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The participation the role of venture capital firms in supporting and 
financing emerging projects 
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  ملخص
 تھدف ھذه الورقة البحثیة في إبراز الدور

التي تلعبھ مؤسسات رأس المال المخاطر 
في تمویل المؤسسات الصغیرة 
والمتوسطة في الجزائر، وما مدى 
مساھمتھا في تطویرھا وترقیتھا وجعلھا 

بقدرة تنافسیة في السوق الوطني، تتمتع 
ومعرفة أھم المراحل التي تمر بھا 

ة العملیة التمویلیة، والتطرق لواقع ومكان
لمؤسسات الصغیرة والمتوسطة في ا

الجزائري، وتم في دراستنا  صادقتالا
على الجانب المیداني من خلال  عتمادالا

توضیح دور مؤسسة المالیة الجزائریة 
ھا للمشاریع الصغیرة الأوروبیة في تمویل

والمتوسطة، وفي الأخیر الخروج بنتائج 
من أبرزھا تسھیل ودعم   وتوصیات

 .شركات رأس مال المخاطرة
رأس المال الكلمات المفتاحیة: 

المخاطر، التأھیل المؤسساتي، 
 المؤسسات الصغیرة والمتوسطة.

 ،JEL  :R58 ،Z23 اتتصنیف
P45،G24   

Abstract  
This research paper aims to highlight the 
role that venture capital firms play in 
financing small and medium enterprises in 
Algeria, and the extent of their 
contribution to develop, upgrade, and 
make these enterprises  more competitive 
in the national Market beside presenting 
the most important stages through the 
financing process, and addressing  the 
reality and status of small and medium  
sized enterprises In the Algerian economy, 
the current study relied on the field side by 
clarifying the role of the Algerian 
European Finance Corporation in 
financing small and medium projects, 
moreover and as a result the most 
important recommendation is to provide 
facilities and support to venture capital 
firms. 
Keywords: Venture capital; institutional 
qualification; small and medium 
enterprises. 
JEL Classification Codes: R58, 
Z23, P45, G24 
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  مقدمة  .1
یل تفع عد الجھاز المصرفي أحد أھم مقاییس التنمیة الاقتصادیة، ویھدف إلىیُ 

 اراستثمأصحاب الفائض المالي وأصحاب العجز المالي، عن طریق  نما بیالعلاقة 
 قروض التمویلیة عن طریق تقدیم احتیاجاتتلك الفوائض التي لھا دور كبیر في سد 

ا من تبعھوھي تعتبر وسیلة تمویلیة تلجأ إلیھا المؤسسات الصغیرة والمتوسطة، وما ی
 افقةة مخاطر، فبات من الضروري بروز شركات رأس المال المخاطر لتغطیة ومرعدَّ 

 امااھتمجھة المخاطر، فشھدت العقود الأخیرة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة لموا
 ً میز في بمؤسسات الصغیرة والمتوسطة، وأصبحت تحتل مكانة ومركز مت واسعا

ھم أسطة الدول النامیة والمتقدمة، حیث تعتبر المؤسسات الصغیرة والمتو اقتصادیات
ة لإنتاجیاة ورافد من روافد التنمیة ، كما تعمل على تطویر المھارات التقنیة والإداری
ك عجلة تحر للمساھمة الفعالة في زیادة القدرة الإنتاجیة، وتعتبر كأحد العوامل التي

 حسب تتسم بالسھولة في كونھا تتطلب رؤوس أموال ة قطاعات، إذْ التنمیة في عدَّ 
 حقیقنشاطھا مقارنة مع المؤسسات الكبیرة التي تحتاج إلى رؤوس أموال ضخمة، فت

ل ضأموال لتطویر نشاطھا الذي أصبح عائق یواجھھا في  الاستمراریة یتطلب جذب
 لعملیاتاأحد بقاء مبادئ التمویل التقلیدي، فالمؤسسات الناشئة تعتبر عملیة التمویل ك

د ل لسمل على إیجاد مصادر التمویالإداریة التي تساھم في القیام بنشاطھا، والع
ویلھا لتم خاطر كطریقة جدیدةالتمویلیة، فیكمن دور شركات رأس المال الم احتیاجاتھا

ویة وبدیلة لأسلوب التمویل المصرفي الذي یعتمد بصورة دائمة على القروض، وتق
سطة لمتوالعلاقة بینھما، فجاءت دراستنا لتوضیح العلاقة بین المؤسسات الصغیرة وا

 وتمویلھا برأس المال المخاطر.
یل كمنھج حدیث لتمو ما مدى فعالیة شركات رأس المال المخاطرمشكلة الدراسة: 

 ؟المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر
 التحلیلي في دراسة وتحلیل الوصفي على المنھج عتمادالاتم  منھج الدراسة:

ت الإحصائیات المتعلقة بشركات رأس المال المخاطر ودورھا في تمویل المؤسسا
  .الجزائري قتصادالالصغیرة والمتوسطة، وأثرھا على ا

 التأصیل النظري حول التمویل برأس مال المخاطر .2
المشاریع المتعلقة بالمؤسسات الصغیرة والمتوسطة تكون لھا نسبة من  إنَّ 

المخاطر، وتواجھ مجموعة من الصعوبات كل ھذا من أجل تحقیق الأرباح، فتھدف 
إلى تفعیل مشاركة الجمیع في المشروع وتحملھم الربح والخسارة، وأما عن أسلوب 
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لتمویل فیتم عن مراحل كل ھذا متوفر في نمط رأس المال المخاطر التي تتعامل ا
بالمشاركة عكس ما یترتب على التمویل التقلیدي الذي یرفض أسلوب المشاركة مع 
العملاء فیتحمل الخسارة في حالة الإفلاس والعمل على مبدأ الرد للقرض المتفق علیھ 

ن أسلوب النظام المصرفي یعتمد ة الدین، لأَّ ة مدَّ في الآجال المحددة مع دفع فائدة ثابت
بالضمان وسابقة الأعمال وحجم القوائم المالیة، أما عن تقنیة رأس المال المخاطر 

  للمنتج وربحیتھ وكفاءة إدارة المشروع. الاقتصادیةفتعتمد على دراسة الجدوى 

 مفھوم رأس المال 1.2
ً  استخدامھاھ" ما یدفعھ المساھمون من أموال یتم عرف رأس المال على أنَّ یُ   أساسا

في إعداد المشروع لمزاولة نشاطھ، ومن ھنا فھو یعكس حجم النشاط المتوقع مزاولتھ، 
(مبارك و الناقة،  عن تضاؤل أھمیتھ مقارنة بالموارد المالیة الأخرى للمصرف. فضلاً 

أما فیما یخص رأس المال في المصارف فھو عبارة عن مصدر  )127، صفحة 1997
، ویمثل ستثماراتالافي مختلف أوجھ  واستخدامھالنشاط المصرفي  لبدءتي، أساسي ذا

قیمة الأموال التي یشترك بھا المساھمون عند تأسیس المصرف، وأیة إضافات 
(شحاتة،  كتتاب.على مقداره، تكون عن طریق إصدار أسھم جدیدة للا مستقبلیة نظراً 

 )58، صفحة 1977

 مفھوم المخاطرة 2.2
ھا فرصة تكبد أذى أو تلف أو ضرر أو خسارة، رأي عرف المخاطرة على أنَّ تُ 

