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:ʝʳلʸال  : Abstract 

ؗآلॽة  على اسʲʱʺار الʺلاك هʙفʗ هʚه الʙراسة إلى الʱعʛف
تʺȄʨل حʙیʲة ومȐʙ مʶاهʺʱها في تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة في 

ʚا تʶلȌॽ الالʨلاǽات الʺʙʴʱة ا هʺॽة هʚا أ ʹʨء على لأمॽȞȄʛة، وؗ
  الʙʰیل الȄʨʺʱلي، حʘʽ تʦ الاعʱʺاد على الʺʻهج الʨصفي الʴʱلʽلي. 

مهʦ بʙیل تʺȄʨلي  كوقʙ تʨصلʗ الʙراسة إلى أن اسʲʱʺار الʺلا
الʺʕسʶات الʻاشʯة في مʛاحلها  ʧȞʺǽ الاعʱʺاد علॽه في تʺȄʨل

الأولى خاصة في الأزمات، حʘʽ یʨفʛ لها الʛʰʵة والʨʱجʽهات الʱي 
ʙها على الʨʺʻ والॼقاء، وقʙ ؗانʗ أكॽʀ ʛʰʺة مʶاهʺة له في تʶاع

رغʦ ما  2020ملʨʽن دولار سʻة  650تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة 
-COVID)شهʙته هʚه الʻʶة مʧ اضʛʢاǼات ʖʰʶǼ جائʴة ʨؗرونا

19) ʘʽح ʧرة، أما مʚʰحلة الʛة في مʛʽʰؗ ةॼʶʻب ʦا أنه ساهʺؗ ،
ه في قʢاع الʛعاǽة القʢاعات فقʙ ؗانʗ أكʛʰ نॼʶة مʶاهʺة ل

  الॽʴʸة.
، مʕسʶات ناشʯة، تʺȄʨل ،الʺلاكاسʲʱʺار  : الؒلʸات الʗالة

 .الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلاك
  JEL  E22 ،M13 اتتॻʹʶف

This study aimed to identify angel investment 

as a modern financing mechanism and the extent of 

its contribution to financing start-ups, as well as 

shedding light on the importance of this funding 

alternative, we relied on the Descriptive analytical 

method. 

The study found that angel investment is an 

important financing alternative that can be relied 

upon to finance start-up enterprises in their early 

stages, especially in crises, it provides them with 

experience and guidance that will help them grow 

and survive, in addition, its largest contribution to 

financing start-ups was $650 million in 2020, 

despite the turmoil this year witnessed due to the 

Corona pandemic(COVID-19), it also contributed a 

large percentage in the seed stage, and in terms of 

sectors, the largest contribution percentage was 

directed to the health care sector. 

Keywords : Angel investment, financing, Startup, 
Angel Investors. 
 
JEL Classification Codes  :   E22, M13 

                                                 
  .المؤلف المرسل *
 



 -ॻȜȂةة الأمʙ تȁʙʱة الʦلاǻات الʗʲʯʸ- ؕآلॻة مʙؒʯʮة في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة اسʸʰʯار الʸلاك
 

211 
 

   :مقʗمة

ʻʺال ʛȄʨʢوت Șأنها تعʺل على خل ʘʽي، حʻʡʨاد الʸʱع الاقȄʨʻʱیل هام لʙة بʯاشʻات الʶسʕʺال ʙات تعʳʱ  
ي الʙʵمات الʱي تʶاهʦ في تلॽʰة احॽʱاجات الʺʱʳʺع، ؗʺا أنها تʶاعʙ على تʨفʛʽ فʛص عʺل وȃالʱالو 

ʽقʴع وتȄʛʶال ʨʺʻاتها الʜʽʺم ʧالة، ومʢॼلات الʙمع ʠॽɿʵاهʺة في تʶʺاجه صالʨها تʻؔة، لʛʽʰؗ احȃأر Șة فȃʨي ع
ʦǽʙ تق ʛفʠتالʨʸʴل على الȄʨʺʱل لʱلॽʰة احॽʱاجاتها الʺالॽة وذلʥ لأنها تʸʱف Ǽالʺʵاʛʡة العالॽة ماʳǽعل الʨʻʰك 

ॽʱي الاحʰتل Ȑʛة أخॽلȄʨʺائل تʙب ʧع ʘʴॼال ʖوج Ȑʙة، لॽɾالʹʺانات الؔا ʥوض لها، ؗʺا أنها لاتʺلʛاجات الق
  ʕسʶات وتلائʦ خʸائʸها.الȄʨʺʱلॽة لهʚه الʺ

ʘʽ حبʙیل تʺȄʨلي مʙʴʱʶث للʺʕسʶات الʻاشʯة في الʺʛاحل الأولى مʧ حॽاتها،  وȄعʛʰʱ اسʲʱʺار الʺلاك
هارات أنه لایʢʱلʖ ضʺانات عʝȞ الȄʨʺʱل الʱقلȑʙʽ، ؗʺا أنه لایʨفʛ الȄʨʺʱل فʖʶʴ بل یʨفʛ أǽʹا الʛʰʵة والʺ

 ʛʳت ʛʰʱر، و تعʨʢʱاح والʳʻها على الʙاعʶي تʱاالʛارب الʳʱال ʧʽب ʧة مॽȞȄʛة الأمʙʴʱʺات الǽلاʨة الȃة فيʙئ 
  في العالʦ. كللʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلامʧ أكʛʰ الॽɻʺʳات  ACAتʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة، وتعʙ جʺॽɻة 

  اشȜالॻة الʗراسة:
  مʧ خلال ماسʛʡ ʧȞʺǽ Șʰح وصॽاغة اشȞالॽة الʙراسة ؗʺا یلي:

  ات الʻاشʯة؟في تʺȄʨل الʺʕسʶ مامȐʙ مʶاهʺة اسʲʱʺار الʺلاك
  أهʗاف الʗراسة:

  تهʙف هʚه الʙراسة إلى:
  ؛الʱعʛف على الʺʕسʶات الʻاشʯة وأهʦ مʺʜʽاتها -
 ؛ؗآلॽة تʺȄʨلॽة حʙیʲة اسʲʱʺار الʺلاكالʱعʛف على  -
 ؛الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلاكوأنʨاع  خʸائʟ اسʲʱʺار الʺلاكالʱعʛف على  -
 ؛شʯةفي تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاك اسʲʱʺار الʺلاتʶلȌॽ الʹʨء على أهʺॽة  -
في تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة في الʨلاǽات الʺʙʴʱة  الʱعʛف على واقع مʶاهʺة اسʲʱʺار الʺلاك -

  الامॽȞȄʛة.
  مʹهج الʗراسة:

ʦॽʂالʺفا ʦصف أهʨلي لʽلʴʱصفي الʨهج الʻʺراسة على الʙه الʚاد في هʺʱالاع ʦس تʕʺالǼ ةʢॼتʛʺات الʶ
  الʺʛتʢॼة بهاوتʴلʽل الॽʰانات والʺعلʨمات  كاسʲʱʺار الʺلاو الʻاشʯة 

  تقʤॻʴ الʗراسة:
  :مʧ أجل الإحاʡة ʱʵʺǼلف جʨانʖ الʙراسة والإجاǼة على اشȞالॽة هʚه الʙراسة، تʦ تقॽʶʺها ؗالآتي

  الʺʕسʶات الʻاشʯةمفاʦॽʂ عامة حʨل الʦʲʸر الأول: 
  الȑʛʳء عȘȄʛʡ ʧ الاسʲʱʺارتʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة  الʦʲʸر الʰاني:



 )بʦغȉʦʻ آمʹة، جقʃȂʙ علي( 
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ʖالʰر الʦʲʸار الʺلا : الʺʲʱة كاسʯاشʻات الʶسʕʺل الȄʨʺثة في تʙʴʱʶة مॽؗآل  
  -ॽةȃʛʳة الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمȞȄʛت-تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯةفي  واقع مʶاهʺة اسʲʱʺار الʺلاك: الʦʲʸر الʙاǺع

 
  مفاʤॻʀ عامة حʦل الʓʸسʴات الʹاشʭة : الأولالʦʲʸر 

هʚا لॽة، و ʧ أهʺॽة اقʸʱادǽة واجʱʺاɺفي الʨʻʶات الأخʛʽة زاد اهʱʺام الʙول Ǽالʺʕسʶات الʻاشʯة لʺا لها م
ʚا أهʺʱʽها وابʛالى مفهʨم الʺʕسʶات الʻاشʯة، إالʺʨʴر الʛʢʱق سʦʱʽ في هʚا  ǽʙʴʱات ز أهʦ الوأهʦ مʺʜʽاتها وؗ

