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 أّصٙ لكناٌ الحكٔه ابيُ  بكْلُ :
ٌ الله يحٕ الكلْب "ٓا بني: جالط العلناء ّساحمَه بزكبتٔك فإ  

كنا يحٕ الله الأرض المٔت٘ بْابل الضناء" بيْر الحكن٘  
 

. 178الموطأ: ص   

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

    فينا  قوة الإرادة    من بعث بأرقى كلمات الشكر والتقدير إلى نتقدم               
       بخل علينا بعطائو وتوجيهاتو الأستاذ يولم  فينا دعائم الاجتهاد  لوأرس          
 ذيخير مرشد واللنا  كان  ذي"  ال بن شرشار عز الدين " الفاضل  المشرف         

   الفاضلة "سامية بزازي" ن أن ننسى الأستاذة كما لا يمك،رفعة وشموخا وزاده تواضع
ولم تبخل علينا   عونالتي كانت لنا خير                  

مبارك الله فيك   

                                   ا ما حقهموما يمكن قولو أن اللسان يعجز عن إيفائه 
مع الشكر والتقدير    

 

 

 

 

 



 

 

  

 

 عمرىا وإلى روح والدي رحمو اللهإلى والدتي أمد الله في 

لذان لم إلى من سخرىم الله لي عونا وسندا لي من أجل الوصول إلى ىذه الدرجة من العلم والمعرفة عمتي فتيحة وزوجها عمار ال
 شيء من أجل مواصلة دراستيبيبخلا علي 

 النجاح مبروك بنزينإلى كل من ساعدني من أجل التعلم وأذكر على رأسهم مدير المدرسة الإبتدائية 

إلى كل الأساتذة الذين درسوني بجامعة قالمة طيلة خمسة سنوات وعلى رأسهم سامية بزازي التي ساعدتني في إنجاز ىذا العمل دون 
 أن أنسى الأستاذ عز الدين بن شرشار الذي أشرف على ىذا العمل

 إلى من قاسمني إنجاز ىذا العمل مروان

 كمال، مهدي...: الإقتصادية قالمة وإلى أعوان الأمن بالإقامة الجامعية  إلى عمال مكتبة كلية العلوم

 إلى من قاسموني مشواري الدراسي

الباحثين عن الحقيقة العلمية وإلى محبي ىذا الوطن والساىرين على  إلى شهداء ثورة التحرير المباركة إلى حاملين راية العلم والمعرفة
 رقيو وإزدىاره

 ن في قلبي وملكت مكانا في قلبو.وإلى كل من ملك مكا

 اىدي ىذا العمل

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

ّجاعل الظلنات ّاليْر  ّصلٙ الله علٙ صٔدىا محند   ّالأرضالحند لله الذٖ  خالل الضنْات 
ّ بعد زصلينّالم الأىبٔاءخاتم   

مً قال فَٔنا الله تعالى " ّقل ربٕ ارحمَنا كنا ربٔاىٕ صغيرا" إلىاٍدٖ ثمزٗ  ٍذا  الجَد   
ّالْفاء ّالإخلاصاللذاٌ علناىٕ معيٙ  الكْٗ ّالمحب٘   إلى  

الغالٔ٘ " أمٕ "  قزٗ عٔني  ّحبٔبتي  إلى  إصعادٖجل أمً صَزت اللٔالٕ  ّضحت  مً  إلى  
" أبٕ العشٓش " حفظَنا اللهىضاٌ إغلٙ أ إلى  

المتْاضع إلى أفزاد أصزتٕ ّ إخْاتٕ: ٓضنٔي٘، صفاء، أيمً، ّصال.ٍذا العنل  أٍدٖ  
 ّأٍدٖ ٍذا العنل إلى صْصً ّإبيتَا ٍٔب٘

نجاس ٍذِ ّ خاص٘ سمٔلتي في إإلى الأصدقاء ّ الأحباب مً دٌّ إصتثياء ّ إلى كل رفكاء الدراص٘ 
" لها مني كل الاحتراو ّ التكدٓزحٔاٗ  المذكزٗ "  
ّ إلى رفٔل دربٕ العشٓش فٔضل   

أصدقائٕ في إقام٘ الهباش أحمد الشزٓف " حضاو، ٍّاب، علاء "إلى   
 " محند الضالح، شمط، عبد الزؤّف "

خير أرجْ مً الله تعالى أٌ ْٓفكيا إلى ما فُٔ الخير ّ الضلاحّ في الأ  
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 مقدمـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــة:

فييييييييح يييييييييي الإ تصييييييييل ا  لجديييييييييياه لن تحييييييييال  لج ييييييييياج ح لج ل يييييييييل   ييييييييا    تييييييييي   يييييييي  تصييييييييي      ييييييييي     
 خت ييييييييييت لىحيييييييييي لإل تييييييييييي    خت ييييييييييت لجييييييييييل   إجيييييييييي  تص  ييييييييييلإ ل  ييييييييييا  لج  ييييييييييا إ لن تحييييييييييال   لجتييييييييييح 

 لجتشيييييييي   تضيييييييي   جنييييييييا دييييييييي   د يييييييي   اج يييييييي  فييييييييح لجييييييييلخ  لجيييييييي  دح  تص  ييييييييلإ  يييييييييت  ا   اج يييييييي   يييييييي  
    ت ييييييييييي  إدشيييييييييييا   تشييييييييييي     ت   ييييييييييي  فيييييييييييح يييييييييييي  ي ايييييييييييي  إ تحيييييييييييال   شيييييييييييا   ل  فيييييييييييح  ييييييييييي ل لن يييييييييييا

إت ا ييييييييييييا  لجي ايييييييييييييا  لن تحييييييييييييال   ج ييييييييييييا جنيييييييييييي    أ ييييييييييييهلج ؤييييييييييييييا  لجحيييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييي    يييييييييييي  
لج ؤيييييييييييا   ييييييييي  ل    ييييييييياه ف  يييييييييا  خيييييييييج   يييييييييالإ د ييييييييي  لجديييييييييات  لجيييييييييللخ ح لجخييييييييياه  ت   يييييييييت لجديييييييييي   

لجشيييييييييييي    لج يييييييييييييا    فييييييييييييح لجتد  يييييييييييي  لن تحييييييييييييال   ج  حيييييييييييي   إجيييييييييييي  لجحييييييييييييدا حل تيييييييييييي ف    داحيييييييييييي  
ل  لن تحييييييييييييييال   لن ت ييييييييييييييا حل خاحيييييييييييييي  فييييييييييييييح ييييييييييييييي  لجتصييييييييييييييل ا  لج يييييييييييييييت      تص  ييييييييييييييلإ لنيييييييييييييييت   

د  ايييييييييييييا  أ  لنلجخيييييييييييياج    تحييييييييييييال لجييييييييييييي لإ  لن ت ييييييييييييا  أ  يييييييييييي   ان تحييييييييييييال لج يييييييييييياج ح    شيييييييييييي  
لج   ييييييييي إ لجتيييييييييح تيييييييييد ه  ييييييييي   ييييييييي ل لن ت يييييييييا  ت  ييييييييي  لج ؤيييييييييييا  لجحييييييييي   إ  لج ت يييييييييي   فيييييييييح لجيييييييييل   

ل  ييييييييييياج  ل  إ ل جيييييييييييه تت ييييييييييي  تنل يييييييييييلج  لئييييييييييي  خاحييييييييييي  أ  ييييييييييي    ضييييييييييي  ج  خيييييييييييا     لجدا  ييييييييييي   ا ييييييييييي   ل
لنييييييييييييت لت     لجة  ييييييييييي  ج  ل نييييييييييي  لى ضيييييييييييا  لج ل يييييييييييلإل  جنييييييييييي ل   ييييييييييي  تيييييييييييي    لج نييييييييييي ل  لج  ييييييييييي  

 ت ييييييييييال   يييييييييي  لج ؤييييييييييييا  لجحيييييييييي   إ  لج ت ييييييييييي    ا  نييييييييييا ج فيييييييييي  لجتصييييييييييل  لن تحييييييييييال   ان  يييييييييي  ت
 يييييييييي  لجيييييييييي     يييييييييي ة   يييييييييي   خت ييييييييييت لجص   ييييييييييا  ل ييييييييييه  ت   يييييييييي    صيييييييييي   ج تد  يييييييييي  لن تحييييييييييال   لى

 ان ت يييييييييييياه   خت ييييييييييييت لج  لديييييييييييي  لجتييييييييييييح ت يييييييييييي  إ ييييييييييييا     نييييييييييييا  يييييييييييي  ت   يييييييييييي    يييييييييييي   لج ؤييييييييييييييا 
  تصي    ل لتنا لجتدافي  . 

ل ل يييييييييييييا جنييييييييييييي   لى   ييييييييييييي  ف يييييييييييييل صضييييييييييييي   لج ؤيييييييييييييييا  لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي   فيييييييييييييح لجيييييييييييييل        ل 
لج ت ل ييييييييييييييي   اى ج  ييييييييييييييي  ضييييييييييييييي    خت يييييييييييييييت لنييييييييييييييييت لت   ا  لج  حيييييييييييييييلإ ج تد  ييييييييييييييي ل  يييييييييييييييي  ا ت ييييييييييييييي  
لج ت   يييييييييييي   اجصحيييييييييييي     يييييييييييي  لجت   يييييييييييي   يييييييييييي   ييييييييييييلإ  حييييييييييييال    جيييييييييييي    ضيييييييييييي  تد  يييييييييييي  لجخييييييييييييل ا  

ييييييييييييتخلله ت د يييييييييييا  صل  ييييييييييي     ييييييييييي   ييييييييييييت   لج دييييييييييي     يييييييييييا لجت     ييييييييييي  لج تاصييييييييييي   اجيييييييييييي لإ  ل  ت يييييييييييا   ل 
   دنييييييييا  يييييييي  لجييييييييتص ه فييييييييح لج خييييييييا    لجت يييييييياج ت   يييييييي   ييييييييه لجت  يييييييي  دصيييييييي  خل يييييييي   يييييييي ل لج  ييييييييا ل إ  

فييييييييييييح لجييييييييييييل   لجدا  يييييييييييي   ا يييييييييييي   لج  لئيييييييييييي  خاحيييييييييييي     لجيييييييييييي  ت ل يييييييييييي  لج ل ييييييييييييل  يييييييييييي   تنييييييييييييا   ة أ 
لج شييييييييي ة ل إ  ت ت ييييييييي   شييييييييي    لجت   ييييييييي   ييييييييي  أ ييييييييي    يييييييييا    يييييييييلإ ت    يييييييييا فيييييييييح   ص ييييييييي  لند يييييييييةلإ 

 ييييييييييي  أ  إ ت يييييييييييال لج ؤييييييييييييي    ييييييييييي  أ  لجنيييييييييييا لجخاحييييييييييي   لج لت ييييييييييي    حيييييييييييل  ت ييييييييييي   ح  لجت يييييييييييي ل ص
للخ ييييييييييح كاج ييييييييييا  ييييييييييا ت يييييييييي   ك يييييييييي   اف يييييييييي  جت   يييييييييي   خت ييييييييييت إصت ا اتنييييييييييا   يييييييييي    لصيييييييييي  دشييييييييييا نا 
خاحيييييييييييي  لج ت   يييييييييييي   اج شييييييييييييا    لنيييييييييييييت  ا    لجت ل ل يييييييييييي   لجت ييييييييييييي   ل ف ديييييييييييي      يييييييييييي   أ ا نييييييييييييا إ  

ياييييييييييا فيييييييييح لجت   ييييييييي  لج د يييييييييحل  ييييييييي ل لىخ ييييييييي  خ يييييييييا  لج  ييييييييي   إجييييييييي  لجت   ييييييييي  لجخيييييييييا  ح  لج ت  ييييييييي  أ
 يييييييييييي ل   شيييييييييييي   لج حييييييييييييل  لى  يييييييييييي  أ   يييييييييييي  فييييييييييييح لج  لئيييييييييييي  ل   أ  تييييييييييييت    لج ؤييييييييييييييا   لجيييييييييييي    
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لجحيييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييي   لجتييييييييييييح تت ييييييييييييله    يييييييييييي  لج يييييييييييي  ة لج د  يييييييييييي   يييييييييييي  لجصحيييييييييييي      نييييييييييييا 
 اجشيييييييييي    لج ةئ يييييييييي ل دييييييييييي ل ج ييييييييييلإ   ل يييييييييي   تللخ يييييييييي  ت  يييييييييي  لنيييييييييييت الإ  يييييييييي  لجت   يييييييييي  لج حيييييييييي فح 

 صل ل يييييييييي ل  دنييييييييييا  ييييييييييا  خييييييييييج لج ديييييييييي     يييييييييي   ييييييييييا  ت  ييييييييييلإ    يييييييييي   دحيييييييييي  لجضيييييييييي ادا   ت  يييييييييي   اج
ة لجتييييييييييييح   تشيييييييييييي     يييييييييييي  لنيييييييييييييت  ا ل   لج     يييييييييييي    خت ييييييييييييت أد ل نييييييييييييا  ل  ت ييييييييييييا  ت   يييييييييييي  لج يييييييييييي  

ة  ك يييييييييييييييا   دييييييييييييييي      انضييييييييييييييياف  إجييييييييييييييي  ت  يييييييييييييييل    ييييييييييييييي  إ ييييييييييييييي ل ل  لجصحييييييييييييييي     ييييييييييييييي  لج ييييييييييييييي  
  اجييييييييييييي   تخححييييييييييييي ل فضييييييييييييية   ييييييييييييي  ضييييييييييييي ت لج  يييييييييييييا ل  لج ند ييييييييييييي   لنفت يييييييييييييا  إجييييييييييييي  لجت د يييييييييييييا  لج

تخييييييييييج لج شيييييييييي   ا    أخيييييييييي  ج ييييييييييتص ه فييييييييييح لج خييييييييييا     اجتيييييييييياجح لجت  يييييييييي ج فييييييييييح  ييييييييييد  لنئت ييييييييييا ل 
  جييييييييي  ف  يييييييييا  ت  يييييييييلإ   ضييييييييي نا لج ييييييييياجح   يييييييييل تنا   ييييييييي  لجت   ييييييييي  لجييييييييي لتح   يييييييييل تنا   ييييييييي  لجتييييييييييل ل 
  ييييييييييييا ف نييييييييييييا أ ضييييييييييييا  ييييييييييييله شيييييييييييي اف     حييييييييييييلل    لج     ييييييييييييا  لج  ل يييييييييييي  صيييييييييييي        ييييييييييييا لج يييييييييييياجح 

 نا أ  ت  ييييييييييييل  يييييييييييي   صل ل يييييييييييي  لجت   يييييييييييي   يييييييييييياج   ةلجص   ييييييييييييحل ف يييييييييييي   يييييييييييي   لج  ل يييييييييييي   يييييييييييي  شيييييييييييي د
لج حييييييييييييي ف  ل  فيييييييييييييح يييييييييييييي   ييييييييييييي ل لج ل ييييييييييييي  لجييييييييييييي    ت  ييييييييييييي    صل ل ييييييييييييي  ج ييييييييييييييت الإ  ييييييييييييي  لجت   ييييييييييييي  
لج حيييييييييي فح     ت يييييييييييا   خت ييييييييييت لجيييييييييييي  ت لج ص  ييييييييييي   يييييييييي ل   يييييييييييا ف نيييييييييييا لجتصيييييييييي    لج    ييييييييييي  لجتيييييييييييح 

ج ت   ييييييييييي ل   ج يييييييييييا  أخييييييييييي    دحل أحييييييييييي    ييييييييييي  لجضييييييييييي     لج صييييييييييي   ييييييييييي      فنيييييييييييا لن تحيييييييييييال لجييييييييييي
لجت   يييييييييييي   ت د يييييييييييي   أ  لج ييييييييييييا  لج خييييييييييييا  ل  يييييييييييي ل  أييييييييييييي   لن  ييييييييييييا     يييييييييييي   يييييييييييي     فييييييييييييح  يييييييييييي ل

لجت   ييييييييي  لجييييييييي    ص ييييييييي    ييييييييي  إييييييييييت لل  إ تحيييييييييال لج ل  د ييييييييي     تحيييييييييال لى ييييييييي ل  لجخاحييييييييي  لجة  ييييييييي  
ج نيييييييييييا  ييييييييييي  داص ييييييييييي  لن تحيييييييييييال للإ لج ةئ ييييييييييي  لجتيييييييييييح  ديييييييييييي  إل   يييييييييييا   يييييييييييل لىلنييييييييييييت  ا ل جت   ييييييييييي  

       لجحدا     لن تحال  . لج  ح     أدنا لج    إ لجص      ج ل دا

 أهمية الموضوع: 

    ددا صح  أ       ض   ل ليتدا     فح لجد ا  لجتاج  :  

  تييييييييييي تح أ   يييييييييييي  لج ؤييييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييي    يييييييييييي  خييييييييييية   ييييييييييييل تنا   يييييييييييي  تص  ييييييييييييلإ
 ت ا  يييييييييييي  لجنا يييييييييييي  فييييييييييييح لج   يييييييييييي   يييييييييييي  لجييييييييييييل   لج ل ييييييييييييل  يييييييييييي  لى ييييييييييييللت لن تحييييييييييييال    لن

ت ا ييييييييييييا  خاحيييييييييييي ل فنييييييييييييح تيييييييييييييت    لج  يييييييييييياه  ت   يييييييييييي  إص حيييييييييييي    ا يييييييييييي   لج  لئيييييييييييي   حيييييييييييي   
     ا     ج يت ا   ج ي  ت لج ت   إ. لن تحال لجصل     ا تت  

    لجل ليييييييييي   ييييييييي   د  يييييييييلإ إشييييييييي اج   ت   ييييييييي  لج ؤيييييييييييا  لجحييييييييي   إ  لج ت يييييييييي    أ   ييييييييي ت ييييييييي
ل  ييييييييا  لج نت يييييييي   نيييييييي ل لجحييييييييدت  يييييييي  لج ؤييييييييييا ل خاحيييييييي   يييييييي     ادتنييييييييا لج   يييييييي إ فييييييييح لى

 تحييييييييييييال   ج ييييييييييييل   لجدا  يييييييييييي   ا يييييييييييي  خ يييييييييييي إ فييييييييييييح خ يييييييييييي  لجتد  يييييييييييي  لن    يييييييييييي   لى  ييييييييييييالإ ل
  لج  لئ  خاح . 
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 يييييييييي  فييييييييييح إ يييييييييي ل  ت   يييييييييي  لجدييييييييييياه لج يييييييييياجح  لج حيييييييييي فح ج دنيييييييييي ة    ييييييييييا  ت  يييييييييي  لى   
لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي    تد  تنيييييييييييا  لج صييييييييييي  فيييييييييييح إ  اد ييييييييييي    ييييييييييي ل  ؤيييييييييييييا  

  . صل         لج خا         ت         تخحح  جت       ل لج  ا  
   يييييييييا إ لجديييييييييياه لج ييييييييياجح  لج حييييييييي فح لج  لئييييييييي   فيييييييييح إ  يييييييييال  يييييييييللئ  ت     ييييييييي   أ   ييييييييي ت  يييييييييا  

  . يتصل   جت      تد      ا ا  لج ؤييا  لجح   إ  لج ت ي  

ت  يييييييييييي  أ   يييييييييييي   ؤييييييييييييييا   أ  لج ييييييييييييا  لج خييييييييييييا    اجدييييييييييييي   ج  ؤييييييييييييييا  لجحيييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييي   
 فح لجل   لج   ت  ه     لج ت    فح: 

   لج دايييييييييي  لجييييييييي    يييييييييي   ج  ؤييييييييييي  لج صافيييييييييي    ييييييييي  يييييييييي  جتنا  ص ا تنيييييييييا تييييييييي ف   لجت   ييييييييي
  .   خ   لنفة 

  تيييييييييي ف    ؤييييييييييييا   أ  لج ييييييييييا  لج خييييييييييا   فييييييييييح لج  لئيييييييييي  جت ييييييييييا    شيييييييييي    لجت   يييييييييي  لجتييييييييييح
  .تنا لج ت      انيت  ا    ل تنا     لج دافي لتض  لج صلل لىيايح ج  ل  

 إشكالية البحث: 

لجحييييييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييييييي    لجتصيييييييييييييييييل ا  لجتيييييييييييييييييح تدتي  يييييييييييييييييا إ  تشيييييييييييييييييخ ج  ل ييييييييييييييييي  لج ؤيييييييييييييييييييا     
ج  ت ييييييييييا   ان تحييييييييييال لجيييييييييي  دح إجيييييييييي   يييييييييييت    ييييييييييي   جيييييييييي      ييييييييييا  لف يييييييييي  ج    يييييييييي  لجتد  يييييييييي   يييييييييي  
خييييييييييية  ت   ييييييييييي  ل    ييييييييييي   لج ؤيييييييييييييا  إ  أ   ييييييييييي ل لج  يييييييييييا     ل   شيييييييييييا     ضيييييييييييا ج    ييييييييييي   ييييييييييي  

   لجضيييييييييي   ا  لجتييييييييييح    لجيييييييييي  ت   يييييييييي  تد  تيييييييييي  خاحيييييييييي   شيييييييييي    لجت   يييييييييي   جضيييييييييي ا  تد  يييييييييي   يييييييييي
لج ؤيييييييييييييا   ديييييييييييا  أشييييييييييي ا   ييييييييييييتصل   ج ت   ييييييييييي   لجتيييييييييييح  يييييييييييته تد  ييييييييييي  ا تيييييييييييل    ال ج ييييييييييي  ت   ييييييييييي  
لج  لئيييييييي  ت ت يييييييي  فت يييييييي   ك ييييييييي  داضيييييييي   فييييييييح  ييييييييي ل لج  ييييييييا     يييييييي  ضيييييييي    يييييييييا ت ييييييييله    يييييييي  إ ييييييييي ل  

     لجتياؤ  لج ئ يح لجتاجح:  إش اج   لج  ض      خة 

 ــا ــة       مــ ــ    بيــ ــا ل   ــ ــاي الم ــ ــل الم  أر المــ ــد ر شــ ــدر  ــ ــة  مــ ــالم التمو  يــ الإحتياجــ
 ل مؤسشالم الصغيرر والمتوسطة في الجزائل؟

   دا ل     لجتياؤ  لج ئ يح    ددا     لجتياؤ   لج      لجتاج  : 

 يييييييييييييح أ ييييييييييييي     يييييييييييييا   ادييييييييييييي  لج ؤيييييييييييييييا  لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي   فيييييييييييييح لن تحيييييييييييييال    يييييييييييييا 
 لجتح ت     دشا نا.  لج شا  

  لجح   إ  لج ت ي   فح لج  لئ   ا  ح لجتش     لجت       لج تاص  ج  ؤييا   
  ييييييييا  يييييييي    نييييييييي ه لجت   يييييييي   ييييييييي أ  لج ييييييييا  لج خييييييييا      يييييييييا  ييييييييح لن ت يييييييييا ل  لجتييييييييح   يييييييييل نا 

   ج  ؤييا  لجح   إ  لج ت ي  
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  يييييييييييي  ت ت يييييييييييي  ت د يييييييييييي   أ  لج ييييييييييييا  لج خييييييييييييا    ييييييييييييل    يييييييييييييتصل  ج دييييييييييييياه لجت يييييييييييي   ح 
   لجت   ل  ج دن ة    ا  لج ؤييا  لجح   إ  لج ت ي  

  ت    ش  ا   أ  لج ا  لج خا   فح لج  لئ  ا  ح    ل    
 فلضيالم البحث: 

 لجتاج  :  ت  ه لجل لي                لج  ض ا  د خحنا فح لجد ا 

   ت  يييييييييييي  لج ؤييييييييييييييا  لجحيييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييي   لج صيييييييييييي   لج ئ يييييييييييييح ج ييييييييييييلف      يييييييييييي  لجتد  يييييييييييي
 لن تحال    لن ت ا   . 

   ت ييييييييييييل ت د يييييييييييي  لجت   يييييييييييي   يييييييييييي     ييييييييييييلإ  أ  لج ييييييييييييا  لج خييييييييييييا   لج ييييييييييييل   لجت يييييييييييي   ح لىد يييييييييييي
 اجديييييييييييييييي   ج  ؤيييييييييييييييييا  لجحييييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييييي    كيييييييييييييييه إصت لئنيييييييييييييييا   ييييييييييييييي  لج ل يييييييييييييييل  ييييييييييييييي  

 لج خا  . 
  يييييييييل لجديييييييييياه لج حييييييييي فح  لج ييييييييياجح لج  لئييييييييي   فيييييييييح لج  ص ييييييييي  لج ل دييييييييي  ك ييييييييي   ؤ ييييييييي  جت ييييييييييل ه  

  لج ت ي  .   للئ  ت       تت ا    خح ح ا  لج ؤييا  لجح   إ
   يييييييييي  لجت   يييييييييي   يييييييييي أ  لج ييييييييييا  لج خييييييييييا   لج ييييييييييي    ن ييييييييييالإ لجتيييييييييي ل    تحييييييييييص   إخييييييييييتة   

 لجت      اج ائلإ. 

 أهداف البحث: 

   يييييييييي  لجنيييييييييييلت  ييييييييييي   ييييييييييي   لجل ليييييييييييي  فيييييييييييح  صا جيييييييييي  إ ييييييييييي ل   يييييييييييل  صا ييييييييييي  لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ 
 لج ت ييييييييييييييي   إجيييييييييييييي    يييييييييييييي   يييييييييييييي   لج   اد   ييييييييييييييا  ج صحيييييييييييييي     يييييييييييييي  لجت   يييييييييييييي  لجيييييييييييييية ه جت   يييييييييييييي  

 اتنيييييييييييييال   ييييييييييييي ل  ت  يييييييييييييا  ل    ج ييييييييييييي  لجت   ييييييييييييي   ييييييييييييي     يييييييييييييلإ  أ  لج يييييييييييييا  لج خيييييييييييييا   فييييييييييييييح إصت ا
 يييييييييي  تدييييييييييا    ل  نييييييييييا فييييييييييح لج  لئيييييييييي  ج يييييييييي   لج  ضيييييييييي    لجتخ  ييييييييييت  يييييييييي  صييييييييييلإ لج شيييييييييي    لجت     يييييييييي 

  يييييييييي   د ييييييييييي    يييييييييي إ فييييييييييح لذ ديييييييييي  لىخ يييييييييي إ خاحيييييييييي   يييييييييي  لنحييييييييييةصا  لن تحييييييييييال     يييييييييي ل د يييييييييي  
ه لى ييييييييللت لجتييييييييح  شيييييييي  نا   ضيييييييي   لجل جيييييييي   يييييييياجدن ة  نيييييييي ل لج  ييييييييا ل     يييييييي     ددييييييييا صحيييييييي  أ يييييييي

 ل ليتدا فح  ا  ح: 

  إج ييييييييييييا  لجضيييييييييييي     يييييييييييي  لنختةفييييييييييييا  لجيييييييييييي ل لإ  لج  ييييييييييييا    لج  ت ييييييييييييل    نييييييييييييا فييييييييييييح ت   ييييييييييييت
لج ؤييييييييييييييييا  لجحيييييييييييييي   إ  لج ت ييييييييييييييي     يييييييييييييي ج  لجت يييييييييييييي ت   يييييييييييييي   ؤ يييييييييييييي    يييييييييييييية لجييييييييييييييل   

  .لج ت ل    لجدا      دنا لج  لئ  ج  ن ه     لج ؤييا 
   لج ؤيييييييييييييييا  لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي    أ يييييييييييييه لج شيييييييييييييا    صا جييييييييييييي  لجت ييييييييييييي ت   ييييييييييييي   ل ييييييييييييي

  . لج  ل    لجتح تصل    ت    ا
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   صا جيييييييي  إ  ييييييييال   يييييييية لجحيييييييي ا لجت     يييييييي  لجتييييييييح  يييييييي  لج   يييييييي  أ  تيييييييييا ه فييييييييح صيييييييي 
  .لج ش ة  لجت       ج  ؤييا  لجح   إ  لج ت ي  

    لجت يييييييييييي ت   يييييييييييي  لج ييييييييييييل   لجت يييييييييييي   ح لج يييييييييييييتصل   لىد يييييييييييي  فييييييييييييح صاجيييييييييييي  ضيييييييييييي ت لجييييييييييييد
    يييييييييييييل    يييييييييييييله إديييييييييييييي ا    خحيييييييييييييائج لج ؤيييييييييييييييا  لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي  لجت ييييييييييييي   ح لجت

  . لج ل لإ  ل  لجل    لج اج      لج خا  
   لجت يييييييييي ت   يييييييييي  ت د يييييييييي  لجت   يييييييييي   يييييييييي     ييييييييييلإ  أ  لج ييييييييييا  لج خييييييييييا      ا دتيييييييييي   اج ييييييييييللئ

  . خ   لجت   ل    دنا  لجصل   لجت       لى
  لج ؤييييييييييييييا  لجحيييييييييييي   إ   يييييييييييي  تد  يييييييييييي    ييييييييييييا    أ يييييييييييي  إ يييييييييييي ل  أ   يييييييييييي  لج اديييييييييييي  لجت يييييييييييي   ح

 لج ت يييييييييييي    ت  يييييييييييا    يييييييييييا إ لجديييييييييييياه لج ييييييييييياجح  لج حييييييييييي فح لج  لئييييييييييي   فيييييييييييح إ  يييييييييييال  يييييييييييللئ  
 ت        يتصل   ج دن ة  ن   لج ؤييا .

 منهج البحث: 

تص   ييييييييييا جنييييييييييلت لج صيييييييييي   فييييييييييح ضيييييييييي       تيييييييييي   أ   تيييييييييي     ا   يييييييييي   ف ضيييييييييي ات   صتيييييييييي  ديييييييييييت    
خت ييييييييييييا   ييييييييييييل  حييييييييييييص  لج  ضيييييييييييي ا   لن ا يييييييييييي    يييييييييييي  أيييييييييييييئ   لج صيييييييييييي   لنج يييييييييييياه   يييييييييييي    لد يييييييييييي   ل 
لج يييييييي    إ يييييييييا  ا فييييييييح ضيييييييي    ييييييييا  تيييييييي ف  جدييييييييا  يييييييي    ادييييييييا     دييييييييا فييييييييح  ص دييييييييا  يييييييي ل   يييييييي  لج ييييييييدن  

 ضيييييييييييي     نيييييييييييي ه لج ؤييييييييييييييا  لجحيييييييييييي   إ لج حيييييييييييي ح جت   يييييييييييي  لج اديييييييييييي  لجدييييييييييييي   ف  ييييييييييييا  ت  ييييييييييييلإ  ت
 يييييييييييييي     لج ت ييييييييييييييي    أ   تنييييييييييييييا لن تحييييييييييييييال    لن ت ا  يييييييييييييي   ل   ييييييييييييييا لجتد يييييييييييييي     يييييييييييييي ل جت  يييييييييييييي   

حييييييييي  ت د ييييييييي   أ  لج يييييييييا  لج خيييييييييا   إد ة يييييييييا  ييييييييي  ت ضييييييييي    خت يييييييييت لج  يييييييييا  ه لج  ت  ييييييييي   نيييييييييال  أ
 لجت ييييييييييي ت   ييييييييييي   ج ييييييييييي   ل دا    ييييييييييي     نيييييييييييال   ييييييييييي لج  لج  لصييييييييييي  لج خت  ييييييييييي  لجتيييييييييييح ت ييييييييييي  لج    ييييييييييي  

جتصل ييييييييييل خحييييييييييائج  أ  لج ييييييييييا  لج خييييييييييا  ل  تصل ييييييييييل  ح    يييييييييي   نييييييييييا   ت ييييييييييلدا لج ييييييييييدن  لجتص   يييييييييي لجت
  يييييييييي  لج ؤييييييييييييا  لجحيييييييييي   إ  لج ت ييييييييييي   لجتييييييييييح    جنييييييييييال  لج ييييييييييدن  لج  ييييييييييا   فييييييييييح   أ ييييييييييا  ف اج تيييييييييي  

تصل ييييييييييييييل  خت ييييييييييييييت لج حييييييييييييييال  لجت     يييييييييييييي  أ يييييييييييييياه  يييييييييييييي   لج ؤييييييييييييييييا   أ ييييييييييييييه لج حييييييييييييييال  لج ل  يييييييييييييي  
تتييييييييي ف   ييييييييي   شييييييييي    لج صييييييييي   فيييييييييح إ يييييييييا  لنشيييييييييا إ  لج ييييييييييتصل     نيييييييييلت تص  ييييييييي  لج  اديييييييييا  لجتيييييييييح

 . إج   ل   لج  لئ  د ت ل لج  ادا  لج      لج ي    لجحال     لجن ئا  لج ي   

 صعوبالم البحث:

  ييييييييييييييي  لى صيييييييييييييييا   لجل لييييييييييييييييا ل  ديييييييييييييييي ل جصلل ييييييييييييييي    ضييييييييييييييي    أ  لج يييييييييييييييا  لج خيييييييييييييييا  ل  ل نديييييييييييييييا 
اج  ييييييييي  لج    ييييييييي  حييييييييي   ا    ييييييييي  شييييييييي      ييييييييي لل    ل  ييييييييي ل تت  ييييييييي  أياييييييييييا فيييييييييح د يييييييييج لج  ل ييييييييي   

 لجل ليييييييييييييا  لجتييييييييييييح تدا جيييييييييييي   يييييييييييي ل لج  ضيييييييييييي     يييييييييييي ج  حيييييييييييي   ا  لجصحيييييييييييي     يييييييييييي  لج     ييييييييييييا  
  لنصحائ ا  لجتح تت  لإ  دشا    ل لجت     فح لجدشا  لج  لئ  . 

 



  ة العامة: ـــــــالمقدم

 

 

 و

 خطة البحث: 

   خت ت   لد  لج  ض    ي دا ل ليتدا إج   ة   فح  :   ج ج اه   

لجدييييييييييي   ج  ؤييييييييييييا  لجحيييييييييي   إ  لج ت ييييييييييي    لجيييييييييي    ييييييييييا  ص يييييييييي  تدا جدييييييييييا فييييييييييح لج حيييييييييي  لى   لن
 يييييييييي   ييييييييييل     ييييييييييي دا  إجيييييييييي   ة يييييييييي    اصيييييييييي  ص يييييييييي   ييييييييييا  لج  صيييييييييي  لى   تصيييييييييي   ديييييييييي ل   ا  يييييييييي  

فت   ديييييييييييا  ييييييييييي  خةجييييييييييي  إجييييييييييي  إدشيييييييييييا   لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي   أ يييييييييييا لج  صييييييييييي  لج يييييييييييادح
لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي   أ يييييييييييا فيييييييييييح لج  صييييييييييي  لج اجييييييييييي  تدا جديييييييييييا لجحييييييييييي   ا   لج  ل  ييييييييييي  
لجتييييييييييح ت ل يييييييييي  لج ؤييييييييييييا  لجحيييييييييي   إ  لج ت ييييييييييي    لجص يييييييييي   لج  ت صيييييييييي  جنييييييييييا  تصييييييييييل اتنا لج يييييييييييت      
فيييييييييح صييييييييي   لج حييييييييي  لج يييييييييادح إ ت  ديييييييييا  ييييييييي  خةجييييييييي  إجييييييييي  تيييييييييي    لجضييييييييي     ييييييييي  لج ادييييييييي  لجت ييييييييي   ح 
ج  ؤيييييييييييييييا  لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي     جييييييييييييي   ييييييييييييي  خييييييييييييية  ت ضييييييييييييي   ل    أ  لج يييييييييييييا  لج خيييييييييييييا   

  جييييييييييي   ييييييييييي  خييييييييييية  ت ضييييييييييي   ل    أ  لج يييييييييييا   فيييييييييييح ت   ييييييييييي  لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي  
لج خيييييييييييا   فيييييييييييح ت   ييييييييييي  لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي    لجييييييييييي    ييييييييييي   يييييييييييل     يييييييييييي دا  إجييييييييييي  

ص يييييييييييي  ت   دييييييييييييا فييييييييييييح لج  صيييييييييييي  لى   إجيييييييييييي  لج حييييييييييييال  لجت     يييييييييييي  ج  ؤييييييييييييييا    يييييييييييية    اصيييييييييييي 
لجحييييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييييي  ل أ يييييييييييييا لج  صييييييييييييي  لج يييييييييييييادح خححيييييييييييييدا  ج  يييييييييييييا  لجديييييييييييييي   جييييييييييييي أ  لج يييييييييييييا  

ت   فييييييييييييييح لج  صيييييييييييييي  لج اجيييييييييييييي     دييييييييييييييا   يييييييييييييي  ل    ؤييييييييييييييييا   أ  لج ييييييييييييييا  لج خييييييييييييييا     ؤييييييييييييييييا
لج خيييييييييييا    تييييييييييي ج   لج   يييييييييييا  لجت     ييييييييييي  ج  ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي   أ يييييييييييا  ييييييييييي  لج حييييييييييي  
لج اجييييييييي   لىخ ييييييييي  فتداجدييييييييييا ف ييييييييي  ت  ييييييييي ه  يييييييييييا     ؤيييييييييييا   أ  لج يييييييييا  لج خييييييييييا   لج  لئ  ييييييييي  فييييييييييح 

 ييييييييييي    اصييييييييييي  لج  صييييييييييي  ت   ييييييييييي  لج ؤيييييييييييييا  لجحييييييييييي   إ  لج ت يييييييييييي   ص ييييييييييي   ييييييييييييه  يييييييييييل    إجييييييييييي   ة
لى   شيييييييييي    حييييييييييال  ت   يييييييييي  لج ؤييييييييييييا  لجحيييييييييي   إ  لج ت ييييييييييي   فييييييييييح لج  لئيييييييييي ل أ ييييييييييا لج  صييييييييييي  
لج يييييييييييادح فتدا جديييييييييييا  ييييييييييي  خةجييييييييييي   ت يييييييييييا  ح حيييييييييييدا    أ  لج يييييييييييا  لج خيييييييييييا   فيييييييييييح لج  لئييييييييييي   فيييييييييييحل 
لج  صيييييييييييييي  لج اجيييييييييييييي    دييييييييييييييا  ت  يييييييييييييي ه  يييييييييييييييا     ؤييييييييييييييييا   أ  لج ييييييييييييييا  لج خييييييييييييييا   فييييييييييييييح ت   يييييييييييييي  

  فح لج  لئ . لج ؤييا  لجح   إ  لج ت ي   
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 د: ـــــــــــــتميي

لمػاوة  منهػم إاةدكػم يػوـ بعػا يومػم دلصػيية  ودلمتوسػط  بملمؤسسػم  ودلبػمحييف دلحكومػم  إهتمػمـ يػدادا     
 دلتنميػ  مجػملا  فػ  وخمصػ  ودلنمميػ   منهػم دلمتقامػ  دلعملميػ  دلإقتصػمايم  فػ  تمعبػ  دلػي  دلمحػوة 

 فػ  دلمؤسسػم  هػي  كبيػة عمػ  وبشػكؿ يعتمػا أصػب  دلعملم  دلإقتصما أف حيث دلإقتصماي  ودلإجتممعي 
 دلمسػتو  عمػ  أو إقميميػ  أو محميػ  كمنػ  سػود  ودلأصػعا  لا لمجػمد جميػ  عمػ  مسػتو  دلتنميػ  تحقيػؽ
 .دلعملم 

مػف  بػملةمـ تمعبػ  دلػي  دلػاوة قػو  عمػ  تبػةهف أف دلمؤسسػم  دلصػيية  ودلمتوسػط  إسػتطمع  ولقػا   
 مػف ويلػؾ أمممهػم  تقػؼ دلتػ  دلتحػايم  ظػؿ وفػ  وتوسػعهم نموهم سبيؿ تعتةض دلت  ودلمشمكؿ دلمعوقم 

 اةجػ  إختمفػ  مهمػم قتصػمايم دلإ جميػ  مػ  لمتػققمـ قمبمػ  تجعمهػم ودلتػ  بهػم تتميػد دلت  خلبؿ دلخصمئص
 تعػمل  دلتػ  دلنظةيػ  دلمفػمهيـ أهػـ توضػي  سػنحموؿ دلفصػؿ هػيد وفػ  لػايهم دلمتػوفة  دلنمػو ودلإمكمنيػم 

  . موضوع دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط 
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  المبحث الأول: ماىية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة.

تصنؼ دلمؤسسم  دلاقتصماي  مف حيث دلحجـ إل  مؤسسم  صيية  ومتوسط  مف جه  ومؤسسم    
إعطم  مفهوـ ودض  وموحا فإف كبية  مف جه  أخة  وهيد دلتصنيؼ يعتبة مفياد ف  عا  مجملا   ليد 

لممؤسسم  دلصيية ودلمتوسط  بشكؿ نهمئ  ووض  دلحاوا دلفمصم  بينهم وبيف بمق  دلمؤسسم  دلأخة  
نتشمةد ودسعم ف  مختمؼ اوؿ دلعملـ. يعتبة بيمي  دلأهمي  ولكف ف  دلودق  إنتشمة دلمصطم  إخمص  بعا 

 هيد دلمصطم  لا يددؿ يكتنف  دليموض وعاـ دلةؤي  ف  تحايا معنمهم دلاقيؽ.

وتةج  صعوب  تحايا تعةيؼ موحا يتفؽ عمي  دلأطةدؼ ودلجهم  دلمعني  بهيد دلقطمع إل  دلاختلبؼ   
كبية ف  طبيع  دلنظة  دلت  يتبنمهم كؿ طةؼ ف  تحايا اوة هي  دلمؤسسم   وسبؿ دلنهوض بهم دل

وتةقيتهم  وكيد دلفمةؽ دلشمئ  ف  عممي  دلتحايا بيف بما وآخة أو منطق  جيةدفي  و أخة   وحت  بيف نوع 
نوع فةوع دلنشمط   وتلي  ومنهم مف يستخاـ طةؽ تقمياي دلصنمعم  فمنهم مف يحتمج إل  تكنولوجيم عم

لتحايا مفهوـ دلمؤسسم  دلصيية  إف كؿ محمول  ف ...إلخ  ولهيدإختلبؼ اةج  دلنمودلاقتصما   
ودلمتوسط  تصطاـ بوجوا همئؿ ومتنوع مف دلمعميية و دلمؤشةد  ومف بيف هي  دلمعميية مميم > حجـ 

دلقيم  دلمضمف   ةقـ دلأعممؿ   دلعممل   حجـ دلمبيعم   قيم  دلموجواد   دلتةكيب دلعضو  لةأس دلممؿ 
ةأس دلممؿ دلمستيمة....إلخ. ودلمعيمة دلأكية إستخادمم هو معيمة حجـ دلعممل  وكيد ةأس دلممؿ وهيد 

 عمق  بهييف دلعنصةيف.نتيج  دلحصوؿ عم  دلمعمومم  دلمت

 المطمب الأول: مفيوم المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

دلبمحييف ف  وض  تعةيؼ موحا قوؼ عم  مختمؼ أةد  دلمفكةيف و سنحموؿ مف خلبؿ هيد دلمطمب دلو   
 .وشممؿ لممؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ودلخةوج بقهـ دلخصمئص دلت  تميد  بهم هي  دلأخية 

 الفرع الأول: التعاريف المختمفة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة
شممؿ وموحا لممؤسسم  دلصيية   تعةيؼكمم سبؽ وأف يكةنم تختمؼ أةد  دلبمحييف ودلمفكةيف ف  إعطم    

 ولتبميف دلمؤشةد  ودلمتوسط   وهيد نتيج  دلإختلبؼ دلودض  ف  دلمعميية ودلمؤشةد  دلسمبق  يكةهم  
جتممع  دلإقتصما  و ة م  خصوصيم  دلنظمـ دلإقتصماي   ليد فإن  مف دلضةوة  تكيؼ هي  دلمعمييدلإ

 . دلسمئا ف  يلؾ دلبما
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  المؤسسات الصغيرة والمتوسطة  الولايات المتحدة الأمريكيةأولا: تعريف 
"أف  >ودلي  كمف مضمون  75;3حسب قمنوف دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  دلي  صاة عمـ    

ادةتهم بطةيق  مستقم  حيث لا تسيطة عم  مجمؿ دلعمؿ  دلمؤسسم  دلصيية  ه  دلت  يتـ دمتلبكهم ود 
ا مفهوـ دلمؤسس  دلصيية  بطةيق  أكية تفصيلب بملاعتمما عم  معيمة دلي  تنشط ف  نطمق " وقا تـ تحاي

 >(1)حجـ دلمبيعم  وعاا دلعممميف وليلؾ فقا حاا دلقمنوف حاواد عميم لممؤسس  دلصيية  كمم يم 
  ميموف اولاة أمةيك  كمبيعم  سنوي .  7إل   3مف  دلمؤسسم  دلخامي  ودلتجمة  بملتجدئ 
  مميوف اولاة أمةيك  كمبيعم  سنوي . 37إل   7مف  مؤسسم  دلتجمة  بملجمم 
  عممؿ أو دقؿ. 472عاا دلعممؿ  دلمؤسسم  دلصنمعي 

 ي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةتعريف اليابانالثانيا: 
  فإف دلتعةيؼ دلمحاا 85;3لمقمنوف دلأسمس  حوؿ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  لعمـ  تنمادإس  

 يمخص  دلجاوؿ دلتمل  بحيث يميد بيف مختمؼ دلمؤسسم  عم  أسمس طبيع  دلنشمط.

 باني لممؤسسات الصغيرة والمتوسطةاليا التصنيف: (1-1)جدول رقم 
 عـدد العمال المال المستثمر رأس القطاعـات

   دلمؤسسم  دلمنجمي  ودلتحويمي
ودلنقؿ وبمق  فةوع دلنشمط 

 دلاقتصما 
  مؤسسم  دلتجمة  بملجمم 
   مؤسسم  دلتجمة  بملتجدئ

 ودلخامم 

 مميوف يف 322قؿ مف أ
 
 

 ميموف يف 52قؿ مف أ
 مميوف يف 32قؿ مف أ

 عممؿ أو دقؿ 522
 
 

 عممؿ أو دقؿ 322
 عممؿ أو دقؿ 72

 

                                       Source : Roger, machart, réussir ou PME, dunod, paris, 1991, p 40.     

 

 

                                                           
 

 .    36، ص 2007طبعة أولى، المؤسسات الجامعية للدراسات للنشر والتوزيع، بيروت،  إدارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة،نبيل جواد،  -(1)
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 (1)لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة ثالثا: تعريف الاتحاد الأوروبي

هنمؾ دختلبؼ كبية ف  دلمعميية دلمستخام  لتعةيؼ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  حت  ف  دلبمادف   
 إل  تكويف مجم  خمص بملمؤسسم   4;;3دلأوةوبي   دلش   دلي  اف  اوؿ دلاتحما دلأوةوب  سن  

 دلصيية  ودلمتوسط .

دلمتوسط   و  لممؤسسم  دلصيية  ولقا أعمن  هي  دلمجن  عف عاـ قاةتهم عم  تقايـ تعةيؼ محاا وموحا 
يتممش  ودلسيمس  دلاقتصماي  لكؿ دلاوؿ دلأوةوبي   وعم  عاـ وجوا أ  تعةيؼ عمم  لهم  ولكن  مف 

 جه  أخة  ية  دن  يمكف تحايا دلمؤسس  دلصيية  ودلمتوسط  كمم يم >
  عممؿ.  ;إل   3دلمؤسسم  دلصيية  جاد مف 
  عممػلب ;6إل   32دلمؤسسم  دلصيية  مف. 
  عممػلب. ;;6 إل  72دلمؤسسم  دلمتوسط  مف 

مف دلمؤسسم  دلموجوا  ف  دلاوؿ دلأوةوبي  تعتبة مؤسسم   %;.;;ولكف حسب هيد دلتعةيؼ فإف 
 صيية  ومتوسط .

أعما دلمجم  دلأوةوب  دلنظة ف  هيد دلتعةيؼ أو دلتحايا وقاـ تعةيؼ آخة ودلي   8;;3وف  عمـ   
 ودلمتوسط  كتمؾ دلمؤسسم  دلت >عةؼ دلمؤسسم  دلصيية  

  عممؿ. 472تشيؿ دقؿ مف 
  (.أوةومميوف  62مميوف فةنؾ فةنس  ) 472أو تمؾ دلت  ةقـ أعمملهم دقؿ مف 
  أو تمؾ دلت  تةدع  مباأ دلاستقلبلي  وتضـ كؿ دلمؤسسم  دلت  لا تتجػمود نسبػ  دلتحكػـ ف  ةأس

 .%47مملهم 

معميية لأن  ف  وجه  نظة دلأوةوبييف عاا دلعممؿ مية كمف   يلبي وبهيد أصب  دلتعةيؼ دلجايا يضـ  
 لتحايا نوع دلمؤسس .

 

 

 
                                                           

، الدورة التدريبية حول: تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة وتطوير ودورها في الاقتصاديات وتطويرها في العالمماهية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة إسماعيل شعباني،  -(1) 
 . 4، ص2003ماي ، 28إلى  25المغاربية، سطيف، الجزائر، من 
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بنم د عم  وم  يلؾ يةوف أيضم دن  مف دلضةوة  تحايا دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط     
عمملب  م  بقم  معيمة دلاستقلبلي  قمئمم   72فملمؤسسم  دلصيية  ه  تمؾ دلت  تشيؿ دقؿ مف مميم > 

 32مميوف أوةو  أمم دلمؤسسم  دلصيية  جاد فه  دلت  لا يتجمود عاا عمملهم  9قـ دلأعممؿ لا يتجمود ة 
 عممؿ.

تحكـ أكية ف  ن  وبسبب دختلبؼ دلقاةد  دلاقتصماي  لكؿ بما  فإف دلمعيمة دلي  يمكف أف يأإلا   
 دلأوؿ دلقمئـ عم  عاا دلعممؿ. دلتعةيؼ هو دلمعيمة
 بمدان جنوب شرق أسيا لممؤسسات الصغيرة و المتوسطةرابعا: تعريف اتحاد 

ف  اةدس  حايي  ف  بادي  دلتسعينيم  حوؿ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ف  اوؿ جنوب شةؽ آسيم   
دلي  ب  بصوة  عمم  ف  هي  دلبمادف و  دستخاـ فيهم كؿ مف "بةوتش وهيمند" دلتصنيؼ دلأت  دلمعتةؼ

    ودلجاوؿ دلمودل  يوض  يلؾ.  يقخي مؤشة دلعممل  كمعيمة أسمس
 حسب عدد العمال توسطةمغيرة والصال سسات" لممؤ وىيمنز: تصنيف "بروتش (2 -1)رقم  جدول      

 نوع المؤسسات عدد العمال
  عممؿ 32إل   23مف 
  عممؿ ;6إل   32مف 
  عممؿ ;;إل   ;6مف 
  عممؿ 322أكية مف 

 مؤسسم  عمئمي  و حةفي 
 مؤسسم  صيية 

 متوسط مؤسسم  
 مؤسسم  كبية 

  .36ص   ;;;3دلنهض   دلعةبي   مصة   ادةإقتصاديات الصناعات الصغيرة ودورىا في تحقيق التنمية، صفو  عبا دلسلبـ عوض دلله  المصدر:       

  

دلسمبق  فف  دلمؤسسم   دلأشكمؿستنا أيضم عم  بعض دلمعميية دلنوعي  ف  دلتمييد بيف كؿ مف إكمم   
ممبهـ مف دلعمئم   عكس دلمؤسسم  دلصنمعي  أ دلمستخاموفيكوف دلمملؾ هو دلمنت  مبمشة   و دلحةفي  

دلصيية  ودلمتوسط  حيث تعةؼ نوعم مف تقسيـ دلعمؿ  فيبتعا دلمملؾ عف وظيف  دلانتمج ليهتـ أكية 
دلمؤسسم   بملإادة  ودلتسيية فيظهة بيلؾ نوع مف دلتنظيـ لموظمئؼ  هيد دلتنظيـ يكوف أكية وضوحم ف 

 (1)دلكبية .

 

 

 

                                                           
 . 31التوزيع، القاهرة، ص ، إيتراك للطباعة والنشر و ، المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ومشكلات تمويلهارابح خوني ورقية حساني -(1) 
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 خامسا: التعريف الجزائري المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
دلمتوسط  مني تعةيفم ةسميم لممؤسسم  دلصيية  و لـ تتبن  دلت  دلجددئة كييةهم مف دلاوؿ دلنممي  تعتبة     

 دلإستقلبؿ سو  بعض دلمحمولا  أبةدهم>
    ف  دلتقةية دلخمص ببةنمم  تنمي  دلصنمعم  دلصيية دلتعةيؼ دلي  تقام  ب  وددة  دلصنمع  حسب    
كؿ وحا   دلمتوسط  ه دلي  ية  بقف دلمؤسس  دلصيية  و و (  94;3دلمتوسط  ف  بادي  دلسبعينم  )و 

    مميوف اج 37تحقؽ ةقـ أعممؿ سنو  أقؿ مف عممؿ  و  722إنتمج مستقم  قمنونم  وتشيؿ أقؿ مف 
 مميوف اج. 32ف يتطمب إنشمئهم إستيممةد  أقؿ مو 
قمـ عم  أسمس دلي  و  5:;3نمي  دلصنمعم  دلخفيف  سن  دلتعةيؼ دلي  تبنت  دلمؤسس  دلوطني  لتأمم   

لممؤسسم  دلصيية   عمملب 422دلمتوسط  ه  دلمنشق  دلت  تشيؿ أقؿ مف و   أف دلمؤسس  دلصيية 
 (1)مميوف اج. 32تحقؽ ةقـ أعممؿ أقؿ مف   و ودلمتوسط 

إي  ممؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط ة قماة  عم  تحايا تعةيؼ اقيؽ لػدلمحمولا  كمن  ميإلا أف هي    
دلمتوسط . إل  ممي  بادي  ا دلفمصم  بيف دلمؤسس  دلصيية  و لـ تض  دلحاو ظم  صيي  دلتعةيؼ نمقص  و 

دلتوجيه  لتةقي  دلقمنوف   ـ 4223سن   ودلمتوسط  يية صدل ؤسسم مفي  دليملي  حيث أصاة  وددة  دلػدلأل
دلجاي  ف  دلإهتممـ  دلي  أبا  مف خلبل  دلجددئة نيتهمو  .:3-23دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ةقـ 

 .بهيد دلقطمع
هو و  4222دلمتوسط  سن    دلصيية  و وهيد بعامم صماق  دلجددئة عم  مييمؽ بولونيم حوؿ دلمؤسسم

 تكد  هيد دلتعةيؼ عم  يلبي  معميية ه >ية وةوب  و مييمؽ يكةس دلتعةيؼ دلي  حاا  دلإتحما دلأ
 . عاا دلعممؿ ف  دلمؤسس 
 . ةقـ دلأعممؿ دلسنو  دلي  تحقق  دلمؤسس 
  ستقلبلي  دلمؤسس .دلحصيم  دلسنوي  دلمحقق  و  د 

خامم  دلمتوسط  مهمم كمف وضعهم دلقمنون   بقنهم مؤسس  إنتمج دلسم   ودلفتعةؼ دلمؤسس  دلصيية  و    
لا يتعا  إجممل   أعمملهم مميمة  اينمة جددئة  أو لا يتجمود ةقـشخص  و  472إل   23تشيؿ مف 
 .*ه  تحتةـ معميية دلإستقلبلي مميوف اينمة جددئة   و  722سنوي  حصيمتهم دل

 

                                                           
، 2001رسالة ماجستير، كلية العلوم الاقتصادية، جامعة الجزائر، ، إنشاء و تطوير المؤسسات و الصناعات الصغيرة و المتوسطة الخاصة في الدول النامية،قويقح نادية -1

 .10ص 
 قبل مؤسسة أو مؤسسات أخرى. % من رأسمالها على الأكثر مملوك من25معايير الاستقلالية: ونعني بها أن  -* 
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شخص ويتةدوح ةقـ  472إل   72ه  دلمؤسس  دلت  تشيؿ مف المؤسسة المتوسطة: * 
 722و 322أو دلت  تتةدوح حصيمتهم دلإجمملي  بيف مميوف و مميمة  اينمة جددئة   422أعمملهم بيف 

 مميوف اينمة جددئة .
لا يتعا  ةقـ أعمملهم شخص و  ;6إل   32س  دلت  تشيؿ مف ه  دلمؤسالمؤسسة الصغيرة: * 

 مميوف اينمة جددئة . 322مميوف اينمة جددئة  أو لا تتجمود حصيمتهم دلإجمملي   422دلسنو  
لا يتعا  ةقـ أعمملهم أشخمص و  ;2إل   23دلت  تشيؿ مف  سس ه  دلمؤ المؤسسة المصغرة: * 

  1ملبييف اينمة جددئة  32لإجمملي  مميوف اينمة جددئة  أو لا تتجمود حصيمتهم د 42دلسنو  
 ودلجاوؿ دلمودل  يمخص يلؾ. 

 
 تصنيف القانون التوجييي الجزائري لترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة.: (3 -1) جدول رقم

 

        الحجم        
 المعايير

 الحصيمة الإجمالية السنوية رقم الأعمال السنوي عدد العمال

 ملبييف اج 32أقؿ مف  مميوف اج 42أقؿ مف  ;2-23 المؤسسة المصغرة 
 مميوف اج 322أقؿ مف  مميوف اج 422أقؿ مف  ;6-32 المؤسسة الصغيرة 
  المؤسسة

 المتوسطة
مميمة  مميوف إل   422مف  72-472

 اج
 مميوف اج 722إل   322مف 

     . 4223دلصماة سن   :3-23ةقـ دلمؤسسم  دلصيية  و دلمتوسط   مف دلقمنوف دلتوجيه  لتةقي  9-8-7دلمودا  :المصدر

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 .2001. الصادر سنة 18 -01على التوالي من القانون التوجيهي لترقية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة، رقم  7-6-5المواد  -1
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 والمتوسطة الصغيرة المؤسسات الفرع الثاني: خصائص
مف و  ة دلمؤسسم  دلكب ميةهم مف عف تميدهم صفم مود بعا  دلصيية  ودلمتوسط  تتميد دلمؤسسم    

 :يم  مم يكةأو دلخصمئص ن أهـ هي  دلصفم 
 (النشأة ( التأسيس أولا: سيولة

دلممؿ  ةأس مستمدمم  دنخفمض مف إنشمئهم ف  دلسهول  عنصة دلصيية  ودلمتوسط  دلمؤسسم  تستما   
 جؿأ مف دلأشخمص ماخةد  وتفعيؿ جيب إل  دلأسمس ف  تستنا أنهم حيث نسبيم  دلمطموب لإنشمئهم

 مم هيد دلاقتصما   دلنشمط مف متعاا  شكمؿأ محمي  ف  حمجم  بودسطتهم تمب  فمئا  أو منفع  تحقيؽ
  (1).دلاخؿ ضعؼ بسبب فيهم لنقص دلماخةد  نتيج  دلنممي   ودلبمادف يتنمسب

 الإدارة في ثانيا: الاستقلالية
 دلحملا  مف دلكيية ف  إي مملكهم  شخصي  ف  دلمؤسسم لهي   دلإادةي  دلقةدةد  معظـ ةكدت مم عما   

 ممم مملكهم  قبؿ مف بملمةون  ودلإهتممـ دلشخص  تتسـ يجعمهم مم وهيد دلمملؾ بملمسية شخصدل يمتق 
 إقنمع سهول  كيلؾو  دلمشةوع عم  تحقيقهم  يعمؿ دلأهادؼ دلت  دلمؤسسم  وتحايا هي  قيما  مف يسهؿ

  .دلمؤسس  عمؿ تحكـ دلت  ودلنظـ دلسيمسم و  بملأسس فيهم دلعممميف

 التنظيم وبساطة ثالثا: سيولة
 توضي  دلمهمـ و  لممسؤوليم   دلاقيؽ دلتحايا أقسمـ دلمشةوع  بيف ختصمصم دلإ تودي  خلبؿ مف ويلؾ  

 (2)دلتنفيي. سةع  لأمةدض دللبمةكدي  وبيف دلةقمب  و  دلتخطيط لأمةدض دلمةكدي  بيف دلتوفيؽ
 الذاتي التدريب مركزرابعا: 

 دلعمؿ  أينم  دلتاةيب أسموب عم  أسمسم لاعتمماهم لمتاةيب دللبدم  دلتكمليؼ بقم  دلمؤسسم  تتسـ هي   
 لنشمطهـ مددولتهـ جةد  ويلؾ فيهم  ودلعممميف لمملكيهم ودلتكويف لمتاةيب يدتيم مةكدد تعتبة أنهم بمعن 

 دلش   وهو ودلمعةف   دلمعمومم  مف دلمديا عم  دلحصوؿعم   يسمعاهـ مم وهيد بمستمةدة  دلإنتمج 
  دلمتمح   دلعمؿ فةص نطمؽ وتوسي  جايا  دستيممةي  عمميم  لقيما  ويؤهمهـ قاةدتهـ ينم  دلي 

عادا  لتنمي  خصبم منبتم تعا دلمعن  بهيد وه  مستقبلب  دلكبية  دلمؤسسم  ف  لمعمؿ مف دلماةبيف أجيمؿ ود 
ادةتهم. بتكمةد ودلإ ودلإبادعم  دلمودهب تقمف وتنظيـ دلمشمةي  دلصنمعي  ود   (3)ود 

                                                           
رسالة  ماجستير ،تخصص نقود  ، وكالة بسكرة،( C P A، التمويل المصرفي للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة ، مساهمة القرض الشعبي الجزائري )ليلى لولاشي - 1

 .55، ص 2004/2005وتمويل،كلية العلوم الاقتصادية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، 
  .23، ص 1993، مطبعة مركز جامعة القاهرة، مصر، ، إدارة المشروعات الصناعية الصغيرةسمير علام - 2
، ورقة بحثية مقدمة في الدورة التدريبية حول تمويل المؤسسات الصغيرة الصغيرة وأساليب تطوير قدراتها التنافسية، مشكلات المؤسسات عبد الرحمان بن عنتر وعبد الله بلوناس - 3

 . 4، ص 2002أفريل، الجزائر،  -9-8والمتوسطة ودورها في التنمية، يومي 
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 التعقيد بقمة يتميز داخمي معمومات نظام عمى خامسا: تتوفر
فنظمـ  خمةجيم أمم وعمملهم  دلمؤسس  إادة  بيف وندولا صعواد بملاتصمؿ دلسةي  يسم  مم وهو    

 إل  دلحمج  قميم  ميؿ هي  دلحمل  ف  وه  دلسوؽ جيةدفيم قةب نتيج  بملبسمط  باوة  يتميد دلمعمومم 
 مف بسهول  ةصاهم يمكف دلادخم  دلسوؽ مستو  عم  دلتحولا  لأف .دلمعقا  دلسوؽ اةدسم  إل  دلمجو 
 (1).دلمسيةيف قبؿ

 الإنتاج سادسا: جودة
 يعتما حيث عملي   جوا  يو إنتمج بتقايـ يسم  لهم دلمؤسسم  هي  ودلمحاا لميؿ دلاقيؽ دلتخصص إف  

 لأيودؽ ودحتيمجم  مبمشة بشكؿ تستجيب يجعمهم ومهني   ممم حةفي  مهمةد  عم  فيهم دلإنتمج  دلنمط
توفية  ف  لمتقمبم  دلمفمجئ  بيلؾ وتستجيب ودلتطوة دلتكيؼ عممي  يسهؿ مم وهو دلمستهمكيف 
 (2)دلمنتجم .