نحراف معاكس عن نتیجة منشودة اھ التعرض لظرف معاكس عن النتیجة المرغوبة بأنَّ 
فالمخاطرة في ھذه الحالة عبارة عن حالة أو وضع في العالم تكون متوقعة أو مأمولة 

الواقعي فھو مزیج من الظروف في البیئة الخارجیة، وأنا في ھذا المزیج من الظروف 
ً  توجد إمكانیة لحدوث خسارة، وعندما نقول أنَّ  لھ  ما ممكن الوقوع نعني أنَّ  حدثا

، ھ لیس مؤكداً كما أنَّ  تحیلاً تتراوح ما بین الصفر والواحد، فھو لیس مس حتمالیةا
توجد فقط،  أو الإمكانیة قابلة للقیاس بل أنْ  حتمالالایكون  ھ لا یشترط أنْ ونلاحظ أنَّ 

 النتیجة المعاكسة یجب أنْ  حتمالیةانستطیع قیاس المخاطرة ولكن  فقد نستطیع أولاً 
 )17، صفحة 2003(حماد،  .)0،1(تتراوح بین 

 مفھوم رأس المال المخاطر 3.2
بدایة ظھور رأس المال المخاطر في الولایات المتحدة الأمریكیة بعد الحرب  إنَّ 

التمویلیة  اتحتیاجللا والاستجابةلك لدعم المواھب المقاولاتیة العالمیة الثانیة، وذ
وحتى للمنتجات التكنولوجیا كبدیل حتمي للتمویلات التقلیدیة  بتكاروالاللبحث والإبداع 
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لما یترتب علیھا من مخاطر مرتفعة، فالتطور  التي ترفض مثل ھذه المشروعات نظراً 
الطارئ علیھ جاء بفضل توفیر الودائع طویلة الأجل لصنادیق المعاشات وشركات 

ة الإسلامیة، ویمكننا التأمین، ومن صفاتھ كأسلوب المشاركة المأخوذ عن الحضار
الجمعیة الوطنیة لرأس  من خلال تعریفالتطرق لأھم التعریفات لرأس المال المخاطر 

نشط بالأموال  ستثماراھ" ) على أنَّ NVCAالمال المخاطر التابعة للولایات المتحدة (
قویة، منجز من طرف مستثمرین  ستعداداتاصة طویلة الأمد، في مؤسسات تملك الخا

ھ" كل نَّ أف على وعرَّ (DUBOCAGE Emmanuelle, 2006, p. 6) متخصصین".
رأس مال یوظف بواسطة وسیط مالي متخصص في مشروعات خاصة ذات مخاطر 

ن بالحصول على نمو قوي لكنھا لا تنطوي في الحال على تیق حتمالبامرتفعة تتمیز 
رأس المال في التاریخ المحدد، وھذه الحالة تعتبر مصدر  ستردادادخل أو التأكد من 

ً  المخاطر، أملاً  ، حال في الحصول على فائض القیمة قوي في المستقبل البعید نسبیا
ً إعادة بیع حصة ھذه المؤسسات بعد عدَّ   ة سنوات متأخرة وھذه الحالة تعتبر تعویضا

مواجھة كة من الأھداف للمخاطر. حیث تھدف تقنیة رأس المال المخاطر على مجموع
ت الجدیدة و ذات توفیر الأموال الكافیة للمؤسسا، والاستثماریةالتمویلیة  الاحتیاجات

م قدرة تعتبر بدیل تمویلي في حالة ضعف السوق المالي وعدَّ ، والمخاطر العالیة
من  )4، صفحة 2001سط، (عبد البا .كتتابللاعلى إصدار أسھم وطرحھا  المؤسسة

كأحد أھم مورد  رھ "یعتبأنَّ كل ما سبق یمكننا تقدیم تعریف لرأس المال المخاطر على 
لتمویل المؤسسات في مراحلھا التأسیسیة الأولى أو المتوسطة، والتي تسعى وراء 
مصدر بإمكانھ تمویل مخطط نموھا، ویعطى عادة للشركات المتوسطة والصغیرة، 

 تبرھن عن قدرة فائقة ومتمیزة للنمو في المستقبل". شرط أنْ 

 المراحل التمویلیة برأس المال المخاطر 4.2
(عبد  وھي: ة مراحل أساسیةتلجأ عملیة التمویل برأس المال المخاطر إلى أربع

 )84-83، الصفحات 2001الباسط، 
ً مرحلة الإنشاء:  - یلي اء التموالمرحلة البذریة، ویتم فیھا توفیر الغط وتسمى أیضا

وافر  یتلاللمشروع في بدایتھ، وكما تعتبر ھذه الخطوة تمویل المرحلة المبكرة، حیث 
ل س ماورأ الانطلاقافیة، وتنقسم إلى رأس مال قرب للمستثمر الموارد المالیة الك

ل خلا تمویل مشروع تقبل، ورأس المال المخاطر ھي التقنیة الوحیدة التي نطلاقالا
 المخاطرة إلى أوجھا؛ رتفاعلاھذه المرحلة 
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لة إلى وھي مرحلة تولید الإیرادات وتھدف ھذه المرحمرحلة التمویل اللاحقة:  -
 تقدموتمویل تنمیة وتطویر شركات قائمة والتي تحتاج إلى متطلبات تمویلیة خاصة 

 وسع والنضج؛آفاق نمو جذابة وتنقسم ھذه المرحلة إلى مرحلة الت
یلي التمو اءیوفر رأس المال المخاطر في ھذه المرحلة الغطمرحلة تحویل الملكیة:   -

ى وع إلوتحویل السلطة الصناعیة والمالیة في المشر نتقالاالكافي لتمویل عملیات 
 مجموعة جدیدة من الملاك ویطلق علیھا رأس مال المتعاقب؛

داء أو عندما تواجھ المؤسسة مشكل ضعف الأمرحلة التصحیح أو إعادة التدویر:  -
مالي،  نھاضھا تحتاج إلى إتغییر ظروف الطلب فإنَّ  يْ مشاكل إداریة أو نقص الإیراد أ

دید جمن  فیأخذ رأس المال المخاطر بیدھا حتى تعید عافیتھا وترتیب أمورھا، وتستقر
ییم لتقابمرحلة  في السوق، وتصبح قادرة على تحقیق الأرباح، كما تسمى ھذه المرحلة

أو التخارج أو مرحلة التصحیح، فكل المشاكل التي تتعرض المؤسسات في ھذه 
  المرحلة یمكن تجاوزھا بھذه التقنیة أو الصیغة.

