼساعدة في سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر 

طة في بابعزائر، ورقة علمية مقدمة في ملتقى دولر، استًاتيجيات تنظيم ومرافقة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوس

 .9، ص 2012أفريل  19-18ابعزائر، جامعة قاصدي مرباح، ابؼنعقد يومي 

 ثانيا: اليات خروج رأس المال المخاطر من المؤسسات التي قام بتمويلها

 عملية الخروج من الاستثمار -1

ين بزتص شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل وتوجيو ابؼؤسسات ابعديدة، وتعد أحد ابؼستثمرين القلائل الذ

بينحوف التمويل طويل الأجل، وبالتًكيز على شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر، يلاحظ أنها بسنح أبنية كبتَة لفتًة 

الاستثمار، فشركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر لا تهتم بامتلاؾ ابؼؤسسات الناشئة بؼدة طويلة، ولكنها تهتم بتمويل 

قوـ بابػروج منها فابرة المجاؿ اماـ مستثمرين ىذه ابؼؤسسات حتى تصل الذ مستويات معينة من النمو، ثم ت

أخرين، اذا تعد عملية ابػروج من الاستثمارات، عملية ذات أبنية كبتَة بالنسبة لشركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر، 

 : 1ويتم عرض أبنيتها وبـتلف الطرؽ ابؼستخدمة فيها من خلاؿ ما يلي

 أهمية الخروج من الاستثمار - أ

استثمارات تتميز بدرجة سيولة منخفضة، لا بيكن بيعها بسهولة وبسرعة كالأوراؽ بيثل رأس ابؼاؿ ابؼخاطر 

ابؼالية في البورصة، ويركز رأس ابؼاؿ ابؼخاطر على الاستثمار في ابؼؤسسات التي في مرحلة الانشاء، وتتًاوح 

ستثمرين سنوات، وبسثل عملي ابػروج من الاستثمار الناجحة عنصر جذب للم 10و  7مدة استثماره بتُ 

                                                           
عة ارية، جامنبيلة قدور، بضزة العرابي، " التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر واىم بذاربو في بعض دوؿ العالد"، بؾلة الدراسات ابؼالية والمحاسبية والإد –1

 .892، 891، ص ص 2017، جواف 7البويرة، العدد 
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من خلاؿ العائدات ابؼرتفعة من جهة، كما أنها تسمح برفع رأس ابؼاؿ بالنسبة لشركة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر من 

 جهة أخرى.

تعد فتًة الاستثمار احدى خصائص راس ابؼاؿ ابؼخاطر التي بذعل من مرحلة ابػروج من الاستثمار مرحلة  

دودة، والتي بؽا فتًة حياة بؿددة مسبقا، صار جد حرجة، لكن مع ظهور الشركات ذات ابؼسؤولية المح

لشركة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر القدرة على التحكم أكثر من مرحلة ابػروج من الاستثمار، كما تسمح عملية 

 ابػروج من الاستثمار للمستثمرين بؿدودي ابؼسؤولية بدراقبة ابؼستَ من خلاؿ عائدات رأس ابؼاؿ.

 طرق الخروج من الاستثمار-ب 

سنوات من نشاط شركات رأس ابؼاؿ  7-3أف يصل ابؼشروع في مرحلة متقدمة من حياتو خلاؿ فتًة بعد 

  : 1ابؼخاطر يتم اختيار واحدة من الاستًاتيجيات الأتية للخروج وابؼتمثلة في

الطرح الأولر للجمهور وىو أفضل الطرؽ التي بسكن من طرح أسهمها للجمهور والتي بذتٍ بدوجبها تقريبا -

 ع العوائد؛بصي

عمليات الاندماج والتملك بدوجب ىذه الاستًاتيجية تقوـ احدى الشركات الأخرى في السوؽ -

 بالإندماج/ التملك لنشاط الشركة، وتعد ىذه الطريقة من أىم الطرؽ في الدوؿ الصناعية؛

تظاـ وقد بسلك ابؼوظفتُ والعماؿ لأسهم شركاتهم أي أف يقوـ ابؼوظفوف والعماؿ بتجميع الأسهم بان-

 يفرضوف في النهاية بسلكهم الشامل للشركة؛

                                                           
بؼخاطر )الريادي( مسابنة لتنويع مصادر بسويل ابؼشاريع الريادية"، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر، اابضد طرطار، شوقي جباري،" الوقف –1

، ص  2011ماي  05-04-03سكرة، أياـ في ابعزائر الفرص والعوائق"، جامعة بؿمد خيضر، ب"اليات دعم ومساعدة انشاء ابؼؤسسات 
 .15، 14ص 
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 قياـ إدارة الشركة بإعادة شراء أسهم رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بها؛-

الشراء من السوؽ من خلاؿ طرؼ ثالث، وقد تتسبب ىذه الطريقة في عديد من ابؼشاكل، فاذا كاف -

رأس ابؼاؿ ابؼخاطر للخروج من عدد ابؼشتًين المحتملتُ قليلا، بيكن بؽم استغلاؿ موقف حاجة شركة 

 الاستثمار فيقدموف عروض شراء منخفضة عن القيمة الفعلية؛

طرح خاص للأوراؽ ابؼالية وىو بيع السندات ابؼالية ابؼباشرة الذ عدد بؿدود من ابؼستثمرين ابؼؤسستُ أو -

دى التسجيل في ىيئة ابؼستثمرين من الافراد ابؼؤىلتُ، فاف ما بست ىيكلة الطرح بصورة سليمة فانو يتفا

 مراقبة عمليات الأوراؽ ابؼالية في البورصة؛

التصفية أو إشهار الإفلاس حيث اذا فشل ابؼشروع فاف ابغل الأختَ لشركة راس ابؼاؿ ابؼخاطر ىو تصفية -

سندات الشركات أو إشهار إفلاسها، وتقوـ شركة رأس ماؿ ابؼخاطر ببيع أصوؿ الشركة ودفع الديوف 

 زيع ابؼتبقي على ابؼسابنتُ ثم ابػروج من النشاط؛ابؼتأخرة وتو 
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ات الصغيرة المبحث الثالث: واقع شركات راس المال المخاطر وتمويلها للمؤسس
 والمتوسطة في الجزائر

 تمهيد

أصبح لوجود شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في الاقتصاديات الناشئة والنامية، يعتبرا بديلا بسويليا واعدا خاصة 

حيث ىي بدورىا تطمح للتخفيف على التمويل البنكي على عمليات التمويل ، وانتهاج في ابعزائر، 

اقتصاد سوؽ حقيقي يسمح للشركات الصغتَة وابؼتوسطة بأف ترفع من رأبظابؽا وحجم أصوبؽا، حيث لا 

 ينحصر دور شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر على التمويل فحسب بل في دعم وكتابعة ابؼشاريع بفا يشكل حافزا

 أساسيا للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة . 

 المطلب الأول: ماهية شركات رأس المال المخاطر في الجزائر

 ثلاثةاصبح سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائري بوتوي على سبع شركات تنشط فيو:  2017خلاؿ سنة 

ابعزائري، وىذا في منها تنشط بدوجب حصوبؽا على رخصة بفارسة نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر في الاقتصاد 

، وىي كل 2006جواف  24ابؼتعلق بشركات راس ابؼاؿ الاستثماري ابؼؤرخ في  11-06اطار القانوف رقم 

، بالإضافة Algérie Capital Investمن: ابؼالية ابعزائرية الأوروبية للمسابنة، ابعزائر للاستثمار، 

تَ مقيمتتُ، لكن سيتم التطرؽ الذ ست الذ شركة عمومية وأخرى بـتلطة ابؼلكية، فضلا عن شركتتُ غ

 شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر الناشطة في ابعزائر، بيكن توضيحها في ابعدوؿ التالر:
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 (: شركات راس المال المخاطر الناشطة في الاقتصاد الجزائري6-3الجدول رقم )

 الشركات بـتلطة ابؼلكية الشركات ابػاصة الشركات العمومية
 "Algérie شركة ر شركة ابعزائر استثما

Capital Invest  
 

شركة ابؼالية الأوروبية 
 للمسابنة 

شركة ابؼالية الاستثمار، 
 ابؼسابنة والتوظيف

الشركة ابعزائرية  /            
 السعودية للاستثمار

 

 من اعداد الطالبة  ابؼصدر:

 :Sofinanceوالاستثمار والتوظيف  أولا: الشركة المالية الجزائرية للمساهمة 

 التعريف بالشركة -1

بشراكة المجلي الوطتٍ بؼسابنات الدولة مع  2000افريل  04ىي عبارة عن شركة ذات اسهم انشات في 

مليار دينار جزائري، التي من مهامها  5مؤسسة مالية أجنبية على أساس شركة مالية، براس ماؿ قدره 

ث م  اعتمادىا من قبل بنك ابعزائر في انشاء مؤسسات جديدة في اطار الاستثمار الأجنبي ابؼباشر، حي

 1الذي يعتبر تاريخ بداية نشاطها. 2001جانفي  09

 

 

 

                                                           
 sofinanceدراس حاؿ شركة -عبد الربضاف بن ساعد، سعاد صابور، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر ودوره في بسويل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة–1
 .22، ص 2019ي ، فيفر 5للدراسات الاقتصادي ، ابؼركز الدبيقراطي العربي برلتُ، ابؼانيا، العدد  ةالدولي ة"، المجل–
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  هياكل الشركة-2

تنظيم يتماشى مع مرونتها وقدرتها على التسيتَ  Sofinanceمن أجل تسيتَ نشاطاتها تبنت شركة   

ار التمويلي، الدراسات السريع بؼختلف العوامل ابؼطورة للشركة من حيث رأس ابؼاؿ ابؼستثمر، الابه

 2بنا : التمويلية. ىذا التنظيم ابغديث بوتوي على ىيئتتُ أساسيتتُ

ومن مهامها: التسيتَ ابؼالر، إدارة ابؼشاركة وابؽندسة، إدارة ابؼوارد العامة، إدارة الإبهار  الإدارة التنفيذية:-

 التمويلي

الشؤوف القانونية، التسويق والاتصاؿ، (: ومن مهامها: إدارة هيكل الدعم )الدراسات التمويلية -