 الكبرى لمصناعات الخدمات سابعا: توفير
   معين مستمدمم  دلكبية  بتوفية دلصنمعم  لطمبم  تستجيب ودلمتوسط  دلصيية  دلمؤسسم  إف   
  وعم  دلبمطف  مف دلتعمقا تسم  عقوا طةيؽ عف دلعممي  هي  تتـ حيث  )أيا  عممم و   محاوا  منتجم (

 عاا لإنتمج مصن  ألؼ 48 م  يتعمقا  "جنرال موترز" دلسيمةد  لإنتمج سبيؿ دلميمؿ دلعملبؽ دلأمةيك 
 322 مف دقؿ بهم يعمؿ مصن  ألؼ 38 بينهم ومف دلتصنيعي  دلعممي  ف  إليهم دلت  يحتمج دلأجدد  مف

 .عممؿ
 ثامنا: سيولة الدخول إلى السوق و الخروج منو 

ويلؾ ةدج  إل  إنخفمض قيم  ةأس دلممؿ دليمب   وخمص  دلمعاد  ودلآلا  وقم  دلمخدوف دلسمع  مف    
ةتفمع نسب  ةأس دلممؿ إل  دلخصوـ  وحقوؽ أصحمب دلمؤسس  وسهول  دلمودا دلخمـ ودلمنتجم   دلنهمئي   ود 

تحويؿ أصوؿ دلمؤسس  إل  سيول  بملبي  اوف خسمئة كبية   وهيد يوفة لممؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  
 دلاخوؿ ودلخةوج مف دلسوؽ بكؿ سهول  وخلبؿ فتة  دمني  قصية  عكس دلمؤسسم  دلكبية .
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 الإعتماد عمى الموارد الذاتية في التمويلتاسعا: 
تعتما دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  مملبم عم  مصماة يدتي  لتمويؿ نشمطمتهم حيث لا تستطي  هي    

  (1)دلمؤسسم  دلحصوؿ عم  قةوض ف  معظـ دلأحيمف  بؿ يتـ دلإعتمما عم  دلماخةد  دلشخصي .
 المتوسـطةالمطمب الثاني: تصنيف المؤسسـات الصغيـرة و 

فعم   دلتصنيؼف   عميهم دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  بمختلبؼ دلمعميية دلمعتماشكمؿ تختمؼ أ   
حسب دلمعميية دلتملي > وه  طبيع  دلةمـ مف دلحجـ دلنسب  دلصيية لهي  دلمؤسسم  إلا أنهم تصنؼ 

 دلتوج   طبيع  دلمنتجم  عم  أسمس تنظيـ دلعمؿ ودلمقمول  بملبمطف. 
 :التصنيف حسب طبيعة التوجوالفرع الأول

 (2)>مميم  توجههم إل  طبيع  يمكف تصنيؼ دلمؤسسم  حسب  

 أولا: المؤسسات العائمية

وه  دلمؤسسم  دلت  تتخي مف موض  إقممتهم دلمندؿ وتكوف مكون  ف  دليملب مف مسمهمم  أفةدا    
بإنتمج سم  تقمياي  بكميم  محاوا   وف  دلبمادف دلعمئم  ويميموف ف  مملب دلأحيمف دليا دلعممم  وتقوـ 

 دلمتطوة  تقوـ بإنتمج جد  مف دلسم  لفمئا  دلمصمن  أ  مم يعةؼ بملمقمول .
 المؤسسات التقميديةثانيا: 

مؿ دلأجية  جعمهم مويقتةب أسموب تنظيمهم مف دلمؤسسم  دلعمئمي  ولكف لجو هم إل  دلإستعمن  بملع    
(  كمم أنهم تتميد عف هي  دلأخية  كوف مكمف إقممتهم دلمؤسسم  دلعمئمي  )دلمندلي شكؿ كبية عف تتميد ب

 هو محؿ مستقؿ عف دلمندؿ )وةشم  صيية ( م  بقم  دعتمماهم عم  دلأاود  دلياوي  ف  تنفيي عممهم.
 المؤسسات المتطورة والشبو متطورةثالثا: 

بفنوف دلإنتمج دلحايي  سود  مف نمحي  دلتوس  ف  وتختمؼ عف دلنوعيف دلسمبقيف ف  دتجمههم إل  دلأخي   
دستخادـ ةأس دلممؿ دليمب  أو تنظيـ دلعمؿ أو مف نمحي  دلمنتوجم  دلت  يتـ صنعهم وفؽ مقمييس 

 (3)صنمعي  حايي .
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 مؤسسات عمى أساس طبيعة المنتجاتتصنيف ال :الثانيالفرع 
 تصنؼ دلمؤسسم  عم  أسمس طبيع  دلمنتجم  إل  يلبي  أشكمؿ ه >  

 ستيلاكيةلاسمع االمؤسسات إنتاج أولا: 
ويةتكد نشمطهم عم  تصني  منتوجم  دلجموا ودلأحيي  ودلنسي   منتجم  دلخشب ومشتقمت   دلمنتوجم     

 دلييدئي   وتحويؿ دلمنتوجم  دلفلبحي .
 الوسيطةمؤسسات إنتاج السمع ثانيا: 

وه  تجم  دلمؤسسم  دلت  تختص ف  دلصنمعم  دلميكمنيكي  ودلكهةبمئي   صنمع  مودا دلبنم      
 ودلمنمجـ  دلصنمعم  دلكيمموي  ودلبلبستيؾ.

 مؤسسات إنتاج السمع التجييزيةثالثا: 
لأاود  فه  كونهم تتطمب تكنولوجيم مةكب  لتنفيي إنتمجهم أ  بملإضمف  إل  دلمعاد  ودبوه  تتميد     

صنمع  يد  كيمف  ةأس ممؿ أكبة  دلأمة دلي  لا ينطبؽ وخصمئص دلمؤسسم  دلصيية  تميؿ بيلؾ 
 دلمتوسط  لهيد فإف مجمؿ تاخؿ هي  دلمؤسسم  يكوف ضيقم.

 تصنيف المؤسسات عمى أساس تنظيم العمل :ثثالالفرع ال
  (1)تصنؼ دلمؤسسم  عم  أسمس تنظيـ دلعمؿ إل  نوعيف همم>   

 المؤسسات غير مصنعةأولا: 
ويجم  هيد دلنوع بيف دلنظمـ دلعمئم  ودلنظمـ دلحةف    إي يعتبة دلإنتمج دلعمئم  دلموج  للئستهلبؾ     

دليدت  هو أقاـ شكؿ ف  تنظيـ دلعمؿ أمم دلإنتمج دلحةف  يض  بموجب  سمعم أو منتوجم  حسب 
 إحتيمجم  دلدبمئف.

 المؤسسات المصنعةثانيا: 
ويضـ هيد دلصنؼ كؿ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ودلمصمن  دلكبية   وتختمؼ عف دلمؤسسم      

دليية دلمصنع  مف حيث تقسيـ دلعمؿ  وتعقيا دلعمميم  دلإنتمجي   ودستخادـ دلأسمليب دلحايي  ف  
تسمع أسودقهم.ضم مف حيث طبيع  دلسم  دلمنتج  و دلتسيية  وأي  د 
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 بـاطنبالالمقـاولة  :الفرع الرابع
ه  ودلخمف  بيف مؤسس  ةئيسي  ف  أممب دلحملا  م نوع مف أنودع دلتةدبط دلهيكم  تعةؼ عم  أنه   

كبية  ومؤسسم  أخة  مقمول  تتميد بصية حجمهم  دلي  يعطيهم طمب  خمص ودلقاة  عم   مؤسسم 
 دلتكيؼ إمم بصوة  مبمشة  أو مية مبمشة .

 المباشرالتعاون والتكامل أولا: 

خة  آيتحقؽ هيد عف طةيؽ دلعلبق  دلت  تجم  دلمصمن  دلمنتج   ويكوف إنتمجهم وسيطم لإنتمج     
وتكوف مملبم دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ه  دلت  تعمؿ عم  تمبي  حمجم  دلمؤسسم  دلكبية  ويكوف 

م  مؤسسم  كبية  وتةتبط معهم يلؾ إمم> بملتعمقا دلأحما  أ  أنهم تتعمقا دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  
مم بملتعمقا دلحة أ  أف تكوف دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  لهم دلحةي  دلكممم  ف   بكممؿ إنتمجهم  ود 

 دلتعمقا م  أكية مف مؤسس  كبية .
 التعاون والتكامل غير المباشرثانيا: 

تتخصص ف  إنتمج معيف ف  حاوا طمقتهم لأممـ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  يتي  فةص وهو     
دلتجمةي  ودلفني  وف  تمؾ دلنشمطم  دلت  لا تاخمهم دلمؤسسم  دلكبية   مية أف دلمؤسسم  دلصيية  

أقسمـ دلسوؽ دلت  تتميد بنوعي  أان  عم  ودلمتوسط  تجا نفسهم أممـ هي  دلعممي  مقتصة  مف جه  
ف  دلعمؿ م  بقمئهم خمضع  ولو بصوة  مبمشة  إل  وأسعمة منخفض  نسبيم ومنتجم  أو خامم  كيي

 مؤسسم  أخة .
وف  دلأخية يمكف دلقوؿ أف دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  لهم عا  أصنمؼ وهيد مم يجعمهم تمعب    

اوةد هممم عم  دلصعيا دلاقتصما  دلمتميؿ ف  تاعيـ أسس دلاقتصما وتنميت  وتطوية  وقاةتهم عم  
لاقتصماي  وصمواهم دلتنمفس  وكيد اوةهم دلاجتممع  كإشبمع دلحمجم  وتحقيؽ مقموم  دلاضطةدبم  د

 (1)طموحم  وتطمعم  دلأفةدا.
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 أىدافيا أىميتيا و  المطمب الثالث: مجالات عمل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة
ف  عجم   دنطلبقم مف دلاوة دلي  تمعب  ولاددل  تمعب  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ف  دلتسةي     

دلتنمي  دلاقتصماي   سنحموؿ مف خلبؿ هيد دلمطمب دلتطةؽ بملتفصيؿ لمجملا  عمؿ هي  دلمؤسسم   
  . أهميتهم وأهادفهم

 (1)والمتوسطة : مجالات عمل المؤسسات الصغيرةالفرع الأول
   منهم دلمجمؿودلت دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ف  مختمؼ أوج  دلنشمط دلاقتصما  شطتن   

دلمجمؿ  –دلدةدع  دلمجمؿ   -دلمقمولا  دلمجمؿ  –دلتجمة  دلمجمؿ  –دلخاممت  دلمجمؿ  –دلصنمع  
  دلخ. دلتعايف....

 المجال الصناعيأولا: 
 > ودلت  منهميتس  دلقطمع دلصنمع  لمعايا مف دلمؤسسم  دلصنمعي  دلصيية  ودلمتوسط   

   تجم  دلألبمف  دلخبد دليم   دلألبمف  ومندلمؤسسم  يد  دلمنتجم  دلسةيع  دلتمؼ> صنمع
 دلأسممؾو  وـدلمحئة  صنمع  حفظ دلخضمة ودلفمكه  و دلفطمئة  تعبئ  دلعصمودلحمويم  و 

 دلخ....
  دلت  تنت  سمعم يد  مودصفم  خمص  حسب طمب دلمستهمؾ> )خيمط  دللببس   دلمؤسسم

 وةش دلأيمث دلخشب  ودلمعان   صنمع  دلطوب ودلبلبط....(. 
 اق  دلعمؿ دلياو > دلممبوسم  دلمشيول  ودلمطةد   عم  مؤسسم  يد  دلأنشط  دلت  تعتما دل

مع  دلمشيولا  دلدجمجي  ودلنحمسي   صنمع  دلسجما  صن ودلأودن صنمع  دلحةؼ ودلفخمة 
 دلممس ودلفض . ميؿ مشممؿ دليهب و 

  صنمع  دلألبمف   يد  دلمنتجم  دلت  تكوف ماخلبتهم منتشة  ف  أممكف متعاا > دلمؤسسم
 دلمطمط  تقطي  دلأشجمة  أعممؿ دلمقمولا . 

دلبلبستيكي  ودلأاود  دلأحيي  دلجماي  و صنمع  دلألبس  دلجمهد  و مختص  ف   أخة ومؤسسم  
ودلأودن  دلمندلي   لعب دلأطفمؿ  مودا ومعاد  دلنظمف   مودا دلصنمع   تجمي  دلأجهد  دلالكتةوني  

مية دلمعقا   وةش قط  ميمة دلسيمةد   صنمع  دلديو  دلنبمتي   صنمع  دلسكة ودلحمويم  ودلعسؿ  
 دلصنمعم  دلخشبي   ومودا دلبنم . 
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 السمكيةروة الحيوانية و والثالزراعة  ثانيا:
 دلمتوسط  ف  هيد دلمجمؿ ف > ينحصة عمؿ دلمؤسسم  دلصيية  و 

 دلبيو  دلمحمي   –دلمشمتؿ  –دلحبوب  –دلخضة  –لمشةوعم  دلدةدعي > )دلفودك  د– 
 دلأعشمب دلطبي ....(. 

 دلممعد ودلاودجف  إقمم  دلمعممؿ  منمـ و دلأجم  دلحيودني > )تةبي  دلمودش  و مشةوعم  دلمنت
 معممؿ دلجبف ومنتجم  دلمحوـ ودلألبمف ودلجموا ودلفةد (. 

  .)دليوة  دلسمكي > )صيا دلأسممؾ  إقمم  مددةع تةبي  دلأسممؾ  مخمدف تبةيا دلأسممؾ 
 المجال التجاريثالثا: 

 دلمجملا  دلت  تتنمسب وطبيع  دلأعممؿ دلصيية  وتشمؿ>  أكيةيعتبة  
 تجمة  دلخامم .    تجمة  دلجمم    دلتجمة  دلمخصص    تجمة  دلتجدئ    دلتجمة  دلعمم ػػػػػػ   

 1الخدماترابعا: 
دلنقؿ ودلشحف   حممي  دلبيئ   دلنظمف   خامم  دلصيمن   دلأنشط  دلسيمحي   دلصيةف   وتشمؿ> دلفنماؽ  

خامم  دلسيمةد  ميؿ>   خامم  دلتخديف دلعما  ودلفن   شمةي دلخامم  دلاست  دلاعمي  ودلإعلبف  ودلتفةيغ
 دلميمسؿ ودلتشحيـ. 

 المقاولاتخامسا: 
محطم  توليا دلطمق  ومقمولا   –مقمولا  دلمشمةي  دلميكمنيكي  ميؿ دلمصمن  ومحطم  تحمي  دلميم    

 دلانشم د  دلماني  ودلأشيمؿ دلبحةي . 
 التعدينسادسا: 

دلصيية بقحا عمميم  أنشط  دلمنمجـ أو دلمحمجة أو دلملبحم  بمعتمما  عم  عما  مم يقوـ دلمشةوع 
ستخةدج دلخممم  دلت  توجا قةيب  مف سط  دلأةض  أو مف دلبحمة دلمجهوا دلبشة  بصف  أسمسي  لا

 ودلأنهمة  يـ أجدد  بعض دلعمميم  عميهم اوف إستخادـ وسمئؿ تكنولوجي  معقا . 
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 : أىمية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الثاني
دلإجتممعي   و يلؾ لأنهم قماة  عم  همي  كبية  دلنمحي  دلإقتصماي  و لممؤسسم  دلصيية  و دلمتوسط  أ  

يمكنهم أيضم دلتجموب م  دلأوضمع   و  دلنشمط ف  مجملا  مختمف  لا تتوج  إليهم دلمؤسسم  دلكبة 
تسمهـ بنسب  كبية  ف  دلتصاية وديما   ث أف هي  دلمؤسسم دلإقتصماي  دلطمةئ  وسةيع  دلتيية  حي

  اف  تكب  مسمهمتهم فعايا مف دلصعوبم  دلت  تعتةضهم و لكف هنمؾ دلدلتشييؿ  و قاةد  دلإبتكمة و 
 . دلإجتممعي عجم  دلتنمي  دلإقتصماي  و 

 أىمية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة من الناحية الإقتصادية أولا: 
دلمتوسط  أهمي  كبية  ف  تحقيؽ دلنمو دلاقتصما   هي  دلأهمي  يمكف إبةددهم ف  دلصيية  و لممؤسسم    

 (1)>دلنقمط دلتملي 
  تعتبة ةكيد  أسمسي  لجؿ دلاقتصمايم  فه  تميؿ دلنسب  دلأكية مف حيث دلعاا ف  معظـ

لايم  دلمتحا  مف مجموع دلمؤسسم  ف  كؿ مف دلو  % 09 دلبمادف  فقا بمي  حودل 
 .دلإتحما دلأوةوب ي   دليمبمف  و دلأمةيك

  توسي  قمعا  دلمحم  و  لا تحتمج لةؤوس أمودؿ ضخم  كمم أف لهم مسمهم  كبية  ف  دلتصني
  . دلإنتمج

  يؼ م  مختمؼ دلتكية حجمهم وقاةتهم عم  دلمةون  و تمب  ةمبمت  لصقةيب  مف دلمستهمؾ و
 .دلنشمطم  ودلأوضمع

   دلصماةد  حيث تعتما عم  قو  إنتمجي  كييف  ممم يخفض تكمف  لهم أهمي  كبية  ف  تنمي
 .ةدلمةون  ف  دلتحويؿ مف نشمط لآخ دلوحا  دلمنتج  كمم تتمت  بقاة  أكبة مف

  دلسوؽ ممم يؤا  إل  ديما  تشجي  دلمنمفس  ف  توفية منمصب شيؿ وخمؽ صنمعم  جايا  و
 دلعملم .نمفسي  دلمنت  ف  دلسوؽ دلمحم  و تجوا  و 

 عا عم  تنمي  دلقطمع دلصنمع  و تشجي  دلعمؿ دلحةف تسم. 

                                                           
 العديد من المراجع أهمها:  - 1
 .66-65ص ص، 1998، طبعة أولى، دار المحمدية العامة، الجزائر، إقتصاد المؤسسةناصر دادي عدون،  -
، المجلس الإقتصادي والإجتماعي, الدورة مشروع تقرير من أجل سياسة لتطوير المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الجزائرتقرير لجنة آفاق التنمية الإقتصادية و الإجتماعية،  -

 .23-22، ص ص:2002، الجزائر، جوان 21العامة رقم 
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  دلتقميا  لنمو دلاقتصما دلمحم  ودلوطن  دلمتوسط هو دلمصاة دلمشةوع دلصيية و
دلنمت  دلوطن   مف %49مف مجموع دلاستخادـ دلخمص وأكية مف  %59يوفة أكية مف و 

 دلخامم .  دلإجممل  لمسم  و 
  تشةؾ مؤسسم  دلبي  بملجمم  لمسم  دلاستهلبكي  ميلبتسمهـ ف  ديما  دلتجمة  فقممب 

 .دلأخيةف   بملتمل  ام  دلتمجة دلصيية ف  دلتجمة  ممم ينميهمو   دلمؤسسم  دلتجمةي  دلصيية 
  ص أوج  دلتفمو  ف  تودي  دلاخؿ ودليةو  بيف توددف ف  دلتودي  دلجيةدف   وتقميدلتحقيؽ

 يا  ف  دلمنمطؽ دلنمئي .دلماين   وخمؽ مجتمعم  إنتمجي  جادلةيؼ و 
  تعتبة حلب سهلب للبستيممة دليدت  بإعتبمةهم لا تتطمب مصماة تمويؿ ضخم  عكس

 (1).ة دلمؤسسم  دلكب
   تمعب اوةد هممم ف  تخفيؼ نسب  دلبطمل  خمص  ف  دلاوؿ دلنممي   ويلؾ بإقمم  هي

 منخفض .دلمشةوعم  ف  دلمنمطؽ دلةيفي  أيف تتوفة دلمما  دلأولي  بقسعمة 
جد  فعمؿ لممنظوم  دلإقتصماي  وادف  كبية  دلمتوسط بؽ نستخمص أف دلمؤسسم  دلصيية  و ممم س    

اوة إستةدتيج  ف  اعـ  دلتجمة   ولهمدلخامم  و لةف  دلنمت  دلوطن  ودلنهوض بجمي  قطمعم  دلإقتصما و 
دلصماةد  وتحسيف دلميددف ميددف دلمافوعم  مف خلبؿ دلإحلبؿ محؿ دلودةاد   م  إمكمني  ديما  

 .دلتجمة 
 أىمية المؤسسات الصغيرة و المتوسطة من الناحية الإجتماعية ثانيا: 

دجتممعي   أهمهم مسمهمتهم ف   تةج  أهمي  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  إل  مم تمعب  مف أاودة    
عم  مستو  دلفةا  دلاجتممع   عم  دلصعيا منمصب دلشيؿ توفية حمجيم  دلمجتم  واوةهم توفية

 .دلمستو  دلعملم  أيضم  محميم وعم ودلمجتم  
 عمى مستوى الفرد ) صاحب المشروع (: -أ

 > (2)دلمتوسط  عم  مستو  دلفةا فيمم يم تتميؿ أهمي  دلمشةوعم  دلصيية  و     
 إشبمع حمج  دلفةا صمحب دلمشةوع ف  إيبم  دليد  كشخصي  مستقم  لهم كيمنهم دلخمص.* 
 أاية دلمشةوع بقسموب عمم  ةشيا. ددلحصوؿ عم  اخؿ يدت  ل  ولأسةت  بصف  خمص   إي ضممف *
 مميت  دلخمص  ف  دلحيم  دلعممي .صيية لصمحب  فةص  تحقيؽ ةسملت  و يوفة دلمشةوع دل *
 هو طةيؽ حةي  دلإبادع لا  دلأفةدا ف  دلحيم  دلعممي . *

                                                           
الملتقى الدولي حول متطلبات المؤسسات الصغيرة و المتوسطة و القدرة على المنافسة في ظل السوق بالإسقاط على الحالة الجزائرية، عبد الله الوناس، مداخلة بعنوان:  -1

 .126، ص 2006، أفريل 18-17تأهيل المؤسسات الصغيرة و المتوسطة في الدول العربية، كلية العلوم الإقتصادية، جامعة الشلف، الجزائر، يومي 
  .14-13، ص ص 2003، طبعة أولى، مجموعة النيل العربية، القاهرة، مهارات إدارة المشروعات الصغيرةهيكل،  محمد -2
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لخام  مشةوع    ودلعممي  خبةت  دلعممي   دلفني يميؿ فةص  لصمحب  لتوظيؼ مهمةدت  وقاةدت   *
 قبؿ أف تكوف وظيف . يةمب فيهموكهودي  

دلمتوسط  يوفة عميهـ مؿ دلحة  ف  دلمشةوعم  دلصيية  و تسهيؿ دمتهمنهـ للؤعمإف تشجي  دلشبمب و  *
 دلوظيف  سود  عم  مستو  دلقطمع دلعمـ ودلخمص. دلوق  دلي  قا يقضون  ف  إنتظمة 

 مستوى المجتمع:عمى  -ب
 >(1)مم يم في أهمي  دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  عم  مستو  دلمجتم  تتميؿ  
 دلمتوسط  جد د كبيةد مف إحتيمجم  دلسوؽ دلمحم .تيط  دلمشةوعم  دلصيية  و  *
 تسمهـ إل  حا كبية ف  إعادا دلعممل  دلممهة . *
يسمعا عم  تطوية  دلمجمؿ دلصنمع إف تشجي  دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  خمص  دلعممم  ف   *

 دلإنتمجي  دلمحمي  ف  دلمجتم . دلتكنولوجيم ودلفنوف
 أنهم تشمةؾ ف  دلتقميؿ مف مشكم  دلبطمل  ف  دلمجتم .  *
 تشمةؾ ف  ديما  حجـ دلإستيممةد . *
ف  دلمشةوعم  دلصيية  يتطمب تضمفة جهوا دلمؤسسم  إف تحقيؽ هاؼ مةس قيـ دلعمؿ دلحة  *

 .   ف  مجمؿ دلتعميـ ودلتاةيبدلعممم
لتمني  دلمتوسط  تعمؿ عم  تحقيؽ دلتوددف دلإقميم  ف  ةبوع دلمجتم  لعممي  دإف دلمشةوعم  دلصيية  و  *

دلمتوددف لجمي   ف  دلإنتشمة دلجيةدف   وتحقيؽ دلنمطنمع , تجمة , خامم , مقمولا (  و )ص دلإقتصماي 
ددل  دلفودةؽ دلإقميمي  دلنمتج  عف تةكيد دلأنشط  دلإقتصماي  ف   ديما  فةصأقمليـ دلاول   و  دلعمؿ  ود 
 أقمليـ معين .

  ف  كيية مف دلبمادف. سمس  ف  هيكؿ دلإنتمج ودلإقتصماتعا دلمكوف دلأ* 
 :عمى المستوى العالمي -ج
 >مم يم فيأهمي  دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  عم  مستو  دلعملم  تتميؿ  
قا قمئمم بيدت  ياةس ف  دلجممعم  ودلمعمها دلعممي   و  دلمتوسط  أصبح  عممممشةوعم  دلصيية  و دل*  

 أفةا  لهم دلمقةةد  دلخمص  بهم.
 
 

                                                           
 .  59 -56نبيل جواد، مرجع سابق، ص ص - 1
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  ودلاقتصماتعةض  لهم مختمؼ دلعموـ كملإادة    إف دلمشةوعم  ودلصنمعم  دلصيية  قا* 
 ودلهناس   ودلقمنوف ودلبيئ  ودلدةدع .

دلمشةوعم  بةدم  تاةيبي  عايا  ومتنوع  تشمؿ مفمهيمهم  ف  مجمؿ دلتاةيب ودلتنمي  أصبح  لهي  * 
  وأةكمنهم  ومهمةد  دلقمئميف عميهم. وأنودعهم  أبعماهم

دلمؤتمةد   وحمقم  دلنقمش  ودلبحث ووةش دلعمؿ حوؿ لناود  و بعقا د هتممـ معظـ اوؿ دلعملـ* إ
جتممعيم  وسيمسيم  وحضمةيم.  دلمشةوعم  دلصيية   وأيةهم عم  دلمجتم  إقتصمايم  ود 

 . مستو  دلعملمدلنتشمة دلمنظمم  ودلصنمايؽ دلمعني  باعـ هي  دلمشةوعم  عم  * إ
ئي  عم  مستو  دلعملـ ودلت  تهتـ بملمشةوعم  نتشمة وسمئؿ دلإعلبـ دلمسموع  ودلمقةو   ودلمة * إ

 ودلصنمعم  دلصيية  ودلمتوسط  ف  دلاوؿ دلمختمف .
دلخمص ودلمنظمم  مية دلحكومي  بملمشةوعم  دلصيية  منظمم  دلحكومي  ودلقطمع دلعمـ و إهتممـ دل* 

 كبية ف  دلمجتم . ودلمتوسط  لمم لهم مف أهمي  وأية
 المتوسطةالمؤسسات الصغيرة و : أىداف ثالثالالفرع 

تصبو كؿ عممي  ه  وةد  عممي  تقسيس أو إنشم  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ف  تحقيؽ جمم  مف   
 > (1)دلأهادؼ دلت  مف أهمهم

  أو خامي   لـ تكف  سمعي قتصماي  إ تةقي  ةوح دلمبماة  دلفةاي  ودلجممعي    بمستخادـ أنشط
 دلتخم  عنهم لأ  سبب كمف.أنشط  و مختمؼ كيد إحيم  و   موجوا  مف قبؿ

 و بصوة  مية مبمشة  أ  هيد لمستحاي  دلمؤسسم مبمشة   و ستحادث فةص عمؿ جايا  بصوة  إ
دلعمؿ يمكف أف تتحقؽ  مف خلبؿ دلاستحادث لفةصو  عف طةيؽ دستخادمهـ لأشخمص آخةيف 

 دلسةيع  لممطملب دلاجتممعي  ف  مجمؿ دلشيؿ. دلاستجمب 
   أو بفعؿ   دلإفلبس لبعض دلمؤسسم  دلعمومي  إاممج دلمسةحيف مف منمصب عممهـ جةد إعما

هو مم ياعـ إمكمني  تعويض بعض إعما  دلهيكم  أو دلخوصص  و  تقميص حجـ دلعممل  فيهم جةد 
 دلأنشط  دلمفقوا . 

  مفمية دلهمم  دلت  تخمص  منهم دلمؤسسم  دلكبة كؿ حمقم  دلإنتمج مية دلمةبح  و  دستعما   
  قا بين  اةدس  أجةي  عم  مؤسس  عمومي و  يد طمقمتهم عم  دلنشمط دلأصم  تةك أجؿ

 

                                                           
متطلبات تأهيل المؤسسات  الدولي حولالملتقى ، عرض بعض التجارب،  مكانة وواقع المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الدول العربيةمحمد يعقوبي، مداخلة بعنوان:  - 1
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دلاستعما  يمكف عف طةيؽ دلتخم  و  أن دلكبة  نجمد ودلأشيمؿ إقتصماي  ف  قطمع إ
 مؤسس  صيية . خمس  عشة إنشم  

   أاد  همم  لتةقي  ممم يجعمهم  يمكف أف تشكؿ أاد  فعمل  لتوطيف دلأنشط  ف  دلأممكف دلنمئي
حا  وسمئؿ دلاناممج ودلتكممؿ بيف دلمنمطؽ.  وتيميف دليةو  دلمحمي   ود 

   تةبطهم ببمق  يمكف أف تكوف حمق  وصؿ ف  دلنسي  دلاقتصما  مف خلبؿ مجمؿ دلعلبقم  دلت
 ستخادـ نفس دلماخلب .إدلمؤسسم  دلمحيط  ودلمتفمعم  معهم ودلت  تشتةؾ ف  

 ستيممةي  دلجيا  ولكنهم لا تممؾ دلقاة  دلمملي  لمجتم  تمتمؾ دلأفكمة دلإيا  مف دتمكيف فئم  عا
 .  دلأفكمة إل  مشمةي  ودقعي دلإادةي  عم  تحويؿ هيو 
  كمم تشكؿ مصاةد إضمفيم لتنمي   تشكؿ إحا  مصماة دلاخؿ بملنسب  لمستحاييهم ومستخاميهم

 تمف .دلضةدئب دلمخمل  لماول  مف خلبؿ دلاقتطمعم  و دلعمئا دلم
  (1)تشكؿ إحا  وسمئؿ دلإاممج لمقطمع مية دلمنظـ ودلعمئم.  
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 المبحث الثاني: مراحل إنشاء المؤسسات الصغيرة و المتوسطة وأساليب تطويرىا 
مف خلبؿ هيد دلمبحث دلتطةؽ بنوع مف دلتفصيؿ إل  مختمؼ دلمةدحؿ مةحم  بمةحم  ودلت  سنحموؿ    

تخص إنشم  أو تقسيس دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  ومف يـ دلتطةؽ إل  أسمليب تطويةهم واعـ 
 قاةدتهم دلتنمفسي  ف  دلأسودؽ.  

 المتوسطةإنشاء المؤسسات الصغيرة و  كيفيةالمطمب الأول: 
معمف دلفكة دلإستةدتيج  قبؿ دلبا  ف  سم  دلمنشق  بإاةدؾ دلحمج  إل  معظـ دلمؤستباأ     تسهيلب  ود 

عممي  دلإنشم  ليدلؾ سنحموؿ مف خلبؿ هيد دلمطمب تحايا إستةدتيجي  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  
 ف  دلأسودؽومف يـ دلتطةؽ إل  دلمةدحؿ دلمتبع  ف  إنشم هم لتصؿ ف  دلأخية إل  تحقيؽ دلتنمفسي  

ولإنشم  مؤسس  صيية  أو متوسط  يجب أولا تحايا إستةدتيجي  هي  دلأخية  ومف يـ إتبمع مختمؼ دلمةدحؿ 
 دلت  سنحموؿ فيمم بعا دلتطةؽ إليهم بملتفصيؿ. 

 الفرع الأول: تحديد إستراتيجية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
يعتبة إتبمع إستةدتيجي  ميم  ومنمسب  ه  دلوسيم  دلأنج  لإنجمد مشةوع مم فيجب تحايا إستةدتيجي      

دلمؤسس  قبؿ دلقيمـ بإنشمئهم  ونظةد لأهمي  دلإستةدتيجي  ف  بموغ دلأهادؼ دلمةجو   ةكدنم ف  هيد دلمطمب 
 م  عم  بمومهم. عم  دليمي  أو دلأهادؼ دلت  عما  مم يعمؿ صمحب هيد دلنوع مف دلمؤسس

 أولا: تحديد الأىداف 
يمكف دلقوؿ بقف تحايا دلأهادؼ ف  هي  دلمؤسسم  يكوف أسمسم عف طةيؽ دلمملؾ أو دلمسية لهم     

 > (1)وعم  هيد فملطةيق  دلفةاي  ف  تحايا دلأهادؼ تستاع  توفة شةطيف همم
دلأةبمح مف أيهمننم  فعم  دلةمـ مف وجوا * ينبي  إليم  صوة  دلمسية دلي  هاف  دلأسمس  هو تعظيـ    

هيد دلنوع مف دلمسيةيف فيمم يخص دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط   إلا أنهـ قميموف جاد  فمعظمهـ يهاؼ 
مؤسس  نمجح   إل  إةضم  دلمستهمكيف وبملتمل  إكتسمب سمع  كبية  وحسن  ممم يسم  لهـ بتكويف

 ومعمة . 
شخص دلي  يعةض نفس  للؤخطمة  وهيد بإستيممة أمودل  دلخمص   ليد * بإعتبمة دلمسية هو يلؾ دل   

 فعم  صمحب دلمشةوع أف يحاا هاف  بطةيق  ماةوس  تمكن  مف بموم . 
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 ثانيا: تحديد العلاقة مع المحيط 
يعتبة نجمح أ  مؤسس  صيية  أو متوسط  مةهونم بنوعي  دلمحيط دلي  تنشط في  هي  دلأخية   فهيد     

دلنوع مف دلمؤسسم  يعا ادئمم ف  خام  دلمحيط ف  حيف أف دلمؤسس  دلكبية  ه  عكس يلؾ إي تسع  
 اومم إل  محمول  دلسيطة  ودلتحكـ ف  دلمحيط دلي  تنشط في . 

بيؿ دلوحيا لمتققمـ م  دلمحيط يكمف ف  تمييد دلمؤسس  بتنمفسي  أكبة فقكبة  ومف هيد دلمنطؽ فملس  
ودلت  تقت  عف طةيؽ دلقيمـ بعا  تصةفم  عقلبني  مف طةؼ صمحب دلمؤسس   ميلب إختيمة نشمط 

معيف  أيف يمكف لممؤسس  دلصيية  أو دلمتوسط  لعب اوة مخملؼ لماوة دلي  تمعب  دلمؤسسم  
 . (1)دلأخة 

 : تحديد التنظيم المناسب ثالثا
يعتبة دلتنظيـ بميمب  دلنتيج  دلأسمسي  لجهوا دلمسية  دلي  يقوـ بتجسيا  إمم بطةيق  فةاي  أو جممعي     

م  دلإشمة  إل  أف دلتنظيـ ف  ميؿ هي  دلمؤسسم  عما  مم ينبيؽ مف دلأهادؼ دلت  يضعهم دلمسية 
دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  كييةد مم تتحاا إعتمماد عم  نصب عيني   ممم يقوانم إل  دلقوؿ بقف هيكم  

نوع دلمحيط دلي  تنشط في  هي  دلأخية   فحسب بعض دلإختصمصيف ف  ميادف دلمؤسسم  دلصيية  
 > (2)فإف يلؾ يتعمؽ بمم يم  ودلمتوسط 
  إيد كمن  دلمؤسس  دلصيية  أو دلمتوسط  تنشط ف  محيط متحةؾ مية مستقة  فملهيكم  دلودجب

 دلإعتمما عميهم ه  تمؾ دلت  تعتما عم  دلمسمية  ودلميون . 
  دلصيية  أو دلمتوسط  تنشط ف  محيط مستقة نسبيم فملهيكم  دلودجب  أمم إيد كمن  دلمؤسس

 دلإعتمما عميهم ه  دلت  تعتما باوةهم عم  دلتقسيـ دلودض  لمعمؿ. 
 رابعا: إختيار النشاط المناسب 

يعتما دلتحميؿ دلإستةدتيج  لممؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  أسمسم عم  تحميؿ حقؿ دلنشمط دلإستةدتيج     
تض  جميم وجوب تقن  صمحب دلمؤسس  ف  إختيمة  لمنشمط دلي  هو مقبؿ عم  دلإستيممة في   ومن  ي

 فمف دلمستحسف أف يكوف قةيبم أكية مف تحقيؽ دلمودصفم  دلتملي > 
  .نشمط قميؿ دلتعقا 
  . نشمط قميؿ دلحةك 

 
                                                           

 .  27أحمد سعد عبد اللطيف، مرجع سابق، ص  - 1
 

2  - Maryse salles, stratégies des PME et intelligence économique, fler Ed, paris, 2003, p 45. 
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  . نشمط قميؿ دلإستيممة في 
 بهم.وم  اةدس  أكية لمنشمطم  دلأسمسي   ومن  دلإهتممـ 

 الفرع الثاني: المراحل المتبعة في إنشاء المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 
لك  يتـ إنشم  مؤسس  صيية  أو متوسط  يجب دلمةوة بعا  مةدحؿ ويجب دلتحكـ ف  كؿ مةحم      

قصا إنجمح هيد دلنوع مف دلمؤسسم  ومف أهـ دلمةدحؿ دلمتبع  ف  إنشم  مؤسس  صيية  أو متوسط  
 > (1)مميم 

 أولا: تكوين المالك أو المسير 
يعتبة تكويف دلمملؾ أو دلمسية مف أهـ دلمةدحؿ دلمتبع  ف  عممي  إنشم  دلمؤسس  ويلؾ ليكوف دلمسية    

بعض دلشةوط دللبدم  لتجسيا هيد دلمشةوع أـ لا؟ ويظهة يلؾ جميم مف خلبؿ دلإستعادا  قا إستوف 
لإستعادا هو دلي  يشكؿ إحا  مصماة دلنجمح أو دلفشؿ دلنفس  ودلمعنو  وكيلؾ دلمما  لممسية فهيد د

لممشةوع دلمةدا تحقيق   ولضممف نجمح دلمشةوع توجا هنمؾ بعض دلمميدد  ودلخصمئص دلت  يجب أف 
 تتوفة ف  صمحب دلمشةوع مف بينهم> 

دلي  يعتبة أحا دلأودئؿ دلييف  M.R.SMITHحسب  ترتيب الملاك أو المسيرين وفق تصرفاتيم: -أ
 اةسود هيد دلموضوع يوجا نوعيف أسمسيف مف دلملبؾ أو دلمسيةيف وهمم> 

* دلمملؾ أو دلمسية يو دلعقمي  دلحةفي  دلي  يتميد بعقمي  مقمولتي  ضعيف   كمم أن  يو كفم   تقني    
 عملي   ويتميد بتصةفم  صمةم  إتجم  مستخامي . 

ة يو دلعقمي  دلإنتهمدي  دلي  يتميد بعقمي  مقمولتي  معتبة   كمم ل  عا  تجمةب مهني  * دلمملؾ أو دلمسي  
 ف  ميمايف مختمف   ويتميد بصفم  أكية مةون  م  مستخامي . 

إف عاـ ضممف تكويف جيا لممملؾ أو دلمسية يؤا  ب  إل  دلإستشمة   تكوين المالك أو المسير: -ب
تفماي  بملتكويف دلجيا لممملؾ أو دلمسية  لآف دلنقص ف  دلتكويف يؤا   دلخمةجي  دلت  تعتبة مشكلب يمكف

 إل  نتمئ  سمبي  قا تؤية عم  إنطلبق  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  دلمنشق . 
 ثانيا: الحصول عمى فكرة إنشاء المؤسسة وكيفية تطويرىا 

تباأ معظـ دلمشةوعم  دلصيية  ومتوسط  دلحجـ بإمعمف دلفكة دلإستةدتيج  ودلتخطيط دلاقيؽ ليلؾ   
 ويلؾ مف خلبؿ> 
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لأف صمحب دلمشةوع يمة أولا وقبؿ كؿ  إيجاد فكرة لإنشاء مؤسسة صغيرة ومتوسطة: -أ
ا دلإجمب  عم  ش   بمةحم  حمسم  ودلمتميم  ف  وض  دلأسس دلأول  دلمسطة  وليلؾ يجب عمينم إيجم

 دلأسئم  دلتملي > 
 هؿ دلوسمئؿ موجوا  لتحقيؽ يلؾ ؟  -
 كيؼ يمكف أف تتحقؽ دلمشمةي  ؟  -
  مم ه  دلإمكمني  لمنجمح ف  ظةوؼ إقتصماي  متقمب  ومتيية  ؟  -

دلمقموؿ دلمنش   تعتبة هي  دلمةحم  مكمم  لممةدحؿ دلسمبق   فه  تجسا مسمة  تطوير الفكرة: -ب
لممؤسس  دلصيية  ودلمتوسط   فه  تقوـ أسمسم عم  قاة  دلمملؾ أو دلمسية عم  جم  دلمعمومم  

ودلمعطيم  دلضةوةي  دلخمص  بملنشمط دلمعهوا لممؤسس  دلمةدا إنشمئهم  وكيلؾ خصوصيم  دلمحيط 
 دلمبمشة لهي  دلمؤسس . 

دلتصوة دلعشودئ  لعممي  دلإنشم  يجب عمي  دلإجمب   وحت  يتمكف دلمملؾ أو دلمسية مف دلإبتعما عف  
 عم  دلأسئم  دلمطةوح  دلتملي > 

 مميد سيفعؿ ؟ لمف ؟ م  مف ؟ وكيؼ ؟  -
وبملتمل  فعؿ دلمملؾ أو دلمسية أف يةدع  جمي  هي  دلخطود  عنا توجه  نحو  إنشم  مؤسس  صيية  أو 

 متوسط   وتختمؼ هي  دلإجةد د  حسب اةج  تعقا دلمشةوع. 
 ثالثا: التمويل 

يعا تمويؿ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط   وصعوب  دلحصوؿ عم  دلقةوض مف أكبة دلمشمكؿ دلت     
صمحب دلمشةوع  لأف معظـ دلبنوؾ دلتجمةي  ودلمؤسسم  دلمملي  لا تظهة دلةمب  ف  تمويؿ  قا تودج 

دلمشمةي  دلصيية  سود  عنا نشقتهم أو توسعهم أو حت  مف خلبؿ نشمطهم دلإنتمج   لأف معظـ دلبنوؾ 
تفضؿ دلمشةوعم  دلكبة  دلأكية ةبحي  ويد  دلسمع  دلجيا   ليلؾ تقتض  عممي  دلحصوؿ عم  

دلقةوض ودلمسمعاد  دللبدم  جهاد كبيةد فيمم يخص إختيمة دلبنؾ ووض  ةدنمم  عمؿ تسم  بإقمم  
 .مفموضم  مع 

ف  تقايـ ممؼ طمب دلتحويؿ إل  دلبنؾ عم  عا  جودنب خمص  بملمنتوج مف جه    ويجب أف يةكد    
ي  عف طبيع  دلعمؿ ومنمصب دلشيؿ وطبيع  دلإستيممةد  مف جه  أخة   كمم أف تقايـ صوة  إيجمب

تبمع دلإجةد د  دلمنمسب  ه  أموة مهم  مف أجؿ دلحصوؿ عم  دلأمودؿ دللبدم  مف أ  بنؾ.   ود 
أف يكوف صمحب دلمشةوع ودقعيم ف  كمم أف دلضممنم  دلودجب تقايمهم تتةدوح حسب دلإستيممة  ويجب   

يد إستطمع أف يقن  دلبنؾ بقف دلأمودؿ دلت  سي  حصؿ عميهم سيوظفهم ف  مشةوع مةب  تقاية إحتيمجمت   ود 
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قؿ مخمطة   فإن  يحصؿ عم  هيد دلقةض بسهول  وباوف شةوط قمسي  أمم عف إجةد د  من  أو 
   دلقةض مف طةؼ دلبنؾ لا يتـ إلا بعا> 

 مف دلبنؾ.  * اةدس  شممم  عف دلشخص دلي  سيقتةض  
 * تقاية دلإحتمملا  دلمستقبمي  حوؿ حجـ دلسوؽ  دلمبيعم  ودلأةبمح لممشةوع دلمقاـ.   

 رابعا: الإجراءات القانونية 
إف أ  نشمط إقتصما  لا يباأ ف  دلعمؿ إلا بعا وض  دلإطمة دلقمنون  لممؤسس  وكيلؾ مسمةهم   

 دلقمنون  أيضم كمم يم > 
ؽ دلمؤسس  ف  دلعمؿ يجب دلإنتهم  مف دلشكميم  دلقمنوني  قبؿ أف تنطم وضع الإطار القانوني: -أ

خمص  دلقيا ف  دلسجؿ دلتجمة   فملمؤسس  دلصيية  ودلمتوسط  تتميد بملشخصي  دلمعنوي  دلقمنوني  ميمهم 
)شةك   أشخمصميؿ كؿ هوي  إقتصماي   ويجب أف تبيف دلشكؿ دلتنظيم  لهي  دلمؤسس  هؿ ه > شةك  

سيط   شةك  مسمهم ...( ؟ أـ ه > شةك  ةؤوس أمودؿ )شةك  دلتوصي  تضممف  شةك  توصي  ب
 مسؤولي  محاوا ...( ؟  يد بملأسهـ  شةك  

حت  يتخي دلمسمة دلقمنون  مجةد  دلعما   يجب دلمةوة ببعض دلخطود  دلمهم   المسار القانوني: -ب
مضم  دلعقا وكيلؾ عممي  دلقيا ف  دلسجؿ دلتجمة   ويتـ مودلت  تتميؿ ف  دل جو  إل  دلمويؽ لتحةية ود 

تقييا دلمسية م  تحايا مسؤوليمت  وتسيية دلشةك  حسب دلقمنوف دلتجمة  لمبلبا ودلي  ينظـ دلمسمة 
 دلقمنون  لممؤسس . 

 خامسا: إنطلاق النشاط الإقتصادي 
تقت  دلمةحم  دلخمص  بملتقييا دلفعم  لممشةوع  وبملتمل  إنطلبق   بعا أف يتـ دلمةوة بملمةدحؿ دلسمبق     

دلنشمط دلإقتصما  وعنا إنطلبق  دلمؤسس  ف  دلعمؿ يجب أف تقخي بعيف دلإعتبمة بعض دلأولويم  مف 
 بينهم> 

ويلؾ بتجسيا دلإتصمؿ م  دلدبمئف ودلموةايف  حت  يضمف دلحصوؿ عم  دلطمبيم   الطمبيات الأولى: -أ
 ل   ويتـ تجسيا دلعلبق  م  دلدبمئف ودلموةايف كمم يم > دلأو 

 تجسيا دلعلبق  م  دلدبمئف مف خلبؿ>  
  . وض  دلأاود  دلتةويجي  لمسيمس  دلتجمةي 
  . كتمب  دلنصوص دلتقني  أو دلإشهمةي 
 .ديما  أكبة عاا مف دلدبمئف 
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 تجسيا دلعلبق  ن  دلموةايف مف خلبؿ>  
  .تبماؿ دلةسمئؿ تقكيا دلأسعمة وشةوط وأجمؿ دلتسميـ 
  . إعطم  دلنصمئ  ودلأفكمة دلجايا 

وهيد يعن  إمتلبؾ وسمئؿ دلإنتمج  وكيلؾ دلتنظيـ دلادخم  لممؤسس  دلي  يقوـ  وضع وسيمة العمل: -ب
 عم  تودي  دلمهمـ ودلتنظيـ دلعمـ لمعمؿ وكيلؾ توظيؼ دلعممؿ ودلتنظيـ دلمحمسب . 

عنا دلقيمـ بق  نشمط يجب أف يكوف هنمؾ تقميف ضا دلأخطمة  وف  بعض  تأمين المؤسسة: -ج
دلحملا  يكوف دلتقميف إجبمة   بمقتض  دلقمنوف فهو يحم  دلعلبقم  دلمهني   ويةي  أيضم دلمؤسس  إتجم  

 دلعملب . 
قدرتيا سبل تدعيم ة و المطمب الثاني: أساليب تطوير المشروعات الصغيرة والمتوسط

 التنافسية
يجما حموؿ لمشكلبتهم إف دلحا مف دلصعوبم  و    دلعةدقيؿ دلت  تعتةض دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  ود 

ية قاةتهم دلتنمفسي  يتطمب دتخمي جمم  مف و تطو  دلإنتمجي مف أجؿ دلمسمهم  دلفعمل  ف  ةف  دلكفم   
 دلتادبية نوجدهم فيمم يم > 

 الفرع الأول: الدعم الحكومي
وف  دلمتوسط  عا  صوة م  دلصيية  و يمكف أف يتخي اعـ دلحكومم  ف  دلاوؿ دلنممي  لممشةوع    

 >(1)دلت  تتميؿ فيمم يم مختمؼ مةدحؿ هي  دلمشةوعم  و 
 الإداريةإزالة القيود و المعوقات أولا: 

ميسة   تشجي  يؿ بشةوط تاةيب  تقميف دلتمو بتوفية دلبني  دلتحتي  مف طةؽ ومودصلب  و  يلؾو    
 ميةهم. ودلضةدئب دلمبمشة  و  دلإنتمجتخفيض ةسوـ دلتصاية و 

 الفنية والإدارية  تقديم الاستشارات الاقتصاديةثانيا: 
لمشةوع ميؿ عم  تعةيؼ دلمنتجيف بملاعتبمةد  دلخمص  بمقتصمايم  ددلإستشمةد  دلاقتصماي  تشمؿ و    

ولي  بعا دلمشةوع بكؿ مم تعمؽ بملمودا دلأدلممؿ دللبدـ ودلأسودؽ  و  وةأسدلموق  دختيمة نوع دلصنمع  و 
   لمعممميف وتحسيف دلقاة  دلإنتمجي تحسيف مستو  دلأاد  وةف  دلكفم   ودليا دلعممم  ودلائتممف و 

 دلتنمفسي ....إلخ. 
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  ودلمعاد   دلاستيلبؿ دلأميؿ للآلامؿ دلمسمئؿ دلمتعمق  بملاختيمة و أمم دلإستشمة  دلفني  فتش   
 . دلإصلبح  دلصيمن  و دلإنتمج دلفف بنم  دلمصن  و و تةكيب تخطيط و 
 تسويؽ دلمنتجم . و  دلإنتمجتخطيط دلمتعمق  بملتمويؿ و دلمسمئؿ  دلإادةي ستشمة  وتشمؿ دلإ

 المساعدات الماليةثالثا: 
ج  صعوبم  فيمم يخص إهتممـ دلبنوؾ دلتجمةي  بإقةدضهم بشةوط ميسة  ددلمشةوعم  تو  أفبإعتبمة    

هي  دلبنوؾ حت  تخفؼ مف شةوطهم فإن  يتعيف عم  دلحكوم  ضممف أ  خسمة  يمكف أف تتعةض لهم 
أف تشجي  عم  إقمم  مؤسسم  مملي  متخصص  ف  دلتعممؿ م  هي  و تتعممؿ م  أكبة عاا منهم  و 

مكمنيمتهم دلمتمح   بملإضمف  إل  تخصيص حص  دع  ظةوؼ نشمطهم و ة دلمشةوعم  بشةوط ميسة  ت د 
عمال  مف دلاعـ دلاول  ف  إطمة دلتعموف دلمتعاا دلأطةدؼ دلي  تبةم  دلحكوم  م  دلمصمةؼ دلاولي  

 لموفم  بمحتيمجم  هي  دلمشةوعم  مف هيد دلاعـ.  
 المتوسطةلصغيرة و ي لممشروعات اإنشاء ىيئة ضمان مخاطر الائتمان المصرفرابعا: 

 هيد لمتيمب عم  مشكؿ دلضممنم  دلت  تشتةطهم دلبنوؾ مقمبؿ دلحصوؿ عم  دلإئتممف. و    
       وضوح لسياستيا وخططيا الإنمائيةتحديد الحكومة بخامسا: 

هم دلمتوسط  ف  إطمة دلتنمي  دلاقتصماي  دلشممم  م  بيمف أهادفيلؾ إتجم  دلمشةوعم  دلصيية  و و    
 صنمعيم.د  اوة هي  دلمشةوعم  دقتصمايم و توجيهمتهم إد و 

      الفرع الثاني: حل المشاكل التمويمية
متوسط  تعمن  دلممي  فإف جؿ دلمشةوعم  دلصيية  و نظةد لموضعي  دلاقتصماي  دلةدهن  لمعظـ دلاوؿ دلن   

  دلإقةدضكيلؾ عاـ دلاستجمب  لمقتضيم  شةوط دلضممف دلت  تطمبهم مؤسسم  مف مشكم  دلتمويؿ و 
 > (1)تنفيي بةنمم  دلقةوض أ  كمف مصاةهم مةدعم  مم يم ليلؾ مف دلودجب عنا إعادا و 

 فمئا  قةيب   أسعمةادا ودقعي  وفتةد  سممح معقول  و يكوف تسايا دلقةوض عم  أسمس جادوؿ س
 ف  دلسوؽ دلمملي .   دلسمئا دلأسعمةمف 

 تطبيؽ إجةد د  دلةهف أو إشهمة مملي  عوضم مف فةض ةسوـ جددئي  و تحسيف أاد  دلمحفظ  دل
 دلإفلبس ف  حملا  دلتخمؼ عف دلتسايا لأسبمب موضوعي . 
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  دلحكومي  كملجمعيم  دلتعموني  وجمعيم   ميةكيد عم  اوة دلمؤسسم  دلحكومي  و دلتة
 ميةهم مف دلصيغ دلتعموني  ف  تمويؿ هي  دلمشةوعم . دلتضممف و 

  دلصيية   إنشم  مؤسسم  إقةدض خمص  متخصص  ف  من  دلاعتمماد  إل  دلمشةوعم
 بضممف دلاول   م  من  دلقةوض بفودئا منمسب  وبضممنم  معقول . ودلمتوسط  بتاخؿ و 

 الرشيدة  الإدارةالفرع الثالث: 
دلمتوسط  ف  دلبمادف دلنممي  يتوقؼ عم  دلاعتةدؼ بقيم  دلمودةا دلبشةي  و إف نجمح دلمؤسسم  دلصيية    

دلةشيا  دلقمئم  عم   دلإادة لايهم عم  مستو  دلتعموف بيف دلعممميف ومةؤوسيهـ  وأف  يميفكقصؿ همـ و 
ية دلكفم   دلممهة  دلمتميد  ه  ضةوة  حيوي  لتطو نبم إل  جنب م  دلقو  دلعممم   و دلمعةف  جدلفهـ و 
دلحفمظ عميهم لمم يمكنهم مف حممي  دستقلبليتهم اوف دضطةدةهم لهي  دلمشةوعم  و  دلإنتمجي دلقاةد  

صفم  تشكؿ عبئم دمو و  و متعمقايف قا يفةضوف عميهم شةوطلمخضوع لتعايلب  دلمشةوعم  دلكبة  أ
هي   أاد لةف  كفم   مطمب صم   أيضمهمم  دلإادةي دلتقنيم  م أف دلتحسيف دلمستمة لممهمةد  و عميهم  كم

 دلمشةوعم  بمم يكفؿ لهم دلاحتفمظ بموقفهم دلمتميد ضمف دلمؤسسم  دلصنمعي  دلوطني . 
ف مايةد أو مجةا إادة  لممشةوع ماية دلمشةوع دلكؼ  هو دلي  ياةؾ أف اوة  لا يقتصة عم  أف يكو ف   
م  دلجايا  أو تحسيف نوعي  ف  مجملا  تصني  دلس دلإمكمنم إمتنمـ دلفةص و عم  بقاةت   كمم ييؽو 

اخمؿ دلتعا في لمتسويؽ دلبحث دلمتودصؿ عف منميلب  دلمستمة  عم  وسمئؿ دلعمؿ و دلسم  دلمنتج  ود 
وتحقيؽ تطوية ادئـ ف  دلتنظيـ  دلإنتمجدلتوس  ف  دلبحث عف دلمصماة دلجايا  لمتدويا بماخلب  و 

 . (1)دلإادة 
 التطويرالتدريب و الفرع الرابع: 

دجه  مشمكؿ دلإادة  دلمتوسط  عم  مو دلمشةوعم  دلصيية  و  أصحمبدلتطوية يسمعادف دلتاةيب و إف     
تعديد دلخبة  بملمعةف  دلمكتسب  مف دلتاةيب سعيم مف دجؿ دلحموؿ لهم  و  إيجمادلعمؿ عم  بشكؿ منطق  و 

كمم تحتمج هي  دلمشةوعم  تحسيف دلقاة  دلتنمفسي   و  دلإنتمجي وةف  دلكفم    دلإنتمجتطوية دلعمؿ وديما  
تيمجم  وخمص  ف  دلبمادف دلنممي  إل  تشجي  دلتاةيب عم  تقنيم  دلاجمة  دلحايي  دلت  تتلب ـ م  دلاح

نتمجم و  أاد تةتق  يب دلمنظـ لمعممؿ ممم يجعؿ منهم دلتاة   و ةعمي  لهي  دلمشةوعم  وتاةيب دلأطدلف  د 
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 أفضؿجؿ تشجي  وقيمـ مممةسم  ألمشةوعم  مف كمم ينبي  تعديد دلتعموف فيمم بيف هي  د 
   .(1)دلتاةيبحسيف دلمنمه  ف  معمها دلتعميـ و تو 

 وحسن تسويقو الإنتاجالفرع الخامس: 
يقتض  دلاةتقم    دلأسمسي  لممشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  و حا دلانشيملاأدلتسويؽ و  دلإنتمجيميؿ   

 > (2)دلاهتممـ بمم يم  بهمم
  دلانتمجدلاستفما  مف دلتقاـ دلتقن  دلحايث ف  تحسيف دلفف . 
  دلةقمب  عم  جوا  دلانتمج وتطبيؽ تطوية تصميـ دلمنتجم  ودلالتددـ بملمودصفم  دلعملمي  و

 معمييةهم.  
  جؿ دلبي  بسعة أفض دلتكمليؼ دلكمي  لممنتجم  مف خمحمسب  دلتكمليؼ كقاد  لمةقمب  و إاخمؿ

 تنمفس . 
 عنهم بملطةؽ دلحايي   دلإعلبفسودؽ دلادخمي  لتصاية دلمنتجم  ودلتعةيؼ بهم و توسي  دلأ

 شتةدؾ ف  دلمعمةض دلوطني  دلاولي .كملإ
  دلاتصمؿ م  دلمشتةكيف دلمحمييف ودلاولييف إظهمة دلمنتجم  بطةيق  مةضي  وودضح  لتسهيؿ

قمم  علبقم  متجاا  م  دلعملب  دلكبمة ويلؾ لموصوؿ إل  دلأسودؽ دو   لخمةجي . د 
 اةدس  دلسوؽ ؽ جايا  أو عمؿ اةدسم  تسويقي  ودلقيمـ بإستقصم د  و دلتةكيد عم  فت  أسود

 دلأسودؽفةص إمكمني  إقتحمـ فية معمومم  حايي  حوؿ إتجمهم  و تو مجمتهم وتطوةدتهم و ودحتي
 دلاولي .

