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 ملخص: 
على بسويل الدؤسسات الناشئة. فقد تم التوصل الى أنو رغم  19الى ابراز تأثتَ أزمة كوفيد تهدؼ ىذه الورقة البحثية   

والدليل على ذلك نشاط بسويل الدؤسسات الناشئة،  على التغتَات الدتسارعة في انتشار الوباء الا أف ذلك لم يؤثر بطريقة سلبية كبتَة
صل اليو في ظل الظروؼ الطبيعية. كما أف السياسات التي تم ابزاذىا من عرفت نشاطا قياسيا لم تتو  من ىذه الاختَةأف العديد 

 قبل حكومات الدوؿ قامت بالتخفيف من حدة الازمة على الدؤسسات الناشئة.
  .، رأسماؿ الدخاطر.، الدؤسسات الناشئة.19-كوفيد: كلمات مفتاحية

  JEL  :O50 ،O16 ،O14تصنيفات 
 

Abstract :  

  This research paper aims to highlight the impact of the Covid-19 crisis on financing emerging 

enterprises. As it was concluded that despite the rapid changes in the spread of the epidemic, this did 

not affect in a significant negative way, The evidence for this is that many emerging institutions knew 

record activity that they did not reach under normal circumstances. Also, the policies that were taken 

by the governments of the countries alleviated the severity of the crisis on the emerging enterprises. 
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 مقدمة:
للموقف  Sequioa Capitalمصطلح وَصَفت بو حاضنة الاعماؿ الامريكية الضخمة  Black Swan البجعة السوداء     

بو ذلك الحدث الدفاجئ غتَ الدتوقع على الاطلاؽ الذي قلب الذي بسر بو الدؤسسات الناشئة حوؿ العالم والذي كانت تعتٍ 
  2021الى غاية  2019في السنوات الثلاث الأختَة من  19الدوازين بساما. فقبل الازمة التي مر بها العالم أجمع كورونا الدستجد 

من أضخم الأنشطة الاقتصادية العالدية تريليوف دولار، وىو ما يعتبر  3كاف اقتصاد الدؤسسات الناشئة العالدي يولد ما قيمتو نحو 
ومع ضخامة ىذا الرقم فإف عالم الدؤسسات الناشئة كاف يواجو برديات ىائلة بخصوص اختلافات الدوؿ والددف وتباين الدعم 

مر الا 19-بدأت بوادر الازمة تظهر فتَوس كورونا كوفيد  2020والتمويل الذي برصل عليو الدؤسسات الناشئة، ومع بداية سنة 
الذي نتج عنو اضطرابا شديدا في الاقتصاد العالدي على كل الدستويات، فاشتدت الأوضاع الدالية بصورة حادة في لستلف أنحاء 
العالم، وشهدت الأسواؽ الصاعدة تدفقات رؤوس أمواؿ خارجة غتَ مسبوقة من حيث الحجم والسرعة، وبَذَمَّد نشاط الأسواؽ 

ذا طلبا ىائلا على السيولة، مع نقص حاد في السيولة لدى الأسواؽ الصاعدة...وىو الامر الذي فعليا في بعض الحالات، وأنشأ ى
أثر على أحد أىم القطاعات الاقتصادية التي تساىم في خلق الانتعاش الاقتصادي ألا وىو قطاع الدؤسسات الناشئة. وىو ما أردنا 

 أف نسلط عليو الضوء من خلاؿ ىذه الورقة البحثية.
استنادا للطرح أعلاه، نشكن صياغة الإشكالية الأساسية لذذه الورقة البحثية من خلاؿ التساؤؿ  شكالية الدراسة:إ -1-1

 على بسويل الدؤسسات الناشئة؟ 19كيف أثرت أزمة كوفيد الأساسي التالي:  
 أهداف الدراسة:  -1-3

 تسعى ىذه الورقة البحثية الى ابراز الأىداؼ التالية:      
 معرفة طرؽ بسويل الدؤسسات الناشئة. -
 الوقوؼ على التحديات التي واجهت بسويل الدؤسسات الناشئة. -
 التعرؼ على سبل تصدي لستلف الدوؿ والحكومات لأزمة الكوفيد في بسويل الدؤسسات الناشئة. -
 أهمية الدراسة: -1-4

الدوؿ والحكومات للأزمة التي لحقت السوؽ التمويلي الخاص تظهر أنذية ىذه الورقة البحثية في كيفية مواجهة لستلف       
 بالدؤسسات الناشئة.

اعتمدنا على الدنهج الوصفي لدراجعة الادبيات السابقة التي تناولت ىذا الدوضوع. وللاجابة على  منهج الدراسة: -1-5
وىذا من خلاؿ الاستعانة ببعض التقارير الدتاحة في الإشكالية الرئيسية لذذه الورقة البحثية، فقد جمعنا بتُ البحث الكمي والنوعي، 

 الدواقع الرسمية للجهات الفاعلة في النظاـ الايكولوجي للمؤسسات الناشئة. 
تعد الدراسات السابقة الركيزة الأساسية التي يقوـ عليها البحث العلمي، فهي بدثابة الانطلاقة الأولى الدراسات السابقة:  -1-6

و من توضيح لرؤيا الباحث وتبصره في موضوعو بالاعتماد على ما كتب سابقا من خلاؿ التوسع في نقطة قد للباحث لدا تساىم ب
 أغفلتها بعض الدراسات، اذ سنتناوؿ في ىذا الجزء بعض الدراسات المحلية الجزائرية التي لذا علاقة بدوضوعنا عن الدراسة.
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( ىذفت ىذه الدراسة الى ابراز لستلف 219-199 ، ص:2020بن فاضل وسيلة و طافر زهير، دراسة ) -1-6-1
، بالإضافة الى التعرؼ على لستلف التدابتَ 19التحديات الدالية التي يواجهها قطاع الدؤسسات الناشئة في ظل ازمة كوفيد 

لبحث الكمي والسياسات الدعموؿ بها عالديا للمساعدة على التصدي لتلك التحديات. حيث جمع الباحثاف في ىذه الدراسة بتُ ا
والنوعي، لجمع البيانات ىذا بالاعتماد على منظور النظاـ الايكولوجي لقطاع الدؤسسات الناشئة. توصل الباحثاف الى أف 
السياسات الدعموؿ بها للتصدي لتحديات الازمة لا تتناسب مع الدؤسسات الناشئة ، خاصة فيما يتعلق بالاعانات الدالية. كما 

