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  : مݏݵص

 عـن وذلـك المنقولـة القـيم مـن محفظـة إدارة عڴـʄ وȖعمـل تقـوم تجارʈـة، ماليـة شـرɠات ۂـʏ טسـȘثماري  الرأسمال مؤسسات

 السـوق  وتɴشـيط تنميـة وعڴـʄ  وטفـراد المؤسسـات ادخار Ȗعبئة ࢭʏةࢫالمساعد عڴʄ أɸدافɺا وتكمن الذاتية، مواردɸا استعمال طرʈق

 أسـɺم إقتنـاء أو إكتتـاب شـɢل ࢭʏ טسȘثماري  الرأسمال مؤسسات مساɸمات تɢون  ،وטسȘثمارات المشارʉع بتموʈل والٔڈوض المالية

 ɠـل عامـة وȋصـفة الشـرɠات أوحصـص أسـɺم إڲـʄ للتحوʈـل قابلـة ديون  أو المساɸمة سندات أو إسȘثمار شɺادات أو ممتازة أو عادية

 صـــدور  Ȋعـــد خاصـــة اݍݨزائـــر، ࢭـــʏ טســـȘثماري  الرأســـمال مؤسســـات المقالـــة، ɸـــذه تناولـــت ،الذاتيـــة بـــالأموال الشـــبٕڈة כخـــرى  الصـــيغ

 خـــلال الصـــيغة،من ٭ڈــذه الناشـــطة واݍݵاصــة العموميـــة المؤسســات Ȋعـــض وتأســـʋس المؤسســات لɺـــذه المنظمــة الȘشـــرʉعية القــوان؈ن

 .المؤسسات ɸذه وɲشاط عمل ميɢان؈قمات مفɺوم تبۚܣ

 .المخاطر رأسمال إسȘثماري؛ رأسمال مؤسسات ؛ةإسȘثمارʈ ،ࢫحصصتموʈل :الɢلماتࡧالمفتاحية

  .G32؛JEL:K25تصɴيفࡧ

Abstract: 

Venture capital institutions are commercial financialcompaniesthat manage and work on managing a 

portfolio of movable values by usingtheirownresources, and their goals in that are to help mobilize the savings of 

institutions and individuals, to develop and activate the financialmarket and to promotefinancingprojects and 

investments . 

This article has dealtwith the study of venture capital institutions as a mechanism for financingprojects 

and a basis and basis for theirfinancial support, especiallyafter the issuance of the legislativelawsorganizing and 

structuring venture capital institutions and the creation and establishment of some public and private 

institutions active in the form of financingwithinvestment capital, by adopting the concept of mechanisms and 

mechanisms of work and activity of these institutions. 
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   :مقدمة .1

ࢫȖعت؄ـــفࢫمؤسســـاتࢫالرأســـمالࢫטســȘـثماريࢫالوعـــاءࢫالتمـــوʈڴʏࢫالرئʋؠـــۜܣࢫلɢـــلࢫכɲشـــطةࢫالمتعلقـــةࢫبتـــداولࢫرؤوسࢫכمـــوالࢫســـواءا

النقديــةࢫمٔڈــاࢫوغ؈ـــفࢫالنقديــة،ࢫأوࢫۂـــʏࢫعبــارةࢫعـــنࢫوســيطࢫمــاڲʏ،ࢫوملتقـــىࢫتتحــدࢫوتتوافـــقࢫלراداتࢫلــدىࢫالعارضـــ؈نࢫوالطــالب؈نࢫلـــرؤوسࢫ

כمـــــــوال،ࢫمـــــــنࢫمؤسســـــــاتࢫأوࢫافـــــــرادࢫأوࢫمشـــــــروعاتࢫخدماتيـــــــة؛ࢫولطبيعـــــــةࢫɸـــــــذهࢫاݍݵاصـــــــيةࢫالۘـــــــܣࢫتتم؈ـــــــقࢫ٭ڈـــــــاࢫمؤسســـــــاتࢫالرأســـــــمالࢫ

بحكــمࢫالمســاɸمةࢫالماليــةࢫالۘــܣࢫ. فɸــاࢫمــنࢫطــرقࢫالتموʈــلࢫכخــرىࢫوالتقليديــةלســȘثماري،ࢫɠانــتࢫلɺــاࢫوظــائفࢫواɸــدافࢫتختلــفࢫعــنࢫغ؈

تدخلࢫ٭ڈاࢫمؤسساتࢫالرأسمالࢫטسȘثماريࢫكشرʈكࢫفعڴʏࢫمباشـرࢫࢭـʏࢫرأسـمالࢫالمؤسسـات،ࢫفࢼـܣࢫلاࢫتكتفـيࢫباݍݨانـبࢫالتمـوʈڴʏࢫفقـطࢫ

ȋـــدونࢫإشـــ؅فاطࢫضـــماناتࢫقانونيـــةࢫأوࢫبܸـــݸࢫכمـــوالࢫلتغطيـــةࢫمختلـــفࢫإحتياجاٮڈـــاࢫالماليـــةࢫوלســـتغلاليةࢫوȖعزʈـــزࢫالمردوديـــةࢫالماليـــة،ࢫو 

قيـودࢫأوࢫرɸانـاتࢫأخــرى؛ࢫوإنمـاࢫȖشـ؅فكࢫأيضــاࢫࢭـʏࢫالȘســي؈فࢫمـنࢫخـلالࢫالمشــاركةࢫࢭـʏࢫإتخــاذࢫالقـراراتࢫالماليـةࢫوالȘشــغيليةࢫبحسـبࢫɲســبةࢫ

  .المساɸمةࢫلɺا

مــنࢫالــدعائمࢫכساســيةࢫللاقتصـــادياتࢫاݍݰديثــة،ࢫونجــاحࢫالنظــامࢫالمـــاڲʏࢫࢫوحاليــاࢫأصــبحتࢫمؤسســاتࢫالرأســمالࢫלســـȘثماري 

وטقتصاديࢫأصبحࢫمرɸوناࢫبمـدىࢫفعاليْڈـاࢫونجاعْڈـا،ࢫومـدىࢫقـدرٮڈاࢫعڴـʄࢫتموʈـلࢫالتنميـةࢫטقتصـاديةࢫالشـاملةࢫوقـدرٮڈاࢫعڴـʄࢫȖعبـةࢫ

بـاعࢫأنمـاطࢫȖسـي؈فيةࢫحديثـةࢫمختلفࢫالقطاعـات،ࢫوخاصـةࢫلقطـاعࢫالمؤسسـاتࢫوالشـرɠات،ࢫوتحسـ؈نࢫقـدرةࢫالمؤسسـاتࢫاݍݨزائرʈـةࢫبإت

وتȎنٕڈــاࢫݍݰɢامـــةࢫتموʈليـــةࢫعصـــرʈة،ࢫباعتبارɸـــاࢫالوســـيلةࢫالقـــادرةࢫعڴـــʄࢫمواجɺــةࢫالمنافســـةࢫالمحليـــةࢫوالدوليـــةࢫمـــنࢫخـــلالࢫȖعزʈـــزࢫقـــدراٮڈاࢫ

تؤديࢫمؤسساتࢫالرأسمالࢫלسـȘثماريࢫدوراࢫمɺمـاࢫࢭـʏࢫدعـمࢫوترقيـةࢫالمؤسسـاتࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫمـنࢫخـلالࢫإɲشـاءࢫ. التموʈليةࢫوالتنافسية

Ȋعـدࢫלصــلاحࢫالمـاڲʏࢫوالمصــرࢭʏࢫ. مؤسسـاتࢫجديــدةࢫتɢـونࢫقــادرةࢫعڴـʄࢫإمتصــاصࢫجـزءࢫكب؈ــفࢫمـنࢫالكفــاءاتࢫالشـبانيةࢫاݍݨامعيــةوخلـقࢫ

اࢫمــنࢫالمؤسســاتࢫالماليــةࢫوטســȘثمارʈةࢫالمشــɢلةࢫ تــمࢫإɲشــاءࢫعــدةࢫمؤسســاتࢫماليــةࢫȖعۚــܢࢫبالرأســمالࢫלســȘثماريࢫالۘــܣࢫأصــبحتࢫجــزءً

هࢫالمؤسســـاتࢫلɺـــاࢫم؈ـــقةࢫɲســـȎيةࢫࢭـــʏࢫجــذبࢫأمـــوالࢫالشـــرɠاتࢫومـــدخراتࢫטفـــراد،ࢫوࢭـــʏࢫلɺيɢــلࢫالنظـــامࢫالمـــاڲʏࢫوالمصـــرࢭʏࢫࢭـــʏࢫاݍݨزائـــر؛ࢫɸــذ

  .المرونةࢫالكب؈فةࢫࢭʏࢫالتعاملاتࢫالتموʈليةࢫللإسȘثمارت،ࢫوȋالإضافةࢫلدعمࢫوترقيةࢫالمؤسساتࢫالناشطةࢫࢭʏࢫمختلفࢫالقطاعات

اݍݨزائرʈـــــةࢫࢭـــــʏࢫمجـــــالࢫعلاقاٮڈـــــاࢫوخـــــدماٮڈاࢫالماليـــــةࢫࢫوȌغيـــــةࢫالتعـــــرفࢫعڴـــــʄࢫالواقـــــعࢫالعمڴـــــʏࢫلمؤسســـــاتࢫالرأســـــمالࢫלســـــȘثماري 

والمصـرفيةࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـر،ࢫومـدىࢫمسـاɸمْڈاࢫࢭــʏࢫتطبيـقࢫومسـايرةࢫال؄ـفامجࢫالتموʈليـةࢫالمعتمـدةࢫمــنࢫطـرفࢫالسـلطاتࢫالعموميـة،ࢫلـذاࢫتــمࢫ

 .القيامࢫبإجراءࢫدراسةࢫللأدوارࢫوכɲشطةࢫالۘܣࢫتقومࢫ٭ڈاࢫɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر

  ) El Djazair Istithmar, Spa(سسةࡧاݍݨزائرࡧإسȘثمارࡧمؤ  .2

  :التعرʈفࡧبمؤسسةࡧاݍݨزائرࡧإسȘثمار. 1.2

ɲشـــȁتࢫࢭــʏࢫ" اݍݨزائــرࢫاســـȘثمار وȋـــدأتࢫࢫ2009دʇســـم؄فࢫࢫ28مؤسســةࢫرأســـمالࢫاســـȘثماري،ࢫشــɢلɺاࢫالقـــانوɲيࢫشــركةࢫمســـاɸمة،ࢫأُ

  . 2010جوʈليةࢫࢫɲ7شاطɺاࢫࢭʏࢫ

؈نࢫࢫوۂــʏࢫعبــارةࢫعــنࢫحصــصࢫȖســاɸمية ،ࢫوالصــندوقࢫالــوطۚܣࢫللتــوف؈فࢫ%70بنــكࢫالفلاحــةࢫوالتنميــةࢫالرʈفيــةࢫبـــ(لبنكــ؈نࢫعمــوميّ

  .مليارࢫدينارࢫجزائري ࢫ1غࢫرأسمالɺاࢫوʈبلࢫ2010مايࢫࢫ11تمࢫإعتمادɸاࢫمنࢫطرفࢫوزارةࢫالماليةࢫمنذࢫ). %30وטحتياطࢫبـ
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 .منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءاࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫوالمعطياتࢫالسابقة: المصدر

شـــركـــــةࢫرأسࢫالمــالࢫטســȘثماريࢫإڲــʄࢫالــدخولࢫࢭــʏࢫشــــراكةࢫوذلــــكࢫبمــــساɸمةࢫنقــديــــة،ࢫمــنࢫرأســمالࢫالشركــــةࢫالمسْڈدفــــةࢫࢫȖعمــل

ɠــــلࢫعمليــــةࢫتتعلــــقࢫبالمســــاɸماتࢫࢭــــʏࢫכمــــوالࢫاݍݵاصــــةࢫوشــــبھࢫاݍݵاصــــةࢫࢭــــʏࢫالمؤسســــاتࢫوالشــــرɠات؛ࢫكمــــاࢫتمــــارسࢫالمؤسســــةࢫࢫتموʈــــلو 

لــــــةɲشـــــاطࢫرأســــــمالࢫטســــــȘثماري،ࢫݍݰســــــا٭ڈاࢫاݍݵــــــاصࢫأ مــــــعࢫأنࢫɠــــــلࢫ. وࢫݍݰســــــابࢫأطــــــرافࢫثالثـــــةࢫوفقــــــاࢫلمراحــــــلࢫتطــــــورࢫالمؤسســــــةࢫالمموّ

مؤسســـاتࢫصــغ؈فةࢫومتوســـطةࢫتخلـــقࢫࢫ:ولكـــنࢫȖعطـــىࢫכولوʈــة" اݍݨزائـــرࢫاســȘثمار"المؤسســاتࢫوالشـــرɠاتࢫمؤɸلــةࢫللتموʈـــلࢫمـــنࢫطــرفࢫ

؛ࢫمؤسسـاتࢫ...)تماعيـةالقطاعـاتࢫالمتجـددة،ࢫمشـارʉعࢫاقتصـاديةࢫواج(قيمةࢫمضافةࢫوعمل؛ࢫقطاعاتࢫمرتبطةࢫبالتنميةࢫالمسـتدامةࢫ

تɴشـطࢫࢭـʏࢫميـادينࢫتكنولوجيــاتࢫלعـلامࢫوטتصـال؛ࢫمؤسسـاتࢫاســتفادتࢫمـنࢫبرنـامجࢫإعـادةࢫالتأɸيــلࢫالمقـدمࢫمـنࢫطـرفࢫالســلطاتࢫ

ࢫأنــــھࢫʇســــȘثۚܢࢫمـــــنࢫتموʈــــلࢫاݍݨزائــــرࢫاســـــȘثمار. العموميــــة القطاعــــاتࢫالۘــــܣࢫتɴشـــــطࢫࢭــــʏࢫمجــــالࢫלســـــت؈فادࢫأوࢫبيــــع؛ࢫالمؤسســــاتࢫالۘـــــܣࢫࢫ:إلاّ

؛ࢫ"ܧـــݵصࢫطبيڥـــʏ"إݍــݸ؛ࢫمؤسســـاتࢫلɺـــاࢫشــɢلࢫقـــانوɲيࢫ..مثـــلࢫمســـاعداتࢫمقدمــةࢫللمـــزارع؈ن،ࢫالســـكن،ࢫاســتفادتࢫمـــنࢫدعـــمࢫالدولــة

صــــندوقࢫاســــȘثماريࢫلصـــــاݍݳࢫࢫ16،ࢫلإدارةࢫوȖســــي؈فࢫ"اݍݨزائــــرࢫاســـــȘثمار"تـــــمࢫتوكيــــلࢫمؤسســــةࢫ. مؤسســــاتࢫتقــــدمࢫخــــدماتࢫللأܧــــݵاص

،ࢫ؛www.eldjazair-istithmar.dz:موقـــــعࢫاݍݨزائـــــرࢫإســـــȘثمار( ). دجࢫ1.000.000.000خصـــــصࢫلɢـــــلࢫصـــــندوقࢫمبلـــــغࢫ.(اݍݵزʈنـــــةࢫالعموميـــــة

مـــاڲʏࢫلمعاݍݨـــةࢫال݀ݨـــزࢫࢭـــʏࢫࢫمـــنحࢫالمؤسســـاتࢫوالشـــرɠاتࢫمنتـــوج: فيمـــاࢫيڴـــʏ" اݍݨزائـــرࢫاســـȘثمار"تتمثـــلࢫالمɺـــامࢫالرئʋســـيةࢫلشـــركةࢫࢫ)2018

؛ࢫȖܨـݨيعࢫالمسـȘثمرʈنࢫࢭـʏࢫخلـقࢫمؤسسـاتࢫجديـدةࢫࢭـʏࢫمجـالࢫتكنولوجيـاتࢫלعـلامࢫ)כمـوالࢫاݍݵاصـة(أعڴʄࢫجدولࢫم؈قانيةࢫالمؤسسـةࢫ

