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لمــا لهــا مــن دور كبيــر فــي  ،المقاولاتيــةالمشــاريع ب الأخيــرةفــي الســنوات  هتمــامالإلقــد تزايــد  
مســتوا المعيشــي تشــجيع الإبــداع والإبتكــار وكــذا تحقيــق النمــو فــي الاقتصــاد الــوطني وتحســين ال

ثـــم تخفـــيض  شـــغل ومـــن بشـــكل فعـــال فـــي خلـــق مناصـــب ســـاهمتأصـــبحت  أيـــن لأفـــراد المجتمـــع،
، جعلت الشباب لا يعتمد على الدولة فـي تـوفير مناصـب شـغل، كما معدلات البطالة بشكل كبير

شـــعور يـــراود العديـــد مـــن الشـــباب الطمـــوح الـــذي وهـــو  .فـــي تأســـيس مشـــروعه الخـــاص بـــل ير ـــب
، فالمقاولاتيــة تعتبــر العمــود الفقــري للاقتصــاد فــي خدمــة بلــده ةســاهممير ــب فــي تحقيــق ذاتــه وال

مـــــن المشـــــاريع فـــــي أمريكـــــا تعتبـــــر مشـــــاريع  %89ني فلقـــــد بينـــــت الاحصـــــائيات أن نســـــبة الـــــوط
 مقاولاتية.
مــن العراقيــل والمعوقــات التــي  -مثلهــا مثــل بــاقي المشــاريع-تعــاني المشــاريع المقاولاتيــة و  

-فـي حـين أن بعضـها ، معظم المشاريع لا ترا النور أبداة. فعن فكر  عبارةتكون  أنتقابلها منذ 
المحافظــة عليــه و آخــر يتعلــق بمواصــلة النشــاط  ايواجــه تحــدي -نجــف فــي تخطــي العراقيــلوالــذي 

ستمر و   .يتهار ا 
وهــو مــا ، وتقــديم الجديــد عمــا يقدمــه ا خــرون بتكــارمعظــم المشــاريع المقاولاتيــة للإتســعى  

ومـــن ثـــم ضـــمان حصـــتها فـــي  تطـــوراللنمـــو و اويمنحهـــا فرصـــة  أقـــلوتكـــاليف  أكبـــريحقـــق منـــافع 
 ضــرورةصــبف أبـل  لمشــاريع المقاولاتيــةل اًالإبتكــار لـم يعــد خيـارف . وعليــهوالمحافظــة عليهـاالسـوق 
هــذه المشــاريع لــتمس  وتنــوع، جتماعيــةالإوتطــور الحيــاة ، المنافســة إشــتدادخصوصــا بعــد  حتميــة
 الإبتكـاروالتـي يكـون  والسياحة والفنـادق تتصالاالإكالخدمات و  ةيقتصادالإ من المجالات العديد
 .الميزة التي تميزه عن باقي المجالاتفيها 

يــــــة المشــــــاريع المقاولاتيــــــة كقــــــاطرة لتحقيــــــق التنميــــــة أهمالجزائــــــر كبــــــاقي الــــــدول أدركــــــت  
جانـب  إلـى يةقتصـادالإخاصة وأن معظم الـدول المتقدمـة تعتمـد عليهـا فـي سياسـتها ، يةقتصادالإ

والقضــاء علــى نســبة البطالــة  المرجــوة منــه يةقتصــادالإفشــل القطــاع العــام فــي تحقيــق المردوديــة 
ة طيــالممولــة عــن طريــق الإيــرادات النف يةقتصــادالإوفشــل المخططــات ، التــي تتزايــد يومــا بعــد يــوم

 .المنشود يقتصادالإفي تحقيق النمو 
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عليـه للخـروج مـن الأزمـة التـي  الإعتمـادرأت الجزائر في المشاريع المقاولاتيـة حـلا يمكنهـا  
مــن  الأخيــرةضــعف مردوديــة هــذه ل نتيجــةوذلــك سســات العموميــة والمؤ  الــوطني قتصــادالإيعرفهــا 
 إســـتحداث عملـــت علـــىفلقـــد  .ســـعار المحروقـــات مـــن جهـــة أخـــراأالحـــاد فـــي  نخفـــاضوالإ جهـــة

 شـاريعبالم خاصـة ةكإنشاء وزار  :المقاولاتية ةترقي إلىالتي تسعى من ورائها  ا لياتمجموعة من 
كالوكالــة الوطنيــة لــدعم  التــي تــدعم المقاولاتيــة وترافقهــا ةجهــز والعديــد مــن الأ، الصــغيرة والمتوســطة
أن هــذه المشــاريع مــا  ، إلاتحقيقــه إلــى الدولــة ور ــم كــل مــا تســعى. ANADEوتنميــة المقاولاتيــة 

ــأهم زالــت تواجــه العديــد مــن المعوقــات انشــغالاتها فــي الوقــت   أهــمبقــى ي ذيهــا مشــكل التمويــل ال
 .الراهن
بسـبب الصـعوبات التـي تعـاني  اًسـبة للمشـاريع المقاولاتيـة كثيـرلنالمشكل التمويلي بايطرح  

البنوك تعــزف علــى تمويلهــا . فــمنهــا هــذه المشــاريع فــي الحصــول علــى مصــادر التمويــل المختلفــة
وهـــو مـــا  .قلـــة الثقـــة فـــي المعلومـــات المقدمـــة مـــن أصـــحاب هـــذه المشـــاريعو  هـــانظـــرا لصـــغر حجم

فـي  سـاهمت أخـرابـدائل  إيجـادمـا يعنـي ضـرورة  .المقاولاتيةلمشاريع ليجعل القروض  ير متاحة 
 الرأســمالهــي  عليهــا الإعتمــاديمكــن  تــيومــن بــين هــذه البــدائل التمويليــة ال. حــل مشــكلة التمويــل

المشـاريع المقاولاتيـة المبتكـرة  إليـهتلجـا  ذيمـن مصـادر التمويـل الـ اًالـذي يعـد مصـدر الإستثماري
وعـــدم قـــدرتها علـــى  خـــرابعـــد عجـــز مصـــادر التمويـــل الأ بصـــفة عامـــة لتلبيـــة حاجاتهـــا التمويليـــة

 .تلبيتها
 الرأســـمالعـــن طريـــق إنشـــائها، لتمويـــل المشـــاريع فـــي بدايـــة  الإســـتثماري الرأســـمالويوجـــه  

وتنافســية  يةار إســتمر اظ علــى للحفــ كــل مــن النمــو والتطــور والتحويــل ةالمخــاطر وكــذا تمويــل مرحلــ
 .شروعالم

 أخــــذب، فــــي عمليــــة المشــــاركة الإســــتثماري الرأســــمالوتتمثــــل عمليــــة التمويــــل عــــن طريــــق  
و النمـو أو ، أنطـلاقات في رأسمال المشاريع الغير مسعرة في البورصة لتمويـل مرحلـة الإساهمم

أو تقاسم الخسائر في حالـة عـدم نجـاح  وحتى التصحيف مقابل تحقيق عائد متوقع كبير، التحويل
 .ةإيجابيعدم التأكد على تحقيق نتائج و المخاطرة  في ظلالمشروع 
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مـــن  بالقـــانون فــي تغطيـــة نســـبة محــددة الإســـتثماري الرأســـمالويتمثــل التمويـــل عـــن طريــق  
 إلـىوهـذا يعـود ، كما يتميـز بالمرونـة مـع كـل الظـروف التـي تمـر بهـا المشـاريعالمشروع. رأسمال 
 للـدعم المـالي إضـافة الإسـتثماري الرأسـمالومـن مزايـا التمويـل عـن طريـق . لتي يفرضـهااالحاجة 

بشــكل كبيــر فــي تحقيــق الأهــداف  ســاهميوالــذي ، تقــديم الــدعم الفنــي والإداري لصــاحب المشــروع
ن تصـــبف قـــادرة علـــى أبعـــد  ةمـــع حفـــظ حـــق صـــاحب المشـــروع فـــي الخـــروج مـــن الشـــرك المســـطرة
 .والنمو الإنتاج

 : إشكالية الدراسة
تنبــع إشـــكالية الدراســـة مـــن حقيقــة عـــدم كفايـــة وملاءمـــة مصــادر التمويـــل المتاحـــة لتمويـــل  
ــــــة المبتكــــــرة والمشــــــاريعالمشــــــاري ــــــديل مســــــتحدث ك ع المقاولاتي  الرأســــــمالالمصــــــغرة، وحاجتهــــــا لب

للدول التـي تحتـل  يةإقتصادفي الجزائر. هذا الأخير الذي يقدم قيمة  كمصدر لتمويل الإستثماري
 :كالية الدراسة في التساؤل التاليالمركز الأول في التعامل به، ومنه تبرز إش

فاعلية الرأسمال الإستثماري كبديل مستحدث لتمويل المشاريع المقاولاتيـة المبتكـرة مدى ماهي 
 وما واقع ذلك في الجزائر؟

والإجابـة علـى التسـاؤل الرئيسـي تمـت صـيا ة  الإحاطـة بكـل جوانـب الموضـوع أجـلومن  
ختبارو   مجموعة من الأسئلة الفرعية كالأتي : ا 
 نواعها ؟قصود بالمشاريع المقاولاتية وما أما الم -
مـا هــي مصــادر التمويــل المتاحــة لتمويــل المشـاريع بصــفة عامــة والمشــاريع المقاولاتيــة المبتكــرة  -

 بصفة خاصة في الجزائر؟
 ؟هو واقع المقاولاتية في الجزائر ما -
 ؟الإبتكار في الجزائرما هو واقع  -
 ؟الإستثماري الرأسمال إستخدامما هو واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة في الجزائر ب -
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 : الفرضيات الرئيسية
لمعالجــة الموضــوع وقصــد الإجابــة علــى مختلــف أســئلة الدراســة تــم صــيا ة مجموعــة مــن  

 ها في الدراسة ألا وهي : إختبار الفرضيات والتي سيتم 
المقاولاتية عمليـة إنشـاء المشـاريع الجديـدة أو تطـوير المشـاريع القائمـة بنخصـيص المـوارد  (1

 ميل نحو المخاطرة .المالية والمادية والبشرية إضافة لتحقيق الإبتكار وال
 لإشـكاليةحـلا  الإسـتثماري الرأسـمالسـلوب تمويـل المشـاريع المقاولاتيـة عـن طريـق يشكل أ (2

تاحتهـا بالقـدر لمزايـا العديـدة التـي تتمتـع بهـا وا  ، وذلـك نظـرا لتمويل هذا النوع من المشاريع
الـى ملائمتهـا لخصوصـيات هـذه  إضـافةاللازم وبالتكاليف الملائمـة وفـي الوقـت المناسـب 

 المشاريع .
المشـــاريع  إســـتفادةفـــي الجزائـــر يحـــول دون  الإســـتثماري الرأســـمالن حداثـــة تطبيـــق تقنيـــة إ (3

الـــى  يــاب المقومــات الموضـــوعية  إرجاعــهالــذي يمكــن  الأمـــرالمقاولاتيــة المبتكــرة منهــا، 
وع مــن البــدائل تطــوير ممارســة هــذا النــ أجــلالملائمــة مــن  الأرضــيةالتــي تهــيء المنــا  و 
 التمويلية الحديثة .

ــــى حــــد الإســــتثماري الرأســــمالنجحــــت شــــركات  (4  الرأســــمالمــــا فــــي نشــــاط  فــــي الجزائــــر ال
في بعث عديد المشاريع المقاولاتية المبتكـرة التـي تعـاني مـن  ساهم، وهو ما سيالإستثماري

 الوطني . قتصادة فعالة للإساهممو  إضافةالذي يعد  الأمرالمشكل التمويلي 
 :  الموضوع إختيارأسباب 

ســـابقة كافيـــة  يةإقتصـــادعـــدم تـــوفر دراســـات  إلـــى إضـــافة الموضـــوع إختيـــارتعـــود أســـباب   
هـــو إضـــافة  للتعريـــف بهـــذا النـــوع مـــن التمويـــل للمشـــاريع المقاولاتيـــة المبتكـــرة. وبطبيعـــة نشـــاطه،

النشـاط خـلال  حققـه هـذاسوق الرأسمال الاستثماري في الجزائـر والعـالم ومـا  معلومات حديثة عن
ومحاولة إلقاء الضوء على مختلـف جوانبـه، مـع تبـين مختلـف الشـركات الناشـطة خيرة العشرية الأ

 في هذا النوع من التمويل في الجزائر.
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 : ية البحثأهم
يــة الموضــوع الـذي يعــالج آليــة مسـتحدثة للتمويــل، تختلــف عــن أهميــة البحــث مـن أهمتنبـع  

التمويل التقليدي، حيث يهتم بتمويل المشاريع المبتكرة المبدعة، والتي تكـون نسـبة المخـاطرة فيهـا 
كبيرة وتكون في مرحلة تشـف فيهـا مصـادرها الخاصـة، وتضـعف فيهـا قـدرتها علـى السـداد. فيـأتي 

ع لدا الصناعات الناشـئة من خلال دعم الإبدا قتصادالإنمو  في دعم الإستثماري الرأسمالدور 
 ية هذه الدراسة من خلال :أهملذا تبرز  .المبتكرة
 أثبـتالبدائل التمويليـة الحديثـة الـذي  أهمواحد من  ستخدامالتأكيد على ضرورة التوجه لإ ➢
مواكبـــة  أجــل، وذلــك مـــن الإســـتثماري الرأســماللا وهــو فــي تمويـــل المشــاريع المقاولاتيـــة أ نجاعتــه

ـــى صـــعيد الإ ـــف التطـــورات الحاصـــلة عل ـــى صـــعيد النظـــام  قتصـــادمختل العـــالمي، وخصوصـــا عل
 يات الحديثة .قتصادالمالي والبنكي الذي يعتبر القلب النابض للإ

فـي  الإسـتثماري الرأسمالالدور المهم الذي يلعبه التمويل المستحدث عن طريق شركات  ➢
 المبتكرة لتخطي الصعوبات التي تواجهها. دعم المشاريع المقاولاتية

كبـديل مسـتحدث  الإسـتثماري الرأسمالالحاجة الملحة للسوق التمويلية في الجزائر لتقنية  ➢
ــــف المشــــاريع الإ ــــل مختل ــــة قتصــــادفــــي دعــــم وتموي ــــدائل التقليدي ــــي ظــــل قصــــور الب ية، خاصــــة ف

 .جلالمتوسطة والطويلة الأ
 : أهداف الدراسة

كآليـة مســتحدثة متخصصــة  الإســتثماري الرأسـماليهـدف هــذا البحـث لتســليط الضـوء علــى  
تجربـة الجزائـر فـي  إبـرازفي تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة والناشئة، وبيان طرق عمله، مـع 

حيــث نســعى مــن خــلال هــذه الدراســة الــى تحقيــق جملــة مــن  .تعاملهــا مــع هــذا الأســلوب التمــويلي
 ها فيمايلي :الاهداف نوجز 

فـــــي دعـــــم وتمويـــــل المشـــــاريع  الإســـــتثماري الرأســـــمالدور شـــــركات  إبـــــرازة فـــــي ســـــاهممال ➢
المقاولاتيــة المبتكـــرة والتــي نجحـــت فــي تطبيقهـــا معظــم البلـــدان المقدمــة والناميـــة علــى حـــد 

 سواء.
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بتقنيــات تمويليــة حديثـــة ذات دعــم الســوق التمويليــة الوطنيــة  أســاليبالبحــث فــي مختلــف  ➢
 ملاءمة، بهدف التكفل بصعوبات تمويل المشاريع المقاولاتية في الجزائر .كثر شروط أ

كبـــديل مســـتحدث للتمويـــل التقليـــدي، وذلـــك مـــن  الإســـتثماري الرأســـماليـــة تقنيـــة أهم إبـــراز ➢
فــي الجزائــر فــي دعــم وتمويــل المشــاريع  الإســتثماري الرأســمالخــلال تحديــد دور شــركات 

 المقاولاتية المبتكرة .
 : منهج الدراسة

 إعتمــدناالرئيســية للبحــث،  لإشــكاليةوللإحاطــة بمختلــف جوانــب الموضــوع والإجابــة علــى ا 
بــه فــي دراســة التطــور  إســتعناعلــى مجموعــة مــن المنــاهج لدراســة الموضــوع : فــالمنهج التــاريخي 

 إعتمـــدناالتـــاريخي لمختلـــف مراحـــل تطـــور المقاولاتيـــة والمقـــاول عبـــر مختلـــف المـــدارس، ومـــن ثـــم 
ية والماليـة بصـفة قتصـادالتحليلـي نظـرا لتناسـبه مـع طبيعـة الموضـوعات الإ على المنهج الوصفي

ــــك قصــــد  ــــا بصــــفة خاصــــة، وذل التصــــوري وفهــــم معــــالم  الإطــــار إســــتعابعامــــة وموضــــوع بحثن
فـي الجزائـر مـن خـلال  الإسـتثماري الرأسـمالعلـى دراسـة حالـة شـركات  الإعتمادالموضوع، وكذا 

 . الأخيرةة لكل الشركات للعشرية الإستثماريتحليل معطيات المحفظة 
 : الدراسات السابقة 

دراســــــة ســــــماح طلحــــــي : دور البــــــدائل الحديثــــــة فــــــي تمويــــــل المؤسســــــات الصــــــغيرة  -1 
، -أم البـواقي-جامعـة العربـي بـن مهيـدي ، والمتوسطة مـع الإشـارة لحالـة الجزائـر، رسـالة دكتـوراه

، والتـــي عملـــت فيهـــا الباحثـــة علـــى بيـــان دور البـــدائل الحديثـــة فـــي حـــل إشـــكالية 2013-2014
تمويــــل المؤسســــات الصــــغيرة والمتوســــطة فــــي الجزائــــر، مــــن خــــلال تشــــخيص واقــــع تمويــــل هــــذه 

قيق هدفها فـي المؤسسات والصعوبات التي تعترضها خاصة الجانب المالي، التي تحول دون تح
ت أثبتــــ. أيــــن أكــــدت الباحثــــة علــــى ضــــرورة التوجــــه نحــــو البــــدائل الحديثــــة التــــي قتصــــادالإتنميــــة 

نجاحهــــا، لتمويــــل المؤسســــات الصـــــغيرة والمتوســــطة، مقارنــــة بمصـــــادر التمويــــل التقليديــــة. كمـــــا 
يليــة مصــادر تمو  ســتحداث، لإالإبتكــارالنظــام المــالي الجزائــري للإبــداع و  فتقــارتوصــلت الباحثــة لإ

تتماشــــى وخصوصــــية المؤسســــات الصــــغيرة والمتوســــطة.  يــــر أن هــــذا لا ينفــــي وجــــود مصــــادر 
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والتمويـــل الإســـلامي، والتـــي تتمتـــع بعديـــد المزايـــا ر ـــم قلـــة  الإســـتثماري الرأســـمالتمويليـــة حديثـــة ك
 .ها لأسباب عديدةإستخدام
ــــرق :  -2  ــــل المؤسســــات الصــــغيرة  ةســــاهممدراســــة سوســــن زي قــــرض الإيجــــار فــــي تموي

، رســـالة دكتـــوراه، جامعـــة 2015-2010والمتوســـطة فـــي الجزائـــر دراســـة ميدانيـــة بولايـــة ســـكيكدة 
يــــة أهم، أيــــن ســــلطت الباحثــــة الضــــوء علــــى 2017-2016، -أم البــــواقي-العربـــي بــــن مهيــــدي 

ي تمويــل المؤسســات هــذا الأخيــر قــ ةســاهممالتمويــل عــن طريــق قــرض الإيجــار التمــويلي، ومــدا 
عدم كفاية عروض قرض الإيجـار التمـويلي فـي  إلىالصغيرة والمتوسطة. حيث توصلت الدراسة 

الجزائر، ر ـم الطلـب الكبيـر عليهـا مـن المؤسسـات الصـغيرة والمتوسـطة. وخاصـة أن المؤسسـات 
ل علــى قـرض الإيجـار مـا يجعلــه ات شخصــية وضـمانات للممـولين، للحصـو سـاهممملزمـة بتقـديم 

المؤسسـات محـل الدراسـة العاملـة بالقطـاع الفلاحـي مـن هـذا  إسـتفادةمكلفـا، ر ـم  اًتمويليــ اًصدرم
، نتيجـــــة دعـــــم الدولـــــة. وهـــــو مـــــا لا يمكـــــن تعميمـــــه علـــــى بـــــاقي القطاعـــــات أقـــــلالتمويـــــل بتكلفـــــة 

 .الإيجار على تمويل هذه المؤسسات . ما يدل على محدودية قدرة قرضيةقتصادالإ
ـــــل  الرأســـــمالشـــــركات  ةســـــاهممدراســـــة عبـــــد الكـــــريم بوحـــــادرة :  -3  المخـــــاطر فـــــي تموي

المؤسســـــات الناشـــــئة الجزائريـــــة، مقـــــال فـــــي مجلـــــة مصـــــنفة، مجلـــــة حوليـــــات بشـــــار فـــــي العلـــــوم 
رأســمال المخــاطر  ةســاهمم، قــام الباحــث فــي دراســته علــى البحــث فــي مــدا 2020، يةقتصــادالإ

محدوديــة التمويــل المقــدم مــن طــرف  إلــىفــي تمويــل المشــاريع الناشــئة فــي الجزائــر. أيــن توصــل 
 .المخاطر لفائدة المشاريع الناشئةشركات رأسمال 

دراســـــة ســـــميرة مناصـــــرة : المؤسســـــات الصـــــغيرة والمتوســـــطة بـــــين التمويـــــل التقليـــــدي  -4 
أم -بـواقي، رسـالة دكتـوراه، جامعـة العربـي بـن مهيـدي والتمويل المستحدث دراسة حالة ولاية أم ال

، ســــلطت الدراســــة الضــــوء علــــى مختلــــف الأبعــــاد الماليــــة للمؤسســــات 2015/2016، -البــــواقي
تمويلهــا التقليديــة والحديثــة. خاصــة فــي ولايــة أم البــواقي.  أســاليبالصــغيرة والمتوســطة، ومختلــف 

ــــىتوصــــلت الدراســــة  ســــي مــــن مصــــادر تمويــــل المؤسســــات أن التمويــــل التقليــــدي مصــــدر أسا إل
 الرأســماله علــى الإقـراض فقــط كوسـيلة وحيــدة. وأن إعتمــادالصـغيرة والمتوســطة، علـى الــر م مـن 
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المخاطر يكمل التمويل التقليـدي ولـيس بـديلا عنـه وهـو مـا يثبـت حسـب الباحثـة محدوديـة تطبيقـه 
  .بصفة عامة في الجزائر، و في أم البواقي بصفة خاصة

ــــل المؤسســــات الصــــغيرة والمتوســــطة برأســــمال دراســــة  -5  ســــحنون ســــمير:  فــــرص تموي
، 2015/2017 ، المخاطر دراسة حالة تـونس الجزائـر المغـرب، رسـالة دكتـوراه، جامعـة تلمسـان

المخاطر كبديل مستحدث لتمويل وكذا تطـوره  الرأسمالتناولت الدراسة البحث عن أسس ومناهج 
أن  إلـىعلى منطقة تونس والجزائر والمغرب، أين توصـل في مختلف دول العالم، ليركز الباحث 
، وأن أ لــب الشــركات وأصــحاب المشــاريع تفتقــد الإبتكــارمجمــل التجربــة المغاربيــة تفتقــر لحســن 

 المخــاطر تطبيقــا واســعا فــي هــذه الرأســمالالثقافــة المقاولاتيــة. وعلــى هــذا الأســاس لا يعــرف  إلــى
 . الدول

 : حدود الدراسة
 الحدود المكانية : 

تنحصر هذه الدراسة في الجزائـر، مـع الإشـارة لـبعض التجـارب الدوليـة الرائـدة فيمـا يتعلـق  
 .الإستثماري الرأسمالبالتمويل ب

 الحدود الزمنية : 
 نطـلاقسـنة الإ 2011، حيث تعتبر سـنة 2020-2011ه الدراسة الفترة الزمنية تمس هذ 

 في الجزائر.  الإستثماري رأسمالالالفعلي لنشاط التمويل عن طريق 
 : خطة الدراسة

 إلـىفـي البحـث علـى تقسـيم الدراسـة  إعتمـدنالمعالجة الموضوع والإحاطـة بجميـع جوانبـه،  
المفـاهيم العامـة للمشـاريع المقاولاتيـة المبتكـرة،  إلـىتطرقنا فـي الفصـل الأول حيث فصول. أربعة 

لمقاولاتيـة، وبينـا مفهومهـا لماهيـة ا المبحث الأول والذي قمنا بتقسيمه الى ثلاث مباحث خصصنا
لمقـــاول مـــن خـــلال لماهيـــة ايتهـــا. وفـــي المبحـــث الثـــاني تطرقنـــا أهمنشـــأتها وتطورهـــا و أبعادهـــا و 

بــين تعريفــه، وبيــان صــفاته عبــر مختلــف المــدارس التــي درســت خصائصــه، مــع محاولــة التفريــق 
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مـــن  الإبتكـــار ماهيـــة لـــث ســـلطنا الضـــوء علـــىالمبحـــث الثا المقـــاول والمـــدير والقائـــد. واخيـــرا وفـــي
 .مصادره أهمخلال التعرف عليه وبيان خصائصه وأنواعه و 

. عالجنـا بتقسـمه الـى ثـلاث مباحـث كـذلك لتمويل التقليـديعرجنا على االفصل الثاني  في 
فــــي المبحــــث الأول التمويــــل بصــــفة عامــــة بتعريفــــه وبيــــان خصائصــــه. أمــــا فــــي المبحــــث الثــــاني 

، أمـــا فيمـــا يخـــص المبحـــث الثالـــث كمصـــدر مهـــم مـــن مصـــادر التمويـــل الـــذاتيفتطرقنـــا للتمويـــل 
 .فخصصناه لمصادر التمويل الخارجية مع بيان مفهومها وخصائصها

لرأســـمال الإســـتثماري كبـــديل مســـتحدث لتمويـــل ا فـــي الفصـــل الثالـــث ســـلطنا الضـــوء علـــى 
المبحــــث الاول خصصــــناه لاهــــم  وذلــــك مــــن خــــلال ثــــلاث مباحــــث أيضــــا، مقاولاتيــــةالمشــــاريع ال

 الرأسـمالببيان اهميـة . ومن ثم قمنا مصادر التمويل المستحدثة المتاحة اما المشاريع المقاولاتية،
لنــا الإحاطــة بكامــل جوانبــه وبيــان تعريفــه، ، حيــث حاو فــي تمويــل المشــاريع المقاولاتيــة الإســتثماري

تمويل مستحدثة. أما فيما يخـص المبحـث الثالـث  ةخصائصه، أنواعه وأدواته، مزاياه وعيوبه كأدا
 . الإستثماري لرأسمالالدولية تجارب ال أهم فعرجنا على

بالرأسـمال حاولنا البحث عن واقع ودور تمويل المشاريع المقاولاتيـة المبتكـرة الفصل الرابع  
فـــي  2018-2012خـــلال الفتـــرة  واقـــع المقاولاتيـــة فـــي الجزائـــر الإســـتثماري فـــي الجزائـــر، ببيـــان

أيضـا فـي المبحـث  2019-2010خـلال الفتـرة  فـي الجزائـر  الإبتكـارالمبحث الأول، وكذا واقع 
م دعـ فـي الإسـتثماري الرأسـمال ودور شـركات واقعلخصصناه  الثاني، وأخيرا وفي المبحث الثالث

 الإسـتثماري الرأسـمالشـركات  إلـىالجزائـر. أيـن تطرقنـا  وتمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة في 
القـانوني لشـركات  الإطـارالناشطة في الجزائر، ومحاولة التعـرف عليهـا وعلـى خصائصـها، وكـذا 

، ومختلــف القــوانين المنظمــة لهــذا النشــاط فــي الجزائــر. وأخيــرا دراســة حالــة الإســتثماري الرأســمال
  .في الجزائر ونشاطها الإستثماري الرأسمالالجزائر بتحليل معطيات شركات 
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 :تمهيد 
التـــي أضـــحت  ،بالمقاولاتيـــة والمشـــاريع المبتكـــرة هتمـــامالإ الأخيـــرةلقـــد تزايـــد فـــي الســـنوات  

فتأســيس مشــروع  .وتزيــد فــي معــدلات التوظيــف ،بشــكل فعــال فــي تخفــيض حجــم البطالــة ســاهمت
تحقيـق أحلامـه وطموحاتـه  إلـىخاصـة الشـباب مـنهم الـذي يطمـف  ،جديد فكـرة تـراود جميـع النـاس

ولكـن ونظـرا للمشـاكل الكثيـرة التـي  ؛لـبلاده مـن جهـة أخـرا يةقتصـادالإوتحقيق التنمية  ،من جهة
 :مــن ،وكــذا المشــاكل التــي تواجــه المشــاريع فــي حــد ذاتهــا ،تواجــه الشــباب فــي إنشــاء مشــاريعهم

الجديـد علـى مـا وتقـديم  ،الإبتكـارالتوجـه نحـو بليس لهـا حـل إلا والتي تمويل ومنافسة للمنتجات، 
 هو موجود في السوق.

ويســهل حيــاة  ،ويخفــض مــن حجــم التكــاليف ،يحقــق التمييــز لمنتجــات المشــاريع الإبتكــارف 
لهـــا فـــي ظـــل المنافســـة  اًيــــإختيار ولـــم يعـــد  ،للمشـــاريع المقاولاتيـــة اًأصـــبف ضروريــــ فقـــدالمســـتهلك، 

 إرتأينـا ،ومـن توضـيف كـل هـذا ،دا المسـتهلكينالأذواق والـذهنيات لـوتغيـر  ،الشرسة في الأسـواق
ثـــلاث  إلـــى ،النظـــري للمشـــاريع المقاولاتيـــة المبتكـــرة الإطـــارب :تقســـيم الفصـــل الأول المعنـــون إلـــى

 :مباحث كالأتي
مــــن خــــلال بيــــان نشــــأتها وتطورهــــا عبــــر  ،المقاولاتيــــة إلــــىتــــم تخصــــيص المبحــــث الأول  

فـــي المبحـــث الثـــاني تـــم  .وتعديـــد أنواعهـــا ،وأبعادهـــا ،ومـــن ثـــم بيـــان مفهومهـــا .مختلـــف العصـــور
وتعديـد أنـواع  ،الصـفات التـي يمتـاز بهـا أهـموذكـر  ،همـن خـلال بيـان تعريفـ ،لمقاولا إلىالتطرق 
ببيــان  ،بتكــارللإخصــص المبحــث الثالــث  .فــرق بــين المقــاول والمــدير والقائــدوبيــان ال ،المقــاولاين

 .مصادره أهموتعديد أنواعه وتصنيفاته و  ،ومختلف نظرياته ،تعريفه
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 المقاولاتية ماهية المبحث الأول : 
الـدول المكـان  عديـدإذ تعتبـر فـي  ؛الدول ياتإقتصادفي  اًـأساسياً عنصر المقاولات تعتبر 
فـــي دول أخـــرا الحصـــة الكبـــرا مـــن  تمثـــلكمـــا  .ككـــل قتصـــادالإل للتشـــغيل علـــى صـــعيد المفضـــ

 ؟وعليه ماهي المقاولاتية ،يقتصادالإالمطاف معدل النمو  نهايةالقيمة المضافة، التي تحدد في 

 المقاولاتية  تعريف المطلب الأول :
 المقاولاتية:  أة.نش1

تحمــل فــي طياتهــا معــاني ورمــوز عديــدة، ممــا  ،تعــد المقاولاتيــة ظــاهرة موجــودة منــذ القــدم 
ــــات التــــي مــــرت بهــــا  .1يصــــعب إعطــــاء مفهــــوم يلقــــى الإجمــــاع ــــف الحقب ــــه ســــنتطرق لمختل وعلي

 المقاولاتية عبر الجدول الموالي :
 ور التاريخي لمفهوم المقاولاتية: التط 01جدول 

 المفهوم الحقبة
 .إنتاجية كبيرةالمقاول: هو الشخص المسئول عن مشاريع  العصور الوسطى
 ،أو الخسارة في العقـود الحكوميـة ،المقاول: هو الشخص الذي يتحمل مخاطرة الربف القرن السابع عشر

 ر م كونها ثابتة الأسعار.
 .أو خســــارة  يــــر صــــاحب رأس المــــال ،المقــــاول: الشــــخص الــــذي يتحمــــل مخــــاطرة 1725سنة 

 ."ريتشارد كانتلون"
جـون  "رباح صاحب رأس المـال والمقـاول أ: يمثل حالة التفريق والفصل بين المقاول 1803سنة 

 ."بابتست سي
مقابــل مــن يحقــق  ،المقــاول: هــو مــن يحقــق ربحــا بســبب قدرتــه علــى إدارة المشــاريع 1876سنة 

 ."فرانسزووكر" .ربحا بسبب تقديمه المال
 ."جوزيف شومبيتر".تهايطور تكنولوجيا لم يسبق تجربالمقاول: هو شخص مبتكر  1934سنة 
 ناجف. إبتكار  إلىالمقاول: شخص لديه القدرة لتحويل فكرة جديدة  1950سنة 
 ."ديفيد ماكليلاند "ويخاطر باعتدال  ،المقاول: شخص ذو عزيمة 1961سنة 

                                                           
 .287، ص2019، 01، العدد09رابف دارم، دور الابتكار في تفعيل المشاريع المقاولاتية نموذج مقاولاتية ابتكارية، مجلة إبداع، المجلد  1
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ــــاول: شــــخص يعظــــم الفــــرص المتاحــــة 1961سنة  ــــىويوصــــلها  ،المق بيتــــر  "الحــــد الأقصــــى  إل
 ."دروكر

 على تطبيق فكرته ووضعها محل التنفيذ. من يقدرالمقاول:هو في الأساس  1967سنة 
لإنجــاح  جتماعيــةالإأو  ،يةقتصــادالإيــنظم بعــض ا ليــات  ،المقــاول: شــخص مبــادر 1975سنة 

 "البرت شابيرو ."ويقبل المخاطرة والفشل ،مشروعه
والســـيكلوجيين  ينيقتصـــادالإالمقـــاول: شـــخص ينظـــر إليـــه بطريقـــة مختلفـــة مـــن قبـــل  1980سنة 

 "كارل فسبر ."ل الأعمالاوالسياسيين ورج
المقاولاتية: هي صيرورة خلق شيء مختلف له قيمة، وذلك من خلال تكريس الوقت  1985سنة 

 جتماعيـــةالإوالنفســـية و  ،الماليـــة :لتحمـــل المخـــاطر ســـتعدادوالجهـــد اللازمـــين، مـــع الإ
 "روبرت هزريتش" .الفشل المالي والنفسي عند النجاحالمتأتية من 

 المقاولاتية : هي بناء عمل متميز من لا شيء. 1994سنة 
 .ناجف مشروعوالسبق في إنشاء  ستحداثالمقاولاتية : هي الإ 2000سنة 

إبراهيم بدران و مصطفى الشيخ، الريادية الإبداع  في إنشاء المشاريع، دار الشروق لنشـر والتوزيـع، المصدر: 
 .2013الطبعة الأولى، عمان، 

 .مفهوم المقاولاتية: 2
حيـث جـاءت بعـض التعـاريف  ؛علاقـة بمفهـوم طبيعـة المقاولاتيـة تعددت المفاهيم التي لهـا 

  .القدرة والر بة في إدارة الأعمال  ذات الصلة بالمقاولاتية :المقاولاتية إعتبار إلى
 تعريف المقاولاتية : .1.2

فقـد كـان (، إحتكار القلةنظرية ) يةقتصادالإالنظرية  إلىتعود الأصول الحديثة للمقاولاتية  
تخـاذوالأسعار و  ،حساب الكميات دور المقاول بتوسـيع النظـرة  "كـارل مـاركس"حتـى جـاء  .القـرار ا 
 .يقتصادالإي و جتماعللتغيير الإ لاا إعتباره وكيللمقاول ب
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 ،(16عشـــر)فمفهـــوم المقاولاتيـــة دخـــل أول مـــرة للغـــة الفرنســـية فـــي مطلـــع القـــرن الســـادس  
 ايــة القــرن  إلــى ،ات العســكرية آنــذاكستكشــافالإبــالتعبير عــن المخــاطر والمصــاعب التــي رافقــت 

 . 1يقتصادالإأين دخلت المقاولاتية النشاط  ،(18)الثامن عشر
لتـاجر الـذي يشـتري سـلعة لفـي وصـفه  RICHARD CANTLONEمن خلال ريتشارد كانتلون 

وا إســتعملفقــد  للإنجلوسكســونأمــا بالنســبة  .2بيعهــا فــي المســتقبل بســعر  يــر معــروف أجــلمــن 
 HOWARD(، حيـــــــــــث نجـــــــــــد أن البروفيســـــــــــور 90المصـــــــــــطلف منـــــــــــذ ســـــــــــنوات التســـــــــــعينات )

STEVENSON  بجامعــة هــارفرد يــرا أن المقاولاتيــة عبــارة عــن مصــطلف يغطــي التعــرف علــى
 .3من طرف أفراد ومنظمات ومتابعتها وتجسيدها  ،فرص الأعمال

 المقاولاتية لغة : . 1.1.2
المراعي والميـاه ، وراد الأرض تفقد ما حولها من 4وتعني راد الشيء طلبه ورياداا  هي روداا  

 . 5للنزول ةليرا هل هي صالح
 :  إصطلاحا.2.2.2
ـــد   والتعـــرف علـــى الفـــرص المقاولاتيـــة هـــي تخصـــيص الوقـــت والمـــال لإنشـــاء مشـــروع جدي
 إضـافةأو  ،من خلال إنتاج سـلع وخـدمات جديـدة .مع تحمل المخاطرة لتحقيق الأرباح ،6المتاحة

  .بعض التعديلات على خدمات وسلع موجودة
 
 

                                                           
-261 ص:-، ص2013إبراهيم بدران و مصـطفى الشـيخ، الرياديـة الإبـداع فـي إنشـاء المشـاريع، دار الشـروق لنشـر والتوزيع،الطبعـة الأولـى، عمـان،   1

262. 
  .262، صالمرجع السابق   2
 .288، صالمرجع السابقرابف دارم،   3
، 2018علي فلاح الزعبي، الأسس والأصول العلمية في ريادة أعمال المنظمات الصـغيرة والمتوسـطة، دار الكتـاب الجـامعي، الطبعـة الأولـى، بيـروت،   4

 .29ص 
دارة منظمات الأعمال، دار الميسرة للنشر والتوزيع، الطبعة الثانية، عمان،   5  . 19، ص 2010بلال خلف السكارنه، الريادة وا 
ــة الجزائريــة للعولمــة والسياســات الاقتصــادية  6 ــيم المقــاولاتي فــي تعزيــز الــروح المقاولاتيــة للمــرأة فــي الجزائــر، المجل ، 08، المجلــدكســنة محمــد، دور التعل

 .13، ص2017
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 :1 ( أساسيات للمقاولاتية ألا وهي04أربع )يتضف لنا ومن خلال هذا التعريف  
 .قيمة يإنشاء شيء جديد ذ ةهي عملي ▪
 .الوقت والمال والجهدتخصيص  ▪
 .تحمل المخاطر ▪
 .تحقيق الأرباح ▪

لتحقيـق  ،جتماعيـةالإ يةقتصـادالإيمكن القول أن مفهوم المقاولاتية تطور وفق نظرة الـدول  
والتفــرد  ،اتختراعــالإا تطــوير أنهــفالــدول المتطــورة تنظــر للمقاولاتيــة علــى  .أهــدافها الإســتراتيجية

 ،والقيــام بإنشــاء عمــل جديــد ،روح المبــادرة أخــذفتــرا أن مجــرد  ؛أمــا بالنســبة للــدول الناميــة .بهــا
 .مقاولاتياا عملاا يعتبر  جتماعيةالإو  يةقتصادالإفي التنمية  ساهمي

يمكـن أن تعتمـد علـى  ،والجزائـر بشـكل خـاص ،الـدول الناميـة بشـكل عـام فـإن ؛ومما سـبق 
مـن خـلال تخصـيص الوقـت والمـال  ،ا إنشـاء مشـاريع جديـدة ذات قيمـةأنهمفهوم المقاولاتية على 

أن الخدمــة أو المنــتج قــد  عتبــاربعــين الإ خــذمــع الأ ،والجهــد مــع تحمــل المخــاطر لتحقيــق الأربــاح
 .  2اا أو قديم يكون جديداا 

أ لــب التعــاريف تتفـق علــى أن المقاولاتيــة عبــارة عـن نــوع مــن الســلوك يتمثــل  فــإنوعمومـا  
والحصـول  ،مسار يعمل على خلق شيء مـا مختلـف أنه .، وقبول الفشلالإبتكارفي السعي نحو 

ـــــى قيمـــــة ـــــت والعمـــــل الضـــــروري، مـــــع تحمـــــل الأخطـــــار الماليـــــة ،عل النفســـــية ، بتخصـــــيص الوق
 .3المصاحبة لذلك، والحصول على نتائج في شكل رضا مالي وشخصي جتماعيةالإو 
 
 

 

                                                           
ـــة الحامـــد للنشـــر وا  1 دارة الأعمـــال الصـــغيرة، دار ومكتب ـــادة وا  ـــي، الري ـــد الســـتار محمـــد العل ـــايز جمعـــة صـــالف النجـــار و عب لتوزيـــع، الطبعـــة الأولـــى، ف

 .05، ص 2006عمان،
 .32علي فلاح الزعبي، المرجع السابق، ص  2
(، مجلـة 2019-2015جباري عبد الرزاق، دور دعم المبادرات المقاولاتية في تقليص البطالة بولاية المسيلة دراسة حالـة اونسـاج المسـيلة خـلال الفتـرة )  3

 .304، ص2021، 02، العدد07البشائر الاقتصادية، مجلد
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 المطلب الثاني : أنواع المقاولاتية 
 ،سواء من وجهة نظر الباحثين لهـا ؛سنتطرق إليها من عدة جوانب ،للمقاولاتية عدة أنواع 

 أو حتى من خلال مكان تواجدها في النقاط ا تية : ،هاإتجاهأو من خلال 
 . أنواع المقاولاتية حسب وجهة نظر الباحثين:1

أســلوب للتفكيــر يعتمــد علــى الإبــداع  فــي حــل الإشــكالات، يمكــن تطبيقــه فــي  ةالمقاولاتيــ 
ـــذلك يمكـــن تصـــنيفعديـــد المجتم ـــىطبقـــا لوجهـــة نظـــر البـــاحثين  هـــاأنواع عـــات والمنظمـــات، ل   إل

 :1( أصناف5خمسة )
 :التصنيف حسب مجال التطبيق . 1.1

والإدارة  ،قتصـــــادالإو  ،لعديـــــد المشـــــكلات فـــــي مجـــــالات التعلـــــيم المقاولاتيـــــة حـــــلاا  إعتبـــــارب 
لتعبـــر عـــن  ،مصـــطلف المقاولاتيـــة لعديـــد المصـــطلحات التقليديـــة إضـــافةتـــم إضـــافتها و  ،و يرهـــا

جـــذب هـــذا المصـــطلف الكثيـــرين حـــول العـــالم  وقـــد .كـــالتعليم المقـــاولاتي ،المجـــال الـــذي تطبـــق فيـــه
 ومنهم : .بنشر مفهوم المقاولاتية هتمامالإليتناسب مع زيادة  ،خلال العقد الماضي

 .المقاولاتية والتنمية المستدامة ▪
 .المرأة والمقاولاتية ▪
 .المقاولاتية العائلية ▪
 .مقاولة الفريق ▪
 .التسويق المقاولاتي ▪
 : التصنيف حسب وضع المنظمة .2.1

الجديــدة، ر ــم حاجــة كــل الأعمــال   إرتبــاط مصــطلف المقاولاتيــة بالأعمــالجــرا الاعتقــاد ب 
 هتمـامالإلـذا ظهـر   .لحمايـة المكانـة السـوقية للمشـروع المقاولاتيالإبداع  إلىبعد إنشاء المشروع 

 .قائمة بالفعلها بمنظمة إرتباطعن  بالمقاولاتية الداخلية للتعبير
                                                           

مـال مؤسسـة الأميـر محمـد بـن فهـد للتنميـة الإنسـانية و المنظمـة العربيـة هالة محمد لبيب عنبة، المشروعات الصـغيرة للشـباب مـا بعـد عصـر ريـادة الأع  1
 .13-10 ص:-، ص2017دارية جامعة الدول العربية،للتنمية الإ
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والحـــاملين  ،يشـــجع هـــذا النـــوع مـــن المقاولاتيـــة المـــوظفين العـــاملين فـــي المنظمـــات القائمـــة 
د بالفائـدة علـى المنظمـة ومن ثم تحويلها لمنتج جديـد لتعـو  ،على توليد فكرة جديدة ،لصفة الإبداع

 .وموظفيها
  : المشروعات أحجامالتصنيف حسب . 3.1

ـــــــــــــــــــــــــــــة   ـــــــــــــــــــــــــــــىتصـــــــــــــــــــــــــــــنف المقاولاتي ـــــــــــــــــــــــــــــة للمشـــــــــــــــــــــــــــــاريع الصـــــــــــــــــــــــــــــغيرة :إل  مقاولاتي
small business entrepreneurship ،ظهـرت المقاولاتيـةوقد  .والمقاولاتية للمشاريع الكبيرة 

ـــى البـــدء فـــي مشـــروعات مبتكـــرةنتيجـــة تشـــجيع المقـــاو للمشـــاريع الصـــغيرة  ـــات  .لين عل ففـــي الولاي
% مــن  99.7مليــون مشــروع صــغير يمثلــون مــا نســبته  5.7يكيــة والتــي يوجــد بهــا الأمر المتحــدة 
مـــن  : % مـــن فـــرص العمـــل فـــي مختلـــف المجـــالات 50يكيـــة، ويـــوفرون الأمر الشـــركات  إجمـــالي

 .و يرها راتستشاوالإ ،وكالات السفرو متاجر التجزئة 
يتطلـب نموهـا تقـديم منتجـات جديـدة  ،تتميز المقاولاتيـة للمشـاريع الكبيـرة بـدورة حيـاة طويلـة 

علـــى  اا وهــو مـــا يعتبـــر ضـــغط .ى منتجـــات جديـــدةوالطلــب علـــ ،لمواجهــة ظهـــور المنافســـين الجـــدد
المنظمــة فــي بقــاء لإ ،عليــه مــن تطــوير مفهــوم المقاولاتيــة الداخليــة إنبثــقومــا  ،المنظمــة يةار إســتمر 

 .وتطــوير منتجــات جديــدة بتكــارقــت للإمــن خــلال مــنف المــوظفين نســبة مــن الو  ؛صــدارة المنافســة
، ومــن علامــات بتكــار% مــن وقــت العمــل للإ20منحــت موظفيهــا  ،مــثلا googleجوجــل شــركة ف

مجموعــــة مــــن  إنتــــدابكمــــا قامــــت العديــــد مــــن الشــــركات ب .Gmailمنــــتج جيميــــل  الإبتكــــارهــــذه 
وأمــازون  microsoftبتنظــيم مســابقة مغريــة أو بــرامج تمويليــة، كشــراكة مايكروســوفت  ،المقــاولين

amazon،  وشــــــركة ديــــــلdell. بريــــــادة الأعمــــــال   :وأطلــــــق علــــــى هــــــذا النــــــوع مــــــن المقاولاتيــــــة
وهـو  .scalabe startup entrepreneurs hopالمشـروعات القابلـة للبـدء علـى نطـاق كبيـر 

المقــاولين مــن علاقــات بــين ، silicone Valleyادي الســيليكون قــرا التكنولوجيــا كنــمــا يــتم فــي 
صـــاحب فكـــرة بريـــد  ،صـــابر باهيتـــا ةومـــن أشـــهر هـــذه الأعمـــال  قصـــ .والمســـتثمرين المغـــامرين

 .مليون دولار 400ب  microsoftشركة مايكروسوفت  إلىالذي قام ببيعه  hotmailهوتميل 
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 : التصنيف حسب هدف المشروع 4.1.
إذا كـــان  ،مقاولاتيـــة تجاريـــة  :إلـــىتصـــنف المقاولاتيـــة حســـب هـــذا النـــوع مـــن التصـــنيف  

وكمثـال  .الـربف  إلـى إضـافة إجتماعيـاا الهـدف إذا كـان  ،إجتماعيةومقاولاتية الهدف منها الربف، 
للمشــروبات الغازيــة برعايــة دور المــدارس  pepsiقيــام شــركه بيبســي  جتماعيــةالإعلــى المقاولاتيــة 

 .الرياضية
  إلــىلكنهـا أيضــا تهـدف  ،تحقيـق الــربف  إلـىتهـدف الشــركات  ،جتماعيــةالإففـي المقاولاتيـة  

 ،يون مبــدعين أيضــاجتمــاع، حيــث يعتبــر المقــاولون الإيةإقتصــاد يــر  إجتماعيــةتحقيــق أهــداف 
 .جتماعيةالإوتحل المشاكل  ،للتركيز على إيجاد سلع وخدمات تشبع الحاجات

 :الإبتكارالتصنيف حسب مستوى  .5.1
 ( أنواع هي :3) ةثلاث إلى الإبتكارتصنف المقاولاتية حسب مستوا  
  ية البحتة :الإبتكار المقاولاتية . 1.5.1
منــتج جديــد فــي عــالم الأعمــال، وهــذا مــا  إلــىحيــث يقــوم المقــاول بتحويــل فكرتــه الجديــدة  

من الإبداع  والرؤية المستقبلية، من أمثلة ذلك ما قام به سـتيفن جـوبز صـاحب  كبيراا  يتطلب قدراا 
 .microsoftمايكروسوفت  ةوبيل جيتس صاحب شرك appleشركة أبل 

 ية المستوحاة من أفكار متوفرة : الإبتكار المقاولاتية . 2.5.1
التخصـص فـي مجـالات مختلفـة مـن قبـل  أجـلمن  ،وهو القيام بتوظيف تكنولوجيا متطورة 
 .المقاول
 :ية للغيرالإبتكار المقاولاتية . 3.5.1
خــتلاقوذلــك بتحمــل المخــاطر الماليــة والشخصــية و   الفــرص، بشــراء مؤسســة قائمــة دون  ا 

 .الإبتكارودون الحاجة للإبداع  و  ،تغيير في الوضع القائم
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 : تجاه.أنواع المقاولاتية حسب الإ 2
 :1فيما يلي هاات نعددإتجاه( 3ثلاثة) إلىحيث تصنف عادة  
 العمودي :  تجاهالإ . 1.2

، حيـث يكـون الإبتكـاروهو التوسع العمودي، من خـلال إنتـاج منتجـات جديـدة قائمـة علـى  
 .لإبداع  والتطوير في هذا الموضوعوا ،ستفادةمحور النشاط والعمل المقاولاتي قائم على الإ

 :الأفقي تجاهالإ . 2.2
توجــــه معــــين ثــــم التوســــع أفقيــــا، كالقيــــام بإنشــــاء مجموعــــة مــــن الصــــيدليات  إتخــــاذوذلــــك ب 

 .والتي تقوم بالتوزيع وليس بإنتاج الأدوية ،المتخصصة
 :المختلط تجاهالإ . 3.2

بداعإبتكار وتقــوم علــى أعمــال ، وذلــك بإنشــاء مشــاريع مقاولاتيــة تتوســع أفقيــاا   يــة، تعــزز يــة وا 
ات تتركـز معظمهـا بـل، أيـن كانـت الإبـداعأصاحب شركة التوجه العمودي، وهو ما قام به جوبز 

 .الخ…...في البرمجيات والحواسب نفسها والأجهزة المتفرعة عنها 
 .المقاولاتية الداخلية والمقاولاتية الدولية:3

 .دوليةولاتية داخلية ومقاولاتية مقا:  إلىويمكن تقسيم المقاولاتية  
  :المقاولاتية الداخلية. 1.3

تمثــل المقاولاتيــة الداخليــة المقاولاتيــة الموجــودة داخــل المنظمــة أو المشــروع، ظهورهــا كــان  
ر ظهــو  إلــىوهــو مــا أدا  .2نتــاج المنافســة بــين المنظمــات وبــروز الثقافــات الخاصــة فــي العــاملين

 .3فالمقاولاتية الداخلية هي خلق الروح المقاولاتية داخل المنظمة .يكيالأمر ثورة التفكير الإداري 
 
 

                                                           
 .274، ص المرجع السابقإبراهيم بدران و مصطفى الشيخ،   1
 .65، صالمرجع السابقعلي فلاح الزعبي،  2
 .772، ص 2017، 04، العدد02جلة دراسات اقتصادية، المجلدطلبة صبرينة، الفكر المقاولاتي ومداخله، م  3
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 .تأسيس وخلق المقاولاتية الداخلية:1.1.3
يجــب القيــام أو التأســيس للعديــد مــن  ،خلــق المقاولاتيــة الداخليــة داخــل المنظمــة أجــلمــن  

 :1الإجراءات والمعالجات التي تؤمن ذلك وهي 
 .مختلف المستويات الإداريةتشجيع المقاولاتية الداخلية على  ✓
 .الصغيرة والكبيرة شاريعالأمثل للتكنولوجيا في الم ستخدامالإ ✓
 .القيام بتدريب العمال والتأسيس لثقافة المقاولاتية الداخلية ✓
 .المشروعلتوفير قاعدة بيانات داخل التقرب من المستهلك  ✓
دارياا  دعم العمال ذوي الشخصية المقاولاتية مادياا  ✓  .وا 
  بيئة المقاولاتية الداخلية :. 2.1.3
لخلــــق المقاولاتيــــة الداخليــــة يجــــب خلــــق المنــــا  المناســــب لوجودهــــا ونموهــــا، و ذلــــك مــــن  
 :2خلال
 .تشجيع الأفكار الجديدة ▪
 .السماح بالفشل والتشجيع على المحاولة ر م الخطأ ▪
 .توفير الموارد ▪
 .ق البعيدةاالأف إلىالنظر  ▪
 .خلق برنامج تحفيزي مناسب ▪
 .على طريقة مجموعات العمل الإعتماد ▪
 :المقاولاتية الدولية. 2.3

المختلفـة خـارج الحـدود الوطنيـة، فهـي عبـارة عـن  ا القيـام بالأعمـالأنهـعريفها علـى يمكن ت 
 ؛تحقيـق قيمـة مقبولـة أجـلسلوكيات متجددة، تتسم بالمخـاطرة العاليـة خـارج الحـدود الوطنيـة، مـن 

نشــــاء مراكــــز البيــــع والتوزيــــع والتســــويق فــــي البلــــدان  فهــــي تشــــمل أنشــــطة التصــــدير والتلخــــيص وا 
                                                           

 .31-30 ص:-ص، المرجع السابق،فايز جمعة صالف النجار   1
 .66-65 ص:-ص، المرجع السابقعلي فلاح الزعبي،   2
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الإعلان عن المنتجات الجديدة عبـر وسـائل الإعـلام داخـل تلـك البلـدان،  إلى ضافةبالإ، الأجنبية
 .1على المنظمات الكبيرة  فالمقاولاتية الدولية ليست حكراا 

 و أبعاد المقاولاتية  أهميةالمطلب الثالث : 
 ية المقاولاتية للإقتصاد ومنظمات الأعمال: أهم .1

ظهـــرت الحاجـــة إلـــى تمكـــين منظمـــات الأعمـــال مـــن تحقيـــق الريـــادة فـــي عديـــد المجـــالات،  
. مفهوم المقاولاتية في تحسين الأمور الإقتصادية، وتحقيق المزايـا الإجتماعيـة الجيـدة ساهمحيث 

هـذه الأخيـرة التـي ، السلوكات والأنشطة التي تحقق مفهوم المقاولاتيةظهرت الحاجة إلى تحسين ف
 : 2تحقق مجموعة من المنافع والتي تظهر فيما يلي

تحقيـــق قيمـــة، مـــن خـــلال تـــوفير المنتجـــات للمســـتهلكين، ممـــا يســـاعد فـــي نمـــو المنظمـــات  ✓
، وتحقيـق ومن ثم تحقيق التنمية في كافة أنحـاء الـبلاد .وتوزيع أعمالها في عديد المناطق
 التوازن الأقليمي في كافة الدولة.

ة فــي إيجــاد أســواق مســاهموال ،خلــق أعمــال جديــدة، ممــا يســاعد فــي القضــاء علــى البطالــة ✓
 .جديدة

 أقـلبتحسين وزيادة حجم الصـادرات، وتحويـل المـوارد مـن مسـتوا  ،الرفع من معدل النمو ✓
 ، ومن ثم تحسين  الدخل الفردي.3إنتاجية إلى مستوا أعلى

مـن أرض ومـال وآلات، بالإسـتغلال والإسـتخدام  ؛ستثمار الجيد لكل عوامل رأس المـالالإ ✓
 الفعال.

 بإستغلال المهارات المقاولاتية. ؛المحافظة على البيئة ✓
 والمحافظة وتحقيق رضاء المستهلك.  ،تشجيع الإبتكار ✓
 الوصول بالأعمال  إلى  تحقيق السمعة الجيدة. ✓

                                                           
 .254، صالمرجع السابقعلي فلاح الزعبي،  1
 .09-08 ص:-، صالمرجع السابقهالة محمد لبيب عنبة،   2
 . 41، ص 2010مجدي عوض مبارك، الريادة في الأعمال المفاهيم والنماذج والمداخل العلمية، عالم الكتب الحديث الأردن،   3
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 لتغيير ثقافة المجتمع للأفضل.تغيير ثقافة الأعمال  للوصول  ✓
 تعظيم الموارد ورفع جودة الحياة. ✓
ووســــائل التكنولوجيــــا مــــن الــــدول  ،نقــــل التكنولوجيــــا، بحيــــث يقــــوم المقــــاولون بنقــــل أدوات ✓

 .1المتقدمة إلى  الدول النامية، وكذا إبتكار تكنولوجيا جديدة لتحقيق التنمية المستدامة 
 .أبعاد المقاولاتية :2

 :  ةإبتكاري1.2.
بالإعتمـــاد علـــى التكنولوجيـــا  ،المشـــروعكـــل الإبـــداعات المســـتخدمة لحـــل المشـــاكل داخـــل  
 الحديثة.

 :  المخاطرة2.2.
 وهي المغامرة أمام حالة عدم التأكد مع تحمل المسؤولية على الفشل. 
 :  الإستباقية3.2.
 وتعني التنفيذ مع العمل. 
 .والمنافسة الهجومية الإستقلاليةكما يوجد بعدين أخريين هما  
 : أبعاد المقاولاتية  01الشكل 

 
 
 
 
 
 

ـــة : أمينـــة بـــديار، الريـــادي وتحـــدي إدارة الأزمـــات داخـــل المصـــدر المؤسســـة الإقتصـــادية العموميـــة دراســـة حال
 .365، ص 2020، 02، العدد 06مؤسسة سونلغاز بغليزان، مجلة مجاميع المعرفة، المجلد 

                                                           
 . 41، ص المرجع السابقمجدي عوض مبارك،   1

 ستقلاليةالإ       

  الإبداعية         

 تقبل المخاطر          

  ستباقيةالإ         

 المنافسة الهجومية       

 
 التوجه المقاولاتي
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 المقاول ماهية المبحث الثاني : 
فمصــطلف المقـــاول مــرتبط بالســيطرة الكاملـــة  ،لمقــاول أســاس العمـــل فــي المشــاريعيعتبــر ا 

  ؟والنفسي يقتصادالإفكيف يمكن أن نرا المقاول من المنظور  .على موقع العمل
 المقاول  تعريفالمطلب الأول : 

 ه رجـــل أعمـــال فرنســـي شـــهيرإســـتخدم( هـــو مصـــطلف فرنســـي entrepreneurالمقـــاول ) 
العربيــــة كانــــت المــــروج أو   إلــــىومــــن أوائــــل ترجمــــة مصــــطلف المقــــاول ، جــــين بابيســــتيه : ســــمهإ

أو علــى  ،أو المشــاريع الصــغيرة ،هــذه التســمية علــى صــاحب الأعمــالكانــت تطلــق  المــنظم، كمــا
 ؟فما هو تعريف المقاول .صاحب الأعمال في بداية عمله

  :. تعريف المقاول1
ـــاول هـــو :  " الشـــخص القـــادر علـــى إيجـــاد أو تنفيـــذ فكـــرة مبتكـــرة أو مبدئيـــة وتحويلهـــا المق
 .1وتحمل الخطر المرتبط بها" ،الموارد المتاحة إستغلالمن خلال حسن  ،لفرصة
مـــن أوائـــل مـــن قـــدموا  schumpeter Josephجوزيـــف شـــامبيتر  يقتصـــادالإويعتبـــر  

 إختــراعأو  ،" الشــخص الــذي لديــه الر بــة والقــدرة علــى تحويــل فكــرة جديــدة : أنــهتعريفــا للمقــاول ب
 .2ناجف "إبداع  إلى

"الفــرد الــذي يتــولى تكــوين منظمــة جديــدة  : أنــهعلــى  smith-Adamوعرفــه أدم ســميت  
كمــا يعتبــر المقــاول الشــخص الــذي يســتطيع ملاحظــة  مهاراتــه فــي جمــع المــوارد" إلــى ضــافةبالإ

ستغلالها و قتناصويقوم بإنشاء منظمة لإ ،الفرص  . 3ها ا 
ــــاولون يقومــــون بتحمــــل المخــــاطر، وتمييــــز الفــــرص، و   ســــتغلالفالمق فيهــــا  ســــتثمارها، والإا 

  .4لتحقيق العائد الكبير
                                                           

 15، العــدد08، مجلــة الإســتراتيجية والتنميــة، المجلــد2016-2009عبــد الــرزاق بــن علــي، المقاولاتيــة وأثرهــا علــى النمــو الاقتصــادي فــي تركيــا خــلال   1
 .14، ص2018مكرر، 

 .288، ص، المرجع السابقرابف دارم  2
3  .M, l'entreprenariat et approche , theorique, paris,2001,p31-hermondez,E 
فـة، المجلـد أمينة بديار، الريادي وتحدي إدارة الأزمات داخل المؤسسة الاقتصـادية العموميـة دراسـة حالـة مؤسسـة سـونلغاز بغليـزان، مجلـة مجـاميع المعر   4

 .366، ص 2020، 02، العدد 06
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" الشخص الـذي لديـه القـدرة  : أنهبتعريف المقاول ب ILOكما قامت منظمة العمل الدولية  
الإجــراءات  إتخــاذضــمان منهــا، و  ســتفادةمــوارد اللازمــة للإوال ،علــى رؤيــة وتقيــيم فــرص الأعمــال

 .المناسبة لنجاح الأعمال "
هـو التشـابه فـي هـذه التعريفـات، وهـو  ،العلماء للمقـاولالملاحظ من خلال تعريف مجموع  

مــا يعبــر عــن  وذلــك، الإبتكــارمــا تبينــه مختلــف الكلمــات المتعلقــة بالمخــاطرة والفرصــة والإبــداع  و 
 الصفات الشخصية للقائم بالعمل. 

والـذي يضـع  ،لحسابه الخـاص مشروعهو كل فرد يدير  يقتصادالإفالمقاول في التعريف  
أعــوان طبيعــين، رأســمال، العمــل....الخ( بهــدف بيــع منتجــات ســلعية أو الإنتــاج )مختلــف عوامــل 

  .1خدمات
المقاول هو الذي ينفذ ويـنظم الفـرص، فالمقـاول يقـوم  Peter Druckerويرا بيتر دركر  

يجـــاد طـــرق جديـــدة للإأكبـــربجعـــل قيمـــة المـــوارد والأصـــول   .مـــن المـــوارد والتقليـــل الفاقـــد نتفـــاع، وا 
 .روح المبــادرة مـــع تقبـــل الفشـــل نتيجـــة المخـــاطرة أخـــذو  ،المقـــاول التحـــركويتضــمن ســـلوك  
فـــي  ســـاهمتوالمقــاول أيضـــا هـــو مــن يقـــدم منتجـــات وخــدمات جديـــدة، بطـــرق إنتــاج جديـــدة  

 .التغيير وفتف أسواق جديدة
المقــاول كـــذلك هــو الشـــخص الــذي يقـــوم بســد النقـــائض فــي الســـوق، مــن خـــلال الأنشـــطة  

ـــر  ـــدة للأعمـــال، والتـــي تتجســـد فـــي الأفكـــار المختلفـــة، حيـــث يعتب ـــة الجدي المقـــاول صـــاحب الرؤي
 .2الجديدة والفرص الجديدة أو الطرق الجديدة لأداء الأعمال

 
 

                                                           
، 2020، 01، العـدد 04اقتصـاد المـال والأعمـال، المجلـد مولاي امينة، دور هيئات المرافقة المقاولاتية في إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة، مجلة  1

 .231ص 
 .09، ص المرجع السابقفايز جمعة صالف النجار و عبد الستار محمد العلي،   2 
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 :والنفسي يقتصادالإ.المقاول من المنظور 2
 :يقتصادالإالمنظور . 1.2

وجميــع  ،واليــد العاملــة ،المــوارد والمــواد الأوليــة إســتغلالالمقــاول هــو الشــخص الــذي يقــوم ب 
لإخـراج منـتج مـربف  ،مـع إدخـال التكنولوجيـا فـي العمليـة الإنتاجيـة ،المكونات الداخلـة فـي الإنتـاج

  .يقتصادالإي و جتماعفي السلم الإ شروعيرتقي بالم
 :المنظور النفسي. 2.2

أو  ،المقاول هو الشخص الذي يعمل بدافع عوامـل معينـة، سـواء للحصـول علـى شـيء مـا 
 .الهروب من سلطة رؤساء العمل أجلأو من  ،نجازالإ أجلمن 

العربية مرات عديـدة، فكـان فـي  إلى entrepreneurلقد تغيرت ترجمة مصطلف المقاول  
 يـر مـرة  1995وفي سنه  .منظم، ثم أتفق على تسميته مقاول يطلق عليه مصطلف الأمر بادئ

ترجمــــة مصــــطلف  إخــــتلاف  إلــــىوبــــالنظر  .دي كدلالــــة علــــى المقــــاولمصــــطلف ريــــا إلــــىأخــــرا 
 .فـي ذلـك الوقـت بـالتنظيم فـي العمـل هتمـامالإ إلىنرا أن تسميته بالمنظم كانت راجعة  ،المقاول
تــم تغييــر المصــطلف أو الترجمــة  ،و كبــر نشــاطات المشــاريع الكبــرا وبعــد تطــور الأعمــال 

تكــوين أعمــال خاصــة بهــم ورفضــهم لفكــرة  إلــىأيــن لجــا الشــباب حــديثي التخــرج  ،المقــاول  إلــى
هم لمجموعــة إكتســاب إلــى ونجــف هــؤلاء فــي بنــاء مقــاولات خاصــة بهــم، نظــراا  .العمــل لــدا ا خــرين
ستعدادو  الإستقلاليةهم لخاصية إمتلاكمن المهارات وكذا   .هم للمخاطرةا 

فــي  ع مجــال الأعمــالتوســ إلــىالريــادي راجــع  إلــىتحــول المصــطلف ف 1995ســنة  فــي أمــا 
ــــاء، أيــــن أصــــبف مجموعــــة الشــــباب يقــــدمون خــــدمات متعلقــــة ب ــــا مثــــلالالبن الحواســــيب  :تكنولوجي

والتـي تتحـول فـي فتـرة قصـيرة  ،التي تتماشى مع الشركات الصغيرة ،والهواتف والملابس والأ ذية
 .1شركات كبيرة بل وأحيانا عملاقة  إلى

                                                           
 .79ص  المرجع السابق،علي فلاح الزعبي،،   1
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 المطلب الثاني : صفات المقاول 
التي قامت بدراسة صـفات المقـاول سـواء مـن الناحيـة البيئيـة أو  المدارسهناك العديد من  

 :ق إليه بشيء من التفصيل فيما يليالناحية السلوكية وهذا ما سنتطر 
  :. المدارس التي تناولت صفات المقاول1

 :مدرسة السمات. 1.1
بنـــت هـــذه المدرســـة نظرياتهـــا علـــى فرضـــية أن المقـــاول هـــو شـــخص يمتلـــك مجموعـــة مـــن  

السمات تمكنـه مـن النجـاح فـي إدارة الأعمـال، حيـث تتمثـل هـذه السـمات فـي القـدرة علـى التفكيـر 
ـــداع  والـــذكاء أيضـــا، 1ي، والقـــدرة علـــى تحمـــل المخـــاطرالإبتكـــار  الحاجـــة و ، وكـــذا المنافســـة والإب

العزيمـة والإصـرار والثقـة ب والتحلـيتقلالية والقدرة أيضا على الضبط الـذاتي، سلإلوالميل  نجازللإ
 .2بالنفس
 :مدرسة البيئة الموقفية. 2.1

 ؛والعكــس صــحيف ةيجابيــالإيــه البيئــة بيئتــه، تــؤثر عل إبــنتــرا هــذه المدرســة أن المقــاول  
أيــــن اقترحــــت هــــذه المدرســــة  ؛يمو رافيــــة تــــؤثر فــــي ســــلوكه وشخصــــيتهوالد جتماعيــــةالإفالعوامــــل 

مجموعة من العوامل التي يمكـن أن تـؤثر فـي بنـاء شخصـية المقـاول، ألا وهـي الثقافـة والبيئـة، و 
 .الأسرة التعليم والخبرة :يجتماعلإاظرية الدفع والجد، ومنهج الحراك ن

 :المدرسة السلوكية. 3.1
ت إشـترطنفت المدرسة السلوكية نجاح المقاول بالسمات الشخصية التي يمتلكها فقط، بل  

ها لتطـــوير العمـــل، إســـتثمار ا يجـــب أن يقـــوم بأنهـــ، والتـــي رأت 3مجموعـــة مـــن المهـــارات الســـلوكية
 :تي سنتطرق لها في الجدول المواليوال

                                                           
دارة  1 ، حجـــازي إســـماعيل، الســـمات الشخصـــية للمقـــاول كـــأهم العوامـــل المـــؤثرة علـــى اكتشـــاف الفرصـــة المقاولاتيـــة، مجلـــة الامتيـــاز لبحـــوث الاقتصـــاد وا 

 .49، ص 2020، 01، العدد04المجلد
 .773، ص المرجع السابقطلبة صبرينة،    2
المقاولاتي دراسة عينـة طلبـة جامعـة الجلفـة، مـذكرة دكتـوراه علـوم التسـيير، جامعـة بسـكرة، نحو تطوير المقاولاتية من خلال التعليم الجودي محمد علي،   3

 .25،ص  2015
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  ةالمهارات السلوكية للمقاول طبقا المدرسة السلوكي أهم:  02جدول 
 مهارات تكاملية مهارات تفاعلية

قـــدرة علـــى بنـــاء وتكـــوين علاقـــات إنســـانية فـــي ال
البيئـــة الداخليـــة والخارجيـــة، تســـاعد علـــى إيجـــاد 
بيئـــــــة عمـــــــل تفاعليـــــــة مبنيـــــــة علـــــــى المشـــــــاركة 

 .حتراموالتقدير والإ

قدرة علـى بنـاء علاقـات مـع العـاملين والمـديرين 
والمشــــرفين ممــــا يجعــــل المشــــروع كخليــــة عمــــل 

 .متكاملة

هالة محمد لبيب عنبة، المشروعات الصغيرة للشباب ما بعد عصـر ريـادة الأعمـال  مؤسسـة الأميـر المصدر: 
 .57، ص2017محمد بن فهد للتنمية الإنسانية و المنظمة العربية للتنمية الإدارية جامعة الدول العربية، 

 :المدرسة المعاصرة. 4.1
عامــل الإحســاس بالفرصــة، والــذي  :بعــاملين رئيســيينســة ســلوك المقــاول ربطـت هــذه المدر  

الفرصــة  إســتغلالوعامــل  .للمقــاول مــع البيئــة التــي تــأثر بهــاينــتج مــن تفاعــل ســمات الشخصــية 
 .ةوالذي يتطلب العديد من المهارات و إدارة الموارد المتاح

يـث يمتاز المقاول بالعديـد مـن الخصـائص الشخصـية التـي تميـزه عـن  يـره مـن الأفـراد، ح 
 :1تحديد صفات المقاول، والتي  يوضحها الشكل الموالي   إلىتتعدد المدارس التي سعت 

 : مدارس صفات المقاول 02الشكل 
 
 
 
 
 

 الأميـرهالة محمد لبيب عنبة، المشروعات الصغيرة للشباب ما بعد عصـر ريـادة الأعمـال  مؤسسـة المصدر: 
 56، ص2017جامعة الدول العربية،  الإداريةو المنظمة العربية للتنمية  الإنسانيةمحمد بن فهد للتنمية 

                                                           
 .57-56 ص:-، صالمرجع السابقهالة محمد لبيب عنبة،   1

 المدرسة المعاصرة مدرسة السمات مدارس صفات المقاول

 المدرسة السلوكية مدرسة البيئة الموقفية
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 .الخصائص الشخصية للمقاول: 2
 الخصـائص الشخصـية، مرتبطـة أساسـاا يمتاز المقاول عن  يره مـن الأفـراد بمجموعـة مـن  

ر ــــم  ،فــــي العمــــل يةار ســــتمر والثقــــة للإ الإنــــدفاعبالشــــجاعة والر بــــة فــــي العمــــل، والتــــي تولــــد فيــــه 
 : 1هذه الخصائص أهمالصعوبات التي يمكن أن تواجهها في المستقبل، ومن 

 :الميل نحو المخاطرة. 1.2
، والتـي يمتلكهـا شـخص 2الصـغيرةالميل نحـو المخـاطرة يكـون بصـفة كبيـرة فـي المنظمـات  

ات الإبتكــار ، هــو صــاحب الفكــرة الأساسـية للمشــروع الصــغير، وهــو السـبب الرئيســي لحــدوث أحـدو 
 .في المنظمات الصغيرة مقارنة مع المنظمات الكبرا

 :الرغبة في النجاح. 2.2
يتطلب منك القفز فوق الحواجز، فالنجـاح لـيس سـهلا ولـيس  إن النجاح في عالم الأعمال 
، ويعمـل فالسهولة والصعوبة هي أمور نسبية يعرفها المقاول، ويعرف هدفه جيداا  .لا أيضامستحي

 .بمثابرة لتحقيقه، فهو يمتاز بروح المسؤولية نحو وظيفته
 :الثقة بالنفس. 3.2

عـن طريـق الثقـة بـالنفس النجـاح فـي  يستطيع أصـحاب الأعمـال  الصـغيرة وكـذا المقـاولين 
، وقــدرة علــى 3فــي الــنفسكبيــرة ن يملكــون ثقــة يدراســات أن المقــاولأعمــالهم، فقــد أظهــرت أ لــب ال

الإحساس بالمشاكل المختلفة، وطريقة جيدة في التعامل مع هذه المشاكل مقارنة بـا خرين، وهـذا 
نحـو الإبـداع  والتطـوير،  طـاء سـعياا الأخطاء، فهم يتعلمون من هذه الأخ إرتكابمن  لعدم خوفهم

 .ومن ثم تقديم خدمات جديدة
 
 

                                                           
 .86-84 ص:-، صالمرجع السابقعلي فلاح الزعبي،   1
 .54، ص ،المرجع السابق حجازي إسماعيل  2
 .55، ص المرجع السابق  3
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 :للعمل الإندفاع. 4.2 
 عنيــداا  مقارنــة مــع ا خــرين، وهــذا مــا يجعــل منــه فــرداا فــي العمــل  اا إنــدفاعيظهــر المقــاول  
 .لأفكار الصناعة الكبيرة أساسياا  مما يجعل منه مصدراا ، في مواجهة التحديات متألقاا  متميزاا 

 :الطوعي للعمل ساعات طويلة ستعدادالإ. 5.2 
 .مــا يميــز المقــاول عــن بــاقي الأفـــراد ورادة قويــة، وهــإن العمــل لســاعات طويلــة يتطلــب إ 

فمـــن  .قـــق المنافســـة مـــع المشـــاريع الكبيـــرةحتـــى يح كـــاملاا  فالمقـــاول مســـتعد دائمـــا للعمـــل أســـبوعاا 
مرضـية، ويـرون أن النشـاط هـو العمـل ات إنجـاز م لا يقـدمون أنهـيلاحـظ المقـاولين عـن قـرب يجـد 

 .عنه هو المرض الإبتعادو 
 :لتزامالإ . 6.2

 ؛ومسـتوا نجـاح العمـل لتزامالإمدا  بين ةإيجابيت الدراسات الحديثة وجود علاقة أثبتلقد  
 لتزامالإمــرتبط أيضــا بــ هــو فقــط بــالتخطيط والتنظــيم الجيــد، بــل افالنجــاح فــي العمــل لــيس مرتبطــ

 .الإبتكاروالتضحية والقدرة على 
 :التفاؤل. 7.2

يمتلــك أصــحاب المقــاولات الصــغيرة صــفة تفاؤليــة، فهــم متفــائلين أكثــر مــن  يــرهم، بحيــث  
  إلـىيعتبرون الفشـل هـو حلقـة مـن حلقـات النجـاح، فتفـاؤلهم نـابع مـن فكـرة تحويـل الطاقـة السـلبية 

 . ةإيجابيطاقة 
 :ميامنهجي ونظ. 8.2

قـدرة كبيـرة علـى تنظـيم وترتيـب الوقـت بشـكل جيـد، وهـو مـا يتطلـب قـدرة كبيـرة ن للمقاول إ 
 .لبيئيةعلى التحليل والربط بين متغيرات ا

هــم مــا ســنتطرق إلــيهم فــي الجــدول أهمواشــتهر عديــد المقــاولين عبــر التــاريخ فــي عــدة صــناعات 
  الموالي :
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  القطاع الصناعي عبر التاريخ في : بعض المقاولين03جدول 
 الدولة ختراعالإسنة  ختراعالإ المخترعين أهم
 انجلترا 1767 آلة الغزل هار ريفر

 انجلترا 1769 ا لة البخارية جميس واط
 ألمانيا 1866 مولد الكهرباء)الدينمو( سيمنز
 ألمانيا 1883 محرك البنزين دايملر
 ألمانيا 1847 محرك الديزل ديزل

 أمريكا 1837 التلغراف موريس
 ألمانيا 1861 التلفون رايس

 فرنسا 1830 آلة الخياطة تيمونير
 أمريكا 1980 صناعة البرمجيات بيل  يتس
إبــــراهيم بــــدران و مصــــطفى الشــــيخ، الرياديــــة الإبــــداع  فــــي إنشــــاء المشــــاريع، دار الشــــروق لنشــــر  المصــــدر :

 .280، ص 2013والتوزيع، الطبعة الأولى، عمان، 

 المقاولين والفرق بينهم وبين المدير والقائد المطلب الثالث : أنواع 
من حيث التصنيف بعدة مراحل تم فيها تصنيف المقاولين حسـب مكـان  لقد مر المقاولون 

 يةقتصـــــادالإ حســـــب النظريـــــة و ،كمـــــا تـــــم تصـــــنيفهم حســـــب عامـــــل الحداثـــــة ،ممارســـــة نشـــــاطهم
رتباطو   كل هذا بشيء من التفصيل فيما يلي : .وسنعرضالإبتكارهم با 
 . أنواع المقاولين:1 

هــا أهميا مهمــا، تطرقــت إليــه الكثيــر مــن البحــوث، ركــزت إقتصــادتعتبــر المقاولاتيــة نشــاطا  
ن بـــــرزت تعـــــدد المقـــــاولون بتعـــــدد مشـــــاريعهم، أيـــــيبحيـــــث  .علـــــى المقـــــاول ومـــــدا نجـــــاح أعمالـــــه

 :1ين ألا وهملمجموعات رئيسية من المقاو 
 .المقاولون العاملون في بيوتهم ▪
 .العاملون في منظماتهمالمقاولون  ▪

                                                           
 .88-87 ص:-، صالمرجع السابقعلي فلاح الزعبي،   1
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 .المقاولون التقليديون ▪
 .ن للإنترنتو المقاولون المستخدم ▪

ت أن إعتبـر ( طبقـات فـي دراسـات حديثـة، والتـي 5خمـس ) إلـىولقد تم تصنيف المقاولين  
 المقاولة عنصر رابع من عناصر الإنتاج، نعددهم فيما يلي :

 .المؤازرون ▪
 .الشطار ▪
 .المثابرون ▪
 .الباحثون عن الأمثلية ▪
 .المثاليون ▪

 :1( أنواع3ثلاثة ) إلىالمقاولين وفقا للسلوك  يةقتصادالإولقد قسمت النظرية  
 .المبدع ▪
 .المخاطر ▪
 .المدير ▪

 ( أنواع هم :4أربعة ) إلىفقد صنف المقاولين  yorklovichأما يركلوفيتش   
 .المبتكرون ▪
 .المبتكرون المجمعون ▪
 .المروجون شديدو التفاؤل ▪
 .شاريعمؤسسو الم ▪

 
 
 

                                                           
، 2019، 01، العـدد 02، المجلد journal of economic grawthand entrprenshipمحمد لمين علون، المقاولاتية بين الفكرة وعوامل النجاح،   1

 .8ص 
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 : مقاولي الأعمال  03الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

علي فلاح الزعبي، الأسس والأصول العلمية في ريادة أعمال المنظمات الصغيرة والمتوسـطة، دار  المصدر :
 .88، ص2018الكتاب الجامعي، الطبعة الأولى بيروت، 

 :1( أنواع هم 4أربعة ) إلىوقد قسم مينتزبرج وزملائه المقاولين  
 .المقاول ذو التوجه نحو الإبداع  المحوسب ▪
 .نحو الإبداع  الإيحائيالمقاول ذو التوجه  ▪
 .المقاول المروج المتفائل ▪
 .المقاول المنشئ لعمل كبير الحجم ▪

 :2 إلىهناك تصنيفات أخرا للمقاوليين، مجموعة صنفت المقاولين  
 .الإمكانية يالمقاولين ذو  ▪

                                                           
 .88، صالمرجع السابقعلي فلاح الزعبي،   1
 .89، صالمرجع السابق  2

ذوي طاقــــــــــــــــــــــــات 
هائلة وهمة عاليـة 
يستمتعون بمعرفة 
ـــــــة التفاصـــــــيل  كاف
مهمــــــــــــــا كانــــــــــــــت 
صـــــــــغيرة ومهمـــــــــا 
كانـــــــــــــت القيـــــــــــــود 
والمحــــددات التــــي 

 تعوقهم

 الشطار
20%  

 المثابرون
20%  

 المؤازرون
15%  

هــــــم فئــــــة تركــــــز 
علــــــــى الموازنــــــــة 
بـــــــــــــين عملهـــــــــــــم 
الخاص وحياتهم 
الشخصــــــــــــــية ولا 
يحبــــــــــذون نمــــــــــو 
العمــــــل ليصــــــبف 

 كبرأ

ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــون  يعمل
الســــــــــــــــــــــــــــــــــاعات 
الطويلــــــــــة بجــــــــــد 
ومثــابرة ويســعون 

زيـــادة حجـــم  إلـــى
العمـــــل والكســـــب 
ــــــــــــــــد مــــــــــــــــن  لمزي

 الأرباح

يعتبــــــرون تملــــــك 
عمــل معــين هــو 

 الأساســيةالغايــة 
حيث يتحقق لهم 
الرضـــــــا الكامـــــــل 

 بالتملك

الـــــــــذين يحبـــــــــون 
العمــــــــل الجديــــــــد 

الـــذي  أوالمبـــدع 
نــه لــه أيشــعرون 

ـــــــــى ومتعـــــــــة  معن
 شخصية

عن  الباحثون
%21الأمثلية   

 المثاليون
24%  
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 .المقاولون الذين لديهم النية لإقامة عمل ▪
  .المقاولون الذين ليست لديهم نية لإقامة عمل ▪
 .ون الفعليونالمقاول ▪

 : 1إلىهناك تصنيف آخر أو مجموعة أخرا قامت بتقسيم المقاولين  
  .مقاول أصيل ▪
 .اا أحدو  وهو من يملك عملاا مقاول مبتدئ  ▪
 .أحدفي وقت و  اا أحدو  مقاول تسلسلي أو تتابعي، وهو الذي يملك عملاا  ▪
 .أحدفي وقت زمني و  اول الذي يملك العديد من الأعمالحتوائي وهو المقإمقاول  ▪

 (  للمقاول في العالم 4الأربعة ): الصفات  04الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 

الفرصــــة  إكتشــــافالعوامــــل المــــؤثرة علــــى  أهمالســــمات الشخصــــية للمقــــاول كــــ حجــــازي إســــماعيل،المصــــدر : 
 .54، ص 2020، 01، العدد04والإدارة، المجلد قتصادالإلبحوث  متيازالإالمقاولاتية، مجلة 

جماعــة أو  .تبعــا لمنطــق تطــور أو تقليــد ،يتبــين لنــا أنــواع مــن المقــاولين 04مــن الشــكل   
 ،نجـازيمتـاز بالذاتيـة والتفـاؤل وروح المبـادرة والإ ،متطـور وفـردي مقاول الليبرالي مقـاولالفردية، ف

. أما مقـاول الشـبكة فهـو متطـور جمـاعي يتصـف بـالتفويض بر الأموال وسيلة لقياس الفعاليةويعت
                                                           

 .27،ص  المرجع السابقالجودي محمد علي،   1

 منطق مقاول متطور     

 مقاول ليبرالي    الذاتية-     مقابل شبكة 
 التفاؤل-    التفويض، التمهين - 
 روح المبادرة والانجاز-    نظام علاقات، التحيين - 
 الأموال كوسيلة قياس فعالة .-    تجاه الأخريين، المرونة  

 منطق            منطق
 فردي            مقاول

 جماعي
 الاستقلالية، الثقة في النفس - الأخذ بالمخاطرة، تقبل وتحمل الغموض - 
 الحاجة إلى التقدير والاحترام    تقبل وتحمل عدم التأكد، إمكانية التأكد.  