 دة ضبط الابذاىات الدالية الدعموؿ بها من طرؼ الدؤسسات الناشئة. أوصت الدراسة  الى إعا
 بهدؼ الاجابة على ىذه الإشكالية تم التطرؽ إلى: لزتوى الدراسة: -1-7
 المحور الأوؿ: الإطار النظري للمؤسسات الناشئة. -
 .19المحور الثاني: الاطار النظري لازمة وباء كوفيد  -
 على بسويل الدؤسسات الناشئة. 19كوفيد   المحور الثالث: تأثتَ أزمة -
 المحور الأول: الاطار النظري للمؤسسات الناشئة -2
 تعريف الدؤسسة الناشئة: -2-1

اجتهد العديد من الباحثتُ والاقتصاديتُ لاعطاء مفهوـ واضح للمؤسسة الناشئة يكوف كفيلا بإزالة الغموض الذي نزيط بها       
شابة وديناميكية مبنية على التكنولوجيا والابتكار حيث نزاوؿ مؤسسوىا الاستفادة من تطوير  مؤسسة، فقد عرفت على أنها 

فقد عرفها على أنها شركة مهمتها توزيع منتج أو خدمة  Riesمنتج أوخدمة غتَ معروفة من أجل إنشاء أسواؽ جديدة. أما 
على أنها مؤسسة شكلت بغرض البحث عن ندوذج ويعرفها   3122Steve Blankجديدة في ظروؼ الدخاطرة الحادة، ليأتي 

ربحي قابل للتكرار. ومنو نشكن إعطاء تعريف الدؤسسة الناشئة بأنها ذلك النوع الجديد من الدؤسسات التي تعمل على عنصر 
، تسعى الابتكار، حديثة النشأة بحيث تبدأ من فكرة إبداعية جديدة عن منتج أو خدمة أو صيغة فريدة لدنتج أو خدمة قدنشتُ

)بن فاضل و زوىتَ،  للنمو والتوسع بشكل كبتَ وسريع وخلق سوؽ جديدة أو الاستحواذ على أكبر جزء من السوؽ الحالية.
3132 ) 

 خصائص الدؤسسات الناشئة -2-2
أنو لا نرب أف تربط الشركات الناشئة بعمر معتُ أو حجم لزدد أو قطاع لسصص بل نرب Fridenson Patrick يؤكد       

ف تشمل الدعايتَ التالية: ندو لزتمل قوي، استخداـ تكنولوجيا حديثة، حاجات بسويلية ضخمة ووجود أسواؽ. فمن ىذا الدنطلق أ
 )مزياف و عماروش( نشكن أف نديز الدؤسسات الناشئة من خلاؿ خصائص لزددة لذا على النحو التالي:

مرتفعة كوف  ارتفاع الدخاطر للاستثمار في الدؤسسات الناشئة عوائديصاحب  تحقيق نمو متزايد بفضل تحقيق إيرادات مرتفعة:  - 
التكاليف الدرتفعة تكوف بشكل أساسي في مرحلة البحث والتطوير لاسيما لتلك الدؤسسات الناشطة في القطاع التكنولوجي والقائم 

لموس فعلا )عبر الانتًنيت مثلا(  على منتجات غتَ ملموسة حيث نشكن إعادة إنتاج وتوزيع الدنتج بشكل لا متناىي وغتَ م
كالبرلريات والتطبيقات الذاتفية فهي منتجات لا تزوؿ ولا تلك )ككل الدنتجات القائمة على الدعرفة( وىذا ما يسمح بتحقيق 

 مداخيل متزايدة مقابل تكاليف متناقصة لشا يعطي فرصة لتحقيق إيرادات مرتفعة؛
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ؤسسات الناشئة في ظروؼ عدـ اليقتُ وعدـ الاستقرار في أسواؽ يصعب تقديرىا تعمل الد أسواق غير مستقرة أو مستحدثة: -
ولذذا قد لا تتوفر على لسطط أعماؿ دقيق كونها ستطرح منتجات جديدة غتَ معروفة وغتَ مرغوبة بعد وىنا يكمن التحدي في 

تج. فكلما استطاعت الدؤسسة إنراد أسواؽ إنراد عملاء لزتملتُ وبرديد كيفية الوصوؿ إليهم وإمكانية إقناعهم لاستهلاؾ الدن
 جديدة كلما ضمنت ندوىا وبالتالي عززت مكانتها كمؤسسة ناشئة؛

وىو يعبر عن القدرة على إنتاج أفكار جديدة لحل الدشكلات بطريقة انرابية ومفيدة للفرد  التركيز على الإبداع والابتكار: -
واستعداده وتركيزه وتنظيمو لقدراتو وإرادتو وخيالو وبذاربو ومعلوماتو عن كفاءة والمجتمع كما يعبر الفرد عن كفاءة الفرد وثقتو 

فالإبداع ىو أحد الركائز الاستًاتيجية للمؤسسات الناشئة التي تعمل على استقطاب الكفاءات الإبداعية ونشر الثقافة الإبداعية في 
ل إنراد الدنتجات الجديدة بسرعة كبتَة تعطيها ميزة الأسبقية. الدؤسسة مع إعطاء مساحة وحرية للإبداع والدخاطرة للجميع من اج

التي   (Impossible Foods)ىذا الإبداع والابتكار ليس بالضرورة أف يكوف في القطاع التكنولوجي كمثاؿ لذلك نحاج شركة
لذا على نفس مذاؽ استطاعت أف تبتكر وصفة لصنع اللحوـ والأجباف انطلاقا من مستخلصات نباتية طبيعية برصل من خلا

 اللحوـ والأجباف الحيوانية، وقد حققت بذلك ندوا كبتَا في قطاع الصناعة الغذائية؛
عادة ما تتميز الدؤسسات الناشئة لاسيما في بداياتها بهيكلة غتَ رسمية واقل ىرمية وىذا حتى  من الناحية الذيكلية والتنظيمية: -

 ا لاسيما في بداية دورة حياة الدؤسسة؛يضمن الدقاوؿ الدرونة والسرعة التي نزتاجه
وىذا بالاعتماد على استًاتيجية التخصص والتطور الدستمر من ناحية العملاء والدنتجات  الخصائص الاستراتيجية والتطويرية: -

 والأسواؽ ولا يكوف ذلك لشكنا إلا بوجود سياسات ابتكارية مستمر؛
ع للمؤسسات الناشئة ولارتفاع تكاليف ىذا النمو لاسيما فيما يتعلق بالإنفاؽ بهدؼ دعم النمو الدتسار  الخصائص التمويلية: -

على البحث والتطوير وتكاليف تنفيذ الابتكارات الجديدة، تلجأ عادة ىذه الدؤسسات إلى فتح رأسمالذا للممولتُ الخارجيتُ لاسيما 
 ؛رأس ماؿ الدخاطرة، ملائكة الأعماؿ، التمويل الجماعي، ضماف القروض...