 ستفادة من التكنولوجيا الحديثةلإاالسادس:  الفرع
دلمتعمق  بتكنولوجيم دلمعمومم  دلخامم  لا يمكف دلاستينم  عف دلمنتجم  و ف  دلوق  دلحمل  أن  أصب     
دلقمبمي  لتوليا دلةبحي  لهي  دلمشةوعم   بحيث تشمؿ هي  ودلقاة  عم  دلتنمفس و  دلاتصمؿ لتحسيف دلكفم  و 

وهو تلب ـ م  دحتيمجمتهم بمم يتكييفهم و حا دلمصماة دلهمم  لإستحادث دلتكنولوجيم دلجايا  أدلمشةوعم  
دلعممؿ عم  تكنولوجيم وتاةيب دلمايةيف و دلنشة دلمعمومم  عف يتطمب منهم إجةد  بحوث منمسب  و  مم

  ة لمجممعم يتطبيقهم م  دلأخي بعيف دلاعتبمة آيمة هي  دلتكنولوجيم   ليلؾ ينبي  إسنما دلاوة دلكب
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شتةدؾ م  هي  دلمشةوعم  ودستخادـ جيم بملإهي  دلتكنولو  مةدكد دلبحث ف  دستحادث ونشةو 
 دلتوعي  لنشةهم.و  دلإعلبـوسمئؿ 

دلبشةي  ف  دلمشةوعم   هيكؿ دلمودةا يتبعهم تيية ف يوة  دلمعمومم  وف  ظؿ دلاقتصما دلشبك  و     
 ف  طةؽ دلعمؿ سود  ف  دلانتمج أو  أف يؤا  دلتيية ف  دلتجهيدد  و دلمتوسط   فمف دلطبيعدلصيية  و 

 أممـستجا هي  دلمشةوعم  نفسهم  لتطوية إل  تييية هيكؿ دلعممل  دأو ف  دلبحوث و  دلإادة دلتسويؽ أو  
 يتبن  عصة  دلإادةي دلمممةس  دلإلكتةوني  نمط جايا مف دلفكة و مفهوـ جايا لإادة  دلمودةا دلبشةي  

دلاتصملا  وتستمة تقنيم  دلمعمومم  و دلمتييةد  دلسةيع  ويستوعب تقنيمت  دلمتجاا  ويطبؽ آليمت  دلفعمل  
  .(1)ف  أاد  وظمئفهم

 
                                          المتوسطة والحمول ل التي تواجو المؤسسات الصغيرة و العراقيالمبحث الثالث: الصعوبات و 

 رحة ليا وتحدياتيا المستقبميةتالمق
  المتوسطةاجو المؤسسات الصغيرة و العراقيل التي تو المطمب الأول : الصعوبات و 

 عايا  عمي  فإنهم تتعةض إل  مخمطةإف قطمع دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  يودج  حودجد عايا   و    
نمتج  عف ميمب سيمس  حقيق  لمتنمي   فتطوةهم ونموهم يتوقؼ عم  دلإمكمنيم  دلمملي  ودلقاةد  دلإادةي   

مف شقنهم أف تؤا  لمقضم  عم  هي  دلمؤسسم  وعةقم   دلت فجمم  دلمشمكؿ دلت  تعتةض نشمطهم ه  
  مسيةتهم دلتنموي  ويمكف حصة هي  دلمشمكؿ ف  ست  أصنمؼ وه >  

دلصعوبم  دلتسويقي ؛ صعوبم  فني ؛ لإادةي ؛ دلمشمكؿ و دلصعوبم  دلمملي ؛ دلمشكلب  ددلمشكلب  و 
 . دلمشكلب  دلسيمسي ؛ دلعودئؽ دلتشةيعي 

 الصعوبات المالية لمشكلات و : االفرع الأول
أف دلمصاة دلةئيس  لتمويؿ دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  هو تمويؿ يدت   أ   ويكمف دلمشكؿ ف    

دلإعتمما عم  دلماخةد  دلفةاي  دلت  عما  مم تكوف مية كمفي  خمص  ف  دلبمادف دلنممي  نتيج  لضعؼ 
  وهنم تصطاـ بصعوب  دلحصوؿ عم  دلأمودؿ لخمةج سسم  لمتمويؿ ددلمادخيؿ فيهم  لهيد تمجق هي  دلمؤ 

 دلت  تحتمجهم لمممةس  نشمطهم. ودلسبب ف  توج  دلعايا مف دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  للبئتممف 
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لا تةيا دلمخمطة  بتقايـ دلإئتممف لهم م  دلمملي  لا تةمب ف  تمويمهم و دلمحاوا هو أف دلمؤسس
 (1).  دلبمادف دلنممي خمص  ف

وتدادا حا  مشكم  دلتمويؿ إيد مم عممنم أف هي  دلاوؿ تفتقة إل  دلمؤسسم  دلمملي  دلمتخصص  ف      
ف وجا  فإف إمكمنيمتهم تكوف يد  قاة  مملي  محاوا   نمهيؾ عف دلشةوط  دلتعممؿ م  هي  دلمؤسسم  ود 

ـ دلقاة  عم  دلصعب   وعا دلإقةدضدلصعب  دلت  توض  لتوفية دلأمودؿ دلمطموب  مف حيث شةوط 
 دلتسايا  وطمب دلبنوؾ لضممنم  عيني  يد  قيم  نماةد مم تتوفة لا  هي  دلمؤسسم   وتفضيمهم تمويؿ 

تيطي   ميكمنيدمم دلأنشط  دلإنتمجي  وميمب  تصاية( عم دل –ستيةدا لإمب دلمتعمق دلأنشط  دلتجمةي )
  (.دلختيية أسعمة دلفمئا  ...دلصةؼ    بملقةوض دلممنوح  لممؤسسم )خطة دلمخمطة دلمةتبط 

مف  % 09لمبنؾ دلاول  أف  . وقا أكا تقةيةبضممنم  دلقةوضص ديما  عم  عاـ توفة صناوؽ خم 
وهو مم يتةجـ صعوب  تحةية قةوض  % 199تحقيؽ تـ إنشمؤهم بقمودؿ خمص  بنسب  دلدلمؤسسم  محؿ 

 ومستو  دلضممنم  دلمطموب .      دلإقةدضـ دلممل  ودلبنك  بسبب شةوط مف دلنظم
دلةسم  ودلاقتةدض منهم بقسعمة فمئا     ودلمتوسط  إل  سوؽ دلإقةدض ميةلهيد تمجق دلمؤسسم  دلصيية   

  دلمملي  لتقميف عمميم  إضمف  إل  تشاا أصحمب دلقةوض فيمم يخص دلضممنم مةتفع  جاد 
 (2).دلإقةدض

 : المشكلات الإداريةالفرع الثاني
 > (3)وتتميؿ أسمسم فيمم يم   

 إجراءات التأسيس أولا: 
يتعةض دلمستيمةوف ف  دلمشمةي  دلصيية  ودلمتوسط  إل  إجةد د  إادةي  معقا  وطويم  تصؿ أحيمنم     

إل  دنسحمب دلمستيمةيف مف تنفيي دلمشةوع بسبب بعض دلقودنيف ودلأنظم  دلمطبق  دلت  لا تةدع  ظةوؼ 
 ومستو  خبةت . إمكمنيمت دلمستيمة وتودض  

 تعدد الجيات ثانيا:
دلتقمينم  دلإجتممعي   دلتمويف ودلكهةبم   صعوب  دلحصوؿ عم  دلتةدخيص دللبدم  مف عا  جهم       

 دلبيئ .دلصح  و 
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  الضرائب ثالثا:  
بملإعفم د  نحيمد قودنيف دلإستيممةد  دلمطبؽ ف  دلعايا مف دلاوؿ دلعةبي  خمص  فيمم يتعمؽ إوتتميؿ ف   

ة متكمفئ  م  مؤسسم  دلضةيبي  حيث أنهم لا تتمت  بملإعفم د  دلضةيبي  ممم يجعمهم ف  منمفس  مي
يةداد.أكبة حجمم و   د 

 غياب التنسيق رابعا: 
 دلمتوسط  فيمم بينهم.     م  دلعممم  بملمشةوعم  دلصيية  و عاـ دلتنسيؽ بيف دلجه  
 مشاكل محاسبة خامسا: 
وتتميؿ ف  عاـ إلممـ صمحب دلمشةوع بملمحمسب  ممم يتسبب ف  مشمكؿ م  بعض دلجهم  دلسيماي     

 ميؿ مصمح  دلضةدئب.
 ومف بيف دلمشمكؿ دلإادةي  دلأخة  ه >  
 عاـ معةفتهم دلتعممؿ م  دلجهم  دلإادةي  دلةسمي .*    
يتعمؽ بملمؤسسم  دلمنمفس   دلإحصم د  لا  هي  دلمؤسسم  خمص  فيمم ضعؼ دلمعمومم  و  *   

 وشةوط دلسم  دلمنتج  ولودئ  دلعمؿ.
 كية  دلويمئؽ دلمطموب  ف  دلممفم  ودلبيةوقةدطي .*    

 الصعوبات التسويقية: المشاكل و الفرع الثالث
 >(1)مف بيف دلعودئؽ دلتسويقي  نجا مميم   

  ف  دلمجمؿ دلتسويق  نقص دلخبة. 
   فيمم يتعمؽ بملتعةؼ عم  دلسوؽ ودلمودصفم  دلمطموب   دلنمتج  عف نقص دلمعمومم  ودلإمكمنيم

 دلمؤسس  عف أسودقهم. لا  معمومم دل واي امحعاـ دلقيمـ بملبحوث دلتسويقي  و 
  بتكمف  أقؿ. دة و ظهوة صنمعم  ومنتجم  بايم  بمستمة 
 نقص دلمعمومم  نحو دلتييةد  دلت  قا تحصؿ ف  دلأسعمة وكيد تقمب دلطمب عم  بعض 

 دلمنتجم  ودنعكمسم  يلؾ عم  كفم   دلمشةوع.
   عاـ وجوا أسودؽ جايا   وضيؽ دلأسودؽ دلقايم  بسبب دلتافؽ مية دلمنضبط لمسم  دلمستوةا

 مف جه  ولضعؼ دلقاة  دلشةدئي  مف جه  أخة .
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 دلمطموب كميم  ملمحاواي  وجوا ةأس دلممؿ دلي  يسم  بملإنتمج ودلعةض ب. 
  تعةيؼ منتجم  دلمشةوعم  وفت  دلأسودؽ أمممهم م  تان  دلمهمةد   مشمكؿ تتعمؽ بكيفي

 دلتسويقي  ودلتةويجي  لأصحمبهم.

 فنية : صعوبات الفرع الرابع
عما  مم تعتما هي  دلمشمةي  كمم سبؽ دلقوؿ عم  قاةد   أن حصة دلصعوبم  دلفني  ف  كوف يمكف     

وخبةد  أصحمبهم ف  دلعمؿ بصف  ةئيسي   كمم أنهم تمجق عما  إل  دستخادـ أجهد  ومعاد  قا تكوف 
بادئي  أو أقؿ تطوةد عف تمؾ دلمستخام  ف  دلمؤسسم  دلكبية   أو لا تتب  أسمليب دلصيمن  أو دلأسمليب 

دلت  تسمعاهم عم  تحسيف جوا  منتجمتهم بمم يتممش  م  دلمودصفم  دلعملمي  ف  دلإنتمجي  دلمتطوة  
ختيمة دلمودا دلخمـ ومستمدمم  دلإنتمج دللبدم  لأعممؿ هي  دلمؤسسم  قا لا إكمم أف  دلأسودؽ دلاولي 

يخض  لمعميية فني  وهناسي  ماةوس   ولكنهم تعتما ف  أممب دلأحودؿ عم  خبة  أصحمب هي  
م  دلت  قا تكوف محاوا  ف  بعض دلمجملا   دلأمة دلي  قا يؤا  إل  عاـ تحقيؽ هي  دلمؤسس

 (1)دلمؤسسم  لأهادفهم ف  بعض دلأحيمف.
 الفرع الخامس: المشكلات السياسية

 (2)>دلمشكلب  دلسيمسي  فيمم يم تتميؿ   
 . إةتفمع تكمليؼ دلإنتمج وديما  هممش دلةب  ممم يجعؿ أسعمة دلمنتجم  عملي 
 هم تعاـ تطوية دلإتفمقم  دلتجمةي  دلخمةجي  بشكؿ عمـ  بؿ بقي  دلعايا مف دلإتفمقم  عم  حمل

 ستينم  قم  منهم.إيم   وعاـ توقي  إتفمقم  جايا  بدلقا
   مجمؿ ميمب بةدم  ةسمي  ف  هيد دلإتجم  ليس  فقط عم  مستو  اعـ دلأسعمة بؿ أيضم ف

 عمومم عم  محمولا  تبق  محاوا . يقتصة دلأمةدلبحث عف أسودؽ أو دبمئف  و 
 إف لـ نقؿ كمي  فهو محاوا دلاعـ دلحكوم  ميمب. 
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 : العوائق التشريعيةالفرع السادس
ف عاـ دستقةدة دلنصوص دلقمنوني  وتعاا دلتقويلب  أ حصة أهـ دلعودئؽ دلتشةيعي  ف  كوفيمكف   

 دلمقام  فيمم يتعمؽ هي  دلمؤسسم  يجعمهم عمجد   ويحا مف قاةتهم عم  دلعمؿ ودلانطلبؽ لمودكب  
إضمف  إل  دلما   تصمعا  ودلمتدديا  يومم بعا يوـ دلتييةد  دلسةيع  ف  دلأسودؽ وعودمؿ دلمنمفس  دلم

  (1).بي ملج  مشمكؿ هي  دلمؤسسم   وتفش  ظمهة  دلةشو  ودلمحسو دلطويم  دلت  تستيةقهم مع
سبؽ يكة  عف دلعةدقيؿ ودلعودئؽ دلت  تودج  تطوة شبك  دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط  وجانم  مممو    

أنهم متعاا  ومتنوع  وتتميؿ خمص  ف  ميمب دلأشكمؿ دلملبئم  لماعـ دلممل   سود  عنا دلإنشم  أو عنا 
لتقهيؿ  وضعؼ دلتوس  ودلاستيلبؿ  بملإضمف  إل  دلبيةوقةدطي   ومشكؿ دلعقمة دلصنمع   ومستو  د

دلإنتمج  كمم أف دلتجمة  مية دلةسمي  ودلمضمةب  يشكلبف عمملب ليس فقط معةقلب بؿ مهااد لوجوا 
 دلمؤسسم  دلصيية  ودلمتوسط .

 

     البدائل لمحد من الصعوبات التي تواجو المؤسسات الصغيرةالمطمب الثاني: الحمول و 
 المتوسطةو 

دلت   لممشمكؿ ودلصعوبم  دلسمبؽ يكةهم دلمقتةحم  إل  مختمؼسنحموؿ مف خلبؿ هيد دلمطمب دلتطةؽ   
  . قتةح  لتحقيؽ أهادؼ هي  دلمؤسسم م إستةدتيجي يمكف أف تشكؿ ف  مجممهم 

 البدائل لمحد من الصعوبات التمويميةالحمول و الفرع الأول: 
 > (2)منهمتةح  لتمويؿ دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  و دلبادئؿ دلمقعاا دلحموؿ و تت  

 الكبيرة الأعمالمشروعات  أولا:
ف  مسمعا  أصحمب  دلإادةي خبةدتهم و  أمودلهمدلكبة   دلأعممؿحيث يمكف أف تستخاـ مؤسسم     

كمن   مم إيد ف  حمل  دلأخصعم  يف ف  تمويؿ دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  و دلمبتكة دلمودهب و 
ؿ إمم يتـ يلؾ دلتمويدلكبة   و  م دلانتمج ف  دلمؤسس  منتجم  دلمشةوعم  دلصيية  تعتبة كقحا ماخلب

تكويف دلمشةوع دلصيية أو بتمويؿ دلتوسعم   سود  ف  صوة  دستيممةد  مبمشة   بملمسمهم  ف  تقسيس 
دلت  يتـ فيهم إنقمي بإستيممةد  دلانتعمش و  أو عنا شةد  منتجم  دلمشةوع ف  صوة  افعم  متقام  أو

 عية .دلمشةوع دلصيية ف  حمل  ت
 

                                                           
 . 42، ص 1989ترجمة رائد السمرة، مركز الكتب الأردني، عمان،  ، أسس إدارة الأعمال التجارية الصغيرة،كليفورد بومياك -1
 . 279فريد النجار، مرجع سابق، ص  - 2



 للمؤسسات الصغيرة والمتوسطةنظري الإطار ال                                                   الفصل الأول:                   

 
35 

  المجوء إلى سوق رأس المالثانيا: 
دلمتوسط  حت  يتـ فيهم تمويؿ هي  بوةص  مملي  لممشةوعم  دلصيية  و يتـ يلؾ عف طةيؽ إنشم  و    

ف  اوؿ عا  منهم جنوب إفةيقيم  قا نجح  تمؾ دلتجةب م  مف خلبؿ توسعهم دلاستيممةيف و دلمشةوع
   فةنسم.و 

 دعم ىذه المؤسساتنظام تمويمي متكامل لمساعدة و  إيجادالعمل عمى ثالثا: 
تسهيلب    دلمؤسسم  ف  حصولهم عم  قةوض و نظةد لوجوا دلعايا مف دلصعوبم  دلت  تودج  هي   

إيجما نظمـ تمويم   دلأفضؿإئتممني  سود  مف دلبنوؾ أو مف مؤسسم  دلتمويؿ دلمتخصص  فإن  مف 
 يقتةح ف  هيد دلخصوص مم يم >دلتمويؿ دللبدـ و سم  دلحصوؿ عم  متكممؿ يتي  لهي  دلمؤس

   تاعيـ اوة دلهيئم  دلمتخصص  ف  مجمؿ دلقةوض طويم  دلأجؿ لهي  دلمؤسسم  بشةوط ميسة
 ف  دلسادا.

   تشجي  دلبنوؾ عم  تقايـ دلقةوض دللبدم  لهي  دلمؤسسم  م  تخفيؼ مستو  دلضممنم
 دلمطموب . 

 بنوؾ دلتنمي  مف ؽ و مويمي  دلت  يمكف أف تقامهم صنمايدلعمؿ عم  دلاستفما  مف دلخامم  دلت
تمويؿ دلصماةد  ف  نطمؽ دلاتفمقي  دلاقتصماي  وكيلؾ دلاستفما  مف مؤسسم  ضممف و  دلاوؿ

 دلعةبي  لمسمعا  هي  دلمؤسسم  عم  تمويؿ مشةوعمتهم أو تصاية منتجمتهم لمخمةج.
  دلمتوسط  لػ>ية  و كومي  لةعمي  دلمؤسسم  دلصيإنشم  جهمد أو مؤسس  ح 

دلعمؿ عم  ة دلمةتبط  بهيد دلقطمع دلحيو  وبحث دلمشمكؿ ودلصعوبم  دلت  تودجههم و اةدس  كمف  دلأمو 
وض  دلحموؿ دلمنمسب  لهم بملتنسيؽ م  دلجهم  دلمختص  بإعتبمة أف هيد دلنوع مف دلمؤسسم  يميؿ 

 أحا  دلقضميم دلهمم  لاف  عجم  دلتنمي  دلاقتصماي . 
 حصمئيم قمعا  بيمنم   توفية وية متنوع  دلت  يمكف أف تستفيا منهم هي  دلمؤسسم  لتط ود 

 ميةهم. و  دلإادة و  ودلإنتمجأعمملهم ف  مجملا  دلتسويؽ ودلقو  دلعممم  
   دلت  تهـ هي   دلأموةدلاستعمن  بمجموع  مف دلخبةد  دلمختصيف لتقايـ دلمشوة  حوؿ كمف

 ميةهم. لتمويم  و د  دلإادة   دلفن سسم  ف  دلمجمؿ دلتسويق  دلمؤ 
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 ائل لمحد من الصعوبات التسويقيةالبدالحمول و  :الفرع الثاني  
يةتبط ف  دلوق  نفس  بملكفم   هي  دلمؤسسم  ف  تحقيؽ أهادفهم و يعتبة دلتسويؽ عنصةد أسمسيم لنجمح   

 دلأسودؽنظةد لصعوب  قيمـ هي  دلمؤسسم  بوض  بةدم  تسويقي  لموصوؿ إل  دلمستهمؾ ف    و دلإنتمجي 
عمؿ عم  ةف  كيلؾ دلبةدم  دلتاةيبي  فإن  مف دلضةوة  قيمـ دلجهم  دلمختص  بملدلمحمي  ودلاولي   و 
 > (1)مم يم لهي  دلمؤسسم  عف طةيؽ  دلإنتمجي دلكفم   دلتسويقي  و 

تتول  تقايـ دلبةدم  دلتاةيبي  دلمنمسب  لهي  دلمؤسسم  بتكمليؼ ةمدي  لتطوية تقسيس جه  مةكدي  *  
دلآلا  دلمستخام  ف  مستو  دلصيمن  دلاوةي  لممعاد  و جوا  دلانتمج وديما  دلقاة  عم  دلمنمفس   وةف  

 هي  دلمؤسسم . 
دلمستخام  ف  هي   يم بهاؼ تطوية دلتقن دلإنتمجي مةدكد لمبحوث دلتقني  و  بتقسيسدلاهتممـ *  

مؿ عم  ديما  اوة مةدكد دلبحوث تطويةهم بمم يتنمسب م  إحتيمجم  هي  دلمؤسسم   م  دلعدلمؤسسم  و 
 لهي  دلمؤسسم .  دلإنتمجي دلجممعم  لةف  دلكفم   و 

عادا دلبحوث واةدس  دلسوؽ وتوفية تقسيس شةكم  تسويقي  وطني  تتخصص ف  مجملا  إ * 
خبةد  دلمكمتب دلمبيعم  م  دلاستعمن  بخامم  و  لفةص دلتجمةي  وتةوي دو دلمعمومم  دلتسويقي  

 دلاستشمةي  دلمتخصص  ف  هيد دلمجمؿ.
تطبيؽ دلمعميية دلاولي  دلمعتما  ف  مجمؿ تحسيف جوا  دلانتمج وديما  قاةت  عم  دلمنمفس  ف   *

 دلمحمي  ودلاولي .  دلأسودؽ
  السياسيةوالفنية و  الإداريةالبدائل لمحد من الصعوبات الحمول و الفرع الثالث: 

 أولا: الحمول لمحد من الصعوبات الإدارية
 فيمم يم >  دلإادةي دلمقتةحم  وتتميؿ دلحموؿ و   

   عم  اةدي  بكمف  معمملب  دلمشةوع. كوف ت ةكيدلأإينيف عم   أوتحايا جه 
  بسيط ت أيضمو  دلأكيةدلمحمسبي  سود  ف  عاا دلافمتة لتصب  افتةيف عم   دلإجةد د تبسيط

دلمحاوا   دلإادةي  دلإمكمنيم كيلؾ دلقةدةد  دلضةيبي  لتتلب ـ م  دلقودئـ دلمملي  دلمطموب  و 
 لممشةوعم  دلصيية . 
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 ثانيا: الحمول لمحد من الصعوبات الفنية 
 بعض دلحموؿ دلمقتةح  فيمم يم >   إاةدجيمكف و   

  محيط   دلعمؿ عؿ خمؽ بيئ دلاهتممـ بملمشةوعم  دلصيية   و  دلحكومم  ف تفعيؿ اوة دلاوؿ و
 دلتوس  ويلؾ لتحقيؽ دلمنمف  دلمةجو  منهم. تكفؿ دلمشةوعم  دلصيية  ودلمتوسط  للبستمةدة و 

 ية  دلحجـ. إليم  دلتحيد مف قبؿ دلسيمسم  دلحكومي  لصمل  دلشةكم  كب 
  ثالثا: الحمول لمحد من الصعوبات السياسية

 > مم يم في هي  دلحموؿ وتتميؿ   
  سب م  حمجم  دلمشةوعم  دلصيية  تحاييهم بمم يتنمجي  و تطوية دلاتفمقم  دلتجمةي  دلخمة

 دلمتوسط . و 
  دلصيية  ف شمنهم اعـ دلمشةوعم  دلعمؿ عم  إيجما بةدم  ةسمي  مدلمحمي  و  دلأسعمةاعـ

تعتبة كديما  لمتسهيلب  ودلاعـ دلحكوم  دبمئف  و  أودلمتوسط  ف  مجمؿ دلبحث عف أسودؽ و 
وية دلمةدفؽ دلمختمف  بعيف دلاعتبمة مم يم > ديما  دلاهتممـ بتط دلأخيدلمقاـ لهي  دلمؤسسم  م  

لمنمفس  عم    ددلصنمعي  بمم يمكنهم مف تخفيض تكمليؼ دلانتمج  وديما  دلقاة  عم ف  دلمنمطؽ
 . دلإقميم دلمستو  دلمحم  و 

   خامم  هي  دلمؤسسم  وحث دلمختمف  بملتةوي  ودلتعةيؼ بملمنتجم  و  دلإعلبـقيمـ أجهد
دلعمؿ عم  مشمكؿ دلت  تودج  هي  دلمؤسسم  و سةع  دلوقوؼ عم  دلشةدئهم  و   دلمودطنيف عم

 دلحموؿ دلملبئم  لهم.  إيجما
   ؿ مشمةكتهم خامم  هي  دلمؤسسم  وتسهيودلاعمي  ودلتةوي  لمنتجم  و  دلإعلبفتخفيض تكمف

 دلموسمي . ف  دلمعمةض دلسنوي  و 
   دلمتوسط  ف  دلصنمعم  دلمختمف  بخطود  تقسيس دلمؤسسم  دلصيية  و إعادا قودئـ إةشماي

جةد  مس  اوة  لهي  دلمؤسسم  لتجمي   دلقو  دلخمص  بهم ف  مجملا  دلانتمج و  دلإحصم د ود 
ة دلمنمسب لتطوية دلعممم  وةأس دلممؿ وميةهم بهاؼ مسمعا  دلجهم  دلمسؤول  ف  دتخمي دلقةد

 تشخيص دحتيمجمتهم دلتاةيبي  دلخامي  ودلتسويقي  دلمختمف .هي  دلمؤسسم  و 
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  المتوسطةو  الصغيرة المؤسسات تواجو التي المستقبمية الثالث:التحديات لمطمبد
 دلبمادف ف  وخمص  دلمتوسط و  دلصيية  دلمؤسسم  تض  دلعملـ ف  حمليم دلجمةي  دلتحولا  مختمؼ إف   

 >(1)مف أهمهم ودلت  دلتحايم   مف مجموع  أممـ دلنممي 
 التجارة عالمية :لوالفرع الأ 

 دلعمم  دلاتفمقي  إنشم  خلبؿ مف ويلؾ عملمي  وجعمهم دلاولي  دلتجمة  ادئة  توسي  إل  دلعملـ اوؿ سع    
 خمؽ إل  تسع  ودلت   7;;3 سن  دلعملمي  دلتجمة  منظم  محمهم حم  ودلت  دلجمةكي  ودلتعةيف  لمتجمة 
 وديما   دلعملـ لمودةا دلكممؿ دلتوظيؼ ف  دلاقتصماي  دلكفم   عم  يعتما دلتجمة  ف  اول  تنمفس  وض 
 دلحفمظ م  دلمودةا لتمؾ دلأميؿ ستخادـدلإ إل  يؤا  ممم ودلخامم  دلسم  ف  تجمةودلإ دلمتودصؿ  دلإنتمج
 جايا  أنممط وخمؽ دلإنتمج توس  ضممف وبملتمل  يلؾ لتحقيؽ دلكفيم  دلوسمئؿ واعـ وحمميتهم دلبيئ  عم 

 وةف  دلعملم  دلقوم  دلاخؿف   تعظيـ يحاث ممم دلعملمي  دلتجمة  نطمؽ وديما  دلاول   دلعمؿ لتقسيـ
 دلاول  لمسوؽ دلمنمسب  دلحممي  وتوفية دلحقيق   دلاخؿ نمو معالا  ديما  خلبؿ مف دلمعيش  مستويم 

 نمود ودلأقؿ دلنممي  دلاوؿ إشةدؾ ومحمول  دلتنمي  مستويم  وملبئم  لمختمؼ منمسب  بيئ  ف  يعمؿ لجعم 
 خلبؿ مف ودلمصية  ودلصيية  دلمتوسط  دلمؤسسم  يضة مم وهيد أفضؿ  بصوة  دلاولي  دلتجمة  ف 

 . دلمنمفس  ادئة  توسي 
 نضمممهمإ جةد  مف دلعةبي  دلاوؿ فيهم بمم دلنممي  دلاوؿ عم  دلعملمي  دلتجمة  منظم  آيمة ومف    

 دلأسودؽ فت  بقودعا لتددـدلإ نتيج  دلاولي  دلمنمفس  حا  ف  تدديا هنمؾ أف نجا عضوي وحصولهم عم  دل
 منمفس  كمن  سود  دلاولي  دلمنمفس  مودجه  عم  قاةتهم لعاـ نتيج  دلصنمعم  بعض ختفم إ يـ ومف

 معالا  تدديا مف حمل  دلاوؿ ستشها وبملتمل  ستخادمهمإ وكفم   دلسمع  بجوا  مةتبط  منمفس  أو سعةي 
ملبؽ لتاهوة نتيج  دلقصية دلأجؿ ف  دلبطمل   حتممؿد  و  دلمنمفس   عم  دلقماة  مية دلمؤسسم  بعض ود 
 دلمةتبط  ستيممةدلإ إجةد د   يفمقإت تطبيقم  بعا خمص  دلوطن  ستيممةللئ دلاولي  دلشةكم  مددحم 
 حةك  عم  دلسيطة  يد  دلكبة  دلكيمنم  نتشمةد  و  ودلاستحودي  دلام  أنشط  تدديا يعن  وهيد بملتجمة  

    .دلنممي  دلاوؿ ف  ستيممةد دلإ
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 الاتصال عالمية :ثانيالفرع ال 
 قةي  دلعملـ جعؿ مم هيد دلمسمفم  ط  إل  ودلمودصلب  دلاتصملا  مجمؿ ف  دلفن  دلتقاـ أا  لقا    

 بيئ  ف  تعمؿ ودلمؤسسم  دلشةكم  وأصبح  ودلحضمةي   دلجيةدفي  دلمسمفم  فيهم تلبش  صيية 
 اوؿ أسودؽ جمي  ف  يطةح دلمحظ  نفس ف  نجا مم اول  ف  يظهة دلي  فملمنت  دلتنمفس  شايا  عملمي 
 عم  يمدـ مم وهيد نتةن  دلأ شبكم ؿ خلب مف أو دلصنمعي   ودلأقممة دلفضمئيم  خلبؿ  مف سود  دلعملـ

 لتحسيف دلتطبيقم  وتطوية تصمؿودلإ دلإعلبـ تكنولوجيم  تممؾ ودلمصية  ودلصيية  دلمتوسط  دلمؤسسم 
  .(1)أادئهم

 والتكنولوجيا المعمومات ثورة :ثالثالفرع ال
 تميؿ ودلت  دليملي   دلصنمعي  دليوة  سـإب عمي  يطمؽ مم بوجوا دلجايا دلعملم  دلاقتصما  دلنظمـ تميد    
 يوة  أصبح  فقا وعمي  دلمعةف   كييف  ودلتكنولوجيم ودلمودصلب   ودلاتصملا  دلمعمومم  ف  عممي  يوة 

 اوةد تمعب أصبح  منهأ حيث دلجايا قتصما دلإ لمنظمـ دلمما  دلأسمس تميؿ ودلتكنولوجيم دلمعمومم 
 دلمعمومم  يوة  مخةجم  تعكسهم دلت  ودلالال  أجددئ  جمي  ف  دلتييية ومحةؾ تشكيم  ف  محوةيم

 وتشجي  دلممكيم   شكؿ وتييية كبية  بشكؿ دلأسودؽ هي  تقمةب هو دلعملـ لأسودؽ بملنسب  ودلتكنولوجيم
 يعكسهم دلت  دلتحايم  لمودجه  منهم محمول  ف  ودلمصية  ودلصيية  دلمتوسط  دلشةكم  ناممجم  بيفدلإ 

 .(2)دلدمف بمةوة دلمعمومم  قيم  وتنمقص دلآل  دلحمسب تكنولوجيم ف  دلسةي  دلتيية
 الجودة عالمية :رابعالفرع ال 
 دلتجمة  توجي  أجؿ مف ويلؾ دلجوا   بمتطمبم  يعةؼ مم ظهوة دلعملمي  دلمنمفس  دايماإ عف تةتب   

 كؿ أصبح  دلعملمي  دلجوا  وبنشو  فيهم  يتادوؿ مم مستو  دةتقم  عم  يحمفظ نحو عم  دلعملمي 
 دلعملمي   لمتجمة  اول  مةوة جودد ميمب ب دلقيمس  لمتوحيا عملمي  منظمم  مف دلممنوح  دلجوا  شهماد 
 دلجوا  دلمتاني  ودلخامم  دلسم  اخوؿ مف تحا أف دلمنظم  ف  دلأعضم  دلاوؿ بمقاوة أصب  وبملتمل 

 .دلمنظم  وييق  م  يلؾ يتعمةض أف اوف أسودقهم إل 
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 المستدامة التنمية :خامسالفرع ال
 ستخادمهمإ تةشيا عميهم لددمم أصب  إي دلشةكم   تودج  دلت  دلتحايم  أخطة مف دلتموث أصب  لقا    

  دلضمة  مية دلمودةا ستخادـد  و  دلإنتمجي   دلمخمفم  مف دلبيئ  لحممي  خمص  ستةدتيجيم إ ووض  لممودةا 
 ـ ستخادد  و  تاوية إعما  إل  إضمف  دلصنمعي  ودلألودف دلمةكدد  ستعممؿإ مف دلحا وكيد دلأفةدا  بصح 

 عم  تؤية منهأ عمميم يب  دلت  ودلبقميم دلنفميم  تةدكـ تفما  أجؿ مف دلإنتمج ف  ودلمخمفم  دلمنتجم 
 .دلبيئ 

 ستحواذوالإ ندماجالإ  نحو تجاهوالإ  قتصاديةالإ التكتلات :سادسالفرع ال 
 دلقو  لديما  وتكتلب  قتصماي إ تفمقيم إ ف  لماخوؿ دلاوؿ مف دلعايا بتوج  دلعملمي  دلسمح  تميد      

   تكتلب ف  لماخوؿ دلاوؿ مف دلعايا أمة  قيممهم وبا  دلموحا  دلأوةوبي  فملسوؽ دلاوؿ  لهي  دلتنمفسي 
 يدلاستحود أو دلاناممج عم  دلتةكيد بديما  دلأعممؿ عملـ تميد كمم دلجايا   دلاقتصماي  دلكيمنم  لمودجه 

 دلمودةا تجمي  طةيؽ عف لمشةكم  دلتنمفس  دلموقؼ ديما  ف  دلةمب  دلاتجم  هيد يعكس وقا ودلتحملؼ 
  . دلمنمسب دلحجـ قتصمايم إ إل  ودلوصوؿ لفمعمي د وديما 
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 ل: ــــالفصخلاصة  
 

مػػف خػػلبؿ تحميمنػػم لمجموعػػ  مػػف تعػػمةيؼ دلمؤسسػػم  دلصػػيية  ودلمتوسػػط  فػػ  عػػاا مػػف بمػػادف دلعػػملـ      
ظهة لنػم بوضػوح دليمػوض دلػي  مػم يػددؿ يكتنػؼ تعةيفهػم. فإعطػم  تعةيػؼ لهػي  دلمؤسسػم  يعتبػة عنصػةد 

اولػػ  تبعػػم للؤهػػادؼ دلتػػ   هممػم  لوضػػ  بػػةدم  وسيمسػػم  دلػػاعـ لهػم  ودلتػػ  يجػػب أف تعػػا وفقػػم لظػةوؼ كػػؿ
نػػ  عػػما  مػػم أخػػتلبؼ هػػي  دلتعػػمةؼ حسػػب ظػػةوؼ كػػؿ بمػػا  إلا إتصػػبود لتحقيقهػػم وحسػػب إمكمنيمتهػػم  وةمػػـ 

تشية دلمؤسسم  دلصػيية  ودلمتوسػط  إلػ  دلأعمػمؿ دلتػ  تمػمةس نشػمطمتهم مػف خػلبؿ شخصػي  معنويػ  أو 
ة حجمهػػم وسػػهول  تقسيسػػهم وبسػػمط  طبيعيػػ   وقػػا تشػػمؿ عػػاا مػػف دلعمػػمؿ أو لا تشػػمؿ وهػػ  تتميػػد بصػػي

 نخفمض ةأس مملهم...دلخ.د  تنظيمهم  و 
 كمػػػػم يتضػػػػ  لنػػػػم دلػػػػاوة دلةدئػػػػا دلػػػػي  تمعبػػػػ  هػػػػي  دلمؤسسػػػػم  دلصػػػػيية  ودلمتوسػػػػط  فػػػػ  تحقيػػػػؽ دلتطػػػػوة   
قتصػما  وتػوفية منمصػب دلشػيؿ  جتممع   بسبب قاةتهم دلهمئم  عمػ  دلمػدج بػيف دلنمػو دلإقتصما  ودلإدلإ
هػػي  دلأهميػػ  فهػػ  تصػػطاـ بمجموعػػ  مػػف دلعقبػػم  دلتػػ  تحػػا مػػف أادئهػػم  كملصػػعوبم  دلممليػػ  نػػ  ةمػػـ أإلا 

 ودلصعوبم  دلإادةي  ودلقمنوني   ومشمكؿ دلمحيط ودلتسويؽ ودلمنمفس ...دلخ.
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 د: ــــــــــــــــــــــــــتميي  

تعتبػػر كلػػالت ويتككهػػؿ برػػـ كببػػرز ويكلػػاه  ويتػػا تكوصػػر ويكلممػػط  وي ػػيهرم كويكتكمػػطت  ذ ا هػػر كػػط     
مطمػػهت  ػػا  دورم ويكػػكورد بعػػد كػػدم ة ػػهرم كػػف لألػػ تفطق  لأفػػط توترػػر  يػػ  ويكفػػطرو  و تعػػكد يػػتولس كت توػػا 

بك يلأرص ويتككهؿ كت تلؼ حطصػت ويكلممػط  وي ػيهرم كويكتكمػطت يلتككهػؿ بػا تهؼ ويكرحلػت ويتػا  ويكطيهتق
 تكر بفط. 

وتلأطػػهؽق  وػػػا  احتهطصػػط  ويكلممػػت الأػػد وتلأطػػػهؽ ت تلػػؼ اػػف تلػػػؾ وتحتهطصػػط  ويتػػا تظفػػػر بعػػد     
صػػؿ يبػػد  ويكرحلػػت و كيػػ  لكرحلػػت وتلأطػػهؽا تحتػػطا ويكلممػػت وي ػػيهرم كويكتكمػػطت  يػػ  ويتككهػػؿ طكهػػؿ و 

لألػػػططفط كت بهػػػ  بةػػػدوكفط  ػػػا دلأهػػػط و اكػػػطؿق كذيػػػؾ كػػػف بصػػػؿ لػػػرو  و  ػػػكؿ وي طبتػػػت اط رو ػػػا كويكبػػػطلأا 
ويوردهػت   روعلأػا  ػا رػذل ويكرحلػت ويكػد كولآلا  كرلأط تظفر ويحطصت  ي  ويك طدر ويدو لهت يلتككهؿ كويتا ت

بك ةػػد تاػػكف كػػد رو  بعػػض بةػػطربفـ ياػػف رػػذل و كػػكوؿ اػػطدم كػػط تاػػكف  هػػر  ويككلكاػػت   ػػحطم ويكلممػػت
اط هػػت كيفػػذو  ػػا ويكرطبػػؿ تظفػػر ويحطصػػت  يػػ  ويتككهػػؿ وي ػػطرصا ك طيبػػط كػػط تلصػػ  رػػذل ويكلممػػط   يػػ  ويبلأػػكؾ 

 وؽ ويكطيهت بطيكعلأ  و كمع يفط. ال   اتبطر بلأفط  هر كلرلت تةتحطـ و مك 

كةػػػد تتػػػكو ر  كاطلأهػػػط  ب ػػػرل يلتككهػػػؿ  ذ هكاػػػف ويح ػػػكؿ الػػػ  و  ػػػكؿ وي طبتػػػت كػػػف ولآلا  كويكعػػػدو      
بلأظػػػطـ وتمػػػتوصطر بك كػػػف بعػػػض كلممػػػط  ويتككهػػػؿ ويحاككهػػػت ويتػػػا بلألػػػ تفط ويػػػدكؿ يكمػػػطادم ويكلممػػػط  

  وي يهرم كويكتكمطت. 
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 : المصادر التمويمية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة المبحث الأول

هعتبر ويتككهؿ حصر و مطس  ا بلأهت بهت كلممت  ةت طدهت يكط ير كف ت  هر  عطؿ ك طاؿ ال  صكهع    
 ويكظطوؼ و  رل دو ؿ ويكلممت. 

 المطمب الأول: ماىية التمويل 

هعتبر ويتككهؿ ويلأكوم و مطمهت ويتا تعتكد الهفط ويكلأل م  ا تك هر كمتلزكطتفط وتلأتطصهت كتمدهد صكهع     
 كمتحرطتفط كلأورطتفطق يفذو حطكؿ ويبطح كف  بروز بركهت ويكظهوت ويتككهلهت كب ررط ال  ويكلممط  وتةت طدهت. 

 الفرع الأول: تعريف التمويل 

 ت تلؼ برو  ويكوارهف كويبطح هف  ا كصطؿ ويكطؿ كوتةت طد  ا تعرهؼ ويتككهؿ  لا بلأفط الفط ت م  ا   
 كعلأ  كوحد. 

" تك هر ويكبطيغ ويلأردهت ويهزكت تلألط  بك تطكهر كلركع  طص بك كرلأطؾ كف هعرؼ ويتككهؿ ال  بلأر:   
 مت دوكفط يتليهؿ بك تطكهر ويكلركع اطـ كبلأر بااتبطر ويتككهؿ هر د بر ويح كؿ ال  و ككوؿ بيرض 

اطف هك ؿ لأظرم ترلهدهت حهث ترتاز ويلأظرم ويحده ت يلكظهوت ويتككهلهت ال  تحدهد ب  ؿ ك در يلأككوؿ 
 . ا1ل"اف طرهؽ ويكوط لت  هكط بهف ادم ك طدر كتطحت كف  هؿ درومت ويتالوت كويعطود

كف ويكطؿ تلألطوفط بك تكمهع لألططفطق كهعتبر اكط هعرؼ كف صفت ب رل:"  كدود ويكلممط  بكط هلزكفط   
كف با ر ويكلاه  تعرهدو ويتا تعترض ويكلممت بلاؿ  طص كويتلأكهت وي لأطاهت كوتةت طدهت بلاؿ 

لا ةهطـ  م اكؿ بك كلركع هعكد بطيربح بك  مت كطر ذك  طودم  لا بتككهؿق كتمههر صهد كحمف  اطـق  ذ
ؽ ويتككهؿ بطيكبطيغ ويلأردهت يلأككوؿ ويمطولت للا ويعهلأهت كويكعلأكهتا هاكف ويعطود كويربح ك ككفق اكط هتعل

   .ا2لكبطيملع كوي دكط   ا ويتكةه  ويكهوـ بدكف زهطدم بك لأر طف"
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   الفرع الثاني: محددات المفاضمة بين مصادر التمويل

تفدؼ  ي   لأصطزرط  الأفط الأدكط تررر ويكلممت لأكاهت و  كؿ ويتا تر م  ا  ةتلأطوفط بك ويكلطرهع ويتا   
 : ا1لترهـ ك تلؼ ك طدر ويتككهؿ ويكحتكلت  ا  ك  وتاتبطرو  ويتطيهت

 ويكلممت كويوترم ويزكلأهت ويتا مهتـ تكظهؼ و ككوؿ  هيفط.  حصـ و ككوؿ ويتا تحتطصفط 
  .تكو ؽ ك طدر و ككوؿ  كصر  مت دوكط  تكظهؼ رذل و ككوؿ 
  .تالوت ويتككهؿ كرطرلأت كع كعدؿ ويتالوت ويمطود ككع اطود وتمت كطر ويكتكةع 
  .بصطؿ ويتمدهد كتزوكلأفط كع ويتد رط  ويلأردهت ويكتكةع تحرهرفط كف  متيهؿ ويكلطرهع ويكككيت 
  وتةتروض وت ط ا ادـ  ادـويرهكد ويتا هور فط ويكككيكف ال  ويكلممت ويكرتر ت الركط

ويكحط ظت ال  كعدلا  كحددم كف ويلأمم ويكطيهت طكوؿ  ترم وتةتروض ك ف بحد تكزهع و ربطح ك 
ويعكوكؿ ويكحددم يلإمتروتهصهت ويكطيهت را   تهطر ويتككهؿ ويكهوـ  هلأبيا ال  ويكلممت ويكوط لت 
بهف ويك طدر ويكتطحت كو  تهطر و لأمم كلأفط بكط هحرؽ ويتكوزف بهف ويعطود كويك ططرق كيف هت تا 

يكصككع ك طدر ويتككهؿ ويككالأت ك  طوص اؿ كلأفط كاذو  -ويكمبرت – بطيكعر ت ذيؾ  لا
 .ويكعطههر ويكعتكدم  ا  ت طذ ويررور ويتككهلا

ركط ويتالوت كويك ططرم  طيتككهؿ و ةؿ  بمطمهفتصدر وتلطرم بف ةرورو  ويتككهؿ ت  ذ  ا وتاتبطر اطكلهف  
تالوت اطدم رك بكؿ كط همت دـ كتتكةؼ ويتالوت ال  ويكزهج ويذم هتاكف كلأر رهاؿ ربس ويكطؿ كلأمبت اؿ 

 الأ ر  هر اكط بلأر لا هلأبيا   رطؿ اطرؿ ويكلممت بطيدهكف بمبم  حتكطؿ وت هس.  

ج تككهلا كتلأطمؽ كف ويلأطحهت ويكطيهت كع حصـ ككف و ركهت بكاطف بف هلتكؿ رهاؿ ويتككهؿ ال  كزه  
وتمت كطرو   ا و  كؿ كرلأط هرل ويبعض بف وتاتكطد ال  ك طدر ويتككهؿ ويذوتهت بلاؿ ابهر كال  

 لا همطاد ال  تحرهؽ كمتكل اطؿ كفويدهكف بلاؿ كحدكد ه كف و كطف ويكطيا يلكلممت  لا بلأر 
زهطرم ويربحهت كع ادـ تحرهؽ و كطف ويكطيا لأتهصت زهطدم درصت  ويربحهت كبف ويحطيت ويكعطامت ةد تلدم  ي 

يوطودم ويتا هتـ ويك ططر ويكطيهتق هصم تحرهؽ كعدؿ اطود ال  و ككوؿ ويكمت كرم  ا و  كؿ هوكؽ كعدؿ و
لا كةع  ويكلممت  ا دوورم ويعصز ويكطيا اكط تصدر وتلطرم به ط  ي  بلأر لا بد كف  قد عفط يلدوولأهف كو 

 بتردهر تالوت و ككوؿ كف اؿ ك در تكفهدو يلك كؿ  ي  تالوت  صكطيهت يصكهع و ككوؿ ويتا هتاكف ويرهطـ
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كلأفط رهاؿ ربس ويكطؿ  هر بلأر هلأبيا بف لألهر  ي  بف  مت دوـ تالوت و ككوؿ بفدؼ تعظهـ  ركم 
 ويكهؾ هرت ا تكو ر  ه ت لركط را: 

 رصت كف ويك ططردبف صكهع وتةتروحط  وتمت كطرهت ال  لأوس وي.  
 كبلأفط تتكط ؿ كف حهث وي  طوص.  
  كبف تلأوهذ بم كف وتةتروحط  ويكعرك ت يف هيهر كف كمتكل ك ططر اكلهط  ويكلممت

ااؿ كبكط بف اؿ ك در كف ك طدر ويتككهؿ ويك تلوت هرتبط  بدرصط  كتوطكتت كف 
    ويك ططرق  كف ويكلأطرا بف ت تلؼ تالوت اؿ لأكع كلأفط. 

 ث: أىمية التمويل لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة الفرع الثال

 : ا1ليتككهؿ بركهت ابهرم بطيلأمبت يلكلممط  وي يهرم كويكتكمطت هكاف ح ررط  ا ويلأرطط ويتطيهت    

الهفط كف طرؼ ويكلممت كحكطهتفط كف  طر وت هس كويت وهت  لا  ويكحط ظت ف ويمهكيت لا هكاف  أولا:
يلإلطرم بف ويمهكيت رلأط تعلأا ببمططت تك هر و ككوؿ ويمطولت وياط هت يككوصفت . ك اف طرهؽ ةرور ويتككهؿ

وتيتزوكط  ويكترتبت الهفط الأد  متحرطةفط كتعلأا ببمططت ويردرم ال  تحكهؿ ويككصكدو   ي  لأرد صطرز 
  هؿ  ترم ة هرم دكف  مطور ابهرم. 

ويدكيت  وي يط ال  كهزوف كد كاط   ف وتمت دوـ وياؼ  يلتككهؿ وي طرصا هلدم  ي  ت وهؼ ثانيا:
ويكدهلأت كويذم هرصع  ي   دكت دهكلأفط وي طرصهت ككف برـ اكوكؿ اوط م  مت دوـ ويتككهؿ وي طرصاق ويربحهتق 

ا كع ويفهوط  كويكلممط  ويكهوكتق ويكركلأت كويمهكيت. كهمطرـ ويتككهؿ وي طرصا  ا ربط ويتككهؿ ويدكي
 ويكطيهت.

ويكلممت كف بصؿ تصدهد بك تحمهف ربس ويكطؿ وي طب  يلكلممت  بردوؼهمطرـ ويتككهؿ  ا تحرهؽ  ثالثا:
اطيكبطلأا بك  متبدوؿ ويكعدو  كولآلا ق كهعتبر به ط اكمهلت مرهعت تمت دكفط ويكلممت يتكوصر بفط 

  حتهطصطتفط ويصطرهت كوي ركا كف حطيت ويعصز ويكطيا. 

يلكلممت  فك هعكؿ ال  تحرهر و ككوؿ بك ويككورد ويكطيهت ويكصكدم  ه كف ويتككهؿ ويمهر ويحمف رابعا:
 مكو  دو ؿ ويكلممت بك  طرصفط كهك ر  حتهطصط  ويتليهؿ كهزهد كف ويد ؿ بالأصطز كلطرهع كعطلت كب رل
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 لأفط  صدهدمق يفذو هعتبر ةرورل كف ويررورو  و مطمهت ويتا هصم بف تعتلأا بفط ويكلممتق كذيؾ
كلأصطات ويررورو  ويكطيهت كف  هؿ بح فـ اف ك طدر ويتككهؿ ويهزكت كويككو رت يطبهعت  ويكحدد ياوط م

   ويكلركع وتمت كطرم ويكمتفدؼ كو  تهطر بحملأفط. 

 المطمب الثاني: مصادر التمويمية التقميدية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

هتق  فلأطؾ كعهطر ويزكف كويكعهطر وي طلأا ت تلؼ ويكعطههر ويتا هعتكد الهفط  ا ت لأهؼ ويك طدر ويتككهل   
ويذم رك بطيلأمبت يلكلممتق حهث لأورؽ بهف ويك طدر ويدو لهت ويلأطتصت اف لألطط ويكلممت لأومفط 

كويك طدر وي طرصهت كويكتك لت  ا  مفطكط  كتعطكلهف  ةت طدههف كف  طرا ويكلممت بكط لأحف ملأحطكؿ بف 
 لأعتكد  ا ت لأهؼ ويك طدر ويتككهلهت حمم ويكعهطر و كؿ كرك ويزكف. 

 الفرع الأول: التمويل طويل الأجل 

كف ويكعركؼ بف ويتككهؿ طكهؿ و صؿ هاكف ككصفط يتككهؿ لألططط  وتمت كطر ويتا ت تلؼ صكررهط    
ويتككهؿ طكهؿ  اف اكلهط  وتمتيهؿ كف حهث كك كاطتفط ككدتفط. ك ا كطهلا لأمتعرض برـ ك طدر

 و صؿ: 

  الأموال الخاصة والإقتراض من العائمة والأقارب :أولا

تظفر ويحطصت  ي  رذل و ككوؿ بلاؿ  طص الأد ويت مهس بك  لألط  ويكلممت كلأر د بط ككوؿ وي ط ت   
ربس ويكطؿ ويذم هكالأر  طحم ويكلركعق بك كصككات كف ويكمطركهفق كويتا تك ؿ وتد طرو  ويوردهت 

يفللا  ويكمت كرهفق كياف اطدم كط تاكف رذل و ككوؿ  هر اط هتق يذو هلص   طحم ويكلممت  ي  ويعطولت 
كو  دةط  يلإةتروضق كرلأط هتكصم ادـ وي لط بهف ويعهةط  ويتصطرهت كويعهةط  ويعطولهت  ذو اطف هرود 

 . ا1لويح كؿ ال  ويلأتطوج ويكر كبت  هفط

طكه  ويكطيهت بهف ب رود ويعطولت ويكوحدم بك بهف و  دةط  حهف هلص  كوحد  عطدم كط تظفر كلطاؿ  ا ويكع  
كلممت كطق كاهؼ تتـ رذل ويكلطرات ك ه ال  بمطس و كطلأت كلأفـ  ي  كلطرات و  رهف كعر  ا  لألط  

 ي  حهف بك ةركض ك حكبت بكاكد كرطكات يد ع اكوود الهفط الكط تهمر و كر بك الأد تحرهؽ بربطح بك 
 بربطح ب وت  يزوكهت اؿ  ترم كف ويزكف بيض ويلأظر اف لأتطوج و اكطؿ اكط بلأر ةد ه طحم طلمد ع 
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طلم ويكلطرات  ا  دورتر بك كلاهتر بك تليهؿ بعض ب رود ويعطولتق  و  دةط ويررض كف ويعطولت بك 
و  دةط   بةطرمبك بةطرم و  دةط  طلم ويكلطرات  ا  دورتر بك كلاهت بك تليهؿ بعض ب رود ويعطولتق بك 

 ا ويكلركع كط ةد هك ؿ ابوط حرهرهط ال  ويكلركع  ط ت ال  ويكمهر ويذم ه بح  ا ككةؼ  عهؼ 
الأدكط هردـ ال   ت طذ ك ؿ رذل ويررورو ق كك ؿ رذو ويعم  هكاف بف هترصـ  ا لاؿ تالوت  كلأهت 

 .  ا1ليلتككهؿ كةد تتمبم  ا حطيت زهطدتفط  ا  لؿ ويكلركع

 طويمة الأجلثانيا: القروض 

را ويرركض ويتا تزهد بصطيفط اف  كس ملأكو  كةد ت ؿ  ي  الر ملأكو  بك الرهف ملأت تكلأح    
ةطكت كلطرهع صدهدم تردـ ك ؿ رذل  يتككهؿ و لألطت كويعكلهط  ذو  ويطبهعت ويربمكطيهتق بك بلأط  ويك طلأعق كو 

ويرركض اطدم كف ويبلأكؾ ويكت   ت ك ؿ ويبلأكؾ ويعرطرهت ويتا تكلأح ةرك ط ةد ت ؿ  ي  الرهف اطـق 
ةطكت كلركاط  ويرم كوي رؼق  ي  صطلأم ويبلأكؾ  مت هح ويرو ا كو  كذيؾ يتككهؿ اكلهط  ويبلأط  كو 

ق باكوـق بيرض  ةطكت ويكبطلأا 10 ي   3ويزرواهتق  ط كي  تردـ ةرك ط تتروكح كدتفط بهف وي لأطاهت ك 
ويكمتكداط  كلرو  ولآلا  ككعدو  وتلأتطا... يخ بكط وي طلأهت  فا لا ت تلؼ ا هرو اف مطبرتفط كف ويبلأكؾ 

هلأهت لويررف ويكت   ت  فا تكلأح ةرك ط طكهلت و صؿ يتطكهر ويرططع ويزرواا كذيؾ كرطبؿ  كطلأط  ا
ويعرطرمق ويررف ويحهطزما كلألهر رلأط بلأر ا هر كط ترواا ويبلأكؾ بك طع وي لأطاط  وي يهرم كف لأكوحا 

بمعطر ويوطودم كوي كطلأط ق اذيؾ ا هرو كط تردـ يفط ويكلكرم كويلأ ح كتركـ باصرو  درومط  ويصدكل يفط بدكف 
  كرطبؿ بك بكرطبؿ ركزم. 

تردهـ ك ؿ رذل ويرركضق  اف ويبلأكؾ بك تلؼ بلأكوافط تتلدد كتت ذ  كلأتهصت ترتوطع ويك ططرم  ا    
 صرو و  كةطوهتق ك ؿ بف تطلم كف ططيم ويررض تعفد بعدـ ككطرمت بم لألطط ب ر ةد هل ر ال  ةدرتر 

 . ا2لال  ويمدودق بك طلم  كطلأط    ط هت اطيعرطرو  كو رو ا

 ثالثا: الأرباح المحتجزة 

لألطط ويكلممت رك تحرهؽ ويربحق كتحدد ويصكعهت ويعطكت يلكلممت ك هر  ف ويفدؼ و مطما كف     
 و ربطح ويكحررت كف  هؿ مهطمت ويتكزهع ويتا تبهف  ذو اطلأ  و ربطح متكزع الهت بك مهحتوظ بصز  كلأفط
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بف  حتهطصط  ويكلممت ترت ا ب ف هتـ وتحتوطظ باؿ و ربطح  بك كهكزع ويبطةا ال  ويكمطركهفق
 حتهطصط  ويكلممتق  ط ربطح ويتا تحررفط تعتبر ك درو رطكط كف ك طدر تككهلفطق  ط ت بطيلأمبت يتيطهت 

يلكلممط  وي يهرم كويكتكمطت ويتا تر م  ا تكمهع لألططفط وتلأتطصا  ط ت ويحده ت كلأفطق تاكف  طيبط 
وتاتكطد ال     ؿ يفط هر ةطدرم ال  ويح كؿ ال  و ككوؿ كف ك طدر  طرصهتق كبطيتطيا  الأر كف و 
 . ا1لو ربطح ويكحتصزم يكرطبلت ويلأككق حت  تبلغ كرحلت ويلأ ج  ـ تبدب  ا تكزهع و ربطح

صؿ بلأمبت كرتوعت  ا رهاؿ ربس كطؿ ويكلممتق  الأر هعاس اكط بلأر  ا حطيت كصكد ويرركض طكهلت و   
ويكهؾق كتزهد كف درصت بكطف  حطصتفط ويكلحت  ا وتحتوطظ بط ربطحق  لأفط مترلؿ كف و  ططر ويتا ترطبؿ

 .ا2لكرازرـ ويكطياق حت  كيك يـ هلدم رذو ويت وهض  ي  زهطدم كبطلرم  ا ويعطود ويذم هكزع الهفـ

 الفرع الثاني: التمويل المتوسط الأجل 

تكلأح ويبلأكؾ رذل ويرركض يكدم تتروكح بهف ملأت ك كس ملأكو ق كتلص  ويكلممط   ي  ويتككهؿ ويكتكمط   
مكطؿ ويعطكؿ بيرض تككهؿ ويصز  ويدووـ كف  مت كطروتفط  ا ويرب ل ي  صطلأم ويتككهؿ طكهؿ و صؿا و صؿ

 ولآلا وي طبتتق كتلكؿ ك طدر ويتككهؿ رذل ةركض ويكدمق كةركض  ككصدوتفط ال  ويكتدوكؿق كوت ط ط 
ملأتعرض ير  ا  كويتصفهزو  كتككهؿ وتمتوصطرق رذو و  هر هعتبر كف ويطرؽ ويكمتحد ت  ا ويتككهؿق

ملأتعرض  رط ويك طدر ويترلهدهت يلتككهؿ كتكمط و صؿ  ولآفويكطلم وي طيث بلاؿ كف ويتو هؿ بكط 
 ويكتك لت  ا: ك 

 أولا: قروض المدة 

ملأكو  و كر ويذم هعطا ويكرترض لأكع كف وتطكولأطف كو كطف  5و 3تتروكح كدم رذل ويرركض بهف     
بك تصدهد ويرركض ة هرم و صؿ  ف درصت ويك ططر  ا ويتككهؿ ة هر كهرلؿ كف ك ططر  اطدم ويتككهؿق 

صؿ تاكف اطيهت بطيلأمبت يلكلممت ويكرتر تق  لأر  ذو ك ؿ تطرهخ  متحرطؽ ويررض  الأر كف ويكحتكؿ و 
هكو ؽ ويبلأؾ ال  تصدهد ويررضق ر ـ تمدهد ويكلممت يكط الهفطق بك بف هصدد ويررض بكعدؿ  طودم  بف لا

ةطمهت  ا حؽ ويكلممت كهكاف ويح كؿ ال  ك ؿ رذل ويرركض كف ك طرؼ ويتككهؿ ويكتكمطت كبلركط 
 كويطكهؿ و صؿق ككف ويك طرؼ ويكت   ت كهورض كعدؿ ويوطودم ال  بمطس ويكدم ويتا  مت دـ  هفط
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ويررضق بكط تحدهدل  هتـ ال   ك  كمتكل بمعطر ويوطودم ويمطودم  ا ويمكؽق حصـ ويررضق تطرهخ 
كهتـ تمدهدرط اف طرهؽ بةمطط دكرهت كتمطكهت تد ع  كو رلهت وتوتكطلأهت يلكلممت ويكرتر ت متحرطةرق 

د عت ويتا تاكف بابر  ب رويتمدهد كتمطكهت بامت لأط   بةمطط ه هط بك لأ ؼ ملأكهط بك ملأكهطق كةد لا تاكف 
 . ا1لكف مطبرطتفط

 ثانيا: قروض التجييزات 

تصفهزو  كتدا  رذل ويرركض ةركض  بك آلا تكلأح رذل ويرركض يلكلممط  الأدكط تردـ ال  لرو      
تككهؿ ويتصفهزو  كهكلأح ك ؿ رذل ويرركض  ي  صطلأم ويبلأكؾ لمكو  ويتصطرهت بك وتمهكهتا ويكاه  ويذهف 

هبهعكف رذل ويتصفهزو  لراط  ويت كهفق  لأطدهؽ ويترطاد كويت كهف وتصتكطاهتق كتككؿ ويصفت ويكرر ت 
يتا هكاف تمكهرفط بمرات ك ؿ ويلطحلأط  كويمهطرو  كويبطةا كف ةهكت ويتصفهزو  و %80 ي   %70كطبهف 

هبر  افطكش بكطف يلكككؿق كهكصد لاهف تكلأح بككصبفط ةركض ويتصفهزو  ركط اركد ويبهع ويكلركطت 
 ولآيتبك ويتصفهزو  بكلاهت  ولآلا كويرركض ويك ككلأت هاكف  ا حطيت ويبهع بطيترمهطق حهث هحتوظ كاهؿ 

كاد  بكروؽد عت بكيهت الأد ويلرو  كه در  تمدد ويكلممت وي يهرم كويكتكمطت ةهكتفط كهردـ ويزبكف بف ي  
بطيد ع لاكبهطلا ا برهكت و ةمطط ويكتبرهت كف ةهكت و  ؿ اكط هكاف  مت دوـ رذل ويتصفهزو  ا كطف 

د عط   ويكلممت اف تمدهد ت  ر يلح كؿ ال  ويرركض كف ويبلأؾ كبفذو ه كف ويبلأؾ حرر  ذو 
 . ا2لويررض

  الآجالالفرع الثالث: التمويل قصير 

لأر د بطيتككهؿ وير هر و صؿ بتككهؿ لألطط وتمتيهؿ بكعلأ  تككهؿ ويعكلهط  ويتا تركـ بفط ويكلممت     
لفرو. كهكصر رذو ويتككهؿ يتيطهت وتحتهطصط  ويتا تبرز  12 ا ويوترم وير هرم كويتا لا تتعدل  ا وييطيم 

 صؿ لأصد: ال  كمتكل حمطبط  ويكدلأهف كويدوولأهف. ك كف بهف ك طدر ويتككهؿ ة هر و 

 أولا: السمفات البنكية 

تعتبر ويرركض ويبلأاهت ويك در وي طلأا ويذم تعتكد الهر ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت  ا تككهؿ دكرم    
  وتمتيهؿق كلأتهصت يلطبهعت ويكتاررم يلألطططتفط  الأفط تحتطا  ي  لأكع كعهف كف ويتككهؿ هته ـ كع رذل
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 ةتروف طرؽ كترلأهط  كتلأكات يتككهؿ رذل ويلألططط  تكطلهط كع  ويطبهعت كرذو كط د ع ويبلأكؾ  ي  
ويمهر ويحمف يعكلهط  وتلأتطا كويتكزهع... يخ كت كف ويتاهؼ كع ادـ وتمتررور ويذم ه  ع ير ويلألطط 

كف حهث طبهعت ويلألطط ويذم تزوكير ويكلممت  كو  تهؼ ويكلالت ويتككهلهتق كتتلأطمم كع لألطط ويكلممت
زروااق  دكاا بك حمم ويك عهت ويكطيهت يلكلممت بك ويفدؼ كف ويررض. كهكاف لتصطرمق  لأطااق 

 تل هص برـ ويرركض ويتا تتلرطرط ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت  ا ويصدكؿ و تا: 

 أىم القروض التي تتمقاىا المؤسسات الصغيرة والمتوسطة: (1-2)جدول رقم 

 القروض الخاصة القروض العامة
 :ىي قروض تسييلات الصندوق 

 عرضية لمواجية السيولة المؤقتة.
  السحب عمى المكشوف بأن يسمح

البنك لممؤسسة بسحب مبمغ يزيد عن 
 رصيدىا الدائن.

  قروض الموسم: وتمنح لممؤسسات
الصغيرة والمتوسطة التي تكون 

 أنشطتيا موسمية.

  تسبيقات عمى البضائع: ىي عبارة عن
قرض لتمويل مخزون معين والحصول 

ل ذلك عمى البضائع كضمان في مقاب
 لممقرض.