 التكامل التنموي بین رأس المال المخاطر وأسلوب حاضنات الأعمال 5.2
في تشترك حاضنات الأعمال ورأس المال المخاطر في نفس الأھمیة، وتكمن 

دعم المؤسسات الناشئة وتنمیة الموارد البشریة لقدراتھم وكفاءاتھم وذلك لخلق فرص 
تكنولوجي، والمساھمة في تسویق عمل، وتطویر الأفكار الجدیدة في مجال ال

ونقل التكنولوجیا، ونشر ثقافة المخاطرة، وكما یقدمان المشورة في  ختراعاتالا
زم، الحصول للتمویل اللاَّ وتقدیم الدعم الفني، والإدارة والتخطیط والتدریب والتسویق 

(تركماني،  في النشاط. ستمراریةالاسلیمة للمؤسسات ورفع معدل  ةنطلاقاوضمان 
 )19، صفحة 2006

واقع ومكانة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة الجزائریة وتمویلھا من قبل  .3
 المخاطرشركات رأس المال 

ة لوجود عدَّ  لیس ھناك تعریف شامل وموحد للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة، نظراً  
تعاریف حسب كل دولة، وسوف نتطرق إلى التعریف الجزائري وھو المعتمد في 

والمتمثل في  12/12/2001المؤرخ  01/18الدولة الجزائریة، والذي ورد في قانون
" المؤسسات نص من خلال مادتھ الرابعة بأنَّ القانون التوجیھي لترقیة المؤسسات، وی

ھا مؤسسة إنتاج السلع والخدمات، الصغیرة والمتوسطة مھما كانت طبیعتھا القانونیة بأنَّ 
عامل، وأما من حیث  250إلى  1وأما من الناحیة التشغیلیة ورقم أعمالھا، تشغل من 

اوز مجموع حصیلتھا رقم أعمالھا فلا یمكنھ تجاوز ملیارین دینار جزائري، ولا یتج
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ملیون دینار، كل ھذه المعاییر من عدد العمال ورقم الأعمال وحجم رأس  500السنویة 
مالھا تعتمد علیھا في الاستمراریة والبقاء، وھدفھا ھو القیام بالمشروعات من أجل 

یدة الرسمیة (الجر الإنتاج وفق رؤوس أموال صغیرة وعدد من العمال محدود.
على ذلك یمكننا توضیح تطور في عدد  وبناءً  )5، صفحة 2001الجزائریة، 

خلال  2016إلى غایة  2001المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر من سنة 
 الجدول الآتي:

 1 جدول
 تطور عدد المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر یبین 

 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 السنوات
القطاع 
 الخاص

189552 207949 225449 245842 269806 293946 392013 

القطاع 
 العام

778 778 788 874 739 666 626 

 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 السنوات
القطاع 
 الخاص

509824 511856 511908 521003 521450 525200 550360 

القطاع 
 العام

568 572 576 562 562 571 571 

عات والصنا على معطیات من وزارة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة بناءً  من إعداد الباحثالمصدر: 
 التقلیدیة الجزائریة

 والاجتماعي الاقتصاديدور المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في المیدان  1.3
تلعب المؤسسات الصغیرة والمتوسطة دورًا مھمًا وفي میادین مختلفة یمكن  

 إبرازھا على النحو الآتي:

 اقتصادیاالصغیرة والمتوسطة  المؤسساتدور  1.1.3
تحتل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة مكانة ذات أھمیة على المستوى القطاع  

 )51، صفحة 2008(خوني و حساني،  :وتتمثل ھذه الأدوار في صاديالاقت
وین ساھم المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في تكتُ  المحلیة:تكوین الإطارات  -

م داءھالأفراد وتدریبھم على كسب المھارات وتطویر الكفاءات من أجل تحسین أ
 ؛في العملیة الإنتاجیة

تلعب المؤسسات الصغیرة توزیع الصناعات وتنوع الھیكل الصناعي:  -
ً  والمتوسطة دوراً  في توزیع الصناعات الجدیدة على المدن الصغیرة  أساسیا
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والأریاف، إضافة إلى ذلك الدور الأساسي الذي تلعبھ في مجال التنویع 
 الصناعي؛

 المؤسسات الصغیرة والمتوسطة مصدر إنَّ تقدیم منتجات وخدمات جدیدة:  -
 ؛تكرةللأفكار والابتكارات الحدیثة بحیث تقوم بإنتاج السلع والخدمات المب

 وراً ففي بیئة السریعة والتي تشھد تط المنافسة: استمراریةحافظة على الم -
حسین د التوالإبداع قص الابتكارتصبح المنافسة أداة التغییر من خلال  متزایداً 

 المستمر؛
ً ھام تلعب المؤسسات الصغیرة والمتوسطة دوراً تعبئة الموارد المالیة:  - ي ف ا

 لادخارادة تعبئة الموارد المالیة الخاصة والكفاءات المحلیة، بالإضافة إلى زیا
 .الاستثماریةوتوجیھھ نحو المجالات 

  جتماعیاا الصغیرة والمتوسطةسسات دور المؤ 2.1.3
تكتسي المؤسسات الصغیرة والمتوسطة مكانة ذات أھمیة على المستوى 

 : )54، صفحة 2008(خوني و حساني،  ، وتتمثل ھذه الأدوار فياعيالاجتم
 ع؛تكوین مجموعة من العلاقات وثیقة مع الزبائن والمستھلكین في المجتم -
ات المساھمة في التوزیع العادل للدخول في ظل وجود عدد كبیر من المؤسس -

 الصغیرة والمتوسطة؛
ن خلال ما توفره ھذه المؤسسات م، من جتماعیةالاالتخفیف من المشكلات  -

د إشباع رغبات وحاجیات الأفرا، ومناصب شغل سواء لصحاب المؤسسة أو غیره
 من خلال التعبیر عن آرائھم وخبراتھم.

 الصعوبات التمویلیة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة 2.3
ي تواجھ وتعترض نمو وتھدد بقاء المعوقات والصعوبات الت زأبر إنَّ 

المشاریع الصغیرة والمتوسطة التي تتمثل معظمھا في المشروعات  ستمراریةوا
المختلفة  ماراتھاستثاھا تحتاج إلى أموال لتمویل الناشئة في الصعوبات التمویلیة لأنَّ 

ً العملیة الإنتاجیة و لاستثماراتكالمعدات والأدوات  حتیاجاتھااالتي تتمثل في   أیضا
البحث والتطویر  ثماراتستواوشبكة البیع التجاریة من إشھار العملیة  ستثماراتا

من رأس المال العامل، لكن ما یحدث ھو أنھا لا تتمكن من الحصول  الاحتیاجوتمویل 
صعوبة تمویل المؤسسات  بسھولة، إنَّ  الاحتیاجاتزمة لمواجھة ھذه على الأموال اللاَّ 

الصغیرة والمتوسطة تخضع لمشكلة ضخ المدخنة وحتى یكون في ظروف حسنة، 
لا تكون المدخنة مسدودة عند أي مستوى من مستویات المقابلة لأطوار النمو،  یجب أنْ 
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أثر المدخنة یمكن  یكون من الخروج من رأس المال المؤسسة مضمونا، إنَّ  وأنْ 
إلى مؤسسات ذات نمو قوي، بل  نطلاقالاالمرور من طور المشاریع الناشئة من 

ً  ومدرجة بالبورصة، لتصبح فیما بعد رائداً  ً  وطنیا للمنشأة  في مجالھا، حیث أنَّ  أو دولیا
الخیار في تحدید مصادر تمویلھا التي قد تكون داخلیة أو خارجیة،  الاقتصادیة