؛ࢫ)البورصـــــة(وטتصــــالࢫالقــــيمࢫالمنقولــــة؛ࢫالمشـــــاركةࢫࢭــــʏࢫبرنــــامجࢫتأɸيــــلࢫالمؤسســـــاتࢫوالشــــرɠات؛ࢫالمشــــاركةࢫࢭــــʏࢫتنميـــــةࢫالسّــــوقࢫالمــــاڲʏࢫ

ȖشـاركࢫمؤسسـةࢫاݍݨزائـرࢫاسـȘثمارࢫࢭـʏࢫالتموʈـلࢫعـنࢫ. الماڲʏࢫللمؤسسةࢫلتمكئڈـاࢫمـنࢫاݍݰصـولࢫعڴـʄࢫالقـــرضࢫالمصرفـــيتحس؈نࢫالɺيɢلࢫ

: ”رأســمالࢫاݍݨــدوى ”:مرحلــةࢫלɲشـاء: طرʈـقࢫأخــذࢫحصـصࢫمــنࢫأجـلࢫȖعزʈــزࢫرأسـمالࢫالمؤسســاتࢫالۘــܣࢫيمكـنࢫأنࢫتɢــونࢫإمـاࢫࢭــʏࢫمرحلـة

رؤوسࢫأموالࢫالمؤسسةࢫȊعدࢫإɲشا٬ڈاࢫمـنࢫأجـلࢫمرافقـةࢫنموɸـا؛ࢫمرحلـةࢫࢫتمتيـنࢫ :؛مرحلةࢫالتطور “رأسمالࢫالتأسʋس”قبلࢫלɲشاءࢫأو

اســــ؅فجاعࢫ: ”اســــ؅فجاعࢫالمؤسســــة“اســــ؅فجاعࢫالمؤسســــةࢫمــــنࢫطــــرفࢫمشــــ؅فيࢫداخڴــــʏࢫأوࢫخــــارڊʏ؛ࢫ: ”رأســــمالࢫالتحوʈــــل“إعــــادةࢫالɺيɢلــــة؛ࢫ

ࢫ’’ئـرࢫاســȘثماراݍݨزا’‘أمـاࢫمعــاي؈فࢫأخـذࢫمسـاɸماتࢫمــنࢫمؤسسـةࢫ. أوࢫحصـصࢫيحوزɸــاࢫصـاحبࢫرأسـمالࢫاســȘثماريࢫآخـر/ المسـاɸماتࢫو

ʏࢫالمائـــــةࢫ: تتمثــــلࢫفيمـــــاࢫيڴـــــʏثماريࢫأنࢫتخصـــــصࢫأك؆ــــفࢫمـــــنࢫخمســـــةࢫعشـــــرࢫࢭـــــȘاࢫ%) 15(لاࢫيجـــــوزࢫلشــــرـكةࢫالرأســـــمالࢫטســـــɺمـــــنࢫرأســـــمال

واحتياطاٮڈاࢫكمساɸمةࢫبأموالࢫخاصةࢫࢭʏࢫمؤسسةࢫواحدة؛ࢫلاࢫيجوزࢫلشركةࢫالرأسمالࢫטسȘثماريࢫأنࢫتحوزࢫأسɺماࢫتمثـلࢫأك؆ـفࢫمـنࢫ

يجــــــوزࢫلشـــــركةࢫالرأســــــمالࢫטســـــȘثماريࢫأنࢫȖســـــاɸمࢫࢭــــــʏࢫالشـــــركةࢫإلاࢫعڴــــــʄࢫأســـــاسࢫعقــــــدࢫࢫمـــــنࢫرأســـــمالࢫمؤسســــــةࢫواحـــــدة؛ࢫلا %) 49(

ـــــــݳ،ࢫعڴــــــʄࢫوجــــــھࢫاݍݵصـــــــوص،ࢫمــــــدةࢫالمســــــاɸمةࢫࢭـــــــʏࢫטســــــȘثمارࢫوشــــــروطࢫטɲܦـــــــݰابࢫمــــــنࢫشــــــركةࢫالرأســـــــمالࢫ المســــــاɸم؈نࢫالــــــذيࢫيوܷ

مـــــنࢫأموالɺـــــاࢫ) 10%(טســـــȘثماري؛ࢫلاࢫيجـــــوزࢫلشـــــركةࢫالرأســـــمالࢫטســـــȘثماريࢫأنࢫتقـــــومࢫباق؅فاضـــــاتࢫتفـــــوقࢫحـــــدودࢫعشـــــرةࢫࢭـــــʏࢫالمائـــــةࢫ

اݍݵاصـةࢫالصـافيةࢫولاࢫيمكــنࢫأنࢫȖسـتعملࢫالمبـالغࢫالمق؅فضــةࢫلتموʈـلࢫاݍݰصـولࢫعڴــʄࢫمسـاɸمات؛ࢫف؅ـفةࢫتــدخلࢫاݍݨزائـرࢫاسـȘثمارࢫتɢــونࢫ

  .سنواتࢫ5عڴʄࢫכقلࢫ

 

 المساɸم؈ن  )دج106(رأسࡧالمالࡧ  حقࡧالتصوʈت

 بنكࢫالفلاحةࢫوالتنميةࢫالرʈفية 700 70%

 الصندوقࢫالوطۚܣࢫللتوف؈فࢫوלحتياط 300 30%

 المجموع 1.000 100%



 ɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر
 

  .اݍݨزائر الوادي،الشɺيدࢫحمھࢫݍݵضرࢫࢫجامعة ،»212 -197 ص،ࢫ2021دʇسم؄فࢫ،ࢫ02 العدد،ࢫ06 إقتصادࢫالمالࢫوכعمال،ࢫالمجلدمجلةࢫ«  200
 

  : المراحلࡧالعمليةࡧللتموʈلࡧمنࡧطرفࡧمؤسسةࡧاݍݨزائرࡧإسȘثمار. 2.1

اقتناءأســــــɺمࢫعاديــــــة،ࢫشــــــɺاداتࢫاســــــȘثمارʈة،ࢫســــــنداتࢫقابلــــــةࢫتتــــــدخلࢫشــــــركةࢫالرأســــــمالࢫטســــــȘثماريࢫبواســــــطةࢫاكتتــــــابࢫأوࢫ

للتحوʈــــلࢫإڲــــʄࢫأســــɺم،ࢫحصــــصࢫالشــــرɠاء،وجميعࢫفئــــاتࢫالقــــيمࢫالمنقولــــةࢫכخــــرىࢫالمماثلــــةࢫلأمــــوالࢫخاصــــة،ࢫيمكــــنࢫلمؤسســــةࢫرأســــمالࢫ

-www.eldjazair:اݍݨزائــرࢫإســـȘثمارموقــعࢫ( טســȘثماريࢫاݍݨزائــرࢫإســȘثمارࢫأنࢫتتــدخلࢫعــنࢫطرʈــقࢫالمســاɸماتࢫࢭــʏࢫاݍݰســاباتࢫاݍݨارʈــة؛ࢫ

istithmar.dzثمارࢫࢫ)2018،ࢫ؛Șـلࢫمـنࢫطـرفࢫمؤسسـةࢫاݍݨزائـرࢫإسـʈــمࢫخطواتࢫالشـراكةࢫمـنࢫخـلالࢫالمراحـلࢫالعمليـةࢫللتموɸوتتــݏݵصࢫأ

ʏࢫالتاڲʏࢭ. 

 ʄثمارࢫمـــعࢫحامـــلࢫ :المرحلــةࡧכوڲـــȘࢫلشـــركةࢫاݍݨزائـــرࢫاســـʏثمر،ࢫيتعلـــقࢫכمـــرࢫبالاتصـــالࢫכوڲـــȘـــذاࢫכخ؈ـــفࢫ. المشـــروعטتصـــالࢫبالمســـɸ

  .يتقدمࢫبطلبࢫشراكةࢫومݏݵصࢫعنࢫمشروعھ

 ࢫإدارةࢫشـــــركةࢫࢫ:المرحلــــةࡧالثانيــــةʄجــــتࢫטتصــــالاتࢫبنجـــــاح،ࢫيتــقــــــدمࢫالمستــــــثمرࢫبطلــــبࢫإڲــــ اࢫإذاࢫتوّ فحــــصࢫالمشــــروع،ࢫࢭـــــʏࢫحالــــةࢫمــــ

ــــمࢫبخطـــةࢫعمــلࢫمفصــلة" اݍݨزائــرࢫاســȘثمار" ــــ؅قامࢫشركــــةࢫࢫ.مدعّ التوقيــعࢫعڴــʄࢫمـــذكرةࢫمـــنࢫخــلالࢫ"اݍݨزائــرࢫاســȘثمارࢫ" وʈتجسّــدࢫالـ

الــذيࢫٱڈــدفࢫإڲــʄࢫتأكيــدࢫعــــزمࢫالطــرف؈نࢫعڴــʄࢫإɲشــاءࢫعلاقـــــةࢫشــــراكةࢫوالۘــܣࢫتــــنصࢫأيضــاࢫعڴــʄࢫלجــراءاتࢫ" خطــابࢫالنوايــا"تـــفاɸمࢫ

ةࢫعمل،( כوليةࢫللإɲشاء،ࢫمش؈فاࢫإڲʄࢫȊعضࢫالشروطࢫلɺذاࢫال؄فوتوɠولࢫ   ..)..الموقعࢫوتـقيــيمࢫللمشروع،ࢫوضعࢫخطّ

 عـــدࢫدراســـةࢫتفصـــيليةࢫللمشـــروعࢫعـــرضࢫالم :المرحلـــةࡧالثالثـــةȊي،ࢫتقۚـــܣ،(لفـــات،ࢫɲࢫقـــانو،ʏࢫݍݨنـــةࢫ...) تحليـــلࢫمـــاڲʄعـــرضࢫالملـــفࢫإڲـــʇ

  .أوࢫمجلسࢫלدارةࢫلاتخاذࢫقرار/טسȘثمارࢫو

 عــــةȊمة،ࢫتقــــدمࢫإدارةࢫ :المرحلــــةࡧالراɸࢫطلــــبࢫالمســــاʄࢫحــــالࢫالــــردࢫبالســــلبࢫعڴــــʏعࢫالرســــ׿ܣࢫللمشــــاركة،ࢫࢭــــȊاݍݨزائــــرࢫ" إضــــفاءࢫالطــــا

ــݳࢫفيــھࢫأســبابࢫالــرفضإشــعارࢫخطــيࢫللمســȘثم" اســȘثمار عقــدࢫ"ࢭــʏࢫحــالࢫالـــردࢫبالإيجــابࢫيقــومࢫالطرفــانࢫبــالتوقيعࢫعڴــʄࢫ .رࢫتوܷ

  .وʈتضمنࢫɸذاࢫכخ؈ف،ࢫال؅قاماتࢫالطرف؈نࢫوكذاࢫطرقࢫالȘسي؈فࢫواݍݵروج". عقدࢫالشرɠاءࢫ"أوࢫ" المساɸم؈ن

 شــــاءࢫالمؤسســــࢫ:المرحلــــةࡧاݍݵامســــةɲسࢫالمؤسســــة،ࢫيتخــــذࢫالطرفــــانࢫלجــــراءاتࢫالقانونيــــةࢫلإʋإعــــدادࢫالقــــانونࢫ(ةࢫإجــــراءاتࢫتأســــ

 ....)כسا؟ۜܣࢫللشركة،ࢫالȘܦݨيلࢫبمركزࢫالܦݨلࢫالتجاري،ࢫتحرʈرࢫرأسࢫالمال

 اࢫࢫ:المرحلةࡧالسادسةɺعـةࢫالۘـܣࢫتمارسـȊـذهࢫالمرحلـةࢫبالمتاɸعـةࢫالمشـروع،ࢫتتعلـقࢫȊثمار"متاȘـذاࢫمـنࢫ" اݍݨزائـرࢫاسـɸࢫالمشـاركةࢫوʄعڴـ

 .خلالࢫالقيامࢫبزʈاراتࢫميدانيةࢫوإعدادࢫالتـقارʈرࢫالدورʈة

 عةالمرحلــȊكࢫلمــدةࢫزمنيــةࢫمحــددةࢫوعليــھࢫلابــدࢫمــنࢫ: ةࡧالســاʈثماريࢫكشــرȘاݍݵــروجࢫمــنࢫالمشــاركة،ࢫتــدخلࢫمؤسســةࢫرأســمالࢫטســ

التنازلࢫعڴʄࢫحصصɺاࢫࢭʏࢫالشـركةࢫلفائـدةࢫالشـرʈكࢫاݍݰـاڲʏ؛ࢫ: اݍݵروجࢫمنࢫرأسمالࢫالمؤسسةࢫوالذيࢫيأخذࢫأحدࢫכشɢالࢫالتالية

ڤʏࢫأوࢫإڲʄࢫصندوقࢫاسـȘثماريࢫآخـر؛ࢫأوࢫالتنـازلࢫعڴـʄࢫاݍݰصـصࢫعـنࢫأوࢫبيعࢫبال؅فاعۜܣࢫأغلبيةࢫرأسمالࢫالمؤسسةࢫإڲʄࢫمسȘثمرࢫصنا

  .طرʈقࢫالبورصة

  SOFINANCE" سوفيناɲس"المؤسسةࡧالماليةࡧللإسȘثمار،ࡧالمساɸمةࡧوالتوظيفࡧ .3

 :التعرʈفࡧبمؤسسةࡧسوفيناɲس .1.3

الشــركةࢫالماليــةࢫللاســȘثماراتࢫالمســاɸمةࢫوالتوظيــفࢫۂــʏࢫمؤسســةࢫماليــةࢫعموميــةࢫبالأســɺم،ࢫتــمࢫإɲشــاءɸاࢫبمبــادرةࢫمــنࢫطــرفࢫ

،ࢫوࢫمـــزودةࢫبـــرأسࢫمـــالࢫاجتمـــاڤʏࢫ2001جـــانفيࢫࢫ09المجلـــسࢫالـــوطۚܣࢫلمســـاɸماتࢫالدولـــة،ࢫاعتمـــدتࢫمـــنࢫطـــرفࢫبنـــكࢫاݍݨزائـــرࢫبتـــارʈخࢫ

ولɺـــــاࢫوɠــــاـلاتࢫعڴـــــʄࢫمســـــتوىࢫالوɠــــاـلاتࢫࢫ-روʉســـــوࢫ–الرئʋؠـــــۜܣࢫبالعاصـــــمةࢫࢫ،ࢫمقرɸـــــا)مليـــــونࢫأوروࢫ52(ملاي؈ـــــفࢫدينـــــارࢫجزائـــــريࢫࢫ5بقيمـــــةࢫ

ࢭــــʏࢫȊعــــضࢫالولايــــاتࢫوۂــــʏࢫالبليـــدة،ࢫبجايــــة،ࢫباتنــــة،ࢫأمࢫالبــــواࢮʏ،ࢫوɸــــرانࢫوࢫتيــــارت،ࢫحــــددتࢫɸــــذهࢫBDLالولائيـــةࢫلبنــــكࢫالتنميــــةࢫالمحليــــةࢫ

تمثــلࢫخصوصـــاࢫࢭـــʏࢫمرافقـــةࢫحيـــثࢫحـــددتࢫلɺــاࢫمɺـــامࢫأساســـيةࢫت. لصـــناديقࢫטســـȘثمارࢫالولائيــةSOFINANCEالوɠـاـلاتࢫࢭـــʏࢫإطـــارࢫȖســي؈فࢫ
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الشــرɠاتࢫࢭـــʏࢫتطــوʈرࢫوســـائلࢫטنتـــاجࢫالوطنيــةࢫمـــعࢫتطــوʈرࢫمنتوجـــاتࢫتموʈليـــةࢫجديــدة،ࢫمـــعࢫتــوف؈فࢫالـــدعمࢫࢭـــʏࢫتحــديثࢫمرافـــقࢫלنتـــاجࢫ