  والʸعȃʨات الʱي تʨاجهها
  "Start-up "مفهʦم الʓʸسʴات الʹاشʭة : الأول الفʙع

وهʨ ما ʛʽʷǽ لفʛؔة " ʛ "up إلى فʛؔة الانʢلاق ووهʨ ما Start "ʽʷǽ" تʨؔʱن مʧ جʜأیStart-up   ʧكلʺة 
 ȑʨالق ʨʺʻر ،  .الʨعʷالʨة 2018(بʴ420، صف(  

ʙیʲة الʷʻأة، و ح ʺʕسʶاتمʢʸلح ʙʵʱʶǽم لʙʴʱیʙ ال" :هstart- up ʨ ة الʻاشʯة أوʺʕسʶالومʢʸلح 
بʙ، و قایʙ، بلعا(بل "الʱي نʷأت مʧ فʛؔة رȄادǽة إبʙاॽɺة و أمامها احʱʺالات ʛʽʰؗة للʨʺʻ و الازدهار ʛʶǼعة

  )50، صفʴة 2021لʺʨʢش، 
مʕسʶة ȄʛʷǼة مʸʺʺة  ": على أنها startup lean The في ʱؗاǼه Ries Eric رائʙ الأعʺال   حʘʽ عʛفها

ʙیʙʷال ʧʽقॽم الʙعǼ ʜʽʺʱوف تʛʣ لʣ ة فيʙیʙمة جʙأو خ ʙیʙج جʱʻم Șلʵ37( "ل, p. 2011Eric, ( 

مʕسʶة شاǼة ودیʻامॽȞॽة مॽʻʰة على الʨʻؔʱلʨجॽا  ؗل "كʺا تعʛف الʺʕسʶات الʻاشʯة على أنها: 
 "ʙیʙةجوالابʱؔار، والʱي ʴǽاول مʕسʨʶها الاسʱفادة مʧ تʛȄʨʢ مʱʻج أو خʙمة غʛʽ معʛوفة مʧ أجل انʷاء اسʨاق 

  )81، صفʴة 2021(بʧ زغʙة، 
 ا تقʨم علىأنʷأت حʙیʲ مʕسʶات مʧ خلال الʱعارʅȄ الʶاǼقة ʧȞʺǽ القʨل أن الʺʕسʶات الʻاشʯة هي

  لى خلȘ وتʛȄʨʢ مʳʱʻات وخʙمات تلʰي حاجॽات الʺʱʳʺع ولها فʛص ʛʽʰؗة مʧ الʨʺʻ.إأفؔار مʛؔʱʰة،  تهʙف 
  الʓʸسʴات الʹاشʭةمʚʻʸات : ʰانيالفʙع ال

  تʜʽʺʱ الʺʕسʶات الʻاشʯة Ǽʺایلي:
- :ʛॻأسʯاثة الʗا حʲیʙأت حʷأنها أن ȑي،  ؛أʡʨان و العॽɿس ʧة 2021(بʴ314، صف( 
 ؛ما الʨʺʻ والʳʻاح أو الʛʱاجع و الفʷلإان مʕسʶات فॽʱة لها خॽار  -
الها أن أعʺ ماʜʽʺǽ الʺʕسʶات الʻاشʯة تʯعلǺ Ȗالʦʹؒʯلʦجॻا و تعȜʵǺ ʗʸʯل رئʴॻي علʻها: مʓسʴات -

ا على أفؔار مʛؔʱʰة تلʰي احॽʱاجات الʨʶق ȄʛʢǼقة مʺʜʽة و حʙیʲة، و مʧ أجل نʺʨهالʳʱارȄة قائʺة 
لȄʨʺʱل ودعʦ حاضʻات الاعʺال فهي تعʙʺʱ على ونʳاحها وحʨʸلها على الȄʨʺʱل عʛʰ مʸʻات ا

 )341-133، الʸفʴات 2020(بʨرنان و صʨلي،  ؛الʨʻؔʱلʨجॽا
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 ب حʙیʘتʜʽʺʱ الʺʕسʶات الʻاشʯة Ǽقʙرتها على ابʱؔار مʳʱʻات جʙیʙة أو تʛȄʨʢ مʳʱʻات Ǽأسلʨ  الابʯؒار: -
ʲیʙمة حʙ؛ةوخ  

ȃاح ʛʽʰؗة وتʴقȘʽ أر سʨاق في الأوالʨʱسع فهي قادرة على الʨʺʻ   القʗرة العالॻة على الʹʦʸ والʦʠʯر:  -
، 2021(حʧʽʶ و صǽʙقي،  .مقارنة بʱؔالʅॽ تأسʶॽها، هʚا ماʳʷǽع الʺʧȄʛʺʲʱʶ على تʺȄʨلهاجʙا 

  )73صفʴة 

ʖالʰع الʙةالفʭات الʹاشʴسʓʸة الॻʸأه : 
 أصʗʴॼ الʺʕسʶات الʻاشʯة تʱʴل مȞانة هامة في اقʸʱادǽات الʙول سʨاء الʺʨʢʱرة أو غʛʽ الʺʨʢʱرة

 ʛأث ʧلʺا لها م ʥوذلʱع والʺʱʳʺال ʨʺواضح في نʻʺلʱʵʺي لʻʡʨاد الʸʱدورا مهʺا في الاق ʗʰلع ʘʽة، حॽ ف دول
ʚا زȄادة الانʱاجॽة الॽʻʡʨة وال ʱقلʽل العالʦ، وذلʥ عȘȄʛʡ ʧ خلȘ وتʛȄʨʢ مʳʱʻات وخʙمات وتʨفʛʽ فʛص عʺل وؗ

ات الʨʺʻ  الʣʨائف مʧ  %70أو  60مʧ حʙة الفقʛ، فهي تʶاهʦ في خلȘ حʨالي  ʛؗʴة ومʙیʙʳان الʙلʰفي ال
ॽع للʺʱʳʺع وتʨس مʙʴʱʶثةتقॽʻات  ه مʧتʨفʛ لʺا الʺʱقʙمة، حʘʽ تʶعى الʙول الʻامॽة الى دعʦ هʚه الʺʕسʶات 

وسʽلة فهي تعʙ ، هاʱلف تॽʻʸفاتʵʺǼع الʙول اضمʧ أو  ؗʺا أنها تʛؔʱʰʺ ،ʧʶʴةʙʵمات اللوا ʳʱʻاتʺال مʳال
-69، الʸفʴات 2021(بʨعʙلة و بʖʽʡ ʧ،  مʛؔʱʰة.وأفؔار  جʙیʙةॽʻات م على تقʨ قʱي تالعʺال لألʛȄʨʢʱ ا

70(  
  : صعȁʦات و تǻʗʲات الʓʸسʴات الʹاشʭةالفʙع الʙاǺع

  تʨاجه الʺʕسʶات الʻاشʯة خلال مʛاحل حॽاتها عʙة تǽʙʴات ومʧ أبʛزها مایلي:
 ʛتʣهقʙ  ، واتهافي مʱʵلف مʛاحل حॽ الʻاشʯة ʺʕسʶاتلوȄعʛʰʱ الʨʸʴل علॽه أكʛʰ تȑʙʴ لالȂʦʸʯل: -1

ات ʛؗأس الʺالر  ش ʵʺال ʛʡعات و اʛʶمʺʻال ʨ فʙل ابهʽهʶلت ʨʸʴل لȄʨʺʱأن لاإ على الȞǽ فيه لاʗفʺازال ، 
ات اسʨاء ؗانʨا  ʻʺʧȄʛʺʲʱʶاسॼة لʱلقي الʨʺʻ، واللʺالʻاشʯة ا لʺʕسʶاتا ʧʽفʨʳة  ب كʻاه ʛؗاد أو شʛأف ʧیʚل
ǽ نʨومʙال قʨهأم ʦ ارʺʲʱهالاسʽها ف ، ʧؔاهلʻك  ʙیʙالالع ʧمʶسʕʺʱة الʯاشʻات ال ʗلʨهاي مʶا نفॽورف ذات ʗʹ

  )472، صفʴة 2021(ولʙالʸافي و العʛابي،  تʱفȘ مع رؤʱȄهاالʺقʙمة لها، وذلʥ لأنها لا عʛوض الȄʨʺʱل 
ء تʱʴاج إلى خʛʰا ʕʺǼسʝ واحʙ او Ǽعʙد قلʽل ماʳǽعلها غالॼا ماتʙʰأ الʺʕسʶات الʻاشʯةالʦʸارد الȂʙʵॺة: -2