لخارجي حتى تتمكن من فالمشاریع الصغیرة والمتوسطة بحاجة لمصادر التمویل ا
تنمیة نشاطھا وضمان نموھا، لا كنھا لا تستطیع الوصول إلى مصادر التمویل بنفس 
السھولة التي تصل بھا المؤسسات الكبیرة إلیھا، وھذا یعود بالدرجة الأولى لخصائص 
المؤسسات الصغیرة التي تجعل من المخاطرة المرتبطة بتمویلھا مرتفعة، الأمر الذي 

 المؤسسات المالیة بصفة عامة نحو تفضیل تمویل المؤسسات الكبیرة. یفسر توجھ
 )107، صفحة 2007(جواد، 

 برامج دعم وتطویر المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر 3.3
المتزاید من الدولة الجزائریة على دعم وتطویر المؤسسات الصغیرة  ھتمامالا إنَّ 

سات الصغیرة والمتوسطة في نمو والمتوسطة، وذلك بمعرفة الدور التي تلعبھ المؤس
ه المؤسسات لزیادة القدرة على الوطني، وسعت الدولة إلى عملیة تأھیل ھذ قتصادالا

لعالمي، وتعتبر عملیة التأھیل على الوطني وحتى الإقلیمي وا قتصادالافي  الاندماج
ھا" مجموعة من الإجراءات والتدابیر تھدف إلى تحسین وترقیة فعالیة أداء أنَّ 

 )27، صفحة 1998(النجار،  المؤسسات على مستوى منافسیھا الرائدین في السوق"،
في مواجھة الصعوبات  ص و م المؤسساتتمكین وھذه البرامج والتدابیر العمل على 

الراھنة على المستوى الداخلي والخارجي، فعملت الجھات المسؤولة العمومیة على 
 تشكیل وإعداد مجموعة من البرامج الدعم والتي تتمثل فیما یلي:

 الجدید  الاقتصاديبرنامج النموذج  1.3.3
ً  صاديقتالاالجدیدة، جاء النموذج  ومن أجل تجسید ھذه النظرة  الجدید رامیا

، تتعلق بالعمل الاستراتیجیةبجملة من التوصیات، تتمحور حول مجموعة من النقاط 
على تحفیز المؤسسات بصفة عامة والمؤسسات الصغیرة والمتوسطة بصفة خاصة 
بالجزائر، ومراجعة كل من القانون الأساسي وتشكیل لجنة ممارسة الأعمال وتسمى 

لقطاعات، وفي شتى ا قتصادیینامن خلال تعزیزھا بباحثین وخبراء "دوینغ بیزنس" 
في التجھیز  ستثمارللاالعمل على تأسیس نظام فعلي  ارستثمالاوأما من ناحیة تمویل 

، الاستثماريالبنكي وتطویر سوق رأس المال  العمومي ومواصلة إصلاح النظام
جل أینتظر من سات الصغیرة والمتوسطة من طرف المؤس ستثمارالاوبخصوص 
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خارج قطاع المحروقات بتطور إنتاجیة رأس  ستثمارالاالتحول الھیكلي وذلك بربط 
الإنتاجیة العامة، المال المستثمر، وتم وضع تصور لمستوى معین من النمو یخص 

ة (وزار مرتفع. قتصادياالعام نفسھ من خلق معدلات نمو  رستثماالاویمكن معدل 
 )3، صفحة 2017المالیة الجزائریة، 

 ةبرنامج میدا لدعم وتطویر المؤسسات والصناعات الصغیرة والمتوسط 2.3.3
یندرج ھذا البرنامج في إطار التعاون الأورو متوسطي، وقد شرع في تنفیذه في 

الأوروبي ب  الاتحادملیون أورو، ساھم فیھ  62.9، بغلاف مالي قدره 2002سبتمبر 
 2.5ملیون أورو، و 3.4ملیون أورو، والحكومة الجزائریة بمبلغ قدره  57مبلغ قدره 

ملیون أورو تمثل مساھمة المؤسسات المستفیدة من ھذا البرنامج، ویتمثل الھدف العام 
لمتوسطة الخاصة من ھدا البرنامج في تطویر القدرة التنافسیة للمؤسسات الصغیرة وا

والتكوین، وذلك لضمان مشاركتھا أكثر في إحداث النمو  ستشارةالامن خلال تقدیم 
(بوخاوة و عطوي،  ، أما من ناحیة الأھداف الخاصة فتشمل:والاجتماعي الاقتصادي

تحسین قدرات المؤسسات الصغیرة  )843، صفحة 2003ماي  28-25یومي 
المساھمة في ، والسوق اقتصادمن مواجھة متطلبات  والمتوسطة الخاصة وتمكینھا

في مساعدة ھذه المؤسسات ، وسساتالمالیة لھذه المؤ للاحتیاجاتتمویل أفضل 
تحسین المحیط التنظیمي والمؤسساتي. ویھدف ، والحصول على المعلومات المھنیة

 ھذا البرنامج في التدخل من أجل مساعدة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة الخاصة
 ، وتملك سجلاً عاملاً  250إلى  10التي لا یقل عمرھا ثلاث سنوات، وتشغل من 

 ً ، وھو لا یقتصر على مؤسسات القطاع الصناعي، بل یشمل المؤسسات الغیر تجاریا
یتدخل بشكل غیر مباشر لضمان قروض ھذه المؤسسات لدى  صناعیة، كما یمكن أنْ 

 البنوك.

  2003 المؤسسات الصغیرة والمتوسطة لسنةالبرنامج الوطني لتأھیل  3.3.3
عملیة التأھیل عبارة عن الإجراءات الھدف منھا تحسین القدرة التنافسیة  إنَّ 

الوطنیة مع  الاقتصادیةللمؤسسات، خاصة في ظل عولمة المبادلات وترابط العلاقات 
 السیاسة الاقتصادیة الدولیة، وھي لا تقتصر على حل مشاكل المؤسسات فحسب، بل

ككل، ولتمكین المؤسسات الصغیرة والمتوسطة من  الاقتصاديتتعدى ذلك إلى محیط 
مسایرة التطورات الحالیة والنھوض بھا، أعدت وزارة المؤسسات الصغیرة 

ملیار دج  1مؤسسات بقیمة والمتوسطة والصناعة التقلیدیة برنامجا وطنیا لتأھیل ھذه ال
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(زلاسي،  ، وتتمثل أھدافھ الأساسیة فیما یلي:2003إلى غایة سنة  متداسنویا، 
 )16، صفحة 2013مایو  6-5مرزوقي، و خلیصة، یومي 

ن تحلیل فروع النشاط وضبط إجراءات التأھیل للولایات حسب الأولویة، ع -
كل ولایة، وكل فرع طریق إعداد دراسات تسمح بالتعرف عن قرب على خصوصیات 
ا راتھیة المتوفرة وقدنشاط، وسبل دعم المؤسسات بواسطة تثمین الإمكانیات المحل

ین ا وبتأھیل المحیط المجاور للمؤسسة، وذلك بالتنسیق الفعال بینھ، وحسب الفروع
 ھا؛إعداد تشخیص استراتیجي عام للمؤسسة ومخطط تأھیل، وھا القریبمكونات محیط

یة المساھمة في تمویل مخطط تنفیذ عملیات التأھیل، خاصة المتعلقة بترق -
یق، المؤھلات وتحسین مستوى الجوانب التنظیمیة وأجھزة التسییر ومخططات التسو

 والوصول إلى معاییر الجودة العالمیة. 