  تسبيقات عمى الصفقات العمومية وىي
القروض الممنوحة والناتجة عن إتفاق 

ات لمشراء وتنفيذ أشغال لفائدة السمط
الجماعات العمومية المركزية: الوزارات،

المحمية، ومن بين ىذه القروض نجد: 
، تسبيقات قروض التمويل المسبق

 سجمة.عمى الديون الناشئة والم
 . 45-44، ص ص,4003تقنيات البنوك، طبعة ثانية، ديوان الدطبوعات الجامعية, الجزائر,  الطاهر لطرش، المصدر:

 ثانيا: الإئتمان التجاري 

ويتككهؿ وير هرم و صؿق كتتح ؿ الهر ويكلممت كف ويككردهفق  بلأكوعهعتبر وتوتكطف ويتصطرم بحد     
 ا اكلهط  وتلأتطاق كهلعم  يلملع ويتا تتطصر  هفط بك تمت دكفط و  لهتكهتك ؿ  ا ةهكت ويكلترهط  

وتوتكطف ويتصطرم دكر بطيغ و ركهت  ا تككهؿ ويا هر كف ويكلممط   ط ت ويتصطرهت كلأفطق كويكلممط  
وي يهرم ويتا تصد  عكبت  ا ويح كؿ ال  ويرركض ويك ر هت ذو  ويتالوت ويكلأ و تق بك تعطلأا كف 

 . ا1لربس كطيفط ويعطكؿ  ا تككهؿ  حتهطصطتفط ويتصطرهتادـ اوطهت 
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 ثالثا: الإقتراض من السوق غير الرسمي 

تلأل  ويحطصت  ي  رذو ويمكؽ بمبم ادـ اوطهت ويككورد ويذوتهت بك ويكمتكدم كف و ةطرم كو  دةط       
ويلأطكهتق حهث تكلأح رذل ويمكؽ كرك هحتؿ ويكرتبت وي طلأهت كبحهطلأط و كي  كف لأطحهت و ركهت بطيلأمبت يلدكؿ 

ةركض  يهرم كيوترو  ة هرم صدو كب معطر  طودم ةد لا تبدك كرتوعت ا هرو كرطرلأت بط معطر ويصطرهت  ا 
 . ا1لويمكؽ ويرمكا

  المطمب الثالث: مصادر التمويمية الحديثة لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة

يبدووؿ ويتككهلهت ويحده ت كويتا ظفر  الأتهصت ملأحطكؿ كف  هؿ رذو ويكطلم ويتطرؽ  ي  ك تلؼ و     
حتكهت يكط كوصفتر ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت كف اروةهؿ تككهلهت كويكتك لت  ا  عكبت ويح كؿ ال  

رتوطع تالوويتك ر كف صطلأم ب ر كرطرلأت بتالوت ويك طدر ويتككهلهت ويحده ت ككف بهف تكهؿ وياط ا كف صطلأم كو 
رذل ويبدووؿ ويتككهلهت لأصد اؿ كف: ويتككهؿ ويت صهرمق ارد تحكهؿ ويوطتكرمق حط لأط  و اكطؿق كربس كطؿ 

 .  رك كك كع درومتلأط رذل ملأحطكؿ ويتطرؽ ير  هكط بعد بطيتو هؿ و  هرويك ططر  كرذو 

 يل الإيجاري  الفرع الأول: التمو 

 أولا: مفيوم التمويل الإيجاري 

هعرؼ ويتككهؿ وتهصطرم ال  بلأر: اكلهت هركـ بككصبفط بلأؾ بك كلممت كطيهت بك لرات ت صهر كلرلت    
ةطلأكلأط يذيؾق بك ع آلا  بك كعدو  بك بهت ب كؿ كطدهت ب رل بحكزم كلممت كمتعكلت ال  مبهؿ 

لأفطهت ويوترم ويكتعطةد الهفط كهتـ ويتمدهد ال  بةمطط هتوؽ بل لأفط  وتهصطر كع  كاطلأهت ويتلأطزؿ الأفط  ا
تمك   كف وتهصطرق بكعلأ  بف ويتككهؿ وتهصطرم رك ارد هبرـ بهف طر هف همك  و كؿ بطيكلصر كطيؾ 

و  ؿ كوي طلأا ويكمت صر لكمت دـ و  ؿا حهث هركـ و كؿ بكلأح وي طلأا حؽ  مت دوـ و  ؿ  هؿ  ترم 
تق كهتـ ويتمدهد ال  بةمطط هتوؽ بل لأفط كذيؾ كرطبؿ ةهكت  هصطرهت كحددم هتـ تمدهدرط  ا لاؿ زكلأهت كعهلأ

 . ا2لبةمطط يلأوس ويوترم ويكتوؽ الهفط  ا ويعرد ويكبرـ
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 ثانيا: أشكال التمويل الإيجاري 

س رذو كرد ويتككهؿ  ا لأفطهت ويكدم كلا هت تلؼ بلاطؿ ويتككهؿ وتهصطرم با تهؼ كدم كك هر ا   
ويتكههز بهف ك تلؼ بلاطؿ ويوف ويكطيا بطي  طوص ويصكررهت ويكرتبطت بطيطبهعت ويتككهلهتق كلأكاهت 

 ككك كع ويملع كحؿ ويتككهؿ كهكاف ذار بعض بلاطؿ ويتككهؿ وتهصطرم  هكط هلا: 

م  هؿ كدم زكلأهت ة هر    ا رذو ويلأكع كف ويت صهر همت دـ ويكمت صر و  ؿ التأجير التشغيمي: -أ
كرطرلأت بطيعكر وتلأتطصا يرق يفذو  اف كلاهت و  ؿ تبر   ا حكزم ويصفت ويكلصرمق بكعلأ  بلأر رلأطؾ   ؿ 

متعكطؿ ويكلصر يلأ ؿ  .  ا1لاطكؿ بهف كلاهت و  ؿ ويوعلهت كو 

هعتبر اهةت تعطةدهت بكرت طرط هركـ كطيؾ و  ؿ كحؿ ويعرد بكلأح ويكلممت  التأجير التمويمي: -ب
وتلأتوطع كف ب ؿ كعهف  هؿ  ترم زكلأهت كعهلأت كرطبؿ كبلغ هد عر بلاؿ دكرم كرذو ويعرد ويكمت صرم حؽ 

 هر ةطبؿ يلإييط  ااس ارد ويت صهر ويتليهلا كويكلممت ويكمت صرم را ويتا تركـ بتحدهد ككو وط  
 . ا2لو  ؿ ويذم تركـ ويكلممت ويكلصرم بلروورق كتحتوظ رذل و  هرم بحؽ كلاهت و  ؿ ويربمكطيا

 ا رذل ويحطيت تركـ ويكلممت ببهع  حدل ب كيفط  ي  كلممت كطيهت بلأؾ ك ه  البيع ثم الإستجار: -ج
ك ا لأوس ويكة  تكةع كعفط  توطةهت وتمتوصطر رذو و  ؿ  هؿ  ترم زكلأهت كعهلأت حمم لركط ويعرد هحؽ 

 يلكلممت ويكلصرم ب ف تمترد و  ؿ الأد  لأتفط  ارد وتهصطر. 

لا ه تلؼ ا هرو اف وي هغ ويمطبرتق  فك  ويكمت صر ا رذو ويلأكع كف ويت صهر ك ع  الرفعي:التأجير  -د
كلزـ بد ع بةمطط وتهصطر  هؿ كدم ويعرد. بكط بطيلأمبت يلكلصر  فك هركـ  ا رذل ويحطيت بتككهؿ و  ؿ 

حطيت  اف و  ؿ بط ككوؿ ويككلكات بلأمبت كعهلأت كويبطةا هتـ تككهلر بكومطت بككوؿ كرتر ت ك ا رذل وي
ال  ذيؾ  اف ارد ويررض هكةع كف ويطر هف ويكلصر كويكمت صر ر ـ  كيلت اهدهعتبر اررف يرهكت ويررض 

بف ويكلصر رك ويكررض ويحرهرا بكط ويكمت صر رك ويذم همتعكؿ و  ؿ هكةع ب وتر  طكلأط يلمدود 
 . ا3لرتوعت ويرهكتاطدم كط هاكف  ا و  كؿ وي طبتت ويك ويت صهررذو ويلأكع كف  بفكلألهر 
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 الفرع الثاني: عقد تحويل الفاتورة 

   أولا: مفيوم عقد تحويل الفاتورة

حد اكوكؿ تع ر ويكلممط  ويتصطرهت وي يهرم كويكتكمطت ببر كلالت تح هؿ ويحركؽ ويتصطرهت تعت    
 طيكلممت الأدكط ويحصـق ككط هعر فط   ططر وت هس كويت وهتق ككف  ـ ويت  هر ويملبا ال  وتةت طد 

تردـ ال  بهع كلأتصطتفط اف طرهؽ و كروؽ ويتصطرهت هتعهف الهفط  لأتظطر بصؿ وتمتحرطؽ ككف  ـ تح هؿ 
 . ا1لةهكت ويب طات ويكبطات

هحدث رك بف ويكلممت ةد تحتطا  ي  ويمهكيت  هؿ تلؾ ويوترم مكو  يلك ط  بطيتزوكطتفط يليهر بك  طكياف ك  
يتحرهؽ طككحط  ويتطكر ويتا تور فط طبهعت ويكلأط مت ويتصطرهتق كرذو كط هصعؿ ويكلممت بكطـ  هطرهف: 

اكد ويب طات كاصز  كط بف تلترط ال  كدهلأفط وتيتزوـ بطيك ط  ويوكرم يل كفق كرلأط تاكف ويلأتهصت ر 
ق بك بف هلأتظر بصؿ وتمتحرطؽ كهح ؿ ال  ةهكت ويب طات ياف رذو كلأتصطتفطويكلممت اف ت رهؼ 

هعهؽ ويكلممت كهرؼ حطوه بكط ك طوفط بطيتزوكطتفط ويك تلوت اكط بف ةهطـ ويكلممت بتح هؿ ةهكت و كروؽ 
كاطلأهط  كطيهت يلتح هؿ ككط هررؽ كهزولأهت  ويتصطرهت بلأومفط كف ويعكه . هتطلم كف ويكلممت صفدو كو 

كحت  تتصطكز ويكلممط  رذل ويكلالت هلص  ويبطوع  ي  ادم طرؽ كويتا تعتبر طرؽ ترلهدهت ويكلممت. 
 كرا: 

بف تكاؿ ويكلممت بلأاط بك كلممت كت   ت بتح هؿ ويوكوتهر ياف رذل ويطرهرت لا  بم عقد الوكالة: -
 ت كف تعصهؿ ةهكت ويوكوتهر. 

بم وتةتروض كف ويبلأكؾ بك ويكلممط  ويكت   ت كهعطم ال  رذل ويطرهرت بلأفط تكوصر  :عقد العرض -
بحد ببعطد ويكلالت كرك ادـ حلكؿ بصؿ وتمتحرطؽق كلا تتعفد ويكلممت ويكرر ت بتح هؿ ةهكت ويوكوتهرق 

 .  ا2لاذيؾ  صرو و  ويح كؿ ال  ويرركض تعتبر كعردم كطكهلت

تركـ بفذل ويعكلهت به ط ويبلأكؾ كويكلممط  ويكت   تق كت كف رذل : عقد خصم الأوراق التجارية -
  هعطم الهر بف وي  ـ لأططةر كحدكدق ويطرهرت تعصهؿ حركؽ ويبطوع كتح هؿ و كروؽ ويتصطرهتق كياف
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 رط بطيحركؽ ويكتصمدم  ا بكروؽ تصطرهت دكف وي طبتت  ا ويوكوتهرق اكط بف اككيتر تبدك  كهتعلؽ
 . ا1لكرتوعت بطيرهطس باكاطلأهط  ويكلممط  وي يهرم

زو   لؿ ويركويم ويترلهدهت  ا اها ويكلالتق اطلأ  حطصت ويكلممط   ي  اكلهت ةطلأكلأهت تكوصر بفط     كو 
 ركرم كلحتق كرك كط  متططع بف هلأصزل بلأصطح ابهر ارد لرو  ويحركؽ  ويكظطرر ويك تلوت يلكلالت ويمطبرت

 ويتصطرهت لتحكهؿ ويوكوتهرا. 

كهر د بلرو  ويحركؽ ويتصطرهت بك ويوطاتكرهلأغ "لرو  بك حصز دهكف ويكلممط  ويتصطرهت ويتا تلتيؿ     
ويتصطرهت كف صفتفط بلرو   ال  ويكمتكل ويكحلا بك ويدكياق  ا حرؿ ويملع وتمتفهاهت. اكط تركـ ويبلأكؾ

حمطبط  ويكدهلأهف لبكروؽ ةبضق ملأدو ق  كوتهرا ويككصكدم بحكزم ويكلممط  ويتصطرهت بك وي لأطاهت كويتا 
كتمك  ويكلممت ويكطيهت بك ويبلأؾ ويذم هركـ . "تتروكح كدتفط كط بهف تطرهخ  متحرطؽ حمطبط  ويربض

لا بلأر  ا ويكصطؿ وتةت طدم تـ   بط  لأصطاتفط  ا  كرق كر ـ  هطم وتح طوهط  يدهلأط بطيوطاتكرهلأغ بطيوطات
كصطؿ تككهؿ ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت ال   اتبطررط ذو  ةدرو  كطيهت كحدكدمق  ط ت  ا اؿ كف 

لأالتروق  لا بلأفط يف تعرؼ بعد طرهرفط  ي  ويدكؿ ويعربهت ر ـ بلأر  ا ويصزوور كف ويلأط حهت ويرطلأكلأهت  رلأمط كو 
كويذم هصهز  مت دوـ آيهت تككهؿ  27/04/1993رلأطؾ  ةرور بكرت   ويكرمكـ ويتلأوهذم ويكلرخ بتطرهخ 

صدهد  ا ويصزوور كرا آيهت تحكهؿ ويوكوتهرق كذيؾ ال  كمتكل  ويكلممط  ويكطيهت بكط  ا ذيؾ ويبلأكط 
  . ا2لويتصطرهتق  لا بف ويتعطكؿ بفط لازوؿ  ا  ططر  هؽ

ظ ككط مبؽ بلأر تكصد  ه ت بطروؼ  ا اكلهت ويوطاتكرهلأغ ويرؼ و كؿ كرك ويتطصر بك ويككزع ويذم لأهح   
لأت بكط ويطرؼ وي طلأا  فك ويعكهؿق بم ويطرؼ ويكدهف يلطرؼ و كؿق كويطرؼ بحكزتر ويحمطبط  ويكده

 وي طيث كرك ويكلممت ويكرتر تق كويوطاتكر ويتا تردـ ويتككهؿ. 
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 عقد تحويل الفاتورةثانيا: أنواع 

 : ا1لهلكؿ ارد تحكهؿ ويوطتكرم ال  متت بلأكوع كرا  

ق كمؾ هؿعكويويتككهؿق هركـ بابهغ كدهف  هر د بفط بلأر  ي  صطلأم ةهطـ ويوطاتكر بعكلهت خدمة كاممة: -أ
 د طتر ويعكهؿق ويرهطـ بتح هؿ كبطلر كف طرؼ كدهف ويعكهؿ. 

  دكت اطكلت كطادو تحكؿ ويك ططرم.  -ب

بهغ كدهف ويعكهؿ.  خدمة جزئية: -ج  تت كف  رط ويتككهؿ كو 

  دكت اطكلت كطادو ويتككهؿ.  -د

  دكت ويتككهؿ  رط.  -ه

  دكت صزوهت تت كف ويتككهؿ كويك ططرم بحهطلأط. -و

 ط ت ويحطيت و كي  كياف تعتبر و لأكوع وي ه ت و كي  و ا ر كلأطمبت يلكلممط  وي يهرم كويكتكمطت.    
ترط ويوطاتكر بف لا هرؿ رةـ و اكطؿ اف حد كعهف ك طيبط كط تاكف ويكبطيغ كعتبرم لأمبهطق كلأوس رلأط هل

ويلا  بطيلأمبت يللأكع وي طلأا بامت لأط  بف ويعكهؿ  ا رذل ويحطيت همت دـ كمهلت ويت كهف يحمطبط  ويكدلأههف 
 ت.بكط ويلأكع وي طيث  فك ويلأكع و ا ر  لأتلطرو هكلأح  ا حطلا  ويكبطيغ وي عهو

 تكمفة الفاكتورينغثالثا: 

 هترط   ويوطاتكر لكلممت كت   ت بك بلأؾا لأكاهف كف ويعككيت لاككيت اطكتق كاككيت  ط تا.    

كهمكهفط ويبعض اككيت ويتعصهؿ بك اككيت ويتككهؿ كتحتمم اف ويكدم ويوط لت بهف  العمولة الخاصة: *
تطرهخ محم ويعكهؿ يكبطيغ وتوتكطف كتطرهخ  متحرطؽ ويوكوتهرق كهتـ تحدهد معر ويوطودم بلأط و ال  معر 

 ا  ك  كتكمط كعدؿ ويوطودم ويلفرم  ا مكؽ ويلأردق كلا هصكز بف هوكؽ ويحد  بكو مطس ويك ر اق 
 . ا2لو ة   ويكررر ةطلأكلأط يلوطودم وتتوطةهت
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كتتروكح لأمبت  قتدورهت ويتا هردكفط ير ويوطاتكرهد عفط ويعكهؿ كرطبؿ وي دكط  و :العمولة العامة *
 ا1ل. %2.5ك %01ويعككيت ويعطكت  تتروكح كط بهف  بكط  %4ك %2.5ويعككيت وي ط ت بهف 

  : كهمطرـ ارد ويوطاتكرهلأغ  ا زهطدم اؿ كف ولالأتطا كويت دهر   

هتهح يلعكهؿ  ر ت  قتح هؿ و ابط  ويكطيهت كوتدورهتب ر اف ةهطـ ويكلممت ويوطاتك  :بالنسبة للإنتاج *
وتوتكطف ويذم هكلأحر ويوطاتكر  فصفت ويتككهؿ  اككف زهطدم وتلأتطا كتحمهلأر ككف  كلممترق تدورمويتورغ 

كهه ت  كهط كيهس ير بم ب طر ال  وتةت طد ويكطلأا  ف ةهكت وتوتكطف تمطكم تكطكط كيلكلممت يهس ت
 . ا2لةهكت ويوكوتهر ويتا هتـ ت وه فط

 فا تردـ كعلككط  حكؿ و مكوؽ ويكلأطمبت يعكلهت ويت دهر  كف  هؿ تصربتفط  * بالنسبة لمتصدير:
دو ؿ بك  طرا ويبهد تتحرؽ يفط ويلوط هت وياطكلت يلأمكوؽ  تكد اكه رط بكعلككط  اف ويملع ويكطلكبت 

 ويت لص ا و مكوؽ ويعطيكهت كبمعطررط كو كةط  ويكلأطمبت يعكلهط  ويت دهر... يخق اكط تمطاد ويعكهؿ  ا 
 . ا3لويصكراا يب طوعر

 الفرع الثالث: نظام حاضنات الأعمال 

 ف لأظطـ حط لأط  و اكطؿ هفتـ  رط بصطلأم تككهؿ ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطتق هردـ يفط تككهه     
عرؼ رذو يفط  هكط بعدق ياف  ا ويبدوهت ملأ ا حدكد كعهلأت كهردـ  ي  صطلأم ذيؾ  دكط  ب رل ملأتعرض 

ويلأظطـ ويصدهد ويذم بدو تطبهرر  ا ك تلؼ دكؿ ويعطيـق مكو  ويلأطكهت بك ويكتردكت يداـ ويكلممط  وي يهرم 
كويكتكمطت كتعظهـ دكررط ككلأط عفط كككوصفت ك تلؼ ويكلاه  ويتا تعتر فط كتعهؽ كف ةدرتفط ال  

 ويلأكك كويتردـ كويتطكر كوتمتكرور. 

 أولا: مفيوم حاضنات الأعمال 

ق تعكؿ ال  تك هر صكلت كلممت ةطوكت بذوتفط يفط اهطلأفط ويرطلأكلأا بلأفطتعرؼ حط لأط  و اكطؿ ال     
 تلصهعفـ كف وي دكط  كويتمفهه  يلكمت كرهف وي يطر ويذهف هبطدركف باةطكت كلممط   يهرم بفدؼ

بد ع بكيا هكالأفـ كف تصطكز بابط  كرحلت وتلأطهؽ لملأت ك ه بك ملأتهفا كهكاف يفذل ويكلممط  بف 
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بف تاكف كلممط   ط ت بك كلممط  ك تلطت  هر بف تكوصد ويدكيت  ا  بك تاكف تطبعت يلدكيتق 
 .ا1لك ؿ رذل ويكلممط  هعطا يفط داكط بةكل

 ثانيا: أنواع حاضنات الأعمال 

 ت لأؼ حط لأط  و اكطؿ  ي   ه ت بصهطؿ كرا:    

لحط لأط  ويترلأهت و مطمهتا تمطاد رذل ويحط لأط  ويكلممط  ويتا تعتكد  حاضنات الجيل الأول: -أ
ال  ويكعر ت اروس كطؿ بمطما ك ؿ ويكلممط  ويتا تلأتج ويحطمبط ق ويكاكلأط  وتياتركلأهت كويعدمط  

كوييطهت كلأر ويرهطـ بتلصهع و مطتذم يصطكعط  كويكدورس ويولأهت وي ط ت كتاكف رذل ويحط لأط  ةرهبت كف و
 . ا2لال  ويرهطـ بط بحطث

كت ـ رذل ويحط لأط  ويكلممط  ويكعتبرم ترلهدهتق اطيكلممط  ويزرواهت  حاضنات الجيل الثاني: -ب
وط  ك ؿ: وي لأطاهت كوييذووهت كوي لأطاط  ويهدكهت كويكهاطلأهاهت... يخق كرا كرتبطت كع ويدكوور كويفه

ويبلدهط  كويحاككط  ويكحلهت كويصكعهط  ويتصطرهت كوي لأطاهت كوييرؼ ويتصطرهتق اكط بلأفط تتلر  ويت ههد 
 كويداـ كف كرواز و بحطث كويكدورس ويولأهت.           

كرا كمطحط  كمتفد ت يلكلممط  ويتا تردـ  را ابطرم اف "كرواز تصدهد" حاضنات الجيل الثالث: -ج
 وي دكط  ويكت   ت ك ؿ: ويدكرو  ويولأهت كوتمت كطرهت كبلأكوع ب رل كف وي دكط  وي ط ت.   

ترلهدهت كحط لأط    ترو هتق كوت تهؼ بهلأفكط هاكف  ا بف  باكطؿاكط ترمـ به ط  ي  حط لأط    
 بمكور ويحط لأت  ا ويكلأزؿ  ا ويكلأطرت وي طلأهت هكاف بف تردـ  دكط  ككلكرو  يكلممط   طرا

 وي لأطاهتق  ا كلأططؽ كتبطادم صيرو هط  يخ... كرا و ا ر ركوصط. 
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 ثالثا: الخدمات التي تقدميا حاضنات الأعمال

 : ا1لهكاف ح ر برـ وي دكط  ويتا تردكفط حط لأط  و اكطؿ  كط هلا   

  كبطلرم بك ويتعرهؼ بورص كك طدر ويتككهؿ ويكتطحت بكطـ ويكلممت.  كمطادو  كطيهتتردهـ 
  كويكعدو .  يلآلا تردهـ  رص وتوتكطف ويت صهرم 
  .كمطادم ويكلممت ال  تحدهد كمتلزكط  ويتككهؿ كويرركض كويمهكيت ويكطيهت كصدكيتفط 
 ربط  ويتمصهؿ.  تردهـ ويكعلككط  حكؿ ويتمصهؿ يدل ويدكوور ويحاككهتق ككمطادتفط ال  ت طا ا 
  ويحطمبتق  طاسق رطتؼق  ولآلا تردهـ  دكط   دورهت كلترات لةطات  متربطؿ كككظوت  متربطؿ

  . لأترلأه ... يخا
  ارد دكرو  تدرهبهت كا وت يلكلممط  ويكحت لأت حكؿ بعض وير طهط و مطمهت يتلأكهت ركح ويرهطدم

 كوتدورم ويكبدات... يخ. 
 ويكطيهت لويك طرؼ ك هررطا كع تردهـ تك هط  حكؿ لأصطات تفط ال  وتت طؿ بطيكلممطكمطاد  

 ويكلطرهع ويكرترحتق كاذيؾ تردهـ ويكرترحط  حكؿ كبطيغ ويتككهؿ ويهزكت. 
   كمطادم ويكلممط  ال   ةطكت اهةط  كع ويصفط  ويعلكهت ويتا يفط اهةت بفط لك ؿ ويصطكعط

و  يلح كؿ ال  وتمتلطرم ويعلكهت كويولأهت كويكعطرد كك طبر و بحطثا تمت دوـ ويك طبر كويتصفهز 
 يرط  بصر زرهد.  ويكطلكبت  كط كصطلأط بك

 ككمطادتر  كربكط وي طرصهت يتمكهؽ كلأتصطترق كمطادم ويكرهـ  ا ويحط لأت ال  مهر ويمكؽ ويكحلهتق
  ا ت كهف ويككورد و كيهت ويهزكت كويكلطرات  ا ويكعطرض ويكحلهت كربكط ويدكيهت يعرض كلأتصطتر. 

حط لأت باكطؿق كعظكفط كداككت كف وتدورو  ويكحلهت كويحاككت  3500تتكوصد  ا ويعطيـ با ر كف     
ويكرازهت كويبلأؾ ويدكيا كوتتحطد و كركبا ككلأظكت و كـ ويكتحدمق كت تا ويكلاهط  ويكتحدم و كرهاهت  ا 

 هف كويهطبطف كبكركبط.  حط لأت كتلهفط وي  950هفط حكويا دويكراز و كؿ كف حهث ادد ويحط لأط   ل

حط لأت  ا برهططلأهط. بكط  ا  1000حط لأت  ا اؿ كف  رلأمط كبيكطلأهط كحكويا  200اكط هكصد حكويا   
حط لأت. ك هكط هلا رمـ هبهف ويفهوط  ويتا تاكف ويحط لأت ال   500ويعطيـ وي طيث  تعكؿ بر حكويا 

 . بفط اهةت بك  ت طؿ
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 علاقة بحاضنات الأعمال الييئات التي ليا (:1-2)شكل رقم ال

 البمدية أو المحافظة

 والحهىوة المسنزية                                                                       

 الجاوعات ووسانز الأبحاث                                                       إتحاد الحاضٍات في الدوه الأخسى 

 غسفة التحازة وشتثىسيَ       جهات صٍاعًة خازجًة                                                          

 الصٍاعة وغسفة الصٍاعة     جهات صٍاعًة خازجًة                                                           

 المصازف الصٍاعٌ        وٍظىات دولًة                                                                   

   NGOوٍظىات أهمًة                                                              وٍظىات في الإتحاد الأوزوبٌ

 .16ليلى لولاشي، مرجع سابق، ص المصدر: 

 الفرع الرابع: مؤسسات رأس المال المخاطر 

ويكعط رم بطيكلأط مت ويلدهدم  ط ت  ا كصطؿ وتبتاطرو  كوت ترواط ق كيرد  تتكهز وتةت طدهط    
ب بح   ا رذو وتططر حهطم ويكلأتكصط  ة هرمق كحت  تتكاف ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت كف 

ككوصفت رذل ويكلأط مت كويكحط ظت ال   متكرورهتفط هصم الهفط بف ت ع  هيت بك  طت يلتككهؿ كف  هؿ 
 طرو  كفكت. ويرهطـ بطمت ك

كياف رذل وتمت كطرو  تطلم رلكس بككوؿ   كتق لا تتك ر يدهفط اكط بملولأط ويذار يفذو ظفر     
 كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كويتا هكاف بف تاكف كتلأوس تككهلا صدهد يلكلممط  وي يهرم كويكتكمطت. 

تككهؿ لابتاطر صدهدق بك  تعرؼ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر ال  بلأفط اؿ ربس كطؿ هكظؼ ال  ولأر   
تكمع كلممت. بك ت مهس كلممت كف دكف ويت اد كف  متردود ربس ويكطؿ  ا ويتطرهخ ويكحدد لكرذو ك در 
وي طرا كتاكف رذل وي هيت  ا ويتككهؿ ال  لاؿ كلطرات بكعلأ  بف  طحم ربس ويكطؿ ه بح لرهاط 

 . ا1ل ا ويكلممت
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كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر  ي  ويهكلأطلأا كلمس الـ ويفلأدمتق ويذم بمس  لأل مكهرصع ب ؿ     
روا ويزه  كف ويزهتكفا بو ؿ ويرركض ويتا ح ؿ الهفط كويتا  بكؿ كلركع  ا ويت لأهع ويزرواا ل مت

يكلارط يكط تكاف كف  لألط  بك تطكهر كلركارق كتارر  ويتصربت  هؿ رحه  وتمبطف كويبرتيطؿ  ي  
            . ويعطيـ ويصدهد

 الإطار النظري لرأس المال المخاطر ومؤسساتو المبحث الثاني: 

ا هر كف ويكلطرهع ويصدهدم بك ويتكمعهت تاكف اطيهت ويك ططر كتكوصر  عكبط   ا رذو ويكصطؿ كيالأفط    
تاكف ذو  بربطح اطيهت كتت طاؼ بعد ذيؾ ةهكت ب كيفطق كتحتطا رذل ويكلطرهع بف هلترؾ ويصكهع  ا 

اكف رلأطؾ تلأكهعط تكيهس ال  د عت كوحدم كبف  اكط تحتطا به ط  ي  ويتككهؿ ال  كروحؿويربح كوي مطرم 
 ا اددرط اكط كاهوط كبف هاكف ةطبلت يلتلأكهت كويتطكر كبف تكمع كف ةطادم كلاهتفطق كياا هتحرؽ رذو الر 

تد ع يهبتاطر كتاكف كوهدم يليطهت يلتلأكهت لابد كف تك هر بدوم بك ترلأهت تتصر  ي  رذل ويكلطرهع ك 
دم ويذم هر ض ولايتحطـ كع ويعكه  كهد ع ولاةت طدهتق كبف ت تلؼ رذل ويترلأهت اف ويتككهؿ ويترله

ويكمت كر  ي  ويكيطكرم دكف ويلأظر  ي  حصـ وي مطرم  ذو  لأ وض ويعطود كتعرض ويكلركع يلإ هس  لأر 
رذل ويترلأهت تتك ؿ  ا ربس  كبفكدم ويدهفق  اف كلزـ بف هرد ويررض  ا ككاد كعهف كهد ع  طودم  طبتت

ات ككف  ـ تعتكد ال  درومت ويصدكل وتةت طدهت يلكلأتج كربحهت ويكطؿ ويك ططر ويتا تتعطكؿ بطيكلطر 
كاوط م  دورم ويكلركع بدلا كف بملكم ويلأظطـ ويك ر ا ويذم هعتكد ال  وي كطف كمطبرت و اكطؿ كحصـ 

ترلؿ  ي  حد ابهر الأط ر ويتعطرض ويتا تكصد بهف ويكرر هف ويركووـ ويكطيهتق اكط بف رذل ويترلأهت 
 كويكرتر هف. 

 مال المخاطرالرأس ل مدخل مفاىيميالمطمب الأول: 

اطف لا بد الهلأط بف لأك ح اؿ كف كوفكـ ربس ويكطؿ ككوفكـ ربس كطؿ ويك ططر كوفكـ  ةبؿ ويتطرؽ  ي   
 ويك ططرم اؿ ال  حدل.  
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  والمخاطرة رأس المالمفاىيم عامة حول الفرع الأول: 

 أولا: مفيوم رأس المال

 ا  ادود ويكلركع  بمطمطهعرؼ ربس ويكطؿ ب لأر كط هد عر ويكمطرككف كف و ككوؿ ويتا هتـ  مت دوكفط    
ق ككف رلأط  فك هعاس حصـ ويلألطط ويكتكةع كزوكيتر   ه اف ت طلؿ بركهتر كرطرلأت ريكزوكيت لألطط

ابطرم اف ك در ذوتاق  كف ويصفت ويك ر هت ركربس ويكطؿ  بكط اف ا1لبطيككورد ويكطيهت و  رل يلك رؼ
مت دوكر  ا ك تلؼ  بمطما ولامت كطرو ق كهك ؿ ةهكت و ككوؿ ويتا هلترؾ  بكصريبد  ويلألطط ويك ر ا كو 

ال  كردورلق كتاكف اف طرهؽ   دور  بفط ويكمطرككف الأد ت مهس ويك رؼق كبهت   ط ط  كمتربلهت تطرب
  ا2لبمفـ صدهدم يلإاتتطم.

 وهلت كف  صكطيا ويك طدر ويكطيهت يلك طرهؼ ب وت اطكتق كرطرلأت لأمبت  ربس ويكطؿ اكط هلاؿ   
باصكطيا و ككوؿ ويكمت دكت  ا ويعكلهط  وتمت كطرهت  ف ويلأمبت ويابهرم كف بككوؿ ويك طرؼ تتك ؿ  ا 

 ا3لويكدووع ويكعب م ب لأكوافط ويك تلوت كتاكف بركهت ربس ويكطؿ  ا بلأر ويكلؾ  ا وي لأطات ويك ر هت.

كمهلت  لأتطا كصككات كف ويككورد  هر ويكتصطلأمت ويتا  :والمتمثل في كونو تعريف فنيويكطؿ كيربس    
همتعهف بفط وتلأمطف ي لؽ ةهـ صدهدمق كال  رذو و مطس  فك هفتـ بطيعهةت ويكظهوهت يربس ويكطؿق كيفذو 

ويرهكت اف طرهؽ  متيهؿ ويعكطؿق كبهف   فك ويرهكت ويتا تلدم  ي   لؽ  طوض تعريف إجتماعي:و  هر 
  ا4لكمطوؿ ولالأتطا كلأكك ةكم ويعكؿ. لأككدكد ويعهةت بهف  ا ح ويتعرهوهف هكاف  فـ ربس ويكطؿ

 المخاطرة مفيوم: اثاني

تعرؼ ويك ططرم ال  بلأفط  ر ت تابد بذل بك تلؼ بك  رر بك  مطرم بم ويتعرض يظرؼ كعطاس     
ويك ككيتق كهك ؼ ويحدث  هر ويكر كم ب لأر  لأحروؼ كعطاس اف لأتهصت  ويكتكةعت بكاف لأتهصت ويكر كبت 

 فك   ا ويعطيـ ويكوةعا ك عحطيت بك  كلألكدم تاكف كتكةعت بك ك ككيت  طيك ططرم  ا رذل ويحطيت ابطرم اف
 كزهج كف ويظركؼ  ا ويبهوت وي طرصهت كبف  ا رذو ويكزهج كف ويظركؼ تكصد  كاطلأهت يحدكث  مطرم 
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كوحدق  فك يهس ويبهف وي ور ك  تتروكحكالأدكط لأركؿ  ف حدث كط ككاف ويكةكع لأعلأا بف ير  حتكطيهت 
كمتحهه اكط بلأر يهس كلادو كلأهحظ بلأر هلترط بف هاكف ولاحتكطؿ بك وتكاطلأهت ةطبلت يلرهطس بؿ بف تكصد 

 ور ويةهطس درصت ويك ططرم كياف  حتكطيهت ويلأتهصت ويكعطامت هصم بف تتروكح بهف  بكلا  رطق  رد تمتطهع
  ا1لكوحد.ويك 

را ويتا هكاف يكت ذ ويررور بف هحدد كه ع كف  هيفط تكزهعط   بكط كف صطلأم ب ر  طيك ططرم    
   ويكك كاهت ويتاويمطبرت كهكاف ويتكههز بهف لأكاهف كف ويك ططرم   حتكطيهت يلحدث ال   ك  ويدرومت

تاكف ذيؾ ويصز  كف ويك ططرم ويذم هكاف تحدهدل بكومطت درومت ويحرطوؽ ويتا هكاف ويتعبهر الأفط اكهطق 
كويك ططرم ويذوتهت ويتا تاكف ذيؾ ويصز  كف ويك ططرم ويذم هحدد بكومطتر تردهر ككزوا ويكلأظـ ويذم هت ذ 

 ا2لويررور.

ولالأحروؼ ويكعهطرم ويلأمبا يعكوود ولامت كطرو  تك ؿ "فا  لك ططرم ي وتح طواويتعرهؼ اف بكط     
ويكتكةعت  فا تعبر اف درصت ويتلت  يلعكوود ويكمتربلهت اف كتكمط ويرهـ ويكتكةعت يفطق كترطس ويك ططرم 

 كط بامتعكطؿ ويتبطهف بك بتربهع ولالأحروؼ ويكعهطرم بك كعطكؿ ولا تهؼ يلعكوود ويككالأت  ا ويكمتربؿ 
 . ا3ل"هعلأا بطي ركرم كةكع  مطور ويعكوود لا كويتذبذم  ا

لأكط تلأطةص ةهكت ويعكوود اف ويكمتكل ويكتكةع يلعطودق  تذبذم رذل ويعكوود  ا ةهكتفط بك لأمبتفط  ي       كو 
ربس ويكطؿ ويكمت كر رك ويذم هلاؿ الأ ر ويك ططرم كترصع اكلهت ادـ  لأتظطـ ويعكوود بمطمط  ي  حطيت 

  . ا4لبطيتلأبلو  ويكمتربلهتق  طيك ططرم  ذف ابطرم اف  لأتظطـ ويعكوودادـ ويتهرف ويكتعلرت 

 رأس مال المخاطر نشأة وتطور : نيالفرع الثا

كلمس الـ ويفلأدمت  THALES MITEلأا لأل م كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر  ي  ويهكلأط ب ؿهرصع     
ويذم بمس بكؿ كلركع  ا ويت لأهع ويزرواا كف  هؿ ومت روا ويزه  كف ويزهتكف بو ؿ ويرركض ويتا 

ح ؿ الهفط كف كرر هف ك ططرهف كويتا كالأتر كف  لألط  كتطكهر كلركار بعدرط تارر  ويتصربت 
  . 56و 55دهد  هؿ ويررلأهف كويبرتيطيههف  ي  ويعطيـ ويص وتمبطفاطـ كف ويزكف كع رحه   بيواحكويا 
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طكركف هكلاكف لهوط مكل  ف راكم ويبحرق بهلأكط تعفد ويربمكطيهكف رحهث يـ هاف ويبحطرم ويك
 ويك ططركف باادود ويعدم كويتصفهزو  كويكلفق  رطككو بلرو  ويموف كككيكو رللا  ويبحطرم. 

 DORIOTويحده ت يكلأظكت يربس ويكطؿ ويك ططر كف  هؿ ويصلأروؿ ويورلأما  ويلألط  22كةد لفد ويررف   
 ARDويكطؿ ويك ططر كرا كلممت  ربسبكؿ كلممت كت   ت  ا  5946حهث بلأل   ا بكرهاط اطـ 

ويتا ت      ا تككهؿ ويلراط  ولاياتركلأهت ويلطبتق بعدرط ظؿ لأكك كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا 
حهث بلي  ولامت كطرو  ويتا تكظوفط  ق بهف حد   طورم ابهرم5977حت  اطـ  ويمكؽ و كرهاهت بطهوط

لارق اذيؾ حظه  كلهطر دك  23لأحك 5999كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر و كرهاهت  ا لأفطهت اطـ 
 5983ويك ططر بعلأطهت ابهرم كف ويصكطات و كركبهت حهث ت مم   ا بركامؿ اطـ  كلممط  ربس ويكطؿ

ويصكعهت و كربهت يربس ويكطؿ ويك ططر  ا بكركبط كاطف كف لأتهصت ذيؾ بف حدث تطكر كلحكظ  ا رذو 
حطد و كركبا  ا ويلألطط حت  بلي  وتمت كطرو  ويتا تكظوفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا ولات

 كلهطر دكلار.  14.5لأحك  5999لأفطهت اطـ 

بف وي لأطات OCDA ظكت ويتعطكف كويتلأكهت ولاةت طدهت كال  وي عهد ويعطيكا ااؿ هوهد تررهر كلأ   
 كلهطر دكلار ملأكهط. 522 هررم ال  ويعطيكهت يربس ويكطؿ ويك ططر تك ر  طط و تككهلهط يلكلركاط 

بكط اربهط  رد اطف ظفكررط كحتلـ حهث يـ تعرؼ ك ر لألطط ربس ويكطؿ ويك ططر  لا كف  هؿ ةطلأكف   
ويكزورم  لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر كويررورويذم ومتحدث لألطط  5992يملأت  95مكؽ ربس ويكطؿ رةـ 

ي  5996يملأت  35رةـ  كطزوؿ رذو ويلألطط كحدكدو  ولآفق ويذم  متحدث  لأطدهؽ ولامت كطر ويكبطلر كو 
تت ذ لاؿ لراط   52كلممت كلأفط  52مكل  2222حهث يـ هتصطكز ادد كلممطتر  ا لأفطهت اطـ 

   .ا1ل لأدكةطف يلإمت كطر ويكبطلر 22ربس ويكطؿ ويك ططر ك
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 رأس مال المخاطر مفيوم: الفرع الثالث

بملكم بك ترلأهت يتككهؿ ويكلطرهع وتمت كطرهت بكومطت لراط ق حهث لا " ب لأرربس ويكطؿ ويك ططر هعرؼ   
ويلأرد  حمم اكط رك ويحطؿ  ا ويتككهؿ ويك ر ا بؿ تركـ ال  بمطس  تركـ رذل ويترلأهت ال  تردهـ

ويكلطراتق  ذ هركـ ويكلطرؾ بتككهؿ ويكلركع كف دكف  كطف ويعطود كلا كبليرق ك بذيؾ  فك ه ططر ب ككوير 
 ا1ل."كع تحكؿ وي مطرم الهط بك صزوهط  ا حطيت  لؿ ويكلركع ويكككؿ

اؿ ربمكطؿ هكظور كمهط كطيا كت  ص  ا " :ال  بلأرا EUCAلكيرد ار تر ويصكعهت و كركبهت    
ط كلركاط   ط ت ذو  ك ططر كرتوعتق تتكهز بطحتكطؿ لأكك ةكم يالأفط لا ت كف  ا ويحطؿ هرهلأ

لكذيؾ رك ك در ويك ططرا  ويكطؿ  ا ويتطرهخ ويكحدد ربسمتردود  بطيح كؿ ال  د ؿ بك ويت اد كف 
ح ت رذل ويكلممط  بعد ادم  ويكمتربؿ ويبعهد لأمبهط حطؿ بهعب ه  ا ويح كؿ ال   طوض كرتوع  ا 

  ا2ل."ملأكو 

كالهر  الأر  لأطهةط كف تعطرهؼ ويمطبرت يربس ويكطؿ ويك ططر هكالألأط  اطط  تعرهؼ لطكؿ يربس ويكطؿ    
لأط صت بك لأطلوت  مكو تك هر وييطط  ويتككهلا يكلممط  ذو  ك ططر كرتوعت ويك ططر كرك بلأر هك ؿ 

ويح كؿ ال  د ؿ كلا احتكطؿ اطود   ـ كع ادـ  كطف ومتردود ربس ويكطؿ  ا تطرهخ كحدد ب تتكهز
    طوض ةهكت كرتوع  ا ويكمتربؿ. بكه  ا ويح كؿ الكلاد كذيؾ 

لأهحظ بف وي ط هت و مطمهت ويتا هتكهز بفط ربس ويكطؿ ويك ططر را ويكلطرات بهف طر هفق بحدرـ    
كهلتراطف بطيتلأطمم  ا ويك ططر كويعكوود كبمبم هردـ ويتالأكيكصهط  كو  ر هردـ كد ه  ولالأتطا و  رل 

كوتةت طدم رك ويذم  مكت روهمهت يفذو ويلأكع كف ويتككهؿ  اف ويكحهط ويمهطما كوي رط ا اكف ويك ططر
 هورض اؿ كف لاؿ ويكلطرات كلأظطـ ويكحطمبت ويلذوف هلأبيا  تبطافكط. 
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  : أدوات رأس المال المخاطرالرابع الفرع

هلكؿ ربس ويكطؿ ويك ططر ال   لأوهف كف و دكو  كركط بدكو   ت طذ ويررور يلكمت كر كبدكو     
  . ا1لويكتطبعت

 أولا: أدوات إتخاذ القرار لممستثمر 

تعتبر وي طت ويتصطرهت بك طبت ويبرلأطكج ويروهما يلكلركع ككف  هير تت ح و ردوؼ  الخطة التجارية: -أ
وي ط تق كاذيؾ كف  كاطلأهت تصمهد رذو ويكلركع ال  برض ويكوةع كتمكح به ط رذل وي طت بتردهر 

طح ويكحررتق كاذيؾ تلكؿ رذل وي طت كصككات كف ويك ططر ويتا هكاف ويتعرض يفط كلأمبت و رب
ويكعلككط  ويلأكاهت لتتعلؽ بمطمط بط ردوؼق  متروتهصهت ويكلممت...ا ككعلككط  اكهت كويتا تتعلؽ بطيلأتطوج 

 ويرةكهت لتتعلؽ بمطمط بطيكهزولأهتق صدكؿ ويلأتطوجق صدكؿ ويكراز ويكطيا....ا كاذيؾ تحدد ويكمطوؿ ويتا
ويحصط  ويكطيهت كهتـ  حص وي طت ويتصطرهت كف ةبؿ ب حطم ربس ويكطؿ ويك ططر كاذيؾ تردهر  تمتعكؿ

كذيؾ بتحلهؿ بعض ويظكورر ادرومت ويكمطوؿق ويفهالهت ويكطيهتق ويحطصط  يرلكس و ككوؿ وي ط ت 
كويرركضق ويحطصت يربس ويكطؿ ويعطكؿ كاذيؾ ترههـ يربس ويكطؿ ويبلرم ياف لا هتكةؼ ويتحلهؿ رلأط بؿ 

ي  كرحلت تركهت بك تدةهؽ باكؽ كرذو بطيلصك   ي  ب  طوههف  ا ويرطلأكف ك ا ويكطيهتق ويكحطمبت هلأترؿ  
 كالـ وتصتكطع. 

هعد ترههـ ويكلممت الأ رو روهمط يتطكررطق  ذ تعتبر وي طت ويتصطرهت كرصعط كلككمط التقدير و التقييم:  -ب
  ويتا تك ؿ تةتروح كلككس  عكلهت ويترههـ يلترههـ كياف لا هكصد ةكولأهف دةهرت بؿ كصككات طرؽ كككهزو

تكوصر كصككات كف وي عكبط  ك ط ت بطيلأمبت يلكلممط   هر ويكمصلت  ا ويبكر ت  طي عكبت و كي  
ويرهكت وتةت طدهت يفط ةمكهف: ويرمـ و كؿ  بفتاكف  ا تردهر كوفكـ ويرهكت وتةت طدهت يلكلممت كع ويعلـ 

ي طلأا ةكم بك ةدرم ويلأكك  علأد زهطدم ح ت ربس ويكطؿ  هر ويكلككس ةهكت و  كؿ ويككصكدم كويرمـ و
 ويكعلأكمق  هاكف ةهطس كردكدهت وتمت كطر  هر حرهؽ بك  هر كلاد. 

 كرلأطؾ بمطيهم لأككذصهت يلترههـ ملأتعرض  ركفط كف  هؿ رذل ويدرومط . 
 

 

                                                           
 . 203-202الدرجع السابق، ص ص - 1
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 (: Wellesدراسة ويمز ) -أ

ويتا تل ر ال  ةرور وتمت كطر كويلأتطوج كك حت  ا  بدرومت ال    لأط الرم كعهطرو Wellesةطـ    
  ويصدكؿ ويتطيا:

 Wellesمعايير التقييم لـ  (:2-2)جدول رقم

 النقاط المعايير
 ويتزوـ وتدورم 
 ويكلأتج 
 ويمكؽ 
 ويردرو  ويتمكهرهت 

10.0 
8.8 
8.3 
8.2 

 ةدرو  ويفلأدمت ويكطيهت 
 طت ويتمكهؽ  
 ويردرو  ويكطيهت 
 ةدرم ويت لأهع 
 ويكروصع 
  ا ويكلممت آ ركفكلطراكف  

7.4 
7.2 
6.4 
6.3 
5.9 
5.0 

 وي لأطات ويتالأكيكصهط 
 دورم وي ركا  

4.2 
2.3 

Source :Constantin Zopounidis, la gestion du capital, risque Edi economica, Paris, 1990, P 105.  

 (:Benoitدراسة ) -ب
تحلهه كرطرلأط يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  رلأمهت كب رل بكرهاهت كف  هؿ درومت يػ  Benoitبصرل 

Hoffman  كذيؾ كف بصؿ تحدهد بعض ويعكوكؿ ويتا تل ر ال  ةرور وتمت كطر  ا ربس ويكطؿ ويك ططر 
 كتحرهرط يفذل وييطهتق برمؿ  متبهطف  ي  ويكلممط  ويورلأمهت هت كف ويعدهد كف بلأكوع ويعكوكؿ: 

* ويعكوكؿ ويكتعلرت بطيكمت كرهف ك بروتفـ ككعطر فـ  ا كصطلا  كحددم كف ويلألططق كعدلا       
 وي روومق ويتو هه  ويل  هت... يخ. 

* ويعكوكؿ ويكتعلرت بطيلرات بل ف ويملعت بك وي دكت ويتا تردكفط ويلرات ك رهؽ وتدورم اذيؾ بطيلأمبت     
 يلمكؽ بك طبهعت ويكلأط مت.      
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 * ويعكوكؿ ويكحددم يفكطق ويك ع ويكطيا يللراتق ويربحهت وتمت كطرق كوةع ويلرات كويتكةعط .     
 * ةد تاكف رلأطؾ اكوكؿ ب رلق ال  مبهؿ ويك طؿ ويفهاؿ ويرطلأكلأا يللرات.     
ب كؿ درومت ال  رذل ويعكوكؿ ال  اهلأتهف كف ويلراط  ويورلأمهت لراط  تمت كر  ا  Benoitةطـ 

بفط  طـكربكيت كلراط  تمت كر  ا كلطرهع كر ك تق  ـ كرطرلأت رذل ويلأتطوج كع تلؾ ويدرومت ويتا ةكلطرهع 
Hoffman  .ال  ويلراط  و كرهاهت. كويصدكيهف ويككويههف هك حطف ذيؾ 

 
 الإستثمار في المشاريع المقبولة (:3-2)جدول رقم

 ىوفمان )تكساس( فرنسا الشركات                العوامل

  تو هه  ويكمت كرهف 
   لراط 
  ويكلأتكا 
  دورم ويورهؽ  
 ويمكؽ/ ويكلأط مت كحدكدم 
  ويك ع ويكطيا 
 ويكردكدهت 
 ويكبلغ 
  تكةعط 
  ب رل 

 

43% 
%42 
%9 

%20 
%13 
%15 
%0 

%15 
0 
0 

33% 
%57 
%4 

%40 
%13 
%9 

- 
- 
- 
0 

Source : Constantin Zopounidis, Ibid. P106.  
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 الإستثمار في المشاريع المرفوضة (:4-2)جدول رقم

 ىوفمان )تكساس( فرنسا الشركات                العوامل
  تو هه  ويكمت كرهف 
   لراط 
  ويكلأتكا 
  دورم ويورهؽ  
 ويمكؽ/ ويكلأط مت كحدكدم 
  ويك ع ويكطيا 
 ويكردكدهت 
 ويكبلغ 
  تكةعط 
 ب رل 

%52    
%28 
%7 

%10 
%11 
%20 
%3 
%6 
%8 
%3 

%50 
%38 
%3 

%19 
%16 
%7 

- 
- 
- 

%6 

Source : Constantin Zopounidis, Ibid. P106.  
 كهكاف  هصطد طرؽ ب رل يتحدهد ةهكت وتمت كطرو  كبرـ ويدرومط  اف رذل و مطيهم لأصد:  

 ( دراسةHoban :) 
بدرومت كحطكيت كلأر ويتعرؼ ال  كصككات كف ويكعطههر ويتا هكاف ويتلأبل بفط  ا لأفطهت  Hobanةطـ 

 ويكططؼ الأد لأصطح و اكطؿ ويتصطرهت. 
لرات كف ويلراط  ويتا تككيفط ويكلاهط  ويكتحدم و كرهاهت كف ربس ويكطؿ  52كلكل  ويدرومت اهلأت كف 
وص  دورم ويكلأتصط  كو مكوؽ ويكطيهت بصره  كتيهرو كمتره كويتا ترهس   ط 24ويك ططر كال  بمطس 

 ويدرومت. 
 ( دراسةLebas:) 

لرات  رلأمهت كككيت اف طرهؽ كلممت كطيهت تككؿ ويكلممط  ويصدهدم لحده ت ويلأل ما  40اطلأ  اؿ 
بامت دوـ لأككذا وتلأحدور ويكتعدد ككللر ال  لأصطح  Hobanتكظهؼ اهةت ك ؿ  Lebasحهث حطكؿ 

 حهث هك ؿ بطيعهةت ويتطيهت:  ويربحهتويلرات كرك كللر 
                                                

 
 
 

R = 1+CF / CA 
 



 الفصن الثاٌٌ:                                                زأس الماه المداطس ودوزه في تمىين المؤسشات الصػيرة والمتىسطة  

 
65 

R* =   .)المردودية )الربحية 
CF** =  .التدفقات النقدية 

CA*** = .)رقم الأعمال )المبيعات  

Lebas :متعكؿ رذل وي هيت كع  ه ت كتيهرو  كمترلت   
 درصت وتبتاطر.  
 كمتكل وتدورم.  
 كمتكل ويتككهؿ. 

 ا. 0.46كبمور ويدرومت اف ةهكت كعطكؿ وترتبطط كلأ و ت صدو لكط هعطدؿ 
  دراسة( Brunoو Tyebjee :)  

بتلاهؿ  كمت كصككاط  كف ويكعطههر لصطذبهت ويمكؽق تكطهز Tyebjee و Brunoةطـ ويكليوهف 
ويبهوتق  كاطلأهت وي ركاا كذيؾ بامت دوـ تحلهؿ وتلأحدور ويكتعددق  ويكلأتصط ق ويردرم ال  وتدورمق حكطهت

حهث ويكتيهر كعدؿ ويعطود ويكتكةع هرتبط بكعهطر صطذبهت ويمكؽ كويتكطهز بهف ويكلأتصط   ا حهف بف كتيهر 
د ويك ططر هرتبط بكعطههر ةدرو  وتدورم ككرطككت ويبهوت حهث  لص ويكليوهف  ي  وي هيت ويتطيهت كويتا تمتلأ

  هطر كعدؿ ويعطود ويكتكةع كويك ططر. رط  ي  كع
 
 
 
Z  .النتيجة التي حصمت عمييا الشركة = 

X1 .معدل العائد المتوقع =  

X2  .الخطر = 
 كويلاؿ ويككويا هك ح بمطيهم ترههـ  مت كطرو  ربس ويكطؿ ويك ططر. 

 
 
 
 
 
 

Z = 0.52X1 – 0.87X2 
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 إستثمارات رأس المال المخاطر: أساليب تقييم  (2 -2)شكل رقمال

 
 المسذمة الثالثة            المسذمة الثاًٌة                                         المسذمة الأولى             

    الكساز               المسدودية الخط                تكًًي دالة                                  التكًًي   
 
 
 

                                        ++ 
 
 
 

                                           +                                        + 
 
 

                                                                                   --                                                 
 

                               -- 
 
 
 
 

                                  -  
        

 
 ويكتيهرو .ا تدؿ ال  كصفت كحصـ ويتا ت لأؼ ويعهةت بهف --ق -ويرككز ل+ق ++ق 

Source : Constantin Zopounidis, Ibid. P113.  

 

 جاذبًة الشىم

 * حجم السوق 

 * متطلبات السوق 

 * نمو السوق 

 * إمكانات نمو السوق 

 * الوصول إلى الأسواق 

 تمايز المٍتحات

 * منتوج وحيد 

 * القدرة التقنية 

 * هوامش الربح 

 * براءة إختراع المنتج               

 الكدزة عمى الإدازة

 * قدرة فريق الإدارة 

 * القدرة على التسويق 

 * القدرة على تحمل التكاليف  

 المكاووة لمبًئة

 * الحماية من المنافسة 

 * الحماية من مخاطر التقادم 

 * الحماية من الخطر 

 * مقاومة الدورات الإقتصادية 

 وعده المسدودية المشتكبمٌ

 قساز الإستثىاز

 الخطـــــــس
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 ثانيا: أدوات المتابعة 

كف  هؿ اكلهت ويكروةبت  طرهرت ويكروةبت تتك ؿ  ا  كطف تطبهؽ وي طت ويتصطرهت بلاؿ صهد المراقبة:  -أ
لأكع كف بلأكوع ويك ططر هحلؿ كهاكف كك كع ةهطس  طي طت ويتصطرهت متمطاد اكلهت كتطبعت    مويصهدم 

 ويكلركع كف طرؼ ويكمت كر. 

ياا همهر لأظطـ ويكتطبعت ال  باكؿ كصر كتاكهف ويكمت كر ويصدهد اذيؾ همهر  ا تقديم التقارير:  -ب
صدوكؿ  ذ بف صدكؿ ويك عهت  بحمف ويظركؼ بحهث هتـ ك ع حهزو كف ويترطرهر كويتا تردـ  ا لاؿ

 هاكف كو ح كدةهؽ كاطكؿ كهتـ ك عر كع ويلراط  ويكطيههف كتتك ر  هر ويكعلككط  ويتطيهت: 

  .كعلككط  حكؿ حصـ ويلألطط لرةـ و اكطؿق حصـ وتلأتطا...ا 
  كردكدهت وتمت كطرو .  
  كتكمطت و صؿ كويردرم ال  ويمدودويلأردهت: مهكيت ة هرم ك.  

  الثاني: مؤسسات رأس المال المخاطرالمطمب 

حهطم ويكلأتكصط  ة هرمق ب بح   صطؿ وتبتاطرو  كوت ترواط قلكلأط مت ويلدهدم  ط ت  ا كي لأظرو  
ت كتوعهؿ دكررط ويتلأككم لا بد لأط مت ك ويكحط ظت ال   متكرورهكف ككوصفت رذل ويك تتكاف ويكلممط كحت  

بككوؿ   كتق اطف ويكلأطلؽ ويذم برز  كف  هير كف ك ع  هيت بك  طت تككهلهت ذو  رلكس 
 . كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر اك در تككهلا بدهؿ اف وتةروض كو مفـ

    الفرع الأول: مفيوم مؤسسات رأس المال المخاطر

تعرؼ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر ال  بلأفط "لراط  تت ذ ح  ط بك كمطركت  ا ربس كطؿ    
 ا ويبكر ت كويتا بلأل   حده ط كتلأكك بمرات  ا ويكصطلا  ويتا را بحطصت ويكلممط   هر ويكدرصت 

كرذو ويتعرهؼ  طص بتككهؿ ويكلممط  ويلأطلوت ويتا لا هكالأفط  ا1ل ي  رلكس و ككوؿ ي كطف تلأكهتفط
 د كؿ ويمكؽ ويكطياق كتركـ رذل ويلراط  بطيعدهد كف و لألطت وتمت كطرهت ويتا تتكهز بارتوطع ويك ططر

توطع ويعكوود كوود ويكتكةعت كهاكف ويدو ع بك ويحط ز و مطما يك ؿ رذو ويلأكع كف ويلراط  رك  ر كويع
 ا2ل."ويكحتكلت كويكتكةعت

                                                           
 . 51صالحي عبد القادر، مرجع سابق، ص  - 1
 . 442دوابة أشرف محمد، مرجع سابق، ص  - 2
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كتتك ؿ كفكت رذل ويلراط   ا تككهؿ ويولأههف كويلراط  ويتا لا هكلؾ ب حطبفط اوطهتفـ كف ويكطؿ   
ل  بملكم ويصدكل وتةت طدهت يلكلركع كربحهت ويهزـ يلتليهؿ كتتعطكؿ كعفـ بطيكلطراتق ككف  ـ تعتكد ا

كاوط م  دورم ويكلركع كتمترد ربس كطيفط ويك ططر بر  ا لأفطهت برلأطكج وتمت كطر بعد  دروا اطود هحمم 
ال  بمطس ويربح ويكحرؽ ككف دكف ترههـ بم  كطف الأد  بروـ ارد ويكلطرات كهتحكؿ ويكمت كر 

 طيت  لؿ ويكلركع ويكككؿ. لويك ططرا الهط بك صزوهط وي مطرم  ا ح

 ف كعطديت رذل ويلراط  تركـ ال  تالأكيكصهط كتردكتق ك ططرم ابهرمق بربطح كوحدم ككف  ـ هلزـ يلأصطح   
ويتحلا بركح ويكلطرات كوي بر  ا حدكد  هث  ي  مبع ملأكو  ي كطف و ربطح ويابهرمق رذل ويلراط  

ق كا هر كف ويتد ؿ كع HANDOF ويكلركع لأصطحلراط  ويك ططر ال  ةلهؿ كف ويتد ؿ كف  كتمهر
كراذو  ط مطس ويذم هركـ الهر  ةتروح ت مهس لراط  ربس ويكطؿ HANDON كصكد كلطاؿ ك عكبط  

 ويك ططر رك ةهطكفط ال  كبدب ويكلطرات  ا و ربطح كوي مطور بم ويكلطرات  ا ويمرو  كوي رو .

  الفرع الثاني: مميزات مؤسسات رأس المال المخاطر

تلأورد كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر بكصككات كف وي  طوص تكهزرط اف بطةا ويكلممط  هكاف   
 : ا1ل صكطيفط  هكط هلا

كد رو  ويكمت كرهف كف  طرا لأططؽ كلممط   اكلأفط تك ؿلراط  ربس ويكطؿ ويك ططر ك در أولا:  
ككط هكهزل اف بطةا بلأكوع ويتككهؿ وي طرصا بلأر يهس  لأو طؿ بهف ويكلاهت كوتدورم كع و  ذ  ويكمت كر بفط

تحاكفط ويرطادم ويمطبرت ويذار ةلهؿ كف ويتد ؿ كع لأصطح  وتدورمبعهف وتاتبطر بف كلطرات ويكككؿ  ا 
 ويكلركعق كا هر كف ويتد ؿ كع كصكد كلطاؿ ك عكبط . 

ويتا  كمطركت كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا حؿ كلالت ويتككهؿ ال  وير ـ كف ويك ططر ثانيا: 
ر فط كعهطر مت كطرو  طكهلت و صؿ هلأ اتبطررط ابك تحهط بكصطلا   مت كطر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر 

هطق يـ لأمب اتبطررط كمتحد تاربس ويكطؿ ويك ططر ب كطفق   ه اف تلؾ ويتا تحهط بكفلأت ووتدورهت ك 
ه يوفط ويمكؽ كف ةبؿق  لا بلأر كف وي ركرم داـ لألططفط بفدؼ د ع ويكلركاط  كوتبتاطرق   كطـ تزوهد 

ح و كمطط ويترلهدهت يلت دم  ي  تلؾ ويحطصط  كف لهت يلكلركاط  ويلأطلوت كف صفت كلويحطصط  ويتككه
   صفت ب رل هظفر  هطر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر اطكؽ لأصطم رطـ ك ركرم.