ة الʛʰʵ  لأولي وهʚا ما Ȟʷǽل تȑʙʴ لها، حʘʽ تعʛʰʱ عʺلॽة الʅॽʣʨʱ مهʺة للʳʻاح، فعʙم امʱلاكلʛȄʨʢʱ الʨʺʻذج ا
Ȅʛʷॼارد الʨʺاكل إدارة الʷʺة لʳॽʱة نʶسʕʺل الʷفي ف ʖʰʶʱی ʙق ʝسʕʺف الʛʡ ʧال مʳʺا الʚة في هॽɾ؛ةالؔا  

3- :ʤعʗات الॻاتآلॽه الآلʚاة لهॽفي دورة ح ʦةال دور مهʯاشʻات الʶسʕʺ، ʙجʨت ʘʽآل  ح ʧم ʙیʙالع ʦعʙات الॽ
ʧم ʻʽاتها بʻعاتالأعʺال حاضʛʶا، ومॽجʨلʨʻؔʱم والʨعات العلʺʳة الأعʺالالأعʺال ، ومॽʺʻت ʜاكʛوم ، 

 ʛʽوغ ȑارʺʲʱاب رأس الʺال الاسʴة، وأصʛʽغʸلالʨصʨم الʙأن ع ʘʽه الآإلى  ها، حʚات هॽلȑدʕادة  یȄإلى ز
  (Salamzadeh & Kawamorita Kesim, 2015, p. 07 ) احʱʺال الفʷل.
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  الاسʸʰʯار الȏʙʱء عȖȂʙʟ ʥ تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة الʦʲʸر الʰاني:
  مفهʦم الاسʸʰʯار الȏʙʱءالفʙع الأول: 

ل اسʲʱʺار مʛفȘ بʙرجة عالॽة ومʱغʛʽة مʧ الʺʵاʛʡة، ǽعʙʺʱ على مʛاح " :نهأعلى  الاسʲʱʺار الȑʛʳءǽعʛف 
ʱغلال رȄة لاسبʙعʦ الʺقاولǼ ʧʽالȄʨʺʱل اللازم والʺهارات الإداه الʺʛʺʲʱʶون لالاسʲʱʺار في الʺʕسʶة، ǽقʨم مʧ خلا

Ȑʙʺاح على الȃأر Șʽقʴق لأجل تʨʶاحة في الʱʺص الʛالف ʙʽعॼقفة،  "الʨدوك ، و بʛاب ، سʳ2021( ح، 
  )11صفʴة 

ʦǽʙ تقʨم على تقʦǽʙ الʻقʙ فʖʶʴ، بل أǽʹا على تقلا "تقॽʻة خاصة في الȄʨʺʱل والʱي وȄعʛف أǽʹا على أنه: 
  )124،صفʴة 2008 (بʨراس،  "لʺʶاعʙة في إدارة الʺʕسʶة Ǽʺا ʴǽقȘ تʨʢرهاا

Ȟʺǽ قةǼاʶال ʅȄعارʱخلال ال ʧار مʺʲʱل أن الاسʨالق ʧاتʶسʕʺم للʙقǽ لȄʨʺʱاع الʨأن ʧع مʨن ʨء هȑʛʳال ʯاشʻة ال
ة إمقابل الʨʸʴل على حʸة ملॽؔة Ǽالاضافة    .والعʺل على تʛȄʨʢهادارتها إفي لى الʺʷارؗ

  خʶائʝ الاسʸʰʯار الȏʙʱءʰاني: الفʙع ال
  تʲʺʱل أهʦ خʸائʟ الاسʲʱʺار الȑʛʳء ॽɾʺا یلي:

- ʲʱار ماليʺاس  ʨʡȄلا لȐʙʺ  فيʶسʕؔمʱʰات م ʛ ةʲیʙس وة أح ʛعة الȄʨʺʻ؛  
-  ʙعǽʧʽب ʧأ م ʨسالا عا نʲʱʺʱي تʱار الʺʽʜ Ǽ اʺالارتفاعʵ و ʛʡعائʙ  ʛʽʰؗلاى العʲʱفاضل .ارʺس ʧب)  ،

 )42،صفʴة 2021
- ʧʺʹǽ اك ماʻه ʝॽاهʺة الʺ لʶأن م ʛʺʲʱʶعفي مȄارʷ  ارʺʲʱاح،اسʳʻة الʙ ʕؗم ʛʽة غȄ  إلى ȑدʕʱس

 ʛʱال عاجاسʨلا هأمʰقʱʶ؛م 
ʙʻ عة ʶفي الʨاقع لا ǽقʛʸʱ على اسʲʱʺار رأس الʺال فقȌ، وانʺا ʻȞʺǽه تقʦǽʙ الʺʶاعʙة الفॽʻة للʺʕس -

،صفʴة 2021 (سʨʻʴن،  .قʰل وȃعʙ عʺلॽة الȄʨʺʱلالقʛوض  ʧع ، فهʱʵǽ ʨلف ȞʷǼل ʛʽʰؗالʹʛورة
442( 
:ʖالʰع الʙء الفȏʙʱار الʸʰʯالاس ȖȂʙʟ ʥل عȂʦʸʯب الʦʻا وعǻاʚم  

  للاسʲʱʺار الȑʛʳء العʙیʙ مʧ الʺʜاǽا، تʲʺʱل أهʺها ॽɾʺا یلي:
- ʛʽفʨة ف ت   (خʨني و حʶاني،   فʨائʙ.ذات الس الʺال عʝȞ القʛوض رأي تʺȄʨل مʳاني مقابل الʺʷارؗ

 )182،صفʴة  2015
ة Ȅʨʡلةلإتقʦǽʙ الʙعʦ الفʻي وا - تʨؔن  دارȑ الʶǽ ȑʚاهʦ في تʛȄʨʢ ونʳاح الʺʕسʶة الʺʺʨلة، ॼɾعʙ مʷارؗ

 )76،صفʴة  2019 (خلॽفة ، هʚه الأخʛʽة قادرة على الانʱاج والʨʺʻ وتʴقȘʽ أرȃاح ʛʽʰؗة
 ؛ʺالال ارتفاع الأمʨال الʵاصة نʳॽʱة للاسʲʱʺار في حʸة مʧ رأس -
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 الʙفع ʨؗنها أصʧȄʛʺʲʱ ʗʴॼ غʛʽ مʴʱʶقة أو واجॼةن أمʨال الʺʶإلا ʶǽʺح، ف ʕسʶةوضع الʺ إذا ؗان -
  )155،صفʴة 2015(بʨعʙʰالله و حʧʽʶ ،  الʵاصة على عʝȞ القʛوض. اجʜءا مʧ أمʨاله

  لا أن له عʨʽب تʲʺʱل ॽɾʺا یلي:إʱʺǽلؔها هʚا الʨʻع مʧ الاسʲʱʺار رغʦ الʺʜاǽا الʱي 
هʚه  الʺʛʺʲʱʶة، وتعʛʰʱ جاع الأمʨالئʛʽʰؗ ʙة مʧ أجل اسʛʱ في حال نʳاح الʺʕسʶة سʦʱʱ الʺʢالॼة Ǽعʨا -

 ʨع أمॽʺارة جʶʵل ʦضهʛتع ʙق ʗي ؗانʱون، والʛʺʲʱʶʺلها الʺʴي تʱة الʛʡاʵʺال ʧا عʹȄʨتع ʙائʨالعʦ؛اله 
ة في صʻع القʛ إǼاعॼʱار الʺʧȄʛʺʲʱʶ مالʧʽؔ لʜʳء مʧ رأس مال الʺʕسʶة، ف - ارات ن لهʦ الȘʴ في الʺʷارؗ

 )77-78،صفʴة  2019 (خلॽفة ، الʺʱعلقة Ǽالʺʛʷوع والʙʱخل في تʨجʽهه.
  أهॻʸة الاسʸʰʯار الȏʙʱء Ǻالʹॺʴة للʓʸسʴات الʹاشʭة: الفʙع الʙاǺع

ʨʸʴل على التʅॽɿʵ شʛوȋ  ها فيʶǽاعʙتʳʱلى أهʺॽة الاسʲʱʺار الȑʛʳء Ǽالॼʶʻة للʺʕسʶات الʻاشʯة في أنه 
 انʵفاضو  ǽة الʺالॽةسʱقلاالإة إرتفاع نʶǽॼʶاهʦ في رفع نॼʶة الأمʨال الʵاصة وȃالʱالي الȄʨʺʱل الʻʰؔي، لأنه 

ʺا ʳʷǽع م، ؗʺا أن وجʨده دلʽل على أن الʺʛʷوع ذو جʨدة قʛʱاضلى زȄادة امȞانॽة الإإمʺا یʕدȑ  نॼʶة الʺʙیʨنॽة
ʛ ؗʺا أن هʚا الʨʻع مʧ الاسʲʱʺار ʧȞʺǽ الʺʕسʶات أن تʙی )73،صفʴة  2019 (خلॽفة ، الʨʻʰك على اقʛاضه.