 
 

 منطق مقاول تقليدي     
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عكـــس  ؛حتـــراموالحاجـــة للتقـــدير والإ ،الثقـــة بـــالنفس ،الإســـتقلاليةمـــا يميـــزه  أهـــمفـــردي و  ،والتمهـــين
ويتحمــل الغمــوض ويعمــل فــي ظــل ظــروف عــدم  ،ي المحــب للمخــاطرةالمقــاول التقليــدي الجمــاع

 .التأكد
 ومن حيث مجال العمل : الإبتكارأنواع المقاولين من حيث . 1.1

 :الإبتكارأنواع المقاولين من حيث درجات . 1.1.1 
 :1عدة أنواع نعددها فيما يلي إلى الإبتكاريتعدد أنواع المقاولين حسب درجات  

 المبتكر :  1.1.1.1.
أســواق  إستكشــافوهــو المقــاول الــذي يبتكــر أفكــار جديــدة، ولديــه حــس للفــرص تمكنــه مــن  
 .جديدة

 المقلد :  2.1.1.1.
ويتبـــع  ،ه مـــن قبـــل مقـــاول آخـــرؤ المقـــاول الـــذي ينشـــأ مشـــروع تـــم إنشـــاالمقـــاول المقلـــد هـــو  
 .هاإبتكار ها أشخاص آخرين دون أن يكون له يد في إبتكر  أساليب

 الحذر :  3.1.1.1.
 .أو أي تغيير في أعماله القديمة ،هو المقاول الذي يكتنفه الشك في كل أعماله الجديدةو  

 الكسول : 4.1.1.1.
حتـى  ،جديـدة أسـاليب إلـىالعمـل القديمـة  أسـاليبهو المقاول الـذي لا يحـاول أبـدا تغييـر و  

 .تحمله مصاريف إضافية ساليبولو كانت هذه الأ
  :المقاولين من حيث مجال العملأنواع  2.1..1

 :2عدة أنواع نعددها فيما يلي إلىيتعدد أنواع المقاولين كذلك حسب مجال العمل  
 
 

                                                           
 .66، صالمرجع السابقهالة محمد لبيب عنبة،   1
 .67-66 ص:-، صالمرجع السابق  2
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 : الناصح 1.2.1..1
ه كالمحــــامين إستشــــاراتالمقــــاول الناصــــف هــــو المقــــاول الــــذي لا يبخــــل علــــى الجميــــع مــــن  

 .محاسبين و يرهمالو 
 : المدير أو المنظم 2.2.1..1 

يقـــوم ببرمجـــة لقـــاءات  ،ول عـــن تصـــميم قواعـــد بيانـــات تربطـــه بالعـــالمؤ المســـوهـــو المقـــاول  
 .وحفلات ومؤتمرات

 : المبدع 3.2.1..1
  .متميز لم يتم تقديمه من قبل ،هو كل مقاول يقوم بتقديم منتج جديدو  

 : الوكيل 4.2.1..1
 .من أصحابها الحقيقيينبدلا هو المقاول الذي يقوم بالمحافظة على الممتلكات والأفراد و  

 : الموصل 5.2.1..1
 أجـلكشـركات الشـحن مـن  ؛با خرين تصاليتميز المقاول الموصل بأعمال التوصيل والإ 

 .توصيل الأشياء
 : المدرب 6.2.1..1

وهــو المقــاول الــذي يقــوم بتــدريب ا خــرين علــى التقنيــات الحديثــة التــي يمتــاز ويتخصــص  
 .بها
  :البائع 7.2.1..1

 .هو المقاول الذي لديه القدرة على بيع ما ينتجه ا خرون بسهولة تامة و 
 : المهندس8.2.1 .1

فهــو إنســان متخصــص  ،أو المصــمم هــو المقــاول القــادر علــى تصــميم البنايــات والعمــارات 
 .في علم الهندسة والتصميم
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 :. الفرق بين المقاول والمدير والقائد2
يمكــن أن يحصــل خلــط فــي المفــاهيم بــين  ،الســمات الشخصــية للمقــاول إلــىعنــد التطــرق  

 ؛مالــك المشــروع الصــغيرير المشــروع، ورجــل الأعمــال مصــطلف المقــاول، ومصــطلحات مثــل مــد
مات مشتركه أيضا، بحيـث لا وس ،فلكل فرد من هؤلاء الأفراد سمات شخصية تختلف عن الأخر

لـــيس مـــن الضـــروري أن يكـــون  أنـــهكـــل مـــدير مشـــروع نـــاجف مقـــاول أعمـــال، كمـــا  إعتبـــاريمكـــن 
 . 1المقاول هو صاحب المشروع 

أن المقـــاول فـــي اللغـــة الفرنســـية هـــو الـــذي يتوســـط بـــين المـــورد  إلـــى Peggyأشـــار بيجـــي  
  .الجيد للموارد ستغلالمع تحمل المخاطر والإ ،والزبون
وتقبـل  ،لـذي يمتـاز بصـفات تحمـل المخـاطرةالمقاول بالشـخص ا histrichوعرف هتريش  
ه لمهـارات وخصـائص إمتلاكـمـن خـلال  ،بالمبادرة في تقديم شيء جديد ومبـدع خذمع الأ ،الفشل

جتماعيةإدارية و   .ونفسية ا 
المقـاول بالشـخص الـذي يميـز " don Harvey and Donald "كما عرف دون و دونالد 

ه لمجموعـة مـن متلاكـلإ ،أين لا يمكن للأشخاص ا خـرين القيـام بـذلك ،هاإستغلالالفرص ويقوم ب
 .والغير متوفرة في باقي الناس ،الخصائص النادرة

ــــذي يتحمــــل المخــــاطر Danielكمــــا أشــــار دانيــــال   ــــدير  ،أن المقــــاول هــــو الشــــخص ال وي
 .2لتحقيق الربحية ،الأعمال
فالمـــدير دائمـــا يبحـــث عـــن أجوبـــة  ،للفـــرق بـــين المـــدير والريـــادي Howardويشـــير هـــوارد  

 للأسئلة التالية:
 ؟العمل على رقابتها والتحكم فيها ما الموارد التي يجب ▪
 ؟ي مع السوقما هو الهيكل التنظيمي المناسب لعلاقة عمل ▪
 ؟ب تأثير ا خرين على عملي وأدائيكيف أتجن ▪

                                                           
 .55-54 ص:-، صالمرجع السابقهالة محمد لبيب عنبة،   1
 .20، صالمرجع السابقبلال خلف السكارنه،   2
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 ؟ما هي الفرصة المناسبة ▪
فهــو يبحــث عــن إجابــات علــى  -هــواردحســب رأي -أمــا المقــاول فهــو علــى عكــس المــدير  

 الأسئلة التالية: 
 تها ؟إحتمالاما هي الفرصة المناسبة وكيف أعظمها وما  ▪
 ؟أحتاجهاما هي الموارد التي  ▪
 ؟يكل التنظيمي المناسبوما هو اله ▪

الفـرص مـن  إقتنـاصأن " Stevenson and Huppertسيتفنسـون وقمبيـرت  "ويضـيف  
تكـون مـن أشـخاص  الأخيـرةهـذه  .جـلقصـيرة الأ فـي فتـرات زمنيـةعن ثوريـة الأداء  المقاول تعبر

 Tedوتيـد تيرنـر "صاحب شركة مايكروسـوفت، " Bill Gatesبيل جيتس "ذوي نظرة ثاقبة مثل 
tuner" ســي ان ان  ةصــاحب مجموعــCNN ،" وانــدي  ــروفAndy grove " مؤســس شــركة
ينما تتعلـق ثقافـة ب.dellصاحب شركة الكمبيوتر ديل " Michael dellومايكل ديل "، Intelانتل 

. فالمــدير تركيــزه الأساســي منصــب علــى جــلوري فــي فتــرات زمنيــة طويلــة الأالمــدير بأســاس تطــ
ها إســتغلالوكيــف يقــوم ب ،ه منصــب علــى الفــرصإهتمامــالعمــل والتنظــيم، بينمــا نجــد أن المقــاول 

 .1 إستغلالأحسن 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .36، صالمرجع السابقمجدي عوض مبارك،   1
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 المدير والمقاول والقائد  : الفروق بين كل من04جدول 
 الريادي ) المقاول( المدير القائد

 .يبتكر ويجدد .يدير ويمارس الوظائف الإدارية .يبتكر ويجدد
 .يخلق .يحافظ .يطور

 .يرا الفرص .يرا المشاكل .يرا المستقبل
 .يسأل كيف وأين .يسأل كيف وأين .يسأل ماذا ولماذا

يســـتخدم التـــأثير الشخصـــي علـــى 
 .العاملين للقيام بسلوك معين

 .يجعل الأمور تحدث .يقوم بالواجب على أكمل وجه

 .يبني فريق العمل .يعتمد على الرقابة .يلهم الثقة

مجدي عوض مبارك، الريادة فـي الأعمـال  المفـاهيم والنمـاذج والمـداخل العلميـة، عـالم  المصدر:
 .38، ص2009الكتب الحديث، الأردن، 

الجــدول وجــود صــفات مشــتركة بــين القائــد والمقــاول وكــذا بــين المــدير نلاحــظ مــن خــلال  
  .أيضا يمكن أن يكون القائد مقاولاا و  والمقاول، بحيث يمكن أن يكون المدير مقاولاا 

  :الخصائص التي تميز المقاول عن المدير والقائد. 1.2
 : 1يمتاز المقاول عن المدير وعن القائد بمجموعة من الخصائص ألا وهي 
 :ملكية المشروع. 1.1.2
 أخـذفالمقـاول الـذي يملـك المشـروع ي ،معظم المقاولين يمتلكون المشـاريع التـي يعملـون بهـا 
 .دور المدير ودور مالك المشروع :دورين
 :إيجاد مشروع جديد. 2.1.2
هـــو إيجـــاد مشـــروع جديـــد  ،ات المتطـــورةيقتصـــادالإإن مـــن الخصـــائص المميـــزة للمقـــاول ب 

 .وتشغيل جميع عناصره من أشخاص وممتلكات ومصادر إنتاجية
 

                                                           
 .153-152 ص:-ص، المرجع السابقعلي فلاح الزعبي،   1
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 :للسوق إبتكارتقديم . 3.1.2
إدخـال   إلـىلا يعني تطوير منتج أو إيجـاد تكنولوجيـا جديـدة فقـط، بـل يتعـداه  الإبتكارإن  

يجاد قيمة مضافة للمستهلك ،عن طريق تقليل التكلفة ؛طريقة جديدة في الخدمة هـو  الإبتكـارف .وا 
 .جزء مهم من إجراءات المقاول، وجزء أساسي لخلق الثروة، وهو من مهام المدير

 :تمييز الفرص السوقية. 4.1.2 
سـتغلالتعتبر الفرصة السوقية الفراغ الموجود بين ما هو موجود وما هو محتمـل، و   ها هـو ا 
ستغلالوذو قيمة، و  أقلما هو  الفرصة تفسير لرؤيتها وتميزها بشـكل فعـال، وهـذا التمييـز يعتبـر  ا 

 .بالطريقة المناسبة هاستغلاللإ إضافةمن المفاتيف المهمة لنجاح المقاول، 
 :والخبرات الجديدة ساليبالتطبيقات والأ إكتسابالقدرة على . 5.1.2
القـرارات فـي الظـروف محـدودة المعلومـة وعـدم  إتخـاذيتميز المقاول بالمعرفـة والقـدرة علـى  

كتشافو  الإبتكارالتأكد، فالمقاول له الخبرة والقدرة على   .الفرص الجديدة ا 
 :القدرة على القيادة. 6.1.2
تعتبــر القيــادة عامــل مهــم لنجــاح الإدارة، فلهــا دور مهــم فــي بنــاء الإســتراتيجية والتأكــد مــن  

 .التجارب الجديدة أخذقائد يمتاز بالمرونة ويحب فهم المرؤوسين لأهداف المشروع، فال
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 الإبتكارالمبحث الثالث : 
ل التحــديات التــي تمــر أمــر حيــوي لنجــاح أدائهــا، خاصــة فــي ظــ فــي المشــاريع الإبتكــارإن  

 .، والمنافسة الشديدةوكذا التغييرات التقنية المتسارعة ،هاأحجام إختلافعلى  بها المشاريع
  الإبتكارالمطلب الأول : ماهية 

حســـب و  ،حســـب رؤيـــة كـــل باحـــث لـــه :عـــدة تعـــاريف ترتكـــز علـــى عـــدة معـــايير بتكـــارللإ 
 .تخصصه وتوجهه البحثي

 :الإبتكار.تعريف 1
 ،مــــا هــــو جديــــد  إلــــىالتوصــــل  أنــــهب :الإبتكــــارإن التعريــــف الشــــائع والمتــــداول لمصــــطلف  

لا يقـــف عنـــد عتبـــة الفكـــرة  الإبتكـــارف ؛1بصـــيغه التطـــور المـــنظم والتطبيـــق العملـــي لفكـــرة جديـــدة
 .2التطبيق العملي في تحقيق الشركة لأهدافها في السوق إلىالجديدة، إنما يعبرها 

ه إســــتخدام أجــــلالشــــخص لنفســــه، مــــن  إختيــــارحســــب قــــاموس لاروس الفرنســــي هــــو  الإبتكــــارف
 .3بانتظام
التعامل مع شـيء جديـد لـم  أنهعلى  واسعاا  اتعريف الإبتكار( T.petersبيترز )يعرف توم  ▪

 . 4حدوده القصوا إلى الإبتكاره، وهذا يوسع من إختيار يسبق 
عمليــة  أنــهب الإبتكــار( وزملائــه فيعرفــون J.R.Schermerhornأمــا تشــير ميــر هــورن ) ▪

وهــــذا توســــيع أخــــر لكلمــــة ومصــــطلف  .فكــــار الجديــــدة ووضــــعها فــــي الممارســــةإنشــــاء الأ
  إلـــىومـــن ثـــم  ،المنـــتج أي الممارســـة إلـــىفـــي جعلـــه عمليـــة متكاملـــة مـــن الفكـــرة  ،الإبتكـــار

                                                           
ة الابتكــار التســويقي فــي تنميــة الميــزة التنافســية لمنظمــات الأعمــال ) دراســة ميدانيــة لمنظمــة ســوتيلي بمحافظــة الجلفــة بــالجزائر (، مســاهمخالــد قاشــي،   1

 . 191، ص 2015، 01، العدد06مجلة دراسات ،جامعة الأ واط، مجلد
 .19،ص2003نجم عبود نجم،إدارة الابتكار المفاهيم والخصائص والتجارب الحديثة،دار وائل للنشر والتوزيع،الطبعة الأولي،عمان،الأردن،  2
، مجلــة العلــوم  SAAنهــاد عطيــة، دور دراســة تبنــي الابتكــار مــن طــرف المســتهلك فــي نجاعــة تســويق الابتكــار دراســة حالــة لشــركة الوطنيــة للتــامين   3
 .473، ص 2020، 01، العدد07نسانية، جامعة ام البواقي، المجالدالإ

 .19،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  4
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اث علـى معادلـة حـدفـي كتابـه الأ "تشـير ميـر هـورن"علـى رؤيـة  وتأكيداا  .السوق أي الميزة
 . 1= الميزة التنافسية الإبتكار

أو تــــأليف  ،أو طريقــــة جديــــدة ،تقــــديم شــــيء جديــــد أنــــهب" LUECK-KATY "كمــــا يعرفــــه
 .2المعرفة في المنتجات الجديدة

وحشــد المــوارد مــن  ،هــو تمييــز الفرصــة فــي الســوق الإبتكــاروتــرا الشــركات اليابانيــة أن  ▪
 والــذي يكــون قــادراا  ،بحيــث هــذا التعريــف يقــرب المبتكــر مــن المقــاول .بهــا مســاكالإ أجــل

  إلـىبتلـك الفرصـة وتحويلهـا  مسـاكللإ ،على تمييز الفرصة وحشد الموهبة والموارد بسرعة
 .أعمال

 إلــى)التوصــل  :وبعــد تمييــز الإبــداع ،(Shani and lauأمــا بخصــوص ســاني ولاو )  ▪
يؤكـــد علـــى أن الفكـــرة  فإنـــه ؛)التطبيـــق للفكـــرة الجديـــدة( :الـــذي هـــو الإبتكـــارالفكـــرة( عـــن 

، كمـــا قـــد تكـــون 3عمليـــة تنظيميـــة أو إداريـــة جديـــدةأو  ،الجديـــدة قـــد تكـــون تكنولوجيـــا جديـــدة
وفـــي ســـياق  ،بطريقـــة فريـــدة ،مســـتخدمة فـــي مكـــان أخـــر فكـــرةلمنـــتج أو شـــخص أو  تقليـــداا 
 . 4جديد

ــــق جوزيــــف شــــومبيتر ) ▪ ات الإبتكــــار يحصــــر فــــي  الإبتكــــار فــــإن( J.A.Shumpeterووف
ـــــؤدي التكنولوج ـــــة التـــــي ت ـــــىيـــــة الجذري ـــــرات عميقـــــة فـــــي الإنتـــــاج إل ، وتحفـــــز النمـــــو 5تغيي

 . 6 جتماعيةالإوتنشئ أعمال صناعية وخدماتية وتحسن الرفاهية ، يقتصادالإ

                                                           
 .20،ص المرجع السابقنجم عبود نجم،   1
دية مديحـــة بخـــوش، الابتكـــار المفتـــوح بـــين الحاجـــة وخطـــوات تبنيـــه فـــي المؤسســـات الصـــغيرة والمتوســـطة الجزائريـــة، مجلـــة الأصـــيل للبحـــوث الاقتصـــا  2

 .61، ص 2018، 04والإدارية، العدد 
دراسـة حالـة الجزائـر، مجلـة العلـوم  CIIسماعيل عيسى، دراسـة تطـور أداء مـدخلات الابتكـار ومخرجاتـه وعلاقتـه بالـدخل وفـق مؤشـر الابتكـار العـالمي   3

 . 639، ص2020، 01، العدد13الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 
 .20،ص المرجع السابق نجم،نجم عبود   4
دراسـة حالـة الجزائـر، مجلـة العلـوم  CIIسماعيل عيسى، دراسـة تطـور أداء مـدخلات الابتكـار ومخرجاتـه وعلاقتـه بالـدخل وفـق مؤشـر الابتكـار العـالمي   5

 .640، ص2020، 01، العدد13الاقتصادية والتسيير والعلوم التجارية، المجلد 
 .21، صالمرجع السابق نجم عبود نجم،  6
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حيـث ، 1التخلي المنظم عـن القـديم أنهب الإبتكار( P.F.Druckerكما عرف بيتر دراكر ) ▪
منهجيـة كـل  طريقـةوتضـع ب ،( سـنوات3هو أن تجلس كل ثلاث ) الإبتكاريرا أن مفتاح 

ــــب الشــــركة تحــــت الإ ــــارجوان ــــى طــــول حياتهــــا: كــــل منــــتج ختب وكــــل  ،و كــــل خدمــــة ،عل
 وكل قناة توزيع. ،تكنولوجيا

 مسـاكوحشـد المـوارد للإ ،هـو القـدرة علـى تمييـز الفرصـة :الإبتكـاركما يـرا اليابـانيون أن  ▪
 اا إبتكـــار بحيـــث يمكـــن أن تكـــون الفرصـــة  ؛تهـــاإبتكر مهمـــا أن تكـــون الشـــركة قـــد لـــيس  .بهـــا

ولكنهـا  ،شـكل التحسـين أخـذي صـغيراا  أو يكـون تـدريجياا  ،ختـراقشـكل الإ أخذي ،كبيراا  جذرياا 
مـع  SONYحيـث أن تجربـة شـركة سـوني  .في الأخير تحقق ميزة الشركة علـى المنافسـة

ــــذي  ــــل إبتكر الترانزيســــتور ال ــــرات بي ــــه مختب ــــةالأمر (  (BellLabsت ســــتثمر و  ،يكي ته شــــركة ا 
 . 2الإبتكارسوني لتحقيق نتائج كبيرة في السوق، يعد مثالا ملائما عن النجاح في 

" قـدرة الشـركة علـى التوصـل :أنـهعلـى  الإبتكـارتقـديم تعريـف ومما سبق يمكن تعريـف أو  
هذا التعريف يعنـي أن  .3وأسرع من المنافسين في السوق " أكبريضيف قيمة و ما هو جديد،  إلى

أو فـي قسـم  ،سـواء فـي الإدارة العليـا ؛مسؤولية الجميع الإبتكارية هي التي تجعل الإبتكار الشركة 
الإداري،  الإبتكـارأو في الخطوط الأماميـة للعمـال، فهـو مسـؤولية الإدارة فـي  ،الأبحاث والتطوير

 . 4التسويقي....الخ   الإبتكارومسؤولية العاملين في التسويق في 
 
 
 
 

                                                           
 REVUE MAGHREBINE HAMAGEMENT DESفــروي رمــزي، دراســة وصــفية لنشــاط الابتكــار فــي المؤسســات الجزائريــة، مجلــة   1

ORGANISATION14، ص 2017، 01، العدد 02، المجلد. 
 .22،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  2
 .22،ص المرجع السابق  3
 .26،ص المرجع السابق  4
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 السوق إلى المنتج إلى الفكرة  إلىالأول  الإبتكارمفهوم :  05الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

المفــاهيم والخصــائص والتجــارب الحديثــة، دار وائــل للنشــر والتوزيــع،  الإبتكــارنجــم عبــود نجــم، إدارة المصــدر: 
 .23، ص2003الطبعة الأولي، عمان، الأردن، 

 :الإبتكار.نظريات 2
جــــراء التراكمــــات الواســــعة والمتنوعــــة مــــن  ،ومتنوعــــاا  واســــعاا  مجــــالاا  الإبتكــــارلقــــد أصــــبف  
 ،وتوصــيفه عــادة يكــون مــن خــلال نمــاذج ونظريــات متعــددة الإبتكــار، فتفســير ةات الجديــدالإبتكــار 

 :1( نظريات كالتالي3تشمل حالات مختلفة نذكر منها ثلاث )
 
 
 

                                                           
 .37-36ص:-ص ، المرجع السابق م عبود نجم،نج  1

 

 

 

 

 

العامل 
 المؤثر

التحسين -الجدة
 الكبير

 القرب من السوق كفاءة الإنتاج-الهندسة

الوســــــــائل 
 المساعدة

للمبتكـر الخبرة الذاتية 
أو الشــركة، الأدبيـــات 
والدراســـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــات، 
ــــــائن،  المــــــوردون، الزب

 المنافسون ...الخ

الخبــــــرة الهندســــــية، مرونـــــــة 
ـــــــــة، إدارة  تكنولوجيـــــــــا العملي
دارة  ــــــــــــــــؤة، وا  ــــــــــــــــات كف عملي

 تكاليف كفؤة.

الخبــــرة التســــويقية، التوجــــه 
إلــــــــــــى الزبــــــــــــون، قنــــــــــــوات 
التوزيـــــــــــــــــــــع، سياســـــــــــــــــــــات 
التســـــــــــــــــــــعير، وتـــــــــــــــــــــرويج 

علان.  وا 
 

التسويققابلية  الإنتاجقابلية    

 الأول إلى الفكرة الأول الى المنتج الأول إلى السوق
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 :(Transcendental modelوراء النطاق المادي )النموذج الفائق أو ما . 1.2
هــم المبتكــرون  :يعتمــد علــى نمــط خــاص مــن الأفــراد الإبتكــارتبنــى هــذه النظريــة علــى أن  
ات الجديـدة الإبتكـار  إلـىصل هؤلاء الأفراد القادرون على التو فعلى الشركات البحث عن  .العباقرة
وهـم  ،المبتكـرون فـي الشـركات عـددهم قليـل فـإن ،وحسـب هـذه النظريـة .وبطريقـة عبقريـة ،بسرعة

  .يةالإبتكار من الأفكار الجديدة  كبرالذين يقدمون النسبة الأ
 : النموذج الآلي. 2.2

 يظهـــر عنـــدما تواجـــه الإبتكـــارف ؛1ختـــراعالإتقـــوم هـــذه النظريـــة علـــى أن الحاجـــة هـــي أم  
 ،هــذه النظريــة تقــوم علــى أســاس وجــود مشــكلة أو حادثــة .الشــركة مشــكلة مــا تبحــث لهــا عــن حــل

 . 2تدفع الأفراد نحو معالجة هذه المشكلة تلقائياا 
 : نموذج التركيب التراكمي. 3.2

  إلــىالتوصــل  أجــلثــم التحليــل ثــم التــرابط والتحقــق مــن  ،تقــوم هــذه النظريــة علــى التفكيــر 
ــــدة ومــــن ،3الأفكــــار ــــم المنتجــــات أو الخــــدمات الجدي ــــي  هــــذاو  .ث مــــا يفســــر التحســــينات الكثيــــرة ف

 الإستشـارةتكشـف عـن  ،أو سمة جديـدة ،مكون جديد ضافةبتوظيفات جديدة لإ ،المنتجات الحالية
 .4التوليفة الجديدة إلىوالتبصر الموصل 

 
 
 
 
 

                                                           
 .642، صالمرجع السابقسماعيل عيسى،   1
 .36،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  2
 .642، صالمرجع السابقسماعيل عيسى،   3
 .37،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  4
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 وتصنيفاته الإبتكار دلالاتالمطلب الثاني : 
ـــى  ،مـــن خلالهـــا الإبتكـــارعـــدة دلالات تقـــدم نظـــرة مختلفـــة لتعريـــف  بتكـــارللإ  وتســـاعد عل

وحســــــب معيــــــار الجديــــــة  يةار ســــــتمر حســــــب معيــــــار الإ ؛عــــــدة أصــــــناف إلــــــى الإبتكــــــارتصــــــنيف 
 ...الخ.والتحسين

 :الإبتكار دلالات.1
وهــو مــا يجعــل تجربــة الأفــراد والشــركات ثريــة فــي مجــال  ،وأنواعــه الإبتكــارتتنــوع دلالات  
 :لات التاليةفي الشركات الدلا الإبتكار أخذحيث ي ،ودلالاته الإبتكار
 : (Differentiationيمثل التميز) الإبتكار. 1.1

أو  يــــر  ،و كــــل مــــا يــــأتي بشــــيء مختلــــف عــــن المنافســــينهــــ الإبتكــــارففــــي هــــذه النقطــــة  
  .1الإبتكارللحاجات السوقية عن طريق  ستجابةوالإ ،المنافسين

 :(Noveltyيمثل الجدة ) الإبتكار. 2.1
فـي مقابـل الحالـة  ،هـو الإتيـان بالجديـد كليـا أو جزئيـا :في هذا النوع الإبتكاربحيث يعتبر  

فهــو  .الإبتكــارل القــديم أو الســابق علــى والتــي تمثــ ،القائمــة )العمليــة الحاليــة أو المنــتج الحــالي(
 .2المحافظة على الحصة السوقية وتطويرها أجليمثل التجديد من 

 : (New Combinationهو التوليفة الجديدة ) الإبتكار. 3.1
ة فــي توليفــة جديــدة فــي نفــس وضــع أشــياء معروفــة وقديمــ الإبتكــاريعتبــر  ،فــي هــذا النــوع 
 . 3المجال الجديد(-مجال آخر) توليفة الشيء  إلىأو نقلها  ،)توليفة الأشياء(المجال
 (:To Be First Moveهو أن تكون القائم الأول في الحركة ) الإبتكار. 4.1

ــــتج -ا النــــوعحســــب هــــذ-الإبتكــــارصــــاحب   يجــــب أن يكــــون الأول المتوصــــل للفكــــرة والمن
ن كــان  ؛ن والتــابعونو ويكــون ا خــرون هــم المقلــد .والســوق يتعلــق بالتحســين يكــون هــو  الإبتكــاروا 

                                                           
 .103،ص المرجع السابقنجم عبود نجم،   1
 .104،ص المرجع السابق  2
 سـليمان، الابتكـار التسـويقي واثـره علـى تحسـين أداء المؤسسـة دراسـة حالـة مؤسسـة ملبنـة الحضـنة بالمسـيلة، مـذكرة ماجسـتير فـي علـوم التسـيير، محمـد  3

 .30، ص 2007جامعة المسيلة، 
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أن يكــون المبتكــر  ؛الإبتكــاروهــذه ســمة الســبق فــي  .ي التحســين الــذي أدخلــه علــى المنــتجالأول فــ
 . 1أسرع من منافسيه سواء بالجديد أو بالتحسين

 : الفرص إكتشافهو القدرة على  الإبتكار. 5.1
كتشـاف، و 2الفــرص عـن طريـق القــراءة الجديـدة للحاجـات والتوقعــات إنتهـازوذلـك ب  قــدرات  ا 

كتشافالمنتج الجديد في خلق طلب فعال، و   .3السوق الجديد ا 
 :الإبتكار.تصنيفات 2

 الإبتكـــــارمجـــــال أو  ،أو الطبيعـــــة ،حســـــب الخصـــــائص بتكـــــارهنـــــاك عـــــدة تصـــــنيفات للإ 
 إبتكـــار :إلـــى الإبتكـــارهـــو التصــنيف الـــذي يقســـم  ،والتصـــنيف الأكثـــر شـــيوعا .ودلالاتــه المختلفـــة

بتكــــــــــــــارجــــــــــــــذري و   ويصــــــــــــــنف كــــــــــــــل مــــــــــــــن ســــــــــــــلومون وســــــــــــــتوارت  .التحســــــــــــــين التــــــــــــــدريجي ا 
(Solomon And stuart  )( أنواع هي :3ثلاثة )  إلى الإبتكار 

 : ات المستمرةالإبتكار . 1.2
تدريجيــة كمــا فــي التنويعــات الخفيفــة التــي  ؛ات التــي تــأتي بتغييــرات صــغيرةالإبتكــار وهــي  

 . 4كالحليب المطعم بالعسل أو الموز ؛تدخل على السلع لتخفيف ضجر الزبون
 :ات المستمرة الديناميكيةالإبتكار . 2.2

ــــروهــــي تغيــــرات   ــــتج أكب ــــول فــــي  ،فــــي المن  ؛النــــاس للأشــــياء إســــتخدامذات التــــأثير المعق
أو آلات التصـــــــــوير آليـــــــــة ، (Touche-TuneTالنبـــــــــرة )-كـــــــــالتغيرات فـــــــــي هواتـــــــــف اللمســـــــــة

 .5...الخ .التركيز
 
 

                                                           
 .106،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  1
 .51، ص المرجع السابقمحمد سليمان،   2
 .106،ص ابقالمرجع الس نجم عبود نجم،  3
 . 109، ص المرجع السابق  4
 .109، صالمرجع السابق  5
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 :ات المتقطعةالإبتكار  .3.2
مثـل  ؛وتغير أسـلوب الحيـاة الـذي نعيشـه ،وهي التغيرات الرئيسية التي تدخل على الأشياء 
ات شــديدة الخطــورة إبتكــار وهــي  .1ات الســيارات و الطــائرات والهــاتف والتلفزيــون والحاســوبإبتكــار 

 .2جذري إبتكارا نهلأ
  إلــىات بالعلاقــة مــع التوجــه الإبتكــار ( berthon et alكمــا يصــنف بيرتــون وآخــرون ) 
 :3أربعة أنواع  إلىالزبون 
 :(Isolatingات العزلة )إبتكار  .4.2

 .كــون لهــا علاقــة بالســوق أو بــالزبونالتــي تكــون داخــل الشــركة دون أن ي اتالإبتكــار وهــي  
 .ها الحاليإبتكار لى المحافظة على تقوم ع
 :(Following)ات الإتباع إبتكار  .5.2

مثـل تطـوير شـركة مـازدا  ؛تنشئهالحالية للسوق ولا  اتحتياجالإات التي تتبع الإبتكار وهي  
لزبـائن  ،بتقليص صوت المحرك ،بحوث السوق الغير الرسمية إعتمادب ،(Miataلسيارات مياتا )ل

 .في هذا النوع تدريجي الإبتكارويكون  .لتطوير محركات السيارات الرياضية ،محتملين
 (:Shapingات التشكيل )إبتكار  .6.2

نشــــاء الســــوق، حيــــث يكــــون الزبــــائن فيهــــا  يــــر واعــــين الإبتكــــار تقــــوم هــــذه   ات بتشــــكيل وا 
 .اتالإبتكار لحاجاتهم ور باتهم التي ينشئها هذا النوع من 

 (:Infractingات التفاعل )إبتكار  .7.2
 -الســوق أو الزبــون-والعلاقــة بــين التكنولوجيــا ،ات التــي تتحقــق عبــر التفاعــلالإبتكــار هــي  

  .الاستراتيجي الرئيس في الشركة  حيث تكون المعرفة بالسوق هي الأصل ؛بالمحاورة والتفاوض

                                                           
 .109، صالمرجع السابق  1
، 46عـدد عطـايبي دلال، دور الابتكـار البيئـي فـي اسـتدامة صـناعة الاسـمنت شـركة لافـارج العالميـة كنمـوذج، مجلـة العلـوم الإنسـانية، جامعـة بسـكرة، ال  2

 .697، ص 2017
 .110، صالمرجع السابق نجم عبود نجم،  3
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  :التحسيني التدريجي الإبتكارو  ختراقالجذري والإ الإبتكار.التمييز بين 3
 ( :الإبتكارو  ختراقالجذري )الإ الإبتكار .1.3

 سـاهميو  ،ويقوم بتغير كل ما سبقه في مجالـه ،1اتختراعالإالذي يعتمد على  الإبتكارهو  
نتشـــار و  ،وهـــو يحتـــاج لفتـــرة طويلـــة فـــي إدخالـــه .كثيـــرا بتغييـــر نمـــط الحيـــاة العامـــة ه لحـــين تطـــوير ا 

 . 2جذري لاحق إبتكار
 :التحسيني )التدريجي( الإبتكار .2.3

، لا يعـاني مـن 3مستمراا  وكثيرة العدد مما يجعله تحسيناا  ،عبارة عن التغييرات الصغيرة هو 
 . 4خارجها وليس تطوراا  ،ضمن الحالة القائمة تطوراا ، و  البا يكون الإنقطاع

 :الإبتكار.أنماط الشركات حسب 4
رتها علــى أن تكــون تابعـــة ولا فــي قــد ،يــةالإبتكار ن الشــركات ليســت متماثلــة فــي قــدراتها إ 
لتـأتي بعـدها  .السـوق إلـىإدخـال المنـتج الجديـد  هنـاك شـركات تقـوم بالحركـة الأولـى فـي .ياا إبتكار 

وفــي الشــكل التــالي  .إستنســا شــركات المقلــدة بطريقــة المــط الشــركات الأخــرا التــي تكــون مــن ن
مــع خصائصــها الأساســية التــي تبــين العلاقــة مــع  ،( فئــات مــن الشــركات4أربــع )ســنتعرف علــى 

ى النهــايتين القصــوتين، حيــث تمثــل الأولــ إلــىوالســوق فــي السلســلة المســتمرة التــي تمتــد  الإبتكــار
القائـــد مـــن الشـــركات، وتمثـــل الثانيـــة نمـــط الخـــروج مـــن الســـوق المنـــتج المعنـــي -يالإبتكـــار الـــنمط 

 . 5الإبتكارب
 
 
 

                                                           
 عـــلاش احمـــد، دور الابتكـــار المســـتمر فـــي ضـــمان المركـــز التنافســي للمؤسســـات الاقتصـــادية والـــدول، مجلـــة العلـــوم الإنســـانية، جامعـــة بســـكرة، العـــدد  1

 .432، ص2013، 30/31
 .111،ص المرجع السابق نجم عبود نجم،  2
 .70ص ، المرجع السابقمحمد سليمان،   3
 .111،ص المرجع السابق نجم، نجم عبود  4
 .112،ص المرجع السابق  5
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 الخروج من السوق إلى الإبتكارالسلسلة المتصلة من :  06الشكل 
 
 
 
 
 
 
    
 

المفـاهيم والخصـائص والتجـارب الحديثـة، دار وائـل للنشـر والتوزيـع،  الإبتكـارنجم عبـود نجـم، إدارة المصدر : 
 .113، ص2003الطبعة الأولي، عمان، الأردن، 

 ،القائــد الإبتكــار :الأساسـيين فــي بعديــه الإبتكـاريميـل نحــو  أنــه الســابقيتضـف مــن الشـكل  
والمفــاهيم  ،وأوليتــه فــي تبنــي الأفكــار ،الإبتكــاريــة همي، وذلــك فــي تأكيــد واضــف لأالإبتكــار والتــابع 

 .السوق أولا إلىوالخدمة الجديدة للوصول  ،الجديدة والمنتج الجديد
  الإبتكارالمطلب الثالث : مصادر 

هـــا دراكــر بوصـــفه يلإأشــار مــن هــذه المصـــادر ( 7هنــاك ســـبعة ) :عــدة مصـــادر بتكــارللإ 
 :1ورشيدا ألا وهي منظماا  نشاطاا 

  :الغير متوقع. المصدر الفجائي أو 1
 .متوقع والحدث الخارجيال ير ويشمل النجاح الفجائي والفشل  

 
 
 

                                                           
 .32-31،ص المرجع السابقنجم عبود نجم،   1

 

 

  ير المتكيف ستنساخي التابع الإ          بتكاري التابع الإ القائد -بتكاري: الإالشركات أنماط
  السعر المنخفض        بلا ميزة                 السعر العالي  الميزة الأكبر : سعر الاحتكار الأعلى 

 نسحابيةالإ                الدفاعية        الدفاعية-الهجومية الهجومية-ستباقيةالإستراتيجية : الإ
 عالية     منخفض   عالية               المخاطرة :    عالية جداا 

 نقاضهإنقاذ ما يمكن إ     تحسينات تكلفة    التحسينات  الابتكار   العامل المؤثر :
 سلبي               رشيد  سريع التكيف القائد              الزبون : 

 المخزون القديم     الحجم   النطاق          قتصاديات : النطاق الضيقالإ
 بدون ترتيب       العاشر  الثاني والثالث الأول                    الترتيب :

سلبي-تقليدي سلبي  مدخل ابتكاري 
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 : رض بين الواقع وما يفترض أن يكونمصدر التعا. 2
ويضــم هــذا المصــدر: الوقــائع  .بتكــارأن هنــاك فرصــة للإ إلــىعــارض حيــث يشــير هــذا الت 

المتعارضــة )كتعــرض الطلــب المتزايــد مــع  يــاب الربحيــة(، وكــذلك تعــارض الواقــع و  يةقتصــادالإ
يقاعهافتراضالإ  .ات المتعلقة به، والتعارض داخل تنا م الطريقة ومنطقها وا 
  :طريقة(  إلىالحاجة اجة لمعالجة سلسلة من العمليات )على أساس الح الإبتكار. 3

 .بتكارتمثل فرصة كبيرة للإ افإنهوبالتالي  ،ختراعالإن الحاجة أم إ 
 : . بنيه الصناعة والسوق4

هـذا التغيـر يعتبـر فرصـة و  .أو التغير في توقعات الزبائن ،إن السوق يتغير بفعل المنافسة 
الســريعة للتغيــر، والتنبــؤ بالفرصــة، ومؤشــرات  ســتجابة: الإيــة كبيــرة، و يضــم هــذا المصــدرإبتكار 

 .تغير الصناعة
  :. العوامل السكانية5

ومســـتوا  ،وتـــوزيعهم ،وهيكـــل أعمـــارهم ،وحجمهـــم ،إن التحـــولات التـــي تطـــرأ علـــى الســـكان 
 .في قطاعات سوقية جديدة الإبتكار أجلتمثل فرصة من  ،تعليمهم ودخلهم

  :. تبدل الإدراك والرؤية6
وتوقيـــت ذلـــك  ،إن تغيـــر إدراك الأفـــراد فـــي المجتمـــع يمكـــن أن يحمـــل معـــه فرصـــة جديـــدة 

 ،في التوقيـت الملائـم الإبتكارأن يأتي  هموالأ .مسألة جوهرية في كثير من الأحيانالتغير يعتبر 
 وما يطلق عليه بالصرعة  ،الفعلي مع القدرة على التمييز بين التبادل الحقيقي الذي يمثل السوق

  :. المعرفة الجديدة7
 ،هــو مصــدر منــتج للأفكــار جتماعيــةالإالقــائم علــى المعرفــة العلميــة والتقنيــة و  الإبتكــارإن  

  .والمشروعات الجديدة ،والخدمات ،والمنتجات
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 الخلاصة 
لمقاولاتيــة أن ا :تــم التوصـل إليــه فــي الفصــل الأول يمكــن القــولمــا فـي الختــام ومــن خــلال  

ـــة ومتجـــددة ـــى المبـــدعين والمبتكـــرين فـــي مختلـــف  ،هـــي ظـــاهرة قديمـــة وحديث ـــة عل تســـتخدم للدلال
حيـــث تعـــود أصـــولها الحديثـــة إلـــى النظريـــة الإقتصـــادية المبنيـــة علـــى نظريـــة إحتكـــار  ،المجـــالات

 .أين لم يكن للمقاول سوا حساب كميات وأسعار السلع التي ينتجها ،القلة
والمدرســـة  ،المدرســـة الكلاســـيكية :و لقـــد تطـــورت المقاولاتيـــة عبـــر مجموعـــة مـــن المـــدارس 

والتــي كانــت تســعى لتقــديم تعريــف  ،لســلوك الإنســانيمدرســة لو  ،المدرســة النمســاوية ،الإقتصــادية
 تدرس سلوك المقاول. اشامل للمقاولاتية أين كانت معظمهم

الــذي يضــيف و  ،هــو قــدرة الشــركة علــى التوصــل إلــى مــا هــو جديــدفلإبتكــار لأمــا بالنســبة  
الإبتكـار المسـتمر الـذي  :عدة أنـواع أهمهـا بتكارللإو  .قيمة أكبر وأسرع من المنافسين في السوق

المسـتمر الــديناميكي والــذي يــأتي بتغييــرات أكبــر  الإبتكــاروكــذلك  ،يـأتي بتغييــرات صــغيرة تــدريجيا
غيـر أسـلوب الحيـاة الـذي يهناك أيضا الإبتكار المتقطع والذي يـدخل علـى الأشـياء و و  .في المنتج

كـي يعتمـد علـى  الإبتكـار جـذريويمكـن أن يكـون ا .كإبتكار السيارات والطـائرات والهواتـف ؛نعيشه
 بإستمرار.تغيير الصغير الذي يحسن المنتج الوهو  ا:أو أن يكون تحسيني ،الإختراعات

مشـاكل المشـاريع  أهـمأن مـن  ،والأكاديميـة يةقتصـادالإولقد أجمعـت العديـد مـن الدراسـات  
وهــو مــا ســيتم  .أهــدافهال تحقيــق او والــذي يحــ ،بمختلــف مصــادره ،هــو التمويــل المبتكــرة المقاولاتيــة

 .ليالتعرف عليه في الفصل الموا
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 :تمهيد 
ـــر التمويـــل بالنســـبة للمشـــاريع    -بصـــفة عامـــة والمشـــاريع المقاولاتيـــة بصـــفة خاصـــة-يعتب

 المشــاريع فــي بدايــة إنشــاءهاالمشــكلات التــي تواجــه  أهــمكمــا يعتبــر  ،الشــريان المغــذي لنشــاطها
ـــة يكـــون  أن إعتبـــارعلـــى  ،خـــلال بـــاقي مراحـــل حياتهـــا أقـــلوبصـــفة  نشـــاطها خـــلال هـــذه المرحل
اللجـــوء للبحـــث عـــن مصـــادر  المشـــاريعيلـــزم هـــذه وهـــو مـــا  .ن تغطيـــها و يـــر كـــاف لضـــمامحـــدود
للحصــول علـــى  المشـــاريعلوف لــدا المصــدر المـــأ الإقتـــراضيبقـــى التمويــل عـــن طريــق و  تمويــل.

ضــــمانات لهــــذه المتمثلــــة أساســــا فــــي وجــــوب تقــــديم ، و لحصــــول عليــــهالتمويــــل، ر ــــم صــــعوبات ا
في حالة عدم كفاية التمويل الداخلي لهذه المشاريع، ومـن خـلال هـذا الفصـل سـنتطرق  القروض.

مزاياهـا ومختلـف عيوبهـا  أهـممـع بيـان  ،بشيء من التفصيل لمصادر التمويل الداخلية والخارجيـة
 : لتاليكا

التمويـل التقليـدي للمشـاريع بمختلـف علـى تم تخصـيص هـذا الفصـل لتسـليط الضـوء حيث  
لاث ثــ إلــى "،بالتمويــل التقليــدي للمشــاريع المقاولاتيــة" :الثــاني المعنــون م الفصــلقســ أيــنأنواعهــا، 
 أهـــمو  ،التمهيــد مــن خــلال بيــان تعريفهــا لتمويــل بشــيء مـــنول لتطرقنــا فــي المبحــث الأ :مباحــث

كمصـــدر هـــام مـــن مصـــادر  الـــذاتيالتمويـــل  إلـــىفـــي المبحـــث الثـــاني تـــم التطـــرق و  .خصائصـــها
تم تسليط الضوء على التمويل الخارجي كمصدر ثاني مهم مـن ففي المبحث الثالث أما التمويل، 

  .مصادر التمويل التقليدية ببيان أنواعه المهمة
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 النظري للتمويل  الإطارالمبحث الأول : 
 .الماليـة والوظيفـة ،البشـرية المـوارد ووظيفـة ،الإنتـاج وظيفـة :هـاأهم عدة وظـائف للمشروع 

 بـرزأ و أهـم تعتبـر الماليـة وظيفـةالأن  ، إلاداخـل المشـروعيـة أهمولكل وظيفة من هذه الوظـائف 
 .التنظيمـي مهامهـا وفـق هيكلهـا أهـم ومن ،يتهار إسـتمر  مشـروعال لمسـتقبل المحـددة فهـي ،وظيفـة

 و يرهــا مــن مــن إنتــاج وتســويق المشــروعنشــاط و الحاســم فــي ذلــك،  مــرتبط بــدوره شــروعفنجــاح الم
 .المختلفة النشاط أوجه لتمويل اللازمة الأموال توافر لا يمكن القيام بها دونالتي الوظائف 
، الماليـة يعتبر من ضمن الوظيفة :المشروعفي  ستراتجياا إ فقرار التمويل والذي يعتبر قراراا  

 المناسـبة التمويـل هم لأحسـن مصـادرإختيـار  خـلال مـن ،الماليـة القـرارات كفاءة متخذي يحدد لأنه
ستخدامو ، المشروع لطبيعة   .ممكنة ودون مخاطرة تكلفة أقلـب عائد أكبر تحقيق مع يتوافق بما هاا 

 المطلب الأول : ماهية التمويل 
الوحيــدة الطالبــة للتمويــل، بــل أيضــا الأســر والــدول والأفــراد كلهــا هــي لا تعتبــر الشــركات  
أو تـدبير  ،تمويـل مشـروع :هـدف مـا أجـلوكل منهم يبحث عـن التمويـل مـن ، التمويل إلىبحاجة 

الموازنــة بينهــا  محـاولاا  ،الباحـث عــن التمويـل دائمــا يتجــه إلـى مدخلاتــه مـن النقــود. و شـؤون العائلــة
ول عــن حســن تـدبير مدخلاتــه ومخرجاتــه مــن ؤ فــالممول مسـ، التـدفقات النقديــة وبـين مخرجاتــه مــن

أمــا إذا ، فهنــا لا مشــكل ،ليــة متســاويةفــإذا كانــت المــدخلات والمخرجــات مــن التــدفقات الما.المال
فهنــا نكــون قــد وقعنــا فــي  ،وكانــت المخرجــات أكبــر مــن المــدخلات ،كــان هنــاك عــدم تــوازن بينهمــا

ــــة كانــــت  .ويجــــب البحــــث عــــن تــــوفير المــــال للمــــدفوعات الضــــرورية. حالــــة عجــــز أمــــا فــــي حال
  .1فهنا نكون أمام فائض ،المدخلات أكبر من المخرجات النقدية

أيـــــن أقـــــدمت البنـــــوك  ،( القـــــرن الماضـــــي30التمويـــــل أول مـــــرة فـــــي ثلاثينيـــــات ) ســـــتخدمأ 
معتمــدة فــي ســدادها علــى المبيعـــات  ،علــى مــنف قــروض للمنقبــين الأوائــل علـــى الــنفط يكيــةالأمر 

    . 2ضمن ميزانيتهم لضمان الحصول على قروض كبيرة ،المستقبلية للنفط
                                                           

 .21،ص2002طارق الحاج،مبادئ التمويل،دار صفاء للنشر والتوزيع،عمان،الأردن،الطبعة الأولى،  1
، ص 2019، 21، العــدد15ولــد معمــر اســامة، الترتيبــات الماليــة الإســلامية البديلــة لقــروض تمويــل المشــروع، مجلــة اقتصــاديات شــمال إفريقيــا، مجلــد   2

296. 
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  :التمويل. تعريف 1
الإمداد بالأموال في أوقـات الحاجـة إليهـا، وكـذا تـوفير المبـالغ النقديـة  :أنهالتمويل بيعرف  

( عناصــر مهمــة ألا 3)مــن ثلاثـة  التمويـليتكــون  و ."زمـة لــدفع وتطـوير مشــروع خـاص وعــاماللا
 :1وهي
 .تحديد وقت الحاجة للأموال بدقة ▪
 .مصادر الأموال ▪
 .مخاطر بداية أنشطة جديدة ▪

لة أفالمســــ .بهــــا إستشــــارياا  ولــــيس إختصاصــــاا  ،مــــن أعمــــال الإدارة اا يعتبــــر التمويــــل جــــزءو 
و تخفيـف التكـاليف لتحقيـق  ،الرشيد للأموال ستخدامالأساسية في السياسة المالية هي محاولة الإ

 الأهداف المالية للمنظمة.
عمليـة تجاريـة تخـتص  أنـهعلـى  ،التمويـل قام موفـق عـدنان عبـد الجبـار الحميـري بتعريـف 

تشـمل الأعمـال التـي تتصل مباشرة بـالنقود، و  ،بكل ما يحدث في الشركة من عمليات مالية هامة
 .2في الحصول على الأموال لإدارة نشاط الشركة ،ول الماليؤ يقوم بها المس

دارتهــا  ،" مجموعــة الإجــراءات التـي تخــتص بالحصــول علـى الأمــوال أنـه:ب وعرفـه أيضــا  وا 
 .3ها في الشركة "ستخداملإ

تـــدبير الأمـــوال اللازمـــة للقيـــام بالنشـــاط " :أنـــهوعـــرف عبـــد المطلـــب عبـــد الحميـــد التمويـــل ب 
 .4"يقتصادالإ

" الحصــول علــى الأمــوال مــن مصــادرها المختلفــة :أنــهوعــرف التمويــل محــب خلــة توفيــق ب 
 .1"دارة المالية في منظمات الأعمالات وظيفة الإإهتماممن  افقط،فهو يمثل جانب

                                                           
تنميـة المسـتدامة، عبد الرزاق زهواني، واقع وتحديات التمويل المصغر في الجزائر الوكالـة الوطنيـة لتسـيير القـرض المصـغر نموذجـا، مجلـة الاقتصـاد وال  1

 .257،ص  2021، 01، العدد4مجلد
 موفـــق عـــدنان عبـــد الجبـــار الحميـــري أساســـيات التمويـــل والاســـتثمار فـــي صـــناعة الســـياحة الـــوراق للنشـــر والتوزيـــع الطبعـــة الأولـــى عمـــان الأردن ســـنة  2

 .35،ص 2010
 .35،ص المرجع السابق  3
 .165،ص2009المشروعات الصغيرة،الدار الجامعية،مصر،عبد المطلب عبد الحميد،اقتصاديات تمويل   4
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ـــهكمـــا قامـــت سوســـن مزيـــرق بتعريـــف التمويـــل ب  ـــائم علـــى  ،مجـــالات المعرفـــة أحـــد" :أن الق
التي تهتم بكيفية الحصول على الأمـوال اللازمـة، والبحـث  ،مجموعة من الأسس العلمية والنظرية

والحكومــات بمــا يســاعدها علــى تغطيــة  المشــاريعهــذه  زويــدت أجــلعــن مصــادرها المختلفــة، مــن 
 .2اتها "إحتياج
الإمداد بالأموال فـي أوقـات الحاجـة إليهـا، حيـث يجـب تحديـد  أنهكما يعرف التمويل على  

مــع عــدم إ فــال المخــاطر  ،التمويــل بدقــة، وكــذا البحــث عــن مصــادر الأمــوال إلــىوقــت الحاجــة 
الأســـر  الأفـــراد التـــي تعتـــرض النشـــاط الواجـــب تمويلـــه، فطالـــب التمويـــل لـــيس شـــركات فقـــط، بـــل

 .3بمشروع كبير أو بتدبير شؤون خاصة التمويل خاص، سواء كان اوالدول
المحصـلة مـن التـدفقات  ،التمويل بصفة عامة يضاف للنقص في تغطيـة النفقـات الداخليـة 

 .النقدية الخارجة
عندما تتساوا المتحصلات والمدفوعات فلا مشكلة في ذلك، ولكن تظهر المشـكلة عنـدما  

، وهــو مـــا يعبــر عنـــه بــالعجز، أيـــن يجــب تـــدبير مــن المـــدفوعات أقـــلتكــون المتحصـــلات النقديــة 
 . 4ضمان توفير المال للمدفوعات

 : و من خلال هذه التعاريف السابقة نستخلص ما يلي 
 .الخدماتبالمبالغ النقدية و ليس السلع و  التمويل خاص - 
 .التمويل يكون بالمبالغ المطلوبة فقط - 
 .الخاصة أو العامةالغرض الأساسي للتمويل هو تطوير المشاريع  - 
 .التمويل يقدم في وقت الحاجة إليه وهو الوقت المناسب - 

                                                                                                                                                                                           
 .42،ص2011،مصر ،الإسكندريةمحب خلة توفيق،الهندسة المالية الإطار النظري والتطبيقي لأنشطة التمويل والاستثمار،دار الفكر الجامعي،  1
دراسـة ميدانيـة بولايـة سـكيكدة، أطروحـة دكتـوراه فـي علـوم ة قرض الإيجار في تمويـل المؤسسـات الصـغيرة والمتوسـطة فـي الجزائـر مساهمسوسن زيرق،   2

 .18،ص2017التسيير، جامعة ام البواقي، 
 .21،ص2002طارق الحاج،مبادئ التمويل،دار صفاء للنشر والتوزيع،عمان،الأردن،الطبعة الأولى،  3
 .22-21ص:-ص ،المرجع السابق  4
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 :التمويل يةأهم .2
والتــي   ،وتنمويــة معينــة يةإقتصــادسياســة  تحقيــق الرفاهيــة لمواطنيــه أجــلمــن بلــد  يتبــع كــل 

ات وقـــدرات إحتياجـــتنمويـــة متوافقـــة مـــع مـــن تخطـــيط لمشـــاريع  ،لـــب وضـــع الخطـــط العريضـــةتتط
 .البلد

بالنسـبة  تمويـل يعتبـرالو  .اج  للتمويل لمواصلة دورة حياتهامشاريع بمختلف أنواعها تحتالف 
 .بمثابة الأكسجين لجسم الإنسان لها

هـذا الأخيـر الـذي يــؤدي  ،لا وهـو التمويـلأ شــروعنشـاط فـي الم أهمبـ الوظيفـة الماليـةتنفـرد  
اج للأمـوال لتحقيــق ولــه صـلة مباشـرة ببـاقي الوظــائف التـي تحتـ .شـروعفـي الم وأساسـياا  مهمـاا  دوراا 

 أبعــد إلــىنشــاطات بــاقي الأقســام بــل تتعــداها يــة التمويــل فــي تــدفق أهملا تنصــب  .أهــداف الإدارة
والتــي  .، وتطــور مصــادر الأمــوال فــي الوقــت الحــاليشــروعفتطورهــا مــرتبط بتطــور الم ،مــن ذلــك

لتطـور هـو توسـع و  .المشـاريعوأصحاب  ،كانت عبارة عن ممارسات بين مجموعة من الأشخاص
 :1في تتجلى التمويل يةأهم أصبحت وعموما .في كافة المجالات المشاريع
 يع.المشار  مختلف التمويل اللازم لإنشاء ودعم توفير ▪
 .تنفيذ الخطة الإستراتيجية للبلاد ▪
 .(العمل.....الخ ,توفير السكن(للأفراد   جتماعيةالإتحسين الوضعية  ▪
 .القضاء على البطالة بتوفير مناصب شغل جديدة ▪
 .للبلاد يةقتصادالإفي التنمية  ةيجابيالإ ةساهممال ▪

 :. الهدف المحوري للتمويل3
المرجعي لكافة القرارات والتصـرفات الإداريـة فـي منظمـات  الإطاريعتبر الهدف دائما هو  

تعظــيم القيمـــة  :بمعنـــى ينســاهممالأو  ،التمويــل دائمـــا هــو تعظـــيم ثــروة المـــلاكوهـــدف  الأعمــال،

                                                           
 الدراسـات مجلـة،والإسـلامية  التقليديـة التمويـل مصـادر بـين التمـايز ظـل فـي التمويـل إلـى الاقتصـادية المؤسسـة عمـر ،حاجـة دادة بـن وليـد، بقـاش  1

 55، ص2019، 01 العدد 04 المجلد، المعاصرة الاقتصادية
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 ففــي الســابق كــان يعتبــر الــربف المحاســبي هــو الهــدف المحــوري .لمنظمــات الأعمــال يةقتصــادالإ
 :1ها في النقاط التاليةأهمات نذكر إنتقادلكنه واجه عدة  ،لتمويل
 .جلالمدا أو الأيعبر الربف المحاسبي على وجهة النظر قصيرة  ✓
 .المخاطر التي يمكن أن يتعرض لها المشروع عتباربعين الإ أخذالربف المحاسبي لا ي ✓
 جــلالقصــير أم الأ جــلهــل يعنــى بــه الأ ،الغمــوض الــذي يكتنــف هــدف الــربف المحاســبي ✓

هل يحتسب الـربف مـن العائـد  ؟جماليأم الربف الإ ؟وهل يعبر عن الربف الصافي ؟الطويل
 ؟المملوك الرأسمالأم العائد على  ؟المستثمر الرأسمالعلى 

 .يجب أن لا يقل العائد عن  تكلفة الأموال المستثمرة ،وعليه لتحقيق الهدف من الربف 
 :. طرق دراسة التمويل4

 يتم دراسة التمويل بطريقيتين أساسيتين ألا وهما : 
 :الطريقة التقليدية.1.4

، والمنشـآت جـلفي الطريقة التقليدية بالهيكل التنظيمي، والتمويـل طويـل الأ هتمامالإيكون  
عادة التنظيمندماجالمالية، والإ ية الكبـرا فـي همفهذه الطريقة تهتم بدراسة مسائل ذات الأ .ات، وا 

الطريقـــة  فـــإن، والتـــي تـــؤثر علـــى سياســـتها الماليـــة، وعليـــه يةقتصـــادالإحيـــاة الشـــركة مـــن الناحيـــة 
 .2التقليدية تتأثر بالعوامل البيئة الخارجية للشركة 

 :الطريقة الإدارية.2.4
ومراجعـــة بيانـــات  ،مـــن إعـــداد ؛بالأعمـــال اليوميـــة للمـــدير المـــالي تتعلـــق الطريقـــة الإداريـــة 

ــــف تقــــارير الأعمــــال الداخليــــة، و هــــذا فــــي ســــبيل المحافظــــة  التــــدفقات النقديــــة التقديريــــة، ومختل
 .3الإئتمانوالحصول على 

                                                           
 .40-39ص:-ص ،المرجع السابقمحب خلة توفيق،  1
 .38،صالمرجع السابقموفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
 .39،صالمرجع السابق  3
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 مصادر التمويل وخصائصه :المطلب الثاني 
ــــلكــــل منهــــا مجموعــــة  ،مصــــادر تمويــــل داخليــــة وخارجيــــة المشــــروعاح أمــــام يتــــ   اتإيجابي
فمـا  ،اتهـا الماليـةإحتياجنوع معـين مـن مصـادر التمويـل الـذي يتوافـق مـع  مشروعولكل  ،وسلبيات

 ؟خصائصها أهموما  ؟هي هذه المصادر
 : . مصادر التمويل1

 وعليـه، وطبيعـة الدراسـة المنجـزة ىتتماشـ ،ةيتم تبويب مصادر التمويل وفق معايير مختلف 
 :بالطريقة التاليةي كثير المراجع التصنيفات الموجودة ف أهم إلىسنتطرق 

 :المدة أو الزمن حسب التصنيف.1.1
 مصـادر: هـي رئيسـية أنـواع ثلاثـة إلـىعنصـر الـزمن  إلـى نسبة التمويل مصادر تصنف 
 .جلالأ طويلة التمويل مصادر ،جلالأ متوسطة التمويل مصادر ،جلالأ قصيرة التمويل
 :جلالأ قصيرة التمويل مصادر .1.1.1
 علـى ،الغيـر من شروعالم عليها حصلي التي الأموال تلك جلالأ قصير بالتمويل يقصد  

 ،سـتغلالالإ لنشـاط تكـون موجهـة ،واحدةال1السنة  تتعدا قصيرة لا زمنية فترة خلال ردها يتم أن
 .التجاري الإئتمان نذكر هذه التمويل مصادر أهم بين من

 :جلالأ متوسطة التمويل مصادر .2.1.1
 عـادة فهـي ،السـابقة مـن نسـبيا أطـول التمويـل فتـرة أن هـذا النـوع مـن المصـادر يميـز مـا  
 .القروض في عموما المصادر هذه سنوات، وتتمثل 7إلى  2 سنتين بين تتراوح

  : جلالأ طويلة التمويل مصادر .3.1.1
 يـتمتـي وال الماليـة، والمؤسسـات البنـوك مـن شـروعالم اعليهـ حصـلي وهـي المصـادر التـي 
 .سنوات 7السبع  عادة تتجاوز فترة في اهإهتلاك
  :التمويل مصدر حسب التصنيف.2.1

هـذه  تصـنف عمومـا المصـدرة للهيئـة نسـبة التمويـل مصـادر تبويـب التصـنيف بهـذا يقصـد 
 ي.خارج وتمويل داخلي تمويل :المصادر إلى
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 :الداخلي التمويل.1.2.1
لجأ إليهـا يوالتي  ،لتمويللويقصد به تلك المصادر الداخلية  ،ويسمى أيضا التمويل الذاتي 
التـي يـتم الحصـول و  ،والمؤونـات والأمـوال المحتجـزة هتلاككالإ ،وليس خارجه هداخلمن  المشروع

 .ستغلالعلى الأموال فيها من دورة الإ
 :الخارجي التمويل .2.2.1
 شـروعفيـه الم قـوميهذا النوع من مصـادر التمويـل  ،على عكس التمويل الداخلي أو الذاتي 

ســــواء القــــروض أو  ،الإقتــــراضإمــــا عــــن طريــــق  ،الخــــارج للحصــــول علــــى الأمــــوال إلــــىجوء للبــــا
 .سهمأو عن طريق مصادر الملكية من الأ ،السندات
 :الملكية حسب التصنيف.3.1

اا أو مقرضـــ اا هـــل يعتبـــر مالكـــ .يقصـــد بالتصـــنيف حســـب الملكيـــة هـــو صـــفة مـــانف التمويـــل 
 :إلى هنا حيث يتم تبويب مصادر التمويل ؟شروعللم

  :بالملكية التمويل مصادر .1.3.1
 تعطـي والتـي ،الغيـر مـنعلـى التمويـل  شـروعالم فيهـا حصـلي التـي مصـادر التمويـل هـي 
 أو أصـحاب مـن يعتبـرون والممتـازة العادية سهمالأ فحملة ؛الشركة مالسرأ من نصيب لصاحبها

 .الحق هذا تمنحهم التي هأسهم لشرائهم نتيجة ،شاريعالم ملاك
  :بالإستدانة التمويل مصادر .2.3.1
 تعطـي والتـي الغيـر مـنعلـى التمويـل  شـروعالم فيهـا حصـلي التـي مصـادر التمويـل هـي 
  .1والسندات بأنواعها القروض نذكر المصادر هذه أهم بين ومن المقرض، صفة صاحبها

 :. خصائص مصادر التمويل2 
لكــل مصــدر مــن مصــادر التمويــل خصــائص تميــزه عــن بــاقي المصــادر الأخــرا، حيــث  

 :2( نقاط هي4تدور مختلف الخصائص الأساسية حول أربع )

                                                           
 55، ص المرجع السابق ،وليد بقاش  1
 .65-64ص:-ص ، المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
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 :ستحقاقالإميعاد .1.2
معــين متفــق عليــه بــين  أجــلهــو المــدة الواجــب فيهــا تســديد القــرض فــي  ســتحقاقالإميعــاد  

لـدائن ل ستحقاقالإوالمؤسسة المقرضة، ففي حالة عدم تسديد القرض في تاريخ  صاحب المشروع
( فتـرات 3، ويوجد ثلاث )1على التصفية شروعالمصاحب لى الأصول تمكنه من إجبار سلطة ع

  .( سنة1من ) أقليتم السداد خلال مدة  الفترة القصيرة - :2هي و  ألاسداد للقروض 
  .سنوات (10( سنة وعشر )1د فيها ما بين )يتم السدا الفترة المتوسطة -       
 .( سنوات10يتم السداد فيها بعد عشر ) الفترة الطويلة -       

 :ات ومستوى الأرباحلتزامالإ الوفاء ب.2.2
صــاحب علــى دفــع  تفــاقالإات لطرفــي العقــد، ففــي حالــة لتزامــالإلكــل عقــد مجموعــة مــن  
ض النظــر عــن الأربــاح ات بغــلتزامــالإفيجــب الوفــاء بتلــك  ،للجهــة المقرضــة فائــدة معينــة المشــروع
لا تعرض الم ،المحققة   .التصفية إلىإجراءات قانونية قد تصل  إلى شروعوا 
ــــدائن  ــــع ال ــــدخلو ويتمت ــــى مــــلاك المشــــروع فــــي ال ــــة عل ــــف أنــــواعهم بأســــبقية وأولوي  ن بمختل
عـدم توزيـع الأربـاح  إلىولو أدا هذا  ،اتهمإلتزامب لتزامالإتجبر أصحاب المشروع على  ،والأرباح

 .على الملاك
 :مدى ثبات القيمة المدفوعة .3.2

ها أموال الجهـة الدائنـة ستخدامأعباء ثابتة كمقابل لإ شروعالعقد على تحمل الم ايتفق طرف 
% سـنويا مـن قيمـة 10نسـبة قـدرها دفع  حقيق الربف أو لا، بحيث يجب عليهبغض النظر على ت

 .المؤسسة المقرضة بغض النظر عن مقدار الأرباح إلىالقرض 
  :الضمانات .4.2

 :3ضمانات عينية وأخرا شخصية إلىتنقسم الضمانات  
 

                                                           
 .79، ص 2013، دار الميسرة للنشر التوزيع والطباعة، عمان، 01فيصل محمود الشواوة، مبادئ الإدارة المالية، الطبعة  1
 .27،ص المرجع السابق طارق الحاج،  2
 .65،ص المرجع السابق الجبار الحميري،موفق عدنان عبد   3
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 .الضمانات العينية تتعلق بالعقارات والأوراق المالية والآلات والبضائع .1.4.2
 .الضمانات الشخصية تتعلق بالكفالة الشخصية .2.4.2
 ويشترط في الضمانات أن تكون :  
  .سهلة التسويق ✓
 .مستقرة القيمة ✓
  . ير قابلة للتلف ✓
 .قابلة لتقدير القيمة ✓
 :الدخل.5.2

 ألادخل يمتــاز بمجموعــة مــن الخصــائص الــ، هــذا لكــل مصــدر مــن مصــادر التمويــل دخــل 
 : 1وهي

 .من المقرضين حيث يوجد أولويات لمن يحصل على دخله أولاا  الأولوية1.5.2.
 (.إستثناء أموال الملكيةلكل مقرض دخل يتحدد مسبقا )ب المقدار2.5.2 .
عــن الأربــاح، أو الخســائر المحققــة مــن المقتــرض  لكــل مقــرض دخــل محــدد بعيــداا التأكــد 3.5.2.

 .أموال الملكية( إستثناء)ب
 :السيطرة.6.2

فـي  للمقرض أو المقرضيين الحق في طلب تصفية الشركة وبيعها للحصول على حقـوقهم 
 .2حالة عسرها

 :الأداء.7.2
 . 3إن الإدارة هي عملية تمارس من قبل المالكين ولا يحق للمقرضين إدارة الشركة 

 

                                                           
 .28،ص المرجع السابق طارق الحاج،  1
 .80فيصل محمود الشواوة، المرجع السابق ، ص   2
 .28،ص المرجع السابق طارق الحاج،  3
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 المقاولاتية لمشاريعل يةتمويلالمشاكل الالمطلب الثالث : 
زيـادة  أو ،تسـبب تعطيلهـا مخـاطر ومشـاكلبعـدة  المشـاريع المقاولاتيـةتمر عمليات تمويـل  

 .الإنتاج والتنفيذتكاليف في 
 :خاطر تمويل المشاريع المقاولاتيةم.1

 :وهي ثلاثة ألا 3مشاريع المقاولاتية الى تنقسم مخاطر تمويل ال 
   :المادية المخاطر. 1.1

فهـي معرضـة بطبيعـة  ، من ناحية السلع الموجـودة فـي المخـازن أو المـواد الأوليـةمرتبطة  
طــول مــدة تخزينهــا و عــدم طلبهــا مــن الزبــائن أو بســبب خــتلاس أو الإتــلاف بســبب الإ إلــىالحـال 

يــر علــى كــل هــذا يعتبــر بمثابــة أخطــار ماديــة تــؤثر بشــكل كبف ألخ.....وقــوع حريــق داخــل المخــزن
 .بحيـــــث تـــــنخفض هـــــذه الإيـــــرادات جـــــراء هـــــذه الأخطـــــار المـــــذكورة ،شـــــروعالإيـــــرادات الماليـــــة للم

  :التسيير مخاطر.  2.1
أو حتــى الوصــول  يســمف بتحقيــق الأهــداف المتوقعــة مســتقبلاا  المشــاريعإن التســيير الجيــد  

سـوء التسـيير مـن طـرف مسـيري المشـروع يتسـبب فـي تعطيـل مـدة  فإنومن ثم ، نتائج أفضل إلى
و تعتبـــر أخطـــاء التســـيير بمثابـــة ، تكـــاليف إضـــافية  يـــر مر ـــوب فيهـــا شـــروعه و تحمـــل المإنجـــاز 

 .الأخطار الفنية
 :يةقتصادالإالمخاطر  3.1

 : نوعين أساسيين هما إلى يةقتصادالإالمخاطر  تنقسم 
 :الموارد اللازمة لإتمام المشروع خطر عدم كفاية1.3.1.
، و يمكـن نجـازتكـاليف الإ إرتفـاعفـي توقـف العمـل، وفـي نفـس الوقـت  يتسبب هذا الخطر 

 .أن نذكر على سبيل المثال تسديد أجور العمال المتوقفين عن العمل
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 :تدهور حجم الطلب على المنتج النهائيخطر  2.3.1.
مـن )س(  شـروععلـى الإنتـاج التـام الصـنع للم رقـم الطلبيـات إنخفـاضب هذا الخطر مـرتبط 
 إلـىبهـا الطلـب، و يعـود ذلـك  إنخفـضن(، حيث ن : تمثل عـدد الوحـدات التـي  -)س إلىوحدة 

  : عدة أسباب منها
  ت.بسبب نقص الخبرة و قلة المعلوما ات المستهلكينإحتياجسوء التقدير لر بات و  ▪
 .المنافسة الكبيرة في السوق ▪
أي الســـلعة المنتجـــة لا تعمـــل أو لا تكـــون صـــالحة إلا ، وجـــود نقـــص فـــي الســـلعة المنتجـــة ▪

  .بوجود سلعة مكملة لها
 : بتفادي أو تخفيض هذه المخاطر منها شروعلمقابل هناك عدة طرق تسمف للموبا

 .و مخصصات من الميزانية لمواجهة أي خطر محتمل إحتياطاتوضع  ▪
بالإمكــان مواجهتــه عــن  فإنــه، فيمــا يخــص ســوء التقــدير لر بــات و متطلبــات المســتهلكين ▪

 .طريق الإنفاق على بحوث و دراسات التسويق
وذلـــك لـــدا مؤسســـات ، التـــأمين ضـــد أخطـــار الســـرقة و الحريـــق و  يرهـــا مـــن المخـــاطر ▪

 .التأمين
 :المقاولاتيةالمشاكل التي تواجه المشروعات . 2

 : ها ما يليأهمتواجه المشاريع المقاولاتية عديد المشاكل  
 :الممنوح من الجهاز المصرفي الإئتمانمشكلة ضعف القروض و .1.2

وكـــذا أصــحاب المشـــاريع  ،إن الواقــع الملمــوس ا ن هـــو أن العديــد مـــن الأفــراد والحــرفيين 
 .وهــذا ر ــم قيمتــه الصــغيرة ،الصــغيرة يجــدون مشــقة كبيــرة فــي الحصــول علــى التمويــل الــلازم لهــم

 .1ومن جهة أخرا فالبنوك لم تعد تقبل بإتاحة هذا النوع من التمويل للمشاريع الصغيرة

                                                           
 .373المرجع السابق ، صطارق الحاج،   1
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القروض الممنوحة من البنـوك للمشـاريع الصـغيرة تكـاد تكـون محـدودة، فـالبنوك تفضـل أن  
وبالتــالي النســبة  .أكبــروربــف  أكبــرتقــدم القــروض والتســهيلات للمشــاريع التــي تعــود عليهــا بفائــدة 

 .الكبيرة حجامالكبيرة من المستفيدين من التمويل في البنوك هي الأعمال ذات الأ
  :بالعملات الأجنبية مقاولاتيةالمشاريع المشكلة تمويل .2.2

المعـدات وا لات الحديثـة  لإقتنـاء ملـة الأجنبيـةلتمويـل بالعلتحتاج  مقاولاتيةإن المشاريع ال 
  .والتكنولوجيا المتقدمة

 :مشكلة صعوبة الحصول على البدائل التمويلية الأخرى .3.2
مــن البنــوك يجعــل  الإقتراضعلــى التمويــل بــ الصــغير شــروعإن عــدم حصــول صــاحب الم 

، 1صـــعوبة التمويـــل الـــذاتي إلـــى ضـــافةبالإ ،فـــرص التمويـــل المتاحـــة مـــن القطـــاع المصـــرفي قليلـــة
 .2ت وجود صعوبات في تمويل هذه المشاريع من البدائل التمويلية الأخراأثبتالدراسات الحديثة 

 :أسعار الفائدة على القروض الممنوحة إرتفاعمشكلة  .4.2
تعطــي الأولويــة للمشــروعات  أنيجــب علــى السياســات النقديــة المنتهجــة مــن الــدول دائمــا  

الناشــئة و المتعثــرة عــن طريــق تخفــيض أســعار الفائــدة علــى القــروض الممنوحــة خاصــة الصــغيرة 
، ر ــــم أن 4مرتفــــع مقارنــــة بالمشـــروعات الكبيــــرة مقاولاتيـــةفمعــــدل الفائـــدة فــــي المشــــاريع ال .3منهـــا

هذا الشيء الذي يمنعهـا مـن  .عباء الثابتة خلال فترة الإنشاءتكون مقيدة بالأ ولاتيةمقاالمشاريع ال
ممــا يزيــد عــدد المشــاريع الصــغيرة  ،الســداد والتعثــر ومــن ثــم البحــث عــن جدولــة القــروض المتعثــرة

 . 5أسعار الفائدة الممنوحة إرتفاع إلىالمتعثرة والراجع أساسا 
 :القروض المصرفية وضعف المنظومة المعلوماتيةغياب التنسيق في المعروض من .5.2

 لقد كشفت العديد من الدراسات على مجموعة من الملاحظات التالية : 

                                                           
 .373المرجع السابق ، ص طارق الحاج،  1
 .101، ص 2018، 05سعيد بعزيز، تمويل المشاريع المصغرة بصيغة القرض الحسن في الجزائر، مجلة التنمية الاقتصادية، العدد  2
 .375، ص2018، 05دور الصناعات الصغيرة بصيغة القرض الحسن في الجزائر،مجلة التنمية الإقتصادية، العدد،يعقوبن صليحة  3
 .100ص  سعيد بعزيز، المرجع السابق ،  4
 .79،ص المرجع السابق عبد المطلب عبد الحميد،  5
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و يـــــر المصـــــرفية المقدمـــــة للمشـــــروعات  ،عـــــدم وجـــــود تنســـــيق بـــــين القـــــروض المصـــــرفية ▪
 .الصغيرة من جانب العرض

تســاعد علــى تــدعيم قــرارات الإقــراض  مقاولاتيــةلا يوجــد قاعــدة بيانــات دقيقــة، فالمشــاريع ال ▪
 .الإقتراضو 
 :مشاكل تمويلية أخرى.6.2

هناك مشكلات تمويلية أخرا  ير التي سبق أن ذكرناها، والمتعلقة أصـلا بالمخـاطرة فـي  
ممـا يتوجــب  ،درجـة المخـاطرة بهـا رتفـاعلإ مقاولاتيـةعـن إقـراض المشـاريع ال والتـي تعـزف ،البنـوك

، وتعمـل علـى زيـادة فائـدة المقاولاتيـة عليها طلب ضمانات كبيرة لا تتوفر عند أصحاب المشـاريع
لتغطيـة   يـر كـافو  او البـا مـا تكـون حجـم القـروض محـدود .المخـاطر إرتفاعالقروض لتعويض 

 .1ات المشاريع الصغيرةإحتياج
الأصــول الثابتــة لاقتنــاء  : تمويــلنــوعين مــن التمويــل ن أي مشــروع صــناعي يحتــاج إلــىإ 

وهــــو الإحتياجـــــات النقديـــــة  ،التمويــــل برأســـــمال العامـــــل، و راضــــي والمبـــــاني وا لات والمعـــــداتالأ
، ولكن لم تستطع المؤسسات التمويليـة خاصـة البنـوك شروعلتشغيل وبداية الإنتاج في الماللازمة 

 :2للأسباب التالية الصغيرة وذلك المشاريعالتجارية القيام بدورها في تمويل إحتياجات 
الصـــغيرة هـــامش الــربف الكـــافي، والـــذي يشـــجع  لمشـــاريعلعــدم تحقيـــق القـــروض الممنوحــة  ▪

 البنوك على التعامل معها.
الصـــغيرة فـــي مجـــال إدارة الأعمـــال وكـــذا التســـويق، جعلهـــا عرضـــة  المشـــاريععـــدم خبـــرة  ▪

 .3اتها للبنوكإلتزامللتذبذبات ومن ثم عدم وفائها ب
متابعة سير المشروع و التنبؤ بالمشـاكل التـي  البنك الأسباب يجب علىوأمام هذه  

يمكن أن يتعرض لها، مع العمل علـى وضـع حلـول لتجنـب تعثـر المشـروع، وهـذا مـا يزيـد 
 من التكاليف والأعباء على البنك.