 التدقيق والرقابة، النظاـ والتنظيم، تسيتَ طلبات التمويل ومتابعتها، تطوير الدراسات التمويلية؛

 sofinanceمهام شركة  -3

الشركة مهامها ووظائفها بهدؼ تدعيم وانعاش الاقتصاد الوطتٍ ذلك ببعث انطلاقة جديدة تؤدي ىذه 

 1ويل ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة وتتلخص فيما يلي:فيما يتعلق بتم

 ترقية وتطوير ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة من خلاؿ ابؼسابنة في رابظابؽا؛-

 امتلاؾ حصص في شركات بؿلية أو أجنبية باختلاؼ أماكن نشاطها؛-

 سبة للغتَ؛الاقباؿ على أشكاؿ الاقتًاض بدوف اعتبار للضمانات، وضماف كل عمليات القرض بالن-

 حيازة كل الديوف والأوراؽ التجارية، وابؼسابنة كوسيط في ابؼعاملات ابػاصة بها وبالأسهم والسندات؛-

                                                           
علوـ التسيتَ، جامعة ابعزائر، مذكرة لنيل شهادة دكتوراه، في ال، "أبعاد وابذاىات بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر"زرقالش رابح، - 2

 .208، ص 2014-2013ابعزائر، 
 

1
"، بؾلة الباحث -حاؿ ابعزائر–ات الناشئة ضياؼ علية، كماؿ بضانة، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر: ابذاه عابؼي حديث لتمويل ابؼؤسس– 

 .179، ص 2016، جواف 05الاقتصادي،  جامعة باجي بـتار، عنابة، العدد 
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 ترقية الاعتماد على قرض الابهار ابذاه ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة؛-

ؤسسات في تركيز نشاط الشركة على القطاع العاـ وتوسيع تدخلاتها في ابؼهاـ فيما يتعلق بدساعدة ابؼ-

 عملية ابػوصصة وتسيتَ ابؼوارد العامة التجاربة غتَ ابؼرصدة؛

تركيز مهاـ الشركة على دعم وتأىيل وتطوير ابؼؤسسات عن طريق إرشادىا ومساندتها في إعادة ىيكلتها -

 ؛ابؼالية والاستًاتيجية، )التشخيص، فتح راس ابؼاؿ، البحث عن الشركة(، وتوفتَ كل فرص التمويل ابؼلائمة

 (: (FINALEPثانيا: الشركة المالية الجزائرية الأوربية للمساهمة 

 التعريف بالشركة -1

( بعد بؾموعة من الاجتماعات (FINALEPأسست الشركة ابؼالية ابعزائرية الأوربية للمسابنة   

للتنمية والصندوؽ التي قاـ بها بنك ابعزائر ووزارة ابؼالية مع البنك الأوروبي للاستثمار، الوكالة الفرنسية 

، م  1990نوفمبر  15الأبؼالش للتعاوف من أجل تقدلص دعم لتنمية الاستثمار في ابعزائر. بتاريخ 

إمضاء اتفاقية بظحت بإنشاء الشركة ابؼالية ابعزائرية الأوروبية للمسابنة فيما بعد. وقد بلغ رأس ماؿ 

، القرض الشعبي %40ة المحلية بنسبة دج موزعة على بنك التنمي مليوف 73.75الشركة عند إنشائها 

. وبعد انضماـ البنك الأوربي للاستثمار %40والوكالة الفرنسية للتنمية بنسبة  %20ابعزائري بنسبة 

، الوكالة % 40دج بووز عليو كل من بنك التنمية المحلية بنسبة  مليوف 159.75وصل رأس مابؽا إلذ 

والبنك الأوروبي  % 20شعبي ابعزائري بنسبة ، القرض ال% 28.74الفرنسية للتنمية بنسبة 

 1.% 11.23للاستثمار بنسبة 

 
                                                           

دراسة حالة شركة -بظتَ ايت عكاش، فاطمة الزىراء دوادي، "راس ماؿ ابؼخاطر كالية لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر–1
sofinance  -نوفمبر  15-14ة للملتقى الدولر، برديات التمويل ابؼعاصرة، جامعة بؿمد بوضياؼ، ابؼسيلة، يومي ، ورقة علمية مقدم

 .13، ص 2016
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 وظائف الشركة-2

 2:بجملة من ابؼهاـ نذكر منها FINALEPوتقوـ شركة 

 ترقية وبسويل ودعم ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة من حيث النشأة وتنمية ابؼشاريع؛-

عن طريق الشراكة في راس ابؼاؿ ابػاص، على  تساىم ابؼالية الأوروبية ابعزائرية بعمليات التمويل-

عكس البنوؾ التي بسنح القروض، أي انها تقوـ باقتصاد ابؼسابنة في راس ابؼاؿ الاجتماعي للمؤسسات 

الصغتَة وابؼتوسطة، وىذه التمويلات تكوف اما عن طريق ابغساب ابعاري، او سندات قابلة للتمويل 

ررا كتابيا او مقسمة الذ جزئتُ نصفها بالعملة الصعبة او عن طريق قروض ابؼسابنة، نقدا او بؿ

 والنصف الاخر بالعملة المحلية؛

ابؼساعدة في اعداد الدراسات القابلة للتنفيذ والبحث عن بسويل مسبق والتحقيق من الشركاء وعرض 

 نشاط البنوؾ وابؼعطيات الدولية التي تقدـ الارشاد وابؼساعدة؛

 وحضور إبساـ الإجراءات الإدارية والقانونية وابؼساعدة في إبساـ إجراءات الانشاء؛التًكيب القانولش وابؼالر -

 

 

 

 

 

 

                                                           
2
 .92-91الياس عمتَوش، مرجع سبق ذكره، ص ص  ،مد الصديق مباركيبؿ– 
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 ASICOMثالثا: الشركة السعودية للاستثمار 

 التعريف بالشركة-1

" بدوجب الاتفاقية ابؼوقعة في  بتُ حكومتي  2004أنشئت الشركة ابعزائرية السعودية للاستثمار "أسيكوـ

، يتواجد مقرىا 2008مارس  كة العربية السعودية. باشرت نشاطها في شهرابعمهورية ابعزائرية وابؼمل

 1دج ، بالتساوي بتُ الدولتتُ. ملايتُ 8بابعزائر العاصمة. حدد رأبظاؿ الشركة بػ 

 هيكل الشركة-2

بيثل كل مساىم ثلاثة أعضاء، يتًأس  ( أعضاء،06يتولذ تسيتَ الشركة، بؾلس إدارة مكوف من ستة )

ن جنسية سعودية ويشرؼ على الإدارة التنفيذية مدير عاـ من جنسية جزائرية. بهتمع بؾلس المجلس عضو م

 الإدارة دوريا على الأقل كل ثلاثة أشهر ويتخذ بصيع القرارات ابػاصة بالعمليات الاستثمارية.

 وظائف الشركة-3

 ابؼسابنة في رأبظاؿ مشاريع )شركات( جديدة أو اقتناء حصص في شركات قائمة؛-

 بسويل ابؼشاريع التي تساىم فيها الشركة عن طريق حساب ابؼسابنتُ؛-

 تقدلص بسويلات تكمبلية على شكل قروض او سندات مسابنة؛-

 إعادة او مراجعة دراسات ابعدوى الاقتصادية؛-

 البحث عن شركاء اخرين في ابؼشاريع التي تستثمر فيها؛-
                                                           

1
 17:30على الساعة  10/09/2020يوـ الاطلاع  : ASICOMموقع شركة السعودية للاستثمار    - 

-https://www.asicom.dz/index.php/ar/#-‌‌

 
 

https://www.asicom.dz/index.php/ar/
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 فيها؛اعداد تركيبة التمويلات للمؤسسات التي استثمرت -

 (El djazair Istithmar)استثمار  الجزائر رابعا:

ديسمبر  28مؤسسة رأبظاؿ استثماري، طابعها القانولش ذات مسابنة، أنشئت في ” ابعزائر استثمار ”

أنشػػئت بدبادرة من بنكيػػن عموميػػػتُ بنا بنك  . 2010جويلية  7بينما بدأت نشاطها في  2009

. لقػػد تػػػم اعتمادىا من طرؼ وزارة   الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ و الاحتياط الفلاحة و التنمية الريفية و

  1:( ديػػنار جػزائػػػػري مػػػػػوزعّ كالتػالر1برأبظاؿ اجتماعي يػبلغ مػػػليار ) 2010ماي  11ابؼاليػػػة بتػػػاريخ 

 %؛70راس ابؼاؿ دج وبدسابنة في حصص مليوف  700قدره بنك الفلاحة والتنمية الريفية براس ماؿ -

دج وبسابنة في حصص راس ابؼاؿ مليوف  300 الصندوؽ الوطتٍ للتوفتَ والاحتياط براس ماؿ قدره-

 %؛30

تسعى شػػػركػػػة رأس ابؼاؿ الاستثماري إلذ الدخوؿ في شػػراكة وذلػػك بدػػسابنة نقػػديػػة، ذات أقػػليػػة وبصفة 

ومنو كل عملية تػػتعلق بابؼسابنات في الأمواؿ ابػاصة وشبو ابػاصة مؤقػػػػػتة من رأبظاؿ الشركػػة ابؼستهدفػػة. 

 .في ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة

 وظائف الشركة-2

 :تتمثل ابؼهاـ الرئيسية لشركة "ابعزائر استثمار" فيما يلي

)الأمواؿ  منح ابؼؤسسات الصغتَة و ابؼتوسطة منتوج مالر بؼعابعة العجز في أعلى جدوؿ ميزانية ابؼؤسسة- 
 ابػاصة(؛

 

 تشجيع ابؼستثمرين في خلق مؤسسات جديدة في بؾاؿ تكنولوجيات الإعلاـ والاتصاؿ القيم ابؼنقولة؛-

                                                           
1

 00:09على‌الساعة‌‌99/99/0909موقع‌شركة‌الجزائر‌استثمار:‌تارٌخ‌الاطلاع‌‌–
istithmar.dz/?page=rubrique&id_s=3&lang=ar-zairhttps://www.eldja- 

https://www.eldjazair-istithmar.dz/?page=rubrique&id_s=3&lang=ar
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 ابؼشاركة في برنامج تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة؛-

 ابؼشاركة في تنمية السّوؽ ابؼالر )البورصة(؛-

 .مكينها من ابغصوؿ على القػػرض ابؼصرفػػيبرستُ ابؽيكل ابؼالر للمؤسسة لت-

 

 MPEF :Maghreb Privateالاستثماري  المال لرأس المغاربي الصندوق خامسا:

Equity Fund 

 التعريف بالصندوق-1

ينشط صندوؽ رأس ابؼاؿ الاستثماري ابؼغاربي بثلاث دوؿ مغاربية: ابعزائر، تونس،ابؼغرب، عن طريق بؾمع 

من طرؼ  2000(، بدأ نشاظو لأوؿ مرة في تونس سنة  ( Tuninvest Group"تونانفست"

التي سابنت في  SFI « Société Financiére Internationale ابؼؤسسة ابؼالية الدولية 

استثمار شماؿ افريقيا وكمرحلة أولذ بدأت بالاستثمار في كل من ابعزائر، تونس، ابؼغرب لتنتقل بعد ذلك 

 الذ ليبيا.