   ها.قʙمها لالʸʻح والʺʱاǼعة الʱي ǽلʛʰʵات والʺهارات الʙʴیʲة في الǼ ʛʽʽʶʱفʹل عʺلॽاتها بʳʻاح وأن تʱʶفʙʽ مʧ ا
 ، ȑاوʺʷة  2016( الأغـــا و حʴ12،صف(  

  الʦʲʸر الʰالʖ:  اسʸʰʯار الʸلاك ؕآلॻة مʗʲʯʴثة في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة
  مفهʦم اسʸʰʯار الʸلاك :الفʙع الأول
ǽʛʽʷ لحʢʸار الʺلاك إلى مʺʲʱاس:ʺʲʱاتار في ال" الاسʶسʕʺ ،اءȄʛاد الأثʛل الأفʰق ʧة مʯاشʻو  الʠعॼال 

ʦهʶن أنفʨقǼاʶرواد الأعʺال ال ʧم ʦهʻم." (Buvaneshwaran & Vijay, 2022, p. 07)  
 ʘʽف حʛعǽʥالʺال ʛʺʲʱʶʺعلى أنه:  ال ʧة، مॽؔق ملʨن أو حقʨل دیȞم رأس الʺال ، في شʙقǽ ȑʚال ʟʵʷال"

ة خاصة ǽʺلؔ ʛؗاصة إلى شʵاله الʨهاأمʛیʙȄاد العائلة". ها وʛأف ʧدًا مʛقًا ولا فǽʙص ʝॽل ʛآخ ʟʵش ( Shane 
& Heights, 2012, p. 06) 

مʕسʶات ناشʯة مʛʡ ʧف  هॼɺ  ʨارة عʧ اسʲʱʺار في مʧ خلال ماسʧȞʺǽ Șʰ القʨل أن اسʲʱʺار الʺلاك
  .ʶاتشʵاص مقابل الʨʸʴل على حʸة ملॽؔة في رأس مال هʚه الʺʕسو مʨʺʳعة مʧ الأشॽʰʡ ʟʵعي أ

  
  أنʦاع الʥȂʙʸʰʯʴʸ الʸلاك: الفʙع الʰاني

ي قʢاع ف  أعʺال تʳارȄة مʺاثلة دارةعʺال لʙیهʦ خʛʰة مॼʶقة في إأ هʦ رواد رواد الأعʸال:  الʸلاك - 1
  ؛ه الآنʨن الاسʲʱʺار ॽɾلʺا یʛغʰ ʺاثلʱʵلف أو مȑ ماقʸʱاد

 عʧʽمار أمʨالهʦ في مʛʷوع رȃاح Ǽعʙ اسʲʱʺوهʦ الʚیʛʺʲʱʶǽ ʧون Ǽغʛض تʴقȘʽ أ الʸالʥʻʻ: الʸلاك - 2
(Vizjak & Vizjak , 2015, p. 493)  
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ات ʛʽʰؗة ʛʺʲʱʶǽون مॼالغ معʻʽة مʧ رواالʓʸسʴات:  ملاك - 3 ʛؗفي ش ʧʽقǼسا ʧʽیʚʽفʻراء تʙم ʦه ʖت
ʺار، دارة العلॽا في الاسʲʱادة ما یʨʲʴॼن عʧ وॽʣفة جʙیʙة للإتقاعʙهʦ أو مȞافآت نهاǽة الʙʵمة، وع

ʨا في   ؛اسʲʱʺار واحʙ في ؗل مʛة وʙȄʛȄون أن ʷǽارؗ
 يʨاتهʦ الأخʛʽة ، حʛʺʲʱʶǽ ʘʽون ف: وهʦ الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʚیʨȞǽ ʧنʨن في سʻكة الʦʴʸʲʯʸن الʸلا  - 4

ى اسʲʱʺار مॼالغ صغʛʽة في عʙد مʧ الʺʕسʶات، لʻؔهʦ لإʶات ؗهʨاǽة فقȌ وعادة ماʽʺǽلʨن الʺʕس
ʦاراتهʺʲʱفي اس ȋاʷʻن بʨ    (.Breakthrough e-Coach, n.d) .لاʷǽارؗ

ʖالʰع الʙلاك: الفʸال ʥȂʙʸʰʯʴʸال ʝائʶخ  
  :یلي مامʧ أهʦ خʸاص الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلائؔة 

  الʻاشʯة؛ ʕسʶاتʺالفي  أمʨال ʛʽʰؗة سʲʱʺارلا ون ʱʶعʙمأغॽʻاء  شʵاصهʦ أ -
  ؛الʻاشʯة ʕسʶاتفي الʺʛحلة الʲانॽة مʧ تʺȄʨل الʺ ماʨȞǽن  غالॼا ʺلاكدور الʺʧȄʛʺʲʱʶ ال  -
- ǽضʛون الʺلاك عʛʺʲʱʶʺال ʦالهʨل على مقابل  أمʨʸʴالʻة الʶسʕʺفي رأس مال ال ʟʸةشاحʯ؛  
-  ʛʺʲʱʶǽ ون الʺلاكعادةʛʺʲʱʶʺاتفي الʺ الʶسʕ الغॼʺǼ ةʯاشʻة  الʛʽʰؗ ولاراتʙال ʧʽل إلى ملایʸت ʙق

 ؛ة الʻاشʯة الȄʨʺʱل الʺʢلʨب والʹʛورȑ لهالʺʕسʶل ʨفʛوهʚا ما ی
، 2019(حʳاب و ʷॽɺاوʛ  ،ȑات دائʺة؛في مʨʺʳعات ʛʽʰؗة لها مق الʺʛʺʲʱʶون الʺلاكغالॼا ما یʳʱʺع  -

 )27-26الʸفʴات 
 ʛʺʲʱʶǽون في اʡار زمʻي مʨʱسȌ الى Ȅʨʡل الʺȐʙ؛ -
ʺار الاسʲʱ ى اسʲʱʺاراتهʦ الفʛدǽة فهʦ مʱʶعʙون لʱقʦǽʙ الʙعʦ الاسʛʱاتʳॽي للʺʱاǼعة مʧ بʙاǽةلإǼالاضافة  -

  (Dibrova, 2015, p. 282) حʱى الʛʵوج.
  اسʸʰʯار الʸلاك : مʚاǻا وعʦʻبالفʙع الʙاǺع

  :مʚاǻا اسʸʰʯار الʸلاك -1
  ॽɾʺا یلي:  تʲʺʱل مʜاǽا اسʲʱʺار الʺلاك

 ، صفʴة2020( قʷȄʛي،  الȄʨʺʱل الأخȐʛ ولا الʙʶاد أو الفائʙة؛ مقارنة ʸʺǼادرʢلʖ ضʺانات یʱلا  -
27( 

الʺʕسʶات أصʴاب نʺا الʛʰʵة والʺعʛفة أǽʹا هʚا ماʳǽعل Ȃو لاǽقʙم الȄʨʺʱل فقȌ،  الʺلاك اسʲʱʺار -
 Ȑʛل الأخȄʨʺʱادر الʸʺǼ ار الʺلائؔي مقارنةʺʲʱللاس ʛʲن أكʨبʚʳʻة یʯاشʻ؛ال 

-  ʥلʱʺǽالʺلاك ʧȄʛʺʲʱʶʺال  ʧم ʙیʙا العʨʰʶʱاك ʦخلال عʺله ʧʺال، فʳʺا الʚة في هʛʰʵال ʧم ʛʽʲؔال
 ʧʽʰاسʴʺوال ʧʽأمʱات ال ʛؗوش ʧʽʽفʛʸʺوال ،ʧʽʴاجʻل رواد الاعʺال الʲال مʸات اتȞॼأوا شʷالعلاقات فأن
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 ʛʽة هوغʙاعʶʺلات لʸه الاتʚن هʨمʙʵʱʶǽ ةʯاشʻات الʶسʕʺفي ال ʦارهʺʲʱاس ʙʻفع ،ʦات هʶسʕʺه الʚ
 (Ramadani, 2012, pp. 316-317)لى نʱائج مالॽة اʳǽابॽة. إعلى الʨʢʱر والʨصʨل 

  : عʦʻب اسʸʰʯار الʸلاك -2
  )27، صفʴة 2020( قʷȄʛي،  عʨʽب تʲʺʱل في: لاسʲʱʺار الʺلاك    