                                                           
، رسالة ماجستير، تخصص إقتصاد إسلامي، كلية العلوم الإجتماعية والعلوم ع التمويل بنظام المشاركةالتمويل برأس المال المخاطر، دراسة مقارنة مبلعيد عبد الله،  - 1

 . 103-104، ص ص 4006-4005الإسلامية، جامعة الحاج لخضر، باتنة، 
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هكاف بف تتبلأ  كلممط  ربس ويكطؿ  يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر وتمتروتهصهتويكهزم  :ثالثا 
ويك ططر  متروتهصهت تلأكهع ولامت كطرو  كذيؾ بتلأكهع ويرططاط  وي لأطاهتق بك ويتصطرهتق حهث تحرؾ  رص 

كف  هررطق  بال ولامت كطر بطتتصطل ويرططاط  ويتا يـ همبؽ وتمت كطر  هفط كع وحتكطؿ ب طؽ لأكك 
اتكد  رذل وتمتروتهصهت  ا ويعدهد كف كلم مط  ربس ويكطؿ ويك ططر ويلأطصحت  راز  ال  ويت  ص كو 

 بحمف ا تككهؿ ةططاط  كعهلأتق  ف  متروتهصهت ويت  ص تتكهز بكهزم كو حت  ا واتمطم ويكلممط  
 برم ككالأتق ككط هك ؿ   طكت   ط هت  ككوؿ تلؾ ويكلممط    ه ال  بف ويتراهز اطدم هصرل حكؿ 

   رتوطاط كف  هررط. با رهاكف ةططع هتكهز بلأكك كلركاطتر كهكاف بف 

تداـ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر ويكلركاط  ويلأطلوت  : تكهزرط بداـ ويكلركاط  ويلأطلوت كويكتع رم رابعا
كاذيؾ ويكلركاط  ويكتع رم اف طرهؽ تيطهت ويحطصط  ويتككهلهت  هؿ ك تلؼ بطكور حهطتفط دكف 

ق حهث تمطرـ  ا تك هر ويداـ ويكطيا كويولأا ويهزـ  كطلأط  ب هؼ اوط م  ارم ويكلركع ك عطيهت بل ط ر
تاطدم رهالتفطق كصذم ولامت كطرو   يهفطق بكط ه ب  ركح ويطك لأهلأت  ا لأوكس ويكمت كرهفق كهحوزرـ ال  

ولامت كطر  هفط يلإمتوطدم كف ويربح ويربمكطيا ويكتكةع بف هحدث  ا ويكمتربؿ بعد بف هلأكك لألططفط 
 كهزدرر. 

 أىمية مؤسسات رأس المال المخاطر  :الثالثالفرع 

تعتبر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كف برـ كمطوؿ ويتداهـ ويكطيا كويولأا  م كلركع  ا وتةت طدهط    
ويكعط رمق يكط تتكهز بر رذل ويكلممط  كف ةدرم ال  ويتعطكؿ كع ويك ططر يفذو  رت هلأط بف لأتلأطكؿ  ا رذو 

 : ا1لويك ططر ال  ويلأحك ويتطياويورع بركهت لراط  ربس ويكطؿ 

يربس ويكطؿ ويك ططر بركهت ة كل ككاكلأط روهمهط كف كاكلأط ق مكؽ ربس ويكطؿ ككفلأت  ركرهت يداـ    
ويلأكك وتةت طدم كتلعم كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر دكرو  عطلا  ا تككهؿ ويكلممط  بحهث تكدرط 

كتدكج بككويفط كع بككوؿ ويكلممط  ويكككيتق كرذو كط  هـبط ككوؿ كوي برم كويطرؽ ويحده ت  ا وتدورم كويتلأظ
هحرؽ تككهه كحوزو يفذل ويكلممط   ف تلأفض لأحك و  ؽ كتحرؽ بربطحط كعتبرم بعاس طرهرت تككهؿ 

ب رل االاطيهت وي كطلأط  ك هررط كيذيؾ لأصد بف  كبابط وتمتدولأت ويكحوك ت بك ططر ويمدود كمعر ويوطودم 
ظفررط يك ؿ رذل ويكلممط  بؿ بكيتفط ويعلأطهت وياط هت ك ؿ ويكلاهط  ويكتحدم  ا هر كف ويدكؿ يـ تعط

و كرهاهت ويتا باط  يفط  رتكطكط بطرزو يلأفكض بط ابط  ويكلرطم ال  اطترفطق ككط كاف رذل ويكلممط  
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كلممت ملأكهط ابر با ر  2000كف ويتطكر ويمرهع كبلكغ بردو فط كتك هر ويتككهؿ ويهزـ  ا ر كف 
 ا  كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  وكلممت ربس كطؿ ك ططرق كةد بلغ حصـ  مت كطر  1000 كف

كلهطر  13.7كلهطر دكلار بكرهاا كرطبؿ  30كط ةهكتر  1999ويكلاهط  ويكتحدم و كرهاهت  ا لأفطهت اطـ 
ق بكط  ا وتتحطد و كركبا بلي  1997كلهطر دكلار بكرهاا اطـ  8.7ق ك1998دكلار بكرهاا اطـ 

كلهطر  9.6رطبؿ ق ك1998كلهطر دكلار بكرهاا اطـ  14.5 مت كطرو  كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر لأحك 
 . 1997دكلار بكرهاا لأفطهت 

تك ل   ي  بف وي لأطات ويعطيكهت يربس OCDE كحمم تررهر يكلأظكت ويتعطكف كويتلأكهت وتةت طدهت    
كلهطر دكلار ملأكهط ال  كمتكل دكؿ  100ويكطؿ ويك ططر تك ر  طط  تككهلهط يلكلركاط  برهكت تزهد اف 

مط  ربس ويكطؿ ويك ططر اكفلأت  ركرهت يتككهؿ كلطرهع ويتلأكهت ويعطيـ ااؿ كراذو ظفر   ا و  ؽ كلم
ويك ططر كاكلأط روهمهط كف  كر ع لأمبت ويلأكك وتةت طدم  ط ت  ا ويدكؿ ويلأطكهتق كهعتبر ربس ويكطؿ

 : ا1لكاكلأط  مكؽ ربس ويكطؿق كهكاف ح ر بركهتر  ي  صطلأم و ركهت ويمطبرت  ا ويلأرطط ويتطيهت

 الإصلاح الإقتصاديأولا: تدعيم برامج 

لأصد بف ويدكؿ ويتا تطبؽ بروكج وت هح وتةت طدم كويتا تعتكد ال   ك  ت ويرططع ويعطـ تحتطا    
دم يتحكؿ ويك ططرق  ي  رلكس بككوؿ ذو  طبهعت  ط ت تردكفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر ويكمتع

الت كطيهت ك لأهتق كتلعم رذل يكلممط  ويرططع ويعطـ ويك ك  ت كويتا تحتطا  ي  رهكتردهـ ويداـ 
ويكلممط  دكرو حهكهط  ا تك هر ويتككهؿ كوي برم ويولأهت كوتدورهت ويهزكت يفذو ويرططع كتمطرـ  ا ويحد كف 

ويت  كهتق حهث تك ر ويتككهؿ ويهزـ يلكلركاط  وتةت طدهت دكف وت روط  ا  لؽ ويلأركد بك كلأح  ولآ طر
ل ويكلممط  تعكؿ ال  تعبوت رلكس و ككوؿ كتكصهففط لأحك ويتصكع وتوتكطف ويك ر اق بطيلأظر  ي  بف رذ

 حكؿ وتمت كطر وتلأتطصا. 
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 ثانيا: دعم تمويل المؤسسات الجديدة

داـ ويكلممط  ويصدهدم ويكصطؿ ويطبهعا يلألطط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر حهث تردـ ويداـ  هك ؿ   
ويكطيا كويولأا كوتدورم كحت  وترلطد كويكتطبعت يلكلممط  ويصدهدمق  ط ت  ا بدوهت  لأطهةتفط كتككهلفط 

ط ر كرذل ويكظهوت دكف  لتروط  كطلأط  كةهكد ال  رذو ويتككهؿ ب هؼ اوط م  ارم ويكلركع ك طالهت بل 
رطكت صدو يتلؾ ويكلركاط   ط ت  ا ويبلدوف ويلأطكهتق بطيلأظر  ي  بف رذل ويكلركاط  لا تمتصهم 

 يكعطههر وتةتروض ويترلهدهت ويتا تتطلبفط ويبلأكؾ ب وت اطكت. 

 : دعم المؤسسات المتعثرةثالثا

تمطرـ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا تك هر ويداـ ويكطيا كويولأا ويهزـ كاذيؾ وتدورم يلكلممط     
ويكتع رم كصذم وتمت كطرو   يهفطق  لأفط لرهات  هفطق  فا تحرص بلد ويحرص ال  ويكتطبعت ويولأهت 

فـ ال  ولامت كطرو  كويكطيهت وي ركرهت ت هح كمطررط يتحوهز ويكمت كرهف كبث ركح ويطك لأهلأت  ا لأوكم
 . تمتوطدم كف ويربح ويربمكطيا ويكتكةع بف هحدث  ا ويكمتربؿ بعد بف هلأكك لألططفط كهزدرر

 : أنواع مؤسسات رأس المال المخاطر الرابعالفرع 

لأتعرؼ  ا رذو ويورع ال  لأكاهف روهمههف كف بلأكوع كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كويكتك ؿ  ا لراط    
 ر ك لأطدهؽ وتمت كطر. ربس ويكطؿ ويك طط

 أولا: شركات رأس المال المخاطر 

ويتا تتكهز بارتوطع الأ ر  بموي طرم  ويكوادمهتك ؿ كصطؿ ت   فط  ا تككهؿ و لألطت وتمت كطرهت    
ويك ططرم كياف ب طؽ لأككرط ويكحتكلت ابهرم بحهث هتكةع بف هحرؽ وتمت كطر  هفط  طوض ةهكتق لأطتج اف 

 اطدم بهع ويح ص كحؿ واتبطرق كال  ذيؾ هلأ م  رتكطـ لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر ال  لأكاهف كف 
  ا1لويكلركاط .

 ت ويكلركاط  ويصدهدم ذو  ويك ططر ويكرتوع 
  ويكلركاط  ويرطوكت ويكتع رم ويتا لا تحرؽ ويعطود ويكطلكم كلأفطق  كط يلأرص ويتككهؿ بك ير كر  ا

 وتدورم بك  ا و مطيهم ويولأهت وتلأتطصهت بك  هررط كف و مبطم.
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كتركـ لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر كف  هؿ ويكلطرات  ا ويكلركاط  وي طرم بتردهـ ويعكف    
بهلأع   كطويهزـ يتحمهف  عطيهتفطق مكو  تك ؿ ذيؾ ويعكف  ا تردهـ ويكمطلأدم ويكطيهت بك ويولأهتق حت   ذو 
كت كرتوع ب بح  تحرؽ اكوود اطيهت تركـ بااطدم بهع بلأ بتفط  ا رذل ويكلركاط  كحررت  طوض ةه

  ا1لهتلأطمم كع درصت ويك ططر ويكبدوهت ويتا تعر   يفط.

 : ا2لكككط هلأدرا تح  لألطط ربس ويكطؿ ويك ططر كطهلا   

دورهط بك ويكلطرات  ا  -ب   تككهؿ لألطط ويلراط  كويكلركاط  بك ويكلطرات  ا ربس كطيفط كداكفط  لأهط كو 
بط مفـق كت  اطلأ  رذل ويكلركاط  كتلؾ تلأكهتفط بر د تحكهلفط  ي  لراط  كمطركت بك تك هت 

 بك تعطلأا ة كرو  ا ويتككهؿ ككط هتبعر كف طكؿ دكرم وتمت كطر.  ويلراط  اطيهت ويك ططر

 تدبهر ويتككهؿ ويهزـ يلورص وتمت كطرهت ويصدهدم.  -م 

 زهطدم ةهكتفط. تدبهر ويتككهؿ ويهزـ يلكلركاط  ويرطوكت ويكتع رم كاذو ويعكف ويولأا يت كه  كمطررط ك  -ا 

 ثانيا: صناديق الإستثمار المباشر 

دورم بككوؿ ادم كمت كرهفق حهث تركـ رذل     لأطدهؽ وتمت كطر ويكبطلر ابطرم اف رهطاؿ كطيهت يتصكهع كو 
وي لأطدهؽ بطتمت كطر  ا و كروؽ ويكطيهت يللراط  ويكرهدم ك هر ويكرهدم بطيبكر ت  ا ويكروحؿ و كي  كف 

يهلهت كذيؾ بيرض تحرهؽ  طوض حهطتفط كاذو  ا ويلراط  ويتا تحتطا  ي   اطدم ويفهالت ويكطيهت كويتل
 بردوؼةهكت كرتوع  ا ويكمتربؿ  ط ت  ذو تـ  دروا رذل ويلراط   ا ويبكر ت كي لأطدهؽ وتمت كطر 

 : ا3لروهمهت لأكصزرط  ا ويلأرطط ويتطيهت

تدكهر كحط ظ يلأكروؽ ويكطيهت يلبلأكؾ بفدؼ تحرهؽ ربحهت اطيهت يلبلأؾ ويذم هلممفط كاذيؾ زهطدم  -ب 
ت و كروؽ ويكطيهت ويتا هكتلافط ويبلأؾ حهث بف تحكهؿ ويكحوظت مهلدم  ي  بهع بمفـ كلرو   طالهت كحوظ

  هررط. 

 لألط   لأطدهؽ وتمت كطر هلدم  ي   تح ويكصطؿ حت  بكطـ  يطر ويكد رهف يلتعطكؿ كع بمكوؽ  -م 
و ال  ابطر ويكطؿ كرللا  حرككو يملأكو  طكهلت كف ويتعطكؿ كع مكؽ و كروؽ ويكطيهت ويذم اطف حار 

 ويكد رهف. 
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 زهطدم ويربحهت كويعكوود يصكهع و طروؼ ويكتعطكلهف كع  لأطدهؽ وتمت كطر.  -ا 

تحرهؽ كركلأت وتلأترطؿ بهف و دكو  وتمت كطرهت ويك تلوت كف  لأدكؽ   ر ك رط يكط هتكو ؽ كبك طع  -د 
 ويكمت كر. 

ةكم كلألهط هكاف تحرهؽ بردوؼ وت هح تلألهط بكر ت و كروؽ ويكطيهت  لأر كف  هؿ مكؽ كطيا  -ق 
فط ويلأصطح  ذو يـ هاف رلأطؾ مكؽ كطؿ وتةت طدم ك ط ت  هكط هتعلؽ بعكلهت وي    ت ويتا يف هتحرؽ ي

ةكم كلألط ككلرؿق همفؿ اكلهت تكمع ةطادم ويكلاهت ككلطرات ويككوطلأهف  ا ويككطرمط  وتةت طدهت 
 يلدكيت. 

كتكصهففط يك تلؼ كصطلا  وتمت كطر كرذو كف ل لأر بف هلدم  ي  زهطدم لألطط  ويكد رهفتصكهع بككوؿ  -ك
 ك طالهت مكؽ و كروؽ ويكطيهت كاذيؾ حكطهت كد رو  و  رود كذيؾ باتطحت كمطوؿ  مت كطر كرتوعت ويعطود. 

كرواطم  اتبطرو  و كطف حهث بف كلأفج كبملكم اكؿ  لأدكؽ ولامت كطر هفدؼ تكطكط  ي  ترلهؿ  -م
زهع ك ططر وتمت كطر كف  هؿ تعدد كلأط ذ وتمت كطر كةهطـ ويكمت كر بط تهطر ويكدل ويزكلأا ويكلأطمم كتك 

ة هر و صؿ ك رط تحتهطصطترق  ذ بف ر بط  ويكمت كر تحدد و كروؽ ويكطيهت  ير  ذو اطف طكهؿ و صؿ بك
  .ويتا مهتعطكؿ كعفط كف  هؿ  لأدكؽ وتمت كطر

رك  لا  طكم  تدكهؿ ويبكر ت كمتربهق  تلألهط ويبكر ت كتركهتفط كطف  هؿ ويتحكؿ لأحك ويعطيكهت ك -ف
كبدوهت لأحك ردؼ بابر ك رك تدكهؿ ويبكر ت كتلأرمـ  لأطدهؽ وتمت كطرو  ككحط ظفط كف حهث ويفهاؿ 

 ويتككهلا يفط  ي  ةمكهف روهمههف كركط: 

حصـ ويككورد ويكطيهت ويكمت كرم : را وي لأطدهؽ ويتا تاكف صناديق الإستثمار ذات النياية المغمقة 
 ا ك طورفط كف ةبؿ ويصكفكر كحددوق بكعلأ  بف رذل وي لأطدهؽ ت در اددو  طبتط كف ويك طوؽ 

ويكطيهت ويكحدو  هتـ تكزهعفط ال  ويكمت كرهف  هفط اؿ حمم ح تر كطبرط يلأظطـ رذل وي لأطدهؽ 
ذو ر م بحد كطياا  لا هصكز يكطياا رذل ويك طوؽ ومتردود ةهكتفط كف وي لأدكؽ ويك در يفطق كو 

رذل ويك طوؽ ويت لص كلأرق  طيطرهؽ ويكحهد ويكتطح ير رك بف بهعفط  ا ويمكؽ ويكطيهت ويكلأظكت 
لويبكر تا ويتا هتـ  هفط تدوكؿ رذل ويك طوؽ بك  ا ويمكؽ  هر ويكلأظكت لويمكؽ  هر ويرمكهتا 

 . ا1لويتصطر كبهك  ويمكمرم كذيؾ كف  هؿ
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را وي لأطدهؽ ويتا لا تحدد حصـ ويككورد  :النياية المفتوحة صناديق الاستثمار ذات 
ويكطيهت ويكمت كرم  ا ك طورفط كف ةبؿ ويصكفكرق كلا تحدد ادد ويك طوؽ ويكطيهت ويك درم كلأفطق  ذ 
دورم رذل وي لأطدهؽ  هصكز يفط   دور كبهع ويكزهد كف رذل ويك طوؽ تلبهت يحطصط  ويكمت كرهف كو 

 درتر كف ك طوؽ  ذو ر م بحد كطياا رذل ويك طوؽ  ا ويت لص كلأفط كمتعدم تاطدم لرو  كط ب
صزوهط بك الهط كيذيؾ  فا تحرص دووكط ال  تك هر لأمبت كهوكت كف ويمهكيت تكالأفط كف د ع ةهكت 

اكط رك ويحطؿ  ا  لأطدهؽ ذو  ويلأفطهت ويكيلرت ككف رلأط  اف ك طوؽ  ويك طوؽ  هر ويرطبلت تمتردود
ت ويكوتكحت لا تتدوكؿ  ا و مكوؽ ويكطيهتق كيهم  يفط ةهكت مكةهت كهكاف وي لأطدهؽ ذو  ويلأفطه

يلكمت كر  هفط بف هح ؿ ال  ويد ؿ كويعكوود ويلأطتصت اف  مت كطرو  وي لأدكؽ ال  د عط  
لفرهت بك ربع ملأكهت بك لأ ؼ ملأكهتق حمم ويلركط ويتا تبهلأفط لألرم وت دور  ا رذل 

 . ا1لدم  مت كطر ذيؾ ويد ؿ بك ويعطود  ذو برود ذيؾوي لأطدهؽق اكط هحؽ يلكمت كرهف  اط

 : ا2لاكط هكاف ترمهـ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ي     

 مؤسسات مستقمة )حرة(:  * 

تركـ بصكع رلكس و ككوؿ يدل ويكمت كرهف ويكحتكلهف كعتكدم ال  ذيؾ  ا لفرتفط كت   فط ك برتفط   
  طرصهت ك تلوت ةد هاكف ويكلطراكف  ا بككويفط بعض  لأطدهؽرذل ويكلممط  هاكف ربمكطيفط كف صفط  

 ويكعطلط  ويترطادهت كمت كرهف  لأطاههف بك  كوص. 

 مؤسسات تابعة )مقيدة(:  *

كرا  رع يكلممط  كطيهت بك  لأطاهت ب رل حهث تركـ رذل ويكلممط  بت مهس  ركع يفط بيرض تك هر  
يحمطم ويكلممط  و ـق كصفطز  مط   فك هعكؿ   ه طربس ويكطؿ ويهزـ كبطيتطيا رذو ويلأكع كف ويكلم

  هعتبركف اككظوهف.  با طلرطتمههر رذل ويكلممت هاكف ةمـ بك  رع كف ويكلممت بكط 

 مؤسسات عمومية:  *

رذل ويكلممط  تكلؾ ب لبهت بك اؿ ربس كطيفط ويملطط  ويعكككهت  طيبط كط تلأل  ييرض  صتكطاا  
 ةت طدمق ا لؽ كلأط م ليؿ بك ويتحدهث وي لأطااق  ذ بف ربمكطيفط ككصر يتككهؿ ويكلممط   ا بدوهت 

وط  ويبحث ويلألطط ك ط ت كلممط  ويرططع ويتالأكيكصا يالأفط تتكهز بكزا بهف ويرططع ويعطـ كوي طص كره
 كويتطكهر كويتاكهف كويكعطرد كويصطكعط . 
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 المطمب الثالث:الإتجاىات العالمية الحديثة لرأس المال المخاطر 
 ف وتحتهطا يلككورد ويكطيهت كف بصؿ بلأط   ةت طد كمتدهـ كتحرهؽ بردوؼ ويتلأكهت همتكصم تطكهر   

و دكو  ويكطيهت ويكلأطمبت كتك هر ويترلأهط  ويكطيهت ويكمتحد ت اربس ويكطؿ ويك ططر  ذ هتمـ رذو و  هر 
الأ رو بمطمهط  ا  بداـ كتعزهز اكلهت وتبتاطر كرهطدم و اكطؿ حهث بف ربس ويكطؿ ويك ططر هلاؿ

 تككهؿ ويكلممط  وي يهرم كويكتكمطت ك ط ت ويتا تتكهز بركح وتبتاطر. 
 الفرع الأول: دور شركات رأس المال المخاطر في تمويل الإبتكار 

 أولا: تعريف الإبتكار 
كويذم هترصكر ويبعض بطيتصدهد كاطدم كط ه تلط كوفكـ وتبتاطر   innovation وتبتاطر رك ترصكت يالكت  

 (1)كع كوطرهـ ب رل ك ؿ وت تروع كوتبدوع كويتحمهف.

 كبطيتطيا  طتبتاطر رك ويتك ؿ  ي   ارم صدهدم ككف  ـ  ي  كلأتج صدهد اطدم كط هرتبط بطيتالأكيكصهت. 

 ثانيا: مصادر الإبتكار 
 : ا2لرلأطؾ مبعت ك طدر يلإبتاطر كرا

  كهلكؿ ال  ويلأصطح ويوصطواق ويولؿ  هر ويكتكةعق ويحدث لمصدر الفجائي أو غير المتوقعو :
  . وي طرصا ويوصطوا

 رلأطؾ  ر ت يلإبتاطر كه ـ رذو ويك در ويكةطوع  بف: حهث بف ويتعطرض هللر مصدر التعارض
 وتةت طدهت ويكتعطر ت لاتعطرض ويطلم ويكتزوهد كع  هطم ويربحهتاق تعطرض ويكوةع كوت ترو ط  

 تلأط ـويكتعلرت بر: ويتعطرض بهف ةهـ كتكةعط  ويكمتفلاهف ويكدرصت كويكوةعهت كويتعطرض دو ؿ 
هرطافط  . ويطرهرت ككلأطرفط كو 

   ويحطصت يكعطيصت ململت كف ويعكلهط  كويحطصت بـ وت تروع كبطيتطيا  الأفط  بمطسوتبتاطر ال
  .تك ؿ  ر ت ابرل يلإبتاطر

 لابد يلمكؽ بف هتيهر مكو  بوعؿ ويكلأط مت بك ويتيهر  ا حطصط  بنية الصناعة والسوق :
كتكةعط  ويزبطوفق كرذو ويتيهر هعتبر  ر ت  بتاطرهت اظهكتق كه ـ رذو ويك در كط ه تا 

 وتمتصطبت ويمرهعت يلتيهرق ويتلأبل بطيور تق ككللرو  تيهر وي لأطات. 
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 كفـ كرهاؿ باكطررـ كتكزهعفـ : ويتحكلا  ويتا تطرب ال  ويماطف كحصالعوامل السكانية
ف تبدؿ ويعكوكؿ ويماطلأهت ه تا بتيهرو  تك ؿ  ر ط كف  حمم ويعكؿ ككمتكل ويتعلهـ كويد ؿ كو 

 بصؿ وتبتاطر كبركز بمكوؽ كةططاط  مكةهت. 
  تيهر رلهت و  رود يلكصتكع هكاف بف هحكؿ كعر  ر ط اظهكت يلإبتاطر كبف :  ف الرؤيةتغير

ف و حهطف هعتبر كم يت صكررهت  ط ت  ذو اطف وتبتاطر  ا ويتكةه  تكةه  ذيؾ  ا ويا هر ك
ويكهوـ كع ويردرم ال  ويتكههز بهف ويمرات كويتبدؿ ويحرهرا ويذم هك ؿ ويمكؽ ويوعلهت كويور ت 

 ويحرهرهت. 
 ويعلكهت كويترلأهت كوتصتكطاهت هك ؿ تحلههتفط:  ف وتبتاطر ويرطوـ ال  ويكعر ت باؿ المعرفة الجدية 

 ك درو اظهكط يلإتهطف بط  اطر كويكلأتصط  كوي دكط  كويكلركاط  ويصدهدم.  

 صور الإبتكار  ثالثا:
 : ا1ليلإبتاطر  ه ت  كر هكاف  هصطزرط  هكط هلا  
تطكهر لا  ككصكد حهث هاكف وتبدوع  ا لاؿ رذل ويملعت بك وي دكت بك كحتكهطتفط بك طرهرت  -ب  

 كككاد تردهكفط بك تلأكهع  مت دوكفطق بك  ططيت اكررط بك تحمهف اوط تفط. 

 تاكهف لا  صدهد.   اطدم ترتهم بك صكع بك تلأمهؽ بهف ويعلأط ر كو  اطر ويكتورةت بفدؼ -م  

كعهلأت ك ؿ ةرور ت وهض تاطيهؼ ملعت بك  دكت تردكفط ويكلممت كع ويحوطظ ال  حؿ كلالت  -ا  
 كمتكل صكدتفط.

 رابعا: السمم التدريجي لتمويل الإبتكار والمشاريع الجديدة 

 ا ويعدهد كف ويرططاط  هتطلم وتبتاطر ويكمتدوـ ربس كطؿ تككهلا كةدرم كعر هتق  وا ويبلدوف ويكتردكت   
  كويحاككت كصككات كومعت ككتلأكات كف بروكج ويتدرهم كلأرؿ ويكعر ت بفدؼ داـ ك ه تداـ ويصطكعط

ف يلراط  ربس ويكطؿ ويك ططر  مفطكط ابهرو  ا  لألط  ويكلممط  ويتا ويكلممط  ويصدهدم.  كح تطكو 
بتاطر ب اطر صدهدمق كيعلكهت تككهؿ بتاطر كويكلطرهع ويصدهدم كصككات كف وي طكو  هكاف وت يتطكهر كو 

 : ا2ل هكط هلا ح ررط
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  المبتكر –الخطوة الأولى: رأس مال المطور-    

ال   طحم ويوارم تك هر صز و كف ربس كطير يبدوهت تطكهر ويوارم كرذو ويصز  كف ربس ويكطؿ همت دـ  ا 
تطكهر ويلأكطذا ويتصرهبهت  ـ ويلأكطذا ويتصطرهت يلملعت ويصدهدم كتصرهم رذل ويملعت  ا ويمكؽ ككعر ت كدل 

لكلممت ويصدهدم ك ؿ  صرو و  وتةبطؿ الهفط. بطت ط ت  ي  اكلأر همطاد  ا تاكهف ويبلأهت ويرطلأكلأهت ي
 ويتمصهؿ كويكرر كويعهكط  ويتصطرهت كاذيؾ حكطهت رذل ويملعت لحركؽ ويت يهؼا. 

  الخطوة الثانية: رأس مال الموالي أو ما يسمى برأسمال الملائكي 

كهتاكف كف ربمكطؿ و ةربط  كو  دةط  ك ا بعض و حهطف هلكؿ بعض وي لأطدهؽ وتمت كطرهت ويتا    
ض ويظركؼ اطيحطصت عتلألوفط بعض ويكلممط  ويتعلهكهت كويكعطرد ويبح هت كوييرؼ ويتصطرهت ويتا تلأظر يب

ويتطكهر بكه  ا زهطدم ةهكت   ارمد بعض و ككوؿ يتلطرؾ بفط  طحم ي لؽ كظطوؼ صدهدمق حهث تر 
يؾ بعد  كطف  لأدكةفط بلرو  ح ص ربس كطيهت كف ويلرات يكرحلت وتمت كطر ب ككوؿ   كت كابهرم كذ

  لأطهةت ويلرات ويصدهدم يتك هر و ككوؿ كرم ب رل يتطكهر كلممت لأطلوت صدهدم. 

  الخطوة الثالثة: مرحمة ضخ أموال كبيرة 

ترة  ويكلممت ويلأطلوت  متعدودو يكرحلت د كؿ ربس ويكطؿ ويك ططر حهث بف د كؿ رذو و  هر هاكف   
حكؿ لأصطحفط ويكلاد  ا حطؿ  خ بككوؿ  هفط ك ف  ويرللحتكهط يرهطـ ويلرات بدكررط اطكه كلا تت ح 

بكودر ويكلممت تدؿ ال  كرحلت يترطمـ و ربطح كيعؿ ويتمكهت تاكف لراط  ترطمـ و ربطح كيهس لراط  
 ربس ويكطؿ ويك ططر. 

  الخطوة الرابعة: الإقتراض والإئتمان 

كال  وتوتكطف ويكتبطدؿ بهلأفط كبهف  حهث بف ويلرات بفذو ويك ع ويصدهد ب بح  ةطدرم ال  وتةتروض  
   ويتمكهؽ كويت دهر. ط  ويككط لت كلراط  ويتكرهد كلراطويلرا

  الخطوة الأخيرة: جني الأرباح 

م ك ا رذل ويكرحلت تد ؿ هبهع صز  ابهر كف و مفـ يدل ويكمت كرهف بعد  رتوطع ةهكت بمفـ ويلرات ويصدهد 
مت كطر ويكرلأف كويكحدد بلركط ك ؿ  لأطدهؽ وي كطف كويكحط ظ ويبلأاهت ك هررط ي كطف صدهت  لأطدهؽ وت

ف اطلأ  و ربطح كويوكوود ال  ويرهكت ويربس كطيهت ةلهلت  وتمت كطر كويتا تبحث اف وتمتررور ويكطيا كو 
 لأمبهط. 
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 الفرع الثاني: ريادة الأعمال وشركات المال المخاطر 
 أولا: تعريف رائد العمل 

تصطلأمت بك ك تلطت كف كل  ط كلأوردو بك كصككات (entrepreneur) هكاف بف هاكف روود ويعكؿ    
بل طص كتحدهدو  ادمو ل طصق كهكاف تعرهؼ رهطدم و اكطؿ بطيعكلهت ويتا بككصبفط ه  ذ ل ص بك 

تم ر تالأكيكصهط صدهدم بك  هدوع روود ويعكؿ ال  اطترر كصطز ت  ةت طدهت كف بصؿ  لؽ كلممت صدهدم 
 . ا1لكيلأومر يلآ رهفكمتحدث  ا مبهؿ تكيهد كلأتج ذك ةهكت 

 مراحل حياة المؤسسة وكيفية عمل رائد العمل  ثانيا:

تكصد كروحؿ ك تلوت يحهطم بم كلممت كتتكهز اؿ كلممت بك ططررط كاكوودرط وي ط ت بفطق كتتك ؿ    
 :  هكط هلارذل ويكروحؿ 

ويككورد كحدكدم  رذل:  ا بدوهت بم كلركع هحتطا  طحبر  ي  ككورد كطيهت ك طيبط كط تاكف البذرةمرحمة  -أ
كهطلؽ الهفط "بطيكطؿ ويبذرم" حهث همتعكلر روود ويعكؿ  ا   تهطر لأككذا ويكلركع كب اطرل و مطمهت بك 

ؽ ربس ويكطؿ ترههـ ويمكؽ كويكلأتصط  بك كف بصؿ ك ع  طت كلككمت يلكلركعق كهكاف به ط اف طره
ويبذرم تلأظهـ ويكلممت كتككهؿ اكلهط  ويبحث كويتطكهر كتعتبر ويكرحلت ويبذرهت كف ب طر كروحؿ حهطم 

 . ا2لويكلممت  ط ت كف حهث  كاطلأهت تك هر ويتككهؿ ويهزـ

اطدم كط تت كف رذل ويكرحلت  طت اكؿ بك درومت  :مرحمة النشأة )المرحمة المبكرة لممؤسسة( -ب
صدكل كت  ع رذل وي طت يدرومت كا وت كتدةهؽ بطيغ و ركهت كف ةبؿ كحللا لراط  ربس ويكطؿ 

كلممت ك رهؽ اكؿ لراط  ربس ويكطؿ ويك ططرق كتت كف بلأكد ويكوطك ط  ويتا ترع بهف كطياا وي
طياا ويكلممت كلأمبت ويكلاهت ويكعرك ت ال  ويك ططرق كتت كف بلأكد ويكوطك ط  ويتا ترع بهف ك

ذو اطف باكاطلأر بهع صز  كف بمفكر  ا  ويلراط  ويصدد كوتيتزوكط  ويكمتربلهت ويكترتبت ال  روود ويعكؿ كو 
لفرو حمم ويظركؼ ويكحهطت ويتا تتحاـ  52إلى  3ويلرات بـ لا كهكاف بف ت  ذ رذل ويكرحلت كف 

يكرحلت  هفط ويعدهد كف ويلراط  ويكوادم يهس بمبم لأرص ويككورد بلرات ربس ويكطؿ ويك ططر  ا رذل و
ويكطيهت بك تع ر ويكوطك ط  ويتا هور فط لأظطـ لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر كويتا هكاف بف تكتد يوترم 
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 ا ت كهف  %55إلى  %52زكلأهت طكهلتق  كف بهف اؿ ويكلممط  ويلأطلوت لا هلأصح با ر كف 
 . ا1لتككهؿ ربس ويكطؿ ويك ططر

هلعم ربس ويكطؿ ويك ططر دكرو رطكط  ا رذل ويكرحلت كف دكرم حهطم ويكلممت الأدكط تبدب ويكلممت     
كف  %82بتحكهؿ  بتاطروتفط  ي  لألطط تصطرمق كهلاؿ بحهطلأط تد ؿ لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر بحكويا 

مطمهت كف بصؿ  لأكط  ويكطؿ ويكمت كر كف ةبؿ رلكس و ككوؿ ويك ططرم كهمت دـ  ا  لألط  ويبلأهت و 
ويكلركع كلأحك تك هر ب كؿ  طبتت كربس كطؿ ويعطكؿ يهمطاد ويكلممت ال  بلكغ ويحصـ وياط ا كويك دوةهت 

ياا تبطع ال  لراط  كمطركت ابرل ك ا رذل ويكرحلت هكاف يلبلأكؾ بف تردـ ةرك ط كحدكدم تترتم 
ربس ويكطؿ ويك ططر را برـ ويك طدر الهفط  كوود ابهرم كبمبم  رتوطع تالوت ويرركضق  تاكف لراط  

ويكتطحت كويكهوكت   حطم ويكلممط  يت طا رذل ويكرحلت وي عبت حت  هتـ تحرهؽ اطود اطؼ يربس 
 متروتهصهت كع ةدرم كف و  اطر  ويكطؿ كتمطرـ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر به ط  ا  د طؿ كهحظط 

حروز بابر   . ا2لويعكوودويكتكهزم يد ع ويكلممط  لأحك ويلأصطح كو 

بعد ت مهس ويكلممت كبلأط  ةطادم ويعكؿ بفط تحتطا  ي  تككهؿ لأككرط كتكمعفط  مرحمة التوسع والنمو: -ج
 ا ويمكؽ كتتكهز رذل ويكرحلت بطيلأكك ويمرهعق كاطدم كط تتطلم ويكلممت  هؿ رذل   متكرورهتفطيتحرهؽ 

يتا مبؽ م يلكلممط  وويكرحلت ادم صراط  كف ربس ويكطؿق كتك ر لراط  ربس ويكطؿ ويتككهؿ وي ركر 
د ويكطيهت .  بعد ت كهف ويككور ويلأورط يفط بف  كتلا  ةطادم زبطوف يالأفط تحتطا ويكزهد كف ويتككهؿ ال  تصطكز 

يلكرحلت ويكبارم كوتلأتفط  كف كوطك ط  لأمم ويكلاهت ويصدهدم ةد تزدرر ويكلممت ويصدهدم كتبدب  ا 
ط كف ذم ةبؿ ككع لأكك ويكلممت تلأكك ةهكتفط با ر  لروةوتمتررور كبطيتطيا ه بح كمتربؿ ويكلممت 

 لأكهط و ربطح. م بحرزكوويمكةهت الأدوذ هاكف روود ويعكؿ كب حطم ربس ويكطؿ ويك ططر ةد 

 ا رذل ويكرحلت هك ر ربس ويكطؿ ويك ططر ويكلطرؾ  ا ويكلممت دكرم ككورد كطيهت  :مرحمة العبور -د
ر ط   ط هت تمكح بطيعبكر  ي  ويكحطت ويلأفطوهت كت كهف لأصطح ويكلممت ك طيبط كط تت كف رذل ويكرحلت ة

كاطدم كط تتكهز رذل ويكرحلت بطيتكمعق  كف وييهر  ذ هت كف رذو ويلأكع كف ويتككهؿ بةؿ ةدر كف ويك ططر
كتك هر ويكلأتصط  كوي دكط   كط اف طرهؽ زهطدم وتلأتطا بك بتيههر  متروتهصهت ويتمكهؽ كهوترض بف تاكف 

 ويلرات ةد بدب   ا تحرهؽ ويربح. 

                                                           
الأمم الدتحدة، ص  –، تقرير اللجنة الإقتصادية والإجتماعية لغربي آسيا )الإسكوا( رأس المال المخاطر وريادة الأعمال في تكنولوجيا المعلومات والإتصالاتالدوارد الدالية،  - 1
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 طيبط كط هك ر ربس ويكطؿ ويك ططر ويككورد ويكطيهت  ا رذل ويكرحلت  الأخيرة:المرحمة ما قبل  -و
كلممط  ياا تتكاف كف ويككو لت بعد كرحلت ويتكمع كف بصؿ زهطدم بحصطـ ويكبهعط  كتحرهؽ لأكك يل

كتكطمؾ ةبؿ بم اكلهت تمههؿ يلأمفـ ك ؿ ويدكج كع كلممت ب رل بك ويبهع  ي  كلممت بابر كف  هؿ 
 وتاتتطم ويعطـ يلكرم و كي   ا مكؽ و كروؽ ويكطيهت. 

تبدب  متروتهصهت ويت طرا ويلأطصحت كويعكوود ويابهرم اطدم بعد  ه ت  ي  مبعت  :)الأخيرة( مرحمة التخارج -ي
ملأكو  كف ةهطـ كلممت ربس ويكطؿ ويك ططر ب كي   مت كطروتفط كهتكةع كمت كر ربس ويكطؿ ويك ططر امم 

 . ا1لاطود  مت كطر كهوـ بعد ب ع ملأكو  كذيؾ كف  هؿ تحرهؽ ويمهكيت

 ط برـ كروحؿ حهطم ويكلممت كاهوهت اكؿ روود ويعكؿ.كويك طط ويككويا هك ح يلأ  
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 سة وكيفية عمل رائد العمل.: مراحل حياة المؤس(3-2)شكل رقمال

                    
 

                                             ذمة لمتهىيَ سو -أ    
 تمويل الأصدقاء      
 تمويل الممولون الشخصيون      
 تمويل ذاتي      
  تمويل العائمة    

 فسيل عىن                                                                البرزية       المسذمة                                       

 

  الفهسة عىمًا قابمة لمٍحاح                      شهس       57بعد  -م  

   لا                إغلام                                                

 تمىين المسذمة البرزية والمبهسة  -د 

 لأعـ                                               لا              إٌشراب وتكمًص الححي                                        

 

 الٍىى الثابت )وسذمة التىسع والٍضخ(  -د

                                                                                       هًهمة جديدة لسأس الماه                                                 

                                                     الترالف                                                                                                                                                       

 نحى المسذمة الثاًٌة )وسذمة العبىز(  –ه

 

 
 إستراتًحًة التدازد )المسذمة الأخيرة(  -و

  . وَ خلاه بًع وػمل )إسترىاذ شسنة وشًطسة(  -5
 وَ خلاه إنتتاب العاً لمىسة الأولى في سىم زأس واه.    -5
 

 من إعداد الطالبين بالإعتماد على مجموعة من المراجع

 

 

 زائد عىن خطة وبشطة

€ 

 خطة وبشطة

فهسة قابمة لمتٍفًر 
 وقادزة عمى الٍىى

 التدازد

1 

 

 ٌصسات إستثىاز إستثىاز أصراب بٍىك وؤسشة العىن + زأس واه المداطس

 زأس الماه المداطس

 

 وسذمة البدء

 خمل الكًىة

 والٍىى الشسيعشسنة في المسذمة المبهسة  إتشاع الشىم

 وؤسشة العىن

 فهسة

 تكًًي ز ً ً زأس الماه المداطس

 الصسانـــة

2 



 الفصن الثاٌٌ:                                                زأس الماه المداطس ودوزه في تمىين المؤسشات الصػيرة والمتىسطة  

 
76 

مؤسسات رأس المال المخاطر وتذليل العقبات التمويمية لممؤسسات المبحث الثالث: 
 الصغيرة والمتوسطة

 رم كف برـ كمطوؿ ويتداهـ ويكطيا كويولأا طتعتبر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا وتةت طدهط  ويكع   
يلكلركاط  ويلأطلوت يكط تتكهز بر رذل ويكلممط  كف ةدرم ال  ويتعطكؿ كع ويك ططر ب ملكم بةرم كط 
هاكف  ي  وي حتق كتعد كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر لاه  ط ط كف بلاطؿ ويتكظهؼ ويصكطاا 

و صؿ ويكتكمطق كلا تركـ كلممط  ربس ويكطؿ بطيلأظر  ي  بلأفط تفدؼ  ي  تحرهؽ ربح ربمكطيا  ا 
لأكط ترمـ ذيؾ  ي  كروحؿ كتعددم تعطا  ويك ططر باكدود ويكلركاط  باؿ كط تحتطصر ب كرم  كرهتق كو 

تصطبر طلبطتفط كلممط  ربس ويكطؿ ويكدل ويزكلأا ويهزـ يعكلهت ويتككهؿق كتتكهز ويكلركاط  ويتا 
لأحطكؿ كف  هؿ رذو ويكبحث ويتعرض  ي  ويكروحؿ ويتككهلهت ويك ططر بارتوطع كعدؿ ك ططررطق كيذيؾ م

 ك هر ويتككهلهت بربس ويكطؿ ويك ططر كب هرو  ي  اربط  تطكهر كفلأت ربس كطؿ ويك ططر كمبؿ توعهلفط 

 المطمب الأول: المراحل التمويمية التي تغطييا مؤسسات رأس المال المخاطر 

 هر ويتككهؿ ويهزـ  ط ت يلكلممط  وي يهرم كويكتكمطت  ف دكر لراط  ربس ويكطؿ ويك ططر رك تك     
برهت ويكلممط ق كويتككهؿ اف طرهؽ ربس ويكطؿ ويك ططر  الهر وت كويتا يدهفط كللرو  مرهعت ككطويلأطل

 : ا1لكويكتك لت  ا هيطا ادم كروحؿ يلألطط ويكلركاط 

   (capital création) أولا: تمويل مرحمة الإنشاء

ويلأكط كف ويتككهؿق تككهؿ كلممط  لأطلوت  ا كرحلت كط ةبؿ وتلأطهؽ كتتك ؿ اكككط  ا هت كف رذو    
 ويبدوهت ويتصطرهت.  ك طرهؼ ويبحث كويتصطرم كويتك هؽ كبطيتطيا تككهؿ كرحلت وتلألط  متيطا به ط لأورط 

 (capital de développement)ثانيا: تمويل مرحمة التنمية 

 طحم ويكلركع بحطصت يتيطهت ويلأورط  ويكتزوهدم  هؿ ويكرحلت وتلأتطصهت  هؿ كرحلت ويتكمع هاكف   
ويكطيهتق اكط هيطا ربس ويكطؿ ويك ططر  حهث بف ويتككهؿ ويذوتا  هر ةطدر يككوصفت رذل ولاحتهطصط 

تعد  كرحلتا ويتطكر كويلأ جق كبطيتطيا ربس ويكطؿ ويك ططر لويتطكهر كويتلأكهتا هفتـ بطيكلممط  ويتا 
ربس ويكطؿ ويك ططر بم تت اد ةكم بمكوةفـ كياف لازوي  تحتطا  ي  زهطدم ويتككهؿ يتمرهع  خ كرحلت 

بف  هؿ كرحلتا ويتطكر كويلأ ج لأتهصت يلك ططر ويك طحبت يفذل ويكروحؿ  ههحظ  لأككرط ويدو لاق حهث
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امم تلأطةص ابهر ككو ح  ا ويتككهؿ ويكتطحق كبطيتطيا هلعم ويتككهؿ ويذوتا دكرو كلككمطق كت
ويكلركاط  ويردرم ال  وتمتدولأتق حهث ت كف يفط ةدروتفط ويذوتهت  كاطلأهت ويح كؿ ال  ويرركضق  هبدب 

 ا ويتكوزف تدرهصهط تطرات ويمطحت لهوط  لهوط يكمطوؿ ويتككهؿ  كعفط دكر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر
 ويترلهدهت. 

 (capital transmission ou succession)ثالثا: تمويل مرحمة تحويل الممكية 

ق تفتـ كلممط  ربس ويكطؿ LEVERAGE BUYONT كهعرؼ به ط تح  ويك طلح وتلأصلهزم   
ويك ططر  هؿ رذل ويكرحلت بتككهؿ اكلهط  تحكهؿ ويملطت وي لأطاهت كويكطيهت  ا ويكلركع  ي  كصككات 

 . رتكطكط بطيكلركع صدهدم كف ويكهؾ تلأح ر اطدم  ا ويورهؽ وتدورم يلكلركع بك وحد ويكر ت و ا ر

 (capital retournement)  التصحيح رابعا: تمويل مرحمة

رذو ويتككهؿ يلكلركاط  ويتا  كه  ص وتلأفطض بك وتمتدورم كرك كط هطلؽ الهر به ط ربس ويكطؿ   
ق  تتكلارط  لأفط فطرا بحطصت يلتركهـ كتكوصر  عكبط   ط ت يالأفط تتك ر ال  وتكاطلأهط  ويذوتهت تاطدم 

كويصدكؿ ويككويا هل ص بلاطؿ ربس  بربطحلرات ربس ويكطؿ ويك ططر حت  تمترر  ا ويمكؽ كتحرؽ 
  .ك ططر كويكروحؿ ويك طحم يتككهلفطويكطؿ وي

 مراحل نمو المشروع ومصادر التمويل :(5-2) جدول رقم

رأس المال  أشكال
 المخاطر

التمويل عن طريق رأس  التعريف
 المال المخاطر

 مدة الإستثمار الخطر

ملأكو   10 ي  5كف  كرتوع صدو لبر كعدكـ  لؽ ويكلممت رأس مال المنشأة -5
 لبك حت  با را

رأس مال البداية  -2
 )الخمق(

 ملأكو  7 ي   4كف  كرتوع  عم بك  عهؼ صدو بدوهت تاكهف ويلألطط

رأس مال التطوير  -3
 والتنمية

 ملأكو  5 ي   3كف  اطدم كفـ لأكك كتطكهر ويلألطط

 ملأكو  7 ي  3كف  اطدم ككاف  مترصطع ويكلممت رأس مال التحويل -4
  .90 هطؼ الهتق كرصع مطبؽق ص المصدر: 
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 اؿ مكؽ كف و مكوؽ ويتطيهتق ويمكؽ ويككوزمق مكؽ ربس كطؿ ويك ططر كويمكؽ ويكطيا هلعم    
بطيوارم و كيهت ك كلا  ي  كرحلت  كتاهوط كع اؿ كرحلت كف ويكروحؿ ويك تلوت يحهطم ويكلممط  بد ودكرو 

ويلأ ج كذيؾ يتككهؿ لأكك رذل ويكلممط ق  اذو اطف ويمكؽ ويككوزم لويمكؽ  هر ويرمكاا كرذو  ا  هطم 
ةلأكو  ويتككهؿ ويترلهدهت كربس ويكطؿ ويك ططر هكاف بف هاكف ك درو يتككهؿ ويكلممط   الأر لا هكاف 

كطيهت لويبكر تا ويتا هتكاف ويك كؿ  يهفط  لا ويلراط  ويح كؿ ال  ويتككهؿ اف طرهؽ مكؽ و كروؽ وي
ويركهت ذو  ويمكعت كويتالأكيكصهط ويعطيهت ويتا هكاف  متيهيفط تصطرهط ك لأطاهطق  ذف  ربس ويكطؿ ويك ططر 

  يا يفذل ويكلالت لكلالت ويتككهؿاق كرك كط هك حر ويلاؿ ويككويا. ا رذل ويحطيت يهس ويحؿ وي هط

 الأشكال المختمفة لرأس المال المخاطر :(4-2)الشكل رقم 

R* : recherche      D** : développement     

 
   .72ضياف علية، مرجع سابق، ص  المصدر:      

د ؿ ربس ويكطؿ ويك ططر  هؿ كروحؿ حهطم ويكلركع بلأمم كتوطكتت كتتصل  بركهتر كف  هؿ رذل هك  
ويكروحؿق كويصدكؿ ويككويا هك ح  كاطلأهت ويتككهؿ اف طرهؽ ربس ويكطؿ ويك ططر بطيكرطرلأت كع ك طدر 

  ويتككهؿ و  رل ويكتطحت. 
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 المخاطر خلال مراحل حياة المشروع: إمكانية التمويل عن طريق رأس المال (6-2) الجدول رقم

 المراحل              
  مصادر التمويل

 النضج التطور التوسع الإنشاء

 اط ا لأمبا  هر اط ا ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ التمويل الذاتي
 ػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػػ رطـ صكررم ةط رم الهفط بكوردرط القروض
 ككالأت بدرصت بابر ككالأت  عبت كمتحهلت القروض

 بةؿ ةكم ةكهت كرتوعت كرتوعت صدو درجة المخاطرة
 رطكت يبهع ويكلركاط   عهوت كتكو عت لأمبهط ككصكدم بدرصت ابهرم متابعة المشروعات

 .8ق ص كرصع مطبؽ ابد ويبطمط ك ط ق المصدر:

  المخاطرالمطمب الثاني: الإستراتيجيات التمويمية وغير التمويمية برأس المال 

تتبع كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا داكفط يلكلركاط  ويلأطلوت  متروتهصهط  كعهلأتق كتعرؼ  ا رذو    
كف رذل وتمتروتهصهط : وتمترتهصهط  ويتككهلهت ل متروتهصهت ويت  هصا  بمطمههفوي دد بهف لأكاهف 

 ل متروتهصهت ويتلأكهعا.  ويتككهلهتكوتمتروتهصهط   هر 

 الفرع الأول: الإسترتيجيات التمويمية 

ويعكف ويكطياق تطلم كلأر وتطهع ال  كهزولأهط  لألططر الأدكط همتيهث كلركع كط بطيبلأكؾ ططيبط كلأفط    
ويكط هتق بكط الأدكط هتعطكؿ كع كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  تلأل  اهةت كف لأكع ب ر بهلأر كبهف 

  ا ويتككهؿ ويترلهدمق ويكعفكدمكملكاهط  ت تلؼ اف تلؾ  ويك ططر ويكطياق يفط ةكواد كبردوؼ ككلأطؽ

لأكط ه ع  ا ويكرطـ و كؿ كمتربؿ ويكلركعق يذو  الأر   طيك ططر لا  هعلأهر ا هرو ويحدهث اف ويكط ا كو 
هطلم كلأر " طت تطكر" كبهف  هفط بطيتو هؿ اط ت كاكلأطتفط لوي لأطاهت كويتصطرهت كويكطيهتا كمهطمط  

لطرؽ ككمطوؿ ويك كؿ  ل  ويلأصطحق ال  بف  متروتهصهتر يتحرهؽ ويمهطمت ويكحددمويكلركع كبردو رق كو  
برةطـ اطكت  ا ويكط ا ك تك   هطروتر كومتروتهصهطتر ويتا  ا ف اطف ويكلركع ةطوكط كف ةبؿلهر ؽ بذيؾ 

  ا1ل.حكؿ ويككطرمت ويكط هت

 :ا2لكب وت اطكت هلأبيا بف تلتكؿ  طت ويتطكر ال   كمت الأط ر بمطمهت 
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 رؿ  لؽ ويلرو ق بـ  لؽ كلأتج بك  دكتق بك ويت لأهع بـ  ويلأفطوا يلكلركع؟ كط رك ويفدؼ
 ويبهعق بـ ليؿ ح ص مكةهت اط هت يلتككهؿ ويذوتا  ا ويكمتربؿ... يخ. 

  كط را ويمهطمت ويعطكت يلكلركعق رؿ را ويت  ص  ا كلأتج كعهفق بـ تلأكهع ويكلأتصط ق بـ
 تلأكهع و مكوؽ... يخ. 

  رؿ ويك كؿ بحصـ رةـ و اكطؿ  ي  كرحلت تحرهؽ  هرودو ق  و ردوؼ ويرةكهت يلكلركع؟كط را
 تحرهؽ  هرودهت وتمت كطرو ...بـ ويك كؿ بر يكرحلت بال  كف 

 را  متروتهصهط  لأصطح ويكلركع لوي هطرو  وي لأطاهت كويتصطرهتا كطرةفط لويلأكك ويدو لا كويلأكك  كط
  .طوؿ ويكطيهت كويبلرهتاوي طرصاا ككمطولفط ويك تطرم لويكم

 را وتهرودهت ويكطيهت ويكتكةعت يلإمت كطرو .  كط 

كف  كت   هف كهتطلم بحث كاكلأط   طت ويتطكر ويمطبرتق بف ت ـ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر
رصطؿ وي لأطات  ا ويكصطؿ ويكرود وتمت كطر  هرق حت  هكالأفـ بف هتوفككو كصفت لأظر ويكلركعق كطبهعت 
ويرططع ويذم هعكؿ برق ككدل  مت دوكر يلكزوهط ويتالأكيكصهت ويكعرك ت  ا مكؽ وي لأطات كاهؼ هكاف بف 

تهت  ا ويكلركع كال  بهت وه  ذ كاطلأت  ا وي لأطات كويمكؽ... ككف  ـ  متظفطر لأرطط وي عؼ كويركم ويذ
حطؿ تلعم وتمتروتهصهت ويتككهلهت يلكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر دكرو كحؿ  اتبطر  ا وييطط  ويتككهلا 

. 5997اطـ   AFICق  وا درومت ويلرات ويورلأمهت يلكمت كرهف  ا ربس ويكطؿا1ليلكلركاط  ويكربكيت
بر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كاطلأ  ةهكت لرات تررهبط هصرم تككهلفط ملأكهط ا 5222 ت ح بف لأحك 

 ويعكلهط  ويتككهلهت ك تلوت حمم كروحؿ ويتطكر كرك كط هك حر ويصدكؿ ويتطيا: 

 ( بمميون فرنك5997إستثمارات رأس المال المخاطر تبعا لمرحمة التطور )معطيات  :(7-2)جدول رقم 

 الإستثمار في كل شركةمتوسط  إجمالي قيمة الإستثمار عدد العمميات مرحمة التطور
 قبل الإنشاء، -

 خلال الإنشاء
 نياية الإنشاء -

 التطور -
 تحويل الممكية -

 شراء حصة الأقمية -
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 الفرع الثاني: الإستراتيجيات غير التمويمية 

 ف ويكلركاط   ا كصكلفط هلأر فط ويكعر ت كوي برم ويهزكت يلتكمع  ا بمكوؽ ويت دهرق ويتلأكهع ويتصطرم   
كوي لأطاا كوي برم ويترلأهت كويعلـ بطيتالأكيكصهط ويمطودم  ا و مكوؽ ....  ي  ب رل يتذيهؿ ك ؿ رذل 

كف يصكوفط  ي  كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  فا لرهؾ لألطق هروةم كهتطبع  وي عكبط  كويلأرطوصق لابد
كهكصر رذل ويكلركاط  ويتا هلطرؾ  هفطق كرذل ويكتطبعت وتهصطبهت توهد ويكلركاط   ا اط ت كصطلا  
صرو  تيهرو  كعهلأت ال  ويكلركاط   ف  ويتكصهر كتتك ؿ رذل ويكتطبعت  ا ويلأزكؿ  ي  ككوةع ويعكؿق كو 

وي ركرم يذيؾق كويعكؿ ال  تكةع ويكلاه  كردكط كاهوهت  حتكووفط ككعطيصتفط كع ويكة ق  ةت   
حتكطؿ كتكةع كمتربؿ ويكلركاط  كف  هؿ ويكعطهلأت ال  ويطبهعت...  ي  ب رل كبف ك ؿ رذل ويتد ه  كو 

كتعكؿ  توهد ويكلركع  ا لاؿ ةهكت ك ط ت تتك ؿ  ا  لأرطص كحمكس  ا ويك ططر ويتا هرطبلفط ويكلركع
كدودل  دتر ب ه ط هد ويكلركع بطيكعر ت ويكت   ت كو  ال  تزك  ويكلممط  بطيلراط  و  رهفق كو 

 .ا1لبطيلأ طوح ويكت لت بتهمهر مبؿ ويتطكر

 ف كتطبعت كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر يلكلأل   بركهت بطييت  ا تذيهؿ اربط  رذل ويكلأل   كتحرهؽ    
 ا تردهـ ويتككهؿ  تتك ؿكبذيؾ تلأورد كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر بطبهعت كزدكصت  ويتطكر ويكلألكد يفط

 :ا2لركط لأكهز بهف لأكاهف كف ويكتطبعت بفبطت ط ت  ي  كعكلأط  وتدورمق كهكاف 

  أولا: متابعة عادية

 كرا ويتا تفدؼ  ي  وت ط ت  ي  ةهكت ويكلركع كرك وييطيم  ا لأكاا ويكتطبعت    

 غير عاديةثانيا: متابعة 

كوتلروؼ ال  ويكلركع كبتكصهر ويرطوكهف ال   دورم ويكلركعق ةد ت ؿ  كرا ويتا تفدؼ  ي  ويرةطبت  
   ي  حد تيههررـ  ذو اطلأ  ويلأتطوج بةؿ ككط رك كلأتظرق كهعتبر رذو ويلأكع كف ويكتطبعت لأطدرو يدل كلممط

 ربس ويكطؿ ويك ططر يمببهف ركط:

كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا وتلروؼ ال  ويكلركاط  ويتا تمطرـ بفط ادـ كصكد وير بت يدل  -أ
يمببهف: بكيفكط اطكؿ ويتالوت ويكطيهت ك طلأهفط اطكؿ ويكة  ويذم هتطلبر ككطرمت رذو ويلأكع كف ويكتطبعت 

  .ك طلأهفط اطكؿ ويكة  ويذم هتطلبر ككطرمت رذو ويلأكع كف ويكتطبعت
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ورد ويبلرهت ويهزكت تصرو  ك ؿ رذو ويلأكع كف ويكتطبعت ادـ كصكد يدل رذل ويكلممط  ويكك  -ب
كهكاف ح ر طبهعت وي دكط  ويكردكت يلكلركاط  ويتا تتطبعفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا  ه ت 

  :كصطلا  روهمهت را

 المتابعة المالية: 

 ي   لألط  رةطبت  دورهت كط  ويكطيهت هد عفط حتكط  ف تزكهد ويكلركع يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر بطيكعلك  
ككطيهت كهوكت ككف ويككاف بف تمطرـ رذل و  هرم  ا  ادود ويككوزلأط  ويكتكةعت ك ومتهوط  ويبهطلأط  

كويلركط ويكطيهت ويكطلكبت حطؿ  ةتروم د كؿ ويكلركاط   ا مكؽ ويبكر تق اكط تت ذ ويكتطبعت ويكطيهتّق 
ظفطرل  ا  كرم ب  ؿ  ط ت ويبحث اف ب  ؿ طرؽ ويتككهؿ ويكتطحت  ا تحمهف ك  ع ويكلركع كو 

حهلأكط هرع  ا ويكلاه ق  ربس ويكطؿ ويك ططر هكوصر  ا رذل ويحطيت ويك ع بكوردلق  فك هحرص ال  
  صرو  ترتهم صهد يلكلركع كف كصفت لأظر ويكظفر ويكطياق حهث تركد ويفهطاؿ ويكطيهت يلكلركاط  طبرط

ت ويططروت كف بككويفط وي ط ت كباؿ كط ترت هر كعطيصت ويظرؼ يفلأدمت كطيهت كتطكرم تعطيج كلاهتر ويكطيه
 ويرطوـ كف كتطلبط  لازكت تظفطر ويكلركع كرم ب رل  ا بحمف  كرم ككالأت. 

 المتابعة الإستراتيجية : 

بر ويفدؼ ويلأفطوا يكلممت ربس ويكطؿ ويك ططر كلركط بتطكهر تبكط بف تحرهؽ ويربح ويذم هع
ر بت ويكلركاط  ويتا يكطلؽ  تمتروتهصهت لا هكاف بف تترافط ويكلممط ويكلركاط ق  اف  هطروتفط و

تمطرـ بفط  فا تتد ؿ  ا تحدهد وتمتروتهصهت يلرةطبت ال  ويتاطيهؼ ويهزكت يد ع ويكلركاط   ي  كزهد 
لألط  لأظطـ يلرةطبت ال  ويتاطيهؼق كرمـ مهطمط  ويلأكك  كف ويتطكر كوتلأطهؽ اك ع  طت ويتلأكهتق كو 
وي طرصاق  الأفط تلتد  ا حطيت ويكلركاط  ويتا يهم  يدهفط رلهت كو حت كت كر اكهؽ اف حطيت 

 ط ت و مكوؽ و صلأبهتق كرلأطؾ حطلا  ادهدم  عه تـ  هفط تعدهؿ ويكلأتج يهته ـ كع حطيت  و مكوؽق
 ويمكؽ ويذم مهطرح  هرق بو ؿ تكصهفط  كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر. 

 روعمتابعة علاقات المش: 

تاكف بركهت ويكتطبعت ويتا تصرهفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا رذو ويكصطؿ  هكط تت كلأر كف لأ طوح 
ويكلركع ككمطادتر ال  ترتهم كتلأظهـ ككواهد كع ويعدهد كف لأ ح ادهدم كوهدم يلكلركع ككف بك لتفط: 

ككط رحم ك مهح   ططر دكيا ويلراط  ويكحتكلهف  ا وي طراق كف بصؿ تكمع ويردرم ويتككهلهت كد كيفط  ا
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لركط  ب  ؿهصم بف هك ع ال  كطودم ويكوطك ط   ا ويكرحلت ويتكفهدهت يلإلأوطؽق ككط را 
 لأككذصهت يلعرد... ي  ب رل. 