 ومنو فالدؤسسات الناشئة:
تستخدـ معظم الدراسات حوؿ الدؤسسات الناشئة كلمة جديدة كمميز رئيسي لذا، ويعتٌ بها أف انشاء مؤسسات جديدة:   -

 ىذه الدؤسسة أو فكرتها لم تكن مسبقا، وىذا الدعيار يستثتٍ الدؤسسات التي أنشئت باجراء تغيتَات في الاسم أو الدلكية أو الدوقع.
أي نرب أف تنخرط ىذه الدؤسسة في بذارة السلع أو الخدمات، ومن الدهم استثناء الدؤسسات غتَ النشطة أو  مؤسسات نشطة: -

 التي لا توظف عمالا ولا تستثمر في رأس الداؿ.  Paper Firmsالورقية
لرموعة من الدؤسستُ الفرديتُ ، ولكن ىناؾ نشكن انشاء مؤسسات جديدة من قبل مؤسس واحد أو  مؤسسات مستقلة: -

أيضا الدؤسسات الجديدة التي أنشأتها شركات قائمة كفروع لذا، وىنا وجب التمييز بتُ الدؤسسات الجديدة التي تم تأسيسها كفروع 
تبار الدؤسسات التابعة والدؤسسات الجديدة التي أنشأىا الدؤسسوف الاصليوف والتي يرجح أف تقدـ أفكارا جديدة الى الدنطقة، اف اع

لشركة أـ كمؤسسة ناشئة سيؤدي الى تشويو الصورة من حيث احتياجات الدؤسسة الناشئة وأدائها، حيث تعتمد ىذه الدؤسسات 
"الفروع" على دعم الشركات الاـ في الدوارد والقدرات، في حتُ يتعتُ على الدؤسسة الناشئة أف تبدأ من الصفر ولذا وصوؿ لزدود 

 الدعم.  لدثل ىذا
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 دورة حياة الدؤسسات الناشئة: -2-3
من خلاؿ التعريف الدقدـ قد يتخيل إلينا أف ما نشيز الدؤسسات الناشئة ىو النمو الدستمر، إلا أف الواقع غتَ ذلك، فهذه       

ونشكػن إبراز  (2018)بوالشعور،  الدؤسسات كثتَا ما تتعثر وبسر بدراحل صعبة وتذبذب شديد قبل أف تعرؼ طريقها نحو القمة،
 :ذلك من خلاؿ الدنحتٌ التالي

 (: دورة حياة الدؤسسات الناشئة01شكل )

 
، حوليات جامعة بشار في العلوـ االقتصادية، المجلد واقع وافاق الدؤسسات الناشئة في الجزائر ،بسويح متٌ وميموني ياستُ وبوقطاية سفيافالدصدر: 

 .517، ص: 3131، 14، العدد 17

)بسويح، ميموني، و بوقطاية،  من خلاؿ الشكل اعلاه نشكن القوؿ أف الدؤسسات الناشئة بسر بستة مراحل وىي كالأتي:      
2020) 

وتبدأ قبل انطلاؽ الدؤسسة الناشئة، حيث يقوـ شخص ما، أو لرموعة من الأفراد بطرح ندوذج أولي لفكرة  الدرحلة الأولى: -
ابداعية أو جديدة أو حتى لرنونة، وخلاؿ ىاتو الدرحلة يتم التعمق في البحث، ودراسة الفكرة جيدا ودراسة السوؽ والسلوؾ 
وأذواؽ الدستهلك الدستهدؼ للتأكد من امكانية تنفيذىا على أرض الواقع وتطويرىا واستمرارىا في الدستقبل. والبحث عن من 

 مع امكانية الحصوؿ على بعض الدساعدات الدالية الدراحل الأولى ذاتي، نشولذا، وعادة ما يكوف التمويل في
مرحلة الانطلاؽ، في ىذه الدرحلة يتم إطلاؽ الجيل الأوؿ من الدنتج أو الخدمة، حيث تكوف غتَ معروفة، وربدا  الدرحلة الثانية: -

رة على أرض الواقع ونشولذا ماديا، وعادة ما يلجأ أصعب شيء نشكن أف يواجو الدقاوؿ في ىاتو الدرحلة ىو أف بذد من يتبتٌ الفك
فغالبا ما يكوف الأصدقاء والعائلة ىم  Fools, Family, Friends (3Fرائد الأعماؿ في ىذه الدرحلة إلى ما يعرؼ ب  )

أو نشكن الحصوؿ على بسويل من قبل الحمقى وىم الأشخاص الدصدر الأوؿ الذي يلجأ إليهم الريادي للحصوؿ على التمويل، 
الدستعدين للمقامرة بأموالذم اذا صح القوؿ خاصة عند البداية حيث تكوف درجة الدخاطرة عالية. في ىذه الدرحلة يكوف الدنتج 

 بحاجة إلى الكثتَ من التًويج كما يكوف مرتفع السعر، ويبدأ الاعلاـ بالدعاية للمنتج.
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مرحلة مبكرة من الاقلاع والنمو، يبلغ فيها الدنتج الذروة ويكوف ىناؾ حماس مرتفع، ثم ينتشر العرض ويبلغ  الثالثة: الدرحلة -
الدنتج الذروة في ىاتو الدرحلة نشكن أف يتوسع النشاط إلى خارج مبتكريو الأوائل، فيبدأ الضغط السلبي حيث يتزايد عدد العارضتُ 

 عوائق أخرى لشكن أف تدفع الدنحتٌ نحو التًاجع. للمنتج ويبدأ الفشل، أو ظهور
الانزلاؽ في الوادي، وبالرغم من استمرار الدمولتُ الدغامرين )رأس الداؿ الدغامر( بتم ويل الدشروع إلا أنو يستمر  الدرحلة الرابعة: -

خروج الدشروع من السوؽ في حالة  في التًاجع حتى يصل إلى مرحلة نشكن تسميتها وادي الحزف أو وادي الدوت، وىو ما يؤدي إلى
 عدـ التدارؾ خاصة وأف معدلات النمو في ىذه الدرحلة تكوف جد منخفضة.