- ʱالغ الاسॼة مǽودʙʴار الʺقمʺʲمةʙلا ی ʙا قʚفه ،ʖاسʻ  ات؛ʶسʕʺاجات الॽʱاح ʧم ʙیʙالع 
ي هʚا ى الȄʛʶة الʺʛافقة للفاعلʧʽ فلإʱʶǽ ʙغʛق وقʱا Ȅʨʡلا وهʚا راجع مʻاسʖ ق مʛʺʲʱʶ مالʥن وجʨد إ -

 ؛ الʨʶق 
  هʚا الاسʲʱʺار ʳǽعل صاحʖ الʺʕسʶة الʻاشʯة یʻʱازل عʧ جʜء مʧ حʱʸه في  الʺʕسʶة. -

ʛامʳع الʙةالفॻʸلاك : أهʸار الʸʰʯة اسʭات الʹاشʴسʓʸل الȂʦʸفي ت  
له و ثاني أكʛʰ مʙʸر تʺȄʨلي خارجي للʺʕسʶات الʻاشʯة Ǽعʙ العائلة والاصʙقاء،  ǽعʙ اسʲʱʺار الʺلاك

 دȑأهʺॽة ʛʽʰؗة تؔʺʧ في الʙور الʺهʦ الȑʚ یلॼɻه في اقʸʱادǽات الʙول، حʘʽ أنه ʶǽاهʦ في الʨʺʻ الاقʸʱا
ة فهʨ لى الȄʨʺʱل الǽ ȑʚقʙمه للʺʕسʶات الʻاشʯإ، و Ǽالاضافة (.Business angels, n.d) الʨʻؔʱلʨجي والʱقʙم

 الʺال یلعʖ دورا رئॽʶॽا في تʨفʛʽ الʛʰʵة الاسʛʱاتॽʳॽة والʷʱغʽلॽة لهʚه الʺʕسʶات، Ǽالاضافة أǽʹا الى رأس
  )Why angel investment is important, 2011( الاجʱʺاعي والʺʲʺʱل في شȞॼات الاتʸال.

  
 ǻات الʗʲʯʸةالʦلا تȁʙʱة-في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة  : واقع مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاكر الʙاǺعلʦʲʸ ا
 - مॻȜȂʙةالأ

ʦʱ لॽه سʽ، وعمʳال اسʲʱʺار الʺلاكتعʛʰʱ تȃʛʳة الʨلاǽات الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة مʧ بʧʽ الʳʱارب الʛائʙة في 
تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة، وذلʥ في هʚا الʺʨʴر عʛض احʸائॽات خاصة ʶʺǼاهʺة هʚا الاسʲʱʺار في 

أكʛʰ  الʱي تعACA ʛʰʱ الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلاكǼالاعʱʺاد على الʱقʛȄʛ الȑʨʻʶ للʺʨلʧʽ الʺلائؔة الʸادر عʧ جʺॽɻة 
  في العالʦ. ملاكمʧȄʛʺʲʱʶ جʺॽɻة 

  ACA :(Get the Insider Perspective, n.d.)وتʹʦ هʚه الॽɻʺʳة 
 معʙʺʱیʧ مʧȄʛʺʲʱʶ ملاك 14000 -
 مʨʺʳعة ملائؔة ومʸʻات معʙʺʱة ومȞاتʖ عائلॽة 250 -
-  ʧم ʛʲأعʹاء  20000أك Ȏافʴة في مǽادȄات رʶسʕمACA 

 ʦعʙی ʘʽالʺلاكح ʧȄʛʺʲʱʶʺالي  الʨع %90حǼ ةʯاشʻات الʶسʕʺعها الʺʳي تʱة الॽارجʵال ʦالأسه ʧم ʙ
  ا.مʕسʶة ناشʯة سȄʨʻ 70000ملॽار دولار في أكʛʲ مʧ  25الأصʙقاء والعائلة، و تقʙر اسʲʱʺاراتهʨʴǼ ʦالي 
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  : تʦʠر اسʸʰʯار الʸلاكالفʙع الأول
 ):2020-2018خلال الفʙʯة ( تʦʠر حʤʱ اسʸʰʯار الʸلاك -1

 (ملʦʻن دولار) : تʦʠر حʤʱ اسʸʰʯار الʸلاك1الȜʵل    

 
 Angel Capital)و  (Association Angel Capital, 2020) مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد علىالʗʶʸر: 

Association, 2021) 
، فؔانʗ )2020-2018(شهʙ نʺʨا ʛʽʰؗا خلال الفʛʱة  یʱʹح مʧ الȞʷل أعلاه أن حʦʳ اسʲʱʺار الʺلاك

حʘʽ  ،(COVID-19)رغʦ الاضʛʢاǼات الʱي شهʙتها هʚه الʻʶة ʖʰʶǼ جائʴة ʨؗرونا 2020أعلى ॽʀʺة له سʻة 
ملʨʽن دولار، أما  308الʱي قʙر فʽها ب  2019عʧ سʻة  %53 ملʨʽن دولار وهʨ مایʨʴǼ ʙȄʜالي 650قʙر ب 
  ملʨʽن دولار. 262فقʙ قʙر ب  2018في سʻة 

  :لؒل مʦʸʱعة تʦʠر مʦʯسȊ اسʸʰʯار الʸلاك-2
 لؒل مʦʸʱعة : تʦʠر مʦʯسȊ اسʸʰʯار الʸلاك1الʗʱول 

  2018  2019  2020  
  ن دولارملʨʽ  4.7  ملʨʽن دولار 4  ملʨʽن دولار 3.3  مʦʯسȊ اسʸʰʯار الʸلاك

  19  14  16  مʦʯسȊ الʶفقات
  دولار 245000  دولار 293000  دولار 220000  مʦʯسȊ الاسʸʰʯار لؒل صفقة

  (ACA Angel Funders Report 2021, 2022) مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد علىالʗʶʸر: 
 Ȏار الʺلاكنلاحʺʲʱاس Ȍسʨʱول أعلاه أن مʙʳخلال ال ʧم ʽح ،ʛʺʱʶم ʙایʜعة في تʨʺʳبلغ لؔل م ʘ

لى أع، أما مʨʱسȌ الʸفقات فقʙ ؗانʗ 2019مقارنة ʻʶǼة  %15بॼʶʻة فقʙ ارتفع  2020ملʨʽن دولار سʻة  4.7
الʱي ؗان مʨʱسȌ  2019صفقة مقارنة ʻʶǼة  19مʨʺʳعة ʨʱʺǼسȌ حʘʽ اسʛʺʲʱت ؗل  ॽʀ2020ʺة له في سʻة 
  2019على ॽʀʺة له سʻة ل أ ʨسȌ الاسʲʱʺار لؔل صفقة فقʙ سʳصفقة، أما ॽɾʺا ʟʵǽ مʱ 14الʸفقات فʽها 

أȑ في ʣل جائʴة ʨؗرونا  2020سʻة  %15دولار لؔل صفقة لʻؔه انʵفʠ بॼʶʻة  293000وقʙر ب 
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(COVID-19)  ا راجعʚف لإوهʛʡ ʧم ʛʡاʵʺل الʽالʺلاكى تقل ʧȄʛʺʲʱʶʺة  الʛʽالغ صغॼʺل ʦارهʺʲʱخلال اس ʧم
 في عʙة مʕسʶات.

  
  
  
  
  
  

  2020نʵاʟا لʴʹة  ك: أفʷل مʦʸʱعات اسʸʰʯار الʸلا الفʙع الʰاني
وذلʥ مʧ حॽʀ ʘʽʺة الاسʲʱʺار  2020نʷاʡا لʻʶة  ॽɾʺا یلي عʛض لأفʹل مʨʺʳعات اسʲʱʺار الʺلاك

  ومʧ حʘʽ عʙد الʸفقات:
 مʥ حʸॻɾ ʖʻة الاسʸʰʯار:  -1

 مʧ حॽʀ ʘʽʺة الاسʲʱʺار مʨʺʳعة اسʲʱʺار ملاك 15أفʹل : 2الʗʱول 
  ʸॻɾة الاسʸʰʯار:  :مʦʸʱعات اسʸʰʯار الʸلاك

757 Angels  
 Tech coast Angels  

 Northern Ontario Angles 

 ʧم ʛʲت  أكʛʺʲʱن دولار 15اسʨʽمل  

Florida Funders   
Golden Seeds  

 Anges Quebec  
 New York Angels  

 ʧʽت مابʛʺʲʱن دولار 15و  10اسʨʽمل  

Q City Angels  
 Maine Angels  

 Central texas Angels Network  
Houston Angel Network  

 Arch Angels,North coast Ventures  
 Launchpad Venture group   

Venturesouth   

 ʧت اقل مʛʺʲʱن دولار 10اسʨʽمل  

  (Angel Capital Association, 2021)مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على الʗʶʸر: 
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 مʥ حʖʻ عʗد الʶفقات: -2
  اتمʥ حʖʻ عʗد الʶفق مʦʸʱعة اسʸʰʯار ملاك 15أفʷل : 3الʗʱول 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  (Angel Capital Association, 2021)  مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على لʗʶʸر:ا
  