 . الدراسة المیدانیة4
اثة بالحدنشاط مؤسسات رأس المال المخاطر في الدولة الجزائریة یتسم  إنَّ 

 قامةوضعیف من ناحیة التغطیة، فیكمن دور البنك المركزي في العمل على تشجیع إ
، مجموعة من المؤسسات ذات الوساطة المالیة المتخصصة في رأس المال المخاطر

 ً  في نقص ھذه المؤسسات في التراب الجزائري، والمؤسسات وھذا ما یظھر جلیا
ومؤسسة   FINALEP ر منھا مؤسسةالناشطة في ھذا الأسلوب والتقنیة نذك

SOFINANCE  َّھا لا تقدم مساھمات كبیرة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطةكما أن ،
ھذه  ة حولفي دراستنا المیدانی نما یبیلأنھا لا تحتوي بروح المخاطرة كافیة، وھذا 

عرف المؤسسات، وتھتم فقط بتمویل الصناعات التحویلیة وھو لیس بالنشاط الذي ی
 ً . الأخرى نشطةإذا ما تم مقارنتھ بالأ وحتى بالنسبة للمخاطر ضئیلة جداً  كبیراً  رواجا

رف تع ،بتقدیم تعریف المشرع الجزائري لھذه المؤسسات ولتوضیح ذلك قمنا أولاً 
، 2006جوان  24 المؤرخ في 11-06حسب القانون  ستثماريالاشركات رأس المال 

لى دف إھا" تلك الشركات التي تھوالمتعلق بشركات رأس المال الاستثماري على أنَّ 
ن مأسلوب المشاركة في رأس المال الشركة، وفي كل عملیة تتمثل في تقدیم حصص 

و أموال خاصة أو شبھ خاصة لمؤسسات في طور التأسیس أو النمو أو التحویل أ
نستطلع المیدان وذلك  الخوصصة"، ومن أجل التعمق في ھذا التعریف یجب أنْ 

على مجموعة من شركات  بالاعتمادلمعرفة واقع مؤسسات رأس المال المخاطر، 
 .في الجزائر الاستثماريرأس المال 
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 FINALEPتعریف بالمؤسسة المالیة الجزائریة الأوروبیة  1.4
ي بأربعة مساھمین ف FINALEP الأوروبیة تأسست الشركة المالیة الجزائریة

لیة المح بالجزائر، الكائن مقرھا الرئیسي بسطوالي حیث ساھم بنك التنمیة 1991عام 
DDL في حین تم مساھمة الصندوق الفرنسي للتنمیة%40بنسبة تقدر ب ، CFD 

ً % 28.74بنسبة تقدر ب  بنسبة قدرت  CPAالقرض الشعبي الجزائري  ، أیضا
، %11.26بنسبة تقدر ب BEI ستثمارللا، وتم مساھمة البنك الأوروبي %20ب

 ً شركة ال على مدار وتھدف ھذه المؤسسة على تعزیز وترقیة الاستثمار الجزائري محلیا
ة شاركماطر، وتعمل على الجزائریة الأوروبیة، وتعتبر كأحد شركات رأس المال المخ

من رأس المال  %90 و%10 نما بیطیر فھي وكیل بنسبة محصورة أعملیة الت
ة المالیبین وزیر المكلف ب تفاقاالحجم وحاجة المؤسسة، وتم إبرام الاجتماعي حیث 

على تكفل المؤسسة المالیة  تفاقالاوشمل مضمون ھذا  FINALEPومؤسسة 
 تمثلتالجزائریة الأوروبیة بتمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في ستة ولایات 

 مواللأا ستخدامبالبیض، ف وجیجل، سكیكدة، سیدي بلعباس وافي ولایة تیبازة وسطی
الھا المنشأة في ھذه الولایات، ویقدر رأس م ستثمارالاالمقدمة من طرف صنادیق 

 :يما یلملیون دینار، والجدول التالي یوضح  195
  2 جدول

 FINALEP یبین معظم المؤسسات الصغیرة والمتوسطة للولایات التابعة لمؤسسة
 2015 2014 2013 2012 2011 2008 2007 2006 السنوات

 16150 16031 16023 15690 15672 11526 10243 9149 تیبازة
 18012 1760 17333 17201 17154 13555 12289 11088 سطیف
 10003 9799 9109 7320 6592 6431 5893 5891 جیجل 

 10111 10201 9112 9012 8456 7199 6410 5754 سكیكدة
 5333 5012 4962 4555 3401 3323 3229 3214 البیض

 11078 10968 10367 10222 9662 8552 6331 5336 بلعباس 
بر عتوسطة على الموقع الرسمي لوزارة المؤسسات الصغیرة والم بناءً  لباحثمن إعداد ا :المصدر

 WWW.PMEART.ORG.DZ الرسمي:الموقع 

على حسب كل ولایة لمؤسساتھا الصغیرة  FINALEPمؤسسة لالمرافقة  2.4
 والمتوسطة

تم معرفة أھم  ،FINALEPمن خلال الجدول ومن معطیات مأخوذة من مؤسسة 
 لي:ییما فالأنشطة التي تدعمھا لكل ولایة على حده وحسب كل نشاط، ویمكننا تفصیلھا 
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الصغیرة والمتوسطة  بالمؤسسات FINALEPتھتم مؤسسة  ولایة تیبازة: -
شاط الناشطة في ولایة تیبازة على أساس مدى تطلع المستثمر في الخضوع في ن

 معین بعد تحلیلھ للبیئة الداخلیة والخارجیة،
المؤسسات الصغیرة والمتوسطة  FINALEPتعتبر مؤسسة ولایة سطیف:  -

 لولایة سطیف التي ترغب في العمل على تحویل البلاستیك وتربیة الدواجن
 لحیاةاوالتجارة كأحد الأنشطة التي تجعلھا تدعم وترغب في المرافقة في دورة 

الاستثماریة لجمیع المؤسسات فتقدر عدد المؤسسات الناشطة مع مؤسسة 
FINALEP ا تنشط في النشاطات التجاریة والتحویلیة مؤسسة معظمھ 1936 ـب

 .%37ـ: بللمواد وتربیة الدواجن وتساھم في رأس المال 
تمتع أما عن المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في ولایة جیجل ت ولایة جیجل: -

ؤسسات بلغت عدد الم 2013بمكانة ھامة من حیث العدد المتواجد فیھا، ففي سنة 
مؤسسات، والنشاط الذي أخذ  07في حین المؤسسات العامة ب 9102الخاصة ب

ومیة ویلیھ نشاط البناء والأشغال العم 3640حصة الأكبر النقل والمواصلات ب
 20635ب 2013مؤسسة، وقدرت مجموع العمالة خلال سنة  1890ب

) وتم تدعیم ما یقدر 2013عامل،(تقریر من طرف وزارة المؤسسات ص وم،
مؤسسة في ولایة جیجل عن طریق رأس المال المخاطر عن طریق شركة  750ب

FINALEP من رأس المال.  %32بنسبة مشاركة ثابتة ب  
قطاع المؤسسات الصغیرة  FINALEPمؤسسة ستدعم ولایة سكیكدة:  -

حي في قطاعھا الفلا الأخیرة نھوضعرفت ھذه  سكیكدة، حیثوالمتوسطة بولایة 
إلى تدعیم  FINALEPوحتى في القطاع النقل والمواصلات، فتوجھت مؤسسة 