 رين في الصندوؽ ابؼغاربي لراس ابؼاؿ الاستثماري كل من:ابؼسابنتُ الاخ

 (؛ FMOوكالة التنمية ابؽولندية )-

 ( ؛ BIOصندوؽ التنمية البلجيكي )  -

 الشركة البلجيكية للاستثمار في الدوؿ النامية؛-

 (؛(AFDالوكالة الفرنسية للتطوير -
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  ، والإدارة من قبل بؾمعProparco شركة التًقية وابؼسابنة من اجل التعاوف الاقتصادي-

Tuninvest Finance Groupe1(؛ 

 وظائفه-2

 يقوـ بالاستثمار في الأمواؿ ابػاصة للمؤسسات ابػاصة، ومرافقتها وتطورىا؛-

 تدعيم برنامج ابػوصصة في ابؼنطقة في مرحلة برويل ابؼؤسسات العمومية الذ مؤسسات خاصة؛-

 ن طريقو ومصادر التمويل )البنوؾ، ابؼؤسسات ابؼالية...(؛تلعب دور الوسيط بتُ ابؼؤسسات ابؼمولة ع -

 (CNACسادسا: الصندوق الوطني للتامين عن البطالة في الجزائر)

 التعريف بالصندوق-1

كمؤسسة عمومية للضماف الاجتماعي )برت وصاية وزارة العمل والتشغيل   1994م  انشاءه سنة 

الاجتماعية ابؼتعاقبة النابصة عن تسريح العماؿ الاجراء في والضماف الاجتماعي(، تعمل على بزفيف الاثار 

القطاع الاقتصادي، ومن اجل برقيق ىذه الغاية قاـ بدساعدة من ابؼؤسسات ابؼواجهة لصعوبات بتطوير 

نظاـ ذو طابع اقتصادي أساسا لتمكينهم من الاستمرار في مزاولة النشاط الاقتصادي، وىذا من خلاؿ 

سسات التي تواجو صعوبات، حيث ينص ابعهاز التشريعي للتامتُ عن البطالة علة تقدلص ابؼساعدة للمؤ 

 .مساعدة ابؼؤسسات ابؼواجهة لصعوبات

 

 

 

                                                           
عابد نصتَة، عبد القادر بريش، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر كمدخل استًاتيجي لتدعيم التمويل الاستثماري في ابعزائر"، بؾلة اقتصاديات شماؿ  –1

 .219، ص 2018، 19، العدد 14افريقيا، جامعة شلف، المجلد 
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 هيكل الصندوق-2

بتعداد  برت وصاية وزارة العمل والتشغيل والضّماف الاجتماعي، يعمل الصندوؽ الوطتٍ للتأمتُ عن البطالة

 :1أجتَا، موزعًا إقليميا عبر 1497يناىز

  مقر ابؼديرية العامة؛ -

 وكالة جهوية؛ (13) ثلاثة عشر-

 لكلّ وكالة جهوية وكالة أو عدّة وكالات ولائية فرعية؛ وكالة ولائية؛ (48) بشالش وأربعتُ-

 مركزاً للبحث عن شغل؛ (22) اثنا وعشروف-

 مركزاً لدعم العمل ابغر؛ (48) بشالش وأربعوف-

 وظائفه-3

 عن البطالة في بسويلو للمؤسسات التي تواجو صعوبات صيغة راس ابؼاؿ يعتمد الصندوؽ الوطن للتامتُ

ابؼخاطر، فاذا تعرضت ىاتو ابؼؤسسات التي تتلقى ابؼساعدة الذ خسارة فاف الصندوؽ بطبيعة ابغاؿ يتحمل 

و ابػسائر، اما اذا م  انقاذ ابؼؤسسة وبرقيقها الأرباح فاف الصندوؽ يكتفي فقط باستًجاع جزء من راس مال

% الباقية بـصص لإجراء دراسات 60%، اما 40ابؼخاطر بو والذي لا يتجاوز في احسن ابغالات 

                                                           
1
‌06:33على‌الساعة‌‌00/99/0909تأمٌن‌عن‌البطالة:‌تارٌخ‌الاطلاع‌موقع‌الصندوق‌الوطنً‌لل‌– 

-https://www.cnac.dz/site_cnac_new/Web%20Pages/Ar/AR_PresentationCNAC.aspx- 
 

https://www.cnac.dz/site_cnac_new/Web%20Pages/Ar/AR_PresentationCNAC.aspx
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التشخيص والصندوؽ لا يستًجعها سواء حققت ابؼؤسسة ربحا او خسارة. وقد اعتمد طرقا للمساعدة 

 :1منها

 تقدلص حصص ابؼساعدة لراس ابؼاؿ توجو جوانب بؿددة؛-

وىي مشاركة مؤقتة تنتهي بدجرد برقيق ابؼؤسسة بؼستوى من التسيتَ الذي  ابؼشاركة في راس ماؿ ابؼؤسسة،-

 يضمن بقاء ابؼؤسسة وابغفاظ على مناصب الشغل وبؼا لا توفتَ مناصب جديدة؛

غتَ اف بقاح الصندوؽ في التطبيق السليم والدقيق لأسلوب راس ابؼاؿ ابؼخاطر من شانو فتح المجاؿ اماـ 

شركات راس ماؿ بـاطر من شانو توفتَ تعدد بؼصادر التمويل ومن ثم انشاء رؤوس أمواؿ ابػواص لتأسيس 

 مشاريع صغتَة ومتوسطة لتحقيق الأىداؼ الاقتصادية والاجتماعية.

 المطلب الثاني: تقييم نشاط وأداء شركات راس المال المخاطر في الجزائر

وـ بنشاطات بـتلفة عن الأخرى برتوي بؿفظة شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر على عدة شركات كل منها تق

 حسب  بؼهامها و لأىدافها ابؼسطرة التي تريد برقيقها فيما يلي يبتُ نشاط كل شركة: 

 :Sofinanceأولا: نشاط شركة 

 فتتمثل أصوؿ الشركة من خلاؿ عرض ابعدوؿ التالر:

 

                                                           
حجازي، "بسويل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة عن طريق شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر" ورقة علمي مقدمة عبد السميع روينة، إبظاعيل  –1

أفريل  18-17للملتقى الدولر، متطلبات تاىيل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة في الدوؿ العربية، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، يومي 
 .317 -316، ص ص 2006
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 Sofinance  (2014-2017)(: يبين أصول شركة 7-3جدول رقم )-

 2014 2015 2016 2017 
 10 000 000 5 000 000 5 000 000 5 000 000 رأس ابؼاؿ 

 14 039 000 8 639 000 8 265 000 7 866 000 الأمواؿ ابػاصة
 16 241 918 12 029 000 11 470 746  9 974 124 إبصالر الأصوؿ

 17:00على الساعة  11/11/2020: من اعداد الطالبة بالاعتماد على: تاريخ الاطلاع ابؼصدر

-www.sofinance.dz.   

دج، أما فيما بىص الأمواؿ ابػاصة  عرفت ارتفاعا 000 000 000 5 إف رأس ماؿ الشركة يقدر بػ   

، ليتفاقم إبصالر أصوؿ الشركة 10 000 000وصل الذ  2017مستمرا خلاؿ السنوات ،  اما في سنة 

 تفاع الأرباح.وذلك لزيادة الاستثمارات المحققة وار  .2017دج سنة 16 241 918إلذ   

خلاؿ الفتًة  SOFINANCEابعدوؿ ابؼوالر يوضح قيمة القرض الابهاري ابؼمنوح من طرؼ شركة 
2013-2017 : 
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 sofinance (2014-2017)(: نشاط الاستثمارات الخاصة بشركة 8-3الجدول رقم )-

 مليون دج

 

 17:22على الساعة  11/11/2020: من اعداد الطالبة بالإعتماد على : تاريخ الاطلاع ابؼصدر

-www.sofinance.dz 

حيث سجلت مسابنة في  من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ اف نشاط الاستثمارات ابػاصة للشركة في تزايد كبتَا،

، اما 2017دج سنة  1 163 937، الذ 2014مليوف دج سنة  1 195 626رأس ابؼاؿ ارتفاع من 

، الذ 2014مليوف دج سنة  4 182 943بالنسبة للقرض الابهاري فهو كذلك شهد ارتفاع من 

 .2017دج سنة  6 250 598

 مليون دج sofinance(2014-2017)(: تقييم خدمات شركة 9-3الجدول رقم )-

 2014 2015 2016 2017 

 827 966 1 608 000 672 000 575 000 القروض بالالتزاـ

قروض طويلة ومتوسطة 

 الاجل

000 859 2 000 292 3 000 845 2 998 077 3 

 50 000 50 000  500 000  500 000 سندات ذات دخل ثابت

 17:33على الساعة  11/11/2020لاطلاع : من اعداد الطالبة بالإعتماد على : تاريخ اابؼصدر

-www.sofinance.dz 

 2017 2016 2015 2014   السنوات
 6 250 598 5 138 000 4 933 000 4 182 943 القرض الابهاري 

 1 163 937 1 047 000 1 245 600 1 195 626 مسابنة في راس ابؼاؿ 
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في تزايد مستمر خلاؿ الفتًة قيد الدراسة   sofinanceمن خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ اف خدمات شركة 

فكل من : القروض بالالتزاـ ، والقروض الطويلة وابؼتوسطة الاجل في ارتفاع كبتَ، اما سندات ذات دخل 

-2016دج، وابلفظت سنتي  500 000بقيمة  2016الذ  2014من  ثابت فعرفت ثبات في قيمها

 دج.  50 000بقيمة   2017

حيث من خلاؿ ابعدوؿ وبرليلو يتبتُ اف الشركة تعتمد على القروض الطويلة وابؼتوسطة الاجل  بنسبة  

ف التمويل كبتَة في التمويل بينما القروض بالالتزاـ شكلت أقل قيمة مقارنة بالتمويل الأوؿ وذلك راجع لأ

 بالقروض الالتزاـ لايتطلب إجراءات بسويل صعبة  ولا يتطلب الكثتَ من الوقت للدراسة وابؼوافقة عليو.