والمســـاɸمةࢫࢭــʏࢫإɲشـــاءࢫمؤسســاتࢫجديـــدةࢫࢭــʏࢫإطــارࢫטســـȘثمارࢫכجنۗــܣࢫالمباشـــر،ࢫوالعمــلࢫعڴـــʄࢫتطــوʈرࢫأســـاليبࢫ. الوطنيــةࢫللمؤسســات

،ࢫࢫwww.sofinance.dz: عڴــــʄࢫטن؅فنــــتSOFINANCEموقــــع( عــــنࢫطرʈــــقࢫالقــــروضࢫالمباشــــرةࢫأوࢫالقــــروضࢫלيجارʈــــةࢫتموʈــــلࢫטســــȘثمارات

شـــرɢʈاࢫفعـــالاࢫࢭــʏࢫمســـارࢫإɲعـــاشࢫوتطـــوʈرࢫالɴســـيجࢫالصــناڤʏࢫببلادنـــا،ࢫحيـــثࢫاســـتطاعتࢫالشـــركةࢫأنࢫࢫȖعــدࢫشـــركةࢫســـوفيناɲس. )2018

فقـــــــدࢫتمكنـــــــتࢫ. تطـــــــورࢫنوعـــــــاࢫمـــــــنࢫاݍݵـــــــدماتࢫذاتࢫالعلاقـــــــةࢫباݍݵوصصـــــــة،ࢫفـــــــتحࢫرأســـــــمالࢫالشـــــــرɠاتࢫوقـــــــروضࢫלيجـــــــارࢫأوࢫالل؈قينـــــــغ

مؤسســـةࢫوذلــكࢫع؄ــفࢫاقتنـــاءࢫࢫ100ســوفيناɲسࢫȊعــدࢫخمـــسࢫســنواتࢫمــنࢫالɴشـــاط،ࢫمــنࢫتموʈــلࢫعـــنࢫطرʈــقࢫالبيــعࢫبالإيجـــار،ࢫأزʈــدࢫمــنࢫ

وســــائلࢫومــــوادࢫللأشــــغالࢫالعموميــــة،ࢫالبنــــاء،ࢫالمنــــاجمࢫوالنقــــل،ࢫبتɢلفــــةࢫماليــــةࢫتفــــوقࢫالثلاثــــةࢫملاي؈ــــفࢫدينــــارࢫجزائــــري،ࢫكمــــاࢫســــاɸمتࢫ

مليـــونࢫࢫ609ســـوفيناɲسࢫࢭـــʏࢫخلـــقࢫأرȌـــعࢫمؤسســـاتࢫتɴشـــطࢫࢭـــʏࢫمجـــالࢫالبنـــاء،ࢫالصـــناعةࢫواݍݵـــدماتࢫالماليـــةࢫبتɢلفـــةࢫاجماليـــةࢫتفـــوقࢫ

وت؅فكـــــزࢫɸــــذهࢫاݍݵـــــدماتࢫالمقدمـــــةࢫࢫ،مؤسســـــةࢫࢭـــــʏࢫمجــــالࢫالɺندســـــةࢫالماليــــةࢫ30ضــــافةࢫاڲـــــʄࢫتقــــديمࢫخـــــدماتࢫلنحــــوࢫدينــــارࢫجزائـــــري،ࢫبالإ 

خصوصــاࢫࢭــʏࢫالȘܨــݵيص،ࢫوإعــادةࢫالɺيɢلــةࢫالماليــةࢫوتقيــيمࢫالمؤسســة،ࢫكمــاࢫرافقــتࢫســوفيناɲسࢫالعديــدࢫمــنࢫالمؤسســاتࢫכجنȎيــةࢫࢭــʏࢫ

 أقظـۜܢ كحـد الشـركة رأسـمال مـن % 35 تتعـدى لا ʈـلوɲسـبةࢫمسـاɸمْڈاࢫࢭـʏࢫالتمو ࢫ،إطـارࢫمشـارʉعࢫاݍݰصـولࢫعڴـʄࢫمؤسسـاتࢫعموميـة

ʏســـبة وۂـــɲ قورنـــتࢫبنظ؈فاٮڈـــا مـــا إذا ضـــعيفة ʏכخـــرى، الـــدول  ࢭـــ ʏغطـــي لا كـــذلك وۂـــȖ ـــلɠ ،شـــطةɲـــا مجـــال حصـــر نإࢫبـــل כɺࢫ عملʏࢭـــ

 واســــــتغلال اݍݵشــــــب כلȎســــــةࢫوتحوʈــــــل وصــــــناعة التغليــــــف ومــــــواد المنتجــــــات وتخــــــزʈن الغذائيــــــة للمنتجــــــات التحوʈليــــــة الصــــــناعات

  .כخرى  بالأɲشطة قورن ما إذا المخاطر ضȁيل وɸوࢫɲشاط التحوʈلية بالصناعات טɸتمام ʇعۚܣ وɸذا المنجمية ال؆فوات

   :الɺيɢلࡧالتنظميࡧلمؤسسةࡧسوفيناɲس. 2.3

ʄاࢫإڲــــɸـــــةࢫالعامــــةࢫوالۘــــܣࢫتنقســـــمࢫبــــدورʈـــــلࢫالتنظي׿ــــܣࢫللمؤسســــةࢫالمديرɢيɺࢫرأسࢫالʄـــــةࢫ: نجــــدࢫعڴــــʈشــــغيلية،ࢫالمديرȘـــــةࢫالʈالمدير

ʏاتࢫأساســيةࢫۂــʈــعࢫمــديرȌࢫأرʄشــغيليةࢫإڲــȘــةࢫالʈســيقࢫوالمراقبــة،ࢫحيــثࢫتنقســمࢫالمديرɴــلࢫالتɠياɸ؛ࢫ: التدعيميــة،ࢫʏســي؈فࢫالمــاڲȘــةࢫالʈمدير

وɸــوࢫ: قسـمࢫاسـتقبالࢫالعمـلاء: وۂـʏࢫعڴــʄࢫقسـم؈ن: مديرʈـةࢫالمسـاɸمةࢫوالɺندسـةࢫالماليـة؛ࢫمديرʈـةࢫالتوجيــھ؛ࢫمديرʈـةࢫالقـرضࢫלيجـاري 

وɸوࢫمسؤولࢫعـنࢫدراسـةࢫ: لاءࢫوالزȋائنࢫوالتأم؈نࢫوالموردينࢫوלدارة؛ࢫقسمࢫدراسةࢫطلباتࢫالتموʈلالمسؤولࢫعنࢫالعلاقاتࢫمعࢫالعم

 .وتقييمࢫطلباتࢫالتموʈل،ࢫودراسةࢫالملفاتࢫوخاصةࢫمدةࢫالتحصيلࢫالديون،ࢫوتجديدࢫالتأم؈ن

  :مɺامࡧمؤسسةࡧسوفيناɲس. 3.3

ʏسࢫࢭـــــɲـــــامࢫســــــوفيناɺشــــــاراتࢫللمؤسســـــاتࢫטقت:تتمثـــــلࢫمȘـــــلࢫفــــــرصࢫتقــــــديمࢫالمســـــاعداتࢫوטسɠصــــــاديةࢫالعموميـــــة؛ࢫتــــــوف؈فࢫ

؛ࢫحــديثࢫآليــةࢫ)مســاɸمةࢫࢭــʏࢫرأسࢫالمــال،ࢫقــروضࢫمتوســطة،ࢫضــماناتࢫالكفــالاتࢫوالقــرضࢫטيجــاري (التموʈــلࢫالملائمــةࢫللمؤسســاتࢫ

לنتــاجࢫوذلــكࢫمــنࢫخــلالࢫالعمــلࢫعڴــʄࢫتأɸيــلࢫوعصــرنةࢫטســȘثمارات؛ࢫمرافقــةࢫالشــرɠاتࢫࢭــʏࢫتطــوʈرࢫوســائلࢫלنتــاجࢫالوطنيــة؛ࢫتطــوʈرࢫ

ʈليةࢫجديدةمنتوجاتࢫتمو.  

  FINALEPالمؤسسةࡧالماليةࡧاݍݨزائرʈةࡧכوروȋيةࡧللمساɸمةࡧ .4

 :التعرʈفࡧبالمؤسسةࡧالماليةࡧاݍݨزائرʈةࡧכوروȋيةࡧللمساɸمة .1.4

ࢫ1991،ࢫࢭـــʏࢫأفرʈـــلكشـــركةࢫذاتࢫرأسࢫمـــالࢫإســـȘثماري ،ࢫ)فيناليـــب(أɲشـــȁتࢫالمؤسســـةࢫالماليـــةࢫاݍݨزائرʈـــةࢫכوروȋيـــةࢫللمســـاɸمة

مليـونࢫدينــارࢫجزائـري،ࢫȊشـراكةࢫبـ؈نࢫاݍݨزائـرࢫوלتحـادࢫכوروȌــي،ࢫࢭـʏࢫسـياقࢫإصـلاحࢫالنظـامࢫالمصـرࢭʏࢫوالمــاڲʏࢫ73.750بـرأسࢫمـالࢫقـدرࢫبــ

وࢫكمــاࢫʇشــ؈فࢫاســمɺاࢫۂــʏࢫشــركةࢫمختلطــةࢫجزائرʈــةࢫأوروȋيــةࢫللمشــاركةࢫبــرأسࢫمــالࢫ. اݍݨزائــريࢫل؅فقيــةࢫرأسࢫمــالࢫטســȘثمارࢫࢭــʏࢫاݍݨزائــر

القـرضࢫالشـعۗܣࢫ%  40بنكࢫالتنميةࢫالمحليـةࢫ(ب؈نࢫبنوكࢫجزائرʈةࢫ1991أفرʈلࢫ30دينارࢫجزائريࢫعندࢫɲشأٮڈاࢫࢭʏࢫࢫ73.750.000قدرهࢫ

كـــأولࢫالمســـاɸم؈نࢫכوروȋيـــ؈ن،ࢫوقـــدࢫتـــمࢫטتفـــاقࢫعڴـــʄࢫإعطـــاءࢫ%  40إڲـــʄࢫجانـــبࢫالوɠالـــةࢫالفرɲســـيةࢫللتنميـــةࢫبɴســـبةࢫ%)  20اݍݨزائـــري 



 ɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر
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دينـارࢫࢫ159.750.000ليصـلࢫرأسـمالɺاࢫحئڈـاࢫإڲـʄࢫࢫ2002روȌيࢫللاسȘثمارࢫسـنةࢫالشركةࢫالصبغةࢫالقانونية،ࢫلينظمࢫȊعدɸاࢫالبنكࢫכو 

ʏســبࢫكمــاࢫيڴــɴبنــكࢫالتنميــةࢫالمحليــةࢫ-:جزائــري،ࢫوتتحــولࢫالBDL ســبةࢫɴوالقــرضࢫالشــعۗܣࢫاݍݨزائــري %  40بCPA  ســبةࢫɴࢫ-؛% 20ب

  BEI  11.26 .%(SEKAK, 2003, p. 21)والبنكࢫכوروȌيࢫللاسȘثمار%  28.74بɴسبةࢫAFDالوɠالةࢫالفرɲسيةࢫللتنميةࢫ

 2001الɺيɢلةࡧالماليةࡧللمؤسسةࡧالماليةࡧاݍݨزائرʈةࡧכوروȋيةࡧللمساɸمةࡧȊعد): 02(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  .منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءاࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫوالمعطياتࢫالسابقة: المصدر

 أمــاࢫالطــرفࢫכوروȌــيࢫࢭــʏ%. 20ـࢫࢫ،ࢫوالقــرضࢫالشــعۗܣࢫاݍݨزائــريࢫبــ%60وʈتمثــلࢫالطــرفࢫاݍݨزائــريࢫࢭــʏࢫبنــكࢫالتنميــةࢫالمحليــةࢫبـــࢫ

  %.11,26ــࢫوالبنكࢫכوروȌيࢫللإسȘثمارࢫب% 28,74تمثلࢫࢭʏࢫالوɠالةࢫالفرɲسيةࢫللتنميةࢫبـࢫ

ʏࢫɠــلࢫمراحــلࢫɲشــاطࢫالمؤسســةࢫكشــرʈكࢫلمــدةࢫʇعت؄ــفࢫالتموʈــلࢫوالمســاɸمةࢫبــالأموالࢫاݍݵاصــةࢫالوظيفــةࢫכساســيةࢫلفيناليــب،ࢫࢭــ

ســـنوات،ࢫوتخضــعࢫݍݰكـــمࢫداخڴـــʏࢫخــاصࢫيضـــمنࢫȖغطيـــةࢫوتوزʉــعࢫכخطـــار،ࢫإنࢫمجمـــوعࢫالمســاɸماتࢫࢭـــʏࢫرأسࢫالمـــالࢫ10و5ت؅ــفاوحࢫبـــ؈نࢫ

إڲــــʄࢫ)فيناليــــب(المؤسســــةࢫالماليــــةࢫاݍݨزائرʈــــةࢫכوروȋيــــةࢫللمســــاɸمةࢫوٮڈــــدفࢫɸــــذهࢫ ،مــــنࢫرأسࢫالمــــالࢫالشــــركةࢫ80%اݍݵــــاصࢫلاࢫيتجــــاوزࢫ

 المؤسســة ɸـذه وȖعمــل،ࢫاردࢫاݍݵاصــةࢫبالإسـɺاماتࢫࢭــʏࢫرأسـمالࢫالمؤسسـاتࢫاݍݵاصــةࢫالۘـܣࢫȖعمــلࢫࢭـʏࢫإطـارࢫالشــراكةࢫכوروȋيـةتـوف؈فࢫالمـو 

ʄثمار ترقية عڴȘטس ʏاݍݨزائر ࢭ ʄية، الشراكة مسار عڴȋةࢫכورʈاݍݨزائر ʏوۂ ʏشـارك المخـاطر مـال رأسـال مؤسسـات كباࢮȖ ʏعمليـة ࢭـ 

 حيـث مـن والشـرɠات المؤسسـات ودعـم وتموʈـل ترقيـة :مٔڈـا نـذكر مـنࢫالمɺـام بجملـة وتقـومالمؤسسـة،ࢫ وحاجة اݍݱݨم حسب التأط؈ف

 المـالࢫاݍݵـاص،عڴʄ رأس ࢭـʏ الشـراكة طرʈـق عـن التموʈـل Ȋعمليـات اݍݨزائرʈـة כورȋيـة الماليـة Ȗساɸم المشارʉعࢫالمتع؆فة؛ وتنمية الɴشأة

 وɸـــــذه والشـــــرɠات، للمؤسســـــات טجتمـــــاڤʏ رأسࢫالمـــــال ࢭـــــʏ المســـــاɸمة باقتصـــــاد تقـــــوم أٰڈـــــا القـــــروض،أي تمـــــنح الۘـــــܣ البنـــــوك عكـــــس

 محـرراࢫكتابيــا أو نقـدا المســاɸمة، قـروض طرʈـق أوعــن للتحوʈـل قابلـة سـندات أو اݍݨــاري، طرʈـقࢫاݍݰسـاب عــن إمـا تɢـون  التمـوʈلات

 للتنفيـــذ القابلـــة الدراســـات إعـــداد ࢭـــʏ المســـاعدة المحليـــة؛ بالعملـــة ךخـــر والنصـــف الصـــعبة بالعملـــة نصـــفɺا جـــزئ؈ن إڲـــʄ مقســـمة أو

 לرشــــــاد يــــــد تقــــــدم الۘــــــܣ الدوليــــــة المعطيــــــات وȋنــــــوك البنــــــوك ɲشــــــاط مــــــنࢫالشــــــرɠاءوعرض والتحقيــــــق مســــــبق تموʈــــــل عــــــن والبحــــــث

 .לɲشاء إجراءات ࢭʏࢫإتمام والمساعدة والقانونية לدارʈة לجراءات إتمام وحضور  والماڲʏ القانوɲي ال؅فكيب،ࢫوالمساعدة