ب ن أصحاالعدید م ھتماماالذي یولي المشاریع المتعلقة بالفلاحة والصید البحري 
ؤسسة م 935ـ:المشاریع، فقد بلغت نسبة التغطیة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة ب

رأسمالھا  في قید الإنشاء، وتمت المساھمة في 236ذات مشاریع في قید النمو منھا 
ھا وھذا راجع إلى القدرة على ترقیة المؤسسات إلى تمیز %36ب بنسبة تقدر 

 محلیا.
إلى  FINALEP توجیھ بوصلة مؤسسة رأس المال المخاطر تم ولایة البیض: -

بیض في الشأن التنموي ولایة البیض وذلك بمعرفة المعطیات التي تسجلھا ولایة ال
دعامة أساسیة  یجابیة أضحت المؤسسات الصغیرة والمتوسطة تشكلإإلى نتائج 

من خلال دعمھا من مؤسسات رأس المال المخاطر  قتصاديالاللنھوض في مجال 
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في مجالات عدة خصوصا  ستثماریةاا توفره من فرص في إنشاء مشاریع وم
 FINALEPالذي یعد بوابة الجنوب الغربي، وتعمل مؤسسة  ستراتیجيالاوموقعھا 

 520على تفعیل دورھا من أجل النھوض بالتنمیة الفلاحیة حیث تدعم أكثر من 
ومتوسطة من أجل تطویر النشاط الفلاحي الذي یغلب بنسبة تفوق  مؤسسة صغیرة

من مجموع المؤسسات خاصة في تربیة المواشي واللحوم الحمراء،  75%
لأنھا تتمتع معظمھا في مكانة تنافسیة في السوق المحلیة  %45  وتساھم بنسبة

 وحتى الوطنیة.
قطاع المؤسسات الصغیرة  FINALEPدعمت مؤسسة  ولایة بلعباس: -

في قطاعھا  الأخیرة نھوضحیث عرفت ھذه  والمتوسطة بولایة سیدي بلعباس،
إلى  FINALEPالصناعي وحتى في القطاع النقل والمواصلات، فتوجھت مؤسسة 

صحاب أالعدید من  ھتماماتعلقة بالحدید والصلب الذي یولي تدعیم المشاریع الم
 118ب یة للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة المشاریع، فقد بلغت نسبة التغط

ھمة في في قید الإنشاء، وتمت المسا 103مؤسسة ذات مشاریع في قید النمو منھا 
إلى  وھذا راجع إلى القدرة على ترقیة المؤسسات %35ب رأسمالھا بنسبة تقدر 

 ً ً  تمیزھا محلیا  .ودولیا

 في FINALEPأھداف المؤسسة المالیة الجزائریة الأوروبیة للمساھمة  3.4
 الجزائر

إلى الدخول في الشراكة عن  FINALEP تسعى مؤسسة رأس المال المخاطر
دفة، مستھطریق المساھمة النقدیة، ذات أقلیة وبصفة مؤقتة من رأس المال المؤسسة ال

رة ومن كل عملیة تتعلق بالمساھمات الخاصة والشبھ الخاصة في المؤسسات الصغی
 في FINALEPمالیة الجزائریة الأوروبیة للمساھمة الالمؤسسة  والمتوسطة، وإنَّ 

 الجزائر تھدف إلى ما یلي:
تعمل وتسھر على وضع مجموعة من الأدوات والإجراءات الخاصة بالنشاط  -

 لاستثمار رأس المال؛
تھدف إلى تكوین إطارات قادرة على استیعاب ونشر ھذا النوع من تقنیات التمویل،  -

، ین في أدائھم في تسییر المشروعاتالفھم تقنیة التمویل وتحسوجعلھم ذات فعالیة في 
تعمل على منح المؤسسات الصغیرة والمتوسطة منتجات مالیة لسد الثغرات و

والفجوات في نشاطاتھا المختلفة والمتنوعة، وذلك بمنح المؤسسات الصغیرة 
ي الأموال زانیة المؤسسة أوالمتوسطة منتوج مالي لمعالجة العجز في أعلى جدول می
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تشجیع المستثمرین في إنشاء أعمال تجاریة جدیدة متخصصة في ، والخاصة
تكنولوجیات المعلومات والاتصالات، والمشاركة في تنشیط السوق المالیة وفي سیاق 
متصل، والمشاركة في برنامج تأھیل المؤسسات، وتحسین الھیكل المالي للمؤسسة 

 .لتمكینھا من الحصول على القرض المصرفي

في تدعیم وترقیة المؤسسات الصغیرة  FINALEPكیفیة تدخل شركة  4.4
 والمتوسطة
بطریقة رأس المال المخاطرة بالعملیات والكیفیات  FINALEPشركة تعمل 

 التالیة:
 لمؤسسة؛ارأس المال الجدوى أو ما یسمى برأس المال الانطلاقة یكون قبل إنشاء  -
 المؤسسة الصغیرة والمتوسطة؛رأس المال للتأسیس في مرحلة إنشاء  -
 ھا؛رأس المال للنمو لتنمیة طاقات المؤسسة الصغیرة والمتوسطة بعد إنشائ -
خلي أو رأس المال للتحویل في حالة استرجاع المؤسسة ص و م من قبل مستثمر دا -

 خارجي؛
أخر؛ في  ستثماريات أو حصص یحوزھا صاحب رأس المال مساھما سترجاعا -

: يما یل قتناءا وأ كتابإبواسطة  FINALEP حین تتدخل شركة رأس المال المخاطر
(الجریدة الرسمیة  ، سندات قابلة للتحویل إلى أسھم.ستثماریةاأسھم عادیة، شھادات 

 )4المادة ، صفحة 2006الجزائریة، 
 الأصل أن تكون الأسھم عادیة ویعتبر أصحابھا أكثر الأطرافأسھم عادیة:  -

س ي نفالمرتبطة بالمؤسسة الصغیرة والمتوسطة استفادة في حالة نجاح المؤسسة، وف
وأما عن شھادات  ؛ةلة فشل المؤسسالوقت أكثر الأطراف تحملا للضرر في حا

ضع الحق في المبلغ المودع لدى المصرف وتخوھي الورقة التي تثبت : ستثماریةا
 لنظام القرض.

سھم إلى أ یمكن حامل السند من تحویلھ متیازاوھو سندات قابلة للتحویل إلى أسھم:  -
من  لیھاععندما یجد أن الأرباح التي یحققھا حملة الأسھم تفوق الفائدة التي یحصل 

 .سنداتھ
لمتوسطة تمر أثناء دورة حیاتھا بعدة المؤسسات الصغیرة وا ویمكننا القول على أنَّ  

مراحل، حیث تتمثل المرحلة الأولى بعملیة الإنشاء إلى المرحلة التي تندثر فیھا ویتم 
بتمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة سیكون  FINALEPحلھا، وإن تدخل شركة 

بمرافقة حتمیة خلال أحد ھذه المراحل التي تكون المؤسسات الناشئة تواجھ عراقیل 
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وصعوبات مالیة، من ھنا تحتاج إلى شركة رأس المال المخاطر، وعند تدخلھا غالبا ما 
كل في  (FINALEP)یتم تجاوز ھذه الصعوبات بتدخل شركة رأس المال المخاطر

 المراحل التي تتبنى فیھا العملیة التمویلیة وذلك كل مرحلة على حده.