 ف ويكتطبعت ويتا تصرهفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر يعب   عه كزلأط ابهرو  ا رمـ  كرم ويكلركع   
 . كف ويكلركاط  58 رد مطرك   ا تطكهر اهةط  لأحك  كويكحط ظت ال   متكرورل كد ع تطكرل

  :ا1لركط كتتطلم ويكتطبعت كصكد  رهرهف  ا كلممت ربس ويكطؿ ويك ططر  

ةتدور  ا كمطادم     رهؽ  لأطاا يتكةع ويكلطاؿ كك ع ويحلكؿ ويكهوكتق كويكلطرات بوطالهت كو 
ويكلركاط ق  ه لؾ بف لأصطح كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  ا كفطكفط  هر ويتككهلهتق هعتكد بدرصت 

كةعط  بابر ال  كصككات كتاطكلت كف ويككركبهف كويك ت هفق ك برو  بط مكوؽ كويرطدرهف ال  رمـ ويت
 وي ط ت بكمتربؿ ويكلركع. 

كتتعطظـ كفكت كتطبعت ويكلركاط   ا حطيت ويت دم يتككهؿ كلركع كلأل  با ر كلأفطق  ا حطيت ويت دم   
 كفدرط يتككهؿ كلركع  ا حطيت تطكر كلأككق  وا ويحطيت و كي  لأصد بف ويكلركاط  ويكعلأهت لازوي   ا

رلطدق حهث هاكف كوفككفط ي  حك ا حطصت  ي  لأ لك ع رك و ا ر بركهت بكط  ا ويحطيت وي طلأهت  فا  ا كو 
 حطصت يتكمهع ويلألطط بك تطكهرل  رطق يذو  اف تد ه  كتكصهفط  ربس ويكطؿ ويك ططر ترؿ يليطهت يت بح

 . يتد ه  لأ ؼ لألطت بةرم كط هاكف

 

 

 

 

 

 

 

                                                           
 . 205-204بلعيد عبد الله، مرجع سابق، ص ص - 1



 الفصن الثاٌٌ:                                                زأس الماه المداطس ودوزه في تمىين المؤسشات الصػيرة والمتىسطة  

 
84 

 لب الثالث: عقبات تطوير مينة رأس مال المخاطرة وسبل تفعيميا لمطا

يلأ طؽ ويابهرم يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر تبرز بركهت ويمعا  ي  توعهؿ بابر يفذو ويلأكع كف لأظرو   
ويكلممط  يتلعم ويدكر ويكلأكط بفط  ط ت  ا كهدوف ويكلممط  ويلأطلوتق كهكر رذو ويتوعهؿ ابر صكلت 

يلأكع كف كف ويلركط كطرؽ ويداـ ويتا هصم تك هررط تهصطد ويصك ويكلأطمم كويكهوـ يتطكهر رذو و
ويكلممط  كتردهـ هد ويعكف يفط كويكةكؼ  ي  صطلأبفط حت  تتيلم ال  ك تلؼ ويعربط  ويتا تكوصر 

كلممط  ربس ويكطؿ  كف  هؿ رذو ويطلم  ي  ويعربط  ويتا تكوصر تطكهر لأتطرؽ لألططفطق كمكؼ
 توعهؿ رذل ويكلممط .  مبؿ ويك ططر  ـ  ي 

 المال المخاطرالفرع الأول: عقبات تطوير مؤسسات رأس 

لا ت لك بم كلممت تككهلهت بك  مت كطرهت كف  عكبط  تعترض كمهرتفط وتةت طدهت كتيهر كف حراتفط  
لأحك تطكهر و ردوؼ ويتا مطرتفط يلك كؿ  يهفطق  ط ت  ذو اطلأ   ا بدوهت دكرم حهطتفط وتمت كطرهتق 

كف بهف ويعربط  ويروهمهت ويتا  كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كف ويكتكةع بف تكوصر اربط  ادهدمق ك 
تكوصففطق اربط  كت لت بفط ذوتهط كب رل بطيكلركع كبطيمكؽ كرذو كط ملأتعرض ير  كف رذو ويورع ال  

 ويلأحك ويتطيا: 

 أولا: عقبات متصمة بمؤسسات رأس المال المخاطر

ويكلممط   هر اط اق  ذ كف ويكتكةع بطيلأظر  بتلؾ يلكملكيهف يكلأتظر بف هاكف ويت  ص ويكفلأاكف و  
يلكمطركت ويروهمهت  هفطق تكو ر ويعلأ ر ويكطيا كويتصطرم  ا  دورم ويكلممط  لرصطؿ ويبلأكؾ بك كلممط  

 ا كفلأت ربس ويكطؿ ك ت هف كف رصطؿ وي لأطات كت   كف ويتككهؿا. دكف ويعلأ ر ويكفلأاق بم 
يفلأدمت ويكطيهت ويتا توترض كصكد  دورم اووت ذو   برمق  ف ويك ططرق ذيؾ ويعلأ ر ويذم تكلهر كتطلبط  و

ر كفـ  ا كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر تردـ  دكط   هر كطيهتق  ذ بف رصطؿ ويبلأكؾ كويكحطمبهف يفـ دك 
تردهـ ويتحلهه  ويكطيهت كويكحطمبهتق يالأفـ بكوردرـ لا هلالكف ويورهؽ ويلأككذصا تدورم كلممت ربس ويكطؿ 

لا ب     ي    مطح كصطؿ يل مطرمق هرصع  ي  كصكد  كو ؿ بهف اطيـ ويتككهؿ كولامتلطرو  ويك ططرق ك  و 
 . )1(كاطيـ وي لأطات كويتالأكيكصهط

 

                                                           
1  - Bessis (Joel), capital risqué et financement d’entreprises, éditions Sirey, 1990, P 212.  



 الفصن الثاٌٌ:                                                زأس الماه المداطس ودوزه في تمىين المؤسشات الصػيرة والمتىسطة  

 
85 

 ثانيا: عقبات متصمة بالمشروع وبالسوق 

هعد وت ترطر  ي  كلركاط  ذو  اوط م تتكلارط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كف با ر ويعربط  ويتا    
  هفـ ويولأا هعهبفـ ادـ تكو ر ويعلأ ر ككطرمت لألطط رذل ويكلممط ق    حطم ويكلركاط تعطلأا كلأفط 

 صكهعط كع لأدرم ويعلأ ر وتدورم كويتصطرمق ككط هصعلفـ هتردككف ب طط  هر صهدم يلتطكر بك كحطكيت تلأوهذ
صهت ويحده ت كلركاط   هر كوادم بطيلأظر يترلأهت وتلأتطا بك لأكاهت مكةفط بك بعدرط اف ويردرو  ويتالأكيك 

ذيؾ الر رك بف هلفد مكؽ ربس ويكطؿ ويك ططر لأدرم كحط ؿ ذو  كردكد  ةت طدم كمتربلا  عهؼق 
ادد ويكلركاط  ويكربكيت بدلأ  با هر صدو كف  بف ا ويكلركاط  ويصهدم ويتا هكد داكفط بحهث لأصد 

حهف تتصر ةكتر  ي  كزهد ويكلركاط  ويكردكتق بم بف ةطادم ويفرـ تزدود  تمطاط لويكلوط  ويكعرك تا  ا 
ويتا هكاف بف تمطرـ  هفط ويركتق كف وتلأحمطر لويكلوط  ويكربكيتا كيفذو لا بد كف ويمعا لأحك تكمهع 

ويكرواز ويبح هت بعرض ب اطر ككرترحط  ذو  كردكد  ةت طدم صهدق اكط هصم  لألط  لأرطط  متلطرو  
 . ا1لركع  لأطاا صدهد ةطبؿ يلإمتكروركليلكلركاط  ويصدهدم به طق اا تركـ بتمفهؿ   تهطر  ارم 

 ثالثا: عقبات أخرى لمؤسسات رأس المال المخاطر

تكمهع ويذكت ويكطيهت يلكلركاط ق  طيترلهد اكرطككت تكوصر كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر اربط  ب رل    
ويكو ؿ يدل ب حطم ويكلركاط  ويلأطلوت رك وتمتصطبت ي يط وتمترهؿ اف ككوصفت ويك ططر ويكطيهت 

كم يت  د طؿ تكزف كوي لأطاهت يكلركاطتفـ كف  هؿ كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططرق  طيكلركاط  
اطدم كف  رد ومترهيفط حهث بلأفط ةبل  وتمت كطر  كمطركهف صددق كت ل  ويلراط  ويكتكمطت كوي يهرم

 ا ويكلركع يتكو ر  اتبطر ل  ا ةكمق يذو تو ؿ تلؾ ويلراط  اطدم ويكحط ظت ال   مترهؿ كعهفق 
ال  ومترهؿ كعهفق ككف  ـ تكهؿ  ي  تو هؿ  ككف  ـ تكهؿ  ي  تو هؿ تلؾ ويلراط  اطدم ويكحط ظت

بت  ويتحلهه  ويتا راز  ال  بحث رهاؿ تككهؿ تلؾ ويكلركاط ق وتمتدولأت ال  ويكلطرات كبطيوعؿ ب 
بلأفط با ر يصك   ي  ويتككهؿ بكومطت ويررض ويبلأاا كف بطةا طرؽ ويتككهؿ ويكلأطمبت يلبلأكؾق كذيؾ هك ؿ 
اربت كو حت لأحك  خ رلكس و ككوؿ ويك ططرهف لأحك لألر  رط ت ويكمطركت ويصكطاهت ويكوتكحت بك ركح 

ق كبه ط تت ؿ بعض رذل ويعربط  بطبهعت ويملكؾ وتمت كطرم ويكحتوظ كويكتك ؿ  ا ا2لويكلركع ويصكطاا
 ركرم بف تحرؽ ويكلركاط  ويتا هربؿ الهفط ويكمت كركف لأتطوج  هصطبهت  علهتق ذيؾ ويملكؾ تكالأ  
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و كرهاهت مكؽ  كف ويككاف بف تد ؿ ويكلركاط  ب بحويبكر ط  و كرهاهت كف تيههرل بحهث 
 معطر كرتوعت دكف بف تحرؽ لأتطوج  علهت  هصطبهتق كياف  رط ال  بمطس تكةع لأتطوصفط ويبكر ت ب
 . ا1لويكمتربلهت

كلأصد بف ويملكؾ و  هر ه دـ كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططرق حهث هكاف ويك ططركف كف ويتلأطزؿ اف    
ت اذيؾ تلأعاس وي اكؾ  ا كة  كبار بدلا كف   طروررـ  ي  وتحتوطظ بفط حت  تحرؽ ويلأتطوج ويوعله

ويظركؼ وتةت طدهت بك كح ال  لألطط ربس ويكطؿ ويك ططرق  حهلأكط همكد ويامطد كت طم ويبكر ت 
ويصطرهت يلكلركاط   ي  ويتلأطةص  هو ؿ ويكمت كركف ولامت كطر ة هر و صؿ ذيؾ هت ودوتر ب زكط ق تتصر 

وتمت كطر ويذم لا هه ـ ويكلركاط  ويلأطلوت ويذم هلأبيا بف هتمـ بطكؿ و صؿق تلؾ ويظركؼ مطد   ا 
وتةت طد و كرهاا  هؿ وي كطلأهلأط  كف ويررف ويكط اق كب ر  ملبط ال  لألطط ربس ويكطؿ ويك ططرق 

لأحمطر  1987كبزكت ويبكر ط  ويعطيكهت ملأت ث لفد  تلؾ ويملأكو   لأح طر ويدكرم ويتالأكيكصهت حه كو 
  ا2لو لألطت ويصطرهتق ككط لأتج الأر تروصع  هرودهت ويكلركاط  كتو هؿ وتمت كطر ة هر و صؿ.

 الفرع الثاني: سبل تفعيل مينة رأس المال المخاطر 

ويعطكت دكر  ا د ع   لملطط ترع كملكيهت توعهؿ كتطكهر كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر ال  اطتؽ ويدكيتق  
لألططر كويكملكيهت تت ؿ به ط بدكر ويكلممط  ويكطيهت كويبح هت كوي لأطاهت  ا تداهـ كلممطترق  ي  

يتا هصم بف تتبعفط صطلأم رذو الر  لكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر صكولأم تتعلؽ بامتروتهصهت وتمت كطر و
  ا ككطرمت لألطططتر كمكؼ لأتعرض  كف رذو ويورع  ي  رذل ويلأرطط ويتطيهت:

 أولا: دور السمطات العامة 

 لأ وطض وتهرودهت كويمهكيت   ف ويكلالت و مطمهت ويتا تكوصر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر را كلالت 
رتوطع الأ ر ويك ططرمق ككط هصعلفط  ا حطصت  ي  فط كردـ يفط ويدكيت هد ويعكف كبف تدات بف ويصطرهت كو 

 مكو  بطيطرؽ ويكبطلرم بك  هر ويكبطلرم. 

و مطيهم  هر ويكبطلرم ويتا هكاف بف تلص   برـكف  :التدعيم غير المباشر لنشاط رأس المال المخاطر -أ
 : ا3ل يهفط ويحاككط  يتلصهع كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر كطهلا

                                                           
1  - Bessis (Joel), op.cit. , p.p. 245-246.  
2  - Ibid, p 251.  
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بحد ويكاكلأط  و مطمهت كويصكررهت ويتا تحاـ تطكر كلممط   ف السياسة الضريبية:  -5
ربس ويكطؿ ويك ططرق ويكحهط وي رهبا: يفذو لأصد بف ويدكيت ويتا تكيا الأطهت يفذل ويكلممط  تحرص 
ال  تكههزل بكعطكلت  رهبهت  ط ت بابر حصـ ويك ططر ويتا ت طد فطق كاذيؾ  ركهت ويدكر ويحهكم 

ات ك دكت وتةت طد ااؿق كهكاف يلدكيت بف تحوز رذل ويكلممط  اف ويذم تركـ بر  ا د ع وي لأط
 : ا1لطرهؽ لأظطكفط وي رهبا اف طرهؽ

  ب ف لا ه  ع بم د ؿ تتح ؿ الهر كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر الشفافية الضريبية الكمية
لأكط ويحطكلهف يلح ص رـ ويذهف  يل رووم ال  كلأتصط  كبدكو  كلممط  ه  عكف يل رهبتق كو 

ربس ويكطؿ ويك ططر طبرط يللأظطـ وي رهبا وي طص بفـق لأظطـ و ل طص ويطبهعههف بك لأظطـ 
 و ل طص ويكعلأكههف. 

  :كهلأرمـ  ي  ةططاهف ركط: الإعفاء الضريبي 

ك هر تمتوهد كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر كف  اوط و  اطكلت ال  لأطتج ك طوض  القطاع المعفي: -  
 ةهكت حكويت  اكؾ ويلراط   هر ويكمعرم. 

و  رل ك طوض ةهكتفط اد كؿ  و دكو  هت كف ويرططع وي ط ع يل رهبت د كؿ القطاع الخاضع: -  
كع ذيؾ لابد بف تتكتع كلممط  ويكعوهتق ك ؿ بذكلأط  وي زولأت  هر بمفـ ويلراط  ويكمعرم كو صلأبهتق كد ك 

 . بمعر  رهبا كلأ وض ال   طوض ويرهكت  صؿ طكهؿ ربس ويكطؿ ويك ططر

هاكف يزوكط ال  ويدكيتق  لؽ بهوت ككلأطخ تلرهعا كهوـ يتطكهر كتلصهع كفلأت  السياسة التشريعية: -2
فدؼ كف ذيؾ لابد بف تتكهز كيتحرهؽ وي آيهطتفطربس ويكطؿ ويك ططرق ال  لرط ادـ ويتد ؿ  ا مهر 

ويتلأظهكط  كويلكووح ويتا ت دررط ويملطط  ويعطكت بطيبمططت كويبعد اف ويتعرهد ويتا تعرةؿ كمهرم  لألط  
ويكلركاط  كتطكررطق كبف همع  رذو وتططر ويتلأظهكا  ي  تحرهؽ كزهد كف و كطف  ا لألطط كلممط  

ق كتلفد و مكوؽ و صلأبهت كصككات كف ويركواد طربس ويكطؿ ويك ططر حت  هطكوف ويكمت كر لأمبهط  يهف
ويولأهت كويكطيهت ويتا ت  ع يفط تلؾ ويكلممط ق بيرض تحرهؽ و كطف ويلأمبا  ا  مت كطروتفط ويك تلوت 

 : ا2للأذار كلأفط ال  مبهؿ ويك طؿ لا ويح ر كطهلا

                                                           
، الدلتقى الدولي حول متطلبات تأهيل الدؤسسات الصغيرة والدتوسطة، جامعة ة التمويلالمؤسسات الصغيرة والمتوسطة في مواجهة مشكلعبد الله إبراهيم، مداخلة بعنوان8  - 1

 . 106، ص 4004أفريل،  26-25الشلف، الجزائر، يومي 
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 يتحرهؽ لأصطح كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر لابد بف  بين الإدارة والإستثمار: الفصل ما
هاكف ويورهؽ وتدورم كف ذكم ويلراط  ويكت   تق كتلهر ويتصطرم  ي  بف  دورم كلممط  ربس 

ويكطؿ ويك ططر كف ةبؿ لراط  كت  ص تحرؽ  كوود صكت   حطم وي لأطدهؽق بطيلأظر  ي  
ئ بك ويكتع ر ويذم يلكلركع ويلأطل  برتفط كت   فط ويدةهؽ تركـ باصرو  درومت صدهت يليطهت

 مهصرم تككهلر. 
 يلإمت كطر وي لأدكؽ  ا ويلرات ويكوحدمق  بة  : ت ع ويدكؿ حدو وضع حدود قصوى للإستثمار

بحهث تعكؿ ال  تلأكهع ويك ططر كف  هؿ تاكهف كحوظت بكروؽ كطيهت تحكم ملت كتلأكات كف 
 بكروؽ رذل ويلراط . 

 ر: ةد تورض بعض ويدكؿ رةطبت كحدكدم ال   دورم ات الإستثماالإشراف النسبي عمى إدارة مؤسس
 لأطدهؽ ولامت كطر ي كطف ويمهر ويحمف يفط ا ف ه  ع برلأطكج بلألطت لرات  دورم وتمت كطر 

  كلأ بطت.  يركواد كعهلأت ا ويك ططر 

  ف ويدكيت تتد ؿ  هصطبهط ي طيح ربس :ضمان التمويل المقدم من مؤسسات رأس المال المخاطر -3
ويكطؿ ويك ططر كذيؾ كف  هؿ ويكلممط  ويحاككهت ويتا تتكي  ت كهف ويتككهؿ ويكردـ  ي  ويكلركاط  

ويلأطلوتق ككف بك لت رذل ويكلممط   لأطدهؽ وي كطف ويورلأمهت ويتا تردـ هد ويكمطادم ال   صتهطز 
ركاط ق كرا تلدم ويكلركاط  بتد لفط ي طيح تلؾ ويكل ويكلطاؿ ويكطيهت ويكرتبطت بك تلؼ كروحؿ ترههـ

 ا رذو وي دد دكرو كزدكصطق بكيفط هتك ؿ  ا وي كطف ويصزوا يلكلركاط  ويكمطركت ويكطيهت كف كلممط  
 . ا1لويتككهؿ ب ف تحكؿ ال  اطترفط ام  ك ططر وي مطرم

د ع  حطصت كلممط  ربس ويكطؿ  :تأمين السيولة النسبية لحصص مؤسسات رأس المال المخاطر -4
كرذو كف ل لأر بف هعكؿ ال  تلصهع وتمت كطر  ا كلممط  ربس ويكطؿ  تمهلفطويك ططر ك عكبت 

ويك ططر كةد  زدود  بركهت رذو ويمكؽ  ا  رلأمط ك ه. كت طاو  ةهكت تحكههتر ككط د ع بطيحاككت  ي  
لأد  لألط  ك ؿ رذو ويمكؽ  ي  ادم كبررو  بر كو   طار تلروؼ يصلأت اكلهط  ويبكر ت كةد  مت وتةرور

  :ا2لكف بركفط

 

 

                                                           
1  - BATTINI (Pierre) et Al ,Capital risque , mode d'emploi ,Inter édition ,Paris ,1990, P  443- 442 . 
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 يلد كؿ  ا ويمكؽ ويرمكهت.  تكفهدو يلكلركاط  بكيا بلأر هعتبر بك طبت حرؿ تدرهم 
  بلأر هعتبر مكؽ يلأكروؽ ويكطيهت  هر ويكمعرم رمكهطق كرك كط هوهد كبطديت  اكؾ ويكلركاط  ويتا

لأطلوت يـ تمتكؼ لركط ويد كؿ  ا  كلركاط تمطرـ  هفط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر  فا 
  . ويمكؽ ويرمكهت يلبكر ت

 يهت كدكف بف بلأر بك طبت مكؽ كلمما ك  ص تصرو  كبطدلا  وي اكؾ بهف ويكلممط  ويكط
هاكف ير معر كو حق ككف  ـ  فك هردـ كهزم يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططرق بتمفهؿ  ركا 

  مت كطروتفط بطيبهع  هر. 

ويتداهـ ويكبطلر يلألطط ربس ويكطؿ ويك ططرق   ط ت  ي  كط مبؽ تمع  ويدكيت  ي  ويتلأوهذ ويكبطلر يبروكج 
 كفط كطهلا: ربس ويكطؿ ويك ططرق كهت ذ ذيؾ ادم بلاطؿ كف بر

:  ف ويكمهلت و ا ر ك كحط را كمطركت ويدكيت  ا تك هر وييطط  التمويل المباشر لممشروعات -1
ويهزـ يلكلركاط  وي طرم مكو  ويلأطلوت كلأفط بك ويتا تكر ب عكبط  كعهلأتق كف  هؿ وتمت كطر  ويتككهلا

و يكطلأهت ويكلتراتق كوي لأدكؽ ويكبطلر  هفط بك  ةرو فطق كا ك لت ال  ذيؾ تصربت كمطركت ويدكيت 
ويتطبع  (BDPME) وتصتكطاا يلتلأكهت  ا ك ر كاذيؾ بلأؾ تلأكهت ويكلركاط  ويكتكمطت كوي يهرم

 . ا1ليلحاككت ويورلأمهت

:  ف كمطركت ويحاككت  ا كلممط  ربس ويكطؿ الإستثمار في مؤسسات رأس المال المخاطر -2
 ف ويكلالت ويتا ترؼ احطصز بكطـ تلؾ كوردق  وي يهرمويك ططر ويلأا تتكي  تككهؿ ويكلركاط  

الهفط مكؽ ويتككهؿ لا هربؿ   بلأفط كططيبت بككوصفت حطصط  تككهلهت يلعدهد كف ويكلركاط  ويكلممط
ويترلهدم اطدم ترتوطع ك ططررطق كويككورد ويكطيهت يكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر يف تاوا بكوردرط يلك ط  

بككويفط د عت ةكهت لأحك تكمهع ططةطتفط  رلكستك ؿ ويكمطركت ويكطيهت يلحاككط   ا  باؿ رذل ويحطصط ق يذو
 .ا2لويكطيهت
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يلدكيت دكر  عطؿ  ا حث ربس ويكطؿ وي طص  :إنشاء صناديق مشتركة لرأس المال المخاطر -3
اطـ ال  ويكلطرات  ا لألطط ربس ويكطؿ ويك ططرق كف  هؿ  لألط   لأطدهؽ كلترات بربس ويكطؿ كلترؾ 

ويكلأل م اطـ  اSBICل ك طص يتككهؿ ويكلركاط  وي يهرم كبلفررط  لأطدهؽ ويكلاهط  ويكتحدم و كرهاهت
. كويتا تت  ص  ا تككهؿ كلركاط  5995ويكلأل م اطـ   (BFKT)كوي لأطدهؽ و يكطلأهت 5958

 . ا1ل دكت بك كلأتصط صدهدو ـ يهرم تتكهز ب لأفط  عه ترد

يلرططع وي طص دكر  ا  لألط   لأطدهؽ اطكت يربس إنشاء صناديق عامة لرأس المال المخاطر:  -4
تطبعهف يفط كةد هتكي  ويرططع ويعطـ كبطلرم  لألط   كت   هفويكطؿ ويك ططر اف طرهؽ كدرو   مت كطر 

وي لأدكؽ ك  5982ويكلأل م اطـ  (SIPF)رذل وي لأطدهؽ ككف بك لت تلؾ وي لأطدهؽ ويلرات ويعطكت ويبلصهاهت
ويذم بلأل تر ويصكطات ويورلأمهت و  رل ويكت   ت كويتا بلأل تفط ويدكيت  (FEI)و كركبا يلإمت كطر

 ا ويرططاط  ويتالأكيكصهط ويحده ت اطيكعلككط   بيرض تككهؿ ويكلركاط  ويلأطلوت ويكت   ت
 .ا2لكوتت طلا  كويتالأكيكصهط ويحهكهت كويططةت

 والبحثية والصناعية  ثانيا: دور المؤسسات المالية

تعد رذل ويكلممط  وتمت كطرهت ويك تلوت بك طبت ويك  ت ويروهمهت يرلكس بككوؿ كلممط  ربس ويكطؿ    
كرك كط ملأتعرض  ككط هصعلفط تحتؿ دكرو صكررهط  ا تداهـ كتطكهر كفلأت ربػس ويكطؿ ويك ططر ويك ططر

   ير كف  هؿ كطهلا:

ويبلأكؾ ويروهمهت بف تلعم ويدكر ويكرترم كلأفط  ا د ع كتداهـ كفلأت ال  دور المؤسسات المالية:  -أ
ربس ويكطؿ ويك ططرق  ف ويبلأكؾ ترتحـ بصدورم رذو ويكصطؿ كتحتؿ  هر ككةعط كتكهزو حمم ويتصطرم ويدكيهت 
ويكرطرلأت كاك طؿ ال  ذيؾ كط تك ل   يهر ويدرومط  ال  بف اؿ بلأؾ كف ويبلأكؾ ويابرل  ا  رلأمط بلأل  

باطلأ  ةططاهت بك  مكو ت  ط ت ككفويك ططر ويتا بلأهط بفط ويرهطـ ب د كف كلممط  ربس ويكطؿويعده
 ا3لال  ذيؾ. هر ديهؿ مكمهتا صلأروؿق ق PNB  ةلهكهت بك  هررط كبلأؾ

هؿ كفلأت ربس ويكطؿ : يلكلممط  ويبح هت كويتعلهكهت دكر  ا توعدور المؤسسات البحثية والتعميمية -ب
 ويك ططر كبركهتر لا هكاف تصطكزرط ب م حطؿ كف و حكوؿ مكو   ا لأمبت لأصطح ويكلركاط  ويكلأب رت كف 

                                                           
 . 107عبد الله إبراهيم، مرجع سابق، ص  - 1

2  - BATTINI (Pierre), op.cit , P 225.  
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 الفصن الثاٌٌ:                                                زأس الماه المداطس ودوزه في تمىين المؤسشات الصػيرة والمتىسطة  

 
555 

ويدرومت ويبح هت بك  ا كصطؿ  لألط   رص ويعكؿق كمر لأصطح رذل ويكلركاط  هاكف  ا ةدرتفط 
  ك ط كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر بع فـ كطيههفق ال   لؽ كلطرات  عطيت كع لراط  ك تلوهف 

كويبعض و  ر تالأكيكصههف كف كرواز ويبحكث ويعلكهت اذويؾ هكاف بف تلعم ويكلممط  ويتعلهكهت دكر 
 اتبطر  ا تطكهر كفلأت ربس ويكطؿ ويك ططر كذيؾ باكدودرط بطياكودر ويكت   ت  ا كصطؿ ربس كحؿ 

ق  ويكطؿ ويك ططرق  ذ بف كلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر لا تتكةؼ ال   كدود ويكلركاط  بطيتككهؿ ويهزـ
لأكط تكد يفط هد ويعكف كتتطبعفط  ا اط ت ويكصطلا  ويولأهت كوتمتروتهصهتق كتلؾ وي كتطبعت تتطلم تاكهف كو 

 ربس ويكطؿ ويك ططر. بحر ت وي طيحت يلعكؿ وياكودر

مطرـ بركم  ا داـ لألطط  ف ويكصككات وي لأطاهت  ا ويبلدوف و صلأبهت تدور المؤسسات الصناعية:  -ج
بكوردرط بكفكت  وتطهعربس ويكطؿ ويك ططرق مكو  بطتلتروؾ  ا كلممط  ربس كطؿ ك ططر ةطوكتق بك 

 Franceويتا بلأل تفط  INNOVA COM لألط  كلممط  ت  ص يفذو وييرض ك ؿ كلممت 
télécom  ك ويتا تركـ بتككهؿ اؿ كط هتعلؽ بكرحلت  لألط  كتطكهر تالأكيكصهط ويكعلككط ق كويكلممت ويتا

 Electro par Finovelecويكمكطم  E.P.Fيلإمت كطر  ا ويكصطؿ وي حا ككلممط   E.L.Fبلأل رط 
همتهؾ يتككهؿ  لأطاط  ويب لؿ ويتا تككؿ كصطؿ وتياتركلأهط  كويافربط  كويكلممت ويتا بلأل تفط كصككات

 كوي لأطاط  ويبتركيهت.
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 خلاصة الفصل:  

 ف ربس ويكطؿ ويك ططر ويذم هك ؿ  كرم ويكمططت ويكطيهت كف  هؿ ومت كطر رلكس و كػكوؿ بك ػططر     
طلع بػر  ػكدكر  عػطؿ ت قويتلأكهػت وتةت ػطدهت تككهػؿ كرتوعت كع تكةع تحرهؽ اطود كرتوع ير بركهت بطرزم  ػا

 ا تككهؿ ويكلممط  ككف كرووفط ولاةت طد ااؿ  فػك مػفؿ كػف كفكػت داػـ ويكلػركاط  كتعكػؿ الػ  ويحػد 
صتكطاهت  هػر كحػدكدم  كف ويك ططر ويتا تتعرض يفطق كيكلممط  ربس ويكطؿ ويك ططر بركهت  ةت طدهت كو 

رهبهت كهوكت كتك هر يذو ه بح كف وي ركرم توعهؿ لألططفط بتك هر بابر ادد ككاف كلأفط كتبلأا مهطمت  
لألػط  مػكؽ و كروؽ ويكطيهػت  كلأطخ  مت كطرم كهوـ  ةت طدهط كمهطمهط كتلرهعهط ك لؽ لروات كداـ بمطيهبفط كو 

لألط  كرواز يلبحكث كويتدرهم.   كو 

كويػذم كمػطر تطػكهر كتوعهػؿ كفلأػت ربس ويكػطؿ ويك ػططرق هاكف ويتكصر لأحك  يعؿ باتبطع رذل وي طكو ك     
ويتيلػػم الػػ  ويعربػػط  ويتػػا تعرةػػؿ حراتػػر كتػػل ر مػػلبط الػػ  لألػػططرق مػػكو  اطلأػػ  رػػذل  لأمػػتطهعكػػف  هيػػر 

  مكؽ حهلأكط همكد ويامطد ك ه بك تاكف رذل ويعربطويويعربط  بمبم طبهعت ويملكؾ ولامت كطرم ويمطود  ا 
تلؾ ويكلممط ق بم اربط  كت لت بكلممط  ربس ويكطؿ ب فيهك لكمل يبمبم ادـ اوطهت ويت  ص ويكفلأا 

 ويك ططر ذوتفط.   
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 هيد: ـــــــــــــــتم

لقػػدرفر ػػترالرزايػػرر ػػةرالخررةػػدراتطوػػرةرفػػدةراطػػلإراتر ػػةرالخرػػذؿراضما ػػذد رل ػػفروظػػؿرذلػػؾر ػػخفر     
ردلإدرخعقلإلد،ر خرذؿرال ػور در ػةرالرزايػررزروػزاؿروعػرؼر قػذيصر فوػرة،ر ػراـراطػلإررالخطػذطررالخ ػر ودر

ل لاسػو ودرلاسػوررلإاردودهذرإزرأفرالب لإؾرلإالخؤسسذترالخذلوػدرالرزايروػدرزرزالػتراسػاعخؿراللإسػذيؿرلإالطػرؽرا
الخطػػذطررلإخػػفرطػػلاؿرهػػذارالو ػػؿرسػػ رذلإؿراضرذطػػدربػػذللإامسرالاخػػلإوةةرلةخؤسسػػذترال ػػ ورةرلإالخالإسػػطدر ػػةر
الرزايػػػػررخػػػػسرالار وػػػػزرفةػػػػبرالػػػػدلإررالػػػػذ راةعبػػػػيرخؤسسػػػػذتررأسرالخػػػػذؿرالخطػػػػذطرر ػػػػةرالرزايػػػػرر ػػػػةراخلإوػػػػؿر

فػػدرخبذرػػث،رالخبرػػثراتلإؿرالخؤسسػذترال ػػ ورةرلإالخالإسػػطدرلإفةػػبرهػذاراتسػػذسرمسػػخ ذرهػػذارالو ػؿرإلػػبرفلا
الخسػاردفدرلػدفـررلإالآلوػذتط   ذهرلةخ ذدررالخاذردرلاخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر ةرالرزايػرر

شػػر ذتررأسرالخػػذؿرالخطػػذطرر ػػةرالرزايػػررلإدلإرهػػذر ػػةرر خػػذرالخبرػػثرالفػػذ ةرفر ػػ ذرخػػفرطلالػػياخلإوةهػػذ،ربو
لة ػعلإبذترالاػةراعرمػؿراطػلإررشػر ذتررأسراخلإوؿرالخؤسسػذترال ػ ورةرلإالخالإسػطدرلإ خبرػثرفذلػثراطرم ػذر

ربدلإرهذرفةبرأ خؿرلإري.ر رالخذؿرالخطذطرر ةرالرزايررلإسبؿرإ رذرهذرلإدفخهذرلاقلـإ

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر
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                 المبحث الأول: مصادر تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر والهيئات 
 الداعمة لها

 المطمب الأول: المصادر التقميدية لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

إذار ذ ترخدطراترات رادر خ ذدرراخلإوؿرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدراورر ذ ودرزرشؾرأفره ذؾرررر
بذل سبدرخ ذدرربدوةدرلاخلإوؿرهذهرالخؤسسذت،رإزرأفرالاخلإوؿرالذااةروعابررذلإرأهخودر بورةرطذ در
خلإاؿرال رلإرودرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر ةرروفر ردرلةب لإؾرأو ذردلإراربذرزارلإخهخذر ةرالإ وررات

رل خذفرإساخرارودرالخؤسسذترلإوعابررخ خلارلةخ ذدررالداطةودرلةخؤسسذتر)الاخلإوؿرالذااة(.ر

 الفرع الأول: التمويل الذاتي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

رارراضما ذدرأطذراضدطذرراللإط ةرو خلإرشويذر شويذ،رلإلعؿرأهـرخ لإ ذايرهلإراضدطذررالعذيةةرروثرساقخسرإر
بخعدؿررلإسرؿرال خإذرر2003-1975اطلإررررـراضدطذررالعذيةةرطلاؿرالوارةرالخخادةربوفرس اةر

-1995طلاؿرهذهرالوارةر ةرروفرسرؿرإ طرابذرخةرلإظذر ةرالوارةرالخخادةربوفرس اةرر19.52%
رلؾراللإ عودراتخ ودرالاةرفر اهذرالبلادرآ ذاؾ.رسببرذر2001

لإ ةرالرزايرروعابررال  دلإؽراللإط ةرلةالإ وررلإاضراوذطرأهـرخؤسسدرإدطذرودرلإواط صراخلإوةهذرأسذسذرررر
 ةراخلإوؿرالس ف،ربذض ذ درإلبراضودافذترلدىرالب لإؾرلإخرا زرال  لإؾرالبرودود،ر ذلاخلإوؿرالذااةروطوؼر

لإلدرأفبذءرالبرثرففرخلإاردرخذلودرطذ دراةؾرالخقدخدرلةخؤسسذترال ذشيدرلإفةوير إ يرزرطوذررففرفةبرالد
ر.ر(1)الاخلإوؿرالذااةرلاخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلإال هلإضربهذارالقطذع

  الفرع الثاني: التمويل البنكي لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر

 ةرلإامسراتخرره ذؾر علإبذتر بورةرالإاريرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرخقذبؿرر لإلهذرفةبرالقرلإضرر
اللازخدرلاخلإوؿرالخشذروسراضسافخذرودرلإطذ درالقرلإضرطلإوةدراترؿرلإذلؾربسببرإراوذعرخعدزترالوذيدةر

رلإاوذبرال خذ ذت.ر
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ر%93لإابقبرالب لإؾرالعخلإخودر ةرالرزايرراهوخفرفةبرالقطذعرالخذلة،رإذروش ؿرالقطذعرالخ ر ةررر
خفرر%90خفرأ لإؿرالقطذعرالخذلةرلإاهوخفرالب لإؾرالعخلإخودرفةبرالسلإؽرالخ ر ةربروثراسارلإذرفةبر

رأ لإؿرالقطذعرالخ ر ة.ر

برر ةرر درالب لإؾرالعخلإخودر اتورعؿرخفرالار وزرخذرلإزرازاؿرر درالب لإؾرالطذ درهذخشودرلإهلإررر
وردرخفرالخ ذ سد،ر ذلب لإؾرالرزايرودراخلإؿرب ودرخطةقدرالخؤسسذترالعخلإخودرال طخدرلإبذلاذلةر إفر

الخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلإطذ درخ هذرالاذبعدرلةقطذعرالطذصرزراردرالدفـرالخذلةرلهذر ةرروفر
ال ةةروررسرأسذسذرلةخؤسسذترال  ورةرال خلإرراضما ذد رفةبرالخسالإىررأفأفباترهذهرالخؤسسذتر

ر7ر(1)لإالخالإسطدرلإخردلإدودرالاخلإوؿربذلقرلإضرالخ ر ودروررسرلةعلإاخؿرالاذلود

 فدـرشوذ ودرلإخ دامودرالقلإايـرالخذلودرالاةراقدخهذرلةب لإؾرخخذرورلإؿردلإفراضرذطدربخر زهذرالخذلةر
 لإآ ذؽر شذطذاهذرلإخفرفـرمرارراخلإوةهذ.ر

 اضرراءاتراضدارودرالخاعةقدربذلر لإؿرفةبرالقرلإضرالخ ر ودرلإالاةرااسـربذلاعقودرلإالخرارؿرر
الطلإوةدرالاةروربرالخرلإررفةوهذرلدراسدرخةوذترالقرلإضرخخذروطةؽر علإبدرضخ ذ ودرالاخلإوؿر

بذلقرلإضرالخ ر ود،ر ةرروفر ردرال فوررخفرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرااطةبرالسرفدر ةر
راتخررالذ روبقبرفذيقذرأخذـرارسودرالخشذروسرفةبرأرضراللإامس.ررالر لإؿ  فةبرالاخلإوؿراللازـ

 فدـراط وصرالب لإؾرالارذرودرل سبدرخعو درخفرالقرلإضرلإالاةرالإريرإلبرالخؤسسذترال  ورةرر
 لإالخالإسطد.ر

 اوذبرب لإؾرخاط  در ةراخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرإذرأفرلإرلإدهذرو خفرارسوفر
لب لإؾروعابرروةهذرلإخاذبعاهذ،رلإخعر درالخشذ ؿرالطذ دربهذ،رروثرأفراط وصرخفؿرهذهراطرؽراخلإر

 لاةعبرالدلإررالخ لإطرلهذ.رربخفذبدرالع ذودربهذ،
 إراوذعرالخطذطررالخ ر ودرلهذارال لإعرخفرالقرلإضرخقذر درخسراضمراضرالعذد رلإفذدةرخذراةرأر

 ر ودرلإا ا ؼرالخشذروسرال  ورةراردودارالب لإؾرإلبراضباعذدرففرأ ر لإعرخفرأ لإاعرالخطذطررالخ
 .لإالخالإسطدرب لإرةرفذخدرخطذطررا وةرزباعذدرالب لإؾرالارذرود

ر

رر
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رلإااخفؿر وغرالقرلإضرالخخ لإردرفةبرخسالإىرالب لإؾرالرزايرودر ة7ررر

 رر ودرالخ شلإؼر ةرالرسذبرالرذر رخفرأرؿراخلإوؿرإراوذرذتراضسا لاؿ.ر 
 الخر ز ر ةراخلإوؿراضسافخذرات.ررؾالقرلإضرالخالإسطدراترؿرالقذبةدرضفذدةرالط ـرلدىرالب ر 
 رالقرلإضرالخسا دودر لإسوةدرخذلودرأسذسودر ةرالعلامذترالارذرودرلإالخذلودرالطذررود.رر

رأخذر وخذرواعةؽربذلقرلإضرالطلإوةدراترؿ،ر ذضساوذدةرخ هذرابقبرردر عبد.ر

 المطمب الثاني: المصادر المستحدثة لتمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

 ةرإطذررإ لاحرالخ ظلإخدرالخ ر ودرسعترالدلإلدرالرزايرودرإلبرإسارداثر وغرلإأسذلوبراخلإوةودرردودةرر
راأطذر ةرالرسبذفرط لإ ودرخ ذدرراخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد.ر

 التأجيري في الجزائر الفرع الأول: التمويل 

وةعبرمرضراضورذرر أسةلإبرلةاخلإوؿردلإرار عذؿر ةردفـرالخسالإىرالاخلإوةةرطذ درلةخؤسسذترال  ورةررر
لإالخالإسطدرطلاؿرخرارةهذرالخطاةودر)اض شذء،رالاردود،رالالإسس(ر عةبر عودرالدلإؿرال ذخودرلإخفربو هذر

لإرفربذلدلإؿرالخاقدخد،ر ذضهاخذـربهذهرالاق ودر ذفرخذرمرالرزايررظهلإررهذارال لإعرخفرالقرلإضر ذفرخاأطرارإذا
الذ رأفابرربخفذبدراض طلامدرالوعةودرلاطبوؽرمرضرر1990خازاخ ذرخسر دلإررمذ لإفرال قدرلإالقرضرس در

ر09-96اضورذرر ةرالرزاير،رلإمدراـراعزوزرهذهراض طلامدربإ داررفدةرملإا وفرأطرىرخ هذراتخرررمـر
خذدةرمذ لإ ودرا ظـرر46ػالخاعةؽربذضفاخذدراضورذر رلإالخا خفرلر،(1)1996رذ وةر 10الخؤرخر ةر

رالعلامذتربوفرالخاعذخةوفرخسرهذهرالاق ود.ر

إذفرارربدرالاخلإوؿرالاأرور ر ةرالرزايررردوفدرالعهدر سبوذ،رلإألإؿرفخةودراأرورودر ذ ترخفرطلاؿرب ؾررر
سذترالخذلودرخفؿرالب ؾرالطذررةرلإ ذ ترخردلإدةرخفرمبؿرالب لإؾرلإالخؤسر،1991البر درالرزاير رس در

الرزاير ربإساردافيرلاق ودرالقرضراضساهلا ة،رلإالب ؾراللإط ةرلةا خودرلإ  دلإؽرالاعذلإفرالولارة،رفـراةاهذر
فدةر وغرلةاخلإوؿرالاأرور رخفؿرالقرضرخسرالرهفرلإالبوسراضورذر رلةعقذراترلاوذد رالالافبربهذ،رلإطبقاير

ر.رر(2)ال ذزرالعذبررتلإرلإبذرأو ذرسلإ طراؾرلاخلإوؿرخشرلإعرأ بلإب

                                                           
 المتعلق بالإعتماد الإيجاري.  1996جانفي 10المؤرخ في  09-96الأمر  - 1
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 أولا: شركات التأجيري في الجزائر 

خاط  د،ر  خفرراأرورفر ترالسلإؽرالاخلإوةودرالرزايرودرالإسعذرخةرلإظذرخفرطلاؿرإ شذءرشر ذتررر
رأ الإبرر22الخؤرطدر ةرر07-96لإاعةوخدرب ؾرالرزايررر09-96ال  لإصرالاشروعودرلإالخاعةقدربذتخرر

فاخذدهذرلإ ذارالبوذ ذتراللإاربراقدوخهذرإلبرخرةسرال قدرر1996 لإالخرددةرلطرؽراأسوسرشر ذترالاأروررلإا 
رفةبراضفاخذدرلإولإردر ةرالرزاير7رلإالقرضرلةر لإؿ

 : Salemالشركة الجزائرية لقرض إيجار المنقولات  -أ

رخةولإفرر200رأسخذلهذررCNMAلإهةرشر درذاترأسهـراعابرر رفذرلة  دلإؽراللإط ةرلةاعذلإفرالولارةرر
ر7ر(1)رزاير رلإهةرخلإزفدر خذروةةردو ذر

 90%خفرال  دلإؽراللإط ةرلةاعذلإفرالولارة.رر 
 رلةخرخلإفدرالقذب درلةخو ذ وؾ.رر%10ر

رلإوا لإفرزبذي هذرخف7رر%100اخلإولارشذخلار SALEM لإوعابررالقرضراضورذر رلشر د

 شر ذتر  ذدوؽرالاعذلإفرالولارة.ر 
 الخسافخرلإفر ةرالولاردرلإال ودرالبرر .رر 
 الخقذلإللإف.رر 
 رات رادرالطلإاص.ر

رالقطذفذترالاذلود7ررSALEMلإاشخؿرأ شطدرشر درر

 الارهوزاترال  ذفود.ر 
 مطذعرالولارد.ر 
 مطذعرال ودرالبرر .ر 
 مطذعرالخ ذرـرلإالخررلإمذترلإالردودرلإال ةب.ر 
 خعداترالخ ذابرلإأرهزةراضفلاـرالآلة.ر 
 سوذراترلإرراراترلإلإسذيؿرال قؿراتطرى.ر 
 رمطذعرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد.رر

                                                           
 . 129-128ضياف علية، مرجع سابق، ص ص  - 1
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 : ASLشركة قرض الإيجار السعودي  -ب

السعلإد رخرخلإفدرالبر درلإوهدؼرمرضراضورذررأ شأترهذهرالشر دربخسذهخدرالب ؾرالطذررةرالرزاير رلإررر
لاقدوـراخلإولاترلخطاةؼرالخشذروس،ر اخلإوؿراللإارداتربذلعخةدرال عبدرلإالخاخفةدر ةرالارهوزاترالخلإرهدر

طرؼرخاعذخةوفرخقوخوفربذلرزايررلإاا خفرهذهرالارهوزات7رخعداتر قؿ،رخعداترخفرللإساعخذؿرالخه ةر
ر  ذفودراضفلاـرلإارهوزاترطبود...إلخ.ر

رشر درمرضراضورذر رالسعلإد روا خفرفدةرشرلإطرأهخهذ7 قرضراضورذر رالخ خلإفرخفرمبؿر

لإوارددرخذربوفرلإاردرلإفشرةرخلاووفردلإزررأخرو ةرلإوخ فرأفروطوضرهذارالخبةغرألإرور سر ةرر* المبمغ:
ررذزترطذ درلإخدرلإسد.ر

س لإاترإ طلامذرخفرلإ سرفقدراضورذررروزرالا ووذرخسرطوذررالشراءرفةبرخدىر ارةرر7و 3خذبوفرر* المدة:
رالاأرور.ر

رلإهلإرالخاعذخؿرالخسالإردرالذ رور ؿرفةبرالخة ودرالقذ لإ ودربخرردرد سرالقوخدرالخابقود.رر* المستأجر:

رر.الدلإزرراتخرو ةر* العممة:

ذؿرات ةةرلإرزءرخا ورروطصررأسرالخذؿرااش ؿرخفررزءرفذبترلاعلإوضررأسرالخر* أقساط الإيجار:
رالبذمة.ر

ررور.رالخبةغرالخخلإؿرفةبرخدىر ارةرالاأرخفر%1ػفذخدراقدرربر* القيمة المتبقية:

رااخفؿر ةرخة ودرالخؤرررلةارهوزاتررابراسلإودر هذيودرلةقوخدرالخابقود.رر* الضمانات:

رخفرخبةغرالاخلإوؿ.رر%2.25ػبر* لجنة الدراسة:

ا خفرأهخودرالاخلإوؿرالاأرور ر ةرالرزايرر ةرر لإؿرالخؤسسذترالرزايرودرلإطذ درخ هذرالخؤسسذتررر
ال  ورةرلإالخالإسطدرفةبرالخعداترلإالآزترلإالارهوزاترالردوفدربذل ظررإلبرإخ ذ وذاهذرالخذلودرالخردلإدةر

خلإوؿرالذااةرلإفدـرلإفدـرالقدرةرفةبراضماراضرخفرالب لإؾ،رلإ ذلؾروسذفدر ةرالق ذءرفةبرالعرزر ةرالا
ل ذءرططررالاقذدـر الةرلإءرللإماراضرالب  ةرلإ ذلؾرالق ذءرفةبرالاطةؼر ةرخرذؿرالا  لإللإروذرلإا 

رالا  لإللإرة.ر
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ر راـرهذهراتهخودرإزرأفراطبوؽرمرضراضورذرر ةرالرزايررولإاريرفدةرفلإايؽر ذ ررخ هذ7ررر

 فدـرلإرلإدرإطذرراشروعةرو ظـرلإور ـرهذهرالعخةود.ر 
 فدـرف ر درلإاطلإررال ظذـرالخذلةرالرزاير .رر 
 رر.(1)اطلإؼرالب لإؾرالرزايرودرخفرهذهرالاق ودرالاخلإوةودرخفرروثرالخردلإدودرلإالخطذطر

 ثانيا: الشروط القانونية لعقد الإيجار 

ر7ر(2)لإوا خفرفقدراضورذررالشرلإطرالقذ لإ ودرالاذلودرر

 و اوسرالخساأررربذت ؿرالخؤرررطلاؿر ارةرخعو درلإبسعرروارددرخسبقذ.ر 
 وقبضرالخؤرررخبةغرخعوفرخفراضورذررلخدةرا لإفراوررمذبةدرللإل ذءرأ رزروخ فرطلالهذرإبطذؿرر

 العقدرإزربإاوذؽربوفرطر وف.ر
 ررخقذبؿروسخحرلةخساأررر ةررذلدرمرضراضورذررالخذلةربعدرإ ق ذءرخدايربإ اسذبرات ؿرالخؤر

 موخدرخابقودرخسرطوذررإفذدةرات ؿرلةخؤرررألإرإفذدةراردودرفقدراضورذر.ر
 خدةراضورذررلإالاةرالإا ؽرالخدةرالخالإمعدرلةعخرراضما ذد رللأ ؿرالخؤرررالخلإا قدرلةوارةراورر

طرررؽرالقذبةدرللإل ذء،رإذرأفر سخرلةعقدرطلاؿرهذهرالوارةرخفرمبؿرأ رطرؼروخ حرلةطرؼرات
ر الاعلإوضرالذ رمدرورددر خفرالعقد،رأخذر ةررذلدرخذرإذاراسببرالخساأررر ةر سخرالعقدر وةازـ

 باعلإوضرالخؤرر.ر
 وا خفرخبةغراضورذررر صرخاسذلإودرخفرسعررشراءرات ؿ،ربذض ذ درإلبرالقوخدرالخابقودر

 .رلقرضدربذطربذحرالخا ذ يدرلةخطذطررالخراب ؿرلإهذخشروطذبؽراتلإأفبذءرإسا لاؿرات
 اردودرالقوخدرالخابقودربذلارا ةربوفرطر ةرالعقد.ر 
 رطوذررالشراءرلإهلإرأردرالطوذراترالفلافدرالخعرلإ دردلإلوذ.ر

 ذلؾرورالإ رفقدرمرضراضورذررفةبرب لإدرإطاوذرودرخفؿرالخاعةقدربإلازاـرالخساأررربخ حر خذ ذترفو ودرر
ل وذ درلإاض لارذترخسرإخ ذ ودرالخساأرررألإر ردودرلإبإفوذءرالخؤرررخفراضلازاخذترالاةروارخةهذر ذ

ربخطذلبدرالخؤررربابدوؿرات ؿرالخؤرررضفابذراترخاعةقدربعذخؿرالاقذدـرالا  لإللإرة.
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بذل سبدرللإما ذدرالرزاير ر هلإربرذردرخذسدرللإرلإدرخؤسسذترخاط  درلإب لإؾراقلإـربعخةودرررر
بةدافر فورةرطذ در وخذرفرهذهرالاق ودرأفباتر ذفةودر ةرالاخلإوؿرالاأرور رسلإاءر ذ ترلإط ودرألإرأر بودرإذرأ

وطصرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلإلهذارالسببروربرأفروا وؼرفقدرالاخلإوؿرالاأرور ر ةرالرزايررخسر
اللإ عودرالرذلودرالاةرالإردرفةوهذرالخؤسسذتراضما ذدودرلإوةبةرالرذروذتراضسافخذرودرلإالاخلإوةودرلهذهر

رالخؤسسذت.ر

 لثاني: التمويل عن طريق بورصة القيم المنقولةالفرع ا

إفرالبلإر درسلإاءر ذ ترخذلودرألإرارذرودر هةراش ؿرإردىراتدلإاترال ذرردرلاطلإوررالخؤسسذترال  ورةررر
لإالخالإسطدربإفابذرهذراخفؿر  ذءرإفلاخوذرلإا شوطوذراشذلإروذرهذخذ،رأخذر ةرالرزايرر  لارظراوذبرهذارالدلإرر

ةرذلؾرإلبرفدـر عذلودرهذهرالبلإر دربسببرالخشذ ؿرالاةروعوشهذراضما ذدرلإوررسرالسببرالريوسةر 
اللإط ةرب ودرفذخدرلإخشذ ؿرااعةؽربسورلإرةرالبلإر درب ودرطذ د،ر ذلسةطذترالرزايرودراسعبرلاوعوؿر
سلإؽرالقوـرالخ قلإلدررابرواس برلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدراضساوذدةرخ هذر بدوؿراخلإوةةراعاخدرفةوير

لإلـروقدـرال فوررر1993وؿرخشذروعهذرطذ درلإأفرسلإؽرالقوـرالخ قلإلدر ةرالرزايررمدرأ شأتر ةرس در ةراخلإر
ر.ر(1)بسببرإرراءاتردطلإؿرهذارالسلإؽ

اعخؿرلإ قذررإفراوذبرفقذ درالسلإؽرالخذلةر ةرالرزايرررعؿرخ ظلإخدرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرر
سسذترل خذذجرالاسووررالاقةود رلإبخلإاردرخذلودر يوةد،ر ةرروفربو ترالعدودرخفرالدراسذتررلإؿرالخؤر

ال  ورةرلإالخالإسطدراتلإربودرأفراضخ ذ وذترلإ رصرالاخلإوؿرالخاذردرلةخؤسسذتراوررالخسعرة،رلإاللإامسرأفر
خ ذربررأطرإلبرإشاقذؽر شذطررلإ رةرسلإؽرخذلةر بدوؿرأخذـرمطذعرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدروؤد 

لإهلإراضسافخذرر ةراتلإراؽرالخذلود،ربذض ذ درإلبر لإفرالسلإؽرالخذلةروعابررخرذزرلاقووـرأداءرالخؤسسذتر
لإبذلاذلةروعابرررذ زرلاةؾرالخؤسسذترلةر سرخفرخسالإوذترأدايهذراتخررالذ روؤد ربذلابعودرإلبرإراوذعر

أفرالةرلإءرإلبراتسلإاؽرالخذلودرف درالرذردرلةاخلإوؿرلإاضباعذدررإلبرذلؾرأ ؼخسالإىرأداءراضما ذدرال ةة،ر
ففرالاخلإوؿرالب  ةرسلإؼروزودرخفررهدرإساقلالودرالخؤسسذترذاترالعرزرالخذلةرلإخفرفـرإخ ذ ودر

راضسافخذرر ةرخطاةؼرالخرذزت.ر
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وخ فرالقلإؿرأفرإ اقذررالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرالرزايرودرإلبرلإرلإدرسلإؽرخذلةراتخررالذ ررر
الدلإؿرالخاقدخدررعةهذر عوودرالرسخةدرخقذر درببذمةرالخؤسسذترال بورةرلإرابربذلخقذر درخسر ظوراهذر ةر

ر.ر(1)لإالخالإ رةرفةبرأسلإاؽرخذلود

 الإسلامية عمال الغير المصرفية لمبنوك الفرع الثالث: الأ

فةبر عودرالخ ظلإخدرالخ ر ودر ةرالرزايرر إ ير ةرإطذرراتزخدراضما ذدودرالرذدةرالاةررةتربذضما ذدر
سرطررترالرزايررإخ ذ ودراللإط ةرلإالاةرأدترإلبرالاو وررالرد ر ةراض لارذت،رفةبراراررهذاراللإ 

بوفر ؿرخفرب ؾرالولاردرلإالا خودرر1990خذرسرر01ب ؾرإسلاخةرالذ رأبرخترإاوذمودرإ شذييرباذروخررإمذخد
لوبدأرر1991خذ رر20الرووودرلإشر درالبر درالقذب درالسعلإدود،رروثراـرإ ااذحرهذارالب ؾررسخوذر ةر

خفرالقذ لإفرالخاعةؽربذل قدرر144ب وايرب  ذرارذروذررسبرالخذدةرر1991سباخبررر01 شذطير عةوذر ةر
خفر وسرالقذ لإفرلإوعرؼرب ؾرر137الرزاير ررسبرالخذدةرلإالقرضرلإخؤسسدرخذلودرطذ عدرلقلإافدرالقذ لإفر

رخةولإفردو ذرررزاير رخ ذ ودربوفرالشرو وف.رر500البر درالرزاير ربأ يرشر درخسذهخدروبةغررأسخذلهذرموخدر

لإواخفؿرالهدؼراتسذسةرلب ؾرالبر دراضسلاخةر ةرطةؽرخزوجرخا ذسبروالإا ؽرلإخاطةبذترالعخؿرالخ ر ةر
رعدراضسلاخودرسعوذرخ هذرلارقوؽرالا خودراضما ذدودرلإوهدؼرهذارالب ؾرإلب7رالردوثرلإ لإابطرالشرو

 رؿرإسافخذرررؤلإسراتخلإاؿرلإ قذرلشرلإطرأالخشذر درب ودر عذلدرلإخساخرةر ةراعبيدراضدطذررخفر
رخقبلإلدرلإب لإرةرخرققدرلةا خودراضما ذدودرلإاضراخذفود.ر

 رارقوؽرا طودرخطاةؼراضراوذرذترالخذلود.ر

لإااخفؿرالطدخذترالاخلإوةودرالاةروقدخهذرالب ؾرلخطاةؼرالزبذيفرخفر  ذفووفرلإارذررلإخسالإردوفرلإرر ووفرر
لإخؤسسذتر  ورةرلإخالإسطدرلإالاةراش ؿررزءارهذخذرخفرخروظدرالب ؾر هةراا خفرإياخذ ذترم ورةر

ر درالرزاير راترؿرلإأطرىرخالإسطدرألإرطلإوةدراترؿرلإااخفؿرال وغرالاخلإوةودرالخقارردرخفرطرؼرب ؾرالب
ر ة7ر

 و درالاخلإوؿربذلسةـرلإالاخلإوؿربذلخشذر د،رلإ و درالاخلإوؿربذضسا  ذع.ر  
 ر و درالاخلإوؿربذلخرابرد،رلإ و درالاخلإوؿربذضفاخذدراضورذر .رر

                                                           
، الملتقى الدولي حول سياسات تدويل المؤسسات رامج وسياسات تمويل المؤسسات الصغيرة والمتوسطة الجزائريةمحاولة تقييم بعبد المجيد قدي، مداخلة بعنوان:  - 1

 . 03، ص 2006نوفمبر،  22-21الإقتصادية، دراسة حالة الجزائر في الدول النامية، جامعة محمد خيضر، بسكرة، الجزائر، يومي 
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أخذرخفرال ذرودرالعخةودر إفرالب ؾروعاخدربش ؿر عةةرفةبر ؿرخفر و درالاخلإوؿربذلخرابردرلإ و در
ر.ر(1)ذر ردلإفرإساطداخيرلة وغرالاخلإوةودراتطرىالاخلإوؿربذضفاخذدراضور

 غيرة والمتوسطة في الجزائر صالمطمب الثالث: الهيئات الداعمة لتمويل المؤسسات ال

ب رضرالق ذءرفةبرخش ةدرخردلإدودرالاخلإوؿرالخ ر ةرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر ذفرزربدررر
رهذاراضش ذؿرلإالخاعةؽرباخلإوؿرهذارالقطذع.لةسةطذترالعخلإخودرأفراادطؿرلإارؿرلإللإربرزءر  وررخفر

  ANSEJالفرع الأول: الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب 

اللإ ذلدراللإط ودرلدفـراش وؿرالشبذبرهةرهويدرر لإخودرخلإ لإفدرارترسةطدرريوسرالر لإخدر)اللإزورر  ر
س د،رر35س درلإر19 ال  ورةرلةشبذبرالذ راارالإحرأفخذرهربوفراتلإؿررذلوذ(راالإلبرخاذبعدرلإاخلإوؿرالخشذروس
رر.(2)س درخسراعهدهـربطةؽرفلافدرخ ذ برش ؿرفةبراتمؿر40أخذرالخسوروفر وخ فرأفرو ؿرس هـرإلبر

أوفراخرلإرترر1997خفرس درراتلإؿرلإ ذفرإ طلاؽرالاش وؿرالوعةةرلهذهراللإ ذلدرمدراـرطلاؿرالسداسةررر
راللإظذيؼراتسذسودرالاةر ةوتربهذرهذهراللإ ذلدر وخذروةة7ر

 .اسوورراتخلإاؿرالخخ لإردرخفرطرؼرال  دلإؽراللإط ةرلدفـراش وؿرالشبذب 
 ـرلإخلازخدرأ رذبرالخشرلإفذترالخ  رةرطلاؿرخررةدرإ رذزرالخشرلإع.رالإرويردف 
 اقدوـرإفذ ذترال  دلإؽراللإط ةرلدفـراش وؿرالشبذبربخ حرفدةرإخاوذزاترلةخسافخروفرالراابوفر ةر

 إ شذءرخشرلإفذترخ  رةر ذ ررخ هذ7ر
 برسبرراخودرالخشرلإع.رر%25لإر%15خ حرمرلإضربدلإفر ذيدةراارالإحرخذبوفر 
 خذربوفراخ وفرالخشرلإفذترالخ  رةرخفرالر لإؿرفةبراطووضر ةر سبرالوذيدةرالب  ودراارالإحر

 لإذلؾربرسبرمطذعرلإخ طقدراضسافخذر.رر%90إلبر50%
 لإذلؾربرسبرخرارؿر شذطرالخشرلإع،ر وةرخررةدراض رذزررخ حرإخاوذزاترذاترطبوعدر روبود