  : FINALEPلتموʈلاتاݍݵطواتࡧالعمليةࡧ. 2.4

عڴʄࢫاسـتلامࢫودراسـةࢫالملـفࢫمـنࢫطـرفࢫالمɢلـفࢫبالأعمـال،ࢫوࢭـʏࢫحالـةࢫقبـولࢫالملـفࢫيـتمࢫتقديمـھࢫلݏݨنـةࢫȖFINALEPعملࢫشركةࢫ 

التنفيذيــــةࢫلمعايɴتــــھࢫثــــمࢫلمجلــــسࢫלدارةࢫȊعــــدࢫرفــــعࢫɠــــلࢫالملاحظــــاتࢫوإذاࢫقــــررࢫمجلــــسࢫלدارةࢫالمســــاɸمةࢫࢭــــʏࢫالمشــــروعࢫتقــــومࢫالشــــركةࢫ

الموافقــةࢫعڴــʄࢫميثــاقࢫالمســاɸم؈نࢫالــذيࢫيحــددࢫتوزʉــعࢫرأسࢫالمــالࢫوالتنظــيمࢫوȖعيــ؈نࢫأعضــاءࢫלدارةࢫإڲــʄࢫࢫبإمضــاءࢫالقــانونࢫכسا؟ــۜܣࢫو 

غ؈فࢫذلكࢫمنࢫלجراءاتࢫالۘܣࢫȖسɺلࢫالعمليةࢫالتموʈليةࢫوتختلفࢫطرʈقةࢫتموʈلɺـاࢫمقارنـةࢫبـالبنوكࢫاݍݨزائرʈـة،ࢫفɺـذهࢫتتـدخلࢫبصـفْڈاࢫ

تتصـــــرفࢫبصـــــفْڈاࢫشـــــرʈكࢫحقيقـــــيࢫوȖشـــــرفࢫعڴـــــʄࢫالعديـــــدࢫمـــــنࢫالتɴســـــيقاتࢫوالمســـــاعداتࢫالماديـــــةࢫFINALEPمقـــــرضࢫللأمـــــوالࢫبʋنمـــــاࢫ

ســـنواتࢫوشــروطࢫإتمــامࢫذلــكࢫيـــتمࢫࢫ10إڲــʄࢫࢫ5وלشــرافية،ࢫوࢫفيمــاࢫيخــصࢫطرʈقــةࢫخروجɺـــاࢫوࢫالســعرࢫالبيڥــʏࢫلأســɺمɺاࢫفقـــدࢫيــتمࢫبــ؈نࢫ

لتنـازلࢫلɺــاࢫومــدةࢫالمسـاɸمةࢫࢭــʏࢫالشــركةࢫذكرɸـاࢫࢭــʏࢫميثـاقࢫالمســاɸمةࢫبــ؈نࢫمختلـفࢫالشــرɠاء،ࢫوʈــتمࢫفيـھࢫتحديــدࢫכطـرافࢫالۘــܣࢫيمكــنࢫا

  الɴسبة القيمةࡧ  الɴسبة قيمةࡧالمساɸمة )دج106(الوحدة/ المساɸم؈نࡧ
رأسمالࡧ

ʏاجماڲ  

المساɸمةࡧ

  اݍݨزائرʈة

  BDL  63,9  40%بنكࢫالتنميةࢫالمحليةࢫ
95,85  60% 

159,75 
 CPA 31,95 20%القرضࢫالشعۗܣࢫاݍݨزائريࢫ

المساɸمةࡧ

  כوروȋية

  AFD 45,91 28,74%الوɠالةࢫالفرɲسيةࢫللتنميةࢫ
63,90  40% 

 BEI 17,99 11,26%البنكࢫכوروȌيࢫللإسȘثمارࢫ



  التجانـيࢫطɺراوي 
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وسعرࢫالتنازلࢫوقدࢫتɢـونࢫعمليـةࢫاݍݵـروجࢫɠليـةࢫأوࢫجزئيـةࢫحسـبࢫטتفـاق،ࢫومـنࢫخـلالࢫالتجرȋـةࢫالطوʈلـةࢫللشـركةࢫࢭـʏࢫاݍݨزائـرࢫأصـبحࢫ

اراتࢫالۘـܣࢫبإمɢاٰڈاࢫمـنࢫالوɸلـةࢫכوڲـʄࢫتحـددࢫقـرارࢫالتموʈـلࢫوࢭـʏࢫمعظـمࢫכحيـانࢫتميـلࢫإڲـʄࢫتموʈـلࢫالمشـارʉعࢫالۘـܣࢫتتم؈ـقࢫبالكفـاءاتࢫوالمɺـ

مـــــنࢫالقيمـــــةࢫלجماليـــــةࢫللمشـــــروعࢫواشـــــ؅فاطࢫجـــــودةࢫالɺياɠـــــلࢫࢫ% 30يقـــــدمɺاࢫصـــــاحبࢫالمشـــــروعࢫبالإضـــــافةࢫإڲـــــʄࢫحوزتـــــھࢫعڴـــــʄࢫɲســـــبةࢫ

  .القاعديةࢫوالمستوىࢫالتكنولوڊʏࢫالمقدم

  :FINALEPمختلفࡧالمشارʉعࡧاݍݨزائرʈةࡧالممولةࡧبالشراكةࡧمعࡧ. 3.4

وۂـʏࢫشـركةࢫمختلطـةࢫبـ؈نࢫمجمـعࢫصـيدالࢫوɸيئـةࢫتضـمࢫࢫ"SOMEDIAL"يـةࢫالشركةࢫاݍݨزائرʈـةࢫכوروȋيـةࢫللأدوʈـةࢫوכجɺـزةࢫالطب

،ࢫوعـرفࢫɸـذاࢫالمشـروعࢫسـرعةࢫمضـبوطةࢫࢭـʏࢫإنجـازهࢫواعت؄ـفࢫ17/09/1998العديدࢫمنࢫالمخابرࢫכوروȋيةࢫوتمࢫالتعاقدࢫعڴʄࢫانجـازهࢫࢭـʏࢫ

تقســمتࢫالمســاɸماتࢫكمــاࢫو . ومقرɸــاࢫواديࢫالســمارࢫبــاݍݨزائرࢫالعاصــمةࢫ2001أولࢫمشـروعࢫمشــ؅فكࢫوȋــدأࢫࢭــʏࢫלنتــاجࢫالفعڴــʏࢫࢭــʏࢫمــايࢫ

ʏلـــࢫࢫ%18.5: يڴـSAIDALلــࢫࢫ% 63.1وࢫGPEلـــࢫࢫ18.4وࢫࢫFINALEPمليـونࢫوحــدة،ࢫوقــدرتࢫمناصـبࢫالعمــلࢫفٕڈــاࢫࢫ27ووصــلتࢫقـدرةࢫלنتــاجࢫ

وɠانــــتࢫمــــدةࢫࢫ% 24.15دجࢫوȋلــــغࢫمؤشـــرࢫالمــــرࢫدوديـــةࢫࢫ2.944.000منصـــبࢫشــــغلࢫبـــرقمࢫأعمــــالࢫخـــلالࢫالــــثلاثࢫالســــنواتࢫכوڲـــʄࢫࢫ120

الۘـܣࢫCEMI؛ࢫشركةࢫصـناعةࢫالمركبـاتࢫالصـناعيةࢫالغذائيـةࢫ)37،ࢫصفحةࢫ1996حيدر،ࢫ( .%21سنواتࢫȊعتبةࢫمردوديةࢫࢫ7טس؅فجاعࢫ

كةࢫألمانيـــة؛ࢫالشــركةࢫالمتوســـطيةࢫللعمــرانࢫوۂـــʏࢫشـــر -فرɲســية-مقرɸــاࢫࢭـــʏࢫعنابــةࢫوۂـــʏࢫشــركةࢫجزائرʈـــةࢫ2000بــدأتࢫɲشـــاطɺاࢫࢭــʏࢫأفرʈـــلࢫ

؛ࢫالشـــــركةࢫاݍݨزائرʈـــــةࢫالفرɲســـــيةࢫلصـــــناعةࢫכجɺـــــزةࢫ2000فرɲســـــيةࢫللإɲشـــــاءࢫوלنتـــــاجࢫالعقـــــاري،ࢫأɲشـــــأتࢫࢭـــــʏࢫأفرʈـــــلࢫعـــــامࢫ-جزائرʈـــــة

-RECTAتɴــــــــــــتجࢫالتجɺ؈ــــــــــــقاتࢫלلك؅فونيــــــــــــةࢫوالكɺرȋائيــــــــــــةࢫوالمكيفــــــــــــاتࢫوالمܨــــــــــــݰنات؛ࢫشــــــــــــركةࢫࢫ1991تأسســــــــــــتࢫࢭــــــــــــʏࢫ EISלلك؅فونيــــــــــــةࢫ

FONDRIــاࢫبحســ؈نࢫدايɸࢫمــايࢫلصــناعةࢫال؄فونــزࢫمقرʏســيةࢫلصــناعةࢫاللوحــاتࢫالشمســيةࢫ2001،ࢫبــدأتࢫࢭــɲــةࢫالفرʈ؛ࢫالشــركةࢫاݍݨزائر

وۂــــــʏࢫشــــــركةࢫجزائرʈــــــةࢫفرɲســــــيةࢫلإنتــــــاجࢫالمشــــــروȋاتࢫ SOYAMINشــــــركةࢫالصــــــناعاتࢫالغذائيــــــةࢫࢫ،بالعاصــــــمةࢫ1996انطلــــــقࢫɲشــــــاطɺاࢫ

شـركةࢫجزائرʈـةࢫإيطاليـةࢫوۂـʏࢫmétalmodacréationباستخدامࢫاݍݰليبࢫɠالياغورتࢫوȌعـضࢫالمشـتقاتࢫכخـرى؛ࢫشـركةࢫتحوʈـلࢫالمعـادن

بتʋبـازةࢫوالمشـتلةࢫࢫ1995لصناعةࢫلواحقࢫوإكسسواراتࢫدباغةࢫاݍݨلود؛ࢫبالاضافةࢫللشركةࢫاݍݨزائرʈةࢫاليونانيةࢫلإنتـاجࢫالتبـغࢫࢭـʏࢫعـامࢫ

فيناليــبࢫ؛ࢫ)301حةࢫ،ࢫصــف2011غرȌــيࢫوࢫدادن،ࢫ( .2000اݍݨزائرʈــةࢫالفرɲســيةࢫلإنتــاجࢫالكــرومࢫȊعــ؈نࢫتيموشــɴتࢫوالۘــܣࢫتأسســتࢫعــامࢫ

  .ولاياتࢫࢭʏࢫإطارࢫȖسي؈فࢫالصناديقࢫالولائيةࢫللإسȘثمار) 06(ستمولࢫالمسȘثمرʈنࢫالشبابࢫࢭʏࢫستࢫ

  :Société de RefinancementHypothécaireمؤسسةࡧإعادةࡧالتموʈلࡧالرɸۚܣࡧ .5

  :مؤسسةࡧإعادةࡧالتموʈلࡧالرɸۚܣالتعرʈفࡧ .1.5

ۂــــʏࢫشــــركةࢫذاتࢫأســــɺمࢫتخضــــعࢫللقــــانونࢫاݍݵــــاصࢫولقــــانونࢫالنقــــدࢫوالقــــرض،ࢫاعتمــــدتࢫكمؤسســــةࢫماليــــةࢫمــــنࢫطــــرفࢫبنــــكࢫ

،ࢫتـدعـيـــــماࢫلـعـصـرنــــــةࢫالـɴـشـــــاطࢫالـمـالـــــيࢫالـوطــنــــــيࢫبـصـفـــــةࢫعـامــــــةࢫوالـمـيـــــدانࢫالـتـموʈـلــــــيࢫ1998اݍݨزائــــرࢫࢭــــʏࢫالسدا؟ـــــۜܣࢫכولࢫمــــنࢫســـــنةࢫ

ࢫ1997نـــوفم؄فࢫࢫ27تأسســتࢫشـــركةࢫإعــادةࢫالتموʈـــلࢫࢭــʏࢫ. ـاســــيࢫɸـــوࢫتـطـوʈــــرࢫســـوقࢫالتموʈــلࢫالـرɸــــۚܣبـصـفـــةࢫخـاصـــةࢫوالـتــــيࢫɸـدفــــɺاࢫכسـ

لقـــدࢫتـــمࢫتزوʈـــدࢫɸـــذهࢫالشـــركةࢫذاتࢫכســـɺمࢫبـــرأسࢫمـــالࢫإجتمـــاڤʏࢫإبتـــداǿيࢫبقيمـــةࢫࢫ،كمؤسســـةࢫماليـــةࢫذاتࢫطـــاȊعࢫإقتصـــاديࢫعمـــومي

سـɺمࢫࢫ833ݍݰاڲʏࢫمحررࢫɠلياࢫومكتȘبࢫومɢونࢫمـنࢫرأسࢫمالɺاࢫا.2003جࢫࢭʏࢫعامࢫ.دࢫ4.165.000.000ج،ࢫرفعࢫإڲʄࢫ.دࢫ3.290.000.000

  .ج.دࢫ5.000.000بقيمةࢫ

  :مؤسسةࡧإعادةࡧالتموʈلࡧالرɸۚܣمساɸموࡧ. 2.5

ʏســـــعةࢫحســـــبࢫالتـــــاڲȘـــــاࢫالɺࢫملاكʄۚـــــܣࢫموزعـــــةࢫعڴـــــɸـــــلࢫالرʈمࢫشـــــركةࢫإعـــــادةࢫالتموɺنةࢫالعـمــومــــــية: إنࢫأســــʈمࢫࢫ254: اݍݵــــــزɺســـــ

ســــــــɺمࢫأيࢫ109: ج؛ࢫالبـنــــــــكࢫاݍݵــــــــارڊʏࢫاݍݨزائـــــــــري .مليــــــــونࢫدࢫ546يࢫســــــــɺمࢫأ109: ج؛ࢫالبـنـــــــــكࢫالـــــــــوطۚܣࢫالـجزائــــــــري .مليـــــــونࢫدࢫ1270أي

ســɺمࢫأيࢫ76: ج؛ࢫالصــندوقࢫالــوطۚܣࢫللتــوف؈فࢫوלحـــتياط.مليــونࢫد546ســɺمࢫأيࢫ109: ج؛ࢫالقـــرضࢫالشـعــبـــيࢫالـجزائـــري .مليــونࢫد546
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: الشـــركةࢫاݍݨزائرʈـــةࢫللتـــأم؈نࢫوإعـــادةࢫالتـــأم؈نࢫ،ج.مليـــونࢫدࢫ250ســـɺمࢫأيࢫࢫ50: البــنــــكࢫاݍݨزائـــريࢫللتــــنميةࢫالرʈفــــيةࢫ،ج.مليـــونࢫد380

ســـɺمࢫࢫ26: الشـــركةࢫاݍݨزائرʈــةࢫللتأمينــاتࢫ،ج.مليــونࢫدࢫ250ســɺمࢫأيࢫ50: الشــركةࢫاݍݨزائرʈـــةࢫللتــأم؈نࢫ،ج.مليــونࢫد250ســɺمࢫأيࢫ50