  ةلʹاشʭو الاسʸʰʯار الȏʙʱء في تȂʦʸل الʓʸسʴات ا ʰالʖ: مقارنة بʥʻ مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاكالفʙع ال
 2020حʔʴ جʦلات الȂʦʸʯل لʴʹة  -1

ات والاسʲʱʺار الȑʛʳء في تʺȄʨل الʺʕسȞʷ ʶل الʱالي مقارنة بʧʽ مʶاهʺة اسʲʱʺار الʺلاكʲʺǽل ال
 Ȅʨل:حʖʶ جʨلات الʱʺ 2020الʻاشʯة لʻʶة 

  عʗد الʶفقات:  :مʦʸʱعات اسʸʰʯار الʸلاك

Golden seeds  
 Northern Ontario Angles  

 Tech coast Angels   
Houston Angels Network  

 ʧم ʛʲت في أكʛʺʲʱصفقة 40اس  

RTP capital Associates  
 INC lateral capital  

 Portland Seed fund  
 angles Quebec  

 New York Angels  

  صفقة 40و  31في مابʧʽ اسʛʺʲʱت 

Irish Angels  
 Florida Funders  

 Renturesouth  
 Lubbock Angel Network  

 Launchpad venture group   
Central texas Angel Network   

  صفقة أو أقل 30اسʛʺʲʱت في 
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ʔʴ اشʭة حوالاسʸʰʯار الȏʙʱء في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹ : مقارنة بʥʻ نʔʴ مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاك2الȜʵل 
  2020جʦلات الȂʦʸʯل لʴʹة 
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 (Angel Capital Association, 2021)مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على  الʗʶʸر:
 Ȟʷخلال ال ʧم Ȏنلاح ʘʽار الʺلاكل أعلاه حʺʲʱاهʺة اسʶʺة لॼʶات  أن أعلى نʶسʕʺل الȄʨʺفي ت

ة، ثʦ مʧ اجʺالي الʺॼالغ الʺʛʺʲʱʶة في هʚه الʺʛحل %43ؗانʗ في مʛحلة الʚʰرة حʘʽ بلغʗ  2020الʻاشʯة لʻʶة 
كʛʲ ، عʝȞ الاسʲʱʺار الȑʛʳء الȑʚ ؗانʗ مʶاهʺʱه أ%6بॼʶʻة  "ب"ثʦ الʶلʶلة  %19بॼʶʻة  "أ"تلʽها الʶلʶلة 

ʶة في الʶة  "ب"لॼʶʻة  %94بʶلʶة  "أ"وفي الॼʶʻها ب  %81بʽف ʦساه ʙرة فقʚʰحلة الʛ57أما في م%  ʧم
  اجʺالي الʺॼالغ الʺʛʺʲʱʶة في هʚه الʺʛحلة.

 حʔʴ الʦʹʴات: -2

ات والاسʲʱʺار الȑʛʳء في تʺȄʨل الʺʕسʶ اسʲʱʺار الʺلاك ʲʺǽل الȞʷل الʱالي مقارنة بʧʽ مʶاهʺة
 2020-2019الʻاشʯة خلال الفʛʱة 
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ات والاسʸʰʯار الȏʙʱء في تȂʦʸل الʓʸسʴ : مقارنة بʥʻ نʔʴ مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاكȜʵ3ل ال
  الʹاشʭة حʔʴ الʦʹʴات

  
  (Angel Capital Association, 2021)مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على  الʗʶʸر:

في تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة في  الʺلاكمʧ الȞʷل أعلاه أن نॼʶة مʶاهʺة اسʲʱʺار یʱʹح 
 ʗبلغ ʘʽح ،ʛʺʱʶم ʙایʜة  26%تʻل مʺا 2020سʙار  یʛʺʱالʺلاكعلى اس ʧȄʛʺʲʱʶʺل  الȄʨʺوت ʦفي دع

، (COVID-19)الʻاشʯة رغʦ  الاضʛʢاǼات الاقʸʱادǽة والʺالॽة الʱي أحʙثʱها جائʴة ʨؗروناالʺʕسʶات 
ʘʽفاضا حʵء انȑʛʳار الʺʲʱالاس ʙة  في الʺقابل شهʻه سʱʺاهʶة مॼʶرت نʙوفي %85ب  2019ق ،

ى تقلʽل الʺʵاʛʡ مʛʡ ʧف الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʧʽʯȄʛʳ في لإوهʚا راجع  %54انʵفʹʗ الى  2020سʻة 
.ʙأكʱم الʙل حالة عʣ  

 
ʺاد ك بʙیل تʺȄʨلي مهǼ ʦالॼʶʻة للʺʕسʶات الʻاشʯة وʧȞʺȄ الاعʱومʻه نʻʱʶج أن اسʲʱʺار الʺلا

  علॽه خاصة في الأزمات.
 ʙلاكع الالفʸار الʸʰʯة اسʸاهʴع: مǺاʙ  ةʭات الʹاشʴسʓʸل الȂʦʸفي ت  

 في الʶفقات حʔʴ جʦلات الȂʦʸʯل: نʔʴ مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاك -1
ي سʻة  أنه فلاإʛȞة مʧ حॽاة الʺʕسʶات الʻاشʯة، ك تʨؔن في الʺʛاحل الʺॼغلʖ اسʲʱʺارات الʺلان أ إ 

 مʛافقة ودعʦ الʺʧȄʛʺʲʱʶیʙل على اسʛʺʱار  ، مʺا"أ"ارتفعʗ نॼʶة مʶاهʺʱهʦ في صفقات الʨʳلة  2020
  لʺʕسʶات الʻاشʯة في الʺʛاحل اللاحقة، والȞʷل الʱالي یʨضح ذلʥ:ك لʺلاال
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 جʦلات الȂʦʸʯلالاسʸʰʯار الʸلائؒي في الʶفقات حʔʴ نʔʴ مʴاهʸة  تʦʠر :4 الȜʵل

 
  (Angel Capital Association, 2021)مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد على  الʗʶʸر:

ؗانʗ في صفقات الʚʰرة خلال  لاسʲʱʺار الʺلاك الȞʷل أعلاه أن أكʛʰ نʖʶ مʶاهʺة نلاحȎ مʧ خلال
انʗ ؗ  2020، لʧؔ في سʻة 2019سʻة  43%و  2018سʻة  %41حʘʽ قʙرت ب  )2019-2018(الفʛʱة 

 الʺʧȄʛʺʲʱʶ الʺلاكلى دعʦ ومʛافقة وهʚا یʙل ع %43حʘʽ بلغʗ  "أ"أعلى نॼʶة مʶاهʺة في صفقات الʨʳلة 
  للʺʕسʶات الʻاشʯة في الʺʛاحل اللاحقة.

  
 :في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة حʔʴ القʠاعات مʴاهʸة اسʸʰʯار الʸلاك -2

 في تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة مʧ مʱʵلف القʢاعات، والȞʷل الʱالي یʨضح ʶǽاهʦ اسʲʱʺار الʺلاك
 ) :2020- 2018لقʢاعات خلال الفʛʱة (تʨʢر نʖʶ مʶاهʺʱه في تʺȄʨل هʚه ا
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  القʠاعات في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة حʔʴ اسʸʰʯار الʸلاكنʔʴ مʴاهʸة تʦʠر : 5الȜʵل 

  
  (Angel Capital Association, 2021) مʧ اعʙاد الॼاحǼ ʧʽʲالاعʱʺاد علىالʗʶʸر: 

 لʺʛاتʖاالʨʽʰتʨʻؔلʨجॽا تʙʸʱر ॽʴʸة و اǽة الॽʴʸة والʨʻؔʱلʨجॽا الأن قʢاعات الʛع نلاحȎ مʧ خلال الȞʷل أعلاه
سʨʴʱذ قʢاع الʛعاǽة ا، حʘʽ )2020-2018(ولى مʧ حʘʽ الاسʲʱʺار  مقارنة بॼاقي القʢاعات خلال الفʛʱة الأ
ʸار الʺلاكالʺʲʱاجʺالي اس ʧة  مॼʶة على أعلى نॽʴ  ةʻ2020في س  ʗلʲي مʱا راجع  %21والʚادة لإوهȄى ز
ʱروناالاحʨؗ ةʴات جائǽʙʴاجهة تʨʺل ʥاع وذلʢا القʚعة لهǼاʱة الʯاشʻات الʶسʕʺة للॽاجات الʺالॽ(COVID-19) ،