 FINALEPثانيا: نشاط شركة 

بسيزت أوؿ بذربة جزائرية لإنشاء شركة رأس اؿ استثماري بدسابنة شريك أوروبي، بغرض الاستفادة من ابػبرة 

المجاؿ ، لكن ما يلاحظ على ىذه ابؼسابنة انها تناقصت بابؼوازاة مع تزايد راس  والتجربة الأوروبية في ىذا

% من راس ماؿ 11.26ماؿ الشركة، بعد قرار انسحاب البنك الأوروبي للاستثمار بدسابنة تقدر ب 

، والذي حدد 1991جواف  11، وفقا لشروط العقد ابؼبـر عند التأسيس في 2012الشركة ابؼالية في ماي 

% بأغلبية من 71.26سنة، وبذلك أصبحت ابؼسابنة ابعزائرية في الشركة بسثل  20مسابنة البنك ب  فتًة

 بنك التنمية المحلية الذي يعتبر الشريك الأساسي للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة.

، عقدت 2015مليوف دج، في افريل  1200ولتعزيز قدرتها اكثر، فقد تقرر زيادة رأس ماؿ الشركة الذ   

%، ولد برقق ىذه 32%، والقرض الشعبي ابعزائري ب 64اسا من طرؼ بنك التنمية المحلية بنسبة أس

%، ىذا ما سيقود الذ 96، وبهذا تصبح ابؼسابنة ابعزائرية في راس ماؿ الشركة بسثل 2017الزيادة الا سنة 
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ابؼدير التنفيذي السابق –بروبؽا الذ شركة عمومية لراس ابؼاؿ الاستثماري، وقد صرح كماؿ الدين بوطواطو 

اف مهنة راس ابؼاؿ الاستثماري في ىذه الشركة لد تتدخل كأداة بسويل الاقتصاد،  –FINALEPؿ 

ووسيلة لضماف النمو بطريقة جدية، لكنو جاء كأداة لتنفيذ سياسة شراكة جزائرية أوروبية في اطار 

 1دبلوماسي.

ابؼوارد التي م  رصدىا للمتعاملتُ العموميتُ الذين ضئيلة مقارنة ب FINALEPتعتبر ابؼوارد ابؼالية ؿ  

سبق عرضهم، فراس مابؽا يزيد عن راس ماؿ ابؽياكل حديثة ابؼنشاة في السوؽ )"ابعزائر استثمار"، 

من توسع بؿفظة استثماراتها  FINALEPمليوف دج فقط، لد تتمكن  200وصناديق الولاية"( بقيمة 

، تضم بؿفظة أصوؿ الش  ركة ابؼالية الأوروبية للمسابنة ابؼشاريع التالية:بالشكل اللازـ

 finalep(: محفظة استثمارات شركة 10-3الجدول رقم )-

 مرحلة التمويل قطاع النشاط ابؼنطقة

 التكنولوجيا ابغيوية ابعزائر العاصمة 

 الصناعة الالكتًونية

 مرحلة النمو

 مرحلة الانشاء البناء والتًقية العقارية    عنابة

 مرحلة الانشاء الصناعة الغذائية  يةغردا

 مرحلة الانشاء صناعة الزجاج  تلمساف

 برويل البلاستيك )صناعة( سطيف

 صناعة ابعتَ

 تصنيع ابؼعدات )صناعة ميكانيكية(

 مرحلة الانشاء

                                                           
"، مذكرة لنيل شهاد دكتوراه، في العلوـ  sofinanceحالة شركة  -ابؼخاطر كنموذج بسويل ابؼشاريع الاستثماريةأحلاـ بوقفة، "راس ابؼاؿ  –1

 .214-213، ص ص 2018 -2017التجارية، جامعة عبد ابغميد مهري، قسنطينة، 
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 انتاج مستحضرات التجميل تيبازة

 

 مرحلة الانشاء

 مرحلة الانشاء صناعة صيدلانية سيدي بلعباس

 sofinanceحالة شركة  -أحلاـ بوقفة، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر كنموذج بسويل ابؼشاريع الاستثماريةابؼصدر:
،  2018 -2017هري، قسنطينة، "، مذكرة لنيل شهاد دكتوراه، في العلوـ التجارية، جامعة عبد ابغميد م

214. 
احلها الأولذ، حيث قدمت يبتُ ابعدوؿ التالر بوضوح اف الشركة معظم ابؼشاريع التي مولتها كانت في مر 

% وىذا يدؿ على  80مشاريع استثمارية، أي ما نسبة  10مشاريع من أصل  8بسويلا براس ماؿ بـاطر ؿ

 اف الشركة  تهتم بتدعيم  الأفكار الابتكارية في ابعزائر.

برقيق نتيجة مالية موجبة لأوؿ مرة منذ  COSOB، حسب تقرير 2017استطاعت الشركة في سنة 

ت، وىذا راجع للوضع ابؼالر الذي أصبح بييز الشركة بعدما بسكنت من رفع رأبظابؽا، حيث بطس سنوا

مشاريع مولتها من أموابؽا ابػاصة تنشط في قطاع الطاقة والبناء والاشغاؿ  3اضافت الذ بؿفظتها السابقة 

ثمار الولائية الذ مليوف دج، وقد وصل عدد ابؼشاريع ابؼمولة عن طريق صناديق الاست 310العمومية بقيمة 

%، وبلغ حجم الاستثمار فيها  48%، 16بسبب مسابنة تراوحت بتُ  2016مشروعا في نهاية  14

 1.جمليوف د  927

مليوف دينار بعدما كانت  863.7مساىم بدقدار  11قدرت بؿفظة الشركة ب  31/12/2018وفي 

 ابعديدين ينشطاف في صناعة مليوف دج، فبالنسبة للمشروعتُ 776.7مسابنتُ  بدقدار  9برتوي على 

                                                           
1
‌–Rapport Annual de la COSOB 2017، p 84.   

09:00على‌الساعة‌‌00/99/0909تارٌخ‌الاطلاع‌ ‌  
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مليوف دج، بنسبة مسابنة في  37و  50التعبئة والتغليف والأخر في التكوين الاحتًافي بدبالغ على التوالر 1

 2%.38.71%و 4.55راس ابؼاؿ الاجتماعي بتُ 

مسابنتُ جدد في بؾاؿ  6، أصبحت الشركة برتوي على  2019وفي نهاية السداسي الأوؿ من سنة 

 ة والقطاع الطبي،الصناع

 مليوف دج. 346وضعت في اطار تصرؼ صناديق الاستثمار الولائية، بدقدار ابصالر قدر ب 

مليوف دج، في مشاريع في قطاعات  100و  25مشاركتُ بـتلفتُ تتًاوح قيمهم بتُ  5م  تسجيل 

ؿ علة ابؼوافقة من الأغذية الزراعية، الصناعة و الطب، الذين ىم حاليا قيد الشكليات التوثيقية للحصو 

، قدرت ب 2018اف ىناؾ تطور بنتيجة موجبة من حيث ربحية بؿفظتها سنة طرؼ ابػزينة العمومية.  

 .2017مليوف دج سنة  30مليوف دج مقارنة ب  44

 ASICOMثالثا: نشاط شركة السعودية للاستثمار 

بتُ القطاع ابغكومي والقطاع ابػاص،  تعتبر الشركة ابعزائرية السعودية للاستثمار رائدة في إقامة الشراكات

 سواء مع طرؼ جزائري أو أجنبي.

بصفة انفرادية أو بالشراكة مع الغتَ،  أسيكوـ ، جسدت2017 منذ بداية نشاطها وإلذ غاية نهاية سنة

الآخر لا يزاؿ  في النشاط والبعض بعض منها عدة عمليات استثمارية في قطاعات بـتلفة، حيث دخلت

 ذ.في طور التنفي

 
                                                           

 
2
 –Rapport Annuel de la COSOB 2019، p 42.‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ 09:00على‌الساعة‌‌00/99/0909تارٌخ‌الاطلاع‌  
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 Asicomالمشاريع الاستثمارية لشركة الجزائرية السعودية للاستثمار (: 11-3الجدول رقم )-

 الوضعية رأس ابؼاؿ  ابؼقر النشاط ابؼؤسسة 

ROTO 

ALGERIA 
 2012م  التنازؿ عنها  190 000 000 ابعزائر  مطبعة

 ابؼواد ابغمراء أوراس
انتاج الأجور الأبضر 

 للبناء
 دخلت في النشاط  870 000 000 خنشلة

 طور التنفيذ 380 000 000 سكيكدة قرية سياحية  شركة السياحة 

 طور التنفيذ 700 000 000 بجاية  بقوـ  4فندؽ  شركة شيفاب

ATA  أرمتور تكنيك

 ابعتَي 

تشكيل ابغديد ابؼخصص 

 للبناء
 دخلت في النشاط  833 000 000 جزائر

MST BAT دخلت في النشاط 20 000 000 جزائر أشغاؿ بناء 

OCEANO 

CENTER 
 دخلت في النشاط  58 133 000 جزائر  مركز بذاري

CITY MALL طور التنفيذ  549 830 000 قسنطينة مركز بذاري 

 دخلت في النشاط  720 000 000 ابعزائر  مركز بذاري ىايبر توزيع ابعزائر 

 دخلت في النشاط 3 500 000 000 ابعزائر  ابهار مالر  ابعزائر ابهار 

 

على الساعة   10/09/2020من اعداد الطالبة اعتمادا على موقع الشركة: تاريخ الاطلاع ابؼصدر: 