  .)2014،ࢫwww.srh.dzموقعࢫمؤسسةࢫإعادةࢫالتموʈلࢫالرɸۚܣࢫ( ج.مليونࢫدࢫ130أيࢫ

  إعادةࡧالتموʈلࡧالرɸۚܣؤسسةࡧالɺيɢلةࡧالماليةࡧلم): 03( اݍݨدولࡧرقم

  الɴسبة  قيمةࡧالسɺم قيمةࡧالمساɸمة  عددࡧכسɺم  )دج106(الوحدة/ المساɸم؈نࡧ

 %30,47  5  270 1  254  اݍݵـزʈنةࢫالعـمــومـية

 %13,10  5 546 109 البـنـكࢫالـوطۚܣࢫالـجزائـري 

 %13,10  5 546 109 البـنـكࢫاݍݵارڊʏࢫاݍݨزائـري 

 %13,10  5 546 109 القـرضࢫالشـعــبـيࢫالـجزائـري 

 %9,12  5 380 76 الصندوقࢫالوطۚܣࢫللتوف؈فࢫوלحـتياط

 %6  5 250 50 البــنـكࢫاݍݨزائريࢫللتـنميةࢫالرʈفـية

 %6  5 250 50 الشركةࢫاݍݨزائرʈةࢫللتأم؈نࢫوإعادةࢫالتأم؈ن

 %6  5 250 50 الشركةࢫاݍݨزائرʈةࢫللتأم؈ن

 %3,12  5 130 26 للتأميناتالشركةࢫاݍݨزائرʈةࢫ

 %100  5 168 4 833 سࡧالمالࡧלجماڲʏأر 

 .منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءاࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫوالمعطياتࢫالسابقة: المصدر

،ࢫوأعـطـيـتࢫلـɺاࢫصـلاحـيــةࢫإعـــادةࢫتـمـوʈــلࢫحافظـاتࢫالـقــروضࢫالـعـقارʈــةࢫالـمـقــدمةࢫمـنࢫأɲـشـئـتࢫشـركـةࢫإعـادةࢫالـتـمـوʈـلࢫالـرɸـۚܣ

ʏـــاࢫࢭــɺـامـɺـــة؛ࢫوتـتـمـثــلࢫمـʈࢫاݍݨزائــرࢫمـنࢫخــلالࢫإصــدارࢫســنداتࢫ: طــرفࢫالبـــنوكࢫالـتـجارʏرࢫوتحســ؈نࢫسـوقࢫرأسࢫالمــالࢫࢭــʈࢫتطــوʄالعمــلࢫعڴـ

شــــأٰڈاࢫجــــذبࢫכمــــوالࢫالطوʈلــــةࢫכجــــلࢫالۘــــܣࢫȖســــتعملࢫࢭــــʏࢫإعــــادةࢫقــــروضࢫمتوســــطةࢫوطوʈلــــةࢫכجــــلࢫكــــأداةࢫاســــȘثمارʈةࢫجديــــدةࢫمــــنࢫ

التموʈـــلࢫللقـــروضࢫالمقدمـــةࢫمـــنࢫطـــرفࢫالبنـــوكࢫللمـــواطن؛ࢫالعمـــلࢫعڴـــʄࢫتطـــوʈرࢫوتحســـ؈نࢫســـوقࢫتموʈـــلࢫالســـكنࢫمـــنࢫخـــلالࢫتمكــــ؈نࢫ

ـــــــݳࢫ البنــــــوكࢫالتجارʈــــــةࢫالمرخصـــــــةࢫوالمؤسســــــاتࢫالماليـــــــةࢫכخــــــرىࢫمــــــنࢫزʈـــــــادةࢫمشــــــاركْڈاࢫࢭـــــــʏࢫمــــــنحࢫالقــــــروضࢫالســـــــكنية،ࢫونــــــودࢫأنࢫنوܷ

مـــنࢫ(اݍݵصــوصࢫبـــأنࢫأɸـــمࢫمصـــدرࢫأمــوالࢫالشـــركةࢫلتلبيـــةࢫالطلبـــاتࢫالمتمثلـــةࢫࢭــʏࢫإعـــادةࢫالتموʈـــلࢫتكمـــنࢫࢭــʏࢫالقـــروضࢫطوʈلـــةࢫכجـــلࢫب

،ࢫ2001بلطـــــاس،ࢫ( إضـــــافةࢫݍݰصـــــيلةࢫإصـــــدارࢫســـــنداتࢫالقـــــروضࢫالمدعومـــــةࢫبرɸونـــــاتࢫعقارʈـــــةࢫࢭـــــʏࢫالســـــوقࢫالماليـــــةࢫالمحليـــــة) اݍݵـــــارج

؛ࢫȖـشـجـــــيعࢫمنـــــحࢫالـــــقروضࢫالـسـكـنـــــيةࢫعـــــنࢫطـرʈـــــقࢫإعـتـــــمادࢫالـمـساɸـمـــــةࢫࢭــــʏࢫتـنـمـــــيةࢫالـســـــوقࢫالـمالـــــيࢫمـــــعࢫتـمـــــكنࢫالـبـــــنوكࢫ)60صــــفحةࢫ

ـــــمة،ࢫكــتواجـــــ ـــــاتࢫالـمالـــــيةࢫالـمـعـتـمـــــدةࢫقـانـونـــــياࢫبـɺـــــدفࢫȖـسـɺـــــيلࢫمـɺـامـɺـــــاࢫعـــــنࢫطـرʈـــــقࢫتـوفـــــ؈فࢫالظــــروفࢫالـمـلائـ تࢫدࢫالـضــمانـــــاوالـمـؤسـسـ

رࢫسـنـــــداتࢫالبنكيـــةࢫوالـسـيـولــــةࢫالـمالـيــــة؛ࢫتـخـفـيــــفࢫالـعــــبءࢫالــمـــــاڲʏࢫعــــڴʄࢫمـيـزانـيــــةࢫالـدولــــةࢫعــــنࢫطـرʈـــــقࢫمنــــحࢫقــــروضࢫسـكـنـيــــة؛ࢫإصــــدا

ةࢫقـصــــدࢫضـــــمانࢫوقــــيمࢫعـقارʈــــةࢫȊـغــــرضࢫإعــــادةࢫتـمـوʈـلــــɺاࢫࢭـــʏࢫإطــــارࢫقـدرتــــɺاࢫعــــڴʄࢫإعــــادةࢫالـتـموʈــــلࢫللـســــكنࢫبـصــــفةࢫمـسـتـقـلــــةࢫومـسـتـمــــر 

ســــواقࢫالـمالــــيةࢫوالـخارجــــية؛ࢫتـوفــــ؈فࢫالـتـحـفـيــــزاتࢫالـɢافـيــــةࢫمـــنࢫأجــــلࢫتـمـكــيــــنࢫالـوســـــطاءࢫالـمـعـتـمــــدࢫيــــنࢫمـــنࢫمنــــحࢫمــــواردࢫمـالـيــــةࢫࢭـــʏࢫכ 

ـوق؛ࢫتبۚـܣࢫإسـ؅فاتيجيةࢫاݍݰɢومــةࢫالـقــروضࢫالـسـكــنيةࢫࢭـʏࢫظـــلࢫنــظامࢫإعـــادةࢫالـتـموʈـــلࢫبـɴـســبࢫفـوائــدࢫمـعـقـولـــةࢫومـقـبــولةࢫوشــروطࢫالـســ

الراميــةࢫإڲــʄࢫتنميــةࢫالتــدعيمࢫالمــاڲʏࢫعــنࢫطرʈــقࢫمــنحࢫقــروضࢫســكنيةࢫوتخفيــفࢫالعــبءࢫالمــاڲʏࢫعڴــʄࢫم؈قانيــةࢫالدولــةفيماࢫيخــصࢫعمليــةࢫ

تموʈــلࢫالســكن؛ࢫࢭــʏࢫظــلࢫمنافســةࢫالسـوـقࢫاݍݰــرة،ࢫإعتمــادࢫالمســاɸمةࢫࢭــʏࢫتنميــةࢫالســوقࢫالمــاڲʏࢫبȘܨــݨيعࢫمــنحࢫالقــروضࢫالســكنيةࢫمـــعࢫ

٭ڈــــدفࢫȖســــɺيلࢫمɺامɺـــــاࢫعــــنࢫطرʈــــقࢫتـــــوف؈فࢫالظــــروفࢫالملائمــــة،ࢫكتواجـــــدࢫ) م.و(والمؤسســـــاتࢫالماليــــةࢫالمعتمــــدةࢫقانونيـــــاتمكــــنࢫالبنــــوكࢫ

السيولةࢫالماليةࢫوالضماناتࢫالقرضية؛ࢫعرضࢫشروطࢫإعادةࢫالتموʈلࢫوكذاࢫصيغࢫمتاȊعـةࢫشـروطࢫالتموʈـلࢫعڴـʄࢫبنـكࢫاݍݨزائـرࢫقصـدࢫ

؛ࢫإصدارࢫسنداتࢫوقيمࢫعقارʈةࢫȊغرضࢫإعادةࢫتموʈلɺاࢫࢭʏࢫإطـارࢫ06/04/1998المؤرخࢫࢭʏࢫࢫ01/98المصادقةࢫعلٕڈاࢫوفقاࢫللإعتمادࢫرقمࢫ

قدرٮڈاࢫعڴʄࢫإعادةࢫتموʈلࢫالسكنࢫبصفةࢫمستقلةࢫومستمرةࢫقصدࢫضمانࢫمواردࢫماليـةࢫࢭـʏࢫכسـواقࢫالمحليـةࢫواݍݵارجيـة؛ࢫȖعزʈـزࢫأرࢮـʄࢫ
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منحࢫالقروضࢫالسكنيةࢫࢭـʏࢫظـلࢫࢫنوعيةࢫللديونࢫالغ؈فࢫالعقارʈةࢫوتوف؈فࢫالتحف؈قاتࢫالɢافيةࢫمنࢫأجلࢫتمك؈نࢫالوسطاءࢫالمعتمدونࢫمن

نظــامࢫإعـــادةࢫالتموʈـــلࢫبɴســبࢫفوائـــدࢫمعقولـــةࢫومقبولــةࢫوشـــروطࢫالســـوق؛ࢫوكخلاصـــةࢫلمــاࢫســـبقࢫتحديـــده،ࢫفــإنࢫإɲشـــاءࢫشـــركةࢫإعـــادةࢫ

التموʈــلࢫالرɸۚــܣࢫيرمــيࢫإڲــʄࢫتنميــةࢫاݍݵ؄ــفةࢫفيمــاࢫيخــصࢫɸيɢلــةࢫإصــدارࢫالســنداتࢫالماليــةࢫوتوحيــدࢫشــروطࢫȖܦــݨيلࢫالقــروضࢫالعقارʈــةࢫ

فتعت؄ــفࢫɸــذهࢫכɸـدافࢫالثلاثــةࢫالمســطرةࢫأعــلاهࢫأســاسࢫتنميــةࢫ. لرɸــونࢫذاتࢫنوعيــةࢫرفيعـةࢫوɲســبࢫمȘشــا٭ڈةوإصـدارࢫســنداتࢫمســندةࢫ

وɸــذاࢫمـنࢫشــأنــھࢫأنࢫ. )2014،ࢫwww.srh.dzموقعࢫمؤسسةࢫإعادةࢫالتموʈلࢫالرɸۚـܣࢫ( السوقࢫالعقارʈةࢫعڴʄࢫالمدىࢫالبعيدࢫࢭʏࢫاݍݨزائر

ـاتࢫالـمالـيــةࢫبالـقــيامࢫبـɴـشاطـــɺاࢫࢭـʏࢫمنـــحࢫالـقــروضࢫالـسـكنـيــةࢫللـمـواطـنـيـــنࢫࢭـʏࢫظــروفࢫمــالـــيةࢫمـلائـــمةࢫتـتـمـــ؈قࢫʇـســمحࢫللـبــنوكࢫوالـمؤسـســـ

ترقيـــةࢫنظـــامࢫتموʈـــلࢫالســـكنࢫعڴـــʄࢫالمـــدىࢫالمتوســـطࢫوالطوʈـــل؛ࢫȖܨـــݨيعࢫالمنافســـةࢫبــــ؈نࢫ: ومـــنࢫأɸـــدافɺاࢫالرئʋســـية. بالـمـنافــــسةࢫالــــحرة

أجـــلࢫمـــنحࢫالقـــرضࢫالســـكنية؛ࢫتمديـــدࢫטســـتحقاقاتࢫالمتعلقـــةࢫباســـت؈فادࢫالفوائـــدࢫوالمبـــالغࢫכصـــليةࢫࢫالبنــوكࢫوالمؤسســـاتࢫالماليـــةࢫمـــن

إصـدارࢫسـنداتࢫعڴـʄࢫمسـتوىࢫالسـوقࢫ: وتأȖيࢫالمواردࢫالماليةࢫالمتوسطةࢫوالطوʈلةࢫכجلࢫلشركةࢫإعادةࢫالتموʈـلࢫالرɸۚـܣࢫمـن. للقروض

  .إڲʄࢫإعادةࢫالتموʈلࢫمنࢫبنكࢫاݍݨزائرࢫالماليةࢫالمحلية؛ࢫלق؅فاضࢫمنࢫالسوقࢫالماليةࢫالدولية؛ࢫالݏݨوء

  Algerian Saudi Investment CompanyالمؤسسةࡧاݍݨزائرʈةࡧالسعوديةࡧللإسȘثمار .6

 :ASICOMللإسȘثمارȖعرʈفࡧالمؤسسةࡧاݍݨزائرʈةࡧالسعوديةࡧ .1.6

بموجـــــبࢫטتفاقيــــــةࢫالموقعـــــةࢫبــــــ؈نࢫوزارȖـــــيࢫالماليــــــةࢫلɢـــــلࢫمــــــنࢫ" أســــــيɢوم"تأسســـــتࢫالشــــــركةࢫاݍݨزائرʈـــــةࢫالســــــعوديةࢫلاســـــȘثمارࢫ

مــنࢫقبــلࢫاݍݨانــبࢫࢫ2004،ࢫوتمــتࢫالمصــادقةࢫعلٕڈــاࢫࢭــʏࢫشــɺرࢫســȎتم؄فࢫ2004اݍݨمɺورʈــةࢫاݍݨزائرʈــةࢫوالمملكــةࢫالســعوديةࢫࢭــʏࢫشــɺرࢫأبرʈــلࢫ

،ࢫودخلـتࢫالشـركةࢫࢭــʏࢫ2008وقــدࢫاɲعقـدتࢫاݍݨمعيـةࢫالتأسʋسـيةࢫࢭــʏࢫمـارسࢫࢫ.مــنࢫقبـلࢫاݍݨانـبࢫالسـعوديࢫ2005اݍݨزائـريࢫوࢭـʏࢫمـايوࢫ

يـديرࢫالشـركةࢫمجلـسࢫإدارةࢫمɢـونࢫ. ثمانيةࢫآلافࢫمليـونࢫدينـارࢫجزائـري ࢫ8يقدرࢫبـࢫࢫ،ࢫبرأسمالࢫمصرحࢫبھ2008الɴشاطࢫࢭʏࢫشɺرࢫيونيوࢫ

أعضــــاء،ࢫثلاثــــةࢫأعضــــاءࢫيمثلــــونࢫɠــــلࢫمســــاɸمࢫو؅ʈــــفأسࢫالمجلــــسࢫعضــــوࢫمــــنࢫجɴســــيةࢫســــعودية،ࢫأمــــاࢫالمديرʈــــةࢫالعامــــةࢫ) 6(مــــنࢫســــتةࢫ

 .ɠــــلࢫثلاثــــةࢫأشــــɺرࢫكمــــاࢫيجتمــــعࢫمجلــــسࢫלدارةࢫبصــــفةࢫمنتظمــــةࢫعڴــــʄࢫכقــــلࢫمــــرةࢫࢭــــʏ.فʋشــــرفࢫعلٕڈــــاࢫܧــــݵصࢫمــــنࢫجɴســــيةࢫجزائرʈــــة

  )2018،ࢫwww.ASICOM.dzالمؤسسةࢫاݍݨزائرʈةࢫالسعوديةࢫللإسȘثمارࢫ(

   :ASICOMمɺام. 2.6

טسȘثمارࢫࢭʏࢫɠلࢫالمجالاتࢫوجميعࢫالقطاعاتࢫوعڴʄࢫوجھࢫخـاصࢫࢭـʏࢫالصـناعةࢫوالعقـارࢫوالسـياحةࢫوالزراعـة،ࢫبإقامـةࢫمشـارʉعࢫ