                                                           
 .81-80ص:-ص ، المرجع السابق عبد المطلب عبد الحميد،  1
 .81-76ص:-ص ، المرجع السابق عبد المطلب عبد الحميد،  2
 .374، ص المرجع السابقيعقوبن صليحة،    3
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 المبحث الثاني: عموميات حول التمويل الذاتي
 أجـــلمـــن  شـــروععتمـــد عليهـــا المياتي مـــن أبـــرز مصـــادر التمويـــل التـــي يعتبـــر التمويـــل الـــذ 

مصـادر التمويـل  إلـىعـدم التوجـه  أجـلتحقيقها، وهذا مـن  إلىتحقيق جملة الأهداف التي تسعى 
مكوناتـه  إلـى ضـافةوسيتم في هذا المبحث التطرق لعموميات حول التمويل الـذاتي بالإ .الخارجي
 .داخل المشروعوأنواعه 
 الأول: مفهوم التمويل الذاتيالمطلب 
 إلـىالتوجـه  إلـىمـن دون الحاجـة  على تمويـل نفسـه شروعقدرة الم :يقصد بالتمويل الذاتي 

نشـاط  يةار إسـتمر  أجـلوهـذا مـن  ،وذلك عن طريق الأموال المتاحـة لـديها ،طلب التمويل الخارجي
 .شروعالم
 :. تعريف التمويل الذاتي1

الخاصـــة بالتمويـــل الـــذاتي يمكـــن ذكـــر بعضـــها علـــى النحـــو توجــد مجموعـــة مـــن التعـــاريف  
 التالي:
 الأخيــرةهــذه  ، إذ تقــومشــروعلمليعتبــر التمويــل الــذاتي مــن بــين المصــادر الداخليــة والذاتيــة  ▪

 .المشروعتغطية نفقات وأعباء  أجلبحجز جزء من الأرباح أو كلها للمستفدين منها من 
دون اللجـوء  شـروعن جملـة العمليـات الحاليـة للممـيقصد بالتمويل الـذاتي للأمـوال المتولـدة  ▪

الماليـة اللازمـة لتسـديد  اتحتياجـالإالـذي يسـمف لهـا بتغطيـة  الأمـرمصـادر خارجيـة،  إلى
 .1شروععلى رأس المال العامل للم ات مما سينعكسستثمار النفقات والأعباء وتنفيذ الإ

وهــذا  علــى تمويــل نفســه شــروعبقــى مــن قــدرة المتبالتمويــل الــذاتي ذلــك الجــزء الــذي يقصــد  ▪
 .ينساهممالبعد إجراء عملية توزيع الأرباح على مختلف 

 سـاهمييقصد بالتمويل الذاتي الـركن الأساسـي للتمويـل خصوصـا فـي مرحلـة النمـو، حيـث  ▪
بشكل مباشـر فـي التقليـل مـن التمويـل الخـارجي، كمـا يمثـل فـي نفـس الوقـت الصـورة التـي 

                                                           
 .27، ص المرجع السابقأحمد بوراس،  -1
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 شـروعالم صـاحب قـرريتمويل الخارجي عندما اليمكن من خلالها تحفيز مختلف مصادر 
 .1تغطية مختلف النفقات والأعباء أجلالتوجه إليه، من 

التــــي تتمثــــل فــــي  ،علــــى مواردهــــا الذاتيــــة شــــروعالم إعتمــــاد أنــــهيقصــــد بالتمويــــل الــــذاتي ب ▪
الجاريـة مـن  داخل صندوقه وحساباته شروعملكه الميوما  ،والأرباح المحتجزة اتالإحتياط

 .2اتهتلاكعلى عنصر الإ ضافةأصول نقدية سائلة بالإ
 والذي يتيف له التكفل بمـوارده شروعخصصه المياتي هو الفائض الذي يقصد بالتمويل الذ ▪

 مـــن مختلـــف عملياتــــه شـــروعالم هاالأمــــوال التـــي ولـــد أنـــهبه إعتبـــار الخاصـــة، كمـــا يمكـــن 
 .3الجارية والتي تبقى تحت تصرفها بصفة دائمة

خـلال  ،شـروعحققهـا الميالتـي في التـدفقات يقصد بالتمويل الذاتي هو ذلك الفارق بين صـا ▪
 .ينساهممالوقيمة الأرباح الموزعة على  ،سنة معينة

ويعتبـــر  ،الداخليـــة علـــى تمويــل نفســـه مـــن مصـــادره شـــروعقصــد بالتمويـــل الـــذاتي قـــدرة المي ▪
وهــذا فــي حالــة فرضــية عــدم وجــود مصــادر  ،مــن الجهــة الماليــة مشــروععلــى قــدرة ال دلــيلاا 

 .4التمويل الخارجي
 .5ات التي تقوم بهاستثمار الذاتية على تمويل الإ مشروعبالتمويل الذاتي هو قدرة اليقصد  ▪

الماليــــة  الإســــتقلاليةأن التمويــــل الــــذاتي يعبــــر عــــن  :مــــن التعــــاريف الســــابقة يمكــــن القــــول 
للأمـوال المتولـد عـن نشـاط  للمسـاعدات الخارجيـة، فيمثـل العـرض الـداخلي وعدم حاجته شروعللم
 ات والمؤونات.هتلاكويتمثل في جملة من العناصر والأرباح المحتجزة وأقساط الإ ،شروعالم
 
 

                                                           
 .240، ص 2006يوسف قريشي، التسيير المالي الإدارة المالية، الطبعة الأولى، دار وائل للنشر والتوزيع، عمان إلياس بن ساسي،  -1
 .186، ص 1999مصطفى رشيد شيحة، النقود والمصاريف والائتمان ، دار الجامعة الجديدة للنشر، الإسكندرية، مصر،  -2
يــة العلــوم الإقتصــادية ، كل2008مــاي  28-25، ملتقــى وطنــي ويــل المؤسســة الصــغيرة والمتوســطةقطــاف ليلــى، الائتمــان الإيجــاري بطريقــة حديثــة لتم -3

 .45، ص 2008والتجارية وعلوم التسيير، جامعة سطيف، 
 .36، ص 2004مبارك لسلوس، التسيير المالي، ديوان المطبوعات الجامعية، الجزائر،  -4
 .151، ص 2001ديوان المطبوعات الجامعية الطاهر لطرش، تقنيات البنوك، الطبعة الأولى،  -5
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 :. خصائص التمويل الذاتي2
 :ها فيما يليأهمنعدد  ،لتمويل الذاتي عدة خصائص تميزه عن مصادر التمويل الأخرا 
خاصــة فــي  شــروعبالم اتي الــركن الأساســي للتمويــل الخــاصالقــول أن التمويــل الــذيمكــن  ▪

 .شروعمرحلة بداية نشاط الم
مختلــــف النفقــــات، الماليــــة اللازمــــة ) اتــــهإحتياجتغطيــــة ب شــــروعالتمويــــل الــــذاتي يســــمف للم ▪

ــــزامالإ المصــــادر  إلــــىالتوجــــه  إلــــى(، مــــن دون الحاجــــة الخ...جــــلبالــــديون قصــــيرة الأ لت
  .الخارجية

عـدم توزيعهـا علـى مختلـف  شـروعه تلـك الأربـاح التـي قـرر المإعتبـار التمويل الـذاتي يمكـن  ▪
 .المختلفة شروعمواجهة مختلف حجات الم أجلوهذا من  ينساهممال
 شــــروعض النقــــدي المتولــــد عــــن نشــــاط المالفــــائ أنــــهالتمويــــل الــــذاتي علــــى  إعتبــــاريمكــــن  ▪

والــــــذي يبقــــــى مــــــن دون تصــــــرف فيــــــه عــــــن طريــــــق توزيعهــــــا علــــــى مختلــــــف  ســــــتغلالللإ
 .ينساهممال
 الأمـر ،الماليـة لتغطيـة مختلـف الأعبـاء شـروعيل الـذاتي مـن تقـديم حاجـات الميسمف التمو  ▪

 لتحفيـز هـذهأداة مهمـة  شـروعف للمنمـتقليل من التمويل الخارجي، كما يالبالذي يسمف لها 
 .الحصول عليه إذا قرر شروعالمصادر الخارجية لتمويل الم

 ،فــي الســوق وتوســعه والمحافظــة علــى حصــته شــروعالم يةار ســتمر التمويــل الــذاتي يــؤدي لإ ▪
 .تها على نمو وتنميإيجابيالذي سينعكس  الأمر

 :(CAF. قدرة التمويل الذاتي )3
 يمكن القول أن قدرة التمويل الذاتي هي الموارد المالية الداخلية المحققة بواسطة العمليـات 

 شــروعتســديد مختلــف أعبــاء وديــون الم بعــدوهــذا لــى شــكل نــواتج خــلال ســنة معينــة، المســجلة ع
 .1الناتج لها يمثل الفائض النقدي على شكل سيولةف

                                                           
كتــوراه، محمـد بسوســة، تــأثير الاسياسـات التمويليــة علــى أمقليــة الهيكـل المــالي للمؤسســة الإقتصـادية، دراســة عينــة مــن المؤسسـات الجزائريــة، أطروحــة د -1

 .112، ص 2016علوم الإقتصادية، جامعة بسكرة، الجزائر، 



 التمويل التقليدي للمشاريع المقاولاتية الفصل الثاني
 

 
68 

 شـروعالـذي يظهـر خـلال فتـرة عمـل الم قـدرة التمويـل الـذاتي الفـائض النقـدي إعتبـاريمكن  
 ك المحتملــــةعنــــد المقارنــــة بــــين التــــدفقات النقديــــة المدفوعــــة والتــــدفقات المحصــــلة الحقيقيــــة أو تلــــ

 .1شروعقوم به الميمن النشاط الذي  التحصيل
قــدرة التمويــل الــذاتي تمثــل فــائض المــوارد الداخليــة، أو تــدفق داخــل الخزينــة وذلــك خــلال  

 .2شروعقوم بها الميالناتجة عن مختلف النشاطات التي السنة المالية 
، حيـث تمثـل الفـرق بـين شروعالمالية للم الإستقلاليةتمثل قدرة التمويل الذاتي مؤشر حول  

حساباتها وبين التكاليف المحتمل أن تخرج من الذمة الماليـة لهـا،  إلىالإيرادات المحتمل دخولها 
صــبف يس حقيقــي و ذاتي هــي فــائض محتمــل ولــيقــدرة التمويــل الــ إعتبــارحيــث بعبــارة أخــرا يمكــن 

 فائض حقيقي عندما يتم تحصيل الإيرادات وتسديد التكاليف فعليا.
تحســـب قـــدرة التمويـــل الـــذاتي مـــن خـــلال قائمـــة الـــدخل ولابـــد مـــن التفريـــق مـــا بـــين أنـــواع  

 الإيرادات والتكاليف.
 : وهي نوعانالإيرادات: .1.3

  :محصلةإيرادات 1.1.3 .
 .مثل المبيعات شروعحسابات الم إلىحصيلها فعليا تهي تلك الإيرادات التي يتم  

 :غير محصلةإيرادات 2.1.3 .
مثـــل إســـترجاع  ،هـــي تلـــك الإيـــرادات التـــي تحتســـب ولكنهـــا لا يـــتم تحصـــيلها فعليـــا 

 خسائر القيمة والمؤونات.
  التكاليف:.2.3

 : وهي نوعان 
  تكاليف تدفع:1.2.3 .

 .مثل: الأجور شروعالمالية للم ج فعليا من الذمةوهي تلك النفقات التي تخر  
                                                           

 .240السابق ص المرجع إلياس بن ساسي، يوسف قريشي،  -1
ة التحليل المالي الديناميكي في تقييم السياسة الماليـة للمؤسسـة الإقتصـادية، دراسـة حالـة، مجلـة أفـاق علـوم الإدارة مساهمقمان مصطفى، باكرية علي،  -2

 .123، ص 2018، 03والإقتصاد، جامعة المسيلة، العدد 
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  تكاليف لا تدفع:2.2.3 .
مثــل  شــروعلا تخــرج مــن الذمــة الماليــة للموهــي تلــك النفقــات التــي تحتســب ولكنهــا  

 الخ....ات والمؤوناتهتلاكالإ
 وعليه قدرة التمويل الذاتي هي عبارة عن: 
CAF التكاليف المدفوعة –= الإيرادات المحصلة 
 ات.ستثمار بإستثنناء إيرادات التنازل على الإالإيرادات المحصلة  

 أهداف التمويل الذاتيو ية أهمالمطلب الثاني: 
زمــة لتغطيــة بــالأموال اللا شــروعركــن أساســي فــي عمليــة تزويــد الميعتبــر التمويــل الــذاتي  

 مصادر التمويل الخارجي. إلىمن عدم التوجه  جملة الحاجات وتمكنه
 :ية التمويل الذاتيأهم. 1

إستراتجية تحقيـق  له الذي شروعية كبيرة داخل المأهمعلى التمويل الذاتي له  الإعتمادإن  
النمـــو  لحفـــاظ علـــى مســـتوا معـــين مـــن تحقيـــق فـــي ا مشـــروعال بوالتنميـــة، حيـــث إذا ر ـــالنمـــو 

مجمـــل  إتخـــاذالتامـــة وعـــدم تـــدخل الأطـــراف الأخـــرا فـــي عمليـــة  الإســـتقلاليةوالمنافســـة وضـــمان 
محاولــة المحافظــة علــى التمويــل الــذاتي  إلــىالــذي يــؤدي بهــا  الأمــر، شــروعالقــرارات الخاصــة بالم

مويـــل الـــذاتي الت إعتبـــاركمـــا يمكـــن  ،1بـــدلا مـــن التوجـــه نحـــو مصـــادر التمويـــل الأخـــرا الخارجيـــة
 ، وفـي نفـس الوقـت فهـو يمثـلفي عملية تمويـل مـوارده شروععتمد عليه الميالركن الأساسي الذي 

 شــروعيــل الخــارجي، حيــث إذا كــان المالصــورة التــي يــتم مــن خلالهــا طلــب الحصــول علــى التمو 
صــــاحب  مصــــادر الخارجيــــة إذا أرادأن يكــــون محفــــز لل أنهعتمــــد علــــى التمويــــل الــــذاتي مــــن شــــي

 التوجه لهذا النوع من التمويل. المشروع

                                                           
الإقتصــادية دراســة حالــة المؤسســـات الصــغيرة والمتوســطة فــي الجزائــر، أطروحـــة دكتــوراه علــوم فــي العلـــوم العيــب ياســين، إشــكالية تمويــل المؤسســـات  -1

 .252، ص 2011الإقتصادية، جامعة منتوري قسنطينة، 
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ـــل الـــذاتي   ـــى مســـاعدة المركـــز المـــالي للمويعمـــل التموي ي عـــن طريـــق فتراضـــالإ شـــروععل
مـن خلالهـا الأرباح المحتجزة بصفة خاصة، حيث يمثل هذا النوع من التمويل النقطة التي يمكـن 

 .1ويوضف مقدرتها على ذلك بديونه لتزامالإعلى  شروعالحكم على قدرة الم
، حيـث يمثـل هـذا شـروعمصـادر التمويـل بالنسـبة للم أهـمالتمويل الـذاتي مـن  إعتباريمكن  

، لكنــه فــي نفــس شــروعادر التمويــل المتاحــة أمــام المتكلفــة مقارنــة مــع مصــ أقــلالنــوع مــن التمويــل 
حيـث أن التكلفـة تسـتخدم  ،حية المحاسبية تمـويلا دون تكلفـةالوقت ليس مجاني، فهو يعد من النا

التمويــــل الأفضــــل والمناســــب  مختلــــف القــــرارات التمويليــــة وتحديــــد طبيعــــة هيكــــل تخــــاذكمعيــــار لإ
التمويليـة  شـروعيلة تساعد على زيـادة قـدرة الم، وفي نفس الوقت يمثل التمويل الذاتي وسشروعللم

التي تعمل علـى زيـادة الطاقـة الإنتاجيـة لهـا ودعـم المركـز المـالي، كمـا يسـاعد علـى زيـادة حصـة 
نمــو والتطــور المســتمر فــي الســوق والعمــل علــى ال فســيفــي الســوق عــن طريــق دعــم تنا شــروعالم

 والمتواصل.
 :. أهداف التمويل الذاتي2

ســتمر و  شــروعإن بقـاء الم  فــي الحيــاة الإقصــادية قــائم علــى وضــع أهــداف طويلــة  نشــاطه ارا 
 وهــ شــروعأهــداف الم أهــموتخفــيض المــوارد مــن الأمــوال اللازمــة لتحقيــق ذلــك، ومــن بــين  ،المـدا

فـي السـوق ومنافسـة  موقعـهالمحافظة على الموارد المالية وتحقيق النمو المستمر للمحافظة على 
الزميلة، حيث يسـمف التمويـل الـذاتي بشـكل رئيسـي لتحقيـق هـدف البقـاء والنمـو وتحقيـق  شاريعالم

 التنمية وذلك من خلال مجموعة العناصر التي تكون التمويل الذاتي.
علــى التمويــل الــذاتي وذلــك مــن خــلال محاولــة تحقيــق هــدف البقــاء والنمــو  شــروعمــد المعتي 

 والتطور المستمر من خلال عناصر التمويل الذاتي.
 
 

                                                           
للعلـوم الإداريـة، العـدد  فتيحة مزهر، التمويل بالأرباح المحتجزة والربحية في الشركات دراسة تطبيقية لسوقي دبي لـلأوراق الماليـة، مجلـة جامعـة كركـوك -1

 .9ص، 2014د الثاني، جلالثاني، الم
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 عناصر التمويل الذاتي للبقاء والتنمية والنمو. :07الشكل 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .243، ص المرجع السابقيوسف قريشي، إلياس بن ساسي، المصدر: 
مكونـــات التمويـــل الـــذاتي الموضـــحة، يمكـــن القـــول أن التمويـــل لأعـــلاه  07حســـب الشـــكل  

 تحقيق هدفين أساسين يتحددان من خلال جملة من العناصر التي تكونه. إلىالذاتي يهدف 
 التمويل الذاتي لتحقيق البقاء:.1.2

ات للإســـــتثمار ات التـــــي تغطـــــي التآكـــــل المـــــادي والمعنـــــوي هتلاكـــــتســـــمف مخصصـــــات الإ 
ســـتمر بقـــاء و والموجـــودات مـــن ضـــمان  ـــاة  شـــروعلمانشـــاط  ارا  ـــذي  الأمـــر، يةقتصـــادالإفـــي الحي ال
، أم مخصصات تدني الأصول المتداولـة ومؤونـات الأخطـار للإستثماريضمن الموارد الضرورية 

لمواجهــة تــدهور الأصــول  شــاريعحــتفظ بهــا الميات ماليــة إعتمــادوجملــة التكــاليف فهــي عبــارة عــن 
 والموجودات.

 لتحقيق التنمية والنمو:التمويل الذاتي .2.2
 الأخيـرة، وهـذه شـروعامل تعظيم القيمة السوقية للميعتبر هدف النمو شرطا أساسيا من عو  

حصـــص فـــي الســـوق، ونجـــاح هـــذا  أكبـــرعلـــى  ســـتحواذتتبـــع إســـتراتجية النمـــو لضـــمان بقائهـــا والإ
الهدف والإستراتجية مرتبط دائما بتخصيص مصادر التمويل المناسـبة لتحقيـق إسـتراتجية لتحقيـق 

الـذي لـه دور أساسـي  الأمـر ،مصـادر التمويـل أهـمالتمويـل الـذاتي  إعتبـارالنمو والتنمية، ويمكن 

 مخصصات الإهتلاكات الأرباح المحتجزة

تعويض التآكل المادي 

 والمعنوي للأصول

تعويض تدني الأصول 

 )المخزون ...(

 التمويل الذاتي

مخصصات 

 المؤونات

مواجهة المخاطر 

 والتكاليف     

 التمويل الذاتي للبقاء التمويل الذاتي للنمو والتنمية
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 إلـــىوتوســـعها، حيـــث يضـــمن زيـــادة الأصـــول والموجـــودات مـــن دون الحاجـــة  شـــروع فـــي نمـــو الم
مصادر التمويل الخارجي ويشارك بصفة مباشرة في تحقيق التوسـع فـي السـوق وذلـك عـن طريـق 

ويمكن توضيف دور التمويل الـذاتي فـي تـدعيم الأمـوال الخاصـة عـن  ت جديدة.إستثمار  إستحداث
 يل الذاتي والأصول الخاصةالتمو : 08الشكل  طريق الشكل التالي:

 
 
 
 
 
 
 

 .244، ص  السبقيوسف قريشي، إلياس بن ساسي، المرجع المصدر: 
توجيـه فـائض المـال الـذي تحقـق علـى  شـروعيستلزم على الم أنهأعلاه  08يوضف الشكل  

علـى تسـديدها  شـروعرفـع قـدرة الم أجـلشكل تمويل ذاتي نحو تسديد الديون المستحقة، وذلك من 
توسـيع  إلـى، ممـا يـؤدي إحتياطـاتمن جهة، ومـن جهـة أخـرا تـدعيم الأمـوال الخاصـة فـي شـكل 

الـذي سـينعكس علـى إمكانيـة الرفـع علـى مسـتوا التمويـل الـذاتي وتحقيـق  الأمـر، سـتثمارحجم الإ
 مختلف الأهداف المالية.

 
 
 

تمويل 

 الإستثمارات

 التمويل الذاتي

الأصول 

 الثابتة

 الأموال الخاصة

 

الديون متوسطة  

 وطويلة الأجل

 زيادة الأموال الخاصة

 تسديد القروض
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 المطلب الثالث: مراحل ومكونات التمويل الذاتي
تطــوير  إلــىربــف ممكــن عــن طريــق ســعيها  أكبــرتحقيــق  إلــى يةقتصــادالإ المشــاريعتهــدف  
هــذه المصــادر يوجــد التمويــل  أهــممــن بــين  ،علــى جملــة مــن المصــادر الإعتمــادوذلــك ب ،نشــاطها
 الذاتي.

 :. مراحل تشكل التمويل الذاتي1
والتــي يمكــن التطــرق إليهــا عــن طريــق  ،مجموعــة مــن العناصــر مــنيتكــون التمويــل الــذاتي  

 الشكل على النحو التالي:
  مراحل تشكل التمويل الذاتي: 09الشكل 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 .241، ص  السابق المرجعيوسف قريشي، إلياس بن ساسي، المصدر: 
 :في النقاط التالية يتشكل التمويل الذاتي وفق الشكل أعلاه عبر مراحل عدة يمكن ذكرها 
يبــدأ تشــكل التمويــل الــذاتي مــن الإيــرادات التــي تحققــت، حيــث يقــوم رقــم الأعمــال بتغطيــة  ▪

 ات ليكون مؤشرا للقيمة المضافة.ستهلاكالإ
مؤشر القيمة المضافة يساعد في تحديد سياسة التموين، ويوضف قدرتها على الـتحكم فـي  ▪

 .من أطراف خارجيين بذوي العلاقة به شروععلاقة الماتها المباشرة، وكذلك إستهلاك

ومدى القدرة على التحكم في الموارد والتوريد  التجاريةالسياسة 

 والتموين

 تشكل القيمة المضافة

 الفائض الإجمالي للإستغلال توزيع القيمة المضافة على المتعاملين الإقتصاديين

القدرة على التمويل الذاتي  سياسية التمويل والتوظيفات المالية بالإضافة إلى نشاطات أخرى

 الإجمالية

 
 القدرة على التمويل الذاتي سياسة الإهتلاكات والمؤونات

 

 التمويل الذاتي سياسة توزيع الأرباح
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ــــة أجــــور المســــتخدمين ومصــــلحة الضــــرائب  ▪ رصــــيد القيمــــة المضــــافة يــــتم بواســــطته تغطي
 .ستغلالللإ جماليومختلف الرسوم، يشكل الفائض الإ

وقـدرتها علـى توليـد فـوائض  ،سـتغلالعـن أداء دورة الإ ستغلالللإ جمالييعبر الفائض الإ ▪
 .الضرائب على الأرباح :في تغطية المصاريف المالية مثل ساهمتمالية 

، الوصــول إليــه إلــى شــروعســعى الميالتــي  الأخيــرةالقــدرة علــى التمويــل الــذاتي هــو الغايــة  ▪
حيــث يمثــل الحصــيلة النهائيــة للتــدفقات الماليــة الحقيقيــة قبــل عمليــة توزيــع الأربــاح، وهنــا 

بمسـتحقات  لتـزامالإية تحقيـق القـدرة علـى التمويـل الـذاتي التـي يمكـن بواسـطتها أهمتتضف 
سـيتم  ذيذي يتبقى يمثل الفـائض المـالي الـ، والرصيد الينساهممالمختلف  إتجاه شروعالم

 ه.إستثمار إعادة 
  :. مكونات التمويل الذاتي2

العلاقة بين التـدفقات النقديـة والتمويـل الـذاتي  إبرازلتوضيف مكونات التمويل الذاتي يمكن  
 ا من الشكل التالي:إنطلاق
 مكونات التمويل الذاتي: 10الشكل 

 
 
 
 
 
 
 
 

ــــا  يةقتصــــادالإفضــــيلة زواوي، تمويــــل المؤسســــة المصــــدر:  ــــي لوفق ــــدة ف ــــرلميكانيزمــــات الجدي مــــذكرة ، الجزائ
 .22، ص 2009في علوم التسيير، جامعة محمد بوقرة بومرداس، ماجستير 

 إيرادات نقدية

أعباء نقدية      

 التدفق النقدي الإجمالي   

الضرائب على أرباح  التدفق النقدي الصافي

 المؤسسة

 توزيعات تمويل ذاتي

 أرباح محتجزة مؤونات إهتلاكات

إحتياطات   
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وهـــي علـــى النحـــو  ،مـــن خـــلال الشـــكل أعـــلاه يتضـــف مكونـــات ومصـــادر التمويـــل الـــذاتي 
 التالي:
 .اتهتلاكالإ ▪
 المؤونات والمخصصات ▪
 اتالإحتياط ▪
 الأرباح المحتجزة. ▪
 ات:هتلاكالإ.1.2

ا التســجيل المحاســبي والــذي يخــص الــنقص فــي قيمــة أنهــات علــى هتلاكــيمكــن تعريــف الإ 
 .المشروع داخلها أو حيازتها لمدة زمنية إستخدامالأصول نتيجة 

ات بفعــــل ســـتثمار هـــو الإثبــــات المحاســـبي لتـــدني قيمــــة الإ هـــتلاككمـــا يمكـــن القــــول أن الإ 
 قيمتهــا،، وهــذا التــدني الــذي يحــدث راجــع لــنقص شــروعل أو التقــادم لمختلــف أصــول المالإســتعما
عنــد نهايــة حيــاة فلتغييرهــا،  شــروعوقــت تصــبف  يــر صــالحة وتضــطر الما مــع مــرور الأنهــحيــث 

إســتبداله دون الوقــوع فــي مشــكل البحــث عــن مصــدر تمويــل  شــروعســتطيع الميالأصــل المهتلــك 
الإنتاجيـة وذلـك عـن طريـق  على المحافظـة علـى طاقتـه شروعالم هتلاكيساعد الإ وللقيام بذلك، 

عنصــر مــن عناصــر  أهــم هــتلاكالإ إعتبــار، ولــذلك يمكــن 1تــوفير التمويــل الــلازم لعمليــة التجديــد
 التمويل الذاتي.

 ات:هتلاكطرق حساب الإ.1.1.2
 شـروعالم إسـتهلاكهـي إنعكـاس لتطـور  شـروعأي أصـل مـن أصـول الم إهـتلاكإن طريقة  
 هـتلاكحيث حدد النظام المحاسبي المـالي طـرق الإ ،التي ينتجها هذا الأصل يةقتصادالإللمنافع 

 :2على النحو التالي

                                                           
دراســة حالــة المجمــع الصــناعي صــيدال، مــذكرة ماجســتير فــي علــوم التســيير،  –عبان محمــد، نحــو إختيــار هيكــل تمــويلي أمثــل للمؤسســة الإقتصــادية شــ -1

 .6، ص 2010جامعة أمحمد بوقرة بومرداس، 
، 2004ي فـي المؤسسـة مـن المنظـور الجبـائي، مـذكرة ماجسـتير فـي علـوم التسـيير، المدرسـة العليـا للتجـارة، الجزائـر، دراسة التمويـل الـذاتقراش محمد،  -2

 .31ص 
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 الخطي )الثابت(:  هتلاكطريقة الإ1.1.1.2.
عبئ ثابت على مدة النفعية للأصل حيث تشكل أقساطه السنوية أجـزاء  إلىيؤدي  

 متساوية ومتوالية.
 المتناقص:  هتلاكطريقة الإ2.1.1.2.

عبئ متناقص على المدة النفعية للأصل، لا تختلـف هـذه الطريقـة علـى  إلىتؤدي  
الخطـــي إلا فـــي الأقســـاط المتناقصـــة، حيـــث تحـــدد أقســـاطه عـــن طريـــق  هـــتلاكطريقـــة الإ

( فــي معــدلات يحــددها القــانون الضــريبي 1-ضــرب القيمــة المحاســبية الصــافية للســنة )ن
 من قانون الضرائب الجزائري على النحو التالي: 174المادة  وهي حسب

 سنوات. 4و 3بين  ستغلالإذا كانت مدة الإ 1.5 ▪
 سنوات. 6و 5بين  ستغلالإذا كانت مدة الإ 2 ▪
 سنوات. 6أكثر من  ستغلالإذا كانت مدة الإ 2.5 ▪
 المتزايد:  هتلاكطريقة الإ3.1.1.2.

 إلـىعبـئ يتزايـد بشـكل تـدريجي علـى المـدة النفعيـة للأصـل حتـى تصـل  إلـىتـؤدي   
 .ستثمارمرحلة إنعدام قيمة الإ

 طريقة وحدات الإنتاج: 4.1.1.2.
 عبئ يقوم على الإستعمال الخاص بالإنتاج المنتظر من الأصل. إلىيؤدي   
 إســتهلاكالثابــت المعتمــدة فــي حالــة عــدم الــتمكن مــن تحديــد تطــور  هــتلاكوتعــد طريقــة الإ 
بعــين  خــذللأصــل بصــورة تعكــس الواقــع الحقيقــي، كمــا يجــب الأ يةقتصــادالإللمنــافع  شــروعالم
 .شروعة النفعية للأصول الخاصة بالمالمدة النفعية والقيمة المتبقية في ظل المد عتبارالإ
 المؤونات والمخصصات:.2.2

 شــروعمصــادر التمويــل الــذاتي للم أهــممــن  هــتلاكتعتبــر المؤونــات أيضــا حالهــا كحــال الإ 
 : 1المؤونات شكل من الأشكال التالية أخذويمكن أن ت

                                                           
1- kharabimohamed, comptabilité général, berti édition, alger, algerie, 2003, p 61. 
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 في قيمتها. اا معين اا إنخفاضتشكل مؤونات للأصول التي تحملت  ▪
 صول التي تم تشكيلها مسبقا.الأتشكيل مؤونات تتوافق و  ▪
 والتخلي عن المؤونات المخصصة إذا تم تشكيلها. ،تنظيم عملية تحويل الأصول ▪

 يـر عـادي فـي  إنخفـاض حتمـالا تلك المبـالغ المشـكلة لإأنهيمكن تعريف المؤونات على  
 .1نخفاضقوم برصد مبالغ مالية لمقابلة الإيذلك  شروعتفادا الميأن  أجلقيمة الأصول، ومن 

بتكوينهــا بغــض  شــروعقــوم الميليــة اا مبــالغ مأنهــعلــى  كــذلك كمــا يمكــن تعريــف المؤونــات 
أربــاح أو خســائر وهــذا حســب القــانون التجــاري الجزائــري، فهــي تقــوم علــى فكــرة  النظــر هــل حقــق

لمبـــدأ مـــن المبـــادئ  ت فيمـــا يتعلـــق بقيمتهـــا وتـــاريخ حـــدوثها، والمؤونـــات تعتبـــر تجســـيداا حتمـــالاالإ
هــي تحميـــل بـــل المحاســبية الأساســية، هـــو مبــدأ الحيطــة والحـــذر، المؤونــات ليســـت توزيــع للــربف 

فـي تحقيـق مبـالغ ماليـة تكـون  سـاهمتالربف الخاضع للضريبة مما يجعلهـا  عليه، ويتم حسابها من
 .2 ير خاضعة للضريبة

 أنواع المؤونات:.1.2.2
يمكــن التطــرق لأنــواع المؤونــات كمــا هــو مبــين فــي النظــام المحاســبي المــالي علــى النحــو  
 التالي:

 المؤونات القانونية: 1.1.2.2.
يتوقــع مــن خلالهــا خســائر، حيــث أجبــر المشــرع الجزائــري وهــي مؤونــة لهــا طــابع ضــريبي لهــذا لا 

لا  شـــروعأي بعبـــارة أخـــرا أن الم ،فـــرض ضـــريبة مســـتقلة إلـــىوهـــي لا تـــؤدي  ،بضـــرورة وجودهـــا
حـدود ومـدا  عتبـاربعـين الإ خـذالأ مشـروع، ويجـب هنـا علـى الهتحمل ضريبة خلال مدة تكوينهـي

والتــي ســيتم إســترجاعها فــي حالــة زوال الخطــر  ،ووقــت تكونهــا مثــل مؤونــة الــديون المشــكوك فيهــا
 وتم تحصيلها.

 

                                                           
 .28، ص 1999الجزائر،  ناصر دادي عدون، التحليل المالي، الجزء الأول، المحمدية للنشر، -1
 .10شعبان محمد ، المرجع السابق، ص  -2
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 مؤونات الأخطار والتكاليف: 2.1.2.2.
هذه المؤونـة تنـتج لتغطيـة أخطـار أو أعبـاء محتملـة عنـد نهايـة الـدورة الماليـة مـن دون أن  

اث التـي حصـلت فعليـا حـدتكون هنـاك فرضـية لتخصيصـها كغطـاء خـاص بـالأموال الخاصـة بالأ
محتملــة فقــط بــل هــي  ليســت الــذي يجعــل مــن هــذه الأخطــار الأمــرأو هــي فــي طريــق الحصــول، 

 أكيدة ومن بين هذه المؤونات يوجد:
 .مؤونة الضمانات المقدمة من العملاء -
 .مؤونة النزاعات -
 .مؤونة التكاليف الموزعة على عدة سنوات -
 .الإصلاحات الكبيرة أجلمؤونات من  -

 شروط تكوين المؤونات:.2.2.2
هـي  ،المحاسبي المالي بتخصيص المؤونـات إذا تحققـت جملـة مـن الشـروط لتزامالإيسمف  

 :1على النحو التالي
 .لتزامالإمواجهة ذلك  أجلعندما تكون إمكانية خروج موارد أمر حتمي وضروري من  ✓
  .قانوني حالي ناتج عن حادث حدث في الماضي إلتزام شروععندما يكون للم ✓
 .منه موثوقاا  تقديراا  لتزامالإقوم بتقدير هذا يأن  شروععندما يمكن للم ✓
ادة ر العملياتيـــة المســـتقبلية محـــلا لمؤونـــات الأعبـــاء وهـــذا مـــا تحـــدده المـــئلا تكـــون الخســـا ✓

 .ليامن النظام المحاسبي الم 125
هـو  يكون المبلغ المدرج في الحسابات الخاصـة بمؤونـات الأعبـاء فـي نهايـة السـنة الماليـة ✓

وتكـون المؤونـات  ،المعنـي لتـزامالإمـن  نتهـاءأفضل تقدير للنفقات الواجب تحملها حتى الإ
 .محلا لتقدير جديد عند إقفال حسابات كل سنة مالية

هـــا تـــم إدراج أصـــل فـــي أجللا تســـتعمل المؤونـــات فـــي الأعبـــاء إلا فـــي النفقـــات التـــي مـــن  ✓
 .شروعالمحسابات 

                                                           
 .68، ص 2009النظام المحاسبي المالي، دار هومة لطباعة والنشر والتوزيع، الجزائر، لعروسي،بالتيجاني أحمد  -1
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حــدوث تكــاليف فــي المســتقبل ســواء ذات طــابع إســتثنائي أو  إحتمــالعنــد  شــروعيمكــن للم ✓
 الجاري، أي تشكل مؤونات لمواجهة هذه التكاليف. ستغلالمتعلقة بالإ

 :اتالإحتياط.3.2
فـي تمويـل  مشـروعسـتعملها الييل الداخلي التي أيضا من مصادر التمو  اتالإحتياطتعتبر  

 .لمشروعوالذي يمثل جزء من رأسمال امتلكها، يالأصول التي 
وقــرر الشــركاء  شــروعربــاح التــي حققهــا المالأهــي عبــارة عــن  اتالإحتياطــيمكــن القــول أن  

 .1يلغي ذلك اا قرار  شروعخذ الهيئة القانونية داخل المأن تت إلىعدم التصرف فيها 
مــا لــم يصــدر قــرار  شــروعا أربــاح مخصصــة بشــكل دائــم للمأنهــكمــا يمكــن تعريفهــا علــى  

 .2شروعيخالف ذلك من الأجهزة المختصة داخل الم
 فـإن، كمـا هـو معمـول بـه شـروعأبقاها الشركاء تحـت تصـرف الم أرباح اتالإحتياطتعتبر  

يعهـا علـى شـاء، توز ييصبف مـن حقـه التصـرف فيهـا كمـا  اتالإحتياطبمجرد تكوين هذه  شروعالم
يـة إختيار ي، تخصيصها لتغطية الخسائر، وهي نوعان جتماعالإ الرأسمالالشركاء، دمجها ضمن 

جبارية التكوين  .3وا 
 :اتالإحتياطأنواع .1.3.2
 :4الحسابات الفرعية التالية إلى( 106)ح/ اتالإحتياطتنقسم حسابات  

 .(1061قانونية وتصنف في الحساب )ح/ إحتياطات -
 .(1062منظمة وتصنف في الحساب )ح/ إحتياطات -
 .(1063النظام الأساسي وتصنف في الحساب )ح/ إحتياطات -
 .(1068ية وتصنف في الحساب )ح/إختيار  إحتياطات -

 
                                                           

 .41، ص 2013والمعايير الدولية، الطبعة الأولى، الجزء الثاني، منشورات عليك، الجزائر،  SCFربيع حنيفة، الوضع في المحاسبة المالية وفق  -1
 .137التيجاني أحمد بلعروسي، المرجع السابق ، ص  -2
، 2016، الطبعــة الأولــى، ديــوان المطبوعــات الجامعيــة، الجزائــر، SCFبلخيــر بكــاري، دروس فــي المحاســبة المعمقــة حســب النظــام المحاســبي المــالي  -3

 .154ص 
 .154المرجع السابق ، ص  -4
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  القانونية: اتالإحتياط.1.1.3.2
تشـــكيل  المشـــاريعالمنصـــوص عليهــا قانونـــا حيـــث يفـــرض القــانون علـــى  اتالإحتياطـــهــي  

مــن رأس  %10فــي حــدود  يالإحتيــاطأن يصــل هــذا  إلــىمــن كــل ربــف  %5بمعــدل  إحتياطــات
، علـى أن يـتم إسـتعماله فـي اتالإحتياطـويمنع عليها التوزيع والتصرف في هذا النوع مـن  ،المال

ذا تــم إســتعماله الزيــادة فــي رأس المــال أو مواجهــة الخســائر،  بإعــادة تشــكيلة مــرة  شــروعلتــزم الميوا 
 أخرا.

  المنظمة: اتالإحتياط.2.1.3.2
وحاليـــا تتمثـــل فـــي  ،المكونـــة وفقـــا لأحكـــام التنظـــيم اتالإحتياطـــتســـجل فـــي هـــذا الصـــنف  

والفـائض هـو نتيجـة التنـازل الموجبـة فـي الحسـاب  ،هاإستثمار فائض التنازل عن التثبيتات لإعادة 
 وتسـجل محاسـبياا  ،( فوائض القيمة الناتجة عن التنازل عن الأصول العينية الغير ماليـة752)ح/

 ســتثماربإعــادة الإ شــروععــن التثبيتــات إذا تعهــد المض التنــازل المنظمــة فــوائ اتالإحتياطــضــمن 
( سنوات من تـاريخ إقفـال السـنة الماليـة 3لمبلغ لا يقل عن تكلفة حيازة هذا الأصل خلال ثلاث )

 :أن العناصر المعتبرة ضمن الأصـل الثابـت إلىالتي تحقق فيها هذا الفائض، كما يجب الإشارة 
قبـل تـاريخ  قـل( علـى الأ2منـذ سـنتين ) شـروعذمة الم لحافظة المدخلات ضمن تلك القيم المكونة
مــن قـانون الضــرائب المباشـرة(، إذا تــم تنفيـذ هــذا التعهـد فــي ا جـال المتفــق  172التنـازل )المـادة 

، أمـا إذا هـتلاكللأصـول الثابتـة عنـد تطبيـق الإ إهـتلاكترصد هذه الفوائض فـي حسـابات  ،عليها
 .جلالأ إنتهاءبالتعهد يتم إعادة دمجها في الدورة التي تم فيها  لتزامالإلم يتم 

حتياطاتنظامية و  إحتياطات.3.1.3.2  تعاقدية:  ا 
 الحسابات الفرعبية التالية: إلى اتالإحتياطوتنقسم هذه  

 (: 10631نظامية )ح/ إحتياطات -
 .شروعنص عليها القانون الأساسي للمالتي  اتالإحتياطوهي  
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 (: 10632تعاقدية )ح/ إحتياطات -
والغيـــــــر  صـــــــاحب المشـــــــروعالتـــــــي تنـــــــتج وفـــــــق تعاقـــــــد بـــــــين  اتالإحتياطـــــــوهـــــــي  
 .(الخ....)موردين

 ية: إختيار  إحتياطات.4.1.3.2
دون وجــود إلــزام قــانوني  شــروعالم إختيــارالتــي يــتم تشــكيلها حســب  اتالإحتياطــوهــي تلــك  
 لذلك.
 الأرباح المحتجزة:.4.2

بنشــاطه بنجــاح فمــن  شــروعو تحقيــق الــربف، فــإذا قــام المهــ شــروعإن مــن بــين أهــداف الم 
يـات توجـد الأربـاح حقق أرباح، ولهذه الأرباح جملـة مـن العمليـات مـن بـين هـذه العمليالمتوقع أن 

، 1ينسـاهممالها أو توزيعها مسـتقبلا علـى إستثمار على أن يتم  شروعحتفظ بها الميالمحتجزة التي 
و تعتبـــر الأربـــاح المحتجـــزة المصـــدر الرئيســـي  وتوزيـــع جـــزء منهـــا،أو الإحتفـــاظ بجـــزء منهـــا فقـــط 

علـى معـدلات  الإعتمـادلتمويل مرحلـة التوسـع فـي المنشـآت التـي لا تعتمـد علـى توزيـع الأربـاح، ف
فــــي الأربــــاح  أقــــل، وبالتــــالي معــــدل نمــــو أقــــلأربــــاح محتجــــزة  إلــــىتوزيــــع أربــــاح مرتفعــــة يــــؤدي 

 .2المستقبلية
بتوزيعهــا علــى  شــروعقــوم الميالأربــاح التــي لا  :اأنهــيمكــن تعريــف الأربــاح المحتجــزة علــى  

تعزيــز مركزهــا المــالي ومســاعدتها علــى النمــو والتطــور، كمــا تعتبــر  أجــلوهــذا مــن  ،ينســاهممال
 .3يمكن لها أن تستخدمها في حالة الطوارئ شاريعمحتجزة صمام أمان بالنسبة للمالأرباح ال
مـــن  شـــروعالم اســـتمدهيالتـــي  ،عـــن جـــزء مـــن رؤوس الأمـــوال الخاصـــةكـــذلك وهـــي عبـــارة  

المختلفـة  اتالإحتياطـسـتبعاد إقى مـن أربـاح العـام بعـد ويتمثل في المتب ،المربحة ممارسة عملياته
 .4والتوزيعات المقررة

                                                           
 .320، ص2018، 18بن الشريف سليمان، تأثيرات التمويل بالمستحقات على استمراية المؤسسة وانقضائها، مجلة دفاتر السياسة والقانون، العدد  1
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ين عـــدم ســـاهممالأربـــاح المحققـــة التـــي قـــررت الجمعيـــة العامـــة لل :اأنهـــكمـــا تعـــرف أيضـــا ب 
فـــي الســـنة الماليـــة التـــي تحققـــت بهـــا، لكـــن هـــذا لا يعنـــي تجميـــدها بـــل  ينســـاهممالتوزيعهـــا علـــى 

التـــي تحـــددها تلـــك  ســـتثمارإســـتعمالها فـــي أ ـــراض التمويـــل المختلفـــة حســـب سياســـة التمويـــل والإ
 .1الجمعية
تمثـــل الأربـــاح المحتجـــزة مصـــدر تمويـــل ذاتـــي التـــي تنـــتج عـــن الأربـــاح التـــي تحققـــت، يـــتم  

ـــات الموبال ،توزيـــع جـــزء منهـــا وجـــزء متبقـــي وحســـب  ،الحاليـــة شـــروعتـــالي فهـــي ناتجـــة عـــن عملي
والهـدف هـو  ،القوانين والتشريعات المختلفة تحدد نسـب خاصـة مـن هـذه الأربـاح يجـب إقتطاعتهـا

تحقيـق مختلـف الإسـتراتجيات كالتوسـع  أجـلالحصول على كميـة مـن الأمـوال والإحتفـاظ بهـا مـن 
ـــى مختلـــف ومواجهـــة الطـــوار  ـــر كافيـــة  شـــروعإذا حقـــق الم ينســـاهممالئ أو توزيعهـــا عل ـــاح  ي أرب

زيـــادة فـــي القيمـــة  إلـــىوبهـــذا المفهـــوم تصـــبف جـــزء مـــن رأس المـــال وبالتـــالي ســـيؤدي  ،للتوزيعـــات
المسـجلة علـى مسـتوا  بين هـذه الأمـوال والقيمـة ةإيجابيأي أن هناك علاقة  ،إرتفعتالدفترية إذا 
لوجـود علاقـة طرديـة  شـروععلـى القيمـة السـوقية للم اا إيجابيالذي سينعكس  الأمر ،شروعدفاتر الم

 بين هذه الأموال والقيمة الدفترية.
 المشـــاريعخاصـــة فـــي  مهمـــاا  داخليـــاا  الأمـــوال المحتجـــزة مصـــدراا  إســـتخداميعتبـــر التمويـــل ب 

مناســــبة بــــين عائــــدات تــــوازن السياســــة حكيمــــة فــــي توزيــــع  شــــروعالم المتطــــورة، حيــــث إذا إتبــــع
 اا إيجابيـالـذي سـينعكس  الأمـر هـذاوفي نفـس الوقـت تـوافر مـوارد ماليـة ذاتيـة  ،شروعلأصحاب الم

ــــي وضــــعها المــــالي ــــة النمــــو والتطــــور وتحســــين مســــتمر ف ــــى عملي ــــى  ،عل ــــد مــــن قــــدرتها عل وتزي
التوجــه إليهــا، وهــذا يمكــن القــول أن الأربــاح المحتجــزة هــي  صــاحب المشــروع إذا أراد ،الإقتــراض

 لأهدافـــه وتحســـين موقفـــه شـــروعيســـاعد فـــي تحقيـــق الم ،ينســـاهممالمـــن  إجباريـــاا  إضـــافياا  اا ار إســـتثم
ا تحـد أنهـ، إذ  المشاريعية هذا العنصر كمصدر تمويل قانوني مفروض على أهمويعزز  ،المالي

ذا  اتالإحتياطــمــن قيامهــا بالتوســع فــي توزيــع الأربــاح وتجبرهــا علــى تكــوين  القانونيــة الأخــرا، وا 
قــوم عــادة بتوزيــع جــزء مــن هــذه الأربــاح والإحتفــاظ بــالجزء ا خــر ليكــون يأربــاح  شــروعحقــق الم
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فــي نموهــا وتطورهــا، ويكــون مصــدر التمويــل عبــر  ســاهميل شــروعلتمويــل داخــل الملمصــدر مهــم 
 .1ينساهممالمن رأس المال المقدم من  أهمسنوات 
 الأرباح المحتجزة:مبررات إستعمال .1.4.2
تقلبـات موسـمية أو أخطـار مختلفـة ممـا يسـتلزم حجـز جـزء  إلـى شـروعية تعـرض المإحتمال ✓

 .من الأرباح وعدم توزيعه
تخفـيض  إلـى في بعض الأحيـان ملـزم علـى وضـع بـرامج تهـدف مـن ورائـه شروعكون المي ✓

 .على مصادر التمويل الذاتي الإعتمادو  ديونه
الـذي يسـتلزم  الأمـرأرباح كبيرة وهي ذات نمو وتطور مستمرين  المشاريعيمكن أن تحقق  ✓

الـــذي  الأمـــر ،وأكثـــر أكبــرها للحصـــول علـــى قــرض وحصـــص فـــي الســـوق إســـتثمار إعــادة 
 .شروعا على المإيجابيسينعكس 

ضــمانات كمـا فــي حالــة  إلــىيعـد التمويــل بالأربـاح المحتجــزة عمليــة سـهلة كونــه لا يحتـاج  ✓
 .التمويل بالسندات

ات كمـا فـي حالـة التمويـل إلتزامـأي  شـروعباح المحتجزة لا يرتب علـى المالتمويل بالأر إن  ✓
 .الأوراق المالية إستخدامب
مهمـا كـان نوعهـا  المشـاريعبكـل  متاحـاا  الأربـاح المحتجـزة مصـدراا  إسـتخداميعتبر التمويـل ب ✓

 التي تحقق أرباح.
 
 

                                                           
، 1999محمــد صــالف الحنــاوي، إبــراهيم إســماعيل ســلطان، الإدارة الماليــة والتمويــل، الــدار الجامعيــة للطبــع والنشــر والتوزيــع، الإســكندرية، مصــر، ص  -1
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 .شروعلمالتمويل الذاتي على ا إستخدامالمطلب الرابع: أثر 
ـــذاتي فـــي تغطيـــة مختلـــف حاجاتـــهلتمو  شـــروعالم إســـتخدامإن    ســـتثمار و  يـــل ال ـــه تـــأثير  اتها  ل

 المشــروعوآخــر ســلبي فــي نفــس الوقــت ويمكــن التطــرق لأبــرز أثــار التمويــل الــذاتي علــى  إيجــابي
 على النحو التالي:

 :التمويل الذاتي إستخدام اتإيجابي. 1
التمويل الذاتي في عملية التمويل تحقق بذلك جملة مـن المزايـا هـي  شروعطبق الميعندما   

 : 1على النحو التالي
الوقــوع فــي أزمــات الســيولة الناتجــة عــن زيــادة المصــاريف  شــروعيجنــب التمويــل الــذاتي الم ✓

ادة علـى رأس المـال كتسـديد الفوائـد المترتبـة عـن القـروض وهـذا بسـبب تـأثيره بالزيـ ،الثابتة
 .عشرو الخاص بالم

ات الكبيــرة التــي تتطلــب ســتثمار ات جديــدة خاصــة الإإســتثمار علــى القيــام ب شــروعيشــجع الم ✓
 .أموال كبيرة والتي تكون تكاليفها هي أيضا كبيرة

كبيـر وحريـة فـي  حريـة وهـامش كما يكسـبه شروعالذاتي من القدرة المالية للميرفع التمويل  ✓
 .الخاصة، حيث يعتبر مصدرا ماليا الذي لا يستلزم أي نفقة التصرف في أمواله

دارة أعمالـــه  الإســـتقلاليةمـــن تحقيـــق درجـــة كافيـــة مـــن  شـــروعيســـمف التمويـــل الـــذاتي للم ✓ وا 
 .البنكية تاا خاصمن طرف المؤسسات المالية  بنفسه مع ضمان عدم التدخل في أعماله

 الــذي يمكنــه الأمــرات النقديــة التــدفق عــن تنظــيم مختلــف شــروعيضــمن التمويــل الــذاتي للم ✓
 .الغير إتجاه اتهإلتزاممن مواجهة 

 .اتستثمار ا على الإإيجابيالذي سينعكس  الأمر شروعيادة الأرباح المحتجزة في المز  ✓
ة بســرعة وهــذا راجــع لعــدم الإســتثماريالقــرارات  إتخــاذمــن  شــروعيمكــن التمويــل الــذاتي الم ✓

 .وجود عقود ولا شروط ولا إملاءات خارجية
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 الأمــر ،الأربــاح المحققــة فــي عمليــة التمويــل إســتخداممــن  شــروعيمكــن التمويــل الــذاتي الم ✓
الأربـــاح المحتجـــزة فـــي شـــكل  إســـتخدامالنســـبية وحريـــة الحركـــة، ف الإســـتقلالية الـــذي يمنحـــه
القـــروض الخارجيـــة ومـــا يترتـــب عنهـــا مـــن  إلـــىمـــن اللجـــوء  شـــروعســـيعفي الم إحتياطـــات
ا من خلال تـوفر رصـيد نقـدي مناسـب لمواجهـة مختلـف إيجابيالذي ينعكس  الأمرأعباء، 
 للأموال. شروعات المإحتياج

 :التمويل الذاتي إستخدام. سلبيات 2
لا يخلـو مـن  أنـهلتمويل الـذاتي، إلا  شروعالم ستخدامالعديدة لإ اتيجابيالإعلى الر م من   

 : 1بعض السلبيات التي يمكن التطرق إليها على النحو التالي
  فـي  نـهتشكيل عـائق، لأ إلىعلى التمويل الذاتي  شروعالكبير للم الإعتماديمكن أن يؤدي

 إلـى الـذي يدفعـه الأمـرالماليـة،  اتحتياجـالإبعض الحالات يكون  ير كافي لتغطيـة كـل 
 يوقــع بقــدر الأمــوال المتاحــة فقــط وبالتــالي ســتثماراللجــوء نحــو القــروض الخارجيــة أو الإ

 .في فرص ضائعة شروعالم
  ات في السـنوات الأولـى هتلاكعلى التمويل الذاتي عن طريق زيادة أقساط الإ الإعتمادإن

الأسـعار والـذي يكـون علـى حســاب  إرتفـاعزيـادة تكلفـة السـلع المنتجـة وبالتــالي  إلـىيـؤدي 
 .المستهلك النهائي الذي يتحمل هذه الزيادة

  النمو بشكل بطيـئ وحرمـان  إلىعلى التمويل الذاتي بشكل كبير  الإعتماديمكن أن يؤدي
 ات ذات معدلات ربحية مرتفعة.إستثمار من  ستفادةمن الإ شروعالم
 توظيفهـا  إلـى شـروعلجئ الميليس لها تكلفة،  والتي إن الأموال الناتجة عن التمويل الذاتي

المــوارد الماليــة  إســتخدامسـوء  إلــىالــذي يــؤدي  الأمـرات ذات ربحيــة ضــعيفة، إســتثمار فـي 
 .له
 م قــد يحرمــون مــن مــوارد أنهــللعمــال لزيــادة إنتــاجهم حيــث  التمويــل الــذاتي حــافزاا  لا يعتبــر

ممــا يضــعف القــدرة الشــرائية لهــم، خاصــة فــي  ،ماليــة كانــت مــن المفــروض أن توجــه لهــم
                                                           

 . 32-31ص:-ص، 2008تمويل المنشآة الإقتصادية، دار العلوم للنشر والتوزيع، عنابة، الجزائر،  بوراس،أحمد  -1
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رتفــاعظــل التضــخم و   الــذي ســينعكس ســلبا علــى أدائهــم الأمــرالمســتوا العــام للأســعار،  ا 
 .شروعوبالتالي تنخفض إنتاجية الم

 علــى مــدخرات ماليــة صــغيرة فــي  الإعتمــادالصــغيرة ب المشــاريعيــز التمويــل الــذاتي فــي يتم
تغطيـــة مختلـــف  أجـــلمـــن  المشـــاريعات هـــذه إحتياجـــالغالـــب تكـــون  يـــر كافيـــة لمواجهـــة 

خاصــة مــا تعلــق بجانــب الســيولة ناتجــة  المشــاريعنفقاتهــا، وتبــرز المشــكلة التمويليــة لهــذه 
عن عدم قدرتها على بيع منتجاتها في فترة مناسبة من جهة، ومن جهـة أخـرا إذا حـدثت 

 ات في أسعار المواد الأولية التي تحتاج إليها في عملية الإنتاج الخاص بها.إرتفاع
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 المبحث الثالث : عموميات حول مصادر التمويل الخارجي
مثلهــا  ،شــروععتمــد عليهــا الميي ثــاني أبــرز مصــادر التمويــل التــي يعتبــر التمويــل الخــارج 

تحقيقهـا،  إلـىتحقيـق جملـة الأهـداف التـي تسـعى  أجـلمـن كل هـذا  ،مثل مصادر التمويل الذاتي
مصــادر  هــملأوهــذا بعــد عــدم كفايــة مصــادر التمويــل الــداخلي، وســيتم فــي هــذا المبحــث التطــرق 

 سنتطرق لها في النقاط التالية : ،( مصادر6ستة ) إلىوالتي تنقسم التمويل الخارجي 
 .بأنواعها العادية والممتازة سهمالأ ▪
 .السندات بأنواعها المختلفة ▪
 .التمويل من خلال السحب المصرفي ▪
ــــــــــدورها  ▪ ــــــــــي تقســــــــــم ب ــــــــــروض مصــــــــــرفية، والت ــــــــــل مــــــــــن خــــــــــلال ق ــــــــــىالتموي قــــــــــروض  إل

 .جلقصيرة،متوسطة،وطويلة الأ
 القرض التجاري. ▪
 المضاربة برأس المال. ▪

 والقروض التجارية : التمويل من خلال القروض المصرفية الأولالمطلب 
التمويل من خلال القروض يعتبر مصدر أخر من مصادر التمويـل الخارجيـة التـي تعتمـد  
نعــددها بشــيء مــن التفصــيل فيمــا  أصــناف، حيــث يــتم تصــنيفها إلــى ثــلاث كثيــراا  المشــاريععليهــا 
 :يلي
 القروض المصرفية :. 1

  :القروض القصيرة الأجل .1.1
هــي القــرض المصــرفي الــذي لا تزيــد فترتــه الزمنيــة عــن ســنة واحــدة، ويســتعمل كثيــرا فــي  

 .1وهي تمثل معظم قروض البنوك التجارية ،العمليات التجارية والزراعية القصيرة الأمد

                                                           
جراءاتلوراتي ابراهيم، القروض البنكية   1  .201، ص 2016، 1، العدد 10، مجلد  -دراسات اقتصادية  –منحها، مجلة الحقوق والعلوم الإنسانية  وا 
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 :القروض المتوسطة الأجل .2.1
( سـنوات، وتتطلـب مثـل 10( إلـى عشـرة )3سـترداد هـذه القـروض مـن ثـلاث )إتتراوح فترة  

كبنـاء  الرأسـماليةمـن  الأنشـطةهذه القروض تقديم التأمين لمبلغ القرض، ويمنف هذا النوع لتمويل 
 .1الثابتة الأموالالمصانع والمشاريع ذات رؤوس 

 :القروض طويلة الأجل .3.1
( سـنوات، حيـث تسـتثمر 10و التـي تزيـد عـن ) ،ادتتميز هذه القروض بطول فترة الاسـترد 

أمــوال هــذه القــروض فــي شــراء الأصــول الثابتــة، مثــل الإبنيــة والمعــدات الأساســية المســتخدمة فــي 
الإنتـــاج، حيـــث تكـــون نســـبة الفائـــدة المدفوعـــة ثابتـــة، كمـــا يمكـــن أن يتفـــق الأطـــراف علـــى إعتمـــاد 

 . 2يها بين الطرفينضافات للمعلومات المتفق علإالفائدة المتغيرة ضمن 
  :القرض التجاري. 2

علـى  ،تحصـل عليـه المنشـأة مـن المؤسسـات الماليـة وشـركات التـأمين ذيالقروض الـ وهو 
هــو نــوع مــن أنــواع التمويــل المباشــر، بحيــث ف ،3طويلــة نســبيا آجــاليــتم تســديد القــرض علــى  أن

الإنتــاج بنــاء علــى قــرض مــن تعمــل الشــركة علــى شــراء ا لات والمعــدات المســتعملة فــي عمليــة 
الإئتمـــان وبمعنى أخـــر البنـــوك يـــتم تســـديده علـــى أقســـاط، تبـــدأ مـــن فتـــرة تســـلم ا لات والمعـــدات.

التجــاري هــو شــكل مــن أشــكال التمويــل قصــير الأجــل وأكبــر مصــدر مــن مصــادر هــذا التمويــل، 
قيمــة  لا تقــدم فيـه أي ضــمان مـادي فــي ،حيـث تتعامــل الشـركة مــع المـورد بموجــب حســاب مفتـوح

 .4هذا الحساب
الحســاب المفتــوح أو الحســاب  ألا وهمــا ئتمــان التجــاريو يوجــد هنــاك نوعــان أساســيان للإ 
 .5و أوراق الدفع ،الجاري

 
                                                           

 .201المرجع السابق ، ص  1
 .58،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
 .15، المرجع السابق ، ص الأحمدفهد عبد الرحمن احمد   3
 .200، ص ، المرجع السابق إبراهيملوراتي   4
 .59،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  5
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 :شروط منح القرض التجاري.1.2
يقــوم البنـــك التجـــاري فــي عمليـــة مـــنف عملائــه مختلـــف القـــروض بوضــع ضـــوابط وشـــروط  

 :1معينة وهي
 حيث يجب أن يتناسب حجم القرض مع  حجب النشاط التجاري. مبلغ القرض  ✓
يجــب علــى مــانف القــرض دراســة الغــرض مــن التمويــل المطلــوب  الغــرض مــن القــرض ✓

مــن أجــل توجيــه العميــل نحــو نــوع التمويــل الملائــم، فالبنــك هنــا يعمــل عمــل المستشــار 
 الموجه للوجهة السليمة وتقديم المشورة للعميل.

البنوك بتقديم قروض قصيرة الأجل وقروض طويلة ومتوسـطة حيث تقوم مدة القرض  ✓
، حيــث تفضــل البنــوك بشــكل عــام القــروض قصــيرة الأجــل والتــي تســدد نفســها الأجــل
 بنفسها.

ــاء ✓ حيــث يقــوم البنــك بدراســة مصــدر الســداد الأساســي والثــانوي للعميــل،  مصــادر الوف
 وهل يكفي لسداد إلتزاماته.

نيــة العميــل فــي الســداد، وذلــك بالتأكــد مــن  بحيــث يجــب التأكــد مــنســمعة المقتــرض  ✓
 السمعة التجارية له.

فكلمــا كــان العميــل يتميــز بــإدارة جيــدة للمشــروع، كلمــا  قــدرة العميــل الإداريــة والفنيــة : ✓
 .2كانت له القدرة على سداد إلتزاماته

طمئنــان للبنــك بمــنف رأســمال الشــركة الكبيــر يعطــي نــوع مــن الإ إن رأســمال المقتــرض ✓
 القرض المطلوب.العميل 

مــــن الأشــــياء المهمــــة لــــدا البنــــك فــــي عمليــــة تمويــــل الشــــركات  الضــــمانات المقدمــــة ✓
بــالقروض هــي الضــمانات المقدمــة، حيــث يعتبرهــا البنــك الخــط الــدفاعي الأخيــر لـــه، 

 . 1يقوم بالرجوع إليه في حالة عدم السداد 
                                                           

 .61-60ص:-ص ، المرجع السابق  1
لـة تسمسـيلت، بوخاري عبد الحميد، القروض البنكية الاستثمارية دعم مالي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة دراسة حالـة بنـك الفلاحـة والتنميـة الريفيـة وكا  2

 .429، ص 2018، 6، العددوالأعمالمجلة اقتصاديات المال 
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 سهم: الأ الثانيالمطلب 
يعطي الحق لمالكـه   شروعيمثل جزء من رأسمال المهو ما و  ،يقصد بالسهم سند الملكية  

 : إلى سهموتنقسم الأ ،كما يعطيه حقوق أخرا شروعفي ربف الم
 :العادية سهم.الأ1

ريق طـرح أسـهم تهدف هذه الطريقة للحصول على المال بغرض زيادة رأس المال، عن ط 
 إسـميةالعادية هي عبارة عن صـكوك ملكيـة ذات قيمـة  سهم، الأ2العام كتتابالشركات الكبيرة للإ

فــــي أصــــول  الإشــــتراكوســــوقية ودفتريــــة، تعطــــي لحاملهــــا الحــــق فــــي الحصــــول علــــى الأربــــاح  و 
صاحب السهم الممتـاز حقـه، كمـا لصـاحب رأس المـال العـادي الحـق فـي  أخذبعد أن ي ،المشروع

حضــور الجمعيــة العامــة للشــركة، ولــه إمكانيــة نقــل ملكيــة الســهم لشــخص آخــر، ولــه حصــة فــي 
 .3موجودات الشركة في حالة تصفيتها

 العادية  سهممزايا وعيوب الأ: 05جدول 
 العيوب المزايا

 .ديةالمنشأة  ير ملزمة بالتوزيعات النق .1
 .لا يجوز لحاملها استردادها ولكن بيعها .2
تخفــيض نســبة  إلــىالمــال يــؤدي  رأسزيــادة  .3

ية فتراضـالمديونية وبالتـالي زيـادة للطاقـة الإ
 مستقبلا.

ـــــد المطلـــــوب مـــــن المســـــتثمرين  إرتفـــــاع .1 العائ
 بسبب المخاطر ذات التكلفة المرتفعة.

فــــي الضــــريبة  ةوفــــر  أيــــةلا تعطــــي الشــــركة  .2
لا تعتبــر مـن التكــاليف لتوزيعـات ا أنبسـبب 

تخصــم مــن  اأنهــ إلا إضــافةالمصــروفات(، )
 صافي الربف النهائي.

فـي صـناعة السـياحة،الوراق للنشـر  سـتثمارموفق عدنان عبد الجبـار الحميري،أساسـيات التمويـل والإالمصدر: 
 .52،ص2010،الأردن،عمان،الأولىوالتوزيع،الطبعة 

                                                                                                                                                                                           
 .429المرجع السابق ، ص   1
 .52،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
، 2013، 8فهد عبد الرحمن احمد الاحمد، دور دراسـات الجـدوا والتحليـل المـالي فـي ترشـيد قـرارات الاسـتثمار والتمويـل، مجلـة الاقتصـاد الجديـد، العـدد  3

 .14ص 
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  :الممتازة سهم. الأ2
ا تتمتــع بخصــائص الســندات، فصــاحب الســهم أنهــ إلاالعاديــة  ســهملهــا نفــس خصــائص الأ 

 ســهمالتــي يملكهــا فــي الأربــاح، أصــحاب الأ ســهمللأ ســميةالممتــاز لــه نســبة معينــة مــن القيمــة الإ
فـــي حصــــولهم علـــى الأربــــاح، و نصـــيبهم فــــي حالـــة تصــــفية الشـــركة علــــى  إمتيــــازالممتـــازة لهـــم 
 :2الممتازة عدة أنواع نعددها في نقاط التالية سهموللأ ،1العادية سهمأصحاب الأ

 : ممتازة مشتركة في الأرباح أسهم. 1.2
 ســهمها، وتشــترك فــي بــاقي الأربــاح مــع الأأســهمأي لهــا نســبة محــددة فــي الأربــاح بقــدر   
 .العادية
 : العادية سهمممتازة غير مشتركة مع الأ أسهم. 2.2
 : ممتازة مجمعة الأرباح أسهم. 3.2

( 2)فـــي الســـنتين الأربـــاحلـــه الحـــق فـــي الحصـــول علـــى  ســـهمهـــذا النـــوع مـــن الأفصـــاحب  
 .التاليتين إن لم تكن الأرباح في السنوات السابقة كافية لدفع النسبة المحددة لها

 : عادية سهمممتازة قابلة للتحويل لأ أسهم. 4.2
  الممتازة سهممزايا وعيوب الأ: 06جدول 

 العيوب المزايا
ملزمـة بالتوزيعـات وفـي حالـة التوزيعـات المنشأة  ير  .1

 فهي محددة بنسبة معينة.
 ســــهمالأهـــذه  أصـــحابســـتدعاء إللمنشـــأة الحـــق فـــي  .2

الفائـدة عـن  أسعار إنخفاضفي حالة لغرض شرائها )
 .المحددة( الأرباحنسبة توزيعات 

 .لا يحق لهم التصويت في الجمعية .3

مقارنـــــة  ةوفـــــر  أيتكلفـــــة تمويليـــــة مرتفعـــــة ولا تحقـــــق  .1
 العادية. سهمبالأ
مـن  أعلـىالممتازة يتعرضـون لمخـاطر  سهمالأملاك  .2

 الأربـاحيـة عـدم توزيـع إحتمالالمقرضين وذلك نـاتج عـن 
 .الأرباحلذلك يطالبون بنسبة مرتفعة من 

فـي صـناعة السـياحة،الوراق للنشـر  سـتثمارموفق عدنان عبد الجبـار الحميري،أساسـيات التمويـل والإالمصدر: 
 .54،ص2010،الأردن،عمان،الأولىوالتوزيع،الطبعة 

                                                           
 .14المرجع السابق ، ص فهد عبد الرحمن أحمد الأحمد،   1
 .53،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
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 السندات : الثالثالمطلب 
متســاوية القيمـة، وقابلــة للتـداول و يــر قابلـة لتجزئــة  جـلتعتبـر الســندات صـكوك طويلــة الأ 

القيمـــة ، تعطـــي لمالكهـــا الحـــق فـــي الحصـــول علـــى 1العـــام كتتـــابتعقـــدها الشـــركة عـــن طريـــق الإ
بنسـبة معينـة، وفـي كثيـر مـن  سـميةعلـى فوائـد دوريـة مـن القيمـة الإ ستحقاقالإفي تاريخ  سميةالإ

 سـتحقاقالإالأحيان تقوم الشركة مصـدرة السـندات بسـداد قيمـة السـند كلـه أو جـزء منـه قبـل موعـد 
 . 2ية أو إجباريةإختيار بصورة 
 .يكون بإلغاء السندات بعد شرائها من السوق : يختيار السداد الإ -
ـــاطييكـــون بوضـــع شـــرط تكـــوين :  الســـداد الإجبـــاري - لســـندات فـــي عقـــد ا إســـتهلاك إحتي

 .إصدار هذه السندات
 : إلىحيث تنقسم . أنواع السندات 1

 :سندات الدرجة الأولى1.1.
 يــر المضـــمونة بـــرهن أصــول معينـــة) الســـندات البســـيطة(، والضــمان هنـــا متعلـــق بالقـــدرة  

قــانوني بــين الشــركة وحامــل الســند يمنــع الشــركة  إتفــاقالربحيــة للشــركة، حيــث يــتم بهــذه الســندات 
من رهن أصول معينـة لأصـحاب السـندات فـي المسـتقبل، حمايـة للمسـتثمر مـن بيـع الأصـول فـي 

 .3دائنا دوما دوفي حالة التصفية يصبف حامل السن المستقبل لدائن آخر،
 : سندات الدرجة الثانية2.1. 

بــرهن أصـــول معينــة، تــأتي هـــذه الســندات فــي المرتبـــة الثانيــة فــي تســـديد  مضــمونة جزئيــاا  
ـــة التصـــفية، ولكنهـــا تـــأتي فـــي الترتيـــب الأول بالنســـبة للأ ـــازة والأ ســـهمقيمتهـــا فـــي حال  ســـهمالممت

 .4ا أموال مملوكة من حيث المطالبة بالأصولأنهالعادية، حيث ينظر إليها على 
 

                                                           
 .319بن الشريف سليمان، المرجع السابق ، ص   1
 .54،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
 .56-55ص:-ص ، المرجع السابقموفق عدنان عبد الجبار الحميري،   3
 .56،ص المرجع السابق  4
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 :السندات المضمونة برهن أصول معينة3.1.
التـي يملكهـا المصـدر، حيـث يمكـن  الأصـولمعـين مـن  أصـلهي سندات مضمونة بـرهن  

حيــث يمكـن لأصــحاب هـذه الســندات  ،1...الخ.قـروض  أورهـون عقاريــة  الأصــولتكـون هـذه  أن
ســتيلاء علــى الأصــول و دم دفــع قيمــة الســندات وفوائــدها الإوفــي حالــة عــ ســتحقاقالإعنــد تــاريخ 

قتســامبيعهــا و  مــا يحصــلون عليــه بيــنهم، ففــي حــال كانــت حصــيلة البيــع أكثــر مــن قيمــة الســندات  ا 
لق بأصـول ثابتـة عـادة شركة ضمان السندات، هذا النوع من السندات يكون متع إلىردت الزيادة 

ه وثيقـة قانونيـة تعطـي حـق للبيـع للأصـل فـي حالـة عـدم السـداد، إعتبـار ما ينص عليه فـي السـند ب
ويطلــق عليــه ســند  ،مضــمون بــنفس أصــل الــرهن الأول اا أخــر  كمــا يمكــن للشــركة أن تصــدر ســنداا 

 .2ستيفاء كل الدينإصاحب السند الأول أحقية تامة في جديد ثاني، حيث يكون ل
 :أو سندات أخرى أسهمسندات مضمونة ب4.1.
فــي حالــة وجــود تلاعــب بأربــاح شــركة يمكــن للممثــل لأصــحاب الســندات المضــمونة بيــع  

 . 3أخرا وسندات شركة أسهمموضع الضمان والتي  البا ما تكون  سهمالأ
 :بربح شركة ةسندات مقرون5.1.
فقـط، ويمكـن تجميـع هـذه هي عبارة عن سندات تترتب عنها فوائـد فـي حالـة تحقيـق أربـاح  

 . 4( سنوات3الأرباح في مدة لا تزيد عن ثلاث )
 :سندات قابلة للتحويل5.1.
 سـهمالأهـي سـندات ذات معـدل فائـدة ثابـت تمـنف الحـق لحاملهـا لتحويلهـا لعـدد محـدد مـن  

العاديــة التــي يمكــن تحويــل  ســهم، و البــا مــا يحــدد عــدد الأ5العاديــة وبســعر تحويــل محــدد مســبقا
 . 1بموجب السند إليهاالسند 

                                                           
الماليــة علــى النمــو الاقتصــادي فــي ماليزيــا، مجلــة العلــوم الاقتصــادية والتســيير والعلــوم  الأوراقفــي ســوق  الإســلاميةالصــكوك  إدراجقســول كمــال، اثــر   1

 .152، ص 2019، 2، العدد12التجارية، المجلد 
 .56،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
 .57،ص المرجع السابق  3
 .57،ص المرجع السابق  4
 .151قسول كمال، المرجع السابق ، ص   5
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 : . مزايا وعيوب السندات2
 سنحاول تنظيمها في الجدول الموالي :  ،أيضاا للسندات مزايا كثيرة كما لها عيوب  
  مزايا وعيوب السندات والقروض: 07جدول 

 العيوب المزايا
التكلفــــــة ثابتــــــة، وبالتــــــالي لا تتغيــــــر بتغيــــــر  .1

تعتبـــــر مـــــن  انهـــــلأللشـــــركة،  الأربـــــاحمســـــتوا 
 .الأرباحالمصاريف وليس تكلفة على صافي 

ســتدعائها وشـــرائها فــي حالـــة إللمنشــأة حـــق  .2
الفائـــــدة فــــــي الســـــوق عــــــن  أســــــعارت إنخفضـــــ
بالتـــــالي تقـــــوم الشـــــركة  ،فائـــــدة الســـــند أســـــعار

صـــــداربشـــــرائها  ســـــندات ذات معـــــدل فائـــــدة  وا 
 .أقل
 التمويل تكلفة. أنواع أقل .3

 إلــــــىيــــــؤدي الفشــــــل فــــــي ســــــداد الفوائــــــد  .1
 .للإفلاستعريض المنشأة 

تؤثر بشكل مباشر على مبيعات الشركة  .2
وتــــنعكس بشــــكل مباشــــر علــــى ربحيــــة الســــهم 

المبيعـات بنســبة  إنخفــاضففــي حالـة  ،العـادي
 .أكبرالربحية بشكل  إنخفاض إلىالتمويل 

 وتحديـــــداا  المنشـــــآت يـــــر متـــــاح لجميـــــع  .3
ي المــــــــالي الإئتمــــــــانالشــــــــركات ذات المركــــــــز 

 الشركات الصغيرة. أوالضعيف 
فـي صـناعة السـياحة،الوراق للنشـر  سـتثمارموفق عدنان عبد الجبـار الحميري،أساسـيات التمويـل والإ المصدر:

 . 55،ص2010،الأردن،عمان،الأولىوالتوزيع،الطبعة 
 
 
 
 
 
 

                                                                                                                                                                                           
 .57،ص المرجع السابق موفق عدنان عبد الجبار الحميري،  1
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 المطلب الرابع : مزايا وعيوب مصادر التمويل الخارجي  
عـــدة مزايــــا تميــــزه عـــن بــــاقي أنــــواع التمويــــل  لتمويـــل الخــــارجي كنــــوع مـــن أنــــواع التمويــــلل 

 التقليدي كما له عدة سلبيات تجعل بعض طالبي التمويل يدرسون التمويل به جيدا قبل إتباعه.
 :.مزايا التمويل الخارجي1

حيــث  الــداخليعــن مصــادر التمويــل  الخــارجيهنــاك العديــد مــن مميــزات مصــادر التمويــل  
 يمكن توضيحهم بالنقاط التالي:

 .الموارد المالية الداخلية لأهداف أخرا إستخدامب شروعالتمويل الخارجي يسمف للم ✓
مـن نسـبة فائـدة القـرض البنكـي  أكثـر سـتثمارنسبة الفائدة مـن عمليـات الإ إرتفاعفي حالة  ✓

، وتوسـعة ستثمارالذي تحصلت عليه الشركة، فمن المنطقي المحافظة على موارد هذا الإ
 .التمويل الخارجي إستخدام، بستثمارهذا الإ

الماليـة الخاصــة بالمسـتحقات النقديــة للبـائعين، ممــا  مــوارداليمكـن أيضـا تخصــيص بعـض  ✓
 .للمشروعي الإئتمانفي تحسين التصنيف  ساهمييمكن أن 

 يمكن للمؤسسات الممونة للمشاريع أن تكون مصادر مفيدة لنصائف الخبراء. ✓
 يسـتطيع المشـروع مرحلـة النمـو التـي لامصادر التمويل الخارجي تسمف للمشاريع بتمويـل  ✓

 .تمويلها بمفرده
ــــتج أو  ✓ ــــى المن التمويــــل الخــــارجي يســــمف للمشــــاريع بالتوســــع لتغطيــــة الطلبــــات الكثيــــرة عل

  .الخدمة
روع علــى النمــو و يســتخدم التمويــل الخــارجي لشــراء المعــدات الكبيــرة الــثمن لمســاعدة المشــ ✓

 تحمل تكلفته بنفسها.الذي لا يستطيع 
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 :التمويل من المصادر الخارجية .عيوب2
  يتطلـب  التمويـل الخــارجي فـي بعــض الأحيـان التنـازل بنســبة محـددة فــي  رأسـمال الشــركة

سـها تقـوم بـالتخلي عـن جـزء مـن ف، فبالتـالي تجـد الشـركة نينسـاهمماللصالف المسـتثمرين و 
 ملكيتها في  مقابل التمويل، وهذا قد يكون بسبب المنتج الجديد.