22.01 

  ‌
https://www.asicom.dz/index.php/ar/#-‌‌

 

https://www.asicom.dz/index.php/ar/
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، تتميز بالتنوع، حيث  Asicomية للاستثمارمن خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ اف بؿفظة شركة ابعزائرية السعود

مليار دج، ولوحظ كذلك اف اغلب  1مليوف دج، و  20اف راس ماؿ ابؼشاريع الاستثمارية تراوح بتُ 

 ابؼشاريع تنتمي الذ قطاع ابػدمات واشغاؿ البناء، وىي متواجدو اغلبها في الشرؽ والوسط ابعزائري، 

مشاريع طور التنفيذ، و مشروع م  التنازؿ عنو  3في النشاط، و  مشاريع دخلت 6اما الذ وضعيتها فهناؾ 

 .2012سنة 

 (El djazair Istithmar)الجزائراستثمار  رابعا: نشاط

، تزامنا مع دخوؿ الصناديق الولائية حيز 2011بدأت " ابعزائر استثمار" في نشاط راس ابؼاؿ ابؼخاطر في 

ليوف دج، من أموابؽا ابػاصة للمسابنة في مشروعتُ م 91.7التطبيق، استثمرت في ىذه السنة مبلغ 

من  %15استثماريتُ في قطاع الصناعة، يعتبر ىذا ابؼبلغ ضئيلا مقارنة بدا بظح بؽا القانوف باستثماره )

(، حيث لد يبلغ نصف ابؼبلغ ابؼسموح 11-06من القانوف  17الأمواؿ ابػاصة في مشروع واحد ابؼادة 

من  %31من الأمواؿ ابػاصة، فكانت النسبة ابؼستثمرة في ابؼشروعتُ ىي مليوف  300باستثماره وىو 

فقط من أموابؽا ابػاصة، وىذا يدؿ اف ابؼشروعتُ لا  %9.17ذلك ابؼبلغ، وىي بذلك استغلت نسبة 

 بوملاف بـاطرة كبتَة.

، وكذا عدد ابؼشاريع ابؼمولة في بـتلف 2013و  2012تضاعف حجم ابؼبالغ ابؼستثمرة، في    

القطاعات وىذا راجع لتنشيط صناديق الاستثمار الولائية ابؼوكلة الذ " ابعزائر استثمار"، وشهدت سنوات 

ارتفاعا في حجم ابؼبالغ ابؼستثمرة مقارنة مع التزايد في عدد ابؼشاريع ابؼمولة، اما سنة  2016حتى  2014

 1فتميزت بعدـ بسويل الشركة لاي ابؼشاريع التي عرضت عليها. 2015

                                                           
 .210أحلاـ بوقفة، مرجع سبق ذكره، ص –1
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مليوف  791.10، بقيمة  2016مسابنة  منذ بدايتها الذ سنة  16لقد عرفت شركة "ابعزائر استثمار"  ف

مليوف دج في الصناديق  30دج، بدقدار زيادة بلغت  761.1التي كانت  2015دج، مقارنة بسنة 

 الولائية، وكاف توزيع ىذه ابؼشاركة كالتالر:

 يوف دج.مل 571.6مسابنات في راس ابؼاؿ  بدبلغ  10-

 1مليوف دج. 219.5مسابنات في الصناديق الاستثمارية الولائية بدبلغ  6-

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
1
–Rapport annual 2017، p 46‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌‌ على‌الساعة‌‌09/99/0909ع‌تارٌخ‌الاطلا

‌00:09  
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 2016-2011محفظة استثمارات شركة الجزائر استثمار في الفترة من  (:12-3الجدول رقم )-

 ابؼنطقة %نسبة ابؼسابنة  قطاع النشاط  السنوات

2011 

 

 بقارة الابؼنيوـ -

 صناعة البلاستيك-

49  

28.5 

 وسط

 شرؽ 

2012 

 

 

 

 

 

 انتاج الاجر-

 اعلاـ الر -

 انتاج الاسرة والوسائد-

 الات البناء-

 مركب ابغليب-

6.94 

36.43 

39.06 

45.54 

38.60 

 العاصمة 

 خنشلة

 تلمساف

 بسكرة

 ابعنوب

2013 

 

 

 

 

 

 مذبحة-

 صناعات غذائية-

 الات البناء-

 انتاج الاجر-

 مركب سياحي-

46.51 

17 

49 

6.94 

45.90 

 وسط

 قسنطينة

 شرؽ

 شرؽ

 جنوب

 

2014 

 

 

 بؿلية -

 معلبات ابظاؾ-

37.60 

26.13 

 عنابة 

 غرب

م  بسويل مشروعتُ من الأمواؿ  2015-2016

  ابػاصة للشركة 

  

على الساعة  13/09/2020من اعداد الطالبة اعتمادا على معطيات الشركة : تاريخ الاطلاع  ابؼصدر:

01:20  
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-istithmar.dz/?page=rubrique&id_s=6&lang=ar-https://www.eldjazair 

من خلاؿ ابعدوؿ نلاحظ اف ىناؾ تنوع كبتَ في قطاعات النشاطات ابؼستثمر فيها، مع تفوؽ قطاع 

مولة(، مع اختلاؼ معدؿ ابؼسابنة الذي لد يتجاوز من ابؼشاريع ابؼ 69عشر مشروعا ) 11الصناعة 

 (.11-06، وذلك حسب ما نص عليو القانوف )49%

ذلك مليوف دج، بدا في  852مساىم بدقدار  14كانت برتوي بؿفظة الشركة على   2018وفي نهاية سنة  

لائية بدقدار في صناديق الاستثمار الو  مسابنت3ُومليوف دج،  500.6مسابنتُ في راس ابؼاؿ بدقدار  8

 مليوف دج. 205في بسويل بـتلط، بدقدار  مسابنت3ُومليوف دج،  147

 ، شركة "ابعزائر استثمار"، بعد التحقق من موافقة 2019بالنسبة للنشاط في السداسي الأوؿ من سنة 

تي تنشط ابػزينة العمومية، بالتسجيل في صناديق الاستثمار الولائية، بؼساىم في شركة في مرحلة الانشاء ال

 مليوف دج. 100في بؾاؿ الادوية، بدقدار 

 MPEFخامسا: نشاط الصندوق المغاربي لراس المال الاستثماري -

مليار دج، وقد قاـ باستثمار  5عن طريق "أفريك أنفست" برأس ما قدره  2001انطلق نشاطو فعليا سنة 

"، شركة  SODINCOمؤسسة من اشهرىا شركة التنمية اصطناعية والتجارية " 12في حوالر 

 MAHRAB"، والشركة ابؼغاربية بابعزائر " NCA ROUIBAابؼصبرات ابعزائرية ابغديثة، "

LEASING ALGERIE ".1 

 

 

 
                                                           

 .219عابد نصتَة ، عبد القادر بريش، مرجع سبق ذكره، ص  –1

https://www.eldjazair-istithmar.dz/?page=rubrique&id_s=6&lang=ar
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 (CNACسادسا: نشاط الصندوق الوطني للتامين عن البطالة في الجزائر)

يا الا مع منتصف رغم حداثة التجربة ابؼتعلقة بدساعدة ابؼؤسسات التي تواجو صعوبات والتي ـ تنطلق فعل

مقتًحة من الشركات  30مؤسسة من بتُ  16من خلاؿ التجربة النموذجية التي مست  2000سنة 

منصب شغل لا غتَه، وفي ابغقيقية اف ىذا الرقم  4500القابضة، الا اف الصندوؽ بسكن من ابغفاظ على 

بؽا بالاستمرار، وليس ابدا  م  برقيقيو من خلاؿ الأمواؿ التي ضخها الصندوؽ في ىاتو ابؼؤسسات وبظحت

 مؤشرا على بقاح العملية التي تتطلب اعداد تقييم موضوعي للنتائج المحققة.

اف تصريح السيد بؿرز ايت بلقاسم ابؼدير العاـ للصندوؽ على اف ابلفاض ابؼستفدين من خدمات 

نؤكد بالاسقاط مستفيد لا يعتٍ سلامة الاقتصاد الوطتٍ، وبهعلنا  10000الذ  179000الصندوؽ من 

مؤسسة لا يعتٍ سلامة العملية وبقاحها ولا يدعونا الذ التكلم عن توسيع  16اف ابؼسابنة في راس ماؿ 

 1العملية قبل التقييم الفعلي وابغقيقي لنتائج عملية ابؼساعدة النموذجية.
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 المطلب الثالث: شروط إنجاح شركات راس المال المخاطر في الجزائر وسبل دعمها

دولة اف تقدـ يد العوف لشركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر و الوقوؼ الذ جانبها حتى تتغلب على على ال

 الازمة التي تساىم بنجاحها وكذلك دعمها بشتى طرؽ . الشروطالصعوبات ابؼختلفة الر تواجهها وتوفتَ 

 أولا: شروط نجاح شركات رأس المال المخاطر في الجزائر

 :1تَ بؾموعة من الشروط لإصلاح ىذه الشركات نلخصها في النقاط التاليةبهب على الدولة ابعزائرية توف

 انشا شركات راس ماؿ ابؼخاطر في ابعزائر بغض النظر عن جنسيتها؛-

 دعم أساليب الشراكة مع مؤسسات راس ماؿ ابؼخاطر الأجنبية خاصة ابؼالكة للتكنولوجيا عالية؛-

 ع الناشئة لدعمها بالتمويل، والاستشارة؛انشاء مراكز بحوث والتدريب بؼساعدة ابؼشاري-

انشاء مركز وطتٍ للإعلاـ الاقتصادي مهمتو توفتَ ابؼعلومات للمستثمرين في كافة اجوا النشاط -

 الاقتصادي؛

 الإسراع في انشاء سوؽ أوراؽ مالية من خلالو تداوؿ الأسهم والأوراؽ ابؼالية ابػاصة بؽذه الشركات؛-

الشركات بالإضافة الذ تبسيط الشروط التنظيمية التي بركم عمل ىذه  تقدلص حوافز ضريبية بؽذه-

 الشركات؛

 ثانيا: سبل دعم شركات رأس المال المخاطر في الجزائر

على الدولة اف تقدـ ابؼساعدة الضرورية للشركات نظرا للصعوبات التي تتعرض بؽا مثل ابلفاض الإيرادات 