اقتنـــاءࢫحصـــصࢫࢭـــʏࢫشـــرɠات؛ࢫمـــنحࢫالقـــروضࢫטســـȘثمارʈة،ࢫتمـــنحࢫɸـــذهࢫالقـــروضࢫللمشـــارʉعࢫالۘـــܣࢫأوࢫالمســـاɸمةࢫࢭـــʏࢫمشـــارʉعࢫقائمـــةࢫأوࢫ

  .Ȗساɸمࢫفٕڈاࢫالشركة؛ࢫלيجارࢫالماڲʏ،ࢫتمارسࢫالشركةࢫɸذاࢫالɴشاطࢫمنࢫخلالࢫإحدىࢫالشرɠاتࢫالمساɸمةࢫفٕڈا

   :أساليبࡧالتموʈلࡧوالتدخل. 3.6

ʈات،ࢫاݍݨديـــدةࢫأوࢫالقائمـــة؛ࢫتمــوɠࢫرؤوسࢫأمـــوالࢫالشــرʏمةࢫࢭـــɸمة؛ࢫالمســاɸلࢫقـــروضࢫأوࢫســـنداتࢫالمســـاɢࢫشــʄلاتࢫتكميليـــةࢫعڴـــ

إعدادࢫتركيبةࢫالتموʈلاتࢫللمشارʉعࢫالۘܣࢫȖعرضࢫعلٕڈاࢫوالبحثࢫعنࢫشرɠاءࢫاخرʈنࢫࢭʏࢫالمشارʉع؛ࢫإعادةࢫأوࢫمراجعةࢫدراساتࢫاݍݨـدوىࢫ

حيـانࢫت؅ـفأسࢫࢭʏࢫجميعࢫاݍݰالات،ࢫتحرصࢫالشركةࢫعڴʄࢫتمثلٕڈاࢫࢭʏࢫمجـالسࢫإدارةࢫالشـرɠاتࢫالۘـܣࢫȖسـاɸمࢫفٕڈـاࢫومعظـمࢫכ . טقتصادية

  .ɸذهࢫالمجالسࢫوȖسɺرࢫعڴʄࢫوضعࢫقواعدࢫالȘسي؈ف

   :ɲشاطࡧالمؤسسةࡧاݍݨزائرʈةࡧالسعوديةࡧللإسȘثمار. 4.6

،قامـتࢫالشـركةࢫȊعـدةࢫعمليـاتࢫاسـȘثمارʈة،ࢫواݍݨـدولࢫالتـاڲʏࢫيݏݵـصࢫɠـلࢫمـاࢫ2008منذࢫدخولɺاࢫالفعڴʏࢫࢭʏࢫالɴشـاطࢫࢭـʏࢫيونيـوࢫ

الســــعوديةࢫللإســــȘثمارࢫمنــــذࢫدخولɺــــاࢫالفعڴــــʏࢫࢭــــʏࢫالɴشــــاطࢫࢭــــʏࢫيونيــــوࢫســــبقࢫمــــنࢫعمليــــاتࢫاســــȘثمارʈةࢫࢭــــʏࢫɲشــــاطࢫالمؤسســــةࢫاݍݨزائرʈــــةࢫ

2008.  



 ɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر
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 التموʈلاتࡧטسȘثمارʈةࡧللمؤسسةࡧاݍݨزائرʈةࡧالسعوديةࡧللإسȘثمار): 04(اݍݨدولࡧرقمࡧ

  القطاع  المقر  خروج  دخول   مساɸمة )دج106(رأسمال الɴشاط  المؤسساتࡧالممولة

 RotoAlgerieروطواݍݨزائر
  الطباعةࢫالصناعية

  )مجلاتكتب،ࢫ(
 صناڤʏ العاصمة 2012 2009  32%  190

 العقارࢫالثاɲيࢫبوسطࢫالعاصمة
مبۚܢࢫجاɸزࢫمخصصࢫ

  للمɢاتب
 عقاري  العاصمة  2013 2010  %100  غ؈فࢫمصرح

 2011  70%  20  טشغالࢫالعمومية MSTBATشركةࢫ
 

 خدمات العاصمة

ʏاݍݨزائرࢫلإيجارࢫالماڲel-djazairidjar 
  לيجارࢫالماڲʏࢫالمنقول 

  وغ؈فࢫمنقول ࢫ
3 500  6%  2012 

 
 خدمات العاصمة

 العقارࢫכولࢫبداڲʏࢫإبراɸيم
  مبۚܢࢫجاɸزࢫ

  مخصصࢫللمɢاتب
 2013  %100  غ؈فࢫمصرح

  
 عقاري  العاصمة

 2014  %34  840  إنتاجࢫכجورࢫטحمرࢫللبناء EPRAمؤسسةࢫالموادࢫاݍݰمراءࢫأوراسࢫ
 

 صناڤʏ خɴشلة

 ARMATECشركة
  Ȗشكيلࢫاݍݰديدࢫ

  المخصصࢫللبناء
353,882  51%  2014 

 
 صناڤʏ البليدة

 شركةࢫالمɴشآتࢫأɠوىࢫفندقيةࢫاݍݨزائر
قرʈةࢫسياحيةࢫومن؅قهࢫࢫ

  روسيɢاࢫبارك
2 300  53%  2014 

 
 سياڌʏ سكيكدة

 2014  %67  000 2  نجومࢫ4فندقࢫ CITY MALLشركةࢫسيۘܣࢫمولࢫ
 

 سياڌʏ قسنطينة

 2015  %100  000 2  نجومࢫ4فندقࢫ SHIFABEشركةࢫشفاب
 

 سياڌʏ بجاية

 OCEANO CENTERأوسيانوࢫسن؅فࢫ
  مركزࢫتجاريࢫ

  ومحلاتࢫومطاعم
58,133  51%  2015 

 
 تجاري  العاصمة

 2015  %29  720  استغلالࢫɸاي؄فࢫماركت H.D.AHYPER ALGERIEشركةࢫ
 

 خدمات العاصمة

 .منࢫإعدادࢫالباحثࢫبناءاࢫعڴʄࢫالمعلوماتࢫوالمعطياتࢫالسابقة: المصدر

  Le fonds d’investissement de la wilayaصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿيࡧ .7

  :ɲشأةࡧوȖعرʈفࡧصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿي .1.7

 يǿثمارࡧالـــــولاȘسࡧصــــندوقࡧטســــʋــــلࢫولايـــــةࢫمــــنࢫولايــــاتࢫالقطـــــرࢫ: تأســــɠࢫمســـــتوىࢫعاصــــمةࢫʄثمارࢫعڴــــȘـسࢫصـــــندوقࢫاســــʋتــــمࢫتأســـ

ࢫ1430رجـــــبࢫعـــــامࢫ29مـــــؤرخࢫࢭـــــʏࢫࢫ09/01،ࢫالصـــــادرࢫعـــــنࢫכمـــــرࢫرقـــــم2009اݍݨزائــــري،ࢫبموجـــــبࢫقـــــانونࢫالماليـــــةࢫالتكميڴـــــʏࢫلســـــنةࢫ

يɴشـأࢫ:" منࢫɸذاࢫכمـرࢫعڴـʄࢫأنࢫ100إذࢫتنصࢫالمادةࢫ. 2009يتضمنࢫقانونࢫالماليةࢫالتكميڴʏࢫلسنةࢫࢫ2009يوليوࢫسنةࢫ22الموافقࢫ

 ".صندوقࢫللاسȘثمارࢫࢭʏࢫɠلࢫولايةࢫيɢلفࢫبالمساɸمةࢫࢭʏࢫرأسمالࢫالمؤسساتࢫوالشرɠاتࢫالۘܣࢫيɴشِڈاࢫالمقاولونࢫالشباب

 يǿثمارࡧالولاȘفࡧصندوقࡧטسʈعرȖ:ازࢫتࢫɺوࢫجɸࢫلسنةࢫʏمࢫ. 2009أسسࢫبموجبࢫقانونࢫالماليةࢫالتكميڴɺعت؄ـفࢫشـركةࢫذاتࢫأسـʉو

والصــندوقࢫטســȘثماريࢫموجــھࢫلمســاعدةࢫالمســȘثمرʈنࢫ. مختصــةࢫࢭــʏࢫالرأســمالࢫטســȘثماري،ࢫالمســ؈فࢫݍݰســابࢫاݍݵزʈنــةࢫالعموميــة

ʈرࢫمؤسســـْڈمࢫإنࢫالشـــباب،ࢫوذلـــكࢫبــــتكملةࢫمســـاɸمْڈمࢫࢭـــʏࢫالرأســـمالࢫטجتمـــاڤʏࢫلــــخلقࢫمؤسســـةࢫجديـــدةࢫخاصـــةࢫ٭ڈـــم،ࢫأوࢫتطـــو 

وȖعت؄ـفࢫصـناديقࢫטسـȘثمارࢫ. )4،ࢫصفحةࢫ2009،ࢫ44اݍݨرʈدةࢫالرسميةࢫالعدد(  وجدتࢫوȖسي؈فɸاࢫأثناءࢫכعوامࢫכوڲʄࢫمنࢫɲشأتھ

مــاڲʏࢫࢭـʏࢫمتنــاولࢫכܧــݵاصࢫالـراغب؈نࢫࢭــʏࢫتجســيدࢫمشــارʉعࢫعڴـʄࢫالمســتوىࢫالمحڴــʏ،ࢫوȖعـدࢫآليــةࢫديناميكيــةࢫلتــأم؈نࢫࢫالولائيـةࢫمنتــوج

وتتـــــدخلࢫصـــــناديقࢫטســـــȘثمارࢫࢭـــــʏࢫ. المرافقـــــةࢫالماليـــــةࢫللمســـــȘثمرʈنࢫالمتحفـــــزʈنࢫلاســـــتحداثࢫمؤسســـــاٮڈمࢫלنتاجيـــــةࢫواݍݵدماتيـــــة

إعــادةࢫالɺيɢلـةࢫوشــراءࢫכســɺمࢫأوࢫاݍݰصـصࢫالمملوكــةࢫمــنࢫطــرفࢫࢫرأسـمالࢫالمخــاطرةࢫࢭــʏࢫمرحلـةࢫלɲشــاءࢫوࢭــʏࢫتنميـةࢫرأسࢫالمــالࢫأو 

واعت؄ــــفࢫأنࢫتɴشــــيطࢫصــــناديقࢫטســــȘثمارࢫالولائيــــةࢫسʋســــمحࢫبــــدفعࢫالتنميــــةࢫالمحليــــةࢫمــــنࢫخــــلالࢫتكثيــــفࢫمشــــارʉعࢫ. مشــــاركࢫآخــــر

  .   טسȘثمارࢫالۘܣࢫتتمࢫالمبادرةࢫ٭ڈاࢫمحليا
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  : الطرقࡧالتموʈليةࡧلصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿي. 2.7

تموʈلࢫبالمساɸمةࢫعڴʄࢫأساسࢫمخططࢫللأعمالࢫيقدمھࢫصاحبࢫالمشروع،ࢫووفـقࢫدراسـةࢫالقابليـةࢫالۘـܣࢫȖعـدɸاࢫتتمࢫعمليةࢫال

كمـاࢫتـتمࢫ. الݏݨنةࢫالداخليةࢫللمؤسسةࢫالمس؈فةࢫلصندوقࢫטسȘثمارࢫالولاǿي،ࢫوالۘܣࢫت؄فزࢫمنࢫخلالɺاࢫالمردوديـةࢫטقتصـاديةࢫللمشـروع

  :تلفࢫأشɢالࢫالرأسمالࢫטسȘثماري عمليةࢫأخذࢫالمساɸمةࢫلصندوقࢫטسȘثمارࢫالولاǿيࢫعڴʄࢫمخ

 شــاءࢫالمؤسســة؛ࢫحيــثࢫتقــومࢫالمؤسســاتࢫ: رأســمالࢫاݍݨــدوىࢫأوࢫرأســمالࢫטنطلاقــة: وذلــكࢫمــنࢫخــلال: رأســمالࢫالمخــاطرةɲقبــلࢫإ

المســــ؈فةࢫلصــــندوقࢫטســــȘثمارࢫالــــولاǿي،ࢫعــــنࢫطرʈــــقࢫɸــــذاࢫالشــــɢلࢫمــــنࢫالتموʈــــل،ࢫبتحمــــلࢫنفقــــاتࢫالبحــــثࢫوالدراســــةࢫالتمɺيديــــةࢫ

 التجاربࢫبماࢫࢭʏࢫذلكࢫȊعثࢫسلعةࢫأوࢫمنتوجࢫجديدࢫࢭʏࢫالسوق،ࢫمعࢫملاحظةࢫوتقييمࢫالȘسوʈق؛ࢫوالتنميةࢫونفقاتࢫإجراء

 سʋࢫأرضࢫالواقــع،ࢫمـــنࢫ: رأســمالࢫالتأســʄࢫللمشـــروعࢫعڴــʏــلࢫالتجســـيدࢫوالتطبيــقࢫالفعڴــʈࢫتموʄشــاءࢫالمؤسســـة؛ࢫتتــوڲɲࢫمرحلــةࢫإʏࢭـــ

 ؛والدعاية،ࢫȖسوʈقࢫכوڲʏࢫللمنتوجࢫخلالࢫالْڈيئة،ࢫشراءࢫالمعدات،ࢫלشɺار 

 شـا٬ڈا: رأسمالࢫالتنميـةرأسمالࢫالنموࢫأوࢫɲعـدࢫإȊـلࢫمؤسسـاتࢫقائمـةࢫࢫ،تنميـةࢫطاقـاتࢫالمؤسسـةࢫʈـذهࢫالمرحلـةࢫتقـومࢫبتموɸࢫʏأيࢫࢭـ

مثـــلࢫســـدࢫال݀ݨـــزࢫوزʈـــادةࢫالطاقـــةࢫלنتاجيـــةࢫللمؤسســـة،ࢫالبحـــثࢫعـــنࢫأســـواقࢫجديـــدة،ࢫكمـــاࢫتتـــدخلࢫلتموʈـــلࢫטســـتحواذࢫعڴـــʄࢫ

 ؛ملمؤسساتࢫأخرىࢫأوࢫتموʈلࢫטحتياجاتࢫمنࢫرأسࢫالمالࢫالعا

 لʈ؛ :رأسمالࢫالتحوʏࢫأوࢫخارڊʏاس؅فجاعࢫمؤسسةࢫمنࢫقبلࢫمش؅فࢫداخڴ 

 ماتɸثماريࢫأخر/و اس؅فجاعࢫمساȘاࢫصاحبࢫرأسمالࢫاسɸأوࢫحصصࢫيحوز. 

  : أشɢالࡧالتموʈلࡧلصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿي. 3.7

أســــــɺمࢫعاديــــــة؛ࢫشــــــɺاداتࢫࢫ:تتــــــدخلࢫالمؤسســــــةࢫالمســــــ؈فةࢫلصــــــندوقࢫטســــــȘثمارࢫالــــــولاǿيࢫبواســــــطةࢫاكتتــــــابࢫأوࢫاقتنــــــاءࢫمــــــاࢫيــــــأȖي

اســــȘثمارʈة؛ࢫســــنداتࢫقابلــــةࢫللتحوʈــــلࢫإڲــــʄࢫأســــɺم؛ࢫحصــــصࢫالشــــرɠاء؛ࢫوȋوجــــھࢫعــــام،ࢫجميــــعࢫفئــــاتࢫالقــــيمࢫالمنقولــــةࢫכخــــرىࢫالمماثلــــةࢫ

 .لأموالࢫخاصةࢫطبقاࢫللȘشرʉعࢫوالتنظيمࢫالمعمولࢫ٭ڈما

 :شروطࡧتموʈلࡧلصندوقࡧלسȘثمارࡧالولاǿي. 4.7

  :لصندوقࢫטسȘثمارࢫالولاǿيࢫࢭʏࢫɠلࢫمؤسسةࢫعڴʄࢫحدىࢫكماࢫيڴʏࢫتتمثلɴسبࢫالمساɸمات: شروطࢫالɺيɢلةࢫالمالية

 يǿثمارࢫالـــولاȘــوࢫاݍݰــدࢫכقظــۜܢࢫلمســـتوىࢫتــدخلࢫصـــندوقࢫטســɸــلࢫمؤسســـةࢫɠࢫʏســـبةࢫ: ࢭــɲ49 %مــنࢫرأســـمالࢫالمؤسســةࢫالممولـــة؛ࢫ

أيࢫأنࢫɠـــــلࢫ. مليــــونࢫدينــــارࢫجزائــــريࢫلɢـــــلࢫمؤسســــةࢫممولــــةࢫ50مــــنࢫإجمــــاڲʏࢫمـــــواردࢫالصــــندوقࢫטســــȘثماريࢫأيࢫمبلـــــغࢫ% ɲ5ســــبةࢫ

مليـونࢫدينـارࢫجزائـري،ࢫإذاࢫࢫ50مؤسسةࢫيمكنࢫأنࢫȖستفيدࢫمنࢫحصصࢫȖساɸميةࢫمنࢫالصـندوقࢫالـولاǿيࢫللإسـȘثمارࢫلاࢫتتجـاوزࢫ

 .)2018،ࢫwww.cnci.dzموقعࢫالغرفةࢫالوطنيةࢫللصناعةࢫوالتجارة( مليونࢫدينارࢫجزائري ࢫ102,04نࢫرأسمالɺاࢫلاࢫيتجاوزࢫɠا

 وࢫɸلࢫمؤسسةࢫɠࢫʏيࢫࢭǿثمارࢫالولاȘىࢫلمستوىࢫتدخلࢫصندوقࢫטسɲملاي؈نࢫدينارࢫجزائري ࢫ5اݍݰدࢫכد. 

كمـــاࢫيمكـــنࢫأنࢫيأخـــذࢫالتموʈـــلࢫدخــوـلࢫطـــرفࢫثالـــثࢫبالمســـاɸمةࢫࢭـــʏࢫرأسࢫمـــالࢫالمؤسســـةࢫوالشـــرɠات،ࢫبالســـماحࢫلɺـــاࢫبــــالݏݨوءࢫ

 :طبقاࢫللȘشرʉعاتࢫالمعمولࢫ٭ڈا،ࢫإڲʄࢫالمؤسساتࢫالبنكية،ࢫومثالࢫذلك

ʄثمارࢫࢫ:اݍݰالةࡧכوڲȘي(مليونࢫدجࢫࢫ100قيمةࢫטسǿلࢫثناʈثمر: تموȘثمار-المسȘالصندوقࢫלس(  

منࢫالمبلغࢫالماڲʏࢫالكڴـʏࢫݍݱݨـمࢫالتموʈـلࢫࢭـʏࢫحـ؈نࢫɲسـبةࢫ% 51ࢭʏࢫحالةࢫالتموʈلࢫالثناǿيࢫيتحملࢫالمساɸمࢫɲسبةࢫتموʈليةࢫمقدرةࢫبحواڲʏࢫ

  %. 49تموʈلࢫالصندوقࢫتقدرࢫبحواڲʏࢫ

  )   البنك-الصندوقࢫלسȘثمار-المسȘثمر: تموʈلࢫثلاȜي(مليونࢫدجࢫࢫ100قيمةࢫטسȘثمارࢫ:اݍݰالةࡧالثانية



 ɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر
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رࢫالـولاǿيࢫٱڈـدفࢫإڲـʄࢫمسـاعدةࢫالشـبابࢫالمقـاولࢫࢭـʏࢫإɲشـاءࢫمؤسسـاتࢫناݦݰـة،ࢫحيـثࢫيتـدخلࢫالصـندوقࢫࢭـʏࢫصـندوقࢫטسـȘثما

أرȌعࢫمراحلࢫأساسيةࢫمنࢫحياةࢫالمؤسسة،ࢫوذلكࢫخلالࢫف؅فةࢫالدراسةࢫوالتأسʋس،ࢫأوࢫكرأسࢫمـالࢫمخـاطر،ࢫنمـوࢫرأسࢫالمـالࢫوالتنميـةࢫ

  .أثناءࢫالɴشاط،ࢫالتحوʈلࢫأوࢫטس؅فجاع

مــــــنࢫالقيمــــــةࢫالتموʈليــــــةࢫالɢليــــــةࢫࢭــــــʏࢫحــــــ؈نࢫ%70تحمــــــلࢫالبنــــــكࢫɲســــــبةࢫإجماليــــــةࢫمقــــــدرةࢫبحــــــواڲʏࢭــــــʏࢫحالــــــةࢫالتموʈــــــلࢫالثلاȜــــــيࢫي

مــنࢫ%49مٔڈــاࢫامــاࢫɲســبةࢫتموʈــلࢫصــندوقࢫטســȘثمارࢫالــولاǿي%51الباقيــةࢫيتحمــلࢫالمســاɸمࢫɲســبةࢫتموʈليــةࢫمقــدرةࢫبحــواڲɲ30 %ʏسـبة

30 .%  

 ليةࢫالقانونيـــــــةɢعࢫأوࢫالمؤسســـــــاتࢫأنࢫتأخـــــــذࢫالصـــــــيغ: الشـــــــروطࢫالشـــــــʉࢫالمشـــــــارʄشـــــــ؅فطࢫعڴـــــــʇاتࢫذاتࢫرؤوسࢫɠةࢫالقانونيـــــــةࢫلشــــــــر

ࢫ5؛ࢫعڴـــــʄࢫأنࢫتɢـــــونࢫمــــدةࢫالمشـــــاركةࢫعڴـــــʄࢫכقـــــلࢫ) SPA،ࢫأوࢫشــــركةࢫذاتࢫأســـــɺمSARLشـــــركةࢫذاتࢫالمســـــؤوليةࢫالمحـــــدودةࢫ(أمــــوال

ســنوات،ࢫكشـــرطࢫال؅ـــقامࢫمـــنࢫجانـــبࢫواحـــد،ࢫمـــنࢫالمؤسســـةࢫالمســ؈فةࢫللصـــندوقࢫالـــولاǿيࢫللاســـȘثمارࢫفقـــط؛ࢫالمشـــاركةࢫࢭـــʏࢫالȘســـي؈فࢫ

: Ȗعيــ؈نࢫمحـــافظࢫاݍݰســـابات؛ࢫإبـــرامࢫوثيقــةࢫعقـــدࢫالمســـاɸم؈نࢫيـــتمࢫالتفــاوضࢫعليـــھࢫمســـبقا،ࢫوتضـــمومراقبــةࢫالمؤسســـةࢫالممولـــة؛ࢫ

مــدةࢫالمســاɸمة،ࢫشــروطࢫوسُــبلࢫاݍݵــروجࢫوالتنــازلࢫعڴــʄࢫכســɺمࢫأوࢫاݍݰصــصࢫטجتماعيــة؛ࢫوكــذاࢫمجموعــةࢫمــنࢫالبنــودࢫالموجɺــةࢫ

 .لتنظيمࢫحقوقࢫوحمايةࢫالسلطةࢫللمسȘثمرࢫصاحبࢫכقلية

 ࢫالم: الشــــروطࢫالفنيــــةࢫوالتقنيــــةʏشــــاطھࢫࢭــــɲــــلࢫصــــاحبࢫمشــــروعࢫيــــزاولࢫɠــــوࢫɸيࢫǿثمارࢫالــــولاȘعۚــــܣࢫبالاســــتفادةࢫمــــنࢫصــــندوقࢫטســــ

محــــيطࢫالقطــــاعࢫלنتــــاڊʏࢫواݍݵــــدماȖي،ࢫوɸــــذاࢫࢭــــʏࢫجميــــعࢫالمجــــالاتࢫטقتصــــادية،ࢫʇســــتوࢭʏࢫمعــــاي؈فࢫانتقــــاءࢫالمشــــارʉعࢫטســــȘثمارʈةࢫ

مخطــطࢫللأعمــالࢫذاتࢫجــودةࢫوالــذيࢫيضــمنࢫالمردوديــةࢫטقتصــاديةࢫوالماليــةࢫللمشــروع،ࢫالۘــܣࢫيــتمࢫتقــديرɸاࢫمــنࢫخــلالࢫ: التاليــة

عـودةࢫللأرȋـاحࢫللاســȘثمارࢫسـرʉعةࢫومرضــيةࢫللمسـاɸم؈ن،ࢫأوࢫخلـقࢫقيمــةࢫمضـافة؛ࢫالكفــاءاتࢫالتقنيـةࢫوالȘسـي؈فيةࢫالۘــܣࢫيتمتـعࢫ٭ڈــاࢫ

أܵـݰابࢫالمشـارʉع؛ࢫالشـفافيةࢫࢭــʏࢫȖسـي؈فࢫحسـاباتࢫالمؤسسـة؛ࢫخلــقࢫمناصـبࢫالشـغل؛ࢫأɸميـةࢫالمشــروعࢫࢭـʏࢫالتنميـةࢫטقتصــاديةࢫ

  .للولاية؛ࢫاݍݰفاظࢫعڴʄࢫالبʋئةࢫوטجتماعية

  : انْڈاءࡧمساɸمةࡧصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿي. 5.7

خولࢫ فقࢫعلٕڈاࢫعنـدࢫالـدّ رʈقةࢫالمتّ قࢫטسȘثمارࢫلديھࢫخيارࢫبيعࢫحصّتھࢫࢭʏࢫالمؤسساتࢫوالشرɠاتࢫࢭʏࢫالوقتࢫوحسبࢫالطّ صندو

لـــة ࢫالمبـــالغࢫالم؅فتبـــةࢫمـــنࢫاݍݵـــروجࢫمـــنࢫرأســـمالࢫالمؤسســـةࢫالمموّ شـــراكة،ࢫوعليـــھࢫفـــإنّ مـــنࢫأرȋـــاحࢫوقـــيمࢫمضـــافةࢫȖعـــودࢫإڲـــʄࢫاݍݵزʈنـــةࢫࢫࢭــʏࢫال

) بال؅فاعــــۜܣ(بيــــعࢫ:تتخــــذࢫعمليــــةࢫخــــروجࢫمؤسســــةࢫالمســـ؈فةࢫللصــــندوقࢫالــــولاǿيࢫللاســــȘثمارࢫمــــنࢫالمؤسســـةࢫכشــــɢالࢫالتاليــــة،ࢫالعموميـــة

حصّــــةࢫ) المقــــاول (أوࢫإڲــــʄࢫصــــندوقࢫاســــȘثماريࢫآخــــر؛ࢫشــــراءࢫالشــــرʈك) مــــنࢫالقطــــاع(أغلبيــــةࢫرأســــمالࢫالمؤسســــةࢫإڲــــʄࢫمســــȘثمرࢫصــــناڤʏࢫ

إڲـــʄࢫ” ثــانوي “ɠالــدخولࢫࢭــʏࢫالبورصـــةࢫأوࢫتنــازلࢫ: ؛ࢫتنـــازلࢫعــنࢫجــزءࢫمــنࢫرأســـمالࢫمــنࢫخــلالࢫمعـــاملاتࢫماليــة)المؤسســة(المــاڲʏࢫالشــرʈك

 .صندوقࢫاسȘثماريࢫآخر

  :المؤسساتࡧالماليةࡧالمس؈فةࡧلصناديقࡧטسȘثمارࡧالولائية. 6.7

مجموعـةࢫمـنࢫالمؤسسـاتࢫوتتمثــلࢫࢫصـناديقࢫטسـȘثمارࢫالولائيـةࢫلʋسـتࢫصـناديقࢫمسـتقلةࢫࢭـʏࢫȖســي؈فɸاࢫوإنمـاࢫȖسـɺرࢫعڴـʄࢫذلـك

الموقـــــعࢫالوɠالــــــةࢫالوطنيــــــةࢫ( ࢭـــــʏࢫاݍݨزائــــــرࢫاســـــȘثمار،ࢫســــــوفيناɲس،ࢫفيناليــــــب،ࢫالبنـــــكࢫالــــــوطۚܣࢫاݍݨزائــــــري،ࢫالبنـــــكࢫاݍݵــــــارڊʏࢫاݍݨزائــــــري،

ـــݳࢫمـــنࢫɸـــذهࢫالمؤسســـاتࢫتتـــدخلࢫضـــمنࢫعـــددࢫمحـــددࢫمـــنࢫالولايـــاتࢫوɸـــذاࢫالتقســـيمࢫࢫ)2015،ࢫ.www.andi.dzلتطوʈرטســـȘثمار يتوܷ

ʏخلالࢫاݍݨدولࢫالتاڲ:  
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 ".ANDI"الباحثࢫبناءاࢫعڴʄࢫمعلوماتࢫومعطياتࢫالوɠالةࢫالوطنيةࢫلتطوʈرࢫטسȘثمارمنࢫإعدادࢫ: المصدر

إنࢫصــندوقࢫטســȘثمارࢫالــولاǿيࢫʇســɺمࢫࢭــʏࢫتموʈــلࢫالمؤسســاتࢫوالشــرɠاتࢫلفائــدةࢫالشــبابࢫضــمنࢫصــيغت؈ن،ࢫכوڲــʄࢫمــنࢫخــلالࢫ

ةࢫלجماليـــة،ࢫأمــاࢫالثانيـــةࢫمـــنࢫالقيمــ% 49التموʈــلࢫالثنـــاǿيࢫالــذيࢫيɢـــونࢫفيــھࢫشـــرʈكࢫمــعࢫالمســـاɸمࢫمــنࢫخـــلالࢫحصــةࢫمقـــدرةࢫبحــواڲʏࢫ

مــــنࢫالقيمــــةࢫלجماليــــة،ࢫɸــــذاࢫالصــــندوقࢫتقــــومࢫ% 30مــــنࢫحصــــةࢫمقــــدرةࢫبحــــواڲʏࢫ% 49فيــــدخلࢫضــــمنࢫالمســــاɸمةࢫالثلاثيــــةࢫبɴســــبةࢫ

بȘســـــي؈فهࢫمجموعـــــةࢫمــــــنࢫالمؤسســـــاتࢫȖســـــɺرࢫعڴــــــʄࢫحســـــنࢫاختيــــــارࢫمجـــــالࢫالمشـــــروعࢫوطرʈقــــــةࢫتوظيـــــفࢫכمـــــوالࢫوȖشــــــغيلɺاࢫمـــــنࢫأجــــــلࢫ

  .شروعטستغلالࢫכمثلࢫبماࢫيحققࢫنجاحࢫالم

تتدخلࢫɠلࢫمؤسسةࢫمس؈فةࢫࢭʏࢫإطارࢫاݍݰدودࢫالۘܣࢫتɴشطࢫفٕڈاࢫوتركزࢫعڴـʄࢫأنـواعࢫمحـددةࢫمـنࢫالɴشـاط،ࢫولتفعيـلࢫدورɸـاࢫأك؆ـفࢫ

ࢭـــʏࢫɲشــــاطاتࢫأخـــرىࢫتتعــــاونࢫɸــــذهࢫالمؤسســـاتࢫمــــعࢫالعديــــدࢫمـــنࢫالمــــديرʈاتࢫعڴــــʄࢫمســـتوىࢫالولايــــاتࢫعڴــــʄࢫرأســـɺاࢫمديرʈــــةࢫالمؤسســــاتࢫ

إنࢫصـــندوقࢫ. ءࢫوتنميـــةࢫالمؤسســاتࢫوالشــرɠاتࢫلـــدىࢫالشــبابࢫالمقــاول والشــرɠاتࢫالتجــارةࢫالفلاحـــةࢫالســياحةࢫمــنࢫاجـــلࢫتفعيــلࢫإɲشــا

טســȘثمارࢫالــولاǿيࢫلــʋسࢫمؤسســـةࢫتموʈليــةࢫفحســب،ࢫوإنمـــاࢫمؤسســةࢫمرافقــةࢫࢭـــʏࢫآنࢫواحــدࢫلمــاࢫللمؤسســـاتࢫالمســ؈فةࢫلɺــذاࢫالصـــندوقࢫ