  طريق المصادر الخارجية يسمف للممول بالتدخل في قـرارات الشـركة وهـو مـا التمويل عن
 .يضر برؤية واستراتيجة المشروع

 : الخلاصة
قـرار يـتم  أهـميمكـن القـول أن التمويـل هـو  ،من خلال مـا تـم التطـرق إليـه فـي هـذا الفصـل 
المشــــاريع المقاولاتيــــة  إعتبــــاروب ،الهــــين الأمرفهــــو لــــيس بــــ ،ه مــــن قبــــل مشــــاريع المقــــاولاتإتخــــاذ

فعملياتهــا التمويليــة تــرتبط بمرحلــة نموهــا و  ،الكبيـرة المشــاريععــن  المبتكـرة لهــا خصوصــية تميزهــا
ومــدا تــوفر التمويــل المناســب  ،التــي تناســب كــل مرحلــة مــن مراحــل حياتهــا ،اتهــا التمويليــةإحتياج

وتواجـه المشـاريع المقاولاتيـة العديـد  .ها القرض البنكيأهموالتي يبقى  ،لها من المصادر التقليدية
ضـــمانات التـــي الوذلـــك لعـــدم وجـــود  ،الحصـــول علـــى التمويـــل البنكـــي أجـــلمـــن الصـــعوبات مـــن 

البنـوك هـذه المشــاريع ذات  عتبـارلإ ،لقـرض الممنــوحامان يتطلبهـا التمويـل عـن طريــق البنـك كضـ
تمويــــل الوهــــو مــــا دفــــع المشــــاريع المقاولاتيــــة وأصــــحابها للبحــــث عــــن مصــــادر  .مخــــاطر مرتفعــــة

مــن المشـروع  نشــىءأفـي تحقيــق الأهـداف التـي  ســاهمتتكـون بديلــة للتمويـل البنكـي و ل ،المسـتحدثة
 .ما سيتم التطرق إليه في الفصل الموالي ذاها وهأجل
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 :تمهيد 
وتعمــل علــى بلــوغ ذلــك مــن  ،تحقيــق التنميــة علــى مختلــف أنواعهــا إلــىتســعى كــل الــدول  

دور  ،هــاأحجامبمختلــف  ،للمشــاريع وقــد أصــبف .ذلــك إلــىخــلال وضــع مختلــف البــرامج المؤديــة 
وتنفيـذها  ،يـة هـذه المشـاريع فـي رسـم الخطـطأهمبرز أكبير في تجسيد هذه البرامج وتفعيلها، مما 

 يةقتصــــادالإعلــــى جميــــع المســــتويات  يجــــابيالإوتحقيــــق الأثــــر  ،الــــوطني قتصــــادالإلــــدفع عجلــــة 
 .جتماعيةالإو 

بكــــل  هتمــــامالإلابــــد مــــن  ،الــــوطني قتصــــادالإوحتــــى تــــؤدي هــــذه المشــــاريع وظائفهــــا فــــي  
دون تحقيـق  والـذي قـد يحـول ،الـذي يميـزه الضـعف ،خاصـة جانبهـا المـالي ،الجوانب المتعلقة بها
يتنـاول المبحـث الأول  ؛ثـلاث مباحـث إلىم هذا الفصل يوعليه يمكن تقس .الأهداف المرجوة منها

والفــاكتورينج كمصــدرين مهمــين والتمويــل بالإيجــار المــالي  ،التمويــل الإســلامي بمختلــف مصــادره
كآليـــة مســـتحدثة فـــي  الإســـتثماري الرأســـمال، أمـــا المبحـــث تســـليط الضـــوء علـــى لتمويـــل المشـــاريع

 وفــي الأخيــر وفــي المبحــث الثالــث نركــز علــىبــالتطرق لمختلــف مفاهيمــه وخصائصــه  ؛التمويــل
  .في دول العالم الإستثماري الرأسمال تجارب أهمإعطاء لمحة على 
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 مصادر التمويل المستحدث أهم: المبحث الأول 
لمشاكل التمويل في المشـاريع المقاولاتيـة، وهـو لالحلول  أهم أحدسنتناول في هذا المبحث  

بشــيء مــن التفصــيل فيمــا  ، والــذي ســنتطرق إليــهالتمويــل عــن طريــق مصــادر التمويــل المســتحدث
 :يلي

 المطلب الأول : مصادر التمويل الإسلامي
حيـث  ،التمويل الإسلامي هي المصادر التي تتفـق مـع أحكـام الشـريعة الإسـلاميةمصادر  

 كتالي : ي لعمليات وصيغ التمويل الإسلاميالنظر  الإطار إلىسنتطرق في هذا العنوان 
  :. المضاربة1

، 1والعمل المقدم من شـخص آخـر ،تجار إنسان بمال مقدم من شخص ماإالمضاربة هي  
هنـــا يكـــون بـــين  الإشـــتراك ؛2فقـــط الرأســـمالبحيـــث الـــربف يكـــون بينهمـــا أمـــا الخســـارة فتكـــون علـــى 

حيـــث يقـــوم المضـــارب  ؛قـــدم العمـــلوبـــين المضـــارب الـــذي ي ،والـــذي يقـــدم المـــال ،صـــاحب المـــال
يــة أو صــناعية أو زراعيــة فــي مشــاريع تجار  ،تجــار بالمــال المحصــل عليــه مــن صــاحب المــالبالإ

الأربـــاح بـــين صــاحب المـــال والمضـــارب فـــي العمـــل بالنســـبة المتفـــق  إقتســـاميـــتم فيهـــا  .أو خدميــة
إذا لــم يثبــت أن المضــارب قــد قصــر أو  ،عليهــا، أمــا الخســارة فتكــون علــى عــاتق صــاحب المــال

 . 3الشروط المتفق عليها  أحدوخالف  ،المال إستخدامل أهم
 
 
 
 

                                                           
ســـعيد بعزيـــز، دور المصـــارف الإســـلامية فـــي تمويـــل المشـــاريع المصـــغرة فـــي الجزائـــر دراســـة حالـــة بنـــك البركـــة الجزائـــري، مجلـــة دفـــاتر اقتصـــادية،   11

 .127، ص 2019، 1، العدد10المجلد
 .335 ص،2015، 01سواق، العدد معطي لبنى، أساليب وصيغ التمويل الإسلامية للمشاريع المصغرة بين النظرية والتطبيق، مجلة المالية والأ  2
-261ص:-ص، 2012مصــطفى كمــال الســيد طايــل،البنوك الإســلامية والمــنهج التمــويلي،دار أســامة للنشــر والتوزيع،الطبعــة الأولى،عمــان،الأردن،  3

262. 
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 :. المشاركة2
   :تعريف المشاركة .1.2

، لتجســـيد مشـــاريع زراعيـــة أو تجاريـــة أو 1أو أكثـــر فـــي أمـــوال مشـــتركة إثنـــين إشـــتراكهـــي  
ولا يشــترط المســاواة فــي  ،صــناعية أو خدميــة، حيــث تــوزع الأربــاح بيــنهم حســب نســبة كــل شــريك

  .2حصص المشتركين أو حصص الأعمال، والخسارة تكون بنسب حصص رأس المال
  :صيغ المشاركة .2.2

 للمشاركة أربع صيغ هي : 
 :(واحدةتمويل صفقة المشاركة المباشرة ) .1.2.2

ة الإسـتثماريهي المشاركة التي يدخل فيها البنك الإسلامي شـريكا فـي العمليـات التجاريـة و   
 إلـى% 25ماليـة تتـراوح بـين  ةسـاهممبصفه مستقلة عن بعضها، حيث يطلب البنك مـن الشـريك 

 . 3أو خارجية كانت % حسب نوع التجارة داخلية40
 :المشاركة الدائمة .2.2.2
البنــك الإســلامي بصــفة دائمــة مــع شــخص أو أكثــر فــي  إشــتراكالمشــاركة الدائمــة تكــون ب 

، ويقــبض دوريــا حصــته مــن 4التجاريــة أو الزراعيــة أو  يرهــا بالتمويــل المشــترك المشــاريعا حــدإ
 . 5صاحب المشروع ساهممالأرباح بصفة 

 :المشاركة في رأسمال المشروع .3.2.2
تحديـد  أجـلوتسمى أيضا المشاركة التشغيلية حيث يقوم البنك بتقييم أصول المشـروع مـن  

رأســـمال % مـــن 15ة الشـــريك عـــن ســـاهممحجـــم التمويـــل الـــذي يقدمـــه، حيـــث يشـــترط أن لا تقـــل 

                                                           
 .336معطي لبنى، المرجع السابق، ص   1
 .128المرجع السابق، ص  ،في الجزائر دراسة حالة بنك البركة الجزائريدور المصارف الإسلامية في تمويل المشاريع المصغرة  سعيد بعزيز،  2
 .269، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  3
 .270، صالمرجع السابق  4
، العـدد 3 مـامي هـاجر، التمويـل الإسـلامي بصـيغة المشـاركة كآليـة لـدعم التنميـة الاقتصـادية فـي الجزائـر، مجلـة آفـاق علـوم الإدارة والاقتصـاد ، مجلـد   5

 .265، ص 2019، 02
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نمــا يعتبــر  ،ماليــة ةســاهممفالبنــك لا يشــترط تقــديم أي  ،المشــروع، أمــا فــي المشــاريع الصــناعية وا 
 .1التسيير الإداري إلى ضافةالأصول التي تم تقييمها بمثابة حصة الشريك بالإ

 :(التمليك )المتناقصة أو بالتخارجالمشاركة المنتهية ب .4.2.2
ســـواء كانـــت تجاريـــة أو  ،البنـــك الإســـلامي فـــي رأســـمال الشـــركة أو المنشـــأة ســـاهميحيـــث  

زراعيـة أو أي نــوع أخــر، حيــث يســتفيد كــل شــريك مــن نصــيب فــي الأربــاح المتفــق عليهــا والــواردة 
الشـركاء والحلـول محلـه فـي الملكيـة دفعـة  إلـىه أسـهمفي العقد، مع وعد مـن البنـك بالتنـازل ببيـع 

مــن  نــهالمتناقصــة لأ، وتســمى بالمشــاركة 2أو علــى دفعــات حســب الشــروط المتفــق عليهــا واحــدة
مــن أصــل التمويــل تقلصــت نســبة مشــاركته فــي  اا جــزء إســترجعكلمــا  أنــهالبنــك يظهــر نظــر وجهــة 
 .  3المشروع

 :. المرابحة3
  :تعريف المرابحة .1.3

أو  ،بموجبهـا بشـراء السـلع المطلوبـة فـي السـوقالبنـك  يقـوم ،أنـواع البيـع أحـدتعد المرابحة  
، ويضـيف إليهـا البنـك 4مـن الخـارج إسـتيرادهاالعملاء لشراء سلعة معينـة أو  أحدعلى طلب  اا بناء

علــى نســبة  نافــحيــث يتفــق الطر  ؛5تكلفــة المصــروفات ومبلــغ معــين مــن الــربف بزيــادة عــن قيمتهــا
الســـعر النهـــائي للبيـــع، ثـــم  إلـــىللوصـــول  ،لســـلعةلمعينـــة مـــن الـــربف مضـــاف لهـــا التكلفـــة النهائيـــة 

 . 6تسليم السلعة وطريقة السداديتفقان على مكان وشروط 
 
 
 

                                                           
 .270، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  1
 .270، صالمرجع السابق  2
 .662مامي هاجر، المرجع السابق،  ص   3
 .128المرجع السابق، ص ،دور المصارف الإسلامية في تمويل المشاريع المصغرة في الجزائر دراسة حالة بنك البركة الجزائري  ، سعيد بعزيز  4
 .340معطي لبنى، المرجع السابق، ص   5
 .273، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  6
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 :أنواع المرابحة .2.3
 ها:أهمللمرابحة عدة أنواع  
  :بيع المرابحة )البسيطة أو العادية( .1.2.3
مقابـل ثمـن معلـوم  ،شـخص الرا ـب فـي شـرائهاالو  ،هم يمتلـك السـلعةأحـدوتتم بـين طـرفين  

  ،فــي حيازتــه اا للبــائع وموجــود مملوكــاا ، حيــث يشــترط فــي هــذا البيــع أن يكــون المبيــع 1وربــف معلــوم
 .2ثمن وكذا بالربف المتفق عليهالوأن يعلم المشتري ب

  :بيع المرابحة للآمر بالشراء .2.2.3
ة في البنوك الإسلامية التي عملت علـى تطويرهـا الإستثماريالقنوات  أهمتعد المرابحة من  
المرابحـة لا تعـود ملكيـة السـلعة للبـائع فـي هـذا النـوع مـن ف ،3مع العمل المصرفي الحـديث لتتلاءم

 ،مــن شــخص آخــر ،الأمــربموجــب هــذا البيــع طلــب شــخص يســمى ، حيــث يــتم 4وقــت التفــاوض
عنــد شــراء الســلعة مــن المــأمور  الأمــريســمى المــأمور شــراء ســلعة موصــوفة معينــة، حيــث يلتــزم 

 . 5بشرائها تمكينه من مقدار الربف المتفق عليه
 :ةجلالأ. البيوع 4

 واحـدةسواء كان ذلك دفعـة  ،ثمن السلعة المراد بيعها إستحقاقهي البيوع التي يؤجل فيها  
تــــي تقــــوم بهــــا المصــــارف ة الالإســــتثماريمــــن النشــــاطات  ةجلــــالأالبيــــوع  .6أو علــــى عــــدة دفعــــات

الإســـــلامية، وتشـــــمل عقـــــدي الســـــلم مـــــن المصـــــادر التمويليـــــة للبنـــــوك  الإســـــلامية، هـــــي مصـــــدر
 . 7ناعستصوالإ
 

                                                           
حلموســــي الأمــــين، بيــــع المرابحــــة للامــــر بالشــــراء دراســــة فــــي ) المفهــــوم الإجــــراءات ضــــوابط شــــرعية(، مجلــــة الامتيــــاز لبحــــوث الاقتصــــاد والإدارة،   1

 .102، ص 2017، 1،العدد1المجلد
 .275، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  2
 .102حلموسي الامين، المرجع السابق، ص   3
 .275، صالمرجع السابقالسيد طايل،مصطفى كمال   4
 .340معطي لبنى، المرجع السابق، ص  5
 .394، ص 2017، 7شافية كتاف، عقود المشتقات المالية بين الأهمية الاقتصادية والرؤية الشرعية، مجلة أفاق للعلوم، العدد 6
 .342معطي لبنى، المرجع السابق، ص   7
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 :بيع السلم .1.4
 .بمعنى أسلف، أي قدم وسلم أسلملغة: هو التقديم والتسليف، و  
هما أحـد :بيـع السـلم عقـد يجـري بـين طـرفين إعتبـار إلـى: ذهـب بعـض الفقهـاء  إصطلاحاا  

، ولبيـع 1فهو يتميز بتعجيل الـثمن وتـأخير السـلعة ،أجلاا ، والأخر يستلم السلعة أجلاا يدفع الثمن ع
 :2همالسلم ثلاثة أطراف 

  .العقد اطرف االعاقدان وهم ▪
 .والمشتري والذي يسمى المسلم إليه ▪
)معلوم القـدر ضبط فيه كل مـن القـدريلذي يجب أن المعقود عليه و هو الشيء المبيع، وا ▪

)وقت تسـليم  جلوالأ ،نافيا للجهالة( اا والصفة )تحديد أوصاف المبيع وصف ، ير مجهول(
  .مجهولالمبيع(، و يجب أن يكون معلوما  ير 

  :صور بيع السلم في البنك الإسلامي .1.1.4
  :الصورة الأولى .1.1.1.4
 ،المحــدد جــلحيــث يــتم تســليم البنــك الســلعة محــل العقــد فــي الأ ،يــتم تعاقــد البنــك والعميــل 

  .3ليقوم بتصريفها بمعرفته وبيعها عن طريق الإدارة التسويقية أو الشركة التابعة لها
 :الصورة الثانية .2.1.1.4
هــي أن يــتم التعاقــد بــين البنــك الإســلامي والعميــل، بحيــث يقــوم البنــك الإســلامي بإعطــاء  

وتأهيلــه فــي هــذا المجــال أكثــر مــن البنــك  البنــك،توكيــل وتفــويض للعميــل ببيــع الســلع نيابــة عــن 
 .4مسبقا  ةمقابل حصول هذا الأخير على أجر الوكالة بعمولة محدد

 
 

                                                           
 .128سعيد بعزيز، المرجع السابق، ص  1
 .285، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  2

3 A.A.HUBUR,Vendre la paix et ses applications contemporaines dans les banques islamiques en Indonésie ، 
JOURNAL UNIDO GONTOR, VOL 5, N02,2019  ,p 211. 

 .288، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  4
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 طبيعة العلاقة بين أطراف عملية بيع السلم في البنك الإسلامي  : 11 الشكل
 
 
 

 رأسمال نقدا وفي الحال
    (2) 
 ( بضاعة حاضرة3)     ةأجلبضاعة            

 
 ( بيع بالوكالة2علاقة )       ( بيع سلم1علاقة )   

مصطفى كمـال السـيد طايـل،البنوك الإسـلامية والمـنهج التمـويلي،دار أسـامة للنشـر والتوزيع،الطبعـة  المصدر :
 .289،ص2012الأولى،عمان،الأردن،

 البنك تتمثل في :  من الشكل السابق يتضف لنا أن إيرادات 
  .الدفع الفوري ي يحصل عليه البنك الإسلامي نظير( قيمة الخصم الذ1)

  .جلالأ(  قيمة ربف البيع النقدي أو 2وكذا )
تخصــم علــى حســاب إيــرادات عمليــة بيــع الســلم داخــل ســجلات  ،وفــي حالــة حــدوث خســارة 

  .البنك الإسلامي
 :السلم الموازي .3.1.1.4
 إتفــاقإعــداد عقــدين ســلم متــوازيين دون أن يكــون هنــاك رابــط بينهمــا، ك الســلم المــوازي هــو 

البنـــك الإســـلامي مـــع منـــتج أو مصـــنع أو مـــزارع علـــى منـــتج معـــين أو محـــدد فـــي العقـــد شـــريطة 
 فإنــه ،وخوفـا مـن تغيــر الأسـعار و حـدوث الخسـارة ،1أشـهر )ســلم أصـيل( (6الإسـتلام بعـد سـتة )

                                                           
 .290، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،   1

 العميل المورد
(إليه) مسلم    

 البنك المسلم
) المشتري(   البنك بائع 

) موكل (   

العميل المورد 
 أي أوذاته 
 أخراجهة 

يفوضها وكيل 
 بالعمولة

 مشتري نهائي
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ـــتم عمـــل عقـــد ســـلم آخـــر مـــن جهـــة أخـــرا ول كـــن دون رابـــط بينهمـــا، يـــتم اللجـــوء إليـــه لضـــمان ي
  .1التصريف وقت التسليم وضمان الربف لوقت مبكر

طبيعــة العلاقــة بــين الأطــراف الثلاثــة الداخلــة فــي عمليــة بيــع الســلم فــي البنــك  : 12 الشــكل
 الإسلامي 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

مصــطفى كمــال الســيد طايــل،البنوك الإســلامية والمــنهج التمــويلي،دار أســامة للنشــر والتوزيع،الطبعــة المصــدر:
 .291،ص2012الأولى،عمان،الأردن،

 
 
 
 
 

                                                           
1 A.A.HUBUR,المرجع السابق , p213.   

 

 

 

 

 

   (6) 

 ( بضاعة أجلة4)  بضاعة أجلة حاضرة     نقد حالا وبضاعة أجلة      (1)

 حاضرة بعد تجهيزها          (2) تسلم للعميل     

 

 

 ( سلم موازي2علاقة )  (5( بيع سلم أو مرابحة  )1علاقة ) 

 طالب شراء بضاعة  ير حاضرة

 )ا(

 ) نقدا عند الطلب او بالمرابحة (

مرابحة  أيالبنك بائع  سلم   

 أوعميل )ب( منتج 
(إليهمصنع ) مسلم   

المشتري(البنك المسلم )   
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  :الإستصناعبيع  .2.4
 . تعريف بيع الاستصناع :1.2.4
 .1صنعه إلى: هو طلب الصنعة، واستصنع الشيء أي دعا  لغة 
و المتمثــل  ،يخــص تمويــل عمليــة إنتــاج الســلع ،هــو شــكل مــن أشــكال التمويــل :إصــطلاحا   
على أمر المشتري طبقا لمواصفات محـددة، وتسـلم  في صنع السلعة أو إنتاج السلعة بناءاا  أساساا 

 . 2في فترة محددة و بثمن متفق عليه
 :الموازي الإستصناععقد  .2.2.4
المـــوازي كمـــا رأينـــا ســـابقا فـــي بيـــع الســـلم هـــو أيضـــا إنشـــاء عقـــدي استصـــناع  الإستصـــناع 

متــوازيين دون الـــربط بينهمــا، فالمستصـــنع يتعاقــد مـــع المصــنع، حيـــث يمكــن أن يكـــون هــو نفســـه 
إلا  تصـــناعسالإ، كمـــا أن البنـــوك الإســـلامية لا يمكنهـــا تطبيـــق بيـــع 3أمـــام مستصـــنع أخـــر صـــانعاا 

تصـنيع بنفسـها، وعليـه يجـب عليهـا الالموازي، لأن البنك ليس شـركة صـناعية تقـوم ب الإستصناعب
و يجــب أن يراعــى فــي العقــدين موعــد التســليم، بحيــث  طناع ســلعة معينــة،إصــ أجــلالتعاقــد مــن 

 . 4بعقدين مختلفين ووجهتين مختلفتين حدايكون ميعاد الصانع والمستصنع و 
 :الموازي الإستصناعو  الإستصناعأطراف عقد  .3.2.4

 :5اطراف تتفاعل فيما بينها وهي 4للإستصناع الموازي   
 .6الإستصناعالمستصنع وهو المشتري في عقد  ▪
مــع المستصــنع و يلتــزم  الإستصــناعالصــانع وهــو البنــك أو الصــانع الــذي يوقــع عقــد  ▪

 .بتقديم المصنوع
                                                           

 .343معطي لبنى، المرجع السابق، ص  1
 .293، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  2
، 1، العــدد3طلحــي ســماح، دور عقــد الاستصــناع فــي تمويــل الصــناعات الصــغيرة والمتوســطة دراســة حالــة الجزائــر، مجلــة المنهــل الاقتصــادي، مجلــد  3

 .365،  ص 2020
 .299، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  4
 .300، صالمرجع السابق  5
، 2018، 19، العــدد 14خنوسـة عديلـة، دور عقـد الاستصــناع فـي تمويـل البنــى التحتيـة عـرض تجـارب دوليــة، مجلـة اقتصـاديات شــمال إفريقيـا، المجلـد  6

 .14ص 
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المقاول المنفذ هـو البـائع أو الصـانع أو المقـاول الفعلـي الـذي يقـوم بـالتوقيع علـى عقـد  ▪
ه مقـاولا مـن البـاطن إعتبـار الموازي مع البنك ويباشـر الصـنع، حيـث يمكـن  الإستصناع

 .للبنك للبنك أو مورداا 
  .المصنوع وهو الشيء المتفق عليه أو المتفق والمحدد لصنعه ▪
 الموازي في البنك الإسلامي  الإستصناعو  الإستصناع: أطراف عقد 13الشكل 

 
 
 
 
 
 
 
 

كمـال السـيد طايـل،البنوك الإسـلامية والمـنهج التمـويلي،دار أسـامة للنشـر والتوزيع،الطبعـة مصطفى المصدر : 
 .300،ص2012الأولى،عمان،الأردن،

 :الإستصناعالفرق بين عقد السلم وعقد  .4.2.4
 :1هناك عدة فروقات بين عقد السلم وعقد الإستصناع يمكن أن نعددها في النقاط التالية  

كلـه فـي مجلـس العقـد، بينمـا لا يشـترط ذلـك فـي  الرأسـماليشترط في بيـع السـلم تسـليم  ✓
 .2الإستصناع

في بيع السلم يجري في كـل مـا يتعامـل فيـه النـاس ومـا لا يتعامـل فيـه النـاس، أمـا فـي  ✓
 .فلا يجوز إلا في ما يتعامل فيه الناس الإستصناعبيع 

                                                           
 .298، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  1
 .364طلحي سماح، المرجع السابق، ص   2

 

 

 إستصناع موازي       إستصناع 

 كفالة تضامنية

 

 

 اشراف ومتابعة     

 البنك الصانع المقاول الرئيسي

 المستصنع ) العميل( 

 )صاحب المشروع (

 المقاول من الباطن

 ) الصانع المنفذ (
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و عقـــد علـــى الذمـــة، ويشـــبه البيـــع هـــو عقـــد مســـتقل بنفســـه، أمـــا الســـلم فهـــ الإستصـــناع ✓
 .فالصانع يقدم المواد من عنده مقابل عوض

فلا تعلق في  الإستصناعالمعقود عليه في بيع السلم موصوف في الذمة، أما في بيع  ✓
 الذمة.
  قرض الايجارالمطلب الثاني : 

ئتمـان تجـاري إهنـاك مـن يطلـق عليـه ف ،العديـد مـن المصـطلحات عقد الايجـاريطلق على  
التمويــل التــأجيري أو إيجــار  وهنــاك مــن يطلــق عليــه تســميةتمويــل بالاســتئجار  وهنــاك مــن يســميه

، حيــث يــتم 1تمــويلي، ومهمــا إختلفــت التســميات إلا أنهــا تتفــق فــي العناصــر الأساســية المكونــة لــه
فــي التــأجير التمــويلي تــأجير المعــدات وا لات مــن قبــل المــؤجر الــذي يكــون فــي أ لــب الأحيــان 

لمـــن يطلـــب خـــدمتها فـــي القطاعـــات الزراعيـــة والصـــناعية والخدميـــة وفـــق عقـــد بـــين البنـــك البنـــك 
 .2والشركة طالبة التأجير الممول
عقد يلزم المستأجر بدفع مبالغ محددة فـي ميعـاد متفـق عليـه لمالـك أصـل  وقرض الايجار 

اقــد المحــددة مــن الأصــول مقابــل الإنتفــاع بالخــدمات التــي يقــدمها الأصــل المســتأجر فــي فتــرة التع
سـتئجار أصـل مـن الأصـول لتنتفـع مـن خدماتـه، إسـنة أو أكثـر، حيـث تقـوم الشـركة ب 20 البا بــ 

 .3جلويعتبر مصدر من مصادر التمويل طويل الأ
 :يجار همان قرض الإم نوعينوهناك   

 قرض الايجار التمويلي . ▪
 قرض الايجار التشغيلي . ▪

 
 

                                                           
،  2014، 7، العـدد2فـي تمويـل المشـروعات الصـغيرة والمتوسـطة، مجلـة الدراسـات الاقتصـادية والمالية،المجلـد احمد زكريا صيام، دور التأجير التمـويلي  1

 .151ص 
 .128ص ،سعيد بعزيز، المرجع السابق  2
 .157مخفي أمين، المرجع السابق، ص  3
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 :التمويلي الايجار .1
هـــو عقـــد إيجـــار بـــين المـــؤجر والمســـتأجر لأصـــل معـــين لمـــدة محـــددة مـــن الوقـــت، يســـتفيد  

الأصــل مقابــل دفــع إيجــار محــدد للمالــك، ويكــون الأصــل منقــول  إســتخدامخلالهــا المســتأجر مــن 
 . 1كالمعدات والمركبات كما يمكن أن يكون  ير منقول مثل المباني

بحيـث يقـوم المـؤجر بشـراء الأصـل  ،لماليـةويعتبر التـأجير التمـويلي مـن أعمـال الوسـاطة ا 
الذي يحتاجه المستأجر ويؤجرها له لفترة محددة مقابل سعر الإيجـار يشـمل هـامش ربـف مناسـب، 
وقد يتفق المؤجر والمستأجر على إعادة الأصل للمـؤجر بعـد فتـرة التـأجير أو علـى شـراء الأصـل 

 . 2إذا ر ب في ذلك
وهري كافــة مخــاطر ومنــافع الأصــل فــي نهايــة مــدة عقــد ينقــل بشــكل جــ والتــأجير التمــويلي 
ســـتئجار المـــالي لفتـــرة زمنيـــة محـــددة و يـــر قابلـــة للفســـخ أو الإلغـــاء إلا ، وتكـــون عقـــود الإ3العقـــد

بموافقة طرفي العقد المؤجر والمستأجر، مدة العقد  البـا تكـون نصـف مـدة الحيـاة الإنتاجيـة علـى 
 . 4الصيانة بل تكون على عاتق المستأجر الأقل في حالة المعدات، حيث لا يتضمن خدمات

وفي نهاية فترة العقد يتم إرجاع العين المؤجرة، كما يمكن للمستأجر شراء المعـدات بسـعر  
 .5متفق عليه يكون أقل من السعر الأصلي

  :التمويلي الإيجارشروط عقد  .1.1
 :6التاليةلعقد الاستئجار التمويلي عدة شروط يجب توفرها نعددها في النقاط  
يجب أن يكون الإيجار محدد المدة ولا يمكن إلغاءه فيها إلا في ظروف معينـة منصـوص  ✓

 عليها في العقد.
 تكون فترة الإيجار أقل من العمر الإفتراضي للعين المؤجرة  البا. ✓

                                                           
 .280، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  1
 .281، صالمرجع السابق  2
 .157مخفي أمين، المرجع السابق، ص   3
 .45، صالمرجع السابقموفق عدنان عبد الجبار الحميري،  4
التكامــل  ميلــود بورحلــة، المعالجــة المحاســبية لعقــود الإيجــار التمــويلي حســب المرجعيــة المحاســبية الدوليــة والنظــام المحاســبي المــالي الجزائــري، مجلــة  5

 .52، ص 2020، 04، العدد8الاقتصادي، مجلد 
 .46، صالمرجع السابقموفق عدنان عبد الجبار الحميري،  6
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سـتبدالها أو إمـا إعـادة العـين المـؤجرة أو إ لصـاحب المشـروعي نهاية مـدة الإيجـار يكـون ف ✓
شراء العين المؤجرة بسعر متفـق عليـه مسـبقا،  ستبدالها، كما لهإالمؤجرة دون إعادة العين 

 .1وأخيرا تجديد عقد الإيجار
 . أنواع الإيجار التمويلي:2.1

 أنواع رئيسية هي كالتالي : 3للإيجار التمويلي   
 :ستئجار المباشرالإ.1.2.1 

مــن منفعــة  شــروعســتفيد الميحيــث كثــر شــيوعا فــي عقــود الإيجــار التمــويلي، وهــو النــوع الأ
 ملكه.يالأصل لا 

 يجار الرفعي : .الإ2.2.1
يستخدم في الاصول المرتفعة القيمة، بحيث لا يمكن للمؤجر تمويل شـراء الاصـل كـاملا،   

( مــن جــلولهــذا يلجــأ الــى الاقتــراض لتكملــة مبلــغ شــراء الاصــل ويســدد هــذا القــرض ) طويــل الأ
 .2اقساط ايجاره له 

 :إعادة التأجير البيع مع.3.2.1
للأصــل ببيــع أصــل معــين إلــى منشــأة  ةالمالكــ المؤسســة تقــومذا النــوع مــن التمويــل فــي هــ 

ســتأجره لمــدة محــددة أيـن يحــتفظ المســتأجر بــالعين المــؤجرة ويقــوم بتســديد إأخـرا، ثــم تقــوم بإعــادة 
مـرتبطين ، حيـث يكـون كـل مـن سـعر البيـع ومـدفوعات الإيجـار 3دفعات متسـاوية طيلـة مـدة العقـد

 .4معا لأنه يتم التفاوض بشأنها معا كصفقة واحدة
  :التشغيلي الإيجار .2

عــن عمــر الإنتــاجي المتوقــع للأصــول  تقــل كثيــراا  تــهمد ،جــلهــو عبــارة عــن عقــد قصــير الأ 
التصــوير  ةلكترونيــة أو أجهــز ر تــأجير الســيارات أو الحاســبات الإمــن أمثلــة هــذا التــأجيو  ،5المــؤجرة

                                                           
 .53ميلود بورحلة، المرجع السابق، ص   1
 .47،صالمرجع السابقموفق عدنان عبد الجبار الحميري،  2
 .47،صالمرجع السابق  3
 .162مخفي أمين، المرجع السابق، ص   4
 .153احمد زكريا صيام، دور المرجع السابق، ص  5
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ما يكون المؤجر فـي هـذه الحالـة منـتج للأصـول، ومـن خصـائص  ....الخ، و الباا .ومعدات البناء
لـه، وعـادة مـا  يقتصـادالإالتأجير التشغيلي أن فترة التعاقد لتأجير الأصل لا تغطي طول العمـر 

تحمل مخاطر عدم صـلاحية الأصـول تكون صيانة الأصل والتأمين عليه من قبل المؤجر، كما ي
 .1ادم أو بالإهلاك ستعمال سواء بالتقللإ

ويظهــر الأصــل محــل العقــد بموجبــه فــي دفــاتر  ،وهــو يشــمل أي عقــد إيجــار  يــر تمــويلي 
الفــرق مــا بــين الاســتئجار التمــويلي والاســتئجار التشــغيلي أن هــذا الأخيــر تكــون خدمــة و ، 2المــؤجر

ولا تكــون هــذه  ،المــدة إنتهــاء، كمــا يمكــن للمــؤجر فســخ العقــد قبــل 3الصــيانة علــى عــاتق المــؤجر
 .4عن الحياة الإنتاجية للعين المؤجرة المدة كبيرة بل تكون صغيرة جداا 

 المطلب الثالث : عقد تحويل فاتورة ) الفاكتورينغ (
  :. تعريف عقد تحويل الفاتورة1

المصــــطلف  affacturageعقــــد تحويــــل الفــــاتورة الفــــاكتورنغ ترجمــــة للمصــــطلف الفرنســــي  
فمـنهم مـن  ،لم يتفق الفقهـاء علـى تعريـف موحـد لمفهـوم عقـد تحويـل فـاتورة factoringالإنجليزي 

مؤسســـة تســـمى  إلـــىحيـــث يـــتم تحويـــل الفـــواتير ب ،ه مجموعـــة حلـــول عامـــه لتســـيير المـــدينينإعتبـــر 
 .الفاكتور التي تقوم بإدارة ومراقبة وتمويل مع تحمل خطر عدم السداد

عــن  شــاريعتتخلــى فيــه الم ،قصــير المــداعقــد تحويــل فــاتورة يعتبــره الــبعض تقنيــة للتمويــل  
مع متابعة المدينين وتحصيل المبلغ الكامـل  ،حقوقها لشركة عقد تحويل الفاتورة مقابل مبلغ مالي

 .5وتحمل مخاطر عدم السداد
مـن  14مكـرر  543عقد تحويل الفاتورة الفاكتورنغ فـي المـادة أي عرفه المشرع الجزائري  

" عقد تحويل الفاتورة هو عقد تحـل بمقتضـاه شـركة متخصصـة تسـمى  :أنهالقانون التجاري على 
                                                           

 .280، صالمرجع السابقمصطفى كمال السيد طايل،  1
ات التجاريــة، مخفـي أمـين، المعالجــة المحاسـبية لعقــود الإيجـار بــين المعـايير المحاســبية الدوليـة والمعــايير المحاسـبية الإســلامية، مجلـة البحــوث والدراسـ  2

 .157، ص 4،2018العدد
 .55، ص المرجع السابقميلود بورحلة،   3
 .46،صالمرجع السابقعبد الجبار الحميري، موفق عدنان  4
معـة أم سـماح طلحـي ،دور البـدائل الحديثـة فـي تمويـل المؤسسـات الصـغيرة والمتوسـطة مـع الإشـارة حالـة الجزائـر ،مـذكرة دكتـوراه فـي علـوم التسـيير ،جا  5

 172، ص 2014البواقي ،
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 جـــللهـــذا الأخيــر المبلــغ التـــام لفــاتورة لأ وســيط محــل زبونهـــا المســمى المنتمــي عنـــدما تســدد فــوراا 
 ."ات عدم التسديد وذلك مقابل الأجرمحدد ناتج عن عقد وتتكفل بتبع

 ،ة تحويــل الفــواتير بمثابــة عقــديتضــف لنــا مــن خــلال هــذا التعريــف أن المشــرع يعتبــر عمليــ 
وهو نصت عليـه المـادة السـابقة بـأن الفـاكتورينغ يـتم  ،يتم بين طرفين إتفاقوالعقد في القانون هو 

بين الوسيط وهو المؤسسة المالية مع عميـل لهـا يسـمى المنتمـي علـى بيعـه فـواتير شـريطة  إتفاقب
 .1تسليمه مقابل مالي

ل وضـــمان عقـــد تحويـــل الفـــاتورة هـــو أســـلوب تحصـــيمـــن خـــلال مـــا ســـبق يمكـــن القـــول أن  
ه عقـــد بيـــع الـــديون التجاريـــة مـــن إعتبـــار يمكــن  كمـــا، بواســـطة تحويلـــه خطــر عـــدم الوفـــاء والتمويـــل

مشــكلة الســيولة ويعتبـر الهــدف الأساســي مــن عقـد تحويــل الفــاتورة هـو حــل ، الوســيط إلــىالمنتمـي 
هــا أو أجلديــون  يــر مســتحقة الــدفع إمــا لعــدم حلــول  شــروعأن للم إعتبــارب ،شــاريعالنقديــة فــي الم

 .2ن النفقات كبيرة لتحصيل هذه الديونلأ
 :.خصائص عقد تحويل الفاتورة2

 :3يتميز عقد تحويل الفاتورة بعدة خصائص نذكر منها 
طلاع عملائــه البــائعين علــى حالــة الســوق ومخــاطره إســمف عقــد تحويــل الفــاتورة للوســيط بــي ✓

وبــذلك يجنــبهم مخــاطر التعامــل مــع ســلع أو أشــخاص قــد  ،بالمشــترينعــن طريــق علاقاتــه 
 .تعرضهم للمخاطر

الوســيط ويعهــد إليــه تحصــيل فــواتير بصــفة  إلــىبحيــث يلجــأ العميــل  ،يخفــف مــن النفقــات ✓
 .دورية مما يجنبه تحمل نفقات تحصيل الحقوق من مدينه مقابل عمولة للوسيط

عدم وفاء المدين بالدين الذي دفعـه مقابـل  يتحمل الوسيط في عقد تحويل الفاتورة مخاطر ✓
 .شراء الفاتورة

                                                           
 .263،ص  2018، 2المقار للدراسات الاقتصادية ،العدد حوت فيروز ،عقد تحويل الفاتورة في القانون الجزائري ،مجلة   1
 .264،صالمرجع السابق  2
 .170،ص  2020، 1،العدد  6ميخالدي عبد القادر ،عقد تحويل الفاتورة ،مجلة الدراسات القانونية المقارنة ،المجلد   3
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لا يتناســــب عقــــد تحويــــل الفــــاتورة مــــع الســــلع المصــــنعة حســــب الطلــــب والمباعــــة بشــــروط  ✓
فهــــو يصــــلف فـــي الأســــواق الواســــعة التـــي تــــتم علــــى أســـس نموذجيــــة التجهيــــزات  ،خاصـــة

  .الكهربائية
 :.أطراف عقد تحويل الفاتورة3

 المنتمي والوسيط والمشتري : :الفاتورة ثلاثة أطراف ألا وهميتدخل في عقد تحويل  
 : المنتمي .1.3

حيث يمكن أن يكون شخص طبيعي أو شخص معنـوي ليسـت  ،وهو بائع الفواتير للوسيط 
سـتمر بقائـه و  أجـللديه الإمكانيات اللازمة من الأموال والوسائل لتسـيير أعمالـه وتوزيعهـا مـن   ،هار ا 

يتحمــل فيهــا هــذا الأخيــر  ،الوســيط مقابــل قيمــة معينــة إلــى إتفــاقحيــث يقــوم ببيــع فــواتيره بموجــب 
 .1عدم الوفاء من المشتري

 : الوسيط .2.3
 إشـــترطوتخضـــع لتنظـــيم معـــين حيـــث  ،هـــو مؤسســـة ماليـــة تمـــارس نشـــاط تحويـــل الفـــواتير 

مــن القــانون التجــاري علــى أن تكــون الشــركة التــي  14مكــرر  543المشــرع الجزائــري فــي المــادة 
تخضـع للأحكـام العامـة للشـركات  ،أو ذات مسؤولية محدودة ةساهممتقوم بتحويل الفواتير شركة 

ولا يمكـــن لهـــا أن تمـــارس نشـــاطها إلا بعـــد حصـــولها علـــى التأهيـــل مـــن طـــرف الـــوزير  ،التجاريـــة
 .2المكلف بالمالية

 : المشتري .3.3
مــــدين للعميـــل أو المنتمـــي بمبلــــغ  ،يمكـــن أن يكـــون المشـــتري شــــخص طبيعـــي أو معنـــوي 
ثابتـة  ،أو أي كانـت المعاملـة ،أو عملية بيـع ،ناتج عن معاملة معينة تتعلق بتقديم خدمات ،مالي

 .3ستحقاقالإبفواتير يكون ملزما بالوفاء مقابلها في تاريخ 

                                                           
 171،ص المرجع السابقميخالدي عبد القادر،   1
 .171،ص المرجع السابق  2
 172،ص المرجع السابقميخالدي عبد القادر،   3
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 :(الفاكتورنغ) تحويل فاتورة سير عقد طريقة. 4
يمثــل الطــرف الأول  ،فــي عقــد تحويــل الفــاتورة الفــاكتورنغ تنشــأ علاقــة بــين ثــلاث أطــراف 

أمــا الطــرف الثــاني فهــو الزبــون الملتــزم بــدفع  ،التــاجر أو المنــتج الــذي بحوزتــه الحســابات المدينــة
المؤسســـة الماليـــة التـــي تقـــدم  لـــث فيمثـــلأمـــا الطـــرف الثا ،قيمـــة المشـــتريات للطـــرف الأول لاحقـــاا 
 وتمر هذه الخدمة بالمراحل التالية : ،التمويل اللازم للمورد وتسمى بالـفاكتور

اتير يوقعها يحـدد فيهـا موعـد يقوم الزبائن بشراء المنتجات من التجار والصناعيين عبر فو  ▪
وعنــد حاجــة التــاجر أو الصــناعي للســيولة يقــوم بعــرض مــا لديــه مــن فــواتير  ،ســتحقاقالإ

يحــرر مــن خلالهــا إســتمارة بجميــع  ،ســتحقاقالإعلــى الفــاكتور لتحصــيل قيمتهــا قبــل تــاريخ 
اليـة زائـد ثـلاث تقـارير م ،نوع الخدمـة المطلوبـة ،رقم أعماله ،البيانات التي توضف نشاطه

 ،وأسـماء البنـوك التـي يتعـاملون معهـا ،وعنـاوينهم ،وقائمة بأسماء الزبـائن الـدائمين ،سنوية
 .ومتوسط مبلغ الفواتير

فــي مرحلــه ثانيــة يقــوم الفــاكتور بدراســة الفــواتير المعروضــة عليــه مــن التجــار والصــناعيين  ▪
وفـي  ،لإصدار قرار بقبـول أو عـدم قبـول التعاقـد معـه ،بالتأكد من المعلومات المقدمة إليه

خطــار المــدينين بوجــوب ســداد قيمتهــا  حالــة القبــول يقــوم الفــاكتور بتســديد مبلــغ الفــواتير وا 
 .ستحقاقالإعند تاريخ 

% مــن  80 إلــىبتســديد قيمــة الفــواتير التــي قــد تصــل المرحلــة الثالثــة يقــوم الفــاكتور  فــي ▪
 .هذه الفواتير ستحقاقإالمنتج أو الصناعي قبل موعد 

الفـواتير يحصـل الفـاكتور علـى كامـل القيمـة  إسـتحقاقوفي موعـد  الأخيرةالمرحلة الرابعة و  ▪
% بعـد  20من المشتري ويسدد ما تبقى للمنتج أو الصناعي من قيمة الفاتورة التي تمثـل 

 .1سعر الفائدة المتفق عليه إلى ضافةبالإ ،خصم المصاريف والعمولات المستحقة

                                                           
دور البدائل الحديثة في تمويل المؤسسات الصـغيرة والمتوسـطة مـع الإشـارة حالـة الجزائـر ،مـذكرة دكتـوراه فـي علـوم التسـيير ،جامعـة أم  سماح طلحي ،   1
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 :أنواع عقد تحويل الفاتورة. 5
 لعقد تحويل فاتورة عدة أنواع نعددها بشيء من التفصيل فيما يلي: 
 : عقد تحويل الفاتورة الكامل .1.5

حيــث يــتم فــي هــذا النــوع تقــديم كــل الخــدمات مــن شــركات الفــاكتور مــن تمويــل وتحصــيل  
ــــاريخ  ــــة الناجمــــة عــــن عــــدم الســــداد ســــتحقاقالإقيمــــة الفــــواتير قبــــل ت  ،وتحمــــل المخــــاطر التجاري

دارة الدفاتر المحاسبية إلى ضافةبالإ مـع  ،ومتابعة تحصيلها في حالة التأخر عن الوفاء ،مسك وا 
 .الزبون الميسور ختيارتقديم كل المعلومات الضرورية للزبائن لإ

 : تحويل الفاتورة دون تحمل المخاطرعقد  .2.5
تقديم كل الخدمات المذكورة في النوع الأول ما عدا تحمل المخـاطر فـي في هذا النوع يتم  

 .حالة الإعسار النهائي للمدين
 : عقد تحويل الفاتورة الجزئي .3.5

بلاغ المدين بضـرورة  يتم في هذا النوع تقديم خدمة جزئية تتمثل أساساا   في منف التمويل وا 
 .السداد في التاريخ المستحق فقط

 : ستحقاقالنهائي للإ جلعقد تحويل الفاتورة ذو الأ .4.5
ا تحصـيل قيمـة عـددمات المـذكورة فـي النـوع الأول مافي هذا النوع الرابع يتم تقديم كل الخ 

 .1هاإستحقاقالفواتير قبل تاريخ 
 : عقد تحويل فاتورة التمويل .5.5

 .التمويل فقطفي هذا النوع تقدم شركات الفاكتورنغ خدمة وحيدة وهي خدمة  
 : الجزئية مع تحمل خطر عدم السداد عقد تحويل الفاتورة .6.5

مكانيـة تحمـل شــركة  سـتفادةفـي هـذا النـوع يـتم تقــديم خدمـة جزئيـة أيضـا بالإ  مــن التمويـل وا 
 .الفاكتور لخطر عدم السداد
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 :. مزايا الفاكتورنغ بالنسبة للمشاريع المقاولاتية6
الفـــاكتورينغ عـــدة مزايـــا للمشـــاريع المقاولاتيـــة نعـــددها فـــي النقـــاط تقــدم عقـــد تحويـــل الفـــاتورة  
 : 1التالية
يقـــدم عقـــد تحويـــل الفـــاتورة عـــدة خـــدمات تســـتفيد منهـــا المشـــاريع المقاولاتيـــة والتـــي تتميـــز  ✓

 .بمحدودية قدراتها المالية والإدارية من حيث التمويل كآلية حديثة
منهــــا  ،%90 إلــــىتمويــــل قــــد يصــــل الحصــــول علــــى التمويــــل يقــــدم عقــــد تحويــــل الفــــاتورة  ✓

 ،الحصـول علـى سـيولة ماليـة تتناسـب مـع حجـم مبيعاتهـا لمشـاريعلالفواتير المقدمة تسـمف 
ـــة والتصـــنيع وتقـــديم  ،ســـتغلالتضـــمن لهـــا مواجهـــة وتمويـــل نشـــاط الإ لشـــراء المـــواد الأولي

وتفــــادي الوقــــوع فــــي  ،اتهــــا فــــي ا جــــال المحــــددةإلتزامالوفــــاء ب إلــــى ضــــافةبالإ ،الخــــدمات
   .وضعية عدم القدرة على السداد

تحســـين الوضـــع المـــالي والمحاســـبي للمشـــروع مـــن خـــلال الـــتخلص مـــن حســـابات الزبـــائن  ✓
ا فـــي مخصصـــات إيجابيـــوالـــذي يـــؤثر  ،خاصـــة الـــديون المشـــكوك فـــي تحصـــيلها ،ببيعهـــا

فيـؤثر بشـكل جيـد علـى  أمـا ماديـاا  ،المؤونات بالتخفيف من ديون وأعباء الميزانية محاسبياا 
ســــبب تحويــــل بوالــــذي ســــيقل بشــــكل محســــوس  ،العامــــل الرأســــمال إلــــىالمشــــروع  إحتيــــاج

  .سيولة إلىحسابات الزبائن 
يتحمـــل الفــاكتور عـــدم تســـديد الـــديون  ،فـــي الفـــاكتورينغ التــأمين ضـــد مخـــاطر عـــدم الســداد ✓

بتحمـــل عـــدم الوفـــاء فـــي  ســـتحقاقالإحيـــث يقـــوم بعـــد ثلاثـــة أشـــهر مـــن تـــاريخ  ،لمســـتحقاته
الفـاكتور  فـإنولهـذا  ،مهمـا كـان سـبب عـدم السـداد ،المـورد إلىدون الرجوع  ،حدود المقدم

هــذا الأخيــر  إســتجابةلتحديــد مــدا  ،يطلــب مــن المــورد تقــديم تقريــر مفصــل عــن كــل زبــون
ــــاتورة ــــرة  ،لتســــديد قيمــــة الف ــــك مجموعــــة مــــن المــــوظفين ذوي مســــتوا عــــالي وخب فهــــو يمل

قـرار قبـول أو رفـض بعـض  إتخـاذكنه من دراسة كـل الفـواتير وأصـحابها قبـل ومؤهلات تم
 .الحسابات المعروضة للبيع
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ســــيير تقــــوم شــــركة الفــــاكتور بالإشــــراف علــــى عمليــــة ت ،مســــك وتســــيير حســــابات الزبــــائن ✓
ــــام  شــــروعتفــــرغ الم أجــــللتخفيــــف التســــيير الإداري مــــن  ،شــــروعحســــابات وحقــــوق الم للقي

ــــاج والإ ــــق أهــــدافها ســــتغلالبالأعمــــال الأخــــرا المتعلقــــة بنشــــاط الإنت ــــزم حيــــث يل ،لتحقي ت
دارتها طبقا لما هو متفق عليـه فـي العقـل شروعالفاكتور بمسك حسابات الم  ،لدا الغير وا 

ويتـــولى كـــذلك تحريـــر فـــواتير ومتابعتهـــا بتقـــديم كشـــف يـــومي عـــام مفصـــل لكـــل العمليـــات 
ـــة  ،تســـديدات المتبقيـــةالحاصـــلة بهـــا وكـــذا ال مـــع مســـك محاســـبة كـــل زبـــون ومتابعـــة عملي

 ايـــة تــولي الشـــؤون القانونيــة والقضـــائية  إلــىالتحصــيل وتبريــر العمليـــات المشــكوك فيهـــا 
 .للزبائن

ه مــع المؤسســات إتفاقــعلــى  اا يقــوم الفــاكتور بنــاء ،ستشــاراتالحصــول علــى المعلومــات والإ ✓
ولـــه أن يطلـــب بعـــض  ، لمشـــاريعلستقصـــاء عـــن بعـــض المعلومـــات المناســـبة بالنســـبة بالإ
حتـــى تكـــون لـــه بينـــة علـــى أحـــوال الســـوق الداخليـــة أو  ،قبـــل إبـــرام الصـــفقات ستشـــاراتالإ

 ،وتجنـــب المعســـرين مـــنهم ،الزبـــائن الميســورين إختيـــارلـــي يســـهل عليــه عمليـــة  ،الخارجيــة
رشادات للمشاريعوهنا يعتبر فاكتور كمستشار تجاري يقدم   .توجيهات وا 
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  كبديل مستحدث لتمويل المشاريع المقاولاتية الإستثماري الرأسمالالمبحث الثاني : 
التـي ، و مصـادر التمويـل المسـتحدثة أهـم أحـد الإستثماري الرأسماليعد التمويل عن طريق  

  ؟وما خصائصه التمويل في الدول المتقدمة فما هو هذا النوع من كبيراا  لاقت رواجاا 
 الإستثماري الرأسمالالمطلب الأول : ماهية 

حـث بقبـل المـرور لل الإسـتثماري الرأسـمالنشـأة  :بيـان إلـىمن خـلال هـذا المطلـب نتطـرق  
  .في تعريفه من مختلف الجمعيات والقوانين المنشأة له

 :الإستثماري الرأسمال.نشأة 1
العــالم  إلــىقبــل المــيلاد  06القــرن الســادس  خــلال الإســتثماري الرأســماليعــود أصــل نشــأة  

اليونــــاني  ز المقــــاولين فــــي الصــــناعة الغذائيــــةالفيلســــوف وصــــاحب أول النظريــــات الهندســــة وأبــــر 
 ،مؤســس أول مشــروع متعلــق بالنشــاط الفلاحــي ،thales de miles 1 طلــيس دو مــيلات

حيث أسس طاليس مشروعه بفضل التمويل الذي حصـل عليـه  ،ستخراج زيت الزيتونبإ المتعلقو 
تغــــال ) تجربــــة ولقــــد تكــــررت الفكــــرة مــــع رحــــلات الأســــبان والبر  ،مــــن مجموعــــة مــــن المخــــاطرين

حيــــث تعهـــــد مجموعـــــة مـــــن  ،ســـــنة 2000بعـــــد  16و  15خـــــلال القــــرن كريســــتوفر كولـــــومبس( 
 .2يين الذين قاموا بشراء السفن وتمويل الرحلاتالرأسمالالمخاطرين 

 مـا بعـد الحـرب العالميـة الثانيـة  إلـى الإسـتثماري الرأسـمال نشأة في العصر الحديث ينسب 
مؤســـس أول و ، 3الجنـــرال المتقاعـــد وأســـتاذ المناجمنـــت فـــي جامعـــة هارفـــارد doriot دوريـــو إلـــى

 américain reserch andالمســماة  1946فــي أمريكــا ســنه  ســتثماريإشــركة رأســمال 
développement (ARD)، الناشــــــــئة ذات النشــــــــاط المشــــــــاريعويــــــــل المتخصصــــــــة فــــــــي تم 

بـــرز تمـــويلات أو  ،معتبـــرة رباحـــاا أبتمويـــل عديـــد المشـــاريع التـــي حققـــت والتـــي قامـــت  ،لكترونـــيالإ
والتـي أصـبحت  ،دولار 70.000بمبلـغ  1957سـنة  DECتمويـل شـركة معـدات رقميـة  :الشركة

                                                           
وربيــة رزاق محمــد، واقــع تمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة عــن طريــق رأســمال الاســتثماري فــي الجزائــر دراســة حالــة الشــركة الماليــة الجزائريــة الأ  1
دارية ، المجلد مساهملل  . 3، ص 2020، 03، العدد 14ة، مجلة أبحاث اقتصادية وا 
ة شــركات الرأســمال المخــاطر فــي تمويــل المؤسســات الناشــئة الجزائريــة، حوليــات جامعــة بشــار فــي العلــوم الاقتصــادية ، مســاهمعبــد الكــريم بوحــادرة،   2
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 ايـة سـنة  إلـى الإسـتثماري الرأسـمالتباطـأ بعـد ذلـك سـوق  ،1شركة كمبيوتر في العالم أكبرثاني 
1977.   
لرأســــــمال لتأسســــــت فــــــي بروكســــــل الجمعيــــــة الأوروبيــــــة  1983فــــــي أوروبــــــا وفــــــي ســــــنة  

بشكل ملحوظ خـلال فتـرة قصـيرة مـن  الإستثماري الرأسمالبسببه نشاط  والذي تطور ،الإستثماري
وبريطانيـا، أيـن  ،وفرنسا ،في ألمانيا كبيراا  اا مامإهت، حيث تسارعت وتيرة هذا النشاط ولاقى إنشائها

متيــــاز ونظمتــــه بقــــوانين و  ،70أدخلــــت الســــلطات الفرنســــة هــــذا النظــــام فــــي بدايــــة الســــبعينات  ات ا 
شــــترطو  ،ضــــريبية المبتكــــرة، وألــــزم قــــانون خاصــــة بالمشــــاريع  هتمويلاتــــ% مــــن 80ت أن يكــــون ا 
الصغيرة الناشـئة الغيـر مسـجلة فـي  المشاريع% من التمويلات تخص 50كون نسبة تأن  1985
  .19972وبرز هذا النشاط جيدا سنة  ،السوق
 الرأسمال شركاتالبنك الدولي وشركات التمويل الدولية في إنشاء  ساهمفي الدول النامية  

 إلـى 93ت هذه الشركات خلال سنة ساهمكما  ،والفلبين ،والبرازيل ،في كل من كينيا الإستثماري
وشــرق  ،فــي كــل مــن أمريكــا اللاتينيــة ،ةالإســتثماريفــي إنشــاء مجموعــة مــن الصــناديق  94ســنة 
 .3ماليزيا والخليج و ،ودول أسيا ،أوروبا

 :الإستثماري الرأسمال.تعريف 2
شـركات، الة بواسـطة الإسـتثماريهو أسلوب وتقنيـة لتمويـل المشـاريع   الإستثماري الرأسمال 

بـل تقـوم  ،المصـرفيد فحسب كما هو الحـال فـي التمويـل على تقديم النقحيث لا تقوم هذه التقنية 
وبــذلك  علــى أســاس المشــاركة، إذ يقــوم المشــارك بتمويــل المشــروع دون ضــمان العائــد ولا مبلغــه،

 .4فشل المشروع الممولفي حالة  أو جزئياا  الخسارة كلياا فهو يخاطر بأمواله مع تحمل 
 

                                                           
 . 3رزاق محمد، المرجع السابق، ص   1

2   ahmed amine sadallah,  , revue des reformes economiques et integration en economie mondiale, n 8, 2010 p 
43. 

ائـر( ،مجلــة نبيلــة قـدور ،التمويـل برأســمال المخـاطر وأهـم تجاربــه فـي بعــض دول العـالم )الولايـات المتحــدة الأمريكيـة فرنســا المملكـة المتحـدة تــونس الجز   3
 .886-885 ص:-ص، 2017، 07ارية ،العدد الدراسات المالية والمحاسبة الإد

نابــة  صــالحي عبــد القــادر ، تمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة فــي الجزائــر واقــع وأفــاق ، أطروحــة دكتــوراه ، كليــة العلــوم الاقتصــادية ، جامعــة ع  4
 . 71ص ، 2007/2008
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 :(EVCAتعريف الجمعية الأوروبية رأسمال المخاطر ) .1.2
كـــل رأســـمال يوظـــف بواســـطة وســـيط مـــالي متخصـــص فـــي  :اأنهـــعرفتهـــا الجمعيـــة علـــى  

نمــو قــوي لكنهــا لا تضــمن فــي الحــال  إحتمــالتتميــز ب ،مشــروعات خاصــة ذات مخــاطر مرتفعــة
أمـلا فـي الحصـول  ،محـددتـاريخ فـي  الرأسـمالسـترداد إأو التأكـد مـن  ،يقينا بالحصول على دخـل

بعـــد عـــدة  شـــروعالم احصـــة هـــذحـــال بيـــع  ،علـــى فـــائض قيمـــة مرتفـــع فـــي المســـتقبل البعيـــد نســـبيا
 .1سنوات
يكيــــة الأمر تعريــــف الجمعيــــة الوطنيــــة لرأســــمال المخــــاطر التابعــــة للولايــــات المتحــــدة  .2.2

(NVCA):  
نشـــط بـــالأموال الخاصـــة طويلـــة الأمـــد فـــي مؤسســـات تملـــك  إســـتثمار :اأنهـــعرفتهـــا علـــى  
 .2ات قوية، منجز من طرف مستثمرين متخصصينإستعداد
الأمــوال التــي تمــنف مــن طــرف مؤسســات ماليــة أو  :اأنهــكمــا تعرفهــا الجمعيــة أيضــا علــى  

  .3معلومةالناشئة ذات القدرة العالية على النمو في فترة  المشاريعأشخاص يملكون المال والخبرة 
 :يةقتصادالإتعريف منظمة التعاون والتنمية  .3.2

ة الإســـتثماريالـــذي تضـــخه مؤسســـات تســـيير رؤوس الأمـــوال  الرأســـمالا أنهـــعرفتهـــا علـــى  
رفــــع مــــن الوالمرافقــــة فــــي مؤسســــات فتيــــة  يــــر مســــعرة فــــي البورصــــة، بهــــدف  ســــتثمارلتقــــوم بالإ

 الرأسـمال، والخبرة التسيرية لأصحاب اتالمؤسسن المردودية نتيجة القيمة التي يخلقها التعاون بي
 .4الإستثماري

 
 
 

                                                           
 .20عبد الكريم بوحادرة، المرجع السابق، ص   1
وربيــة فريــد زكريــا عبيــد، مشــاركة شــركات رأســمال المخــاطر ودورهــا فــي تــدعيم وتمويــل المشــروعات الناشــئة دراســة حالــة الشــركة المختلطــة الجزائريــة الأ  2

FINALEP  78، ص 2020، 2، العدد 10، مجلة الاقتصاد الصناعي) خزارتك( ، المجلد. 
3atform, v 17, n 3, 2021, p 441.samir sahnon, , algerian scientific journal pl    

 .4رزاق محمد، المرجع السابق، ص   4
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 :(AFICوالنمو ) للإستثمارتعريف الجمعية الفرنسة  .4.2
يـة فـي أقلات علـى شـكل أ لبيـة أو سـاهمم أخـذيمثـل  الإسـتثماري الرأسـمالحيث بينت أن  
فــي  ةســاهممصــغيرة ومتوســطة  يــر مســعرة فــي البورصــة، حيــث تســاعد هــذه ال مشــاريعرأســمال 
 .1النمو، التحويل وحتى التصحيف في بعض الحالاتثم  نطلاقتمويل الإ

 :في القانون الجزائريتعريف الرأسمال الإستثماري  .5.2
 25المؤر  فـي  06/11في القانون  الإستثماري الرأسمالعرف المشرع الجزائري شركات  
المشــاركة فــي  إلــى" شــركات تهــدف  :بأنهــا الإســتثماري الرأســمالالمتعلــق بشــركات  2006يونيــو 

رأســـمال الشـــركة وفـــي كـــل عمليـــة تتمثـــل فـــي تقـــديم حصـــص مـــن أمـــوال خاصـــة أو شـــبه خاصـــة 
 .2في طور التأسيس أو النمو أو التحويل أو الخصخصة " لمشاريع
وتتكــــون مــــن شــــركاء لا يتحملــــون  ،أســــهم إلــــىوهــــي تلــــك الشــــركة التــــي ينقســــم رأســــمالها  

 ،تمثــل نشــاطها الأساســي فــي المشــاركة فــي رأســمال الشــركةيوالتــي  ،الخســائر إلا بقــدر حصــتهم
فـــي طـــور  لمشـــاريعتقـــديم حصـــص مـــن أمـــوال خاصـــة أو شـــبه خاصـــة  وفـــي كـــل عمليـــة تمثـــل

 . 3التأسيس أو النمو أو التحويل أو الخوصصة
رأســمال يوظــف بواســطة وســيط مــالي  :علــى أنــه الإســتثماري الرأســمالكمــا يمكــن تعريــف  

وعـــدم التأكـــد الحصـــول علـــى  ،تمتـــاز بنســـبة مخـــاطرة كبيـــرة ،عات خاصـــةمتخصـــص فـــي مشـــرو 
 مع إحتمال نمو كبير. الرأسمالسترداد إالدخل أو 
فــي جميــع مراحــل حياتهــا تقنيــة لتمويــل المشــاريع ) الإســتثماري الرأســماليعتبــر  مــا ســبقوم 
فـي رأسـمال  ةسـاهممبال الإسـتثماري الرأسـمالتقوم به شـركات  ،وتصحيف( ،تحويل ،نمو ،إنطلاق
والتــي تكــون عمومــا  يــر مســعرة فــي البورصــة  ،يرة والمتوســطة المحتاجــة للتمويــلالصــغ المشــاريع

                                                           
، 2022، 1، العـدد8( ، المجلـد JEFوهيبة ناصري، فعاليـة رأسـمال الاسـتثماري فـي تمويـل المشـاريع بـالجزائر دراسـة تحليلـة، مجلـة الاقتصـاد والماليـة )  1

 .115ص 
 . 03، ص 42، الجريدة الرسمية الجزائرية العدد  2006يونيو  24المؤر  في  06/11قانون   2
، 2019، 2، العـدد56فيـروز حـدادة، مفهـوم شـركات رأسـمال الاسـتثماري فـي الجزائـر، المجلـة الجزائريـة للعلـوم القانونيـة السياسـية والاقتصـادية، المجلـد   3

 .124ص 
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سـنوات، تتحمـل فيـه هـذه الشـركات المخـاطر الناتجـة عـن عـدم التأكـد  10-5لمدة تتـراوح بـين  ،1
 ســهمفــي النهايــة، تنتهــي بالتنــازل عــن هــذه الأ مقابــل عائــد مرتفــع جــداا  ،إيجــابيمــن تحقيــق عائــد 

 .أو عن طريق البورصة ،ي أخراإستثمار أو لشركات رأسمال  ،الممول شروعللم
   :الإستثماري الرأسمال.خصائص 3

 :2ط التاليةاعدة خصائص نعددها في النق الإستثماريلرأسمال  
مــن خــلال متابعــة التســيير  فعالــة، مشــاريعتحقيــق قيمــة مضــافة فــي رأســمال المســتثمرين بتمويــل  ✓

الغيــر ماليــة التــي يحتاجهــا مســيرو المشــاريع بســبب الخطــر العــالي لهــذا النــوع مــن  ةســاهممأو ال
 .اتستثمار الإ
  .رأسمال الشركة فيبنسبة قليلة  ةساهممال ✓
ذات عائــد  الإســتثماري الرأســمالحيــث تعتبــر الشــركات المســتهدفة فــي التمويــل ب ،تمويــل طمــوح ✓

 .مرتفع جداا 
 .في مرحلة الخروج سهمعند بيع الأ إيجابيتحقيق فائض قيمة  ✓
 7 إلـى 3تنتهي بخروج الممـول فـي حـدود  ،هي ذات سقف زمني الإستثماري الرأسمال ةساهمم ✓

 .3سنوات
هــذا الأخيــر الــذي يتطلــب تقــديم ضــمانات للقــرض  ،عــن التمويــل التقليــدي بــالقروض خــتلافالإ ✓

  .الإستثماري الرأسمالعكس أسلوب المشاركة الذي يقدمه  ،الممنوح
  .يجتماعالإ الرأسمالفي  ةساهممال ✓
 .رأسمال المشروع الممولدأ المشاركة في على مب الإستثماري الرأسماليقوم  ✓
  .بمرافقة المشاريع  بالدعم والتوجيه الإداري الإستثماري الرأسمالتقوم شركات   ✓

                                                           
 .5ص  رزاق محمد، المرجع السابق،  1
 .21عبد الكريم بوحادرة، مرجع سابق، ص   2
، 3، العـدد 17فعالية رأسمال المخاطر في تمويل المشروعات الناشـئة فـي ظـل عـدم تماثـل المعلومـات دراسـة تحليليـة، مجلـة دفاتر،مجلـد سحنون سمير،  3

 .442، ص  2021
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 ، والتــيعلــى المشــاريع التــي تعتمــد علــى تكنولوجيــا مرتفعــة الإســتثماري الرأســمالتركــز شــركات  ✓
 .كبير في تحقيق عائد كبير إحتماللديها 

 إلـــىنمـــو  إلـــىمـــن إنشـــاء  ،المشـــروع فـــي مختلـــف مراحـــل الإســـتثماري الرأســـمالتتـــدخل شـــركات  ✓
 .الخ…..تحويل 
 :و البنوك الإستثماري الرأسمال: الفرق بين شركات  08جدول 

 البنوك الإستثماريشركات رأسمال  
  .تركز على مراحل النمو .كل مراحلها بداية من نشأتها شروعمرحلة تمويل الم

  .الكبيرة المشاريعتركز على   .الصغيرة والمتوسطة المشاريع شاريعحجم الم
  .طويل نسبياا  .قصير زمن التمويل
  .شروعمقرض للم  .شروعشريك في الم طريقة التدخل
ستشــــــــــاريتمويــــــــــل مــــــــــالي و  نوع التمويل داري  ا  وا 

 .وفني
 .مالي فقط

أمــــــوال الودائــــــع المقترضــــــة مــــــن  .أموال خاصة وشبه خاصة أصول الأموال
 الســـوق النقـــدي، طـــرف العمـــلاء،
 .البنك المركزي

Source: Kamel Eddine BOUATOUATA, le capital investissement ، édition 
GAL,2005, p96 
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 : الإستثماري الرأسمالالتمويل ب.أطراف 4
 :هي 04 الإستثماريأطراف التمويل في رأسمال  
  :المستثمرين 1.4

 والـذين يتكونـون عمومـاا  ،الإسـتثماري الرأسـمالات في رأسمال شركة ساهممهم أصحاب ال 
ن شــــــــركات تــــــــأمين، بنــــــــوك، صــــــــناديق التقاعــــــــد، الســــــــلطات العموميــــــــة، منظمــــــــات دوليــــــــة، مــــــــ

 .1مقابل تحقيق الأرباح جلوالتي تسيير موارد مالية طويلة الأ ،....الخ.الخواص
  :الإستثماري الرأسمالذات  الشركات 2.4

 .لتمويللالصغيرة والمتوسطة المحتاجة  شاريعساهم في رأسمال المتشركات تمويل هي  
  :(المشاريعالمستفيدون )مسيري  3.4

والتــي تلجــأ لشــركات  ،والمحتاجــة للتمويــلالصــغيرة والمتوســطة الطالبــة  المشــاريعكــل  مهــ 
 .  2والتصحيف ،التطوير ،نطلاقومرافقة عملية الإ ،للتمويل الإستثماري الرأسمال
  :الجدد( ينساهممالالمشتريين )  4.4

عنـد خروجهــا مــن  الإســتثماري الرأســمالالشـركة مــن عنــد شـركة  أســهممــن يقـوم بشــراء هـم  
 .3الجدد الرأسمالمستثمريين في عن طريق أو  ،سواء عن طريق السوق المالي ،شروعاكة المشر 

  الإستثماريتفاعل أطراف التمويل في شركات رأسمال :  14شكل  
 
 
 

Source :cherif mondher,le capital risque, pour financier la croissance et l'emploi, 
banque édition ،paris,2002,p19 

                                                           
 .6رزاق محمد، المرجع السابق، ص   1
 .7ص المرجع السابق، رزاق محمد،   2
 .7المرجع السابق، ص   3

 شركات رأسمال الاستثماري الأموالرؤوس  المستثمرون

 الانطلاق تمويل ودعم فني
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 الإستثماري الرأسمالالمطلب الثاني : أنواع وأدوات 
 الأخيــرةفهــذه ، يةقتصــادالإهــو مرونتــه تجــاه المشــاريع  الإســتثماري الرأســمالإن مــا يميــز  

تحتاج لتمويل يتماشى ودورة حياتها، فحاجة التمويـل تتغيـر حسـب مرحلـة المشـروع، لـذا فشـركات 
سـواء كـان تمويـل إنشـاء،  ه،وع لتـوفر التمويـل المناسـب لـتقوم بدراسة المشر  الإستثماري الرأسمال

 ،أنــواع  لــرؤوس الأمــوال 04علــى  الإســتثماري الرأســماليحتــوي ، و 1.... الــخ.إســتحواذأو  ،نمــو
  .المشاريعتتعلق بمراحل تمويل 

 :الإستثماري الرأسمال.أنواع 1
  :رأسمال المخاطر .1.1

  ،المخصــــص لتمويــــل مرحلــــة مــــا قبــــل بدايــــة المشــــروع ) رأســــمال الجــــدوا( الرأســــمالهــــو  
ـــــة المشـــــروع )رأســـــمال 2الموجـــــه للقيـــــام بأبحـــــاث الســـــوق ودراســـــة جـــــدوا المنتـــــوج ـــــة بداي ، ومرحل

حيـــث يـــتم تقـــديم حصـــص مـــن الأمـــوال الخاصـــة والشـــبه خاصـــة لصـــاحب المشـــروع  ،(اثحـــدالأ
 .4، أين لا تتوفر للمستثمر الموارد المالية الكافية3في مشروعه نطلاقللإ

  :رأسمال التنمية .2.1
ـــ  ـــل المي ـــة النمـــو شـــروعتم فيهـــا تموي ـــادة المبيعـــات بتمويـــل  ،فـــي مرحل  الرأســـماللـــدفعها لزي

نتظــار لتهيئتهــا تمويــل مرحلــة الإ العامــل، وزيــادة القــدرة الإنتاجيــة بتمويــل مرحلــة التوســع، وأخيــراا 
 .6معاقب الرأسمال، ويطلق عليها 5لدخول البورصة

 
 
 

                                                           
 .442سحنون سمير، المرجع السابق، ص   1
 .24عبد الكريم بوحادرة، المرجع السابق، ص   2
 .6رزاق محمد، المرجع السابق ، ص   3
 .78فريد زكريا عبيد، المرجع السابق ، ص   4
 .24عبد الكريم بوحادرة، المرجع السابق ، ص   5
 .79فريد زكريا عبيد، المرجع السابق ، ص   6
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  :رأسمال التحويل .3.1
مسـبقا، وتحويـل السـلطة الصـناعية والماليـة  قـائمشروع مخصص لتمويل شراء مهذا النوع  

داخــل قتنــاء أ لبيــة الحصــص إجديــدة مــن المــلاك، وهــذا مــن خــلال  مجموعــة إلــىفــي المشــروع 
 .1بالمزج بين رؤوس الأموال والتمويل البنكي ،في مرحلة النضج المشروع
  :سترجاع )التصحيح(رأسمال الإ .4.1

 شـــروعلم أســـهمســـترجاع إي أخـــرا بتمويـــل أو إســـتثمار تقـــوم شـــركة رأســـمال  فـــي هـــذا النـــوع 
 الإســتثماري الرأســمالفــي طلــب التمويــل ب المشــاريع، أيــن يهــدف مســييرو 2عــاني مــن صــعوباتي

، ويطلـــق علـــى هـــذه المرحلـــة مرحلـــة 3ربـــاحالأمـــن خبـــرة بعـــث نشـــاط المشـــاريع لتحقيــق  ســتفادةللإ
 .4أو التصحيف ،أو التخارج ،التقييم
  الإستثماري الرأسمالمراحل تمويل المشاريع ب:  15الشكل

 
 
 
 
 
 
 
 

فــي الجزائــر، مجلــة  الإســتثماريعابــد نصــيرة، رأســمال المخــاطر كمــدخل اســتراتيجي لتــدعيم التمويــل المصــدر:
 .213، ص2018، 19العدد  14يات شمال افريقيا، المجلد إقتصاد

                                                           
 .6رزاق محمد، مرجع سابق ، ص   1
 .24عبد الكريم بوحادرة، المرجع السابق ، ص   2
 .6رزاق محمد، المرجع السابق ، ص   3
 .79فريد زكريا عبيد، المرجع السابق ، ص   4

 

 البورصة                  رأسمال استثماري 

           

 رأسمال المخاطر  

 

 

 

 

 رأسمال الملكية  رأسمال التنمية رأسمال ما بعد  رأسمال الإنشاء رأسمال ما قبل الإنشاء

 الإنشاء      
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 : الإستثماري الرأسمال. أدوات 2
 ألا وهما: الإستثماريهناك أداتين عمليتين لرأسمال  
  :الأدوات المالية .1.2

علــى مخطــط الأعمــال الــذي يقدمــه المقــاول  الإســتثماري الرأســمالتعتمــد آليــة عمــل شــركة  
....الخ، .وقانونيـاا  وماليـاا  للحصول على التمويل، تليـه دراسـة المشـروع مـن جميـع جوانبـه محاسـبياا 

 .بمعرفة القيمة المضافة المرجوة من هذا المشروع ،شروعتقييم للم إلىالوصول  أجلمن 
  :الأدوات القانونية .2.2

ي علــــى جتمــــاعالإ الرأســــمالتوزيــــع ب، ينســــاهممالبتحديــــد علاقــــة  ينســــاهممالإعــــداد عقــــد  
 .الممولة المشاريعوكذا طريقة الخروج من  ،ينساهممال

ــــــــب الثالث  بالنســــــــبة للمشــــــــاريع المقاولاتيــــــــة الإســــــــتثماري الرأســــــــمال:التمويــــــــل بالمطل
  -أهمية،مزايا،عيوب-

 ،كمصـدر تمويـل مسـتحدث الإسـتثماري الرأسـماليـة همسنتطرق لأ من خلال هذا المطلب 
  .مع بيان مزاياه وعيوبه

 :الإستثماريللرأسمال  يةقتصادالإية هم. الأ1
القـــول أن هـــذا  نســـتطيع ،فـــي العـــالم الإســـتثماري الرأســـمالمـــن خـــلال تتبـــع نشـــأة وتطـــور   

 ،فــي الــدول المتقدمــة والناميــة النــوع مــن التمويــل يمكــن أن يكــون الركيــزة الأساســية للتنميــة عمومــاا 
ومـن ثـم  ،والنمـو ،نطلاقيسمف لها بالإ ،للمشاريع الصغيرة والمتوسطة وفنياا  مالياا  فهو يوفر دعماا 

التنافســية والقــدرة علــى منافســة  الإســتثماري الرأســمالبكمــا يــدعم التمويــل  ،تــوفير مناصــب شــغل
 .1والناشئالجديد  للإستثمارفهي تعمل دور الرافعة  ،الشركات الكبرا

                                                           
مجلـة الاصـلاحات الاقتصـادية  لخـاص ودورهـا التمـويلي مـع دراسـة حالـة الجزائـر،شركات رأسمال المخـاطر وصـناديق الإسـتثمار ا حمد أمين سعد الله،أ  1

 .46ص ، 2010، 8العدد ،  والاندماج فى الاقتصاد العالمى
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ســـــتقطاب المشـــــاريع إتســـــمف لهـــــا ب الإســـــتثماري الرأســـــمالإن الحـــــوافز القانونيـــــة لشـــــركات  
ـــر المتوقـــع ـــد الكبي ـــة المبتكـــرة ذات العائ ـــم تحقيـــق أهـــداف الشـــباب المتخـــرجين  ،التكنولوجي ومـــن ث