 ابؼباشرة او غتَ ابؼباشرة وارتفاع ابؼخاطر ودعمها بجميع الطرؽ سواء

                                                           
1

، 09زائر، العدد كرلص دراجي، "شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كالية لتمويل ابؼؤسسات دراسة حالة ابعزائر"، بؾلة الاقتصاد ابعديد، جامعة ابع–
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وىو كل ما يتعلق بابغوافز الضريبية والشروط التدعيم غير المباشر لشركات راس مال المخاطر: -1

التنظيمية التي برطم عمل ىاتو الشركات وكذا ابعانب التشريعي الذي خلق بيئة ملائمة لتطورىا، لذلك 

 2ة البساطة.بهب اف تتميز اللوائح والتنظيمات التي تصدرىا الدول

لا بهب اف يقتصر تدعيم الدولة لشركات التدعيم المباشر لشركات راس مال المخاطر:  -2

راس ماؿ ابؼخاطر على التدعيم غتَ ابؼباشر بل يتعداه الذ الدعم ابؼباشر والاشتًاؾ في 

 :1نشاطاتها و يتخذ ىذا عدة اشكاؿ أبنها

ت الصغتَة وابؼتوسطة، كمسابنة الدولة وفتَ بسويل مباشر بؼشروعات من قبل الدولة للمؤسسات-

الأبؼانية في رؤوس أمواؿ مشاريع تكنولوجية خطتَة، وبنك التنمية المحلية للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة 

 .1996التابعة للحكومة الفرنسية سنة 

انشاء الدولة لصناديق مشتًكة او عامة لرأس ماؿ ابػاطر كشكل من اشكاؿ الدعم ابؼباشر بؽذا -

 1957شاط، مثل ىذه الصناديق وجدت في الولايات ابؼتحدة الامريكية حيث أنشأت عاـ الن

 .1995والصناديق الأبؼانية ابؼنشأة سنة

الاستثمار في شركات رأس ماؿ ابؼخاطر التي تتولذ بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة مثل الصندةؽ -

 .1994ابؼنشأ في فلندا 

تصاد )ماعدا الدولة( بالإضافة للدولة بيكن لكل من البنك ، ابؼؤسسات دور الاعواف ابؼاليتُ في الاق-

ابؼالية ، ابؼستثمرين ابؼستقلتُ، شركات التأمتُ، صناديق ابؼعاشات )الضماف الاجتماعي في ابعزائر(، اف 

 تلعب دورا حيويا في تطوير شركات راس ماؿ ابؼخاطر.

                                                           
 .13السعيد بريبش، مرجع سبق ذكره، ص –2
 .101، 100بؿمد الصديق مباركي، الياس عمتَوش، مرجع سبق ذكره، ص ص –1
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لية شركات راس ماؿ ابؼخاطر بؼواجهة ابغاجات اف تدعيم الدولة ومسابنتها تؤدي الذ زيادة فاع  

التمويلية للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والتي لا تقبل عليها سوؽ التمويل التقليدي عادة لارتفاع 

ابؼخاطر، ولا شك اف ابؼوارد ابؼالية لشركات راس ماؿ ابؼخاطر لن تكفي بدفردىا للوفا بكل ىذه 

 ة قوية بكو توسيع طاقاتها ابؼالية.ابغاجات لذا تعتبر مسابنة الدولة دفع

 تبرز أبنية راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر في ىذه ابؼراحل للأسباب التالية:

 انطواء ىذه ابؼراحل على بـاطرة عالية؛-

 عادة ما يكوف حجم التمويل ابؼطلوب كبتَا لا يستطيع صاحب او أصحاب ابؼشروع توفره ذاتيت؛-

  ل ىذه ابؼشاريع؛استكشاؼ البنوؾ عن بسويل مث-

يفضل أصحاب ابؼشاريع من يقابظهم ابؼخاطر المحتمل من خلاؿ ابؼشاركة في النتائج بدلا من -

 ابغصوؿ على بسويل بفوائد ثابتة )قروض(؛

 اشراؾ طرؼ أخر في ابؼشروع يفيد في برقيق دراسة أفضل بعدوى ابؼشروع وفي ادارتو؛-
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 خلاصة الفصل

الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر يعتبر أداة فعالة لتحريك الاقتصاد ابعزائري والعمل على  اف قطاع ابؼؤسسات

تطويره رغم الظروؼ الاقتصادية الدولية، نظرا بؼسابنات ىذه ابؼؤسسات الاقتصادية وحتى الاجتماعية، لذا 

ئات لدعم عملت ابعزائر جاىدة للاىتماـ بابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسط من خلاؿ وضع برامج وىي

 وتطوير ىذا القطاع كالوكالة الوطنية لدعم وتشغيل الشباب، و وكالة ترقية ودعم الاستثمارات...

اما لسوؽ رأس اماؿ ابؼخاطر في ابعزائر فيعتبر حديث النشأة ويعرؼ بموا بؿدودا، و تنشط بو عدة شركات 

ة لانعداـ المحيط ابؼلائم ، وىو ما ، التي لد برقق النتائج ابؼرجو  finalep، و   sofinanceأبنها شركة 

يتطلب على السلطات ابعزائرية التدخل لتحستُ وابقاح ىذا النوع من الشركات التي اثبتت بقاحها في 

 بـتف دوؿ العالد.
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قتصادي اف قطاع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بىتلف من دولة الذ أخرى باختلاؼ درجة النمو الا

وطبيعة ابؼنتجات ، الامر الذي أدى صعوبة برديد تعريف موحد للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة فكل دولة 

بعات لتعريفو  حسب للمعايتَ ابؼختلفة، وىناؾ عدة خصائص بسيز ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة على 

طلب رؤوس أمواؿ كبتَة ابؼؤسسات الكبتَة كوف ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة سهلة الانشاء ولا تت

بالإضافة بػصائص أخرى، الا انها تعالش من عدة مشاكل منها تسويقية والإدارية ، لكن ابؼشكل ابؼهم 

 ابؼتمثل في التمويل الذي اصبح يعيق نشاطها، 

فاعتمدت على نوعتُ التمويل التقليدي بدختلف الياتو مثل البنوؾ التجارية، التمويل الربظي، التمويل 

...الخ الا انها بائت بالفشل في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة الامر الذي جعلو تبحث على الذاتي

التمويل الاخر وىو ابغديث الذي بسيز أيضا اختلاؼ الياتو كالتمويل الابهاري والتمويل بالصيغ الإسلامية، 

 دمة وحتى النامية منها.فالتمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر اظهر بقاحاتو ابؼتكررة في بعض الدوؿ ابؼتق

حيث يعتبر رأس ابؼاؿ ابؼخاطر بدثابة المحرؾ لنمو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وخاصة ذات التكنولوجيا 

العالية، حيث بوظى بأبنية بالغة على الصعيد الدولر وحتى المحلي بالنظر الذ الدور الذي باتت تلعبو 

للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، وبؼا تقدمو من دعم  شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كمصدر بسويلي مستحدث

للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ذات ابؼخاطر ابؼرتفعة، لتحقيق أرباح كبتَة، وعلى الرغم من اف استعماؿ 

ىذه التقنية في ابعزائر ليس واسعا بل بؿدودا، الا اف تفعيلها بالشكل ابؼلائم بيكن اف يكوف لو الأثر الكبتَ 

قتصاد الوطتٍ من خلاؿ تشجيعها ، ولكن بهب توفتَ ابؼناخ ابؼلائم بؽذه التقنية للقياـ في تنمية الا

 بنشاطاتها ابؼختلفة.



 

  
169 

 اختبار الفرضياتنتائج 

 الفرضية الأولى:-

في توفتَ مناصب الشغل والتخلص من  صحة الفرضية الأولذ حيث تساىم بشكل كبتَ اثبتت الدراسة -

نظرا لعددىا ابؼتزايد خلاؿ السنوات  2017عامل  خلاؿ سنة   2655470البطالة   حيث وفرت  

 مؤسسة صغتَة ومتوسطة في ابعزائر؛ 1074503الذ  2017الأختَة، فبلغت أيضا سنة 

اثبتت الدراسة اف الفرضية الثانية خاطئة، حيث اف تقنية رأس ابؼاؿ ابؼخاطر لا تقوـ على تقدلص التمويل  -

ح والإرشاد للمؤسسات ابؼمولة، ومتابعة نشاطاتها ، وتنظيمها وحتى ابؼالر فقط، بل أيضا تقدـ النص

 مساعدتها على الإدارة؛

عيف  اثبتت الدراسة اف الفرضية الثالثة خاطئة، حيث اف سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر جد ض -

، الذي وتشجعو حداثة نشأتو، عدـ وجود تشريعات تنظم نشاطو ،وبؿدود وذلك راجع لعدة أسباب منها

كافية، و لوذلك لعدـ خبرتها افي ابعزائر  ةوبؿدود ة التعدادانعكس سلبا على نشاط شركاتو التي ىي قليل

عدـ امتلاكها لرؤوس الأمواؿ الكافية لتمويل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة، وافتقارىا للمناخ ابؼلائم 

 للتمويل؛
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 النتائج المتوصل اليها 

 النتائج النظرية-

ز مقومات ظهور وانتشار ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، كوف ىذه ابؼؤسسات لا برتاج الذ راس اف من ابر 

والتماشي مع نظاـ  ماؿ كبتَ، ولا لتكنولوجيا عالية ابعودة، بالإضافة الذ تشجيع الدوؿ للقطاع ابػاص

 السوؽ ابؼفتوح؛

 9قل عدد العماؿ فيها عن غالبية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر ىي مؤسسات مصغرة ي-

 ،عماؿ

تقوـ ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بتمويل مشاريعها بالاليات التقليدية ابؼتمثلة في في التمويل الذاتي، -

 والبنوؾ التجارية، الاقتًاض من الاىل والاقارب؛

قلة حجم راس يعتبر التمويل من أىم ابؼشاكل التي تواجو ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة رغم بساطتها و -

 مابؽا؛

قدمت بـتلف ابؼقاربات النظرية بـتلف ابػيارات ابؼتاحة لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ظل -

 التحديات الاقتصادية ابعديدة

تعتمد ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة على بمطتُ من التمويل أحدبنا تقليدي الذي رغم خصائصو الذ انو -