 ʧم ʠفʵان ʙة فقॽʴʸا الॽجʨلʨʻؔʱاع الʢة  %13أما قʻة   %11الى  2019سʻاع 2020سʢأن ق ʧʽفي ح ،
ʻʽʺا Ǽاقي ب، )2020-2019(خلال الفʛʱة  مʧ اجʺالي اسʲʱʺار الʺلاك %7الʨʽʰتʨʻؔلʨجॽا حافȎ على نॼʶة 

  القʢاعات سʳلʗ نʖʶ مʵʻفʹة خلال الʲلاث سʨʻات الأخʛʽة.
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  خاتʸة:
هʦ للʺʕسʶات الʻاشʯة دور مهʦ في اقʸʱادǽات الʙول مʧ خلال ماتʨفʛه مʧ خʙمات ومʳʱʻات مʛؔʱʰة تʶا
Ȅʨʺʱات أهʺها الȃʨة صعʙاجه عʨات تʶسʕʺه الʚه ʧؔعات، لʺʱʳʺها الʻاكل تعاني مʷة مʙل عʨا في حلʚل ل

ʛهʤة، فॽاجاتها الʺالॽʱي احʰثة تلʙʴʱʶة مॽلȄʨʺائل تʙب ʧع ʘʴॼول للʙال ʧم ʙیʙأت العʳار الʺ لʺʲʱلاكاس ʰؗ یلʙ
ʽفʨخلال ت ʧؔار مʱالاب ʦعʺل على دعǽ  أنه ʘʽاحلها الأولى، حʛة في مʯاشʻات الʶسʕʺث للʙʴʱʶلي مȄʨʺت ʛ

ʚه ʙاعʶǽ ه ماॽجʨʱة والʛʰʵالॼوال ʨʺʻات على الʶسʕʺقاء، و ه ال ʛʳت ʗاولʻي تʱراسة الʙه الʚخلال ه ʧم ʨة الȃ اتǽلا
  ى الʱʻائج الʱالॽة:لإتʦ الʨʱصل  اسʲʱʺار الʺلاك الʺʙʴʱة في مʳال

-  ʛأب ʧل مȄʨʺʱال ʙعǽة زʯاشʻات الʶسʕʺاجهها الʨي تʱات الǽʙʴʱ؛ال  
 ؛تʜʽʺʱ الʺʕسʶات الʻاشʯة Ǽالقʙرة على الʛʶǼ ʨʺʻعة وتʴقȘʽ أرȃاح ʛʽʰؗة -
لازم للʺʕسʶات الʻاشʯة، ǽعʺل على تʨفʛʽ الȄʨʺʱل ال مهʦ بʙیل تʺȄʨلي مʙʴʱʶث كالʺلا سʲʱʺارǽعʛʰʱ ا -

 ؛في مʛاحلها الʺʛȞॼة
ʨʢر ʨؗنه یʨفʛ لها الʛʰʵة والʨʱجॽه ما ʶǽاعʙها على الʱ تʚʳʻب الʺʕسʶات الʻاشʯة لاسʲʱʺار الʺلاك -

 ؛والʳʻاح
 2020الأمॽȞȄʛة أعلى ॽʀʺة لها سʻة  في تʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة بلغॽʀ ʗʺة مʶاهʺة اسʲʱʺار الʺلاك -

 ؛ملʨʽن دولار  650حʘʽ قʙرت ب
وتʺʲل أعلى ॽʀʺة مقارنة Ǽالʨʻʶات  2020ملʨʽن دولار سʻة  4.7اسʛʺʲʱت ʨʱʺǼسȌ  مʨʺʳعة ملاككل  -

 ؛الʶاǼقة
 ؛ʛةمʧ اجʺالي الʺॼالغ الʺʲʱʶʺ %43بॼʶʻة أكʛʰ في مʛحلة الʚʰرة وذلʥ بॼʶʻة  ساهʦ اسʲʱʺار الʺلاك -
 ؛ %43بॼʶʻة أكʛʰ في صفقات الʨʳلة أ وذلʥ بॼʶʻة  ʲʱʺار الʺلاكساهʦ اس -
-  ʦعʙة بॽʴʸة الǽعاʛاع الʢي قʤالʺلاكح ʧȄʛʺʲʱʶʺذ على الʨʴʱاس ʘʽاجʺالي أ، ح ʧة مॼʶن ʛʰك

ॼʶʻة ، ثʦ یلॽه قʢاع الʨʻؔʱلʨجॽا الʺالॽة وقʢاع الʨʽʰتʨʻؔلʨجॽا ب%21والʱي قʙرت ب اسʲʱʺار الʺلاك
 على الʨʱالي. %7و  11%
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  اقʙʯاحات:
  یلي: مامʧ خلال ماسʧȞʺǽ Șʰ اقʛʱاح 

-  ʧة لʺا له مʯاشʻات الʶسʕʺل الȄʨʺة في تॽلȄʨʺʱائل الʙʰال ʧع مʨʻا الʚاد على هʺʱاصلة الاعʨدمʦور مه 
   ؛في دعʺها وتʺȄʨلها

 شʯةتॽʳʷع هʚا الʨʻع مʧ الاسʲʱʺار الȑʚ یʨفʛ الȄʨʺʱل الʹʛورȑ في الʺʛاحل الʺʛȞॼة للʺʕسʶات الʻا -
ʚا  Ǽالاضافة الى تʨفʛʽ الʛʰʵة الʱي تʶاعʙها على الʨʢʱر، وȃالʱالي دعʦ الابʱؔار وتʨفʛʽ فʛص عʺل وؗ

 ؛الʺʶاهʺة في نʺʨ الاقʸʱاد الʻʡʨي
بʧʽ أصʴاب الʛʲوات ورجال الأعʺال مʧ خلال تʧȄʨؔ شȞॼات ومʨʺʳعات  نʛʷ ثقافة اسʲʱʺار الʺلاك -

 ؛مʸʸʵʱة
ॽة، لأمȃʛʳʱؗȞȄʛة الʨلاǽات الʺʙʴʱة ا ئʙة في مʳال اسʲʱʺار الʺلاكʧ تʳارب الʙول الʛاضʛورة الاسʱفادة م -

  وذلʥ مʧ خلال عʺل شʛاكة معها للاسʱفادة مʧ خʛʰتها في هʚا الʺʳال.
  

  قائʸة الʙʸاجع:
  الʙʸاجع Ǻاللغة العॻȁʙة:

 ). تʺȄʨل الʺʷʻآت الاقʸʱادǽة. عʻاǼة، الʜʳائʛ: دار العلʨم.2008أحʺʙ بʨراس. (
ار في ). الʺʕسʶات الʻاشʯة وتǽʙʴاتها في الʜʳائʛ. حʨلॽات جامعة 2021ʷǼ، و حʧʽʶ نʛʸ الʙیʧ العʡʨي. (الʜهʛاء بʧ سॽɿان 

  .325-306)، الʸفʴات 03(07العلʨم الاقʸʱادǽة، 
) . ȑاوʺʷح ʙʺʴالأغـــا، و م ʙـــȄʛا2016, 06 01تغـــʻات الʶسʕʺال ʦفي دع ʛʡاʵʺأس الʺال الʛل بȄʨʺʱة الॽʺة (دراسة ). أهʯش

 .(ʛائʜʳحالة الLe Manager ،03)01 اتʴفʸ16-7)، ال.  
ʜائʛ. حʨلॽات ). دراسة نȄʛʤة للʺʕسʶات الʻاشʯة Ǽالإشارة إلى واقعها في ال2021ʳثʨرȄة بلقایʙ، فایʜة بلعابʙ، و لॽʢفة لʺʨʢش. (
  .67-48)، الʸفʴات 01(08جامعة ʷǼار في العلʨم الاقʸʱادǽة، 

ات رأس2021حॼʽʰة بʧ زغʙة. ( ʛؗار ف ). شʷǼ ات جامعةॽلʨح .ʛائʜʳة في الʯاشʻات الʶسʕʺال ʦعʙة لॽؗآل ʛʡاʵʺي الʺال ال
  .94-79)، الʸفʴات 03(07العلʨم الاقʸʱادǽة، 

ة بʧʽ الاقʸʱاد الاسلامي والاقʸʱاد الʨضعي للʺʕسʶات2015راǼح خʨني ، و رॽʀة حʶاني. (  ). أسالʖʽ الȄʨʺʱل Ǽالʺʷارؗ
  : دار الʛاǽة.الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة. عʺان، الأردن

) .ʖʽʡ ʧة بʳǽʙات خǽʙلة، و هʙعʨالة2021سارة بʴاحها مع الإشارة لʳات نॼلʢʱة ومʯاشʻات الʶسʕʺات الǽʙʴرات وتʙق .( 
  .78-64)، الʸفʴات 03(07الʜʳائʛ. حʨلॽات جامعة ʷǼار في العلʨم الاقʸʱادǽة، 

ʺʛʷوعات الʻاشʯة في ʣل عʙم تʺاثل الʺعلʨمات. ). فعالॽة رأس الʺال الʺʵاʛʡ في تʺȄʨل ال2021, 07 13سʺʛʽ سʨʻʴن. (
 ،ʛات 03(17دفاتʴفʸ451-435)، ال.  