تسلق الدنحدر، يستمر رائد الاعماؿ في ىذه الدرحلة بإدخاؿ تعديلات على منتجو واطلاؽ اصدارات لزسنة،  الدرحلة الخامسة: -
تًاتيجيات الدطبقة واكتساب الخبرة لفريق العمل، ويتم اطلاؽ الجيل الثاني من لتبدأ الشركة الناشئة بالنهوض من جديد بفضل الاس

 الدنتج وضبط سعره، وتسويقو على نطاؽ أوسع.
مرحلة النمو الدرتفع، في ىاتو الدرحلة يتم تطوير الدنتج بشكل ائي ونسرج من مرحلة التجربة والاختبار، وطرحو  الدرحلة السادسة: -

من الجمهور % 30إلى  20تبدأ الشركة الناشئة في النمو الدستمر ويأخذ الدنحتٌ بالارتفاع، حيث نزتمل أف في السوؽ الدناسبة، و 
  .الدستهدؼ قد اعتمد الابتكار الجديد، لتبدأ مرحلة اقتصاديات الحجم وبرقيق الأرباح الضخمة

 الاحتياجات التمويلية حسب مراحل حياة الدؤسسة الناشئة -2-4
 ؤسسة دورة حياة وترتبط بهاتو الدراحل أنواع لستلفة من الاحتياجات التمويلية وحتى صيغها وىي كالتالي:تعرؼ كل م      

 (2003)بوراس، 
نزتاج صاحب الدشروع خلاؿ ىاتو الفتًة الى أمواؿ  انطلاؽ الفعلي  الاحتياجات التمويلية في مرحلة التأسيس )الانشاء(: -

نشاط، ىذه الدرحلة تعرؼ مشاكل كبتَة سواء في صعوبة الحصوؿ على التمويل أو بعد الحصوؿ لدشروعو وكذا السنوات الاولى من ال
 عليو وعسر سداده بسبب التذبذب في النشاط وعدـ التأكد الذي تعرفو أي مؤسسة ناشئة في بداياتها 

تقرار والتي نزتاج فيها صاحب تبدأ ىاتو الدراحل بدرحلة النمو والاس الاحتياجات التمويلية في مراحل ما بعد التأسيس: -
الدؤسسة الى التمويل لزيادة استثماراتو وكذا الحفاظ على حصتو السوقية أو الزيادة فيها. تأتي بعدىا مرحلة النضج أين تقل 
 الاحتياجات التمويلية للمؤسسة الا في حالات منها خلق منتوجات بديلة أو تطوير الدنتجات الحالية، تنتهي كل ىاتو الدراحل
بدرحلة الانتاج أين تعتمد احتياجاتها على احتياجات الدرحلة السابقة اما بطرح منتجات جديدة )بديلة( أو تطوير الدنتج الحالي 

 وبالتالي فهي برتاج الى بسويل اضافي. 
 تدويل الدؤسسات الناشئة: -2-5

 (2001)عبد الباسط،  بسويل الدؤسسات الناشئة نذكر أبرزىا:ىناؾ العديد من الآليات التي من شأنها       
يعرؼ أيضا برأس الداؿ الدغامر ورأس الداؿ المجازؼ ورأس الداؿ الاستثماري، وىو شكل من أشكاؿ التمويل  رأس الدال الدخاطر: -

  تقد أف لديها القابلية للنجاح.يؤمنو مستثمروف من أجل الدشاريع أو الشركات الناشئة والاعماؿ التجارية الصغتَة، التي يع
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خلاؿ ىذا الطور تكوف الدنشأة قد بذاوزت طور رأس الداؿ الدخاطر، وأثبتت الاستعدادات السوقية لدنتجها. رأس مال النمو:  -
حينها تكوف أيضا قد وصلت الى عتبة الدردودية وبدأت في برقيق أرباح. اذا ىي بصدد بذاوز مرحلة جديدة قد تتطلب منها، 

عزيز قوتها التجارية، رفع قدراتها الإنتاجية، اطلاؽ منتج جديد، دخوؿ أسواؽ جديدة،...كل ىذه الدتطلبات لا نشكن تلبيتها ت
وبلوغها الا بتعزيز الذيكل الدالي للمنشأة التي لا تزاؿ حديثة وليس لذا ماضي مالي كاؼ نشكنها من الحصوؿ على قروض. يهدؼ 

ير الدنشأة بدرافقة الدستَ في استًاتيجية التطوير التي يتبنها، كما تهدؼ الى عدـ السماح بسيطرة جهة رأس ماؿ النمو الى بسويل تطو 
 وبركمها في الإدارة، وذلك عن طريق شراء حصص الأقلية، بواسطة ما يعرؼ برأس ماؿ إعادة التًتيب بهدؼ خلق التوازف.

 ، لانو يهدؼ الى شراء الدنشأة من قبل مستأنف داخلي أو خارجي.: نشكن أيضا تسميتو برأس ماؿ الاستئناؼرأسمال التحويل -
: ويعتٌ بتمويل الدنشآت التي تعاني صعوبات كبتَة، بهدؼ تقونشها وبسكينها من برقيق نتائج إنرابية من رأسمال التصحيح -

 جديد.
سات الناشئة والذي يعتمد على استخداـ وىو أحد الآليات التمويلية التي يعتمد عليها في بسويل الدؤس رأس الدال التشاركي: -

 مبالغ صغتَة من الداؿ من أعداد كبتَة من الافراد أو الدنظمات لتمويل الدشاريع أو الاعماؿ التجارية من خلاؿ منصة عبر الانتًنت.
 .19الإطار النظري لازمة وباء كوفيد  المحور الثاني: -3

ىو الخفافيش، وقد  - 2سارس –أف الدستودع البيئي لفتَوس كورونا  ىو فتَوس منشأه حيواني، والأرجح 19-كوفيد       
ويسبب  . 2019 ديسمبر/ الأوؿ كانوف في الصينية افھفي مدينة وو 19-اكتُشفت أوؿ حالات عدوى بشرية بدرض كوفيد

كتشف مرض كوفيد
ُ
الإنساف. ومن فهو فصيلة كبتَة من الفتَوسات التي قد تسبّب الدرض للحيواف و  19-فتَوس كورونا الد