 .أصحاب الأفكار الجديدة
تها إسـتطاعب الإسـتثماري الرأسـمالأن شـركات  ،fehn et Fuchsفاهن وفوخس أظهر  

 .قدر من مناصب الشغل والنمو في الشركات الصغيرة والمتوسطة أكبرقيق تح
والتمويــل  ،تمويــل فــي بدايــة نشــاطها إلــىإن الشــركات الصــغيرة والمتوســطة تحتــاج دائمــا  

مخــاطرين أصــحاب شــركات  إلــىا تحتــاج فإنهــ ،التقليــدي عــن طريــق القــروض لا يــوفر لهــا ذلــك
 .القادرين على تحقيق وتلبية حاجيات هذه الشركات الإستثماري الرأسمال

 :الإستثماري الرأسمال.مزايا التمويل ب2
عــدة مزايــا تميــزه عــن مصــادر التمويــل المســتحدثة الأخــرا  الإســتثماري الرأســماللتمويــل بل 

 : 1نعددها فيما يلي
مــن خــلال تقــديم الــدعم الفنــي  ،المشــاركة فــي رأســمال المشــروع وفــي التســيير :المشــاركة ▪

مــع  ،بشــكل كبيــر فــي تحقيــق الأهــداف المســطرة ســاهميممــا  ،والإداري لصــاحب المشــروع
بعــد أن تصــبف قــادرة علــى  ،الرأســمالخــروج الشــركة مــن  حفــظ حــق صــاحب المشــروع فــي

 .الإنتاج والنمو
مــع  ،مــن التمويــل ســتفادةللإ هــاة مشــاريع يفــتف المجــال لتوزيــع التمويــل علــى عــد :التوزيــع ▪

مـن إمكانيـة تعـويض الخسـائر المترتبـة عـن مشـروع  الإسـتثماري الرأسـمالشركات  إستفادة
 .فاشل من عائدات مشروع ناجف

ـــة علـــى تمويلـــه  ،تحقيـــق عائـــد كبيـــر فـــي هـــذا النـــوع مـــن التمويـــل ▪ ور ـــم المخـــاطر المترتب
مكاسـب كبيـرة تعـوض ية خاصـة تحقـق إسـتثمار يتـيف العمـل فـي مجـالات  أنهللمشاريع إلا 

 .الخ…..جوجل و وخير دليل هي مشاريع  أبل و مايكروسوفت  ،المخاطر

                                                           
 .22عبد الكريم بوحادرة ، المرجع السابق ، ص   1
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فــي إعــادة بعــث المشــاريع  الإســتثماري الرأســمالشــركات  ســاهمت ،دعــم المشــاريع المتعثــرة ▪
 .المتعثرة من خلال توفير الدعم المالي والفني اللازم لإعادة هيكلة هذه المشروعات

بتــوفير الــدعم المــالي والخبــرة الفنيــة والإداريــة اللازمــة  يقتصــادالإتــدعيم بــرامج الإصــلاح  ▪
صـــلاح شـــركات قطـــاع الأعمـــال بتقـــديم التمويـــل  ،والتقليـــل مـــن آثـــار التضـــخم ،لتطـــوير وا 

 .المصرفي الإئتمانأو التوسع في منف  ،دون إفراط في خلق النقود ،اللازم
وسـائل دعـم وتمويـل  أهـممـن  الإسـتثماري الرأسـمالتعتبـر شـركات  ،دعم المشاريع الناشـئة ▪

 .من القدرة العالية في التعامل مع المشاريع الناشئةبه لما تتميز  ،المشاريع الناشئة
 :الإستثماري الرأسمال.عيوب التمويل في 3

عيــوب اللــه مجموعــة  أنــهإلا  الإســتثماري الرأســماللتمويــل عــن طريــق لر ــم المزايــا الكثيــرة  
  :1ها فيما يليأهمنذكر 
 .شروعوتسيير الم ،والإدارة ،قرارات المتخذةالفي  الإستثماري الرأسمالتتدخل شركات  ▪
مقابــل  ،ســترداد حصــص المخــاطرينالغ ضــخمة فــي حالــة نجــاح المشــروع لإالمطالبــة بمبــ ▪

 .لمخاطر إنشاء هذه المشاريع الشركةقبول 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .23المرجع السابق ، ص عبد الكريم بوحادرة،   1
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 في العالم الإستثماري الرأسمالتجارب  أهمالمبحث الثالث : 
 الرأســـمالالتجـــارب الخاصـــة بمجـــال  أهـــم إلـــىالتطـــرق  مبحـــثذا الســـنحاول مـــن خـــلال هـــ 

 .أو حتى الإفريقية ،يكيةالأمر أو  ،سواء في القارة الأوربية ،دول العالممختلف في  الإستثماري
 يكيةالأمر التجربة المطلب الأول :

 إختيـاربتمويـل المشـاريع الناشـئة ب الإسـتثماري الرأسـماليكية في سـوق الأمر تتميز التجربة  
 إلــىحيــث ســنتطرق فــي مــا يلــي  ،القطاعــات التــي تتميــز بفــرص نمــو مرتفعــة كقطــاع التكنولوجيــا

 % منـه80مثـل ي الإسـتثماري الرأسـمالعـن طريـق  أمريكـي تـم تمويلـه مشروع 500دراسة شملت 
كمـا هـو مبـين فـي الجـدول يـا مماثلـة ممولـه ذات مشـاريعوذلك بمقارنة مع  ،تكنولوجيالقطاع في ال
 :التالي
 والمشاريع الممولة ذاتيا في أمريكا الإستثماري الرأسمالالمشاريع الممولة ب:  09جدول

المشـــــــــروعات الممولـــــــــة  أوجه المقارنة
 الرأســــــــــــــــمالبواســــــــــــــــطة 
 الإستثماري

المشـــــــــــــــــــــــــروعات 
 الممولة ذاتيا

 .خلق عمالة كفؤة
  .العمالة المنشأة سنوياا 

 حــــدالشــــخص الو لنفقــــات البحــــث والتطــــوير بالنســــبة 
 .سنويا

 .ات السنويةستثمار معدل الإ
 .معدل الإنتاجية السنوية

+56 
+25 
+67 
 
+35 
+12 

+59 
-3 
+33 
 
+9 
+5 

جــوادي ســميرة، رأســمال المخــاطر كآليــة مســتحدثة لتمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة عــرض  المصــدر :
، 2020، 2، العدد 10الصناعي ) خزارتك(، المجلد  قتصادالإتجارب دولية مع الإشارة لحالة الجزائر، مجلة 
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 ذاتيا في أمريكالمشاريع الممولة بالرأسمال الإستثماري والمشاريع الممولة ا:  16الشكل

 
 .على بيانات الجدول الإعتمادمن إعداد الباحث بالمصدر : 
وكذا ملاحظاتنـا علـى التمثيـل البيـاني لمعطيـات هـذا  ،من خلال استقراءنا لبيانات الجدول 
تتفــوق علــى نظيرتهــا مــن  الإســتثماري الرأســمالســجلنا أن المشــاريع الممولــة عــن طريــق  ،الجــدول

فيوجــد  ،مــا عــادا مــا يتعلــق بخلــق العمالــة الكفــؤة ،المشــاريع الممولــة ذاتيــا فــي كــل أوجــه المقارنــة
 .تكافؤ على مستوا هذا الوجه
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خـلال الفتـرة  فـي أمريكـا ببليـون دولار الإسـتثماري الرأسـمالات إسـتثمار :قيمة وعـدد  10جدول
2010-2020 

 مبلغ العملية العملياتعدد  السنوات
2010 5518 31.8 
2011 6894 45.2 
2012 8023 41.6 
2013 9487 48.3 
2014 10653 73.5 
2015 11275 85 
2016 10056 80.6 
2017 10875 87 
2018 11276 142.9 
2019 12211 137.6 
2020 10379 147.9 

 .الأوربي الإستثماري الرأسمالعلى تقرير  الإعتمادإعداد الباحث بالمصدر : 
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خـلال الفتـرة  فـي أمريكـا ببليـون دولار الإسـتثماري الرأسمالات إستثمار : قيمة وعدد 17الشكل 
2010-2020 

 
 .ا من بيانات السابقةإنطلاقمن إعداد الباحث المصدر : 
نلاحــظ أن عــدد عمليــات  بياناتــه،وكــذا التمثيــل البيــاني ل ،علــى الجــدول الســابق الإعتمــادب 

أيـن كـان  ،2010 تمر منـذ سـنةفـي أمريكـا فـي تزايـد مسـ الإستثماري الرأسمالالتمويل عن طريق 
عمليـــة ثـــم بـــدأت بالتنـــاقص ســـنة  11275بقيمـــة  ،2015 ايـــة ســـنة  إلـــىعمليـــة  5518عـــددها 
 ،2019 ايــة ســنة  إلــى 2017ثــم تعــاود التزايــد مــن ســنة  ،عمليــة 10056 إلــىلتصــل  ،2016

بسـبب وبـاء  10379 اية  إلى 2020سنة كذلك ثم تناقصت  ،عملية 12211 إلىين وصلت أ
  .كورونا
لا يقابلــه زيــادة  الإســتثماري الرأســمالمــن الملاحــظ أيضــا أن تزايــد عــدد عمليــات التمويــل ب 
أن المبلــغ المســتثمر تنــاقص  إلا ،2012فــر م زيــادة عــدد العمليــات ســنة  ،مبــالغ المســتثمرةالفــي 
تنـاقص عـدد عمليـات  كمـا أن ،بليـون دولار 45.2بعدما كان في حدود  ،بليون دولار 41.6 إلى

 .بليون دولار 147.9 إلىلتصل  ستثمارقابله زيادة في مبالغ الإ 2020التمويل سنة 
 

5518
6894

8023

9487
10653
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12211

10379
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 الإستثماريالتجربة الفرنسية في رأسمال  المطلب الثاني :
حيــث فــي تقريــر  أيضــاا، الإســتثماري الرأســمالتعتبــر التجربــة الفرنســية تجربــة ناجحــة فــي  

التـــــي تعمـــــل فـــــي القطـــــاع التكنولـــــوجي  المشـــــاريع% مـــــن 38إختيـــــاربنـــــك فرنســـــا الـــــذي تـــــم فيـــــه 
حيـث  ،1980أما الباقي فهـو منشـأ منـذ  ،1990 سنة منذ كان % منها منشأها30 ،والمعلومات

 :كانت نتائج الدراسة كالتالي ، حيثأجير 500 إلى 100ما بين  المشاريعتستخدم هذه 
والمشروعات الممولة ذاتيـا  بالرأسمال الإستثماري : مقارنة بين المشروعات الممولة 11جدول

 في فرنسا
 

 أوجه المقارنة
ــــــة  المشــــــروعات الممول

 الرأســـــــــــــمالبواســـــــــــــطة 
 الإستثماري

المشـــــــــــــــــــــــــروعات 
 الممولة ذاتياا 

 .تطور رقم الأعمال
 .تطور حجم الصادرات

 .ستثمارتطور حجم الإ
 .تطور حجم العمالة

 .تطور معدل الإيرادات

+34 
+67.8 
+51.3 
+19.9 
+5.4 

+5.3 
+12 
-4 
-3.4 
-3.5 

جــوادي ســميرة، رأســمال المخــاطر كآليــة مســتحدثة لتمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة عــرض  المصــدر:
، 2020، 2، العدد 10الصناعي ) خزارتك(، المجلد  قتصادالإتجارب دولية مع الإشارة لحالة الجزائر، مجلة 
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والمشروعات الممولة ذاتيا  بالرأسمال الإستثماري مقارنة بين المشروعات الممولة: 18الشكل 
 في فرنسا

 
  .ا من بيانات السابقةإنطلاقمن إعداد الباحث  المصدر :
لاحظنـا أن  ،الأعمـدة لمعطياتـهب وكذا التمثيـل البيـاني ،من خلال معطيات الجدول السابق 

فـــي فرنســـا متفوقـــة بشـــكل ملحـــوظ علـــى  الإســـتثماري الرأســـمالالمشـــروعات الممولـــة عـــن طريـــق 
  .المشروعات الممولة بطرق أخرا في كافة أوجه المقارنة

خـلال الفتـرة  وربـاأفي فرنسـا مقارنـة ب الإستثماري الرأسمالشركات لالنسبة العددية : 12جدول
2012-2020 
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
النســـــــــبة 
 المئوية

40% 30% 28% 25% 28% 20% 20% 12% 15% 

جــوادي ســميرة، رأســمال المخــاطر كآليــة مســتحدثة لتمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة عــرض  المصــدر:
، 2020، 2، العدد 10الصناعي ) خزارتك(، المجلد  قتصادالإتجارب دولية مع الإشارة لحالة الجزائر، مجلة 
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خلال الفتـرة  بأوربافي فرنسا مقارنة  الإستثماري الرأسمالشركات لنسبة العددية ال : 19الشكل
2012-2020 

 
 على بيانات الجدول الإعتمادمن إعداد الباحث بالمصدر : 
نلاحــظ أن  لمعطياتــه، وكــذا التمثيــل البيــاني ،لبيانــات الجــدول الســابق إســتقرائنامــن خــلال  
 ـــب 2012في فرنسا بالنسـبة لأوربـا هـي سـنة  الإستثماري الرأسمالنسبة ممثلة لعدد شركات  أكبر
بســبب وبــاء  2020و 2019قيمــة التــي ســجلت ســنة  أقــل ايــة  إلــىثــم بــدأت بالتنــاقص  ،40%

  .كورنا المستجد
 الإستثماري الرأسمالتجربة المملكة المتحدة في المطلب الثالث : 

فهـي ثـاني  في العالم، الإستثماري الرأسمالتحتل المملكة المتحدة المركز الأول في نشاط  
حيـث تعتبـر معظـم تمـويلات  ،يكيـة فـي العـالمالأمر ات بعـد الولايـات المتحـدة للإسـتثمار سوق  أكبر

حيـــث بلغـــت نســـبة  ،وصـــناديق المعاشـــات ســـتثمارعـــن طريـــق صـــناديق الإ الإســـتثماري الرأســـمال
ات عـن طريـق نشـاط سـتثمار % من الإ67اريع التي في مرحلتها الأولية المشاريع الناشئة أو المش

 .2008سنه  الإستثماري الرأسمال
المملكـة المتحـدة مثـل  العالمية في يةقتصادالإبالأزمة  الإستثماري الرأسماللقد تأثر سوق  

% ســـنة 50حـــوالي بات بـــه ســـتثمار ت الإإنخفضـــفقـــد  ،يكيـــةالأمر الولايـــات المتحـــدة  بـــهمـــا تـــأثرت 
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مليـون جنيـه  277بمقدار  الإستثماري الرأسمالشركة على التمويل ب 266أين تحصلت  ،2009
 .استرليني
 إرتفعــتأيــن  ،فــي المملكــة المتحــدة الإســتثماري الرأســمالذروة نشــاط  2000شــهدت ســنة  
 تتصـــــالاالإحيــــث يحظــــى قطــــاع  ،ســــترلينيإبليــــون جنيـــــه  04ات عــــن أربعــــة ســــتثمار حجــــم الإ

 أكبـر الإسـتثماري الرأسـمالشهدا قطـاع  2006وفي سنة  ،اتستثمار من هذه الإ كبربالنصيب الأ
أيـن  ،سـتحواذوالإ نـدماجالعـام وكـذا الإ كتتـابعـن طريـق طـرح الإ ،اتسـتثمار عملية خـروج مـن الإ

 .1عملية 217حوالي  2016وصل عدد عمليات الخروج في 
 مقارنـة بأوربـا المملكـة المتحـدةفـي  الإسـتثماري الرأسـمالشـركات لالنسـبة العدديـة : 13جدول

 2020-2012خلال الفترة 
 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012 السنوات
النســـــــــبة 
 المئوية

20% 
 

30% 28% 30% 28% 28% 28% 35% 28% 

جــوادي ســميرة، رأســمال المخــاطر كآليــة مســتحدثة لتمويــل المؤسســات الصــغيرة والمتوســطة عــرض  المصــدر:
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 .64ص 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .895، ص   المرجع السابق نبيلة قدور ،  1
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 مقارنـة بأوربـا المملكـة المتحـدةفـي  الإسـتثماري الرأسمالشركات للنسبة العددية ا: 20الشكل 
 2020-2012خلال الفترة 

 
وكــذا التمثيــل البيــاني لمعطيــات هــذا  ،لبيانــات الجــدول الســابق إســتقرائنانلاحــظ مــن خــلال  
مقارنتهــا ب الإســتثماري الرأســمالبريطانيــا تحتــل مكانــة كبيــرة مــن حيــث حجــم شــركات  أن ،الجــدول

%و  20تمثـل مـا بـين  الإسـتثماري الرأسـمالفـي أوربـا، فعـدد شـركات  اتالنسبية لعدد هذه الشـرك
نســبة فــي أوربــا  أكبــر بريطانيــات إحتلــلهــذه الشــركات فــي أوربــا، ولقــد  جمــالي% مــن العــدد الإ35

% ثــم عــاودت النــزول فــي 35بنســبة  2019ســنة  الإســتثماري الرأســمالمــن حيــث عــدد شــركات 
% والتـــي تعتبـــر النســـبة الثابتـــة فـــي مختلـــف 28نســـبة  إلـــى 19بســـبب وبـــاء كوفيـــد  2020ســـنة 

 .سنوات الدراسة
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 الإستثماري الرأسمالالتجربة التونسية في المطلب الرابع : 
مـــن أوائـــل التجـــارب فـــي المنطقـــة العربيـــة  الإســـتثماري الرأســـمالإن التجربـــة التونســـية فـــي  

فـي تـونس سـمف للمصـارف بإنشـاء شـركات  الإسـتثماري الرأسـمالي بدايـة نشـاط فـف ،وأكثرها تميزاا 
لــم تــنجف وذلــك لــنقص الخبــرات والمهــارات التــي لا  الأمــرلكنهــا فــي بدايــة  ،الإســتثماري الرأســمال
فـي تأسـيس  سـاهمالـذي و صدر فـي تـونس أول قـانون  1995وفي سنة  ،القطاع المصرفييتقنها 

حيــــث تعتبــــر نســــبة المشــــاريع الناجحــــة فــــي تــــونس  ،2010ســــنة  الإســــتثماري الرأســــمالشــــركات 
ولقـــد تـــم ترشـــيف التجربـــة التونســـية مـــن قبـــل ، %72 الإســـتثماري الرأســـمالوالممولـــة عـــن طريـــق 

لانعقـــــاد المـــــؤتمر العربـــــي للرأســــــمال  لتكـــــون تـــــونس مقـــــراا  2004جامعـــــة الـــــدول العربيـــــة ســـــنة 
 .1الإستثماري

فــي تــونس خــلال  حســب مراحــل المشــروع  بالرأســمال الإســتثماري : حجــم التمويــل 14جــدول
 2021-2016الفترة 
 رأسمال التحويل رأسمال النمو رأسمال المخاطر السنوات

 مبلغ التمويل
 مليون دولار

عـــــــــــــــــــــــــدد 
 العمليات

 مبلغ التمويل
 مليون دولار

عـــــــــــــــــــــــــــــــدد 
 العمليات

 مبلغ التمويل
 مليون دولار

عـــــــــــــــــــــــدد 
 العمليات

2016 32 33 295.3 105 0 0 
2017 149.5 63 271 121 0 0 
2018 65.7 39 377.6 119 0 0 
2019 93.7 50 324.1 104 0 0 
2020 151.2 98 243.4 76 0 0 
2021 100 79 166.7 55 68.6 20 

  على بيانات بورصة تونس الإعتمادإعداد الباحث ب المصدر: 

 
 

                                                           
 . 895، ص  المرجع السابقنبيلة قدور،   1
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 2021-2016في تونس خلال الفترة  حجم التمويل حسب مراحل المشروع:  21الشكل

 

 
 على بيانات بورصة تونس الإعتمادمن إعداد الباحث بالمصدر : 
وكــذا الشــكل البيــاني المتــرجم لهــذه  ،لبيانــات الجــدول الســابق إســتقرائنانلاحــظ مــن خــلال  
هـي مرحلـة  ،فـي تـونس الإسـتثماري الرأسـمالأن مرحلة التمويل المستهدفة مـن شـركات  ،البيانات

مما يوحي بتخوف هذه الشركات من تمويل المشروع في بداية تأسيسه عـن طريـق  ،نمو المشروع
مــن نصـــف مبلــغ تمويـــل  أقـــلوالــذي تمثـــل نســبته فـــي معظــم ســـنوات الدراســة  ،رأســمال المخـــاطر

 .مرحلة النمو
ـــــمليــــون دولار ل 32لغ تمويــــل مراحــــل الإنشــــاء كانــــت تمثــــل امبــــ ،2016ففــــي ســــنة    33 ـ
 .عمليـة لتمويـل مشـاريع فـي مرحلـة النمـو والتطـور 105ـــل دولار مليـون 295مقابـل مبلـغ  ،عملية
 ،عمليــة 63 ــــمليــون تقريبــا ل 150 إلــىالناشــئة  المشــاريعمبــالغ تمويــل  إرتفعــت 2017نة وفــي ســ

 .عملية تمويل 121مليون دولار ل  271 ــمقابل تمويل مشاريع في مرحلة النمو والتطوير ب
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لمبــالغ تمويــل كــل  إنخفــاض 2021و 2020و  2019مــن ســنوات فــي كــل كمــا نلاحــظ  
ـــة  ،وهـــذا بســـبب جائحـــة كوفيـــد ،مـــن مرحلتـــي الإنشـــاء والتمويـــل كمـــا نلاحـــظ بـــروز لتمويـــل مرحل

عمليــة تمويــل بســبب عجــز بعــض المشــاريع  20 ــــليــون دولار لم 68بمبلــغ  2021التحويــل ســنة 
 .التصفية ثم تحويل الملاك بهذه المشاريع إلىمما أدا بهم  ،خلال جائحة الكوفيد

  : الخلاصة
مصــادر التمويــل المســتحدث  نجــد أن ،مــن خــلال مــا تــم التوصــل إليــه فــي الفصــل الثالــث 

فالتمويل عن طريق الإيجـار التمـويلي  ،المقاولاتيةمشكل التمويلي للمشاريع لل يمكن أن تكون حلاا 
ــــأتي مــــن فكــــرة  وهــــو مــــا يســــمف للمشــــاريع الحصــــول علــــى  ،هــــاإمتلاكالأصــــول دون  إســــتخدامي

ســـــتئجار هـــــذه إســـــتعمالها لتحقيـــــق أربـــــاح مـــــن إيقـــــوم ب ،وآلات حديثـــــة وأصـــــول ثابتـــــة التجهيـــــزات
  .تتميز بالنمو السريعلناشئة التي ا المشاريع هذا الأسلوب يلائم كثيراا  .الأصول
ـــه مكانـــة هامـــة فـــي مصـــادر التمويـــل المســـتحدث  فهـــو يهـــتم  ،كـــذلك التمويـــل الإســـلامي ل

عكــس التمويــل التقليــدي الــذي  ،الــذي يقــوم بدراســته مــن كــل الجوانــبو  ،بالنــاتج الحقيقــي للمشــروع
كمــا أن التمويــل الإســلامي تتنــوع صــيغه وهــو مــا  .علــى ســداد القــرض شــروععلــى قــدرة الميركــز 

  .(صاحب المشروع)بينها من قبل طالب التمويل  ختيارللمفاضلة والإ اا واسع يفتف مجالاا 
المقاولاتيـــة عاليـــة  المشـــاريعفقـــد بـــرز كأســـلوب تمويـــل  الإســـتثماريلرأســـمال لأمـــا بالنســـبة  
خصوصـا فـي مرحلـة  ،التقليدية كـالبنوك علـى تقـديم التمويـل لهـا ساليبوالتي تحجم الأ ،المخاطر

ويلعـب  ،لا يطلـب ضـمانات لـدعم هـذه المشـاريع الإسـتثماري الرأسـماللـذا ف ،الإنشـاء أو التأسـيس
وهــو  .فــي تقــديم الخبــرات الإداريــة والفنيــة اللازمــة لتحقيــق وتصــحيف أهــداف المشــروع كبيــراا  دوراا 

التمويــل التقليــدي الــذي عكــس  ،للمشــروع ةإيجابيــتحقيــق نتيجــة  فــي الإســتثماري الرأســمالهــدف 
ولقــد ثبــت نجــاح هــذا  .بغــض النظــر علــى مســتقبل المشــروع ،ســترداد الــديون والفوائــدإيركــز علــى 

 .التمويل في مختلف دول العالم خاصة بريطانيا وأمريكا الرائدتان في هذا المجالمن النوع 



 

 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

 

 

الرابعالفصل   
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 : تمهيد
 لتقتصدد املإى مشا دد  ا ماس سددلت حددق تحتلددة مشت الددت حدداإتعددا مشاردد الم مشات ة تلددت مشا ت ددا   

تتللدل ادن  سد ت مشحدق  سد ه تحهدق  ،لسدلا  حدة شةهة ا  تسعى مشجام دا  دكش   ،لاةل  صفت ع اتش
ةا دده ترددفلل ح ددت اددن مشردد  ن مش طدد ل  .ه مشردد  ن  حددة إ ردد ي اردد الم   صددت  هدد لددمش ط شددت  تةج

ار لت  حإنة فلاه  ان مشار الم  . ت  اارجع  شلإ ام ل هك  مشار الم حهك  مشار الم تعا إط ام  
شدكش  ةادن  .مشار  ل مشتق تةمجهه  هك  مشار الم حق ا تلد  اامحدل حل تهد  أه مشتاةلل هق ان 

علددددى مشسددددةة  ملإسددددتيا ا  مشاأسددددا لسددددعج مشجام ددددا  حددددة حددددت   ردددد ط  لإردددد  شلتحددددل هددددك  م أجددددل
ط ي ا شق استحاث لس عا هكم مش ةع ان مشار الم علدى إلجد ا ا د ن شهد  حدق غشتةحلا  ،مشجام الت

 . شاةشت لتقتص املإتحتلة مشت الت  ةان ي  اامحتته  حق تحتلة أهامحه  ة كم تمشسةة مشجام ال
 إت ددد ع  ،تددد  ت صدددلا هدددكم مشفصدددل شلج  دددن مشتط لتدددق ادددن مشاامسدددت ،ادددن  دددسل اددد  سددد ة 

 ؛حدق مشجام ددا ملإسدتيا ا  مشاأسددا لة  ،ملإ ت د ا تحللددل ةمقدم  دل اددن مشات ة تلدت ة  ،مشاد ه  مشتحلللدق
ةمقددددم  إشددددىتدددد  مشتطدددداة حددددق مشا حددددث ماةل   :يددددسث ا  حددددث إشددددى  هددددكم مشفصددددل لحلددددث تدددد  تتسدددد

أادد  مشا حددث  ،حددق مشجام ددا ملإ ت دد احددق مشا حددث مشيدد  ق  صصدد    شةمقددم  .مشات ة تلددت حددق مشجام ددا
  لددد ن مشردددا  ج مشاا اسدددت ش رددد ط  ،حدددق مشجام دددا ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لمشي شدددث تطاق ددد  حلددده شةمقدددم 

 .حق مشجام ا ملإستيا ا  مشاأسا لة كم اماست  ر ط  ،ق مشجام اح ملإستيا ا  مشاأسا ل
 
 
 
 
 
 
 
 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
142 

 : واقع المقاولاتية في الجزائر المبحث الأول
  صددت اددم  ه لددت ماشفلددت  ، تع ردد    لددام  إحددق مشعالددا اددن مشدداةل  عاحددج ا مةاددت مشات ة تلددت 

ةهددددكم امجددددم أس سدددد  شلتفلددددامج مشتددددق عاحهدددد  مشعدددد ش  علددددى مشاسددددتةى  ،مشي  لددددت ة املددددت ماشفلددددت مشي شيددددت
ةحدددق مدددل هدددك  مشتفلدددامج ةمشتطدددةامج حدددق  ل دددت ماعاددد ل مشاةشلدددت  ،ما لدددا حدددق مةة دددت   قتصددد املإ

  صدددت تلددد  مشاتعلتدددت   شج  دددن  ،ج مشارددد الم مشات ة تلدددت تطدددةلا مشعالدددا ادددن مشاجددد  جإسدددتط ع
ادن  لتقتصد املإ حق مش ادة ةمشت الدت تس هاان  سل مشا ،على حا سةمي ،قجتا عةملإ  قتص املإ

مشدددك  جعدددل  ماادددا ،ة  شتددد شق اح ا دددت مش ط شدددت ادددن جهدددت أ ددداى .ةتدددةحلا ا  صدددن مشردددفل ،جهدددت
  صددت ادم اد  تتاادده هدك  مشارد الم اددن  ،مشداةل إهتاد  اددن    لدام   اةضدةع مشات ة تلدت لرددفل حلدام  

 .ل ج هك  مشاةلإقتص احق  مشار المةام تاملا ا   ت  ،ةمش لق ، ت    على مشاستةى مشجا ق
ةمشجام ا ان  لن هك  مشاةل مشتق تعال على تاسلخ افهة  مشات ة تلدت شا تلد  مشاتعد اللن  

 اد  تهددت   تطدةلا ا تلدد  مشاردد الم  ،ةتردجلعه  علددى تسسدلا اردد العه  مش  صددت ،قتصدد املإحدق 
ةهددكم  .مشاسددتامات حتلددة غ لددت مشت الددتت أجددلةهددكم اددن  ،مشات ة تلددت ةتحددالث اةاهدد   ردد ل اسددتاا

 مشاردد المةترددجلم إ ردد ي هل دد ج ةة دد  ج هدداحه  هددة إ ردد ي  ت،عددن طالددة إ تدد ا سل سدد ج اعل دد
 أجددل ةتحسددلن  ل ددت ماعادد ل اددن ،مشصددفلا  ةمشاتةسددطت ةاعدد  ةاامحتددت هددك  مشاردد الم مشات ة تلددت

 .ه  ة ج حه  ة ت  ه ما إستاا ضا ن 
ا ددك  ،الحةمدد    عاحددج تطددةام  أ هددمشات ة تلددت حددق مشجام ددا  مشاردد المة مشاسحددم علددى ةمقددم  

شتاقلددت ةترددجلم  ،صدداةا مشعالددا اددن مشتددةم لن ةمشاامسددل  مشترددالعلت صدد ح ه ، املددت ماشفلددت مشجالددا 
ةهددكم  فضددل  ،حلددث لعت ددا حجددا ماسدد ا حددق هددكم مشتطدد ع .مشصددفلا  ةمشاتةسددطت مشاردد المقلدد   

شلتلدد    ا تلدد   مشاردد المتهل ددت الددامن عاددل هددك   أجددلمشجهددةا مشتددق  ددكشته  مشجام ددا اددن  ا تلدد 
  .مشار الم مشات ة تلت
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حسب عدد  2012-2002المقاولاتية في الجزائر خلال الفترة  المشاريع: واقع المطلب الأول
 .المشاريع
 فضدددددل  ،2002ا دددددك سددددد ت  م    لدددددا  م  مشات ة تلدددددت حدددددق مشجام دددددا تطدددددةا  مشارددددد المردددددها ةمقدددددم  

مشصدفلا  أة  مشارد المسدةمي  ،ةتسدهلل إ رد  ه  ،مشات ة تلت مشار الماجهةامج مشاةشت شاع  ةتاقلت 
 هك  مشفتا  : حقةهكم ا  لا ن تةضلحه حق مشجاةل مشت شق  ،مشاتةسطت على حا سةمي

  2018-2002المقاولاتية في الجزائر خلال الفترة  المشاريعتطور عدد : 15الجدول 
 مشار المعدد  السنة
2002 261.863 
2003 288.587 
2004 312.959 
2005 342.788 
2006 376.767 
2007 410.959 
2008 519.526 
2009 625.069 
2010 619.072 
2011 659.309 
2012 687.386 
2013 747.934 
2014 820.738 
2015 896.811 
2016 1.014.075 
2017 1.074.503 
2018 1.093.170 

  .2018-2002ان إعاما مش  حث    ي على ا  ت   را  ان ةاما  مشص  عت ةمشا  ج  حق مشس ةمج  : المصدر
 على مش حة مشت شق : ،عن طالة مشر ل 15 ا  لا ن تجسلا مشجاةل اق  
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  2018-2002المقاولاتية في الجزائر خلال الفترة  المشاريعتطور عدد : 22الشكل 

 
  ان إعاما مش  حث    ي على اعطل ج مشجاةل مشس  ة: المصدر
 م  ة تطدةا  م  لا دن مشتدةل أن مشجام دا عاحدج  ادة  ،ان  سل  ل   ج مشجاةل ةمشر ل مشسد  تلن 
شتحتدة حدق  ،2002سد ت  ارداةع 261,863حلدث سدجلج  ،مشات ة تلت مشار المحق عاا  م  استاا 

ةلا ن إاجد ع سد ن هدك  مشالد ا  حدق عداا  .ات ة تق اراةع 1.093.170أ ا س ت ان مشاامست 
تطدةلا  إشدىةمشه احدت  ،تهد  مشجام دا  دسل هدك  مشفتدا إ تهجمشسل سدت مشتدق  إشدى ،مشات ة تلت مشار الم

ةهددددكم ادددن  ددددسل جالددددت  .ةتاقلدددت مشتطدددد ع  صدددفت ع اددددت ، صددددفت   صددددت مشارددد المةتردددجلم هددددك  
 إشدى ا  هاحج هدك  ملإجداميمج  .ملإجاميمج مشترجلعلت مشتق ت  مشعال  ه  ان ق ل مشةاما  مشةصلت
ةكشد  ادن  دسل سدن جالدت ادن  ؛ةضم ا  خ عال اس   شتاقلت  ر ط هك  مشاؤسس ج مشات ة تلدت

 .مشار الممشتةم لن ةمشترالع ج مشتق تعال على اع  هك  
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المقاولاتية في الجزائر حسب قطاعات النشاط المهيمنة خلال  المشاريع: واقع المطلب الثاني
  2018-2002الفترة 
ةكشدد  اددن  ،مشات ة تلددت حددق مشجام ددا مشاردد المحددق عاددل ةأ رددطت     عاحددج حتددا  مشاامسددت ت  ل دد 

تاددج اامسددت  ،  اددن هددكمم  طسقددة  .قطدد ع ر ددا إشددىاددن قطدد ع  مشاردد الم ددسل تةالددم ا تلدد  هددك  
 .2018س ت  إشى 2002مشتط ع ج مشاهلا ت  سل هك  مشفتا  ان  أه 
المقاولاتية في الجزائر حسب القطاعات النشاطات المهيمنة خلال الفترة  المشاريع. تطور 1

2002-2012:  
مشات ة تلدددت  مشارددد المتةالدددم  أن 2012سددد ت  إشدددى 2002مشاسحدددم  دددسل هدددك  مشفتدددا  ادددن  

شل دداما  مشا تهجدت اددن مشح ةاددت  ةهددكم امجدم أس سدد    ،  لدام   تطددةام   عددا حسدن مشتط عدد ج مشاهلا دت 
 ، مشارددد الم ددد ن مشهدددا  ا هددد  تردددجلم إ رددد ي هدددكم مش دددةع ادددن  ةمشتدددق ،مشجام الدددت حدددق هدددكم مشاجددد ل

ةهدكم اد  لا دن تةضدلحه حدق مشجدداةل  . قتصد املإةملإ عد     صدت اد  تعلدة  ا ططد ج مشت الدت 
 عن مش حة مشت شق : 
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 2012-2002المقاولاتية حسب قطاع النشاطات المهيمنة خلال الفترة  المشاريعتطور عدد : 16الجدول 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

القطاااااااااااااااااع 
البناااااااااااااااااااا  
والأشاااااااااا ال 

 العمومية

68,940 71,292 7.998 80,716 90.702 100,250 111.978 122,238 129,762 135.750 142,222 

الفلاحااااااااااااااة 
والصااااااااااااااايد 

 البحري

1.820 1.945 2.468    2.947 3.186 3.401 3.599 3.642 3.806 4.006 4.277 

الطاقاااااااااااااااااة 
 والمناجم

1.198 1.245 1.309 1.350 1.450 1.565 16.650 1.775 1.870 1.956 2.052 

 67,517 63.890 61,228 58,803 56,568 53,579 50.586 48,185 44,125 40,391 34,958 الصناعة
 104.049 186,157 172.653 159,444 147,582 135,151 123,782 112,644 111.132 102,980 100,542 الخدمات
  2012-2002ان إعاما مش  حث    ي على ا  ت   را  ان ةاما  مشص  عت ةمشا  ج  حق مشس ةمج  :المصدر

 على مش حة مشت شق : ،عن طالة مشر ل 16 ا  لا ن تجسلا مشجاةل اق  
 
 
 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
147 

الجزائاار حسااب قطاعااات النشاااط المهيمنااة المقاولاتيااة فااي  المشاااريعتطااور عاادد : 23الشااكل 
  .2012-2002خلال الفترة 

 
  ان إعاما مش  حث    ي على اعطل ج مشجاةل مشس  ة: المصدر
 مشاردد الملا ددن مشتددةل  ددسن  ،ردد ل مشسدد  تلن علددى مشتددةمشقمشاددن  ددسل اعطلدد ج مشجدداةل ة  

سد ت  م  اسدتاا  م  عاحدج تطدةا  ،2012غ لدت سد ت  إشى 2002مشات ة تلت  سل حتا  مشاامست ان س ت 
 مشارد المعداا ادن  أ  داحلدث لسدجل قطد ع مش داا ج حدق مشجام دا  ؛ عدا سد ت حدق جالدم مشالد الن

  صدت تلد   ،مشات ة تلت مش  رطت حق مشجام دا مشار الم% ان اجاةع 45  س ت لا ن تتالاه  ن 
حلدددددث ردددددهاج مشفتدددددا  اددددد  لالدددددا عدددددن  .مش تدددددل ةمشاةمصدددددسج :مش  ردددددطت حدددددق مش ددددداا ج مشارددددد الم

ةلدستق  .ارداةع 104.049اد  لتد ان  إشدى 2012شلصل سد ت  ،2002س ت  اراةع 100.542
مشدك  عدا   ،%34  سد ت لا دن تتدالاه  ن  ،حق مشاات ت مشي  لدت قطد ع مش  د ي ةماردف ل مشعاةالدت

 ا مشح صدل حدق   صت ا  ق اج  ه مشح ةادت مشجام الدت حدق سد لل تداما  مشتدس ، تع ر   إهة مة ا 
سدتةجن تردجلم إمشدك   ماادا ،  صت حلاد  تعلدة  تطد ع مشسد ن ةمشعادامن ةمشطاقد ج ،هكم مشتط ع

حدق إطد ا تردجلم  ،مشتدق تتدة   تسدةلت أردف ل هدكم مشتطد ع ،مشات ة تلدت مشارد المةتسهلل قلد   هدك  
أاددد  مشتطددد ع مشي شدددث مشدددك  جددد ي حدددق مشاات دددت مشي شيدددت  عدددا قطددد ع  .قتصددد املإا لةمشتلددد     ددداما  شتطدددة 

مشتدددق   صدددت مشصددد  ع ج مشفكم لدددت  ،هدددة قطددد ع مشصددد  عتة  ،مش ددداا ج ةمش  ددد ي ةماردددف ل مشعاةالدددت

0

20000

40000

60000

80000

100000

120000

140000

160000

180000

200000

ال القطاع البناء والأشغ
العمومية

ريالفلاحة والصيد البح الطاقة والمناجم الصناعة الخدمات

عددا المؤسسات

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
148 

مش حدددا   ،مشفسحدددت ةمشصدددلا ،ةمشاسحدددم أن  دددل ادددن قطددد ع ،%18دددددحتتدددج  سددد ت لا دددن تتدددالاه   
ةهددكم  دد شاغ  اددن  .ات ا ددت   دد قق ما رددطت تدد  تسددجلل  سدد ت ضدد للت جددام   ،ةقطدد ع مشط قددت ةمشا دد ج 

حدددلا ن  ،أاددد    ش سددد ت شتطددد ع مشط قدددت . ادددة ح دددا مشات ة تلدددت حدددق مشجام دددا  املدددت ادددن ماشفلدددت مشي شيدددت
 ،مش  اى شلأ رطت مشا لسدلت حدق هدكم مشتطد ع مشار الم عض  إحت  ا إشىإاج ع س ن هكم مشتامجم 

مش  دداى مشاعاةحددت مشتددق تتددة   مشاردد المحهددة ح ددا حتددط علددى  ،  صددت قطدد ع مشط قددت ةمشاحاةقدد ج
  .  ا رطت مشسل الت حق مشاةشت

المقاولاتية في الجزائر حسب قطاع النشاطات المهيمنة خلال الفترة  المشاريع. تطور 2
2013-2018: 
مشات ة تلددت  مشاردد المتةالددم  أن 2018 إشددى 2013مشاسحددم  ددسل حتددا  مشاامسددت اددن سدد ت  

 ماإسددددتاا  تلجددددت  ،   هددددة ما ددددا الحةمدددد عددددا  تطددددةام   ،حددددق مشجام ددددا حسددددن مش ردددد ط ج مشاهلا ددددت
جدددداميمج تعاددددل علددددى ترددددجلم قلدددد   هددددكم مش ددددةع اددددن  ،مشح ةادددد ج مشاتع ق ددددت حددددق تط لددددة  دددداما  ةم 

ةهددكم ادد  لا ددن تةضددلحه حددق  . قتصدد املإ  صددت تلدد  مش دداما  كمج مشعسقددت   شالددامن  ،مشاردد الم
 مشجاةل على مش حة مشت شق :

المقاولاتيااة حسااب قطاعااات النشاااط المهيمنااة خاالال الفتاارة  المشاااريعتطااور عاادد : 17جاادول 
2013 2018.  

 2013 2014 2015 2016 2017 2018 
القطاااااااااااااع البنااااااااااااا  

 والأش ال العمومية
150.910 159.775 168.557 169.124 177.727 182.477 

الفلاحاااااااااة والصااااااااايد 
 البحري

4.616 5.038 5.625 7.024 6.476 6.877 

 2.936 2.846 2.713 2.639 2.439 2.259 الطاقة والمناجم
 97.728 94.888 92.275 83.701 78.108 70.373 الصناعة
 338.201 316.114 298.692 277.379 259.622 228.592 الخدمات
 .2018-2013ت   را  ان ةاما  مشص  عت ةمشا  ج  مشس ةمج ان إعاما مش  حث    ي على ا  : المصدر
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المقاولاتيااة فااي الجزائاار حسااب قطاعااات النشاااط المهيمنااة  المشاااريعتطااور عاادد : 24الشااكل 
 .2018-2013خلال الفترة 

 
 ان إعاما مش  حث    ي مشاعطل ج مشجاةل مشس  ة : المصدر
 ددكش  لا ددن مشتددةل  ،ةمشردد ل مشسدد  تلناددن  ددسل مشاعطلدد ج مشاتحصددل عللهدد  حددق مشجدداةل  
 عاحدددج تطدددةام   ،2018غ لدددت سددد ت  إشدددى ،2013مشات ة تلدددت  دددسل مشفتدددا  ادددن سددد ت  مشارددد الم دددسن 

 2012 إشدى 2002  فا مشتطةا مشدك  عاحتده مشفتدا  مشسد  تت ادن  مشار المحق عاا هك   الحةم   
لا ددددن مشتددددةل  ددددسن  ة .شلسدددد ةمج مشسدددد  تت إاتدددداماهددددك  مشااحلددددت هددددق  حددددإن ،ة  شتدددد شق .اددددن مشاامسددددت

ج حدق مشالد ا    سدن إسدتاا  ،مشات ة تلت حق مشجام ا حسن قط ع ج مش رد ط ج مشاهلا دت مشار الم
مش  رددطت حددق قطدد ع مش تدددل  مشاردد الم  صددت  ،هلا ددت قطدد ع مش ددداا ج ماإسددتاا ة سحددم  .اتف ةتددت

 2018شتصدل سد ت  ،ارداةع 228,592حلدث    دج حدق  املدت مشاامسدت حدق حداةا  ،ةمشاةمصسج
ةلدددستق حدددق مشاات دددت مشي  لدددت قطددد ع مش  ددد ي ةماردددف ل  .ةهدددكم تطدددةا   لدددا ،ارددداةع 338,201 إشدددى

ةمش  د ي ةتسدةلت مشارد الم   تلجدت إجداميمج مشت الدت    الحةم م  مشك  عا  هة ما ا تطةا  ،مشعاةالت
مشفسحدددت ةمشصدددلا تطددد ع مشصددد  عت ةقطددد ع   :شتدددستق  عددداه  ا تلددد  مشتط عددد ج ما ددداى .مشات تلدددت

هدك  مشتط عد ج مشتدق شمش  داى  مشارد الم إحت د ا تلجدت  ،مش حا  ة كم قط ع مشط قت حق أ دا اات دت
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حددداغ  تسدددجلل  سددد ت ضدددعلفت حدددق  ،أاددد  قطددد ع مشفسحدددت .تتدددة   ا تلددد  ما ردددطت مشسدددل الت شلاةشدددت
 .أ اى إشى  عاحج مشتف ةج حق مشعاا ان ا طتت أ هإ   ،مشاجال

-2002المقاولاتية في الجزائر حسب المناطق خلال الفترة  المشاريعالمطلب الثالث : واقع 
2018. 
ةكشد   ،مشات ة تلدت حدق مشجام دا مشارد المحق عاا ةأ ةمع ةأ رطت     رهاج حتا  مشاامست ت  ل  

مشا د طة مشتددق تتدةاع حلهدد  هددك   أهدد تاددج اامسدت  ،ةشاعاحددت اتداما هددكم مشت د لن ،ادن ا طتددت ا داى
  .2018-2002 سل مشفتا   مشار الم

  :2018-2002المقاولاتية في الجزائر حسب المناطق خلال الفترة  المشاريع. توزيع 1
مشات ة تلدت حددق مشجام ددا شهددك  مشفتددا  ادن  ددسل مشجدداةل علددى مش حددة  مشاردد الملا دن تةضددل  تةالددم 

 مشت شق :
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  2018-2002 خلال الفترة المقاولاتية في الجزائر حسب المناطق المشاريعتوزيع : 18الجدول 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

 248.985 232.664 214.728 205.857 193.483 177.730 153.452 149.964 145.321 139.854 136.932 الشمال
الهضااااااااااااب 

 العليا
63.245 68.914 70.091 72.076 80.072 87.666 96.345 105.085 109.981 119.146 128.136 

 42.816 39.951 36.659 34.960 31.550 28.550 26.242 23.802 21.945 20.042 19.854 والجنوب
  ان إعاما مش  حث    ي على اعلةا ج ةاما  مشص  عت : المصدر

 عن طالة مشر ل على مش حة مشت شق : 18 ا  لا ن تجسلا مشجاةل اق  
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-2002 خاالال الفتاارةالمقاولاتيااة فااي الجزائاار حسااب المناااطق  المشاااريعتوزيااع : 25الشااكل 
2012  

 
  ان إعاما مش  حث    ي على اعطل ج مشجاةل مشس  ة: المصدر 
لا ددن مشتددةل  ددسن  ،مشاعطلدد ج مشاتحصددل عللهدد  اددن مشجدداةل ةمشردد ل مشسدد  تلناددن  ددسل  

حدد سحم أن  .اددن ا دد طة أ دداى أ  ددامشات ة تلددت حددق مشجام ددا تتددةاع حددق ا دد طة  ردد ل  مشاردد الم
حلدث  لد   ،مشات ة تلدت حدق ا طتدت مشردا ل مشارد الم إجاد شقان  ص   أ  اتر ل  مشار المهك  

  تتدددةاع علدددى مشا ددد طة ةمشة لددد ج أ هدددحلدددث  .ارددداةع 248.985عدددااه  حدددق ر دددا سددد ت اامسدددت 
 تةتدددستق حددق مشاات دددت مشي  لدددت ا طتددد ، دددةاااما ،مش للدددا  ،تلددا  ةاة ، ج لدددت ،مشجام دددا :مش  دداى ايدددل

على أن تستق ا طتدت مشج دةن حدق أ دا اات دت  .اراةع 128,136ةمشتق سجلج  ،مشهض ن مشعلل 
 إشدددىلا دددن إاجددد ع سددد ن هدددكم مشتاتلدددن  ة .ارددداةع 42,816 2012هدددق ما ددداى سددد ت شتسدددجل 

حدق  لتقتصد املإت  لن حق مشحا دت ةما ردطت  إشى ض حت  لإ ،مشتعاا ةمش اة مشجفامحق شهك  مشا  طة
ةهدة اد  لسدا   عدا  مشتدةمان حدق  .مشرا ل ات ا ت  ا طتدت مشهضد ن مشعللد  ةا طتدت مشج دةن مش  لدا

 .مشات ة تلت حق مشجام ا مشار المتةالم 
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  :2018-2013المقاولاتية في الجزائر حسب المناطق خلال الفترة  المشاريع.توزيع 2 
علدى مش حدة  ،ادن  دسل مشجداةل ،مشات ة تلت حق مشجام ا شهك  مشفتا  مشار الملا ن تةضل  تةالم 

 مشت شق :
-2013 ةفتار الالمقاولاتياة فاي الجزائار حساب المنااطق خالال  المشااريعتوزياع : 19الجدول 
2018.  
 2013 2014 2015 2016 2017 2018 
 489.932 459.143 401.231 361.160 344.405 262.423 مشرا ل

مشهضدددددددددددددددددددددددد ن 
 مشعلل 

134.960 108.912 114.116 126.051 133.842 149.557 

 60.702 57.093 50.104 45.599 43.672 44.581 مشج ةن
 ان إعاما مش  حث    ي على اعلةا ج ةاما  مشص  عت : المصدر

 عن طالة مشر ل على  حة مشت شق : 19 ا  لا ن تجسلا مشجاةل اق  
-2013 خاالال الفتاارةالمقاولاتيااة فااي الجزائاار حسااب المناااطق  المشاااريعتوزيااع : 26الشااكل 
2018  

 
  مشس  ة ان إعاما مش  حث    ي على اعطل ج مشجاةل : المصدر
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لا دن  ،علدى مشتدةمشق ،ان  سل مشاعطل ج مشاتحصل علله  حدق مشجداةل ةمشرد ل مشسد  تلن 
 إشدى 2013مشات ة تلت  دكش  حدق مشجام دا  دسل مشفتدا  مشااتدا  ادن سد ت  مشار الممشتةل أن تةالم 

هلا ددت ا دد طة مشرددا ل علددى مشحصددت  ماإسددتاا أ   ؛ دد ن  دد فا مشددةتلا  شلفتددا  مشسدد  تت 2018سدد ت 
ةهدددة عددداا   لدددا ات ا دددت  ا طتدددت  .489,932حلدددث سدددجلج مشا طتدددت حدددق  ه لدددت مشفتدددا   ،  ددداما

شتحتددل ا طتددت مشج ددةن مشاات ددت مشي شيددت اسددجلت  .اردداةع 149,557مشهضدد ن مشعللدد  مشتددق سددجلج 
شى ةسد ن هدكم ةهة عاا قللل ات ا ت   شا طتت ماة  .حتط اراةع 60,702 2018حق  ه لت س ت 

 اد   ،أ داى إشدىمشدك  ل تلد  ادن ا طتدت  ،مش اة مشس   ق حق هك  مشا  طة مشيسيتهة   تس ملإ
 ل هكم ةغلا  سدا   ةجدةا ت د لن  .ان   قق مشا  طة أ  اةت ةع أ رطته   لتقتص املإأن مشحا ت 

 .مشات ة تلت حق مشجام ا مشار الم تسل حق تةالم م  ة 
 أجهزة دعم المقاولاتية في الجزائر أهم: الرابعالمطلب 

 : ANADE.الوكالة الوطنية لدعم وتنمية المقاولاتية 1
 عد   حدق إ ر ؤه  ت  مشتق ،ANADE     تص ا ،مشات ة تلت ةت الت شاع  مشةط لت مشة  شت 
 مشاددد شق، ةم سدددتتسل م عت  الدددت   شر صدددلت تتاتدددم  ددد ا، طددد  م كمج ع ادددت هل دددت هدددق ،1996
 .مشصفلا  مشار الم عن مشاسؤةل مشةاامي ا لا شاى مشافةض مشةالا لإرام  ت ضم
  ANADE  ت دددت  مشتدددق مشصدددفلا  مشارددد الم ةتةسدددلم إ رددد ي حدددق مشارددد الم أصدددح ن تددداع 
 .ةمش اا ج مشسلم

  ANADE  إشدددى ضدد حت  لإ ،مشجام دددا ة لدد ج جالدددم حددق تتدددم ة  شددت، 61 ادددن ردد  ت شدداله 
 .1مشا لسلت مشا  طة حق مشاةجةا  مشفاةع

 :إشى ANADE تها  
 .مشار الم أصح ن ق ل ان ةمش اا ج مشسلم ةتةسلم إ ر ي ترجلم ▪
 .ماعا ل ال ا  شتعالا ةمشتام لا ملإجاميمج أر  ل جالم ترجلم ▪

                                                           
 على مشاةقم م ش تاة ق  0021,على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1

https://anade.dz/index.php/fr/presentaion-de-l-ansej/presentaion-du-l-ansej 
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 :مشت شلت مشاه   ANADE شاى
 .ما رطت إ ر ي حق مشار الم أصح ن ةاامحتت مشارةا  ةتتال  اع  ▪
  س ردددطته  مشاتعلتدددت ةمشت ملالدددت ةمشتردددالعلت ةمشتت لدددت لتقتصددد املإ مشاعلةاددد ج جالدددم إت حدددت ▪

 .مشار الم اصح ن
 ،CASNOS ة CNAS مشضددددام ن، مش  ددددة ،) رددددا  يمش ا تلدددد  اددددم مشعسقدددد ج تطددددةلا ▪

 (.إشخ
  م ستيا ا حاا شتحالا مشتط ع ج ا تل ام  اتعاا  رام ت تطةلا ▪
 .مشار الم أصح ن شف  ا  مشصفلا  مشار الم إاما  تت ل ج على مشتاالن تةحلا  ▪
 . ط قه ةتةسلم مش ر ط  لة شتعالا ما اى ةمشتام لا ملإجاميمج أر  ل جالم ملرجت ▪

 :ANGEM.الوكالة الوطنية لتسيير القرض المص ر 2
لعت دددددا مشتددددداض مشاصدددددفا  اي  دددددت أام  شاح ا دددددت مشهر ردددددت حلدددددث سدددددا  شف دددددت مارددددد  ا  

مسددتحامث أ رددطته  مش  صددت مشتددق مشاحدداةالن اددن تحسددلن مدداة  اعلرددته ، ة هددكم اددن  ددسل 
 .1تا  ه  ان مشحصةل على مشاام لل

حدق صدلفته  –إ  م ه شد  لعدا   1999مها مشتاض مشاصفا اةل اا  حق مشجام ا س ت  
مش ج ح مشك     ج تتة    مشسلط ج مشعاةالدت ا ده،  سد ن ضدع  عاللدت مشاامحتدت أي د ي  –مشس  تت
 مشار الم ةات  عت م ج اه .  اةاامحل 
حدةل اةضدةع جتجا دت  2002ةقا ت لن كش   سل مشالتتى مشاةشق مشدك   مد  حدق السدا ا  

مشتدداض مشاصددفا حددق مشجام دداج، ة  دد ي علددى مشتةصددل ج مشاتااددت  ددسل هددكم مشتجاددم، مشددك  ضدد  
اددن مش  ددامي حددق اجدد ل مشتاةلددل مشاصددفا، تدد  إ ردد ي مشة  شددت مشةط لددت شتسددللا مشتدداض  عدداام اعت ددام  

 مشاعال .  2004ج  فق  22مشاؤاخ حق  14-04ة  مشت فلك  اق  مشاصفا  اةجن مشااس

                                                           
 https://www.angem.dz/ar/home.php على مشاةقم م ش تاة ق 05,21على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ  1



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
156 

ة  شددت ة  لددت اةاعددت ع ددا   حددت  49إن مشة  شددت اايلددت علددى مشاسددتةى مشاحلددق اددن  ددسل  
  (   شجام ا مشع صات  ا  أن هدك  مشرد  ت ااعادت   سلد  اامحتدت02)  أاج ي مشةطن ا ه  ة  شتلن

 اتةمجا  على استةى مشاةم ا.
، حلدددث ت دددااا ضدددان 2004أ ردددسج مشة  شدددت مشةط لدددت شتسدددللا مشتددداض مشاصدددفا حدددق عددد    

مشةط لدددت شا  ححدددت مشفتدددا ةمشتهادددل . ةقدددا جددد يج شاع شجدددت ردددتى مش تددد  ا مشتدددق تددد   ملإسدددتامتلجلت
 تر لصه  ة تل لت مشاتطل  ج مشت شلت :

 .ا   ممشتاةض  طالتت  اا الت  ▪
 .ت فل  راةط مشتسهلل  ▪
 .تط لة مشراةط مشاةضةعلت شلف  ج مشاحاةات   م طاةا  ت لل  م جاميمج ▪
ت مشف ددد ج سددد هااتفعلدددل مشدداع  ة  أجددلسددلةشت رشلددد ج مشاةمحتددت ةمشاددد   مشفعلددق شلتددداةض ادددن  ▪

 .مشاحاةات
 .مستامات مش م   عن طالة إ ر ي قةمعا عاللت   حلت  ▪
مشحداحللن مشتاا  على تل لدت مشطلدن مشتدة ، ة  صدت ادن ا د ج مش لدةج، ماسدا مشا تجدت ادن  ▪

 ةاا ق مشاةمرق . ةصف ا مشااماعلن
 تها  مشة  شت مشى : 
ت حددق ا  ححددت مش ط شددت ةمشفتددا حددق مشا دد طة مشحضددالت ةمشالفلددت اددن  ددسل ترددجلم سدد هاامش ▪

 مشعال مشحا، ةمشعال حق مش لج ةمشحا  ةمشاهن ، ة  سلا  مشف  ج مش سةلت .
لت قتصد امشا تجد ج ملإ إ داما احم مشةعق  لن س  ن ال  حدق ا د طته  ماصدللت ادن  دسل ▪

 ةمشعا شت .  ، ان مشسلم ةمش اا ج، مشاةشا  شلاام للةمشيت حلت
م جتادد عق  ملإاادد ات الددت اةح مشات ةشتلددت، شتحددل احددل ملإت  شلددت ، ة  شتدد شق تسدد عا علددى  ▪

 .شلأر  اةمشت الت مشفاالت 
لتعلددددة  تاةلدددددل لا  حلادددد  مشاسددددتفلالن حددددق ت فلددددك أ رددددطته ،   سدددد ةاامحتددددت ،تةجلدددده  اعدددد  ▪

 ةااحلت م ستفسل ار العه 
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تف قلدددد ج إحتددددام  ملإ مشاسددددتفلالن اددددم مشحدددداا علددددى مشا جددددا  اددددن طددددا  ات  عددددت ما رددددطت ▪
 . ANGEMةمشعتةا مشتق تا طه  ام مشة  شت مشةط لت شتسللا مشةط لت 

تت لدد ج تاةلددل   حددق اجدد ل  ن حدد الق مشاردد الم ةمشاسددتفلالن اددن مشتدداةض مشاصددفا لت ددة  ▪
 . مشجا مشاصفا  مشار المة ةتسللا ما رطت مشااا  شلاام لل 

 اع  تسةلة ا تج ج مشتاةض مشاصفا  عن طالة ت مل  مشاع اض عاض/ لم. ▪
 ةان اه   مشة  شت :

 مشاعاةل  ه . ةحت  شلتةم لن ةمشترالع ج شاصفاتسللا جه ا مشتاض م ▪
 تاةلددددل   لا  حلادددد  لتعلددددة،   سددددأ رددددطته  حددددق تجسددددلا اعدددد  ،تةجلدددده ةاامحتددددت مشاسددددتفلالن ▪

 .ار العه 
 .مشاا ةحت ملإع   جهلج ار العه  حق مشجه ا،  ا تل  أمشاستفلالن مشكلن   إ سغ ▪
 ا على إحتدام  م تف قلد ج ةمشعتدةامشا جا  ان طا  مشاستفالن ام مشحا  ما رطتات  عت  ▪

شدداى مشاؤسسدد ج ةمشهل دد ج مشاتعلتددت  تجسددلا اردد العه   ادد    مشاتعلتددت   شة  شددت ةاسدد عاته 
 حق كش  مشرا  ي مشا شلةن شل ا  ا  .

تاةلددددل  حلادددد  ل ددددا  ة  ةمشاؤسسدددد ج مشا شلددددتمشاسددددتاا  اددددم مش  دددد مشحفدددد م علددددى مشعسقددددت ▪
تت حدق مشةقدج سدتفسل مشدالةن مشاسدتحم   عدت ت فلدك ة ، ة ت فلدك ا طدط مشتاةلدل ة ات مشار الم
 مشاحاا .

ت ددةلن حدد الق مشاردد الم ةمشاسددتفلالن اددن مشتدداةض مشاصددفا  حلادد  ل ددا تت لدد ج تاةلددل  ▪
 .مشااا  شلاام لل ما رطتةتسللا 

 شتاض مشاصفا.  جهةلت ةةط لت شا تج ج  لم( -ت مل  مشاع اض )اعاض  ▪
 مشت ةلن مشاستاا شلاةمفلن مشاسؤةشللن  تسللامشجه ا . ▪

 
 
 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
158 

 : CNAC.الصندوق الوطني للتأمين على البطالة 3
)تحدج ةصد لت ةاما    اؤسست عاةالت شلضا ن م جتا عق 1994ا ك ت الخ إ ر ي  س ت  

تعادددل علدددى جت فلددد ج مةيددد ا م جتا علدددت مشاتع ق دددت  مشعادددل ة مشتردددفلل ة مشضدددا ن م جتاددد عق(
  ةحتد  شا طدط مشتعدالل مشهل لدق، عدا  قتص امش  جات عن تسال  مشعا ل ماجامي حق مشتط ع ملإ

ت صددددحدددق اسددد ا  عدددا  اامحدددل ا صص )ا.ة.ج.ن( عدددن مش ط شددددتمشصددد اةة مشدددةط ق شلتدددسالن 
 .1شت ان طا  مشسلط ج مشعاةالتة شلت فل   شاه   مشجالا  مشا 

سددتف ا ا دده شف لددت أةم ددا سدد ت إاحددم تعددةلض مش ط شددت مشددك    اددن اهددن مشصدد اةة ماةشددى، 
2006 : 
س ، أ    سدد ت مسددتلف ي اسددج 201.505اس اسدداح   اددن اجاددةع عدد  189.830اددن  أ يددا ▪

 .  شا  ت 94
ا  اجامي عةاته  إشى مشعال  عتةا احد   تةقل  تعةلض ته ل  ها عاا مشاستفلالن مشكلن ت ▪

 .استفلا م 5.275مشاؤهلت شلتصفلت   شار الم   أة  ت يه  مشاا
   دددلن سددد تق مش ط شدددت تادددج حدددق مشفتدددا  مشااتدددان أ  دددا اةجدددت تسدددجلل حدددق  مددد   مشتدددسالن عددد ▪

لددك إجدداميمج ا طددط مشتعددالل مشهل لددق، ع ددا  دداي ا ح ددى مشتددق سدد لاج ت ف 1999ة 1996
 . تس ن حق مشتتلاملإ
، قددد   مشصددد اةة مشدددةط ق شلتدددسالن عدددن 2004إشدددى غ لدددت سددد ت  1998 طسقددد  ادددن سددد ت إ 
ط شلن مشاستفلالن عدن طالدة إاا ا مش  ت فلك إجاميمج محتل طلت  إع ا   ) ا ة ج ن ( مش ط شت
  تدةملفه  مشرفل ة مشاس عا  على مشعال مشحا تحج اع لت است االن تت حق مش حث عن تمشاامح

اسدددتةى اام دددا اددداةا   تجهلدددامج ة ا ردددطلن علدددى  –ة ت دددةل ه   صلصددد  شلصددد حةم استرددد الن
 :تسجلل مش ت    مةتلت اعامج ا صصت شهكم مشرسن،  هكم ت 

                                                           
على مشاةقم م ش تاة ق  0022,على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1

https://www.cnac.dz/site_cnac_new/Web%20Pages/Ar/AR_PresentationCNAC.aspx 
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مشا رددطلن حددق اجدد ل  -   تدد  ت ددةل ه  اددن طددا  مشاستردد اتلن  طدد 11.583اددن  أ يددا ▪
 .تت ل ج مش حث عن مشرفل

 .فا مشاص ار العه   ط   تاج اامحتته  حق إحامث 2.311ان  أ يا ▪
ت ةل ددد ج لإ تسددد ن اعددد ا  جالدددا   1998   تددد  عةم ا دددك سددد ت  طددد 12.780ادددن  أ يدددا ▪

 .تؤهله  لإع ا  ملإاا ا حق حل ته  مشاه لت
  تسددطلا حددق  مد   مشتدسالن عددن مش ط شدت ، تد للنا عداا مشاسدج، ة  ددتتل 2004سد ت ا دك  ▪

مشاااجددددت حددددق إجدددداميمج تاقلددددت ل شصدددد ش  مش طدددد شلن كة  مشاردددد الم مشت ددددةلن  إعدددد ا  مشتسهلدددد
 .لمشترفل

اعددد  إحدددامث مش رددد ط ج ادددن طدددا  مش طددد شلن كة  مشارددد الم مش ددد شفلن اددد   دددلن  اسدددت ة  ▪
 .س ت (50) ة  اسلن (35) يسيلن

مش دد ا  لت ة تط لددة  ا دد ا  ا ددلا مشجاهةالددت،قتصدد احددق إطدد ا ا طددط اعدد  مشت الددت ملإ 
سددتتاما، ع دد  مشصدد اةة مشددةط ق شلتددسالن عددن مش ط شددت، إ طسقدد  اددن  اح ا ددت مش ط شددت ة عددا  ملإ

ش د شفلن مأةشةل ، على ت فلك جه ا اع  إحامث مش رد ط شف  دا  مش طد شلن كة  مشارد الم  2004س ت 
 .2010س ت، شف لت رها جةمن  (50) ة  اسلن (35) ة يسيلنا   لن  است 

جهدد ا اعدد  إحددامث ة تةسددلم مش ردد ط ج شصدد ش  مش طدد شلن كة  مشاردد الم مش دد شفلن ادد   ددلن  
 .س ت (50) ة  اسلن (30) يسيلن
جتا علدت مشتدق مشجالا  مشات ك  شف  ا  مشف دت ملإ، ساحج ملإجاميمج 2010إ تاميم ان س ت  

سد ت م شتحد ة   شجهد ا،  ااملد  اتعداا  ا هد   (50) ة  اسدلن (30)    دلن يسيدلنلتامةح عااه  ا
اسلددلن اا  عدداا   دد ن   لتعدداى  (10) ا لدد  م سددتيا ا ملإجادد شق مشددك  أصدد   حددق حدداةا عرددا 

اسللن اا ة  كم إا   لدت تةسدلم إا   د ج إ تد ا مشسدلم ة مش داا ج شدكة  مشارد الم  (05)  است
 .مش  رطلن
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 : FGAR.صندوق ضمان القروض 4
مشصدددددفلا  ة مشاتةسدددددطت  اةجدددددن مشااسدددددة   لارددددد المشصددددد اةة ضدددددا ن مشتددددداةض   أ رددددد  

مشاتعلدة  2002 دةحا ا  11مشاةمحدة ل  1423ااضد ن  06مشاؤاخ حدق  373-02مشت فلك  اق  
مشصددفلا  ة مشاتةسددطت مشاتضددان شلتدد  ةن ماس سددق شصدد اةة  لاردد المش تط لددة مشتدد  ةن مشتددةجلهق 

 .1مشصفلا  ة مشاتةسطت شلار المضا ن مشتاةض 
مشصدددفلا  ة مشاتةسدددطت هدددة اؤسسدددت عاةالدددت تحدددج  لارددد المشصددد اةة ضدددا ن مشتددداةض  

ةصدددد لت ةاما  مشصدددد  عت ةمشا دددد ج ، ة لتاتدددددم هددددكم مشصدددد اةة   شر صددددلت مشاع ةلددددت ةم سددددتتسشلت 
 .مشا شلت
 .2004اددددددددددددد اا  14مشصددددددددددددد اةة حدددددددددددددق مش رددددددددددددد ط  صدددددددددددددةا  اسدددددددددددددالت حدددددددددددددق   طلدددددددددددددةإ 
 جددللهددا  صدد اةة ضددا ن مشتدداةض إشددى تسددهلل مشحصددةل علددى مشتدداةض مشاتةسددطت ماحلددث 

 شلاردد الممشتددق تددا ل حددق مشتا لددن مشادد شق شسسددتيا امج مشاجالددت، ةكشدد  اددن  ددسل ادد   مشضددا ن 
 .مشتق تفتتا شلضا   ج مشعل لت مشساات مشتق ترتاطه  مش  ة 

 
 
 
 
 
 
 

 

                                                           
 https://www.fgar.dz/portal/ar م ش تاة ق على مشاةقم 15,22على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ  1
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 في الجزائر  الإبتكارالمبحث الثاني : واقع 
تحتلددة  أجددل  لسددته ن  دده اددن  م  لددت حددق ا تلدد  مشاجدد  ج حدد حا ملإ ت  ا تعت ددا ما رددطت   

تتدال   داا ج  إشدىادن مشداةل شدكش  تسدعى مشعالدا  ،لتقتصد املإ استةل ج ع شلت ان مش اة ةمشت الت
ةهكم تا رل  ام تطدةلا مشتداامج ةمشاهد امج  ،مشاض حت  تعالا ا  لساى   شتلات س هان ر ،ةأ رطت

سدتحامثة   تاسدتةى   حدد تحتلددة ت الدت ة ادة علددى إشدىمشةصدةل  أجددل   حاليددت ةا ت دا  ادن ةمد  م 
 .لتقتص املإمشال الن 

  في الجزائر الإبتكارصعوبات  : المطلب الأول
ةمشاتةسدددطت حدددق مشصدددفلا   مشارددد الملدددت   لدددا  ةاهادددت ضدددان أعاددد ل سها  ملإ ت ددد الحمدددى  
الدد ا  قددااته   أجددلةهددكم اددن  .ماإسددتاا  تطددةلا  ةتحسددل ه  إشددىمشتددق تهددا   ردد ل الدد  ة  ،مشجام ددا

 سدددن ماسدددةمة مشاحللدددت  أجدددلادددن  ،ةا   تهددد  شتصددد   قددد اا  علدددى مشا  حسدددت مشاحللدددت أة مشاةشلدددت
 .لتقتصددد املإمشدددك  سدددل ع ا حتاددد  علدددى مش ادددة ةمشت الدددت   ماادددا .لالدددت ةحتدددى مشاةشلدددت ا هددد قلةما

 هتادد   لإق اددج مشجام ددا   ، مشاردد المةشتحتلددة كشدد  ةاةمجهددت مشصددعة  ج مشتددق لا ددن أن تتددم حلهدد  
حفددق مددل غلدد ن ملإحصدد  ل ج  .ملإ ت دد اةكشدد   ت صددلا عددا  أجهددا  شدداع   ،ملإ ت دد ا اةضددةع 
 جددا مشاعهددا مشددةط ق مشجام ددا  سددجل حددق حدداةا  ، صددفت   صددت حددق مشجام ددا ، لإ ت دد امشاتعلتددت  
ةتحتلدة  داميمج  ،ملإ ت  امشاهتات  ةمقم  مشار المة جا اعم   ،2017حتى س ت  إ تامع 2000
 مشارددد المعلدددى ع دددا  .مش  لدددا  مشارددد المح ضدددا  علدددى اسدددتةى  -علدددى سددد لل مشدددك ا- إ تدددامع

 ملإ ت دد اح جدداه    تردد ا   ردد ل   لددا حددق أ رددطت  مش حددث ة ، ات ا ددت  هدد ة مشاتةسددطت ةمشصددفلا  
 هتاددد  ملإمشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت حدددق مشجام دددا ادددن  مشارددد المةهدددكم مشفلددد ن ادددن طدددا   . تدددامعملإة 

 مشارد المام دل  ملإ ت د الا ن تفسلا  ان مشصعة  ج مشتق تت  أاد   ارد الم  ،ملإ ت  ا اةضةع 
 :  ج على مش حة مشت شقحق مشجام ا ةلا ن ك ا  عض هك  مشصعة 

مشصفلا  ا ه  حق مشجام ا شاله  اةماا ا شلت   تسد عاه  علدى    صت مشار الممشعالا ان  ✓
 ،أادددد  ادددد  تعلددددة   شتاةلددددل مش دددد اجق . لإ ت دددد اتاةلددددل جهددددةا مش حددددث ةمشتطددددةلا مشاات طددددت  

  .مشار المتاةلل هكم مش ةع ان  أجلشلفلا ان  حاةمااه  مشا شلت مشكمتلت   ت ةن ح حام  
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حددق مشجام دا  اةضددةع  مشصددفلا  ةمشاتةسدطت مشارد الم إهتادد   اد  لا ددن إاجد ع سدد ن عدا   ✓
 .ملإ ت  ا اع   ةمةشل ج مش  صت هة عا  مشتاا  على مشتح   حق مشتت ل ج ،ملإ ت  ا

 ملإ ت د اعلدى تطدةلا  مشصفلا  ةمشاتةسطت مشار الم  مشتق تةمجه ان  لن مشصعة  ج  كش ✓
ةهدكم امجدم   اسد ا  .تطةامج مشت  ةشةجلدت ش دهة  تدا مشاعلةاد ج مش  صدت  ،حق مشجام ا

  .ملإ ت  ا اؤرامج  مشار الملاةا هك   ،شعا  ةجةا  م   اعلةا ج
حدددق مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت  مشارددد المع   رددد ل   لدددا مشجهددد ا مشاصددداحق حدددق مشجام دددا   لدددا ✓

ة  لضددددان مشحصددددةل علددددى مشاددددةماا مشا شلددددت   م  افدددد اا     لددددام  سددددةق  ددددها ،ملإ ت دددد ااةضددددةع 
مشفةم دا مشاتات دت  إشدى ضد حتإاج ع قلات مشتداض   لإ أجلان  ، مشار الممش  حلت ان طا  

سدةة اأا اد ل افد اا ة  لضدان مشحصدةل علدى إلدامامج  أ دهةهدكم اد  لفسدا  علدى  .ع ه
  .ةاةماا ا شلت

حهددددددق   تتددددددة   ،ملإ ت دددددد امشصددددددفلا    تهددددددت   ردددددد ل   لددددددا  اةضددددددةع  مشاردددددد الم ادددددد  أن  ✓
  صددددت ادددد  تعلددددة   شج  ددددن  ،تحسددددلن اهدددد امته  أجددددل ت صددددلا اعدددد  ادددد شق  دددد حق اددددن 

  .على اةم  ت مشفاا مشت  ةشةجلت ق اا  غلاتص    مشار المة  شت شق هك   ،مشت  ةشةجق
ةهدكم  ،حتلتلدت إ ت د اش  ت ج  مشسلط ج مشجام الت حق ةضم سل سدت  ،اغ  مشجهةا مشا كةشت ✓

 .1لتقتص املإتحتلة مش اة ةمشت الت   أجلان 
  ةلا دددن أن لسدددتلا  تدددا ل عدددا ،ادددةماا ا شلدددت   لدددا إن مش حدددث مشعلادددق  اةضدددةع لحتددد ا  ✓

ةحتدى مشاةشلدت ا هد  ةهدكم مشتف عدل  جدا  غ   د  حدق ا تلد   ،ةامامج ام مشا ماد ج مشاحللدت
  .مشتط ع ج حق مشجام ا

 ا لددا   ،ملإ ت دد الددت سها مشصددفلا  ةمشاتةسددطت  شلاردد الملن  تددا مشددةعق اددن ق ددل مشاسددلال ✓
 .ةتحسلن اةقعه  حق مشسةة مشةط ق مشاةشق ،اع  مشا  حست أجلأس سلت ان 

                                                           
ص ش  ص شحق،أس شلن ت الت مشاراةع ج مشصفلا    ةمشاتةسطت  حق م قتص ا مشجام ا  ،اام لت اتاات ضان  اة  مشاراةع ج مشصفلا      1

 .189ا  ،،اصا 2004ج  فق  22ة  18ج اعت مشاةل مشعا لت ،مشت ها   ،لإر  شلت ةأح ة مشت التةمشاتةسطت  حق مشةطن مشعا ق م
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-2010 الفترة خلال في الجزائر الإبتكاردراسة مؤشرات مدخلات ومخرجات  : المطلب الثاني
2019 
ان  سل اامست اؤرامج ةادا سج ةا اجد ج  ،حق مشجام ا ملإ ت  الا ن مشتطاة شةمقم  
  .ملإ ت  ا

 :2019-2010 الفترة خلالفي الجزائر  الإبتكارتطور مدخلات . 1
 لا ن تةضل  كش  عن طالة مشجاةل على مش حة مشت شق: 
 2019-2010خلال الفترة تطور مدخلات الإبتكار في الجزائر : 20الجدول 
 

 السنة
 الإبتكاردعامات 

رأس مال  مشار الم
 البشري

 بيئة الأعمال بيئة السوق البنية التحتية

2010 3.4 2.9 2.2 2.4 2.7 
2011 45.4 32.8 23.7 33.4 25.1 
2012 40.6 32.5 28 29.3 34.5 
2013 47.1 29.1 25.7 38.4 17.7 
2014 47.2 25.5 32.2 36.2 17.2 
2015 45.1 26.2 31.4 36.8 20.9 
2016 45.7 28.2 37.2 31.7 21.2 
2017 47 25.8 42.3 29.5 21 
2018 49.6 25.9 40.3 32.5 20 
2019 51.1 27.9 42.1 34.1 18.1 
  مشع شاق ملإ ت  اعلى تتالا اؤرامج   لإعتا اان إعاما مش  حث   : المصدر

 لا ن ش   تجسلا اعطل ج مشجاةل أعس  حق مشر ل على مش حة مشت شق :
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 2019-2010خلال الفترة  في الجزائر الإبتكارتطور مدخلات : 27الشكل 

 
 على اعطل ج مشجاةل مشس  ة  لإعتا اان إعاما مش  حث   : المصدر
اددا سج  اعطلدد جلا ددن مشتددةل  ددسن ه دد   تفلددا   لددا حددق  ،اددن مشجدداةل ةمشردد ل مشسدد  تلن 
حلدث عاحدج هدك  مشاعطلد ج  عدا هدك  مشسد ت تفلدامج  ،2010  ادن سد ت مشاامسدت إ طسق ،ملإ ت  ا

غ لدت  إشدى 2010سد ت  :اد   دلن .الد ا  ةمش تصد نمشحهدق تتدااا  دلن  ،عالا  اسج جالم مشاع للا
حتدا سدجلج اعطلد ج اع اد ج  ،2019ادن مشاامسدت سد ه  ما لدا أا    ش س ت شلسد ت  .2018س ه 

% 50حتا سجلج ةتج ةاج حق  يلدا ادن ماحلد ن  سد ت  .غلا اس ةة    إاتف ع ملإ ت  ااا سج 
ات ا ددت      سدد ل    إاتف عدد ادد  أن مشاعدد للا ما دداى رددهاج هددق ألضدد   ت.  صددمش مشاردد الماددن اعلدد ا 

مش  لددا  هتادد   لإةهددكم ادد  لا ددن تفسددلا    .علددى ادد     ددج عللدده حددق مشسدد ةمج مشسدد  تت اددن مشاامسددت
ادددن  دددسل ترددددجلم إ رددد ي ا تلدددد   ،ادددن ق ددددل مشسدددلط ج حدددق مشجام ددددا ملإ ت ددد امشدددك  حمدددق  دددده 

ةترددددجلم  ،تحتلدددت ىةمشعادددل علدددى تدددةحلا   ددد ،مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت : صدددلفه  مشا تلفدددت مشارددد الم
 ملإ ت دد اعلددى تطددةا اددا سج     إلج  لددمشددك  إ ع ددا  مااددا .مج حددق ا تلدد  مشتط عدد جسددتيا ا ملإ

  .حق مشجام ا
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 :2019-2010الفترة خلال في الجزائر  الإبتكار. تطور مخرجات 2
 :عن طالة مشجاةل على مش حة مشت شقلا ن تةضل  كش   
 2019-2010الفترة خلال  في الجزائر الإبتكارمخرجات  تطور: 21الجدول 

 دعامات مخرجات الإبتكار السنوات
 جياو التكنول الإبداع

2010 2.3 2 
2011 9 2.3 
2012 11.7 6.1 
2013 11.6 9 
2014 14 17.9 
2015 15.6 19.5 
2016 14.6 17.8 
2017 16.7 17.7 
2018 14.7 14.4 
2019 14.3 13.4 
 مشع شاق  ملإ ت  اعلى تتالا اؤرامج   لإعتا اان إعاما مش  حث   : المصدر