الأشكال القانونیة لتمویل المؤسسات الصغیرة والمتوسطة من طرف مؤسسة  5.4
FINALEP 

فیما یخص الأشكال القانونیة لتمویل المؤسسات ص و م المؤھلة من طرف 
) SPA(وسطة ذات الأنظمة فتتمثل في المؤسسات الصغیرة والمت، FINALEPمؤسسة 

 نظمةالخاصة بالشركات ذات الأسھم، وأیضا المؤسسات الصغیرة والمتوسطة ذات الأ
وسوف نستعرض طبیعة كل )، SARL(الخاصة بالشركات ذات المسؤولیة المحدودة 

 واحدة على حده:
) الخاصة بالشركات ذات SPAالمؤسسات الصغیرة والمتوسطة ذات الأنظمة ( -

الأكثر شركات انتشارا، ویقسم رأس المال شركات المساھمة إلى أسھم  ھيالأسھم: 
متساویة القیمة وقابلة للتداول وتكون مسؤولیة الشركاء فیھا محددة بمقدار أسھمھم، ولا 

من القانون  592یجوز أن یقل عدد الشركاء على تسعة وھذا ما نص علیھ في المادة 
دینار جزائري، وذلك  300000لا یقل عن  كم أن رأس مالھا أنْ  التجاري الجزائري،

المساھمة شركة ذات  من القانون التجاري الجزائري، وتعد شركة 594حسب المادة 
ه الشركة أن تصدر بخلاف الشركات الأخرى، كما یمكن لھذ متیازبارؤوس أموال 
وفقا للشروط  دخارللاأو سندات أخرى واللجوء العلني  ستحقاقالاأسھم وسندات 

ة قانونا، ویتولى مجلس الإدارة من مساھمین یمثلون أغلبیة رأس المال المحدد
 المجلس یتمتع بخاصیة تمثل أساس وجوده. ویمتلكون سلطة التسییر، كون أنَّ 

 )17، صفحة 2008(بوراس، 
المسؤولیة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة ذات الأنظمة الخاصة بالشركات ذات  -

تعتبر ھذه المؤسسة من أفضل المؤسسات، كونھا شركة أشخاص  ):SARLالمحدودة (
وشركة أموال في وقت واحد، إضافة إلى مرونة ھیاكلھا ورأس مالھا الأدنى، وكما 

یتجاوز عددھم عشرین شریك،  تتطلب شریكین طبیعیین على الأقل ولا یجوز أنْ 
ولتأسیس ھذا النوع من الشركات یكفي جمع شخصین وتوفیر رأس مال قدره ألف 

لا في حدود حصصھم إلشركاء فیھا لا یتحملون الخسائر دینار جزائري، كما أن ا
ولیست لھم صفة التاجر، ویتولى تسییرھا من قبل مسیر واحد أو عدة مسیرین من 

عین الشركاء المسیر أو المسیرین في القانون الأساسي أو بعقد الأشخاص الطبیعیین، ی
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لاحق ویستحسن تعیینھم بقرار منفصل تجنبا لتعدیل القانون الأساسي، ویمكن ممارسة 
 )229، صفحة 2008(بلولة،  التسییر من طرف مسیر واحد أو عدة مسیرین كالآتي:

مدد تصرف باسم الشركة، ییتمتع المسیر بأوسع السلطات لل واحد: التسییر من طرف -
لقانون ھا االقانون سلطاتھ إلى ما یتجاوز القانون الأساسي ویضیف البنود التي یتضمن
لغیر اأن  الأساسي والتي تحد من سلطات المسیر لا یحتج بھا قبل الغیر، وعندما یثبت

ك فلا ل ذلالمسیر أو لم یكن لیجھ كان یعلم أن المعاملة المنازع فیھا تتجاوز سلطات
 تلزم ھذه المعاملة الشركة.

لمسیرین توزیع السلطات التي من ایقتضي تعدد التسییر من طرف عدة مسیرین:  -
ن مبدأ أن یكون القانون الأساسي قد أوضحھا، وفي غیاب ذلك یعتبر كل واحد م

حد على معارضة أالمسیرین متمتعا بمفرده بكل السلطات، لھذا لا یترتب أي أثر 
 لطاتسالمسیرین على تصرفات مسیر آخر على الغیر ما لم یثبت أنھ على علم بحدود 

 المسیر.

التي یقدمھا النظام الجبائي لمؤسسات رأس المال المخاطر في  متیازاتالا 6.4
 الجزائر

شركات رأس المال المتعلق ب 11-06تضمن الفصل السادس من القانون رقم 
في  المقدمة لمؤسسات رأس المال المخاطر الجبائيالتحفیزات  ، أغلبالاستثماري

المؤرخ  56-08الجزائر، وتم توضیحھا بصورة أكبر من خلال المرسوم التنفیذي رقم 
 :ستثماريالابشروط ممارسة شركة رأس المال  ، والمتعلق2008فیفري  11في 

ت أرباح الشركایتم إعفاء شركات رأس المال المخاطر من دفع الضریبة على  -
)IBSائض تج وف) بالنسبة للمداخیل المتأتیة من الأرباح، نواتج توظیف الأموال، نوا

ل لمعداقیم التنازل على الأسھم والحصص، وبالنسبة لبقیة المداخیل فھي تخضع إلى 
ي ، إلى شرط التزام الشركة بالمحافظة على الأموال المستثمرة ف%5ب المخفض 

ول من بدایة رأس السنة أ ابتداءعن خمسة سنوات، تحسب  تقل المؤسسات لمدة لا
 جانفي من السنة الموالیة لتاریخ أي اكتتاب أو اقتناء؛

ة ء ومرحلیتم إعفاء شركات رأس المال المخاطر التي تتدخل في مرحلة قبل الإنشا -
یة بدا من تاریخ ابتداءالإنشاء من الضریبة على أرباح الشركات لمدة خمسة سنوات، 

التي  خاطراطھا، مع استفادتھا من النظام الجبائي الممنوح لمؤسسات رأس المال المنش
 تتدخل في بقیة مراحل حیاة المؤسسة.
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للمؤسسات الصغیرة  FINALEPتدعیم مؤسسة المالیة الجزائریة الأوروبیة  7.4
 والمتوسطة الخاصة حسب كل نشاط
للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة  FINALEPیمكن توضیح كیفیة دعم مؤسسة 

 :3الخاصة من خلال الجدول 
  3الجدول 

 للمؤسسات الصغیرة والمتوسطة الخاصة حسب كل نشاط FINALEPتدعیم 
 2016 2015 2014 2013 2012 فروع النشاط

 1400 662 251 332 234 البناء والأشغال العمومیة
 880 710 650 601 553 التجارة والتوزیع

 401 329 320 166 123 والمواصلاتالنقل 
 72 56 33 29 13 خدمات العائلات
 46 44 38 30 29 الفندقة والإطعام