 لصغتَة وابؼتوسطة، والأخر التمويل ابغديث الذي برىن بقاحو بدختلف إلياتهو.فشل في بسويل ابؼؤسسات ا
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رأس ابؼاؿ ابؼخاطر ىو بدثابة البديل التمويلي الأمثل، ابؼوجو بغل ابؼشاكل التمويلية التي تواجهها -

راس ابؼاؿ  ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، الامر الذي أثبتتو بـتلف التجارب عبر العالد والتي تشتَ كلها أف

 ابؼخاطر وسيلة واعدة وناجحة؛

 النتائج التطبيقية-

عرفت تطورا خلاؿ السنوات سطة في انعاش الاقتصاد وذلك حيث ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتو مسابنة -

، في 2017مؤسسة سنة  1074503الأختَة وىذا نظرا لاىتماـ الدولة بهذا القطاع حيث بلغ عددىا 

منصب شغل سنة  2655470توفتَ مناصب الشغل وذلك حيث وفرت  حتُ كاف بؽا أيضا مسابنة في

 ؛2017مليوف دج، خلاؿ سنة  11421.69ومسابنتها في خلق قيمة مضافة بدقدار ،  2017

يتجسد التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر من خلاؿ شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر التي تعتبر اىم وسائل الدعم -

ابؼتوسطة، وتغطية ابغاجات التمويلية خلاؿ بـتلف أطوار حياتها، دوف ابؼالر والفتٍ للمشروعات الصغتَة و 

 ضمانات؛

يتمثل نشاط شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر في عدة شركات منها عامة، وخاصة وأخرى بـتلطة -

 Sofinance- finalep- Mpef- Cnac- Asicom –El djazerتتمثل في: 

Istithmar  ضعيف خاصة في بؾاؿ الصناعة، ولا تتعدا نسبة مسابنة بعض وحيث تتميز بنشاط بؿدود و

 ، الذي لا يناسب ىذه التقنية؛%49شركات لديها نسبة 
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 اقتراحات

 غتَة وابؼتوسطة وخاصة في ابعزائر، للنهوض بالاقتصاد ابعزائري؛الاىتماـ أكثر بقطاع ابؼؤسسات الص-

تَة وابؼتوسطة، من أجل توفتَ الظروؼ ضرورة وضع سياسات وأجهزة ملائمة لرعاية ابؼؤسسات الصغ-

 ابؼلائمة لتطوير ىذه ابؼؤسسات، وابغرص أكثر على ابؼراقبة ابؼستمرة لنشاطاتها؛

تشجيع التوجو الذ الصيغ التمويلية ابغديثة في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة نظرا للامتيازات التي -

 تتوفرىا مقارنة بالصيغ التقليدية؛ 

ث عدد كبتَ من شركات راس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر، وتوفرىا على الرؤوس الأمواؿ ضرورة استحدا-

 اللازمة لتلبية الطلب ابؼتزايد على التمويل؛

لكي يتم ابػروج من ضرورة تنشيط سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر في ابعزائر، وتوفتَ لو كل الظروؼ ابؼناسبة؛ -

 ؛من خلالو الاستثمار

لافكار ه لخاطر من خلاؿ انشاء حاضنات اعماؿ لاحتواءابؼمل شركات راس اماؿ اوفر بيئة ملائمة لعت -

   في القطاع على بـتلف ابعوانب ابؼالية والفنية والقانونيةتُابعديده الناشئة ، وتدريب العامل

الانفتاح على ىذه التقنية من خلاؿ ابغملات التحسيسية، كما بيكن الاستعانة بدختلف الوكالات مثل -

 لة دعم الشباب، والصندوؽ الوطتٍ للتامتُ عن البطالة؛وكا

 فاق البحثأ

على ضوء ما عرض في ىذا البحث، وما م  التوصل اليو من استنتاجات وما م  وضعو كتوصيات، ظهرت 

 إشكاليات جديدة نعتقد انها مناسبة للبحث والنقاش وىي:

 دور راس ابؼاؿ ابؼخاطر في بسويل ابؼشاريع الريادية؛-
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 سة مقارنة بتُ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر وحاضنات الاعماؿ في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة؛درا-

 متطلبات تطوير سوؽ راس ابؼاؿ ابؼخاطر بابعزائر؛-

     واقع راس ابؼاؿ ابؼخاطر في البنوؾ الإسلامية؛-
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، ابؼركز الدبيقراطي العربي برلتُ، 2019، فيفري 5قتصادي، العدد "، المجلة الدولية للدراسات الا– sofinanceشركة 

 ابؼانيا.

، العربية المجلة والكفاءة، العماؿ الكويت، في الصغتَة الصناعات المجرنة، عباس-7  ص ،2000 ماي الثالش، العدد للعلوـ

235. 
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ت الاعماؿ في بسويل ودعم ابؼؤسسات عبد الله بالعيدي، عاشور مقلاتي، "مقارنة بتُ راس ابؼاؿ ابؼخاطر وحاضنا–8

 .جامعة باتنة ،2017 ،17الصغتَة وابؼتوسطة"، بؾلة اقتصاديات شماؿ افريقيا، العدد 

دراسة حالة شركة رأس -عمر ولد عابد، نصتَة عابد، ىشاـ سفياف صلواتشي، "حوكمة التمويل برأس ابؼاؿ ابؼخاطر–9

 جامعة شلف.،2018،  8رقم راسات الاقتصادية ابؼعمقة، العدد" بؾلة الد-ابؼاؿ ابؼخاطر الناشئة في ابعزائر

عبد الفتاح بوبطخم، صندرة سايبي، "دور ابؼرافقة في دعم وانشاء ابؼؤسسات الصغتَة التجربة ابعزائرية"، المجلة  –10

 .3، العدد، 7الأردنية في إدارة الاعماؿ ، المجلد 

في التنمية المحلية"، بؾلة العلوـ الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، العدد  عمار علولش،"دور ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة-11

  .2010، سنة 10

"، -حاؿ ابعزائر–طر: ابذاه عابؼي حديث لتمويل ابؼؤسسات الناشئة اضياؼ، كماؿ بضانة، "راس ابؼاؿ ابؼخعلية  –12

 .2016، جواف 05بؾلة الباحث الاقتصادي، جامعة باجي بـتار، عنابة، العدد 

عابد نصتَة، "راس ابؼاؿ ابؼخاطر كمدخل استًاتيجي لتدعيم التمويل الاستثماري في ابعزائر"،  ،بريبشعبد القادر  –13

 ، جامعة شلف.2018، 14، المجلد 19بؾلة اقتصاديات شماؿ افريقيا، العدد 

دراسات -وـ الاقتصاديةكربيو دراجي، "شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كألية لتمويل ابؼؤسسات"، بؾلة ابغقوؽ والعل  –14

 .، جامعة زياف عاشور ، ابعلفة25العدد  -اقتصادية

كرلص دراجي، "شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر كالية لتمويل ابؼؤسسات دراسة حالة ابعزائر"، بؾلة الاقتصاد ابعديد، –15

 جامعة ابعزائر. ،2013، سبتمبر 09العدد 

ستدامة، بتُ إشكالية البقاء وقيمة الابتكار، ختَات بسويل ابؼقاولات مسعود بن جواد، بضزة طيواف، "ابؼقاولتية ابؼ–16

 .2017، جواف IFBEالصغرى وابؼتوسطة في ابعزائر، مقاؿ بدجلة اقتصاديات ابؼاؿ والاعماؿ 
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 زغيب ، دور وأبنية قرض الابهار في بسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، بؾلة العلوـ الاقتصادية والتسيتَ،مليكة  –17

  ، جامعة فرحات عباس، سطيف.2005العدد ابػامس، 

عرض بذرية -منتَ خروؼ، رلص ثوامرية، " راس ابؼاؿ ابؼخاطر بديل مستحدث لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، -18

ر، ، جامعة الشهيد بضو بػض2017، 04و.ـ.أ. والدروس ابؼستفادة بالنسبة للجزائر"، بؾلة التنمية الاقتصادية، العدد، 

 الوادي.

بؿمد زيداف، "ابؽياكل والاليات الداعمة لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بابعزائر"، بؾلة اقتصاديات شماؿ –19

 جامعة شلف.، 7افريقيا، العدد 

ية نبيلة قدور، بضزة العرابي، " التمويل براس ابؼاؿ ابؼخاطر واىم بذاربو في بعض دوؿ العالد"، بؾلة الدراسات ابؼال –20

 جامعة البويرة.، 2017، جواف 7العدد  والمحاسبية والإدارية،

ياسر عبد الربضاف، براشن عماد الدين، "قطاع ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، الواقع والتحديات"، بؾلة –21

 .2018بماء للتجارة والاقتصاد، العدد الثالث، جواف 

 الملتقيات -4

ورقة علمية مقدمة  ،"دعمها ووسائل ابعزائر في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات واقع" مر،ع بن أسيا أحلاـ مذمور ،– 1

ديسمبر  07-06 الوادي، بػضر، بضة جامعة ، وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات استدامة إشكالية" الدولر للملتقى

2017. 