لرقلإؽرالاسروؿرالرسـرر%8لإاض طلاؽراخ حراللإ ذلدرإفوذءاترخاعةقدربرسـرالاخلإوؿرلإذلؾرب سبدر
العقذر رفةبرالخخاة ذترالخب ودرلإالرسـرفةبرالقوخدرالخ ذ درضما ذءرالارهوزاترخذرفدارالسوذراتر

                                                           
 . 141-140ضياف علية، مرجع سابق، ص ص - 1
، رسالة دكتوراه في العلوم الإقتصادية، تخصص الإقتصاد إشكالية تمويل المؤسسات الإقتصادية، دراسة حالة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة في الجزائرلعايب ياسين، ا - 2

 . 221، ص 2011-2010المالي، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة منتوري، قسنطينة، الجزائر، 
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السوذرود،رأخذرخررةدراضسا لاؿر اخ حراللإ ذلدرإفوذءاتر ةودرفةبر ؿرخفرأربذحرالشر ذت،ر
فوذءرخفر  الد سرالرزا ة.رال روبدرفةبرالدطؿراضرخذلة،رلإالرسـرفةبرال شذطرالخه ةرلإا 

 الخسذهخدرالخذلودرت رذبرالخشذروس،رلإاا ورر سبدرالخسذهخدررسبرا وررررـراضسافخذرر
 لإخلإط ي.ر

 مرضربدلإفر ذيدةراخ ريراللإ ذلدروا ورررسبرخسالإىراضسافخذر.ر 
 مرضرب  ةروطوؼررزءرهذـرخفر لإايدهرخفرطرؼراللإ ذلدراللإط ودرلدفـراش وؿرالشبذبرلإواـر

ال وذلدرالخشار درل خذفرأططذررالقرلإضرالخخ لإردرلةشبذبرذلإ رر خذ يرخفرطرؼر  دلإؽ
ر.ر(1)الخشذروس

رلإوخ فراةطوصرذلؾرخفرطلاؿرخذرولإ ريرالردلإؿرالاذلة7ر

 الهيكل المالي لمتمويل الثلاثي (:1-3)جدول رقم 

 6 10 >قيمة الإستثمار >2000000 0222222 ≥الإستثمار أقل ر

ر%52ر%52 القروض بدون فائدة
 المناطق
 الخاصة

ر%25ر%22 المساهمة الشخصية

ر%45ر%42 القروض البنكية 
ر%02ر%22 المساهمة الشخصية المناطق الأخرى

ر%42ر%42 القروض البنكية 
،رالخةاقبرالدلإلةررلإؿرخاطةبذترالتجربة الجزائرية في تطوير وترقية المؤسسات الصغيرة والمتوسطة ودورها في التنميةر77رالشروؼراوذط،رخداطةدربع لإافالمصدر

رر.ر031،رصر5223أ روؿ،رر05-04اأهوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر ةرالدلإؿرالعربود،ررذخعدررسوبدربفربلإفةة،رالشةؼ،رالرزاير،رولإخةر

ات برر ةرالاخلإوؿروقسرفةبرفذاؽرالب لإؾرالارذرودررالعبءرأفالخلارظرخفرطلاؿرالردلإؿرأفلاهرهلإرر  رر
رخذلودرللإسافخذر،رخفرالقوخدراضر%72إلبرر%70لإلب،رإذراارالإحر سبدرالخسذهخدرالب  ودرخذبوفربذلدرردرات

هذارال لإعرخفرالخؤسسذترراأسوساةوهذربعدرذلؾرالقرلإضردلإفر ذيدة،رلإاتخلإاؿرالطذ د،رخخذروؤ درسهلإلدر
ع،روقذبةيرازاودر ةروذػسافخذررإلبراضراخبةغراضر سبدرالقرلإضردلإفر ذيدةرا طوضر ةخذرإاريرأف خذر لارظر

 سبدرخسذهخدرالب لإؾر ةرالاخلإوؿر ةرروفراارير سبدرخسذهخدر ذربرالخشرلإعر رلإراضراوذع،رلإالهدؼر

                                                           
 . 133-132ية، مرجع سابق، ص صضياف عل - 1
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اضخ ذ ذترالخذلودرففرالخسذهخدر ةرالروذةراضما ذدودررهذوخفرذلؾر ةيرد سرالقدراترالاةرلـراسع
ر.ر(1)إلبرارسودرأ  ذرهذراضسافخذرودر ةراللإامسربخلإربرالدفـرالخذلة

لإباقووـرر وةدرالخشرلإفذترالخ  رةرالاةرمذخترباخلإوةهذراللإ ذلدراللإط ودرلدفـراش وؿرالشبذبررابرس در
ر ةط هذر ةرالردلإؿرالاذلة7رر2009

 .2009المشاريع الممولة من طرف الوكالة الوطنية لدعم تشغيل الشباب منذ إنشائها إلى سنة  (:2-3)جدول رقم 

 عدد مناصب الشغل قيمة المشاريع )مميون دينار( عدد المشاريع قطاعات النشاط

ر60363ر35262ر33556 الخدمات
ر26560ر22442ر53115 نقل المسافرين والبضائع
ر24522ر31653ر03403 الصناعات التقميدية

ر56456ر51452ر00156 الزراعة
ر50251ر06355ر3252 الصناعة

ر52112ر02124ر2322 البناء والأشغال العمومية
ر1512ر2025ر552 والريالصيد 

ر03133ر4336ر2031 قطاعات أخرى
ر565055ر530656ر022322 المجموع

 dz.org-www.pmeart:  Sitteوزارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والصناعة التقليدية، من الموقع: المصدر: 

ر

ررررر

ر

ر

ر

ر

                                                           
 . 135-134المرجع السابق، ص ص - 1

http://www.pmeart-dz.org/
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  ANDFالفرع الثاني: الوكالة الوطنية لتطوير الإستثمار 

لإذلؾر ةرإطذررر2001بخلإربرمذ لإفراضسافخذررلس دررANDFأ شيتراللإ ذلدراللإط ودرلاطلإورراضسافخذررر
ا سوؽرخرهلإداترالر لإخدر ةردفـرالخشذروسراضسافخذرودرلإاعزوزرالاشذلإرربوفر ؿراضداراترالخع ودربإ شذءر

ر.ر(1)لإاطلإوررفقذ دراضسافخذررلإالخقذلإلد

 أولا: أهداف الوكالة 

اهدؼراللإ ذلدراللإط ودرلاطلإورراضسافخذررإلبراشروسراضسافخذررالطذصرلإالعذـ،رالخرةةرلإاتر بةردلإفررر
راخووزرلإ ةرهذاراضطذرراالإلبرخذروةة7ر

 ارخوسراضداراترلإالهويذترالخع ودرالخطلإؿرلهذرمذ لإفرالإ وررالطدخذترال رلإرودرلارقوؽراضسافخذرر
الارابررأ رذء،رلدىر ؿرهو ؿرزرخر ز رخفرخرا زهذرالعشرةرالخلإزفدرفبرر(2) ةرشبذؾرلإرود

 .ر(3)اللإط ة،رلإذلؾربهدؼرارقوؽرلإابسوطرإرراءاتراأسوسرالخؤسسذترلإالخشذروس
 دارةرخطاةؼرالع ذ ررالاةرخفرشأ هذراشروسراضسافخذر،رلإذلؾرففرطروؽرالإ وررالدفـرر ارمودرلإا 

 لإالخعةلإخذترلةخسافخروف.ر
 الخرابطدربذضسافخذرر ةرإطذررالاراوبرالخعخلإؿربي،رلإاسوورر  دلإؽردفـرخ حرالخزاوذر

 .ر(4)اضسافخذر
 خلإرلإفدرففراللإ ذلدردفـرلإارمودراضسافخذررلإالاةرمدرتربرلإالةرالرمذبدرلإاضشراؼرفةبرالخشذروسرالر

ر.ر(5)خشرلإعر48000

 ثانيا: دور الوكالة في دعم إستثمارات المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

دلإرار عذزر ةردفـرإسافخذراترر2001لعبتراللإ ذلدراللإط ودرلاطلإورراضسافخذررخ ذر شأاهذر ةرس در   
الخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد،رلإذلؾر اوردرلة لاروذتراللإاسعدرالاةرخ رترلهذ،ربإساف ذءرإاطذذرالقراراتر

اللإ ذلدرزوذدةربخعدؿرالوردودر ةرخرذؿرالإزوسرالعقذررال  ذفة،رلإشهدترالخشذروسرالخ رحربهذرخفرطرؼر
 ر.2009 -2005خازاودرطذ درطلاؿرالوارةر

                                                           
 . 213العايب ياسين، مرجع سابق، ص  - 1
 المتعلق بتطوير الإستثمار.  2001أوت  20الصادرة في  03-01من الأمر  23المادة  - 2
 المتعلق بتطوير الإستثمار. 2001أوت  20الصادرة في  03-01من الأمر  24المادة  - 3
 المتعلق بتطوير الإستثمار. 2001أوت  20الصادرة في  03-01من الأمر  21المادة  - 4
 .  214العايب ياسين، مرجع سابق، ص  - 5
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لإالردلإؿرالاذلةروبوفرخدىرخسذهخدراللإ ذلدر ةرزوذدةرالخشذروسراضسافخذرودرلةخؤسسذترال  ورةر
رلإالخالإسطد.ر

خلال ستثمار الإوسطة وقيمتها بدعم من الوكالة الوطنية لتطوير مشاريع المؤسسات الصغيرة والمت :(3-3)جدول رقم 
 (2009 -2005الفترة )

 2009 2008 2007 2006 2005 السنة
ر00523ر03652ر00364ر3642ر5522 عدد المشاريع
قيمة المشاريع 
 )مميون دينار(

ر146232ر5120562ر634555ر424432ر200256

ر .2013 -03 -15تاريخ الإطلاع: ،dz.org-www.pmeart:  Sitteوزارة المؤسسات الصغيرة والمتوسطة والصناعة التقليدية، من الموقع: رالمصدر:

 ذ تر ةرردلإدرر2008ولارظرخفرطلاؿرالردلإؿرأفر سبدرالزوذدةرالس لإودر ةراعدادرالخشذروسرمبؿرس دررر
خفرطرؼراللإ ذلدرال عؼ،رلإوع سرذلؾرالدلإررالوعذؿرلةلإ ذلد،ربو هذرشهدترالس لإودرلةخشذروسرالخ رحربهذر

لإوبرزرأ فرردلإرراللإ ذلدرخفرطلاؿرالعلامدربوفرفددرالخشذروسرالخس دةرر2008إ طوذ ذربذلخقذر درخسرس در
رخذلةرخشذروسرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر)بإساف ذءرال شذطذترالرر ود(رروثرخفةترهذهر خفرطر هذرلإا 

خؤسسدرفخلإخودرر626 ةرروفرولارظرأ يرخفربوفرر%4.5لةخؤسسذترالطذ درر2008ال سبدر ةرس در
رر.%9 خؤسسدرمدرإساػوذدترخفردفـراللإ ذلدرأ رب سبدر56ه ذؾر

  ANGEMالفرع الثالث:: الوكالة الوطنية لتسيير القرض المصغر 

ر7ر(1)لإمدرألإ ةترلهذرالخهذـرالاذلودر2004أ شأترهذهراللإ ذلدر ةررذ وةر

 اسووررآلوذترخ حرالقرضرالخ  ر.ر 
 راقدوـرطدخذترإساشذرودرلإخاذبعدر شذطرالخساوودوفرخفرالقرلإضرالخ  رة.رر

لإاعخؿرهذهراللإ ذلدرفةبرخ حرمرلإضرخ  رةرلإ ؽر وغراخلإوةودرخطاةود،ر قدراخ حرمرلإضرلخشذروسر
ر  ورةرألإراسذهـرخسرالب لإؾر ةراخلإوؿرالخشذروسرالاةرااطةبراخلإولارأ بر.ر

ر

ر
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  FGARالفرع الرابع: صناديق ضمان القروض 

  FGARأولا: التعريف بصندوق ضمان قروض المؤسسات الصغيرة والمتوسطة 

لإذلؾر 2002اـرإ شذءر  دلإؽر خذفرالقرلإضرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر ةر لإ خبررررر
ر7ر(1)للإفابذراترالاذلود

 لإ يرألإؿرخرسلإـرا ووذ رو دررلهذارالقطذعر ةرظرؼرأمؿرخفرس دربعدر دلإررالقذ لإفرالالإروهةر 
 لارمودرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد.ر

 وعابررألإؿرأداةرخذلودرخاط  درلوذيدةرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلإالخاخفةدر ةرال خذ ذتر
 ال رلإرودرلةر لإؿرفةبرالقرلإضرالب  ود.ر

 أفراسخحربذضساطداـراتخفؿرلةخلإاردرالعخلإخودرلإذلؾربارلإوؿردلإررالدلإلدرخفرخذ ردرأ هذرأداةروخ فرر
ر ذخ درلةقرلإضرالخقدخدرلقطذعرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد.رللأخلإاؿرإلبر

لإرسبرالخرسلإـرالا ووذ رالسذبؽر إفر  دلإؽر خذفرالقرلإضرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرهلإرررر
طذبسرإدار رواخاسربذلشط ودرالخع لإودرلإاضساقلاؿرالخذلةرلإوسوررهذارفبذرةرففرخؤسسدرفخلإخودرذاتر

رال  دلإؽرخرةسرإدارةروا لإفرخفرخخفةوفربعضراللإزاراترلإخخفؿرففرال ر درالرزايرودرلةارذرةرلإال  ذفد.

لإوخ فرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلإالاةراسافخرر ةر 2004لإلقدرإ طةؽر شذطير عةوذرخ ذرخذرسررر
رلخرخلإفدرخفرالخعذووررللإساوذدةرخفر خذ ذترال  دلإؽرلإااخفؿرهذهرالخعذوورر ة7ررخشذروسراساروب

 إ اذجرسةسرلإطدخذترزرواـرإ اذرهذر ةرالرزاير.ر 
 ارقؽرموخدرخ ذ درخعابرة.رر 
 اسذهـر ةراقةوصراللإاردات،رألإر ةرا خودرلإزوذدةرال ذدرات.ر 
 لإلود.رارلإوؿرالخلإادراتشروسرردرالطبوعدرالخاذردربذلرزايررخسرااسخحربإساعخذؿرالخلإا 
 اراذجرإلبرررـراخلإوؿروا ذسبرخسرفددرخ ذ برالش ؿرالخساردفد.ر 
 اساطدـرأود رفذخةدرخفرالشبذبرذلإ رال وذءاترلإطرورةرالخرا زرالا لإو ودرلإالاخهو ودرألإرالرذخعذتر

 لإالخعذهد.ر

ر
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رط ذيصر ظذـر خذفرالقرلإضر ة7رر373 -02لإلقدرر ررالخرسلإـرالا ووذ ررمـرررر

إ شذءرالخؤسسذت،رفخةوذترالالإسس،راردودرالارهوزات،رألإرأطذرالخسذهخذت،ر خذروخ فرلة  دلإؽرأفرر*
و خفررذروذتررأسرالخذؿرالعذـرالخارابدرففراضسافخذررالخخلإؿرلإالخلإازاةروربرأفرا لإفرالخؤسسذتر

وخ فرأفررلإو طةرال  دلإؽر سبدورراتهةودرلةقرلإضرالخطةلإبد،رالخساوودةرخفرال  دلإؽر درإسالإ ترخعذو
خفرالقرلإضرالخقدخدرخفرطرؼرالب لإؾرلإالخؤسسذترالخذلودرلإالردلإؿرالاذلةروبوفرر وةدرر%70ا ؿرإلبر

رر.2009ال  دلإؽرخ ذرإ شذءهرإلبراذودر

 : حصيمة الضمانات المقدمة من طرف صندوق ضمان قروض لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة(4-3) جدول رقم

عدد الضمانات 
 الممنوحة

الإجمالية القيمة 
 لممشاريع

قيمة القروض 
 المقدمة

قيمة الضمانات 
 الممنوحة

 عدد مناصب الشغل

ر50551رخةوذرردجر6.1رخةوذرردجر51.6رخةوذرردجر13.3ر335

رر.235العيب ياسين، إشكالية تدويل المؤسسات الإقتصادية، مرجع سابق، ص رالمصدر:

ولارظرخفرطلاؿرالردلإؿرأفرموخدرال خذ ذترالخخ لإردرمدرسرةترخسالإىرخراوسرروثرأفرالخعدؿرررررررر
أخذرالخعدؿرالخالإسطرلةاخلإوؿرأ ر سبدرالقرلإضرر% 37.7الخالإسطرلة خذفرالخخ لإحر ذفر ةرردلإدر سبدر

الرزاير،رروثرأفرالخسافخرلإفروعاخدلإفررالخخ لإردرإلبرالقوخدراضرخذلودرلةخشذروسرال  ورةرلإالخالإسطدر ة
فةبرالقرلإضرالب  ودرب سبدراولإؽرخسذهخاهـرالشط ود،رطذ در ةرالقطذعرال  ذفةرالذ رسوطررفةبر

خفرإرخذلةرال خذ ذترالخخ لإردرلإهلإرخذروع سرالإريرال  دلإؽرر%73 خذ ذترال  دلإؽرلإذلؾرب سبدر
ر.ر(1)ةراسذفدرفةبراطلإوررالا  لإللإروذخفرروثرالاو وؿرإلبرالقطذعرال  ذفةرلإطذ درالخؤسسذترالا

 دوق ضمان القروض الإستثمارية لممؤسسات الصغيرة والمتوسطة نثانيا: ص

خ يرخفرمبؿرالطزو درر%60خةوذرردو ذرررزاير رلإمدرخلإؿرر300أ شئرهذارال  دلإؽربرأسخذؿرمدرهررر
بذل سبدرللإسافخذراتر ةرخررةدراض شذءرر%80العخلإخودرلإا ؿر سبدرالا طودرل خذفرالقرلإضرإلبرردلإدر

رلإوهدؼرال  دلإؽرر2006بذل سبدرضسافخذراترالالإسسرلإالاطلإوررلإلقدربدار شذطيرالوعةةر ةربداودرر%60لإ

                                                           
1  - Sitte/http: www.fgar.dz/index.phppoption=comvi Wdid=348 Itemed P.P.3,4. DATE,25/03/2013.   
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ر7ر(1)إلبرارقوؽرخذوةة

 خذفراسدودرالقرلإضرالب  ودرالاةراساوودرخ هذرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرلاخلإوؿر 
لإالإسوعهذ،رروثرو لإفررلإالطدخذترالخاعةقدربإ شذءرارهوزاترالخؤسسذتاضسافخذراترالخ اردرلةسةسر

 خةولإفردو ذر.رر50الخسالإىراتم برلةقرلإضرالقذبةدرلة خذفر
 زراساوودرخفر خذفرال  دلإؽرالقرلإضرالخ رزةر ةرمطذعرالولاردرلإرالقرلإضرالطذ در

 بذل شذطذترالارذرودرلإ ذارالقرلإضرالخلإرهدرللإساهلاؾ.ر
 دلإؽرالقرلإضرالخخ لإردرلةخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرخفرطرؼرالب لإؾراساوودرخفر خذفرال  

لإالخؤسسذترالخذلودرالخسذهخدر ةرال  دلإؽ،رلإوخ فرلةب لإؾرلإالخؤسسذترالخذلودرأفراسذهـر ةر
رأسخذؿرال  دلإؽربلإاسطدرالرقلإؽرلإالخخاة ذترالاةرارلإزهذر ةرشر ذترالاأخوفرلإ خذفرمرلإضر

رخفرال  دلإؽرخذروأاة7رراضسافخذر،رلإاطصرالخطذطررالخ طذة
 فدـراسدودرالقرلإضرالخخ لإرد.ر 
 رالاسلإودرألإرالا وودرالق ذيودرلةخقار وف.ر

لإواـرا طودرالخطذطررفةبرأرذؿراضسارقذؽربذلرأسخذؿرلإ ذارالولإايدرطبقذرل سبرلإورددرخسالإىرا طودررر
 %60لةخؤسسذتر  ورةرلإالخالإسطد،رلإب سبدرف دخذرواعةؽراتخرربقرلإضرخخ لإردر %80الطسذرةرب سبدر

 ةرالرذزتراتطرىرالاةرذ رترسذبقذر خذراـراردودرالعلالإةرالخسارقدر)ا طودرالططررب سبدرأم ذهر
خفرالقرضرالخ خلإفرالخابقةرلإاسددهذرالخؤسسدرس لإوذ،رروثرواـرار وؿرهذهرالعلالإةرخفرمبؿر 0.5%

 خذفرمرلإضرر22خذروعذدؿرر2007براذودرألإترالب ؾرلوذيدةرال  دلإؽرلإلقدرمدـرهذارال  دلإؽرإل
ر.ر(2)خةولإفردو ذرر544.3إسافخذرربخبةغرمدرهر

ر

ر

ر

ر
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 المبحث الثاني: متعاممي صناعة رأس المال المخاطر في الجزائر

لردراذروخرإ رذزرهذهرالدراسد،روخ فرالقلإؿرأ يرولإردرفةبرالسذردراللإط ودرفلاثرخؤسسذتررأسخذؿررر
إسافخذر رريوسودراخذرسر شذطررأسرالخذؿرالخطذطررلإواعةؽراتخرربػػ7رالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودر

رطلاؿرهذارلةخسذهخد،رالخ ذربودرللإسافخذر،رلإالشر درالخذلودرللإسافخذرات،رالخسذهخدرلإالالإظوؼر لإسلإؼراقلـإ
رالخبرثرباقدوـرهذهرالخؤسسذترلإفرضرخعطوذترففر شذطهذرلإأدايهذ.ر

  SOFINANCEالمساهمة والتوظيف و  المطمب الأول: نموذج الشركة المالية للإستثمار

  SOFINANCEالمساهمة والتوظيف و  الفرع الأول: ماهية الشركة المالية الإستثمار

 أولا: نشأة وتطور الشركة 

اأسستررSOFINANCEهةرخؤسسدرخذلودرذاترأسهـرهد هذراضسافخذررلإالخشذر درلإالالإظوؼ،رشر دررر
خةوذرردج(رأ رخذر 5)ر5000000000روثربةغررأسخذلهذراضرخذلةرخذروقذربرر2000أ روؿرر04باذروخر
لإهلإرر2001رذ وةرر09ألإرلإ،رل فرإ طلاماهذرالوعةودرلإخبذشرةر شذطهذر ذ تر ةرر51000000وعذدؿر
وخرالذ رر ةتر ويرفةبراضفاخذدرخفرطرؼرب ؾرالرزايررلإبذل ظررإلبردرردراضهاخذـربشر ذتررأسرالاذرر

 وبدلإرأفر سبدرخسذهخاهذر ةرالاخلإوؿرخقذر دررSOFINANCEالخذؿرالخطذطرر ةرالرزايررلإبذل بطر
أخذرففر شذطرالشر در %35لإر %10ب ظوراهذر ةرالدلإؿرالخاقدخدرهةر سبدر يوةدررداراارالإحرخذربوفر

 هلإرزرو طةر ؿرالقطذفذتربؿرو ر ررخرذؿرفخةهذر ةرال  ذفذترالارلإوةودرلةخ ارذترال ذايودرلإاطزوفر
سا لاؿرالفرلإاترالخ رخودرلإهذارخذرالخ ارذترالولارودرلإخلإادرالا ةوؼر لإ  ذفدراتلبسدرلإارلإوؿرالطشبرلإا 

ر.رر(1)الخطذطرر خذرهلإرخعرلإؼروع ةراضهاخذـربذل  ذفدرالارلإوةودرالاةراخفؿر شذطر يوؿ

 ثانيا: الطبيعة العامة لمشركة 

بذلراـرخفرأهخودراق ودرالاخلإوؿرففرطروؽررأسرالخذؿرالخطذطرر إفراضهاخذـربهذهرالاق ودرلإشر ذتررأسررر
الخذؿرالخطذطررخذروزاؿر يولار ةرالرزايررروثروعابرر شذطرهذهرالشر ذترردرردوثرلإ عوؼ،راتخرر

الب لإؾرالرزايرودراشروسرإمذخدرخؤسسذتراللإسذطدرالخذلودرالخاط  در ةررأسرالخذؿرالذ روورضرفةبر
رالخطذطررالاةرفددهذرخردلإدارردا.
                                                           

، المتلقي الدولي حول تنافسية المؤسسات الإقتصادية التجديد  التكنولوجي كمدخل إستراتيجي لدعم القدرة التنافسية للمؤسسة الجزائريةرحيم حسين، مداخلة بعنوان:  - 1
 . 54، ص 2002أكتوبر،  30-29وتحولات المحيط، جامعة محمد خيضر، بسكرة، يومي 
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 ثالثا: وظائف ومهام الشركة 

الاةراهدؼرإلبرادفوـرلإا  عذشررsofinanceرلإبذلردوثرففرلإظذيؼرلإالخهذـرالخلإ ةدرل شذطرشر دررر
 وخذرواعةؽرباخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدر هةرراضما ذدراللإط ةرلإذلؾرببعثرإ طلامدرردودة

ر7ر(1)ااةطصر وخذروةة

 ارمودرلإاطلإوررالخؤسسذترلإذلؾرطلاؿرالخسذهخدر ةررأسخذلهذ.ر 
 إخالاؾرر صر ةرشر ذترخالإاردةر ةرالرزايررألإر ةرالطذرج.ر 
 ارمودرلإزوذدةراضفاخذدرفةبرمرضراضورذرربإارذهرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطد.ر 
 اضمبذؿرفةبر ؿرأش ذؿراضمراضرلإالاسةوؼرسلإاءرب خذفرألإربدلإ يرلإ خذفر ؿرفخةوذترالقرضر

 بذل سبدرلة ور.ر
 روذزةر ؿرالدولإفرلإاتلإراؽرالارذرودرلإالخسذهخدر لإسوطر ةرالخعذخلاترالطذ دربهذرلإبذتسهـر

رلإالس دات.ر

أ الإبررر20الخعاخدةر ةرر  لارففراللإظذيؼرالخذ لإرةرلإبخلإربرمراررالخرةسراللإط ةرلخسذهخذترالدلإلد
راـراردودرال قطاوفرالاذلواوف7رر2003

 ار وزر شذطرشر درsofinanceرلإؿرالقطذعرالعذـرلإالإسوسرادطلااهذر ةر وخذرواعةؽربخسذفدةرر
راردرالعذخدرالارذرودراوررالخر دة.رالخؤسسذتر ةرفخةوذترالطلإ  درلإاسوررالخلإر

 ار وزرخهذـرشر درsofinanceفةبرخسذ دةرلإدفـرالخؤسسذتر ةراأهوةهذرلإاطلإورهذرلإذلؾرففرر
طروؽرإرشذدهذرلإخسذ دهذر ةرإفذدةرهو ةوهذرالخذلودرلإاضسارااورودر)الاشطوص،ر احررأسرالخذؿ،ر
البرثرففرالشر د(رلإالإ ورر ؿر رصرالاخلإوؿرالخلايـر)خسذهخدررأسرالخذؿرمرلإضرخالإسطدر

  خذفر وذزترلإالقرضراضورذر (.ر

ر

ر

ر
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  SOFINANCEالفرع الثاني: الإطار العممي لمتمويل عن طريق شركة 

 أولا: أساليب وأشكال التدخل 

رلإااخفؿر وخذروةة7رررررر

 الأموال الخاصة:  -أ

ر(.ر%35إلى  %10خشذر دربذتمةودر)ر-

رس لإات(.رر7إلبرر6خدةرالخشذر در)ر-

 الديون:  -ب

رمرلإضرخبذشرة.رر-

 خارج الميزانية:  -ج

رال خذ ذت.رر-

رمرضراضورذرر لإسوط.رر-

لتزامات الشركةثانيا: المحفظة   الإستثمارية وا 

ر7ر(1)ااخفؿراضسافخذراترالخذلودرلةشر در ةررر

رال هربذيودرر- رالبةودة.رررCOPRELشر در  سرالعاذدرلإالةلإازـ

رشر درالارمودرالعقذرودرالرزاير.رر-

رالرزاير.ررSTAMالشر درالرزايرودراضخذرااودرل  سرالابغرر-

ر ذتاة7ر 2003أخذربذل سبدرللإلازاخذترخ ذرس دررر

ر.رSIFACOشر درالابغرالاشو ودربشرا دربةرو ودرلإ ر سودرر-

ر.رSTAP)خؤسسدرفخلإخود(رلإالشر درالالإ سودررDIPROCHMشر در  سرال بروتربإ  خذـرخسرر-
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رال رودربشرا درخسرر- رSCAدرالسلإودودرالالإ سودرلإالخرخلإفرSANCELLAشر در  سرالةلإازـ
رسالإ هلإلـ.ر

رشر در  سرالا ةوؼرالخرفربشرا درخسرخسافخروفرالإ سووف.رر-

ررAAAIDلإرأسرالخذؿراضسافخذر رالعربةررSONALGAZلإرONDPAفقدرإورذرراترا ةربشرا درخسرر-

رر.SAIDALشر در  سرالخ ارذترال ودز ودر)ات سلإلوف(ربشرا درخسرخرخلإفدر وداؿرر-

ر.رsofinanceلإ ةرخذروةةروخ فرالإ وحرفخةوذتررأسرالخذؿرالخطذطررلػر

 .2008حتى نهاية  sofinanceعمميات رأس المال المخاطر لـ  (:5-3)جدول رقم 

 ملاحظة تاريخ الخروج الموقع قطاع النشاط تاريخ المساهمة العممية
ال  ذفدرر5220أ روؿر 01

راضل ارلإ ود
دلإفرربحرطرلإجرر5221دوسخبرررالبةودة

رألإرطسذرة
الارمودرلإاض رذزرر5220سباخبرر 02

رالعقذر 
 - -رالرزاير

طرلإجرمبؿرالخلإفدرر5221دوسخبرررالرزايرر  ذفدرالابغر5220دوسخبرر 03
رخردلإدودذلالخرددرب

 - -رالرزايرراتش ذؿرالعخلإخودر5221 وور ر 04
ال  ذفدرر5222رذ وةر 05

رال وخوذيود
 - -رلإهراف

ررررsofinance حول من إعداد الطالبين بناءا على معطيات المصدر:رر

ر

ر

ر

ر

ر
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 ثالثا: محيط وفرص إستثمار الشركة 

 : (1)خصائص محيط الشركة -أ

رإ اذجرالسةسرلإالطدخذتربذض ذ درإلبرإلازاخذترأطرى.ررطبيعة النشاطات الإقتصادية: *

إ شذءر،رإخداد،رإفذدةراضفابذر،رالخسذهخدر ةررأسرالخذؿرال قد رألإرالعو ة،ررخصائص الإستثمارات: *
رإساعذدةر شذطذتر ةرإطذررالطلإ  د.رر

وساوودرالخسافخرلإفرالخرةولإفرلإاترذ برخفر وسراضورذبوذترلإوط علإفرل وسررالإيجابيات والإتفاقيات: *
رالخعذوور.ر

 إصلاحات عامة:  -

ربرخعداترلإارهوزاترالخشذروس.ر*راطووضرخعدؿرالرسـرالرخر ةرفة

ر*راضفوذءاترخفرالرسـرفةبرالقوخدرالخ ذ درفةبرالسةسرلإالطدخذترلارقوؽرالخشذروس.ر

ر*راضفوذءرخفرالرسـرفةبرروذزةرلإخة ودرالعقذرات.ر

 إصلاحات إستثنائية:  -

راطووضرالرسـرفةبرالاسروؿ.ر: * بالنسبة لقناة الإستثمار

س لإاتربذض ذ درإلبرر10إفوذءرخفررسـرال روبدرفةبرالخة ودرالعقذرودرلخدةرر* بالنسبة لقناة الإستغلال:
(رلإال روبدرIRG(رلإال روبدرفةبرالدطؿراضرخذلةر)IBSاضفوذءرخفرال روبدرفةبرأربذحرالشر ذتر)

رس لإات.رر10(رلخدةرس اوفرإلبرIFVالرزا ودراللإرودةر)

رإصلاحات خاصة: -

لإخقدخدرأسذسذرلةخ ذطؽرذاترالط لإ ودر ةرخطططرالا خودرلإللإسافخذراترالاةرااخوزربا  لإللإرودرخاقدخدرر
لإالخرذ ظدرفةبرالبويدرلإاض لارذترالطذ درأو ذر ذ ترخلإرهدر ةرإطذررالعقلإدرلإاضاوذموذترالخبرخدربوفر

ر.رANDIالخسافخروفرلإاللإ ذلدراللإط ودرلةا خودرلإاضسافخذرر
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  :الشركةمشاريع  -ب

رطذمدر بورةرلإرر ودر عذلدر ةرالودرالعذخةد.رر-

رالخلإاردرالطبوعودرالخهخد.رر-

رلإرلإدرمذفدةراراودرخاو در)خطذرات،رخلإا ئ،رطرؽ...(.رر-

رالخلإمسرالطرا ةراضسارااورة.رر-

رخؤسسدرفخلإخودر ةررخوسرالقطذفذتراضما ذدود(.رر1400بر ذخجرالطلإ  در)ر-

رالقطذعرال  ذفةرالطذصرالذ رواخوزربذض طلامدرالقلإود.رر-

ر .(1)ب ؾرلإخؤسسدرخذلودرلإط ودرلإأر بود(ر32القطذعرالخ ر ةروعوشررذلدرخفراض اعذشر)ر-

ر7ر(5226-5222لإ وخذروةةروخ فراقدوـربر ذخجرالرهذ ذترلإالا خودراضما ذدودر)

أخرو ةرلا ووذرخشذروسرالب ودرالاراودرلإاخفةترخةوذرردلإزررر22ط صرلهذارالبر ذخجرالاؼرخذلةرمدرربػر
ر ة7

 ألإرلإربشرا درخسرر05222222إ شذءرشر درالقرضراضورذر ربرأسخذؿرTUNISIEرررررر 
LEASINGر, AMEN BANK, MAGHREB FUND, PROPAROررررررر

 ألإرلإربوفرال  ذفذترال طخدربخشذر درر52222222إ شذءرإسافخذراتربػرBEIر
ر)الور سود(.ررSIPAREXلإخسافخروفرخؤسسذاوفربرفذودررAAAIDلإ
 .راطلإوررال شذطرالخذلةرلةشر درلإذلؾرخفرطلاؿراسووررلرؤلإسرأخلإاؿررزايرودرلإألإرلإبود
 خؤسسدرطلإ  در ةرر012خؤسسدر)ر0522اط وصرالاخلإوؿرلبر ذخجرالطلإ  درلػر

ر(.ر5222برخرترلس درر322لإر5221 هذودر
 رإفذدةراهويدرالخطذراترلإالخلإا ئ.ر
 رسدلإد.رر5مذخدرإ
 رس ف.ررر0222إمذخدر

                                                           
1  - Mohamed Rachid : conférence sur le développement du secteur privé, cas des payais Maghreb 
(promotion des investissements directs étrects étrangers), présentation des investissements de sofinance, 
Bruxelles, 10 juinS 2003, Sitte : www.sofinance-dz.org, date : 2013/03/27.  

http://www.sofinance-dz.org/
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 الخسذهخدر ةرطةؽرإارذدرخذلةرلةشر ذترالرزايرودربهدؼرارقوؽربعضرالخشذروسر
ر ةـ(.رر0522ال برىر ذلطروؽرالسوذررشرؽراربر)

 رإ شذءرخرذؿرلخعذلردرالو لاترالطبودرلإال ذايود.ر
 إ شذءرلإردةرلارةوترخوذهرالبرر.ر 

  SOFINANCEالفرع الثالث: تطبيق التمويل بالإعتماد الإيجاري من طرف شركة 

 ةرإ عذشراضما ذدراللإط ةربخطاةؼرخؤسسذايرطذ دررsofinanceاسذهـرشر دررأسرالخذؿرالخطذطرر
ال  ورةرلإالخالإسطدرالررـرلإدفـرخرارؿراأهوةهذرلإالإسوعذ،رلإذلؾربإاذردرالاخلإوؿربذضفاخذدراضورذر ر اق ودر

ةودرخساردفدراقدخهذرهذهرالشر در خفرخرخلإفدرخفرالاخلإولاترلإبشرلإطرلإاراوبذترخاوؽرفةوهذربوفراخلإو
بإفابذرهذرالطرؼرالخؤرررلإالخؤسسدرالخساوودةرخفراضفاخذدربإفابذرهذرالطرؼررsofinanceشر در

ر7ر(1) ةرخذروةةرلإوخ فرر ررأهـرهذهرالاراوبذترالخساأرر

 الإيجاريأولا: الهدف من عقد الإعتماد 

رفقدراضفاخذدراضورذر ربهدؼراردودرخطاةؼرالشرلإطرلإال وووذترالعخةودرلةاأروررخفرمبؿرشر درررر وبرـ
sofinanceبإفابذرهذرالطرؼرالخؤرررلوذيدةرالخؤسسدرالخساأررةرلإذلؾر وخذرواعةؽربذلارهوزاترلإالخعداترر

 رمدرو لإفراأروررخذلةرخسرطوذررالشراءرالخالإمسراأرورهذرلإالاةرارددرطبوعاهذربدمدرلإورددرش ؿراأرورهذرالذ
رخفرمبؿرالخساأرررف درإ اهذءرخدةرفقدراضفاخذدراضورذر .ر

 ثانيا: إلتزامات طرفي عقد الإعتماد الإيجاري 

رخفررهدرشر دررر ربوفرطر ةرالعخةودراةازـ بإفابذرهذرالطرؼررsofinanceبخلإربرفقدرالاأروررالخبرـ
رالخؤررربخذروةة7ر

رلإذلؾرفةبرسبوؿرالاأرور.ررالخساأررارترا رؼررالخشاراةلارهوزاترلإ سرالخعداترلإار-

رالطرؼر- رالاأ درخفرأفرالخلإردرمدرمذـربارلإوؿر خذفرالارهوزاترل ذلحرالخساأرر،رلإخفررهدرأطرىروةازـ
رالخساأرررطلاؿرخدةرفقدرالاأرورربخذروةة7ر

رلإ سرالخعداترلإالارهوزاترالخشاراةرارترا رؼرالخساأرررلإذلؾرفةبرسبوؿرالاأرور.رر*
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ررأفالاأ درخفرر* الخلإردرمدرمذـربارلإوؿر خذفرالارهوزاترل ذلحرالخساأرررلإخفررهدرأطرىروةازـ
الخرددةرروثرااعددر ووودررالآرذؿطلاؿرخدةرفقدرالاأروررباسدودرأمسذطراضورذرر ةررالخساأررالطرؼر
ودربوفرالاسدودرففرطروؽرشوؾرألإرارلإوؿرب  ةرففرطروؽرإ ااذبرس داترأخرربقوخدرمسطراضورذررالاسد

بخبةغرالقوخدرالخابقودرلةخعداترالخشاراةرالخقدرةرفذدةررأخرالخسارؽرففر ؿر ارةر خذرمدرواـرإ ااذبرس در
ففراسدودرالخبذلغررخذلودرلإذلؾرف درإ ق ذءرخدةرالعقد،رأخذر ةررذلدرالاأطررخفرموخاهذراضر%1ب سبدر

رخفرموخدرمسطراضورذررالخسارؽرلإاوررالخد لإع.رر%2الخسارقدر ةرأرذلهذراورضرفقلإبدرفذدةربخعدؿر

ر خذفراضسا لاؿرالرودرلإال وذ دراللازخدرلةخعداترالخساأررة.رر*

 شراء، التسميم والإستلام لممعداتثالثا: إجراءات ال

ربارخةيرالخسؤلإلودررالخساأرربذل سبدرضرراءاترشراءرالخعداترلإالارهوزاتربهدؼراأرورهذر إفررررر وةازـ
ال ذخةدرإارذهرالخؤررر وخذرواعةؽربإطاوذررالخلإرد،رروثرورسؿرليرإلازاـر اذبةرولإ حر ويرخعةلإخذترففر

ففرإرراءاتراضسالاـررالخلإردرالخطاذررلإخبةغرالشراءرالخاوذلإضرفةوير خذرولإ حرأو ذرأرذؿرالاسةوـ،رأخذ
 ذلخساأرررف دراضسالاـرال خةرفةويرأفرورامبرلإواأ درخفرخدىرخطذبقدرالخعداترالخساةخدرخسرالخلإا وذتر

ربوفرالخؤرررلإالخلإردرلإارسؿرخ ير سطدرلةخؤرر.ر رالخا خ دربعقدرالشراءرالخبرـ

 رابعا: إستعمال وصيانة المعدات 

روةة7رروالإربرفةبرالخساأرررلةخعداترالقوذـربخذرر

رلإاط و هذرللإساطداخذترالخ ذسبدرلإالخاوؽرفةوهذ.ررخ ذرلإ لإلهذرالخساأررةإساعخذؿرالخعداترر-

راسهوؿرموذـرالخؤررربرقير وخذرواعةؽربخرامبدرلإخعذو درالخعداترالخؤررة.رر-

إفلاـرالخؤرررففرطروؽرإفدادراقروررخو ؿربلإملإعرأ رفطبرألإرأ رطةؿرطذرئرو وبرإرخذلةرر-
 راررالاةررزءرخ هذ،رروثرورددراذروطيرلإخلإمعيربدمدرلإارددرأو ذرطبوعدرلإخدىراترالخعداترألإرراب
رلرقتربذلخعدات.ر

أخذر وخذرواعةؽربرذ برال وذ در والإربرفةبرالخساأررررخذودرالخعداترلإالارهوزاترالخساأررةر در ؿرر-
رفقدر  وذ درلةخعداتراتططذررلإ خذفرا ةورهذرلإ وذ اهذرلإلةقوذـربذلؾرووارضرخفرالخساأرررأفروبرـ

رخبذشرةرخسرالخلإردرروثرورسؿر سطدرب ؿرفقلإدرال وذ درالخبرخدرإلبرالخؤرر.ر
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 خامسا: ضمان المورد التأمينات 

بذل سبدرلع  ررال خذ ذتر ذلطرؼرالخساأررروا ذزؿرلةخؤرررففر ؿرال خذ ذترالاةرإساوذدتربهذرخفرررر
الخؤررربرذلدرإسا لاؿرالخعداترلإ ةر هذودررف درالخلإردرلإطلاؿرخدةرال خذفروالإربرفةبرالخساأرررإفلاـ

ر رفدادرخر رربذضسالاـرال هذية.رالخساأررربإهذهرالخدةروقلـإ

رالخساأرررلإفةبررسذبيربإأخذرففرإرراءاترالاأخوفرفةبرالخعداترخرؿراضفاخذدراضوررر  ااذبرذر ر وقلـإ
ارخةرالخعداترالخساأررر در ؿرالخطذطرربخذراا خ يرلإفوقدرالاأخوفرفةبرخسالإىرشر دراأخوفررزايرودر

رالخساأرررطلاؿرخدةراضورذررباردودرفقلإدرالاأخوف.رر رخفرأ راررلإوةزـ

 سادسا: إعادة شراء المعدات 

رالخساأررربإفذدةرشراءرالخعداترالخساأررةرف درإ اهذءرخدةرالاأرورربقوخدرخ ذسبدرلقوخدرالشراءررررر مدروةازـ
فرار لإوؿرخة ودرالخعداترسواـربعدرالار وؿرالوعةةرلخبةغرخذلةرخفرالقوخدرالخابقودر)لإذلؾرطذرجرالرسـرلإا 

ردلإفرأودر خذ ذتراق ود(ر خذرسواـرر سر ؿرالاروظذترالخاطذةرخفرمبؿرالخؤرر.ر

 سابعا: فسخ عقد التأجير 

إسالاـرالخعداترالخساأرررمبؿروخ فر سخرفقدرالاأرورر ةررذزترفدةر رذلدرالوسخرالاةرااـرخفرمبؿرررر
رإارذهرالخؤرررباسدودرإرخذلةرالخبذلغرالخد لإفدرخفرمبؿرهذاراتطوررإلبرالخلإرد،رلإخفررهدرأطرىررالذ  وةازـ

رالخساأرررباسدودراعلإوضرل ذلحرالخؤررروقذربر اعلإوضرففرال رررالخذلةرالذ رألرؽربذلخؤرر،روةازـ
.رلإرر%60 سبدر خفرطلاؿرالردلإؿرالاذلةروخ فرالإ وحرخفرالخبذلغرالخد لإفدرلةخلإردرخا خ در ؿرالرسلـإ

ر ةررأسرالخذؿرلإالقرضراضورذر .ررsofinanceخسذهخدر

 .2009إلى غاية  2003من  sofinanceإستثمارات (: 6-3)جدول رقم 

 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 السنوات
المساهمة في 
 رأس المال

ر622222ر30322222ر326122222ر326122222ر331122222ر35222222ر3423222

القرض 
 الإيجاري

ر1036555222ر1523355222ر3425045222ر5604252222ر0120606222ر0245515222ر3460526560

، رسالة ماجستير، تخصص إستراتيجة مالية، كلية العلوم البدائل التمويلية للمؤسسات الصغيرة والمتوسطة، بعض التجارب الدوليةسامية برازي، رالمصدر:
ر. 185 ، ص2010/2011، قالمة، 1945ماي  08الإقتصادية والتجارية وعلوم التسيير، جامعة 
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 ةررأسخذؿررsofinanceخفرطلاؿرالردلإؿرالسذبؽر لارظراض طوذضرال بورر ةرموخدرخسذهخدر
لإوعلإدرذلؾربذلدرردراتلإلبرإلبرارارسرهذارال شذطرفةبرف سرفخةوذترر2009الخؤسسذترطلاؿرس در

أوفرللإرظرر2008إلبراذودرر2003ر رالاةرفر ترازاودارخةرلإظذرلإخساخرارإباداءرخفرس درالقرضراضورذ
ر.رر2009إ طوذضرطووؼرطلاؿرس در

  SOFINANCEالفرع الرابع: تقييم نشاط شركة 

رsofinanceبذل ظررإلبردرردراضهاخذـربشر ذتررأسرالخذؿرالخطذطرر ةرالرزايررلإبذل بطرشر درررر
 وبدلإرأفر سبدرخسذهخاهذر ةرالاخلإوؿرخقذر درب ظوراهذر ةرالدلإؿرالخاقدخدرهةر سبدر يوةدرردارإذراارالإحر

ر. %35و  %10خذربوفر

أخذرففر شذطرهذهرالشر در هلإرزرو طةر ؿرالقطذفذتربؿرو ر ررخرذؿرفخةهذر ةرال  ذفذترررر
الارلإوةودرلةخ ارذترال ذايودرلإاطزوفرالخ ارذترالولارودرلإخلإادرالا ةوؼرلإ  ذفدراتلبسدرلإارلإوؿرالطشبر

سا لاؿرالفرلإاترالخ رخودرلإهذارخذروع ةراضهاخذـربذل  ذفدرالارلإوةودر ةرروفرهذهراتط رب آلدورةرااسـرلإا 
ر.رsofinanceالخطذطررلإ وخذروةةرس قدـربعضراضر ذيوذترالخذلودرالطذ درب شذطرشر در

 sofinance: نشاط شركة (7-3) جدول رقم
  الوحدة مميون دينار جزائري

 2011 2010 2009 السنوات     العناصر      
صافي أرباح العمميات 

 المصرفية
ر204155ر142546ر105350

ر332340ر535512ر066206 التشغيلأرباح 
ر23ر11ر34 فعالية

    ., date 19/01/2013dz.org-www.pmeart : ourceS ر

 لارظرخفرال اذيجرالخقدخدربذلردلإؿرأفلاهرأفر ذ ةرأربذحرالعخةوذترالخ ر ودر ةرازاودرخساخرر قدرتر
راوعترإلبرر2009خةولإفردو ذرررزاير رس درر418381القوخدربػر س درخةولإفردو ذرررزاير رر475879لإا 
بذل سبدرتربذحرالاش وؿررلإ ذلؾر وسرالشةءر2011خةولإفردو ذرررزاير رس درر517422لإرر2010

رلإ عذلودرالشر درهةراتطرىرسرةترازاودارلإهلإرخذروع ةرأفر شذطرالشر در ةرالإسسردايـرلإشخؿرالعدودرخف

http://www.pmeart-dz.org/
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رلإوةودرإزرأفر شذطرالشر درار زررلإؿرالقطذعرالعذـرهذارال شذطررلإؿرالادطؿرلةشر درال  ذفذترالا
ررلإالش ؿرالخلإالةروةطصرذلؾ.رر ةرالخهذـرالاةرااعةؽربخسذفدةرالخؤسسذتر ةرفخةوذترالطلإ  د.

رsofinanceنشاط شركة : (1-3) الشكل رقم

ر

ر.ر(07-03الجدول رقم )من إعداد الطالبين بالإعتماد على بيانات 7رالمصدر       
ر

 sofinanceإلتزامات شركة  (:8-3)جدول رقم 
رر       الوحدة مميون دينار جزائري                                                                                                                             

 2011 2010 2009 السنوات     العناصر      
ر355222ر355222ر304222 الأسهم 
ر3033222ر1326462ر1036555 إستئجار 

ر562222ر331522ر533301 ورقة الإلتزامات 
ر0130222ر0230222ر5530222 الدخل الثابت

 , date 19/01/2013dz.org-www.pmeart : Source 

روثربة ترطلاؿرر5200إلبرر5226أفرموخدراتسهـرار ترإراوذفذربوفرس اةر لارظرخفرالردلإؿرررررر
راوعترإلبرر304222خذرموخايرر5226 لإهذاربسببرزوذدةرإ داررر5200لإر5202س اةرر355222لإا 

ر5200لإل فرإ طوضرس درر5202لإر5226يرذررفرؼرإراوذفذربوفرالشر درللأسهـرردودة،رلإ ذلؾراضسا
ربذل سبدرلةلإرمدراضلازاخذت،رأخذرالدطؿرالفذبترفرؼرةءذلؾر وسرالشإلبر شذطرالشر د،رلإ رلإهذاررارس
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http://www.pmeart-dz.org/
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لإالش ؿرالخلإالةرر،خذؿرالخؤسسذتا ذمصرخساخرارلإذلؾربسببرإ طوذضرخسذهخدرالشر در ةررأسر
روةطصرذلؾ.رر

 sofinanceإلتزامات شركة ر(:2-3)الشكل رقم 

ر

رر.(08-03من إعداد الطالبين بالإعتماد على بيانات الجدول رقم ) 7المصدر         
 

رsofinanceرميزانية شركة (:9-3)جدول رقم 
ر الوحدة مميون دينار جزائري

 2011 2010 2009 السنوات     العناصر      
ر2222222ر2222222ر2222222 رأس المال 
ر3630222ر3363361ر3365346 الأسهم 

ر00514222ر02341515ر02053510 مجموع الأصول
 , date 19/01/2013dz.org-www.pmeart : Source 

 لارظرخفرطلاؿرالردلإؿرفبذتررأسرخذؿرالشر درلإذلؾروعلإدرإلبرفدـردطلإؿرخسذهخوفررددر ةررأسرخذؿر
بسببرالإسسر شذطرالشر درأخذرات لإؿرهةرالشر درأخذربذل سبدرللأسهـر هةراعرؼرازاودارخساخرارلإذلؾر

رلإالش ؿرالخلإالةروةطصرذلؾلإذلؾررارسرإلبر وسرالشةءر ةرالالإسسرال شذط،رراتطرىراعرؼرازودارخساخرا

ر

ر
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رsofinanceرميزانية شركةر(:3-3)الشكل رقم 

ر

 . (09-03من إعداد الطالبين بالإعتماد على بيانات الجدول رقم )7رالمصدر       
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ر
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ر
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  FINALEPالمطمب الثاني: الشركة المالية الجزائرية الأوروبية لممساهمة 

  FINALEPالفرع الأول: ماهية الشركة المالية الجزائرية الأوروبية لممساهمة 

  FINALEPأولا: نشأة وتطور شركة 

وخ فرإفابذررالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدربخفذبدررايدرلإفخودةر  ذفدررأسرالخذؿراضسافخذر ،رررر
ر73.750 ةرش ؿرشر درخسذهخدرذاتررأسرخذؿرمدرربػرر1990روثرأ شيتر ةرشهررأ روؿرخفرس در

لإب ؾر، %40ةودربػر)ب ؾرالا خودرالخر %60خةولإفردو ذرررزاير ربوفرشرو وفررزايرووفروخاة ذفراتاةبودربػر
ر)اللإ ذلدرالور سودرلةا خودربػ %40لإشرو وفرألإرلإبووفروخاة ذفر( %20بػررCPAالقرضرالشعبةرالرزاير ر

ر159.25بر سررأسخذلهذرإلبررFINALEPمذختر( %11.26لإالب ؾراتلإرلإبةرللإسافخذرربػر 28.74%
لإ ذفرالهدؼرخفرر2005خةولإفردو ذرررزاير رس درر191.70فـرإلبرر2000خةولإفردو ذرررزاير رس در

ر.ر(1)إ شذيهذرخسذفدةرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدراض اذرودرفةبراططةرخش ؿرالاخلإوؿ

 FINALEPثانيا: إجراءات المساهمة لدى الجزائرية الأوروبية لممساهمة 

ابدأرهذهراضرراءاتربخقذبةدربوفرالخبذدررالذ رمذـربإوداعرطةبرلدىرالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدرررر
خفرأرؿرأطذرخسذهخدر ةررأسخذؿرخ شأةرخلإرلإدةرأ لارألإرمودراض شذء،رلإذلؾرلوشرحرلير شذطذترلإشرلإطر

ر7ر(2)الخاخفةدر وخذروةةرFINALEPادطؿر

 لإألإرلإبولإف،رألإرخلإرهدررزيوذرلةا دور.خشذروسرارخسرشر ذءررزايرووفر 
 مطذعر شذطروسرؿرفرزر ةرالطةب.رر 
 شذطذترذاترموخدرخ ذ درفذلود،راخ فرخفرإرلاؿربعضراللإاردات.ر  
 شذطذترالإلةرأهخودرلةخلإاردرالخرةود.ر  
 خشذروسرذاترخطذطررا  لإللإرودر يوةد.ر 
 لإبعدرالةقذءراتلإؿروابسررودرخردلإدودرخالإمعدراولإؽرالعذيدرفةبراللإدايسرترؿرلدىرالب لإؾرالرزاي

رراءاترلإططلإاتروخ فرأفر ةط هذر وخذروةة7ربالخ ةؼر رخهذـرلإا 

                                                           
، رسالة ماجستير، تخصص إدارة FINALEP، دراسة حالة: الشركة المالية الجزائرية الأوروبية للمساهمة فعالية رأس المال المخاطر في تمويل المشاريع الناشئةمحمد سبتي،  - 1

 . 172، ص 2009-2008مالية، كلية العلوم الإقتصادية وعلوم التسيير، جامعة منتوري، قسنطينية، 
 . 195-192المرجع السابق، ص ص - 2
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 دراسة الطمب:  -أ

و دررالخ ةؼربذلخهذـ،ربعدرالاشذلإررخسرالخدوررالعذـ،رمرارهررلإؿرخلإا ةدربذمةراضرراءاتربط لإصرررر
رالعخةودرالخع ودرروثرمدرو لإفرمرارهرإخذ7ر

خر قذربذلخبرراترال رلإرودرالاةراقدررلةخبذدر،رلإهذار ةررذلدر لإفرالطةبرزروالإا ؽرخسرربالرفض: -
ر.رFINALEPشرلإطرادطؿر

 ةررذلدر لإفرالطةبروسالإ ةرالشرلإطراللازخد،روعرضرالخ ةؼربذلخهذـرفةبرالعخوؿر سطدررأو بالقبول: -
فةويربرلإالإ لإؿرإاوذؽ،ر ةررذلدرخفرالخطبلإفدرالخاعةقدرب ووودرالا وؿربذلخةؼ7ر ةررذلدراضاوذؽروعرضر

راا وؿربذلخهخد.ررFINALEPإ طراطرهذهراتطورةر ةرالبرلإالإ لإؿر وخ فرإفابذررأفر

خفررذ برأطر،رخفرال رلإر رخعذو دربعضراللإفذيؽرف درإسالاـردراسدرالقذبةودرروثرواـرإفلاـرالخبذدرررر
رر ةر ؿرادطلااهذ.بذضرراءاترالاةراعاخدهذرالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدر

 إستلام دراسة القابمية:  -ب

دراسدرالقذبةودرااألؼرخفردراسدرالسلإؽ،ردراسدراق ود،ردراسدرإما ذدودرلإخذلود،ر ةرالرذلدرالعذخد،روقلإـررر
فةبرفذاقهذرالقوذـربدراسدررFINALEPالخبذدرربإفدادرهذهرالدراسد،راوررأ يرلإ ةرالرذلدرالع سود،راأطذر

رالسلإؽ،رألإرالدراسدراضما ذدودرلإالخذلود،ر خذروخ فرإ رذزهذرباعذلإفرالطر وف.ر

ربإفدادرالدراسدر إفر ذالإراهذراأطذرفدةرأش ذؿ7ررFINALEP ةررذؿرا وؿررر

 قدا.ر  
 خقذبؿرر صر ةررأسخذؿرالخؤسسد.رر 
 اقوودردوفرلػ FINALEP رفةبرالخؤسسد.ر

خشرلإعرخ ةووفربذلخهذـ،رور رافرخعذر ؿرإراخذفذترالعخؿرخسرالخبذدرراتلإؿر"خسؤلإؿروا وؿرب ؿرررر
 dossier de prise en”ذر ةرفوفراضفابذرخةودرلإار وررالخةؼراتطعالخةؼ"،رواخفؿردلإرهر ةردراسدرال

considération”لإخةؼرالخسذهخدررdossier de prise de participation”"الةذافروعر ذفرفةبرر
رخلإا قدرالةر درالا ووذودرلإالرخعودرالعذخدرفةبرالالإالة،رأخذرالفذ ة7رخ ةؼربذلخهخدرو لإفرفةبرإطلاعردايـ
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الخاعةقدربذلعخةودرخفرأرؿر خذفراضساخرارودر ةررباطلإراترالخشرلإع،ر خذرور رر ؿراضراخذفذت
ررذؿراوذبرالخسؤلإؿراتلإؿرففرالخةؼ.ر

 جنة الداخمية: الإجتماع الأول لم -ج

خفرالخدوررالعذـرلإف لإوفرخ ةووفررFINALEPااألؼرالةر درالداطةودرلةرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدرررر
بذلخهذـ،رلإاراخسرخفرأرؿر رصرالعخةوذترالاةراعرضرفةبرالةر درالا ووذودرخفرأرؿرأطذهذر ةرفوفر

رالخ ةؼربذلعخةودرالخسؤلإؿرففرالخةؼربعرضرالدراسدرالاةرإ اهبرخفر اضفابذر،رطلاؿرهذاراضراخذعروقلـإ
راسد،رلإ ذلؾراضرذبدرففراتسيةدرالرسذسدرإفدادهذ،رهدؼرهذاراضراخذعرهلإرارسوفرلإاعخوؽرالد

رالخطرلإردرخفرمبؿرأف ذءرالةر درالا ووذود.ر

 ةرفوفراضفابذررف درالارقؽرر،رإلبرأطذFINALEPوارلإؿرطةبرالاخلإوؿربذتخلإاؿرالطذ درالخقدخدرلػرررر
رخفرالع ذ ررالاذلود7ر

رخلإ لإعرالخشرلإع.رر-

رالشر ذء.رر-

رالسلإؽ.رر-

رالخعداترالخساعخةد.رالاق ودرالا  لإللإروذرلإرر-

راقووـراضسافخذررالخالإمسرلإأداءرالخشرلإع.رر-

رالةر درالداطةودرلإ ذاربطذمدرخةط در*راتطذر ةرفوفراضفابذر7راعرضرالدراسدرالاةرأطةعترفةوهذ
إخذربذلخلإا قدرفةبررلةخشرلإعرفةبرالةر درالا ووذود،رلإذلؾرللأطذر ةرفوفراضفابذر،رهذهرالطورةراعطةرر خهذ

رراءاترخعذلردرالخةؼرألإرالر ض،ر ةرالرذلاوفرارسؿرلةخبذدررخدلإ دربذل اذيجرالاةرالإ ةترإلوهذرخلإا ةدرإ
رالةر درالا ووذود.ر

 الإجتماع الثاني لمجنة الداخمية:  -د

بعدرخعذلردر ؿرالخلارظذترالاةرمدخاهذرالةر درالا ووذودرلإمبؿرإسادفذءرخرةسراضدارةرخفرأرؿرأطذررر
رخرةرفذ ودرلاقووـرالخةؼرالذ رسوعرضرفةبرالخرةس.ررFINALEPالخسذهخد،راراخسرالةر درالداطةودرلػر
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 أخذ المساهمة:  -ه

اةقذهرخسبقذروعطةررالخةؼرالذ رو دررخرةسراضدارةرر خيربط لإصرالخسذهخد،رلإذلؾرإفاخذدارفةبررر
الخرةسرخلإا قايرخسرألإردلإفراروظذت،ر خذروخ  يرر ضرالخةؼرلدلإافةرواـرفر هذر ةرخر رراضراخذع،ر
 ةررذلدرالخلإا قدرو ةؼرالخرةسرالخدورودرالعذخدربالإموسرفقدرالخسذهخوف،رالا ظوخذتراتسذسودرلإ ذارخهخدر

رالاراوبذتراضدارودرلارروررالخسذهخد.ر

 يع عقد المساهمين: توق -و

واـرالإموسرفقدرالخسذهخوفرخفرطرؼرخطاةؼرالشر ذء،رلاعروؼرخ ذهجرادطؿر ؿرلإاردرخ هـرهذاراضاوذؽرررر
وعرؼرفةبرلإريرطذص7رالش ؿرالقذ لإ ةرلةخ شأةرالاةراـرإ شذؤهذر)شر درخسذهخدرفذدة(،رفددراضدارووف،ر

رلإ ذلؾرالخساأ ووفرالخراخةوف.ررFINALEP(،رأ خذطرطرلإجرFINALEP رخرارسرالرسذبذتر)اقارري

 إكتتاب ضمان الخصوم:  *

رلخ ةردرررر خفرطرؼرالخسوروفرالذوفر لإ هـرالخسذهخوفرذلإ راتاةبودررFINALEPو لإفر خذفرالط لـإ
 ةرالخؤسسدرخرؿراض شذء،رار يراتسذسةرهلإر خذفر ؿرخذرلـرواـراضفلاـرف يرلإ ؿرخذرلـروقودر ةر

رالخسورلإفرباعلإر ،ررسبرخذرو ذسبرر اهذر ةررأسرالخذؿر ةررذؿرظهلإررFINALEPوضرالخوزا ودروةازـ
طسذيررلـرواـراضبلاغرف هذرخسبقذرلإلـراأطذر ةرالرسبذفرالقوخدرالاوذلإ ودرولإردرردرأد برزروادطؿرف دهر

رال خذف،ر خذرأفرلة خذفر ارةر لارود،رهذوفرالعذخةوفرواـراردودهخذررذلدربرذلد.