الدعروؼ أف عدداً من فتَوسات كورونا تسبب للبشر حالات عدوى الجهاز التنفسي التي تتًاوح حدتها من نزلات البرد الشائعة إلى 
الأمراض الأشد أثرا مثل متلازمة الشرؽ الأوسط التنفسية والدتلازمة التنفسية الحادة )السارس(. وتتمثل الأعراض الأكثر شيوعاً 

وقد يعاني بعض الدرضى من الآلاـ والأوجاع، أو احتقاف الأنف، أو  في الحمى والإرىاؽ والسعاؿ الجاؼ. 19-فيدلدرض كو 
الرشح، أو ألم الحلق، أو الإسهاؿ، وعادة ما تكوف ىذه الأعراض خفيفة وتبدأ تدرنرياً، ويصاب بعض الناس بالعدوى دوف أف 

بالدائة من الدرض دوف الحاجة إلى علاج  80ويتعافى معظم الأشخاص نحو  بالدرض، يشعروا أف ودوف أعراض أي عليهم رھتظ
حيث يعانوف من صعوبة  19-أشخاص يصابوف بعدوى كوفيد  6خاص، وتشتد حدة الدرض لدى شخص واحد تقريباً من كل 

لدـ أو أمراض القلب التنفس، وتزداد احتمالات إصابة الدسنتُ والأشخاص الدصابتُ بدشكلات طبية أساسية مثل ارتفاع ضغط ا
بالدائة من الأشخاص الذين أُصيبوا بالدرض، وينبغي للأشخاص الذين يعانوف من الحمى  2وقد توفى نحو  .أو داء السكري

عن طريق الأشخاص  19-والسعاؿ وصعوبة التنفس التماس الرعاية الطبية، ونشكن أف يصاب الأشخاص بعدوى مرض كوفيد
ونشكن للمرض أف ينتقل من شخص إلى شخص عن طريق القُطتَات الصغتَة التي تتناثر من الأنف الآخرين الدصابتُ بالفتَوس، 

 أو يعطس. 19-أو الفم عندما يسعل الشخص الدصاب بدرض كوفيد
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 على تدويل الدؤسسات الناشئة. 19أزمة كوفيد  المحور الثالث: تأثير -4
بتُ رئات الدلايتُ من الناس الضحايا حوؿ العالم، فإنو ينطلق أيضا متنقلا بتُ  19في الوقت الذي ينطلق فيو فتَوس كوفيد       

)بن فاضل و طافر، تداعيات أزمة كوفيد  جيوب الدلايتُ من الدؤسسات الناشئة حاصداً الدلايتُ من الوظائف والتًاجعات الدالية.
  (2020ع الدؤسسات الناشئة، على السوؽ التمويلي لقطا  19

ستثمارات التي تقوـ بها صناديق متخصصة في للافإف التمويل الجريء  Ecosystem Global Startupفحسب تقرير 
بالدائة دفعة واحدة حوؿ العالم في الأشهر الثلاثة الأولى من  20تهاوى بنسبة  Ventur Capitalالاستثمار في الدؤسسات الناشئة 

 :Genome, The Impact of COVID-19 on Global Start-up Ecosystems) ،2020سنة 
Global Startup Survey, April, 2020)  بالدائة في الصتُ خلاؿ نفس الفتًة نفسها،   50بينما تهاوى بنسبة

 40-32ك بالدائة من الدؤسسات الناشئة حوؿ العلم شهدت انخفاضا في الأرباح بدتوس 72كذلك تبتُ من خلاؿ التقرير أف 
بالدائة فقط من الدؤسسات الناشئة حوؿ العالم ندوا متسارعاً بشكل ملحوظ في الأرباح  12بالدائة منذ بداية الازمة، بينما حققت 

 منذ بداية أزمة كورونا.
ة الحمراء" وىو بالدائة من الدؤسسات الناشئة حوؿ العالم وصلت الى ما يسمى "بالدنطق 41كما أنو من التقرير تم تقديم نسبة       

أشهر أو أقل لنفاذ الداؿ الذي بسلكو ىذه الدؤسسات كرأس ماؿ تشغيلي لعملياتها. ىذه النسبة ارتفعت من  3ما يعتٍ أف أمامها 
 بالدائة بعد الازمة 41بالدائة قبل كورونا من الدؤسسات الناشئة التي تعاني من اقتًاب نفاذ السيولة الدالية لتشغيل عملياتها الى  29

   وىو ما يعتبر أكبر برد تواجهو ىذه الدؤسسات في عالم الاعماؿ على الاطلاؽ.
 (: يبين نسبة الدؤسسات الناشئة التي وصلت الى منطقة التمويل الحمراء.02شكل )

  
Source:  Startup Genome, The Impact of COVID-19 on Global Start-up Ecosystems: 

Global Startup Survey, April, 2020, p: 6. 
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 على سوق رأس الدال الدخاطر: 19تأثير أزمة كوفيد  -4-1
انخفاضا ملحوظا في قطاع الدؤسسات الناشئة وىذا  2020الى غاية فيفري  2019رأس الداؿ الدخاطر من ديسمبر شهد       

 (Genome, April, 2020) في كل أنحاء العالم، والشكل أدناه يبتُ ذلك.
 19-(: عدد جولات الاستثمار الدخاطر في الدؤسسات الناشئة عبر العالم منذ اندلاع أزمة كوفيد03شكل )

  
Source: Startup Genome, The Impact of COVID-19 on Global Start-up Ecosystems: 

Global Startup Survey, May 2020, p: 7. 