 معوقات بتُ ابعزائر في وابؼتوسطة ةالصغتَ  للمؤسسات البنوؾ بسويل إشكالية" اللطيف، عبد بلغرسة بريبش،السعيد -2

 الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات تأىيل متطلبات"الدولر، للملتقى ،ورقة علمية مقدمة"ابؼأموؿ ومتطلبات ابؼعموؿ

 . 2006 أفريل 18-17 الشلف، بوعلي، بن حسيبة جامعة ،"العربية
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ة للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في إطار معايتَ التنمية بن يعقوب ، شريف مراد، "ابؼهاـ والوظائف ابعديدالطاىر  -3

ابؼستدامة"، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر، "التنمية ابؼستدامة والكفاءة الاستخدامية للموارد ابؼتاحة"، جامعة فرحات 

 .2008أفريل  08-07عباس، سطيف، 

(، ورقة 2011-2006صغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر)السعيد بريكة، فوزي شوقي، "دراسة برليلية لواقع ابؼؤسسات ال–4

 14-13علمية مقدمة للملتقى الدولر،" ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة والتنمية ابؼستدامة: واقع وافاؽ"، جامعة اـ بواقي، 

 .2012نوفمبر 

ريادية"، ورقة علمية أبضد طرطار، شوقي جباري، "الوقف ابؼخاطر)الريادي(: مسابنة لتنويع مصادر بسويل ابؼشاريع ال–5

مقدمة للملتقى الدولر، أليات دعم وانشاء ابؼؤسسات في ابعزائر الفرص والعوائق، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، أياـ 

 .2011ماي  03/04/05

إبظاعيل بوخاوة، عبد القادر عطوي، "التجربة التنموية في ابعزائر واستًاتيجية تنمية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة "، –6

رقة علمية مقدمة للملتقى الدولر ، بسويل ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة وتطوير دورىا في الاقتصاديات ابؼغاربية، جامعة و 

 .2003ماي  28-25فرحات عباس ، سطيف ، 

، بلعوج بلعيد، تأجتَ الأصوؿ الثابتة كمصدر لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر-7

 .، جامعة ثلجي عمار، الاغواط2002-04-09"ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ودورىا في التنمية ، 

حالة  -رحيم حستُ، "التجديد التكنولوجي كمدخل استًاتيجي لدعم القدرة التنافسية للمؤسسات ابعزائرية –8

تنافسية ابؼؤسسات الاقتصادية وبرولات  "، ورقة علمية مقدمة في ملتقى دولر،-الصناعات وابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة

 .2002أكتوبر  30-29المحيط، جامعة بؿمد خيضر، بسكرة، 

-بظتَ ايت عكاش، فاطمة الزىراء دوادي، "راس ماؿ ابؼخاطر كالية لتمويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر–9

برديات التمويل ابؼعاصرة، جامعة بؿمد  ، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر،-  sofinanceدراسة حالة شركة 

 .2016نوفمبر  15-14بوضياؼ، ابؼسيلة، يومي 
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غياض ، بوفموـ بؿمد، " التجربة ابعزائرية في تطوير وترقية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة"، ورقة علمية شريف  - 10

، 2006أفريل  18-17العربية"،  مقدمة للملتقى الدولر، "متطلبات تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ

 ف.جامعة حسيبة بن بوعلي، الشل

عبد السميع روينة، إبظاعيل حجازي، "بسويل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة عن طريق شركات رأس ابؼاؿ ابؼخاطر"  –11

حسيبة بن  ورقة علمي مقدمة للملتقى الدولر، متطلبات تاىيل ابؼؤسسات الصغتَ وابؼتوسطة في الدوؿ العربية، جامعة

 .2006أفريل  18-17بوعلي، الشلف، يومي 

للملتقى  ةعبد الباقي روابح،" تشجيع الابداع في ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بذربة الابراد الأوروبي"،  ورقة علمي–12

 .2011ماي، 19-18الدولر ، "الابداع والتغيتَ التنظيمي، 

الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر ودورىا في الاقتصاد الوطتٍ،  ورقة  عبد الله غاـ ، حناف سبع ، " واقع ابؼؤسسات- 13

ماي  06-05علمية مقدمة للملتقى الدولر ، "افاؽ نظاـ المحاسبة ابؼالية في ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، 

 .، جامعة الوادي 2013

ورقة  مؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة حالة ابعزائر، عبد الباقي روابح، خالد طالبي، "القرض الابهار كبديل بسويلي لل–14

، كلية العلوـ  2012نوفمبر 14-13، ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة التنمية والواقع وأفاؽ، الدولرملتقى علمية لل

 الاقتصادية وعلوـ التسيتَ، جامعة أـ بواقي

تمويل"، ورقة علمية مقدمة للملتقى الدولر، عبد الله إبراىيم، "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في مواجهة مشكل ال –15

 .2006أفريل 18-17"تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية"، جامعة الشلف، 

عمار زردة، دور حاضنات الاعماؿ في تنمية قدرات ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة دراسة حالة ابعزائر، ورقة علمية –16

سات الصغتَة وابؼتوسطة والتنمية ابؼستدامة واقع وافاؽ"، جامعة العربي بن  ابؼهيدي ، اـ مقدمة للملتقى دولر، "ابؼؤس

 .2012نوفمبر  14و 13البواقي ، يومي 

وابؼتوسطة، ورقة علمية  الصغتَة ابؼؤسسات وتنمية دعم في الدولية التجارب بعض" وىيبة، داودية بن راتوؿ، بؿمد-17

 18-17 يومي العربية، جامعة شلف، الدوؿ في وابؼتوسطة الصغتَة ابؼؤسسات يلتأى متطلبات" وطتٍ للملتقى مقدمة

 .2006 أفريل
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 ،"دور مراقبة التسيتَ في تفعيل أداء ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر"، مراكشي بؿمد بؼتُ، بوشلاغم عثماف–18

 وتفعيل الابداع، جامعة علي لونيسي، البليدة.، "مراقبة التسيتَ كألية حوكمة ابؼؤسسات الدولرملتقى لل ورقة علمية

، ورقة علمية مقدمة "تنمية ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة وسبل تفعيل دورىا في ابعزائر معوقات" عتٍ بؿمد قابوسة،- 19

تهيئة  العمل، ضمن مؤبسر ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة كأدوات تدمج الشباب الليبي في التنمية وسوؽ " للملتقى الدولر،

 .2009أكتوبر  13الصادرات ليبيا،  الاعماؿ لابقاح ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة، مركز تنمية

بؿمد فرحي، " التمويل ابؼستدلص للمؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة عن طريق تعبئة ابؼدخرات العائلية"،  ورقة علمية –20

في الدوؿ العربية"، جامعة حسيبة بن بوعلي، الشلف، مقدمة للملتقى الدولر، "تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة 

 .2006أفريل  17-18

بؿمد براؽ، بؿمد الشريف بن زاوي، مداخلة : ابؽندسة ابؼالية الإسلامية: سوؽ رأس ابؼاؿ ابؼخاطر، ابؼدرسة العليا –21

 .للتجارة

ابؼاؿ ابؼخاطر بابعزائر، ورقة علمية  بؿمد براؽ، بؿمد الشريف بن زاوي، ابؽياكل ابؼرافقة وابؼساعدة في سوؽ راس-22

مقدمة في ملتقى دولر، استًاتيجيات تنظيم ومرافقة ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر، جامعة قاصدي مرباح، 

 .2012أفريل  19-18ابؼنعقد يومي 

علمية مقدمة للملتقى  بقية ضحاؾ، "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة بتُ الامس واليوـ افاؽ بذربة ابعزائر"، ورقة–23

 .2006أفريل 18-17الذولر، معطيات تأىيل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في الدوؿ العربية، جامعة شلف، 

 نواؿ فرقش، طيب الزغيمي صورية، "ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة كأداة لتفعيل التنمية الاقتصادية والاجتماعية، –24

دور ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في برقيق التنمية بابعزائر، خلاؿ الفتًة ، "الدولرملتقى ورقة علمية مقدمة لل

 .2011ماي  19-18، جامعة بومرداس، 2000،2001

نور الدين جوادي، عقبة عبد الاوي، تطور ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة ومسابنتها في النمو الاقتصادي وخفض –25

، "دور ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في برقيق التنمية بابعزائر خلاؿ الدولرملتقى ورقة علمية للمعدلات البطالة"، 

 .2011ماي  19-18، جامعة بومرداس، 2000-2010
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"، -دراسة حالة بورصة ابعزائر-كروش نور الدين، "سوؽ الأوراؽ ابؼالية وبسويل ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة  –26

 .2014جانفي،  11لعلوـ الاقتصادية والقانونية، ابعزائر، العدد أكادبيية الدراسات الاجتماعية والإنسانية، قسم ا

 القوانين والمراسيم-5

 .11/01/2017، الصادر بتاريخ 02، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية ، العدد 05ابؼادة   –1

 ابؼتعلق بالاعتماد الابهاري. 10/01/1996ابؼؤرخ في  09-96الامر -2

 ابؼتعلق بطرؽ تأسيس الابهار واعتمادىا. 22/10/1996 ابؼؤرخ في 07-96الامر –3

ابؼتعلق بشركات الاستثمار، الرائد الربظي، "ابعريدة الربظية للجمهورية التونسية"، الصادرة  95/87قانوف  –4

 .1995، 87، العدد7/11/1995

 شركات ابؼاؿ الاستثماري.، ابؼتعلق ب2006جواف  24ابؼؤرخ في  11-06، من القانوف رقم 03وابؼادة  02ابؼادة –5

 .11/01/2017، الصادر بتاريخ 02، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية ، العدد 05ابؼادة   –6

 .11/01/2017، الصادر بتاريخ 02الربظية للجمهورية ابعزائرية ، العدد ، ابعريدة 10-9-8ابؼادة –7

، ابؼتضمن القانوف الأساسي بؼشاتل ابؼؤسسات، ابعريدة 2003فيفري  25ابؼؤرخ في  78-03ابؼرسوـ التنفيذي، رقم –8

 .13، العدد 2003فيفري  26الربظية ابؼؤرخة في 

، ابؼتضمن انشاء صندوؽ ضماف ابؼؤسسات الصغتَة 2002نوفمبر  11ابؼؤرخ في  373 -02ابؼرسوـ التنفيذي رقم –9

 .74وابؼتوسطة ، ابعريدة الربظية للجمهورية ابعزائرية، العدد 

 .ابؼاؿ الاستثماري ، ابؼتعلق بشركات2006جواف  24ابؼؤرخ في  11-06، من القانوف رقم 03وابؼادة  02 بؼادةا-10

وابؼتعلق بشركات رأس ابؼاؿ  2006جواف  24ابؼؤرخ في  11-06من القانوف رقم  29، 27ابؼواد من  –11

 الاستثماري.

 نصوص أخرى:-6

 .2004تطبيق بذربة رأس ابؼاؿ ابؼخاطر مع ابؼشروعات الصغتَة وابؼتوسطة، مصر، ابؼالية بعمهورية مصر العربية، وزارة  -1
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عبد الباقي، " دليل ابؼستثمر بؼفهوـ ونشاط رأس ابؼاؿ ابؼخاطر"، سلسلة توعية للمستثمر ابؼصري في بؾاؿ سامي --2

 .2010سوؽ ابؼاؿ، ابؽيئة العاملة للرقابة ابؼالية، جويلية 

ات الصغتَة وابؼتوسطة وابؼشاكل التي تعالش منها ابؼؤسسات الصغتَة وابؼتوسطة في ابعزائر تقرير وزارة ابؼؤسس --3
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