 البحث المحتمل عن تمويلات أخرى:  -ي

 ةررذلدررذردرالخؤسسدرخرؿراض شذءرلاخلإولاترا خوةودرتخلإاؿرالطذ د،رواـرالالإريرلةب لإؾرالارذرودررررر
ربهذارالعخؿرأردرالشر ذء،رفةبرأفرواـراضاوذؽربو هـرفةبراترررألإراتاعذبرالذ رسود سر بطةبرمرضروقلـإ

رليرخقذبؿرذلؾ.ر

 مشتركة: نشاء مؤسسة إ -ن

الر لإؿرفةبرر قذفدةرفذخدروا وؿرالخبذدرربخررةدر"اض شذء"رإخ ذءرالا ظوخذت،راضفلاف،رالارموـرطةبررر
رخفراللإ ذلدراللإط ودرلارمودراضسافخذر،رخةوذترب  ود...خوزاتر
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  ةررذلدر لإفرالخؤسسدرالردودةراوررخهو ةدربذلش ؿرالذ روسخحرلهذربذلا وؿربهذهرالخررةدروخ فرلػ
FINALEPرالاذلود7ررخفربذبرالخسذفدةرأفراأطذرفةبرفذاقهذرالقوذـربذتفخذؿر

 .لإ سرال ظذـراتسذسةرخسرالخلإفؽ 
 إاخذـرخةؼراللإ ذلدراللإط ودرلارمودراضسافخذر.ر 
 رالبرثرففرخ ذدرراخلإوةودرأطرى.ر

و ذراترررلإالخؤسسدرالردودةرلإورددرأرFINALEPهذهرالطدخدر)الخسذفدة(را وذرلإ قذرلشرلإطرإاوذؽربوفررر
رالخد لإعربذلخقذبؿ.ر

 متابعة المساهمة:  -ص

خخفةهذر ةرخرةسراضدارة،رلإ ؿرلإاردةرخفرخسذهخذاهذروربرأفررFINALEPف درإ شذءرالخؤسسدراعوفررر
را لإفرخرؿرخاذبعدرفةبرأسذسربطذمدراسةطرال لإءرفةبرال قذطرالاذلود7ر

 اذ ورربادطؿ FINALEPلإفرضراذروطةرلةعخةود.رر 
 رخوزا وذترلإرسذبذتراضسا لاؿارةوؿرال شذطر. 
 ارةوؿرإدارةرلإاسووررالخؤسسد.ر 
 راعةوقذتررلإؿرخساقبؿرالعخةود.ر

أفروقلإـرباردوثرخ اظـر)لإ قذرلعقدرخرةسراضدارةراشخؿر ؿررFINALEP ػػرواعوفرفةبرالخدوررالخخفؿرلررر
رال قذطرالخذ لإرةرأفلاه(.ر

 "  FINALEPثانيا: مهام الشركة المالية الجزائرية الأوروبية لممساهمة " 

ر7ر(1)وخ فرر ررأهـرالخهذـرالاةراقلإـربهذرالشر درالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدر ةرخذوةةرر

 ارمودرلإاخلإوؿرلإدفـرالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرخفرروثرال شأةرلإا خودرالخشذروسرالخاعفرة.ر 
 الخسذهخدر ةرفخةوذترالاخلإوؿرففرطروؽرالشرا در ةررأسرالخذؿرالطذص،رفةبرف سرالب لإؾر

الاةراخ حرالقرلإض،رأ رأ هذراقلإـربإما ذدرالخسذهخدر ةررأسرالخذؿراضراخذفةرلةخؤسسذتر
ال  ورةرلإالخالإسطدرلإهذهرالاخلإولاترا لإفرإخذرففرطروؽرالرسذبرالرذر ،رألإرس داترمذبةدر
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ألإرخقسخدرإلبررزأوفر  وهذررمرلإضرالخسذهخدر قدارألإرخرررار اذبوذرلةارلإوؿرألإرففرطروؽ
 طرربذلعخةدرالخرةود.بذلعخةدرال عبدرلإال  ؼرات

 الخسذفدةر ةرإفدادرالدراسذترالقذبةدرلةا ووذرلإالبرثرففراخلإوؿرخسبؽرلإالارقؽرخفرالشر ذءر
 ة.رلإفرضر شذطرالب لإؾرلإب لإؾرالخعطوذترالدلإلودرالاةراقدـرودرالعلإفرلإالخسذفد

 الار وبرالقذ لإ ةرلإالخذلةرلإر لإررإاخذـراضرراءاتراضدارودرلإالقذ لإ ودرلإرالخسذفدةر ةرإاخذـر
رإرراءاتراض شذء.ر

لإخفرأهـرالخشذروسرالاةرسذهختر ةراخلإوةهذ7رشر درال وخوذءرال  ذفودرالاةراقدـرال وذ درال  ذفودررر
لإالا ظوؼرال  ذفة،رلإ ذلؾرشر درالزرافدرال ذايودرالاةرا اجرالوذؤلإرترلإالع وررلإالرةوبرخفرال لإدار

ربا  وسرMETALMODAلإأو ذرخؤسسدرالارلإوؿرالخعد ةر الدو لإرررلإهةرخؤسسدررزايرودرإوطذلودراقلـإ
رلإاض سوسلإراترلإاورهذ.

  FINALEPثالثا: تحميل نشاط وأداء الشركة المالية الجزائرية لممساهمة 

  تحميل النشاط:  -أ

أمؿرخقدرةرفةبرالالإاردرخقذر دربقوخايرلإخ ذ ايراضسافخذرود،ر خ ذر شأةررFINALEPوعابرر شذطرشر دررر
ر10خشرلإعرروثرأفرالخروظدرالخذلودرلةشر دراا لإفرخفرر12مذختربذلخشذر در ةرر1991الشر درس در

رخسذخذتر ةرشر ذترذاترأداءرفذلةرلإوخ فراقدورر اذيرهذرلإاقووخهذ.ر

ا لإفرفةبرش ةوفرخهخوف7راض ااذبر ةررؤلإسراتخلإاؿرلإالخسذهخدر ةررFINALEP خسذهخدرشر دررر
 ةررؤلإسراتخلإاؿررFINALEPدرالرسذبذترالرذرودرلةخؤسسذترالخشذر د،رلإخفرالخلارظرأفرالخسذهـرلشر 

ااررـر %21دجرخ اابدرخسرخعدزترخسذهخدر ةرالخالإسطرا لإفر13360000إلبرر2001إراوعترس در
خفةهذرخفؿررخوسر ظوراهذرخفرشر ذتررأسرالخذؿرالخطذطرر ةررFINALEPهذهرالخوزةربخسذفدةرشر در

رالعذلـ.ر

 ةررأسرالخذؿرر%35 ةربعضرالخشذروسرأ فررخفررFINALEPلإفذدةرخذرا ؿرخسذهخدرشر دررر
 ةرردلإدرر2001اضراخذفةرلإلإ ةترر درالشر در ةرالرسذبذترالرذرودرالخشذر درس در
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،رلإهذهرالقوخدرخالإلدةرففرخعدزتر ذيدةرالرسذبذترالرذرودرلإخعدزتر ذيدةرالسربردج03222222
ر.ر(1)فةبرالخ شلإؼ

 أداء الشركة:  -ب

شرو ذر ةرالخشرلإع،ر ااقذسـرالخطذطررلإالخ ذ آترفةبرردرسلإاءرلإو ذ أررFINALEPاعابررشر دررر
رأ رذبرالشر درب رذحرالخشرلإعرلإبذتربذحرالرأسخذلودر ةرالخقذبؿ.ر

بإفلافرأ ودرلرخوسرالخؤشرات،رهذارر1993بدأترار ةراتربذحرلإالولإايدرخ ذرس دررFINALEP شر دررر
رالخشذروس.ررخفلـرااعذخؿرخسرال فورررFINALEPاتداءر ذفرامؿرموخدربذلخلإازاةرخسررر واهذرخسرأفر

لإلإ عودرخسذهخدرالشر در ذ تررةودراللإ لإحرطذ درفةبرخسالإىرخسذهخاهذر ةرالرسذبذترالرذرودررر
ردج.رر6900000ردلإدرمدرتر ةرر2001الخشذر درلإسرةترالشر درأربذحرطلاؿرس در

 .2008حتى نهاية  FINALEP عمميات رأس المال المخاطر لـ(: 10 -3)جدول رقم 

 سنة الخروج الموقع قطاع النشاط سنة المساهمة المؤسسة

Tobacco 
Medial 

Salar syst 
Hyppone industrie 

Corelec 
V.I.A 

Fonderie pompes 
Milox 

Realpromo 

ر1995
ر0665
ر0665
ر0665
ر0666
ر5222
ر5220
ر5220
ر5225

رزرافدرالابغ
ر  ذفدراتدلإود
رالطذمدرالشخسود
رال  ذفدرالزرافود
رال  ذفدراضل ارلإ ود
ر  ذفدرالزرذج

رالسبذ د
رال  ذفدرال ذايود

رالعقذر

راوبذزة
رالرزاير
رالرزاير
رف ذبد
رالبةودة
راةخسذف
رالرزاير
راتالإاط
رف ذبد

ر-
ر-

ر5223
ر5222
ر5223
ر-

ررذر رالطرلإج
ر-
ر-

رر.174محمد سبتي، مرجع سابق، ص 7رالمصدر

ر

ر
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أخذرففرالخزوجرالاخلإوةةرلةشر درالخذلودرالرزايرودراتلإرلإبودرلةخسذهخدرلإ سبرخشذر درالشر ذءررر
ر وخ فرالإ ورهذر ةرالردلإؿرالخلإالة7ر

 التمويل وحصص الشركاء (:11-3)جدول رقم 
 دج  1000الوحدة: 

حسابات جارية  رأس المال الإجتماعي أموال خاصة % الشركاء
 لمشركاء

SEEGELAG 
ALSAR 
ELEG 

Epe/METAL 
FINALEP 

21 
20 
20 
20 
ر19

19950 
19000 
19000 
19000 
ر18050

10500 
10000 
10000 
10000 
ر9500

9450 
9000 
9000 
9000 
ر8550

ر12222ر22222ر62222ر022 إجمالي
 ر.201محمد سبتي، مرجع سابق، ص المصدر: 

هذارالخعدؿروعذدرال ظرر ويربإساخراررخفرطرؼرر%12ا ذ ئرالرسذبذترالرذرودرلةشر دربخذروعذدؿرررر
خرةسراضدارةر ةر ؿرخرةرااقةبر وهذرخعدزتراضمراضرالب  ودرأخذراتخلإاؿرالطذ در رزءرخ هذرفو ةرلإرزءر

خدرخةولإفردج(رلإالبذمةرفو ة،رخسذهر4 قد ر)ررزءرخ هذررSEEGELG قد 7رروثرأفرخسذهخدر
EPE/METAL/SPAخةولإفردجرخعداترإ اذج،رأخذرالشر اوفرر5ااألؼرخفرخذروقدرربػررALSARر

رر اسذهخذفر ةرالخشرلإعر قدا.ررELEGلإ

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر
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  MAGREBINVESTالمطمب الثالث: المغاربية للإستثمار 

الخ ذربودرللإسافخذررهةرأرداثرخؤسسدررأسخذؿرإسافخذر رخفرروثراذروخراض شذء،رلإهةرإردىررر
الورعرالخاط صر ةررأسرالخذؿراضسافخذر ،رلإالذ ررINTEGRA PARTNERSخؤسسذترالخرخلإفدر

روسوررفخذ ودر  ذدوؽرإسافخذررخلإرهدرلشخذؿرلإسطرلإاربرإ روقوذ.ر

رلةر صرالطذ دررلخ ذربةارر  ذدوؽرالخرخلإفد7رال  دلإؽرالخ ربودرللإسافخذررهةرهو ؿراسووررتطرر
(MPEFIIرالذ رأطةؽررسخوذر ةرالرزايرر ةر لإ خبرر،)ر5خةولإفرألإرلإر)رلإالةر65بػربرأسخذؿررددرر2006

خفرأهـرخسافخر رال  دلإؽ7ر رعرلةب ؾرالدلإلةرر2008خةولإفرألإرلإرس درر124دج(،راـرر عيرإلبرخةوذرر
(،رFMO،راللإ ذلدرالهلإل دودرلةا خودر)(BEI)(،رالب ؾراتلإرلإبةرللإسافخذررSFIالخؤسسدرالخذلودرالدلإلودر)
(،ر  دلإؽرCDC(،رخرخلإفدر  دلإؽراللإدايسرلإاضراوذطذترالور سودر)BADالب ؾراض روقةرلةا خودر)

(،رالخؤسسدرالبةرو ودرللإسافخذررخفرأرؿرالبةدافرال ذخةرSIFEMاضسافخذر رالسلإوسر رللأسلإاؽرال ذخودر)
(BIOرلإر،)(خؤسسدرالارمودرلإالخسذهخدرخفرأرؿرالاعذلإفراضما ذد رPROPAACOر رعرخرخلإفدر،)

راللإ ذلدرالور سودرلةا خود.ر

الخ ذربودرللإسافخذررخاط  در ةرفخةوذتراخلإوؿرأفةبرالخوزا ودر)رأسرالخذؿراضسافخذر (رلرسذبرررر
ربإساطداـراتخلإاؿرالطذ درلإشبيرالطذ درلاخلإوؿرخؤسسذاوفخسافخروفر خطاةؼرخرارؿر خلإر،رأ رأ هذراقلـإ

رباسووررات لإؿرلإفخةوذتراللإسذطدر ةرالبلإر د،رلإزرو ر ررالخ شآترالطذ در إ ذ درإلبرذلؾراقلـإ
واعداهرلوشخؿر ؿرخفرالإ سرلإالخ ربراارالإحرخدةراخلإوةهذ،رالذ ررخرذؿرادطةهذر ةرالخسالإىراللإط ةربؿ

رررس لإاترلإ ذدرارخذرا لإفرأ فررخفرذلؾ.رر7لإر5 عودراتمةود،ربوفروأطذرلإر

الخخلإلدرالخرا قدراضسارااورودررلةخؤسسذتزروقا ررادطؿرالخ ذربودرللإسافخذررفةبراقدوـرالاخلإوؿ،ربؿرالإ رر
لإ شذطرالالإسسربوفرخطاةؼرالخؤسسذترالاةراخلإوةهذ،رلإارا ؽر ذلؾرال شذطرالطذررةرراأزراترب ودرارقوؽ

رةر ؿرهذارواـربو ؿرإخالا هذرلشب درإا ذزترارذرودراخ فرخفرإفطذءر ظرةرلإبعدرفذلخووفرل خلإرالطذرر
ررالخؤسسذترالخخلإلد7

بلإاسطدرخؤسسذاهذر ةرالبةدافرالفلافد،رأ ربذض ذ درلةخ ربودرللإسافخذرر ةرري:بفي المغرب العر  *
رالخ ربرلإالالإ سودرللإسافخذرر ةرالإ س.ر
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بلإاسطدرشر ذيهذرالخاط  وفر ةررأسرالخذؿراضسافخذر رالخالإاردوفررإفريقيا تحت صحراوية: *
ر ةرالخ طقد.ر

بلإاسطدرخ ذابرخسافخرهذراتلإرلإبووفرالخذ لإروفرأفلاهر ةرخذروطصرفخةوذتررأسرالخذؿررأوروبا: *
خسذهخذتر هذودرر6،رلوبةغرفددهذر2001اضسافخذر ،ر إفرألإؿرخسذهخذترالخ ذربودرللإسافخذرراعلإدرلس در

خ هذرفخةوذتررأسخذؿرخطذطرراولإؽرموخاهذر 4خةوذرردجر) 1.7بقوخدرإرخذلودراقدرربرلإالةر2008
خةولإفردج(رخذزالتر ةهذر خفرخروظاهذرلإلـراشهدرأ رطرلإج،ر درجر ةرالردلإؿرخطاةؼرخسذهخذتر70

رأسرالخذؿرالخطذطررلةخ ذربودرللإسافخذر،رأخذرالخعطوذتررلإؿرخردلإدودرالخ ذربودرللإسافخذرر هةرلوستر
رر،رلإالردلإؿرالخلإالةروةطصرل ذرذلؾ.(1)ـرابدأربعدر ةرر ةرفخذررفخةوذاهذخالإ رةربعد،ر لإفرهذهراتطورةرل

 2008: عمميات رأس المال المخاطر لممغاربية للإستثمار حتى نهاية (12-3) جدول رقم

 الموقع قطاع النشاط سنة الدخول العممية
رالرزايررار وبراترهزةرال هرلإخ زلودرر5220 01
رالرزايررالطدخذترالخذلودرر5223 02
رالرزايرررا  لإللإروذتراضفلاـرلإاضا ذؿررر5224 03
رف ذبدررال ودلدررر5225 04
ر.178محمد سبتي، مرجع سابق، ص رالمصدر:

ررر

ر

ر

ر

ر

ر

ر
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المبحث الثالث: تقييم مساهمة مؤسسات رأس المال المخاطر في تمويل المؤسسات 
 والصعوبات المعرقمة لهاالصغيرة والمتوسطة في الجزائر 

إفرالخرةؿرللإامسر  ذفدررأسرالخذؿرالخطذطررالرزايرودرولارظرأ هذرخذزالتر ةربداواهذ،رلإاعذ ةر قذيصرررر
 فورةروربرالعخؿرفةبرارسو هذرخفرأرؿرال هلإضربهذهرال  ذفدررابرااخ فرخفرلعبرالدلإررالخ اظرر

)س درألإؿرخسذهخدرر1995سافخرةرخ ذرس درخ هذر ةراضما ذدرالرزاير رروثرأفرإرخذلةرالخبذلغرالخ
FINALEPروبقبر ةرردلإدرالخةوذرردو ذر،رلإهلإرخبةغربسوطرردارإذارخذرملإر ذر2008(ررإلبراذودر هذودر،

بررـراضما ذدرالرزاير رألإربذضساعداداترلإالخ لإ ذترالاةروالإ ررفةوهذر خذرأفر خلإرهذارال شذطرخاذبذبر
رلإزرواخوزربإارذهرلإا ح.ر

الأول: تقييم مساهمة مؤسسات رأسمال المخاطر في تمويل المؤسسات الصغيرة المطمب 
 والمتوسطة في الجزائر

بذلراـرخفراتهخودرال بورةرالاةرو اسبهذردلإررخؤسسذتررأسخذؿرالخطذطرر آلودراخلإوةودرلةخؤسسذترررر
خؤسسذتررأسخذؿررال  ورةرلإالخالإسطد،راوط ترليرخعظـرالدلإؿرالخاقدخدرلإرابرالدلإؿرال ذخود،ر إفر شذط

رالخطذطرر ةرالرزايرروعابرر عوؼرخقذر دربهذهرالدلإؿ.ر

وا ػػحررةوػػذرأفر سػػبدرخسػػذهخاهذر ػػةراخلإوػػؿرالخؤسسػػذترربػػذضطلاعرفةػػبراعػػدادرخؤسسػػذتررأسػػخذؿرالخطػػذطر
رال  ورةرلإالخالإسطدرسا لإفر يوةدرردا.ر

 ػةرالسػلإؽرالرزايروػدررFINALEPلإررSOFINANCEلإراـراوذبرالةلإايحرالاشروعودرلإالا ظوخوػدر ػؿرخػفررر
فةبرالالإالة،رلإفةوير إ يرخفراللإا حرأفرهاوفرالخؤسساوفربذشراذر شػذطهخذر ػةرظػؿر 2001لإر1991خ ذر

 ػةراخلإوػؿررFINALEPال وذبرالاذـرلةقلإافدرالاةرارػددر وووػدرالاعذخػؿربهػذهرالاق وػدرإذارأرد ػذراقوػوـرخسػذهخدر
أ ر 31/12/2003إلػػبراذوػػدرر1991مهػػذرسػػ درالخؤسسػػذترال ػػ ورةرلإالخالإسػػطدر إ  ػػذر رػػدرأ ػػيرخ ػػذرإ طلا

ذاخةولإفردو ذرررزاير رر134فذخذر إفرخرخؿررؤلإسراتخلإاؿرالخسافخرةرمدرتربػرر12بعدرخرلإرر خػذرمذر ػذررلإا 
هذهرال اذيجرخسرخؤسسدرلرأسخذؿرالخطػذطررا شػطر ػةراػلإ سرخػفلا،رلإ أطػذرفةػبرسػبوؿرالخفػذؿرخؤسسػدرلإالاػةر

وقػػػدرربػػػػرر2003 -1990لهذرالخسػػػافخرربهػػػذرطػػػلاؿرالواػػػرةر رػػػدرأفررأسػػػخذر1990بػػػدأتر شػػػذطهذر ػػػةرسػػػ در
ذارخػػػذرأ ػػػو ذرأفرخسػػػذهخدررFINALEPخػػػفررأ فػػػرخػػػراترر04رػػػلإالةررأ خةوػػػلإفردو ػػػذرررزايػػػر ر 534.6 لإا 
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FINALEPخػػػػفررأسػػػػخذلهذ،ر إ ػػػػيروخ   ػػػػذرأفرر%20و %10 ػػػػةررأسػػػػخذؿرالخؤسسػػػػذترااػػػػرالإحربػػػػوفرر
ر عوؼرردا.ررFINALEP سا اجرأفر شذطر

 إ ػػيرزروطاةػػؼر فوػػرارفػػفررػػذؿرسػػذبقاهذرروػػثرزرااعػػدىر سػػبدررSOFINANCEأخػػذرفػػفررػػذؿرخؤسسػػدرررر
ب ظوراهذر ةرال فوػررخػفرالػدلإؿرإ ػذ درإلػبرأفررخقذر دلإهةر سبدر عوودرردارر%32خسذهخاهذر ةرالاخلإوؿر

خةوػػلإفردو ػػذررر613إ اقػػؿرخػػفرإذرر2009مػػدرإ طوػػضرب ػػودر بوػػرةرسػػ درخسػػذهخاهذر ػػةررأسػػخذؿرالخؤسسػػذتر
،رهػػذارالارارػػسرواػػررـرال ػػلإرةرالبذهاػػدرلهػػذارال شػػذطر ػػةرخةوػػلإفردو ػػذرررزايػػر ر09إلػػبرر2008رزايػػر رسػػ در

رالرزاير.ر

ر2006 ػةر ػلإ خبررMPEFIIراـرإ شذءر24/07/2006الخؤرخر ةرر11-06 لإبعدر دلإررالقذ لإفررمـررر
رل  يرخفرالخب ررالر ـرفةبرخدىر عذلواي،ر رذريرألإر شةير ةرإرسذءرخعذلـررأسخذؿراضسافخذرر ةرالرزاير.ر

خفرطلاؿرالارةوؿرالسذبؽروابػوفرل ػذرأفررأسػخذؿرالخطػذطرر ػةرالرزايػررلػـرورقػؽرال اػذيجرالخررػلإةرخ ػيرلإوعػلإدر
رذلؾربذلدرردراتلإلبرإلب7ر

 سسذت.رمةدررؤلإسرالخلإاؿرالخسافخرةر ةرهذهرالخؤر 
 مةدراضهاخذـربهذهرالاق ودرخفرطرؼرالدلإلد.ر 
 رفةخػذرأفر2006اوذبراذـرلةلإايحرالا ظوخودرلطروقػدرفخػؿرخؤسسػذتررأسػخذؿرالخطػذطررراػبرسػ در،

ةرذلةر إ ػػيربػػذل ظررإلػػبراللإامػػسرالعخةػػلإبذلاػػر2008ال  ػػلإصرالاطبوقوػػدرلػػـروػػاـر شػػرهذرإزر ػػةر ووػػر ر
يروخ ػػفرإفابػػذررهػػذهرالارربػػدرردوػػدةرلإخالإا ػػعدرلإزرلخؤسسػػذتررأسػػخذؿراضسػػافخذرر ػػةرالرزايػػرر إ ػػ

اسػػػػػػذهـر ػػػػػػةرالاطووػػػػػػؼرخػػػػػػفررػػػػػػدةرالخشػػػػػػ ؿرالاخػػػػػػلإوةةرالخطػػػػػػرلإحربذل سػػػػػػبدرلةخؤسسػػػػػػذترال ػػػػػػ ورةر
 ر.ر(1)لإالخالإسطد

ر

ر

ر

ر
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 المطمب الثاني: الصعوبات التي تعرقل تطور شركات رأس المال المخاطر في الجزائر 

رخفرطلاؿرهذارالخطةبربعرضرخطاةؼرال قذيصرالاةراعرمؿراطلإررشر ذتررأسرالخذؿرالخطذطرررر س قلـإ
ر ةرالرزايرر وخذروةة7ر

 أولا: العراقيل الخاصة بالإطار القانوني والضريبي

لعؿراأطررالخشرعرالرزاير ر ةرلإ سرإطذررمذ لإ ةرلإ روبةرطذصرب  ذفدررأسرالخذؿرالخطذطر،ر ذفررر
رلذ رردرخفراطلإررلإالإسسرهذهرال  ذفدر ةرالرزاير.رالعذيؽرات بررا

بفقدرالخاعذخةوفررور ذروثرأفراوذبرمذ لإفرطذصرلإاب ةرالخسافخروفرإخذرلةش ؿرالارذر رالذ رزررر
اضما ذدووف،رألإرالش ؿرالخذلةرالذ روط سرلقولإدرالب ؾرالخر ز ،روعابرربخفذبدرفذيؽرأخذـرالخسافخروفر

رلإفر ةرخخذرسدرهذارال شذطربذلرزاير.ررذ برالذوفرورابالخرةووفرلإات

إ ذ درإلبرفدـرإخ ذ ودراضفاخذدرفةبرخ ذدرراتخلإاؿرالطذررودرلإاضفاخذدر قطرفةبراتخلإاؿرالطذ درررر
الاةروقدخهذرالشر ذء،رلإأو ذرفدـرلإرلإدرخوزاترلإارهوزاتر روبودراشرسرالخسافخروفرفةبرارخؿرالخطذطرر

سذهـربش ؿر بوررلإخذزاؿرلـرالعذلودرالاةرااخوزربهذرهذهرالاق ودرالاخلإوةود،راأطررظهلإررالعلإاخؿرالخذ لإرة،ر
الذ رمدـرخوزاترر2005وارسدربعدرروثر ذفرلزاخذرفةبرالخسافخروفرالخراخةوفرإ اظذررمذ لإفرالخذلودرلس در

الخاعةؽربخؤسسذتررأسرر11-06 روبودرلةخؤسسذترالخخذرسدرلعخةوذتررأسرالخذؿرالخطذطر،رلإالقذ لإفر
ر.2006الخذؿراضسافخذر رس در

الذ رطذلخذرإ اظرهرخه ةررأسرالخذؿرالخطذطر،رلـرو فررسبررأوهـر ةرر11-06ل فرخ خلإفرالقذ لإفرررر
خسالإىراطةعذاهـ،رلإرذءرخ قلإ ذرخفرفدةر قذط،رروثروعابرلإفرأفرال قذطراضورذبودراتسذسودرلهذارالقذ لإفر

ررااخفؿر ةرأ ي7ر

رأطر"ر  ذفدررأسرالخذؿراضسافخذر .رر"ر-

رمدـرارووزاترااعةؽربرأسرالخذؿرالخطذطر،رلإأطرىربخعدؿرخطوضرلة روبدرفةبرأربذحرالشر ذت.رر-

ر احرإخ ذ ودراضفاخذدرفةبرخ ذدرراتخلإاؿرالطذررودرالاةراقدخهذرالدلإلدرلإال وررلالإظووهذ.ر-

ر
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ذر ةرأخذرأهـرخلارظذاهـرلإاطةعذاهـر وخذرواعةؽربذضطذررالقذ لإ ةرلإال روبةرب ودرفذخد،ر  دررهرر
رال قذطرالاذلود7ر

 رررررررررر ذربررل خذفربقذءر%50 اردودرسقؼرخشذر درخؤسسذتررأسرالخذؿرالخطذطرربأمؿرخف
ألإرأ رذب(رالخؤسسذتر ةرلإ عودراتاةبود،ر ةرروفرأفرخخذرسذترهذهرالاق ودرالاخلإوةودرر)

أفباترأفرالظرلإؼرمدرا سرالخسافخرر ةرلإ عودراتاةبود،رراـرأفرخسذهخذاير ةرات ؿرهةر
رذاترأمةود.ر

 اخ وفراتشطذصرالطبوعووفرخفرخخذرسدر شذطررأسرالخذؿرالخطذطررلإاقدوـراسهولاتر روبودر
 هـرخفرالإظوؼرأخلإالهـر ةرخؤسسذترلإ  ذدوؽررأسرالخذؿرالخطذطر.رلهـراخ  

 إس ذدرخهخدرالرمذبدرلةر درا ظوـرفخةوذترالبلإر درلإخرامباهذ،رمدروؤفررسةبذرفةبرال شذطر ظرارلفقؿر
 لإبطئرإرراءاترهذارالا ظوـ،رلإذلؾربذضسا ذدرلاررباير"اوررالخلإ قد"رخسربلإر درالرزاير.ر

 سرالخذؿراضسافخذر رلوشخؿر شذطذترأطرىرخفؿراسووررالقوـرالإسوسرخرذؿر شذطرخؤسسذتررأ
ررررر(1)الخ قلإلد،راقدوـراضساشذرة،رالطبرةرالخذلود.

 ثانيا: غياب ونقص الموارد المالية 

وش ؿررأسرالخذؿرالخطذطررف  رارأسذسوذر ةراخلإوؿرالخشذروسرفةبرلإريرالعخلإـرلإ ةراخلإوؿرالخشذروسرررر
رطذ درلإالاةرهةربرذردرلخلإاردرخذلودر طخد،رلإلقدرلعبترشر ذترذاترالا  لإللإرودرالعذلودرب ود

دلإرار ةرد سرات شطدراضما ذدودرالخبا رةر ذل سبدرلشر ذتررأسرالخذؿررأسرالخذؿرالخطذطرربرالخدفلإخد
 ةرالرزايررا ر ررخلإاردهذرالخذلودر ةرال ذلبر ةرأخلإالهذرالطذ در هةراوررخهوأةرلإاوررالخطذطرر

رر(2)ردرخذلودر ذ ودرلاخلإوؿرخطاةؼرالخشذروس.خساعدةرضساقبذؿرخلإا

  ثالثا: غياب القاعدة القوية لمزبائن

سعدرلإملإودر ةر وسرفذدةرخذر ردرشر ذتررأسرالخذؿرالخطذطررابرثرففرمذفدةرخفرالزبذيفرا لإفرلإارر
هذهرالشر ذترزرا لإ راضسافخذرر ةرخرخلإفدرخعو درخفرالخشذروسربؿراطخحرإلبرا لإوسررأفروثراللإمتر

ربذضسافخذرر ةر خرذ ظهذربخذرو خفرلهذرالاسووررالرودرلةخطذطر،ر شر ذتررأسرالخذؿرالخطذطررزراقلـإ
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رفذدةالخشذروسرالخاخوزةرلإالردودةر رسب،ربؿرأو ذر ةرالخشذروسرالاةرااسـربذلا ذ سودر خذروار بر
رر(1)رؿرالخاأطرةرخعذ.الخرارؿرالخب رةرلإ ذلؾرالخرا

   ة الإقتصادية والماليةاف: غياب الثقرابعا

إفراأطررالإاردرشر ذتررأسرالخذؿرالخطذطرر ةرالدلإؿرال ذخودرب ودرفذخدرلإالرزايررب ودرطذ درلخفررر
العلإاخؿرالقلإودرل وذبرالفقذ درالخذلودرلإاضما ذدودرلإفدـرالقدرةرفةبرا وؼرالخؤسسذترالب  ودرلإالخذلودر

عذخلاترالخ ر ودرلإطذ درالخاط  درخ هذرخسرالبويدرالخذلودرلإالاةرااخوزرباطةؼرلإا حر ةررخوسرالخ
لإالخذلودر ذلذه ودرالسذيدةرزراع سرخسالإىرالشر ذترالخطذطرةرلإالاةرااسـربرلإحرالخ ذخرةر ةرالخشذروسر

رالردودةرلإذاترالا  لإللإروذرالخاقدخدرلإالعذلودرالخطذطر.ر

 خامسا: غياب آلية خروج ملائمة 

زترالخطذطرربرأسرالخذؿرمبؿرإفرخفرأهـرخردداتر رذحرفخةوذتررأسرالخذؿرالخطذطر،رلإخفرأهـرإ ش ذرر
 ةررأسخذؿرالخ شأةرالخخلإلد،رهلإرلإرلإدرآلودرخلايخدرلةطرلإجرا خفرسهلإلدرالعخةودرلإارقوؽرموـرردطلإلي

خ ذ د،رل فرخؤسسذتررأسرالخذؿرالخطذطررالرزايرودرزراالإ ررفةبرطوذراتر فورةرلةطرلإج،رروثرأفر
 ةوف،رألإرالطرلإجرال  ذفة،رراـرأفرفخةوذترالطرلإجرااـرإخذرففرطروؽربوسرالر درلةخبذدروفرات

الخطذطروفربرأسرالخذؿروو ةلإفرأ خذطرلإآلوذترأطرىرلةطرلإجرفةبراراررالطرلإجرالخذلةرلإالطرلإجرففر
طروؽرالبلإر درهذاراتطوررالذ رولإ ؼربػر"الطروؽرالخة ة"ر ظرارتفذرهراضورذبودرفةبرالطر وف،روعابرر

ررر(2)ا ح،راوذبرسلإؽرخذلةرخاط ص.اوررخاذحر ةرالرزاير،رلإالسببر ةرذلؾربسوطرلإلإر

 سادسا: غياب آلية ضمان

ظذـرألإرآلودرل خذفرخسذهخذاهذرلخطذطررالرزايرود،رزبدرخفرلإ سر لالإسوسرلإاطلإورر  ذفدررأسرالخذؿرارر
 ظرارلخذرواخوزربير شذطرالخؤسسذترال ذشطدر ةرهذارالخرذؿرخفرخطذطررفذلود،رروثرمذخترالعدودرخفر
الدلإؿر ةرهذارال ددربإ شذءر  ذدوؽراا وؿرب خذفرخسذهخذترخؤسسذتررأسرالخذؿراضسافخذر رفةبر

رب خذفررSOFARISالإسطدراراررالشر درالور سودرل خذفراخلإوؿرالخؤسسذترال  ورةرلإالخ الاةراقلـإ
بوة دارالذ رو خفررزءرخفرطسذيررلإخرةسرال خذفرخطاةؼرأ لإاعرالاخلإوؿرالخلإرهدرلةخؤسسذترال  ورةر

راضسافخذراترالططرة.
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زراخاةؾرهذهراضخ ذ ودرلإبذلاذلةرزررر-لردرالآفر–ل فرخؤسسذتررأسرالخذؿراضسافخذر رالرزايرودررر
اسذعرهذهرال  ذفد.اقلإـربا طودرخطذطرر رر(1)فخةوذاهذ،راتخررالذ روش ؿرفذيقذر ةرسبوؿراطلإررلإا 

 سابعا: نقص في الموارد البشرية المتخصصة 

ذدوفرطذ درالخذلود،رالاسوورود،رإفر  ذفدررأسرالخذؿرالخطذطر،رااطةبرخهذراترطذ در ةرخطاةؼرالخورر
الراهفربذل ـرلإال لإعرال ذ ووفر ةرالرزايررخذرخررالذ رزروعابررخالإ رار ةراللإمتراضما ذدودرلإالقذ لإ ود،رات

واطةبرالعخؿرفةبرا لإوفرخطا وفرلوسر قطرلادفوـرهوذ ؿرخؤسسذتررأسرالخذؿرالخطذطر،رلإا  خذرلادفوـر
لهذارال خطرالاخلإوةة،ررلإالق ذيودربررذؿرمذ لإفروار خلإفر ةرالط ذيصرالقذ لإ ودرالخؤسسذترالقذ لإ ود

لإالسذردراضما ذدودربخذلووفروار خلإفر ةرالاق وذترالخذلودرالردوفدرطذ در وخذرواعةؽرباقووـرالخشذروسر
ترالخخلإلدر خذر لارظراوذبرأ وذءرورا قلإفرالخشذروسرلإالخ شآرالا  لإللإرودرسروعدرال خلإ،رلإ ذلؾرخسوروف

را رإما ذدودرهلإرالسذيد.ر-لدراسدرالاق لإخ ذابردراسذترخاط  در ةرإفدادر"طططرالعخؿ"،رلإبقذءرخوهلـإ
(ر ةرالوذاحرSIBFالخرهلإدراللإرودر ةرهذارال ددرهلإرإطلاؽرالشر درالبوفرب  ودرلةا لإوفر)رأف ذ رر

بذلا سوؽرخسرسوذرةراللإزوذترالخاردةراتخرو ودربذلرزايرربر ذخرذرا لإو وذرلخ ةووفربخهذـرر2005أ الإبرر
ررإلبره بدرقوذترا لإو ودراطاـربسوخاط  وفر ةررأسرالخذؿرالخطذطر،رروثربرخرترفلافدرخةا

ر(2).2006مؼرف درالخةاقبرالفذ ةرس درالسةو لإف،رل فراتخررالإر

 ثامنا: عدم وجود جمعية مهنية لممستثمرين برأس المال 

اةعبرالرخعوذترالخه ودرلرأسرالخذؿراضسافخذر ردلإرارهذخذر ةراطلإوررخه دررأسرالخذؿرالخطذطرر زوذدةررر
فةبرالدلإررالا ظوخةرلإالرمذبة،روخ فرلةرخعوذترالخه ودرأفراخفؿرخاعذخةةررأسرالخذؿراضسافخذر رأخذـر

بذمةرالخاعذخةوفررالسةطذترلإو لإفرلهذرخلإمؼراوذلإ ةرأملإىرلارسوفرظرلإؼرخخذرسدرال شذطرلإ ذارأخذـ
اضما ذدووفرباعرووهـربهذهرالاق ودرالاخلإوةودرلإالإفواهـربخوزااهذ،رلإاردرراضشذرةرأفره ذؾرإا ذزتراورر

لإالخ ذربودراضسافخذررض شذءررخعودرخه ودرلخؤسسذتررأسرالخذؿررsofinanceلإرfinalepرسخودربوفر
رر(3)اضسافخذر رالرزاير ،رلإل فراتخررززاؿرزرواعدىر لإ ير  رة.

ر
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 المطمب الثالث: سبل تفعيل نشاط مؤسسات رأس المال المخاطر في الجزائر 

 الفرع الأول: شروط نجاح مؤسسات رأس المال المخاطر في الجزائر 

فةبرالدلإلدرالرزايرودرأفرالإ ررالعدودرخفرالشرلإطرض رذحرخؤسسذتررأسرالخذؿرالخطذطررلإاطلإوره،روربررر
ر7ر(1)الاشروعود،رالسوذسودرلإاضما ذدودرلإخفرأهـرهذهرالشرلإط

 الإ وررالخ ذخراضسافخذر رالخلايـراشروعوذرلإسوذسوذرلإهذارخرابطرأسذسذربذلعلامدرالسذلبدربوفر شذطر
 خروطدربهـ.رالخسافخروفرلإالخطذطررال

 خسردفـرأسذلوبررأر بوداشروسرإ شذءرخؤسسذتررأسرالخذؿرالخطذطررسلإاءر ذ ترلإط ودرألإرر
 الشرا درخسرشر ذترأر بودرللإساوذدةرخ هذ.

 ادروبرلخسذفدةرالخشذروسرالا خلإود.رلإرإ شذءرخرا زربرثر 
 إ شذءرخر زرلإط ةرللإفلاـراضما ذد رلالإ وررالخعةلإخذترلةخسافخروف.ر 
 رلإراؽرالخذلودرالطذ دربهذهرالشر ذت.رطرسلإؽراتلإراؽرالخذلودرلادالإؿراتسهـرلإاتإ شذءرلإا شو

 ت رأس المال المخاطر في الجزائر االفرع الثاني: سبل دعم مؤسس

ر7ر(2)وخ فرلةدلإلدرأفرادفـرهذهرالخؤسسذتربطروقاوف،رالدهـرالخبذشررلإالدفـراوررالخبذشرر خذروةةرر

 : الدعم الحكومي أولا

خذرواعةؽربسوذسدرالرلإا زرال روبودرلإالشرلإطرالا ظوخودرالاةرار ـرفخؿرهذهرالخؤسسذترلإ ذلؾر ؿررلإهلإرر
،ربسوطدرالرذ برالاشروعةرالذ روطةؽربويدرخلايخدرلاطلإرهذ،رلإالذ رواخوزربةلإايحرا ظوخودر ذدرةرففرالدلإلد

رلإسهةدرف درإ شذءرهذهرالخؤسسد.ر

ر

ر
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 ثانيا: الدعم الحكومي غير المباشر 

رو طلإ رأسذسذرفةبرخشذر درالدلإلدر ةر شذطررأسرخذؿرالخطذطررلإذلؾرخفرطلاؿ7رررر

الإ وررالاخلإوؿرالخبذشررلةخشرلإفذترخفرمبؿرالدلإلدرلإالخؤسسذترال  ورةرلإالخالإسطدرخفؿرخسذهخدرالدلإلدرر-
اتلخذ ودر ةررؤلإسرأخلإاؿرالخشذروسرالا  لإللإرودرالططورةرلإأو ذرب ؾرالا خودرالخرةودرلةخشرلإفذترال ذشيدر

رر.1991لة  دلإؽراضراخذفةرلةا خودر ةرخ رر

خدرلرأسخذؿرالخطذطرراعخؿرفةبراخلإوؿرالخشرلإفذترال ذشيدرلإفذدةرزراقلإـرإ شذءر  ذدوؽرخشار درألإرفذ
الر لإخدربإدارةراةؾرال  ذدوؽرلإا  خذراعهدربهذرإلبرخطا وفراذبعوفرلةقطذعرالطذصرلإخفرأخفوةاهذرالشر در

  ذدوؽرأ شأتر ةراللإزوذترالخاردةرر1994ال  دلإؽراتلإرلإبةرللإسافخذررر1980العذخدرالبةرو ودر
ر.1995لإ ةرألخذ وذرر1957راتخرو ود

هذاربذض ذ درإلبرالدلإررالهذـرالذ روخ فرأفراةعبيراتفلإافرالخذلووفر ةراضما ذدر ةرخفؿرهذهرالعخةودرررر
رلإالخق لإدربهـرالب لإؾرلإالخؤسسذترالخذلود.ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر

ر
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ر

 ل: ــــــــخلاصة الفص

وعابػػػػررظهػػػػلإرر شػػػػذطررأسرالخػػػػذؿرالخطػػػػذطرر ػػػػةرالرزايػػػػرررػػػػدوفذ،رروػػػػثربػػػػدأترألإؿرخؤسسػػػػدررأسػػػػخذؿرررررر
إسػػافخذر ر شػػذطهذر ػػةرالعشػػرودراتطوػػرةرخػػفرالقػػرفرالخذ ػػة،رل ػػفرهػػذهرال ػػ ذفدربقوػػتردلإفرإطػػذررمػػذ لإ ةر

الخاعةػػؽربخؤسسػػذتررأسرر11-06،رالسػػ درالاػػةرشػهدتر ػػدلإررالقػذ لإفر2006طػذصربهػػذرإلػبراذوػػدرسػ در
ضسافخذر رلإالذ رمذـرباأطورر شذطرهذهرالخؤسسذترل فرخذزالتره ذؾربعضرال قذيصرالاةرارػدرخػفرالخذؿرا

اطػػػلإررلإا  اشػػػذرر ػػػ ذفدررأسرالخػػػذؿرالخطػػػذطررالرزايروػػػد،رلإالاػػػةرزربػػػدرخػػػفرالعخػػػؿرفةػػػبرارسػػػوفرالعلإاخػػػؿر
لإبرذرػدررالخار خدر وهذرخفرأرؿرال هلإضربهذهرال  ذفد،رروثرزروزاؿرفػددرالخطػذطروفربػرأسرالخػذؿرمةػولا

 لخ ذفواي.رر

رر
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 الخاتمـــــــــــــــــــــــة:

لقدددددددددددددي  وادددددددددددددط رلالإقلودددددددددددددل ارليررتدددددددددددددقط لإدددددددددددددال ا دددددددددددددار ر  ا دددددددددددددقي رل دددددددددددددقل    ددددددددددددد ل رل  دددددددددددددرواو     
رلأ وددددددددددددددراو  رلدددددددددددددديار رلرررددددددددددددددي رلدددددددددددددد   ا   دددددددددددددد  رل  تتددددددددددددددقط رل دددددددددددددد ور  ارل ااتدددددددددددددد    دددددددددددددد  رلا ددددددددددددددار 
ر  ا ددددددددددددقي  ار  ا ددددددددددددق  ل ا لددددددددددددو لقدددددددددددديرا ق رل قر دددددددددددد    دددددددددددد  رل دددددددددددد    ددددددددددددو  رلا ددددددددددددا ر  ا ددددددددددددقي  

رل ااتدددددددددد    دددددددددد  رل  ررددددددددددر ا قدددددددددد    وددددددددددي  ا  ددددددددددش  اق ددددددددددس رل دددددددددد لل       رل  تتددددددددددقط رل دددددددددد ور  ا 
 و دددددددددقل الددددددددد ر لأا دددددددددق لدددددددددط الإددددددددد   قل اقوددددددددد  رل ق وددددددددد  ل ددددددددديط ادددددددددا ر  لإدددددددددو    رل   قددددددددد  رلآ دددددددددقل ددددددددد  

 تدددددددددددا  قر  ودددددددددددا  ط ا  ا دددددددددددوقط لددددددددددد ر رلق دددددددددددق   دددددددددددقلر ط  ددددددددددد  رل   دددددددددددايرط رلاددددددددددد  اقددددددددددداط   دددددددددددق 
 رلت  قط رل  ا و  لا اور ل ر رلق ق . 

ي ط ااق تدددددددددددددو  رل  تتدددددددددددددقط رل ددددددددددددد ور  ا إ ا دددددددددددددقر    رلا اودددددددددددددل و  دددددددددددددل رل  دددددددددددددس رلأتقتددددددددددددد  لددددددددددددد   
ارل ااتدددددددددددددد  ل  ا دددددددددددددد ط رليالدددددددددددددد   ددددددددددددددي    ددددددددددددددرر رط لددددددددددددددي ط رل تدددددددددددددداا  رلا دددددددددددددداو   الدددددددددددددد ر ااو دددددددددددددد  
را ددددددددددددددق  رلا   دددددددددددددد   ل لإيايودددددددددددددد  رلا اوددددددددددددددل رل  ددددددددددددددر    تدددددددددددددد س  ا ددددددددددددددر رل دددددددددددددد قاقط رل   ا دددددددددددددد ل ار 
ا ورا رر ودددددددددددد   ددددددددددددام رلقددددددددددددرا ل ا دددددددددددد   رل ر دددددددددددد  رل ددددددددددددقل  ل دددددددددددد   رل  تتددددددددددددقطل   ادددددددددددد    ددددددددددددار 

ارلتدددددددددددددد  قط رل  ا ودددددددددددددد  ا دددددددددددددد ل    ددددددددددددددايرط   ددددددددددددددقر  ا تدددددددددددددديط  دددددددددددددد   ر  دددددددددددددد لإقط ر  ا ددددددددددددددقيو 
 ددددددددق  رل ددددددددي   دددددددد  اررر ددددددددق ر دددددددد  االإتددددددددو    ا ددددددددق  رل يوددددددددي  دددددددد  رل  تتددددددددقط رل قلودددددددد  ارل ا   دددددددد 

  تاا  رل ي قط رل قلو  رل قي   لق ق  رل  تتقط رل  ور  ارل اات  . 

الا ددددددددددددقا    ا دددددددددددد  رل دددددددددددد ا قط رلادددددددددددد  ا اددددددددددددر    ددددددددددددق  رل  تتددددددددددددقط رل دددددددددددد ور  ارل ااتدددددددددددد      
إادددددددد  وا دددددددددو  ا ا ددددددددق  و دددددددددقي لإ ددددددددال ل   دددددددددق ل رلادددددددد  اار ددددددددد  لدددددددد   رل  تتدددددددددقط رلادددددددد  الإادددددددددق  لقدددددددددا   

ي ددددددددددددط ا تددددددددددددقاي    وددددددددددددر   دددددددددددد   دددددددددددد ا ق    ا  و ددددددددددددق  ددددددددددددلإا  الإ و ودددددددددددد  اا دددددددددددد و و   دددددددددددد  ا ارلددددددددددددق 
اار وا دددددددددددق ا لدددددددددددو  ا   دددددددددددق  ددددددددددد   و دددددددددددقي   تتدددددددددددقط ل ار وددددددددددد  اا اودددددددددددل لددددددددددد   رل  تتدددددددددددقطل لإوددددددددددد  

ق دددددددد  رل دددددددديول رلا دددددددداو   رلأ  ددددددددلل رل ا دددددددد  للإددددددددل و  ااددددددددق رلقددددددددال  دددددددد   ر   رل ددددددددقل رل  ددددددددق ر لددددددددا    
رل  دددددددددددق ل رلا او وددددددددددد  رلاددددددددددد  اار   ددددددددددددق رل  تتدددددددددددقط رل ددددددددددد ور  ارل ااتدددددددددددد    ق ددددددددددد   ددددددددددد   رلإ دددددددددددد  
رلا ددددددددا ارلااتدددددددد ل رلأ ددددددددر رلدددددددد      ادددددددد    ا دددددددد  رلا ددددددددقرس   ددددددددر رل ددددددددقلطل ارلادددددددد  ا ددددددددور    ددددددددق  دددددددد   

ط ر   رل دددددددددددقل رل  دددددددددددق ر اتدددددددددددو   ا او وددددددددددد  ار دددددددددددي  ا  ددددددددددد   ددددددددددد  ا ددددددددددداور  ددددددددددد     ددددددددددد  رل  تتدددددددددددق
رل ددددددددداق و ل رلا قروددددددددد  ارل ي وددددددددد  رل ق  ددددددددد  ارلقدددددددددقير    ددددددددد  رل قدددددددددق ل   دددددددددق    رلا اودددددددددل  ددددددددد   رودددددددددش 

يا    دددددددددددر رلر ددددددددددد  رل دددددددددددقل ل ا   لإقوقددددددددددد   ددددددددددد  رتدددددددددددا  قر   رل دددددددددددقل رل  دددددددددددق ر لدددددددددددا   دددددددددددقر   ددددددددددد   
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 ددددددددددددل لددددددددددددا  تدددددددددددداا    دددددددددددد  رل ددددددددددددو  رلا او ودددددددددددد    تدددددددددددد  و ر وااددددددددددددق    دددددددددددد    ددددددددددددقي  رل ددددددددددددرو  
ر  ددددددددد  واا ددددددددد     ا دددددددددا  لددددددددد    دددددددددقر تددددددددد  و    دددددددددق لدددددددددا الددددددددد  رلا اودددددددددل  قل  دددددددددقر  ل لددددددددد  ر تددددددددد  و 

 رللإقل  قلات   ل ا او ط رلر او . 

  دددددددددق  و دددددددددق و دددددددددت لإقلددددددددد  رل  رردددددددددر  دددددددددإ  ا ر ددددددددد  رلا اودددددددددل  ددددددددد   رودددددددددش ر   رل دددددددددقل رل  دددددددددق ر    
ا  ددددددددق  لودددددددد     ادددددددد رل لإيو دددددددد  رل  ددددددددي الددددددددط ار دددددددد  لدددددددد   رلاقاودددددددد    ددددددددي  لدددددددد     ا دددددددد م  دددددددديو  ا او وددددددددق

رل  تتددددددددقط رل دددددددد ور  ارل ااتدددددددد   او دددددددداي لدددددددد ر رلق دددددددددار ل ددددددددي   تدددددددد قس ادددددددد  ر  ا ددددددددق   دددددددد  ا ددددددددد  
 رل  ات: 

  دددددددددديط ا دددددددددداي   ددددددددددقر ا ددددددددددرو   وددددددددددا ط اولإ ددددددددددط    ودددددددددد  رلا اوددددددددددل  دددددددددد   روددددددددددش   تتددددددددددقط 
 ر   رل قل رل  ق ر. 

  . يط  راا  اا ار رلا قط رل قل  رل  ررر  
 وددددددددددددد   ق ددددددددددددد  رل قادددددددددددددس رل  دددددددددددددقر   ودددددددددددددقس رلالإ وددددددددددددد رط رل ا ددددددددددددد   ل ددددددددددددد   رل دددددددددددددو   رلا او 

 finalepا sofinanceاا قدددددددددددددددد  رلا ر دددددددددددددددد  رل  رررودددددددددددددددد   دددددددددددددددد   دددددددددددددددد ل ا ددددددددددددددددق    ددددددددددددددددر قط 
و ددددددددددددددا  ق رل يوددددددددددددددي  دددددددددددددد  رلاقددددددددددددددقرت ار  ددددددددددددددا  ط رلادددددددددددددد  اا ددددددددددددددقر   maghrebinvestا

 دددددددددددد    ددددددددددددقي   ددددددددددددر قط ر   رل ددددددددددددقل رل  ددددددددددددق رل ا  ا ددددددددددددق و ا ددددددددددددر ا ددددددددددددق   ددددددددددددر قط ر   
ر وقط   ا ددددددددقي رلتدددددددداش لدددددددد ر  ددددددددقط رل ددددددددقل رل  ددددددددق ر  دددددددد  رل  ررددددددددر  دددددددد و ق  ققرادددددددد   دددددددد  اددددددددي

 دددددددد  رل ددددددددرار     و  دددددددد   اددددددددو رل  ررددددددددر   دددددددد   قاقدددددددد     دددددددد    ق دددددددد    تتددددددددقط رلاتددددددددق   
رل قلودددددددددددددد  رل ا   دددددددددددددد   دددددددددددددد  ر   رل ددددددددددددددقل رل  ددددددددددددددق ر  دددددددددددددد    ددددددددددددددقر   ددددددددددددددرا    دددددددددددددد   

  رل ا ا   رل  ر و . 
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 : والتوصيات الإستنتاجـــــــــــــــــات 

 ا اق ر      ل  ق اط   ر  ايررتا       ل  ا ا اق اط رل را   قلااقرج رلاقلو : 

   ا  ددددددددددددددس رل  تتددددددددددددددقط رل دددددددددددددد ور  ارل ااتدددددددددددددد   يارر   وددددددددددددددرر  دددددددددددددد  رلددددددددددددددي       دددددددددددددد  رلاا ودددددددددددددد
ر  ا ددددددددقيو ل ال دددددددد  لإادددددددد  اقدددددددداط  قلدددددددديار رلدددددددد    ا ددددددددرط  دددددددد     دددددددد  ا ددددددددس اددددددددا ر  لإددددددددو  

   ا قي    رط ا  و     ل ل   رل  تتقط. 
 قط رل دددددددددددددد ور  ارل ااتدددددددددددددد    دددددددددددددد  رل  ررددددددددددددددر ا ددددددددددددددا  ق رل  وددددددددددددددر  دددددددددددددد  رل  ددددددددددددددق ل رل  تتدددددددددددددد

ارل رر وددددددددل  ددددددددقلر ط  دددددددد  رل   ددددددددايرط رلادددددددد   ق ددددددددط   ددددددددق رليالدددددددد  ارلادددددددد  ا قدددددددد   وددددددددر  ق وددددددددد  
 ل  را      ا  ا ق. 

   ا دددددددددددددددي رل ادددددددددددددددداو   ددددددددددددددددير رلا اوددددددددددددددددل رل دددددددددددددددقر   رلأال  قلاتدددددددددددددددد   ل   تتددددددددددددددددقط رل دددددددددددددددد ور
  ددددددددددد  رلا اودددددددددددل رل دددددددددددق   ارل ااتددددددددددد   رل ددددددددددد   رلددددددددددد   تدددددددددددقلط  ددددددددددد   لإيايوددددددددددد  رللإ دددددددددددال 

 لا  و   لإاوق قا ق. 
 لإي  رل  ق ل رلا او و .  ا يرط رل  تتقط رل قلو  رل ا      ري    
    و  ددددددددددس ر   رل ددددددددددقل رل  ددددددددددق ر يارر لددددددددددقط  دددددددددد  ا اوددددددددددل رل  تتددددددددددقط رل دددددددددد ور  ارل ااتدددددددددد

 ددددددد   ددددددد ل  دددددددق وا اددددددد   ددددددد   ددددددد    رودددددددق  قل تدددددددقل    ددددددد  رلأ دددددددارل رل ق ددددددد ل رل رلإ وددددددد   ددددددد  
 رلا اول اي ط رل  تتقط رل ا  ر ... لخ. 

ا  دددددددددد   ددددددددددا  رلااددددددددددقرج رل اا ددددددددددل  لو ددددددددددق ا دددددددددد ر رل  ددددددددددق ل رل  رالإدددددددددد  و  دددددددددد  اقدددددددددديوط ر  اررلإددددددددددقط 
 لو : رلاق

  رل  تتدددددددددددددددقط رل دددددددددددددد ور  ارل ااتددددددددددددددد    دددددددددددددد  ر  ا دددددددددددددددقي    ل ودددددددددددددد ا دددددددددددددداو  ا دددددددددددددد   دددددددددددددددقط
 رلا ا .

   اتدددددددددرو  ااودددددددددر  ر  ددددددددد   رل دددددددددقل  ارل  دددددددددر   ار   دددددددددق  لإروددددددددد     دددددددددر ل   تتدددددددددقط رل قلوددددددددد
رللإيو ددددددددد  ا ق ددددددددد   ا دددددددددق رل ا   ددددددددد   ددددددددد    دددددددددقل رلا ق دددددددددل  قل ددددددددديررل ارل دددددددددو  رلا او وددددددددد  

لر اوددددددددددددد ل  ق  دددددددددددددق    لددددددددددددد     دددددددددددددق  ارل تدددددددددددددالإي   رل  ا دددددددددددددر   ددددددددددددديل ر  ا دددددددددددددق   دددددددددددددقلقرا  ر
 ددددددددددددرت    ددددددددددددر  ا ددددددددددددق    تتددددددددددددقط  قلودددددددددددد   ا   دددددددددددد  ا ق دددددددددددد   ددددددددددددر قط ر   رل ددددددددددددقل 

 رل  ق ر. 
  رل دددددددددددقل رل  دددددددددددق ر  ددددددددددد   ددددددددددد ل ا ورددددددددددد  رل لإدددددددددددو   ر   دددددددددددرار  ا  ودددددددددددل ا دددددددددددق   دددددددددددر قط

 رلا رو   ارل  قر ل ا ام     ر  اوق رط ارلالإ و رط ل  قرت  ل ر رلا ق . 



  العامة  ةــــــــــــــالخاتم   
 

 

511 

 ا ددددددددددق   دددددددددداقيوش  ق دددددددددد   ا   ددددددددددار   لددددددددددر    رلددددددددددي ط رل  ق ددددددددددر ل يالدددددددددد   دددددددددد   دددددددددد ل 
رل دددددددددقل رل  دددددددددق ر ارلتددددددددد ق  ل  تدددددددددا  رو  رل دددددددددارت  إا دددددددددق   دددددددددر قط   ا ددددددددد   ددددددددد  لددددددددد ر 

 رلاا     رلا اول. 
  رل  دددددددددل   ددددددددد   ا دددددددددق   ددددددددداقيوش   ا وددددددددد  وددددددددداط اا وددددددددد    ارل دددددددددق  ددددددددد  ا دددددددددق  ر   رل دددددددددقل

 رل  ق ر اا ا   ا    لا اول رل ررلإل رل   ر   ير. 
 اودددددددددد   ر قدددددددددد   ا  ودددددددددد رط  ددددددددددرو و   ق دددددددددد ل  ا  دددددددددد   رل  ددددددددددل   دددددددددد   ا ددددددددددق   دددددددددداقيوش  

 لا  و  رلاا و      اق ش   وا . 
  ل رلاتددددددددددددوورو ا دددددددددددداو  رل ددددددددددددارري رل  ددددددددددددرو  رل ا   دددددددددددد   دددددددددددد    ا دددددددددددد  رل وددددددددددددقيو  رل قلودددددددددددد ل

 ر  ا قيو  ارلققاااو ل لاي وط  اق   ر   رل قل رل  ق ر. 
  رل دددددددددددقل ا  ودددددددددددل رلتددددددددددداش رل دددددددددددقل  رل  رردددددددددددر   ددددددددددد    دددددددددددل رل دددددددددددرا ل لأ  رل  دددددددددددق ر  دددددددددددر  

 و  ر    رل را    ل رلي ال. 
  رل  دددددددددددددل   ددددددددددددد  ا  دددددددددددددو  ر  ا دددددددددددددقررط ااادددددددددددددقرج رل لإددددددددددددد  رل   ددددددددددددد   ددددددددددددد   رودددددددددددددش ا دددددددددددددق ط

ا ق     قس الإيررش ا االا و .    ا     ار 
  ا ددددددددددق     ودددددددددد    اودددددددددد  لددددددددددر   رل ددددددددددقل رل  ددددددددددق ر ااددددددددددال    ددددددددددقط ايار رل رر ددددددددددس ارل ددددددددددا ط 

قا   ددددددددددددد     دددددددددددددرا    قرتدددددددددددد  ا دددددددددددددق     دددددددددددددقر ق  قلا دددددددددددددا دددددددددددد ر ا  دددددددددددددل   ددددددددددددد  الإتدددددددددددددو
 رلت  قط رل  ا و      ا   ا قا     ا . 

ال ددددددددددددل لدددددددددددد   رل ار ددددددددددددل لدددددددددددد  رلألددددددددددددط  دددددددددددد   ددددددددددددو  رل اق ددددددددددددر رل ددددددددددددرارو   تددددددددددددا  قل  ا وددددددددددددررط   
  قيلددددددددددد  ا دددددددددددق   ددددددددددداق   ر   رل دددددددددددقل رل  دددددددددددق ر  ددددددددددد  رل  رردددددددددددرل ارلاددددددددددد     ادددددددددددط  ددددددددددد    ا ددددددددددد  
رل  ددددددددددير   ا ددددددددددق ر دددددددددد  ا ا ددددددددددر  تقتدددددددددد   دددددددددد  ا ددددددددددا   رلاا ودددددددددد  رل تدددددددددداير   ارلا ددددددددددارل ا   ا ددددددددددق  

 دددددددددقلطل و  ددددددددد    ددددددددد    ودددددددددرر لا دددددددددررر  ددددددددداق   ر   رل دددددددددقل رل  دددددددددق ر  ددددددددد   ادددددددددق ش  يودددددددددي   ددددددددد  رل
رلا ر دددددددد   ددددددددقل  ررر ل دددددددد  رل ق دددددددد   دددددددد   روددددددددش لدددددددد ر رل تدددددددد    ددددددددي ا ددددددددا  رل اددددددددق  ر تددددددددا  قر  رل ددددددددقط 
 دددددددددد  رل  ررددددددددددرل رلدددددددددد   و ددددددددددس رل  ددددددددددل   دددددددددد  اا وادددددددددد  االإتددددددددددوا ل لإادددددددددد  واتددددددددددا  ا وردددددددددد  رلأر ددددددددددو  
رل  ر دددددددددد  لا ددددددددددا  دددددددددداق   ر   رل ددددددددددقل رل  ددددددددددق ر   دددددددددد    ق دددددددددد  ارل   ودددددددددد  ر تددددددددددا  قرو    دددددددددد   

  .  ق 
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