في الدؤسسات الناشئة شهد انخفاضا حادا في كل من الولايات الدتحدة من خلاؿ الشكل نلاحظ أف الاستثمار الدخاطر       
الامريكية أروبا وآسيا )دوف الصتُ( والصتُ التي كانت تشهد اكبر انخفاض وىو ما يفسر أف الوباء أثر وبشكل مبالغ فيو خصوصا 

الانخفاض في فتًة قصتَة جداً، سيفقد العالم بالنظر الى الددة والتي تقارب شهرين فقط. كما أشارت تقارير الى أف حدوث مثل ىذا 
وىو الامر الذي سيعرقل الدؤسسات الناشئة من جمع  2020مليار دولار من استثمارات الشركات الناشئة في عاـ  28ما يقارب 

.  التمويل اللازـ
 تأثير أزمة كوفيد على سوق التمويل التشاركي: -4-2

( أشهر مثل منصة 6-3اركي بتجميد أو تأختَ نشاطاتها وىذا في مدة تقارب )صرحت العديد من منصات التمويل التش      
Look and Fin   شركة ناشئة لددة تتًاوح ما بتُ ثلاثة إلى ستة أشهر ومنصة  150التي أجلت بسويلOctober   التي ليها
شركة ناشئة لشولة من فرنسا وإسبانيا وإيطاليا وىولندا وألدانيا، والتي أعلنت عن بذميد لددة ثلاثة أشهر  800لزفظة مكونة من 

لجميع الدبالغ الدستحقة على ىذه الشركات، وىو الامر الذي من الدمكن أف يؤدي الى توقف نشاط العديد من الدؤسسات ويرجع 
شحن جراء اغلاؽ الدصانع في الصتُ الامر الذي أصعب على العديد من سبب ذلك الى التأختَات المحتملة في التصنيع وال

العلامات التجارية ذات حملات التمويل التشاركي الحصوؿ على الامدادات الأساسية التي تدخل في صنع منتجاتها أو إرسالذا 
لدنصة العالدية للتمويل التشاركي. ا  Kickstarterالذي يصنع الدراجات التجارية الكهربائية لحملة  eFoldiفمثلًا تأخر شحن 

الا أف ىذا الامر لا ينطبق على باقي نشاطات التمويل التشاركي فهناؾ العديد من الدنصات عرفت ارتفاعاً ملحوظا في نشاطاتها 
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ما  وىو 2020مشروعا في الفتًة الدمتدة من جانفي الى أفريل  2587الامريكية التي تم فيها إطلاؽ  Kickstarterمثل منصة 
دولار سنة  7152465867بحيث تم جمع ما قيمتو  2019بالدائة خلاؿ نفس الفتًة من سنة  8.93يفسر بزيادة قدرىا 

)بن فاضل و طافر،  بالدائة. 38دولار أي بزيادة قدرىا  5182702487والذي قدر ب  2019مقارنة بسنة  2020
 (2020الناشئة،  على السوؽ التمويلي لقطاع الدؤسسات 19تداعيات أزمة كوفيد 

 2020و  2019أفريل لسنتي  3جانفي الى  1(: الدبلغ الكلي الذي تم جمعه عبر منصة خلال الفترة الدمتدة من 04شكل )

  
، العدد 4، لرلة إقتصاد الداؿ والاعماؿ، المجلد الدؤسسات الناشئةعلى السوق التمويلي لقطاع  19أزمة كوفيد  تداعياتبن فاضل وسيلة وطافر زىتَ،  الدصدر:

 .206، ص: 2020، 3

 تأثير أزمة كوفيد على سوق الأسهم والدؤسسات الدالية الأخرى: -4-3
مارس  16نقطة وىذا خلاؿ يوـ  3000أثرّ انتشار الازمة على مؤشر داو جونز والذي صُرح بأنو حقق انخفاضاً بدا يقارب       

نقطة والذي تم تعيينو في فتًة أربعة أياـ سابقة بدا أف كل من مؤشر  24077متجاوزاً بذلك الرقم القياسي الأسبق البالغ  2020
LSTA  وS and P للقرو الددعومة ومؤشرBAML   بالدائة، وىو ما أدى الى توقع حدوث  13الأمريكي انخفضا بنسبة

، بالإضافة الى احتمالية وقوع تراجع 2020الي الجولات التي سيتم رفعها خلاؿ سنة انخفاض في تقييمات الدؤسسات الناشئة واجم
على السوؽ التمويلي لقطاع  19)بن فاضل و طافر، تداعيات أزمة كوفيد  في عمليات الإقراض من البنوؾ والدؤسسات الأخرى.

 (2020الدؤسسات الناشئة، 
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 2020مارس من سنة  16مارس الى  10دة من (: سوق الأسهم خلال الفترة الدمت05شكل )

  
، لرلة إقتصاد الداؿ والاعماؿ، على السوق التمويلي لقطاع الدؤسسات الناشئة 19أزمة كوفيد  تداعياتبن فاضل وسيلة وطافر زىتَ،  الدصدر:

 .207، ص: 2020، 3، العدد 4المجلد 

 المحور الرابع: التدابير التي تم اتخاذها لتمويل الدؤسسات الناشئة: -5
 التدابير الدتخذة من طرف أجزاء النظام الايكولوجي للمؤسسات الناشئة: -5-1

قدمت العديد من الجهات الفاعلة في النظاـ البيئي للمؤسسات الناشئة الدساعدة والدعم لذذا النوع من الدؤسسات وكانت       
 أبرزىا: من
مليوف دولار لدعم القائمة الطويلة من  25التي أعلنت عن إطلاؽ صندوؽ إغاثة بقيمة  Advent Internationalشركة  -

 شركات لزافظها.
الدستفيدين، بدا في ذلك الدستجيبتُ مليوف دولار لمجموعة من  50التي قدمت صندوؽ استغاثة بقيمة  KKR and COشركة  -

كما أف ىناؾ أربعة أشخاص من قادة ىذه الشركة قاموا بالتخلي عن رواتبهم ومكافآتهم لدعم  الأوائل وشركات لزافظها،
 ألف دولار كراتب سنوي لكل فائدة. 300الصندوؽ وذلك بدبلغ قدر ب 

مليوف دولار كتمويل لدواجهة  7.5ما قيمتو  Omidyar India قدمت الشبكة الاستثمارية الداعمة للابتكار الذندية -
كجسر لرأس الداؿ للمبتكرين في   Bexley Adviors Covid 19التحديات التي تطرحها الازمة، كما تم تصميم صندوؽ عمل

 الخطوط الامامية للوباء للذين يبتكروف حلولا للأزمة.
 ي:التدابير الدتخذة من قبل منصات التمويل التشارك -5-2

 رغم تأثر بعض الدنصات بالازمة الا أف ىناؾ من لم يتوقف نشاطها ابذاه دعم الدؤسسات الناشئة فمثلا:      
أطلقت برنامج قروض "أزمة كورونا فتَوس" يتيح ىذا البرنامج حصوؿ الدؤسسات الناشئة على قروض   WeFunderمنصة -