 :مشت شق على مش حة 28لا ن تجسلا اعطل ج مشجاةل حق مشر ل 
 2019-2010خلال الفترة في الجزائر  الإبتكارمخرجات  تطور: 28الشكل 

 
  على اعطل ج مشجاةل مشس  ة إعتا اان إعاما مش  حث   : المصدر
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لا ددددن مشتددددةل أن ه دددد   تفلددددامج ا تلفددددت حددددق اع ادددد ج  ،اددددن مشجدددداةل ةمشردددد ل مشسدددد  تلن 
حلث ردهاج هدك  مشسد ت أعلدى قلادت شهدك  مشداع ا ج  ،2015  ان س ه إ طسق ملإ ت  اا اج ج 

 ملإ ت د اعاحدج ا اجد ج  ،ةق دل هدك  مشسد ت .شاعلد ا مشت  ةشةجلد  19,5سجلج قلات حق حاةا  ة
 .2010سددد ت  2.3مشت  ةشةجلددد  تسددد ة  قلاتهددد  حلدددث    دددج  ،ما لدددا قدددل  ا  فضدددت ات ا دددت  هدددك  

أاد   ،علدى مشتدةمشق 9ة 6.1شلس ت مشاةمشلت شتسدجل     طفلف    إاتف عشترها  .شلإ امع ةهق  فا مشتلات
تفلدامج حلهد   ملإ ت د اعاحدج اع اد ج ا اجد ج  ،2019س ت  إشى 2013مشفتا  مشااتا  ان س ت 

علددى  .()مشت  ةشةجلدد  ةملإ ددامع  لإ ت دد ا  مش  صددتمشا اجدد ج  شتددل  ج إاتف عددشتعددا  سددتت  ،اسددتاا 
  .حق س ت أ اى ةهكم ا  ت  تةضلحه حق مشجاةل ةمشر ل مشس  تلن   ف ضملإأن تعلا 
 ،19.5شتسدجل قلادت  2015ت  ةشةجل  سد ت مشرهاج هك  مشفتا  أعلى قلات حق اعل ا  حتا 

سددجل اعلدد ا  احتدد ملإ ت دد ا دد ج مشي  لددت شا اجدد ج أادد  مشا ة  ،2019سدد ت  12.3 هددق قلاددت أقددلة 
هدكم  ةعدا  ،16,7 تلادت حدق حداةا  2017حدق مشفتدا  مشسد  تت مشدك ا سد ت  شده ملإ امع أعلى قلات

 .قلات حق هك  مشفتا  أقلةهق  11.6 قلات حلث    ج ،2013قلات شه س ت  أقلمشاعل ا 
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 2019-2010خلال الفترة في الجزائر  الإبتكارتقييم أدا  :  المطلب الثالث
اددن  ددسل اامسددت  ،حددق مشجام ددا ملإ ت دد احددق هددكم مشاطلددن سددلت  مشتطدداة شتطددةا اؤرددامج  
 .مشعد شاق ملإ ت د اتد  مشحصدةل عللهد  ادن تتد الا اؤردامج  مشتدق ملإ ت د اتفلامج اؤردامج اامست 

حق مشجام ا عن طالة اامسدت تطدةا اؤردامته  دسل مشفتدا  مشااتدا   ملإ ت  الا ن تةضل  تطةا ة 
  .2019غ لت س ت  إشى 2010ان س ت 
 2019-2010خلال الفترة في الجزائر  الإبتكارمؤشرات  تطور: 22الجدول 

 الإبتكارمؤشرات  الإبتكارمخرجات  الإبتكارمدخلات  السنة / المعيار
2010 2.7 2.3 2.5 
2011 32.1 7.6 19.8 
2012 33 15.8 24.4 
2013 31.6 14.6 23.1 
2014 31.7 16.8 24.2 
2015 32.1 16.7 24.4 
2016 32.8 16.2 24.5 
2017 33.1 15.6 24.3 
2018 33.7 14.1 23.9 
2019 34.7 13.3 24 

  مشع شاق ملإ ت  اعلى تت الا اؤرامج   لإعتا اان إعاما مش  حث  : المصدر 
 اعطل ج مشجاةل أعس  حق مشر ل على مش حة مشت شق :لا ن تجسلا  
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 2019-2010خلال الفترة في الجزائر  الإبتكارتطور مؤشرات : 29الشكل 

 
  على اعطل ج مشجاةل مشس  ة ملإعتا اان إعاما مش  حث    ي على : المصدر 
لا ددن مشتددةل  ددسن ه دد   جالددت اددن مشتفلددامج  ،اددن مشجدداةل ةمشردد ل مشسدد  تلن علددى مشتددةمشق 

 .ةا اج تده ملإ ت  ااا سج  ؛ان  سل ا ة  ته ماس سلت ،حق مشجام ا ملإ ت  ااسج اؤرامج 
قلادت شهد   أقدلقلادت ا  فضدت شلف لدت ةهدق  ملإ ت د اعاحدج اؤردامج  ،حلث حدق  املدت حتدا  مشاامسدت
 ،ملإ ت دد ا عددا هددك  مشسدد ت تطددةامج حددق قلاددت اؤرددامج  شتعددا  ،2.5 جحددق هددك  مشفتددا  حلددث    دد

ةمشتددق تعت ددا أ ددا سدد ت اددن  ،2019غ لددت سدد ت  إشددىسددجلج قددل  ااتفعددت شلف لددت  عددا هددك  مشسدد ت ح
أادد  أعلددى قلاددت حتددا  ،23.1حددق حدداةا  2013قلاددت حددق  أقددلهددك  مشسدد ت  حلددث سددجلج .مشاامسددت

 ،ملإ ت دد اةهددكم مشتك ددكن حددق هددك  مشتددل  مش  صددت  اؤرددامج  .24.5حددق حدداةا  2016   ددج سدد ت 
 ملإ ت دددددد اعدددددا  ملإسدددددتتاما حددددددق مشعسقدددددت  دددددلن تفلددددددا اعطلددددد ج ادددددا سج  إشددددددىامجدددددم   اسددددد ا 

مشدك  إ ع دا علددى  مااددا ،ادن مشادا سج أقدل   ددج اةاد  تسدجل قددل   ما لدا حهدك   ،ةمشا اجد ج
 .لت حق مشجام املإ ت  ا حع شلت ما رطت  
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دور شااركات الرأساامال الإسااتثماري فااي دعاام وتموياال المشاااريع المقاولاتيااة الثالااث :المبحااث 
  2020-2011المبتكرة خلال الفترة 

ا هدد   08 ؛ملإسددتيا ا  مشاأسددا لرددا ت تادد اا  ردد ط   عرددا  أا عددت 14تةجددا حددق مشجام ددا  
 شلإسددددتيا امشرددددا ت مشا شلددددت ، FINALEP تسدددد هاامشرددددا ت مشجام الددددت شلرددددا  ج عاةالددددت ةهددددق )

 ،إسدددتيا امشجام دددا ، FNI شلإسدددتيا امشصددد اةة مشدددةط ق ، SOFINANCEةمشتةملددد   تسددد هاامش
 شلإسدددتيا اةرددا ت مل ةالددد  ، FAIمشجام دددا   سددتيا اصددد اةة ملإ،   ة  ددقإسدددتيا ا صدد اةة  48ة

ICOSIA SPA ، مشصدد اةة مشجام ددا  شرددا  ج مش  ردد تASF  رددا  ج كمج اأسددا ل   05( ة
 ةردددددا ت(AFRICINVEST,SWICORP,ABRAAJ,ECP,RIVA&GARCIA) أج  ددددق

 تتدددددا ل هدددددك  مشردددددا  ج حدددددق .1( ASICOM شلإسدددددتيا اةحلدددددا  ا تلطدددددت )مشجام الدددددت مشسدددددعةالت 
هددددك  (% اددددن اأسددددا ل 49 -10تتددددامةح  ددددلن )،   سدددد ت اتف ةتددددتملإ ت جلددددت ةمش اا تلددددت  مشاردددد الم
 .11-06حق مشارا  ج مش  ضعت شلت  ةن  مشار الم
 :الإطار القانوني لشركات الرأسمال الإستثماري في الجزائر الأولالمطلب 

 :لرأسمال الإستثماري في الجزائر والشكل القانوني لهاا لنشاط القوانين والمراسيم المنظمة.1
ق دددل صددداةا مشتددد  ةن ماس سدددق شردددا  ج مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  الدددا قددد  ةن مشا شلدددت شسددد ت  
 تحفلددامج ج   لددت  إعف  هدد  اددن ضددال ت  ،ش ردد ط مشاأسددا ل ملإسددتيا ا مشرددا  ج مشاا الددت  2005

شلدد م   ردد ط  2006سدد ت  11-06سدد ةمج،  عدداه  صدداا مشتدد  ةن  5شاددا   IBSأا دد ح مشرددا  ج 
 . 2مشاأسا ل ملإستيا ا  ان ق ل را  ج ا صصت ةةضم راةط شه   شاا استه  مش ر ط

 
 
 
 

                                                           
 .201،ا 04،2017 ةقفت محس  ،اةا مشاأسا ل م ستيا ا  حق ت ةلم اص اا مشتاةلل حق مشجام ا،اجلت مشاامس ج م قتص الت ،مشعاا  1
 .157، ا 2017،  01، مشاجلا  8احلة اامهالت ،اؤلت راعلت ق  ة لت ةمقتص الت ،اجلت مشحتةة ةمشعلة  مشسل سلت ، مشعاا   2
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 :الرأسمال الإستثماري في الجزائر.القوانين والمراسيم المنظمة لنشاط 1.1
 :11-06قانون  .1.1.1
عددن طالددة  ،2006أةل قدد  ةن لدد م  صددلفت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  حددق مشجام ددا  دد ن سدد ت  
ةمشاتعلددة  رددا  ج مشاأسددا ل ملإسددتيا ا   ،2006جةلللددت سدد ت  24مشاددؤاخ حددق  11-06مشتدد  ةن 

 .ة لفلت إ ر  ه  ةسلاه  ،ةمشك  لها  إشى تحالا راةط اا است  ر ط مشاأسا ل ملإستيا ا 
ةحدداا هددكم مشتدد  ةن أهددام  رددا ت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  مشاتايلددت أس سدد  حددق مشاردد ا ت حددق  

أة رددد ه  ،ادددةمل مش  صدددتةحدددق  دددل مشعاللددد ج مشاتعلتدددت  تتدددال  مشحصدددا ادددن ما ،اأسدددا ل مشردددا ت
 .مش ةصصت أة ،مشتحةلل أة ،مشتق ت ةن حق طةا مشتسسلا ةمش اة شلار الممش  صت 
أة  ، ادد   ددلن أن  رددد ط مشاأسددا ل ملإسدددتيا ا  لادد اا ادددن ق ددل مشردددا ت شحسدد  ه  مش ددد ا 

 .1شحس ن مشفلا
ةمشاتعلدددة  رددداةط  2008حلفدددا   11مشادددؤاخ حدددق  08-56المرساااوم التنفيااا ي رقااام  .2.1.1

ألددن  ددلن مشحددا ماا ددى شاأسددا ل مشرددا ت، ة ددكم ردداةط ادد    ،اا اسددت  ردد ط اأسددا ل ملإسددتيا ا 
 .2ا صت اامةشت مش ر ط ةسح ه، ةمشتس لا على مش م   مشج   ق شهك  مشرا  ج

مشاحداا شاتلدد ا مش فدد ي  م حتامحلدت شاسددلا  رددا  ج  27/12/2008مشادؤاخ حددق القاارار  .3.1.1
 .3مشاأسا ل ملإستيا ا 

مشدددك  لحدداا مشاعلةادد ج مشةمجددن تةحلاهدد  لإسددد  ا  2009ادد اا  14مشاددؤاخ حددق  القاارار .4.1.1
 .4ملإستيا ا  مشاأسا لطلن ا صت اا است  ر ط 

مااددا   إ ردد ي صدد  الة إسددتيا ا  2009قااانون الماليااة التكميلااي لساانة  100المااادة  .5.1.1
مشتددددق ل ردددد ه  مشردددد  ن  ،مشصددددفلا  ةمشاتةسددددطت مشاردددد المت حددددق اأسددددا ل اسدددد هااهاتهدددد  مش ،ة  لددددت

 .1ة ل ج مشةطن 48الل ا اا اةاع على  48مشات ةل،  ت صلا 
                                                           

 . 13، ا 2006-07-26، 44، مشاتعلة  را  ج مشاأسا ل ملإستيا ا ، مشجالا  مشاسالت اق  2006، 11-06ق  ةن،   1
 .7، ا 11/02/2008، 09، مشاتعلة  راةط اا است  ر ط مشامسا ل م ستيا ا  ،مشجالا  مشاسالت مشعاا  56-08مشااسة  مشت فلك  ،   2
 .20، ا 27/12/2008،  05مش ف ي  م حتامحلت شاسلا  را  ج مشامسا ل م ستيا ا  ،مشجالا  مشاسالت اق  ، مشاحاا شاتل ا  2009، مشتاما  3
، 28، مشاحاا شلاعلةا ج مشةمجن تةحلاه   س  ا ال  طلن ا صت اا است  ر ط مشامسا ل م ستيا ا  ،مشجالا  مشاسالت اق  2009، مشتاما  4

 .26، ا 14/03/2009
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مشدك  لحداا  ادةكا ملإشتدام  ةلعدا    شتةمعدا مشعاللدت  2010ا    30مشاؤاخ حق  القرار .6.1.1
 لدددت ملإسدددتيا ا  ةاامق تهددد  ة لفلدددت مشحصدددةل علدددى مشالام مشاأسدددا ل ج ردددا  ج اسددد هاحتفددد م  شلإ

 .2مشج   لت مش  صت   شاه ت
مشاتعلتدت  طداة اا اسدت مشاق  دت  2014جدةمن  17مشاؤا دت حدق  01-14التعليمة رقام  .7.1.1

 .3شرا  ج مشاأسا ل ملإستيا ا  COSOBةاامق ته   ،ان طا  شج ت ت مل  عالل ج مش ةاصت
 ،مشاتعلدة   لفلد ج إ رد ي 2016مشاؤاخ حدق جةلللدت  205-16المرسوم التنفي ي رقم  .8.1.1

 .4ةتسللا اا است  ر ط تسللا ص  الة ملإستيا ا مشة  لت
 2016سدد تا ا  01مشاددؤاخ حددق  03-16نظااام لجنااة تنظاايم البورصااة ومراقبتهااا رقاام  .9.1.1

مشاتعلدددة   شضدددا   ج مشتدددق لجدددن علدددى ردددا  ج تسدددللا صددد  الة ملإسدددتيا ا تتدددالاه  حلاددد  لتعلدددة 
 .5 ملاه  ةةس  له  مشتت لت ةمشا شلت ةمشاه امج مشاه لت ت

مشاتعلدة  تةمعدا ما سقلد ج ماس سدلت  2016أ تدة ا  25مشاؤاخ حدق  04-16نظام  .10.1.1
 .6مشتق لجن أن للتا   ه  اسلاة را ت تسللا ص  الة ملإستيا ا

  :المالية لهاالشكل القانوني لشركة الرأسمال الإستثماري وقواعد تسيير الموارد  2.1
  :الشكل القانوني لشركات الرأسمال الإستثماري .1.2.1
اددن ق ددل اسددتياالن  SPAت اسدد هاملإسددتيا ا  حددق ردد ل رددا ت  مشاأسددا لتؤسددا رددا ت  
أة  ةما سدةمي  د  ةم أرد  ا ط لعلدلن أة أرد  ا اع دةللن،  اد    لا دن شردال   ،عاةاللن

                                                                                                                                                                                           
 .21، ا 26/07/2008، 44مشاتعلة  ت  ةن مشا شلت مشت اللق ، مشجالا  مشاسالت اق ،  01-09، ماا  1
 ج را  ج مشامسا ل م ستيا ا  ةاامق ته  ، مشجالا  اس ها، مشاتضان  اةكا م شتام  ة كم تحالا مشتةمعا مشعاللت شلاح حمت على  2010مشتاما،   2

 .24، ا12/08/2010، 47مشاسالت اق  
م ستيا ا  ،  شرا  ج مشاأسا ل COSOB، مشاتعلتت  طاة اا است مشاق  ت ان طا  شج ت ت مل  عالل ج مش ةاصت ةاامق ته   01-14،  مشتعللات 3

17/06/2014. 
، 45، مشاتعلة   لفلل ج إ ر ي ةتسللا اا است  ر ط تسللا ص  الة م ستيا ا مشة  لت ، مشجالا  مشاسالت اق   205-16مشااسة  مشت فلك ،   4

 .09، ا 31/07/2016
، مشاتعلة   شضا   ج مشتق لجن على را  ج تسللا ص  الة م ستيا ا تتالاه  حلا  لتعلة  ت ملاه   03-16 م   شج ت ت مل  مش ةاصت ةاامق ته  ،   5

 .20، ا  19/04/2017، 25ةةس  له  مشتت لت ةمشا شلت ةمشاه امج مشاه لت ، مشجالا  مشاسالت مشعاا 
، مشاتعلة  تةمعا ما سقل ج ماس سلت مشتق لجن أن للتا   ه  اسلاة را ت تسللا ص  الة  04-16شج ت ت مل  مش ةاصت ةاامق ته  ،  م     6

 . 22، ا 25،19/04/2017م ستيا ا ،مشجالا  مشاسالت مشعاا  
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أة  طالتدددت غلدددا  ،اأسدددا ل مشردددا ت ا  ردددا % ادددن 49حدددا أة ادددم ع  لتددده أن لحدددةا أ يدددا ادددن مة 
 56_08ااسة  مشت فلك  اقد   2اللةن ال  ا جام ا  )   100اأسا شه  ماا ى ن  لحاا .ا  را 

 ،مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا ( تمشاتعلدددة  رددداةط اا اسدددت  رددد ط ردددا  2008حلفدددا    11ادددؤاخ حدددق 
أادد  مش دد قق حل ددةن ةحددة أح دد   مشادد ا   ،% ع ددا تدد الخ تسسددلا مشرددا ت50ةلسدداا عددن طالددة احددم 

 حلدددث ل دددةن ملإ تتددد ن حدددق مشاأسدددا ل ملإجتاددد عق  ،مشا صدددةا عللهددد  حدددق مشتددد  ةن مشتجددد ا  08
  .1شرا ت مشاأسا ل ملإستيا ا  حصال  عن طالة تتالا ج  تالت أة رامي أسه 

 :ات والقروض في شركات الرأسمال الإستثماريمساهمقواعد الحصول على ال  2.2.1
 ،ةملإحتل طددد ج ،تت دددةن مشادددةماا مشا شلدددت شردددا ت مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  ادددن اأسدددا ل مشردددا ت 
مشارداةشت علدى مشادةماا مشاا ةحدت  ،ةماادةمل مشرد ه   صدت ،ةغلاه  ان مااةمل مش  صت ،ةمشه  ج

ةماادةمل مشع ادت مشاا ةحدت ادن ق دل  ،ان ق ل مشفلدا لإسدتيا اه  حدق عاللد ج مشاأسدا ل ملإسدتيا ا 
مشتددددق تهدددد  ملإسددددتيا امج مشا تجددددت شلسددددلم  ،مشاةشددددت لإسددددتيا اه  حددددق عاللدددد ج مشاأسددددا ل ملإسددددتيا ا 

  .مشصفلا  ةمشاتةسطت مشار المةمش اا ج ةمشا جا  ان ق ل 
  :تسيير الأموال الشبه خاصة يتم في إطار إتفاقية 
 ج ةصدددددد  الة اسدددددد هاملإسددددددتيا ا  مشا لفددددددت   لإ جدددددد ا ةتسددددددللا مش مشاأسددددددا ل ددددددلن رددددددا ت  ▪

  ج.اس هاملإستيا ا مشتق تتلتى مشاةماا مشاةجهت شتاةلل مش
،  حلددث تهددا  ملإتف قلدد ج مشا ااددت  ددلن مشاةشددت 2ملإسددتيا ا  ةمشاةشددت مشاأسددا ل ددلن رددا ت  ▪

ةجلدده مااددةمل ة لفلددت مشتددا ل  ت ،ملإسددتيا ا  إشددى تحالددا اسددتةى ملإشتددام  مشاأسددا لةرددا ت 
ةتدداعل  أاةمشهدد   ،مشصددفلا  ةمشاتةسددطت مشاردد الممشا صصددت شلاأسددا ل ملإسددتيا ا  شتاةلددل 

ة دددددكم ملإشتدددددام   ،مش  صدددددت عدددددن طالدددددة ملإ تتددددد ن حدددددق ماسددددده  أة مشسددددد امج مشاا يلدددددت شهددددد 

                                                           
 08ا ،، مشااجم مشس  ة 56-08مشااسة    1
 .06 ا 22،مشا ا  مشااجم مشس  ة ، 11-06ق  ةن   2
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عدن طالدة  لدم مشحصدا ادم  ،ت ع دا حلدةل ماجدل مشاتفدة عللدهاسد ها سح ن ان مش  لإ
 .1لن حق مشرا تاس هاإعط ي ماةشةلت إشى مش

 مشاأسددددددا للجدددددن علدددددى ردددددا ت  ، ج حدددددق مشارددددد الم مشااةشدددددتاسددددد هاة ت ملاددددد  شج  دددددن مش 
 .2ةمحا اراةع% ان أاةمشه  مش  صت حق 15 س ت  ملإستيا ا  أن   ت صا أ يا ان

% اددن اأسددا ل  49  سدد ت أ يددا اددن  سدد ه  ادد    لجددةا شرددا ت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  أن ت 
ت حدق اسد هاته  حدق أ  ارداةع إ   ةضدةح اداى مشاسد هاة  تدت   ،3مشةمحدا مشاراةعمشاراةع أة 

 .4 سح ن ان مشرا تملإستيا ا ةراةط ملإ
قتددامض حددق عتددا مشتسسددلا ادد   سددد ته إ ادد  ا ددم مشتدد  ةن رددا ت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  اددن  

% اددددن أاةمشهدددد  مش  صددددت مشصدددد حلت،  ادددد    لا ددددن أن تسددددتعال مااددددةمل مشاتتاضددددت شتاةلددددل 10
 .5 جاس هامشحصةل على 

 :طرق ممارسة نشاط الرأسمال الإستثماري وشروطه .2
  :طريقة تدخل شركة الرأسمال الإستثماري .1.2

تددا ل رددا  ج مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  حددق  طدداة ةأ ددةمع 4حددق مشادد ا   11-06عدداا قدد  ةن 
حلث تتا ل را  ج مشاأسا ل ملإستيا ا  حق مشارد الم عدن طالدة ردامي أسده  ع الدت  .مشار الم

أة  ،سد امج ق  لدت شلتحةلدل إشدى أسده  ،أة عن طالة ره امج إستيا الت عن طالدة ،حق مشاراةع
تددا ل ل ددةن حددق   اددل اامحددل ةمش .حلددث لعددةا شهدد  تسددللا مشتددل  مشا تةشددت ، رددامي حصددا مشرددا  ي

 :مشاراةع ان  سل
  :.رأسمال المخاطر1.1.2
 .مشاراةعاأسا ل مشجاةى أة اأسا ل ملإ طسة ق ل إ ر ي  - ةمشك  لرال : 
 .مشاراةعاأسا ل مشتسسلا ةل ةن حق ااحلت إ ر ي  -   

                                                           
 .06ا  23،مشا ا  مشااجم مشس  ة   1
 . 05ا  17مشااجم مشس  ة ،.مشا ا    2
 .05ا  18مشااجم مشس  ة ،.مشا ا    3
 .06ا  19مشااجم مشس  ة ،.مشا ا    4
 .06ا  20مشااجم مشس  ة ،.مشا ا    5
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  :. رأسمال النمو2.1.2
 . عا إ ر  ه مشاراةعةلها  إشى ت الت ط ق ج  
  :رأسمال التحويل. 3.1.2
 .ان ق ل ارتا  ام لق أة   اجق اراةعستاج ع إةمشك  لت  حله  
  :ات أو حصصمساهمسترجاع الإ. رأسمال 4.1.2
 .لحةاه  ص حن اأسا ل إستيا ا  ر ا 

 :شروط ممارسة نشاط الرأسمال الإستثماري ومنح الرخصة .2.2
ا صدددت اسددد تت ادددن ةالدددا اا اسدددت  رددد ط مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  لتطلدددن مشحصدددةل علدددى  
ة دددكم   ددد   ،COSOBسترددد ا  شج دددت ت مدددل  عاللددد ج مش ةاصدددت ةاامق تهددد إتاددد   شددده  عدددا  ،مشا شلدددت
حلدددث لدددةاع اؤسدددا مشردددا ت طلدددن تسسدددلا ردددا ت مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  شددداى مشدددةالا  ،مشجام دددا

ةاد ج ة  ط قدت اعل ،ة دكم ارد الم مشتد  ةن ماس سدق ،لناس هاام إاح ة عتا مش ،مشا ل    شا شلت
  .اد لمش % حدق اأا10لن مشحد  الن علدى  سد ت أ يدا ادن اسد هاعن مشاؤسسلن ةق  ادت  سسدا ي مش

رددتامط تاتددم ماردد  ا مشاؤسسددلن حددق إ ة، 1اددم  لدد ن طالتددت مشت مددل  ةمشعاددل مشتددق سددلت  إت  عهدد 
جددام    :ة لددة صددحلفته  مشتضدد  لت اددن قضدد ل  ،ملإسددتيا ا  علددى حتددةقه  مشاا لددت مشاأسددا لرددا ت 

صددددداما ردددددل  اةن اصدددددلا ،ةمشسددددداقت ةمش صدددددن ، ددددتسا ةمشفدددددااملإ ة ل  دددددت ماا  دددددت ةت دددددلض  ،ةم 
 ةقض ل  ملإحسا. ،ةمشا اامج ةقض ل  مشفس ا ،مااةمل
سدتلف ي اؤسسدده    حدت مشردداةط م  ة  ،حفدق ح شدت ق ددةل طلدن إ ردد ي ردا ت اأسدا ل ملإسددتيا ا  

لةاد  ادن تد الخ إلدامع  60أقصد    تا   شه مشا صت حق أجل .مشاطلة ت حق مشت  ةن ةمشا ل ت س  ت 
ةحق ح شت احض اد   مشا صدت لجدن أن  .ة شص حن مشطلن مشحة حق مشطعن حق مشتاما ،مشطلن

لدددة  ادددن تددد الخ إ تهددد ي أجدددل تسدددلل   30ة ل لددد  شصددد ح ه حدددق أجدددل أقصددد    ل دددةن مشددداحض ا ددداام  
 .2مشا صت

                                                           
 .04ا  10مشا ا  مشااجم مشس  ة،، 11-06ق  ةن   1
 . 05ا  14مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  2
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أسدددددا ل لتردددددالم لدددددت  سدددددحن ا صدددددت اا اسدددددت  رددددد ط مشا شأاددددد  حدددددق ح شدددددت ا  شفدددددت  طلدددددا   
 ،علدددى تتالدددا ادددن شج دددت ت مدددل  عاللددد ج مش ةاصدددت م  أة   ددد ي ،ملإسدددتيا ا  ادددن ق دددل ةالدددا مشا شلدددت

إكم أصدددد حج مشرددددا ت   تسددددتةحق مشردددداةط مشاحدددداا  حددددق   .ةاامق تهدددد  أة مشددددةاما  مشا لفددددت   شا شلددددت
علدددى تتالدددا  ددد ا ادددن احددد حم مشحسددد   ج  سددد ن ملإ دددسل مش طلدددا  م  أة   ددد ي ،11-06مشتددد  ةن 
علددددى اامةشددددت  ت للدددد  صدددد حن مشا صددددت مشتةقدددد  حددددةام   حلددددث لجددددن علددددى مشرددددا ت حددددةام   .  شترددددالم
 .2على طلن را ت مشاأسا ل ملإستيا ا  م  ،  ا  لا ن سحن مشا صت    ي1مش ر ط

 :الخاضعة له الرقابة على شركة الرأسمال الإستثماري والنظام الجبائي .3
  :الرقابة على شركات الرأسمال الإستثماري .1.3

ت ضدددم ردددا  ج مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  شاق  ددددت شج دددت ت مدددل  عاللددد ج مش ةاصدددت ةاامق تهدددد   
COSOB، ة ااى إحتاماهد  شده  ،ان اط  تت مشرا ت اح    مشترالم ةمشت مل  مشاعاةل  ه لتس اش

ة إشددى شج ددت ت مددل  عاللدد ج مش ةاصددت  ،إشددى مشددةاما  مشا لفددت   شا شلددت    سامسددل م  حلددث تاحددم تتالددا ،3
ة ددددكم مشةيددد  ة مشاح سدددد لت  ،عدددن مش ردددد ط ااحتددد   ةضددددعلت احفمدددت مشسددد امج،COSOBةاامق تهددد  

 .4ةمشا شلت  ه لت مشس ت مشا شلت ام تتالا اح حم مشحس   ج
 :النظام الجبائي شركة الرأسمال الإستثماري .2.3

  ش سددد ت  IBS  ت ضدددم ردددا  ج مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  شلضدددال ت علدددى أا ددد ح مشردددا  ج  
ة كم  ةمت  ةح  ض قدل  مشت د ال  ،ة كم  ةمت  تةمل  مااةمل ،ماا  ح :شلاام لل مشاتعلتت   ل ان

 .عن ماسه  ةمشحصا
ردا  ج، تسدتفلا مش%  ع دةمن مشضدال ت علدى أا د ح 5ة عا كشد  تسدتفلا ادن ت فدلض  تلادت  

رددا ت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا  مشاتا لددت حددق صددلفت مشاأسددا ل مشا دد طا اددن ملإعفدد ي اددن مشضددال ت 

                                                           
 .05ا  16مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  1
 .05ا  15مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  2
 .06ا  24مشا ا  مشااجم مشس  ة ،، 11-06ق  ةن   3
 .06ا  26مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  4
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حدددق ح شدددت عدددا  ، 1م تدددامي ادددن إ طدددسة  رددد طه  ،سددد ةمج 05علدددى أا ددد ح مشردددا  ج شادددا   ادددا 
سد ةمج م تددامي اددن أةل جد  فق اددن مشسدد ت مشاةمشلددت  5شاددا   مشاردد المسدح ه  مشا دد ش  مشاسددتياا  حدق 

 .2تاس هاعلى مش شت الخ مشحصةل
اا عدن  500ملإسدتيا ا  إشدى اسدة  تسدجلل ي  تدت اتداا  ن  مشاأسدا ل ا  ت ضدم ردا ت  

اا ش ددل الدد ا  أة ت فددلض شاأسددا ل ة لددم ماةامة  20ة . سدد ت ش ددل عتددا تسسلسددق  ش ، ددل صددفحت
 مشا شلت.

 في الجزائر الإستثماري الرأسمال: الشركات الممارسة لنشاط الثانيالمطلب 
 عضدده  ح صدددل  ؛حددق مشجام ددا ااددد اا اددن عددا  رددا  ج ملإسددتيا ا  مشاأسددا لإن  ردد ط  
 ،ملإسدتيا ا مشاد م  ش رد ط ردا  ج اأسدا ل  11-06لتد  ةن شةالا مشا شلدت ة  ضدم  إعتا اعلى 

اةن مش ضدددةع شرددداةط مشاا اسدددت  أة أس سدددل    سدددةمي  ددد ن حاعلددد    ؛لاددد اا مش رددد ط مة ددداةمشددد عض 
 ....مشخ.سةمي    ج مشرا ت را ت ا شلت أة   ة  ،مشاك ةا  حق مشت  ةن

  :في الجزائر 11-06المستفيدة من مزايا القانون  الإستثماريرأسمال شركات . 1
 تلددد حدددق مشجام دددا  11-06مشاسدددتفلا  ادددن ااملددد  مشتددد  ةن  ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لردددا  ج  تصدددا  

ةت ضدددم  ،ةحدددة ا صدددت ادددن ةالدددا مشا شلدددت ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لمشردددا  ج مشتدددق تاددد اا  رددد ط 
 .ةراةط اا است هكم مش ر ط ةمشاق  ت علله ملإستيا ا   شاأسا لمشاتعلة   11-06لت  ةن ش

  :ELDJAZAIR ISTITHMAR إستثمار.الجزائر 1.1
، تسددددد هااط  عهددددد  مشتددددد  ة ق ردددددا ت كمج ،  إسدددددتيا ا  اأسدددددا ل ردددددا ت إسدددددتيا امشجام دددددا  
اأسدددددددا ل ةمشاتعلدددددددة  را ددددددددت  2006جدددددددةمن  24مشادددددددؤاخ حدددددددق  11-06مشتددددددد  ةن اقددددددد   لح اهددددددد 

 .2010جةلللت  7 ر طه  حق   ل ا   اأج 2009السا ا  28أ ر ج حق ، ملإستيا ا 

                                                           
 .06ا  27مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  1
 .07ا  29مشا ا  مشااجم مشس  ة ،  2

https://www.eldjazair-istithmar.dz/_Admin_root/spaw2/uploads/files/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%20%D8%B1%D9%82%D9%85%2006-11.pdf
https://www.eldjazair-istithmar.dz/_Admin_root/spaw2/uploads/files/%D9%82%D8%A7%D9%86%D9%88%D9%86%20%D8%B1%D9%82%D9%85%2006-11.pdf
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ة  ،BADRمشت الدت مشالفلددت دن عاةالدددددلن هاد    د  مشفسحدت ة ه   ا د اا  ادن    لددؤ إ رد  د ن  
ت  تدددد الخ هد  ادن طدا  ةاما  مشا شلددددإعتا اتدددد   ة،  CNEPملإحتلد طمشصد اةة مشدةط ق شلتدةحلا ة 

 :1جدام ددددا  ادددددةاّع   شتد شق( الدد  ا 1ق لد ل  ادددلل ا )إجتا ع  اأسا ل 2010ا    11
 إستثمارالجزائر شركة توزيع رأسمال : 23جدول 

مشحصا حق  ا ل  اأسا ل ةنس هاامش
 اأسا ل

 %70 اا BADR 700.000.000    مشفسحت ة مشت الت مشالفلت 
 %30 اا CNEP  300.000.000ملإحتل طمشص اةة مشةط ق شلتةحلا ة 

 %100 اا 1.000.000.000    مشاجاةع
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
كمج   تددالدددددت تسددد هااةكشددددد    ،مشدددا ةل حدددق ردددددام ت إشدددى إسدددتيا اتسدددعى ردددا ددددددت مشجام دددا  

  إ طسقدمشرا دددت مشاستهاحدددت حدق   حدت اامحدل حلد   مشارد الم  ان اأسدا ل ،ة  صفت اؤقدددددتت ،لددتأقل
 ج حددق سدد هاا ددل عاللددت تددددتعلة   ش حددإن ة ا دده .سددتاج عتحةلددل ة ددكم ملإمش اددة ة مش ردد ي ة ملإاددن 

تهددت   تاةلددل مشاردد الم ، مشصددفلا  ة مشاتةسددطت مشاردد المة ردد ه مش  صددت حددق  ،مااددةمل مش  صددت
شادددا   ،ةمحدددا ارددداةع% ادددن اأسدددا شه  حدددق 15ة سددد ت   ةمحدددا  ردددا ت ل % ادددن اأسدددا 49  سددد ت 

سددةمي   شت دد ال   شتامضددق عددن  ؛ةت تهددق مشاردد ا ت   دداةا مشرددا ت .سدد ةمج 7 إشددى 5تتددامةح  ددلن 
أة ،   أ دداإسددتيا ا رددا ت أة صدد اةة  إشددىأة  ،اسددتياا اددن مشتطدد ع إشددى سدده أة ما ،مشحصددا

أة   شت د ال عدن مشحصدا أة ، ان ق ل ص حن مشارداةع مشاتد ةل أسه  إع ا  رامي حصا أة 
 . ةمسطت مش ةاصت سه ما

                                                           

https://www.eldjazair-على مشاةقم م ش تاة ق  20,00على مشس عت  01/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ    1 
istithmar.dz/?page=rubrique&id_s=3&lang=ar 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
178 

 :FINALEP SPA فيناليب  ةساهمملل. الشركة الجزائرية 2.1
 اأسددا ل   2012هدد  اددن طددا  ةاما  مشا شلددت سدد ت إعتا ا  تدد  إسددتيا ا  هددق رددا ه اأسددا ل 
% اتسدات  96 س ت أ يدا ادن ج حله مشجام ا  س ها ،اللةن ال  ا جام ا  200الل ا ة  1قاا  

 ،%32  سد ت  CPAةمشتداض مشردع ق مشجام دا   ،% 64  سد ت  BDL لن   د  مشت الدت مشاحللدت 
 .%04  سد ت  AFDأا    قق مش س ت حتعةا شلرال  مشفا سق مشاايدل حدق مشة  شدت مشفا سدلت شلت الدت 

 اأسدا ل   تا ا على مشتاةللة ، تهت  مشرا ت  تاةلل ماح  ا مشجالا  ةمشرا  ج مش  ر ت حق مشجام ا
 .1ان حج  تاةلسته % 80مشا  طا ةمشك  لايل 

ةهدق أةل  .حدق مشجام دا ملإستيا ا  مشاأسا لام ا  حتلتلت حق  FINALEP Spaة تعت ا  
 FINALEP Spa (Financière Algérienne deتدد  إ ردد ي ، تجا ددت حددق هددكم مشاجدد ل

Participation تس هاامشرا ت مشجام الت ماةا لت شل ا     ج تساى س  ت  ( أة (Financière 
Algéro-Européenne de Participation ا ددد اا  ادددن    دددلن  1991لة لدددة  30( حددق 

ةمشتداض  ،Bank de Développement Local - BDL  د  مشت الدت مشاحللدت  جام داللن:
 .Crédit Populaire d'Algérie - CPAمشرع ق مشجام ا  

عد ا  ت مدل  اتت شلدت شتصدل  FINALEP Spa ضدم اأسدا ل  ردا ت    إشدىشعدا  الد امج ةم 
 سدد ه تة تتددا ل حل  شلددن ع ددا   اددل مشتددامن مشددةط ق  .ال دد ا جام ددا  1،200،000،000اسددتةى 
مشهددددا   .مشاتةسددددطت،   صددددت كمج مشطدددد  م مشصدددد  عقمشصددددفلا  ة  مشاردددد المطددددةلا ة تاقلددددت حددددق ت

 تسد هااعدن طالدة مش أسده أة  ،إجتا علدتج هدق مشحصدةل علدى حصدا نحل  شمشا لسق شدرا ت ج
مشتددا ل حددق ا تلدد  اامحددل ةشهددكم حهددق قدد اا  علددى ، مشرددا  ج مشصددفلا  ةمشاتةسددطت حددق اأسددا ل

  .رأسمال  التنمية رأسمال  المخاطر، :حل   مشرا ت ان  سل مار  ل مشت شلت
 :ICOSIA SPA . شركة ايكوزيا 3.1

 15 تد الخ  29ةاما  مشا شلدت  تداما اقد   إعتاد ا  ح صدلت علدى إستيا ا  هق را ت اأسا ل 
 MADARشردددا ت اددداما    لهددد تاللددد  ال ددد ا االة ددد 1.5لتددداا اأسدددا ل هددد   2018اددد اا سددد ت 

                                                           
 /https://www.finalep.dz على مشاةقم م ش تاة ق 20,30على مشس عت  01/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1
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HOLDING SPA، مش ادة، مشارد الم حدق ااحلدت ملإ رد ي  رد طه  مشا لسدق مشدا ةل حدق اأسدا ل 
 .1مشتحةللة 

 :ALGERIAN INVESTMENTFOND  (AIF)الجزائري ستثمار. شركة صندوق الإ4.1
تحصدلج  ،مشصدفلا  ةمشاتةسدطت مشارد المتاةلدل  إشدى  تهدا  إستيا ا ةهق را ت اأسا ل  

 ،ملإسددتيا ا  مشاأسددا لشاا اسددت  ردد ط  2020لفددا  ح 29علددى تفددةلض اددن ةاما  مشا شلددت  تدد الخ 
 ؛(BEAة  دد  مشجام ددا مش دد اجق) ،(BNAأ رددسج  اةجددن رددام ت  ددلن مش  دد  مشددةط ق مشجام ددا  )

 قتصد املإ سدن ةا   دت حدق تاةلدل  أ  دااؤسستلن اصاحلتلن ةمشلت ن تحةامن على  أ  اأعاة ة 
  .20212حلفا   18 ت الخ   اأج مش ر ط مشفعلق .مشةط ق
، الل ا ال د ا 11ه مشجام ا  مشك  ل ل  اأسا ش ستيا التايل مش ر ط ماس سق شص اةة ملإ 
،   لإ رددد ي مااددداسدددةمي تعلدّددة  ؛مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت مشارددد المادددةمل أحدددق اؤةا  تسددد هااحدددق مش

 .أة مش ص صت س ه ا إشى س ه امشتحةلل ان أة  مشتطةلا
  : )ALGERIEN STARTUPFONDS  )ASF.الصندوق الجزائري لشركات الناشئة 5.1

 2تفددةلض اددن ةاما  مشا شلددت  تدد الخ تحصددل علددى  :صدد اةة مشجام ددا  شلرددا  ج مش  ردد تمش 
ةلعت دا مشصد اةة مشاتةمجدا علدى ، حق مشجام ا ملإستيا ا  مشاأسا ل اامةشت  ر ط  2020س تا ا 
مش  رد ت  مشارد الم  ا صصدت شتاةلدل إستيا ا را ت  اأسا ل . ةهق ة لت ان مشةطن 16استةى 

 مشارددد الممشهددا  ادددن هددك  مشهل دددت لتايددل حدددق تطددةلا هدددكم مشاجدد ل ة إااما  .ة مشاردد الم مشا ت دددا 
علدددى تصدددالا ا تج تهددد  ة  مشارددد المحضدددس عدددن اسددد عا  تلددد   .مش  رددد ت حدددق اسددد ا  ادددة اسدددتام 

سددلا  مش دداا ج ة  :قطدد ع  ردد ط 18مشصدد اةة ت ددا  مشاردد الم مشا ت ددا  مشااةشددت اددن . دداا ته 
 ا  تد  تاةلدا مشصد اةة  اأسدا ل  ، ة مشصحت ة مش تل ة مشسل حت تص لت  ةشةجل ج ملإعس  ة ملإ

ة  BADR  ددة  هدددق )مش  ددد  مشجام ددا  شلت الدددت مشالفلدددت  6اللددد ا اا تردد ا  حلددده سدددتت  1،2قدداا  

                                                           
 /propos-https://www.icosia.com/aعلى مشاةقم م ش تاة ق  21,00على مشس عت  01/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ  1
 /https://www.bna.dzعلى مشاةقم م ش تاة ق  21,10على مشس عت  01/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ  2 
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ة   د  مشجام دا   BNAة مش  د  مشدةط ق مشجام دا  CNEPملإحتلد طمشصد اةة مشدةط ق شلتدةحلا ة 
 . CPA )1ة مشتاض مشرع ق مشجام ا  BDLة     مشت الت مشاحللت  BEAمش  اجق 

 :11-06ال ير مستفيدة من مزايا القانون الإستثماري الرأسمالالشركات الممارسة لنشاط  .2
م ستت ا  ان اةمل  مشت  ةن ت تس  مشرا  ج مشاا است ش ر ط مشاأسا ل م ستيا ا  اةن  

 مشى را  ج عاةالت ةم اى كمج اأسا ل مج  ق ةي شيت ا تلطت : 06-11
  :.الشركات العمومية1.2

 :SOFINANCEوالتوظيف سوفينونس  ةساهممات الللإستثمار .الشركة المالية 1.1.2
هدق اؤسسدت ، SOFINANCE SPAمج ةمشارد ا ت ةمشتةملد  شلإسدتيا ا مشردا ت مشا شلدت  

ةل لددددددددد  اأسدددددددددا ل هددددددددد  ، 20012ل ددددددددد لا  9ا شلدددددددددت ع ادددددددددت ةمحدددددددددة عللهددددددددد    ددددددددد  مشجام دددددددددا حدددددددددق 
 اردد الم   تاةلددل تهددت، تااددةل اددن طددا  مش ال ددت مشجام الدد ال دد ا جام ددا  10،000،000،000

سدتفسلة  ،ةصد  عت ماش سدت ،ةعاللدت ت ال هد  ةتفللفهد  ،مشص  ع ج مشتحةلللدت شلا تجد ج مشفكم لدت  م 
 .3مشاراةع لاأسا لش% شلحا ماقصى 35  تتعاى  تس هاامشا  ج  ةتحةلل مشحالا   س ت 

 ،(CNPEمج مشاةشددت )سددتيا ا  ا دد اا  اددن مشاجلددا مشددةط ق لإ SOFINANCEتدد  إ ردد ي  
 ام مشاه   مشا لسلت شاع  تحالث أام  ملإ ت ا مشةط لت ةتطةلا ا تج ج ا شلت جالا .

ةام دددم  إسدددتي  ي ، ماعاددد ل مشتدددق طةاهددد  مش  ددد  مشعددد شاقلردددال غاضددده  مشاؤسسدددق جالدددم  
اما  ةس  ل مشاحم  .4مشعاسي ةم 

 لفطق  ط قه  ما رطت مشا شلت ايل: 
 .تاةلل مشتسجلا ▪
 .(ملإستيا ا  مشاأسا ل)  مشار ا ت حق اأسا ل ▪

                                                           
 /https://asf.dzعلى مشاةقم م ش تاة ق   20,20لى مشس عت ع 01/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ    1
،اجله مش حةث م قتص الت ةمشا شلت،مشعاا  sofinanceت ةمشتةمل  اس هاأحس   ةقفه،ةمقم  ر ط اأسا ل مشا  طا حق مشرا ت مشا شلت شسستيا امج مش  2

 .109،ا 2017ماةل،مشجام ا 
، 19، مشعاا 14اأسا ل مشا  طا  اا ل إستامتلجق شتاعل  مشتاةلل ملإستيا ا  حق مشجام ا، اجلت إقتص ال ج را ل إحالتل ، مشاجلا  ع  ا  صلا ،  3

 .215ا  ،2018
 /https://sofinance.dz/presentationعلى مشاةقم م ش تاة ق  17,00على مشس عت  02/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   4
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 .  شتةقلم شتام ملإمشتاض مش سسل ق ة  ▪
 .ةاس عا  مشرا  ج ملإستر ا  ▪

مشا تهجددت اددن   قتصدد املإهددق رددا ت عاةالددت جدد ي إ ردد ؤه  ضددان سل سدد ج ملإصددسح ة  
حدق  رد طه  علدى قداض ملإلجد ا   سد ت تصدل  SOFINANCEتا ا ردا ت  .مشح ةات مشجام الت

 .1% ان حج  تاةلسته  67 إشى
  :. المهام والأنشطة1.1.1.2

حلدددددد ي تسددددد هااهدددددة مش SOFINANCEمشهدددددا  مشا لسدددددق مشا صدددددا شدددددد    حدددددق تةحلدددددا ةم 
 ان  سل إا  ل  ه  جالا شتاةلل ماعا ل. ،قتص املإ

 :2هق SOFINANCEمشاه   مشا لسلت ش ا  ا  
   .مجستيا ا اتت ي   لإتحالث جه ا ملإ ت ا   لإ ▪
ة لددددة  ، دددداا اةملإ ،ةمشددددت لا ،ت يلدددد  مش سددددل  مشصدددد  عق اددددن  ددددسل عاللدددد ج مشفدددداةع ▪

  .ماعا ل مشتج الت
  .مشع ات مشار المستع ا  إ ▪
 .سه مج ماستيا ا مش حث عن را  ي ح للن ة/أة ا شللن لإ ▪

شلةسدم  طد ة تدا سج  2003أ تدة ا  20( حق CPEج ي قاما اجلا مشاةشت شلار ا ت ) 
 مشتاةلل حق مش ت ط مشت شلت:

مشت صدلا ةمش لددم  ( حدق عاللدد جEPE) لتقتصدد املإمشع ادت  شلاردد الممشاسد عا  ةمشاردةا   ▪
 .ااحلت مش لم إشىن ااحلت مشتتلل  ا
  .اةاة   شتاةل  ماام  مشع ات لتقتص املإمشلج ت  إشىتتال  مشارةا   ▪
  .إاما  مشاةماا مشع ات مشتج الت غلا مشا صصت ▪
 .EPESتطةلا اا ا مشه است مشا شلت شاا ا مشتعلل  ماس سق شص ش   ▪

                                                           
 .12،ا 2007،مشجام ا 5مش  حث،مشعاا  تاأسا ل مشا  طا  الل استحاث شتاةلل مشاؤسس ج مشصفلا  ةمشاتةسطت حق مشجام ا،اجل مشسعلا ، ال   1
 /https://sofinance.dz/presentationعلى مشاةقم م ش تاة ق  17,00على مشس عت  02/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   2
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 :SOFINANCEتتدخل  الإطارفي ه ا 
 مشارددددددددددد الم ادددددددددددن  دددددددددددسل مشارددددددددددد ا ت حدددددددددددق اؤةا أادددددددددددةمل مشردددددددددددا  ج  حدددددددددددق اأسدددددددددددا ل ▪

  .)حق ملإ ر ي أة مشتطةلا(
 .عن طالة مشتاةلل مشتسجلا  ▪
 .مشا  را ةضا   ج مشتاةض ملإ تا نعن طالة  ▪
 .ان  سل إاما  مااةمل  ل  ت عن أطام  ي شيت ▪
 .حق مشاس عا  ةمشارةا  حق اج ل ماعا ل ▪

 :Algerian Investment Fund (FNI) الجزائري للإستثمارالصندوق الوطني .2.1.2
 أجدلادن  ،ا  هل لدت مش  د  مشجام دا  شلت الدتإيدا إعد  شلإسدتيا اتا ض مشصد اةة مشدةط ق  

ةت ددااا هددكم مشا دد اا  حددق ، شتددا ل مشح ةاددت حددق مشتاةلددل ة مشت الددت ،تاقلددت أاةمج جالددا  ضدداةالت
 .1مشتق أطلتته  مشح ةاتإط ا مست ا ل عاللت إصسح مشتط ع مشا شق ةمشاصاحق 

مشتطددد ع مشعددد    ارددد الما لددد   تاةلدددل إ رددد ي ةتطدددةلا  شلإسدددتيا اإن مشصددد اةة مشدددةط ق  
ةلدددددت شلجةم دددددن مش  صدددددت ن جمشدددددا  ج ة جتسدددددللا ادددددم اددددد   ماةش ،ةمش ددددد ا ادددددن ادددددةماا  مش  صدددددت

 مشك  شه عسقت ام سل ست مشح ةات.ة  ،اةن مشاس ا   ش م   مشع  ، مشا  طاج
اددن اددةماا  مش  صددت  سددتيا احددق تاةلددل اردد الم ملإ شلإسددتيا التددا ل مشصدد اةة مشددةط ق  

 :ع ا
 قروض مباشرة على المدى البعيد: ▪

مشاردددد الم مشعاةالدددت ة مش  صدددت  ردددداةط تفضدددلللت حسددددن  هدددك  مشتددداةض اةجهددددت شتاةلدددل 
شرداةط مشصد اةة   ةمشتدق تسدتجلن ،(أشخ، تيادلن مشاةجدةا  ةمشتسهلدل... مشارد المط لعته  )إ ر ي 

 أهام  مشت الت.  حق س ه تة  شلإستيا امشةط ق 
مشتط عددد ج كمج مشتددداامج مشع شلدددت حدددق مشصددد اةة علدددى ةجددده مش صدددةا  تاةلدددل  ةلتدددا ل 

 على حتامج طةللت ات ا ت   ش  ة  مشتج الت. اج ل مشت الت،
                                                           

 /https://www.fni.dzعلى مشاةقم م ش تاة ق  18,00على مشس عت  02/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1 
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علدددددى مشسددددد حت  ددددد شتاةض مشاتدددددةحا  ج مشتحةلدددددل إحتاددددد  سدددددت ا ل لدددددستق هدددددكم مشعددددداض لإ 
سددلا   ؛اتتاضددلن ر ددالن  رددال  اددم  ،مشصدد اةة لتددا ل حددق مشاتدد   ماةل حددإن هددكم ة  .مشاصدداحلت

 تفضلس شاى مش  ة  مشتج الت. قل  شتط ع ج ما أة   شار الم مش  لا 
تتضددان عددا    اجاةعددت تعللادد ج إشددى شلإسددتيا امشددةط ق  مشصدد اةة ل ضددم قدداما تاةلددل  

 اامحل.
  :اتساهممعلى شكل  ▪

، شلتطددد ع مش ددد ا مشدددةط ق مشامغ دددت  دددكش  مشاتةسدددطت ةمشصدددفلا  مشارددد الم سدددلا   اأسدددا ل 
شلصدد اةة حددق  سددتيا ااعدد للا ملإ إن . تةجه تهدد  ملإسددتامتلجلت كمج مشصددلت قط عدد ج مش ردد ط حددق
  ج ت ةن حق ر ل ط  علن: س هاا ر ل

مشحصدددةل علدددى مشاةمحتدددت، لجدددن علدددى مشارددداةع أن لسدددتجلن شجالدددم مشاعددد للا  أجدددلادددن  
شددىة  ،شتةملدد  مشادد ل لتقتصدد املإ ةتتتصددا هددك   ،لتقتصدد املإالاددةا علددى مشت الددت  إلجدد  قأيددا  م 
 حق: س ه تة   علله   لن مشطاحلن مشاع للن تف ةملإلت    ج على اا  س هاامش

 ةتةسلعه  ةتسهلله . مشار الممج مشاتعلتت  إ ر ي ستيا ا ملإ •
 ادددد  حدددق كشددد  تلدددد  ، مش  صدددت مشةط لدددت مشاع لدددت مشاردددد الم عاللددد ج الددد ا  اأسدددا ل •

ماح ددد   مشتردددالعلت  إحتدددام حدددق مدددل ، مشاتحسددد ت إ دددام  ردددام ت ادددم اتع ادددل أج  دددق
 مشاقلتت.

% حسدددن مشرددداةط مشاط  تدددت شلتددد  ةن ماس سدددق  34  سددد ت  تسددد هااتضددد ط اسدددتةل ج مش 
 مشاع ل ن. ن ح  مشطا س هلت لتف ةض  رإتف قمشتق تحاا  ة ، شلص اةة
 :منح الضمانات على القروض ▪
  يمنح الصندوق ضمانات على القروض الخارجية: •

شصدددد ش  مش  ددددة  ةمشاؤسسدددد ج مشا شلددددت ة ، لن مشجام دددداللنلقتصدددد املإ طلددددن اددددن مشاتعدددد اللن  
ماقسدد ط ة  ،٪ سدد ةل  اددن ا لدد  مشتدداض1  سدد ت عاةشددت تتدداا  ددد ، قدداةض مشتددق ا حددته ة  ،ماج  لددت

 أرها. 6مشاستحتت  ل ستت 
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 :يمنح الصندوق ضمانات تجارية •
ة هدكم حدق  ،شف  ا  مشاتع اللن مشةط للن  ساا ان   ة  مشاةاالن ماج  ن شلسلم ةمش اا ج 
 مشار الم حق مشجام ا. ةترال هك  مشضا   ج: إ ج اإط ا 

o مشا  قص ج مشتق تفطق عجا مشاتعهاحق إط ا  ضا   ج مشتعها. 
o ةت ةن على مشتاةلن أة على مارف ل. ضا   ج إاج ع مشتس لت ج 
o ج اضا   ج حسن ملإ . 
 هق غلا ق  لت شلتسات(.ة  % حق  ل حصل0.25) حق مشس ت %1 تا   مشضا   ج   س ت 
ةحد الق مشارد الم  ،ةمشهل د ج ،مشاؤسسد ج إشدى شلإسدتيا اتةجه  اا ج مشص اةة مشةط ق  

 حق مشتط علن مشعاةاق ةمش  ا.
مشتاةلددل لجددن أن  أجددلاددن  شلإسددتيا اإن مشاردد الم مشاعاةضددت علددى مشصدد اةة مشددةط ق  

ةأن   ل دةن ، ةا شلدت ةتت لدت لتإقتصد امج إاتل ا ةلجن أن تحتة  ،ت ااا ضان أهام  مشص اةة
 على مش ل ت. سل ل    شه  تسيلام  
 ةتتايل حق ا  للق:، قط ع ج شكش  8ت  تحالا يا  لت  

 .مشص  علت مشص  عت ةمشا  ةشت  -
 مش   ي ةمارف ل مشعاةالت.  -
 ةملإ امع مشت  ةشةجق. جتص  ملإملإعس  ة   -
 مشفسحت ةمشص  ع ج مشفكم لت.  -
 مش تل ةمشلةجلستلت.  -
 مشسل حت.  -
 مش اا ج مشا شلت.  -
 مشط ق ج مشاتجاا .  -
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 :الولائية ستثمارالإ .صناديق3.1.2
، 2009مشاتعلدددة  تددد  ةن مشا شلدددت مشت اللدددق شسددد ت  مااددداادددن  100تط لتددد  اح ددد   مشاددد ا   

حلدددث أة لدددج إاماتهددد  شصددد ش   ،مشة لددد ج ل دددا جالدددم  إسدددتيا ا صددد اةة 48أ ردددسج مشح ةادددت 
( ردا  ج اأسدا ل  3) ام ةاما  مشا شلدت تد  تعلدلن يدسث  ج مشاةقعتتف قملإ اةجن ة ، مشاةشت حس ن

 حاعلن شل   لن حق طةا ملإ ر ي.ة  ،إستيا ا 
 والصناديق التابعة لها ستثمارالتعريف الج رافي لشركات الإ: 24جدول 

الجزائر 
 إستثمار

المؤسسة المالية 
 ةساهممال للإستثمار

والتوظيف 
SOFINANCE 

الشركة الجزائرية 
ية ساهمملل

FINALEP 

فرع البنك الوطني 
 BNAالجزائري 

فرع البنك الخارجي 
 BEAالجزائري 

  ةعالال  اا   ر ا مش لض   ت ت مشجام ا

 مشرل   ةاااما سطل   ج لت مشاالت
 غااملت مش ةلا  سلاا  لع  ا مش للا  ع   ت
 مشاسللت ةاقلت س ل ا  ةهامن قس طل ت
 سعلا  اعس ا تل  ا  أ  مش ةمقق ق شات
 غللامن تا امسج تلا  ةاة تل اج   رلت

 تلساسللج ت اة  مشجلفت علن مشاحلى سةة أهاما
 مشط ا  إشلا  أااما اللت جلجل
   علن تاةر ج  تلاس ن
   استف      س ا 

     ةما سة 
     مش ع ات
 .100مشا ا   2009ق  ةن مشا شلت مشت اللق شس ت المصدر : 
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 :. شركات  ات رأسمال  أجنبي2.2
 :Afric Invest للإستثمار.الشركة الإفريقية 1.2.2

، لت ةا شلدتإسدتيا ا ةهق را ت  اا ج  ،تسسسج را ت أحال  إ فسج حق أةم ل مشتسعل ل ج  
مش  صدددت   دددا  حدددق مشتددد ا   سددده ادددن أ يدددا اسدددتياا  ما ةمحدددا تتاتدددم أحالددد  إ فسدددج  اةقدددم حالدددا  

د  حدق  90ةتةم  أ يا ان ، لت تا ا على إحالتل إستيا ا     ةقا  صصج حاق .ملإحالتلت ات صص 
ص اةق   ةتستفلا ادن ، 21 الل ا اة ا أاال ق ع ا 1.9ج جاعج أحال  إ فس .عرا ا ت    أحا

 ادد  حددق كشدد  اؤسسدد ج تاةلددل ، اددن مشاسددتياالن مشاحللددلن ةمشدداةشللن جددلمشدداع  مشتددة  طةلددل ما
 مشت الت مشام ا  حق مشة ل ج مشاتحا  ةأةاة  .

ة دددكش   ،(AVCA) ملإسدددتيا ا  لاأسدددا لشتحددد ا ماحالتدددق رددد ا ج مشردددا ت حدددق تسسدددلا ملإ  
ةا تدداى لةاةالددا  ،(MENAPEAةرددا ل إحالتلدد  ) ،مش  صددت حددق مشردداة ماةسددط سدده جاعلددت ما

ج أحالد  إسدتياا  .مش  صدت حدق مشا طتدت سده شصد  عت ما     ردط    ، ألن أص حج تعا ااةج   لت ل
حددق اجاةعددت ات ةعددت اددن  ،حالتلددتإاةشددت  25رددا ت حددق  170حددق أ يددا اددن إ فسددج ا ددك  دداملته  

تح حم على ر  ت ةمسعت ان مشاالالن مشت فلكللن كة  مشجدةا  مشع شلدت  ا  ، مشتط ع ج ع شلت مش اة
 اددد  حدددق كشددد  ، ألدددن تتدددا    دددا  ةمسدددعت حدددق صددد  ع ج مش ادددة مشا لسدددلت ؛حدددق جالدددم أ حددد ي إحالتلددد 

ةتددداع   دددكش  مش لدددم  ،لتسدددتهس ا تجددد ج ملإمشة ، مشاامعلدددتةماعاددد ل مشتج الدددت ة ، مش ددداا ج مشا شلدددت
 .  شتجا ت ةمشتعلل  ةمشاع لت مشصحلت

ةسددعج مشرددا ت  طدد ة تا لاهدد  شلرددال ا طتددت رددا ل إحالتلدد  عددن طالددة ، 2000م تددامي اددن عدد   
لا ددا  اأسددا ل إسددتيا ا ةمشددك  لعددا أةل صدد اةة  ،شاأسددا ل ملإسددتيا ا صدد اةة مشافددان مشعا ددق 

 على را ل إحالتل .
(   شرددام ت AVCA) ملإسددتيا ا  لاأسددا لشحالتددق تحدد ا ملإردد ا ج مشرددا ت حددق تسسددلا ملإ  

سددتامتلجق م   دداع  ادد شق ة  سددتيا ا فسددج رددا ت مشتسددللا صدد  الة ملإأحالدد  أج سدد هاة  ،FMOاددم 
  صدات ع شالدت  Invest Africa اد  تتاتدم  .اللدةن اة ا 700ت  دس يا ادن ملإستيا الشلار الم 

 سدده ةرددا  ج ما، مشردا  ج اتعدداا  مشج سدل ج ادد  حدق كشدد  ، رددا ت عضدة 400تضد  أ يددا ادن 
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، ةا مادددد ج مش دددداا ج مشاه لددددت، ةاؤسسدددد ج تاةلددددل مشت الددددت، ةمشاسددددتياالن مشاؤسسددددللن، مش  صددددت
ه  ادن  دسل اجاةعدت ادن ؤ أعضد  Invest Africaةتداع  ، ةمشهل د ج مشح ةالدت ةاجد ل ماعاد ل
 حاث س ةل  .  100مش اا ج ة ا  ا  لض  أ يا ان 

ةتتدال  رد   ج   ، ه  مشعد شاق مشةمسدمإ ترد ا ادن  ستف ا ماعض ي ان  سل ملإةهق تا ط  
 .1ايلل شه ، ةاعلةا ج عن مشسةة، ةمشتعاض شفاا ماعا ل

ةهددق ا ماددت ، اددم اجلددا ماعادد ل احالتلدد  Invest Africa ددااجج إ، 2018حددق عدد    
 . 1956حق إحالتل  ا ك ع    لتقتص املإ تعالا مشتج ا  ةمشت الت     اعاةحت ت ال ل

  :Abraaj.مجموعة أبراج 2.2.2
 ق عدد ا   تفددق اددن ق ددل اجددل ماعادد ل مش   سددت  2002تسسسددج اجاةعددت أ دداما حددق عدد     

 990أغلتددج مشرددا ت صدد اةق    تلاددت  2015حددق أحالددل ، اسلددلن اة ا أاال ددق 3قدداا    اأسددا ل
قتامن  دد لإ، شلرددا ت    ةهددة مشي شددث حددق مشا طتددت ةحتدد، ج ددةن مشصددحامي مش  دداى اللددةن اة ا أاال ددق

لاددد   ، لصددد اةة لا دددا علدددى ردددا ل إحالتلددد ش 2015اللدددةن اة ا تددد  جاعهددد  حدددق أةج  375ادددم 
ةهددة ا لدد  ، حددق إحالتلدد  شلإسددتيا االلدد ا اة ا أاال ددق  1.4مشصدد اةة أ دداما ادد  لتددل قلددلس  عددن 

 .2أحاقل سق ت  جاعه حق ع   ة 
 20تضددد  أ يدددا ادددن ، تا لددد ، مشرددداة ماةسدددط، أاال ددد  مشستل لدددت، أسدددل ، ت ردددط حدددق إحالتلددد   

  KANTARAتسدللا صد اةة 2011ا لا تةشى سد ت هكم م، ا تن ان  ل ه  مشاةجةا  حق ا ق
 .الل ا اة ا على مشاستةى مشع شاق 9تالا ة مشاةجه شا طتت را ل إحالتل  

 ،تا لد  مج حدقشلإسدتيا ا اللةن اة ا  526  جاعج أ هأعل ج مشرا ت  2016حق جةلللت   
مشصدد اةة مشصددحق اسددةمة أ دداما شل اددة     أطلتددج أ دداما ألضدد . ددسل صدد اةة أ دداما مشتا ددق اددن

مشاجتاعدد ج ة  ،ةات حددت شل سددط ي ، تلاددت اللدد ا اة ا لإ ردد ي أ ماددت  ل لددت صددحلت السددةا  مشت لفددت
 حالتل  ج ةن مشصحامي ةج ةن رسل .إكمج مشا ل مشا  فض حق 

                                                           
 /https://www.investafrica.comعلى مشاةقم م ش تاة ق  09,00على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1
 /http://www.abraaj.comعلى مشاةقم م ش تاة ق  09,15على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   2

https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%A3%D9%81%D8%B1%D9%8A%D9%82%D9%8A%D8%A7_%D8%AC%D9%86%D9%88%D8%A8_%D8%A7%D9%84%D8%B5%D8%AD%D8%B1%D8%A7%D8%A1
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%B1%D9%83%D9%8A%D8%A7
https://ar.wikipedia.org/wiki/%D8%AA%D8%B1%D9%83%D9%8A%D8%A7
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 ا  ت  مش رد  عدن أن مشعالدا ادن ، ضطام  جتعاضج مشرا ت  س ن ملإ 2018ق ع   ح 
ألدن  ،ادةمل مشاسدتياالنأ إسدت ام غلدتا لحتتدةن سدةي  ارداةعمشرا  ي مشاحداةالن  اد  حدق كشد  

ة ددكش  مشددا لا  ،احلددل مشاددالا مشادد شق إشددىأاى كشدد  ، تدد  تعلددلن ادداقة حسدد   ج شتت ددم مااددةمل
   .مشت فلك  شتسلل  اه اه حق أعا ل مشص اةة

حتدى  ه لدت ردها اد اا  ،اللةن اة ا شلأرها مشتسعت 188تعاضج أ اما ش س ا   لفج  
اللدةن اة ا شلدام  لن  501.4 اد  حدق كشد  ، اللد ا اة ا 1.1، حلث  لفج الةن أ اما 2019

عتتدد ل إتد    2019حدق أ الددل  .اللددةن اة ا شلدام  لن مشاضدداة لن 572.4ة  ،غلدا مشاضداة لن
   .االا ي شث 

حاضددج هل ددت ا ددق شل دداا ج مشا شلددت غاماددت ، م  رددها  18 عددا تحتلددة ام  ، 2019حددق لةشلددة  
سددد ي  ، اللدددةن اة ا علدددى أ ددداما ش دددامع مشاسدددتياالن 315قدددااه   أادددةمل مشاسدددتياالن  إسدددت ام ةم 

 عاارف نقفايةتستق مشفامادت  عدا متهد    .ةمشتل    س رطت غلا اصاح  ه ، شتفطلت  فت ج مشترفلل
ل للن ماادا علن مشعد الن ةغلا  ان   د ا مشاسدؤةشلن مشت فلدكللن ادن ق دل مشادا ،حق لة لة مشا ضق

ادم تداهةا مشةضدم مشاد شق شلردا ت  أ دهتاع  مشة لد ج مشاتحدا   .حتل ل على مشاستياالن تهات ملإ
 دتلا إة دكش   ،شتفطلدت ت د شل  مشاةمتدن ةمشتاةلدل أاةمل مشاستياالن إست ام أاا  تفق ملإاما   

اةعدا إعدسن  2018جةلللدت  18تد الخ  حتا  د ن، اللةن اة ا أاال ق 250أ يا ان  ر صل   
 .2019س ت  اه    نل  هإتصفلت مشرا ت ة 

 :ECP(ENERGING CAPITAL PARTNERS).شركة 3.2.2
 1.8جاعددج أ يددا اددن  2000تسسسددج سدد ت ، حددق إحالتلدد  شلإسددتيا ارددا ت تسددللا اةجهددت  

شىة  ، للةن اة ا ج  اد   اجد إسدتيا ا 70أ يدا ادن  إشدى ته  سد هااةصدلج  2020غ لت س ت  م 
ة ا اللد ا ا 3.2أ يدا ادن  ECPجإسدتياا  .ا  تن 6تالا ة  اراةع، 20ا  لت ان  ان اأسا ل

لت ةمشت دد ال سددتهس تهددت   تطدد ع مشسددلم ملإة ، علددى اسددتةى إحالتلدد ه  حددق اأسددا ل  مش اددة اددن اأسددا ش
 CORPORATION-BOTTLUG-  ATLAS( ABCحلدددث اة دددج ردددا ت ) ، حدددق مشجام دددا

شصد ح ه  جلسشدق اهدا  حلدث  1995مشات صصت حق مشارداة  ج مشف الدت، ةمشتدق تسسسدج سد ت 
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اددن  ةمحددا يدد   اددج شتصدد    ،PEPSICOلددت حصددالت اددم رددا ت إتف قةقعددج  1998ةحددق سدد ت 
          :مشرددددددددا  ج مشام ددددددددا  حددددددددق مشجام ددددددددا اددددددددم اجاةعددددددددت اددددددددن مشعسادددددددد ج مشتج الددددددددت مشع شالددددددددت ايددددددددل

PEPSI COLA, MIRANDA,7UP  شتص   را ت 2013س ت إساه ت  تفلاABC SPA. 
  :SWICORP.شركة 4.2.2

 ،   سدددددعةال     الددددد 500.000.000عةالت اأسدددددا شه  سددددد تسددددد هاارددددا ت سدددددةل ةان ردددددا ت   
ة تتدددا   ،حلدددث تتددا  اجاةعددت  دداا ج ا شلددت   صددت 1987تسسسددج رددا ت سددةل ةان حددق عدد   

اما  ماصةل حدق ا طتدت  ،ةمشال لت مش  صت ،تملإستيا الحلة   حق اج  ج مش اا ج مشاصاحلت  ةم 
مشردداة ماةسددط ةردددا ل إحالتلدد  )مشاال ددت مشعا لدددت مشسددعةالت ةملإادد امج مشعا لدددت مشاتحددا  ةمش حدددالن 

تاددد اا أ ردددطته  ادددن ا  تدددن حدددق  دددل ادددن  .ةمااان ةتدددة ا ةمشافدددان ةمشجام دددا ةاصدددا ةتا لددد (
 .1مشال ض ةا ق ةتة ا ةج ل 

لالددت قدداا  حع شددت ش ااددت قلةمشردد  ت مشر صددلت ملإتددةحا مشفدداة مشاحللددت ، علددى أاض مشةمقددم  
تتاتدم سدةل ةان  .مشعاسي ةمشاسدتياالن مش د حيلن عدن حداا حدق ا طتدت مشرداة ماةسدط ة  اجهد 

لاللن ةمشاةشللن  اد  حدق كشد  مشردا  ج مش  لدا  ةأصدح ن قل تسللا قة  ان مشعاسي ةمشاستياالن ما
 مشاصلا مشا شق مشف  ة ةاؤسس ج تاةلل مشت الت.

لالددا إ فسددج، تعادل مشرددا ت  اسدد عا  يسيدت صدد  الة : إ تدد ا    لتد ل  ةجسدةا مشتددق تدد  ، ةم 
 Swicorpحلدث تا دا ،   شرام ت ام اؤسس ج اتاه  حق اةل مش لل   2005إطسقه  حق ع   

Emerge Invest ةمشعتد امج أة مش داا ج  ،ةمش تاة لا ةلد ج ،ةادةما مش  د ي ،علدى مش  لدت مشتحتلدت
اللدةن اة ا لا دا علدى قطد ع  850هدق صد اةة  تلادت  Swicorp Joussourردا ت  .مشا شلدت

سدددتف اج جسدددةا ادددن اعددد  ردددا ت . إتحتلدددت حدددق مش لدددل  مشعا دددق ةمشجام دددامش تاة لا ةلددد ج ةمش  لدددت مش
Sagia  حق مشسعةالت(.  شلإستيا ا)مشهل ت مشع ات 

                                                           
 https://www.swicorp.com/enعلى مشاةقم م ش تاة ق  17,00على مشس عت  05/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1
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  :RIVA & GARCIA.شركة 5.2.2
 را ت ات صصت  ، 1992حق ع    Grupo Financiero Riva y Garcíaتسسسج  

لا ددددا  ردددد ط مشاجاةعددددت علددددى ، ةكمج قلاددددت اضدددد حت ع شلددددت ،حددددق تتددددال   دددداا ج ا شلددددت ر صددددلت
اددن  ددسل اردد ا ت مش  ددد   ،ةمش دداا ج مشاصدداحلت مش  صددت ،اجدد  ج تاةلددل مشرددا  ج ةمشعتدد امج

تالد  عالدا  .حدق إسد   ل ( Credit Andorrà)ردا ت ت  عدت شدد  Banco de Alcalàسد   ق ملإ
هداحه  مشا لسدق هدة تتدال   مشا  تن حق  ارلة ت ةااالا ةح ش سل  ةمشاما مش لض ي ةتدة ا ةمشجام دا.

 .1على أس ا مشتالا ةمشيتت ةم حتام  ،ةماحاما ،مشار المة  ،شلرا  ج ، اات ا صصت
  دددداا احددددق تتددددال   دددداا ج ملإ    ع ادددد 20 ج شدددداله  تدددد الخ ا يددددا اددددن حددددق تاةلددددل مشرددددا  

 ، ةالددددد ا  اأسدددددا ل ، لدددددت ج ماةش تت  )ملإأسدددددةمة اأسدددددا لةمشعاللددددد ج حدددددق ، شلردددددا  ج سدددددتحةمكةملإ
 كش ( ةملإستامتلجلت مشا شلت. إشىةا  ، مجستي  يةملإ

 Fons Mediterrània ل  ددد ج ا تلفدددت:  9تدددالا  ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لحددق اجددد ل  
Capital FCR  ةTirant Inversión FCR  ةSpinnaker Invest SCR  ةInvercat 

Exterior FCR  ةThe Extension Fund SCR-PYME  ةArcalia Private 
Equity SCR  ةMoby Dick Film Capital FCRE  ةEoniq Mediterranean 

Seed Fund I FCRE ،  لن ادداجعللن اددم اسددتياالن اؤسسددل، اللددةن لددةاة 165 حجدد
 رد ل ا لسدق ، إس   ل  أة حق مش د ااسةمي حق ، حق ا تل  مشتط ع ج م  استياا  20ةاحفمت ان 

 حق ا طتت مشافان مشعا ق.
  شتعدد ةن اددم اسددتياالن  ، RyG Real Estate، مشجالددا Riva y García ردد ط  

ةتحالدا  ، مج مشعت الدت مش اللدتسدتيا ا لتا  مشارةا   رسن ملإ ،مشع ات ةمش  صت مشار الماةشللن ان 
 مشفاا حق إس   ل  ةأةاة  .