 -ॻȜȂةة الأمʙ تȁʙʱة الʦلاǻات الʗʲʯʸ- ؕآلॻة مʙؒʯʮة في تȂʦʸل الʓʸسʴات الʹاشʭة اسʸʰʯار الʸلاك
 

227 
 

ʳلة : دراسة حالة الʜʳائʛ. مStartups). دور حاضʻات الاعʺال في دعʦ وتॽʺʻة الʺʕسʶات الʻاشʯة 2018شȄʛفة بʨالʷعʨر . (
  .431-417)، الʸفʴات 2(4الʷॼائʛ الاقʸʱادǽة، 

). الǽʙʴʱات الʱي تʨاجه الʺʕسʶات الʻاشʯة في الʜʳائʛ و آلॽات دعʺها و ʛ2021ابي. (عʲʺان ولʙالʸافي، و مʢʸفى الع
  .483-469)، الʸفʴات 03(07مʛافقʱها. حʨلॽات جامعة ʷǼار في العلʨم الاقʸʱادǽة، 

ة لʛؗʷ). واقع نʷاȋ رأس الʺال الʺʵاʛʡ في الʜʳائʛ مʧ خلال اʶॽɺ05 06 ,2021ى حʳاب ، فاتح سʛدوك ، و أحلام بʨقفة. (
 ʅॽʣʨʱاهʺة والʶʺارات والʺʲʱة للاسॽالʺالSofinance ،مةʙقʱʺة الǽادʸʱث الاقʨʴॼلة الʳات 01(06. مʴفʸ09)، ال -

23.  
ة ). واقع نʷاȋ رأس الʺال الʺʵاʛʡ في الʜʳائʛ مʧ خلال الʶॽɺ05 06 ,2021ʷى حʳاب ، فاتح سʛدوك ، و أحلام بʨقفة . ( ʛؗ

ʱاهʺة والʶʺارات والʺʲʱة للاسॽالʺال ʅॽʣʨSofinance ،مةʙقʱʺة الǽادʸʱث الاقʨʴॼلة الʳات 01(06. مʴفʸ9)، ال -
23.  

) .ȑاوʷॽɺ ةॼʽاب، و وهʳى حʶॽɺ2019اȃة دراسة حالة اوروॽع الʺقاولاتȄارʷʺل الȄʨʺالʺلائؔة في ت ʧȄʛʺʲʱʶʺخلال  ). دور ال
  .35-22)، الʸفʴات 02(04). مʳلة الʨʴॼث الاقʸʱادǽة الʺʱقʙمة، 2016- 2013الفʛʱة (

ئȄʛة ). ملائؔة الأعʺال ʙʰؗیل تʺȄʨلي للʺʕسʶات الʸغʛʽة والʺʨʱسʢة في الʜʳائʛ. الʺʳلة الʜʳا2020مʙʺʴ الاخʹʛ قʷȄʛي. (
  .38-25)، الʸفʴات 02(06للʙراسات الʺʴاسॽʰة والʺالॽة، 
حلʨل لانʳاح ). الاسʛʱاتॽʳॽات الʺʙʵʱʶمة في دعʦ وتʺȄʨل الʺʕسʶات الʻاشʯة (2020مʢʸفى بʨرنان، و علي صʨلي. (

  .148-131)، الʸفʴات 01(11الʺʕسʶات الʻاشʯة). مʳلة دفاتʛ اقʸʱادǽة، 
) . ʧʽʶح ʦॽالله ، و رحʙʰعʨة بॼʽ2015ه ʛʡاʵʺرأس الʺال ال ȘȄʛʡ ʧة عʢسʨʱʺة والʛʽغʸات الʶسʕʺل الȄʨʺت .(-ǽلاʨة الȃʛʳات ت

- 149)، الʸفʴات 01(06اد والॽʺʻʱة الȄʛʷॼة، مʳلة الاقʸʱ .-الʺʙʴʱة الأمॽȞȄʛة ومʢʻقة الʛʷق الأوسȌ وشʺال افॽʁȄʛا
166.  

معة أبʨ ). آلॽات تʛʽȄʨʢ قʢاع الʺʕʶسʶات الʻاشʯة في الʜʳائʛ (دراسة تʴلʽلॽة). أʛʡوحة دʨʱؗراه، جا2021وسʽلة بʧ فاضل . (
.ʛائʜʳان، الʶʺتل ،ʛʽʽʶʱم الʨة وعلॽɺاʺʱة والاجǽادʸʱم الاقʨة العلॽؗل ،ʙبلقای ʛȞǼ  

ات رأس الʺال الʺʵاʛʡ في الʜʳائʛ و سʰل تʳاوزها 2019وفاء خلॽفة . ( ʛؗقات شʨات رأس الʺال دراسة مقارن - ). مع ʛؗة مع ش
لʨم ، ؗلॽة العلʨم الإقʸʱادǽة والعلʨم الʳʱارȄة وعʨ03راه، جامعة الʜʳائʛ . أʛʡوحة دʱؗ-الʺʵاʛʡ الʨʱنॽʶة والʺغॽȃʛة 

.ʛائʜʳال ،ʛʽʽʶʱال  
ار في . دراسة مʙʽانॽة لʨاقع انʷاء الʺʕسʶات الʻاشʯة في الʜʳائʛ. حʨلॽات جامعة ʷǼ)2021یʨسف حʧʽʶ، و اسʺاعʽل صǽʙقي. (

  .89-68)، الʸفʴات 01(08العلʨم الاقʸʱادǽة، 
  الʙʸاجع Ǻاللغة الأجʹॻʮة:

Salamzadeh, A., & Kawamorita Kesim, H. (2015). Startup Companies: Life Cycle and Challenges. 
4th International conference on employment, education and entrepreneurship. Belgrade, 
Serbia. 

Shane, S., & Heights, S. (2012). The importance of angel investing in financing the growth of 
entrepreneurial ventures. The Quarterly Journal of Finance, 2(02). 

 
ACA Angel Funders Report 2021. (2022, 03 15). Retrieved from 

https://www.angelcapitalassociation.org/angel-funders-report-2021/ 
Angel Capital Association. (2021). Angel Capital Association. Retrieved from ACA Angel Funders 

Report 2021: https://www.angelcapitalassociation.org/angel-funders-report-2021/ 



 )بʦغȉʦʻ آمʹة، جقʃȂʙ علي( 
 

228 
 

Association Angel Capital. (2020). 2020 ACA Angel Funders Report. United States of America. 
Retrieved from 2020 ACA Angel Funders Report: 
https://www.angelcapitalassociation.org/angel-funders-report-2020/ 

Breakthrough e-Coach. (n.d.). Retrieved 03 20, 2022, from Venture Financing: Business 
Angels.type of business angles: 
http://www.1000ventures.com/venture_financing/ba_types_by_evanson.html% 

Business angels. (n.d.). Retrieved 03 17, 2022, from Euopean commission: 
https://ec.europa.eu/growth/access-finance-smes/policy-areas/business-angels_en 

Buvaneshwaran, V., & Vijay, Y. (2022). Seed-Stage Success and Growth of Angel Co-investment 
Networks. The Review of Corporate Finance Studies, 11(1), pp. 169-210. 

Dibrova, A. (2015). Business angel investments: risks and opportunities. Procedia-Social and 
Behavioral Sciences, 207, pp. 280-289. 

Eric, R. (2011). The lean startup (Vol. 1 st ed). New York, United States, New york: Crown 
Business. 

Get the Insider Perspective. (n.d.). Retrieved 03 18, 2022, from ANGEL CAPITAL 
ASSOCIATION: https://www.angelcapitalassociation.org/about-aca/ 

Ramadani, V. (2012). The importance of angel investors in financing the growth of small and 
medium sized enterprises. International Journal of Academic Research in Business and 
Social Sciences, 02(07), pp. 306-322. 

Vizjak , A., & Vizjak , M. (2015). The role of „Business Angels” in the Financial Market. 
Management International Conference Portoroz, (pp. 28-30). Slovenia. 

Why angel investment is important. (2011). Retrieved 03 17, 2022, from WBAF: 
https://www.wbaforum.org/Angels/Why-is-angel-investment-important/4 

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 