 خفضة.ألف مليوف دولار أمريكي بأسعار فائدة  20تتًاوح بتُ 
 أياـ لاي حملة نشطة عبرىا. 7قامت بتقديم الدعم من خلاؿ بسديد مشروع التمويل لددة  Kickstaterمنصة  -
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 التدابير الدتخذة من قبل الحكومات: -5-3
واجهت حكومات العديد من الدوؿ بصورة جدية الأوضاع التي فرضها الوباء على قطاع الدؤسسات الناشئة فقد قامت بسن       

اءات ىدفها بالأساس تعزيز رأس ماؿ الدؤسسات الناشئة وذلك من خلاؿ منح العديد من القروض وبزفيض أسعار فائدتها إجر 
.  بالإضافة الى إجراءات تنازؿ أو بزفيض مؤقت على بعض الضرائب والرسوـ

 : يبين التدابير الدتخذم من قبل الحكومات لدعم وتدويل الدؤسسات الناشئة1جدول 
 تدابير السياسات العلن عنها من قبل الحكومات والبنوك الدركزية الدول
 
 

 أمريكا

 تريليوف دولار تضم قروض لدعم الاعماؿ الناشئة. 2 -
 مليار دولار قروض حماية الراتب. 650 -
 بالدائة كحد أقصى. 4مليوف دولار بدعدلات فائدة  10الحد الأقصى لدبلغ القرض ىو  -
 موظف. 500الاىلية: الشركات التي يعمل بها أقل من  -

 
 الدملكة الدتحدة

 سنوات مع الغاء الرسوـ والفوائد للعاـ الأوؿ. 6ملايتُ جنيو إستًليتٍ لددة  5قروض تصل الى  -
 جنيو إستًليتٍ لددة ثلاثة أشهر. 2500تقديم منحة شهرية قيمتها  -
 بزفيضات ضريبية. -

 
 اسبانيا

بالدائة من القروض الغتَ مدفوعة للموظفتُ والشركات الناشئة مع تأجيل مدفوعات  80ضماف  -
 الضرائب.

 يورو شهريا. 1.412بالدائة من الرواتب بحد أقصى  70دفع ما يصل الى  -
 
 

 إيطاليا

 مليوف يورو للشركات الناشئة. 5ضماف يصل الى  -
 ة من الراتب.بالدائ 80تقديم رواتب شهرية تصل الى  -
 تعليق مدفوعات الضرائب. -
 تعليق أو بسديد مدفوعات الرىن لعقاري وغتَىا من القروض طويلة الاجل للعاملتُ لحسابهم الخاص. -

 
 
 ألدانيا

 مليار لجميع الشركات والشركات الناشئة. 600صندوؽ ضماف اقتصادي بحجم  -
 ألف يورو لتغطية نفقات التشغيل. 15الناشئة تصل الى اعانات للشركات  -
 مليار. 2صندوؽ رأس ماؿ لساطر بقيمة  -
 مليار دولار لتغطية الضرائب ومدفوعات الضماف الاجتماعي. 600صندوؽ أماف بقيمة  -

 
 
 

 إيرلندا

 سنوات(. 7مليوف يورو )حتى  1قروض ائتمانية تصل الى  -
 مليوف يورو لتغطية نفقات التشغيل. 1.5الى قروض مصرفية تصل  -
 حزـ خطط الإنقاذ وإعادة الذيكلة للشركات الصغتَة. -
 صندوؽ الدؤسسات الناشئة التنافسي وصندوؽ الدؤسسات الناشئة الدبتكرة عالية الإمكانات. -
 إعفاءات ضريبية عن البحث والتطوير. -
 بالدائة من الأجور. 70دفع  -
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 فرنسا

بالدائة  25مليار دولار(، نشكن أف تصل الى  2وض خاصة مضمونة من الدولة للشركات الناشئة )قر  -
من رقم الاعماؿ السنوي للشركات الناشئة. وىي تستهدؼ جميع الأنشطة الاقتصادية ولذا ضماف يصل 

 مليوف يورو في بسويل الجسر للشركات الناشئة في الفتًات الفاصلة بتُ الجولات، 90-80الى 
 تسريع سداد الإعفاءات الضريبية الناشئة عن الشركات الناشئة مع تعويضات جزئية للرواتب. -
 إعفاءات ضريبية. -

 
 ىولندا

 مليوف أورو للقرض الواحد. 150تقديم قروض مالية تصل الى   -
 تأجيل دفع الضرائب. -
 بزفيض الفوائد. -
 تعوي تكاليف الأجور للشركات.  -

 
 

 النمسا

 مليار يورو. 4صندوؽ إدارة الازمات بقيمة  -
 مليار يورو. 38صندوؽ دعم إضافي بقيمة  -
 بزفيض مدفوعات الضرائب. -
 لا بسس القروض العديد من الشركات الناشئة لاف الدعايتَ تستبعد البعض منها. -

 
 جمهورية التشيك

 مليوف كرونة تشيكية. 15الف حتى  500قروض بسويلية بقيمة  -
 شهرا. 12تأجيل أقساط الدفع لددة  -
 بررير الشركات الصغتَة والعاملتُ لحسابهم الخاص من دفع الضرائب. -
 بالدائة من الأجور. 80-30تعويضات من  -

 
 البرتغاؿ

 مليوف يورو لدعم الشركات الصغتَة. 400قروض بقيمة  -
 مليوف يورو لدعم السيولة وتسريح العماؿ الدؤقت. 80ره اطلاؽ خط ائتماف قد -
 أشهر. 6تعليق الفوائد والددفوعات على القروض الدصرفية لددة  -
 بالدائة من قيمة الضريبة الدضافة. 90دفع الدولة  ؿ  -

 
 رومانيا

 مليار جنيو ليو روماني دوف فوائد. 15قروض ائتمانية للشركات الصغتَة تصل الى  -
 تعليق جميع إجراءات الرىن الدتعلقة بالضرائب. -
 بالدائة من راتب الدوظفتُ الذين تم إرسالذم الى البطالة الفنية. 75تغطية  -

 
 لوكسمبورغ

 ألف يورو بنموذج مرف للسداد ودوف أي ضمانات. 500قروض مالية أقصاىا  -
 لدائة.با 70بالدائة الى  50زيادات في منحة الشباب الدبتكر من  -
أشهر من سداد القروض لعملائها الحاليتُ، وتقديم بسويلات  6ابزاذ لرموعة من البنوؾ لقرار وقف  -

 خاصة.
 