 

                                                           

على مشاةقم م ش تاة ق  20,00مشس عت على  06/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ   1 
http://www.rivaygarcia.es/cat/riva_y_garcia_financial_group / 
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  :رأسمال  مختلط . شركات  ات3.2
 :ASICOM للإستثمار.الجزائرية السعودية 1.3.2
  أ رددددد ج  اةجدددددن إسددددتيا ا ردددددا ت اأسدددددا ل  ASICOM شلإسددددتيا امشجام الددددت مشسدددددعةالت  

  رددداج  رددد طه  سددد ت  ،ةمشسدددعةالت لدددت دددلن ةاما  مشا شلدددت مشجام ا  2004أحالدددل  04لدددت  تددد الخ إتف ق
 الم حدددق اللددد ا اا ا  صدددفت  دددلن مشددداةشتلن، تتدددة  مشردددا ت  تاةلدددل مشارددد 8قددداا   ،  اأسدددا ل2008

أعضدد ي ا ددلا مشاجلددا  6ةلتددةشى إاما  مشرددا ت اجلددا ا ددةن اددن ، جالددم مشاجدد  ج ةمشتط عدد ج
 قددلةلجتاددم هدكم مشاجلددا علددى ما، ادن ج سددلت سددعةالت أاد  مشاددالا مشعدد   حهددة كة ج سدلت جام الددت

 .1ستيا امشتامامج مش  صت   لإ ت  كأرها لإ 3 ل 
 ASICOM للإستثمارتوزيع رأسمال  الجزائرية السعودية : 25جدول 

 مشحصا حق اأسا ل ا ل  اأسا ل  مشا صا ةنس هاامش
 % 50 الل ا  4 مش ال ت مشعاةالت مشجام الت

 % 50 الل ا  4 مشسعةالت
 % 100 الل ا  8 مشاجاةع 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث   المصدر :

 
 
 
 

                                                           
 www.asicom.comعلى مشاةقم م ش تاة ق   23,00على مشس عت  06/08/2022تتال  مشاؤسست ،اتةحا  ت الخ  1
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  واقع ودور شركات الرأسمال الإستثماري في الجزائرالمطلب الثالث : 
 :في الجزائر11-06المستفيدة من مزايا القانون الإستثماري الرأسمالتطور نشاط شركات  .1

 :2020-2011خلال  إستثمارشركة الجزائر تطور نشاط  .1.1
 ج سدد هااة  . إسددتيا ا  أةل رددا ت اأسددا ل إعتادد اتدد   2009 سدد ت أ دده إشددىتجدداا ملإردد ا   
 االددة  ش ددس مش   ددلن   دد  مشفسحددت ةمشت الددت مشالفلددت ،اتدداا  اللدد ا ال دد ا اأسددا ل  إسددتيا امشجام ددا 
BADR  ملإحتلدددد طة مشصدددد اةة مشددددةط ق شلتددددةحلا ة CNEP  ة 70اتدددداا  ن  تسدددد هاا  سدددد ت %

حلدث حصدلج هدك  مشردا ت علدى مشاةمحتدت ادن ةاما  مشا شلدت شاا اسدت مش رد ط  ،% على مشتةمشق30
 .2011 سل س ت   اأج مشرا ت مش ر ط مشفعلق .20101ا    6 ت الخ 
  :شركة الجزائر ل التمويل بالرأسمال الاستثماري تطور نشاط 1.1.1
 2020-2011خلال الفترة  إستثمارللجزائر لشركة ة الإستثماريالمحفظة : 26جدول 
 السنة

دد 
ع

ريع
شا

الم
 

نسبة  قطاع النشاط المنطقة
 ةساهممال

حجم 
 مشار الم

مرحلة 
 التدخل

  اة ا % 48.90 تج ا  أشا لة  ةسط 2 2011
 إ ر ي   % 28.5 ص  عت مش سستل  راة

  اة ا % 36.43 إعس  رشق ةسط 5 2012
 ال لتتحةلل    % 6.94 اعامج ةاةما مش   ي مشحاامي راة
  اة ا % 39.06 ماحارت غان
 إ ر ي ا % 45.54 اعامج ةاةما مش   ي مشحالالت ج ةن
 إ ر ي   % 38.60 مشحللن ةارتت ته ج ةن

2013  
4 

 إ ر ي   % 46.51 اجام اكم   ةسط
 تحةلل ال لت ا % 17 اةما غكم لت راة

                                                           
 على مشاةقم م ش تاة ق 20,00على مشس عت  10/08/2022 ت الخ ،اتةحا  cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2010مشتتالا مشس ة  شس ت   1

https://www.cosob.org/rapports-annuels/  10ا. 
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 إ ر ي ا % 49 اعامج مش   ي راة
 إ ر ي   % 45.90 اجام سل حق ج ةن

2014  
3 

 إ ر ي ا % 37.6 مشحللن ةارتت ته راة
 إ ر ي   % 26.13 حفم مشسا  غان
 تاةلل ت اللق   % 5.75 اعامج ةاةما مش   ي مشحاامي راة

   لةجا 2015
2016  

4 
 تاةلل ت اللق ا % 11.56 مشحللن ةارتت ته راة
 تاةلل ت اللق ا % 15.79 م حارت غان
 إ ر ي ا % 49 اعل  ج ةاقلت ةسط
 تاةلل ت اللق   % 43.48 مشحللن ةارتت ته ج ةن

 تاةلل ت اللق   % 9.20 اعامج ةاةما مش   ي مشحاامي راة 2 2017
 تاةلل ت اللق ا % 11.56 مشحللن ةارتت ته راة

 إ ر ي ا % 1 مشف اقت غان 2 2018
 إ ر ي   % 45.45 اعامج ةاةما مش   ي مشحالالت ج ةن

  اة   % 35 ص  عت غكم لت سالا ةسط 3 2019
 إ ر ي   % 34.50 عل ا  ط لت جامحلت ج ةن
 تاةلل ت اللق ا % 11.56 مشحللن ةارتت ته راة

2020  
 
 
 
7 

 إ ر ي   % 32.30 ا تج ج صلا  لت ةسط
  اة   % 49 ص  عت تا لن ةصل  ت ةسط
مشفلددددددددددددا مسددددددددددددتاج ع مشاددددددددددددةما  غان

 مشاعا لت شلس ت
 إ ر ي ا % 40

 تاةلل ت اللق   % 45.45  اعامج ةاةما    ي حالالت ج ةن
 تاةلل ت اللق ا % 11.56 مشحللن ةارتت ته راة
 تاةلل ت اللق ا % 35 ص  عت غكم لت مشسالا ةسط
 تاةلل ت اللق ا % 39 م حارت غان

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
194 

 2020-2011ات وعدد المشاريع الممولة حسب السنوات للفترة ساهمم: قيمة ال 27جدول 
 السنوات

20
11

 20
12

 20
13

 20
14

 20
15

 20
16

 20
17

 20
18

 20
19

 20
20

 

عدددددددداا مشاردددددددد الم 
 مشااةشت

2 5 4 3 0 4 2 2 3 7 

 إجادددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددددد شق
 ج سددددددددددددددددددددددددددد هاامش

   شاللةن اا

91.70 186.5 286.49 198 0 52.90 45.01 97 172 349 

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

-2011لفتارة خالال االممولة حسب السانوات ات وعدد المشاريع ساهمم: قيمة ال 30الشكل 
2020. 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
حدق عداا      سحدم تك دك  ،ةمشتايلدل مش لد  ق شهدك  مش ل  د ج ،ان  سل  ل   ج مشجاةل مشس  ة 

حلدددث ةادددم  املدددت  رددد طه  مشفعلدددق سددد ت  ،إسدددتيا امشارددد الم مشااةشدددت ادددن طدددا  ردددا ت مشجام دددا 
اردددد الم سدددد ت  5ددددددعدددداا مشاردددد الم مشااةشددددت ش إاتفعددددجيدددد   ،( اردددداةعلن2ق اددددج  تاةلددددل ) 2011
شتتةقد   ،2014حيسث ارد الم ااةشدت سد ت  ،ار الم 4ن  2013شلت  قا س ت  اشتعة  ،2012

 .ارددد الم 4ن  2016يددد  تعدددةا مشرددا ت شتاةلدددل مشاردد الم سددد ت  ،2015مشاردد الم مشااةشدددت سدد ت 

91.70
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286.49

198
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حدديسث اردد الم سدد ت  ،اسددجلت اردداةعلن ااددةشلن ش ددل سدد ت 2018ة  2017تت دد قا ي  لددت سدد ت 
 .ااةشتار الم  7 س م  2020شت س ت عاا ان مشار الم مشااة    اشتصل ا ،2019
 .عاا مشارد الم مشااةشدت م   ف ضة  إاتف عغلا اتةمحتت ام  تس هاا ا   سحم أن ا  ش  مش 
 ،2012اردد الم سدد ت  5ات  ددل  ،اردد الم ااةشددت 4 ددددش 2013 الم سدد ت عدداا مشاردد إ  فدد ضحدداغ  

 286.49ا لددد   اللدددةن اا اسدددجس   100 دددس يا ادددن  إاتفدددم 2013سددد ت  تسددد هااإ  أن ا لددد  مش
 اددد    .2012اللدددةن اا سددد ت  186ات  دددل  ، ج حدددق مشارددد الم مشااةشدددتسددد هاااللدددةن اا ادددن مش

اللددةن  45.01ات  ددل  ،اللددةن اا 97 إشددىشلصددل  2018 ج سدد ت سدد هااا لدد  مش إاتفدد ع سددجل 
 .اللةن اا 349ن  2020قلات شه س ت  أ  ا ج س هااةسجل ا ل  مش ،2017اا س ت 
ةهددة ادد   ،مشاردداةع % اددن اأسددا ل49% ة 1حددق مشاردد الم  ددلن  تسدد هااةتتددامةح  سدد ت مش 
% ادن اأسدا ل  49ن  تسد هاامشك  حداا مشحدا ماقصدى شل ،11-06مشرا ت   شت  ةن  إشتام ل لن 

 .مشاراةع
 2020-2011: عدد المشاريع الممولة حسب المنطقة الج رافية خلال  28جدول 

 ج ةن غان ةسط راة مشا طتت مشجفامحلت
 7 6 8 11 مشار المعاا 

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 2020-2011: عدد المشاريع الممولة حسب المنطقة الج رافية خلال  31الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

شرق
34%

وسط
25%

غرب
19%

جنوب
22%

نسبة المشاريع الممولة
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مشجدداةل مشسدد  ة ةمش لدد ن اددن  ددسل  ل  دد ج مشاردد الم مشااةشددت حسددن مشا طتددت مشاايلددت حددق  
حصدددت ماسدددا حدددق عددداا مشتادددةلسج شردددا ت مشجام دددا  إحتدددل سحدددم أن مشرددداة مشجام دددا   ،مشسددد  ة
لللده  ،2020-2011 دسل  اادة       ارداةع 32ادن  ااة    اراةع    11تايل  ،%34 دد  إستيا ا

مشج ددةن  اردداةع يدد  لددستق ي شيدد    32اردد الم ااةشددت اددن أصددل  8% لت  ددل 25مشةسددط مشجام ددا   دددد 
 6% تت  لهدددد  19 دةأ لددددا مشفددددان مشجام ددددا   دددد ،اردددد الم ااةشددددت 7%  عدددداا 22مشجام ددددا    سدددد ت 

 . 2020-2011 سل  إستيا اان را ت مشجام ا  ااة       اراةع 32ار الم ااةشت ان 
 2020-2011: عدد المشاريع الممولة حسب حجم المشروع خلال  29جدول 
   لا  اتةسطت صفلا  مشار المحج  

 3 12 17 عاا مشار الم
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

 2020-2011عدد المشاريع الممولة حسب حجم المشروع خلال  : 32الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 ،مشااةشدت حسدن حجد  مشارداةعان  سل  ل  د ج مشجداةل مشسد  ة مشاتعلتدت  عداا مشارد الم  

حلدددث سدددجلج أ يدددا ادددن  صددد   ،تهدددت    شارددد الم مشصدددفلا  إسدددتيا ا سحدددم أن ردددا ت مشجام دددا 
 اادددة       ارددداةع 32ارددداةع اادددةل ادددن  17تايدددل  ،%53تاةلستهددد  شلارددد الم مشصدددفلا    سددد ت 

مشاريع صغيرة
53%

مشاريع متوسطة
38%

مشاريع 
كبيرة
9%

عدد المشاريع
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اردداةع ااددةل اددن  12 دددد% اايلددت ش38تللهدد  مشاردد الم مشاتةسددطت   سدد ت  ،2020-2011 ددسل 
% اددن 9اردد الم   سدد ت  3 دمشاردد الم مش  لددا   دد اردداةع ااددةل ةأ لددام   32اتدداا ن  إجادد شقعدداا 

 . 2020-2011 سل     اراةع 32ت مشاتاا  ن جا شلحج  مشار الم مشااةشت ملإ
 2020-2011: عدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل خلال 30جدول 

 تاةلل ت اللق مشتحةلل مشال لت مش اة ملإ ر ي ااحلت مشتا ل
 11 2 5 14 عاا مشار الم

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 2020-2011: عدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل خلال  33الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث   المصدر :
 سحدم أن حصدت ماسدا ادن مشارد الم  ،مشجداةل مشسد  ة ةتايللده مش لد  قان  دسل  ل  د ج  

 14% ن 44 دمشااةشدددت    دددج ادددن  صدددلن مشارددد الم مشتدددق حدددق ااحلدددت ملإ رددد ي   سددد ت اتددداا   ددد
اردداةع ااددةل  11 د% اددن حجدد  مشتاددةلسج  دد34 تللهدد  مشتاةلددل مشت اللددق   سدد ت ااددة       اردداةع

 ةأ لددام   ،اردد الم مشااةشددتمش% اددن حجدد  16اردد الم ااةشددت حددق ااحلددت مش اددة   سدد ت  5 لددستق ي شيدد   
 32 دادن تادةلسج اتداا  د إجاد شق% ادن عداا 6  سد ت  سدتحةمكاراةعلن ااةشلن حدق ااحلدت ملإ

 . 2020-2011 سل  ااة       اراةع

الانشاء
44%

النمو
16%

تحويل الملكية
6%

تمويل تمليكي
34%

عدد المشاريع
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 2020-2011عدد المشاريع الممولة حسب نوع النشاط خلال : 31جدول 
 مش اا ج مشص  عت مشاامعت مشفكم لت مشتا لااحلت 

 6 16 10 عاا مشار الم
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

 2020-2011عدد المشاريع الممولة حسب نوع النشاط خلال  :34الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
طددد ع  سحدددم أن مشردددا ت تا دددا حدددق عاللددد ج مشتاةلدددل علدددى مشت ،مشسددد  ةاددن  دددسل مشرددد ل  

مشااةشددت     ارداةع 32ادن     ارداةع 16 د% ادن عدداا مشارد الم  د50مشصد  عق   سد ت   لدا  تايدل 
لستق قطد ع مش داا ج حدق  م  ةأ لا  ،ار الم 10 دلستق ي  ل  قط ع مشاامعت  ، 2020-2011 سل 

 .  2020-2011سل اراةع ااةل   32ن ار الم ا 6دمشاا ا مشي شث ةما لا  
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 :2020-2011خلال  حسب مصدر التمويل تحليل نشاط الشركة.2.1.1
مشعالدددا ادددن طل ددد ج مشتاةلدددل  دددسل مشعردددالت ما لدددا  ألدددن ق ادددج  إسدددتيا اتلتدددج مشجام دددا  

   تاةلل عالا مشار الم .
 2020-2011 الفترة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل خلال: 32جدول 
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 20 4 1 1 2 4 0 2 2 2 2 اأسا ل مشرا ت
 6 0 0 0 0 0 0 1 2 3 0 ستيا اص  الة ملإ

 6 3 2 1 0 0 0 0 0 0 0 تاةلل ا تلط
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

 .2020 -2011الفترة مولة حسب مصدر التمويل خلال عدد المشاريع الم: 35الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
تعتادا حدق تاةللهد   إسدتيا ا سحدم أن مشجام دا  ،ان  سل  ل   ج مشجاةل مشسد  ة ةمشرد ل 

أادد   دد قق مشتاددةلسج  ،تاةلستهدد  عدداا% اددن  62شلاردد الم علددى اأسددا شه  مش دد ا   سدد ت تفددةة 
أة عدن طالدة مشتاةلدل مشا دتلط  دلن  ،مشة  لت ستيا اسةمي عن طالة ص  الة ملإ :تس ة  شحتت   

62%

19%

19%

عدد المشاريع الممولة

عن طريق راسمال الخاص بالشركة عن طريق صناديق الاستثمار تمويل مختلط
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ةهدددة اددد  س ةضدددحه  .ت مشت  عدددت حدددق تسدددللاه  شهددد ملإسدددتيا الاأسدددا ل مش ددد ا   شردددا ت ةمشصددد  الة 
 .  شتفصلل حق مشتحللل مشس ة  شهك  مشتاةلسج

 2011لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل  : 36الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
اردددداةعلن ااددددةشلن   ش  اددددل عددددن طالددددة  لدددد  عدددداا مشاردددد الم مشا فددددك   ددددسل هددددك  مشفتددددا   

علدى حصدا حدق ردا تلن  إسدتحةكجأن مشردا ت  إشدىتجداا ملإرد ا   .مش د ا   شردا تمشاأسا ل 
تعت ددا مشرددا ت حددق  املددت  ردد طه  ألددن تعت ددا ةضددعلته   .اللددةن ال دد ا 91.7قدداا   إجادد شق ا لدد  

 .ااضلت شحا ا 
 2012لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 37الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

1 2 3 4

عن طريق اموال الخاصة

عن طريق صناديق الاستثمار

التمثيل البياني لمصادر اموال التمويل

عدد المشاريع

0 1 2 3 4

عن طريق اموال الخاصة

عن طريق صناديق الاستثمار

التمثيل البياني لمصادر اموال التمويل

عدد المشاريع
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 186.5قداا   إجاد شقا لد   ارد الم  5 سل هك  مشفتا   اسدت  ل  عاا مشار الم مشا فك   
ارددداةعلن اادددةشلن عدددن طالدددة مشاأسدددا ل مش ددد ا   شردددا ت ةيدددسث ارددد الم ااةشدددت عدددن  ،اللدددةن

اللدددةن  9 ت سدددجلج عجدددا  تلادددت تجددداا ملإرددد ا  أن مشردددا ة  طالدددة صددد  الة ملإسدددتيا ا مشة  لدددت،
 .ال  ا

 2013لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 38الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 ،لردا تشمش  ا  مشاأسا لتس ة   لن  شار الم ااةشت   4غ لت هك  مشفتا  ه    أا م  إشى 

اةن أن   سددى أن  ،اللددةن ال دد ا 286.49 داتدداا  دد إجادد شق ا لدد   ،مشة  لددت سددتيا اةصدد  الة ملإ
 تلجدت مش تد    مشسددل لت  ،اللدةن ال د ا 9 تلادت اتداا  ن  قدا سدجلج عجدام   2012مشردا ت حدق سد ت 

ةمشتدق تعتادا حدق اعمد  تاةلستهد  علدى مشارد الم  ،مشاحتتت ةمشاتعلتت أس س   ط لعت  رد ط مشردا ت
 .مش  ر ت حق  املت إ ر  ه 

 2014لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 39الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

0 1 2 3 4

عن طريق اموال الخاصة

عن طريق صناديق الاستثمار

التمثيل البياني لمصادر اموال التمويل
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عن طريق اموال الخاصة
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عدد المشاريع

عدد المشاريع
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ا دددم ارددد الم، يدددسث ارددد الم عدددن طالدددة مشاأسددددا ل اةشدددج مشردددا ت أ 2014 دددسل سددد ت  
ت جا شلدملإتتداا مشتلادت مش  ا   شرا ت، ةاراةع ادةل عدن طالدة صد  الة ملإسدتيا ا مشة  لدت، ة 

 ؛اللددةن ال دد ا 762,69  دددد 2014حددق  ه لددت سدد ت  إسددتيا ارددا ت مشجام ددا ت شملإسددتيا الشلاحفمددت 
 .مشة  لت ستيا اعن طالة ص  الة ملإ اللةن ااة ت 171ا ه  

 2016لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 40الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ق ادددج مشردددا ت  تاةلدددل أا عدددت ارددد الم عدددن طالدددة مشاأسدددا ل مش ددد ا  2016 دددسل سددد ت  

 .اللةن ال  ا 52.90 د ا ل  إجا شق اتاا    شرا ت   ش  ال 
 2017لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 41الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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مش د ا شلردا ت  مشاأسدا لالدة عدن ط ارداةعلن تاةلدل  مشردا ت ق اج 2017 سل س ت  
 .اللةن ال  ا 45.1 د ا ل  إجا شق اتاا     ش  ال
 2018لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 42الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
اللدددةن  97 د ا لددد  إجاددد شق اتددداا  ددد ارددداةعلن تاةلدددل مشردددا ت ق ادددج  2018 دددسل سددد ت  
مشردا ت   دلن اأسدا لةما ا  تاةلدل ا دتلط  ،مش  ا شلرا ت  مشاأسا لها  عن طالة أحا ال  ا

 .مشة  لت ستيا اةص  الة ملإ
 ،تملإسددتيا العددن ط لعددت مشاحفمددت       تجدد أن مشرددا ت قددا سددجلج عجددام   إشددىتجدداا ملإردد ا   

تطلددن هددك  مش ددةع اددن مشرددا  ج لحلددث  .ة قلددا مشت فلددكأ ،ةمشات دةن أس سدد  اددن رددا  ج قلددا ملإ ردد ي
 .س ةمج شتحتة مشتةمان مشاتةقم 3حتا  اتةسطت اتاا   يسث 

 
 
 
 
 
 
 

1

1

عن طريق اموال الخاصة

تمويل مختلط

0 1 2 3 4 5

مصدر التمويل

عدد المشاريع



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
204 

 2019لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل : 43الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ات  ددل  ،طلددن تاةلددل  ا تلدد  مشتط عدد ج 83 إسددتيا اتلتددج مشجام ددا  2019 ددسل سدد ت  

  مشاأسددا لها  عددن طالددة أحددااردد الم  3 ادد  ق اددج  تاةلددل  ،طلددن تاةلددل حددق مشسدد ت مشسدد  تت 46
 سدددتيا اردددا ت ةصددد  الة ملإمش ن  تاةلدددل ا دددتلط  دددلن اأسدددا ل ما الددد ملإي ددد نمش ددد ا شلردددا ت ة 

 .مشة  لت
 25 2019لردددا ت إشدددى غ لدددت  ه لدددت ششتدددا  لددد  عددداا مشارددد الم مشااةشدددت حدددق مشاحفمدددت ملإسدددتيا الت 

اددن  ةع   ارددا  16سددتت عرددا ة اللددةن ال دد ا جام ددا   1129.69 د ا لدد  إجادد شق قدداا  دد اردداةع   
 .اللددةن ال دد ا ااةشددت عددن طالددة مشاأسددا ل مش دد ا   شرددا ت 570.69اردداةع  تلاددت  25أصددل 

 اى ااةشت عدن طالدة صد  الة ملإسدتيا ا مشة  لدت مشت  عدت شلردا ت  ا لد  ار الم ما 6 ا  مشستتأ
ار الم ااةشت عن طالة مشتاةلدل مشا دتلط شصد  الة ملإسدتيا ا  3 ا  تةجا يسث  .اللةن 247

لتدددامةح اعدددال . ة اللدددةن ال ددد ا 312 دمشاأسدددا ل مش ددد ا   شردددا ت  ا لددد  إجاددد شق لتددداا  دددة مشة  لدددت 
 .%49ة 0.1هك  مشار الم  لن مشار ا ت حق 
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 2020لسنة عدد المشاريع الممولة حسب مصدر التمويل :44الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ات  دل  ،طلدن تاةلدل  ا تلد  مشتط عد ج 136 إستيا اتلتج مشجام ا  ،2020 سل س ت  

عدن طالدة  ، أا دم ا هد  ادةلارد الم سد م ا  ق ادج  تاةلدل  ،طلن تاةلل حق مشس ت مشس  تت 83
رددا ت ةصدد  الة مش ا ددتلط  ددلن اأسددا ل    ددج تاةللهدد  اردد الم ةيسيددتمش دد ا شلرددا ت  مشاأسددا ل

   .مشة  لت ستيا املإ
ارد الم اؤهلدت علدى  9ارداةع قلدا مشاامسدت ا هد  تسدعت  11ةجدةا  إشدى ا  تجداا ملإرد ا   

 .اللةن ال  ا 799قاا   إجا شقمشة  لت  ا ل   ستيا اص  الة ملإ
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 : 2020 -2011خلال الفترةتحليل طلبات التمويل .3.1.1
 حسب قطاع النشاط :.1.3.1.1

 2020 -2011 خلال الفترةحسب القطاع  ستثمارالتوزيع النسبي لطلبات الإ: 33جدول 
 النسبة المئوية النشاط السنة
 % 51 مش اا ج 2011

 % 46 مشاامعت مشفكم لت
 % 3 مش   ي

 % 27 مش اا ج 2012
 % 25 مشاامعت مشفكم لت

 % 22 مشص  عت
 % 26 مش   ي

 % 24 مش اا ج 2013
 % 20 مشاامعت مشفكم لت

 % 34 مشص  عت
 % 22   قق مشتط ع ج 

 % 28 مش اا ج 2014
 % 15 مشاامعت مشفكم لت

 % 38 مشص  عت
 % 19 مشتط ع ج  قق 

 % 30 مش اا ج 2015
 % 15 مشاامعت مشفكم لت

 % 41 مشص  عت
 % 14   قق مشتط ع ج

 % 29 مش اا ج 2016
 % 17 مشاامعت مشفكم لت
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 % 46 مشص  عت
BTPH 8 % 

 % 17 مش اا ج 2017
 % 40 مشاامعت مشفكم لت

 % 30 مشص  عت
 % 13   قق مشتط ع ج

 % 27 مش اا ج 2018
 % 62 مشص  عت

 % 11   قق مشتط ع ج
 % 25 مش اا ج 2019

 % 47 مشص  عت
 % 22 مشاامعت مشفكم لت
 % 6   قق مشتط ع ج

 % 22 مش اا ج 2020
 % 57 مشص  عت

 % 21   قق مشتط ع ج
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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 2020 -2011 خلال الفترةحسب القطاع  ستثمارلتوزيع النسبي لطلبات الإ : 45الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

0 10 20 30 40 50 60 70

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

باقي القطاعات  3 26 22 19 14 8 13 11 6 21

الصناعة 0 22 34 38 41 46 30 62 47 57

الزراعة الغذائية 46 25 20 15 15 17 40 0 22 0

الخدمات 51 27 24 28 30 29 17 27 25 22

حسب القطاعطلبات الاستثمارتطور 
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لحتدل مشاات دت  إسدتيا اام دا ن مش ر ط مشص  عق حدق مشجأ سحم  ،ان  سل مش ل ن مشس  ة 
لللدده  ردد ط  ،2020-2011%  ددسل 37.7 يددا اددن أث طل دد ج مشتاةلددل   سدد ت ى اددن حلددماةشدد

لددستق حدددق  ،ما لددا % طلددن تاةلدددل  ددسل  فددا مشعردددالت 28ت اتدداا  ن إجا شلدددمش دداا ج   سدد ت 
 ةحدددددق ،2020-2011% طلدددددن تاةلدددددل  دددددسل 20مشاا دددددا مشي شدددددث قطددددد ع مشاامعدددددت مشفكم لدددددت ن

ةهدة  ،2020-2011% طلدن تاةلدل اجتاعدت  دسل 14.3 د د مشتط ع ج  قق تستق مشاا امشام م 
 . حق مشتحللل مشس ة  شهك  م اق   شله   شتفصللإا  س تطاة 

طدددةمل مش رددد ط ة  سحدددم تطدددةا طل ددد ج مشتاةلدددل   ش سددد ت ش رددد ط مشصددد  عت ا دددك  املدددت  اددد   
ألدن إ  تضدج  2019ة  2017ا عام سد تق  2020-2011س ةمج مشاامست ةمشااتا  ان مشفتا  

علددى مشتددةمشق ات ا ددت   شسدد ت مشسدد  تت شهادد ،  ادد  تجدداا  %47ة %30شددى  سدد ت طل دد ج مشتاةلددل إ
 .%62ن  2018  ا  س ت ان طل  ج مشتاةلل سجلج س ت إشى أن أر ا  ملإ

 سدن ات  قصدت طدةمل سد ةمج مشاامسدت ةمشااتدا   جأا    صةا قط ع مش اا ج حتا سجل 
شتددد  فض  عدددا كشددد   %51ن  2011علدددى  سددد ت سددد ت حتتدددج أ لدددن، أ2020-2011ادددن مشفتدددا  
 .%17ن  2017قل قلات س ت شتسجل أ
 ددكش  حددق قطدد ع مشاامعددت مشفكم لددت سددجلج  سددن ات  قصددت طددةمل سدد ةمج مشاامسددت ةمشااتددا   

تددد  فض  عدددا كشددد  ش %46ن  2011علدددى  سددد ت سددد ت حتتدددج أ لدددن، أ2020-2011ادددن مشفتدددا  
 .%0ن  2020ة  2018 قل قلات س تقشتسجل أ
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 2011حسب القطاع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 46الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
تايلدددج مش سدد ت مشا ةلدددت  2011حفددق سدد ت  ،مشرددا ت تفطددق جالدددم ما رددطت حددق مشتط عددد ج 

% ش ردد ط  03فكم لددت ة  سدد ت لا تجدد ج مشش%   ش سدد ت  46ة  سدد ت  ،% 51شتطدد ع مش دداا ج  دددد 
 .مش   ي

 2012حسب القطاع لسنة  ستثمارالإطلبات  :47الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

51%46%

3%

التمثيل البياني لطلبات الاستثمار حسب القطاع

الخدمات الزراعة الغذائية البناء
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تتد الا مشاتعلتدت  رددا ت مشتردلا  ،ملإسدتيا ا  مشاأسدا لمج حدق  رد ط سدتيا ا ا ملإعلدى صدعل 
 ،شلإسددتيا اطلددن تاةلددل  104ادد  لتدد ان  30/6/2012اددن  م  إعت دد ا  .إسددتت  شه  إسددتيا امشجام ددا 
حلددددث تفطددددق هددددك  مشطل دددد ج اجاةعددددت اددددن  ،حددددق  فددددا مشةقددددج اددددن مشسدددد ت مشسدددد  تت 203ات  ددددل 

% 27ة دددكم  ،% 25مش ردد ط ج مشا تلفدددت تتايدددل   ش سددد ت مشا ةلدددت حددق  رددد ط مشاامعدددت مشفكم لدددت  ددددد 
 . % شص  عت 22ة  ،% شل   ي 26ة  ،ش ر ط مش اا ج

 2013حسب القطاع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 48الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
طلددن  93لمهددا أن مشرددا ت تلتددج  ،2013حددق مشتتالددا مشاعددا حددق سدد ت  إسددتيا امشجام ددا  
ةمشتدددق تفطدددق قط عددد ج  ،2012طلدددن حدددق  فدددا مشفتدددا  ادددن سددد ت  104ات  دددل  ،إسدددتيا اتاةلدددل 
ةمش رد ط مشصد  عق   سد ت  ،%24ة ر ط مش اا ج   سد ت  ،%20ماغكلت مشاامعلت   س ت  : ر ط
 .%22  قق مشتط ع ج   س ت  ،34%
 
 
 
 

24%

20%
34%

22%

التمثيل البياني لنشاط الشركة حسب القطاع 

الخدمات الزراعة الغذائية الصناعة باقي القطاعات



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
212 

 2014لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ : 49الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 93ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  87حصدددلج مشردددا ت علدددى  2014حدددق  ه لدددت سددد ت  

ماغكلدت مشاامعلدت   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2013طلن حق  فدا مشفتدا  ادن سد ت 
ة د قق مشتط عد ج   سد ت  ،%38ةقطد ع مشصد  عت   سد ت  ،%28ةقط ع مش اا ج   سد ت  ،15%
19%. 

 2015لسنة حسب القطاع   ستثمار: طلبات الإ 50الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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ستثمارحسب القطاع التمثيل البياني لطلبات الإ

الخدمات الزراعة الغذائية الصناعة باقي القطاعات
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 87ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  53حصدددلج مشردددا ت علدددى  2015حدددق  ه لدددت سددد ت  
ماغكلدت مشاامعلدت   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2014طلن حق  فدا مشفتدا  ادن سد ت 

ة د قق مشتط عد ج   سد ت  ،%41ةقطد ع مشصد  عت   سد ت  ،%30ةقط ع مش اا ج   سد ت  ،15%
14%. 

 2016لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ : 51الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 53ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  58حصدددلج مشردددا ت علدددى  2016حدددق  ه لدددت سددد ت  

ماغكلدت مشاامعلدت   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2015طلن حق  فدا مشفتدا  ادن سد ت 
  سد ت  BTPHةقطد ع  ،% 46ةقطد ع مشصد  عت   سد ت  ،%29ةقط ع مش داا ج   سد ت  ،17%
8%. 
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 2017لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ : 52الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 58ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  67حصدددلج مشردددا ت علدددى  2017حدددق  ه لدددت سددد ت  

ماغكلدت مشاامعلدت   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2016طلن حق  فدا مشفتدا  ادن سد ت 
 .%13 ة  قق مشتط ع ج ،%30 س ت ةقط ع مشص  عت  ،%17ةقط ع مش اا ج   س ت  ،40%

 2018لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ : 53الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا امش  حث  ان إعاما المصدر : 
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 67ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  46حصدددلج مشردددا ت علدددى  2018حدددق  ه لدددت سددد ت  
 ،%27مش داا ج   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2017طلن حق  فا مشفتدا  ادن سد ت 

 .%11ة  قق مشتط ع ج   س ت  ،%62ةقط ع مشص  عت   س ت 
مش داا ج ةماغكلدت مشاامعلدت ةمشصد  علت علدى ا تلد  طل د ج  ان مشاسحم هلا ت قطد عة  
 .مشتاةلل
 2019لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ : 54الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 46ات  دددل  ،شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  83حصدددلج مشردددا ت علدددى  2019حدددق  ه لدددت سددد ت  

ماغكلدت مشاامعلدت   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2018طلن حق  فدا مشفتدا  ادن سد ت 
 ة د قق مشتط عد ج   سد ت ،%47ةقطد ع مشصد  عت   سد ت  ،%25ةقط ع مش اا ج   سد ت  ،22%
6%. 
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 2020لسنة حسب القطاع   ستثمارطلبات الإ :55الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 83ات  دددل  شلإسدددتيا اطلدددن تاةلدددل  136حصدددلج مشردددا ت علدددى  2020حدددق  ه لدددت سددد ت  

 ،%22مش داا ج   سد ت  :ةمشتدق تتعلدة   دل ادن قط عد ج ،2019طلن حق  فا مشفتدا  ادن سد ت 
 .%21 ة  قق مشتط ع ج   س ت ،%57ةقط ع مشص  عت   س ت 
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 حسب مرحلة المشروع :.2.3.1.1
 2020-2011 خلال الفترةحسب مرحلة المشاريع  ستثمارتوضيحي لطلبات الإ: 34جدول
 عدد المشاريع مرحلة المشروع السنة

 130 ملإ ر ي 2011
 65 مشتطةلا

 8  ستحةمكملإ
 72 ملإ ر ي 2012

 29 مشتطةلا
ع ا  مشهل لت ستحةمكملإ  3 ةم 

 79 ملإ ر ي 2013
ع ا  مشهل لت ستحةمكملإ  14 ةم 

 62 ملإ ر ي 2014
 25 مشتطةلا ةمشت الت

 42 ملإ ر ي 2015
 11 مشتطةلا 

 46 ملإ ر ي 2016
 12 مشتطةلا 

 62 ملإ ر ي 2017
 05 مشتطةلا 

 41 إ ر ي 2018
 5 تطةلا

 63 إ ر ي 2019
 20 تطةلا

 108 إ ر ي 2020
 25 تطةلا
 3  إستحةمك

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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 2020-2011 خلال الفترةحسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ : 56الشكل 

  
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

الاستحواذ  8 3 14 0 0 0 0 0 0 3

التطوير  65 29 0 25 11 12 5 5 20 25

الانشاء 130 72 79 62 42 46 62 41 63 108

تطور طلبات التمويل حسب مرحلة المشروع
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مش  ردد ت حددق تتددال    شاردد الم تهددت   إسددتيا ا سحددم من مشجام ددا  ،اددن  ددسل مش لدد ن مشسدد  ة 
 705 دد  ،ى ان حلدث طل د ج مشتاةلدلتحتل هك  مشار الم مشاات ت ماةشحلث  ،تاةلسته  شلار الم

 إجاددد شقلللددده مشارددد الم حدددق ااحلدددت مش ادددة ةمشتطدددةلا   عددداا  ،2020-2011طلدددن تاةلدددل  دددسل 
 سدتحةمكةتحتل مشاا ا مشام م ارد الم ملإ ،،ما لا طلن تاةلل  سل  فا مشعرالت  197 داتاا  

شسد ة  ةهدة اد  سد تطاة مشلده   شتفصدلل حدق مشتحللدل م .2020-2011طلن تاةلدل  دسل  28 د 
 . شهك  م اق  

 2011حسب مرحلة المشاريع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 57الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
تاتلددد  مشردددا ت اجاةعدددت ادددن حلدددث  .تهدددت  مشردددا ت  تاةلدددل جالدددم اامحدددل حلددد   مشارددد الم 

ت ددا طل دد ج حددق ااحلددت  65ة ،ملإ ردد يطلددن حددق ااحلددت  130تتايددل حددق  ،سددتيا اطل دد ج ملإ
ج تاةلدل ادن مشصد  الة مشة  لدت  ا  ت  تسجلل طل د  .ستحةمكار الم حق ااحلت ملإ 8ة ،مشتطةلا

 .%49هة  ستيا اةمشاعال ماقصى ش س ت مشتاةلل شلار الم   ش س ت شلجام ا ملإ ،شلإستيا ا
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 2012حسب مرحلة المشاريع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 58الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ق ادددج مشردددا ت  2012حفدددق سددد ت  ،تهدددت  مشردددا ت  ا تلددد  اامحدددل تطدددةا حلددد   مشردددا  ج 

حددق  3 ةيسيددت ،حددق ااحلددت مشتطددةلا 29ة  ،ملإ ردد ي طلددن تاةلددل شاردداةع حددق ااحلددت 72سددت  اام
ع ا  هل لت إستحةمكر ل   .ةم 

 2013حسب مرحلة المشاريع لسنة  ستثمارطلبات الإ :59الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث   المصدر :
اتعلتدت  ااحلدت     طل د 79 :إشدىت تسد   تادةلس      طل د 93 2013س ت  إستيا اتلتج مشجام ا  
ع ا  مشهل لت ستحةمكتتعلة  ااحلت ةملإ    طل  14ة ،ملإ ر ي   .ةم 
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 2014لسنة حسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ : 60الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ن ماعلدددى  حلددث  دد ن مش صددل ،طلددن تاةلددل 87 إسددتيا اتلتددج مشجام ددا  2014حددق سدد ت  

  .شرا  ج حق ااحلت مشت الت ةمشتطةا    طل  25تاةلل ات  ل     طل  62 د ا ه  شلرا  ج مش  ر ت 
 2015لسنة حسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ : 61الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
طلددن تاةلددل  ددسل  87 دات ا ددت  دد ،طلددن تاةلددل 53 2015سدد ت  إسددتيا اتلتددج مشجام ددا  
 42ن مش صددلن ماعلددى  شلرددا  ج مش  ردد ت  دد ن  .%39,08  سدد ت  إ  فدد ض أ   ،2014سدد ت 

  .طلن  را  ج حق ااحلت مشت الت ةمشتطةا 11ات  ل  ،طلن تاةلل
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 2016لسنة حسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ :62الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
طلدددن تاةلدددل حدددق  53ات  دددل  ،طلدددن تاةلدددل 58 إسدددتيا اتلتدددج مشجام دددا  2016حدددق سددد ت  

ةت تلدد  اامحددل مشاردد الم مشااةشددت  ،%9 سدد ت   إلجدد  قت حلددث لسحددم ةجددةا تطددةا مشسدد ت مشسدد  ت
طلن تاةلل ار الم حدق ااحلدت  12ة  ،ملإ ر يطلن تاةلل ار الم حق ااحلت  46 :حلث لةجا
 .طلن ل ا مش ر ط مشص  عق 27طلن تاةلل لةجا  58حلث ةان أصل ، مشتطةلا
 2017لسنة حسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ : 63الشكل

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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ااددد  لةضددد   ،سددد ت     طل ددد 58ات  دددل  ،   طل ددد 67 إسدددتيا اتلتدددج مشجام دددا  2017 حدددق سددد ت 
ةهددة  ، ااحلددت ملإ رد ي سدتيا احلدث تتعلددة ا تلد  طل دد ج ملإ  ،%9  سدد ت  إلجد  قةجدةا تطددةا 

 .طل  ج  تتعلة  ار الم  ااحلت مشتطةلا 05ات  ل  إستيا اطلن  62ا  لايل 
 2018حسب مرحلة المشروع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 64الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا امش  حث  ان إعاما المصدر : 
طلدن سد ت   67ات  دل  ،حدق ا تلد  مشارد الم 2018طلدن تاةلدل سد ت  46تلتج مشردا ت  
اتعلتدت حدق ااحلدت ارد الم مش  قلدت  5ةمش ادا  ،اراةع اتعلتت  ااحلدت ملإ رد ي 41ا ه   ،2017
 .مشتطةلا
 2019لسنة حسب مرحلة المشاريع  ستثمارطلبات الإ : 65الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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شلردددا  ج    دداما ددد ن مش صددلن ة  ،طلددن تاةلددل 83 2019سددد ت  إسددتيا اتلتددج مشجام ددا  
سددجلج . ةقددا طلددن شرددا  ج حددق ااحلددت مشت الددت ةمشتطددةا 20ات  ددل  ،طلددن تاةلددل 63 د دد مش  ردد ت

ةمشتددق سددجلج سددج  ،حلددث تعتاددا ا حلتهدد  علددى أامي احفمتهدد  ،2019مشرددا ت  تلجددت عجددا سدد ت 
 .حله  حتط تإلج  لرا ت  تلجت  25را  ج ان أصل  6

 2020حسب مرحلة المشاريع لسنة  ستثمارطلبات الإ : 66الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ات ا ددده شسددد ت   ،طلدددن 53طلدددن مشتاةلددل  الددد ا   136 2020سددجلج مشردددا ت  دددسل سددد ت  
ارداةع  108 دتفطق هدك  مشطل د ج جالدم مشتط عد ج حدق جالدم اامحدل حلد   مشارد الم  د .2019

  .ستحةمكار الم تتعلة   لإ 3ةيسث  ،اراةع حق ااحلت مشتطةلا 25  ر  ة 
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 حسب التوزيع الج رافي للمشاريع:.3.3.1.1
 2012لسنة  ستثمارالج رافي لطلبات الإالتوزيع : 67الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
  سددد ت  سدددتيا اةسدددط مشددد سا علدددى مشتةالدددم مشجفامحدددق شطل ددد ج ملإهدددلان  2012حدددق سددد ت  

ارداةع شلتاةلدل  11 إقتدامححلث تد   ،اراةع قلا مشاامست 13ات  ل   قق مشا  طة ه     ،43%
عددن طالددة  مشتاةلددل إقتددامح مة ددامن ح دد ن 2 أادد  ملإي دد ن ،مشة  لددت سددتيا ااددن  ددسل صدد  الة ملإ
 .1أاةمل مشرا ت مش  صت

 
 
 
 
 
 

                                                           
 . 58، ا  cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2012مشتتالا مشس ة  شس ت   1

43%

57%

التوزيع الجغرافي لطلبات الاستثمار

وسط البلاد باقي الوطن
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 2013لسنة  ستثمارالتوزيع الج رافي لطلبات الإ: 68الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 سدددتيا اةسدددط مشددد سا  دددكش  علدددى مشتةالدددم مشجفامحدددق شطل ددد ج ملإ جهلا ددد 2013حدددق سددد ت  
ا هد   10 :ارداةع 13حه د    .ات  ل   قق مشا د طة   ش سد ت شلارد الم قلدا مشاامسدت ،%37  س ت 

تاحددت شلتاةلددل اددن مش  قلددت ات 3يسيددت مشة  ،مشة  لددت سددتيا ااتتاحددت شلتاةلددل اددن  ددسل صدد  الة ملإ
 .اللةن ال  ا 487ا ل  تاةلل هك  مشار الم ن  قاا .  شرا تمااةمل مش  صت 

 2014لسنة  ستثمارالتوزيع الج رافي لطلبات الإ: 69الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

37%

63%

التوزيع الجغرافي لطلبات الاستثمار

وسط البلاد باقي الوطن

25%
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 ادد   لفددج  سدد ت  ،% 25 ةسددط مشدد سا  ددد  سددتيا ا لفددج  سدد ت طل دد ج ملإ 2014حددق سدد ت  
ارداةع قلدا  13ه د    .% ش د قق مشا د طة 51ات  دل ، %24 رداة مشدةطن  ددد  ستيا اطل  ج ملإ

 ملإي د نأاد   ،مشة  لدت سدتيا اشلتاةلل ان  سل ص  الة ملإ    اراةع 11 إقتامححلث ت   ،مشاامست
 .مة امن ح  ن عن طالة أاةمل مشرا ت مش  صت 2

يا  لدت  ؛مشتاةلدل أجدلقلا مشاامست ان     اراةع 13ت شلرا ت ه    ملإستيا الحق مشاحفمت  
ق اتتاحدت مش  قلدت حهد 5اسدت أا  مش  ،مشة  لت ستيا اا ه  اتتاح شلتاةلل ان  سل ص  الة ملإ 8

  .اللةن ال  ا 623لتاا ن  إجا شقمش  ا   شرا ت  ا ل   شلتاةلل ان  سل اأسا ل
 : حسب تقدم دراسة المشاريع.4.3.1.1

  2017 -2015 خلال الفترة المشاريعتطور دراسة : 35جدول
 ح شت تتا  مشار الم   شاللةن اا 

2015 2016 2017 
 حق إط ا مشاع شجت

 مشالف  
 مشات ةشت

 مشااحةضت
 مشااةشت

160 
100 

- 
100 

- 

555 
200 
75 
- 

37 

464 
- 

120 
- 

30 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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 2015لااسنة  حالة تقدم دراسة المشاريع: 70الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ةن عادددل   ش سددد ت تعت دددا سددد ت ادددن ا 2015 سحدددم أن سددد ت  ،ادددن  دددسل مشرددد ل مشسددد  ة 

ةاددن  ددلن أسدد  ن احددض  .مشاتعلتددت   شاردد الم مشااحةضددت ةمشالفدد  مشا دد ش  فسددا  تشلرددا ت ةهددة ادد  
حددق مشاردد الم أة مش دداةا اددن مشاردد الم هددة عددا  ةجددةا تةقعدد ج شا حلددت مشاردد الم حددق  مشاردد ا ت

مش اةا علدى مشاداى مشاتةسدط اسدتحلس  إحتا لة كم حاط االة لت مش  ة  لجعل  ،مشااى مشاتةسط
 ة كش  إشف ي ص حن مشاراةع شاراةعه.

 2016: حالة تقدم دراسة المشاريع لسنة 71الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا امش  حث  ان إعاما المصدر : 
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 7تةجدا     اراةع 16ت  عسا  2016 سل س ت  أ ه سحم  ، ل   ج مشس  تتمشان  سل  
ةمشتدق حدق  يلدا ادن ماحلد ن  ،ارد الم الفد  3ة، اللةن ال  ا 555ا ه  حق مشاامست اتاا   ا ل  

ةلدل  ا لد  ارد الم حتدط شلتا 3حلث تد  ق دةل يدسث  ،س ن ملإشف ي هة مشات ةل حق حا كمتهل ةن 
 .اللةن ال  ا 75 داتاا  
 2017حالة تقدم دراسة المشاريع لسنة  :72الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
اردد الم قلددا مشاامسددت  ا لدد   7ه دد   سدد عت  ،اددن  ددسل مش ل  دد ج مشسدد  تت  ددسل هددك  مشفتددا  
قلادددت  ت.اللدددةن ال ددد ا حدددق  فدددا مشفتدددا  ادددن مشسددد ت مشسددد  ت 555ات  دددل  ،اللدددةن ال ددد ا 464اتددداا 

حق  فا مشفتدا  ادن مشسد ت  اللةن ال  ا 75ات  ل  ،اللةن ال  ا 120مشار الم مشات ةشت اتاا  ن 
اللددةن حددق مشسامسددق  30حلهدد   تسدد هااح لدد  ا لدد  مش ،أادد    صددةا مشاردد الم مشااةشددت .مشسدد  تت
 .%19 ف اة  أ اللةن ال  ا حق  فا مشفتا  ان مشس ت مشس  تت  37ات  ل  ،2017شس ت  ماةل
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الفترة خلال  FINALEP للإستثمارالشركة المالية الجزائرية الأوروبية تطور نشاط  .2.1
2011-2020 : 
 مشاأسدددا لمشاتعلدددة  ردددا  ج  2006لة لدددة  24مشادددؤاخ حدددق  11 06ةحتددد  اح ددد   مشتددد  ةن  

ة عدا اامسدت مشالد  تد  إ دامي مشداأ   إعطد ي ملإكن شردا ت  ،ا ده 10 صةص  مشاد ا   ،ملإستيا ا 
     دددج أ هددداغددد   ،شاا اسدددت مش رددد ط FINALEPحل  شلدددن  شلإسدددتيا امشا شلدددت مشجام الدددت ماةاة لدددت 

اا اتسددد  علدددى  191.700.000ةلتددداا اأسدددا ل هددد   ،1991مشاجددد ل ا دددك سددد ت تعادددل حدددق هدددكم 
 ،% مشة  شت مشفا سدلت شلت الدت28,74ة كم  س ت  BDL،% ش    مشت الت مشاحللت 40 :مش حة مشت شق

 سددتيا ا%  ش  دد  ملإ11.26ةأ لددام  ،CPA%   ش سدد ت ش  دد  مشتدداض مشرددع ق مشجام ددا   20ة ددكم 
 .ماةاة ق
مشرددا ت مشا شلددت مشجام الددت  إسدداه ةمشتددق أصدد    FINALEP أن رددا ت إشددىتجدداا ملإردد ا   

هد  ات  طلإ 2013 2011% ش  تت   تاةلل أ  اراةع  دسل  100جام ا   اأسا ل  ،شلإستيا ا
 .س ةمج 5اةلسج مشتالات ا يا ان  ت
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 : finalep شركةالتمويل .تحليل نشاط 1.2.1
  2020-2011الفترة خلال  finalepة لشركة الإستثماريالمحفظة : 36جدول 

عااااااااااااااااااااادد  السنة
 مشار الم

قيمااااااااااااااااااااااااااااااة  قطاع النشاط مصدر التمويل
 ةسااااااااااااااااهممال

 بالمليون دينار

 المشاريع 
 قيد الدراسة

مرحلااااااااااااااة 
 التدخل

   لةجا تاةلل 2011
   لةجا تاةلل 2012
   لةجا تاةلل 2013
 ملإ ر ي  6 118 قط ع مشص  عت ستيا اص  الة ملإ 3 2014

 ملإ ر ي
 ملإ ر ي

  16   لةجا تاةلل 2015
 ملإ ر ي 6  927 قط ع مشص  عت ستيا اص  الة ملإ 14 2016
 ملإ ر ي 0 535.5 مشط قت  اأسا ل    ا 4 2017

 ملإ ر ي 0 مش   ي
 ملإ ر ي 0 مارف ل

 ملإ ر ي 0 944 مشص  عت ستيا اص  الة ملإ 11
2018 02 

 
صدددددددد  عت مشتع  ددددددددت ةمشتفللدددددددد   اأسا ل  مش  ا

 مشتاالن مشاه ق
 ملإ ر ي 4 87

 ملإ ر ي 0 590 مشتط ع مشص  عق ستيا اص  الة ملإ  6
 مشتط ع مشص  عق اأسا ل  مش  ا 06 2019

 مشتط ع مشط ق
 ملإ ر ي 0 10.9

 مشتط ع مشفكم ق ستيا اص  الة ملإ 05
 مشتط ع مشط ق

 مشتط ع مشص  عق

 ملإ ر ي 0 346

 مشا تج ج مشصلا  لت اأسا ل  مش  ا 02 2020
 ص  عت ماغلفت

125 
150 

 إ ر ي 0
 إستحةمك

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 



 واقع تمويل المشاريع المقاولاتية المبتكرة بالرأسمال الاستثماري في الجزائر الفصل الرابع
 

 
232 

 2020-2011 خلال الفترةعدد المشاريع الممولة حسب السنوات : 37جدول
 السنوات

20
11

 20
12

 20
13

 20
14

 20
15

 20
16

 20
17

 20
18

 20
19

 20
20

 

عددداا مشارددد الم مشااةشدددت اأسدددا ل  
 مش  ا

0 0 0 0 0 0 4 2 6 2 

 275 10.9 87 535.5 0 0 0 0 0 0  ج   شاللةن ال  اس هااقلات مش
عدداا مشاردد الم مشااةشددت صدد  الة 

 ستيا املإ
0 0 0 3 0 14 11 6 5 0 

11 0 0 0  ج   شاللةن ال  اس هاامش قلات
8 

0 92
7 

944 59
0 

524 0 

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 

-2011 خاالال الفتاارةعاادد المشاااريع الممولااة وقيمااة التموياال حسااب الساانوات  : 73الشااكل
2020 
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 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 سحدددم تك دددكن حدددق عددداا مشارددد الم  ،مشجددداةل مشسددد  ة ةمشتايلدددل مش لددد  ق ادددن  دددسل  ل  ددد ج 

اةلدل ق ادج  ت ،2014حلدث ةادم  املدت  رد طه  مشفعلدق سد ت  ج.را ت حل  شلنجمشااةشت ان طا  
 تاةلددددل ة  اردددداةع عددددن طالددددة ةشدددد  تتدددد   ،مشة  لددددت سددددتيا ااردددد الم عددددن طالددددة صدددد  الة ملإ 3

 دشدد مشة  لددت سددتيا اصدد  الة ملإعددن طالددة  عدداا مشاردد الم مشااةشددت إاتفعددجيدد   .ه  مش دد ااأسددا ش
ةحدق  ،مش د ا   شردا ت مشاأسدا لةعدا  تسدجلل أ  تاةلدل عدن طالدة  ،2016س ت     اراةع 14

 11مش دددد ا ات  ددددل  ه اردددد الم ااةشددددت عددددن طالددددة اأسددددا ش 4سددددجلج مشرددددا ت أةل  2017سدددد ت 
 2 د ددددد 2018لت ددددد قا سددددد ت ش شتعددددةا .مشة  لدددددت سدددددتيا اعدددددن طالددددة صددددد  الة ملإ اادددددة       اردددداةع

ارددد الم ااةشددت عدددن طالددة صددد  الة  6مش ددد ا ات  ددل  ه اردداةعلن اادددةشلن عددن طالدددة اأسددا ش
 مشاأسدددا لارددد الم ااةشدددت عدددن طالدددة  6 سددد ت  ن  أ  دددا سدددجل  2019ةحدددق سددد ت  .سدددتيا املإ

 5  ددد مشة  لددت سددتيا ااددم ي دد ج عدداا مشاردد الم مشااةشددت عددن طالددة صدد  الة ملإ ،مش دد ا   شرددا ت
ه  مش دد ا ات  ددل ج مشرددا ت تاددةلللن عددن طالددة اأسددا شسددجل 2020ةأ لددا سدد ت  ،اردد الم اددا 

 .مشة  لت ستيا اطالة ص  الة ملإتاةلل عن  0
عدددداا مشاردددد الم  م   فدددد ضة  إاتفدددد عاتةمحتددددت تتال دددد  اددددم  تسدددد هاا ادددد   سحددددم أن ا دددد ش  مش 
 د دد ،2017مش دد ا   شرددا ت سدد ت  قلاددت تاةلللددت عددن طالددة اأسددا ل أ  دداحلددث سددجلج  ،مشااةشددت
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أادددد    صددددةا مشتلاددددت مشتاةلللددددت عددددن طالددددة صدددد  الة ، اردددد الم ا ددددماللددددةن ال دددد ا ا 535.5
 ش فا مشس ت .اللةن  944 أ  ا قلات شه   د ح لفج ستيا املإ

% اددددددن اأسددددددا ل  49-4.55أن  سدددددد ت مشتاةلددددددل تتددددددامةح  ددددددلن  إشددددددىردددددد ا   ادددددد  تجدددددداا ملإ 
% اددن 49لددل  سدد ت  عددا  تعددا  مشتاة  11-06مشرددا ت   شتدد  ةن  إشتددام ةهددكم ادد  ل ددلن  .مشاردد الم

 .اأسا ل  مشاراةع
 2020-2011 خلال الفترةعدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل : 38جدول 

 ستحةمكملإ ملإ ر ي ااحلت مشتا ل
 1 52 عاا مشار الم

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 2020-2011 خلال الفترةعدد المشاريع الممولة حسب مرحلة التمويل  : 74الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 سحدم أن حصدت ماسدا ادن مشارد الم  ،ان  دسل  ل  د ج مشجداةل مشسد  ة ةتايللده مش لد  ق 

 52% ن 98  سددد ت اتددداا  ن  ،مشااةشدددت    دددج ادددن  صدددلن مشارددد الم مشتدددق حدددق ااحلدددت ملإ رددد ي
 .أحااراةع ة % ان حج  مشتاةلسج  2   س ت ستحةمكتلله  ملإ ،ااة       اراةع

 

الانشاء
98%

الاستحواذ
2%

نسبة التمويل حسب مرحلة المشروع
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 :2020-2013 خلال الفترةتحليل نشاط الشركة . 2.2.1
 5ادددددن  اسدددددت  31/12/2012غ لدددددت  إشدددددىتت دددددةن احفمدددددت مشردددددا ت  ،2013ق سددددد ت حددددد 

 د ددددددد مشارددددددد ا ت  هددددددد  إجاددددددد شقمشتدددددددق ل لددددددد   ،سددددددد ةمج 10ارددددددد ا  ج ا تسددددددد ت ا دددددددك أ يدددددددا ادددددددن 
 .%35% ة4.55عال مشار ا ت حق مشرا ت  لن حلث لتامةح ا ،اا 231.705.000

 إجادد شق ا لد   ،لتعلددة أس سد   س ردطت مشصدد  عت ةمش  د ي    ارداةع 13تد  مشت دةل مشا ددا ق شددد  
 .مشة  لت ستيا اص  الة ملإ اتتاحت شتاةلل عن طالةاللةن ال  ا  480قاا  

 %11.26ةصدد حن  سدد ت  ،سددتيا اةصدد اةة ملإ ،مش  دد  ماةاة ددق أن إشددىتجدداا ملإردد ا   
مشا ااددت  سددتيا اةكشدد  ةحتدد  ش  ددةا مشعتددا ملإ ، سددح ن اددن مشرددا تقددا قدداا ملإ finalepاددن اأسددا ل 

   .س ت 20 د  تق تحاا اا  مشار ا تةمش 1991لة لة 11حق 
ارد ا  ج ا تسد ت ا دك  5ت شلرا ت ادن  ادا ملإستيا التت ةن مشاحفمت  2014حق س ت  

اةاعدت علدى  ،اللدةن ال د ا 231,7مشارد ا ت  هد  ن  إجاد شقأ يا ادن عردا سد ةمج ةمشتدق ل لد  
 .%35% ة 4.55حلث لتامةح  س ت مشار ا ت حق مشار الم  لن  ،قط ع ج مشص  عت ةمش   ي

 3حه د   يدسث  ، لدتمشة  سدتيا امشار الم مشااةشت عن طالدة صد  الة ملإ ا  ل اأا  حل 
 .اللةن ال  ا 118قاا   إجا شق ا ل   ااةشت ار الم ص  علت

 ج علدى  حدة سد هااأصد حج مش ،ان اأسا ل  مشردا ت BEI عا م سح ن مش    ماةاة ق  
أاددد   سددد ت ارددد ا ت مشتددداض  ،اللدددةن ال ددد ا BDL 91.080حصدددت   ددد  مشت الدددت مشاحللدددت  :مشتددد شق

 ا لدد   AFDاردد ا ت  ةأ لددام   ،ال دد ا جام ددا  اللددةن  45.540 ح   ددج CPAمشرددع ق مشجام ددا  
 .1ال  ا جام ا اللةن   55.080
 لفدج  ادا  2015لة لدة شسد ت  30ت شلردا ت شف لدت ملإستيا المشاحفمت  2015س ت  حق 

عدن طالدة مشاأسدا ل  اللدةن ال د ا 231,7ار ا  ج ا ك أ يا ان عردا سد ةمج  ا لد  اتداا ن 
 ا  تجاا ملإرد ا  إشدى أن مشردا ت .%35% ة 4.55تاةلل لتامةح  لن ال  اع ،مش  ا   شرا ت

 ش  تت   س  تاةلل  سل هك  مشس ت .
                                                           

 38-37، ا cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2013مشتتالا مشس ة  شس ت   1
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تل ددد ا  ج جدددل سدددطل   :اتعلتدددت   دددل ادددن ة لددد ج إسدددتيا اصددد  الة  6 تتتدددة  مشردددا ت  تسدددللا سدددت
 .س ل ا  سلا   لع  ا ةمش لض

 118 ده ددد   يدددسث ردددا  ج ااةشدددت حدددق اجددد ل مشصددد  عت  ا لددد  اتددداا  ددد 2015 سددد تحدددق  
 .مشة  لت ستيا اعن طالة ص  الة ملإ ،اللةن ال  ا

 ،مشة  لدددت سدددتيا ام حدددق إطددد ا مشاامسدددت شلتاةلدددل عدددن طالدددة صددد  الة ملإلا  ارددد 10ه ددد    
اللدددةن ال ددد ا هدددة حدددق إطددد ا مشتصدددفلت ةمشردددا ت حدددق ا  اعدددت  18ه ددد   ارددداةع تددد  تاةللددده  ا لددد  

 .ق  ة لت اعه
 إشدددددددددىاا  191.700.000مشردددددددددا ت ادددددددددن تددددددددد  الددددددددد ا  اأسدددددددددا ل   دددددددددسل هدددددددددك  مشسددددددددد ت 

% مشتددددداض 32ة   ،BDL% ش  ددددد  مشت الدددددت مشاحللدددددت 64 :إشدددددىاا ت تسددددد   1.200.000.000
 .1مشرع ق مشجام ا 

 5ت شلرددا ت ملإسددتيا اللةجددا حدق مشاحفمددت  2016جددةمن  30غ لدت  إشددى  2016حدق سدد ت  
اللددددةن ال دددد ا  231,7ةمشتددددق ل لدددد  اجادددةع  ،سددد ةمج 10تدددد  تاةللهدددد  ا دددك أ يددددا اددددن  ،ارددد ا  ج

ة  لدت  إسدتيا اصد  الة  6لا لأسد ا  شلردا ت تسد .%35ة  4.55ةتتامةح حلهد  مشارد ا ت  دلن %
ارد الم صد  علت  ا لد   3 :تاةلل عن طالة هك  مشص  الةمشحلث ت  ،  ل  ت عن مش ال ت مشع ات

اردددد الم حددددق ح شددددت  ددددامع اددددم   3ه دددد   اردددداةع اددددن مشدددديسث ، اللددددةن ال دددد ا 118قدددداا   إجادددد شق
finalep   اللةن ال  ا 18 ا ل.  
اردد الم تدد  مشاةمحتددت علددى تاةللهدد  اددن مش ال ددت مشعاةالددت  6ه دد   سددتت  2016 ددسل سدد ت  

 ،اللدةن 200اللد ا ة  إشدىه   ش س ت شتداما مشردا ت  احدم اأسدا ش  .إجاميمج ملإ ر يةه  حق إط ا 
اللددةن  151.6 إشددىاللددةن  191.7علددى ت فددلض اأسددا ل  اددن  تفدد ةملإمشعاللددت شدد  ت فددك  ددل تدد  

 .ما لا  س ن مش ت    مشسل لت مشاحتتت  سل مشس ةمج 
غ لددت  إشددى   لددام   مشة  لددت حتددط رددها تطددةام   سددتيا ا  ش سدد ت شلتاةلددل عددن طالددة صدد  الة ملإ 

 927قددداا   إجاددد شقردددا ت  ا لددد   14 إشدددىلدددن ةصدددل عددداا مشردددا  ج مشااةشدددت أ ،31/12/2016
                                                           

 46، ا  cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2015 مشتتالا مشس ة  شس ت  1
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اعمد  هدك   ،اللةن ال  ا 118قاا   إجا شق ا ل   2014اللةن ال  ا ات  ل يسث را  ج س ت 
مش دد ا  مشاأسددا لامةح قلاددت مشتاددةلسج اددن ألددن تتدد ،مشاردد الم مشااةشددت تتعلددة   شتطدد ع مشصدد  عق

 .%48%ة 16 اعال لتامةح  لن  ،اللةن ال  ا 100ة  18  شرا ت  لن 
لة لددددة  30غ لددددت  إشددددىت شرددددا ت حل  شلددددن ملإسددددتيا التةسددددعج مشاحفمددددت  2017حددددق سدددد ت  
ةكشدد   ،ةمشصدد  عت حددق قطدد ع مشط قددت ةمش  دد ي ةمارددف ل جالددا إسددتيا ا  اسددت عرددا إشددى 2017
ارددد الم  5مش ادددا  إشدددى إضددد حتشاردد الم تعدددا اللدددةن ال ددد ا هدددك  م 1479.5قددداا   إجاددد شق ا لدد  

ةمشتددق تدد  ت فلددكه  ق ددل أ يددا اددن  ،اللددةن ال دد ا 231,7 ا لدد   ،مش  لددا  مشااةشددت اددن طددا  مشرددا ت
 .س ت 15

تاددج  ،اللددةن ال دد ا 2756.2 دت شلرددا ت  ددملإسددتيا الا لدد  مشاحفمددت  إجادد شقحلددث لتدداا  
 .%39% ة  4.55 اعال مشار ا ت لتامةح  لن 

صدل ا د ش  تلت إسدتيا ا ارد الم  8ه د   ياد  ق  أحد اج مشردا ت أن ،2017سد ت حق  ه لدت  
ةهددق قت عللهدد  اددن ق ددل مش ال ددت مشع اددت تدد  مشاصدد ا .ال دد ا جام ددا  580 إشددى جادد شقملإ  تاةللهادد

 .مش ر طحق طةا ملإجاميمج ملإامالت شتاةلله  ي  ا ةشه  حق 
ةكشدد   سدد ن مشتحسددن  ،تإلج  لدد رددا ت قددا حتتددج اةل اددا   تلجددتمشأن  إشددىتجدداا ملإردد ا   

 1200 إشدددىاللدددةن ال ددد ا  191.7ه  ادددن اةامن أعا شهددد   سددد ن الددد ا  اأسدددا شمش  لدددا حدددق اعدددال 
 .اللةن ال  ا

 ةكشدد  امجددم أس سدد  ،2017شتدا  دد ن ه دد   تطددةا إلجدد  ق حددق مشاحفمددت ملإسددتيا الت شلرددا ت سدد ت 
 .تحسن مش  لا حق ا لع ته مشة  2016مش ت    ملإلج  لت مشاحتتت ا ك س ت  إشى

تدد  تاةلددل يا  لدت اردد الم ، سددتت اردد الم عدن طالددة صدد  الة ملإسددتيا ا  2018حدق سدد ت  
اللدةن ال د ا، أاد  مشارداةع ن ما دامن حدت  تادةلله  عدن طالدة مشاأسدا ل  590مشة  لت  الد  قداا  

 اللةن ال  ا. 87 شرا ت  ا ل  قاا  مش  ا  
 34مشة  لدددت شتطدددةا   لدددا ةصدددل شف لدددت  سدددتيا ا ضدددم مشتاةلدددل عدددن طالدددة صددد  الة ملإ 

 ا لدد  قدداا   2016تاةلددل سدد ت  14ات  ددل  ،اللددةن ال دد ا 2.579إجا شلددت اتدداا   ددد تاةلددل  تلاددت 
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ألدددن تتدددامةح قلادددت  ،تطددد ع مشصددد  عق  شحلدددث تتعلدددة اعمددد  هدددك  مشتادددةلسج  ،اللدددةن ال ددد ا 927
 .%49ة 16 لن  مشارا  ج حق اأسا ل مشار الم

رددا  ج جالددا  حددق  4إجدداميمج تاةلددل أا ددم  اامسددت ج مشرددا تأ هدد .2018سدد ت حددق  ه لددت  
 355مشة  لدددت  ا لددد   سدددتيا امشتطددد ع مشصددد  عق حدددق إطددد ا رشلدددت مشتاةلدددل عدددن طالدددة صددد  الة ملإ

اللدددةن ش دددل ا هاددد  اتعلتتدددلن علدددى مشتدددةمشق   تطددد ع ماغكلدددت  100 هاددد  ردددا ت ن  تلادددت  ،اللدددةن
ةها  حق ااحلت إجاميمج مشتةيلة شلحصدةل علدى اةمحتدت مشاالالدت مشع ادت  ،مشاامعلت ةقط ع مشتاحله

  .شل ال ت
مه  ردددا ت ع الدددت حدددق صددد  عت أحدددااتعلتدددت  2018مشارددد ا تلن مشجالددداتلن مشاسدددجللن حدددق  

اللدةن ال د ا علدى  37ة  50ةما داى ع الدت حدق مشتداالن مشاه دق  ا لد  علدى  ،شتفلل مشتع  ت ةم
 .% 38.71ة  4.55حق اأسا ل هك  مشرا  ج  لن  تس هااتتامةح  س ت مش. ة مشتةمشق
حلث تتامةح ا ل  مشارد ا ت حدق مشاأسدا ل  ،را  ج حتط حتتج  ت    إلج  لت 6ه    ستت  

 .%49ة  13اللةن أ    ش س ت  100ة  18ملإستيا ا   لن 
اللددةن  44 2018مش تلجددت مشاحتتددت سدد ت  حلددث    ددج حددق احفمددت مشرددا ت إلجدد  قه دد   تطددةا 

ةكش   سد ن  2016مشرا ت شل ت    ملإلج  لت ا ك س ت  . ةقا ع اج2017اللةن س ت  30ات  ل 
 .ا لع ته تحسن حج  

ارددددد ا ت حدددددق مشا لددددد   11تحتدددددة  احفمدددددت مشردددددا ت ملإسدددددتيا الت علدددددى  2019حدددددق سددددد ت  
اللددةن ال دد ا حددق  677اردد ا  ج  ا لدد   يا  لددتات  ددل  ،اللددةن ال دد ا 534.9ملإجادد شق  اتدداما 

 .مشس ت مشا ضلت
  ش رد ط  را  ج جالدا  اتعلتدت أس سد    6 ق اج را ت  تا   تاةلل ،2019حق  ه لت س ت  

عددن  2018رددا  ج حددق مش صدد  ماةل  اددن سدد ت  2ي دد ن إات  ددل  ،ةمشتطدد ع مشط ددق ،مشصدد  عق
  .طالة مشاأسا ل مش  ا   شرا ت
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 د داتعلدة  ،اللةن ال د ا 524مشة  لت   ا ل   ستيا اتطةا مشتاةلل عن طالة ص  الة ملإ 
هدددق ح شلددد  حدددق ة  ةمشط دددقاتعلتدددت أس سددد    شتطددد ع مشفدددكم ق ةمشصددد  عق ارددد ا  ج جالدددا   5 ادددا 

 .ملإجاميمج ملإامالت ش املت مش ر ط
 عددا مش دداةا مش هدد  ق شة  شددت مشت الددت  إسدداه ق اددج مشرددا ت  تفللددا  2020حددق سدد ت   

 finalep تصد ا مشا شلدت مشجام الدت شلارد ا ت   لإ سد إشتحدل احلهد   ه ان اأسا ش AFDمشفا سلت 
SPA. 
 اللدةن 125 شا تجد ج مشصدلا  لت  ا لد    ارداةعلن اتعلتد نحلث ق اج مشرا ت  تاةلدل  

ةادن جهدت أ داى  .اللدةن ال د ا 26حتتج ا  سدن قدااج  ددد ة  ، عن طالة مشاأسا ل مش  ا  ه 
  اامسدت  اد  ق ادج مشردا ت ،اللدةن 150على حصت حق را ت شص  عت ماغلفت  ا ل   إستحةكج
هدك   .مشة  لدت سدتيا اتاةلدل عدن طالدة صد  الة ملإمش ح دةل ف اج ادنسدتإ ،تار ا طل  ج  اا 
حدق     إلج  لد م  حلدث ردها هدكم مش دةع ادن مشتاةلدل  ادة  ،حق ملإجاميمج مش ه  لت ش داي مش رد ط ما لا  
 ا لدددد   2018رددددا ت سدددد ت  34ات  ددددل ،اللددددةن 3103رددددا ت  ا لدددد   39 عدددداا  2019السددددا ا 
 .حلث تتعلة اعم  هك  مشتاةلسج   ش ر ط مشص  عق ،اللةن 2579
 2019-2015 الفترة النتيجة المحققة خلال :39 جدول

 عاا مشار الم مش تلجت مشاحتتت
 9 تإلج  ل
 6 سل لت

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ا هد   9تسدعت  ؛2019غ لدت  ه لدت  إشدى 2015ردا ت ا لدج حلدا ملإ تد ا ا دك  15ه     

 .%49ة  14 لن حله  ار ا ت مش س ت  تتامةححلث  تإلج  لحتتج  ت    
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 2020-2019 خلالمقارنة عدد المشاريع الممولة لسداسي الأول  : 40جدول 
 2020عاا مشتاةلسج مشسامسق ماةل   2019عاا مشتاةلسج مشسامسق ماةل  

6 1 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 ،تطدد ع مشط ددقمشحددق  حددامأتاددج مشرددا ت تاةلددل ة  2020حددق  ه لددت مشسامسددق ماةل  شسدد ت  

 .2019تاةلسج شس ت  6 ات ا ت  ستت
اللدددةن  24.5مشة  لدددت  ا لددد   سدددتيا احدددق إطددد ا صددد  الة ملإ م   اددد  سدددجلج مشردددا ت تطدددةا  

، اللةن حق مشتط ع مشص  عق هدق حدق إجداميمج مشتةيلدة 75جالا  اسجلت  تلات  ةمحا ةار ا ت 
ةصدد  عت مشاددةما مشفكم لددت  ا لدد   ،تتعلددة  اردد الم حددق مشتطدد ع مشصدد  عقالفدد ج  5ه دد    اددا ة 

 .ان طا  مشاالالت مشع ات شل ال ت حق إط ا مشاص اقت علله  حق ةاما  مشا شلتاللةن  394
 2019النتيجة المحققة في سنة : 41جدول 

 المبلغ النتيجة المحققة
 اللةن 49 2019
 اللةن 44 2018

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا امش  حث  ان إعاما المصدر : 
اللدددةن ال ددد ا  49 د ددد 2019حدددق  تلجدددت مشردددا ت حدددق سددد ت  إلجددد  ق اددد  تددد  تسدددجلل تطدددةا  
ا دك  تإلج  لدحلدث لجدن مشتف لدا أن مشردا ت عد اج شتحتلدة  تد     ،2018اللةن سد ت  44ات  ل 
  س ن مشتحسن مش  لا حق ا لع ته . ،2016س ت 
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 :2020-2011 الفترة خلال ICOSIA SPAتطور نشاط شركة ايكوزيا  .3.1
 2020-2011الفترة ة لشركة ايكوزيا خلال الإستثماريالمحفظة : 42جدول 
عدد  السنة

 المشاريع
نسبة  قطاع النشاط المنطقة

 ةساهممال
قيمة التمويل 
بالمليون 

 دينار

مرحلة 
 التدخل

   لةجا تاةلل 2018
   لةجا تاةلل 2019
 ملإ ر ي  29.4 % 49 ص  عق  01 2020

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
 ،ICOSIA CAPITALSPAي شث را ت تا اا مش ر ط حق مشجام دا هدق ردا ت مل ةالد   

  .2018ا اا  15ةمشتق حصلج على تفةلض ان ةاما  مشا شلت  ت الخ 
قتصدا إ ،الل ا ال  ا االة ت شردا ت اداما مشت  ضدت 1,5مشاتاا ن  مشاأسا لكمج  مشرا ت 

ملإجداميمج  إشدى ضد حت  لإ ،علدى تدةشق ملإجداميمج ملإامالدت مشساادت شلتردفلل 2018 ر طه  سد ت 
 .ةم ستطسع ج ان  عض مشرا  ج مشصفلا  ةمشاتةسطت مشتق ت حث عن مشتاةلل

 :2019تحليل نشاط الشركة لسنة  1.3.1
هددك   .اللددةن ال دد ا 716اردد الم ات ةشددت ةقلددا مشاامسددت  ا لدد  اتدداا  6 تمشرددا ت سددتشدداى  

 ،مشتددددددسالن علددددددى مشحلدددددد   ةمشصددددددحت ،تصدددددد لملإعددددددس  ةملإ ،مشاردددددد الم ت ددددددا اجدددددد ل مشت  ةشةجلدددددد 
 .ملإ ر ي ةمشتطةلا ةمشتحةللاعم  هك  مشار الم حق ااحلت ، ة ةمشص  عت
حا دددك حصدددةشه  علدددى  ،ماتهددد  مشع ادددتتعددد  ق مشردددا ت ادددن عدددا  م سدددتتاما علدددى اسدددتةى إا 

حع شلددت مش ردد ط ادداامي عدد الن شتحتلددة  3تدد  تفللددا يددسث  ،2018مشتددا لا  اامةشددت مش ردد ط سدد ت 
 .شلرا ت مشاستهاحت

ةتتة   تطدةلا  ادم ردا  ج مشتدق لتداا حجد  ا لع تهد   دس يا  ،ستيا اتتا  مشرا ت  ر ط ملإ 
 .اللةن ال  ا 5ان 
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 :2020لسنة تحليل نشاط الشركة .2.3.1
حددددق ت  ةشةجلدددد      ات صصدددد    اردددداةع 13رددددا ت مشل لدددد  عدددداا مشاردددد الم قلددددا مشاامسددددت حددددق  

 .ملإ ر ياعم  مشار الم هق حق ااحلت  ،ةمشصحت ةمشص  عت ،جتص  ملإمشاعلةا ج ة 
حددددق اأسددددا ل   حددددامة  إسددددتيا اق اددددج مشرددددا ت   2020حددددق  ه لددددت مشسامسددددق ماةل  شسدددد ت  

%  49  اعددال اردد ا ت ،اللددةن ال دد ا 29.4 ا لدد  اتدداا  ،اردداةع صدد  عق حددق ااحلددت مشتسسددلا
 سد ن عدا   ،شلسدج حدق ح شدت  رد ط  عدا 31/12/2020هك  مشردا ت شف لدت  .مشرا تان اأسا ل 

  .19اعامج مشساات شلإ ت ا  س ن مشةضم مش  ج  عن ج  حت  ةحا مشةصةل 
ةت فدق  ، سد  ا  سد ن عدا  ةجدةا احفمدت   حلدت   تحتدة مشتدةمانتةمصل مشرا ت تسجلل  

مشتددق تددستق اددن  جددلح شددا ل مشاتةشددا لددستق اددن مشةام ددم ا ،شتةشلددا ماا دد ح شتفطلددت  فتدد ج مشترددفلل
 . ج مشا شلت أة ما رطت كمج مشصلتمشاؤسس
  عددا  تعددا  مشتاةلددل  سددد ت 11-06أن مشرددا ت التاادددت   شتدد  ةن  إشددى ادد  تجدداا ملإردد ا   

 .% ان اأسا ل  مشاراةع49
 :2020-2011 الفترة خلال (AIF) ستثمارتطور نشاط شركة صندوق الإ.4.1

اللدد ا ال دد ا   سدد ت اتسدد ةلت  ددلن مش  دد  مشددةط ق مشجام ددا   11اأسددا ل  مشرددا ت مشاتدداا  دددد 
،BNA   ةمش    مش  اجق مشجام اBEAمشحصدةل علدى حصدا  حقمشرا ت  تستامتلجلإ ، ةتتايل

 .حهددق ت رددط حددق ا تلدد  مشتط عدد ج .حددق رددا  ج اتةسددطت مشحجدد  كمج إا   لدد ج ت اةلددت ع شلددت
قتصددا  ردد ط مشرددا ت علددى مسددت ا ل ملإجدداميمج مشردد للت ةمشت  ة لددت شددا ةشه  حلددا إ 2020ة ددسل 
 .مشترفلل
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-2011 الفتارة خالال (ASF)تطور نشاط شركة الصندوق الجزائاري لشاركات الناشائة  .5.1
2020: 
 12000 دالل ا ال  ا شد 12ه  حلث لتاا اأسا ش ،ت  إ ر ي مشرا ت ان ق ل   ة  عاةالت 

مشردددع ق  مشتددداضةمش  دددة  مشاؤسسدددت شهدددك  مشردددا ت هدددق : ،سددد ه اسددده  ش دددل  2000سددده   اعدددال 
، مشصددد اةة BEA، مش  ددد  مش ددد اجق مشجام دددا  BNAمش  ددد  مشدددةط ق مشجام دددا  ، CPAمشجام دددا  
  دد  مشفسحددت ةمشت الددت مشالفلددت  ، BDL  دد  مشت الددت مشاحللددت  ، CNEP ملإحتلدد طلتددةحلا ة شمشددةط ق 
BADR  مش  ر ت حتى تصل شااحلت مش ض  مشار المتتايل إستامتلجلت مشرا ت حق اع  ةتاةلل. 