 48 41 34 31 29 صناعة المنتجات الغذائیة
 462 445 440 390 368 خدمات المؤسسات

 49 45 42 39 35 صناعة الخشب الفلین والورق
 115 124 112 109 96 الحدید والصلب

 364 350 337 326 320 البناءمواد 
 141 115 102 96 85 صناعة النسیج والجلد

 633 563 552 462 450 الفلاحة والصید البحري
 - - 665 450 456 أعمال عقاریة

 - - - - - المحروقات+ المیاه والطاقة
 - - - - - مؤسسات مالیة

بر عطیتھا على معطیات من وثیقة حول أھم الأنشطة التي تمت تغ بناء من إعداد الباحثالمصدر: 
 .1، ص2016الجزائر، في FINALEPستة ولایات تحت مسؤولیة مؤسسة رأس المال المخاطر 

 . خاتمة5
دراستنا لموضوع تمویل برأس المال المخاطر للمؤسسات ص و م غیرة  إنَّ 

والمتوسطة لشركة المالیة الجزائریة الأوروبیة، ومن خلال معرفة أھم النشاطات التي 
تغطیھا الشركة، تبین لنا أن التمویل برأس المال المخاطر ذو أھمیة كبیرة في 

مجة تحت ھذه الشركة، ولقد المشروعات الصغیرة والمتوسطة لستة ولایات المند
كشفت ھذه الدراسة أن التمویل برأس المال المخاطر أداة ناجحة في ضمان وترقیة 
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وحمایة المشروعات الصغیرة والمتوسطة من الإفلاس، والمرافقة الدائمة في حالة 
 الاحتیاجات المالیة اللازمة.
 لجانبامن خلال الورقة البحثیة تم استخلاص النتائج من النتائج المتوصل علیھا: 

 :يما یلالنظري 
ة في المؤسسات الصغیرة والمتوسطة تتسم بمجموعة من الممیزات كالسھول إنَّ  -

یعُد و، یةلمرونة مع المتغیرات الاستثمارالتأسیس وھذا راجع لرأس مالھا، وتتمتع با
رف لیة التي لھا رواج وقبول من طالمال المخاطر من بین الأسالیب التموی رأس

 :يما یلالمستثمرین الجدد؛ وأما على النتائج المیدانیة فتشمل 
نة مكا ائھابمؤسسات الصغیرة والمتوسطة وإعط الدولة الجزائریة مؤخراً  ھتمتالقد -

كومیة في خلق مجموعة من الھیئات الح نما بی، وھذا ھتمامالاذات أولویة من حیث 
طر شركة رأس المال المخا إنَّ ، فصة لدعم وتطویر المشروعاتوالمؤسسات المتخص

FINALEP اء؛نشلھا مجموعة من المشاریع، منھا ما قد تم إنشاءھا وأخرى في قید الإ 
 في ترقیة وتطویر المؤسسات الصغیرة والمتوسطة FINALEPلقد ساھمت شركة  -

 لنموافي الولایات المعنیة بھا، رغم وجود بعض العراقیل التي تعیقھا في عملیة 
عززت شركة ، وظمھا إلى توفیر مناصب عمل معتبرةللمشروعات، ھدفت مع

FINALEP یة؛معظم المؤسسات التابعة لھا على المیزة تنافسیة على الساحة الوطن 

 فیما یلي: التوصیاتاستنا یمكننا إعطاء مجموعة من خلال در من وصیات:الت
أس ؤسسات رتعمل على تقدیم التسھیلات والدعم لم یجب على الدولة الجزائریة أنْ  -

لتي یة االمال المخاطر، وبالخصوص بما یتعلق بالحوافز الضریبیة والشروط التنظیم
 تحكم عملھا؛

 ر؛المخاطضرورة تحسین الجانب التشریعي الخاص بما یخص صناعة رأس المال  -

 لمعنویةتعزیز القدرة على تقدیم المساعدات والتسھیلات المالیة والإداریة وا -
  .والقانونیة لكل مستثمر للمشاریع الصغیرة والمتوسطة في الجزائر

 قائمة المراجع والمصادر. 6
DUBOCAGE Emmanuelle, D. R. (2006). Le Capital Risque"Ed la 

découverte. Paris. 
الجزائر، عنابة: دار العلوم للنشر  تمویل المنشاة الاقتصادیة.). 2008أحمد بوراس. (

 والتوزیع.
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). التجربة التنمویة 2003ماي  28-25إسماعیل بوخاوة، و عبد القادر عطوي. (یومي 
الدورة الدولیة في الجزائر وإستراتیجیة تنمیة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة. 

بعنوان: تمویل المشروعات الصغیرة والمتوسطة وتطویرھا في الاقتصادیات 
 الجزائر: جامعة فرحات عباس سطیف. المغاربیة.

التوجیھي لترقیة المؤسسات  01/18). القانون 2001الجریدة الرسمیة الجزائریة. (
 . الجزائر.)77(الصغیرة والمتوسطة. 

المتعلق بشركة الرأسمال  11-06). القانون 2006الجریدة الرسمیة الجزائریة. (
 . الجزائر.)42(الاستثماري. 

 البدایة للنشر والتوزیع.الجزائر: دار  قانون الشركات.). 2008الطیب بلولة. (
جانفي.  26-24). دور المؤسسات الوسیطة والداعمة یومي 2006أمیر تركماني. (

 دمشق. المؤتمر الوطني للبحث العلمي والتطویر الثقافي.
المؤسسات الصغیرة والمتوسطة ومشكلات ). 2008رابح خوني، و رقیة حساني. (

 الجزائر: ایتراك للطباعة والنشر. تمویلھا.
). تشخیص 2013مایو  6-5یاض زلاسي، نوال مرزوقي، و مجیلي خلیصة. (یومي ر

الملتقى الوطني حول: واقع واقع المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في الجزائر. 
وآفاق النظام المحاسبي المالي في المؤسسات الصغیرة والمتوسطة في 

 الجزائر: جامعة الوادي الجزائر. الجزائر،.
(الإصدار الأولى). جدة: دار  البنوك الإسلامیة). 1977ة. (شوقي إسماعیل شحات

 الشروق.
). أسالیب وتنمیة المشروعات الصغیرة والمتوسطة في 2004صالح صالحي. (
 ندوة حول: المشروعات الصغیرة والمتوسطة في الوطن العربي.الجزائر. 

 مصر: القاھرة.
ار الأولى). مصر: الدار (الإصد إدارة المخاطر). 2003طارق عبد العالي حماد. (

 الجامعیة.
 النقود والصیرفة والنظریة النقدیة.). 1997عبد المنعم مبارك، و أحمد الناقة. (

 الإسكندریة: الدار الجامعیة.
 إدارة المشروعات والأعمال صغیرة الحجم.). 1998فرید راغب النجار. (

 الإسكندریة،مصر: مؤسسة شباب الجامعة.
 بیروت، مجد. إدارة وتنمیة المؤسسات الصغیرة والمتوسطة.). 2007نبیل جواد. (

(أعضاء  سیناریوھات النموذج الاقتصادي الجدید.). 2017وزارة المالیة الجزائریة. (
مكتب التحلیل الاقتصادي والاستشراف، المحرر) تم الاسترداد من 

www.mf.gov.dz. 
ورھا في تدعیم مؤسسات رأس المال المخاطر ود). 2001وفاء عبد الباسط. (

 مصر: دار النھضة العربیة. المشروعات الناشئة.
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