 استًاليا
 مليار دولار(. 109مليار دولار استًالي ) 189خطة انفاؽ قدرىا  -
 ألف دولار أستًالي لدعم الشركات الناشئة. 100مبالغ تصل الى  -
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 دولار أستًالي كأجور. 750دفع مبلغ  -
 مليار دولار أستًالي. 189تعويضات على تراجع الدخل تصل الى  -

 ملايتُ أسرة من ذوات الدخل المحدود. 4.5لتَة تركية، لقرابة  1000اعانات نقدية قدرىا  - تركيا
 
 روسيا

 مليارات دولار لتغطية احتياجات الانفاؽ. 4 -
 تأسيس صندوؽ لدعم الشركات والدواطنتُ الدتضررين. -
 تأجيل سداد الضرائب لبعض القطاعات. -

 
 قطر

 مليار دولار للقطاع الخاص، 20.5لزفزات مالية واقتصادية بدبلغ  -
قياـ مصرؼ قطر الدركزي بوضع الآلية الدناسبة لتشجيع البنوؾ على تأجيل أقساط القروض والتزامات  -

 أشهر.  6الخاص، مع فتًة سماح لددة القطاع 
 مليار دولار للقطاع الخاص، 23حزمة برفيز سابقة قيمتها  - الذند

مليار دولار دوف ضمانات للشركات الناشئة والتي من المحتمل أف بستد لأكثر من  40قروض قيمتها  -
 سنة.

 
 

 الامارات

 مليار دولار. 27خطة دعم شاملة بقيمة  -
 مليار درىم. 1.5مساعدات مالية قدمتها امارة دبي قيمتها  -
 بالدائة. 90بزفيض وبذميد في الرسوـ الدفروضة تصل الى  -
الغى مصرؼ الامارات العربية الدتحدة الدركزي جميع رسوـ خدمات الدفع الدقدمة الى البنوؾ العاملة في  -

 أشهر. 6لددة دولة الامارات من خلاؿ أنظمة الدفع والتسوية. وذلك 
 

 السعودية
مليار دولار لدساندة الشركات الناشئة، منها برنامج لتأجيل سداد  13مبادرات برفيزية قيمتها  4 -

 .2020أقساط القروض وبرنامج لضمانات قروض الشركات من خلاؿ السنة الدالية 
 الدفروضة على الشبكات المحلية لدتاجر التجزئة ونقاط البيع والتجارة الالكتًونية.دعم رسوـ الددفوعات  -

، لرلة إقتصاد الداؿ والاعماؿ، على السوق التمويلي لقطاع الدؤسسات الناشئة 19أزمة كوفيد  تداعياتبن فاضل وسيلة وطافر زىتَ،  الدصدر:
 .216-215ص ص: ، 2020، 3، العدد 4المجلد 

 الخاتدة: 
وضعت الدؤسسات الناشئة أماـ أكبر برد لذا والدتمثل في   - 19 –من خلاؿ ىذه الورقة البحثية توصلنا إلى أف أزمة كوفيد       

وىو الامر الذي قد ينهي حياتها، ما استدعى من الجهات جلو دى الى تقلص نشاطها الذي أنشأت لأتقليص التمويل ما أ
الداعمة أو الفاعلة في ىذا النوع من الدؤسسات الى تقديم جملة من التدابتَ التي من شأنها أف بزفف من حدة الأزمة على 

موجات انخفاض، وىذا الدؤسسات الناشئة. كما أف التمويل الاستثماري وبكل أنواعو في الدؤسسات الناشئة تعرض ىو الاخر الى 
راجع لوضعية عدـ التأكد التي تشهدىا الأوضاع الراىنة، بالإضافة الى بروؿ اىتماـ الدستثمرين الافراد والدؤسسات الى دعم لزافظ 
مؤسساتهم الدالية وحمايتها بدلا من البحث عن استثمارات جديدة. كما أنو تم التوصل الى أف ىذا النوع من الدؤسسات وعلى 
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على  19من التطور السريع للأزمة الا أنها لم تتأثر بشكل سلبي الى حد ما. وعليو للتخفيف من حدة أزمة الكوفيد  الرغم
 الدؤسسات الناشئة وجب ما يلي: 

 جعل الدؤسسات الناشئة أحد الركائز الأساسية للتعافي من آثار الازمة وىذا من خلاؿ تشجيع واحتضاف الأفكار الدبدعة؛ -
 رونة كبتَة للتكيف مع خيارات الدفع الدرنة.العمل بد -
 
 :الدصادر والدراجع 
 .24-19، ص: 2003أحمد بوراس، بسويل الدنشآت الاقتصادية، دار العلوـ للنشر،  -
. حوليات جامعة بشار في العلوـ واقع وافاق الدؤسسات الناشئة في الجزائر(. 2020متٌ بسويح، ياستُ ميموني، و سفياف بوقطاية. ) -
كتاب الشركات الناشئة في الجزائر: بين واقعها ومتطلبات نجاحها، مزياف أمينة وعماروش خدنرة انشاف،  407(، 03)07قتصادية، الا

-978 جماعي حوؿ: الدؤسسات الناشئة ودورىا في الانعاش الاقتصادي في الجزائر، جامعة آكلي لزند الحاج، الرقم الدولي الدعياري للكتاب
9931-9715-0-4 : 

، لرلة البشائر دراسة حالة الجزائر startups دور حاضنات الاعمال في دعم وتنمية الدؤسسات الناشئةبوالشعور شريفة،  -
 .431-418، ص: 2018، (2) 04الاقتصادية، العدد 

- Startup Genome, The Impact of COVID-19 on Global Start-up Ecosystems: Global Startup 

Survey, April, 2020, p: 07. 
، لرلة اقتصاد الداؿ والاعماؿ، على السوق التمويلي لقطاع الدؤسسات الناشئة 19تداعيات أزمة كوفيد بن فاضل وسيلة وطافر زىتَ،  -

 .206، ص: 2020، 3، العدد 4المجلد 
ئة، لرلة اقتصاد الداؿ والاعماؿ، على السوؽ التمويلي لقطاع الدؤسسات الناش 19بن فاضل وسيلة وطافر زىتَ، تداعيات أزمة كوفيد  -

 .  215-216، ص ص: 2020، 3، العدد 4المجلد 
، أطروحة دكتوراه، كلية العلوـ الاقتصادية والتجارية وعلوـ التسيتَ، -واقع وآفاق –برامج الدرافقة الدقاولاتية في الجزائر آماؿ بعيط،  -

 . 54، ص: 2017جامعة باتنة، 
 

 