  :2020-2011 الفترة خلال (AIC) الإستثماريتطور نشاط شركة الجزائر للرأسمال  .6.1
حدق  ملإسدتيا ا  مشاأسدا لحصلج مشرا ت على مشتا لا ان ةاما  مشا شلت شاا است  ر ط  

 :1  شت شقحق اأسا ل  لنس هاامشحلث ت  تعللن  ،54عن طالة مشتاما اق   ،2015جةمن  04
 .اللةن اا 26ن  MSE FINACE LLC% را ت 26
 .اللةن اا 13ن  AMERITANE% را ت 13
 .اللةن اا 10ن  HELLARD INVESTMENTS% را ت 10
 .اللةن اا 20ن  A.F.AIT HALMAT% مشسلا 20
 .اللةن اا 20ن  Y.BOUSTEILA% مشسلا 20
 .اللةن اا 6ن  S.AIT HAMLAT% مشسلا 6
 .اللةن اا 5ن  M.L.BOUSTEILA% مشسلا 5

ادددن ق دددل ا دددلا  2016سددد تا ا  20علدددى مشطلدددن مشاتدددا  حدددق  ة  ددد يم   2017ةحدددق سددد ت  
 89 اةجددن مشتدداما اقدد   أعل ددج ةاما  مشا شلددت ،ن مشحددل مشا  ددا شلرددا تسلرددا ت  رددشاجلددا ملإاما  

 عدا حصدةل مشردا ت  ملإسدتيا ا  مشاأسدا ل رد ط  تسحن ملإكن  اا اسد 2017 ةحا ا  2 ت الخ 
 .20152لة لة  04على هكم ملإكن حق 

                                                           
 .50، ا  cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2016مشتتالا مشس ة  شس ت   1
 .48-46ا:-ا ، cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2018مشتتالا مشس ة  شس ت   2
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 :11-06ال ير مستفيدة من مزايا القانون  الإستثماري الرأسمالتطور نشاط شركات  .2
 خلال SOFINANCEوالتوظيف  ةساهممات الللإستثمار المالية تطور نشاط الشركة  .1.2
 :2020-2011 الفترة

 2020-2011خلال الفترة  SOFINANCEة لاا الإستثماريالمحفظة : 43جدول 
 مرحلة التدخل النشاطقطاع  المنطقة مشار الم 

 مش اة مش اا ج مشع صات را ت قاض ملإلج ا 01
 ملإ ر ي ص  عت   رلت ص  عت مةجا 02
 ملإ ر ي مش اا ج س ل ا  اال ت سل حلت 03
 ملإ ر ي مش اا ج غااملت س ن سل حق 004
 مش اة ص  عت م  مش ةمقق مش اس  ت 05
 ملإ ر ي ص  عت م  مش ةمقق ةحا  تلحل  06
 ملإ ر ي ص  عت   ت ت اراة  ج 07
 مش اة ص  عت  ج لت مشتفلل  08
 ملإ ر ي ص  عت  ج لت تةضلن مشس ا 09
 ملإ ر ي  اا ج  ج لت مشسل حت 10
 ملإ ر ي ص  عت  ج لت إ ت ا اةما مش   ي 11
 ملإ ر ي  اا ج مش للا  اا ا عسا 12
 ملإ ر ي ص  عت ةهامن اص م   الت ج ماشا لة  13
 ملإ ر ي  اا ج ةهامن احطت  اا ج 14
 ملإ ر ي  اا ج ةهامن ح اة 15
 ملإ ر ي  اا ج تل اج ح اة 16
 ملإ ر ي  اا ج تل اج عل ا  17
 ملإ ر ي ص  عت تل اج إ ت ا عص  ا 18
 ملإ ر ي ص  عت تل اج إ ت ا صلاشق 19

 على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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  2020-2011 الفترة خلالحسب مصدر التمويل ات الشركة إستثمار : 44جدول 
 نوع التمويل   
 

 السنوات

رأسمال 
 الإستثماري

مشةحددددددددددددددددددددددددددددددددا  
   ة   اا

 

التمويل 
 التأجيري

مشةحددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا  
   ة   اا

 

من  لتزامالإ 
 خلال التوقيع

مشةحددددددددددددددددددددددددددددددددا  
   ة   اا

 

 القروض
مشةحددددددددددددددددددددددددددددددددددددددا  

   ة   اا
 

الأوراق المالية 
  ات الدخل الثابت
مشةحدددا   ددد ة   

 اا
 

2011 622.000 3.166.000 200.000 0 1.431.000 

2012 622.000 3.505.000 300.000 0 1.150.000 
2013 795.000 4.273.328 450.000 0 850.0000 
2014 1.195.626 4.182.943 575.000 0 500.000 
2015 1.245.600 4.933.000 672.000 3.292.000 500.000 
2016 1.047.000 5.138.000 1.608.000 2.845.000 50.000 
2017 1.163.937 6.250.598 827.966 3.077.998 50.000 
2018 1.300.000 6.350.000 923.000 3.512.000 90.000 
2019 1.600.000 7.012.000 970.000 3.450.000 50.000 
2020 900.000 4.500.000 1.500.000 2.900.000 50.000 
 على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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-2011الفتاارة حسااب مصاادر التموياال خاالال SOFINANCE شااركةت إسااتثمار :75الشااكل 
2020 

 
 .مشاعلةا ج مشس  تتعلى   لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
مشردددا ت  : سدددت ت  أنادددن  دددسل  ل  ددد ج مشجددداةل مشسددد  ة ةمشتايلدددل مش لددد  ق شهدددك  مش ل  ددد ج  
ة ددكم  ،علددى ملإلجدد ا مشتاددةللقتعتاددا  SOFINANCEةمشتةملدد   تسدد هاامج مششلإسددتيا ا مشا شلددت 

 رددد ط  ملإسددتيا ا  مشاأسدددا لح ردد ط  .%53 ته    سددد ت تفددةة سدد هااتتددال  مشتدداةض مشا شلدددت حددق 
ةاغددد  كشدددد  حهدددق ت ددد حا مشردددا  ج مشات صصدددت حدددق هددددكم  ،%11  لتعددداى  سددد ت  يددد  ة  شددداله 

 .ملإستيا ا  مشاأسا لمشاج ل حق مشتلات مشا شلت شتاةلسته  عن طالة 
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 :FNIالجزائري  للإستثمارتطور نشاط شركة الصندوق الوطني  .2.2
 2020-2011 الفترة خلال للإستثمارة لصندوق الوطني الإستثماريالمحفظة : 45جدول 
 ةساهممنسبة ال قطاع النشاط المشروع المنطقة السنة

وقيمتها بالمليون 
 دينار

 رأسمال
 المشروع

 بالمليون دج

مرحلة 
 التدخل

 fni  %36 مش اا ج مشا شلت axaرا ت تسالن  مشع صات 2011
810  

 ملإ ر ي 2.250

را ت صلامل را ل  مشع صات 2012
إحالتل  شلتص لم 

 مشجالا 

 fni%  15 ص  عت  لال  لت
375  

2.500 
 

 ملإ ر ي

 %17 ص  عت ال   ل لت اة ة مشجام ا ةهامن 2014
1190  

 مش اة  700

 %17 سل حت اةسل     ا  س ل ا  2014
646  

 ملإ ر ي  3.800

را ت ست لل  جلجل 2014
مشجام الت مشتطالت 

 شلصلن

 %05 ص  عت
4.2805  

 ملإ ر ي 85.610

مةاس ة  تل ة   مشع صات 2016
djezzy 

ت  ةشةجل  
 تص لملإ

51% 
83.641.02  

164.002  
 

 ستحةمكملإ

 على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اإعاما مش  حث  المصدر : 
ت شرددددا ت مشصدددد اةة ملإسددددتيا الاددددن  ددددسل  ل  دددد ج مشجدددداةل مشسدددد  ة ةمشاتعلددددة   شاحفمددددت  
 سحدم أن اعمد  تا ستده حدق اأسدا ل   ،ةاعلةاد ج مشصد اةة ،FNIمشجام دا   شلإستيا امشةط ق 

حهدددة لع دددا عدددن  لدددت مشح ةادددت حدددق  ،مشارددد الم تدددا ل ام ددد   ردددامي حصدددا ام ادددت حدددق مشارددد الم
ايدل اد  حصدل  ،مشام ات حق  عض مشار الم مش  اى ادن  دسل حدة مشردفعت تس هااةمش ستحةمكملإ

ة دددكم اة دددة  ،ه أسدددها ردددامي اعمددد   2016سددد ت  DJEZZYةاسددد ة  تل دددة  جلدددا  أحدددق ردددا ت 
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حهدددة ةسدددللت تع دددا عدددن  ،2012ةمشردددا  ج مشا شلدددت ةردددا ت صدددلامل سددد ت  ،2014مشجام دددا سددد ت 
 .لاةشتشملإاما  مشسل سلت 

 مشارددد المحدددق سددد ةمج سددد  تت حدددق  تسددد هااأن مشصددد اةة قددد     ش إشدددى اددد  تجددداا ملإرددد ا   
حدق سةلسدام سد ت  ا  مش  اجلدت ةر ا  حق إ ر ي مش    مشجام دا  شلتجد ، اؤسست  ةسلاما ؛مش  اى
1981 . 
  :2020-2011 الفترة خلال الولائية ستثمارتطور نشاط شركة إدارة صناديق الإ .3.2

ةمشتددق أا لددج اددن  ددسل  ،ملإسددتيا ا  مشاأسددا ل   مشجالددا  شتسسددلا اه ددت حددق إطدد ا ماح دد 
 ،ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لمشاتعلدددة  ردددا  ج  2006ة لة لددد 24مشادددؤاخ حدددق  11-06مشتددد  ةن  سدددن

 اما  مشا شلدددت شاا اسدددت  رددد ط إاما علدددى تدددا لا ة  markets tellتحصدددلج ردددا ت تددد ل ا ا دددج 
 اأسدددددا ل  مشاتددددداا  2018اددددد اا  11 تددددد الخ  20 اةجدددددن مشتددددداما اقددددد   ،سدددددتيا اصددددد  الة ملإ

  سدد ت  limited tellةمشاالددة   ردد ل ا لسددق شرددا ت تدد ل شلالتددا  ،ال دد ا جام ددا  81.921.000
 .% شلسلا  ةح ا 14% ة س ت 32  س ت  lokoll eurl% ةرا ت شة ةل 49

ن اصداح  ه د   ردا ت ،ملإسدتيا ا  مشاأسدا لجالا  مشاتعلتت  ردا  ج حق إط ا ماح    مش 
 .مشة  لت حتط ستيا ا  ص  الة ملإشه   اامةشت  ر ط إاما 

 : tell marketsشركة .1.3.2
 20 اةجددن مشتدداما اقدد   سدتيا اتلتدج مشرددا ت تفةلضدد  ادن ةاما  مشا شلددت لإاما  صدد  الة ملإ 
 رددد ط مشردددا ت  .ال ددد ا 81.921.000مشردددا ت  حلدددث لتددداا اأسدددا ل ،2018اددد اا  11 تددد الخ 

ةتتددال  مش دداا ج شلرددا  ج  ،علددى اسدد  مشعاللدد ج ةمشاردد الم ة اتتصددام   جددام   ل دد ا ل ددةن صددفلام  
 .لتإستيا ا  إستر امجمشرا ت تتة   تتال   .مشصفلا  ةمشاتةسطت

اف ةضدد ج  5أ لفددج مشرددا ت عددن ةجددةا  اددا  ،2019ماةل اددن سدد ت   ددسل مشسامسددق 
حلدددث  ،سدددتيا اإاما  صدد  الة ملإلددد ج   ش سدد ت ش رددد ط إتف قشرددا  ج أسدددفاج عددن تةقلدددم اجاةعددت 

ةمشدددك   ددد ن  ،  لدددا إسدددتيا ا     دددج حدددق اف ةضددد ج اتتاادددت شتسدددللا صددد اةة أ هدددأ لفدددج مشردددا ت 
 .ا طط  لإق اته ق ل أن لت لى ع ه ص ح ه
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 :SEAFشركة صناديق مساعدة المشاريع الص يرة .2.3.2
 ة  ه  :س هاااللةن ال  ا  10اأسا ل  مشرا ت هة  
 .%49  س ت  eurlةمشت الت  شلإستيا امشجام ا  ▪
 .%48.95س   لت شص  الة  اس عا   مشار الم مشصفلا     س ت مشرا ت ملإ ▪
 .%0.01ةمشاتةسطت   س ت ل لت شص  الة اس عا  مشار الم مشصفلا  مااا مشرا ت  ▪
 مشاأسدددا لمشارددد الم مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت ة تسدددللا  ل لدددت شصددد  الة اسددد عا مااا مشردددا ت  ▪

 .%0.01  س ت  ملإستيا ا 
 .%0.01ل لت  شص  الة اس عا  مشار الم مشصفلا  ةمشاتةسطت   س ت مااا مشرا ت  ▪
 .%0.01ل لت  اس عا   مشار الم مشصفلا    س ت مااا مشرا ت  ▪
 .% 0.01  س ت  HUBERTS JAN VAN DER VAARTا مشسل ▪

حصدددددلج مشردددددا ت علدددددى تصدددددال  ادددددن ةاما   مشا شلدددددت  شلعادددددل حدددددق  رددددد ط إاما  صددددد  الة  
 . 20191لة لددددددددددددددددددددددددة  27 تدددددددددددددددددددددددد الخ  60اقدددددددددددددددددددددددد    تدددددددددددددددددددددددداما ةاما  مشا شلددددددددددددددددددددددددت ،سددددددددددددددددددددددددتيا املإ

 19ةكشدد   سدد ن ج  حددت  ةحددا  ، ردد ط مشرددا ت احدداةا شلف لددت 31/12/2020غ لددت  إشددى 
أ دداى  عاةالددت ا ةل حددق رددام ت اددم رددا تمشددمشرددا ت    ددج تعددا  علددى  .مشددةط ق قتصدد املإعلددى 

رددا ت مشةش  دده شد  لد ج  شتدس ا  .شلحصدةل علدى تفددةلض تسدللا هدك  مشردا ت ملإسدتيا ا اأسدا ل شل
شصداا حدق هدكم م ،ه % ادن اأسدا ش90 ت أ يدا ادن تايل  س  ا مشردا  .حق إتا   إجاميمج ملإ ر ي

ه  حددق أقددان ةقددج اا ددن شلحفدد م علددى صددسحلته  حددق مشاعدد اسج تعالددا اأسددا ش إشددىهددق تحتدد ا 
 .مشة  ق ستيا ات تسللا ص اةة ملإةا ص ،مشا شلت حق مش ةاصت

حهدق شد  ت داأ  رد طه   SEAFاع  مشار الم مشصفلا  حق مشجام داأا  حلا  ل ا ص  الة  
 .ألض  19ةهكم  س ن ج  حت  ةحلا  ، عا

                                                           
 .43-41ا:-ا ، cosob سلطت ض ط مشسةة مشا شق 2019مشتتالا مشس ة  شس ت   1
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  :الأجنبي  الرأسمال ات  الإستثماري الرأسمالتطور نشاط شركات  .3
الفترة  خلال في الجزائر AFRIC INVESTللإستثمار.تطور نشاط الشركة الإفريقية 1.3

2011-2020: 
 2004ةسد ت  1989ت شلردا ت تتعلدة  ارد الم تد  تاةللهد  سد ةمج ملإستيا الإن مشاحفمت  

 ENERGIE AMMIMER اجددددددق إادددددد الا أةتتعلددددددة أس سدددددد   رددددددا ت  ،علددددددى مشتددددددةمشق 2008ة
حلدث تدا لج مشردا ت  هد  حدق ااحلدت  ،مشاعامج مش ها   لت  ا طتت  ج لتةمشاتعلتت   ر ط ص  عت 

ردددا ت  2008ةأ لدددا سددد ت ،  ا طتدددت  ج لدددت ألضددد  TMF 2004تللددده ردددا ت مش تدددل سددد ت  ،مش ادددة
Altea packaging لتلص  عت مشتحةللش. 

ةكشددد   ،2008أن مشردددا ت شددد  تتددد   دددس  تاةلدددل حدددق مشجام دددا ا دددك  إشدددى اددد  تجددداا ملإرددد ا   
 . تت ي مشار الم إلراةط مشات عت حق تاةلسته  حق ش

 :2020-2011 الفترة . تطور نشاط مجموعة أبراج في الجزائر خلال2.3
 2004ة  2000ت شلردددا ت تتعلدددة  ارددد الم تددد  تاةللهددد  سددد ةمج ملإسدددتيا الإن مشاحفمدددت  

ألن اة ته  مشرا ت حق  ،قستهس مشاتعلتت   ش ر ط ملإ ceproاتعلتت أس س   را ت  ،على مشتةمشق
 ،تصدد لمشاتعلتددت   ردد ط ت  ةشةجلدد  ملإ mediaquestتللهدد  حددق  فددا مشسدد ت رددا ت  .ااحلددت مش اددة

تدد  تاةلدل ردا ت مشعتدد ا  2004ةحدق سد ت  .2000ةمشتدق ق ادج  فدت  ا تددن شهد  حدق مشجام ددا سد ت 
 .حق ااحلت مش اة ألض  La fleche bleue algerienneةمش تل 
 ةكشد  ،2004أن مشرا ت ش  تت   س  تاةلل حق مشجام دا ا دك  إشى ا  تجاا ملإر ا  ألض   

 . تت ي مشار الم إشراةط مشات عت حق تاةلسته  حق 
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الفترة خلال  ECP ENERGING CAPITAL PARTNERS. تطور نشاط شركة 3.3
2011-2020: 
 2020-2011 الفترة خلال  ecpة لشركةالإستثماريالمحفظة : 46جدول 
نسبة  قطاع النشاط المنطقة المشروع السنة

 ةساهممال
مرحلة  المشروعرأسمال 

 التدخل
2014 Abc atlas 

bottling 
 مش اة اا 3.903.210.000 %33 لتإستهس سلم  مشجام ا

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
-2011ن مشرا ت ق اج  عاللت تاةلللت ةحلدا   دسل أ سحم  ،ان  سل  ل   ج مشجاةل 
مشات صصدت حدق  Abc atlas bottlingةمشاتعلتت أس س   تاةلل حق ااحلت مش اة شردا ت  2020

ج سددد هاألدددن  ،PEPSIمشردددا ت مشع شالدددت  ل سدددق  إعتاددد اةمشح صدددلت علدددى  ،مشارددداة  ج مشف الدددت
 .ال  ا 3.903.210.000 ت مشاتاا ن مشرا  % ان اأسا ل33  س ت 
 ادد  ق اددج  ،أن مشرددا ت ق اددج  تاةلددل عددا  اردد الم حددق سدد ةمج سدد  تت إشددىتجدداا ملإردد ا   

  .2007سددد ت  GAMمش  ادددل علدددى ردددا  ج   شردددا ت مشع ادددت شلتسال ددد ج مشاتةسدددطلت  سدددتحةمك  لإ
 . تت ي مشار الم إمشرا ت  كش  تت م راةط ق سلت حق تاةلسته  حق 

 :2020-2011 الفترة في الجزائر خلال SWICORP. تطور نشاط شركة 4.3
تتعلددة   ددل اددن  2009ة  2008اردد الم حددق مشجام ددا سدد تق  04ق اددج مشرددا ت  تاةلددل  
ة ددكم رددا ت  ،شلصدد  عت اجدد ا مشسددلامال  حددق ااحلددت مشتةسددم Uniceramic holidingرددا ت 

Atlea packaging  شتص لم ماغلفت مشاا ت حق ااحلت مشتةسم ألض. 
هدد  ردداةط لإت  ع 2020-2011أن مشرددا ت شدد  تتدد   ددس  تاةلددل  ددسل  إشددىتجدداا ملإردد ا   
 . تت ي مشار الم إحق تاةلسته  حق  ق سلت
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 :2020-2011الفترة في الجزائر خلال  RIVA & GARCIA. تطور نشاط شركة 5.3
لإت  عهدد  ردداةط  2020-2011ل أن مشرددا ت شدد  تتدد   ددس  تاةلددل  ددس إشددىتجدداا ملإردد ا   

 . تت ي مشار الم إق سلت حق تاةلسته  حق 
 :المختلط  الرأسمال ات  الإستثماري الرأسمالتطور نشاط شركات  .4

-2011الفترة خلال ASICOMللإستثمار. تطور نشاط شركة الجزائرية السعودية 1.4
2020:  
 :2020-2011 الفترة خلال  ASICOMة لشركة الإستثماري: المحفظة  47جدول 

قط ع  ت الخ ملإ ر ي مشاراةع
 مش ر ط

اأسا ل  
 مشاراةع

حق  تس هاا س ت مش
 اأسا ل  مشاراةع

 مشاسحمت مشا طتت

را ت مشجام ا 
 إلج ا

مش اا ج  05/04/2012
 ا شلت

الل ا  3.5
 اا

6 % 
 اللةن اا 210

 تاةلل ملإ ر ي مشجام ا

اا ا تج ا  
CITY MALL 

مش اا ج  05/09/2012
 تج الت

اللةن  549
مش  830ة

 اا

67 % 
اللةن  368.386
 اا

ح اة اتةق   إ ج اتاةلل  قس طل ت
 2006ا ك 

 MSTرا ت 
BAT  

مارف ل  22/09/2013
 مش   ي

 % 70 اللةن اا 20
 اللةن اا 14

 تاةلل إ ر ي مشجام ا

اللةن  700 مشسل حت 06/10/2013 ح اة مااةا 
 اا

100 % 
 اللةن اا 700

تاةلل اراةع اتةق  ا ك   ج لت
2002 

را ت ه ل ا 
  HDAتةالم 

مش اا ج  21/11/2013
 تةالم

اللةن  720
 اا

26 % 
 اللةن اا 187.2

 تاةلل  اة  مشجام ا

اص م تر لل 
 ATAمشحالا 

اللةن  833 ص  عت  07/07/2015
 اا

51 % 
اللةن  424.83
 اا

 تاةلل مشتةسم  مش للا  

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حيلن  المصدر : 
 ا   ،%100% ة 6 تاةلل مشار الم مشا تلفت  ت صلا  لن  ASICOMق اج را ت  
 ست ت  ان عالل ج مشتاةلل مشرا ت شلار الم  ،ج حق تاةلل ار الم كمج ص فت تج التس ها
 مشاأسا لمش  ا  را  ج  06/11ان مشت  ةن  18ة17    تتتلا  ت فلك أح    مشا اتلن أ ه
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% حق تاةلل  فا 49 س ت   عا  تعا  ملإستيا ا ةمشك  أشا  را  ج اأسا ل ، ملإستيا ا 
 مشاأسا لتتالا  ااة ت   لا  حق اا است  ر ط  ASICOMل لن ش   أن را ت  أ هإ   ،مشاراةع

  . ج مشار الم  ا تل  أ ةمعه إحتل جج  ته  شا تل  ستإ  ملإستيا ا 
 حسب القطاع و توقف الأش ال  ASICOM:توزيع المشاريع الممولة من طرف 48جدول 

 :2020-2011خلال الفترة 
عدد  القطاع

 المشاريع
المشاريع 
 المعاد بعثها

 2 4 ( شلت، اا ج تج الت، اا ج مشتةالممش اا ج )سل حت، اا ج ا
 0 1 مشص  عت

 0 1 مشعت ا،مش   ي ةمارف ل
 2 6 مشاجاةع

 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حيلن  المصدر : 
 ااة دت   لدا  حدق اا اسدت  رد ط تاتد ا  ASSICOMأن ردا ت  ،ل لن ش   مشجداةل مشسد  ة 
سدةمي  ؛مش اا تلتألن ق اج  تاةلل ار الم ا تلفت   شتا لا على مشار الم ، ملإستيا ا  مشاأسا ل

 اد  ، ارد الم 6ار الم  اا تلدت ادن أصدل  4 دحلث قااج مشتاةلل ش ؛سل حت أة  اا ج تج الت
 إهتادد  هددكم ادد  لتدداج  ، اردد الم 6اددن أصددل     ددج اتةقفددت مارددف لاراةعلن دقددااج مشتاةلددل شدد

 .مشرا ت  إع ا   عث مشار الم مشاتةقفت
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 :حسب القطاع ومرحلة التمويل  ASICOMتوزيع المشاريع الممولة من : 76الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حيلن  المصدر : 
  سددد ت  ؛مشجالدددا تهدددت   تاةلدددل مشارددد الم  ASICOMلتضددد  ش ددد  أن ردددا ت  76ادددن مشرددد ل 
% ش دد قق 33ات  ددل ،مشجالددا اددن تاددةلسج مشرددا ت شلاردد الم  % 67ادد  تي تدده  سدد ت  كمةهدد   لددا  

ألدن تا دا  ،  ASICOMردا ت  تادةلسج سحدم ت دةع مشارد الم حدق  ا   .مشاع ا  عيه مشار الم 
% ادن  67حلدث ايلدج  سد ت تاةلدل هدكم مشتطد ع  ،على قط ع مش داا ج  ا تلد  أ ةمعده مشرا ت

تق شلددس ، % اددن تاددةلسج مشرددا ت22قطدد ع مشصدد  عت  سدد ت  إحتددلحجدد  تاددةلسج مشرددا ت،  ادد  
 .%11  س ت  أ لام  ش   ي ةمارف ل قط ع م

 
 
 
 
 
 
 

مشاريع 
جديدة
67%

مشاريع 
معاد بعثها

33%

حلة تقسيم المشاريع حسب مر
التمويل

67%

22%

11%

ب تقسيم المشاريع الممولة حس
القطاع 

سياحة،خدمات مالية،خدمات تجارية،خدمات التوزيع) الخدمات 
)

الصناعة

العقار،البناء والاشغال
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 2020-2011خلال الفترة حسب السنوات   ASICOM:توزيع تمويلات  49جدول 

 السنة

 
 المشروع

رأسمال  
المشروع 
 )ألف دج(

 

نسبة 
 ةساهمم

ASICOM 
 

مبلغ 
 ةساهممال

 )ألف دج(
 

ات ساهممال
السنوية )ألف 

 دج(

النسبة 
 المئوية

 را ت مشجام ا إلج ا 2012
3.500.000 %6 210 000 210.000 11.03 % 

2013 
 CITYاا ا تج ا  

MALL 549 830 %67 368 386 382.386 20.08 % 
 MST BAT  20 000 %70 14 000را ت 

2015 

 000 700 100% 000 700 ح اة مااةا 

1.312.03
0 

68.89 % 
رددددا ت هدددد ل ا تةالددددم 

HDA  720 000 %26 187 200 
اصددددددددددددددد م ترددددددددددددددد لل 

 ATA 833 000 %51 424 830مشحالا 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حيلن  المصدر : 

 2015-2012خلال الفترة   ASICOMلتمويلات شركة  التوزيع السنوي: 77الشكل 

 
 .على اعلةا ج مشرا ت  لإعتا اان إعاما مش  حيلن  المصدر : 

2012
11%

2013
20%

2015
69%

نسبة التمويلات
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، حدددق ا تلددد  مشارددد الم ع دددا سددد ةمج  رددد طه  ASICOMردددا ت  تسددد هاا إشدددى ددد ش ما  
 2015حددق سدد ت  تسدد هاا سدد ت مش إاتفدد ع سحددم  ،77ةمشردد ل اقدد   49علددى مشجدداةل   لإعتادد اة 
ةهدة اد  ،  دسل سد ةمج مش رد ط مشردا تالل ا اا ان حجد  تادةلسج  1.3%  ا ل  لفةة 69ن 

 .مشارد الم صد  علت ةسدل حلت تاةلدل   لدا شا تلد   2015لفسا  ةضم مشردا ت ش دل يتلهد  سد ت 
%  ا لد  11ج مشردا ت   سد ت سد ها 2012سد ت فدق ح املت تاةلل مشرا ت  اأج تاتفدم   شتداال  ح

% 20 سدد ت  إشدى 2013شتاتفدم سد ت  ،2020-2011اللدةن ادن اجادةع تاةلستهد   ددسل  210
سددل حق  قت دد ي   ادل شاردداةعإاللددةن اا تتال د  اددن حجد  مشتاددةلسج شددا ةل مشردا ت   382 ا لد  
 .ااةا(أ)ح اة 
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 :2020-2011 الفترة خلال الإستثماري الرأسمالتطور نشاط شركات  إجمالي. 5
فااي  الإسااتثماري الرأساامالللمشاااريع الممولااة ماان شااركات  سااتثمارعاادد ومبااالغ الإ: 50جاادول 

 2020-2011الجزائر خلال 
عدد  اسم الشركة العدد الإعتماد

طلبات 
 التمويل

عدد 
المشاريع 
 الممولة

المبلغ 
 جماليالإ

المستثمر 
 بالمليون دينار

نسبة 
المشاريع 

الممولة من 
طلبات 
 التمويل

شاااااااااااااااااااااااااااااركات 
المساااااتفيدة مااااان 
مزاياااااااا القاااااااانون 

06-11 

 %3.44 1478.6 32 930 إستيا امشجام ا  01
 FINALEP 72 53 4011.4 73.61% حل  شلن 02
 ICOSIA  19 1 29.4 5.26% مل ةال  03
 %0 0 0 / ستيا ارا ت ص اةة ملإ 04
مشصدددد اةة مشجام ددددا  شرددددا  ج  05

 مش  ر ت
/ 0 0 0% 

ال يااااااار شاااااااركات 
مساااااااتفيدة مااااااان 
مزاياااااااا القاااااااانون 

06-11 
 عمومية 

 SOFINANCE 168 19 10491.16 11.30% سةحل ة ا 01
 شلإسددددتيا امشصدددد اةة مشددددةط ق  02

 FNI مشجام ا 
/ 6 90942.52 / 

ال يااااااار شاااااااركات 
مااااااان مساااااااتفيدة 

مزاياااااااا القاااااااانون 
 جنبية أ 06-11

 %0 0 0 / شلإستيا امشرا ت ملإحالتلت  01
 %0 0 0 / اجاةعت أ اما 02
 / ECP / 1 1288.0593را ت  03
 SWICORP / 0 0 0%را ت  04
 RIVA GARCIA / 0 0 0%را ت  05

ال يااااااار شاااااااركات 
مساااااااتفيدة مااااااان 
مزاياااااااا القاااااااانون 

 مختلطة 06-11

 شلإسددتيا امشجام الددت مشسددعةالت  01
ASICOM 

/ 6 1904.42 / 

 .على اعلةا ج مشرا  ج  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
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خاالال الفتاارة  فااي الجزائاار الإسااتثماري الرأسااماللمشاااريع الممولااة ماان شااركات ا : 78الشااكل 
2011-2020 

 
 

 
 .على اعلةا ج مشرا  ج  لإعتا اان إعاما مش  حث  المصدر : 
ن عداا مشارد الم مشااةشدت أ سحدم ة كم مشتايلدل مش لد  ق  ،ان  سل  ل   ج مشجاةل مشس  ة 
  تت  سدن طاالد  ادم  2020-2011حق مشجام ا  سل  ملإستيا ا  مشاأسا لرا  ج   ان طا 

 .مشا ل  مشاستياا حق هك  مشار ا  ج
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مشاردد الم مشااةشددت ن ى اددن حلددث عدداا مشاات ددت ماةشدد finalepحلددث تحتددل رددا ت حل  شلددن  
 4011.4مشاتدداا  ددد   ل ادد  تحتددل مشاا ددا مشي شددث اددن حلددث مشا لدد  مشاسددتياا ااددة       اردداةع 53

    ارداةع 32ان حلث عاا مشارد الم مشااةشدت ن  إستيا اتستق ي  ل  را ت مشجام ا ، اللةن ال  ا
، حددق مشاات ددت مش  اسددت اددن حلددث مشا دد ش  مشاسددتياا  ة اللددةن ال دد ا 1478 ا لدد  اتدداا ن  ااددة   

اللدةن ال د ا  10491.16 لد اراةع ااةل  ا  19ن sofinance ي شي  تستق را ت سةحل ة ا
 اد  تحتدل مشاا دا مشام دم ادن حلدث عداا مشارد الم ، حق مشاا ا مشي  ق ان حلث مشا  ش  مشاستياا 

 ،اللددةن ال دد ا 90942.52 ا لدد   شلإسددتيا ااردد الم  ددل اددن مشصدد اةة مشددةط ق  6مشااةشددت ن 
ةمشام ددم علددى  ماةل لن د شاا ا  اللدةن ال دد ا 1904 ا لدد   شلإسددتيا ا ةمشردا ت مشجام الددت مشسدعةالت

حددق مشاا ددا مشسدد اا اددن حلددث عدداا مشاردد الم  أ لددام  تددستق ، مشتددةمشق اددن حلددث مشا دد ش  مشاسددتياا 
 1288ردددا ت مل ةالددد   ا لددد  اتددداا ن ة  ecpردددا ت اادددةل  دددل ادددن  حدددامارددداةع ة  1 دمشااةشدددت  ددد

تدد   ددس  أن  دد قق مشرددا  ج شدد  ت إشددى ادد  تجدداا ملإردد ا   .اتلددناللددةن ال دد ا علددى مشت 29ة اللددةن
 .2020-2011س ت  لتاةلل  س

 2020-2011خلال الفترة  نسبة المشاريع الممولة مقارنة بطلبات التمويل : 79الشكل 
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مشددى  مشاردد الم مشااةشددت  سدد تن أة ددكم مشتايلددل مش لدد  ق  سحددم  ،اددن  ددسل  ل  دد ج مشجدداةل مشسدد  ة

 2020-2011 مشفتدا  حق مشجام دا  دسل ملإستيا ا  مشاأسا لرا  ج   ان طا  طل  ج مشتاةلل
   حاميت  رس  هك  مشرا  ج حق مشجام ا.ات ا ت  ات ةشت إشى حا تعا  %8.83ةمشاتاا   د
مشاات ددت ماةشددى اددن حلددث عدداا مشاردد الم مشااةشددت ن  finalepحلددث تحتددل رددا ت حل  شلددن  

، تددستق 2020-2011اددن تاددةلسج هددك  مشرددا  ج  ددسل  %73.61  سدد ت  ااددة       اردداةع 53
ادددددن حجددددد   %11.3ارددددداةع اادددددةل   سددددد ت  19 ددددددد  SOFINANCEسدددددةحل ة ا ي  لددددد  ردددددا ت
مشاا ددا مشي شدددث  ICOSIA ، تحتددل رددا ت مل ةالدد 2020-2011هددك  مشرددا  ج  ددسل تاددةلسج 

، 2020-2011 اددن حجدد  تاددةلسج هددك  مشرددا  ج  ددسل %5.26 اردداةع ةمحددا ااددةل   سدد ت 
 %3.44ارداةع اادةل   سدد ت  32سدتيا ا نأاد  مشاا دا مشام دم حهدة ادن  صددلن ردا ت مشجام دا إ

، أادددد    صددددةا  ددددل اددددن رددددا تق 2020-2011لسج هددددك  مشرددددا  ج  ددددسل اددددن حجدددد  تاددددة 
حددددس لتةادددد ن  ASICOMة ةمشجام الددددت مشسددددعةالت شلإسددددتيا ا FNIمشصدددد اةة مشددددةط ق شسسددددتيا ا 

  تسجلل عاا طل  ج مشتاةلل مشتق تصله . 
 .2020-2011س ت  ل ا  تجاا ملإر ا  إشى أن   قق مشرا  ج ش  تت   س  تاةلل  س  
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 :الخلاصة 
 مشاأسددددا لمهددددةا رددددا  ج  أن جددددا  مشام ددددماددددن  ددددسل ادددد  تدددد  مشتةصددددل إشلدددده حددددق مشفصددددل  

قلددلس شددكم   هدد  اددامل حددالي  ةمشعلدد   هدد  اددامل هتادد   لإحددالث  سدد ل  حددق مشجام ددا شهددكم ح ملإسددتيا ا 
مشردا  ج مش  ضدعت شلتد  ةن  اد   جدا أن سدتامتجل ته  غلدا ةمضدحت مشاعد ش  م  ح ت  جه  غلدا حع شدت ة 

 ةاصددددت مشجام ددددا ةلجددددن عللهدددد  شج ددددت ت ضددددم شاق  ددددت  ملإسددددتيا ا   شاأسددددا لمشاتعلددددة   06-11
% اددن 49ةل علدى ا صدت ةالدا مشا شلدت شاامةشدت مش رد ط ادم عدا  تجد ةا مشارد ا ت اتداما مشحصد

تاددد اا مش رددد ط اةن  11-06مشردددا  ج مشفلدددا   ضدددعت شلتددد  ةن حدددق حدددلن أن  اأسدددا ل مشارددداةع
 .11-06مشاستفلا  ان اامل  مشت  ةن راةط ة  تستفلا ان مشاامل  مشضال لت مشاا ةحت شرا  ج 

تحتدددل  هدددق ادددن حدددق مشجام دددا 11-06مشفلدددا اسدددتفلا  ادددن ااملددد  مشتددد  ةن مشردددا  ج ةحدددق ما لدددا 
 مشاأسدددا لمشاامتدددن ماةل ادددن حلدددث مشا ددد ش  مشاسدددتياا  حدددق مشتطددد ع اغددد  عدددا  اا اسدددته  ش رددد ط 

 .  ر ط ا لسق ملإستيا ا 
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 الخاتمة
  

،  تلجددت ادد  تحتتدده اددن  تدد    لتقتصدد املإمشاردد الم  أهدد تعددا مشاردد الم مشات ة تلددت مشا ت ددا   
جتا علتة  لتإقتص ا حدق جالدم  لتقتصد املإادن ا د  ا مشت الدت  أصد حج. حلدث مالد  اتطةا  ام  م 
  لا ن   امن اةاهد  مشفعد ل حدق مشتضد ي علدى  سد ت   لدا  ادن مش ط شدت، ةالد ا   ألنمشع ش ،  أ ح ي

 شلاةماا مشات حت. ماايل ستفسلمشا ل مشع     لإ
ح شااملددد  مشتدددق تال هددد  هدددك  مشارددد الم    دددج مشدددامحم شلتةجددده  حدددة هدددكم مش دددةع ادددن مشارددد الم،  

. ةقدددا ماعاددد لتتا ردددى ادددم مشتفلدددامج مشسدددالعت حدددق  ل دددت  ةمشت لدددق عدددن مشارددد الم مش  لدددا  مشتدددق  
مشاةشددددت مشجام الددددت،  إ ردددد ي ةاما    صددددت سددددالج : ةاما  مشاعاحددددت  إهتادددد  حملددددج هددددك  مشاردددد الم  

ج  دددددن عالدددددا مشهل ددددد ج  إشدددددىمشاصدددددفا ، تت فدددددل  هدددددك  مشارددددد الم  مشارددددد المة مش  رددددد ت  مشارددددد المة 
هدد ، ةكشدد  شتحتلددة ت الددت اعت ددا ، إ  أن ةمشاؤسسدد ج مشات صصددت حددق اعدد  ةتهل ددت  ل ددت ا  سدد ت ش

هد  مشعامقلدل مشتاةلللدت مشتدق أهاهك  ماهام  تعةقه  جالت ان مشعامقلل على ا تل  مشاسدتةل ج، ة 
 .تحةل اةن  رسته  ةحتى  اةه  ةتةسعته 

  صةصدلت هدك  مشارد الم، مشاات طدت  ع ادل  أس سد لا ن مشتةل، أن هك  مشعامقلل اات طت  
لددت سددةة مشتاةلددل حددق مشجام ددا، ةمشددك  هل  اددممشا دد طا  مشددك  لددسا  إ ردد  ه . ةهددة ادد    لت  سددن 

ا ا  ر ل   لا على مشتاةلل مش   ق، مشك    لتا  علدى تاةلدل ايدل هدك  مشارد الم  سد ن عدا  ل
عددا  تدددةحا مشاعلةادد ج عللهددد  ةعلدددى  ىإشددد إضدد حتا شلدددت.  أةقددااته  علدددى تتددال  ضدددا   ج عل لددت، 

 .مشاستحايت ة  ا ا، ما اىاص اا مشتاةلل 
عللهد   ملإعتاد اةع ا مشحالث على اص اا مشتاةلل مشاستحايت مشتدق لا دن شهدك  مشارد الم  
  ددالل اسددتحاث، لت  سددن ة صةصددلت  ملإسددتيا ا  مشاأسددا ل تهدد  مشا شلددت، لمهددا إحتل جشتفطلددت 

 مشاا اا.  قتص املإهكم مش ر ط 
اددن مشاصدد اا مشتاةلللددت مشاسددتحايت حددق مشجام ددا. لعددةا  ملإسددتيا ا  مشاأسددا لحلددث لعت ددا  
، ةمشك  لسا  حق طالة إي  ج ةجةا ، ان  سل مشاامل  مشعالا  مشتدق ما لا مشعرالت  إشىمهةا  

 2020 إشددى 2011عتادداج عللدده مشاامسددت  ددسل مشفتددا  مشاا لددت اددن ، مشددك  إما لددالتددااه  هددكم 
 مها جالت ان مش ت    مشتق قااج مش يلا ان مشاعلةا ج   ةمقم  ر طه حق مشجام ا، ةمشك  أشتتال
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 لإردددد  شلتمتحالددددا ح ددددا   ج طلتدددد. ةاددددن ه دددد  ، إملإسددددتيا ا  مشاأسددددا لحددددةل مشتاةلددددل عددددن طالددددة 
مشات ة تلددت ح عللددت مشاأسددا ل ملإسددتيا ا    ددالل اسددتحاث شتاةلددل مشاردد الم اعاحددت : مشاتايلددت حددق

مشتددق  لإردد  شلتاددن  ددسل مشاامسددت مشالام لددت حددق مشجام ددا. هددك  م مشا ت ددا   ةمقددم كشدد  حددق مشجام ددا
تفاعج ع ه  أس لت حاعلت. تسعى مشاامست شلإج  دت ع هد  ادن  دسل مشفاضدل ج مشاةضدةعت. ةكشد  

مشات ة تلدت  شلارد الم مشع   ملإط اان  سل مشاماست مش مالت مشتق تا اج حق مشفصل ماةل حةل 
مش مدددددا  ش دددددل ادددددن مشتاةلدددددل مشتتللدددددا   ملإطددددد ا صةصدددددل ته  ةأهدددددامحه . ة  إ دددددامامشا ت دددددا . ادددددم 

تلددددت ةمشاسددددتحاث، مشددددك  ةضدددد  حددددق مشفصددددللن مشيدددد  ق ةمشي شددددث علددددى مشتددددةمشق. أادددد  مشاامسددددت مشتط ل
حدق مشجام دا،  ملإسدتيا ا  مشاأسدا لاةا ، ة ملإ ت د ا: مشات ة تلدت ة ح شتا لا   ن حدةل ةمقدم  دل ادن

ان  سل مشتطاة شا تل  مشجةم ن مشاتعلتت  ه  ان حلث ملإحص  ل ج مش  صت  هد ، ادن  دسل 
علددى مشادد ه  مشتحلللددق، شتحللددل  ددل مش ل  دد ج مشاسحمددت  ددسل إجددامي مشتددا ا   لإعتادد امشاامسددت  

 .مش  رطت حق مشجام ا ملإستيا ا  مشاأسا لمشالام ق ام ل را  ج 
اةضددددةع تاةلددددل مشاردددد الم مشات ة تلددددت مشا ت ددددا  شهددددك  مشاامسددددت حددددق   ةاددددن  ددددسل اع شجت دددد 

مش تددد     إشدددىتةصدددل   ، 2020-2011 دددسل مشفتدددا  مشاا لدددت حدددق مشجام دددا  ملإسدددتيا ا   شاأسدددا ل 
 مشت شلت :

 نتائج الدراسة :
 طدسة إ  ادن مش حدث عدن مشف دا  إشدى ااحلدت عاللت إ رد ي مشارد الم م طسقدهق  مشات ة تلت ➢

أة  تطددةلا اردداةع قدد    أة ملإسددتحةمك علددى  سددةمي  إ ردد ي اردداةع جالددا، ت فلددك ة مشاردداةع 
وهاااو ماااا  . ددد  تس  أهدددام  مشاتددد ةشلن، إا   لددد ته  ةمشفددداا مشاتدددةحا هدددكم ة  ارددداةع أ دددا
 للفرضية الأولى .يشكل تأكيداً 

مشاصددفا  ةمشصددفلا  ةمشاتةسددطت ( حددق مشجام ددا حلددام  مشاردد المتحتددل مشاردد الم مشات ة تلددت ) ➢
 2002، حلث لتداا عداا هدك  مشارد الم  دسل مشفتدا  مشاا لدت  قتص املإاها  حق مش سل  
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حق مشجام ا ان  دسل ا ة  تده ماس سدلت مشاتايلدت حدق اا ستده  ملإ ت  اتحس ج اؤرامج  ➢
 .ا اج ته

مشاأسا ل ملإستيا ا  ان  لن مشتت ل ج مشتاةلللت مشحاليت ما يا ج ك لت، ةمشتدق مهداج لعا  ➢
  تلجدت شتطدةا تاةلدل ا تلد  مشارد الم ملإقتصدد الت حدق  دل اامحلهد ، ةكشد   هدا  ت ةلددم 
مشا تج ج مشا شلت ضان تر للت طداة مشتاةلدل مشات حدت ادن ق دل مشسدةة مشتاةلللدت، ةشتضدم 

 قت جالا  ت  ى على أس ا مشرام ت .مشاراةع ةمشااةل حق عس
مشتدددددق  دددداأج مشارددددد الم مشصدددددفلا   ،مشاأسددددا ل ملإسدددددتيا ا  اددددن اصددددد اا مشتاةلدددددل مشحاليددددت ➢

 .ات ا ت  اص اا مشتاةلل مشتتللالت ،  لإهتا    ه  شلاامل  مش يلا  مشتق تتالا  ه 
ةكشد   مدام شاد  ل تسق مشاأسا ل ملإستيا ا  أهالدت   لدا  ضدان مش دام ل مشتاةلللدت مشا ت دا   ➢

 فع شلددت  سدد ه تددةحا  اددن ااملدد  ت  سددن  صةصددل ج مشاردد الم مشات ة تلددت مشا ت ددا ، ةمشتددق ت
حق مشت فل  ان حا  مشار ل مشتادةللق مشطداةح   ش سد ت شهد ، ةكشد  ادن  دسل   د ي هل دل 

 وهو ما يشكل تأكيداً تاةللق لحتة شه  أ  ا مشاااةالت ةأقل مشا  طا ةمشت لفت مشاا  لن .
 . الثانيةلفرضية ل
شهدددكم ح لإهتاددد    هددد   ، سددد ق حدددق مشجام دددا ة مهدددةا ردددا  ج مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  حدددالث ➢

سدتامتجل ته  غلدا ةمضدحت م  شدكم ح ت  جهد  غلدا حع شدت ة  ،امل قلدلس   ةمشعلد   هد  اد ،امل حدالي    ا
 مشاع ش .

مشجام ددا اددد  لدددامل هتاددد    هدد  حدددق شتت لددت مشتاةلللدددت مشحاليدددت حددإن ملإ دد شاغ  ادددن أهالددت هدددك  م ➢
ض لس. حلدث ل تدى عداا ردا  ج مشاأسدا ل م سدتيا ا  ضد لل جدام  ة رد طه  احداةا جدام 
ات ا ددت  سهالتهددد ، ةهدددة اددد  لا دددن إاج عددده إشدددى غلددد ن  ةاصدددت افعلدددت   تاتلددد  مشاتةاددد ج 

لن حددق مشاردد الم مشااةشددت، مااددا مشددك  سدد هاامشاةضددةعلت مشتددق تسددا   تسددللل حصددا مش
وهاااو ماااا يؤكاااد صاااحة  اه دددت مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  حدددق مشجام دددا،  لردددجم علدددى تطدددةلا 

 . الثالثةالفرضية 
 



 

 
265 

 الخاتمة
 

 ااة ت   لا  حدق اا اسدت  رد ط مشاأسدا ل ستيا ا  حق مشجام ا تات ا را  ج مشاأسا ل ملإ ➢
.وهااا ا ماااا يثبااات صاااحة الفرضاااية جددد ج مشارددد الم حتلملإسدددتيا ا   إسدددتج  ته  شا تلددد  إ

 .  الرابعة
ةلةمجددده مشعالدددا ادددن مشصدددعة  ج  ،حدددق مشجام دددا حدددالث  سددد ل    ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لسدددةة  ➢

  . ه ان طا  مشسلط ج هتا  ملإل را  سةة ةمعا  إن ت   أ هإ   ،ةمشتحال ج
ان ق ل مشار الم مش  رد ت ادات ط  ،ملإستيا ا   شاأسا لمشار الم شاصاا مشتاةلل   إ تل ا ➢

 عدداة  اصدد اا مشتاةلددل ما دداى علددى تاةلددل مشاردد الم حددق  املددت حل تهدد  ش يددا  ا دد طا 
  .عا   ج حه 

 سدددد ن  ،  صددددت مشات ة تلددددت مشا ت ددددا  ا هدددد  ،ش ددددل مشاردددد الم تقدددداةض مش  ددددة  غلددددا ات حدددد ➢
  .مشضا   ج مشاطلة ت ا ه  شلحصةل على مشتاةلل

ل تاددةللق  تلجددت شعددا  ةجددةا  ددال ملإسددتيا ا   شاأسددا للتاةلددل  شتلددت شجددةي مشاردد الم مشات ة  ➢
 .أ ا لاةل ااحلت ملإ ر ي

ت ضددددم شاق  ددددت  ،ملإسددددتيا ا   شاأسددددا لمشاتعلددددة   11-06مشرددددا  ج مش  ضددددعت شلتدددد  ةن  ➢
اددم  ،ةلجددن عللهدد  مشحصددةل علددى ا صددت ةالددا مشا شلددت شاامةشددت مش ردد ط ، ةاصددت مشجام ددا

 .% ان اأسا ل  مشاراةع49عا  تج ةا مشار ا ت اتاما 
تاددد اا مش رددد ط اةن رددداةط ة  تسدددتفلا ادددن  ،11-06مشردددا  ج مشفلدددا   ضدددعت شلتددد  ةن  ➢

 .11-06مشاستفلا  ان اامل  مشت  ةن لرا  ج شمشاامل  مشضال لت مشاا ةحت 
ى ادن مشاامتدن ماةشدحق مشجام ا تحتدل  11-06مشفلا استفلا  ان اامل  مشت  ةن مشرا  ج  ➢

 ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لاغددد  عدددا  اا اسدددته  ش رددد ط  ،حلدددث مشا ددد ش  مشاسدددتياا  حدددق مشتطددد ع
 .  ر ط ا لسق

  تتدددددة   تاةلدددددل  11-06مشاسدددددتفلا  ادددددن ااملددددد  مشتددددد  ةن  ملإسدددددتيا ا  مشاأسدددددا لردددددا  ج  ➢
مشسدلط ج شتاةلدل ادن ق دل ةكشد  شةجدةا  داما    صدت  هدكم مش دةع ادن م ،مشار الم مشفسحلت

 .مشجام الت
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 ةمش  شفددددت  حددددق مشجام ددددا ملإسددددتيا ا  مشاأسددددا لرددددا  ج   مشاردددد الم اددددن طددددا   سدددد ت تاةلددددل ➢
 تعا   س ت ات ةشت إشى حا ا  ات ا ت  طل  ج مشتاةلل.  2020-2011 سل  8.83%

 ات الدراسة :إقتراح
 ا ه  : ج قتامحعلى ضةي مش ت    مشاتحصل علله  لا ن تتال  جالت ان ملإ 
ت الددت مشدداةح مشات ة تلددت ع ددا مشردد  ن اددن  ددسل تعالددا عاللددت مشاامحتددت ةتجسددلا أ  ددا قدداا  ✓

 اا ن ان مشار الم .
ا   لد ج ةملإ ت د ا علدت ةتردجلم مشطل دت ةمشادةمفلن   لإتطةلا يت حدت ملإ ت د ا ادن  دسل تة  ✓

شهددد  ةعدددا  ، ةمشتةجددده  حدددة ت  دددق هدددك  ملإ ت ددد امج ادددن   حلدددت مشتجسدددلا مشفعلدددق مشتدددق لةحاهددد 
    حصاه  حق مشره امج مشاا ةحت شلات الن .

ةمشتددق شدد   ،حددق مشجام ددا ملإسددتيا ا  مشاأسددا لتحددالث مش صددةا مشت  ة لددت مشا ماددت ش ردد ط  ✓
حدددق  ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لمشاتعلدددة  ردددا  ج  11-06إصددداما قددد  ةن  كتعدددا  مشجالدددا ا ددد

ا تلدددد  جةم ددددن هددددكم  مشددددك  لعددددا تتال دددد  مشدددد ا مشتدددد  ة ق مشةحلددددا مشددددك  ت دددد ةل ،مشجام ددددا
 .حق مل مشتطةا مشسالم شسةة مشعال ةمشك  لعت ا قصةا ان مشسلط ج.مش ر ط

 ةضددم ملإطدد ا مشت ملاددق مشددك  لسددعى إشددى تحتلددة مشاالددا اددن ماادد ن حددق  ردد ط رددا  ج ✓
مشاأسددا ل ملإسددتيا ا . حلددث ترددها ماسددةمة ماج  لددت اجاةعددت اددن مشتةمعددا مشف لددت ةمشا شلددت 

 مشتق ت ضم شه  هك  مشرا  ج  فاض تحتلة ماا ن مش س ق حق إستيا امته  مشا تلفت.
مشددك  تسددعى إشلدده هددك  مشرددا  ج شل دداةا  مشادد لةمشتددق تعت ددا  ،مشعاددل علددى تفعلددل مش ةاصددت ✓

 .ه شسه  ان  أسهاااةشت   لم ار الم مشان اأسا ل مش
 عاللت ملإرده ا شهدكم مش دةع ادن مشتاةلدل علدى   ادل مشتدامن مشدةط ق ةعدا  حصدا  هتا  ملإ ✓

ت ردلط مشطلدن علدى هدكم  أجدلةهدكم ادن  ،تةمجا هك  مشرا  ج على استةى مشع صدات حتدط
   .مش ةع ان مشتاةلل

مشاأسا ل ملإستيا ا  شاا  تتال  إعف يمج ضال لت   الت شل ةما مشاستياالن حق را  ج  ✓
 س ةمج تستاا حق ااحلت ا  ق ل ملإ ر ي ةااحلت ملإ ر ي. 05تالا عن 

 

ت فلض اعا ج مشضام ن على أا  ح را  ج مشاأسا ل ملإستيا ا  أ يدا إك تعت دا حد حام   ✓
  ج شاى مشار الم م قتص الت .س هااه ا  شلاستياالن مشااةشلن على ال ا  حج  مش
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حضدددللت، تاةلدددل مشاؤسسددد ج ملإقتصددد الت ةحتددد  شلال   ااددد ج مشجالدددا  حدددق مشجام دددا، اةمةم   (2
 .2009اك ا  ا جستلا حق علة  مشتسللا، ج اعت احاا  ةقا   ةاااما، 

سا ح طلحق، اةا مش ام ل مشحاليت حق تاةلل مشاؤسس ج مشصفلا  ةمشاتةسطت ام ملإر ا   (3
 .2014ج اعت أ  مش ةمقق، ح شت مشجام ا، اك ا  ا تةام  حق علة  مشتسللا، 

ت قددداض ملإلجددد ا حدددق تاةلدددل مشاؤسسددد ج مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت حدددق اسددد هاسةسدددن الددداة،  (4
 أ مشجام دددا اامسدددت الام لدددت  ة لدددت سددد ل ا ، أطاةحدددت ا تدددةام  حدددق علدددة  مشتسدددللا، ج اعدددت 

 .2017مش ةمقق، 



 

 

ت اامسدددت ح شددد –ع  ن احادددا،  حدددة إ تلددد ا هل دددل تادددةللق أايدددل شلاؤسسدددت ملإقتصددد الت رددد (5
مشاجادددم مشصددد  عق صدددلامل، ادددك ا  ا جسدددتلا حدددق علدددة  مشتسدددللا، ج اعدددت أاحادددا  دددةقا  

 .2010 ةاااما، 
صدد شحق ع ددا مشتدد اا،  تاةلددل مشاؤسسدد ج مشصددفلا  ةمشاتةسددطت حددق مشجام ددا ةمقددم ةأحدد ة،   (6

 .2007/2008أطاةحت ا تةام ،   للت مشعلة  ملإقتص الت، ج اعت ع   ت  
مشاؤسسدد ج ملإقتصدد الت اامسددت ح شددت مشاؤسسدد ج مشصددفلا  مشعلددن ل سددلن، إردد  شلت تاةلددل  (7

ةمشاتةسددطت حددق مشجام ددا، أطاةحددت ا تددةام  علددة  حددق مشعلددة  ملإقتصدد الت، ج اعددت ا تددةا  
 .2011قس طل ت، 

احاددددددا  سةسددددددت، تددددددسيلا م سل سدددددد ج مشتاةلللددددددت علددددددى أاتللددددددت مشهل ددددددل مشادددددد شق شلاؤسسددددددت  (8
أطاةحدت ا تدةام ، علدة  ملإقتصد الت،  ملإقتص الت، اامسدت عل دت ادن مشاؤسسد ج مشجام الدت،

 .2016ج اعت  س ا ، مشجام ا، 
يددا  علدى تحسددلن أامي مشاؤسسدت اامسددت ح شدت اؤسسددت أاحادا سدللا ن، ملإ ت دد ا مشتسدةلتق ة  (9

 .2007ال  ت مشحض ت   شاسللت، اك ا  ا جستلا حق علة  مشتسللا، ج اعت مشاسللت،  
ت ان مشا مةا مشج د  ق، ادك ا  ا جسدتلا اامست مشتاةلل مشكمتق حق مشاؤسس قام ،احاا  (10

 .2004حق علة  مشتسللا، مشاااست مشعلل  شلتج ا ، مشجام ا، 
 الأبحاث والمقالات العلمية :

ردددا  ج اأسدددا ل مشا ددد طا ةصددد  الة ملإسدددتيا ا مش ددد ا ةاةاهددد   حادددا أادددلن سدددعا م ،أ (1
اجلت م صسح ج م قتص الت ةم  داا ا حدى م قتصد ا  مشتاةللق ام اامست ح شت مشجام ا،

 .2010، 8مشعاا مشع شاى ، 
حاددا ا الدد  صددل  ، اةا مشتددسجلا مشتاددةللق حددق تاةلددل مشاردداةع ج مشصددفلا  ةمشاتةسددطت، أ (2

 .2014، 7، مشعاا2اجلت مشاامس ج ملإقتص الت ةمشا شلت،مشاجلا
مشاؤسسددت ملإقتصدد الت مشعاةالددت اامسددت أال ددت  ددال ا، مشالدد ا  ةتحددا  إاما  مااادد ج ام ددل  (3

 .2020، 02، مشعاا 06ح شت اؤسست سة لف ا  فللامن، اجلت اج الم مشاعاحت، مشاجلا 



 

 

اأسا ل مشا  طا  دالل اسدتحاث شتاةلدل مشاؤسسد ج مشصدفلا  ةمشاتةسدطت   ال  مشسعلا،  (4
 .2007،مشجام ا 5حق مشجام ا،اجله مش  حث،مشعاا 

  دلن مشتاد لا مدل حق مشتاةلل إشى ملإقتص الت مشاؤسست ح جتعاا،  اما   ن ةشلا،  ت   (5
 04 مشاع صا  مشاجلا، ملإقتص الت مشاامس ج ةملإسسالت، اجلت مشتتللالت مشتاةلل اص اا
 .2019، 01مشعاا

 ددن مشرددال  سددللا ن، تددسيلامج مشتاةلددل   شاسددتحت ج علددى إسددتااملت مشاؤسسددت ةم تضدد  ه ،  (6
 .2018، 18مشعاااجلت اح تا مشسل ست ةمشت  ةن، 

 ة دددد ا  ع ددددا مشحالددددا، مشتدددداةض مش   لددددت ملإسددددتيا الت اعدددد  ادددد شق شلاؤسسدددد ج مشصددددفلا   (7
ةمشاتةسطت اامسدت ح شدت   د  مشفسحدت ةمشت الدت مشالفلدت ة  شدت تساسدللج، اجلدت إقتصد ال ج 

 .2018، 6مشا ل ةماعا ل، مشعاا
ت اسددد هاأحدددس  ،ةمقدددم  رددد ط اأسدددا ل مشا ددد طا حدددق مشردددا ت مشا شلدددت شلإسدددتيا امج مش ت ةقفددد (8

 .2017، اجله مش حةث ملإقتص الت ةمشا شلت،مشعاا ماةل،مشجام ا sofinanceةمشتةمل  
حدددس ، اةا مشاأسدددا ل ملإسدددتيا ا  حدددق ت ةلدددم اصددد اا مشتاةلدددل حدددق مشجام ا،اجلدددت أ ةقفدددت  (9

 .2017 ،04مشاامس ج ملإقتص الت، مشعاا
ج دد ا  ع ددا مشدداامة، اةا اعدد  مشا دد اامج مشات ة تلددت حددق تتلددلا مش ط شددت  ة لددت مشاسددللت  (10

(،  اجلدت مش رد  ا ملإقتصد الت، 2019-2015ة س ا مشاسدللت  دسل مشفتدا  )أاامست ح شت 
 .2021، 02، مشعاا07اجلا

تةسدطت جةما  سالا ، اأسا ل مشا  طا  سشلت استحايت شتاةلل مشاؤسس ج مشصدفلا  ةمشا (11
عددداض تجددد ان اةشلدددت ادددم ملإرددد ا  شح شدددت مشجام دددا، اجلدددت ملإقتصددد ا مشصددد  عق) امات (، 

 .2020، 02، مشعاا10مشاجلا 
حجددد ا  إسدددا علل، مشسدددا ج مشر صدددلت شلاتددد ةل  دددسه  مشعةمادددل مشادددؤيا  علدددى إ ترددد    (12

اما ، مشاجلدددددا ، 01، مشعددددداا04مشفاصدددددت مشات ة تلدددددت، اجلدددددت ملإاتلددددد ا ش حدددددةث ملإقتصددددد ا ةم 
2020. 



 

 

حلاةسددق مااددلن،  لددم مشاام حددت شساددا   شرددامي اامسددت حددق ) مشافهددة  ملإجدداميمج ضددةم ط  (13
 .2017، 1،مشعاا1راعلت(، اجلت ملإاتل ا ش حةث ملإقتص ا ةملإاما ، مشاجلا

حددددةج حلددددداةا، عتددددا تحةلدددددل مشفددددد تةا  حددددق مشتددددد  ةن مشجام دددددا ، اجلددددت مشاتددددد ا شلاامسددددد ج  (14
 .2018، 2ملإقتص الت، مشعاا 

ت ملإ ت دد ا مشتسددةلتق حددق ت الددت مشالددا  مشت  حسددلت شا مادد ج ماعادد ل اسدد ها   شددا ق رددق، (15
)اامسدددت الام لدددت شا مادددت سدددةتللق  اح حمدددت مشجلفدددت  ددد شجام ا (، اجلدددت اامسددد ج، ج اعدددت 

 .2015، 01، مشعاا06ماغةمط،  اجلا
  ةسددت عاللددت، اةا عتددا ملإستصدد  ع حددق تاةلددل مش  ددى مشتحتلددت عدداض تجدد ان اةشلددت،  (16

 .2018، 19، مشعاا 14إقتص ال ج را ل إحالتل ، مشاجلا اجلت 
ام   اما ، اةا ملإ ت  ا حق تفعلل مشارد الم مشات ة تلدت  ادةكا ات ة تلدت إ ت  الدت، اجلدت  (17

 .2019، 01، مشعاا09إ امع، مشاجلا
اامة احاا، ةمقم تاةلل مشاؤسس ج مشصفلا  ةمشاتةسطت عن طالة اأسا ل ملإسدتيا ا   (18

ت، اجلددددت أ حدددد ث اسدددد هامسددددت ح شددددت مشرددددا ت مشا شلددددت مشجام الددددت ماةا لددددت شلحددددق مشجام ددددا اا 
امالت،  مشاجلا   .2020، 03، مشعاا 14إقتص الت ةم 

قتصد الت، اجلدت مشحتدةة ةمشعلدة  مشسل سدلت،  مشعداا  (19 احلة اامهالت، اؤلت راعلت ق  ة لدت ةم 
 .2017، 01،  مشاجلا 8
ارددداةع ج مش  رددد ت حدددق مدددل عدددا  حع شلت اأسدددا ل مشا ددد طا حدددق تاةلددل مشسددح ةن سدددالا، (20

 .2021، 3، مشعاا 17تا يل مشاعلةا ج اامست تحللللت، اجلت اح تا،اجلا 
سدددعلا  عالدددا، تاةلدددل مشارددد الم مشاصدددفا   صدددلفت مشتددداض مشحسدددن حدددق مشجام دددا، اجلدددت  (21

 .2018، 05مشت الت ملإقتص الت، مشعاا 
مشاصفا  حق مشجام ا اامسدت سعلا  عالا، اةا مشاص ا  ملإسسالت حق تاةلل مشار الم  (22

 .2019، 1، مشعاا10ح شت     مش ا ت مشجام ا ، اجلت اح تا إقتص الت، مشاجلا



 

 

سددا علل علسددى، اامسددت تطددةا أامي اددا سج ملإ ت دد ا ةا اج تدده ةعسقتدده   شددا ل ةحددة  (23
اامسدددت ح شدددت مشجام دددا، اجلدددت مشعلدددة  ملإقتصددد الت ةمشتسدددللا  CIIاؤردددا ملإ ت ددد ا مشعددد شاق 

 .2020، 01، مشعاا13شتج الت، مشاجلا ةمشعلة  م
ردد حلت  تدد  ، عتددةا مشارددتت ج مشا شلددت  ددلن ماهالددت ملإقتصدد الت ةمشاؤلددت مشردداعلت، اجلددت  (24

 .2017، 7أح ة شلعلة ، مشعاا
، 02، اجلدددددت اامسددددد ج إقتصددددد الت، مشاجلددددداتطل دددددت صددددد ال ت، مشف دددددا مشاتددددد ة تق ةاام لددددد (25

 .2017، 04مشعاا
حدق تاةلددل مشصد  ع ج مشصددفلا  ةمشاتةسدطت اامسددت طلحدق سددا ح، اةا عتدا ملإستصدد  ع  (26

 .2020، 1، مشعاا3ح شت مشجام ا، اجلت مشا هل ملإقتص ا ، اجلا
ع  ددددا  صددددلا ، اأسددددا ل مشا دددد طا  اددددا ل مسددددتامتلجق شتدددداعل  مشتاةلددددل ملإسددددتيا ا  حددددق  (27

 .2018، 19، عاا14مشجام ا،اجلت إقتص ال ج را ل إحالتل ، اجلا 
-2009 تلت ةأياه  على مش اة ملإقتص ا  حدق تا لد   دسل ع ا مشاامة  ن علق، مشات ة  (28

 .2018ا اا،  15، مشعاا08، اجلت ملإستامتلجلت ةمشت الت، مشاجلا2016
ع ا مشاامة اهةم ق، ةمقم ةتحال ج مشتاةلل مشاصفا حق مشجام ا مشة  شت مشةط لت شتسدللا  (29

، 01، مشعددددداا4اجلدددددامشتددددداض مشاصدددددفا  اةكجددددد ، اجلدددددت ملإقتصددددد ا ةمشت الدددددت مشاسدددددتامات، 
2021. 

ت ردا  ج مشاأسدا ل مشا د طا حدق تاةلدل مشاؤسسد ج مش  رد ت اسد هاع ا مش ال   ةح اا ،  (30
 .2020، 3، مشعاا07مشجام الت، حةشل ج ج اعت  ر ا حق مشعلة  ملإقتص الت،  مشاجلا

عطددددد ل ق ا ل، اةا ملإ ت ددددد ا مش ل دددددق حدددددق مسدددددتامات صددددد  عت م سدددددا ج ردددددا ت  حددددد اا  (31
 .2017، 46ةكا، اجلت مشعلة  ملإ س  لت، ج اعت  س ا ، مشعاا مشع شالت   ا

حاددددددا، اةا ملإ ت دددددد ا مشاسددددددتاا حددددددق ضددددددا ن مشاا ددددددا مشت  حسددددددق شلاؤسسدددددد ج أعددددددس   (32
 .2013، 30/31ملإقتص الت ةمشاةل، اجلت مشعلة  ملإ س  لت، ج اعت  س ا ، مشعاا 



 

 

مسدت تط لتلدت شسدةقق حتلحت ااها، مشتاةلل   اا د ح مشاحتجدا  ةمشا حلدت حدق مشردا  ج اا  (33
ا مشيد  ق، لدا دق شدلأةامة مشا شلدت، اجلدت ج اعدت  ا دة  شلعلدة  ملإامالدت، مشعداا مشيد  ق، مشاج

2014. 
 REVUEحاة  ااا ، اامست ةصدفلت ش رد ط ملإ ت د ا حدق مشاؤسسد ج مشجام الدت، اجلدت (34

MAGHREBINE HAMAGEMENT DES ORGANISATION02، مشاجلدا ،
 .2017، 01مشعاا 

حالدددددا ا الددددد  ع لدددددا، ارددددد ا ت ردددددا  ج اأسدددددا ل مشا ددددد طا ةاةاهددددد  حدددددق تددددداعل  ةتاةلدددددل  (35
،  اجلت FINALEPمشاراةع ج مش  ر ت اامست ح شت مشرا ت مشا تلطت مشجام الت ماةا لت 

 .2020، 2، مشعاا 10ملإقتص ا مشص  عق)  امات (،  مشاجلا 
مشاد شق حدق تاردلا قدامامج حاا، اةا اامس ج مشجداةى ةمشتحللدل حاا ماأحها ع ا مشاحان  (36

 .2013، 8ملإستيا ا ةمشتاةلل، اجلت ملإقتص ا مشجالا، مشعاا
حلدداةا حدداما ، افهددة  رددا  ج اأسددا ل ملإسددتيا ا  حددق مشجام ددا، مشاجلددت مشجام الددت شلعلددة   (37

 .2019، 2، مشعاا56مشت  ة لت مشسل سلت ةملإقتص الت، مشاجلا 
سددددةة ماةامة مشا شلددددت علددددى مش اددددة يددددا إااما مشصدددد ة  ملإسددددسالت حددددق أقسددددةل  ادددد ل،  (38

، 12ملإقتص ا  حق ا شلالد ، اجلدت مشعلدة  ملإقتصد الت ةمشتسدللا ةمشعلدة  مشتج الدت، مشاجلدا 
 .2019، 2مشعاا

ت مشتحللدددل مشاددد شق مشدددال  ال ق حدددق تتلدددل  مشسل سدددت اسددد هاقاددد ن اصدددطفى،    الدددت علدددق،  (39
ملإاما  ةملإقتصدد ا، ج اعددت مشا شلددت شلاؤسسددت ملإقتصدد الت، اامسددت ح شددت، اجلددت أحدد ة علددة  

 .2018، 03مشاسللت، مشعاا 
 سددد ت احادددا، اةا مشتعلدددل  مشاتددد ة تق حدددق تعالدددا مشددداةح مشات ة تلدددت شلاددداأ  حدددق مشجام دددا،  (40

 .2017، 08مشاجلت مشجام الت شلعةشات ةمشسل س ج ملإقتص الت، مشاجلا
جدداميمج ا حهدد ، اجلددت مشحتددةة ةمشعإشددةامتق  (41  –لددة  ملإ سدد  لت  ددامهل ، مشتدداةض مش   لددت ةم 

 .2016، 1، مشعاا 10، اجلا -اامس ج إقتص الت 



 

 

ادد اق هدد جا، مشتاةلددل ملإسددساق  صددلفت مشاردد ا ت   شلددت شدداع  مشت الددت ملإقتصدد الت حددق  (42
 .2019، 02، مشعاا 3مشجام ا، اجلت رح ة علة  ملإاما  ةملإقتص ا، اجلا

 journal of economicاحادا شادلن علدةن، مشات ة تلدت  دلن مشف دا  ةعةمادل مش جد ح،  (43
grawthand entrprenship 2019، 01، مشعاا 02،  مشاجلا. 

ا فددددق أاددددلن، مشاع شجددددت مشاح سدددد لت شعتددددةا ملإلجدددد ا  ددددلن مشاعدددد للا مشاح سدددد لت مشاةشلددددت  (44
 .4،2018ةمشاع للا مشاح س لت ملإسسالت، اجلت مش حةث ةمشاامس ج مشتج الت، مشعاا

شح جددت ة طددةمج ت  لدده حددق مشاؤسسدد ج مشصددفلا  االحددت   ددة ، ملإ ت دد ا مشافتددةح  ددلن م (45
 .2018، 04ةمشاتةسطت مشجام الت، اجلت ماصلل شل حةث ملإقتص الت ةملإامالت،  مشعاا 

اعطدددددق ش  دددددى، أسددددد شلن ةصدددددل  مشتاةلدددددل ملإسدددددسالت شلارددددد الم مشاصدددددفا   دددددلن مش مالدددددت  (46
 .2015، 01ةمشتط لة، اجلت مشا شلت ةماسةمة، مشعاا 

هل  ج مشاامحتت مشات ة تلت حق إ ر ي مشاؤسسد ج مشصدفلا  ةمشاتةسدطت، ال ت، اةا أاة    (47
 .2020، 01، مشعاا 04اجلت إقتص ا مشا ل ةماعا ل، مشاجلا

، 6ال  شا  ع ا مشت اا، عتا تحةلل مشف تةا ، اجلت مشاامس ج مشت  ة لت مشات ا دت، مشاجلدا  (48
 .2020، 1مشعاا 

ملإلجدد ا مشتاددةللق حسددن مشااجعلددت مشاح سدد لت اللددةا  ةاحلددت، مشاع شجددت مشاح سدد لت شعتددةا  (49
، 8مشاةشلدددددت ةمش مددددد   مشاح سددددد ق مشاددددد شق مشجام دددددا ، اجلدددددت مشت  ادددددل ملإقتصددددد ا ، اجلدددددا 

 .2020، 04مشعاا
  للدددت قددداةا، مشتاةلدددل  اأسدددا ل مشا ددد طا ةأهددد  تج ا ددده حدددق  عدددض اةل مشعددد ش  )مشة لددد ج  (50

ا(، اجلدددددت مشاامسددددد ج مشا شلدددددت مشاتحدددددا  مااال لدددددت حا سددددد  مشاال دددددت مشاتحدددددا  تدددددة ا مشجام ددددد
 .2017، 07ةمشاح س ت ملإامالت، مشعاا 

 ه ا عطلت، اةا اامست ت  دق ملإ ت د ا ادن طدا  مشاسدتهل  حدق  ج عدت تسدةلة ملإ ت د ا  (51
مش دةمقق،   أ ،  اجلدت مشعلدة  ملإ سد  لت،  ج اعدت  SAAاامست ح شت شرا ت مشةط لت شلت الن 

 .2020، 01، مشعاا07مشاج شا



 

 

سدد ات، مشتاتل دد ج مشا شلددت ملإسددسالت مش اللددت شتدداةض تاةلددل مشاردداةع، اجلددت أةشددا اعاددا  (52
 .2019، 21، مشعاا15إقتص ال ج را ل إحالتل ، اجلا 

ةهل دت   صددا ، حع شلدت اأسددا ل ملإسددتيا ا  حدق تاةلددل مشاردد الم  د شجام ا اامسددت تحلللددت،  (53
 .2022، 1، مشعاا8(، مشاجلا JEFاجلت ملإقتص ا ةمشا شلت )

صددللحت،  اةا مشصدد  ع ج مشصددفلا  ةمشاتةسددطت حددق ت الددت مشصدد  ع ج مشعا لددت، لعتددة ن  (54
 .2017، -اامس ج إقتص الت  –اجلت مشحتةة ةمشعلة  ملإ س  لت 

55) A.A.HUBUR,Vendre la paix et ses applications contemporaines 
dans les banques islamiques en Indonésie,JOURNAL UNIDO 
GONTOR, VOL 5, N02,2019 .  

56) AHMED AMINE SADALLAH,revue des reformes economiques et 
integration en economie mondiale, n 8, 2010 . 

57) SAMIR SAHNON,algerian scientific journal platform, v 17, n 3, 
2021.  

 الملتقيات العلمية :
ملإقتصد ا مشجام دا ، ص ش  ص شحق،أس شلن ت الدت مشارداةع ج مشصدفلا   ةمشاتةسدطت حدق  (1

اام لت اتاات ضان  اة  مشاراةع ج مشصفلا   ةمشاتةسطت حق مشدةطن مشعا دق ملإرد  شلت 
 .2004،ج  فق، اصا 22ة  18ةأح ة مشت الت، ج اعت مشاةل مشعا لت، مشت ها  

قطددد   شللدددى، ملإ تاددد ن ملإلجددد ا   طالتدددت حاليدددت شتاةلدددل مشاؤسسدددت مشصدددفلا  ةمشاتةسدددطت،  (2
،  للددت مشعلددة  ملإقتصدد الت ةمشتج الددت ةعلددة  مشتسددللا، 2008ادد    28-25التتددى ةط ددق 

 .2008ج اعت سطل ، 
 
 
 
 



 

 

 النصوص القانونية :
مشجالددددا  اسددددالت  ،ملإسددددتيا ا  مشاأسددددا لمشاتعلددددة  رددددا  ج  ، 2006 ،11-06 ، قدددد  ةن (1

 .24/07/2006، 42اق 
، مشجالدا  مشاسدالت 2009  ةن مشا شلت مشت اللق شس ت تتعلة  ا، مش 2009، 01-09اا، أ (2

 .26/07/2009، 44اق 
، ملإسدددتيا ا  مشاأسدددا لمشاتعلدددة  رددداةط اا اسدددت  رددد ط  ، 56-08 ، مشااسدددة  مشت فلدددك  (3

 .11/02/2008، 09مشجالا  مشاسالت مشعاا 
، مشاتعلدددة   لفللددد ج إ رددد ي ةتسدددللا اا اسدددت  رددد ط تسدددللا 205-16مشااسدددة  مشت فلدددك ،  (4

 .31/07/2016، 45ص  الة ملإستيا ا مشة  لت، مشجالا  مشاسالت اق  
ملإسدتيا ا ،  مشاأسدا ل، مشاحاا شاتل ا مش ف ي  م حتامحلت شاسلا  را  ج 2009مشتاما،  (5

 .27/12/2008، 05مشجالا  مشاسالت اق  
، مشاحدداا شلاعلةادد ج مشةمجددن تةحلاهدد   سدد  ا الدد  طلددن ا صددت اا اسددت 2009مشتدداما،  (6

 .14/03/2009، 28ملإستيا ا ، مشجالا  مشاسالت اق  مشاأسا ل ر ط 
ة دددكم تحالدددا مشتةمعدددا مشعاللدددت شلاح حمدددت علدددى  شتدددام ملإمشاتضدددان  ادددةكا  ،2010مشتددداما،  (7

، 47مشجالددددددددا  مشاسددددددددالت اقدددددددد   ،ةاامق تهدددددددد  ملإسددددددددتيا ا  مشاأسددددددددا ل ج رددددددددا  ج سدددددددد هاا
12/08/2010. 

مشاتعلتددددت  طدددداة اا اسددددت مشاق  ددددت اددددن طددددا  شج ددددت ت مددددل  عاللدددد ج  ،01-14 ،مشتعللاددددت (8
 .17/06/2014،ملإستيا ا  مشاأسا لشرا  ج  COSOBمش ةاصت ةاامق ته  

مشاتعلدددة   شضدددا   ج مشتدددق لجدددن علدددى ، 03-16 ، مددد   شج دددت ت مدددل  مش ةاصدددت ةاامق تهددد  (9
تتدالاه  حلاد  لتعلدة  ت ملاهد  ةةسد  له  مشتت لدت ةمشا شلدت  سدتيا اصد  الة ملإرا  ج تسللا 

 .19/04/2017، 25مشجالا  مشاسالت مشعاا  ، ةمشاه امج مشاه لت
مشاتعلددة  تةمعددا ما سقلدد ج ماس سدددلت  ،04-16، مدد   شج ددت ت مددل  مش ةاصددت ةاامق تهدد  (10

مشجالدا  مشاسدالت مشعداا  ، سدتيا امشتق لجن أن للتا   هد  اسدلاة ردا ت تسدللا صد  الة ملإ
25،19/04/2017. 



 

 

 المواقع الالكترونية :
1) https://www.eldjazair-istithmar.dz/ 
2) https://www.finalep.dz 
3) https://www.icosia.com/ 
4) https://www.bna.dz 
5) https://asf.dz 
6) https://sofinance.dz/ 
7) https://www.fni.dz 
8) https://www.investafrica.com 
9) http://www.abraaj.com 

10) https://www.swicorp.com/ 
11) http://www.rivaygarcia.es/  
12) www.asicom.com 
13) https://www.cosob.org/  
14) https://anade.dz/ 
15) https://www.angem.dz/ar 
16) https://www.cnac.dz/ 
17) https://www.fgar.dz/



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 الملخص



 

 

 : الملخص
  ددالل  ملإسددتيا ا  مشاأسددا للددت مشتاةلددل عددن طالددة أهاتسددللط مشضددةي علددى  إشددىتهددا  هددك  مشاامسددت  
 مشاأسدا لةاةا حلث تد  اامسدت ةمقدم  .ةااى قااته على تحتلة أهام  مشار الم مشات ة تلت مشا ت ا  ،استجاث

سددةمي  ،سددةمي    ددج ةط لددت أة أج  لددت ، تحللددل  ردد ط  ددل مشرددا  ج مشاا اسددت شل ردد ط ،حددق مشجام ددا ملإسددتيا ا 
 .كمج اأسا ل عاةاق أة   ا

 ،حدق مشجام دا ملإسدتيا ا  مشاأسدا لعدا   ف لدت عداض  :اجاةعت ان مش ت    ا ه  إشىتةصلج مشاامست  
 اددد  قدددااج مشاامسدددت   ،اغددد  مشطلدددن مش  لدددا علدددى هدددكم مش دددةع ادددن مشتاةلدددل ادددن مشارددد الم مشات ة تلدددت مشاتاملدددا 

ادن مشتلد    داةا  حدق تاةلدل  ملإسدتيا ا  مشاأسدا ل تا دلن  ،لا ن أن تس عا علدى تحسدلن مشةضدعلت ج قتامحملإ
لتعالدد   هددكم شتلدد    عاللددت ملإردده ا مشة  ل ردد طشمشترددالعق مشادد م   ملإطدد ا املددت  تحددالث  ،مشاردد الم مشات ة تلددت
 .مش ةع ان مشتاةلل

 .الإستثماري الرأسمالالكلمات المفتاحية :المشاريع المقاولاتية المبتكرة، التمويل المستحدثة، 
Summary 
 This study aims to highlight the importance of financing through investment 
capital as an emerging alternative, and its ability to achieve the objectives of 
innovative entrepreneurial projects. Where the reality and role of investment 
capital in Algeria was studied, by analyzing the activity of all companies practicing 
the activity, whether national or foreign, whether with public or private capital. 
 The study reached a set of results, including: Insufficient supply of 
investment capital in Algeria, despite the great demand for this type of financing 
from the growing entrepreneurial projects. The study also presented suggestions 
that could help improve the situation by enabling investment capital to play its role 
in financing entrepreneurial projects. Starting with updating the legislative 
framework regulating the activity and carrying out the publicity process to 
introduce this type of financing. 
Keywords: innovative contracting projects, innovative financing, investment 
capital. 

Résumé 
 Cette étude vise à mettre en évidence l'importance du financement par le 
capital investissement comme alternative émergente, et sa capacité à atteindre les 
objectifs de projets entrepreneuriaux innovants. Où la réalité et le rôle du capital 
investissement en Algérie ont été étudiés, en analysant l'activité de toutes les 
entreprises exerçant l'activité, qu'elles soient nationales ou étrangères, qu'elles 
soient à capitaux publics ou privés. 
 L'étude a abouti à un ensemble de résultats, notamment: Une offre 
insuffisante de capital d'investissement en Algérie, malgré la forte demande pour 
ce type de financement de la part des projets entrepreneuriaux en 
croissance.L'étude a également présenté des suggestions qui pourraient contribuer 
à améliorer la situation en permettant au capital d'investissement de jouer son rôle 
dans le financement des projets entrepreneuriaux, à commencer par la mise à jour 
du cadre législatif réglementant l'activité et la réalisation du processus de publicité 
pour introduire ce type de financement. 
Mots clés : projets de maîtrise d'ouvrage innovants, financements innovants, 
capital investissement. 