ɠــذاࢫالصــندوقࢫكآليــةࢫفعالــةࢫلنجــاحࢫوانطــلاقࢫالمؤسســاتࢫوالشــرɸعــدࢫʇســي؈ف،ࢫومنــھࢫȘࢫمجــالࢫالʏــةࢫࢭــȋࢫاݍݨزائــرࢫمــنࢫخ؄ــفةࢫوتجرʏاتࢫࢭــ

  .وكعنصرࢫداعمࢫلإɲشاءࢫالمؤسساتࢫمنࢫطرفࢫالشبابࢫالمقاول 

  :أɸميةࡧودورࡧصندوقࡧטسȘثمارࡧالولاǿيࡧࡩʏࡧالتنميةࡧالمحليةࡧ.7.7

تتمثــــــلࢫכɸميــــــةࢫכساســــــيةࢫوכوليــــــةࢫلصــــــندوقࢫטســــــȘثمارࢫالــــــولاǿيࢫࢭــــــʏࢫتɴشــــــيطࢫودعــــــمࢫטســــــȘثمارࢫعڴــــــʄࢫالمســــــتوىࢫالمحڴــــــʏ،ࢫ

مɢانيــــــاتࢫوفــــــرصࢫטســــــȘثمارࢫالمتــــــوفرةࢫعڴــــــʄࢫمســــــتوىࢫɠــــــلࢫولايــــــة،ࢫوɸــــــذاࢫمــــــاࢫســــــيدفعࢫبالɴشــــــاطࢫواســــــتغلالࢫالمجــــــالاتࢫاݍݰيوʈــــــةࢫوל 

  :טقتصاديࢫالمحڴʏࢫإڲʄࢫלɲعاش،ࢫمنࢫخلال

 شــــاءࡧمؤسســــاتࡧجديــــدةɲࢫࢫ:إʏشــــاءࢫوخلــــقࢫحــــواڲɲمؤسســــةࢫجديــــدةࢫحســــبࢫالمخطــــطࢫالــــوطۚܣࢫࢫ50.000حيــــثࢫيتوقــــعࢫأنࢫيــــتمࢫإ

يـــــــةࢫالمؤسســـــــةࢫوالشـــــــرɠاتࢫمـــــــنࢫخـــــــلالࢫانجـــــــازࢫالمنـــــــاطقࢫمليـــــــارࢫدجࢫل؅فقࢫ150،ࢫوتـــــــمࢫتخصـــــــيصࢫحـــــــواڲʏࢫ2010/2014اݍݵما؟ـــــــۜܣࢫ

فظɺـــورࢫمؤسســـاتࢫجديـــدةࢫمــــنࢫخـــلالࢫصـــندوقࢫטســــȘثمارࢫ. الصـــناعيةࢫوالـــدعمࢫالعمـــوميࢫللتأɸيــــلࢫوتʋســـ؈فࢫالقـــروضࢫالبنكيــــة

ʏࢫالمســـــــتوىࢫالكڴـــــــʄـــــــدافࢫالمخطـــــــطࢫعڴـــــــɸعـــــــدࢫآليـــــــاࢫتحقيـــــــقࢫلأʇي،ࢫǿشـــــــاءࢫمقـــــــاولاتࢫ. الــــــولاɲـــــــوفرࢫللشـــــــبابࢫفـــــــرصࢫمضـــــــمونةࢫلإʈو

عࢫالسكنࢫوالتعم؈فࢫوɸوࢫالقطاعࢫالذيࢫيظلࢫࢭʏࢫحاجةࢫماسةࢫإڲʄࢫمثلࢫɸذهࢫالمؤسسـاتࢫللمسـاɸمةࢫࢭـʏࢫومؤسساتࢫإنجازࢫࢭʏࢫقطا

 .تجسيدࢫال؄فامجࢫالسكنيةࢫالɺامةࢫالمدرجةࢫࢭʏࢫɸذاࢫالمخطط



 ɸيئاتࢫومؤسساتࢫالرأسمالࢫלسȘثماريࢫࢭʏࢫاݍݨزائر
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 شــيطةɲࢫࢫ:توسـعةࡧمؤسسـاتࡧʏࢫالمسـتوىࢫالمحڴــʄشـطةࢫعڴــɴࢫدعــمࢫوتوسـعةࢫالمؤسســاتࢫالʄيࢫعڴـǿثمارࢫالــولاȘعمـلࢫصــندوقࢫטسـʇ

ɸࢫبرامجࢫتأʏبالمشاركةࢫࢭʏاࢫטستغلاڲɸانْڈاࢫونموɢزࢫمʈعزȖࢫالمستوىࢫالوطۚܣ،ࢫوʄات،ࢫودعمࢫتنافسيْڈاࢫعڴɠيلࢫالمؤسساتࢫوالشر. 

 ʏ؈ـــقاتࡧלنتـــاجࡧالمحڴـــɺرࡧتجʈقي،ࢫخاصـــةࢫاݍݰـــرفي؈نࢫࢫ:تجديـــدࡧوتطـــوʈســـوȘࢫوالʏࢫטســـتغلاڲʏࢫالمســـتوىࢫالمحڴـــʄشـــطةࢫعڴـــɲعـــضࢫכȊ

مازالــتࢫ. إݍــݸ...المــوزع؈نࢫوالنــاقل؈نࢫࢭــʏࢫالوســطࢫاݍݰضــري وأܵــݰابࢫالمɺــنࢫاليدوʈــةࢫالعضــلية،ࢫɠالبنــاءين،ࢫالنجــارʈن،ࢫاݍݵبــازʈن،ࢫ

المكننـــةࢫ(والتقۚـــܣࢫ) العائـــدࢫوالمخـــاطرة(Ȗســتغلࢫوتɴشـــطࢫبـــأدواتࢫوتجɺ؈ـــقاتࢫتقليديـــةࢫȊســـيطة،ࢫرغـــمࢫالتطــورࢫالتكنولـــوڊʏࢫالفۚـــܣࢫ

مشــــاركةࢫلـــذاࢫعمــــدࢫالصـــندوقࢫالـــولاǿيࢫللاســــȘثمارࢫإڲـــʄࢫ. ࢭـــʏࢫɸــــذهࢫالمجـــالاتࢫاݍݰاصـــلࢫعڴــــʄࢫالمســـتوىࢫالقــــاريࢫوالعـــال׿ܣ) وכتمتـــة

أܵــــــݰابࢫالمشــــــارʉعࢫبالعمــــــلࢫعڴــــــʄࢫتجديــــــدࢫوتطــــــوʈرࢫوســــــائلࢫوأدواتࢫعملɺــــــمࢫبتمــــــوʈلاتࢫحديثــــــةࢫمرنــــــةࢫومتماشــــــيةࢫمــــــعࢫفلســــــفةࢫ

ʏࢫالمستوىࢫالمحڴʄشاطاٮڈمࢫاليوميةࢫعڴɲ . 

 ܨــݨيعࢫاســتحداثࢫمناصــبࢫشــغلࢫلمرافقــةࢫטنــدماجࢫالم۶ــܣࢫللمتحصــل؈ن :خلــقࡧوتوســيعࡧقاعــدةࡧســوقࡧالشــغلȖاداتࢫࢫɺࢫشــʄعڴــ

ɠـــلࢫɸـــذاࢫيـــدخلࢫضـــمنࢫالȘܨـــݨيعاتࢫالعموميـــةࢫ. جامعيـــة،ࢫبالـــدعمࢫلاســـتحداثࢫمؤسســـاتࢫمصـــغرةࢫوتموʈـــلࢫأجɺـــزةࢫالȘشـــغيل

. وآثـــارࢫالنمـــوࢫטقتصــــاديࢫ2010/2014للȘشـــغيلࢫبـــاݍݱݨمࢫالكب؈ـــفࢫللتوظيفـــاتࢫالۘـــܣࢫســـȘنجمࢫعـــنࢫتحقيـــقࢫال؄فنـــامجࢫاݍݵما؟ـــۜܣࢫ

 .وسʋسمحࢫɸذاࢫبتحقيقࢫمناصبࢫشغلࢫخلالࢫالسنواتࢫالمقبلة

 ةࡧللمؤسســاتࡧاݍݵاصــةʈليــةࡧعصــرʈࢫالســلوكࢫࢫ:غــرسࡧثقافــةࡧتموʏࢫوالــديۚܣࢫالمتجــذرࢫࢭــʏࢫوالثقــاࢭʏࢫטجتمــاڤʏعࢫالمحڴــȊنظــراࢫللطــا

ا،ࢫإنࢫلـــمࢫنقـــولࢫاɲعـــدامࢫالتعامـــلࢫبالأســـɺمࢫوالســـنداتࢫبـــ؈نࢫأܵـــݰابࢫכمـــوالࢫوالمتعـــامل؈نࢫ الـــواقڥʏࢫوالعمڴـــʏࢫللمجتمـــع،ࢫإذࢫنـــادرً

رةࢫوغ؈ــــــفࢫمع؅ــــــففࢫ٭ڈــــــاࢫمحليــــــاࢫنȘيجــــــةࢫالȘشــــــددࢫوال؅قمــــــتࢫبالعــــــاداتࢫوالتقاليــــــدࢫטقتصــــــادي؈ن،ࢫفثقافــــــةࢫכســــــواقࢫالماليــــــةࢫمݤݨــــــو 

لـــــذلكࢫفȘشـــــرʉعࢫوتقنـــــ؈نࢫالدولـــــةࢫلɺـــــذهࢫالتعـــــاملاتࢫالماليـــــةࢫ. والȘشـــــȎثࢫ٭ڈـــــا،ࢫʇعـــــدࢫعائقـــــاࢫكب؈ـــــفاࢫللتطـــــورࢫوלɲعـــــاشࢫטقتصـــــادي

عــدࢫنوعــاࢫمــنࢫالشــرعيةࢫالۘــܣࢫيبحــثࢫعٔڈــاࢫأرȋــابࢫالمــالࢫللɺــروبࢫمــنࢫالضــبطࢫטجتمــاڤʏࢫالɢــاب ُʇةࢫʈحࢫوالعــاداتࢫوالتقاليــدࢫالعصــر

 .السائدةࢫوالمعطلةࢫللɴشاطࢫالماڲʏࢫالمحڴʏࢫبالآلياتࢫالعصرʈة
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  :خاتمة .8

يمثــــلࢫɲشــــاطࢫالرأســــمالࢫטســــȘثماريࢫخلفيــــةࢫتموʈليــــةࢫبديلــــةࢫبالɴســــبةࢫلقطــــاعࢫالمصــــرࢭʏࢫبــــالرغمࢫمــــنࢫالمخــــاطرࢫالماليــــةࢫالۘــــܣࢫ

  :לجراءات؛ࢫوذلكࢫمنࢫخلاليكتنفɺاࢫإلاࢫأنھࢫيتم؈قࢫبالمرونةࢫوعدمࢫالتعقيدࢫࢭʏࢫ

 ࢫولكــنࢫʏسࢫفقــطࢫمــنࢫخــلالࢫالــدعمࢫالمــاڲʋرࢫالمؤسســات،ࢫلــʈࢫتطــوʏمࢫࢭــɸســاʇثماريࢫالــذيࢫȘشــاطࢫالرأســمالࢫלســɴالــدورࢫالكب؈ــفࢫل

 باݍݵصوصࢫمنࢫخلالࢫتقديمࢫخ؄فاتھࢫوتجارȋھࢫࢭʏࢫمجالࢫادارةࢫالمؤسساتࢫوȖسي؈فɸا؛

 شــاطࢫيبۚــܢࢫبالضــرورةࢫمــنࢫخــلالࢫɴــذاࢫالɸࢫاݍݨزائــر،ࢫإلاࢫأنࢫتطــورࢫʏࢫالــرغمࢫمــنࢫالقيــودࢫواݍݰــواجزࢫالۘــܣࢫتحــولࢫدونࢫتطــورهࢫࢭـʄعڴـ

 استمرارࢫלصلاحاتࢫלقتصاديةࢫالɢليةࢫالۘܣࢫتقومࢫ٭ڈاࢫالدولة،ࢫوازالةࢫالعقباتࢫعڴʄࢫمستوىࢫלقتصادࢫاݍݨزǿي؛

 ــʈاتࢫماليــةࢫتجارɠࢫشــرʏثماريࢫۂــȘࢫإدارةࢫمحفظــةࢫمــنࢫالقــيمࢫالمنقولــةࢫوذلــكࢫانࢫمؤسســاتࢫالرأســمالࢫטســʄعمــلࢫعڴــȖة،ࢫتقــومࢫو

عــنࢫطرʈــقࢫاســتعمالࢫمواردɸــاࢫالذاتيــة،ࢫوتكمــنࢫأɸــدافɺاࢫࢭــʏࢫذلــكࢫعڴــʄࢫالمســاعدةࢫࢭــʏࢫȖعبئــةࢫادخــارࢫالمؤسســاتࢫوטفــراد،ࢫوعڴــʄࢫ

 تنميةࢫوتɴشيطࢫالسوقࢫالماليةࢫوالٔڈوضࢫبتموʈلࢫالمشارʉعࢫوטسȘثمارات؛

 ثȘࢫتــــدعيمࢫيتمثـــلࢫغــــرضࢫمؤسســــاتࢫالرأســـمالࢫטســــʏمةࢫݍݰســــا٭ڈاࢫاوࢫݍݰســــابࢫالغ؈ـــفࢫو٭ڈــــدفࢫإعــــادةࢫإحالْڈـــاࢫࢭــــɸࢫالمســـاʏماريࢫࢭــــ

כمــــــوالࢫالذاتيـــــــةࢫللمؤسســــــاتࢫوالشـــــــرɠات،ࢫوأساســــــاࢫالمؤسســـــــاتࢫحديثــــــةࢫالɴشـــــــأةࢫوالمؤسســــــاتࢫموضـــــــوعࢫعمليــــــاتࢫتأɸيـــــــلࢫأوࢫ

نولوجيــــاࢫاوࢫالمؤسســــاتࢫالۘــــܣࢫتمــــرࢫبصــــعوȋاتࢫماليــــةࢫواقتصــــاديةࢫوالمؤسســــاتࢫالۘــــܣࢫتقــــومࢫباســــȘثماراتࢫتمكــــنࢫمــــنࢫتطــــوʈرࢫالتك

 التحكمࢫفٕڈاࢫوكذلكࢫטبتɢاراتࢫࢭʏࢫɠلࢫالقطاعاتࢫטقتصادية؛

 ثمارࢫأوࢫȘاداتࢫإسـɺمࢫعاديـةࢫأوࢫممتـازةࢫأوࢫشـɺلࢫإكتتـابࢫأوࢫإقتنـاءࢫأسـɢࢫشـʏثماريࢫࢭـȘماتࢫمؤسساتࢫالرأسـمالࢫטسـɸونࢫمساɢت

خـــــرىࢫالشـــــبٕڈةࢫســـــنداتࢫالمســـــاɸمةࢫأوࢫديـــــونࢫقابلـــــةࢫللتحوʈـــــلࢫإڲـــــʄࢫأســـــɺمࢫأوࢫحصـــــصࢫالشـــــرɠاتࢫوȋصـــــفةࢫعامـــــةࢫɠـــــلࢫالصـــــيغࢫכ 

بــــــــالأموالࢫالذاتيــــــــةࢫطبقــــــــاࢫللقــــــــوان؈نࢫوالȘشــــــــرʉعاتࢫالســــــــارʈةࢫالمفعــــــــول،ࢫوʈجــــــــبࢫأنࢫتɢــــــــونࢫمســــــــاɸماتࢫمؤسســــــــاتࢫالرأســــــــمالࢫ

 .טسȘثماريࢫموضوعࢫاتفاقياتࢫت؄فمࢫبئڈاࢫوȋ؈نࢫالممول؈نࢫتضبطࢫطرقࢫوآجالࢫانجازࢫالمساɸمات
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